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Jly6oko cam 3axBaliHa M0jOj Iparoj MeHTopKH, ipod. ap Onruiu [MmaBamku, Koja Me o1
NpBE TOJMHE OCHOBHUX CTyIHWja IMpaTH, MOApKaBa W ycMepapa. Ibena mocsehenocr,
MOTHUBAIIMja U BEpa y MOj paj OmiM Cy KJbYYHHU 32 OCTBAPEH-EC OBOT TPEHYTKa. XBaja joj
Ha HECEOMYHOM JIEJbCHbY 3HaMa, Ha BPEMEHY, CTPIBEHY M MOBEPEHY KOje je MpyKuia
Kako OMCMO 3aje/THO cTajie u3a AUCepTaIlrje Ha KOjy CMO ITOHOCHE.

Benuky 3axBanHoct nyryjem u npod. np Emuwmmju Bekep Ilymap, koja je cBe Bpeme
nparuiia, oxpabpuBaja U CBOjUM CyrecTHjama 3HadajHO JOIPHHEIA Pa3BOjy KBaJIUTETa
JUcepTaiyje.

[ToceGHO cam 3axBaiHa CBOjOj MOPOIUIIHM, MOM Tatu banery u cectpu Emu, koju cy Omm
OCJIOHAI[ Y CBakoM Kopaky. thuxoBa Ge3pe3epBHa MOIPIIKA, Bepa y MEHE U MPHUCYCTBO Y
CBAaKOM BaXHOM (M Mame BaXXHOM) TPEHYTKY YYHHWJIM Cy Ja BEpyjeM Jia MOTY CBE.
tbuxoBa pamoct, 300r CBakOr MOI HalpeTKa, HpeTBapalia je M HajTeke KOpake y
IMMOACCTHHUK a BPCIH.

Hapasno, orpomuo xBana moM (0yayhem) cynpyry Jlparany Ha pazymeBamy, CTPILbEHY
Y CBAaKOJAHEBHO] MOJIPILIIK. 3ajeTHO CMO M3HENIH CBE M3a30Be€ KOj€ je OBaj Mpoliec HOCHO,
TaKO /12 OBaj yCIIeX MPHUTIA/IA U EMY.

Ha kpajy, )xenum na ce 3axBanum mojuMm (Oynyhum) kymama, tetku bebu, 6ada Mupu u
nopoaunu Jparanuh koju cy BepoBaiu y MEHE U pafioBajId C€ CBAKOM MOM YCIIEXY.
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AnCTpaKkT

JemHo o HajBaXXHHUjUX MUTama IMOPECKE TEOPUjE U TpaKce je AeUHUCAmE ONTUMATTHE
MOpeCKe CTPYKType, OJHOCHO OalaHCHpame wu3Mel)y IUPEKTHHUX U WHIUPEKTHUX
nopeckux obnuka. OnTumaliHa mopecka CTPyKTypa Hoapa3yMeBa IMOpecKe MOJIUTUKE Y
KOJUMa Ce, Y OJIHOCY Ha IPUKYIUbEHE MOPECKe MPHUXO/E, NOCTUKE MAKCUMAIHU HUBO
KOPUCHOCTH. Y OCHOBHM ONTHUMAJIHOCTU IOPECKUX CHUCTEMA IIOCTOJU KOMIIPOMHC Y
NoCTU3aly EKOHOMCKe edukacHocTH u mpaBuyHocTH. Ctora je mocebaH HMHTEpec
JOKTOPCKE JucepTalnyje HACHTU(UKOBAaWmE YyTUIAja pa3IHMYUTHX MOPECKUX O0OIMKa
(IMpekTHUX: mope3 Ha JoOUT npeny3eha u mopes Ha 10xojak rpahaHa, 1 UHIMPEKTHHX:
nope3 Ha goxpary BpenHocT - IIJIB) Ha MakpoekoHOMcke mepdopMaHce y BHIY
NPUBPETHOT pacTa, OyIeTCKe paBHOTEXE, NPAaBUYHOCTH M TOKOBA CTPAHUX TUPEKTHUX
unBectuija (CN). 3a morpebe uctpaxuBama cy aHaimsupane 22 esporicke OECD
exoHomuje y nepuoay ox 1998. nmo 2021. ronune, Koje MpencTaB/bajy KJbYUHE aKTepe 3a
[OCTaBJbake NI00ATHUX IOPECKUX TPEHI0BA — OPECKE KOHKYpeHLuje (,,TpKe Ka JHY™)
Vs Topecke KoopAuHaiyje. M3 yrma eBponcKuX WHTErpaluja, ¢ jeHe CTpaHe MOCTOjH
norpeba 3a IMOPEeCKOM XapMOHH3AIMjOM paal oOdyBama OyLETCKE paBHOTEXE U
CIpeyaBama ILUTETHE IOpecKe KOHKypeHIMje, JOK ca Jpyre CTpaHe, peaiHa
KOHBEpIeHIllja eKOHOMHja Y pa3Bojy U YCIOHY 3aXTeBa yOp3aH MPUBPEIHH PACT, KOJHU je
HepacKuAMBO ToBe3aH ca npwinBoM CAM ¥ KOHKYpEeHTHUM HHBOMMA €(EKTHBHE
npoceune nopecke cromne (EIIIC).

EBunentHe paznuke y mopeckuM nonutrukama mely esporckum OECD exkoHomujama,
yCIIOBHJIE Cy KOpHIINEHE XETePOreHMX HECTAlMOHAPHHX MOJeNla MaKpo TMaHewa.
[Tpumenom Metoze 3apykeHux rpynHux cpeanna (PMG) y3 nmposepy poOycHOCTH IyTeM
METOoJIe MPOIINPEHUX IpynHuxX cpearHa (AMG), geTekToBaHa je AyropoyHa, HeraTUBHa
U CTaTMCTUYKM 3HauajHa Be3a u3Mely (MH)AMpeKTHUX nmopeckux obnuka u pacta BIIL
Pesynratu ykazyjy na cmameme mopeckor ontepehema 1Mo OCHOBY Mmope3a Ha JOOUT
npeny3eha HajedukacHHWje CTUMyAUINE MpuBpeaHu pact y eBpornckum OECD
eKoHoMHjama. Hanme, HIOKMM KopriopaTuBHUM mopesuMma noactudy ce C/IU, xoje ca
co0OoM JI0HOCE MHOBAllMje U eKCIIaH3H1]y, cBeoOyxBaTHO noBojehu no nmosehawa B/ ¥V
KOHTEKCTY MCTIUTHBAaa yTUIaja MOPECKUX TOIUTHKA Ha OYIIETCKY paBHOTEXY, yTBpheHa
je TIO3UTUBHA CTaTHCTUYKH 3Ha4ajHa Be3a u3Mel)y IopecKuX mpuxo/a 1mo OCHOBY Iope3a
Ha no0uT mpemyseha, mopesza Ha nmoxonak rpahana u I1JIB, y oxBupy dera je youeH
HajUHTEH3WBHUJU YTHIIA] pacTa IMpuxoja o mopesa Ha JoOUT mpeny3eha Ha cMameme
Oyuerckor aeduuura. CnposeneHa je u ananuza yruuaja EINIIC na Gynercky paBHOTEXKY
noMohy JIMHeapHUX M HeluHeapHuX Merofa rpynHux cpeauHa (PMG u NPMG). Ha
OCHOBY J00MjeHHX pe3yiTara 3akibyudyje ce aa cmamuBame EIIIC, 3apax noctusama
nopecke KOHKypeHIMje, 3HauajHHje yrpoxkaBa OyUETCKY paBHOTEXY y mopehemy ca
NO3UTUBHUM e(eKTHUMa pPECTPUKTHBHHUjE Topecke mnoiauTuke. Kao mro exkoHOMcKa
TEOpHja Cyrepuie, opecke MOJUTHKE Cy CyOUeHEe ca KOMIIPOMHCOM M3Mely TocTH3ama
MIPUBJIAYHOT TIOPECKOT aMOWjeHTa W pellaBamka HEJeAHAKOCTH y ApymTBY. CXOTHO
MOMEHYTOM j€ aHaJM3UpaH yTUIA] TOPECKUX MPUXOJa Ha PeAUCTpUOYIH]y AOXOTKa, a
pesynratu PMG metona notBpl)yjy 1a nosehame AMPEKTHUX MOPECKUX 0OIHMKA CMamyje
HejeqHakoCT. JlogaTHo, KpaTKOPOYHH KOS(PHUITU]EHTH Y OKBHPY TTOCMATPaHUX €KOHOMH]a



ynyhyjy Ha 3akipydak na u [1/IB mMoxke 3HaYajHO MOTPUHETH MPABUYHHU]O] PACIIONCITH
JIOXOTKA.

C o03upoM Ha MOCTOjam€ JBE TEHJAEHIM]Ee, MOpPEecKe KOHKYPEHTHOCTH U IOpecKe
KOOpHMHAIIM]e, aHaJI13a UMIUIMKaIFja oM THKA onope3uBama Ha TokoBe C/IU je Takohe
0] 3Ha4aja 3a UCTpakuBame 00yxBaheHo TOKTOpckoM aucepranujoM. Haume, pesynraru
PMG u NPMG notBpl)yjy Ayropouny, HETaTUBHY U CTaTUCTUYKU 3HAYajHY Be3y u3Mehy
EIIIC u CIW, mTo yka3yje Ha NPUCYTHOCT TPEHAA IOPECKEe KOHKYpEHIIH]e.
PaznBajameM y30pka Ha TpyIy pa3BHjeHUX €KOHOMH)a M €KOHOMHU]a Y Pa3BOjy U YCIIOHY,
3aKJbydyje Cc€ Ja €KOHOMH]E y Pa3BOjy W YCIOHY JIOMHHAHTHO KOPHCTE KOHKYPECHTHE
HOpECKe MOJUTHUKE, IITO JOBOAU 0 pacTa (UCKAIHOI JAe(pHINTa, Ka0 U JaBHOI Ayra
noBehaBajyhu pusuk onpxkuBoctu jaBHUX (QuHaHcuja. JlomatHo, momohy wmetone
TUHAMHUYKUX 3ajeqHuuknx kopenmcanux edekara (DCCE) wunenTtudukoBana je
CTaTUCTHYKM 3Ha4yajHa mo3utuBHa Be3a uamel)y C/IU u B/II, omHOCHO HeratuBHA Be3a
usmely EIIIIC u pacra B/II1, y kpaTtkom 1 y Iyrom poky, mto ynyhyje Ha 3akjbydak o
U30CTAaHKYy IUTETHUX edekaTa Mmopecke KOHKYPEHTHOCTH NPH FeHEpHUCaby NMPUBPEAHOT
pacra.

Ha ocHoBy pnoOujeHMX pesyirara Mnpousjase IMpenopyke KpeaTropuma €eKOHOMCKE
HOJMTHUKE J]a YKOJIMKO CY IIPOrpECUBHE CTOIIE PaBMIIHO AeduHucaHe, Beha opujeHTalmja
Ka WHAMPEKTHUM IOpE3MMa MOXKE JOMPUHETH M 3HAYajHOM EKOHOMCKOM pacTy, Kao W
CMamelhy HEjeTHAKOCTH y JAPYLITBY y3 onpkuBe jaBHe (uHaHcuje. [Iparehm Tpenn
npenacka ca JAMPEKTHUX Ha HMHIUPEKTHE MOopecke OONMKe, MPEAJIOKEHU 3a0KpeT y
MIOPECKUM CTpaTerrjamMa yCMEpeH je Ka peeduHucamy nopesa Ha 100uT npeayseha kpo3
cenexktuBHO cHUkaBame EIIIIC y cekropuma ca Bucoxkum CIIU noreHuujaiom, yume ce
MOJICTHYE MPUBPEIHA aKTUBHOCT U IIMPH Mopecka ocHoBuna. Ocnobahame puckanHor
npocropa omoryhyje cmameme mopesa Ha goxonak rpahana u Behe ocnamame Ha [1/IB
Kao cTabuiIaH U3BOP MPHUXO/A, Y3 MUHUMAaJIHE (MM U30CTaHAK) HETraTUBHUX e(ekara Ha
npuBpenHu pact. Mnak, pagu yOnaxkaBama pPerpecHBHOCTH HEONMXOAHA je eduKacHa
pemuctpudynuja I1JIB y mpaBimy mpomoryje jeIHaKOCTH y APYIITBY. Y yCIOBHMa
MHTEH3MBHE NOPECKe KOHKYPEHIIUje, alli U BUCOKEe MHTerpucaHocT espornckux OECD
€KOHOMHja, UCTPaKUBamkhE YKa3yje Ha JOMUHAHTHOCT TPEHJa NOpPEeCKe KOHKYPEHTHOCTH
y OJTHOCY Ha IOPECKY KOOPAMHAILIM]Y, T j€ HY’KHO MPEUCIIUTaT! MOCTaBbeHH mpar o1 15%
munumanue EINIIC u yHanpenutun mehyHaponHe MexaHHW3Me NMPOTHUB €po3Hje MOpecKe
OCHOBHIIE.

Kibyune peun: eporicke OECD exoHOMHje, mopecke MOIUTHUKE, MaKpPOEKOHOMCKE
nepopmaHce, XeTepOreHn MOJIEIM MaKpo MaHea.

Hay4Hna o0J1acT: €EKOHOMCKE HayKe.

Yixa Hay4YHa 00J1aCT: OMIITAa CKOHOMCKA Teopnja U IIOJIMTHUKA.

JEL: H20, H21, E62.



Abstract

A critical concern in tax theory and practice is determining the optimal tax structure,
specifically the balance between direct and indirect taxation. Optimal taxation refers to
tax policies that maximize utility relative to the tax revenues collected. The core of
optimal tax systems lies in balancing economic efficiency with equity. This doctoral
dissertation aims to examine the effects of various tax forms (direct taxes: corporate
income tax and personal income tax, and indirect taxes: value added tax - VAT) on
macroeconomic performance, including economic growth, budget balance, equity, and
foreign direct investment (FDI) flows. The research analyzes 22 European OECD
economies from 1998 to 2021, which play significant roles in shaping global tax trends,
including tax competition (‘race to the bottom’) and tax coordination. From the
perspective of European integration, on the one hand, there is a need for tax
harmonization to preserve budget balance and prevent harmful tax competition, while on
the other hand, real convergence of emerging economies requires accelerated economic
growth, which is inextricably linked to FDI inflows and competitive levels of the effective
average tax rate (EATR).

Pronounced differences in tax policies among European OECD economies caused use of
heterogeneous non-stationary macro panel models. Using the Pooled Mean Group (PMG)
method with robustness checks by the Augmented Mean Group (AMG) method, a long
run negative and statistically significant relationship between indirect and direct tax forms,
and GDP growth was identified. The findings suggest that reducing the tax burden based
on corporate income tax may most effectively promote economic growth in European
OECD economies. Lower corporate taxes are associated with increased FDI, which can
lead to innovation and expansion, ultimately contributing to a rise in GDP. In an analysis
of the impact of tax policies on the budget balance, a positive and statistically significant
relationship was found between tax revenues from corporate income tax, personal income
tax, and VAT. Among these, corporate income tax revenue had the most intensive
influence on decreasing the budget deficit. Also, an analysis of the EATR on the budget
balance is undertaken using linear and Non-linear Pooled Mean Group methods (PMG
and NPMG). The findings indicate that lowering the EATR for tax competition poses a
significant risk to the budget balance. As economic theory suggests, tax policies must
balance creating an attractive tax environment with addressing question of income
inequality. Accordingly, the impact of tax revenues on income redistribution was analyzed.
The PMG results confirm that increasing direct tax forms reduces inequality. Additionally,
short-term coefficients in the observed economies suggest that VAT can also significantly
contribute to a more equitable distribution of income.

Considering the presence of two trends: tax competition and tax coordination, the analysis
of the impacts of taxation policies on FDI flows is also important for the research
discussed in the doctoral dissertation. The results of both PMG and NPMG show a long
run negative and statistically significant relationship between EATR and FDI, indicating
the presence of a trend in tax competition. By dividing the sample into groups of
developed economies and emerging economies, it was found that developing and
emerging economies primarily utilize competitive tax policies, which may increase their



fiscal deficit, as well as public debt, increasing the risk of sustainability of public finances.
In addition, using the dynamic common correlated effects (DCCE) method, a statistically
significant positive relationship between FDI and GDP, and a negative relationship
between EATR and GDP growth, in the short and long run, was identified, which points
to the conclusion that there are no harmful effects of tax competitiveness in generating
economic growth.

Drawing on the empirical findings, this research proposes several recommendations for
policy makers. If progressive tax rates are adequately designed, a strategic shift towards
a greater reliance on indirect taxation may foster substantial economic growth, reduce
income inequality, and support long-term fiscal sustainability. In line with the revelling
trend of transitioning from direct to indirect forms of taxation, the suggested reform
entails a selective reduction of EATR on corporative income, particularly in sectors with
high potential for attracting FDI, to stimulate economic activity and expand the tax base.
The fiscal space thus created may allow for reduction in personal income taxes and VAT,
which serves as a relatively stable revenue source with limited adverse effects on
economic performance. Nevertheless, to counteract the regressive nature of VAT,
effective redistributive mechanisms must be employed to enhance equity. In an
environment marked by intensified tax competition and deep integration among European
OECD economies, the findings underscore the prevailing influence of tax competition
over tax coordination. This highlights the need to reassess the adequacy of the 15% global
minimum EATR threshold and to strengthen international frameworks designed to
combat tax erosion.

Key words: European OECD economies, tax policy, macroeconomic performances,
heterogenous macro panels.

Scientific field: Economic Sciences.
Narrow scientific field: General economic theory and policy.

JEL: H20, H21, E62.



YBOJ

[Topecka moiuTHKA j€ jeHa O HajBRKHUJUX TIOTYTa eKOHOMCKE MOJIUTHUKE 32 KPEHPAhEe
MTOBOJAHOT MAaKPOCKOHOMCKOT aMOHjeHTa y KOM ce 00e30elhyje mpoMoBHCamke eKOHOMCKOT
pacTta, craOuiu3amnuja jaBHUX (UHAHCHja, OCHUTypaBa KOHKYPEHTHOCT M Cy30uja
HejenHakocT. [lopeckn pexuMu M OpecKe CTOIe MOTY 3HauajHO YTUIATH Ha OAIYKE O
HNOTPOLIBY, paxy WIM O JOKaJu3alMju TPOU3BOAIKE U ylaramkba y OTBOPEHUM
eKOHOMHjaMa, yCIie/l MPEKOTPaHWnYHEe MOOMIHOCTH KamuTtajia. ExoHomuje ce Oope 3a
KOMIIaHHje W TIOCJIOBE Y OKPYXKEHhY H3pasuTe MOOMIHOCTH (aKTopa MPOU3BOIILE,
MIPEBACXOIHO PaJia U KarnuTaja, mocedHo y okpupy ekonomuja OECD (Organisation for
Economic Co-operation and Development) xoje cy Mel)ycoOHO yCKO IMOBe3aHe ca
TEHJICHIIN]OM yCKilajuBamba eKOHOMCKHUX MOJIMTHKA. [IpeiMeT ucTpakuBama JOKTOPCKE
JCepTallrje je TCOPHjCcKa U EMITMPHUjCKa aHaJIi3a UMILTUKAIMja MOPECKUX MOJIMTHKA Ha
MakpoekoHoMcke neppopmance eBporickux OECD exonommja y mepuony ox 1998. mo
2021. rogune. VcTpaxkuBame ce CIPOBOAM Kako OM ce HICHTU(UKOBAJE pErepKycHje
Pa3IMYUTUX MOPECKUX O0JIMKA HA MAKPOCKOHOMCKE MeppopMaHce Y KOHTEKCTY yTUllaja
Ha: (a) mpuBpenHu pacrt, (0) Oyyiercky paBHOTEXY, (B) (He)jennakoct u (r) CU, a ca
UJbEM WICHTH(HUKOBaEkA ONTHMAIHUX IMOPECKHX CTPYKTYpa HMPUMEHOM XETEPOTreHUX
Mojena naHena. J[okropcka amcepraiyja oOyxBara aHaJIW3y TIOOATHUX TPEHIOBA Ha
HuBoy OECD u EBponcke ynuje (EVY), anu ¢pokyc eKOHOMETPH]CKOT UCTpaKUBamba je Ha
esporickum OECD 3emspama, Koje Cy y 3HAuajHO] MEPHU U3BJIOKEHE TOPECKO]

KOOPJIMHAIM]U YCJe]l BULIET HUBOA HHTETPUCAHOCTH €KOHOMCKUX noynTuka y EVY.

On ocuuBawa EY wuHTerpanmja y obnactu omope3uBama Ouia je cacTaBHH JI€0
MHTETPAIMOHUX Haropa KOjU Cy KyJIMHUHHpaiu ycBajameM Pumckor yroopa 1957.
rofuHe, ycrnocrtaBibameM EBpornicke exonomcke 3ajeanuiie (EE3). Ynpkoc HaBenenom, on
caMor MoYeTKa je MPUCYTHAa OTPOMHA pa3iiiKa y MOPECKUM CHCTEMHMA 3eMajba WiIaHUIa
EE3, kacuuje EY. OBa pa3nuka je joI Bullle IpoayOsbeHa YIacKoM JIeCeT HOBUX 3eMajba
2004. ronuHe (MCTOPHU)JCKUM HPOIIMPEHEM), ¢ 003UPOM Ja Cy HOBE 4jaHHIle Ouie y
o0aBe3u Ja y HallMOHAJIHE IOpecKe CHUCTeME HMIUIEMEHTHpajy Bakehe mopecke
cmepuunie EY (Nerudovd, 2004). [lomaTHO, jeAMHCTBEHO TPXKMIUTE, Koje oMoryhyje
cJ1000THO TIPEKOTPAHUYHO KpeTame KamuTaja, CTBOPUIIO jeé MHOTe M3a30Be y 00nacTu
nopecke monutuke yHyTap EY. V mporekiie nBe aeneHuje, MOHOBO CY TMOKPEHYTE
pa3iauuuTe WHHUIMjaTUBE Ja C€ KOOpPAMHUpa]y oApeheHH acmekTd OoNope3uBama
npexyseha (1 mopecke CTOIE U MOPecKe OCHOBHIIE), YKIbYUYjyhu npeniore HHCTUTYIHja
EVY 3a yBohemwe jenuHcTBEeHOr mope3a Ha aoout mpenyseha. Mako u nmame moctoju
TEHJICHIIMja yCKIaljuBama MOPECKUX CHCTeMa Kako OW ce u30erna IITeTHa IMOopecka

KOHKypeHIHja, unanuine EY cy 3aapxkaine npaBo Ha (UCKaIHU CyBEPEHUTET, MOILITO CY



IbUXOBU CTAaBOBU O TOME Ja JIM J]a HACTaBe Ca JajbOM KOOPAMHAIIM]OM Iope3a Ha JOOUT
npenyseha ©w gajke M3pasuTO TONCJbEHHM (HAPOYUTO EKOHOMHja KOje HMajy
TpaauIIMOHATHO HIKe mopecke crtome) (Wasserfallen, 2014). ¥V o61acT HHIUPEKTHOT
OMoOpe3MBaka OCTBAPEHH CY CaMO JEeIMMHYHU YCIECH, YIIaBHOM Yy o0nactu

yckinahuBama nmopesa Ha nonary Bpensoct (I[1IB) u akmuza.

[Topecke pexume ycko MOBE3aHUX €KOHOMU]A MOXKEJBHO j€ aHAJIM3UPATH Y OKBUPY IpyIie
€KOHOMHja, 300T TOora ce Kao y30paKk y HUCTPaXUBamby y3UMajy EKOHOMH]jE KOje Cy
ucroBpemeno wianune 1 EY um OECD. Ilopecka KOHKypeHIHja, MOpEN >KEJbEHUX
NO3UTUBHUX edekara y Buay Beher mpmimsa CIM, moria O HEraTMBHO yTHIIATH Ha
OyleTCKy paBHOTEXY. Y Cllyyajy J1a KOHKYPEHTHE IOpPECKe MOJIUTUKE HUCY JOBOJHHE 3a
npuBnadewe C/IM, momohy yera ce mpormmpyje mopecka OCHOBHUIIA, jaBHE (DMHAHCH]E
Mory OutH yrpoxkene, nmoBehasajyhu Oyypercku nedunur u jaBau ayr. CBe Behu Opoj
eMIIMPHjCKUX JI0Ka3a yKa3yje Ha TO /1a OAJIyKe O OPECKOj MOIMTHIHM Koje toHoce OECD
u EVY Tpeba na y3my y 003up pa3HOJIMKOCT MOPECKUX noauTuka y EBponu. PazymeBame
yTHIaja TUHAMHUKE MOpECcKor onrepehema Ha JIOKATU3alijy MHBECTHUIM]a B OyIIETCKY
PaBHOTEXKY, a MOCIECANYHO U MPUBPEIAHN PACT, 3aXTEBa MO3HABAHE MPOMEHA MOPECKUX
cucreMa TokoM BpemeHa y ekoHomujama OECD u EVY. V koHTekcTy mporieca eBporcKux
UHTerpanyja, (uckaiaHa xapMmoHHM3alMja Hamehe ce Kao HHCTPYMEHT 3a OuyBambe
OylieTcke AUCIUIUIMHE M OTpaHUYCH-e HETaTUBHUX e(eKara MOPeCcKOT TaKMu4Yema Mehy
IpXaBaMa wiaHUIama. VICTOBpeMeHO, TMOCTH3amke peaHe KOHBEPTreHIMje eKOHOMHja
YJJaHMIIAa ca HUKMM HUBOOM Pa3BHjEHOCTH MOApa3yMeBa yOp3aH NPUBPEAHU PaCT, KOJU y

3Ha4ajHOoj Mepu 3aBucH o npuirBa C/IU u EINIIC Ha KOHKYpEHTHOM HUBOY.

[Topen akTyeaHUX TEOPHU)CKUX U EMIIUPU]CKUX e0aTa 0 TOME Ja JIH j€ IPUCYTHUJU TPEH T
MOpEeCKe KOOpJMHAlLMje WIN TOpPEeCKe KOHKYPEHIUje, MOpecKe MOJUTHKE €BPOICKUX
OECD exoHomuja Oenexke 3HauajaH 3a0KpPET Y KOHTEKCTY 3aCTYIJbEHOCTU MOPECKUX
oOnuka. JIoMHMHaHTHOCT TUPEKTHUX MOpPECKUX oOnMKa (rmopesa Ha J00UT mpeny3eha u
nope3a Ha JoxoJak rpahana) ce cMmamyje y KOPUCT MHIUPEKTHUX MOPECKUX OOIMKa
(mapounto I1JIB). ¥V koHTekcTy mopecke KoopauHaiuje y okBupy EY HampaBsbeH je
3Ha4YajaH UCKOPaK ycrocTaBibambeM MuHUMaTHe crorne [1/1B y okBupy J{upekruse o [1/1B
(2006/112/EC). Ca nmpyre cTpaHe, y TOCIEIHE BE JEIEeHN]e, KPeaTopu €KOHOMCKHUX
MOJMTHKA Cy C€ CYOUMJIM ca CHEelU(PUUHIM HU3a30BHMa IOPECKE MOJIUTHKE ycieN ,,TpKe
Ka THY" y ONnope3uBamy AOXOTKA OJ KaluTala Kao II00aTHOT TpEeHa orope3uBama. Y
by npuBnadera CJIM u moacTHIiamka MPUBPEIHOT pacTa, CHUYKaBa]y Ce MOPECKE CTOTIE
Y OCHOBHIIE, YNME C€ MOCTUkKe KOHKYpeHTHOCT. Hamepa cTBapama MoBOJHHUX MOPECKUX
pekuMa ImojpasymMeBa cMameme onrepehema o 0CHOBY Iopes3a Ha JoOHT rnpenyseha,
noce6Ho cmamemwa EINIIC (Arnold et al. 2011). EIITIC je ox moceOHoOTr 3Ha4aja jep Mepu

ctBapHy npoduradbumnoct CIM, oqHOCHO pa3nuKy u3Mel)y HETO calalimbe BPEeIHOCTH



npoduradmiaoctu CIU npe u nocne onope3uBama (Devereux et al. 2002; Egger et al.
2009). Kao peaknuja Ha pactyhy konkypeHTHOCT, OECD je MmoKpeHyo HHUIU]jaTHBY
Epo3uja 6aze u ckperame npodurta (Base erosion and profit shifting - BEPS) 2022.
roIMHe, Y OKBHUPY Koje mpemioxena rmobdanna muaumaina EITIC ox 15%. IlomenyTa
robanmna munumanHa EINNIC mnpuxsahena je y mnpuBpenama EY u mpeko 135
JYPUCAMKIIMja ITUPOM CBETa, CTBapajyhu joi jesaH mIoO0aHU TPEH] BE3aH 3a MOPECKY
KoopAuHaIMjy. MehyTum, ocTaje OTBOPEHO NHUTamke KakBe he WMIUTMKAIHMje WMaTh
neUHUCAaHU Tpar MOpecKe KOOpAMHALM]E y Pa3ITUUYUTHM E€KOHOMHjama, MEPEHO KpOo3
yrunaj cmamema EINC na npusnadewse C/IU. JlonatHo, mocTaBiba ce MUTamkE Aa JH je
NPEVIOKECHH MHUHHMYM JIOBOJGHO BHCOK Jia CIIPEUW IITETHA IMpElIMBamba KaluTana U

epo3ujy nopecke ocHosuue y eBporckum OECD exonomujama.

[Topen mpumapHOT 1MIba puBiademna CJM, mopecka KOHKYPEHIIHja MOKE UMaTH U IPYyTe
nocleauile. Y3 HaBeJeHe MO3UTHBHE eeKTe CMambuBama mopesa Ha qo0uT npeayseha,
OYEKYje Ce Jla U CMambEehEe TIope3a Ha JoXo/1aK rpaljaHa mO3UTHUBHO yTHUYE HA IPUBPEIHU
pact. CmamemeM mope3a Ha JIoxoak rpaljana moBehasa ce pacroiokuBy T0X0AaK, KOjU
omoryhyje Behy moTpommy OTHOCHO CTHMYyJAIMjy arperatHe Tpaxkme. Takobe,
CMamHBamke OBOT MOpe3a CMamyje TPOIIKOBe Mpeay3ehnma y Buay nopesa koje miahajy
Ha 3aIloCJIeHe, MOJCTUYE pajl y OJHOCY Ha JOKOJIMIlY, YAME C€ MOHOBO CTUMYIUIIIE
IpUBpEIHA aKTUBHOCT U 00e30ehyje mpuBpenHu pact. Mnak, npumMeHa KOHKYpPEHTHUX
MOPECKUX CcTpaTerrja Moria ou HameTHyTH onpehene pusuke (Podviezko et al. 2019a),
jep cMmameme CTome Mmopes3a Ha JOOUT mpeay3eha (kako 3aKOHCKE, Tako U e(EeKTHBHE)
MOJKE MMaTH HETraTHUBaH YTHUIaj Ha OYyLIeTCKY paBHOTEXY, OMHOCHO CTa0MIIHOCT jaBHUX
¢bunancuja. JlomaTHO, HUCKE TIOPECKE CTOIE HETaTUBHO yTHYY Ha 0OaBJbame (PyHKIIH]a
JIp>KaBe, ¢ 003MPOM J1a C€ Y TOM CITydajy Majo yiaxe y uHppacTpykTypy, oOpazoBame,

UCTPAXUBAKE, 3PABCTBO, COLMjAIHY 3alUTUTY U Jp.

VY TeopHjcKoj EKOHOMM]H, AT U TIPAKCH, IIPEyCMEpPaBamke MOPECKE MOJIUTHUKE Ha MOPECKE
o0JluKe KOjU Cy Mame JAWCTOP3UBHU y OAHOCY Ha INpPHUBPEAHU pacT (mpenazak ca
JUPEKTHUX Ha MHIUPEKTHE Mopecke oOMuKe) Hajuenrhe nMajy HeraTuBHE MOCIeInIe Ha
MPaBUYHOCT Yy ApywTBy. [Ipecynan je HauuH ynorpede Mopeckux Mnpuxona, UMajyhu y
BHJy Jia C€ OKO 2/3 €eKOHOMCKE HEJeTHAKOCTH y Pa3BUjeHUM €KOHOMH]aMa CMambyje KPo3
JpXKaBHE pacxojie: MeH3uje, courjanny nomoh u ap. Ox moyeTka MpeTxXoIHOTr BeKa J10
naHac rnoOanHe pasiuke y OorarctBy ce moBehaBajy, ¢ o03mpoM 1a je J0Xomak
HENPOMOPIMOHAIHO KOHLIEHTPUCAH y pyKaMa pejaTHBHO Mamer Opoja jbynu. OBakBa
MUATamka JI0BOJC 10 MHOTUX Mpobiema melyy pa3auuuTuM jaeMorpadCKuM Tpymnama u
CerMeHTHMa CTAaHOBHUINITBA, HE CaMO Y 3eMJbama Yy pa3Bojy U yCIIOHY, Beh U y pa3BujeHUM
npuBpenama. Mcra TeHIEHIIMja ce MOXKE YOUUTH U HA MUKPO U Ha MaKpo CKaJld yHyTap

EY, c 063upom Ha HejeTHAKOCTH KOje TTocToje n3Mehy u yHyTap apskaBa wianuia. Bucox



HUBO HEJEHAKOCTH YCKO j€ IMOBE3aH ca IOPECKHM CTparerrjamMa Koje MpUMEHY]Y
ynanuie EY ca cyBepeHoM duckamnom nmoautukoM. Y eBpornckum OECD exoHomujama
MOCTOjU KOJIM3Mja M3Mel)y mocTh3ama €KOHOMCKOI pacTa M IOCTHU3ama IMpPaBHUYHU]Er
JpyLITBa, 4YHjeM trade-off-y Moke IONpPHHETH Iopecka mnonuTuka. llpema Tome,
CYNIPOTHO TOPECKUM TMOJIUTHKaMa KOje CIIy’)Ke 3a TPOMOIIMjY EKOHOMCKOT pacTa,
HEONXOJIHO je OWmpaTu ToOpecKke OOJMKEe Koje HuMajy KamamuTeT 3a edukacHujy

penucTpuOynHjy TOXOTKA y IIUJbY yOJlaykaBarka HEjeIHAKOCTH.

W3 HaBejeHOTr MpOW3Ia3d OMIITH Wb HCTPAXHBama KOJH IMOApa3yMeBa aHAIU3Y
UMIUTHKAIMja MOPECKUX IMOJIMTHKA Ha MaKpOEKOHOMCKe mepdopmaHce y €BPOICKUM
€KOHOMHjaMa MPUMEHOM XETepOTreHUuX Mojena maHena y nepuoay ox 1998. mo 2021.
ronuHe. OCHOBHA HJeja je Jla ce Ha OCHOBY TEOPHJCKOT YIOPHIITA W OAroBapajyhmx
E€KOHOMETPHJCKHX METO/Ia carienajy epeKTH Mopecke MOJIUTHKE y BUY BUCHHE 3aKOHCKE
MOpECcKe CTOoIe, UIMPUHE MOPECKE OCHOBUIIE, KA0 M 3aCTYIJbEHOCTH MOPECKUX OOIHKa
(IMpeKTHUX W MHIAUPEKTHUX) Ha OpyTo nomahu npousson (BJII), GyneTcky paBHOTEKY,
(re)jenrakoct u TokoBe C/IU. ¥V ckiamy ca ommTUM IUBEM UCTPAKHBAmHa U3BEJICH j€ U
cnenupUIHU Wb KOjuM ce (OKycHpa MHUTAkE JBE aKTYCIIHE IMOPECKEe TCHJCHIIU]jE Y
okBupy EVY: mopecke koopauHaiuje HacympoT MOPECKO] KOHKYPEHTHOCTU. Y OKBHPY
JOKTOPCKE JUcepTalyje b je UCIIUTAaTH JOMUHAHTHY MTOPECKY CTpaTerujy, Kao U leHe
edexre y epornckumM OECD exoHomujama (pa3BHjeHHMM HAacylIpoT €KOHOMHjama y
pa3Bojy u ycrnony) y nepuoay ox 1998. no 2021. ronqune, ¢ 063upom aa cy ynpaso EY u

OECD nunonupu y nocraBjbamy aKTyeITHUX ITOPECKUX TPEHI0BA.

vy CKiIagy ca Jle(i)I/IHI/IcaHI/IM MUJbEBUMA HCTpaXKUBamkba HU3BCACHC Cy HCTPA)KHBAYKE

XHUII0TE3€!

Xr: Ilocroju nyropouna HeratuBHa Be3za u3mel)y nopeckux npuxona u b/II1y epornckum
OECD exonomujama y mnepuony on 1998. no 2021. romune, npu uemy je HajBehu
nornpunoc pacty B/II1 cmameme mopeckux npuxoja o OCHOBY MOpe3a Ha JOOUT, 3aTHM
nopes3a Ha JOXOJaK, a HajMamU JONPHHOC jeé CMAmbEHhE MOPECKUX MPHUXO0Aa MO0 OCHOBY

nopesa Ha MOTPOIIbY.

X>: [TocToju myropouHa Mo3UTHBHA Be3a M3Mel)y MOpecKor Mpuxoja Mo OCHOBY Mope3a
Ha ao0ut mpenyszeha u Oyipercke paBHoTexke y eBporckum OECD exoHomujama y
nepuoxay oa 1998. no 2021. roguHe, ca XeTeporeHUM IpuIarohaBameM Ka JyTrOpOYHO]

PaBHOTEXH.

X3: Pacr EIIIIC mosutuBHO yTHue Ha OyyeTcKy paBHOTEXY y eBpornckum OECD

ekoHoMHjama y miepuoay ox 1998. no 2021. rogune.



Xza: TlosutuBHa Beza m3mely EINIC u Oyyercke paBHOTEXKE je M3paKeHHU]a 3a
esporicke OECD exoHOoMH]je y pa3BOjy M yCHoHY (Beha oCeTJbUBOCT OylIeTCKe
paBHOTE)Xe) y iopehemy ca pazBujenum esporckum OECD exonomujama (Mamba

OCETJBHBOCT OYIIETCKE PaBHOTEKE).

X36: Ytunaj EIIINIC nHa OyleTcKy paBHOTEXKY j€ HEIWHeapaH, OJHOCHO
WHTCH3UBHU]JU Cy HeraTuBHH edekTH cmamema EINIC Ha OyiieTcky paBHOTEXKY Yy

nopehemy ca nozutuBHUM edpextrma nosehama EIIIC Ha OylleTCKy paBHOTEXY.

X4: Pact nmopeckor onrepehera 1o 0CHOBY Iope3a Ha JIOOUT, Iope3a Ha J0Xo/ak rpahana
u [1/IB cmamyje Hejenmnakoct y nepuony on 2003. mo 2020. rogune y eBporickum OECD

E€KOHOMHjaMa.

Xs: Iloctoju HeratuBHa ayropouna Besa usmely EINIIIC u C/IU y eBponckum OECD
exoHoMmHjama y mieproay ox 1998. mo 2021. romuHe, ca XeTepOreHUM MpHIarohaBameM

Ka JIyTOPOYHO] paBHOTEXH, JT0Ka3yjyhu mopecky KOHKYPEHTHOCT.

Xs: Besza usmely nopecke konkypenTHocTH u npuiuBa CIH pasnukyje ce y eBporcKuM
OECD exonomujama y pa3Bojy U yCHOHY Yy mnopehemy ca pa3BHJEHUM €BPOIICKUM

ekoHomHjama y nepuony on 1998. no 2021. rogune.

Xsa: Y aHanu3upaHUM €KOHOMHjaMa y pa3Bojy M YCIIOHY JOMHHHMpA UHAUPEKTHA
nopecka crpareruja npusiadewma C/AU myrem chmxkasawa EINNC, nok je y

pa3BUj€HUM €KOHOMHjamMa €BUACHTHO TUPEKTHO npunadewme C/N.

Xsp: Tlopecka KOHKYpPEHTHOCT HE M3a3uBa IUTETHE e(eKkTe Mo MPUBPEIHU pacT

nocmarpanux espornckux OECD exonommuja.

Hagenene uctpaxxnBauke XMIIOTE3€ Cy TECTUPAaHE MPUMEHOM KJIACHYHUX U CaBPEMEHUX
E€KOHOMETPHUJCKAX TEXHHKA. Y EKOHOMETPHJCKOM CMHCIY, TO IOapa3ymMeBa H300p
OamaHcHpaHOT Mojelia TaHeNna KOju MPOW3ia3u W3 npupoze noparaka. Kopunihemem
nojiaTaka naHesa aHaJIM3MPajy ce IBe AUMEH3Hje, CTPYKTYpHa U BpEMEHCKa, 1a Ce 10J1a31
no cnenudukanyje Moaena u3 Koje je Moryhe MCKOPHUCTUTH MaKCUMyM HH(popMaliyja.
OnTuMa HM MOJEIN TTaHeNa 3aBHCH Ol OCOOMHA PACIIOIOKUBUX BPEMEHCKUX CepHja M
HbUXOBHX OJTHOCA, OJ] NCITYH-EHha MMOCTaB/LEHUX KPUTEPHjyMa | MOJIa3HUX MPETIOCTaBKH
Mojzena, a 1006Mja ce mpuMeHoM cienehux kopaka: crienu@ukalmja Mojesa Ha OCHOBY
€KOHOMCKE TeOpHje, a IIOTOM IpeMa yTBpheHUM 0coOMHaMa M OTHOCHMA PACTIOI0KUBUX

cepuja, TECTHUpame BapHUjaOUITHOCTH W CTAIIMOHAPHOCTH Bapwjabiu, yTBphHUBame



cnennduKaiyje Mojena, oreHa u n300p aJeKBaTHOT MOJIeNia ITaHena.

JletasbHuje, y aHAIM3H MOJIENIa MaHella HEOMXOAHO je TECTHPATH 3aBHCHOCT TIOjIaTaKa
ynopennux npeceka (Cross-Sectional Dependence — CSD) nomohy Pesaran-oBor Tecra.
KoMOuHOBame mojaraka yrmopenHux Mpeceka U BpeMEHCKe TuMeH3Hje y (hopMu maHen
nojiaTaka HMMIUIMIAPA W TECTUPame (HE)CTAllMOHAPHOCTH PEJICBAaHTHUX BapujadiIH.
CranrioHapHOCT Bapujabiau y MOJENy IMaHella JloKasyje ce€ MNPUMEHOM TeCTOBa
JeIMHUYHOT KOpeHa 3a naHene apyre renepanuje (Pesaran-oB CIPS Tect). EMnupujcka
MOTBpJa HECTAIMOHAPHOCTH MPOMECHJHPMBUX BOJM Ka OTKJIAWkABYy jSIMHUYHUX KOpEHa
TpaHchopmaljamMa HecTallMOHAPHUX BapyjaldiIy OCTYIIKOM AudepeHIupama. Y CBpXy

TeCTUpama KOMHTETpallrje KOPUCTH ce poOycHa Bep3uja Westerlund-oBor Tecra.

HcrpaxuBame 00yxBaheHO JOKTOPCKOM AMCEPTAIMjOM YKJbydyje pa3iMYUTe METOJE
olleHe Mojena mnaHena. Hajmpe, MeTofe oOIlleHEe KJIAaCHYHOT IMaHela y BUIY MaHel-
KOpUTOBaHUX cTaHapaHux rpemaka (Panel-Corrected Standard Errors — PCSE) kako 6u
Ce EINMMHMHHUCAIH TPOOIEeMH XETePOCKEIACTUYHOCTH W ayTOKOpeJamnuje KOju Cy
cnennduyan 3a knacuyHe nanene (Beck & Katz, 1995). Ilotom, emnupujcka ananmusa
YVKJby4yje OLIEHY Mojiesla MaKpo MaHela MEeTOAO0M 3py:KeHUX rpynHux cpeauna (Pooled
Mean Group — PMGQG) u metonom rpynuaux cpenuna (Mean Group — MQG), a y 1iiby olieHe
XeTeporeHnx Mojena makpo nanena (Pesaran & Smith, 1995; Pesaran et al. 1999). 3apan
uneHtudukanje edukacHUjer Mojena npumemyje ce Hausman-oB TecT. Y OKBUPY
mozena oueweHnx PMG meronom kopurthenu cy HenuHeapHu mnaHenu (Non-linear
Pooled Mean Group — NPMG) (Shin et al. 2014; Afees & Kazeem, 2017) kako 6u ce
00yXBaTWJIM aCUMETPUYHU €(PeKTH mNopeckux nonutuka. C 003MpoM Ja MOMEHYTH
MOZIETIM HE YKJbY4Yjy 3aBUCHOCT YIIOPEIHUX IOJlaTaka MaHela, y UCTpakuBamy he ce
NPUMEHHUTH U METO/] 3ajeTHUUKUX Kopenucanux epekara (Common Correlated Effects —
CCE) u meron NpoUIMpeHHMX TpymHUX cpenuHa (Augmented Mean Group — AMG)
(Eberhardt & Bong, 2011; Eberhardt & Teal, 2010), MmeTon TUHAMHYKHUX 3ajeTHUYKUX
kopemucanux edekara (Dynamic Common Correlated Effects — DCCE) y uuiby
KOpEeKIIMje MOMEHYTOor Mpoliiema y pesyaTaruma oreHa Mmojena nanena (Ditzen, 2017,
2018, 2019, 2021).

Pesynraru uctpakuBama MOKasyjy Jia MOCTOjU CTAaTUCTHYKM 3HA4YajHAa HEraTHBHA Be3a
u3mel)y nopeckux obiuka (mopesa Ha 100UT npenyseha, mopesa Ha foxonak rpahaHa u
[TAB) u pacra BJIl. PegykoBame NHUPEKTHUX MOPECKUX OONHMKAa BUIIE JONPUHOCH
MPUBPETHOM pacTy y nopehemwy ca cmamemeM [1/IB, Te kpeaTopu eKOHOMCKE OTUTHKE
Tpeba J1a ce (hoKycupajy ynpaBo Ha peslakcalljy nopesa Ha 100uT npenyseha u qoxomax
rpahana. JlomaTHO, pe3yiTaTH UCTPAXKHUBAKA YKa3yjy 1 CMambEhe IUPEKTHUX MOPECKUX

001MKa MHTECH3UBHU]E YTUYE Ha TIOTOpIIamke OYIETCKE PAaBHOTEKE Y OJTHOCY HA CMAKCHHE



unaupextHor nopesa — I1JIB. Crnymrame [1IB Takohe Mmoxke moBecTu 10 reHepucama
Oyuerckor aeuuuTa, anu y Mawboj Mepu. [IpeTxonHo uMImMnupa 1a cMambeme 1nopesa
Ha 100UT npey3eha 3apax npoMoBHCamka IPUBPEIHOT pacTa MOXKe IPEACTaB/baTH PUBKK
3a jaBHe ¢uHaHcHje. [IpyuMeHOM HENMWHEapHHX MOJENia IaHeJda OTKPUBEHO je Ja
CHWYKaBame nopesa Ha 100uT npeayseha (y okBupy ymamema EINIIC 3apan noctuzama
IOPECKE KOHKYPEHTHOCTHM) MMa HWHTEH3MBHUJU HETaTUBHU YTHUIA] Ha OyLIETCKY
pPaBHOTEXKY y ofHOCY Ha no3uThBHU edekar nosehamwa EINIIC Ha OyiieTcky paBHOTEXY.
C npyre cTtpaHe, Ha OCHOBY pe3y/iTara UCTpaKMBamba MOKa3aHo j€ J1a MOCTOjU 3HaYajHa
HEraTUBHA Be3a u3Mel)y mpuxoma on mopesa Ha joout mpemyseha, mopeza Ha JOXOmaK
rpahana u [luHu koeduuMjeHTa, ITO yKazyje Ja pacT MPUXOJa MO0 OCHOBY AMPEKTHUX
HOpEecKuX OOJNMKa JIOBOAM JI0 CMamema HEJeJHAKOCTH Yy JAPYLITBY, YCIel
penuctpuOyTuBHUX edekara. CIUYHA peaucTpuOyTHBHH €(QEeKTH HHIUPEKTHUX
nopeckux oonuka (I1IB) nmpucythu cy camo y Hekum eBporckum OECD exoHomujama.
HcroBpeMeHO, HA OCHOBY EMIMPHJCKUX Haia3a moreBpheHo je na cmameme EIIIC
(ocTBapuBama MOpPECKe KOHKYPEHTHOCTH) MO3UTUBHO yTuue Ha npuwiuB CHU, u vice
versa, noehame EIIIC (mopecka koopauHanyja) HeratuBHO ytude Ha npuiaus C/IU, kao
u 1a je eexar cmamema EIITIC, omHOCHO, mOpecka KOHKYypEHIIHja IOMUHAHTAH IMTOPECKU
Tpena. JlonarHo, pesyaratd ymyhyjy Ja €KOHOMHjE€ Yy pa3BOjy U YCIOHY KOpHCTE
UH/IMPEKTHE cTpaTeruje 3a npusnaueme C/AM npeko KOHKypEeHTHE MOpEecKe MOIUTHUKE,
JIOK pa3BUj€HE EKOHOMH]E MpeTexHO qupekTHO npuBiade CIU. YmpaBo To yka3syje na cy
€KOHOMH]€ y pa3B0jy U YCIOHY M3JIOKEHU]€ pU3HKY OylieTcke (HE)Oqp>KUBOCTH Y OKBUPY
TpKuIIHE OopOe 3a MOCTHU3amke KOHKYPEHTHOCTH. Y KOHTEKCTY MCHHUTHBama ITETHUX
edexara MPUCYTHE NOpPECKE KOHKYPEHTHOCTHM, HAa OCHOBY pe3ylTaTa HCTpPaKUBamba
3aKJbydyje ce Ja y IpoceKy Hema ITeTHHX edekara cHukaBama EIIIIC (mopecke
koHKypeHTHOcTH) Ha pact B/III y eBponckum OECD exonomujama. [lIpernusHuyje,
KOHKYpEHTHE MOopecKe MoJuTHKe y pa3BujeHuM esporckuM OECD exonomujama mory
KpPaTKOpO4YHO MoAcTahu NMPHUBpPEAHU pacT, ald ce e(eKTH MOopecke KOHKYPEHTHOCTH
MIOCTENEHO CMamy]y, A0K yTulaj nupekTaux npuirsa C/IU pacre. To 3Hauu 1a pa3BujeHe
esporicke OECD exonomuje noactudy ayropounu pact B/III Ha ocHOBY IyropodHux
npuusa CIIU, nperexHo 6e3 yrnorpede KOHKYPEHTHUX MOPECKUX MOJUTUKA. Y OKBUDPY
UCTpaXHMBama CIPOBENICHA j€ M aHaln3a e(pUKaCHOCTH MOPECKHUX MOJUTHKA Y KPU3HUM
OKOJTHOCTHMA KOja yKazyje Ja ce CIIOCOOHOCT mopecke moiauTuke y npupiadewy CIAU

cMamyje KaJia HacTyIne eKOHOMCKe TypOyJieHIHje.

Koncynryjyhu caBpeMeHy nuTeparypy U3 o0JIaCTH MOPECKHUX IOJIMTHKA U MPUMCHCHE
€KOHOMETpH]e MaHema, OBa JucepTallija Ma TpU TOTEHIINjaJTHA TOTIPUHOCA:

(1) Teopujcku — Ha OCHOBY CHCTEMaTHYHE AaHAIU3€ TEOPHjCKUX KOHIIeTaTa
ONTHMAJTHE MOPECKE MONMUTHKE U UcKycTaBa eBpornckux OECD ekoHOMUja, TOHOMICHE

3aKJby4aKa O IMO3UTUBHUM WJIN HCTaTUBHUM I/IMHJ'II/IKaI_[I/IjaMa IIOJIMTUKA OIMOPE3MBakha Ha



doKycrupaHe MakpOEKOHOMCKe Tiepopmance;

(2) EMnupujcku — mpoHatakemhe aJeKBaTHOT HauMHa J]a ce 00yXBaTe KBAIUTAaTUBHU
Y KBAaHTUTATUBHU YTHUIAJU DPa3IMUYUTHUX MOPECKUX CTparervja Ha MPUBPEIHU pacT,
oyuercky pasHotexy, CII u npaBuunoct. HaBeneno je moryhe moctuhu mpumeHoM
XETEepOTeHNX HECTAIlMOHAPHUX MOJeNIa IMaHena, y3 MPUCYCTBO 3aBUCHOCTH IOAATaKa
YIOPEIHUX MpeceKa.

(3) JonpuHoc Kpeupamy €KOHOMCKe TMOJUTHKe — JePUHUCAmHE NPernopyka
KpearopruMa eKOHOMCKE MOJUTUKE Ha OCHOBY EMIUPHUJCKUX pe3yiITaTa Ha HUBOY y30pKa
u nojenuHayHux eBporckux OECD exkonomuja, omHOCHO: (1) Mepema MHTEH3UTETa U
cMepa yTHIaja mope3a Ha nobut mpemyseha, mope3a Ha goxomak rpahana u I1JIB
(mopeckux o0nMKa) Ha MPUBPETHU pacT; (i1) olemhUBamba yTHUIlaja TOPECKUX OOIMKa Ha
OyleTcKy paBHOTEXKY, kao u ucniutuBame yrunaja EINIIC Ha Gyniercky paBHOTEXY; (iii)
UCTIUTHBAmkba 3Hauaja JUPEKTHHX IOPECKUX OOIMKa y OCTBapuBamy INpPaBUYHHjET
IpymTBa; (1iv) OTKpHBama JTOMHHAHTHOT TpPEHJAa MOpPECKe KOOpIAMHAIIM]E VS TOPECcKe
KOHKYpEHIIMje Ha OcHOBY uieHTH(uKanuje xereporenux yruuaja EIINIC na CIU, xao y

yruinaja EINIC Ha npuBpeaan pacr.

Jucepranyja je oprannzoBaHa Ha cieaehy HaunH:

Y npBoM eny 10KTOpPCKe JHCePTalHje Ce aHAIM3UPa]y TEOPH]CKO-UCKYCTBEHU OKBUPHU
nopeckux nonutuka espornckux OECD exonomuja y mepuony 1998-2021. ronune. I1pso
noznaeme je MOCBEheHO MCIUTHBAKY TEOPHUJCKMX KOHIIENaTa OMOpe3HBama y KOM ce
aHaJM3Upajy JAYTOpOYHM TPEHIOBHU Yy OINOpE3UBamy, Ka0 M EKOHOMCKAa pacrojesa
MOPECKOT TepeTa. BaxkaH cerMeHT OBOT JieNla jJeCTe UCIUTHBAKE TEOPH]CKUX KOHLIEnara
ONTUMAJHUX MOPECKUX TOJIUTHKA U pENepKycHja Ha EKOHOMCKY €(QUKaCHOCT VS
NPaBUYHOCT. Y Opyeom noenassmy IeTajbHO cy oOpalieHe MOoNMTHKE Omope3uBama U
e(exTH Ha MakpoekoHOMcke niepdopmance. Hajrpe cy aHanmu3npaHu IUPEKTHU MOPECKH
obmuim (mope3 Ha Ao0uT mpemyzeha m mope3 Ha goxomak rpahaHa), a 3aTUM U
UHIMPEKTHU TOpEeCcKH OONMK (Iope3 Ha moTpoulwky). HakoH Tora, aHamusupaHe cy
TEOPHjCKEe MMIUIMKAIIMje TOMEHYTUX MOPECKUX OOJMMKa Ha MPUBPEIHHU PACT, OyLIETCKY
pPaBHOTEXY, MPABUYHOCT MOPECKUX OONMKa, yKJbydyjyhu m ytunaj Ha npuius CJU.
Ipehe noenasme mpukazyje cneruUUHOCT TEHJEHIIM]a Y TOJIUTHKaMa OIMOpPE3UBamba
OECD u EVY exonomuja. Hakon ananuze monurtuka omnopesuBama eBpornckux OECD
€KOHOMHja, HUCIHTaHE CYy pENepKyCHje eBpONCKHX MHTEerpanuja Ha OOMUKOBaHE
CYBEpEHUX MOPECKUX IMOJIUTHKA. Y KOHTEKCTY MpoayOJbHBamba €BPOIICKUX MHTETpaluja
pacBeTJbeHe Cy Creuu(PUUHOCTH (PUCKAIHE MOJUTUKE Y MOHETapHO] YHHUJU, OJHOCHO
TEH/ICHIMja MMOpecKe KOOpJIMHAIMje y3 XeTepOoreHy jaBHy noTpoumy. Tpehe nmornassbe
Takohe yKJbydyje CIIO3HAjy JOMHUHAHTHOT TpPEHJAa TOpECKe KOHKYpPEHIMje HAacCyIpoT

MOPECKOj KOOPAMHAIIN]H, Ka0 M Pa3nuKa y IOPECKUM CTpaTerujaMa pa3B1ujeHUX HACYIIPOT



€KOHOMHja Y Pa3BOjy U YCIIOHY.

Jlpyru 1eo 10KTOpcke qucepranmje o0yxBaTa €KOHOMETPUJCKH OJHOCHO €MIUPH]CKU
OKBUp aHaim3e. Y OKBUDPY uemepmoz no2lassa ce enadopupa METOJCKH OKBHUD,
Npenu3Huje: KapaKTepUCTHKE Mojenia TaHena, chenudukanyja KIaCHYHHX Mojesa
MaHesa ¥ METOZIe FUXOBOT OLICHMBaba, Crielu(UKalija XeTEPOreHUX Makpo MaHena u
METOJ/Ie ’bUXOBOT OlCHhHBakba, YKJbYdyjyhu 00yXBaT 3aBUCHOCTH MOAATaKka YIOPEIHUX
npeceka. [lemo noenagme cyonuMupa pe3yaTare HHULUjAIHUX TECTOBA Y €MITUPH]jCKO]
IpOIEeypH, OHOCHO: TECTOBE 3aBUCHOCTH YIOPEIHUX Mojaraka npeceka (Pesaran CD
TECT), TECTOBE JEIMHUYHOT KOPEHA 3a IMPOBEPY CTAIIMOHAPHOCTU Bapujabmu (Pesaran
CIPS Tect) u TtecroBe kouHTerpauuje (Westerlund-oB tect). HakoH wHHUIMjaIHUX
TECTOBA, OLICEY]Y C€ MOJIENIN XETePOreHNUX M HeCTallMoOHapHUX nanena nmomohy PMG u
DCCE wmerona, anammsupajyhu epuKacHOCT MOPECKMX MOJUTHKA KPO3 YTHIA] Ha
OPUBPEIHHU pacT U OylIeTCKy paBHOTEXY. 3atuM je momohy PMG merona pasmarpaHa
IPaBUYHOCT OPECKUX NONUTHKA, Kao U fejcTBo EININIC na C/IU y pa3BujeHUM HaCyIIpoT
E€KOHOMHjaMa y pa3BoOjy W yCIIOHY. 3a CBaKy JOOHWjeHy OIIEHy Mojeja IPOBEpPEeHA je U
pobycuHoct mytem AMG umimu PCSE meroma. Ha kpajy mertor momiaBjba IpHKa3aHa je
JUCKyCcHja pe3ylTaTa UCTpaKuBamba y BE3H ca MMIUIMKAIFjaMa TOJUTHKA OTIOPE3UBakbha
Ha MaKpOEKOHOMCKe meppopMaHce M JOMHHAIMjOM TpPEHJa MOopecke KOHKYpEeHIUje
HaCyIpoT Nopeckoj KoopAuHauuju y ucnutanum espornckum OECD exkonomujama. Ha
Kpajy je TpelCTaB/beH JONPUHOC JOKTOPCKE AHUCEpTAIlje Ha OCHOBY CIPOBEIEHE

TeopI/IjCKe n GMHI/IpI/IjCKC aHaJIN3€C y3 NPCIOPYKE Kpe€aToOpruMa CKOHOMCKUX ITOJIMTUKA.



IHPBU JEO - TEOPUJCKHU U UCKYCTBEHHU ACIIEKTH
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I HOIVIABJBE — TEOPUJCKH KOHIEIIT
OIIOPE3UBAIbA

1. Ilperuen aureparype

Teopuja onTUMaTHOT OMOpPE3MBama MPEAMET je UHTEH3UBHE Jebare mMel)y eKOHOMCKUM
TEopeTHYapuMa BHIIIE O] T0JIa BeKa yHa3all O]l YCIIOCTaBJbamha CaBPEMEHUX MOPECKHUX
cTpykrypa. Temesbe y nmorieny ¢popmuparma ONTHMATHUX IIOPECKUX CTPYKTypa JajH Cy:
Ramsey (1927), Pigou (1947), Edgeworth (1958), nok cy 3na4ajan gonpuHoc mocrojehoj
muteparypu panu Harberger (1964), Mirrlees (1971), Diamond (1975), Atkinson &
Stiglitz (1976, 1980), Akerlof (1978), Judd (1985), Chamley (1986), Banks & Diamond
(2010), Fleurbaey & Maniquetz (2015), Stiglitz (2015), Straub & Werning (2020).
Jluteparypa koja ce 6aBu TeopHjaMa ONTHMAIHOT ONIOPE3UBaba NACHTU(DHUKY]jE TTOPECKE
cHUCTeME KOjU MUHUMH3HPAjy BHIIAK TEpeTa OIOpe3WBama — KOJU CY IOUIOKHH
Pa3IMYMTUM OTPAHUYCHUMA IOPECKUX MHCTPYMEHATa M OTpaHUYeHUX MH(popMalnja, u
nocTaBJba NpaBuiIa koja he omoryhutu nu3ajHHpame MOPECKOr CHCTEMa TaKBOT Jia CY
nopecke aucropsuje Ha MuHEMYMY (Auerbach & Hines, 2001) y omHOCY Ha mocTaBJbeHe
IUJbEBE MOPECKUX BiIacTH. Mel)y caBpeMeHHM €KOHOMHjaMa €BMJIEHTHE Cy 3HadajHe
pasiiKe y MonIeay MOpecKUxX MOJUTHKA, T€ j€ JeAHO O]l HajBAXKHHUJUX MUTamba MOPECKe
TEOpHje U Ipakce YNpaBo NAepUHHCAKE ONTHMAIHE MOPECKE CTPYKTYpe, OIHOCHO
Oamancupama u3Mel)y TUPEeKTHUX U MHIUPEKTHUX Mopeckux obmuka (Martinez-Vascuez
etal. 2011). OntumaiHa mopecka CTpyKTypa UMILTAIIMPA TTOPECKE TTOJUTUKE Y KOjUMa Ce,
y OJHOCY Ha MPUKYIJbEHE MOpECcKe MPUXOAE, MOCTHKE MAKCUMajlaH HUBO KOPHUCHOCTH.
VY OCHOBH ONTHUMAIHOCTH MOPECKUX CHCTEMA MPUCYTaH jeé KOMIPOMUC MPH MOCTU3AY
eKoHoMcke edukacHocTu U npaBuyHocTu (Stiglitz 2008; Arsi¢ & Randelovie¢, 2017).
[Ipema Tome, o1 CYIITHHCKOT j€ WMHTEpeca, ca jeJHe CTpaHe, Mperno3Harh robanHe
TPEHI0BE MOPECKUX MOJUTHKA, a ca Apyre CTpaHe, aHaIM3UPaTH BbUXOBE PerepKycHje Ha
MaKpOEKOHOMCKE TnepdopMaHce 0AadpaHUX E€KOHOMHja KpO3 MpHU3MYy €(PUKACHOCTH U

MIPaBUYHOCTH.

AHam3upana JIuTepaTypa 0JIHOCH CE U Ha pajioBe KOjU ce OaBe CaBpeMEHHUM ITI00aIHUM
TPEHJ0BUMA MOPECKHUX MOJUTHKA, TPeMa KOjuMa ce MOTY MPEro3HaTH JIBE€ TCHICHIIH]e:
Mopecka KOOpJUHAIMja HacylpoT TIOPEecKo] KOHKYpPeHTHOCTH. TpeHa mopecke
KOOpAMHALMje KapakTepulle yckiahuBame MOPEecKUX IMOJUTHKA, a 3aCTYyIUbEH je Ha
HuBoy OECD, kxao u Ha HuBoy EVY, y Buny cnopasyma BEPS, munumanue EIIIIC na
noout mpemyseha (OECD, 2022a; OECD, 2022c¢), ka0 1 XapMOHHU3aIHje Mope3a Ha

notpomy (ITJIB). Uactutynnje EVY cy ce 3anaraine 3a mopecko yckiahuBame y 1uby
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CIpeuaBama IITeTHE MOopecke KOoHKypeHnuje mehy npkaBama uwranunama (Glavaski et
al., 2022; Belji¢ et al., 2023). UctpaxkuBame Devereux et al. (2002) ynpaBo nokasyje na
nmopecka KoopauHaIija Tpeda f1a ce 6asupa Ha 60pOu IPOTUB U30eraBama 1 yTaje rnopesa
ca TMOCIEAMYHHM IPEMEUITaleM TPUXOAa y CEKOHOMHjE Ca HIDKUM IOPECKUM
onrepehemuma. Y okBupy EVY, mornyHa mopecka koopauHanuja Om Owuiga OCHOB
YCHOCTaBJbakha JeIMHCTBEHE (DHUCKAIHE MOJUTHKE, YUME OU c€ OTKJIOHWJIO CTAHOBHUIITE
EY xao HenmoBpuieHOr MpojeKTa ca jJeIWHCTBEHOM MOHETapHOM, a XEeTepOTreHUX
¢duckanaux monutuka (Glavaski & Beker Pucar, 2020). [Ipema uctpaxkuBamy Marques
et al. (2019), moxespHO je ympaBibaTH MOPECKOM MOJTUTHKOM Ha HAHAIIMOHAITHOM HUBOY
300r: (a) cMambemka arpecUBHOT OPECKOT TUIaHUPamba MyJITHHAIIMOHAIHUX KOpIopalyja,
u (0) jayara HEYTPAITHOCTH MIOPECKUX CUCTeMaA 3eMasba wianula EY, mto je y ckiagy ca
UCTpaxxuBameM ayTtopa Baskaran & da Fonseca (2014). Crenen xapMoHH3aIuje
unaupektHor nopesa — [1/IB je y 3nauajnoj mepu nocturnyt (Ore¢ziak, 2020; Cugusi,
2022). Mehytum, Gropp & Kostial (2000) ykasyjy ga nmopecka XxapMoHM3aIlHja yHYTap
EV, c 003upom Ha pa3HOIMKOCT MOPECKUX CTPATErrja Koje MpUMEeYjy YIaHUIlEe, MOKE
JIOBECTH 10 TMBEPreHTHUX (MO3UTHBHUX HACIpaM HETAaTHBHHX) MOCIEAUIA, HAPOUUTO
Kaga je ped o mopely Ha nobut mpemy3eha. Ha oCHOBY HHXOBOT HCTpakHBamba
XapMoHH3alja 6u Omiia o]l KOPUCTU MpUBpEJaMa ca BUCOKUM MOpe3ruMa (pa3BHjeHUM
€KOHOMHMjaMa) JJOK O MOTJIa HAalITeTUTH 3eMJbaMa ca HUCKUM Mope3nMa (eKOHOMHjama
Y pa3Bojy " YCIIOHY) Kao oAroBop Ha npomeHe y TokoBuma C/IU. TTopecka koopauHanuja
MOK€ MMAaTH HeraTHUBHE edekre y oapeheHHMM eKOHOMHjaMma, CXOJIHO Pa3HOJUKOCTH
BUXoBe CTpykType M BenmmuumHe (Baldwin & Krugman, 2002; Milton, 2017), e ce
KpeaTopu eKOHOMCKHX IOJIMTHKA €KOHOMHja Y pa3Bojy U yCIOHY Hajuelthe onpenesbyjy
3a KOHKypeHTHe nopecke nonutuke (Gunter et al. 2021). 36or Tora je HEONXOAHO
OCMUIIJBABAbE PATMUUTHX TTOPECKUX CTPATETH]a y PA3BH]EHUM Y OJTHOCY HA EKOHOMH]E
y pa3Bojy u ycnoHy (Thanh & Canh, 2020). Ilpemaa je jenHo3HAyHO JehUHHCAE
OpUHIMUIA oOmope3uBama (mope3a Ha poout mnpenyseha) ynyrap EY  wuspasuro
koMmIuinkoBaHo (Nersesyan, 2021), xapMOHH3a11ja IOPECKUX CUCTEMA JIpKaBa YIaHHIA
KpO3 3ajeJHNYKE MHHUIIMJaTUBE U PETYJaTOpHE OKBHUPE OCTaje KJbYUHO OIPENeIheHe

Kpc€aTopa CKOHOMCKHUX TTOJIMTHKA.

Ca apyre cTpaHe, TpeHJ NMopecke KOHKYPEHTHOCTH j& pe3yiTar TpkuiiHe 6opbe 3a
IpuBJauemhe CTpaHor kanuTana. [Ipema ToMe, MHOTH KpeaTopyu €KOHOMCKHX IMOJUTHKA
ce Oyuyjy Ja CMame MOpecKe cTome, cMaTpajyhu aa To oxpalbpyje pan, mTeamy U
ynarama (Summers, 1988; Gale & Samwick, 2014; Elshani & Pula, 2023). Bellak &
Leibrecht (2005) emnupujcku noTBplhyjy 1a BUcoka nopecka ontepehema y ekoHoMHjama
EVY y pa3Bojy u ycrnony aemnyjy kao npenpeka Ha npuwiuB CIU, ¢ 063upom 1a HeraTuBHO
yTH4y Ha npoduraduiHocT naBectunyja. Talpos & Vancu (2009) yka3yjy Ha HETaTUBHY

Be3y u3Mely crore mopesa Ha 1oout npenyseha u npunusa C/IU y 3emspama y pa3Bojy u
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YCTOHY, 0K y pa3BHjeHUM €KOHOMHjaMa ope3 Ha noout npeays3eha Huje onpenesbyjyhu
daktop ynarama (Trivic et al. 2024). Pesynratu uctpaxuBama notBphyjy (de facto)
NPUCYCTBO MOPECKEe KOHKYPEHTHOCTH Y EKOHOMHjaMa y pa3Bojy u ycrnony EY (Matthews,
2011; Van Ganzen, 2023) HacympoT mpokiiaMoBaHe (de jure) mopecke KOOpIuHaIje Ha
HuBoy EV (Glavaski et al. 2022). Mako mopecka KOOpJuHAIHMja HACTOJU Ja OTKJIOHHU
mreTHe e(eKTe Mopecke KOHKYPEHTHOCTH Y CBETy, KOETr3HWCTEHIMja IBa TPEHIA je

CBHCHTHA.

[Ipema mpeTxoaHO HABEACHOM, Yy CIELHjaTHOM (OKYCy UCTPAXKHUBAba j€ U JIUTEpaTypa
Koja ce OaBu umiuiemeHtanjom BEPS u meroBux edekata Ha MaKpOCKOHOMCKE
nepdopmance. M3ocrankoMm nopecke koHkypeHuuje esporncke OECD exonomuje mory
Jla ce TAKMUY€ Ha OCHOBY JIPYTHX €eKOHOMCKHX MHCTPYMEHATa, KOje C€ YeCTO UTHOPHUIILLY,
Kao LITO Cy yJarama y jaBHY MWHPPACTPYKTYpPY, HCTPaXHBAakE M pa3Boj U (hopMHpame
syackor kanurtana (Clausing et al. 2021). IIpema Terslov et al. (2020) yxonuko Ou cBaka
€KOHOMM]ja UMajia jeIMHCTBEHY e(peKTUBHY CTOITy Iope3a Ha JOOUT, TII00aTHU TPUXO0IU
¥ MHBECTHUIIM]je O OCTaM HETIPOMEH-CHH, Al OM KOPIIOPATUBHU TPOPUTH MTPOMEHUIH
JIOKAIH]y y 3aBUCHOCTHU OJ1 OCTAUX (paKTOpa KOju Onpeesbyjy OMIyKe O MHBECTUPABY .
VY unanunama EY ca Bucokum nopesuma, npodut 6u nopacrao 3a oko 15%, y CA/] 3a
10%. Van de Vijver et al. (2020) narnamaBajy Ja je aKTUBHO IOPECKO IJIaHHUpambe
MIOCTAJIO MTUTAkE OJPKUBOCTH, Oyayhn ma Biajge Mopajy aa ce 6aBe HIKUM TTOPECKUM
MPUXOIUMa, IITO j€ KJBYYHO 3a TOCTH3ame IHUJbeBa OJIPKUBOT paszBoja. MehyTuwm,
ayTopHu cy nokazanu aa cy mepe OECD u EY npoTuB arpecuBHOT OPECKOT IUIaHUPaba,
kao mro je AxkuuoHu miuaH npotuB BEPS, HeedukacHe, ma je arpecuBHO MOpECKO
IUTAaHUpaE U JlaJbe pacnpocTpameHo. JlonatHo, Riccardi (2021) npuxBaTa HEOIXOAHOCT
KOOPJAWHHUCAHOT TIOPECKOT OATOBOPA, alli TBPIHU Ja MPHUIMKOM H3TPalibe OBOT pelieHha
Tpeba 00paTUTH MaXxKkby Ha KapaKTepUCTUYHE OCOOMHE U MpedepeHIrje MOTUTHKE Koje

JIEMOHCTPHPA]y eKOHOMHU]je Y pa3Bojy u ycnony (Kubicové, 2013; de Mooij et al. 2021).

Naxo cy uaeHTH(uKOBaHA /1Ba KJby4YHa TJ00ajiHa TPEHJAa Yy MOJUTHIM ONOpe3UBamba,
ONTUMAJIHA TOpecKa CTPYKTypa Kpo3 KOMOMHAIIN]Y ITMPEKTHUX U HHAUPEKTHUX Nope3a
HHUJ€ YCTaHOBJbEHA, jep je e(PHUKACHOCT MOPECKUX OOJMKa OINpe/esbeHa yTHllajuMa Ha
KJby4HE MaKpoekoHoMcke nepdopmance. [Ipema ToMe, HCTpaxuBame ce OCIama M Ha
JaUTEepaTypy Koja ce 0aBM TeMaTHKOM mopeckux cTpykrypa (Cremer et al. 2001) u
BUXOBUM YTHUIajeM Ha NpUBpeaHHu pact. Stoilova & Patonov (2013) u Lee & Gordon
(2005) 3akspydyjy nma je Topecka CTPyKTypa 3acHOBaHa Ha JUPEKTHHUM IMOpe3nuMa
epUKacHHja Y OJIHOCY HAa MHANPEKTHE Y CMUCITY TIOPIIKE EKOHOMCKOM pacTy EKOHOMH]ja
EY. onatno, Gechert & Heimberger (2021) ykxa3yjy Ha KpaTKOPOYHO HEraTHUBHE ehekTe
CMamema mopesa Ha J00HuT mpeayseha Ha mpuBpeanu pact, 1ok Arnold et al. (2011)

3aKJby4yjy JNla CHIDKaBame AuUpekTHuUx mnope3a (omnocHo EIINIC) mma myropouno
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no3utuBHE edekre Ha mnpuBpenHu pact ekoHomuja OECD. To je y ckmamy ca
HucTpaknuBamuMa Koje cy crpoBenu Leibfritz et al. (1997) u Elshani & Ahmeti (2017)
KOjU yKa3yjy Ha HEraTuBHY Be3y u3Mel)y mopes3a Ha Joxojak rpahjaHa u MpUBpPEIHOT
pacrta. Pesynraru uctpaxkuBama koje cy crpoBenu Gale & Samwick (2014) ynyhyjy na
pedopMe Koje MPOMOBUIINY MOJCTHUIAje, CMamyjy mocrojehe cyOBeHmmje, n3bderaBajy
(dbuHaHCHpame nedUINTa, Te UMajy TIOBOJbHH]jE eeKTe Ha TyropouHu pact npuspene. C
JIpyre CTpaHe, pe3ynratu ucrpaxuBama Anguelov (2017) ummunupajy na Om Hibke
cTorie mope3a Ha jgoout morie na nosehajy CIU y3 cmameme romumimer pacrta bT1,
IITO CyTepHIle J]a MaKo MOpecKa KOHKYpEeHIMja MO)Ke NMpUBYhH MHBECTHUIIMjE, OHA HE
MOYKE YBEK JIa MOJICTAKHE YKYITHU NpuBpeIHu pact. [lltaBurie, pe3ynratu ncTpaKuBama
Talpos & Vancu (2009) nokasyjy na npuxou of mopes3a Ha Ao0uT npenyseha umajy
HEeTaTHBaH YTHIA] HA MPUBPEIHHU pacT y MPHUBpPEAaMa y pa3Bojy M YCIOHY, JOK UMajy

NO3UTHBAH YTHUIIA] y Pa3BUj€HIM €KOHOMHjaMa.

Ca npyre ctpaHe, aHanu3upane peopme, y CMHCITY pEIyKOBamba TUPEKTHUX IMOPECKUX
obnmka, Mory o0e30enuTn OajlaHcHpame u3Mel)y nmpaBH4YHOCTH M eduKacHOCTH.
Hageneno je y ckimany ca Martorano (2018) koju yka3yje 1a nmoBehame yaena UpEeKTHUX
y OJIHOCY Ha MHJAUPEKTHE TIope3e 00e30elyje mporpecuBHOCT MOPECKOT CUCTEMA, & TUME
cMmameme Hejeonaxkocmu (Duclos & Araar, 2007; Atkinson, 2015; Kame Babilla, 2023),
Koja ce Mmepu nomohy [Iunu koepunujenta (Milanovi€, 1997). Haume, pact yaena nopesa
Ha noTpouy (ITJIB) y yKymHOM MOpecKoM CHUCTEMY JOBOJIM JI0 pacTa HEjeTHAKOCTH
(Alavuotunki et al. 2017; 2019). IIpema Bejakovi¢ (2020) nmpomopirioHaIHH MOpe3 Ha
MOTPOILIY OM MOTao OUTH ONTHUMalaH, Majyhu y BUy HerOBY CYIIEPHOPHOCT Y OJTHOCY
Ha [ope3 Ha I0Xo1aK. MelyyTuM, mporpecuBHE OPECKE CTOIE CY U BHIIIE HETO MOXKEJbHE
y clydajy odyBama MPaBUYHOCTH Yy ApymTBy. Swistak & de la Feria (2024) ykazyjy na
ycrnocTaB/bame mporpecuBHux crtoma [I/IB moxe wumaru mo3utuBHE edekTe Ha
CMambUBamke HEjeIHAaKOCTH Y eKOHOMHjaMa, IITO je y CKiIaay ca ucTpaxuBamuma Gale
(2020) u Maier & Ricci (2024). C npyre crpane, Stoilova (2016) u Gatawa et al. (2016)
UCTUYY Jla TIOpecka CTPYKTypa 3aCHOBaHA Ha TMOpe3MMa Ha MOTPOIIY, Ope3rMa Ha
UMOBHHY, Kao W TMOpe3nMa Ha J0XxoJak TrpahaHa moapxkaBa pact. Pesyntaru
uctpaxuBamwa Macek (2015) u Hakim (2020) noTBplhyjy na IUpPEKTHU MOPE3U UMajy
HETaTWBaH, a WHIWPEKTHU TOPE3H TO3UTHBAH YTWIA] HA TMPUBPEIHHU PACT, YHAME CE€
orpaB/aBa MpoMeHa MOPECKUX CTPYKTypa ca TUPEKTHUX Ha MHANPEKTHE MOPECcKe 00IMKe
(Keen & Smith, 2006; Keen & Lockwoodb, 2010; Szarowska, 2013; Owino 2018).
YKOIWKO ce aHanM30M JIr(epeHIpa HUBO Pa3BUjEHOCTH €KOHOMH]ja 3aKJbydyje Cce J1a U
JTUPEKTHH WM WHIUPEKTHH TOpe3W Oelie)ke HEeraTWBaH YyTHIA] HA TPHUBPEIHU PACT
€KOHOMH]ja Y pa3BOjy U YCIOHY, JOK y Pa3BHjEHUM EKOHOMHjamMa CTHMYJIHIIY pact
(Hakim et al., 2022). IIpema Martinez-Vascuez et al. (2011) cmameme o1HOCA AUPEKTHUX

1 MHAMPEKTHUX TTOpe3a JOBOIM 0 CTUMYJIHCama MpuBpeaHor pacta (Arnold, 2017), kao
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U 10 noOoJplIama KOHKypeHTHocTH y norieny mpuimBa CIAU (Desai et al., 2004;
Ercegovac & Beker Pucar, 2021a). CarmacHO €KOHOMCKO] TEOpHjH, HAllUOHAIHE BJIAJIC
EY umajy 3a musb 1a npuByky C/IU jep cy maBectunmje komnonenta bJII1 u monpunoce
eKoHOMCKO] excnian3uju. Kao pesynrar Tora, CII1 06e36ehyjy moBehano 3anomnssaBame,
KOHKypeHIHjy, TpaHchep texnosnoruje (StaniSi¢, 2008), moOosblIaHy TpPKHUIIHY
MO3UIIH]Y, pacT u3Bo3a u npuius aesusa (OECD 2008; Ercegovac & Beker Pucar, 2022).
[Ipema Tome, KpeaTOpH €KOHOMCKHUX IMOJIUTHKA IPUHYlEHU Cy Ja CHIKaBajy Mmopese Ha
pan ¥ KanuTan (CTOIe W TIOPeCKy OCHOBHIY) Yy IHJbY MOOOJbIIaa IOPECKe

KOHKYPEHTHOCTH.

JlonatHo, HU3 pajfioBa HarJiallaBa yTuiaj e¢peKTUBHUX MPOCEYHUX MOPECKUX CTONA Ha
npwmB C/IU. Bénassy-Quéré et al. (2005) Ha OoCHOBY CBOT' HCTpakMBamba TBpJE Ja
npatehn 3aKoHCKE TOpecKe CTOMe, MHBECTUTOPW/BIACHUIM KalWTalla MOTY OHWTH
noBenieHn y 3abmyny. Ilpemaa je 3akoHCKa IOpecka CTONA CMambeHa, IOPecKo
ontepeheme Moxke octatu HenpomewmeHo (Anguelov, 2017). [dakne, acumerpuja CAN
MOJKe OUTH pe3yiTaT MOPECKUX CTpaTerrja Koje MPUMEY]jy TOJICTHIIAjE WIH KPEAUTE Ha
NOOHUT paay MOCTH3ama Mopecke KOHKypeHTHocTH. LllTaBuiie, mopecka KOHKYpEHIIHja
YeCTO pe3yJITUpa KOHBEPreHLIMjOM IOPECKUX CTOIA Ha HajHUXKU HUBO Y UHTETPUCAHOM
peruony jyroucroune EBpone , rae Behuna CIM notude u3 eKOHOMH]ja KOje IPUMEBY]Y
noxactuiaje. Crora je Auerbach (2013) narmacuo ynory edextuBHE (TIpoceyHE WU
MaprUHAJIHE) TTIOPECKE CTOIE y pazymeBamy otyka o jokanuju CIU. Ca apyre ctpane,
Egger et al. (2009) y cB0jOj eMIUpHjCKOj CTYAMjU Cy MOTBPAMUIH J1a €PEeKTHUBHE OPECKe
CTONE 3HAYajHO YTUYy Ha OJUIyKEe O MPOU3BOAIKU M JIOKALMJU MYJITHHAIIMOHATHUX
¢upmu, ¢ o63upom na je norBphena HeratuBHa Beza usmely EININIC u CAU. To je y
ckiany ca Barrios et al. (2014), koju cy uctakiu 1a cy epeKTHBHA IPOCeUHa U ePEeKTUBHA
MapruHajHa IopecKa CTola MOTo/IHHUje 3a OJJIYKe O yjaramy jep oJpaxaBajy Mopecke
MOJICTUIIAje U TOBpaT Ha yinarame (Devereux & Serensen, 2006). Glavaski et al. (2022)
Cy y CBOM HMCTpaXXMBamy OTKPWJIU 3HauajHy ayropouny Be3y usmely EIIIIC u CIAU y
npuspenama EY y pa3Bojy u ycnony. KoHkpeTHO, BUXOBO HCTPaXXMBaKE IMOKa3yje 1a Cy
MaJie OTBOpEHE EKOHOMH]€E KOje KOPHUCTE OpecKy KOHKypeHIH]jy cMamemeM EINTIC 6une
ycnemnHe y npusnadewy CJIU. TTotBpheno je na cy ckopo cBe ekonomuje EY y pasBojy
u ycnoHny Opske nocrturiie paBHoTexxy usmely EINIIC u npunmua CU xao pesynrat
npunpyxuBama EY (2004. rogune) yciex noehaHe MOOMIHOCTH KamuTaja, pajHe
cHare, mpou3Boja u yciayra mehy unanunama (Radaelli & Kraemer, 2008; Genschel &
Schwarz, 2011; Rixen & Schwarz, 2012; Beker Pucar & Glavaski, 2020). Pe3ynratu
uctpaxuBama Belji¢ et al. (2023) nmoka3yjy na noctoju HeratuBHa Be3a uzMely EINITIC u
CIAU 3a unmanuue EY. Mehytum, kama ce manHaeMujcka Kpusa YKIJbYYd y MOJET,

pe3yaTaTu MOKa3yjy OrpaHH4eHy CIoCcOOHOCT MOpECKUX crpareruja aa npusyky CJIU,
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mwto cyrepuie na cy C/IU ocersprBHje Ha KPU3HE YCIOBE HErO Ha MPOMEHE Y TIOPECKO)]

INOJIUTHUIIHN.

AcumeTpruHu e(eKTH TMOpecKe KOHKYPEHTHOCTH Cy akKTyelHa TeMa aKaJIeMCKOT
JTUCKypca, C 003UpOM Jia MOOOJbIIAKE TTOPECKE KOHKYPEHTHOCTH TO3UTHBHO yTHYE HA
npwmB CJIU, anu mo 1neHy HapymiaBama Oyuercke paBHoTexe (Todorova, 2019).
Dabla-Norris & Lima (2003) y cBoM pajly UMIUITMIIMPA]y J1a POIIHPEHE 0a3e, 3a pa3aIukKy
o1 moBehama cTone TOKoM (pruckagHe KOHCOMHIAIM]jE, Y3POKYje MAbH 1aJ] IPOU3BOIIHE
u 3anocieHoctd. C apyre cTpaHe, CynpoTHU €(heKTH ce MOTY jaBUTH Kaja ce CMamyje
EIIIC, jep 6u TO MOrio W3a3BaTH MPOAYyOJbHMBaEkE OYIETCKOT AehUIINTA, OJHOCHO
yrpoXkaBame (QUCKAIHE PABHOTEKE U CMACHE JIPIKABHUX yllarama y HHPpPacTpyKTypy,
obOpazoBame u ap. Fernandez-Rodriguez et al. (2023) 3akibydyjy Ha OCHOBY CBOT
UCTpaXkuBama Ja je mopecko omnrepeheme, mepeno mpeko EINIC y 3emspama ['7
(pa3BujeHe ekoHOMHUje), HUXKe Hero y 3emsbamMa BPUKC (npuspene y pa3Bojy U yCIIOHY).
Wnak, ycnea TakBUX IMOPECKHX MOJMTUKA, na Ou 00e30emuie (uHaHCHpame jaBHE
NoTpoIIke, |7 €KOHOMHje MOpajy TpHCTajaTd Ha MPOayOJpHBAEKEC jaBHOT Jyra u
Oyuperckor aedurnura. [IpeTxoqHO HaBEIEHO MMILIMIMPA J1a yCIIOCTABIbamke OyleTCKe
PaBHOTEKE U MaKPOCKOHOMCKE CTAOMITHOCTH 3aXTeBa Ipejia3ak ca mopesa Ha JOOUT Ha
1ope3 Ha MOTPOIIkY, YUMEe O ce 00e30eIMII0 J1a Topecka KOHKYPEHTHOCT HE YIPO3H

HeomnxoHe mopecke npuxoae (Giannitsarou, 2007).

AHan3a MMIUIMKalMja MOJMTUKA ONOpEe3HBamka Ha MaKpOEKOHOMCKe mnepdopmance
Hajuemthe ce BpmM noMohy KiacHYHMX MaHena M Makpo mnaHena. C o03upom Ha
orpaHMuYema KJIacMYHUX TexHuka, Beck & Katz (1995) cy npenopyunnu kopumheme
METO/Ie TaHeJl KOPUTOBaHUX CTaHJApPAHUX Tpellaka Koja Kopuryje mpobieme
XEeTEepPOCKEAACTUYHOCTH, ayTOKOpeNalije U 3aBUCHOCTH MoJaTaka yIoOpeaHUX MpeceKa.
Hajehu nonpunoc pa3Bojy €eKOHOMETPH)CKUX TEXHHUKA 32 OLIEHY [TaHella ca XeTepOreHNM
KOC(QHIIMjEHTHMA U BEJIMKOM IIPOCTOPHOM M BPEMEHCKOM TMMEH3HjOM, KOj€ Cy IMocTaje
CTaHJap[ 3a eMIHNpHUjCcKa UCTpaKuBama, nanu cy Pesaran & Smith (1995) u Pesaran et
al. (1999) pa3BojeM MeToAe TPYNHHUX CpeauHA M 3APYKEHUX TPYINHUX CpEAMHA.
[Tomenyte wmetoge omoryhyjy XereporeHe oleHe M KoedulMjeHTe KOpeKIje
PaBHOTEKHE TPEIIKE Ka IYTOpPOYHO] paBHOTEXH. McTOBpeMeHO, pa3BHjalie Cy ce H
MeTo/ie Koje 00yxBaTajy HEONa)KeHe 3aBUCHOCTH I10j1aTaka YIMOPEJHUX IpeceKa Koja
JOBOJM IO MPHUCTPACHUX OIlEHA Iapamerapa yclie[l ayTOKOPEIMCAHOCTH CllydajHe
rpemke. Pesaran (2006) u Chudik & Pesaran (2015) cy nmpema ToMe pa3BUIN METOMY
3ajeMHUYKUX KopenucaHux edekara xoju omoryhyje HempucTpacHe M KOH3UCTEHTHE
OlLIEHE YINPKOC IOCTOjalby 3aBHCHOCTU II0J1aTaka YMOPEIHHX Ipeceka. Y OKBHUPY
3ajeIHHYKUX KOpelmucaHnx edekaTa MOCTOjU HEKOJHMKO Bapujaluja, of KOjUX Cy Of

MIPECYTHOT 3Hauaja 3a MoTpede NCTpakuBamka METOT (3APYKEHUX) TPYITHUX CPeArHA ca
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3ajeJHIYKAM KOpPEIHCAaHUM e(peKTMMa W METOJA NPOLIMPEHUX TPYMHUX CpeanHa
(Eberhardt & Bond, 2009). Cnemnudukaiujy HeIuHEapHOT Mojela, Koju oMmoryhyje
yTBphHBamke aCUMETPUYHHX edeKaTa He3aBUCHE Ha 3aBUCHY BapHjalily, YCTAaHOBUIIH Cy
Shin et al. (2014). HegBocmuciieHO BEIMKU JOMPUHOC 32 CaBPEMEHA UCTPAXKUBAKA a0
je Ditzen (2018), koju je y CBOM HCTpaXHBamy IPEACTABUO AMHAMUYKH MOJIEIN
3ajenanukux kKopenucanux edekara (DCCE) ca xereporeHum koeduimjeHTHMA Yy
NaHeJIy ca BEIMKHM OpojeM jelIuWHUWIla TocMaTpama W 3HA4YajHOM BPEMEHCKOM
mumensujoMm. [ponenypa onene moaena yrinasHoM npatu Chudik & Pesaran (2015), anu
JOJIATHO TOJpKaBa OllEHE 3ajeTHUYKNX Kopenucanux edekara (Pesaran, 2006), oneHe
rpynaux cpeauHa (Pesaran & Smith, 1995) u 3npyxennx rpynaux cpeauna (Pesaran et
al., 1999).

Hagenene peneBaHTHE eMIIMPHjCKE CTYIHje Y KOjIMa CE TIPOYyYaBajy MOPECKe MOTUTHKE
U BHUXOBE MMIUIMKAIMje HAa MaKkpoeKoHOMcke nepdopmance Hajuemihe ce 0a3upajy Ha
KJIaCHYHUM MOJIeJIUMa TaHela y MOCIeUX JBajgeceT roavHa. Kimacudyne mozene
MaHeja ca KOHCTAHTHUM PETPECHOHHMM MapaMeTpuMa KOPHCTHIIN CYy Y UCTPaKUBAIbY
Macek (2015) u Stoilova (2016), meTon yonmmuTeHHX HajMamux KBaapara Talpos &
Vancu (2009), meton ¢ukcaux edekara Alavuotunki et al. (2017) u Kubicova (2013),
JIOK je cneunu@ukanyja Mojena MaHejJa ca CTOXAaCTHYKUM e(peKTHMa NPHMEHCHA Y
panoBuma Gropp & Kostial (2000) u Hakim et al. (2022). Ca npyre crpane,
alTepHaTHMBHE METO/IE OLIEIBamba Cy NpuMemeHe y paxy Gechert & Heimberger (2021)
Y KOHTEKCTY MeTa-perpecuje, MeTo/a OIIIITe paBHOTexXe y pany Alvarez-Martinez et al.
(2016), I'pejaiiepoB TecT y3pouHocTH y paay Szarowska (2013), kao u yonmTeHn METO
MomeHata y uctpaxuBawy Hakim (2020) u Thanh & Canh (2020). Jlunamuuxu
CTOXaCTUYKH MOJIEI OMIITe paBHOTEke cy kopuctunu Kame Babilla (2023), a meTon
(3ApyXeHUX) TPYIHUX CPEAMHA y UCTpakuBamuMa cy npuMemuBaiu Arnold et al. (2011;
2017), Glavaski et al. (2022), Belji¢ et al. (2023), Trivi¢ et al. (2024).

2. Iyropo4Hy TPEeHI0BH Y ONIOPEe3UBAKY

VYnopenusu mofand O MOPECKAM MPHXOIUMMA JaTHpajy TEeK of 3aBpmieTka Jlpyror
CBETCKOT paTa M yKa3yjy Ja Cy 10 Apyre JeleHHuje MOPECKH MPUXOAN HMaIi BeoMa HU3aK
yaeo y BJII1, oxo 10%, na 6u Taj yaeo pactao HapouuTto ox Jlpyror cBeTckor para 10 80-
TUX rofivHa Ha HUBO of ckopo 40% (Arsi¢ u Randelovi¢, 2017). V3 Tpanchopmanujy
MOPECKUX TOJUTUKA, TIOPEe]l EKOHOMCKHX MOTHBA, YTUIAIH CYy W OpOjHH JPYIITBEHU
nporecu. Pact mopeckor ontepehema onpapnasa ce morpedoM noBehama Oyriera koju he
mohu ma o6Ge3bemau mpommpeHe QyHKIHjEe ApKaBe, KOje Cy yCIEAusIe Kao MOCIeAuIa

JOPYIITBEHUX TPEBUPaba, PAaTHUX CyKoOa, TEXHOJOUIKMX IpoMmeHa, uTH. llpommupene
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dbyHKIHje apkaBe moapazymeBajy obesoeheme: 1) jaBHmx mobapa (uHbpacTpykType,
onopaHe) U mpuBaTHUX g00apa (oOpa3oBame, 3APABCTBO); 2) peryiaiyja eKCTepHainja
(3amTuTa JXMUBOTHE CpelMHe); 3) eKOHOMCKe cTabmnu3anuje (yomakaBame MPUBPEIHUX
UKIyca); 4) counjamHor Mupa (mpepacrmoena J0X0TKa - MPOTPECUBHO OIOPE30BAKE U
conujanHe HakHane). [Ipema eKOHOMCKO] TeopHju TpBe TpH (DyHKIUje IpKaBe MOTY Ja
nosexy 1o [lapero-nmobosbmama (1a ce neny ApymTBa KopucHocT noBeha, anmu na ce ca
Jpyre CTpaHe HUKOME Ta KOPHCHOCT HE CMambH), JIOK MOCIeAmha — PeAUCTPHOyTHBHA
yJora Jap)kaBe Moke JoBecTd 10 mpomene y Ilapero-edukacHoctu (y TOM ciydajy
JpkaBa Kako Ou moBehalia KOPHCHOCT jeTHOT JIeNia JAPYIITBA TO Paad HA ymTpO Apyror
Jierna ApyTBa cMambyjyhn My KOpUCHOCT — 0€3 pOMEHE YKYITHE KOPUCHOCTH Y IPYIITBY)
(Arsi¢ m Randelovi¢, 2017).

Haxon /[pyror cBerckor para, y Iujby ClpedaBama HOBHX pa3apajyhux moxoma Ha Tiry
EBporie, exoHommuje cy 3amodene mporec wuHTerpanuja. llocremneHno, ox mo4yeTHOT
0e30eTHOCHOT MOTHBA U Ca ’KeJbOM OOHAaBJbaHa PA3pPYIICHOT, BEIUKU OpPOj €BPOICKUX
€KOHOMHja MHTETPHCAO CE IO HUBOA KOjU OMOTyhyje 4eTrpH c1000/1e: CII000THO KpeTame
poba, yciyra, kanurana, pagae cHare (Beker Pucar m Glavaski, 2020). V mouetHOM
NEepUoay MHTErpaluja, na cee 10 (GopMupama jeAMHCTBEHOT TPXKUILTA, YIEO MOPECKUX
npuxona je pacrao y espornckuMm OECD exoHomujama, moceOHO 3axBajbyjyhu pacty
CTOIIa rmopesa Ha Joxoaak (rpahana u npemyseha), a MambUM JI€JIOM 10 OCHOBY TTOpe3a Ha
HNOTPOLIY. YIIPKOC TOME LITO 3aj€IHUYKO TPXKUIITE oMOoryhyje eKOHOMCKU MTPOCTIEPUTET,
OJIAKIIaHO KpeTame KamuTalla JONPHUHENO je Kpeupamwy HOBOT mpoliieMa — CKpeTamy
npoduTa, OAHOCHO MOPECKE OCHOBUILIE. Y CUTYAIMjH Kajla BIACHUIM KaluTaja ouTyuyjy
0 JIOKAIIM]jU WHBECTHIIHM]a, JeJIaH O/l 3Ha4ajHUX (hpaKTopa jecTe MOpecKo onrepeheme Koje
he Ta mHBecTHIMja HOCHTH. Jlakie, MOpecKe MOJIUTHKE HAIMOHATHUX BJIAJa y BEJIHKO]
Mepu OINpeiesbyjy aTpakTUBHOCT €KOHOMHja 3a MHBecTupame. [locmatpajyhu eBponcke
€KOHOMHj€, MOXE C€ YBUJIETH 3Ha4yajHa pasjMKa y MOPECKUM IMOJIUTHKaMa, a HapouuTa
pasnuka 1moctoju u3Mel)y pa3BHjeHMX €KOHOMHja U €KOHOMHja Y pa3BOjJy U YCIIOHY.
Pazno3u mory OUTH paziavuuTH, ald C€ CYUITHUHCKA MOTY OIJeNaTH y CTPYKTypH
HaIlMOHAJTHUX EKOHOMH]ja, CIIOKEHOCTH MOPECKUX CHCTeMa, €(UKACHOCTH MPUIHKOM
NPUKYTUbakha TOpe3a, ONIITHM M MOCEOHWM IMJbEBHMA JApKAaBEe W, HE Mame BaXKHO,

CHAaroM MHTEPECHUX rpyrma.

[Tocnenwux neneHuja, MOpEecKe UMIUTMKAIMjEe TMPENCTaBbajy JOMUHAHTaH IpeaMeT
micKychje Mel)y KpearoprMa EKOHOMCKHX ITOJUTHKA, EKCIIepTUMa, HAayYHHIIIMA,
UCTpaXUBaunMa 1 y cepu Ou3Huca, Moce0HO Y KOHTEKCTY MOPECKe KOHKYPEHTHOCTH, a
TUME U mopeckux parosa mely ap:kaBama. [Ipouec rmobanuszanmje, Ka0 U UHTEH3UBHE
WHOBAIMje, Yy BEJIUKO] MEpHU JIOTIPHUHENH Cy Ja €KOHOMH]je CBeTa y LUJbY IMPOMOBHCAHA

€KOHOMCKE aKTUBHOCTH IPHOETaBajy MOJMTHKaMa Koje he ympaBo BHXOBE €KOHOMH]E
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YUYUHUTH KOHKYPEHTHHUJUM Y TPIKMIIHOj YTAaKMHUIM IPHUBIAYCHa KamuTaga — TPeHI
nopecke KoHKypeHmuje. TakBe mnonutuke ce Hajuemhe omienajy y CHUKaBamby
JUPEKTHUX TIope3a (mope3a Ha jgoxofmak rpahaHa W mope3a Ha A0OMT mpemyseha).
[TocebHO, cHMKaBamke TIOpe3a Ha 1oouT npeayseha, JOMPUHEO je ToMe J1a J1a Ce CTOTe
nopesa Ha JIOOWT CHUXKaBajy /10 Hyle (y Cllydajy MOPECKUX pajeBa), MITo ca jeHe CTpaHe
omoryhyje mynruHanmonasiuMm komnanujama (MHE) u3beraBame miahama mopesa y
MECTy Kpewpama MpoduTa, a €eKOHOMHje OCTajy yckpaheHe 3a jaBHe mpuxoie, IITO
JIOZIATHO OTE)KaBa MMOCTHU3ame paBHOTEXE y Oyiery. [lebata o ogpkuBocTH moctojehnx
MOpPECKUX MONMUTHKA (Koje martupajy jomr ox Jlure napoma 1920. rogune) mosena je Ao
MOKpETamha HEKOJIMKO TIOOATHHMX, PETHOHAIHUX W HAIMOHAIHHUX WHUIIM]aTHBA, IITO
ynyhyje Ha TpeH1 nopecke koopauHanuje. HajpaxkHuja MHUIIM]aTHBA KOja je TOKPEHYTa
no can ogHocu ce Ha mpojekat ['20/OECD y3 moapmiky EVY, o crnpeuaBamy eposuje
MopecKe OCHOBHUIIE U ckpeTamy npodura (BEPS) xoju je 3axkspyden 2015. roqune. BEPS
NpeCTaBIba MPEKPETHHILY Y Mel)yHApOIHO] TOPECKO] KOOPAMHAIM]H ¥ FlbeHUM HallOpHUMa
Jla ce pelle OCHOBHHU MPOOJIEMH M TPOIYCTH Yy 3aKOHCKMM OKBHUpHUMA HAIMOHATHHX
exoHoMHja koje omoryhyjy MHE na m3GeraBajy mope3. OBa MHHMIIMjaTHBa MMOJACTAKIIA j€
MHOT€ eKOHOMHje Aa Hu3Bpiie pedopme nomaher 3aKOHOAABCTBA KOje C€ OTHOCE Ha

u3beraBame miahama nopesa (de Mooij et al. 2021).

Kpuze kao mto cy cBercka punancujcka kpuza (2008-2010. rogune), kpu3a jaBHOT Ayra
(2010-2015. roaune), mangemujcka kpusza (2020-2021. roguHa), Ka0 ¥ TE€OMOIUTHYKA
kpu3a (ox 2022. ronuHe) HarjamiaBajy 3Hadaj jgebare o HMMIUIMKAIMjaMa MOPECKUX
cTpartervja. Y KOHTEKCTY Mel)yHapoIHUX NpeBHpama MOCIECIHHX JABaJECeT TIO/uHa,
MHOT€ KOMITaHHje, Ka0 U Mama U cpema npeayseha Oopuiia cy ce 3a OINCTaHak, 0K je
BEIMKU OpOj MYJITHHALMOHAIHUX KOMIIaHU)a, HAPOUYUTO U3 00JacTU MHPOPMALMOHUX
texHosoruja (IT) u papmaneyrckux komnanuja OesiexXMo BPTOIIaBU MOpacT MPUXOAA U
npoduTa, y3 HHCKa mopecka onrepehema (cTBapHO maheHor mnopesa). Kpusne
OKOJTHOCTH M3HYIWJE Cy WHTEPBEHIIM]y HAIMOHAJIHUX BJlaja Koja j€ JoBeia Ji0
npoayOspHBama Oynierckor nedummra, y3 mociaenuyHo moBehame jaBHOT Jyra.
VY3umajyhu y 0063up CBENpUCYTHY MOPECKY KOHKYpPEHIM]y Ha II00aJHOM HMBOY, Kao H
arpeCUBHOT TOPECKOT TJIaHUpPamka Koje oMoryhyje nzderaBama riahama rmopesa, mocToju
0301JbHa 00ja3aH y KOHTEKCTY CIOCOOHOCTH HAallMOHAJIHUX €KOHOMHja Ja MpHUKYIe
MOpecKe MpHUXO/e JOBOJbHE 3a (PyHKIMOHHCAame cuctemMa (TOKpUBaWme pPEIOBHUX

AKTUBHOCTH, KaO " miahame JOCIICIINX obOaBe3a 1o OCHOBY IPCTXOAHOT SaHY)KCH:a).

Nako cy mpero3Hara [Ba JOMHHAHTHAa IVI00adHAa TpPEHAA Yy IOPECKO] ITOJIUTHIH,
oNnTUMallHA CTPYKTypa OIOpe3uBama Koja Ou oOyxBaruia onroBapajyhu ongHOC
JUPEKTHUX W WHAMPEKTHUX TOpe3a joll yBeK HHje neduHHcaHa, ¢ 003UpOM Ha TO Ja

e(prKacHOCT MOjeMMHUX TMOPECKUX OOJMMKa 3aBUCH OJ] HHHXOBOT yTHIlAja HA KJbY4YHE
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MakKpoeKkoHOMcKe mnepdopmance. Mehytum, Moxe ce HIESHTH(PHUKOBATH HUCTOBPEMEHO
CHI)KaBamE yJieNa TUPEKTHUX MOPECKUX OOUKA y YKYITHOM ITOPECKOM ITPUXOY, 0K Ce
yI€0 UHIUPEKTHUX MOPECKUX OOJIMKA Y MpoceKy noBehaBao y TOTOBO CBUM €BPOIICKUM
ekoHoMHujama, of [lpyror cBerckor para a0 jgaHac. McTpaxuBama MOKazyjy aa
CHIDKABAmbE yJeNla TMPEKTHUX TOPECKUX O0JIHMKA MMa JIyrOpOYHE IMO3UTHBHE eeKTe Ha
npuBpenan pact OECD exkonomwuja. [Ipema Tome je Moryhe ompaBmaTh CHUXKaBambe
TUPEKTHUX MOPECKHX O0JHMKa y3 HMCTOBpeMeHO mnoBehaBame MHAMPEKTHUX MOPECKHUX
o0nrKa kKako OM ce OCUTYpao 3aJI0BOJbaBajyhui HMBO MOpEeCKUX mpuxona. Mmak, Takse
TEHJEHIMje TMpeTe Ja Yyrpo3e IMpaBHUYHOCT, 3apaj TNocTu3ama Behe eKoHOMCKe
e(uKacHOCTH, jep MpemMa OCHOBaMa ONTHMAJIHOCTHU ONOpE3HBamka MOCTOJU 3aXTEB 3a
OanancupameM n3Mely npuHIMna eKOHOMCKe e(PUKACHOCTH U MPUHIIUIIA TPABUYHOCTH,

yuMe ce 1 0aBW HapeaHo norasike (Martinez-Vazquez et al. 2009).

3. ExoHOMCKa pacmojiesia mopeckor repera

ExoHOMCKa pacrmoziena MOpecKor TepeTa, BaKHO je MUTAame KOje OKYIUpa KpeaTope
E€KOHOMCKUX IMOJMTHKA, MMajyhu y BHUIy yTHIIQ) TOPECKMX CTPYKTypa Ha OJJIyKe
nojearHaIa, JoMahMHCTBA U (PUPMH, OTHOCHO CBMX €KOHOMCKHU aKTepa jeJHEe MPHUBPEJIC
(Benassi u Randon, 2021). 3akoHOM cBake CyBepeHE OpkaBe je IMPOIMHCAHO KO je
00BE3HHK MMOpe3a, KO BPIIK 00padyH M Maahame 1mopes3a, ajid TO He h3jeJHauaBa HY>KHO
3aKOHCKOI OOBE3HMKAa M HOCHOLIA NOPECKOT TepeTa. YKOJIMKO je ped O JUPEKTHUM
nope3nmMa, Tajia Cy 00OBE3HUK U HOCUJIAI] TOPECKOT TepeTa U3jeAHaYCHH, 10K je Y CIy4ajy
WH/IMPEKTHUX TOpe3a HOCWJIAIl TepeTa PaziIMuuT Of Mopeckor oOBe3Huka. [lopes Ha
3apane je crnenuduyaH, jep je mpu aHaau3u edexara OBOT MOpe3a HEOMXOIHO jaCHO
pasyMeTH KO je HOCHJIAIl Tope3a, YKOJIMKO ce MoBehameM crore mopes3a Ha J0XOAaK
(3apajze) ymamyje HeTO 3apajia paJHuKa, Taja je€ HOCHIIAIl 3all0CIeHH, JJOK YKOJIHKO pacT
nopecke crorie nosehasa 1eHy paaa (a TuMe ymamyje 3apaay) mocCiIoAaBIia, MoCI0aaBal]
je Hocunar Tepera. Jlakie, y mpBoj cuTyanuju, moBehame mopes3a mpaBu AUCTOP3UjE Y
CMUCITy CMambeHha MOHYIe Pajia, I0K y IPYroM clyuajy, yBoleme mope3a MOKe CMambUTH
Tpaxmy 3a panoM (Arsi¢ u Randelovi¢, 2017). [logatHo, Ha CIMYaH HAuYUH MOXE Ce
aHaAM3UPaTH U edekar yBolema mopesa Ha moTpourmy. Mel)yTum, MHINPEKTHHU MTOPeCKA
ob0nuIM Hajuenthe ce MpeBajbyjy Ha Kpajler KOPHCHHUKA 00pa WM yClyra, C Tora
noBehame WHIMPEKTHUX TIOpe3a yTHUYE€ Ha MPOMEHY TpPaXe, INTO 3aBUCH U Of
€JIACTUYHOCTU Tpaxme 3a oapehenum nobpuma. Ilperusnuje, ekoHOMCKa pacrojerna
MIOPECKOT TepeTa ce Pa3IiKyje Of 3aKOHCKE pacroiesie MOPECKOT TepeTa, yCie ] MpoMeHa
y TIOHAIIaky, a MOCIEANYHO U TPOMEHaMa PaBHOTEXKHHX IieHa. [loTpommayn KyIyjy Mambe
OTIOPE30BaHOT MPOU3BO/A, TAKO Ja Mpeay3eha cMamyjy CBOjY IPOU3BOMAKY, IITO CE Jajbe

oflpakaBa M Ha TPXKUINTE HHIyTa (CMamyje ce TpaXkma 3a uHmytuma). C Tora je
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HEOIXOJ[HA JeTajbHa aHaJM3a MOcJeaula yBohema pa3InduTUX MOPECKUX OOJIMKa Ha

LECJIOKYIIaH CKOHOMCKH CUCTEM.

[Tpema Atkinson u Stiglitz (1980), mopecku 00Be3HHMIIM MOTY C€ TOICIUTH Y TET rpyna y
oqHOCY Ha mucTpuOyTuBHE edekre. IIpeo, Mopeckn OOBE3HUIM MOTY CE€ MOACTUTH Y
OJHOCY Ha MpeIMET OIOpe3WBama, MpemMa TOMEe, aHAM3HUpa Ce YTHIA] Iope3a Ha
MOTPONIKY C jeHE CTpaHe, W yTHIIA] Mope3a Ha mpousBohaue miau gobaBibade (paf,
KaluTaj, 3eMJbUIITE). /[py20, HEKU €KOHOMCKH TEOPETHYAPH U aHAIUTHYAPH, Ko IITO je
Harberger (1964) cyxaBajy (okKyc Ha yTHIIQ] TOpe3a Ha pelaTHBHY TPaXmby 3a
dakropriMa MPOU3BOAKE (Ka0 INTO Cy paj, KamuTal, 3eMJBUINTE), 3aHeMapyjyhu
MOTPOIIAYKy CTpaHy. TakaB cTaB ompaplaBa C€ HPETIOCTABKOM, Jia CBU IMOTPOIIAYU
Tpomre ucto. Tpehe, mpeMa HEKUM HCTPKUBALMMa MOPECKHM OOBE3HUIM MOTY Ce
KIacu(UKoBaTH TpeMa HUBOYy EKOHOMCKOT Onarocrama, mTo omoryhyje anammzy
IPOTPECUBHOCTH MIOPECKOT cucteMa. Yemepmo, nope3u ce MOy aHAJIM3UPATH Ha OCHOBY
PETHOHAIHUX pa3iiMKa, WM pasihKa yHyTap jemHe ekoHomwuje. Ilemo, mope3u Mory
UMaTu WHTEepreHepanujcke edekre. Y cilydajy Ja ce MOPECKH CUCTEMH M TpaHcepu
buHAHCHPA]y 3a1yKUBAmkEM (PacTOM jJaBHOT JyTa) JEJIMMUYHO WIH Y TIOTIIYHOCTH, TO he
JIOBECTH 110 TpaHc(hepa, OMHOCHO MPEHOIICHka Mmopeckor ontepehema ca cagammsux Ha

Oynyhe reneparnuje.

ExoHOMCKa pacrozienia mopeckor Tepera MOXKe e aHAJM3UPATH KPO3 MapluujaTHy WIn
onty paBHoTexxy (Metcalf u Fullerton, 2002). ITapuujanna aHanu3a UCIIUTYje YTHUIA]
yBolema MopecKkux 00JIMKa caMO Ha jJeHOM TP KUIUTY, 3aHeMapyjyhu spill-over edekre
Ha npyra TpxkumTa. Ha npumep, nmoausame nopeza Ha OCHOBHa JoOpa (€ceHIujanHa
nobpa) renepucahe Behu ryburtak 3a moTpornada, o ryOuTka 3a mpousBohada ycien
HeellaCTUYHE TpaXme 3a A00puMa (WIM Majo elacTHuHe Tpaxme). Ipaduxon 1.1
nokasyje 1a nopes Ha poOy moBehaBa OpyTo 1ieHy pobe ca HuBoa Py, Ha HUBO Py, @ HETO
IIeHy cMmamyje Ha HuBO P,. ['yOuTak Omarocrama moTpoinada usmpadupaH je CBETIO
cuBOM 00joM, a ryburtak Onmarocrama 3a npousBohaua raBom Oojom. Takobe, uctu
e(eKTH MOTy ce MPENo3HATH MOpel TPXKUIITa poda M YCIyra W Ha TPXKHUIUTY pajga. Y
CiIy4ajy pacTa Imopesa Ha 3apajie KOju ce mpeBabyje Ha ¢upme, mocioaaBiy (y OBOM
CiIyyajy u3paxkaBa Tpaxkmy) UMajy Behu ryburtak Omarocrama y mopehemy ca pagHoM

cHaroM (Koja y OBOM ciy4ajy U3paxkaBa MOHYIY).
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I'paukon 1.1 IIpomena Gnarocrama NoTpoIIada 1 Mpou3Bohaya (mocaomaBua u

paJHuKa) HAKOH YBolema mopesa

Iena.

-

Komuuuna, Q

W3Bop: ayropoB npuka3 Ha ocHoBy Metcalf u Fullerton (2002).

[Tomohy ananuze oBor Mojena HUje Moryhe OTKpUTH Apyre CIOKeHe MpobiemMe Koju
Mory OuTH mocieauua yBohema pa3MuuTHX MOPECKHX O00JMKa, IMOCceOHO mopes3a Ha
no6ut npemyseha. [Ipema Tome, HeONXo/HA je aHATTN3a OIIITE PABHOTEXKE, jep ce moMohy
OBOT MOJIeJIa MOXKE IPATHTH YTHUIA] Tope3a (yBoherme HOBHUX MOPECKUX 00JTNKA) ca jeTHOT
TPXKHIITA HA pyTa TPXKUIITa. XepOeplep-oB OpUrHHATIHNA MOJICT Ha jeJTHOCTaBaH Ha4MH,
yKIbydyjyhn mpuBpemy ca nBa (akTopa MpoOHM3BOAKE M JBa NMPOM3BOAa oMmoryhyje
UICHTUPUKOBakE edekara mopeza Ha noOuT mpemayzeha Ha MPHUHOC MO KalUTalLy y
OJTHOCY Ha BHCHHY IUIaT€ NpeMa BHCHHM II€Ha OCTaluX AoOapa. JemaH o7 OCHOBHUX
HaJlaza MoJieJia OMILTE PAaBHOTEXE jecTe Ja €KOHOMCKH CYOjeKT ca pelaTHBHO HH)KOM
[ICHOBHOM enacTuuHomhy cHocu Behu neo mopeckor ontepehema y mopehemy ca
Ccy0JeKTOM KOjU pearyje eJacTHYHH]e Ha MPOMEHE IIeHa. Y KOHTEKCTY OIOpe3uBamba
JIOXOTKa OJ pajia, YKOJIHKO j€ MOHy/a pajia eJacTUYHH]ja O TPAXKIE 32 PaJlHOM CHAaroMm
(emactuuHocT > 1; rpaduxon 1.1) Tana he BracHunm kanurana (pupme) CHOCUTH Behu
JIeo TepeTa y BHUIY HIDKHMX NMPHUHOCA Ha KalHTal, Jakjie Aeo mopeckor tepera he outu
npeBaJbeH Ha BUX. JlonaTHo, TEPET BUINKX ITOpe3a Ha 3apajie MOke OUTH MpeBaJbeH U Ha
MOTpOIIIade, y BUIy BHINHX IieHa 1o0apa u yciyra. C apyre cTpaHe, YKOJIHKO je TIOHY/Ia
paja pelaTHBHO HEeNacTH4Ha, y TOM ciy4ajy he Hajehu meo mopeckor Tepera ynpaBo
CHOCHTH pPaJHHIM, Y BHAY HIDKMX IUIaTa HAaKOH ONOpe3uBama. JoIl jenaH BakaH
3aKJbyYaK M3BEJICH Ha OCHOBY TEOpHje€, jecTe Ja Mmope3 Ha 1oouT mpemay3eha BepoBaTHO
Hehe cHOCHTHM caMO MHBECTHUTOPH Yy KOPIOPATHBHOM CEKTOpY, Beh W cBHM BiIacHHIN
kanutana. [lopea 3aKOHCKHX MOPECKUX CTOIA, Y aHAIU3y je HEONXOTHO YKJBYUHUTH H
epexre eeKTUBHUX MOPECKHX croma. Ha OCHOBY HMCTpakuBamba OIIITE PaBHOTEKE,
3aKJbYYCHO j€ Ja je e(heKTHBHA TOpecKa CTOMa BUIA HAa BPXY M Ha JHY AUCTpHUOYIH]E.

IIpu BeoMa HUCKMM HUBOMMA IIPUXO0/1a, CBAKa IIOTPOLLIHA MOAPA3YMEBA IO3UTHUBAH OJJTHOC
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u3mel)y nopeckor ontepehema u Huckor npuxozaa. Ca apyre cTpaHe, y ciiydajy BUCOKHX
MOPECKUX MpUxo/ia, epeKTUBHE MOPECKE CTOIE Cy BUCOKE 300T MPOrpeCcHUBHOT MOpe3a Ha
noxonak rpahana u mopeckux omnrtepehema npenyseha ycnen Hecpa3MepHE pacrojese

xkoprnoparuBHuX akiuja (Metcalf u Fullerton, 2002).

Tpenna pactyhe HejeqHaKOCTH CTaBHO je Y (OKYC NMUTamE JUCTPUOYTHBHUX edekara
MOPECKUX OOJIMKA, aJIi, UAaKO aKTYeIHO MUTAame, OIIITAa aHajh3a O KapaKTepHCTUKama

IUCTpUOyLIUje MOPECKOT CUCTEMA Y LIEINHY, YIIIABHOM H30CTaje.

4. OnTuMaaHa MOPeCcKa CTPYKTypa

OnTtuManHa CTPYKTypa MOPECKOr CHUCTeMa je mpeamer aebare Mel)y E€KOHOMCKHM
TeoperTndapuma jour ox 20-ux roguHa mponutor Beka (Ramsey, 1927), nok 3a kpearope
CKOHOMCKHX TIOJIMTHKAa OBO IHUTame CTBapa 3HadajHe mnoremkohe. Ilopesm, uzyses
nayniajgHoI, yBEK CTBapajy BHIIAK TEpeTa, jep Cy Mopecke obOaBe3e, y KOHTEKCTY
NPOTNOPIMOHAIHOL, TMPOTPECUBHOT WJIM jJEJMHCTBEHOT OIOpE3WBama, (QyHKIHja
noHamiama nojeauHana. Ca Jpyre cTpaHe, MaylIajdHH IOPe3H, NPUBIAYHU CYy U3
HepCIeKTHBE €()UKACHOCTH, ald Cy OrpaHMYCHE KOPUCHOCTH YIPAaBO 3aTO INTO HE
Bapupajy y OIHOCY Ha BHUCHHY NPHUXOJa WM BUCHHY MOTPOILIKE, KOje ¢y Yy (pyHKIHjU
O/UTyKE TIOPECKMX OOBe3HHKa. JlW3ajHUpame ONTHMAIHOT TIOPECKOT CHCTeMa
nojpazyMeBa Jia Cy Mopecke AUCTOp3Uje Ha MUHUMYMY, a OTpaHHYEHH Cy OTpedoM 3a
nosehameM MpUXo/ia U Ofip)KaBamkeM MpaBUUHOT nopeckor cuctema (Auerbach u Hines,
2001).

Omniuty npoGiemM onope3uBamba GU3NUKUX JHIIa MOXKE Ce TIOCTAaBUTH Ha cliefiehr HauuH:
y CBakoj MNPHUBPEAM IOCTOJU BEIUKU OpOj JbyAM KOJU C€ pa3IUKyje IO CBOjUM
KapaKTepUCTHKaMa, a IIOCEOHO MO CIIOCOOHOCTUMA M yKycuMa. Ha ocHOBY pazmuunTix
eTHUYKHUX MpeMuca OJUIy4eHO je Jla MojennHuu miahajy padnuuute n3Hoce nopesa. Kaga
01 ce OBe KapaKTepUCTHUKE MOIJIE cariie/laTh CaBpIlIeHO, O0e3 TPOIIKOBa, aHaJIn3a Ou Ousa
BPJIO JeAHOCTaBHA, jep OM ce yBeo MaylIalHu Mope3, pu yeMy Ou u3Hoc 61o oapeheH y
3aBUCHOCTH O KapaKTEPHCTHKA TOjeIMHAIA, OJHOCHO HM3BEO OM ce (DyHKIIMOHAIHU
onHoc u3Mmely kapakrepucTrka u u3Hoca nopesa (Atkinson u Stiglitz, 1976). MehyTum,
yIOPKOC TOME IITO MOpe3d (OCHM MaylIaJHUX I0pe3a) MpaBe TUCTOP3Hje, OAHOCHO
UCKPUBJbY]y MOHAIIamke, APYIITBO Tpeba Ja MpHUKYIJba MOpEecKe MpUXoJe Kako Ou
OCTBapwJIO pasziHuMTe IPYIITBEHE W EKOHOMCKe IibeBe. JluTeparypa koja ce 0aBu
TeopyjaMa ONTHUMAJHOI OMNOpe3HBama WICHTHU(PHUKYje IOPECKe CUCTEME KOjU
MUHMMH3MpAJy BUIIAK TEpeTa ONOpe3uBamba, a TMOAJOKHU CYy Pa3IUYUTUM

OrpaHuYebUMa MOPECKUX MHCTPYMEHATa W OrpaHmdeHux uHpopmanuja (Auerbach u
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Hines, 2002).

Kako 6u ce 60sbe pasymelno Ita TO ONTHMAJIHO OMOPE3HMBAIE 3alpaBO MPEICTaBIba,
HEOITXO/IHO j€ OCBPHYTH CE€ Ha TPH €Tare y eKOHOMCKO] TEOPHjU 3aCHOBAHE HA PaIoBUMA
Ramsey (1927), Pigou (1947) u Mirrlees (1971).

CrangapiHa Teopuja ONTHMAIHOT OIOpE3nBama yiyhyje 1a Mmopecku cucteM Tpeda aa
Oyne TakaB Ja MakcuMusmpa (YHKIHU]y JAPYIITBEHOr Onarocrama, y3 oapehena
orpanuuema. JlomaTHO, y3 NpPETHOCTAaBKYy Ja je Kpearop EKOHOMCKE IOJUTHKE
yTUIMTapUCTa, QyHKIIM]ja APYIITBEHOT Oaroctama 0a3upa ce Ha KOpUCHOCTH TOjeIMHIIA
y IpymTBy. Takolhe, HEONXOJHO je IOjeHOCTABILEHE Ja IOjeJHHIU Y APYIITBY
npedepupajy jemHO on aBa CTama, MOTPOUIKBY Wi nokomuiy. IIpema Tome, mmib
Kpearopa €KOHOMCKE IMOJMTHKE je Ja YCIOCTAaBU TMOPECKH CHCTEM KOjH MAaKCHUMHU3UpPa
Onarocrame pernpe3eHTaTHBHOT MOTpoIIaya, 3Hajyhu 1a he moTpomay nmary enacTuyHe
peakuuje Ha Mopecke MOACTHIAje. Y CBOM PaHOM JONPHHOCY, KOjH MPEICTaBJba MPBY
eTamy pa3Boja TEOpHje ONTHUMAIHOT oOlope3nBama, Ramsey (1927) je momao ox
IPETIOCTaBKE /1a Kpearop eKOHOMCKE MOJUTHKE MOopa Jia MPUKYIH oApeleHn mopecku
npuxop omnope3yjyhu poOy. [Ipema Tome, Ramsey je mokazao na takBe mopese Tpeda
HaMeTaTd OOpPHYTO MPOIOPLUMOHAIHO ENAaCTUYHOCTH TPAXKEE pPEernpe3eHTaTUBHOT
nmoTpoIiaya 3a Jo00puma, Tako Ja ce pobda Koja uMa HEEeNACTUUHY TPaKmby OMopesyje
HajBuIe. MelyTuM, ca CTaHOBHIITA ONTHMAIHOCTH OMOPE3NBaba, MPOOJIEMAaTHIHO j€
YCIIOCTaBUTH IMPETIOCTaBKe (0 KOoje Mepe je NpUCYTaH YTWIMTapu3aM Kpearopa
€KOHOMCKE NOJIUTUKE, rade-off n3Mel)y NOTpOIIbE U TIOKOHUIIE, UT/. ), KOj€ HCTOBPEMEHO
MIPE/ICTaBJbajy OTpaHUuYeha 3a yBohewe oapehenux nmopeckux odmuka. C npyre crpane,
YKOJIIMKO C€ Kpearopy eKOHOMCKE MOJHMTHKE JI03BOJHM HEOrpaHHueH H300p MOpecKor
cucTeMa — ONTUMAJIHU Mope3 Ou jeHOCTaBHO OMO MayllajJHU MOpe3, ca CTaHOBMIITA
e¢ukacHocTH. Ha Taj HaunH Mory ce 3aHeMapuUTH eKCTepHU e(PEeKTH, jep moTpolay riaha
TayHO onpeheHn W3HOC ApkaBu. MehyTuMm, kKaga ce yKJbydyd M TPaBUYHOCT, Taja
naylrajHu Ope3r HUCY ONTHMAIIHU, OJHOCHO HUCY NMpHUXBAT/bUBU. HamMe, maymamHu
NOpe3u MMajy HyITH BHUINIAK MOPECKOT Tepera, oK Ramsey-jeBa mpaBuia o0e30elyjy

MHWHHUMAJIHU BUIIAK ITOPECKOT TEPETA.

[Ton onpehenuM mojeqHOCTaBIbeHUM yCIOBUMa, PeM3njeBr mopesu Cy mponopIuOHaTHI
30Upy PELUIIPOYHUX BPETHOCTH €IaCTUYHOCTH MOHYEe U Tpaxme (Stiglitz u Rosengard,
2015):

t 1 1
=k gt ) (1.1)
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rae je k ¢hakrtop MpOMOPIHOHATHOCTH KOjU 3aBHCH O] YKYITHOT U3HOCA MPHUXO0Ja KOjU
BJaJia TIOKyIIaBa ja noseha, t je mope3 Mo jeJuHHIN, P je IieHa (HAKOH OMOpe3rBama),
n¢ je KOMIEH30BaHA €NACTHYHOCT TPakme, a 7)° je eNacTHYHOCT HoHyde. AKo je
€JaCTUYHOCT IOHYyJAe OCECKOHayHa (XOpWU3OHTAJIHA JIMHMjA), TOpe3 OW jeTHOCTABHO
Tpebdano ga Oyae oOpHYTO MPOMOPIMOHAIAH KOMIIEH30BaHO] €IACTUYHOCTH MMOTPAKILE.

[Ipema Tome, pe3yaTar He Ou Tpebdaso aa Oyne n3HeHaheme.

['paduxon 1.2 mpukasyje pemiemne npodieMa ONTUMATHOT OMOpe3nBama Ha pody. [IpBu
neo rpadukoHa (a) mpuKkasyje YucT ryOuTaKk HaKOH OIOpe3uBamba, a IPYTH Aco rpadukoHa
(0) mpencraBiba NPUKYIJbEHU IMMOPECKU MPUXOJl HA OCHOBY MOCTaBJbEHE MOPECKE CTOIE
Ha poOy. Ha ocHoBY npBa fBa 1ujarpama, Moryhe je u3padyHaru, 3a CBaKy MOPECKY CTOITY
onHOoC ToBehama yucTOr TYOMTKAa M MoBehama MPUKYIJBEHUX MOPECKUX MPHUXOJa.
[Ipenm3nuje, Ha OocHOBY rpadukoHa Moryhe je m3pauyyHaTH MapruHaigHo mnoBehame
YHCTOr TYOHUTKa ycieq noBehama MopecKkor Mpuxoia Mo OCHOBY MOpe3a Ha MOTPOLIY

(mope3a Ha 100pa) 3a jeqHy HOBUAHY JEIUHHUILY.

I'paduxon 1.2 OnTumanHo onopesuBame pode

L A —
Unet (a) Uuct (®) Maprusansaa t (w)

ryoHTax ryOHTaK YHCT IyOHTaK /

MAPTHHATHH

TOpeCKH MPHXOT

UueT rydHTaK DyHKIH]a IPHXOaA
pacTe ca pacToM
nopesa
Ilopes Ha moTpomsy Ilopes Ha noTpommy TTopes Ha MOTPOIIELY

N3Bop: ayTopoB npuka3 Ha ocHOBY Stiglitz u Rosengard (2015).

I[O,Z[aTHO, HU3padyyHaBamkbEe YUCTOT Py6I/ITKa MOXKC CC TPHUKA3aTuU U HOMOhy CJ'IC,Z[ChC

dopmyne (Stiglitz u Rosengard, 2015):

1
YUCT F'yOUTAK = > *AQ * t

(1.2)

rae je AQ cmamemne KonuuuHe (pasinuka u3mely konuuuHa 6e3 mopes3a M KOJHYMHA ca
nope3oM), a t BUCHHA TOpecke pasiuke u3Mel)y 1eHe kojy ruraha Kymai U IIeHE KOjy

IIpuMa IIpozaasaLl.
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Hpyry ¢da3zy onTuMaHuX MOPECKUX Mozela noctaBuo je Mirrlees (1971) yka3yjyhu na
ce MOjeIMHIIM Pa3JIMKY]jy 0 CBOjOj ypoheHoj crnocoOHOCTH Ja ocTBape mpuxoa. Kpeatop
€KOHOMCKE MOJHMTHKE MOXKE Ja MocMaTpa pa3jiMyhTe HHUBOE JIOXOTKA, ajJl HE MOXKe
JUPEKTHO JIa CIIO3HA pa3jiore KOju Cy JOBETH J0 BUIIMX 3apana. MehyTum, ykoiauko ce
Kpearopyu E€KOHOMCKE TIOJHMTHUKE OIpelelie Jia ONope3yjy IOjeAMHIE KOjH OCTBapyjy
BUCOKE IpHXoJie (3apajie, OCTBapeHE Kao Pe3yiTar CreU(pUIHUX CIIOCOOHOCTH), TAKBH
nojenuHIy he Outn obecxpabpeHu Ja yiaoXKe MOJATHH HArop Kako OW 3apaJiiiiy BHIIE.
Mirrlees-0B TPUCTYI, KOjU y3uMa y OO3HMp HEOMAXKEHY XETEPOTeHOCT, omnazajyhy
IpaHUYHY KOPHCHOCT TIOTPOIIHE U TOJACTHIIAjHE epeKTe, MOCTA0 je CTaHAapJAHU METOJ
3a TOpecke TeopeThudape Koju ¢dopMmanusyje Kommpomuc usMely eduxacHocTu u

JEeTHAKOCTH.

[Tpumapuu Qokyc MoIepHOr Mojena ONTHMAJIHOr omopesuBama (Tpeha ¢aza) jecte
pacnopea MapruHajJHHUX cToma mope3a Ha aoxogak. Kon Mirrlees-a, pacnopen
MapruHaJHUX TOPECKHX CTOMa CYHITHHA je Kommpomuca usmel)y epUKacHOCTH Hu
npaBuyHOCTH. [loBehame MapruHaiHOT mope3a Ha AaTH HUBO JOXOTKA MMa MOCIEIUILY
no eukacHoct, jep obecxpabpyje oHe koju 3apal)yjy Taj HUBO MPHUXOJA O JOJATHO
YJIIO’KEHOT Haropa, ¢ TUM Ja oBehame nopesa He yTHYe AUCTOP3UBHO HA M0jEAMHIIE KOjH
3apalyjy Behe npuxone. Tume ce moBehaBa mUX0OBa MPOCEYHA TOPECKA CTOMA, AT HE U
mapruHaiHa. [Ipema Tome, oBO moBehame ce ompapgaBa TUME, Ja C€ OMOPE3UBAHEM
TOpPHEr HUBOA JOXOTKa 00e30ehyjy Mopeckd NpHUXOAW KOju Ce MOTy KOPHCTUTH 3a
¢unaHcupame TpaHcdepa, ca muibeM noBehama Onmarocrama. Konauno, na Ou ce
MOCTUTA0 TpaBy OanaHc u3Mel)y e(huKkacHOCTH U MPaBUYHOCTH, PACTIOPE] MapTrUHATHIX

MOPECKUX CTOIa Mopa OuTH npusarol)eH HUBOY CIIOCOOHOCTH.

Koja je onma oaromapajyha maprusHajgHa IOpecka CTONa 3a pajJHUKE Cca BUCOKHUM
noxonuma? 3HavajHE BapHjalMje, TOKOM BpeMeHa W Mel)y eKoHOMHjama, OTeXaBajy
JIOHOIIIEHE OJUTyKa 3a KpeaTrope EKOHOMCKHMX IIOJIMTHKAa Ha OCHOBY HCKYCTBa. Y3
IPETHOCTaBKY J1a IOCTOjU MO3UTHBHA MapTHHAIHA [TOPECKA CTOIA Ha HajBUIIIE IPUXOJIE,
Ta cToma uWMa obecxpabpyjyhm edekar Ha Hamop IMOjeAWHIIA, CTBapajyhu Tpormmak
epukacHocTH. MelyTim, ako 061 ce MAPrHHAJIHA MOPeCKa CTONAa CMakbUBAJIA 10 HYJIe
Ha NpuXxole U3HaJA opeleHOr HUBOA HAjBHIIMX NMPHUX0Aa, TAla OM ce MPUKYNUJIH
HCTH M3HOCH MOPeCKHMX MNpPHUX0Aa, a u30erid TPOMIKOBU epukacHocTu. Jlakie,
MO3UTHBAaH MapruHAJIHUA TPUXOJ HA HAJBUIIE NPHUXOAE HE MOXe OWUTH ONTHMAJaH.
Orpanudemne 0BOT 3aKJbyuka Hamehe ce n3 HemoryhHocTu nepuHncama nojeAnHaIa Koju

HajBuILe 3apabyjy (,,top earnert) (Kindsgrab, 2022).

Mirrlees je ipensiarao y cBojoj TEOPHjU JUHEAPHOCT TOPECKUX CUCTEMA, Ja CE jeHAKA
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rpaHUYHA CTONA NpPHMeEIbYje HA CBAKOM HHUBOY /J0XOTKAa (MAymIAJHU mMope3).
OnpaBiame OBAaKBOI TpeNora IMpowsiia3d W3 JBa pasziora: (a) ycien mocrojehe
HEW3BECHOCTH, OTEKAHO € YTBphHHBame ONTHUMAIHOT TOpecKor pacrnopena; (0)
EeMIMPHjCKa HCTPaKUBamba JI0Ka3yjy lla ONTHUMAalHE IOPECKE CTPYKTYpe y MOIIeny
MOPECKUX CTOMA, Ka0 W y yTHIAjy Ha Onarocrame, ynyhyjy Ha JHHEapHU pacropen
MapruHAIHMX TOPECKUX CcToma; (B) Takohe, rmaymanHu 1ope3 o0be3oehyje
aJIMAHUCTPATUBHY jEIHOCTABHOCT W TPAHCIAPEHTHOCT, IITO JOAATHO HIC y MPHUIIOT
HaBenieHoM. [Ipemia, KIIacHYHHM MayIIagHu ITOPe3 jecTe jeAHOCTaBaH, ajli HHje IpaBHyaH,
oK Mirrlees 3axTeBa na ce yTBpJE CIIOCOOHOCTH TOjeuHIIa Aa 3apal)yje moxoaak, mTo

je ckopo Hemoryhe.

Emnupujcku mocMarpaHo, eKOHOMCKa HEjeTHAKOCT je 3Ha4dajHO mopaciia (moce0HO o
1990-ux), y rOTOBO CBUM 3eMJbaMa CBETa, KAKO Pa3BHjCHUM TaKO U Y 3eMJbaMa y Pa3Bojy
u ycnony (Hung, 2021). M3 mepcrnekTuBe TeOpHje ONTUMAIHOT OINOpPE3WBarkba, OBa
IPOMEHA C€ MOXE TMOCMaTpaTh Kao MPOIIUPEHE TUCTPUOYTHBHE criocoOHOCTH. Kako
OHJIa HAa OCHOBY TE€OPHj€ ONITUMAITHOT OTIOPE3MBamba KPeaTop €KOHOMCKE IOJINTHKE Tpeda
na oxroBopu Ha mnocrojehm mpoOnmem? Ilpema Mirrlees-y, y nApymTBuMa Tae je
HEJeIHAKOCT 3acTyIJbeHM]ja, Topecke crore O6u Tpebane na Oyny Behe. Ilojeaunmm ca
HIDKAM JIoXoIlMMa Ou Tuiahanu naymanHu mope3 u npedepupanu JIokomuiy. Y
ONITUMAITHOM TIOPECKOM MOJIENTy, PACTOM HAajBMIIUX [0X0JAaKa PacTy M Ipoce4yHe
nopecke cToNme Ha HajBulle 3apaje, 4yuMe ce mnoBehaBajy TpaHchepu Ka

HEKBAJIN(PUKOBAHUM PATHUIIUMA.

Honatno, Mirrlees je naeHTUPUKOBAO HEOCTaTaK MHPOpMaIlja TOPECKUX BIACTH, Kao
KJbYYHH ITpo0JIeM Kperpama ONTUMAIHOT Topeckor cucrteMa. IlpernocTraBka ga ce camo
BUCHHA MOPECKUX MPHX0/a KOPUCTU KA0 jEAWHU MOKa3zaTesb CIIOCOOHOCTH I0jeIuHala
MOXe€ JOBECTH y 3a0Iyay, ¢ 003UpOM Ja MOCTOjU BEJIUKH Opoj (hakTopa KOju OINpenesbyjy
cnocooHoct (Devos, 2014). IIpema Tome Akerlof (1978) je yBeo TtepmuH
»O3HauaBame"* Kako Ou ce J0/1aTHO 00jaCHUIIO Ja KAapaKTEePUCTHKe MojequHana Tpeda
Aa Oynly K/bydyHe Yy dopMupamy ONTHMAJHOI mopeckor cucrema. Cpaka
KapaKTepUCTHUKa Koja je ersoreHa, Jiaka 3a npaheme U CHCTEMCKHM IIOBe3aHa ca
cnocobHourhy nin npedepeniyjama Tpeda aa Oyae ykibydeHa Kao apryMeHT y Kpeupamwy

ONTHUMAJIHOT ITOPCCKOI' CUCTEMA.

Kanma je peu o omope3uBamy nobapa u yciayra, GopMUpame ONTUMAIHUAX IMOPECKHUX
CTpyKTypa je jemHoctaBHHje. Diamond wm Mirrlees yxasyjy na Topecka CTONa Ha
mehynpousBone Tpeba na Oyne Hyna, jep CBAaKO OMOPE3UBambE MOIYIMPOU3BOJIA KOjU Ce
KOPHUCTE Jajbe y mpousBoAmH je aucrop3uBHO (Diamond, 1975; Stiglitz u Rosengard,
2015). Atkinson w Stiglitz (1976) cy Hartacuiv 1a ONTHUMAJHHU MOPe3u Tpeda aa Oyny
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jenHaku 3a cBe (uUHAIHe NMPOU3BOIE. YKOIMKO je (yHKIMja KOPHCHOCTH CIIabo
cerapaOmIHa o1 TIOKOJuUIE U (TIOTITyHE) MOTPOIkbe, U ako mpedepeHiuje 3a 1o0pa He
3aBUCE O] CIOCOOHOCTH IIOjelHAIa, OINTHMATHO OINOpPE3MBamke IOjeINHAIA ]
yHUGOPMHO Kaja je IOCTyNaH ONTHMATHU HeluHeapHu (IPOrPEeCHBHH) TOpe3 Ha

noxonak (Atkinson u Stiglitz, 1976).

Haxko cy KanmuTajiucTd y MpOCceKy OOraTHju, U3 TOra He CIICAH J1a TOXOIAK OJ KaruTania
Tpeba OMmope30BaTH BHUILUM IOPECKUM CTONAaMa, 4aK Ce MOCTaBJba U MHUTAE J1a JIU T'a
yoniute Tpeba onope3osatu (Stiglitz u Rosengard, 2015). O6paznoxema 1a ce KanuTai
Tpeba Omope3uBaTh HYJITOM CTOIIOM Cy MHOTOOpojHa. [Ipso, KamuTaiHa ompeMa je
mehynpounsBon 3a Oynyhy npousBoamy. /pyeo, mope3 Ha KalmuTal je 3alpaBo Mope3 Ha
Oynyhy moTponimy, MTo 3HaYajHO KPIIU JSTUHCTBEHO OMOPE3UBakE NOTpoIIke. Tpefie,
KPaTKOPOYHO IJIEIaHO, OMTOPE3NBALE KaTUTANIa MOXKE OMTH OIPAaBIaHO, YaK M MOXKEJHHO.
Y nyroM poky cuTyalHja ce APacCTHYHO MEHa, ¢ 003UpoM jaa jgomMahuHCTBa J0HOCE
OJUTYKYy O LITEbH HAa OCHOBY JIMCKOHTOBaka W MOBpaTa Ha Kanutan y oyayhHoctu. Y
JYTOM DOKY, CBaKU IMOpe3 Ha KamuTal he CMamUTH KaluTall y TPUBPEAH, a THME H
arperarHy npom3BoAmy. llpema TOoMe, MOXe ce 3aK/byuyduTH Ja j€ ONTHMAJIHO
ONope3uBATH KANMUTAJ 10 HYJITOj cTonu (Judd, 1985; Chamley, 1986). C npyre ctpane,
HaBEJICHO Ce€ JOCTa OCIopaBa, jep je 3aK/byyaK HW3BEICH Kao pe3yiTaTr CIIOPHUX

MMPETIOCTAaBKM:

1.  pa3Marpa ce OUIy4MBam€ JEJHOI I[OjeJHHIA, T€ HeMa AUCTPUOYTHBHHUX
nocienuia;
1.  TIOTPOIIka CE U3paBHABa y OECKOHAYHOM BPEMEHY, a u3Mel)y reHepaiija mocroju
nepQeKTHU anTpynu3am;
1il.  3aHemapyje ce HejefHakocT u3Mely mojeanHana Koju Cy MPUMMIN pa3IuyuTOo
Hacunele;

V.  TPEeTNocTaBjba Cce Ja je eeKar CyICTUTYIM]e JOMUHAHTAH.

HpeMa TOMC, YKOJIMKO CC HAITYCTC OBC IIPCTIIOCTABKE, IIO6I/Ija CC IIO3UTHBHA CTOIIA TOPEC3a

Ha KaIliuTal.

Y IWHAMUYKOM OKpPYXKEHY, KPeaTopu €KOHOMCKE MOJUTHKE MPUIHMKOM TU3ajHHUparha
ONTUMATTHUX MOPEe3a, MOPAjy Y3€TH y 003Up YUIECHUILY J1a C€ CIIOCOOHOCTH MOjeHAIIA
Memajy TOKoM BpemeHa. [Ipu demy je crmocoOHOCT mojenuHamna y Ouimo KoM TPEHYTKY
camo JeIMMHUYaH IMOKa3aresb CIOCOOHOCTH TOT IOjeIUHIIA J1a OCTBAPH MPUXOJ TOKOM
JKUBOTHOT I[IMKIyca. AHAaJOrHO, Ja Ou mopecka MNOJUTHKA Ouiaa eduKacHa y
AUHAMUYKOM OKPY:KeHYy, HEOMXOJIHO je /1a ce HHKOPMOpHpa U nmpouutd u oyayhm

nepuos, c 003upoM J1a mojeIMHIN Tutahajy mopese y TpeHyTKY, ajli J1a Ha ’bUXOBE OJITTyKe
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yTu4dy W HartaheHu mopesu y MpeTXOJHOM IepHuony, kao u Oyayhu mopesu (Saez u
Stantcheva, 2018).

JonatHo, BaxHO je uctahm M ocaM JeKIMja W3BEACHUX U3 TEOpHja ONTHMAIHOT
OTope3nBama Koje CYrepully y KOM MpaBily Ou Tpebayso na ce pas3Buja TeopHja
ONTHUMAJIHOT orope3uBama: (1) pacrnopen onTUMaIHUX MaprUHAIHUX MMOPECKUX CTOMa
3aBHCH Ol IUCTPUOYTUBHE CIIOCOOHOCTH JpiKaBe; (2) pacrope]] ONTUMATHUX MOPECKUX
cToma mMorao OM Ja omaja ca pacToM mnpuxoza; (3) maymaiHu mopes3, ca YHUBEpP3aTHUM
naymaigHuM TpaHcpepoM, Morao OM TpEeACTaB/bAaTH ONTHUMAIHY CTPYKTYpY; (4)
ONTUMAJIHU OOMM TIpepacriofiesie pacTe ca HejeaHakomhy 1uiara; (5) mope3u Tpeba na
3aBHCE O] TUYHUX 0cOOMHA U TpuMama; (6) camo ¢uHaIHa 700pa Tpeba 1a ce ornopesyjy
U TO MporopuuoHanHo; (7) mpuxoj of Kanutaia Tpeda qa Oynae Heormope3oBaH, OapeM y
O4yeKuBamwy; (8) y CTOXaCTHUKHM, JMHAMUYKUM IpUBpENaMa, ONTHUMAJHA IOpecKa

nonuTHKa 3axTeBa nocseheny codpucturmpanoct (Mankiw et al. 2009).

AHnanu3upane Tpu (asze pa3Boja TEOpPHje ONTHMATHOT OMIOPE3MBamka yKasyje Jaa IMocToje
mHore [lapero-emkacHe mopecke CTPYKType, Kao IITO IMocToje W MHore Ilapero-
edukacHe anokaiuje pecypca 6e3 nmopesa. Cymtuna cBake [lapeto-edukacHocTu je aa
ce HMKOME CHUTyallMja He MOXe 1mo0oJblary, 0e3 J1a ce JIpyroMe Mmoropiia, pa3jiuka je
jemuHo y HauuHy auctpuOynwje. Ilpunukom wu36opa Ilapero-eduxacHe mopecke
CTPYKType OITHUMallHa TOpecKa CTPYKTypa je OHa Koja MaKCUMH3Hpa APYIITBEHO
Onmarocrame. Mmak, paszauuute (QyHKIUje ApYyHITBEHOr Onarocrama reHepucahe
JIpyradyMje OomnTHMaiHe mopecke cTpykrype. [Ipumepa pamam, ykonuko ce (yHKIHja
JIpYLITBEHOT Oliaroctama Oa3upa Ha mocTu3amy npaBudyHoctu (PomcoBa ¢yHkiuja
JPYIITBEHOT OJarocTama ), MOpeckd cucTeM he OMTH MPOTPECHBHMjH, HPU HEMY
MOjeIMHIM Ca HajBUIIMM HHMBOMMA JOXOTKa CHOce HajBehu TepeT 3a miahame jaBHHX

nobapa.

[TpumapHa cBpxa onope3rBama jecTe peAucTpuOyIrja T0X0TKa KOjy BPIIM Bajia, OHa
Hartahyje mopese oJ] mpuBpeze u rpahana, a 3aTUM TPOLIH Ta CPeICTaBa HAa IPUBPENLy U
rpahane. ONTH UUJb NPUKYIJbakha U MOTPOLIKE jJaBHUX IpUxojia Tpebdano Ou na Oyne
MaKCHUMU3Hpamke NPyIITBEeHOT Onaroctama. OBo yKIbydyje 00e30ehuBame cpeacTana 3a
jaBHa 100pa koja yHamnpelyjy Giaroctame, ToceOHO y 001acTUMa Y KOjHUMa j& TPKUIITE
Hee(UKacHO YKOJIMKO MX 00e30el)yje mpuBaTHU ceKTop (HIp. 00pa3oBame, 3paBCTBO,

coIlMjajHa 3allTuTa, HHPPACTPYKTypa, 3arajere M KIMMATcKe MpomeHe). MehyTtum,

3 PosicoBa (yHKIMja APYIITBEHOT OJIAarocTarma 3aCHABA C€ Ha IIPUHIIMITY IPABUYHOCTH M IPETIIOCTABIbA 1a
ce JpyLITBEeHa JOOpPOOHT MepH MpeMa CTamby HajyrpoKeHujer wiaHa apymrsa. OHa ojxpaxasa ,,MaKCH-
MHH" KDUTEPHjYM jep APYLITBO T€KHU MAaKCUMHU3ALHMjH KOPUCTH OHUX KOJH Cy Y HajJIOIINjeM MaTepH]jaTHOM
MOJIOXKA]y.
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TIOIIITO j€ OTIOPE3UBAKLE CaMO 1O ceOU CKYTO U Y BehHHHU CiydajeBa yTHYe Ha IOHOIICHE
oJUTyKa (HIIp. TIpU Ipey3UMary 10CiIa, KYIIOBUHH MAKETa [IUTapeTa, KYOBUHU JH3eIT WIH
€JIEKTPUYHOT ayTOMOOMIIA, N3HAJMJBHBAKY Y OJJHOCY Ha KYIIOBUHY Kyhe, yiaramy HOBIIA
y jellaH WK JyTH MI0Ca0), HEOIIXOIHO j€ ONTUMHU30BATH MTOPECKH CHCTEM Koju 00e30ehyje
MakcUMU3anujy Omarocrama. [loctoje Tpu KaHama MPEeKO KOjUX OMOPE3UBAE MOXKE
YTHIIATH Ha JIPYIITBEHO OJIaroCTame:

1. nHcTOp3Mja eKOHOMCKHMX OJJIYKAa — y OJICYCTBY TP)KMIITHHX HEyclriexa, BehnHa
o0JMKa OTope3nBama HCKPUBIbYje HHaUe e(hrKacHe EKOHOMCKE OJUTyKe, IITO TOBOJH JI0
cyOonTumanHux ucxona. Jucropsmja Moxe yTumatd usMel)y ocranor Ha: (a) oOmM,
JIOKaIlM]y U CEKTOp ynarama; (0) kako (MHAHCHpATH WHBECTHUIIM]E, HIIP. TyT HACIpaM
Kanurania; (B) GakTopu KOju yTHUYy Ha MOHY1Y U MOTPaXKby pajia; u (T) IPUPOAY U Bpeme
notpommke. Ilopeckn cucrtemu Om Tpedasio Ja MHUHUMH3HPA]y OBE JUCTOP3HjEC H

4« (cMameme EKOHOMCKOT OIarocTama yclesl

pesynrtupajyhu  ,,umct ryOuTak
OTIOpE3HBabA);

2. npyumrTBeHe npedepenuuje — Huje OuTaH caMO HMBO YKYIHOI IIpHUXoJa, Beh u
KaKo Cce OH pacmojesbyje Mehy wianoBuMma npymrTea. OnopesuBame Moke outu MohaH
WHCTPYMEHT 3a Ipepacroieny. Y 3aBUCHOCTH O/ JPYIITBEHHUX MpedepeHIrja U IHJbeBa
HOJUTHUKE, PEAUCTPUOYTUBHM MOpE3d MOry moOoJsblIaTH OJarocrame, YIPKOC
UCKPUBJbEHY HHAUBUIYATHO €(PUKACHUX OJUTYKa;

3. TPKUIIHHM HeyCHecH — TOHEKaJl €KOHOMCKO JIOHOIICHE OJUTyKa y OJICYCTBY
OTIOpe3NBamka HHUje HU €(PUKACHO HU MpaBEIHO. Y TaKBUM CIIy4ajeBUMa, OTIOPE3HBAE
MOYK€ MI'PaTH YJIOTY y HUCIpPaBJbalby €KOHOMCKE HEC(PHKACHOCTH y KOPHUCT JpPYyLITBA Y
nenuHu. HaBeneHo moske OMTH ciydaj re MocToju: (a) MpeBHIle aKTUBHOCTH KOj€ IITETH
JpyTuMa, HIIP. MOHAIIAKkE MTETHO 0 KUBOTHY CpeHY (ITyIIeHhe, BOKbAa ayTOMOOHIIa,
MIPOU3BOIHA MECTa Koja 3aral)yjy )KUBOTHY CpeANHY, Mpoiaja He3ApaBuX Mpou3Boa); (0)
HenpaBe/iHa Mo/iefia TepeTa onope3nBama Mel)y renepanjama; (B) mpemMano akTHBHOCTH
KOje KOpUCTe ApYyruMa, HIp. yjarama y HCTPaKHUBaWkE, Pa3BOj M HHOBAIMje WIH
NOTPOIIKHA Ha 00pa30Bame, IITO j€ KIJbYyYHU IOKpeTad pactyhe IpylmTBeHe MOOUIIHOCTH;
(T) aAMUHUCTPATUBHU TPOILIKOBH — yOMpame Iopes3a je CKYIo 3a aJMUHHUCTpalujy U

MMOpPECKE 0OBE3HUKE. E(I)I/IKaCHa IOpeCKa a,Z[MI/IHI/ICTpaI_[I/Ija MHUHHUMU3HpPa OBC TPOIIKOBEC.

V3umajyhu y 003up aHanusupane ¢ase pa3Boja MOJUTHKA ONTUMATHOT OTIOPE3UBamba,
Kao © TOTEeHIMjalla 3a ocTBapewme [lapero-epukacHOCTH TOPECKOT CHUCTEMa,
pecriekTyjyhu KaHane TpeKo KOjHX OIMOpe3UBame YTHYe Ha Oyiarocrame IpYyIITBa,
aHaJIM3a Ce HACTaBJba JICTaJbHIM pa3MaTpameM eKOHOMCKE e(pHKacHOCTH OTOpe3nBama,

ca jeqHe CTpaHe, U MPaBUYHOCTH MOPECKUX 00JIMKa, ca Apyre CTpaHe.

4 Huct ryburak (rybuTaKk MpTBOT TEPETAa, MPTBU TEPET TOPE3a) IIPECTABIHA EKOHOMCKE I'yOUTKE KOjU
HacTajy 300r IUCTOp3Hja TPIKUIITA W3a3BaHUX [OpPE3MMa M peryialyjama, MTo cMamyje epUKacHOCT U
J100poOHT moTpoIaya Wix npoussohaya.
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4.1. Exonomcka epukacHocT

CBu opecku O0JIUIIM YTUYY Ha IMOHAIIAKE MTOjeANHAIIA, C 003UPOM Jia ce ToMOohy mopesa
(T) cpencTBa mpeHOCEe OJ1 TOjeInHAIIA Ka APXKABH, YAME CE MCHha H3HOC PACIIOIIOKUBOT
noxotka Yy, Yo = Y - T. Umajyhu To y BUAY, MOjEIMHIIA MEHa]y CBOj€ IMMOHAIIAKE KaKo Ou
ce MpUJIaroAnJIM MMOpecKuM nosmtrukama. Ha mpumep, y cirydajy n1a ce ornopesyje 10X0AakK,
NOjeIMHLM C€ OMIydyjy JAa Ju he paguTu BUIIE, a THUME CMAambHUTH JIOKOJIHUILY
(mpeoBnamaBa edekar JOXOTKA) WM he ce mak OMJIyYHUTH J1a paje Mame (MpeoBiagaBa
eekar cyncrutynmje) mnpuiarohaBajyhu MOTpOIIkY HOBOM HHBOY PacCIONIOKHBOT
noxoTka. HemuHOBHO je na he ce Giarocrame 1mojenHana moropiara yBohemeM rmopesa,
0e3 o03mpa Ha OMITYKYy KOjy MoHecy. MelyTum, mopecke AUCTOp3Hje pas3luKyjy ce y
OJTHOCY Ha Mopecke 00iHKe, ¢ 003UPOM J1a HEKU TOPECKH OOIHIM cMamyjy y Behoj Mepu
Onarocrame IMojeHAIA 110 JeAMHUIY MPUKYIUBCHOT TIOpecKor npuxoxaa. Jakie, y Tom
Clly4ajy, APYTH MOPECKH OOIUIN Cy Markbe MaprHHAIHO AUCTOP3UBHU. JeaH o] IITaBHUX
JbEBA KpeaTopa EKOHOMCKE MOJHTHKE jeCTe MOCTU3amke MOpecKe e(PUKACHOCTH,
OJTHOCHO YCIIOCTaBJbale€ IOPECKUX CTPYKTypa Koje he MHHUMU3MpaTH TyOHMTaK
Onarocrama. Jla Ou ce aHanmu3upana e(pUKaCHOCT MOPECKUX MOJIMTHUKA HEOIXOIHO je

U3BPIINTH JIETAJbHU]Y aHAIN3Y MOCEOHUX MOPECKUX MPHUXO/IA.

YKOJIMKO ce KpeaTopy eKOHOMCKE IOJIMTHKE OIpesienie 3a yBolewe niM nopehame nopesa
Ha NOTPOLIY Ha ofipel)eHo 100po, TO TMPEKTHO yTHUe Ha OyLIETCKY JIMHU]Y CMamyjyhu

KyIoBHY Moh TojeiHIIa Y 0OTHOCY Ha TO 100po (Tpaduxon 1.3).

I'papukon 1.3 PaBHOTEXa HAKOH yBOhemwa 1Mope3a Ha MOTPOILbY

h

Hobpo 1

Kpuse
uHIHEpeHIH)E

byneTtcka
nunEja 1

Jobpo 2-—

N3Bop: ayTopoB npuka3 Ha ocHOBY Stiglitz u Rosengard (2015).

VYBohewe nopesa Ha 100po 2, cMamyje MOTpOIky Tor 1o0pa u3 aBa pasnora. IIpso,
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yBoh)emeM Iope3a, CMamyje Ce PacroNOKUBU JIOXONAK MOjeMHAId, YUME CE HEeroBa
KyrnmoBHa Moh cmamyje. [Ipema ToMe, MOTpOIIKHa MOjEeMHIIA CE CMamkyje Yy OIHOCY Ha
CMameHE PaCIloIOKHUBOT JIOXOTKA, T€ CE Yy TOM CiTy4ajy MaHudectyje eghekam doxomxa.
Jpyro, onope3uBameM 100pa 2, OHO MOCTaje PENaTHBHO CKYIJbE Y OJHOCY Ha ocTaja
no0pa, Te ce 3a UCTH U3HOC JOXOTKA CaJ1a MOXKE KyIIUTH Mambe 100pa 2 y OAHOCY Ha J00po
1. Jlakie, mona3u 10 MpOMEHE peslaTUBHUX 1IeHa 100pa 1 y ogHoCy Ha 100po 2. VY ciayuajy
pENaTUBHOT TOCKYIUbEHa 100pa 2, jaBiba ce epekam cyncmumyyuje, OMTHOCHO 3aMEHE
HOTPOIIKHE OMOPE30BaHOT 100pa 3a J00pO Yuja [eHa HUje TPOMEmheHa TPUMEHOM Mepa
nopecke MOJUTHKe. BennunHa edekra CyNCTUTYIUje 3aBUCH OJl TOra KOJHUKO j& JIAKO
3aMeHUTH onpeheHo moOpo. TexknHa CyNCTUTYIMj€ MOXKE C€ aHaJu3upaTd momohy
oOnuka KpuBUX MHAU(DEpPEeHTHOCTU. Y ciyd4ajy Ja je KpuBa MHIU(EPEHTHOCTH paBHa,

Taja je eexar CynCTUTyLMje 3HaYajaH, MTO 3HAYH JIa j& 3aMeHa BEeOMa JIaKa.

VKOJIMKO Ce KpeaTopu EKOHOMCKE MOJIMTHKE Ompeelie 3a yBoheme naymanHux nopesa,
TO 3Ha4M Ja he mojeauHan MopaTH Ja MIaTH Taj mope3 6e3 o03upa Ha CBOje OIIYKE, O
pamy, TOKOJIHIIH, TOTPOIIHH jeTHOT WIIH APYyror jgo0pa. TakaB mope3 yTrde TUPEKTHO Ha
OylleT mojeauHarna, cMamyjyhu pacrmoioXWBH JOXOMAK 3a M3HOC MayIIaaHOT IMopesa

(rpaduxon 1.4), omHOCHO Kpeupajyhu camo eghekam doxomxa.

I'paduxon 1.4 YBohewe naymanHor nopesa

I

Hobpo 1

v
AYIIAT
mopes
Bynercra
auHHja 1
Hobpo 2'

W3Bop: ayTopoB npuka3 Ha ocHOBY Stiglitz u Rosengard (2015).

Wmajyhu y Buay Ja mope3 Ha MOTPOLIKBY U MaylIaHU MOpe3 HE Pe3ylTUpaj)y HUCTUM
e(eKTHMa, HEOIXO/IHO j€ cariefaT! KOju MOpeckr OOIMK JOBOAM MOjEAMHIA Y JOMIUjU
nonoxaj. Kao mto je mo cajga Beh HammameHo, KpeaTopu HMOpECKe MOJIMTUKE Texke
Kpeupamy CUCTEMa KOJU Pe3yJITUPajy HajMambUM JUCTOP3HjamMa, T€ j€ HEOMXOAHO YKa3aTH

KOJU TIOPECKU OOJIMK, TOpE]l HEMHUHOBHOT TyOUTKa Onarocrama, JOAATHO pe3yiTupa u

32



BHIIIKOM Nopeckor Teperta. Stiglitz u Rosengard (2015) y ToM KOHTEKCTY UCTHUY, J1a Y
Clly4dajy Ja KpuBe MHIU(PEPEHTHOCTH OCTaHy HENPOMEH-CHE, MOpe3 Ha MOTPOIImkY he
n3a3Batu Behe nucropsuje (y OIHOCY Ha MayllajgHu mope3), jep he BenuunHa BUINIKA

MOPECKOT TepeTa OuTH ofnpeleHa HCKIbYUUBO eghekmom cyncmumyyuje.

4.2. [IpaBHYHOCT y OIIOPE3UBAY

VY Teopuju jaBHUX (DUHAHCH]A, TOpPECKa e(PUKACHOCT MMa MHOTO MOTyhux oOjalimemba.
EduracHocT nmoapaszymena Jja Onope3nBame H3a3uBa ITO Mamkbe JUCTOP3Uje Y IIPUBPEIH,
y CMHUCIy Jla je LIuJb KpeaTtopa EKOHOMCKE ITOJIMTHKE Ja JN3ajH TOPEeCKHX OOIUKa
MUHHMAJIHO HETaTHBHO yTHYe Ha TOHAIAmke M OJUTyKe eKOHOMCKHX akrepa. [lopecko
onrepeheme He Ou Tpebayio Ja mpeycMepaBa OJUTyKe WHBECTHTOpA Ja YJIaXy BHUIIC Y
UMOBHHY y OJTHOCY Ha yJjiarama y UCTpaKuBamwa 1 pa3Boj. JlomarHo, mopecke Mepe He Ou
Tpebane na obecxpabpe MHBECTHIIMjE U PaJl, T¢ MOTHBUIILY JOKOJUILY WIH IOTPOIIbY.
Yipkoc Tome, HeM30€KHO je 1a TOPECKU CHCTEMH yBeK (Ha onpel)eHrn HauuH) yTHdy Ha

IMoHalamke CKOHOMCKHUX aKTCPa.

Ca npyre cTpaHe, IPaBUYHOCT y OMOPE3UBAKY UCIHUTY]E KaKO CY PACIIONIOKUBH PECYPCH
pacniopehenu y apymrtBy. Jemnom kana je nmocturnyta Ilapeto-edukacHocT (TpkuiiTa
paBHOTEXa Koja je edukacHa, OMHOCHO HCKOPUIITNEHU CBU PACIOJIONKHBU PECYpPCH Y3
JIOCTYIHY TEXHOJIOTH]y), Hemoryhe je mojeauHIily (€KOHOMCKOM akTepy) mnoBehatu
Onmarocrame, a J1a ce HeKOMe JpyroMe To Ojarocrame He cMamu. Mehytum, Hamehe ce
MATakbE KaKaB MIOPECKU CHCTEM WIIM TMOPECKE MOJIUTHKE MOTY Ja 00e30ene Behu HUBO
npaBUYHOCTH Mely mopeckum oOBe3HMIIMMAa? YIpaBo peleBaHTaH KPUTEPUjyM 3a
aHanuzy nepdopMaHcH cHucTeMa OINope3uBama MpeAcTaBiba MPaBUYHOCT. [IpuHIUI
MPABUYHOCTH CE€ CACTOJH M3 IBE KOMIIOHEHTE: XOPU30HTAIHE MPABUIHOCTH U BEPTUKATTHE

npasuuHocTH (Jarczok-Guzy, 2017).

[TpuHIMTT XOPHU30HTAJHE NMPABHYHOCTH IOJpasyMeBa Ja TOJSAWHIMN Ca jeTHAKHM
JIOXOTKOM Oy/y OTope3wBaHU IO UCTOj Opeckoj ctomu. To ymyhyje na Opaynu map ca
JeIHUM HMBOOM IpHXo/a Tpebda aa Oyzie jeTHaKo OMOope30BaH Kao Map KOjU )KUBHU 33j€IHO
U UMa HMCTU W3HOC KOMOWHOBaHOr mope3a. OBaj KOHIENT je TOTOBO YHUBEP3aJIHO
npuxBaheH, Unak, y mpakcu nocroje oapehena oacrynamwa. HaBeneHo ce Moke cBecTu Ha

JIB€ HejacHohe:

1) mta 3Ha4YM Ja Cy JiBa MOjeIUHIIa y CBUM pEJIAaTUBHUM aclleKTUMa jeTHaKu?

2) mTa 3Ha4YM J1a C€ J[Ba MOjeANHIIA TpeTupajy Ha uctu HauuH? (Stiglitz, 2008).
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JlonatHo jeaHa o KJbYYHHX pacipaBa jecTe O TOME Jia JIu OllarocTame Tpeda MepuTH y
noriely Npuxola WIM IMOTpoumke. Jlakie, HaBeqeHo ynyhyje Ha muTame Ja JId ce
XOPU30HTAJTHA IPABUYHOCT OJHOCH HAa €KOHOMCKE aKTepe KOjH jeIHAKO MPHUXOAY]y WU
jennako tpome? Jlasbe, ykonuko Ou ce kKao 0CHOB 3a opeheme y3eo 10xXonak, Kao MEpHIIo
crocoOHoCTH 3apaljBamba WM KOPHCHOCTH, IOCTaBjba C€ HOBO IUTame, Ja JIH je
aJICKBAaTHH]jE Y3€TH y 003Hp YKYIIaH J0XO/AaK (KOjU MPEICTaBsba 0/Ipa3 CKOHOMCKE CHAre
JIMIIa) WIKM caMo JIOXOJaK M0 OCHOBY pana? ANTEpHATHBHO, MpeMa JIMOepTapHjaHCKOM
IIEAUIITY,” XOPU3OHTANIHY IIPABUYHOCT OU TpeOaIo MEpUTH IpeMa KOPUCHOCTH, TAKO J1a
€KOHOMCKUM aKTepuMa KOjU HMaju WUCTH HUBO KOPHUCHOCTH, HHUBO KOPHUCHOCTHU
(eKOHOMCKE CHare) OCTaHe HMCTH M HakoH omope3uBama (Manser, 1979; Arsi¢ u
Randelovi¢, 2017).

[TpuHIMIT BepTHKAJHE MPABHYHOCTH, Ca JIpyre CTpaHe, CE€ 3aCHHMBA HA PEIaTHBHUM
NpUXOAMMA U OJIaroCTarmky CTAHOBHHUIITA, OHOCHO KOJMKO Cy IMpaBelHO pacropeheHu
pecypcu y npuBpenau. OBaj NpUHIMI yKa3yje Ja JMia ca BehoM eKOHOMCKOM CHarom
Tpeba na cHoce Behm mopecku teper, tahajyhu y ancoilyTHOM W3HOCY Behe mopese.
MehyTtum, 1 y OBOM IPUHIIMITY CE€ jaBJbajy TpH mpodiema: 1) yrBphuBame ko 61 y Hauery
Tpebano ma ruiaha mo BUIIMM cTomama; 2) QopMmynucame oarorapajyhux mopeckux
IpoIrca, OIHOCHO yTBphUBame Hauesa kake Tuiahatu Behe nopese; 3) u ko1uko 6u oHaj
KOjH je y Haj0oJbeM MoJIokajy Tpebasio na riaha Buiie mopesa u 1o kojoj cronu (Stiglitz,
2008). ITpuHuMI BepTHUKaIHE MPABUYHOCTH MOXKE C€ MOocMaTpartu: (a) Kpo3 MpU3My
KOPHCHOCTH — IITO OM 3HAYMJIO J1a C€ 3a CBAKM HMBO KOPHCHOCTH, YCIIE/l ONIOpE3UBambha,
KOPHCHOCT yMamyje 3a MCTH M3HOC; (0) ApYrdM HpHUCTYNl — 3aCHMBAa C€ Ha TEOPHjH
MUHHMAaJIHE KPTBE, IITO yKa3yje Ja eKOHOMCKH akTepu ca BehOM €KOHOMCKOM CHarom
Tpeba aa ruiare penatuBHO Behe mopese Tako ga mopecko ontepeheme pacre Opke on
HOpEeCKe OCHOBHIIE, IITO YKa3yje Jla HOpecKu cucteM Tpeda ia 6yae nporpecusad (Duclos
u Araar, 2007).

Haxo je ounrnenHo Aa mocroje pa3iuke y eKOHOMCKO] CHa3u MojeInHaIa Y IPYIITBY, HE
MOCTOjU CarIaCHOCT O TOME KOJUKO Mope3a Tpeda Jia TUIaTi MOopecKu 0OBE3HUK KOjH je Y
O6ospem monoxajy. Ilpema Tome, jemaH on HauWHA HA KOJU C€ MOXKE aHAJIU3MPATH
MPaBUYHOCT y ONope3uBamy jecte PoncoBa Teopuja ymepene pacnonene (Rawls, 1971).
ba3upano Ha WMCTUM TONAa3HUM MpeTHocTaBKama kao PojcoBa Teopuja ApYyIITBEHOT
OnmarocTama, OBa TeOpHja C€ 3aCHUBA aBEP3HjH MpeMa HEJeAHAKOCTH Y APYIITBY, ald U

JPYIITBEHOM JIOTOBOPY Y Be3W ca (YHKIIMOHHCAKHEM HWHCTUTYIH]a 3apajJ yMepeHe

> JInGepTapujaHCKoO TJIEANNITE y OKBHPY XOPHU3OHTAIHE NIPABUYHOCTH MOJA3H OJl CTaBa Ja TOjeIuHIN Ca
jEeAHaKUM criocoOHOCTUMA M JIONPHHOCHMA Tpeba jeaHako na Oyay TPETUpaHH OJ CTpaHE IOpPECKOTr
cucreMa, 0Oe3 Impepacrojene IPUXOAa, Harlamasajyhn MHHUMaNHYy YJIOTYy Jp)KaBe W 3allTHTY
WHJIMBH/yaJIHUX [IPaBa y OIOpPE3MBAIbY.
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npepacnojene. Poic cMarpa 1a mOpecku cUCTeM, HHCTUTYLIH]E, Ka0 U aAMHUHUCTPALIU]Y
(muctpulyTrBHE opraHe) Tpeba OpraHM30BaTH TakKo Ja MOCIEAUYHA pacrojena Oyiae
npaBu4Ha. [1aBHU poOieM AUCTprOYTHBHE NIPABJIE MOCTHKE CE IOPECKUM TOJIUTHKaMa
Koje Cy pesyaTar ApymTBeHor u3bopa. Crora, yiaora TUCTpUOYyTHBHOT opraHa Ou ce
MOTJIa TIOICTIUTH y JiBa MpaBia. [[pBu uMIumMIMpa 1a je HeomxoAHo Aa ApxKasa Harutahyje
pasn4mTe TOpe3e KOjH YKJbYUyjy ONOpE3WBaE-¢ HACJICACTBA M IOKJIOHA, Kako OM ce
cripeunsia akymysaiuja OorarctBa koja 00e30ehyje 3HauajHy KOHIEHTpamujy Mohu.
Jpyra ynora ynyhyje Ha To na apxasa mopa na Hamehe mopese koju he 00e36enuTn
J0JIaTHEe U3BOPE MOPECKHUX Mpuxona nomohy kojux je moryhe mpyxame jaBHHX J00apa
(ykpydayjyhu Tpancdepna miahama y BUAY COIMjaaTHe TOMONM) EKOHOMCKH YTPOXXCHHM
cy6jextuma. [Topecku Teper 6u Tpebano na Oyzne nmpaBenHo pacnopeleH, Tako 1a 3a b
UMa yCIIOCTaBJbamkE MPAaBETHUX MOPECKUX apaHkMaHna. [Ipema Tome, mpornopunoHaIHA
1Ope3 Ha MOTPOIIBY O MOTa0 OUTH ONTUMANIaH, UMajyhul y BUIY HETrOBY CYIIEPHOPHOCT
y OJIHOCY Ha Iope3 Ha JoxXojak. [IporpecuBHE MOpPECKe CTONE MOTY OUTH MPHUXBATIHUBE

camo y ciiydajy ouyBama npaBuuHoctu (Bejakovié, 2020).

[TpunukoM aHaM3€ MOPECKHUX IMOJIMTHKA, XOPU30HTAIHA U BEPTUKAJIHA MPAaBUYHOCT CE
aHaJIM3Mpajy Ha OCHOBY JOXOTKa. [IpMHIMI XOpU3OHTANIHE NMPABUYHOCTU IMPECTABIbA
3aXTeB J]Ja EKOHOMCKHU aKTEpU HUCTE €KOHOMCKE CHare (JJ0XOTKa, UMOBHHE, MOTPOILHE)
CHOCE WCTH TOPECKH TepeT, NOK NPUHIMI BEPTHUKAJIHE IPABHYHOCTH YKasyje na
€KOHOMCKH aKTepH Behe eKOHOMCKE CHare He camo IITo Tpeda J1a CHOCe arncoilyTHO Behu
TepeT, Beh U /1a BUXOBO peNaTUBHO Nopecko onrepeheme Tpeda na Oyne Behe. Kako 6u
ce camiefiajia yCIEeUIHOCT UCIYHEHOCTH JIaTUX KPUTEpPHjyMa HEOIXOJIHO je MOpEeIUTH
pacriozienry TOXOTKa Ipe ¥ HaKOH Oonope3wBama. KymynatnBHa pacrionena eKOHOMCKE
CHare y jeIHOj eKOHOMHjHU ce Moxe Tpukasaru JlopeniioBom kpuBom. JIopeHIioBa KpuBa
NpUKa3zyje KOJMUKU KyMYJIAaTUBHHM IPOLEHAT JOXOTKAa y jeHO] €KOHOMHUJU OCTBapyje
HajCUPOMAIHUjUX 5 MOCTO, HajcupoMaIHUjUX 10 MOCTO CTAaHOBHMILTBA, U TAKO JaJbe.
VYkonuko OM NOXOAAK y jeAHO] €KOHOMHJU OMO CaBpIIEHO PaBHOMEPHO pacmopeljeH,
JlopeniioBa kpuBa Ou Ouia MpeacTaBJbeHa MoJ HaruOoM of 45 creneHu. YIpKoc ToMe,
JlopeH110Ba KprBa 10J1 yIJIOM 07 45 CTENeHHU je caMO TEOPUjCKU KOHIIETIT U Y CTBAPHOCTH
Ce€ OHa YBEK IpeJ/ICTaBJba MO MambUM yITIOM (OJHOCHO MMa Harub Mamu o 1 y mpBom
Jieny, IOK je y Apyrom neny Haruo Behu ox 1). YmpaBo pactojame cTBapHe of1 JIopeHiioBe
KPHBE IOJ1 YIJIOM O1 45 CTeNeHH, TPEJICTaBIba CTEIEH O/ICTyIIamha KOj! yKa3yje Ha BUCHHY

HEjeTHAKOCTH Y jeTHOj eKOHOMUjH (rpadukoH 1.5).
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I'pa¢ukon 1.5 Jlopennona kpusa u [luau koedurujent
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N3Bop: ayTopoB mpuka3 Ha ocHOBY Arsi¢ 1 Randelovi¢ (2017).

Onnoc m3mehy nmoBpmuHe A (rpadukon 1.5) koja mpencTaBiba OICTyNAkE CTBAPHE OJI
caBpIIeHO paBHOMepHe JIOpeHII0Be KpHBe MO YIIIOM 0/ 45 CTENeHH U IieJie MOBPIINHE
Tpoyra ucrox JlopeHioBe kpuBe moi ymioM onx 45 cremeHu, mpencraBiba [luHu
Koe(HIMjeHT Kao Mepy HEejeTHAKOCTH Y jeqHOj ekoHoMUjH. [Inan koedunujent ce kpehe
u3mehy O u 1, mpu yemy 0O npezacTaBiba CUTYyaIMjy Y KOjOj TOCTOJU MOTIYHA JETHAKOCT y
pacrofienu JI0X0TKa, 0K 1 03HauaBa CUTyallM]y y KOjOj MOCTOJU MOTIyHA HEjeJHAKOCT,

OJTHOCHO CaB JIOXO/IaK MpucBaja caMo jeaad uwial (Milanovié, 1997).

Jyropounu pa3Boj nopeckux cuctema y eBpornckuM OECD exkoHommjama ojpakaBa
KOHTUHYUpaHO OallaHCHpame u3Mel)y eKOHOMCKe e(QUKAaCHOCTH M IPAaBUYHOCTH.
Pedopme cy yriiaBHOM ycMmepaBaHe Ka CMambelhy TUCTOP3UBHUX e(ekaTra Onope3nBama
MyTeM IOPECKUX IMOJCTUIAja, Ca [UJbEM IpHBIAYeHha MHBECTUIMja U OCTBapUBaha
KOHKYPEHTHOCTH, YjeHO oapkaBajyhu ¢uckamny oapxuBocT. CTpyKTypa MOpECKOr
onrepehema yka3yje Ha TpeH] noBehama HHIAMPEKTHUX Yy KOPUCT AUPEKTHUX OPECKUX
oOnuka ¢ 003MpOM Ha CBENPHUCYTHE IIO0AJHE NPUTHUCKE MOOUIHOCTH (akKTopa
NPOM3BO/IHC (HAPOUUTO KanmuTana u pana). [IpemMaa Teoprja ONTHMATHOT OMOpPE3UBamka
HarJialaBa BAXXHOCT MHUHUMHU3UPamka BHUIIKA TEPETA, 3a Cajia HUje yTBpheH yHUBEp3aIHU
MOJIET KOjH T0JIj€IHAKO 337I0B0JbaBa KPUTEPHjyMe e(hpUKaCHOCTH U MpaBUYHOCTH. CBaKu
MIOPECKHU CUCTEM IPECTaBIba PE3yATaT CIeU(PUUHUX HHCTUTYIUOHATHUX, EKOHOMCKUX
u conujamHux (axkropa, 0OMMKOBAaH Kpo3 (UCKAHE W TOJUTHYKE CIEU(PUIHOCTH
MOjeIMHAYHUX HAIIMOHAJTHUX EKOHOMHja. Y3umajyhu y 003up TeOopHjcke OCHOBE U
NPUHIUIIE eKOHOMCKE €(pUKACHOCTH M TPABUYHOCTH y OTOPE3HUBalLY, HAPETHO MOITIABIbE
pa3smMarpa KOHKpETHE IOJMTHUKE OIOpe3uBama Koje OONMKYyjy caBpeMEeHE IOopecke

CUCTEME.
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IT1 IIOIVIABJBE — ITIOJIMTUKE OIIOPE3UBAIBA U
E®EKTHU HA MAKPOEKOHOMCKE INIEP®OPMAHCE

1. HoauTHKe OnOpe3uBama

Onope3uBame je ApeBHa U NIMPOKO pacIpoCTpameHa ujeja Koja ce Be3yje 3a HacTaHaK
NpPBHUX JIp’KaBa, a CIY)XKM Kao jeJaH O] TJaBHHX TeMesba LUBUIHM3AIMjE. 3alHCh O
OTIOpe3UBaky aTUPAjy U3 BPEMEHA HajpaHHUjuX UBUIM3aIMja. JJokasu o onmope3uBamy
Mory ce HahM Ha HAaTIHCY Ha IPEBHOj CYMEPCKOj Tu1oun U3 rpana Jlarama (koju ce Haazu
y nanammeM Mpaky) Koju kaxe: ,,Mooiceme umamu cocnooapa, modiceme umMamu Kpasva,
anu 4oeex Kojez ce mpeba 6ojamu je nopesnux.* OnopesuBame je OUI0 MPUCYTHO U Y
BpemeHnMa crapux Erumhana u ['pka. @apaoHcku nucapu ¢y yoOupaiu mopes Ha yJbe 3a
jeno, oK cy ATHH-aHH HAMETHYJIM ITOpe3 Ha poOoBe U cTpanie. TokoM Pumckor napcrsa,
[apuHE, TOpe3d Ha 3eMJbY, IMOJBONPHBPEIAHU IMOPE3W W IOPE3W Ha I0jeIUHAYHE
MIPOU3BO/IE, Tj. aKIK3€, Cy OMIIM OMIIAHCHO BaXXHU. Y cpemoBekoBHO] EHrneckoj, mopes
Ha (eymaaHy MMOBUHY M HAClIe[ICTBO HariahuBamu Cy KpaJbeBH M 3€MJHOIIOCETHUIIH.
[Topes Ha nmoxoxak y Benwkoj Bpuranuju yBeneH je 3a Bpeme patoBa ca HamoneoHnowm,
JIOK je mope3 Ha 1o0uT npenyseha yBeaeH y Apyroj mojoBUHHU 19. Beka, HAaKOH I0jaBe
BEJIMKOT Opoja JpylITaBa ca OrpaHMYeHOM oAroBopHoihy. TokoM rojauHa, mpakTUYHO
CBaKa BpCTa IMPOM3BO/Ia je Ousia Orope30BaHa y JeTHOM WU JPYTroM o0JuKY, yKIby4yjyhu
Yak W HAJOCHOBHH]E MpOM3Boje kKao mrto cy mmehep u co (Barkoczy, 2022). Ox cBor
MOCTaHKa JI0 JIaHac OINOpE3UBamkE MPEJICTaB/ba BaXKaH J1€0 JIPYIITBA U MOXE 3HA4ajHO
YTUIIATH Ha CBaydju KHUBOT, INITO MOTBphyje W uyBeHa Kpuiatuia beHyamuHa
DOpeHKIUHA: ,,HULUMA ) 080M C8eMY HUje CucypHo ocum cmpmu u nopesa.* llope3n numajy
MIMPOK JPYIITBEHH M €KOHOMCKH YTHIQ] — IITO NOKpehe MHTEpecaHTHa TEOpHjcKa,
eTMuka U (unozodpcka nutama. OnopesuBame MpeAcTaB/ba ITABHO CPEJICTBO KOJUM
BJaJie MPHUKYIJbajy mpuxoje. be3 mpuxoza, Biajge He Ou Morie 1a puHaHCHpajy CBOje
MOJINTHKE, OJTHOCHO jaBHE pacxoie, momohy kojux 06e30elyjy jaBHa mobpa u yciayre Ha
KOoje ce ApyITBO ociama. [lopesn mpeycmepaBajy €KOHOMCKE pecypce on rpahana
(mopeckux OOBE3HMKA) Ka BlajamMa, Kako OM ce 00e30equiau pa3iuyuTH Mporpamu
notpomme. OnopesuBame, cTora, ykJbyuyje mpeycMmepaBame 00rarcTsa U3 MpUBATHOT
CEKTOpa y jaBHH ceKkTop. Biaze, koje mpeacTaBibajy MEXaHU3aM MIPEPACIIOfIENe, KOPHUCTE
MpUXOJie MPUKYIIJbEHE O] Tope3a 3a (MHAHCHPAE JaBHUX CIIYKOM W oA0paMOeHux
cHara, 3a 00e30ehBame MpaBHOT CUCTEMA U CIIPOBOleh€ 3aK0HA, 32 U3Tpaliby yTeBa U
aepoJipoma, 3a Boheme OonHUIa U 00pPa30BHUX MHCTUTYIMja U 33 UCIUIATY COLMjaTHUX
naBama. be3 omopesnBama, Biaje He Ou More ga o6ezbene cBojuM rpahaHmma MHOTE

BpCcTe MHPPACTPYKTYpE U yciayra Koje Cy eceHuujaiaHe. JlpkaBHa MOTPOIIHA j€ 4eCTO
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OTfpaBJaHa Ha OCHOBY TOTa IITO y KaMMMTATUCTHYKOM JIPYIITBY, oApeheHa jaBHa 100pa u
yCIIyre He Mopajy HY)KHO OuTu o0Oe3behene o ctpaHe mpHBaTHOT CEKTOpa, M CTOra je
HEOIXOJHO Jla BJIajla WHTEpBEHUINE M 00e30eau jaBHA, alM W TpUBaTHA J00pa 3a

JIPYLITBO.

3a pa3iuKy OJf TAKCH M Ka3HHU, MOpE3u Cy moceOHa BpcTa HaMeTa Koju ce Haruahyjy
3ajeJHHIU Y IIETTMHH, C TUM JIa HUCY TTOCEOHO MOBE3aHM ca MPUMameM OUIIo Koje yCiryre
(kopunthemem jaBHOT n00pa), AaBameM MOCEOHWX MpaBa WM MPHUBWIETH]a, Ka0 U
KpILIEHEM 3aKOHa 0] cTpane o0Be3HuKa. [lopeckn 00BE3HHUIM Cy 1O 3aKOHY IIPUMOPAHU
na 1uiahajy mope3e m 00aBe3HH Cy Ja TO YMHE, HAKO HE MOpajy HYXKHO Ja MPUMA]y

IUpeKkTHe OeHeduIyje 3ay3Bpar.

[Tnahame mopesa je yBeK HeMpHjaTHO, Te He Tpeba J1a dyu MTO je YTBpHUBaAbE MOPECKUX
cHUCTeMa W3a3uBaJl0 BeNUKy Jebary wmel)y Kpearopuma EKOHOMCKHX ITOJIMTHKA,
UCTpaXHBaYMMa, IpodecoprmMa, Kao U MOPECKUM OOBE3HHIIMMA. JETHOCTABHO PEYCHO,
BehrHa TOpEeCcKHX OOBE3HHMKA JKEJIM Ja UM C€ MOpecKo omnrepeheme CMamu WIH Y
noTIyHOCTH YKuHE. CynpoTHO, JKeJbe MOPECKUX 0OBE3HHKA CY Y KOJHM3HjH ca oTpedama
rpahaHa Koju Tpaxke Aa JAprKaBa: OpraHusyje oJ0paHy OJ CIOJHHOI Hempujaresba,
3aIITUTH HUXOB JKUBOT M UMOBHHY OJ1 IJba4yKe U MPEBape, U3rpaan MHQPacTpyKTypy,
00e30e11 00pazoBame, 3/paBCTBEHY 3aIUTUTY, 3alITUTU rpaljaHe oa cupomamTa y
CTapoCTH, TMa Cy KPeaTopu eKOHOMCKHX TOJHTHKA TEXKWIH Ka Ae(QUHUCAKY OIIITHX
npuHIMna onopesusama. [Ipema Stiglitz u Rosengard (2015) noctoju net npuxsaheHnx

KapaKTepUCTHKA JeJHOT ,,J00por*’ MopecKor cucrema:

1) Exonomcka epuxacnoct - [Topecku cuctem He Ou Tpebano na omera epukacHy
aslokaiujy pecypca. Onopesuame Tpeda 1a Mpou3Beie MpaBu U3HOC MOPECKUX MPUXOJa
y IIpaBo Bpeme, u3beraBajyhu u TBOCTPYKO ONOPE3UBakHE U HEHAMEPHO HEOTIOPE3UBAE.
[Topen Ttora, mopecku cucreM Tpeba Ja MHHMMM3Mpa NOTEHIHMjan 3a u30eraBame
miahama mopeza (OECD, 2014);

2) JenHOCTABHOCT Y aIMMHHUCTPATUBHOM norJieay - [lopecku cucrem 6u Tpedano
na OyJie jeTHOCTaBaH M pelaTUBHO je()THH 3a CIIPOBOhCHE;

3) ®aexcudmaHocT - [lopecku cuctem Tpeda ga Oyne crocodaH Ja ce MPHIaroau
IPOMEHJbUBUM MOTpedaMa, MOMyT TEXHOJIOIIKOT HalpeTka W U3MEHEHUM IMoTpebama
BJIaJI€ 32 MOPECKUM NMPUXOIMMa, EKOHOMCKUM KpHU3aMa;

4) lMoauTnuxku oaroBopa - [lopecka mpasuia Tpeda na Oyay jacHa U jeJTHOCTaBHA
3a pazyMeBame. JeJHOCTaBaH MOPECKH CUCTEM OJakilaBa MojeIMHIMMA U mpeay3ehuma
na pasymejy cBoje obOaBeze u mpaBa. Kao pesynrat Tora, Beha je BepoBartHoha na he

npeny3eha JOHETH ONTHMAlHE OJJIyKe, MOK he CIOKEHOCT IOBECTH O arpecCHBHOT
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MOPECKOT TUIAaHWpPamka, KOje MOXE Ja M3a30Be Belnke ryoutke 3a ekonomujy (OECD,
2014);

5) MpaBuunoct - [lopecku cuctema Tpeba na Oyzae mpaBeJaH Tako J1a ce CIMYHO
OJTHOCHU TIpeMa MojeUHIMMA (TIOPECKUM OOBE3HHMIIMMA) KOJU MMAjy MCTY WMJIM CIUYHY

€KOHOMCKY CHary.

Onope3uBambe MMa paziauuuTe (QYyHKIHMjEe Yy APYIITBY, a jeHa OJl HAjBAXHUJUX je
nonumuuka gynkyuja. Ilopesu npencraBibajy MONHO MOJMUTHYKO CPENICTBO, Y CMUCITY
na Biaga oOe30ehyje HM3 MOPECKHUX OJIAKIIUIA Y OKBHPY Pa3IMYUTHX ,,IIpOorpama
MOPECKHX M3/1aTaKa‘’ kako Ou nmojcrakia oapehene Bpcre uapectunuja. C apyre crpase,
HaMETamke CKOJIOMIKMX Tope3a Moxke ompenenutu npusiauewe CJIU koju ce Oase
YUCTHjOM TEXHOJIOTHjOM, YMME OW ce JOoJaTHO 00e30enuiio 31paBHje IPYIITBO Y3

CMabCHhE TPOIIKOBA JIPIKABE 32 3PABCTBEHO OCHTYPAIbE.

OrnopesuBame, Takole, UMa BAKHY €KOHOMCKY (QYHKUujy HA MUKPO U MAaKpO HHBOY.
Behuna nopesa, n3y3eB naymaiHux, Memba pelaTuBHE IEHEe TPON3BO/IA U YCIIyTa Tako Ja
oropesuBame oapehene podbe moBehaBa BHUXOBY LeHY, YnHEhN X CKYIUBHM OJ] CTHYHUX
BpCTa Heomope3oBaHe pode. Yak Mako ce CBU MPOU3BOAM ONOPE3Yjy IO MCTOj CTOMHU U
TajJia MEebajy pellaTUBHE 1IEHE, jep Ce y TOM CIIydajy Omope3yje AOKOIuIa. Y ciydajy aa
ce omope3yje W JOKOJuIla, Tafga ou Taj mope3 6mo maymanHu. Onope3nuBame ce cTora
MOYK€ KOPHCTUTH 332 MOAM(HUKOBAKE MOHANIAKA TOTPOIIavya MOJCTULIABEM MOTPOIIHE
JeAHOT MPOMU3BOJIa YMECTO alITepHATUBHOT, HA MUKPOEKOHOMCKOM HUBOY. Bnase Takolhe
YeCTO KOPHCTE OMOpE3UBamke Ka0 MAaKPOEKOHOMCKHM HMHCTPYMEHT 3a yOp3aBame WU
ycrnopaBame ekoHoMmHje. Behe onope3nBame 00MYHO JOBOIU 10 Mame MTOTPOIIIHE jep ce
MOPECKMM OOBE3HHUIIMMA CMambyje PACIOJIOKUBU JOXOJAK, INTO TOCIEINYHO MOXKE
JOBECTH 10 JAe(raTOpHMX MpUTHCaka Ha ekoHomujy. C japyre cTpaHe, HUXKe
ornope3uBame Hajuemihe pe3ynaTHpa MoBehaHOM MOTPOILIHOM, IITO MOXKE T€HepucaTH

uH(pIaTopHH eeKkaT Ha EKOHOMU]Y.

Onopes3nBame MOKE JEJI0BATH M KA0 MEXaHU3aM 3a CTBapambe €KOHOMCKE JEJHAKOCTH U
conujanHor mupa wmehy rpahanuma (peducmpudymuena pynkyuja). Bnage mory
KOPHUCTUTHU MOPECKe MOJUTUKE J1a BpIIe peaucTpuOylHjy A0XO0TKa usMmel)y GoraTux u
cupomanHux. [lopecku cucrem Koju ,,0mopesyje 6orare™ Tako Aa Biaja MpeycMepana
CpezcTBa ,,CHpOMAIIHUMA“ TPOMOBHIIIE €rajJUTapHHje APYIITBO, Bpiiehu npepacnoaery
OorarctBa mehy rpahanuma. JlomatHo, HEKU MTOPECKH OOBE3HUITM HE KOPUCTE TUPEKTHO
jaBHU 3/IpaBCTBEHU CHUCTEM, Mel)yTUM, OHM MOTY MMaTH WHIMPEKTHE KOPHUCTH OJ Hhera
jep Cy IpYyTH 4IaHOBH ApyIITBa 30puHyTH. MIcTO Tako, 60raT 1MojeAMHIIN YHjU Ce TOPE3H
KOpHUCTE 32 (PMHAHCUpAIE JaBHOT OCHOBHOT M Cpeamer oOpa3oBama (a yMja Jemna He

KOPHUCTE T€ MpOrpaMe) UMajy Takohe MHAMPEKTHE KOPUCTH IOIITO jaBHO 0Opa3oBamke
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00e30elhyje moTeHmjal 3a HapeaK APYIITBa y HennHA. be3 onope3nBama, IpyIITBO OH
OwI10 Mmosapu3oBaHuje, a 6orarcTBO KoHIEHTpUcanuje. OHU KOJU Cy Mame CIIOCOOHU Ja
camMu cebe m3npxkaBajy jacHO Om Omnm Ha Behem ryOWTKY, a 3ajeJHUIA Y ICIIMHA On

BEPOBATHO OWJIa Yy TOPEM IOJIOXKA]Y.

VY1pkoc oceTHUM BapHjalijaMa y CTpyKTypH, OOUMY U TepeTy, BehnHa mopeckux ooimka

HMa Y€THPU OCHOBHA €JICMCEHTA Mope3a :

1) Topecku o6Be3Hunu — CBaku Mmopecku cucteM Harahyje mopes oapeheHum
nopeckuM oOBe3HHIMMa. [lopeckn 0OBe3HHIM Cy TpaBHA WK (U3MUKa JIHIa KOoja Ccy
oJIroBOpHa 3a riahame nmopesa, a CyouaBajy ce ca KazHama ako IMOCTYIIE CYIPOTHO.

2) llopecka ocHoBuIa — CBaKM MOPECKH OOJUK MMa 3aKOHOM IIPOIKCAHY ITOPECKY
OCHOBHIly. VIMOBHWHA, TpaHCaKIKje, AKTUBHOCTH MOIY TMPEACTaB/baTH MPEIMET
OIIOPE3HBaka, OJIHOCHO IMOPECKY OCHOBUILY.

3) Iopeckn nepuox — [lopecku 0OBEe3HHMIIM MOpajy Ja IJIaTe MOpe3 Ha M3HOCE Y
OKBHUPY ITOpecKe OCHOBHIIE 3a oApeheHu nepuo. buio xoje Tpajame, Kao MTO je Mecerl,
KBapTaJl WM TOJIMHA, MOXE C€ KOPHCTUTH 3a MMOPECKHU TTEPHOI.

4) Ilopecke crome — Y 3aBUCHOCTH O] MPHUPOJE TOpe3a M BPCTE YKJbYYCHOT
MOpPECKOr 0OBE3HUKA, MOPECKE CTOIE CE MOTY OAPEAUTH IO jeAUHCTBEHO) CTOIHU HIIH
U3HOCY) WK TI0 Pa3IUYUTHM CTOIaMa (CToIe KOje BapHpajy y 3aBHCHOCTH O] HHUBOA

MIOPECKE OCHOBUIIE).

[Tope3u ce MoOry moAenuTH W MO OCHOBY MOpecKor omntepehema Koju TMpeAcTaBiba
CTBapHY €KOHOMCKY TEXXHUHY J€THOT ITOpecKor o0mrKka. Ped je o ognocy uzmel)y cTBapHOT
MOPECKOr MpHxoja nojeauHna (Gu3nyKkor WM IpaBHOT JHIA) IPe U IMOocie YBohewa
nopes3a. Y 3aBUCHOCTH OJ] TOra Kako ce Kpehe ofHOC mopecke obaBe3e U JIOXOJaK
nojenuHIa (MMpoceyHa Mopecka CTOIMa) CBU MOpe3u ce MOTy KiacudukoBatu y cieaehe
rpymne: a) maymajHe mope3e (jeAMHCTBEHU HM3HOC Iope3a 0e3 o03upa Ha BPEAHOCT
OCHOBHIIE); 0) MpoNMopIUUOHATHE Mope3e (MPoceyHa MopecKka CTOoMa je KOHCTaHTHA 3a
CBE HUBOE JIOXOTKa); B) MpOrpecuBHe Mmope3e (MpoyeHa nopecke cromne ce nosehasajy
ca BUCHMHOM IIOPECKE OCHOBHIIE); T') perpecuBHe nmopese ( MpocevyHe MOPECKe CTOIE Ce

CMamyjy ca BUCHHOM ITIOPECKE OCHOBUIIE).

Hajmmpa nonena mopesa je Ha JUPEKTHE U MHANPEKTHE opese. Koa AnpekTHUX mopesa
€KOHOMCKH TepeT Tope3a CHOCH Jwuie Koje W 1utaha mope3. Iloctoje Tpu ocHOBHa
JTUPEKTHA MOpEecKa OOJIMKA: MOpe3 Ha T0XOoJak rpahana, mope3 Ha moout mpemyseha u
nope3 Ha UMOBUHY (€KOHOMCKH, OBU MIOPECKHU OOIUIH MPEICTaBIbajy mopese Ha pakTope
MIPOU3BO/IEE, TIOPE3 Ha paj], ope3 Ha KamuTal, Mope3 Ha 3eMJbHINTe/HeKpeTHHHE). C

JpyTe CTpaHe, Ko MHANPEKTHUX Mope3a mnope3 ce He miaha qupektHo, Beh mocpemHo
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KpO3 IIeHy Jo0apa UK yciyra, py YeMy 0OBE3HHK Mope3a yjeIHO U MPEeHOCHJIall TepeTa
Ha Kpajier noTpouiaya. [ 1aBHU UHAMPEKTHU MOPE3H Cy: NOpe3 Ha MOTPOLIhY, LIapHHe

M aKIIn3c.

1.1 /IupexTHO ONOpe3uBam-€: onope3nBame 100uTH npeays3eha

[Tope3 Ha nobOut mpenyseha, Mako peraTuBHO HOB MOPECKHU OOJIMK (YBEAEH MPBU IMyT Y
apyroj nonoBuHu XIX Beka), M3a3uBa BENWKE KOHTPOBEP3E, KAKO y TOTJEAY HEroBe
MOXKEJbHOCTH, TAaKO Yy TIOTJIey €KOHOMCKUX edekara (Stiglitz, 1976). Ympaso Te
KOHTPOBEpP3€e, 071 yBoh)erma OBOT MMOPECKOT MUTama, Ila CBE JI0 JaHac, HaMehy nuTame aa
JIM eKOHOMH]e Tpeba Ja onope3yjy npuxoje npemyseha? OBo muTame je aKTyeITHH]e HETO
MKaJia pe ¢ 003UpOM J1a TPeH/] OPecKe KOHKYPEHIIMje BOIM €KOHOMHU]E Y ,, TPKY Ka JAHY ",
y K0j0j ce cTore nopesa Ha J00uT npeay3eha obapajy 10 Hylle, a yak 15 ekoHoMHja cBeTa
yommTe He omnopesyje mooutr mnpemyseha (Enache, 2022). Ilputucak mopecke
KOHKYPEHIIMj€ U KOMIUIMKAIUje Y YCIOCTaBJbakby €PUKACHUX MOPECKHX MOJUTHKA CY
BEOMa BEJIMKM M M3a30BHHU, TOJMKO Ja CGKOHOMHje HE MOTY CaMOCTalHO Ja cCe
CYNpOTCTaBe TPEHYTHO] CUTYyalllju. JeqaH o MOTEeHUUjaTHUX pellemha mpodiieMa jecte
320KpeT Y MOPECKUM CTpaTernjaMa, Tako Ja ce N3ry0JbeHH MPUXOAU O] Tope3a Ha T00UT

npeny3eha HajgokHae ApyruM nopeckum odmumnuma (de Mooij u Klemm, 2021).

W3Bopu mpuxoja Mory OuTH BuiecTpyku. [Ipuxoa ce Moxke cTBapaTu Mo OCHOBY: ()
pana, Ouio Aa ce paaud O IjlaTaMa WM TMPEeay3eTHHYKOM Hamopy; (0) mpuHOCMMa Ha
KarnuTamlgy O6J'H/IKy Kamara, IMBUJICHIU WIHN KallUTaJIHUX I[O6I/ITaKa. YHpKOC TOME, HI/Ije
YBEK jETHOCTABHO HAMpaBUTH pa3NuKy u3Mel)y mpuxoma oJ paja WIM KamnuTana,
HApOYHMTO KaJa je ped O caMOo3amoclIeHUM TMpeny3eTHHIMMA. [Ipemay3eTHUIM YecTo
npuberaBajy u3deraBamy Iutahama mopesa, Tako IITO TMPHUKa3y]y CBO] MPHUXOH Kao
IIPUXOJI [0 OCHOBY JOXOTKA OJ1 paJia WM KaluTajaa y 3aBUCHOCTH O] TOr'a KOJU OCHOB C€

Mame oropesyje.

Melhy exkoHOMCKHM TeopeTHuapuMa M KpeaTopruMa €KOHOMCKHMX IOJINTHKA IOCTOje
OTIPEYHH CTAaBOBU O TOME JIa JIM Ce€ I0XOJaK O] KanmuTaa Tpeba onope3uBaru win He. Ca
jeIHe cTpaHe ce Haja3u rpyna eKOHOMHCTa Koja cMaTpa Jia IpUXoJl Of KamuTtana Tpeda
na 6yne ocrmoboheH onmope3nBama, JOK IPUXOJ O] paja Tpeda aa ce onopesyje. Heku o
IBUXOBUX apryMeHaTa Cy Ja je 0oJhe OMope3wBaTH MPHUXOJ O] paja, jep ce TUME He
yIpo’kaBa XOPH30HTANHA MPABUYHOCT U M30eraBa ce MHTEPTEMIIOPATHO HU300TMUYCHE
mrenme (Judd, 1985; Chamley, 1986). Taj cras je moTBphen u 'y Stiglitz-oBuM pagoBuMa,
TJie ce OH 3ajarao 3a m3y3ehe omope3nBama HOPMAaJIHOT MpHHOCA. HopManHu mpHHOC

MpeACTaB/ba MUHUMAJTHU TIPUHOC KOJH je MmoTpebaH kako Ou pupma Moria ga mokpuje
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CBE CBOj€ TPOIIKOBE, YKJbYUYjyhH U OMIOPTYHUTETHE, TAKO JIa MOXKE JIa TIOCITYje Ha JyKHU
pok 0e3 HamymTama Tpxkuimrta. C Ipyre cTpaHe, y JUTEepaTypu ce Mory npoHahu u
CTaBOBU Koju KpUTHKY]y Chamley-a u Judd-a, 300r penakcaiuje MpeTIOCTaBKH KOje
HaBoJIe Ha morpemntHe 3akpyudke (Banks um Diamond, 2010; Straub m Werning, 2020).
[Tpema TOMe, TEOPHjCKH KOHCEH3YC CE TTOMepa OJ MUTama Ja JIM JOXOJaK Of] Karmuraia

Tpeba J1a ce ornopesyje Ka muTamy y K0joj MepH Tpeda J1a ce ornopesyje?

Kana ce pacnpaBipa 0 IpuXoay O] KamuTana, KOPUCHO je HAIpPaBUTH Pa3iuKy usmelhy
HOPMATHOT TIPUHOCA Ha KaHUTall U eKcTpa nmpoduta. Hopmanan mpuHOC Ha KamuTtai ce
neUHHUIIe Kao MHUHMMAJIHM TPHHOC Ha Yylaramwe (MHBECTHIM]Y) TpH Kojoj Ou
WHBECTUTOPH (BJIACHUIIM KANMTAaja) NAJIX MPEAHOCT yjlaramwy Y OJHOCY Ha HEKU JIPyTU
BUJ yJarama (JIpkaBHe 00Be3HuIle). [lakie, HopMaiaH MPUHOC je TPUHOC MPU KoM he
WHBECTUTOPH MpedeprpaT MHBECTHIIN]Y Y OAHOCY Ha JApkaBHE oOBe3Hwmle. [IpeocTanm
npodUT TpeAcTaBba pa3iinKy u3Mel)y ocTBapeHOr nmpoduTa ¥ HOPMAIHOT MPHHOCA U

Ha3nBa CC CKOHOMCKA PCHTA.

Jlpyra BaxHa IMMeEH3HMja OIOPE3MBama JIOXOTKA OJ] KallUTalla jaBJba C€ Y OTBOPEHUM
npuBpeaama, ¢ 003UpOM J1a BIIACHUK KaluTajaa MOXKe OUTH JIOLUPaH y APYTroj eKOHOMUU
y OJHOCY Ha €KOHOMH]Jy Yy KOjoj ce KamuTan kopuctu. [Ipema Tome, mocroje aBa
NIPUHIAITA OTIOPE3NBamka; MpeOuBanuIITe (BIACHUKA KaruTaia) U u3Bop (y OJJHOCY Ha TO
TJIe ce KamluTal KOPHCTU U TJe ce Kpewpa MoBpar Ha ynarame). Ilope3 00 kanumana
3aCcH06an Ha npuHyuny npedueanumwima, Goxycupa ce Ha 3eMJby IpeOHBANUINTA
MOpPECKOr 0OBe3HUKA. Y 3eMJbH Y KOjOj CE€ yCBaja OBaj MPUHIUI, OMOpPE3UBAKE j€& Y
CKJIa/ly ca MPUHLHUIIOM 3aCHOBAHHMM Ha IIJIATE€KHO] cocoOHOCTH noMmahux pe3ujeHara
(momiTo ce onopesyje BUXOB MPUXOJ OJ] KalluTaia IUPOM CBeTa, 6e3 003upa Ha 3eMIby
ynarawa). Hacynpor Tome, npaeuna mepumopujanne (uzeopmne) naonexicnocmu,
HoJpa3yMeBa yCKH, ,,TEpUTOPHjaTHU® IPUCTYI OMOPE3UBamy JA0X0TKa, a (OKycupa ce
Ha U3BOp MPHUXOJa. 3eMJbE KOj€ YCBajajy OBaj MPUCTYI OMOPE3Y]y caMO MPUXOJE KOJU
NOTUYY YHYTap HUXOBUX reorpa)ckux rpaHMia, 06e3 o03upa Ha TO I/Ie TOPECKU

o0Be3HuK uMma npedbuBanuiTe (Nersesyan, 2021).

Cucremu omope3oBama 10X0TKa 01 KamnuraJjaa

[TocToje pa3nuuuTe BpCTE CUCTEMa OIOpE3MBama JIOXOTKAa oJ KamuTana. [lpBw,
KJIACMYHU Tope3 Ha 100uT npeay3eha, moapaszymesa na cy koprnopanuje (mpemyseha)
0JIBOJEHU EHTUTETH O]l BbUXOBUX KpajmbHX BiacHUKa. [lope3 Ha 1oOuT npemyseha, mocie
0JI0MTKa TUIaTa ¥ KamaTa, epeKTHUBHO IOCTaje Tope3 M0 0JA0UTKY Ha BIACHUYKH KaruTall
Ha HHUBOY Kommanuje. [lope3 Ha noOut npenyseha ce tako Harutahyje moceOHO, open

mope3a Ha J0XOJaK (U3MUKHX JIMIAa Ha TOBpAT Kamutajga (y OOJMKY TWBHICHIA H
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KanuTainHe 100uTH). [lakie, KIacuYHHM CUCTEM Iope3a Ha 1o0uT npeayseha moapazymena
JIBOCTPYKO ormnope3uBame. Jla O6u yOmaxkunu aumcropiuje 300r Tepera ABOCTPYKOT
OMOpe3uBamba Ha MPUHOCE HAa BIACHUYKY KalUTall, KIACUYHU CUCTEMHU YECTO IPUMEHY]Y
pENIaTUBHO HUCKE MPOMOPIIMOHATHE (JIMHEApHE) CTOIE Mope3a Ha J0XO0AaK (DHU3HMUKHUX

JIMIa Ha IIpUxoa o4 KaluTralia.

3a pa3nuKy o] KIACHYHOI CHCTeMa, CHCTeM MHTerpamuje ykasyje a cy Kopropauuje
(mpemy3eha) HEOABOjUBY EHTUTETH OJ] IXOBHX BJIacHUKA. To ce ompaBaaBa YNHEHULIOM
Ja caMoO JbYIAM Ha Kpajy MOTY Ja CHOCE TpOIIAK I0jaBe IOpe3a, IITO UMa BHILE
eKoHoMckor cmucia. [lope3 Ha nobut npenyseha Tana pyHKIMOHUIIE Ka0 MEXaHU3aM 10
OOMTKY 3a IyHM M3HOC IOpe3a Ha J0XO0JaK, a HMMIYTUPAHU KPEIUTH, OIHOCHO
NPETIOCTaB/beHN KpeAuTH (KOju oMoryhyje omopesmBame KamaTta Koje Ou ce Morie
OCTBAapHUTH Ha IMOBUHY — YaK U aKO TaKBH MTPUXOJH HUCY TUPEKTHO OCTBAPEHHU, KAKO OH
ce CIpeumnsio mopecko u3deraBame) ce 00e30el)yjy 3a nojeauniie kaga ce oOpauyHaBajy
BUXOBE 00aBe3e 110 OCHOBY Nope3a Ha joxoak. [loremkohe ca cucteMuma uHTerpanyje,
npousmiaze U3 MehyHapoIHUX TpaHCaKIHja: UMIYTUPAHU KPEIUTH CE TEHEPaTHO He
00e30ehyjy 3a turahen mope3 Ha noOUT cTpanux mpexyseha. OBo Moxe JoBecTH 10
nopemehaja Ha Mel)yHapoaHuM TpxkumTHMa Kanutana. Y EY, cuctemu ummyranyje cy
CTOra YKUHYTH, jep MPeJICTaBibajy HOBpeny cl1000/1e KpeTama KaluTaia, a HoCIeJUIHO

c1000/1y OCHUBama Mpeay3eha.

Hagenena npoGnemaTrka Mo>ke OMTH oNKcaHa y KOHTEKCTY MHTErpaluja, ¢ 003upom Ja
HallMOHAJIHE BJaJeé HE MOpPajy HYKHO Ja OIope3yjy MNPHUXOA OJf KamuTajga IMpeKo
Kopropauuja. AnrepHatuba 61 Ouiia 1a ce MPUXOAU OJ1 KaluTalla Orope3yjy UCKIbYUUBO
U JUPEKTHO Ha MPUXO0]Ie KOJU JbYIU MPUMajy, OJHOCHO KpO3 TIOpe3 Ha 10X0ak rpahana,
0e3 MKaKBOT 33/Ip)KaBama Mope3a Ha HUBOY npenyseha. Jlakie, 3amro nocToju nopes Ha
noour mnpenyseha? Ilocroje nBa rnaBHa pasnora, ajad HUJeAaH OJf HUX HUje
dyHIaMeHTallHE TPUPOAE; OHHM TMpe TPYyXkKajy MparMaTudaH H3TOBOP 32 HHETOBO
nocrojamwe. [lpsu pasnoz je aJMUHUCTpAaTHUBHE NMPHUPOJIE, jep HarulahuBame mopesa oJl
KOpITopaliyja oJlakiaBa HaIuIaTy Mmopesa off cTpaHe nopeckux BiacTth. [lopexa mopesa Ha
noowut npeay3eha, Biange on kopropanuja Harutahyjy u [1/IB u mope3 Ha nmuaHn 1oxo1ak
(maxko je y muTamy mopecka obaBesa mojeauHIia, npeayseha y muxoBo mMe miahajy
nopes), MOWITO HMMajy ojaroBapajyhe KmHre M €BUICHLHU]Y U MOTYy HUX e(pUKaCHO
Ha/IJIeaTH NOpecKu nHenekTopu. Ocnamame Ha MOjeIMHIIe WU MOTpOoIIade /1a 1iiaTe
1ope3, Ha OCHOBY MOJHETHX MTOPECKUX MpHjaBa, OMiIo OM 3HATHO CKYTIJbE 3a CIIPOBOlemhe.
Jpyau pasnoe 3a onope3nBame KOpPHopannja OJHOCH Ce Ha OTMOPE3WBAaKkE PEHTH KOje
octBapyjy MehyHapoane xommanuje. IIpema TpeHyTHO] MelyHapoaHO] MOpPECKo]
koHBeHUUju (Model Tax Convention on Income and Capital, 2017), 3emsbe U3BOpa UMajy

MIPUMAapHO MPaABO Ha OMOPE3UBakEe MYJITHHALMOHAIHOT NMpUXoAa. ¥ MepH Yy K0joj OBO
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oJipa’kaBa HOpMaJlaH IIPUHOC, MOKE Ce MIPEHETH Ha 3amociieHe. Maja, y OHOj MepH Y K0joj
oJlpakaBa EKOHOMCKY PEHTY, OHa Ou OuWJia TepeT BiaCHHKA KaluTajia. 3a MojeIuHaYHy
3eMJbY, OIMOPE3MBAIC BIACHHKA CTPAHOT KalHWTala HA FUXOBE PEHTE MMa 3HAYajHY

BaXHOCT y KOHTEKCTY Mmope3a Ha 1o0uT npery3eha.

Jenan o1 0CHOBHUX eJleMeHaTa nopesa Ha JoOuT npeayseha je 3akoHcKa mopecka cTona
nopesa Ha qoout npeayszeha. OBa Mepa ce MUPOKO KOPUCTH, HAKO j€ Ae(PUHUCAE OBE
CTOIIe KOMIUTUKOBaHUj€ HEro mTo Ou ce Morio ouekusaru. [lope3 Ha 1oOuT mpemy3eha
Ce YeCTO IIPUMEHbYje Ha BUIIIE HUBOA BIACTH. MOTY IOCTOjaTH U IPUBPEMEHHU UJIH CTATTHU
JIOAAaTHHU TIOPE3H, @ MOTY IIOCTOjaTH M MOceOHa IMopecKa MpaBHia 3a Majla U CpPelmbha
npenyseha. Jlepununmja ocHOBUIIE 3aKOHCKE TIOPECKE CTOIIE ITope3a Ha JoOuT npeny3eha
y CBUM €KOHOMHjaMa je U3y3eTHO clIoKeHa. VcTa ykibydyje MHUPOK CIEeKTap 3aKOHa KOjU
NIOKPHUBAjy CBE, OJ1 HAKHA/IA 33 KallUTaJIHE U3/aTKe, 10 0OJ0MTKa JOIPUHOCA 32 TIEH3U]jCKE
pe3epBe, MpOIeHe UMOBHHE, O0MMa 10 KOjer TPOIIKOBH MOTY OWTH OIy3€TH, H TaKO
nasbe. Huje moryhe mim je n3y3eTHO TEIIKO NMPEJICTaBUTH MEPY Koja OApakaBa CBE OBE
¢daxrTope. Ilopen Tora, y OTBOPEHMM €KOHOMHjaMa y KOjUMa MYJITHHALMOHAIHE
KOMITaHHje MOry Jnaa Owupajy tae he moumupatu cBoOje aKkTHBHOCTH, HHUje TOBOJFHO
aHAJIM3HMPATH CaMO 3aKOHCKY TIOPECKY CTOITy, C 003MPOM Jia YaK ¥ MOPE3H Ha EKOHOMCKY
pPEHTYy MOTy OMTH AUCTOP3UBHU yTUuyhu Ha M300p JoKamuje 3a uHBecTulje. Brage y
OTBOPEHUM €KOHOMHjaMma 3apaj yBehama npuBpeHe aKTUBHOCTH | 3aIIOCICHOCTH MOTY
TEXHUTH TOPECKO] KOHKYPEHTHOCTH Kako OM MpHUBYKJIE MOOWIAH KamuTal, a TUME
o0e30enmie M J0AATHY €KOHOMCKY aKTHBHOCT. JelaH O HauMHa Ha KOJU TO MOTY
YUUHUTH j€ Ja [0CTaBe HIKe eeKTUBHE MOPECKe CTOIE Ha MPUHOC Ha KaruTall KOjHu ce

HaJla3u y BbUXO0BO] HA/IJIEKHOCTH.

1.1.1 Ecpekmusna npoceuna nopecka cmona

[Topecke monuTHKE yTHUYy Ha OJJyKe BIACHUKA KalUTaja O JIOKaJU3aliju HHBECTULIH]a,
¢ 0031MpOM J1a je IIaBHM LIKUJb MTOCIOBamha MaKCUMH3aIja npopuTa. Y mociaeame Bpeme,
NaXkmka KpeaTopa eKOHOMCKE TOJHTHKE Ce YCMepHiia Ha JUCKPENHOHE H300pe Koje
JIOHOCE MYJITUHAIIMOHAJHE KOMIIaHUje, Koje ce cyouaBajy ca wuzbopoMm wusmehy
ITEpHATUBHUX JOKallKja Mpou3Bome. [lopes Tora, Ha O/IyKy O JIOKAIMjH HHBECTHUIIH]E
yTH4y OpojHHU (PaKTOpH, Kao IITO Cy: KBAJIUTET HHCTUTYIM]a Y HEKOj 3€MJbH, KBAJIUTET U
pa3BUjeHOCT MH(MPACTPYKType, BETUYMHA TPXKHINTA, JOCTYIMHOCT OOpa3oBaHE palHe
cHare, MaKpoeKOHOMCKa cTabmiIHOCT u ap. Ha mpumep, ako amepuuka pupma xenu aa
yhe Ha eBpoIcKo TpKUIITE, MOTJIa O Jia JOIUpa MPOU3BOIBY Y JETHO] O] €BPOIICKUX
eKOHOMH]a. Y3uMajyhu y 003up CTPYKTYypy TpOIIKOBa (ppMe M ocTajie pejeBaHTHE

dakTope, jeqaH o KJbydyHUX (hakTOopa omadupa JIOKaIMje 3a MHBECTHIH]E je Y KO0jOj
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E€KOHOMHjH j€ HajIIOBOJbHUje Topecko omnrtepeheme. MynaTHHAMOHATHE KOMIIAaHH]jE
Oupajy OHy JIOKanHjy (WM JIOKAIH]je) KOja HyId HajBehu MPOPUT HAKOH OTIOpE3NBabA.
Bennuuna yTriaja mopesa Ha OBy OJUTYKY MOXKE CE€ MEPUTH TpeMa TOME y KOjoj MEpH ce
JIOOHT TIpe ONOpe3nBama CMamyje OMOPE3UBABEM, IITO C€ MPEACTaB/ba eeKTHBHOM
npoceynoMm nopeckom cronom (EIIIC) (Auerbach, 2013). Jlakie, pa3jiuke y mOpecKum
cTomama, rmoce0HO y cTolama mopes3a Ha aoouT mpenyseha, yTude JoKamujy yiarama
(Bénassy-Quéré¢ et al. 2005; Egger et al. 2009; Barrios et al. 2014). IIpemaa, 3akoHCKa
mopecka CTola HHUje JAOBOJbAH CUTHAI 3a BJAacHUKE Kanurtaia. Crora, 3a JOHOUICHE
OJUTyKa O yJaramHUMa y BE3H ca 3eMJbOoM ,,jomahunom*, npumemyjy ce EINC (Klemm,
2012). EIIIC ykipydyje yTUIa] HOMUHATHE (3aKOHCKE) MOPECKE CTOIE U, MOPE] TOTa,

aMOpTI/ISaHI/IjC, Kao U pa3HC IIOPCCKE OJIAaKIIUIC U Hayaeha, Kao ITo Cy:

(a) mopecku oamopu (tax holidays) — wa npumep y PenyOmmmum CpOwuju:
JIECETOTOIUIIILU MMOPECKH MPA3HUK JOCTYIaH 32 KOMIIaHH]€ Ca MUHUMAJIHUM YyJlarambeM
y HEKpeTHUHE, TOCTPOjeha U OIpeMy o Mujujapay auHapa. [la Ou ce kBanupukoBao 3a
KpPEeIuT, TIOpPEeCKH OOBE3HMK Mopa Ja 3amociu Hajmame 100 HOBHMX pagHHMKa Ha
HeoapeheHno Bpeme. Ilopecko ocnoOoleme je MOCTYyIHO 3a IECETOTONUIILU MEPUOJ
Cpa3MepHO yJoxkeHOM. bpoj 3amocieHux y MmopecKkoM MHepuoay, y KOjeM je MOpPEecKH
00BE3HHMK CTEKAO MPaBO HA MOPECKU OJMOpP, MOpa c€ 3aJp:KaTh TOKOM IIEJIOT MepHoaa
MOPECKOT oJMOpa (HABEACHO C€ pa3iuKyje y 3aBUCHOCTH OJi TIPOMHCA Y JAPYTHM
€KOHOMHJaMa, KOj€ MpYy’Kajy Jpyraduje yCIoBe);

(0) nBocTpYKH 0A0MTAK UCTPaKUBakHa U pa3Boja (R&D double deduction) — na
pUMep: TPOLIKOBU MCTPAKUBAKA U Pa3BOja KOjU CE€ OJHOCE Ha UCTPAKUBAKE U Pa3Boj
y 3eMJbH 00aBJbama JIETATHOCTH, MOTY CE€ JBOCTPYKO OJOMTH 3a MOTpede mopesa Ha
nobut. IloacTunaju ce He OAHOCE Ha TPOIIKOBE HCTPAKUBAKA Y EKCTPAKTUBHUM
UHyCcTpHjaMa (MpoHaNaxeme HadTe, raca UM MUHEPAIHUX pecypca);

(B) onakmmue o NMPHUX0Ja O] ayTOPCKUX MpaBa — Ha MpUMEp: U3 IMOpPECKe
OCHOBHIIE MOXe ce HCKJbYYUTH 80% KBamu(pUKOBAHUX NPHUXOJa OJ TaHTHjeMa KoOje
OCTBapyjy HOCHOIIM ayTOPCKHX WJIM CIMYHUX MpaBa. KBanudukoBaHu mpuxoj Tpeda
UCKJBYYHTH aKO j€ YMameH 3a TPOIIKOBE UCTPaXKUBamba U pa3Boja KOjU ce 0/10Hujajy o
rmope3a MOBE3aHMX Ca Pa3BOjeM ayTOPCKOT/CIMYHOT TIPaBa;

(r) moacTuuaju 3a yJjaramba y HOBOOCHOBAHe KOMIIaHUje Koje 00aBJbajy
HHOBATHBHE AaKTHUBHOCTH — Ha IpUMEp: yJarameM y HOBOOCHOBaHa npeay3eha koja ce
06aBe MHOBaTHBHOM JeJaTHOIINY, MOPECKH OOBE3HUK MOXKE MMAaTH MPaBO HA MOPECKU
KpeauT y u3Hocy on 30% wusBpmieHHX yiarama. Takole, 3aKkoHOM ce neduHuiie u

MaKcHManaH u3Hoc nopeckor kpeauta® (Andresen et al. 2018).

6 https://taxsummaries.pwc.com/serbia/corporate/tax-credits-and-incentives MIPUCTYTULEHO: 4.7.2024.
rofiiHe
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(1) MopecKkM MHBECTHIIMOHU KpPeIMTH — KOjH TPEACTaBbajy (UCKAIHU IOACTHUIIA]
KOJUM JIp>kaBa oMoryhaBa mopeckum oOBE3HHUIIMMA Ja YMamke CBOjY IOPECKY 00aBe3y 3a
JIe0 M3HOCA YIIOKECHOT Y MHBECTHUIIH]jE, Hajuenthe y OCHOBHA CpE/ICTBA HITU HHOBAIIH]C.
3HauajaH gonpuHoc y nedunucamy u n3paayHaBamy EIIIC namu cy Devereux u Griffith
(2003). EIITIC ce moxe nehuHHCATH KA0 KOJIMYHUK CaJIalllihe JUCKOHTOBAHE BPESTHOCTH
1ope3a 1 caJlalllkbe IMCKOHTOBAHE BPEIHOCTH JIOOUTH KOja Ou ce ocTBapuJia J1a HAje OUIIo
nopesa (Arsi¢ u Randelovi¢, 2017):
*—R

EATR = 22 @2.1)

1+r

rae R* mpencrtaBiba cajamimby JUCKOHTOBAHY BPEIHOCT EKOHOMCKE PEHTE Koja ce
nucTprOynpa y OJICYCTBY Topesa, R je cajalima TUCKOHTOBaHA BPEIHOCT €KOHOMCKE
PEHTE Y IPUCYCTBY MOpe3a, IOK j€ 77 HETO JOOUT Tpe ONope3uBama, a » je KaMaTa CToIa.
Emnmpujcku mogany ykasyjy Ha TO Ja je Op»KH pacT CaJIalllbe TMCKOHTOBAHE BPETHOCTH
(y mpucycTBy mopesa) y mopehemy ca pacToM HCTe BEIMYMHE Yy OJCYCTBY Iopes3a
pesyntupano pactoM EIIIC, mro ce mpeno3Haje ka0 JOMUHAHTaH TPEHJ Y MHOTHUM
caBpemeHuM ekoHomHjama (Arsi¢ u Randelovi¢, 2017).

“Tpka ka aHy *

EIIIC je nmeynutHa mmpom cBeta. TakBa TEHACHIHja j€ pe3yJiTaT
YUILEHUIIE /1a CMakbeHhe M0pe3a, OAHOCHO, ocTBapeme KoHKypeHTHOTr EIIIC npeno3nato
Kao cTuMyjatop npuiusa cTpaHor kanurtana (Trivi¢ et al. 2024). OBa pa3marpama cy
JoBena 70 3a0pUHYTOCTH Ja Cy e(EeKTHBHE TMOPECKE CTOME Ha KamuTal y CUJIA3HO]
CIUpanud WIA ,,TpUM Ka JAHY®, yIpaBo IOJACTaKHyTe€ cBe BehoM TIi00anu3anujom.
[ToctaBsba ce BaXXKHO MHUTamke Ha KOjU HauMH je Moryhe mpeBasuhu pactyhu riobanHu
npobieM ca KojuM ce cyodaBajy roToBo cBe eBporcke OECD exonomuje. Heke on
npepiora U MHUMLMjaTuBa npemnoxuie cy uinanune OECD, 120, EY, o yemy he y

HapeJHUM Toriasbuma (npsu aeo, Il mornassse, Tauka 2.2) OUTH BUIIE PEUH.

1.1.2 Eghexmuena mapeunanna nopecka cmona

TpamunuoHamTHU METOJ Mepema yTHllaja Tope3a Ha ao0uT mpemyzeha Ha HUBO
KalUTaTHUX yJlarakba MOXKE Cce€ MOoCMaTpaTH Kpo3 TPOIIaK yHoTpede Kamuraia ,

I[e(bI/IHI/ICB.H Kao pcajiHa HOTpC6Ha CTOIla MpPUHOCA HAa HWHBCCTULUMOHU HpOjCKaT npe

7 TepmuH ,,TpKa Ka JHy* (eng. ,,race to the botton ") IPBM je yBEO aMEPHYKH NIPABHUK M €KOHOMHUCTA Louis
Brandeis mouetkom 20. Beka. Hamme, oH je m3pa3 ,,Tpka Ka JHY KOPUCTHO y KOHTEKCTY HaaMeTama
aMepHYKHMX CaBE3HUX JIp)KaBa Jia NIPUBYKY KoprHopaiuje yonaxasameM peryiaruse. KacHuje, TepmuH je
Hallao LIMPOKY NPHUMEHY Y CKOHOMMjU M IIOPECKOj IOJUTHUIM — NOCEOHO Yy KOHTEKCTY IIOpecKe
KOHKypeHuuje Mehy npxaBama.
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omope3uBama, y3uMmajyhu y o03up (UHAHCHjCKE TPOIIKOBE WHBECTHIMja Kao U
amoptu3anje. OcHoBHa ueja je na he mpemysehe (B1acHUK KanmuTaaa) MHBECTUPATH CBE
JIOK TPaHUYHU MPOM3BOJ] KalKTajla He MMOCTaHE jeJHAaK TPOILIKY KaluTala, YUME CBaKH
JOJTATHU MPOjeKaT IMOCTaje HEUCIUTATUB U HE JOHOCH HEeTO KopucT. Kako ce nHBecTuIrja
noBehaBa, mWpeTHoCTaB/ba C€ Ja TpPAaHUYHU T[POU3BOJA OMaja, INTO pPE3yITHpa
JEIMHCTBEHUM HUBOOM yllarama KOju MakCHUMU3HMpa NMpoPuT. YTHLA] Mope3a Ha LEHY
KanuTasa Mepu ce epeKTHBHOM MapruHajinoMm nopeckom cromom (EMIIC). Beha
EMIIC noBehaBa neHy kamurtajna, U CTOora cMamyje NpWiIMB (WM moBehaBa OJJIHB)

kanuraia (Devereux u Serensen, 20006).

Haume, EMIIC Ha 1oxo/ak 0/ KaluTaa je OYeKHBaHa CToIa IMPUHOCA IIPE OMOPE3UBabha
MHHYC O4YCKHBaHa CTOIla IIPUHOCA HAKOH OIIopEe3rMBakbda Ha HOBY MapTrUHAIHY
WHBECTHUIH]Y, TOJCJHCHA Ca CTOIOM IpHHOCA Ipe omope3uBama (Arsi¢ u Randelovic,
2019):

_..T
EMIIC = (r(:) ) 2.2)

I'nie je r mpeonopesusa (6pyTo) cToma IPUHOCA, JOK je 7’1 mocneonopesusa (HETO) cTona

npuHOCA.

EMIIC o6uuno 00yxBaTa: MOPECKH KPEAUT 32 MHBECTHIIH]E, 3aKOHCKY MOPECKY CTOIY,
yOp3aHy aMOpTH3allM]y ¥ aMOPTH3aI1]y UCTOPH]CKUX TPOIIIKOBAa KOPUTOBAHUX 32 pealiHy
BpeaHoct uadnamuje. EMIIC moxe ykibyunBaTu caMo mopes Ha J00uT npeayseha, nmm
MOYKE YKJbYYHBATH U JIUYHE IOpEe3€ M JIOKaJHEe Mmope3e Ha MMOBHHY. Takole, Moxe 1a
oOyxBara OJIOMTKE HOMHHAIHE KaMmare, padyHOBOJICTBO 3alliXa, aITePHATHBHH
MUHUMAJHU TOpe3 U Apyre AeTajbHe oapende mopeckor 3akoHa (Graham u Lemmon,
1998; Fullerton, 1999).

Haxuie, EMIIC koja ce oapehyje Ha mpuxop npeny3eha Moxe yTUIIATH Ha OJUTYKE O TOME
KOJINKO MHBECTHpaTd. To je OYeKHUBAHO MOpecko onrepeheme Ha Mociemhy HOBUAHY
JEIUHUILY Koja je uHBecTHpaHa (,,MapruHanHa‘ nuasectuuuja). EMIIC obyxBaTa mmpox
creKTap (GakTopa, Iope] 3aKOHCKHUX CTOINA KOPIOPAaTUBHOT IOpe3a, Kao IITO CY:

® [JIABHU €JIEMEHTH 3aKOHa O Tope3y Ha J00uT mpeny3eha Ha OCHOBY KoOr ce
yTBplyje ocHOBHUIIa ope3a Ha 100UT mpeny3eha;

® 13BOp (hMHAHCHUpama MHBECTHUIMjE (YT - KPEAuT, 3aapiKaHa JOOUT WM HOBH
Kanuran); u

® BpCTa UMOBHMHE y KOjy he ce mHBectupatu (MamimHe, 3rpaje, HeMaTepHjajHa

ynarama, 3anuxe win puHaHcujcka cpeacTBa). EMIIC ce u3pauyHaBa Ha OCHOBY HH3a
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IPETHOCTaBKM O CTONM IMPHUHOCA TPE OMOpPe3MBama, KAMAaTHUM CTOMaMa M CTOIaMa
uH}Ianyje, Kao U CTPYKTYpU H3BOpa CpelcTaBa W W3Bopa (uHaHcupama. He moxke
OJIpayKaBaTH yTHUIIAj arPECUBHOT MIOPECKOT TUIAHUPAEha HITH IIOPECKUX OJTYKa/TIOCEOHIX
nopeckux pexuma. llIro je Hmxum EMIIC, mopecku cucteMm je NOTOAHMJU 3a
KOPIIOPaTUBHE WHBECTHIIM]E, MTO 3Ha4uM Aa he exkoHomwuja ca HmwkuM EMIIC Outm

aTpaKTHUBHH]A 3a yJlarame 1 pa3Bujame ousnuca (European Commission, 2022).

1.2 /lupeKkTHO onope3uBame: ONnope3uBame 10X0TKa rpalana

Brnane (apxaBe) KoOpuCTe IMope3e y MHOTe CBpxe — jAa mnoBehajy mpuxome 3a
dbuHAHCUpamke JPKaBHHUX yCIyra, Ja MOJCTaKHy Wiu obecxpabpe oxapehene Bpcre
MOHAIIaka, Ja MCIPABe HECABPIICHOCTH TPIKUIITA U JIa IPOMEHE PacIojiesly JOXoaKa
win OorarctBa. MelhyTtuMm, Ha (yHIAMEHTATHOM HUBOY, TIJIABHU pa3jior 3a
YCIIOCTaBJbakE IMOPECKOr cucTeMa je QuHancupame ¢GyHKIMja Biane (oaOpaHa,
npaBocyhe, monunmja, nHPPACTPyKTypa, 00pa3oBame, 3APaBCTBO U 1p.) HA MpaBHYaH
HauuH. [lopecku cucrem jemaHe IpkaBe je BakaH M BEOMa BHIIJBUB CUMOOJ HEHUX
MOJUTUYKUX M BPEIHOCHHUX U300pa, IpeMa TOMe, pa3jiiKe y Mmorieauma Ha orosapajyhy
peAMCTPUOYTUBHY YIIOTY TOpe3a JoBemhe 10 pasInIuTHX JU3ajHa MOPECKUX CHCTEMaA
(Barnes, 2015). YmpaBo 30o0r Tora, nopes Ha JI0XoJak rpalhana rnpeacTaBiba jeiHy O TpH
€CeHIHjalIHe eKOHOMCKE TIOPECKE OCHOBHIIE, OJJHOCHO MaHU(DecTaIijy eKOHOMCKE CHare

NojeMHIIa KOoja Moke OuTH mpeameT onope3uBama (Arsi¢ 1 Randelovié, 2017).

Uneje o oxarosapajyhoj peaucTpuOyTHBHO] YJIO3M OIOpe3HMBama Cy CE€ BpPEMEHOM
memate. Tokom 1950-ux u 1960-ux — auckycuja o Mopeckoj MOIUTULU OJlpaXkaBasa je
ONTUMU3aM Y MOTJIely KpeaTopa eKOHOMCKHX MOJIUTHKA, 1T0/Ipa3yMeBajyhul 1a oHa yTuie
Ha CMameme J0XOJOBHMX HejenHakoctu y ApymtBy (Hungerford, 2012). Behuna
aHAIMTHUYapa y TO BpEMe MPETIOCTaBJbala j€ 1a BUCOKO MMPOrPECHBAH MIOPE3 Ha TOXO0/1aK
rpahana ynHM cpx uaeanHor nopeckor cuctema (Piketty u Saez, 2007). TakaB craB je
ONpaBJaBaH YMILEHUIIOM Jla j€ CMambUBamke HEJeIHAaKOCTH HEOIXOJHO, a Kopullheme
MOPECKUX MOTUTHKA (TTOCeOHO BUCOKMX €(heKTUBHUX CTOIA TIOpe3a Ha JI0X0/1ak rpahana)
NPENo3HaTO Kao KJbYYHM HMHCTPYMEHT 3a IpeBazujakeme TOr pactyher mpobiiema.
Haume, noxonak ce cmatpao HajOOJbMM MOKa3aTesbeM HeuHje MIaTexHe COoCOOHOCTH,

cTaBJbajyhu TUMe Tope3 Ha 10X0/1ak rpaljaHa y meHTap MOPECKOT CHCTEMA.

Hakon [Ipyror ceTckor parta, Biajae Cy HACTaBWIE Ja KaMHUTaIu3yjy MOCIepaTHU
MpoIBaT, MPUMEHOM CBEOOYXBATHOT Mope3a Ha A0XOoJak rpalaHa mo mporpecHuBHUM
nopeckuM ctormama. CymnpoTHO, kKajaa je riofanHa ekoHoMmuja ycmopuia 1970-ux, a

MIPUBPEIHH PACT T0OMO IPEIHOCT HAl TPaBeAHONINY, MUIIIJbEHA O TIPABUITHO] PYHKITH]H
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W cacTaBy Iopesa modeia cy na ce memajy (Stiglitz, 2016). Behuna crpyumaka u
KpeaTropa eKOHOMCKE MOJUTHKE je KpajeM IPOIUIOT BeKa BepoBaJa Jia Cy BUCOKE TIOPECKe
CTOIIE YIIIABHOM HeeHKacHe y Mpepacioiesy Mpruxoa U 60rarcTsa, Hopes Tora mro cy
JeCTUMYJIaTUBHE U HAPYIIaBajy MPUBPEIHY aKTHBHOCT. EKOHOMCKE MOJIUTHKE KOj€ CY
JaBajie IPUOPUTET pacTy (Ha CTpaHM MOHYJE) CTEKIE Cy momyiapHocT. Ilpema Tome,
CTOIIE TIOpe3a Ha JO0XO/aK Cy JPaMaTUYHO T1ajie Ha y TPOCEKY YjeaHaueH pactoH ox 20-
30% (Zolt u Bird, 2005).

VY okBHpY aHaNIM3e MOpe3a Ha I0XOAaK rpaljaHa MOKe ce YOUUTH jacHa pas3livka u3mehy
pa3BUjEHUX EKOHOMHja, CKOHOMHja y pa3BOjy M YCIIOHY M HEPa3BHjCHHX EKOHOMH]a.
Haume, y pa3BHjeHHMM €KOHOMHjaMa TOpe3 Ha JO0XOJaK rpahlaHa uMa HEKOJIHKO
MPOTPECUBHUX TPAHUYHUX TOPECKUX CTOIA KOjUMa CE€ OMOpe3yjy JOXOIHM IOjearuHara
i joMahuHcTaBa. Mmak, mocraBiba ce MUTAmkE YCIEITHOCTH TAKBOT IIOPECKOT CUCTEMA.
C napyre crtpaHe, y €KOHOMHjaMa y pa3BOjy M YCIOHY TPOILIKOBH CIpPOBOhEHa
MIPOTPECUBHOT OlOpe3nBama y HajBehoj Mepu mpeBa3uiaze OeHepuTe, T€ YTUUYy U Ha
noBehame HejeaHakocTH. MOXe ce 3aKJbyYWTH Ja jeé Y THM CKOHOMH]jaMa JIOIIHja
CUTyalyja pe3yiaTar KOMOWHAIMje HETaTHUBHUX  KapaKTEPUCTUKA  TPOIIKOBA

IMPOIrpeCUBHOI ITIOPECKOI' CUCTEMA U paCTyhe Hej CAHAKOCTH.

Kao u cBaku npyru mnopes, mope3 Ha J10Xo/ak rpah)ana HeM30€KHO yTHUe Ha MMOHAIIAkEe
Jbynu. ['maBHU edexTu oriemajy ce Kpo3 MpPOMEHE IMOoHallama, OJHOCHO edekar Ha
IPOMEHY IMOHYJE paJHe CHare, U300p IITeAme, Ka0 U Ha CIPEMHOCT 3a 00pa3oBame, y
Clly4ajy Jla ce Oope30M Ha J0XOJaK rpahaHa onopesyje U NpUxo OJ] pafa U MPUXOJ O
kanuTana. EnemenTu mopesa Ha noxojak rpahaHa Koja ce cactoje of CTore mopesa u
HIMpUHE TOPECKE OCHOBUIIE Y BEJIMKO] MEPH 3aBHCE O]l Tora kako he Ha oBe u3bope
yrunaru nopes Ha qoxonak (Gordon u Kopczuk, 2014). Kaga ce ananusupajy AucTop3uje
nopesa Ha JIOXOJaK, BaXKHO j€ pa3NIMKOBATH JIBa MOBE3aHa, anu pasnuuuta edekra: (1)
youeHe IpOMEHE Yy TOHallalky JbYAM KPO3 NPOMEHY IMOHYJAE paja U ITeAwmy U (2)

TPOIIKOBU C(I)I/IKaCHOCTI/I IMMOBE3aHU Ca OBUM IIpOMCHAaMa IOHalllama.

[Topes3u Ha moxomak rpahana o0yxBarajy y OKBUPY OPECKE OCHOBHIIEC JTOXOTKE OJ1 paja
W KaIuTaa, ITo ce oJIpakaBa Ha OJITyKe TT0jeIMHIa Kpo3 ABa edekTa. [IpBu, mocnenuma
OTOpe3rBamka MPUX0Ja Of pajia jecTe CMambeHmhe 3apaja HaKOH OINOpe3uBama IITO ce
oJlpaXkaBa Jla HEKH I10jeIMHIN Mame pajie (edekar cyncrurymuje). Jpyru, nojenuHim ce
MOTY OCETHTH CHPOMAIIHHjHUM YCJEJ ONMOpe30Bama paaa, Te 300T TOora JKeleTd na
noBehajy KoJM4YMHY paja Kako O HAJAOMECTHIIM H3TyOJbeHO (edekaT A0XOoTka). Y
peasHOCTH ce OoBa JBa e(deKkTa MOry KOMIIEH30BaTH, OJHOCHO MOHHUIITUTH, TaKO Ja
€JIACTHYHOCT MOHY/Ie ITOCTaHe U3y3eTHO Majia 6e3 0031pa Ha BUCHHY MTOpe3a Ha J0X0/1aK

rpahana (Stiglitz u Rosengard, 2015).
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1.2.1 Knacuuna meopuja onmumainoz onope3usarba 00XomKa

Teoprja ONTHMAIHOT ONOpPE3MBama JOXOTKA 3HAYAjHO je €BOJyHpaja OJ MOYETHUX
panoBa ®pannuca Eusopra (Francis Edgeworth), Koju ce cMarpa TBOPIEM KJIACUIHOT
MojIelIa aHAJIM3e ONTUMATHOT orope3uBama, 10 nanac (Fleurbaey nu Maniquetz, 2015).
[lwp EnBOpTOBE TEOpHje ONTHMAIHOT ONMOPE3UBabha j& MAKCHMH3HPAE JAPYIITBEHOT
Onmarocrama Kpo3 JAM3ajH IOPECKUX CTPYKTypa. [IBe pyHmaMeHTamHe MpeTnocTaBke Cy
BOJIWJIE NIPBOOMTHOM DPAa3BOjy KJIACHYHE TEOpHj€ ONTHMAJIHOI IOpe3a Ha JOXOHAaK O
pana. [Ipsa ynyhyje Ha TO na, Mako ce HMBOW MPOJYKTHBHOCTH €KOHOMCKHX aKTepa
pa3iiiKyjy, CBM OHM HMMajy HCTe NpedepeHirje mpeMa CKYMOBHMAa MOTPOIIkE PaHe
CHare, KOju Cy IPEJICTaBJbeHU jeHOM (DyHKIHMjOM KOpucHOCTH: 3a cBe i € N: U; = U,,.
Jlpyra npeTnocraBiba Jia je KpeaTop eKOHOMCKE TIOJIMTUKE YTUIIMTAPUCTA, IITO 3HAYH Ja
je dynkumja mpymrBeHOr Onaroctama () neduHMCaHa Ka0 MaKCHMH3UpPame 30mpa

HUBOA KopucHocTH (U):

W=U,+U,++ Uy, (2.3)

EnBoproBa Teopuja ykasyje aa: (a) onmope3uBame JOX0TKa Tpeba aa Oyne y GpyHKmmju
MaKCHMU3AIMje IPYIMTBEHOr Ojarocrama; (0) QyHKIMje KOPUCHOCTH IIOjeJMHANA CYy
UJICHTUYHE, 3aBHCE CaMo OJ1 IOXOTKa U UMajy omnajiajyhy rpaHu4Hy KOPHCHOCT Y OJJHOCY
Ha JI0XOJaK; (B) yKyTlaH U3HOC PacIoloKUBOT 1oxoTKa je ¢pukcan (Eaton u Rosen, 1980;
Rosen u Gayer, 2014).

[Ipema TOMe, aHamM3a JPYIITBEHOr Ojarocrama IpeACTaB/ba OCHOBY 3a aHAIU3Y
ONTUMAJIHOT onope3uBama. Jlakie, TeopHja ONTHUMAJIHOI OIOpe3uBama OaBU ce
UMIUIMKaIjaMa MaKCUMU3alldje JIpYLITBEHOr Ojlarocrama, 3aTUM  aHAJIU30M
NOTEHILIMjaJTHUX aJTepHAaTHBAa W KOHA4yHO €BallyallhjOM IOPECKUX pedopMu y
JpyIITBEHOM Ojarocramy. EMIupujcka ucTpakuBama Mokasajia cy Jia je MoHyAa paja
penaTMBHO Majo eJacTUYHa y OJHOCY Ha 3apaxy (moceOHO y cilydajy XpaHHoL@A
MOPOJIMLIE), ITO 3HAYH Jja MoBehame nope3a Ha paji MOXKe, alld He IPeTepaHo HETaTUBHO
yTUIIATH Ha TTOHY 1y pana (Saez, 2001). [Ipema Tome, kKaja ce OMOBPTHY MPETIIOCTaBKE O
CaBPIICHO] HEEJACTUYHOCTH MOHYAE Pajia, 3aKJbyUIl C€ OCETHO MEHajy ¢ 003UpoM Ja
nopecke MOJIMTUKE 3HA4YajHO YTHUYy Ha IMOHAIlamke Mopeckux oOBesHuka. IIpenusnuje,
MOopecKe MOJIMTUKE He Tpeba mocMaTpaTu caMo Kao ajar 3a Mpepacrojienny J0X0TKa, Beh

U Kao (aKTop KOju yTHUE Ha EKOHOMCKY €(pUKaCHOCT.
[Topen 6pojuux HenocraTaka EyBopTOBOT MOZIENa, Ko IITO Cy HEpeaHe MPETIIOCTaBKe

Ha KOjuMa C€ MOJIEN 3aCHHMBA, UCTH j¢ HECYMILMBO IOCTABUO TEMEJbE 3a J1aJbU Pa3Boj

aHaJM3e M Kpeupama ONTHMAJIHOT IOPECKOT CHUCTeMa W3 KOjUX Cy Cce pa3BHjaie
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CaBpeMEHE TeOopHje ONTHMAJIHOI OINope3uBama J0X0TKa. OCHOBHHU KPUTEPUjyM
KJIACUYHOT MOJIeJla ONTHUMAJIHOT OINOpe3uBama j€ YTWINTApUCTUYKAa (QYHKIIHMja
JIpYIITBEHOT OJjaroctama. YIpaBo OBa MPETIOCTaBKa MPECTaBjba IJIaBHU HEIOCTaTaK

MOZCJIa U3 4era Cy IMpou3aljic YCTUpHU KPpUTUKCE.

Ilpeu neoocmamac je unentuduroBao Mirrlees (1971) koju ykazyje aa: 1) yKoiauKo cBu
€KOHOMCKH aKTepu HMMajy UcTe mnpedepeHiirje, eKOHOMCKH aKTepu Koju umajy Behe
CIIOCOOHOCTH Ha Kpajy Y>KMBajy HIKE HUBOE 33J0BOJHCTBA O]l OHMX KOjU UMAjy Mame
HUBOE CIIOCOOHOCTH; 2) IPYTH CTaB yKa3yje Ja JIMYHEe KapaKTepuCTHKE U nepdopmance
Tpeba Ja ompesesbyjy HUBOE 3aJI0BOJbCTBA €KOHOMCKHX akTepa. [IpenusHuje, nako je
EuBopt Mely mpBuma mpo6iieMaTu30Bao ONTUMAIHO OMOPE3UBame J0XO0TKa kpajeM 19.
BEKa EroB JIONPUHOC je 0CTa0 BUIIE KOHIENTyalIHa yBepTHpa. HajBakKHUjU TEOPH]jCKH
OKBHp OIOpe3WBama JOXOTKa ToctaBiba Mirrlees, xoju je 1971. romune pa3Buo
dbopManHu MOJIeNl ONTUMATHOT Tope3a Ha JOXO0aK, YCIIOCTABUBIIN CTAHAPIHY OCHOBY
3a aHAJIM3Y MPABEAHOCTH Y OPECKO] MOMUTULIU. Mirrlees je momao o1 MPeTIocTaBKe Aa
BJaJa HE MOXKE TUPEKTHO MOCMATpaTH MPOIYKTHBHOCT MOjEIHMHIA, T KOHCTPYHIIE
ONTUMAIIHY TMOPECKY CTPYKTYpY KOja MaKCHMH3yje IpPYIITBEHO Olarocrame y3
MOIITOBAakE MOJACTUIAJHUX OTPaHUYCHA. YTIPABO HErOB paj MpeCcTaBba MPEKPETHUILY
y Teopuju jaBHUX (UHAHCHja jep HMHTETpHILE TEOpUjy TMOACTHIAja y aHAIU3U
peaucTpruOyTHBHE MOPECKE MOJUTHKE. 3aKJbYUIlM KOj€ M3BOJU, YKIbYUyjyhu U OHaj na
ONTHMaJIHAa MapruHaJIHa IOPECKa CTOMa 3a BUCOKE JOXOTKE He Tpeda HykHO 6utn 100%,
UMaly cy AyOOK YTHIla) HA CaBPEMEHO pa3yMeBame MPaBeIHOCTU U e(PUKACHOCTH Y
onope3uBamwy. @opMyIia oNTUMaIHE MapruHalHE TOPECKe CToIe KOojy je u3Beo Mirrlees

(1971) moxe ce 3anucaTu Ha cienehu HauKH:

1-G(2)
1-G(2)+ ¢(2)

T(z) =

24)

rae T(z) mpeacraBba ONMPUMAIHY MapTUHAIHY TOPECKY CTOIy 3a Aoxonak z; G(z)
MpeJICTaB/ba COLMjaTHO BPEIHOBAKE JOXOTKA IMOjeANHIIA ca TOXOTKOM Z (MaprUuHaIHa
cTora Tparcdopmarrje OJarocTama YeCTo OIaaa ¢ pacToM JOXO0TKa); £(Z) mpeacTaBiba
€JaCTHYHOCT JOXOTKa y OJJHOCY Ha HETO 3apaay (ToKasyje KOJUKO JbYIH MEHajy CBOJ

JI0XOJIaK Y OJI'OBOPY Ha 1mopese).

Ha opysu mnedocmamax yxazao je Rawls (1971). VYtunurtapuzam pesyirupa
HCITIOKECJbHUM HUCXOI0M TAaKO Ja Behuna samehe IMPONU3BOJbHO BCIMKHA FY6I/ITaK MambUHUA.
Hpyraunje peueHo, yTUIMTapu3aM HUJE y CTamy Ja rapaHTyje jelHaK TPETMaH CBHX

E€KOHOMCKHX aKTepa, jep noBehame KOPUCHOCTH CIIOCOOHHU]ETr eKOHOMCKOT aKTepa MOXKe
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JOBCCTHU OO CMambClha KOPUCHOCTH APYTor CKOHOMCKOIT aKTCpa, HC3aBHUCHO O TOora

KOJIMKO j€ HeroBa CIoCOOHOCT HIKA.

Ha mpehu nedocmamax yxazyjy Piketty u Saez (2007). Makcumusupame 30upa
YKYITHUX KOPHCHOCTH Yy JPYIITBY HE JOBOIM JO JKEJbEHHX edekara, ImpeMa ToMe je
HEOMXOAHO: 1) U3jelHaYaBaTH KOPHCHOCT CaMO OHJIA KaJla CBU €EKOHOMCKH aKTepH UMajy
ucTy HUBO nipedepennnja. 2) laissez-faire Tpeba na npeosiahyje caMmo oHAa KaJia MOCTOjU

UCTH HUBO MPOAYKTUBHOCTH Mel)y eKOHOMCKUM aKTepuMa.

Yemepmu nedocmamak je Be3aH 3a TapreTupame. TapreTiupame MpeacTaBiba 101aTHO
CPE/ICTBO y MAaKCHMH3ALUjU APYIITBEHOT LUJba, jep KOPUCTH pElICBaHTHE KOpeialuje
u3Mel)y youeHHX M HeONaKeHUX WHAWBHIYATHUX KapaKTEPUCTHKA 32 O0JbY IPYIITBEHY
npepacrnoerny. MehyTum, TapreTupame je KpUTHKOBAaHO Ha OCHOBY TOT'a IIITO JOBOJIH JI0
KpIIekha OCHOBHOT IPHHIMIIA jeTHAKOI TpeTMaHa jeaHakux. Hamme, ako cy naBa
CKOHOMCKAa aKTepa MJCHTHUYHA Yy CBUM JUMEH3MjaMa KOje Cy peJeBaHTHE, allkl ce
pa3uKyjy y OOHOCY Ha TUMEH3H]y IyX KOje Cy JbyAM TapreTHpaHH, OHU MOTY OWUTH
TPETUPAHU PA3ININTO, ¥ Ha Kpajy he y)KuBaTH pa3nuunTe HUBOE 3a/10BOJHCTBA. Saez-0Ba
(2001) wucTpakuBama [ONpHHENA CY pPa3BOjy CaBPEMEHE TEOpHje ONTHMAIHOT
ornope3uBama J10XoTka. OH je y CBOjUM pagoBUMa Je(UHUCAHO ONTUMAIIHY MOPECKY
ckalry kao (GyHKOH]y edekTa JO0XOTKa, epeKTa CYNCTUTYLHje U o0JMka (QyHKIH]je
pacrniogene qoxoTka. OBaj MPUCTYM j€ YHANPEAHO PEATUCTUYHOCT MOJela TaKo IITO je
HAITyCTHO MIPETIOCTaBKy O XOMOTreHUM npedepenijama. Saez (2001) je uneHTHPHUKOBAO
ONTUMAJIHY JHMHEApHY (QYHKLHU]y OMNOpe3HBama BUCOKHMX J0XO/aKa, Kao W OIIITe
ONTUMAJTHE TIOPECKe CKayle M (YHKIMje eTacCTUYHOCTH 3apajia y OJHOCY Ha IOpecke
crone. Takohe, UCTpaKMO je yTUIAj EKCTCH3UBHE M MHTEH3WBHE €IaCTHYHOCTH MOHY/IE

pana (Arsi¢ u Randelovi¢, 2017).

1.2.2 Moodenu nope3za na 00x00aK y cagpemenum oprcagama

Y eKOHOMCKO] TEOpUjH TOCTOje OPOjHH MOEIH ONTHMATHOT OMOpE3WBama U CTENEH
caryacja Mel)y kpearoprmMa €KOHOMCKE TIOJIUTHUKE j€ PEIATUBHO Majid. YTPaBO TaKBE
OKOJIHOCTH 00jallImbaBajy MpUMEHY pa3IMuUTHX KOHIIeTaTa Kaja je ped O ONope3uBamy
noxotka rpahana y espornckum OECD exkoHomujama. Mmak, Ha OCHOBY OMIITHUX
KapaKTepUCTHKA MPHUMEHEHN KOHIICNITH Tope3a Ha JIoXoJaK rpahaHa y caBpeMEHUM
IpkaBaMa MOTy ce rpynucatu y Tpu ommrta Moaena: (1) cuHrernuku; (2)

nponopunonanuy; (3) nyanau (Randelovi¢, 2020).
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Cunmemuuku moden mope3a Ha jaoxonak rpahana je 3acHoBaH u3mel)y ocranor Ha
EnBopToBOM MOy ONITUMATHOT Oonope3uBama (ko Kor ¢y ctore 100% 3a cBe oHe koju
UMajy JO0XOJaK H3HAJ MpPOCEeKa), Ka0 W Ha IIMPEM CKYyIy CaBpPEMEHUX TeopHuja u
KOHI[ETIaTa MpeMa KoM O omope3uBame Tpedano ma Oyae mporpecuBHo. [Ipema
pa3MaTpaHoOM MOJIeTTy TIope3a Ha JI0X0AaK rpalh)ana v 1ojeIMHIN U IIOPOJIHUIIE CE CMaTpajy
MOpecKUM OOBE3HMIIMMA. YKYyMaH MPHUXOJ yMameH 3a CTaHAapJHE M HecTaHAapAHe
0JI0UTKE YMHU MOPECKY OCHOBUILY, JOK j€ MPEeAMET OMOpe3uBama MUPOKO JehUHUCAH
Tako Ja oOyxBara IpHXoJe OJ KanuTana u on pazaa. [lopecka croma Ha onope3uBU
npuxoj je mporpecuBHa. Kanga ce omopesuBH n0Xomak NmpuOmmku jenHoj tpehunu mo
MOJIOBUHE HAIMOHANIHE M3HAJ MpPOCEYHE IJIaTe, TPaHUYHE MOPECKEe CTOMe MOYUIbY Ja
pacty. Pacnon nHajsehux rpannunux nopeckux cromna je ox 40% mo 60%. [Ipennoctu
OBOT' MoOjiela TpOW3Na3e M3 jEJAHAKOT TpeTMaHa CBHUX JI0XOJaka (XOpU30HTAIHA
IIPAaBUYHOCT) U NMPOTPECUBHUX MMOPECKUX CTOMA (BepTHKaNIHA npaBu4yHocT). Henocrarak
ce orjesa y BACOKHM aJIMUHUCTPATUBHUM TPOILIKOBIMA KOjU OBaj MOJIEN U3UCKY]je yCIe
cBoje crnokeHocTH. Takole, mpuMeHa MpOrpecUBHUX CTOMA ASCTUMYJIHILIE 00pa3oBame,

pan ¥ Ipey3eTHUILTBO.

Ilponopyuonannu nope3 na 00xooak - Y KOHTEKCTY rio0anu3aiuje, pa3BUjeH je CBe
Behu Opoj Mojena mope3a Ha JAoxofak rpahaHa Koju MOApPa3yMeBajy NpUMEHY
JeAMHCTBEHE MaprUHANHE IOpPECKe CTOIe, HE3aBUCHE OJf HUBOA JIOXOTKA, y IUJBY
npomMoBHcama MelyHapoaHe KoHKypeHTHOCTH. OBe BpCTE TOpe3a Cy I03HAaTe Kao
IPONOPLMOHAIHM TOpe3U Ha aoxonak (flat tax), nako 3ampaBo MOTY OUTH UHIUPEKTHO
IPOTPECUBHU jep MPUXOAM UCIOA ofpeheHor HuBoa HUCY onope3oBaHH. CTora uako je
rpaHMYHA TIOpEcKa CTOMa KOHCTAHTHA, MPOCEYHA MOpecKa CTOMa pacTe ca pPacToM
noxotka. [Topecku 0OBe3HUK je Hajuenrhe mojeauHal. Teopujcku mpeAMET ONope3uBamba
y OKBHUPY OBOTI' MOJI€JIa j€ caMO JIOXOJaK O/ paja, aju ce y npakcH yeunrhe onopesyjy u
JIOXOLM O/ KanuTaia (IuBuaeHze, kamare). [lopecka ocHOBHIA, MpejacTaBba yKyINaH
NPUXO0J] yMakEH 32 YHUBEP3aJTHI HEOTIOPE3NBU H3HOC, a jeIMHCTBEHA TPAaHIMYHA TTOpecKa
CTOma ce NpuMemYyje Ha JJOXOJaK U3HaJl HEOOPEe3UBOI MUHUMYMA. [103UTHBHU aceKTH
oBor mozena cy (Hall u Rabushka, 2013): (a) anMuHHCTpaTUBHA jETHOCTABHOCT yCIEN
MpUMEHE JEeUHCTBEHE TpaHWuHe crome; (0) yKJbydMBame CBHX JOXO/JaKa, 0e3
oobpaBama 0/10MTaKa, YMHH OBA] MOJIEJI XOPU3OHTAIIHO IPABUYHUM, j€p MOjEeUHIIH ca
UCTUM HHUBOOM JIOXOTKa HUMajy HCTH TOPECKH TpeTMaH, MehyTuM, HpUHIUM
XOPHU30HTAJIHE TPABUYHOCTH j€ HapYIIEeH YKOJIUKO Ce IOXOLHU O] KaluTalia He OIope3yjy
WJIU CE OTIOPE3Yjy MO IPYyradyujoj CTOMH HETO JTOXOIH O] paja; (B) Mama JIeCTUMYJaIja
Ha paji, TeAkY, NHBECTHIIN]E, YCIIe]] HUICKAX TPAaHUIHUX MMOpecKuX cTomna. Hemocrarak
OBOI' MOJIeJIa ONIOpE3UBamka j€é Mamba MPOTrPECUBHOCT, IITO C€ HEraTUBHO OJlpakaBa Ha

BEPTUKAJIHY IIPABUYHOCT.
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Jlyannu nope3s na 0oxooaxk - 300T 3HaYajHOT TIOpacTa MOOMITHOCTH KAIUTAIa U3a3BaHOT
rJ100aIM3annjoM, eTacTUYHOCT MOHYIE KaluTalla y OJHOCY Ha MPUHOC je HaJMalIuia
€JIACTUYHOCT MOHYJe pafa y oaHocy Ha HeTo muate (Serensen, 2005). Onope3uBame
JIOXOTKa O] KaluTalla M0 BUCOKUM MOPECKUM CTOllaMa MMa 3HadyajaH yTUIAj HA OJUINB
KaluTaia jep mopes Ha J0X0JaK CMamyje MpUHOC Ha KanuTal. Tako je 1980-ux roguna
YBEJICH JyaJIHU CUCTEM OTOPE3HMBamba y HACTOjamby Jla Ce CIIPEUH OJUIMB KalHTaia, ITo
3HAYH JIa je TMPUXO0J 0J1 KaruTaja 0o MoJUI0KaH HIKEM Tope3y Hero MpUxOoIu O paja,
KOjU CIIY>KH Kao OCHOBa 3a nHBectuiyje. Jlehunuimja mopeckor 0OBe3HUKA y AyaTHOM
CHCTEMY OIOpe3UBamba Mpey3uMa ce M3 MPEeTX0/AHa ABa MOjea. Y HEeKUM €KOHOMHjama
ce omopesyje caMo IojeIuHall, JOK je y IPYyr'MM EKOHOMHjaMa IMPHUCYTaH MPHUCTYII
3ajeJHUYKOr ornope3unBama oxorka mnopoaune (Haan um Navarro, 2008). [Ipemmer
OTIOPE3MBaba CE MOKE IMOACTUTH Y JIBE TPyIe: JOXOTKE O/ paaa M JOXOTKE 0/ KamuTaa.
OcHoBu11a 32 OTIOPE3UBakE JOXOTKA O pajia MpeICcTaBiba 3apal)eHn 10X0/1aK YMambEeH 3a
TPOIIKOBE KOjH Cy TIOBE3aHU Ca HETOBUM CTHIIAKEM, JIOJIATHO YMaHkeH HECTAaHIapIHUM
oJIOMIIMMA KOJH Cy JIO3BOJbCHU y HEKHM 3eMJbaMa (Al Mame HEro y CHHTETUYKOM
mozeny). Ha omope3uBu 10xomak o paja mpuMemyje ce MpOorpecuBHA CTOMa, JOK ce
JOXOJIaK O] KaluTaljla OMope3yje 1Mo MPONOpUUOHATHUM cromamMa. [lpegHoct myamHor
OIOpEe3MBama Ce OrJie/ia y OJaKeM ONOpEe3nBamy KalMTala MITO MOJCTUIIAJHO YyTHYE Ha
HITE/lbY ¥ WHBECTHIIN]E, KA0 ¥ Ha JIyTOPOYHU NMPUBPEIAHH pacT. HeraTuBHU aciiekT OBOT
MOJIeNIa jeCTe HapylIaBamke XOPU30HTAIHE MPAaBUYHOCTH, AHU(PEPEHINPABEM T0X0daKa
ol paga u kanurtana. Takolhe, 6naxe onope3nBame KanuTaga, HapyllaBa U BEPTUKAIHY
NPaBUYHOCT, TUME LITO CE KAMUTAIHH JI0XO0JIaK OMOpe3yje MPOMOPILHOHAIHO U YECTO MO
HIDKO] CTOIH O IOXOTKa OJ1 pajia, IIITO MOro/lyje BUCOKO JOXO0A0BHUM IrpynaMa Koje Behu
JIe0 TPUX0/1a OCTBAPY]Y KPO3 KanuTtan (IUBUACHAE, peHTe, kamare). Ha Taj HauuH, nako
cucTeM jenyje euKacHo, YKYIHO Topecko ontepeheme onaga ca pacToM J0XO0TKa, IIITO
je cynTpoTHO Hayelny Ja OHHU KOju Bullle 3apal)yjy TpeOa a cHoce cpa3mepHo Behu Teper.

To mMoxke ToBeCTH 110 PErpeCuBHUX ecbeKaTa YHYTap BUIIUX ACHUIA PACIIONCIIC JOXOTKA.

1.3 UnaupeKkTHO onope3uBame: 0Nope3uBame NOTPOLIE

Om030()cKO MOPEKIIO Mope3a Ha MOTPOIIkY MoXke ce mpatutu ox Tomaca Xobca:
~w~JeOHakocm namemarea ce cacmoju npe y jeOHaKxocmu 0H02d Wmo ce KOH3YMUpd, He2o
y 6oeamcmasy ocoba Koje KOH3ymMupajy ucmo’, MTO je Hamucao y cBoMm ey mpe 350
roauHa. tberoBo cTaHOBHUINTE j€ TOYMBAIO Ha 00pa3NIoKemy Ja Cy MOpe3H ,,HeOnXo0aH
MPOWAK 3a OPAHCABHY 3aUMUMY Npasa Ha ycusarve y scusomy. Ilorpomma Tpeda ga
CIIy’KHM Kao OCHOBa 3a TIOpe3e jep je ,,cnomawiru uzpas cpehe y scueomy. Y ckopuje

Bpeme, MHctutyT 3a duckanue cryauje (1973) ronune y Yjenumenom KpameBcTBY U
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Munuctaperso dpunancuja CAJL (1977) u3Henu cy cHakaH apryMeHT® 3a OIOpPE3HBAE
MOTPOLIHE. YIIPKOC OBUM IPEAIo3uMa Ja UHIUPEKTHH MOpe3u ocTBape Behu OuancHU
3Hayaj, HUjeHa 3eMJba HHje CBOj MOPECKH CUCTEM Yy MOTIYHOCTH IpeycMepuiia Ha
norpomy. Mnak, y ckiamy ca TUM, AONUIO je 0 3HadajHe TpaHchopmaiuje o
OTOpe3MBamka J0XOTKA Ka ONOpE3HBamy MOTPOIIE HA BUIIE HAYMHA y TMOCIECTHBHX
Hekonuko nenenuja. [Ipo, 1967. romune, EBponcka 3ajennuna (E3) je moHema npe
IUpeKTUBe Koje obaBedyjy mnpumeny IIJIB wa cBe umanune E3. CxomHo ToMe,
IpoNOpIHMja Mope3a Ha MOTPOILbY U MOope3a Ha JI0XO0JaK ce MPOMEHMIIA 10 Te Mepe Ja
nope3u Ha norpouwby (IIJIB, akuwmze, uta.) uune 15-25% nopeckux npuxona y E3.
Hpyro, nomwio je A0 OrpOMHOr IoOpacTa IMEH3MjCKUX MporpaMa ca JeduHUCAaHUM
JTOTIPUHOCHMA W APYTUX Mporpama ITeAme ca OJJI0KEeHUM mope3oM y CjeaumeHuM
Awmepuukum [pxaBama (CA/l) u Apyrum MHIYCTpHjaIH30BaHUM 3eMibaMa. TpeHyTHe
nporieHe ¢y aa ce okBupHo 50 nporeHara audne mreame y CAJl edextuBHO onopesyje,

OJIHOCHO, MMa CITMYaH TPeTMaH Kao nope3 Ha notpoumy (Metcalf, 1995; 1999).

[Toctoje Tpu rnaBHa pasiora 300r KOjuX MHOTH €KOHOMUCTH Tpeaiaxy Behe ocnamame
Ha ONOpE3MBAamkE€ MOTPOIIE Y OJHOCY HA JUPEKTHE TIOpecKe OOJNMKE YCIen:
JE€AHOCTaBHOCTHU, €PUKACHOCTH U MpaBUUHOCTU. CYIITHHCKU apTyMEHT 32 J€ZJHOCTaBHOCT
je Ja je mpuxox TEIIKO, ako He M Hemoryhe, mpenn3Ho M3MEpUTH, JOK je Mepeme
NOTPOLIE PEJaTUBHO JEJHOCTABHO. YIpaBO HajBehu [1€0 CIOKEHOCTH CaJallllber
cucTeMa mopes3a Ha JOXOJaK MPOU3Ja3u U3 MoTpede Mepema JOXO0TKa, aMOPTH3AIHje |
kanuTanHe 1oo6utu. [Tomohy nopesa Ha OTPOIIKY MpeBa3uiIa3e ce MIOMEHYTH IPOOIeMH
nope3a Ha jgoxojaak. Kamuranuu mspanu ce tpouie (0a0Hjajy) y OKBHpY IOpe3a Ha
NOTPOILIY, a KallUTaIHU Jo0uiy ce 3anemapyjy (Metcalf, 1995). 'maBHu aprymenr y
npwior epuKacHOCTH je /a ce yBOhemeM Mope3a Ha MOTPOIIkY yMECTO TMope3a Ha
mITeABY, yKiIama MehyBpemMeHcka auctop3uja morpouime. llltaBume, Behe crome
ynarama he nmpoMoBHCAaTH €KOHOMCKHM pa3BOj KpO3 CMameHme €()EeKTUBHOI MOpe3a Ha
kanuran (Stiglitz, 2008). Ha kpajy, HEKu €EKOHOMHCTH Cy C€ 3aJ1arajiv 3a IpOMEeHyY Iopesa
Ha MOTPOILIY 3acHOBaHy Ha jeqHakocTH (Auerbach u Kotlikoff, 1987). Unak, Behuna
€KOHOMHCTa Bepyje Ja Ou mope3 Ha NOTPOIIKY OMO MHOTO PErPECUBHU]H O MOpe3a Ha
noxonak (Musgrave, 1938; Stiglitz u Rosengard, 2015). OBo npousznasu u3 YMmbEHUIIE 1a

KaJia ce JoXo/laK rnosehasa, pacte U CTOMA IITEAHE Y OJHOCY Ha MPUXOJ.

Kao u xoj ocranux nopeckux o6JMKa, MOpe3u Ha NOTPOIIkY HUCY YHU(POPMHU HIMPOM
CBETA. YINPKOC pa3IMYUTOM IOIJIeNy Ha MOpe3 Ha MOTPOLIbY, Y CaBPEMEHOM CBETY

JOMMHAHTHU OOJIMK MOpe3a Ha MOTpollkYy — mope3 Ha gojaty BpenHoct (I1JIB),

8 Munucrapcrso ¢unancuja CAJl (1977) je ka0 apryMeHt 3a OMOpE3UBAmE TOTPOLILE U3HETO JIa OBaj
nope3 mnpyxa crabuiaH M3BOP NPHXOZA KOjU je Marbe MOJUIOKaH €KOHOMCKUM (UIyKTyanujama, jep je
0a3upaH Ha MOTPOILILH, a HE Ha IPUXOIMMA.
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npuMemyje ce y npeko 140 ekoHOMHja U 3ay3uMa 3Ha4YajHy YJIOTY Y FbBUXOBUM ITOPECKUM
CUCTEeMHMa. Y3€eBLIM y 003up 3HA4aj Mope3a Ha MOTPOLIkhY BaXKHO je pa3yMeTH HUXOB
JIM3ajH, BBUXOBE YTHUIIA]€ U TJe KPeaTopu €KOHOMCKE MOJUTHKE OMpajy 00JbE WITH JIOIIH]E

omnmwje 3a nmoBehame MPUXo/aa 01 MOTPOIIHE.

[Tope3u ce MOry NMPUMEHUTH Ha OHO KOJIMKO Jbyau 3apalyjy, KOJUKO IITEAe, IITa
nmoceayjy u mrTa Kymyjy. [lope3n Ha cBaky aKTUBHOCT CTBapajy AHUCTOP3Hje KOje MOTy
HAIITETUTH TNPOAYKTUBHOCTU TpHuBpene. MelyTum, He cTBapajy CBU IOpE3H HCTE
muctop3uje. C jemHe cTpaHe, OpE3U Ha paj] yTUIY Ha OJJTyKe Ja Ju he ce mojeauHaly
OTIPENICIIUTH J]a PN WK HE, a IIOPECcKOo onrepeherme MTelkhe U MHBECTHIIN]a (KarmuTaa)
cMmamyje naBectunyje. C qpyre cTpaHe Mope3u Ha MOTPOIIbY, TaKohe, yTHdy Ha OJUTyKe
U MEbajy eKOHOMCKE HCXOJIe, aJIM j€ Mame BEepOBaTHO Ja he yTunaT Ha OJUIyKe O pamy
Wi ynaramy. [lope3n Ha IOTPOIIkY KOjU ce MPUMERYjy Ha CBE KYITOBHHE JIOBOJE J10
Tora Ja motpoinauyn riahajy nmope3 0e3 o03upa Ha NPUXOAC WM pajJHU CcTatyc. Y
CaBpIICHO KOHKYPEHTHUM €KOHOMHjaMa, jJeIMHI HaYMH OTMOPE3MBamba KOjU 3aJ0B0JhaBa
ycnoB [lapero eukacHOCTH jecTe mMayIIanHO orope3uBame. [laymanHo onope3suBame
omoryhyje edukacHy pacnogeny 10xXoTka 6e3 TyOuTKa 0J1arocTama, OTHOCHO CMAbEHE
KOPUCHOCTH TIOPECKMX OOBE3HMKA jEHAKO j€ KOPUCHOCTH OyueTckux KopucHuka. Ca
Ta4Ke EKOHOMCKE €()MKAaCHOCTH TAyIIaJTHO OIMOPE3UBAKE CE CMATpa UICATHUM jep He
MEema peaTUBHE [IeHe, a CAMUM TUM HE yTHYe Ha IPOMEHY €EKOHOMCKE aKTUBHOCTH (paj,
MOTPOIIY, IMITEIY, HHBeCTUIH]e). KOHKpEeTHO, MUHUMAJTHN BHUIIIAK TIOPECKOT TepeTa
00e30ehyje nmpumena Ramsey TipaBuiia, ajld OHA HUCY NMPHUXBATJbHBA Ca CTAHOBWIITA
npaBuyHOCTH. [IpeMa ToMe, cBaku mope3 Ha moTpoliwky he cTBapatn Behu wim mMamu
ryourak Onarocrama, a Wb ONTHMAIHOT OIOPE3MBama MPOU3BOJAA C€ W3BOAM W3
(dyHKIM]je IPYIITBEHOT OJarocTama Koja ce cacToju o frade-off n3mel)y mpaBUUYHOCTH U

€KOHOMCKE e(pUKaCHOCTH.

Jakie, mope3u Ha MOTPOIIKHY NMPUMEHBY]Jy ce Ha poMeT nobapa unu yciayra. [locroje
TPHU IJIaBHE BPCTE MOPE3a Ha MOTPOLIY: IOpe3 Ha MPOMET, IOpe3 Ha J10/1aTy BPEAHOCT
(ITAB) u akmuse. [lok ce mopes3u Ha npomeT u [1]IB 06uyHO npuMemYyjy Ha MIUPOK CKYTI
nobapa W yciyra, akim3e Cy ycMepeHe Ha oapehene mpowsBoje, jacHO AeduHHCAHE
3aKOHMMa IOjeMHaYHUX eKoHOMHja. Mlako cBa Tpu MHCTpYMEHTA Clajajy Moj OKpUIbe
nopes3a Ha MOTPOLIBkY, IMOCTOjU HEKOJIMKO Pa3iiKa Yy JU3ajHy M NMPUMEHU IOJIUTUKE
ornope3uBama u3Mel)y oBa Tpu obsmka. Hekoiauko nmpuHIUna ce Moke KOPUCTUTH a Ou
ce YTBPIWJIO Ja Jiu je mope3 Ha nmpomeT, [1/IB wmm akiuza qo6po ocmutisseH (Bunn et al.

2021). ITocToje yweTnpu npuHLMIIA 32 Tope3 Ha npomeT u [1/1B:
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1) Onope3uBatn camo Kpajiby TnoTpomky. [locioBHe wuHNyTe Tpeba wWiIH
ocnoboautu win, kao kox [1/1B, mopese miahene Ha nanyTe Tpeba BpaTuTy npeay3ehuma
Iy JlaHalla CHa0/IeBama.

2) (Cxopo) cBy ¢uHanHy moTpoimy Tpeda omope3oBaru. Ocnobdahama u moceOHe
crorie 3a opeheny pody HemoTpeOHO KOMILTUKY)Y HAIOPE 3a MOIITOBAKE ITPOIKCA, MOTY
HapyImUTH o0pacie MOTPOIIkhe HA HEHAMEpHE HAYMHE M YECTO PEe3yJITHPATH BUIIAM
MOPECKHM CTOIama.

3) Ilopes Ha moTpormy Tpebda na Harahyje camo jypucauKIja y K0joj ce poda win
yciIyra KOH3yMHpa.

4) Iupoko 3aCHOBaHM MPUXOJIU OJ1 [TOPe3a Ha TOTPOIIY I'EHEPAITHO CY CTAOMITHUjU

0J1 IPHUX0/Ia O] TOpe3a Ha JI0XOaK MojequHaIa Uik A100uT mpenyseha.

3a aknm3e nocroje Tpu npuHImna (Hines, 2007a):

1) Ilope3 Tpeba na Oyne mMoJelIeH MpeMa PEelIaTUBHO] IITETH MPOU3BOJA KOJU CE
oropesyje, a He TpeMa IIEHU TPOU3BOa, OWIIO Ja je To Xxabame Ha jJaBHUM ITyTCBUMA,
3araljeme wim 3apaBibe. OBaj THUN ONMOpE3MBama IMPEICTaB/ba BPCTYy HAKHAJHE 3a
HETaTHBHE EKCTEPHE €PEKTE KOje MPOU3BO/IHHA UK TIOTPOIIHka HEKOT IPOU3BOJIa CTBapa.

2) ITlpuxome on akuu3a Tpeba HaMEHHWTH 3a yOJjakaBame edekaTa IMOTPOIIHE
aKu3HUX AoOapa u yciyra. [Ipumepa pamu, mope3 Ha KopHIIheme ImyTeBa, akiu3a Ha
rOpHBO, Tpeba J1a ce KOPHUCTH 3a (PUHAHCHpAKHE OJIpJKaBarba Iy TEBa.

3) Ilpuxonu on akmu3a WMajy TEHACHIM]Y Na Oyay MPOMEHJbUBH jep je mopecka

OCHOBHIIA B€OMA YCKa, U 4E€CTO Cy ,I[I/ISajHI/IpaHI/I Ja MIPpOMCHC MMOHAIlIalkC ITOTpOoIIada.

1.3.1 Ilope3 na oooamy epeonocm — I1/IB

[Ipe mona Beka ce 3a [1JIB perko uyno Ban @panirycke. Caga ce mpumemyje y npexo 140
3eMasba, rae oouuHo ynHM 20% WM BUIIE CBUX MOpPECKUX Mpuxoaa. Yeohewe [1/1B
MIPEACTABIBAIIO j€ CPEAUIIIHH JIE0 TTopecke pedhopmMe y MHOTHM 3eMJbaMa y pa3Bojy. [1o
CBUM cTaHaapauma, nosehamwe [1/IB je Haj3HauajHUjU MOMAK y MOPECKO] MOJUTHIM U
aJIMUHUCTpAlMjU MOCHeAmuX JneneHuja. Mnak, y3pounmma u mocneaunama nosehama
[TIB Huje mocBeheHa noBOJbHA MaXKka, HU Teopwjcka HM emnupujcka (Keen u
Lockwoodb, 2010). ¥V cymtuau ocTajy HepasjalimeHa JBa KJby4YHa nuTama: Jla mu
nocroje 3Haiu Aa je I1JIB y npakcu onpaBiao TBpme BEroBUX 3aTOBOPHHUKA, a KOJUX CY
Ce HEroBM MPOTUBHUIM Miammwin? W mTa je TayHO OHO IUTO je JIOBENO O H-EroBe

€KCIaH3UBHH]j€ IPUMEHE IITUPOM cBeTa?
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Cymruna I1/IB je y Tome na ce oH Harutahyje Ha cBe TpaHcakuuje, Oymayhu nma ce
obOpauyHaBa u turaha y cBakoj ¢a3u mpou3BOAkE U MpoMeTa. JIaHnall nmpojaje He cme OuTH
NPEKHHYT, TE€ aKO CE Mope3 oOpavyyHaBa Ha YBO3 W W3BO3 C€ y MOTIYHOCTH ociobaha
[T11IB, onma je ocHoBuma 3a [I/IB camo kpajma moTpomima. [JaBHH aprymeHT
3aroBopuuka [1JIB je na, kana je mobpo ocmunuber, [1J]IB moxe Outn edukacan mopes
(Bird u Gendron, 2006; Keen, 2007), a mporpecuBHO ycnoctaBbame [1J]IB Mmoxe nmaTu
3HaudajHe OeHeduTe y morieny cMamema Hejeqnakoctu y apymry (Gale, 2020; Maier u
Ricci, 2024; Swistak u de la Feria, 2024). Takohe, mocTOju HEKOTUKO MOTEHIUjATHUX
u3Bopa nosehama epukacHOCTH TOBe3aHUX ca ycBajameM [1/IB. V npakcwu, I1/IB gecto
3aMemyje WM OpyTo Mope3 Ha MPOMET, WK jenHo(da3HU Mope3 Ha MPOMET KOjU Ce
Harutahyje y MaJionpo/iaju Wi Ha HeKOM JpyroM HuBoy. [lope3u Ha nmpomeT, MehyTum,
yTH4y Ha MeljyTpaHCakIMje U Tako M3a3uBajy HeeukacHOCT mpou3Boamke. [Tope3n Ha
MPOMET, Takohe, 4ecTo MOTy OWTH TOJUIOKHH MOPECKOj yTaju (€Ba3Hju) U MOPECKOM
uzberaBamy. [Ipuxo/] ce MOTIYHO TyOHM aKo M3 HEKOT pasJiora rmope3 Huje oOpadyHar u
wiaheH Ha KOHAYHOM MECTy Mpojaje, Ma Ha Kpajy MMa TEHJACHIU]Y Ja pe3ysTupa
BHUCOKHM TIOPECKUM CTOTIaMa Ha YCKUM ITOPECKUM OCHOBHIIaMa. Y JIPYTHM CIIy4ajeBHMa,
[T1]IB je ycBojeH kao Jeo MmakeTa jaubOepaiM3amnuje TProBUHE, KOJU MMa 3a Wb Ja
HAJOKHAIM TYOUTaK MPHUX0/Ia O]l CMamkemha apuHa (yciea c1o00JHujer KpeTama poda u
yciyra), y3 O4yBame JO0OMTH y €(pHKAaCHOCTH MPOU3BOJAE O] NMPUOJIMKABamka ICHA
CBETCKUM LieHama. Ha onmirem HUBOY, a moceOHO y 3eMibaMa y pa3Bojy, ycBajame 11/IB
Ce YeCTO BHIM Kao IIEHTPAJIHH €JEMEHT Iopecke pedopMme Koja TIMoapazymeBa
MOJIEpHHM3AIMjy  TMOpecKe  aaMUHUCTpalldje, pa3BUjakbe  yImoTpede  MeTojaa
caMooIlope3rBama 0J1 4era ce ouekyje Aa he Ha kpajy oJlakIIaTh agMUHHUCTPALU]y Y

OJTHOCY Ha JIpyTre Topese.

Ca spyre ctpaHe, IOCTOje UCTpakMBama Koja yKaszyjy Ja je 3ampaBo yBohewe I1/IB
CMambUJI0 €eKOHOMCKY e(pHKacHOCT, ILTO je MocieaAnlia HEKOIMKOo HenoctaTaka (Keen u
Smith, 2006). IlpBo, kama je manam I[1/IB mpexkunytr moske aohu 10 TpOU3BOAHE
Hee(UKacHOCTH, MTO OM Yy MPHHLUIY MOIJI0O MCTUCHYTH NO3UTHUBHE edekTe Behe
HariaTe nopeckux npuxosna ysohemem I1JIB. Ipyro, [1/IB ce Takohe nokazao pambUBUM
Ha KpUMUHaJHE Hamajae Bucokor npoduiaa. Ha mpumep, ,,ipeBapa ca BpTELIKOM®
(,,carousel fraud) koja KOPHUCTHM apaH)XKMaHE 3a OIOPE3MBAKE TPrOBHHE YHYTap

3ajeHHIIE, a Koja je y okBupy EY usnocuna je oko 1,5-2,5% npuxona.

Tokom nBameceTor Beka JONLIO je JO0 pa3Boja M HAAOTPAIkBE TEOPHUje ONMTHMATHOT
orope3nBama 100apa, yriiaBHOM IyTEM YOIIIITaBakha OCHOBHUX MPETIIOCTABKU. Y TIPKOC
TOME, CYIITHHCKH 3aKJbyUIll U UMILTUKAIM]€ TEOPHje 0CTajy Mamke YAaJbeHHU O] TeOpHja
ONITUMAJTHOT OITOpe3uBama 10X0TKa. Cpik TeOpHje ONTUMAIHOT ONOpe3nBama 100apa je

Pem3ujeBo mpaBmiio (M BErOBe peuMHTEpHpeTanuje), ca oapehenum npunarohaBamuma
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3aCHOBAHUM Ha IOJIA3HUM IPETIIOCTaBKaMa M IIMJbEBUMA KOjU MOAPA3yMEBajy MOPECKe
NPUXOJIC M PEryJIHcame CIOoJbHUX yThlaja. OnTUManaH mope3 Ha ao0pa mojapa3ymena
YKHJIakbe [Tope3a Ha perpoMaTepujalic | yjeIHaueHO OMope3rBambe GakTopa MPOU3BOIHE
o] cTpaHe KoMmnanuja. OOpa3IoKEeHO Mpe/CcTaB/ba KapaKTEPUCTUKE EBPOIICKOT MOJeia
[IIB mpema jemHoM O 3ak/bydaka TEOpHjE€ ONTHUMAIHOT OINOPE3UBamba, KOJU je

dbopmanuzoBan y Diamond u Mirrlees Teopemu 0 €hpUKACHOCTH MPOU3BOIHE.

EBpornicku [1/IB mMoznen ce 3acHHBa HAa HEKOJIUKO OCHOBHHX MPUHITUIA, KOj& MPOU3a3e
u3 norpede 3a ob6e36ehuBameM HecMeTaHOT (PYHKIIMOHHMCAMa JEAMHCTBEHOT TPIKHIITA
EVY. Kapakrepuctuke eBponckor I1JIB monena cy (Hellerstein u Gillis, 2010; Arsi¢ u
Randelovi¢, 2017; Kowal u Przekota, 2021):

1. wupoko deghunucarve npeomema onopezusarna — IIpenmer onopesnBama cy cBa
no0pa M yciyre 3a Koje HUje Mpelr3Ho HaBelIeHo Aa cy npeaMet usyseha. HaBeneno je
ciiydaj jep ociobohema Aenyjy AMCTOP3MBHO C OO3UPOM Ja YTUYY Ha OIJIyKe O
noTpomsksyu U Kopuinhewy (akropa mpousBoame. JlogaTHo, HETaTHBHO yTHYY M Ha
€KOHOMCKY e€(pUKaCHOCT Cy>KaBambEeM MTOPECKE OCHOBHIIE;

. npumena nompownoe I[/[B muna — Ha mpoMeT OCHOBHHX cpejcTaBa ce Ijiaha
[1IB, anu Kymair OCHOBHOT cpeicTBa koju je oOBesnuk [I/IB, u To cpeactBo nasme
KOPUCTH y TIPOM3BO/IHHH, HMa MPaBO HA OJ0UTaK Mopecke o0aBe3e y OKBUPY MPH3HAKHA
MPETXOHO I1aheHor mope3sa;

il. nmpumena jeounHcmeenux npasuia 3a OnoOpe3uarbe MehyHapoone mpeosune —
Pa3maTpana KkapakTepUCTHKa NpeACTaB/ba TPAH3ULMOHO IMPaBUIO Koje de facto
MOJIpa3yMeBa OMOPE3NBakE MO TMPUHIUITY OJPEIUINTa, OJHOCHO, He Tulaha ce y 3eMJbr
W3BO3HMIIY, Beh y 3eMJbU YBO3HUIIM, YUME C€ MTOCTHKE PaBHOIIpaBaH IM0J10kaj JoMahux
npousBolhaua v mpousBohaua U3 IPyrux YiaHUIA,

V. npumeHna ycaziauieHux OKGUPHUX Npasuia y noenedy nopeckux cmona — OBa
KapaKTepUCTUKa TIOpa3yMeBa yjelHauyaBame TIpaBWia TProBUHE W  JOAATHO
yckiiahiBame MOPEeCKUX MOJINTHKA;

V. npumeHna Kpeoumuoe memooa obpauyna nopecke obaseze — Obpauyn I[1/IB ce
BpIIIM HAa UHAMPEKTaH HauuH, mto umiuinuupa na [1/IB o6Be3nuk o6pauyHasa nopes Ha
[IEHY HCIIOPYUYEHHX T00pa Y KOjy Cy ypauyHaTH ¥ OCTAIA HHIUPEKTHU MTOPE3U U Ty IIEHY
Hartahyje kyniy (u3nasuu [1/IB). C npyre ctpane, I1/IB xoju je caapxkan y HabaBHO]j
[IEHU MIPOU3BOJIa KOJH C€ KOPHUCTE 3a Jajby NMPOU3BOAMY, MPEACTaBba NMPETXOIHU HUIIH
ynazuu [1/IB, xoju ce ogbuje o nznazHor;

Vi. ycnocmasmare cucmema 3a pazmery nooamaxa o I1/[B — Esponicku [1/IB monen
nojpasymeBa cucteM pasmene uHdopmarmja o I1/IB, xako OM ce cMamuO PHU3HK O

JBOCTPYKOT OIIOPE3UBAA.

59



1.3.2 Axkyu3se

AKIH3e Cy CeJIeKTUBHU NOPE3U Ha MPOajy WK yrnoTpedy oapehenux mnobdapa u yciyra,
Kao HITO Cy alIKOXOJ, IIUrapere, HaQTHU epUBaTH, OCTAIM €HEPreHTH, U Ap. AKIH3e
M0CTOj€ BEKOBMMA U JIaHAC UX BIajie IUpoko kopucte. [llupeme onope3nBama 10X0TKa
U JI0JIaTHE BPEIHOCTH Y JIBAJIECETOM BEKY CMAbHIIO j€ 3HA4aj OMOpPE3MBamba aKIM3aMa
Kao0 M3BOpa AP)KaBHUX MPHUX0/a, I BehnHa Blaja U Jajke MPUKYIJba 3HATHE MOpe3e Ha
Ha(THE IepuBare, CTpyjy, yrasb, rac, JyBaHCKe Mpou3Boje U ankoxoi. Ynanuie OECD
cy 2000. roguHe y MpOCEKy MPEKO akKiu3a HaruiaTuie 12 0ACTO YKYNMHUX JAPKABHUX
npuxona. Mehy 3emspama OECD y npoTekioM nepuojy, Moe ce IMpeno3HaTH MIadJIoH
Jla YIIpaBO OHE CKOHOMHU]jE Ca HAJHIKUM TPUX0IUMa, ca IIEHTPATN30BaHUJUM BiIaamMa i
ekoHoMuje ca Hajeehom oTBopeHolhy 3a Mel)yHaponHy TproBuHy, uMajy HajBehu yneo

aKlM3a y YKynHuM apxaBHUM npuxoguma (Hines, 2007b).

AKIH3e MOTY IMaTH OOJIMK crieluUIHHX 1ope3a win ad valorem nopesa. Cienuduaau
nopes (WK mope3 Ha jeAUHHILY) je AeHuHHCaH MO jeIMHULIA OMOPE30BaHOT A00pa WiIn
yciyre, N0K je ad valorem akuusa neduHUCaHa Kao MpOIEHAT IpoaajHe neHe. Ha
KOHKYPEHTHUM TPXKHUINTHMA CIeUu(UYHNA TOope3u U mope3n ad valorem wumajy
UJCHTHYHE TOCIICIUIIE, OCUM Pa3JIMKa KOje Mpom3Iia3e u3 yCKIIah)eHOCTH U CIIPpOBOhembA.
Ca npyre ctpaHe, Ha HECaBpUICHO KOHKYPEHTHHM TPXKMILITHMA Pa3jidKa je 3HA4YajHHUja
nouto ad valorem mope3n ayToMarcku Hamehy BHIlle MOpEcKe CTOME IO jeTUHHIH C
003upoM aa pupMe orpaHryuaBajy KOJIMYUHE J1a Ou moaurde rene. OTy1a Ha HECaBPIIIEHO
KOHKYPEHTHUM TPXHIITUMA ad valorem TOpe3w MPOU3BOJIC BUIIIC MOTPOIIAYKE [ICHE H

Behu ,,unct ry6utak*, Hero cnenuduunu nopesu (Delipalla u Keen, 1992).

Yetupu MoTuBa cy y ocHOBHU yrnoTpeOe Behune akmu3a. Ilpeu je cTBapame mpuxoja, jep
aKIIM3e MOTY IPOM3BECTH 3HAYAjHE JPKABHE MPUXOJIC, M TO 110 HIKUM TIOJTUTHYKAM WITH
€KOHOMCKHM TpPOIIKOBUMA O]l alTepHaTHBA TOIMYT OMOpe3uBama N0XOTKa. /Ipyea
MOTHBallMja je MpHUMEHa MPUHIUIA KOPUCTU OJ OINOpe3uBama. AKIHM3E C€ MOry
MPUWIArOANTH Tako Aa Hamehy mopecko onrepeheme OHMMA KOjU MMajy KOPUCTH O]
Ip>KaBHUX ycnyra (puHaHcupaHux u3 akuusa. [lope3n Ha OEH3UH ce 4ecTo OmpaBaBajy
Kao KOpHUCHHYKE HaKHaJe 3a MyTeBe Koje o0e3behyje Bmama. Tpeha motuBanuja je
KOHTpOJIa eKCTepHUX edekara, IITO je MJb HU3a aKiu3a Ha 3aralyyjyhe cymcranie, Kao
IITO Cy TIOPE3U Ha XeMUKalrje Koje omrehyjy 030HCKH omoTad. U uemepmu MoTuB je
Jla aKIK3e MOTY 00ecXpaOpUTH MOTPOIIEY MOTEHIM]aTHO MITETHUX CYTICTAaHIIH (Kao IITO
Cy aJKOXOJ U JQyBaH) Koje OW IMOjeqUHIIM MOTIHU MPETEPaHO KOH3YMHUPATH Y OJCYCTBY

onopesuBama (Hines, 2007a).
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2. E¢dexTn Ha makpoekoHoMcke nepdopmance

On cpenune 1970-ux 1o manac, jenan Opoj EKOHOMHKCTA j€ MOKYIIAO J1a IIOBEXKE CIIOPH]je
CTOIE eKOHOMCKOT pacta u Behe crome Hezanocienoctu y 3emsbama OECD ca ykynmHuM
opacToM Hopesa, Kao 1 ojipel)eHnM KapakTepucTHKaMa MOPECKUX CTPYKTYpa, Ipe CBera
CTEIMEHOM JI0 KOjeT IMOPE3H OMETajy MOJICTUIIaje 3a pajl, mTeAmy U yiarame (Kneller et
al. 1999; Alesina u Ardagna, 2010; Romer u Romer, 2010). [Ipemna, y Teopujckoj u
EMITMPHjCKO] JIUTEPATypH jOII YBEK HeMa KOHCEH3yca Ha HU3 3HAUYajHUX MUTamka O TOME
KaKo Mmope3u yTudy Ha ekoHomcke pesyntare (Leibfritz et al. 1997). OBaj cermeHT
JTOKTOpPCKE JucepTaluje, mpemMa ToMe, UCIuTyje moctojehy nureparypy, Kako Ou ce
YCTaHOBHJIM TEOPUJCKA W EMITMPHUJCKU 3aKJbydlld YTHUIaja MOPECKUX CTPYKTypa Ha

MakpoekoHoMcke nepdopmance y esporickum OECD ekoHOMHjama.

JemaH KOMIUIMKOBaH €JIEMEHT y aHalHM3u yTHIlaja Mope3a je YTBphUBame KO Ha Kpajy
CHOCH TEpET Mope3a, jep ce Mope3u MPUKYIUbEHH 10 0/ipel)eH0j OCHOBU MOTY IPEHOCUTH
Iy JIaHIIa TPOU3BOAE U quctpudynmje. [IpedanmBame mopesa ce aemana Kaja ce eHa
OHOTa WITO C€ OIOpe3yje MPOMEHN HAaKOH yBolema ropesa. Y 3aBUCHOCTH O YCIIOBa Ha
TPXKUIITY Tpou3BoIa, Npeayszeha mory Outm y mMoryhHocTu na mpebaiie mopese Ha
noTpoiiaye (Mo BUIIUM I[€HaMa) WK Ha paJHUKe (MyTeM HUXKHUX IUIaTa, YKIbY4dyjyhu
CMameme 3arocieHoctu). Panna caara moxe 6utu y MoryhHocTu ga npebaityje nmopese
Ha IJaTe W 3apaje Mmpou3BohaunMa ako MM YCIIOBH Ha TPXKHINTY pana oMoryhyjy na

nosehajy miaTy HaKOH ONOpe3uBamba WK 3aMeryjyhu pajl 3a J0JaTHO CI000AHO BpeMe.

[TocToje Benuke paznuke y MOpeckuM HUBouMMa U cTpykrypama y OECD 3emibama.
ExoHomcka Teopuja cyrepuile Ja OBE pa3iMKe MOTy 3HAayajHO JONPHUHETH Y
o0jammaBamy pasnuka y ekoHoMckoM yunHKy OECD exonomuja. CTpyKTypa mopeckor
cucrema Moxe n1a yruue Ha B/II1 1o riiaBu cTaHOBHMKA TaKO IITO YyTHUYE HA KOJIHMYHHY
caTu paja y mpuBpenu (MCKOpUITNeHOCT pajHe CHAre), ¥ Ha KOJUYHHY MPOU3BO/Ia KOJU
ce MPOU3BO/IU M0 caTy (MPOAYKTUBHOCT paja), win Ha ob6a (Davis u Henrekson, 2004).
Taxohe, HEOMTXOTHO je aHATM30M OOYXBATHTH M YTHUI[] PA3THUUTUX MOPECKUX CTPYKTYypa
Ha OyUeTCKy paBHOTEXY, a MOCIeAMYHO, pernepKycHje H3a0paHuX TMOJUTHKA Ha
MIPaBUYHOCT y €KOHOMHMjaMa. [ 'eHepaliHo je TeIIKO MPeu3HO MPOLIEHUTH YKyIaH edexaT
nopecke pedopme Ha yunHak U3 HeKorko paznora (Mankiw et al. 2009). Ilpeo, n3mene
JeIMHCTBEHOT TOpe3a MOy WMaTH HCTOBPEMEHU YTHIla] HA MHOre (akTope Koju
onpehyjy BJII o rinaBu cranoBHUKa. CMameme MPOCEYHOT TIope3a Ha pajl, Ha IpUuMep,
Moriao Ou JoBecTH 10 moBehawma 3amocieHOCTH (IITO OM Ha Kpajy yTHIAIO Ha
uckopunrheHocT pagHe cHare). OBo Takolhe moBehaBa OMOPTYHUTETHH TPOIIAK CTUIIAEA

BUCOKOT' 00pa3oBama, ITO OM CMamWIO MOACTUIAje 3a ylarame y oOpa3zoBame (a
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NOCIEIUYHO OM MMajo pernepKycHje Ha MPOAYKTHBHOCT paja) ako ce HEe yThde Ha
pOTrpecuBHOCT. /[py2o, opecke pehopMe reHepaIHO YKIbYUY]y HCTOBPEMEHY IIPOMEHY
MHOTHX BPCTa OPECKMX HHCTPYMEHATA, Ca MO3UTUBHUM HMJIM HETAaTHBHUM YTHUIIajUMa Ha
¢daxTope koju onpehyjy BJIl mo rnaBu cranoBuuka. Tpehe, HauMH Ha KOjU ce
KOHCTUTYHUUIY JPyTe HHCTUTYIIH]E U MOJIMTHKE YECTO opelyje Kako Oope3nBamke yTude
Ha MakpoeKOHOMCKe mepdopmance. [lakie, HeraTMBaH yTHIAj MOpe3a Ha pal Ha
3anolbaBame OOWYHO 3aBUCH OJ MHCTHUTYIHja Koje oapelyjy miate, ykJbydyjyhu
MUHUMAJHE TUiate ca edektuMa (u3Meljy ocTanor) Ha IPEeHOC Mmope3a Ha LeHy paaa
(Johansson et al. 2008). Yemepmo, BaxxHO je U KAaKO C€ TPOILIM HOBAIl NPUKYIJHEH
nope3uMa. [IpogykTuBHM jaBHM pacxoau (JaBHE HWHBECTHIMje, O0Opa3oBame,

UCTpaXXUBama M pa3Boj) noctudy pact b/II.

2.1 E¢uxacHocTt nopeckux o0Jmka

Kpearopu nmopecke NoauTHKE U UCTPAKUBAYH Cy TyTO OMIIM 3aMHTEPECOBAHU 32 TO KaKO
MOTEHIIMjaJiHe MPOMEHE MOPECKUX MONHUTHUKA (mope3 Ha AOOUT mpemayseha, mopes Ha
noxonak rpahana, mope3 Ha MOTPOIIKY) YTHUY Ha MaKpOEKOHOMCKe mnepdopMaHce
npuBpene, OAHOCHO KaKO IMPOMEHE IMOPECKE IMOJUTHUKE YTUYy Ha MPHUBPEIHU pACT,
oyuercky paBHotexy u CIAU. HeonxomHo je mocmaTpatu Kako c€ MOPECKU TPEHJIOBH,
Kao IITO je ,,TpKa Ka AHY" (KoJ mopesa Ha 100Ut mpenyseha) 3apaj moCcTU3ama Mopecke
KOHKYPEHTHOCTH, TOCTH3amhe MPaBUYHOCTH Yy JPYIITBY (TMPOrPECHUBHOCT IOpe3a) U
peycMepaBame MOPECKUX IMOJIMTHKA Ca TUPEKTHUX Ha WHAMPEKTHE TOpecKe OOJIMKe
(Beha 3actymseenoct I1JIB) peduiextyjy Ha MakpoekoHOMcke nepdopmance. BaxuocT
OBOT' MMUTamka JOJaTHO j€ MOojayaHa IJI00alHUM €KOHOMCKHUM KpH3aMma ca KojuMma cy ce
€KOHOMHje cyoyaBajie y MpeTXOJHe JBe JAeleHHuje: cBeTcka (puHaHcujcka kpuza 2008-
2010. rogune, kpuza jaBHor nyra espo3oHe 2010-2015. roaune, manaeMmujcka Kpusa
2020-2021. ronuHe u reonoauTHuka kpusa oxa 2022. rogune. JlogaTHo, 3a0pUHYTOCT
Kpearopa €KOHOMCKHX IOJHMTHKA 32 OJp)KaBamkeM JIyrOpOYHOI E€KOHOMCKOI pacTa,
noce0HO y eBpOIICKUM EKOHOMHjama, IpUcyTHa je Beh ayru Hu3 roauHa. Takohe, nutame
OJIP)KUBOCTH jJaBHUX (DMHAHCH]a W BHHUXOBA CTAOWIHOCT OJ M3Y3€THE j€ BAXKHOCTH Y

Kpu3HUM okonHocTuMa (Gale u Samwick, 2014).

ExoHOMCKa aKTHBHOCT OJIpakaBa paBHOTEXKY m3Mel)y oHora miro Jeyam, mpenys3eha m
BIIaJIC JKeJIe J]a KyIe U OHOra IITO *keJe /a mpoaajy. Kpatkopouno, ¢hokycupajyhu ce Ha
HapeaHy TOJMHY WK JBE, EKOHOMCKA MOJUTHKA YTUYE Ha MMPUBPELY MPBEHCTBEHO KPO3
CBOj yTHIIQ] Ha MOTPaXIY 3a poOOM W yciyrama oJi cTpaHe MoTpolnada U GupMu

(ken3mjancka Tteopwuja). Ilpema TOomMe, cmameme mopesa (T) mompasymeBa pact
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pacmonoxuBor noxoTka pamHuka (Yq), mTo goBoau 1o moBehama morpomme (C)
(Blanchard u Sheen, 2013).

IT>TYyioTC (2.4)

Heka cmamema mopeza MOTY Ja TOJICTAaKHY IOCIOBHY IOTPOIIY CMAambEHEM IICHE
kanutana (Pyx), ynHehn Ha Taj HAYMH MHBECTUIMOHY TNoTpommky (I) mpuBIadHH]jOM.
CMameme mope3a Ha mocioBame Takole moBehaBa HOBUaHM TOK mpeay3eha HakoH
OMOpEe3MBamka, KOJH CE€ MOXE KOPHUCTUTH 3a HCIUIATy AMBUICHIUA U MPOIINPEHE
aktuBHOCTH (Elliott, 1973).

JTo P> TI (2.5)

Kana notpaxma nomahuncTaBa u npeayseha pacte, dpupme nosehaajy npousBoamy (Y)
u 3anonubaBame (E) kako Ou 3a710BoJbIIIE TOTPAKLY, YUME c€ MoBehaBa MPOU3BO/IHa U

CMarmbyje CTOITy He3arocIeHOCTH ().
TYS>TESu (2.6)

VY TpeHynuma kaja je ekoHoMuja Beh 0113y CBOr MOTEHLMjaTHOT HUBOA MPOHU3BOJIHE,
WIN KaJia je MOHy/Ja OrpaHNyYeHa Ha JIpyre HauuHe (KpU3HE OKOJIHOCTH), OJUTHUKE KOje
nosehaBajy Tpaxkmby Mory 1a noactakny nHgmnanujy (Blanchard u Sheen, 2013). Konuko
CMambEeHhE Mope3a MOJCTUYE Tpaxmby (U je noBehame rmopesa orpaHuyaBa) 3aBUCH O]1
0CETJBMBOCTH JloMahuHCTaBa U MOCIOBHOT MOHAIlIaka — Ha IPUMeEp, Kako JoMahnHCTBa
pacriopelyyjy moBehaHu mpHuxoJ HAaKOH OINOpe3uBamba M3Mel)y MOTpOIIkbe M IITEAHE
(CKIIOHOCTH Ka TMOTPOUIBHU y OJHOCY Ha CKIOHOCT Ka INTEIH) U J1a JH ce npexyseha

OJUTy4y]y Jia 3a1ociie HOBE paJIHMKe U MHBecTUpajy Buie (Mankiw, 2021).

2.1.1 Ymuuyaj nopeckux o6auxka Ha npuepeonu pacm

CaBpemeHa mopecka TOJMTHKAa OCTBapyje MHOIe IIMJbEBE KpeaTopa EKOHOMCKE
nonutuke. [Ipema Tome, mopesu ciayxe 3a MOACTU3AKE OpOJHUX LUJbEBA, YKIbYUyjyhu
(uHaHCUpawme Jp)KaBHE MOTPOIIKE, alOKalUjy pecypca, NMpepacnoieny Hpuxoja U
€KOHOMCKY cTa0mnu3anujy. McToBpeMeHO, HEONXOJHO je Ja TOpe3u MOJCTHUY
npuBpenHu pact. JoOpo OCMHUIIJbEH MOPECKH CHCTEM MMa 3a IMJb Ja MAaKCUMHU3UpPa
e(UKACHOCT Yy TOCTH3aky IHbeBa (PHUCKAHE MOJIUTUKE, KOJU YKIbYUY]y CMameHe
HEXKEJbEHUX JIUCTOP3Mja, CMamEHmhE TPOIIKOBA HAIUIaTe Iope3a M CTUMYJIUCAHE

ekoHoMmckor pasBoja (Lee m Gordon, 2005; Stoilova, 2016). Iloctuzame ¢uckamHe
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KOHCOJIUAIN]€ U €KOHOMCKH Pa3BOj y BEJIMKO] MEPH 3aBUCE O]l TOTa KOJIUKA j€ MopecKa

aJMUHHUCTpaIMja, a moceOHO Kako cy AeduHUCAaHU MTOpecKr 3akoHM (Savic et al. 2015).

KonBeHIImoHaTHA €KOHOMCKA TEOpHja CMaTpa Jia Ope3u J0BOJIE A0 AUCTOP3Uja U UMajy
HITeTaH yTUIa) Ha npuBpenHu pact. CarnenaBajyhu ocHOBHY Nmpou3BOAHY (YHKIH]Y,
JacHO je Ja mope3w MMajy TpH TiaBHa edekrta Ha pact: (1) dusmukor kamutana, (2)
AQHT2)KOBAHOCT JbYACKOT Kamurtaiga u (3) yKynHy (akTOpcKy NMpoayKTUBHOCT. [Ipema
HEKOJIMKO NCTPAKHUBAHA, TOPE3U Ha MOTPOILILY, )KUBOTHY CPEIUHY U UMOBUHY Mamhe Cy
JNECTPYKTUBHU 32 TPUBPETHH pacT OJ Mope3a Ha JUYHH U KOPIOPATHBHHU IPUXO]
(OECD, 2008; Macek, 2015; Hakim, 2020).

Kaga ce anammsupa yTHIaj MOPECKUX IMOJUTHKA Ha MPHUBPEIHU PACT, HEOIXOIHO je
MOpEeCKe TOJIMTUKE DPAlIwIaHWTH, Kako OM ce oOyxBaTmia cBa J€jcTBa W KOHAYHO
npolieHno edekar nopesa. Jlakie, KJbydHy yJIory y carjiieiaBamy edexara ornope3uBama
uMajy: (1) BucuHa yKynHor nopeckor onrepehema; (2) ctpykTypa nopeckor cucrema; (3)
KapaKTePUCTHUKE MOjeJMHAYHUX Mopeckux obimka. Takohe, BakHO je y 003up y3eTH U
yJIeo MPOAYKTUBHUX pacxoja (Kao IITO Cy jaBHE MHBECTULIM]E — yllarame y 00pa3oBame
U HWCTPOKHUBAKE) y YKYIMHUM pacxoJuMa KOjU IONPHUHOCE aKyMmyJjanuju ¢akropa

MPOU3BO/IIHE U MOACTUYY TeXHUUKH Hampenak (Arsi¢ u Randelovié, 2017).

Hapennu onespak ce pokycupa Ha TO KaKO pa3IMuUTH MOPECKU OOJIMIHU, KA0 IITO Cy OHU
KOje ce OJJHOCE Ha MOTPOIIBkY, JUYHHU JI0OXOJaK U 10OUT mpeny3eha, Mory yTunaTtu Ha
crone pacta b/IIT u uuBoe B/II1 no riaBu cTaHOBHMKA. Y THIIA] JeAHOT IOPECKOT 00IMKA
Ha BJ/IIl mo rjaBu cTaHOBHUKA C€ TMpPOICHYje JIOK CE€ CBU OCTAIM TOPE3U ApiKe

KOHCTaHTHUM.

YTHuuaj nopesa Ha NOTPOIIKBLY HA MPUBPEIHU PaCT

['enepanHo ce cMaTpa Ha OCHOBY HCTpakMBama Ja MOPE3H Ha MOTPOLIkY, a MOCeOHO
[1IB, umajy mame HeratuBaH (WM NAK MO3UTHUBAH) yTHUIA] Ha U300pe Koje JoHOCe
nojequHIM U npenyseha, y mopehemy ca mopesom Ha moxomak (Cremer et al. 2001,
Szarowska, 2013; Gatawa et al. 2016). 3a paznuky o mope3a Ha JOXOJaK, TOPE3H Ha
HOTPOIIKY HE YTHUY Ha OJUTyKe MOjEMHIA O IITEABU WIKM CTOIY MPUHOCA HA MITEbY
jep Hamehy MCTy MOpecKy CTONy M Ha cajammy M Ha Oyayhy morpommy (mox
MIPETIIOCTABKOM JIa IIOPECKE CTOIE OCTajy CTa0MIIHE TOKOM BpeMmeHa). Ctora, y mopehemy
ca OIOpe3WBaEmEM JIOXOTKA, MOXE C€ YOUHTH Ja TOpe3 Ha IMOTPOUImkY (haBopH3yje
NpPUBaTHY IITEABY. Y OTBOPEHO] MPUBPEIN ca MOOMIIHMM KalHMTajoM, CBE IPOMEHE Y
NpPUBATHO] WITEAHK he pe3ynTupaTd mpoMeHama y Kanutaiy, a caMmuMm TuM u 'y BJIIT.

Nnak, moxe ce ouekuBaTu na he moBehana mpuBatHa mreama nosehatn Oyayhu HeTo
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HAIIMOHAJTHY JI0X0/1aK, IT0J1 YCIIOBOM JIa OylIeTCKa MMOJIMTHKA OCTaHe cTabmiHa U oMoryhu
Jla ce IITeAba MPEeTOYN Y MHBECTHULIM]E KOje JOHOCE MOopecku npuxo. JlogarHo, nopesu
Ha MOTPOIIBY CMabkyjy KYIIOBHY MOh peaqHHX 3apajia HAKOH OIOpe3UBamba, IpeMa TOMe
MOTY OTPaHUYUTH TMOHYAY paja HAa MCTU HAYWH KAO0 W MPOMOPIHOHAIHU TIOpe3 Ha
JOXOJIaK KOju yTHuy Ha n3bop n3mel)y pana u goxonuie. [lopesn Ha notpommy, Takole,
MOTY KPaTKOPOYHO CMAambUTH MOTPAXKIbY 32 PaJHOM CHAroM ako YTUYy Ha pacT HHBOA
maTta OJHOCHO LIEHY paja, IMITO MOXKe MMaTH HeraTuBHE e(eKTe Ha MPUBPEIHU pacT
(Brys et al. 2011). JlogatHO, HETaTUBHU acIeKT mope3a Ha norpomky Ha BJIII jecte na
[IIB moxe moxacrahu na oapehene, Tako CKpUBEHE AaKTUBHOCTH, mpely y CHUBY
ekoHomujy. CHmkaBame crone I1/IB moxxe Outm moTeHHMjasiHO pemiewme mpoodsema,
npeMJia, MUTambe j€ KOJUKO OM TO pelieme OUIo eeKTUBHO VS JTUCTOP3UBHO (Y BHUIY

pacta neduiuTa WM MambuX yliarama Y HHPPacTpYKTypy / oOpa3oBame u Ip.).

YTunaj nopesa Ha 1oxoaak rpa)ana Ha NpUBpPeTHA PacT

Nmajyhu y Bumy pasnuuumre edekre mope3a Ha J0XOJak rpahaHa Ha IITENnmy,
uHBeCTUIH]je (YKIbYUyjyhH JbyACKH KanuTai) U paj, kao u Moryhy cyncrutynujy usmely
0BUX (haKTOpa MPOU3BO/HE, MOKYIIAjU JAa c€ KBaHTU(UKYje YKYIIHU YTUIIAj TIope3a Ha
IPUBPEIHU pacT Cy OTE€XaHW M MOTY caMo Yy ojpeheHOo] MepH yKa3aTH Ha HPETEeXHO
HeraTuBHYy Be3y. IlocToju HH3 cTyauja (Mo yTHIlIajeM HOBHUX TEOpHja pacra) Koje Cy
3ay3ene MpUCTyN ,,0]1 BpXa Mpema JIoJie W MOKyIalle Ja MpoIeHe YTHIlaj Tope3a Ha
noxofak Ha npuBpeaHu pact (Arnold, 2008; Tanchev, 2021). Heku oj mHX noOKazyjy
3HayajHy HEraTUBHY Be3y M3Mel)y HHMBOa mopes3a Ha J0XOAaK rpahjaHa M crole pacta
peannor B/II1 o rmaBu cTaHOBHUKA, IIITO UMILTUIIMPA a BUCOKE IIOPECKE CTOIE CMamby]y
npuspenuu pact (Leibfritz et al. 1997; Szarowska, 2013; Elshani u Ahmeti, 2017).

[Topesu Ha paj, mope3u Ha JOXOAAK rpalhaHa v JONMPUHOCH 33 COLMJAIHO OCUTYpame (Ha
TEpeT 3aloCIeHUX M I0CJI0/aBala) yTudy Ha MOHYAY, Ka0 U Ha TPaXKmy 3a IOCIIOM.
VYnpaBo nmpoMeHe mopesa Ha paj MOTYy MMaTH IITETaH yTHULA] Ha Kopuilheme pajHe
cHare, Ha JIBa HAYMHA: KPo3 N300p Mmocia 1 Kpo3 rnpoceyad 0poj paaHux cati. CMameme
nopesa Ha pajJ MOXKE€ YTHUIATU TO3UTHUBHO, ILTO CE€ MOXE 3aKJby4UTH Kpo3 edexar
JIoXOTKa (MOjeIMHLM BUIIE paje, OJHOCHO TIOCTajy NPOAYKTHBHHMJH Kako Ou
HA/IOKHAIWIM TYOMTKE JOXOTKa Yycled pacTa Imope3a) U edekaT CyNCTUTYLHje
(mojenMHIM 3aMemYjy AOKOJIUIY pagoM). Ha Tpomikose paga npeayseha yTudy u nopesu
Ha pajl, IoceOHO y cilydajeBUMa KaJla CMambEeHe HETO IIaTe HUCY OJpP’KUB HA4MH J1a ce
HaJloKkHaau nopecko ontepeheme. C apyre crpaHe Kajaa A0Ja3H 10 CMamemba 10pesa,
npenyseha oarorapajy Ha CMameH€ TPOLIKOBA paja noBehameM MOTPaXibe 3a PaHOM

CHarom, 1To ynyhyje Ha HHBEp3HHU YTHIIA] TPOMEHE TIope3a Ha pajl Ha IIPUBPEIHH PacT.
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[Tope3u Ha pajg MOTy MMaTH yTUI] HA PENIATUBHY LIEHY pajia M KaluTaja, ITO MOXE
M3a3BaTH IIpepacrofeNly MHIyTa yHyTap W u3Mmely mpenyseha w/mnm wHOycTtpuja u
pesynrupatu eekTuma TpaH3UIMOHOT pacta. Ha mpumep, mpoMmeHa penaTHBHE LIEHE
(akTopa MOXKe JOBECTH JI0 TOra Ja npeay3ehe u/nian MHIYCTpHUja Malbe KOPUCTH jeaaH
OJ1 TPOU3BOIHUX UHITyTa (WM MOKAa 00a). To mociaeuuHo MOXKe TOBECTH JI0 CMAbECHHa
NPOIYKTUBHOCTH MJIM CMambeiha YKYITHE MPOU3BOIGE, IITO €€ HETATHBHO OfpakaBa Ha
BAIL. [akne, yTumaj mporpecMBHOI OINOpE3MBamba Ha HMPUBPEAHU pacT IMPECTaBIba
CIIOKEH OJJHOC KOjH 3aBHCH OJ HayMHA JIU3ajHUPama IMOPECKE IOJMTHKE M IIMPUX
C€KOHOMCKHUX yciioBa. MelyyTuM, UcTpaxkuBama Ha Ty TeMy Cy IOKa3aja Jla CMamCHhe
IPOTPECUBHOCTH ITOpe3a Ha T0X0JaK rpahana 3a 5% Mo)ke IMaTH MO3UTUBHE eeKTe Ha
pact (1%) BJII no rnaBu cranoBHuka (Arnold, 2008).

YTunaj nopesa Ha 100Ut npeay3eha Ha npuBpeaHn pacT

[Topes Ha nobut mpemyszeha ce Hamahyje Ha Kopriopanujy Kao CHTHUTET, a HE
MOjeIMHAYHO BIACHUIIMMA KamuTana (kopropamnuje). Edekar mopesa Ha mo0uT
npenyzeha na B/III HeonmxoaHo je pa3MaTpaTH Kpo3 YTHULA] IVIABHUX KOMIIOHEHTH
omnope3uBama (Tabena 2.1). Ilopecke Bapujabne Koje ce pa3MaTpajy Cy: 3aKOHCKE H
e(eKTUBHE TIOPECKE CTOMe, Ka0 U PA3IUYUTH TOPECKH TMOJCTUIAju (HAa Tpumep, 3a
UCTpaxkuBame U pas3Boj). [lope3 Ha mobut mpenyseha yrude na B[l mo rmaBm
CTaHOBHHMKAa TaKO INTO yTWYe Ha CTONYy akyMmynanuje kanurtana (Auerbach, 2006).
KopropatuBHu nope3u MOT'y HETaTHUBHO YTULIATH Ha MHBECTHULIM]jE CMambEeHEM IOBpaTa
HAKOH OIOpe3MBama, MTO je (akTop KOjU YTUUYEe Ha MHBECTHIIMOHE OJUTyKe mpery3eha
3ajelH0 ca MPOJEeKTHUM TPOIIKOBMMAa M IMPOJEKTOBAHMM IpPHHOCHMMA (MHBECTHULIM]A).
JlogatHo, MOXe ce odeKkuBaTH Ja he cTeneH eKOHOMCKE OTBOPEHOCTH YTHIATH Ha
WHTEH3UTET OBOT edekTa. Y eKOHOMHjH KOja je OTBOpEHHUja BPJIO je BepoBaTHO naa he
HEraTuBHU €()eKTHU IMPEBUCOKUX CTOIA Mope3 Ha JoOuT npeayszeha Outu Behu on oHUX
KOja ce jaBJbajy y 3aTBOPEHUJUM eKOHOMHjama. Takole, HeraTuBaH yTHIaj mope3a Ha
no6uT npey3eha 3aBucH M 0J] HUBOA Pa3BHjeHOCTH eKOHOMUje. EkoHOMUje y pa3Bojy u
YCIOHY ce y Behoj MepH oclamajy Ha CMameme Mmope3a Ha JOOUT y UJbY TeHepHCcamba
MIPUBPEIHOT pacTa y OJHOCY Ha pa3BHjeHE €KOHOMH]E, C 003UPOM Jia je IMOope3 Ha T0OUT
Operno3HaT Kao 3HayajaH MHCTpyMeHT 3a mnpuBnadewse CJIU (Kubicova, 2013).
KoHkpeTHHje, HUCKUM TOpe3uMa €KOHOMHjE y Pa3BOjy M YCIOHY KOMIIEH3Y]y Jpyre
cnaboctu — HeeUKacCHE UHCTUTYIH]e, Hen3rpaheHy nHpacTpyKTypy, HUCKY KYIIOBHY

Moh rpahana u ap.

[Topesu Ha nobut npeay3eha Mory uMaTi moceOHO HeraTuBaH eekar Ha MOJACTHIIAje 3a

WHOBAaIIM]€ 3a Mpeay3eha Koja Mmoka3yjy BUCOK CTEIEeH MPOIYKTUBHOCTH U IPETCHTY]Y J1a
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JIOCTUTHY Tipeny3eha ca Haj0ospoM IpakcoM Ha TpxkuinTy (Baranova u Jani¢kova, 2012).
OBH 3aKJby4IIM Cyrepully Ja CMamEHE CTOIE Mope3a Ha JOOUT MOKe OMTH MOCeOHO
KOPHUCHO 3a pacT MPOAYKTUBHOCTH HajAMHAMUYHHUJUX U HAJUHOBATUBHHUjUX pupmH, jep
ce TakBe (pupMe y BEJIHMKO] MEPH OCIIamkajy Ha 3aapKaHy JOOUT 3a (UHAHCHUpAEmE CBOT

pacra.

[TomTo edexTHBHE CTOIE TIOpe3a Ha JOOUT y3UMajy Y 003Up 3aKOHCKY CTOIY Iope3a Ha
nobut npemyseha, mopecKky OCHOBHILY Ha KOjy ce Mmope3 MpuMemyje U ociiobahama u
OJIAKIIIUIIE, OHE Jajy CBeOOyXBaTHHU]y CIHMKYy mopeckor omnrtepehema mpemyszeha on
3aKOHCKHX CTOIIa Iope3a Ha 100uT. Kao pesynrar Tora, Moriu Ou 1a nIeHTH(HUKY]y HOBE
HAYMHE Ha KOje TOpPe3H Ha KOpIopaluje yTHUy Ha YKYIHY (pakTopcKy MpOayKTHBHOCT.
Emnupujcka ucrpaxuBama ykasyjy Ha To na Bucoke EINIIC nHa nobut npexyseha nmajy
HeraTHBHE e()eKTe Ha YKYIHY (PaKTOPCKY MPOAYKTUBHOCT, IITO CE HEraTUBHO OJ[pakaBa
U Ha IpuBpeIHU pacT jenHe ekoHomuje (Egger et al. 2009; Barrios et al. 2014; Gechert u
Heimberger, 2022). Ilpema TOMe, HEONMXOJHO j€ CHIDKaBame AUPEKTHUX IMOpe3a
(KOHKpPETHO — eeKTHBHE MPOCEUHE MOPECKE CTOIE) KaKo OM Ce OCTBAPHIN JYTOPOYHU
NO3UTHUBHU €(EeKTH Ha TIPUBPEIHH pacT, HapounTo y ekonomujama OECD (Arnold et al.
2011).

Y TabGesm 2.1 npelcTaBibeH je MpeErie]] NTOMHUHAHTHUX yTHIlaja MOPECKUX OO0JIMKa Ha

MPUBPETHU PacT, YKJbYdyjyhu MexaHu3am 1 cMep yTUlaja.

Ta6ena 2.1 Edextu nopeckux o6sinka Ha MPUBPEIHU PACT

Bpcra Kibyune Mexanuzam YTunaj na Cwmep
nopesa KapaKTepUCTHKe YTHIAja NpUBPEIHH JAejI0Bakba Ha
pact NPUBPEIHH
pact
CMamyje Hajuemhe
PAacIoI0KUBY HEraTHUBaH jep
ITopes Ha ocTBapeny HETO TOOUT 3a orpaHuyaBa
Iopes Ha HETO 100uT PEHHBECTHPAHE. WHBECTHIIH]E U
npemy3seha. pact
00U T Hajuemhe ce Jectumynmie MPOTYKTUBHOCTH.
npexyseha IIPUMEBY]Y KaluTaaHa Mebhytnm, moxe
MPOTNIOPIMOHATHE ynarama, C[INU u HMaTH U
WJIN TIPOT'PECUBHE HWHOBAIHjE. HEyTpaJlaH yTHIIA]
MOpECKe CTOoIe. YKOJIUKO CY CTOTIE
CTaOWITHE U
yMepeHe.
CmMmamyje
PAaCIIONIOKUBH VYT1uiuaj oBor

noxojak rpalhana
YHME CE CMamyje
MOTPOIIIHA

MTOPECKOT 00JTHKa
3aBHCH O]1
crpykrype. Ca
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ITope3 na

ITopes Ha nuune
npuxoze rpahana,

(momahuHcTaBa)
Ka0 KOMITOHEHTA

jemHe cTpaHe
BHCOKE CTOIIE

MOJKE OUTH BAIIL. MOTY
A0XO0AAK MIPOTIOPIIMOHANIAH, JIECTUMYJTUCATH
MIPOrpecuBaH 1 [ToBehasa pan ¥ mTenmy,
rpahana perpecHuBaH. IpKaBHe JIOK yMepeH
NPUXOJIE KOjH Ce HOpe3 MOXKe
MOT'Y KOPUCTUTH MPOMOBHCATH
3a jaBHE WHBECTHIIHjE U
WHBECTHULIH]E U NPUBPEIHH PACT.
penucTpudyIHjy.
CMamyje
KynoBHy Moh
[oTpoIIaya. Ykonuko nopes
Ha HOTPOLIY
3Ha4ajHO HHj€ TIPEeKOMepaH
Iope3 na WHaupekTHO JIOTIPUHOCH PacTy MOYKE UMAaTH
noxaTy ontepehyje kpajmbe ZIPIKABHHX HEeyTpajJaH Win
noTpoIaye. NpUXoJia KOjH ce YaK MO3UTHBaH
BPE€AHOCT MOT'Y KOPHUCTUTH yTHUIIAj Kpo3
3a ynarame y edukacHoO
HHPPACTPYKTYPY Kopumheme
(nmoBehame jaBHUX TPUXOAA.
Jp>KaBHE
HOTPOILIEE Kao
KOMITOHEHTE
BJUD).

W3Bop: ayTopcku mpukas.

2.1.2 Ymuuyaj nopeckux 061uka na Oyuemcky pagHomemxcy

OppxuBa (rckamHa NOJUTHKA, KOja OApa3yMeBa HU3aK PU3UK OJ KpU3€ jJaBHOT Ayra u
CIIOCOOHOCT JIpXaBe Ja JyrOpoOYHO CEpBUCHpa CBoje obaBe3e Oe3 mectaOuiuzaivje
npuBpesne, y GoKycy je mo3Hare pacrpaBe y MaKpOeKOHOMCKO] nmonuTuiu. KonkpetHo,
Oyyercku JepuIuTH MOry o0ecXpaOpUTH TpHBaTHE HWHBECTULUjE M YCHOPHUTHU
Iyropounu pact. Takole, Mory u3BpmnuTy (pUHaHCHJCKU NPUTHCAK Ha Oyayhe Oyuere u
YIPO3UTH CIIOCOOHOCT BJIAJE J1a cepBHUcUpa jaBHU Oyr. HaBeneHo mpezncraBiba IiiaBHE
apryMeHTe 3arOBOpHHKA ypaBHOTEXEHOT apkaBHOT Oynera (Musgrave, 1939; Burkhead,
1954). 3a0punyTH 300T HEKOJIMKO JEleHHja BUCOKOT OyIIETCKOr Je(uIuTa, KpeaTopH
€KOHOMCKE IMOJINTUKE CMaTpajy Ja cy NOoTpeOHHM NpOonucH KOju 3abpamyjy WIH
OrpaHMuaBajy TeHepHucame Oylerckor aeguiura. TakBe MOJUTHUKE IOAPa3ZyMEBajJy
npuMeHy (QUCKalHe KOHTpPAKIMje, OJHOCHO CMamema JpXKaBHE IMOTPOIIKE WIH
nosehama mope3a. APryMeHT KOjU H3HOCE NPOTUBHUIM MpaBWiIa H30aJaHCUPAHOT
Oylera je 1a MOJMTUKE KOj€ Cy MHXEPEHTHO MPOLUKINYHE (Tj. CMamby]y MOpPECcKe CTOIe
wi nosehaBajy ApkaBHY MOTPOLIKY TOKOM MpoI[BaTa, a HaCympoT ToMme mnosehaBajy
IOpEecKe CTONE M CMamyjy JpKaBHY MOTPOLIKBY TOKOM KpH3a) MOTY IOTrOpIIaTH

eKOHOMCKE (UIyKTyalluje M3a3BaHe EKCTEpHUM IIoKoBMMa. Mehytum, ¢ o063upom Ha
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KpPHU3HE OKOJIHOCTU M3a3BaHE PA3UYUTUM (PaKTOpPHMA y TOCIEABUX JBAJIECET TOAMHA
(cBercka ¢unaHcujcka kpu3a 2008-2010. romune, manzemujcka kpuza 2020-2021.
roJIMHE, TreomojuTHdYKa Kpuza onx 2022. roamHe) morpeda 3a GopMmyIucameM U
crpoBoheeM KOHTPALMKINYHUX JUCKPEHHOHUX (PHCKATHUX IOJUTHKA HE jemaBna,
ycIen nejcTBa (PUCKATHUX MYJIHTIDIMKATOpa TOKOoM Kpusa (Auerbach, u Gorodnichenk,
2012), nako cy MHOTH UCTpaKMBa4l CYMIbMYaBH Y IMOTJIEAY HUXOBE CIIOCOOHOCTH Aa
crabmm3yjy exoHomujy (Huang et al. 2017; Abad u Venditti, 2021). [Ipema Tome,
YMECTO yPaBHOTEKEHOT Oy1ieTa, prCKaTHUM MpaBuIMa ce Ie(hUHUIIE peJTaTHBHO HU3AK
¢duckannu gepuuT y 1yrom poky, y3 moryhuocr aa Oyne Behu y nepuoauma Kpusa, Kako

3001 maja rmpuxoaa, Tako u 300r CHpOBOl’)eH:a AHTUOUKINYHEC ITOJIUTUKE.

Ha nopecky nmonmTrKy 3Ha4ajHO YTUYE U TiIo0anm3aliyja, mTo ycloBibaBa pedopMe Koje
O0u omoryhusie JapkaBama OCTBapemHE€ YpPaBHOTEKEHOT Oyliera y3 OrpaHUYeHY
npepacnogeny. Cwmameme Oyyerckux  aedunura U noBehame  ymoTpebe
IPONOPLHMOHATHUX [TOpe3a UMajy MOTEHIH]jall 1a OJCTAaKHY EKOHOMCKH PacT €BPOICKUX
ekoHoMHja. Byyercka paBHOTexa Biaga wianuma EY je mox mpuTHCKOM ycmen
I00ATHUX TOKOBA MHBECTHIIM]A U JbyAcKor kanutana (Canale et al. 2018). Kao pesynrar
IIOMEHYTOT, CBE €BPOIICKE EKOHOMHU]€ MOPajy IPUMEHUTH CMab-eHe IIOpe3e Ha KaluTal 1
pali, jep KOHKYPEHTHE [TOpECKe MOJIIMTUKE MOACTUUY KpeTame U KaluTajia U pajHe cHare
(Summers, 1988; Gale u Samwick, 2014; Elshani u Pula, 2023). I'mobanmu3zanuja u
CBENPHUCYTHA KOHKYpEHLMja u3Mel)y pa3lInuuTHX €KOHOMHja 3a CTpaHe MHBECTHIIM]E
YUHE 3€MJb€ Ca BEJIUKUM JaBHUM CEKTOpPOM, OJHOCHO BHCOKHM IOpe3uMa,
HEeNpUBIaYHUM 3a cTpaHe uHBecTHTOpe (Rodrik, 1997). OBo cy rnaBHM pa3iosu 3a
NPEUCTIUTUBAKRE U PEBANOPU3ALIN]Y YyJIOTe Ap)KaBe, Ka0 M FHheHE (PHCKATHE IMOJUTHKE.
Bucoxu mopesu u BeimKa mpepaciioziena yJaore Ap)KaBe HEraTHBHO YTUYY Ha IIPUBPETHH
pacT, 3anonbaBamke U eKOHOMCKH pa3Boj. Ilopecka koHkypeHuuja usmely mnpuspena
Hamehe NMepMaHEeHTHO CHW)KaBame CTOIA IMope3a Ha J0oOUT mpenyseha M cyxaBame
MOPECKUX OCHOBHIA y HWby npuBiadema CIAW u nosehawa mnpuBpeaHor pacTa.
MebhyTtum, mocroju pu3MK J1a OM TakBe MOpECcKe CTpaTeruje MOrje MMaTH HeraTHUBHE
perepKycuje Ha TMOpecKe NpUXoie, TayHHje Ha OYLIETCKY PaBHOTEXY y E€BPOICKUM
exoHomujama OECD (Huang et al. 2017; Todorova 2019). YrpoxaBame Oyuercke
paBHOTEXE, YKJbydyjyhu reHepucame jaBHor ayra (Belji¢ et al. 2023) je ouexkuBana
penepkycuja, mehyTum, Mand Ae@UIUTH MOry OMTH ONpaBAaHUW y €KOHOMHjama y

pa3BOjy M YCIIOHY YKOJIMKO CY Yy CIIy>KOM CTUMYJIMCama MPUBPEIHOT pacTa.

Criermudranoct Be3e m3Mmel)y TMOpPECKHX CTOMa W TMOPECKHUX MPHUXO0JA, T€ TOCIEIMIHO
yTHIaj Ha OyUEeTCKy paBHOTEXY, oOjammasa JlagepoBa kpuBa. Ha Beoma jenHoctaBaH
HauuH, JlagepoBa KpHBa WIYCTpyje TEOPHjCKH OJHOC M3Mely croma ornope3uBama U

pe3yaTyjyhux HuBoa BiaquHux npuxona. Kaaa je mopecka cromna ucnoj oapeheHe tauke,
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nosehame mopecke crorne Moxe noehatu nmopecku npuxoy Biajae. Hacynpot Tome, kaga
ce OBa TpaHMIla IPEKOpavH, BIaJUHH ITOPECKU MPUXOU he ce CMamUTH aKo ce IMopecKa
crona noBeha (rpadukon 2.1). Behe mopecke crome he o0y3matu mpuBpeIHU pacT,
CMambUTH MTOPECKY OCHOBHILY, a TIOTOM U MOpecke nmpuxoae. Hacynmpot ToMme, cMameme
nope3a MOXe CTUMYJIHCATH IPUBPEIHU PACT, IPOITHUPUTH MTOPECKE OCHOBHUIIE U ToBehaTH

nopecke npuxoze (Blinder, 1981; Agell u Person, 2001; Lin u Jia, 2019).

I'paduxon 2.1 JIapepoBa kpuBa

P
L

E

[Topecku npexos

ITopecka cToma 100

W3Bop: ayropos npuka3 Ha ocHoBy Laffer (2004).

Jaxue, Ouio koja mopecka crorna, OCUM CTOIE KOja oAroBapa Tauku E, pesynrupa Mamum
pUXoJarMMa NMPUKYIJBEHUM o]l nope3a. Tauka E mpencrtaBsba camo CTOIy MO KO0joOj ce
MaKCUMM3HUPAjJy YKYITHU IOPECKH MTPUXO/IH, @ HE ONTUMAJIHY IOPECKY CTOITy KOja CTBapa
HajMambe JAUCTOp3Uje y NMPUBpPEAH. XOPU30HTAIHA JMHU]jA KOja Mpoja3u Kpo3 KpUBY U
cnaja Tauke A u B moka3zyje kako, 300r cCUMETpUYHE NPUPOJE KPUBE, BE Pa3IUUUTE
MOPECKE CTOIME MOTY pE3YJTUPATH HCTHUM HM3HOCOM YKyIHOr mnpuxona. Tauka B
IpeJICTaBba peIaTUBHO BUCOKY MOPECKyY cTomy, Hemrto ucnos 100 nporenara. Tauka A,
CYIIPOTHO, TpE/ICTaBba PeIaTUBHO HUCKY MOPECKY CTOIY, HemTo u3Haj 0 mpoleHaTa.
Nnak, kako XOpHU30HTAJHA JIMHHUja TI0Ka3yje, YKYIHH TOPECKH MPHUXOIU MPUKYIIHCHU
npemMa oBe JiBe cTore cy uctu npema JlagepoBoj kpuBoj. Tauke A u B, pecriektuHO,
nokasyjy Aa (y TeOpHj1) BUCOKA CTOIA Ha PEIaTUBHO MaJly IOPECKY OCHOBHILY T€HEpHUIIIe

UCTH IIPUXOJ] KA0 HUCKA IIOPECKa CTOIA HA PEJATUBHO BEJIUKY ITOPECKY OCHOBUILY.
Onmty o6nuk JlagepoBe kKpuBe He MpeLU3HMpa BUCHMHY MOPECKUX CTOIA KOje Biaja

Harutahyje. Exonomuctu cy ox uaeHtudukanuje JlahepoBe kpuBe n0 JaHac HCTY

mpoy4aBaiu Kpo3 OpojHe arumkainuyje. EMmmpujcka ucTpakwBama II0Ka3yjy Jna
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JladepoBa kpuBa HUje CUMETPHYHA, TyOUTaK OYUETCKUX MPHUXO0Ja YCIEI MPEBUCOKUX
MIOPECKHX CTOIA JelaBa ce OpiKe U HarlalleHuje Hero MITO pacT MPUX0/a PaTH MOpacT
nopeckux croma (Brill u Hassett, 2007; Trabandt u Uhlig, 2011). JladepoBa kpuBa ce
OOMYHO KOPHCTHM 3a OIKCUBaKkE IIOHANIamka WHIUBUAYaTHUX CTOMA Tope3a Ha
JIOXO0JIaK/KanmuTall Koje Haruiahyje Biaaa, a y MHOTUM aHaJIM3aMa ce KOHKPETHO OJHOCHU
Ha TpaHWYHE CTOIE Mope3a Ha J0XOAaK (CTomy mopes3a Koja ce muaha Ha nonaTHH
HOBYaHy jenuuuily yinarama - EMIIC). Kao mTo penamuja (2.3) mokasyje, cMameme
EMIIC noBomu no moBehama MOpPECKUX MPHXOJAa IMUPEHEM IOPECKE OCHOBHIE U
MOJICTUIAbEM €KOHOMCKE aKTMBHOCTH. MCTOBpeMeHO cMmamyje e(pHKacHOCT MOopecKor
MYJITHILTHKATOPa KPO3 OrpaHnYCHe PHCKATHE MHTEPBEHIIN]E IpKaBe, peycMepasajyhu

doKkyc ca jaBHE MOTPOILIHE Ha TPUBATHH CEKTOP.

! EMIIC — T [IOPECKHU IIPUXO/J| — | IOPECKU MYJITUIIJIUKATOP  (2.3)

JladgepoBa kpuBa omucyje aBa eeKTa MOPECKUX CTOMa Ha Mmopecke mpuxoxae. [IpBu
edekaT mpectaBlba apUTMETHYKH edeKkar, 0OJHOCHO rMoBehame (CMameme) MOPECKUX
npuxona Kkoje Hactaje mnoBehameMm (cmamemeM) mopecke crome. Jpyru edexar
npecTaB/ba EKOHOMCKH edeKar, OJHOCHO MoBehame (CMameme) MOPEeCKUX MpHUXoja
Koje je pe3yaTar cMmamema (moBehama) mopeckux croma 300r TMOACTHIAja
(mecTumynanyja) KpeupaHHX ca IubeM moBehama (CMambema) MPOU3BOIKE H
3arociIeHoCTH. Y CYIITUHU, EKOHOMCKU edekat JlapepoBe kpuse ykasyje 1a he cmameme
MIOPECKHX CTOIIa MOTUBHUCATH JbY/IE Ja paJie ¥ MPOU3BoIe Bullle, mTo he noBectn no eher
HOpecKor NMpuxo/a, 1ok he moBehame MOPECKUX CTONA MPOU3BECTH CYNPOTaH edeKart.
Jladep je ucrakao na cy Ta JBa edekra yBeK y CYNpPOTHOM CMepy, Tako Jla YTHUIa]
IIPpOMEHE TOPECKUX CTONAa Ha NPUXO0Jie HHUje HYKHO oAMax jacaH. Jla Ou cmameme
nopeckux croma mnoehaso mpuxoze, Ha MpUMeEp, CTOMAa MoOpa OWUTH y pacroHy
OrpaHUYera MOPECKUX CTOMa, Kao IITO je MIycTpoBaHO Ha rpadukony 2.1. Y oBom
OTICery je €KOHOMCKHM edekaT Mmo3uTuBaH M Behu o] apuTMeTHdkor edekra. YIpkoc
HeMOTyhHOCTH J1a ce jJaCHO J0OHECY 3aKJbydlld O TOME KOju he edekaT u y KOM TpeHYTKY
MIPEOBJIA/IaTH, Haj3HAYajHUjU nonpuHoc JladepoBe kpuBe oryiena ce y TOME ITO OHa
CJIy>KHM Kao I0JIa3Ha TayKa 3a 030MJbHE PacipaBe 0 €EKOHOMCKO] OJIUTUIH KOj€ YKIbYUY]Y
CTPYKTYpy CHCTeMa Iope3a Ha J0XOJaK/KalmuTal M Kako IMOjeAMHIM pearyjy Ha
pa3nuyuTe TOpEecKe CTPyKType. MehyTum, y OKBUpPY EMIMPHjCKHX HCTPaKUBamba
JladepoBa kpuBa je cyoueHa ca OpojHUM MpoBepaMa W KpUTHKaMma. Saez u Stantcheva
(2018) moka3zyjy J1a ce MpUXOIU BUIIIE CMakby]jy 300T JIETATHOT U HEJIETATHOT N30eraBama
nopesa yciez nopehama Mopeckux crorna, Hero 300r Tora IITO JbYJH Mamke pajie, MTee
u uHBectupajy. [Ipema wuma, yTHilaj) mopesa Ha CMambEHE TPOAYKTUBHE aKTUBHOCTH €
MaJid, a OH C€ HCI0JbaBa caMo IMpPH J0CTa BUCOKUM MOpecKuM cronama. M3beraBame u

yTaja rmopesa BUIIIE 3aBUCE O] TOPECKOT MOpajia M KanaluTera Hopecke aIMUHICTpalyje.
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HonatHo, mako JladepoBa kpwBa TEOpUjCKH yKazyje Ha MOryhHOCT na moBehame
MOPECKUX CTOINA MOXKE CMAambHUTH MPHUXO0JIC, EMIIMPHUjCKU Hala3M yka3yjy na ce Behuna
3eMaJba HaJla3M MCIIOJ KPUTHYHE TauKe, 300T yera ce 4ecTo Ocropana Kao MOJUTHYKH, a

He ananuTuik aprymedT (Gale u Samwick, 2014; Slemrod u Bakija, 2017).

2.2 [IpaBUYHOCT NMOpPECKUX 00TUKA

[Tocnenmux Hekonuko neneHuja y BehmHm 3emarpa wmanuia OECD Hejemnakoct
noxonaka je mopacna (IMF, 2014). Ilapanenno ca TMM, TOPECKH CUCTEMHU MPAKTHIHO
CBUX pa3BHjEHHX W €KOHOMHja Yy pa3BOjy W YCIIOHY Cy NpETpIeNn 3HadyajHe pedopme
(Brys et al. 2011). Jomr omx MacrpejeBe-oe (1959) uzneje o nudepeHIrjaTHOM TOPECKOM
ontepehewy (OMIO JTUPEKTHOM WM HMHAWPEKTHOM), OJHOCHO MpoMeHama Yy
TUCTpUOYLIMjU KOje ce JellaBajy KaJa ce jedaH IOpe3 3aMEeHH JPYTUM, KpeaTopu
€KOHOMCKE MOJIUTHKE BOJIe 1e0aTy 0 TOME KaKo CTPYKTypa IIope3a yTH4e Ha HejeTHAKOCT
noxoTka. Jla O ce MCIUTA0 YTHUIAj MOPECKHUX MOJIMTHKA HA HEjJeTHAKOCT HEOITXOHO je
AHAIM3UPATU KaKO MPOMEHE Y KOMOMHALIU]U PA3IMUUTUX MOPECKUX O0JIMKA U HUXOBUX
MOPECKUX CToma (CToma mopesa Ha JOXOJaK Ha paj, KalmuTajd U MOTPOLIbY) YyTHUY Ha
Hejearakoct npuxonaa y 3emsbama OECD (losifidi u Mylonidis, 2017). Takohe, moce6HO
J€ BaXXHO MOCMaTpaTH W NMPOMEHE €PEKTUBHUX MOPECKUX CTOMa, KOje Cy AMPEKTHO
ynopeause Mel)y 3emibaMa M TOKOM BpeMeHa, oMoryhyjyhu Tako jenHake yciioBe 3a

aHaJINn3y Heje,[[HaKOCTI/I I/ISMeljy 3€MaJba.

Jluteparypa uaeHTU(UKYje BUIIE MEXaHW3aMa ITyTeM KOjUX MOPECKe CTPYKTYype YTHIY
Ha HejeIHaKOoCT J0Xxo/1aka. HajaupekTHUju MexaHHu3aM je Kpo3 Ipepacnoeny npuxoja
— xopuihemeM IPOrpecuBHUX MOpPe3a Ha 10X0/1aK (01 paja Wiy Kanurtaia). Tu mopesu
MMajy MO3UTHBAH eeKaT Ha CMambEeHmhe HEJeTHAKOCTH Y PaCIIOIeH TOX0TKa, MOCEOHO y
ciIy4ajy Kaja Jp)kaBa Moke eukacHo Ja moBeha mopecke npuxoe u Ja Ux MOTPOIIH Ha
couyjanHe TpaHcdepe 3a mpepacrnozeny, omoryhyjyhu ocrtBapuBame BepTHUKAIHE
npaBuuHOCTH. PenuctpubyTuBHy Moh Takohe mMa u mope3 Ha noout npeayseha, koja
3aBHCH O] peJIaTUBHE MOOMIIHOCTH KaruTasia. Y OTBOPEHUM IpHUBpenamMa, Te KaruTall
MOYXE JIaKO M HECMETaHO Ja ce MpeMellTa U3 jeHEe €KOHOMHje y Ipyry, Behu neo
KOpItopaTUBHOT nopeckor ontepehema he ce npenuBatu Ha npuxon o paaa (Harberger,
1995). TlomTo ocobe koje 3apalyyjy mpuxoje O pajla OOMYHO MMAjy HUXKE CPEImbe
NPUXO0JIe O/ OHUX KOjH 3apal)yjy mpHuxoje oJ KamuTala, BUIIM KOPIOPATUBHU MOPE3U
MOTY MOTOpIIATH pacnojeny npuxoaa. KoHauHo, momrTo nopes Ha MOTPOLIkbY Ha Kpajy
riahajy MoTpoIIayu, a CUPOMAITHUjH M0jeIMHIM Tpolle Behu 1eo CBOjUX MpUXoja Ha
HOTpPOLIKY, Takohe ce nmoropuasa npaBu4HocT. [Ipema Tome ce Moke ouekuBaTH jaa he

penatuBHO Behe ocnamame Ha MHIUPEKTHE MOpPe3e TOBECTH 110 Behe HejeqHAKOCTH Y
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npuxoguma (IMF, 2014). Behu aucnaputeT pacroyio)KuBOTr 10X0TKa OMo O pe3ynTar
CMamCHOT yJIella TPOTPECUBHUX IUPEKTHUX TOpe3a y ciydajy Ja 3eMJbe IpeycMmepe
CBOj€ TOpECKe MOJIMTHKE ca TUPEKTHOT Ha MHAUPEKTHO onopesnBame (Alavuotunki et al.
2017).

[IpBu opMaTHU €KOHOMCKH MOJIEJ IIOPECKOT MUKCA (KOMOMHAIIM]E TIOPECKUX OOJIMKA)
pasBwm cy Atkinson u Stiglitz 1976. ronune. OHM Cy TTOKa3aJik Aa caMO OTIOPE3UBAHE
JIOXOTKa MOJKE JIa MOCTUTHE LIWJb PAaBHOIIPABHHU]E pacIiofiesie MPUxXo1a y eKOHOMUJH, Te
na Kopuuheme mopesa Ha MOTPOLIbY Y CBPXY €IMMUHAIM]E HEjeTHAKOCTH Y IPYIITBY
HUje moTpeObHo. MehyTtum, oBa wuaeja je MoaudUKOBaHA KpO3 JIpyre TEOPHjCKe
JOIIPUHOCE KOjJU UMILTUIPAjy cynpoTHO. [Ipe cBera, Cremer et al. (2001) 3axsbyuyjy na
NPEIHOCTH MOpe3a Ha OTPOIIY MOTY OUTH peaucTpruOyTHBHE, ¢ 003UPOM J1a OoTaTHju
noTpomiay Koju Tpoumm Buimie, miaha Behw mopes, ymMe ce TepeT omope3uBamba
MPOMOpPLUMOHAHO pacnopehyje mpema mnoTpomaykuMm crocodbHocTuma. Haseneno
JOJIATHO TOTBPhyjy M UCTpakuBama Koja yKaszyjy Ja YCIOCTaBJbambe MPOrPECHBHUX
croma [1/IB Moxe y 3Ha4ajHOj MepH JONPUHETH Cy30Hjamy pactyhe Hejennakoctu (Gale,
2020; Maier u Ricci, 2024; Swistak u de la Feria, 2024). Moxx1a HajBa)XHHjU TEOPH]CKH
nonpuHoc npenctaiba pag Garcia-Pefialosa m Turnovsky (2011) koju cy nmokasanu Kako
poMeHe y KOMOMHAIIN]U MOPECKUX MOJIUTUKA YTUYY Ha pacnoaeny mpuxoja. [lopecke
MIOJINTHKE KOj€ CMamyjy MOHYIY paJHe cHare (Kao ITo je moBehame mopesa Ha JOXOAaK
y OJTHOCY Ha TOpe3 Ha MOTPOIIHY) MOBE3aHe Cy ca CIadujuM €eKOHOMCKUM Pe3yJITaTumMa,
MaKO HEOCIIOPHO JIOBOJIE /10 PABHOMEPHH]j€ pacio/ielie Mpuxo/ia HaKOH orope3uBama. Ha
OCHOBY OBOI'a MO’KE c€ 3aKJby4MTH J1a he Behu onHOC (Beha 3acTynibeHOCT JUPEKTHUX Y
OJTHOCY Ha WHIMPEKTHE IMOpecke OOJIMKE) Tope3a Ha paj W Tope3a Ha TOTPOIIkY
CMamUTH HEJETHAKOCT J0XO0TKa y ekoHomuju (Alavuotunki, et al. 2017; Martorano,
2018).

2.3 YTu1aj mopecKkux 00JIMKA HA CTPaHe TUPEKTHE MHBECTHIIHje

Jla Ou ¢puHaHCHpae cBOje orepaliije, Biajie MOy KOPUCTUTH Pa3INuuTe MOPECKE allaTe,
3acebHo wiM y komOunanuju. [lopesu Ha nmpomer (I1/IB, akuuse), mope3u Ha UMOBHHY,
MOpe3H Ha JIMYHU U KOPIOPATHUBHH J0XO0/aK, IPUMEPH CY OBHX MOPECKUX MOTyhHOCTH.
CaBpemene Bnasie Hajuemrhe Hamehy cBe pa3marpaHe nopese uctospeMeHo. Ipumikom
n3bopa koje he mopecke HMHCTPYMEHTE W CTOME KOPUCTUTH, BIaje Cy OOMYHO TOJ
YTHIIajeM CBOJUX OUYEKHBama O e(eKTUMa OMOope3rBama Ha WHBECTHUIIM]jE U MPUBPEIHY

aKTUBHOCT, yKJbyuyjyhu CIAN.
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CAN cy xipyuyHH eneMeHT yOp3aHe €BOJIyIMjeé €KOHOMCKMX MHTErpanuja, Kao Hu
rnobanmu3anuje. CJAN 06e30ehyjy mupektHe, ayrorpajHe u crtabuiHe Be3e u3Mehy
npuBpeAa, IMoOoJblIaBajyhn  KOHKYPEHTCKY TMO3HWIH]y €KOHOMHje ,,JqoMahmHa®.
[Mperusnuje, npunus C/AM mpencraBiba 3HAYajaH WM3BOP KamuTajga, a IMOpEA Tora
MOJICTUYY | TpaHc(hep TeXHOJOTHje U 3Hama u3Mel)y ekoHoMuja, mTo Aajke omoryhyje
eKOHOMH]jama ,,jomahuHuMa*™ npoxop Ha mehynapomna tpxkumra (OECD, 2008). Ca
paBUM TOJUTHYKUM OkBUpoM, CJIM mory o006e30enuti (PUHAHCH]CKY CTaOMIHOCT,
MIPOMOBUCATH €KOHOMCKH Pa3Boj U mobdoJwinatu 1o0poout apymrasa (Ercegovac u Beker
Pucar, 2021a, 2021b). C/I1 cy Bpemenom nobuie cBe Behu 3Hayaj, mocrajyhu riaBHa
Opwura kpearopa eKOHOMCKHX mojuThka (Moosa u Merza, 2022). Harmonanue Biane cy
MOTHMBHCAHE Ja YyCBajajy IMOpPECKe CTpaTervje Koje Mpyxkajy MOJCTUIAje, OJHOCHO
npezcTaBibajy crumynanc 3a npwmB C/IU (Ercegovac u Beker Pucar, 2021a; 2021b;
Belji¢ et al. 2023).

Jlokanuja u 06uM Mel)yHapoJTHUX MOCIOBHUX aKTUBHOCTU y 3HAYAjHO] MEPU IMOKa3yjy
OCETJPMBOCT TMOjeJMHALlA W Kopropamyja Ha MelyHapomHe mopecke mpomnuce u
HaIlMOHAJTHE TIOpEecKe 3aKoHe. Benwku Opoj HCTpakMBaya IOKAa3ao je Kako ce
MYJITHHALMOHAIHE KOpIlopaluje IOHallajy Kao OArOBOp Ha MelyHapoJaHe mopecke
3akoHe. Pe3ynrtaru ucrpaxuBama nokasyjy Aa je npuiauB CIU mamu y 3emibama ca
BHCOKHM ITOpe3MMa HEro y 3eMJbaMa Ca HUCKUM Tope3nMa (I0J] jeTHAKUM OCTalIuM
yclioBHMa), KOje Cy MO OcCTaiuM Kputepujymuma koHkypeHtHe (Desai et al. 2004).
deHoMeH Tiobanu3alyje U MOoCIeIUYHN MOPacT MOOMIIHOCTH KaluTaia, J0BENd Cy JI0
HITETHE MOpPECKe KOHKYpPEHIIMje OJHOCHO HajJMeTama y TMOrjely KOHKYPEHTHOCTH
eKoHOMH]Ja y OopOu 3a mpuiauewme mHBecTUNHja. C 003UPOM Ha TO, MPEMEIITAHEM
MOOWJIHOT KamuTajla W NpoduTa y €KOHOMHjE ca HWXXHMM IOpECKUM ontepehemem,
MYJTHHAIMOHAIHE KOpIIOpalije MOry CMamHTH cBoje mopecko onrepeheme. Y
pa3BUjeHUM €KOHOMHK]jaMa U €eKOHOMHjaMa y pa3Bojy U YCIOHY, TOpecKa KOHKYpEHLIja
3a C[IU moxe mMMaTu W IITETaH yTHUIA] HA HAIUIATy Tope3a Ha noout mpemyseha. ¥V
cTBapHOCTH, Heke 3emibe wianuue OECD cy 3abenexuie 3HauajaH majJl y HamjaTH
nopesa Ha 00T kao pe3ynTar oBor edekra (Gropp u Kostial, 2000). o cana mocroje
0OMMHM JTOKa3M J1a Cy BUCOKE CTOTIE IMOope3a Ha TOOWT mpeay3eha moBe3aHe ca HUCKUM
HuBooM CJIU, ogHOCHO &1a IOCTOjU 3Ha4YajHA HETaTUBHA Be3a u3Mel)y mopesa Ha 100uT
npenyseha (EIIIC) u npunusa C/IM, nmoceOHO y eKOHOMHjaMa y pa3BOjy M YCIIOHY
(Glavaski et al. 2022; Belji¢ et al. 2023; Trivi¢ et al. 2024).

[Topes Ha mobuT npemy3eha mpeno3Har je Kao jefad o1 KJbyIHHUX (pakTopa 3a MPUBIAYCHE
CIN (OECD, 2008). Ta uumenuna je nompuHena na uinanuue EY, ¢ o63upom Ha
CYBEPEHOCT (pHCKaJlHE TOJHUTHKE, IMOCETHY 3a CHUKABaKkEM IMOPECKUX CTOIA, YHUME je

YMECTO JKeJbeHE IIOpPEecKe XapMOHHU3allMje TIOCTHUTHYTa TIOpecka KOHKYPEHTHOCT.
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[Topecka KOHKYPEHTHOCT C€ HE OIJie[la CaMO y CHHKaBamy 3aKOHCKHX CTOIA IMope3a Ha
noout npenyseha. [Ipenusauje, Mopeckr MOACTUIIAJH Kao IITO CY: (@) ,,IOPECKH OMOpH "
(tax holidays); (6) onbuin 3a ucTpaxkuBama U pa3Boj (R&D double deduction); (B)
OJIAKIIUIIE 32 ayTOpCcKe HakHane (royalty income relief); (T) onakmmie 3a ynarama y
HOBOOCHOBaHa npeay3eha koja o6aBsbajy HHOBaTHBHY AenaTHOCT (Andresen et al. 2018;
PwC, 2023 ), eduxacuuju cy y npusnadery CJIU ¢ 063upoM Ja ce BIACHUIN KauTana
ompenesbyjy 3a eKoHOMHje Koje he o00e30equtu mro Behy mnpoduTaOMITHOCT.
[Tocneanuno, y konTekcty npusnadewma CJIU 3HauajHuje je mpatut ocetsbuBoct CHAN

Ha npomene EINIIC.

Ha CAU ytude omopesuBame noOMTH mpeny3eha Ha ciM4yaH HauuH Kao W jgomahe
uHBecTUIMje. Mana, Ha TO yTWYEe W TOPECKH TPETMAH MPEKOTPAaHHMYHUX MPHUXOJA.
ITaBumre, eexar KOPIOpaTUBHUX Mope3a Ha popmupame kanurtana mytem C/IU Takohe
MOKE 3aBUCHTH OJ] BEIWYHMHE NpHBpele, Npu deMy cy Behe ekoHomHje y cTamy naa
npuByky C/IM koje mmajy 3a 1MJb cHaOJeBambe CBOjUX BEJIMKHUX TPXKUINTA YaK U aKO
OJIp’)KaBajy peJIaTHBHO BHUCOKE IOpecke crome (TOoJ YCJIOBOM Ja HMajy Io0pe
MHCTUTYLIM]je, WHPPACTYKTypy U (BHCOKO) KBaIM(UKOBaHY paaHy cHary). Takobe,
npornopunoHanuu edpexkat CHAM Ha gomahu kamutanm Moxe OuUTH Behu y MamuM
npuBpenama. Edexar koprmopaTuBHHX NOpe3a Ha HHBECTHLH]E MOXKE 3aBHCHUTH OJ
JpYyTUX MOJIMTHKA U MHCTUTYLIHja. Ha mpumep, cTpore peryiaTuBe TP)KHUINTA IPOU3BOA
U BEITMKO aIMHHHUCTpPATHBHO onTepeheme mpemy3eha MOTY YYMHUTH a WHBECTHIIMOHE
oJulyke mpeny3eha mame pearyjy Ha CMameHm€ CTOINa KOPIOPATUBHOT 1Ope3a jep OBe
aJIMUHUCTpaTUBHE M peryiaTopHe Oapujepe moBehaBajy TpOILIKOBe Mpuiarolhapama

kanuraia (Johansson et al. 2008).

[Toctoje Tpu KibyUHE paziuke n3Mehy oueknBaHUX edekaTa mopesa Ha JoOUT npeayseha
u uHaupekTHux nopeza Ha CJIU. Ilpso, momrTo Cy HMHIMpPEKTHE Mopecke obOaBese
HE3aBUCHE O] MPHUJaBJbEHUX TPUX0Ja, (UHAHCHpPAKE HHOCTpaHUX (Quaujana u
TpaHcdepHe 1eHe YHyTap GupMe uMajy MUHUMAJaH YTHUIA] HA BbUX, YKOJIUKO YOIIIITE U
nocroju. IIpema ToMe, MPUIMKOM MpOIEHE YTHUIlaja MHAWPEKTHUX mope3a Ha CIU
HEOIIXOJIHO je y3eTu y 003up kopumthewme C/IU1 y TpancdepHuM ieHama 1 puHaHCHpay
y3 TOpECcKe OJIaKIIHIe. /[pyeo, WHIUPEKTHU TIOPE3W HMMajy 3HATHO MamH edekar ¢
003MpOM Ja Mope3H Ha J0XOAAK MOACTUYY mpemyseha a cMame cBOj KamuTai/pan u,
nocienuuno, CIIU. Tpehe, ykonuko ¢pupMe HEMajy IPaBo Ja Tpake HHOCTPaHE MOPECKe
KpeauTe 3a Mahame HHIUPEKTHUX [T0pe3a, BEpoBaTHO /1a he OUTH Mo1jeJTHaKO OCETJbUBE

Ha pa3juKe y cTonaMa HWHAMPEKTHUX Iope3a Kao U JokaiHe ¢upme. OBe Tpu

9 https://taxsummaries.pwc.com/serbia/corporate/tax-credits-and-incentives; npucrymbeno 4.7.2024.
roguHe

75


https://taxsummaries.pwc.com/serbia/corporate/tax-credits-and-incentives

KapaKTepUCTUKE MOACTHUIIaja KOj€ CTBAPajy MHIMPEKTHU MOPE3U — 0JICYCTBO MOTHBA 3a
TpaHcepHe IeHe, CKpOMaH YTHIAj Ha OJHOC KaluTaja U paja, Kao M OJICYCTBO OMIIO
KaKBOT' yOllaJkaBama MOpecKuXx ontepehema myTeM KpeaurTa — Cy)KaBajy OIcer KaHaja
Kpo3 Koje he nHIupeKkTHU mope3u BepoBatHo Mohu aa ytuay Ha C/IU (Desai et al. 2004).
VY tabenu 2.2 mpeicTaBibeH je Mperyie] JOMUHAHTHUX YTHIAja MOPECKUX OOJIMKa Ha

OyueTcKy paBHOTEXKY, npaBuyHocT u C/IU, yxipyuyjyhu MmexanuzaM u cMep yTuliaja.

Ta6ena 2.2 Ytunaj nopeckux o6arka Ha OyIeTCKy paBHOTEXY, npasuuHocT u C/IN

Iopeckn YTunaj na oynyercky
00JIMK PaBHOTEXY Besa YTunaj na Besa YTunaj na Besa
NPaBHYHOCT cau
Ocwurypasa cTabuiian VY cnyuajy
IpUINB y OyneT T nosehama T Hwmxe crone
Tlope3s Ha (o3uTHBHA BE3a). MTOpPECKOT omoryhyjy
J00UT Mehyrtum, y cinydajy onrepehema npwis CIIU,
npeny3eha IpUMeHe npexyseha JIOK BHCOKE \L
KOHKYPEHTHHX (mporpecuBHOT crone oaBpahajy
HOPECKUX MOJIUTHKA cucTeMa) UHBECTUTOPE OJL
3apajI IpHuBIavdeHa nosehaga ce yllarama.
CIIU, 3nauajHO MPAaBUYHOCT, aJIi
cMambYyje MOPECKUX Ha ymrpo
MPUXOJ. UHBECTUIIHja.
Jvpekran npuiuB y ) IIporpecuBan ) He ytuue
ITope3s nHa Oymer. opesu JUPEKTHO Ha
J0X0AAK noBehaBajy npwis CJIU,
rpahana VY cnyyajy npumMeHe MPaBUYHOCT y aJIM MO’K€ UMaTH \L
MPOTrPECUBHUX JIpyLITBY, TOK UHIAPEKTaH
MIOPECKUX CTOTIa, JEMHCTBEHE YTHILIj TIPEKO
nosehagajy ce CTOTIE MOTY OUTH TPOIIKOBA paja,
MPUXOH IO OCHOBY perpecuBHe. Koje yBehana.
BHUIIIHUX JO0XOJaKa.
VYTuue
CrabunaH 1 3Ha4ajaH 1 Perpecusat je l HHIUPEKTHO
ITope3 Ha M3BOP MPUXO0Ja 32 noceGHO 3a KpO3 IOTPOILY
aoxaTy Oyuer. TMOjeIMHIIE ca 1 TOCJIOBHY
BPEAHOCT HWKHUM HHUBOOM KInMy, € l
IIpommpeme nopecke noxotka. [Ipema 003upoM na

ocHoBul1Ie (0aze)

TOME, CMabCHHe

BHCOKEC CTOIIC

noBehaBa eukacHoOCT CTOIIE MOJKe MOTyY
MIPUKYIUbaka 1ope3a. yOnaxxuTu JECTUMYJIMCATH
PErpecuBHOCT. MIOTPOIIY.

W3BOp: ayTOPCKU IIPUKA3.
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I1I IIOIVIAB/BE — TEHAEHIIUMJE Y IIOJIMTUKAMA
OIIOPE3UBAIbA

1. HoanTuke onopesuBama y OECD exoHomujama

ToxoMm npoTekiie TpH AeneHuje, 3eMibe EY ¢y HacTojane ga nomupe norpedy aa noehajy
HOpPECKY MPHUBJIAYHOCT, OAHOCHO IPHUBYKY HHBECTHULMjE, ca HOTpeOoM Ja n30erny
Harpusame JoMahe nopecke OCHOBHIIE, KAKO He O yrpo3uiie jaBHE IPUXO0/e. Y CIIEHIHOCT
pemema OBE TEUIKE jeTHAUYMHE Orjiefa ce y aHadu3u e(pUKaCHOCTH XETePOTeHHX
MOPECKUX IMOJIUTUKA KOje cy npumemnBaie 22 esporncke OECD exoHoMUje y mepruoay
ox 1998. no 2021. rogune. Exonomuje xoje cy yjenno wianuie u EY u OECD nosesyjy
CJINYHE €KOHOMCKE, IOJIMTUYKE U MHCTUTYLMOHAIHE KapakTepucTtuke. Ynancrso y EY
JIOHOCH jETMHCTBEHE 3aKOHOJABHE M EKOHOMCKE OKBUpPE (Kao IITO Cy 3ajeHUYKO
TPXKUIITE W TOJUTHKA KOHKypeHIHje), nok wiaHctBo y OECD o6aBesyje Ha
OpUapXKaBambe HAlpeJHUX EKOHOMCKHMX IOJIMTHKa M rinobanHux cranzapaa (BEPS).
[Ipema Tome, oBa cuHepruja Moxe OMTH KJbyuHa 3a aHAJIU3Y MOPECKUX IMOJUTHKA U
BUXOBUX pENepKycHja Ha MaKpOEKOHOMCKe mepdopmance. J[onaTHO, UCTOBPEMEHO
yradncTBO Y EY u OECD omoryhyje ananu3y nopeckux MojauTHKa Koje ¢y melhycoOHo
NOBE3aHEe U pa3BHjeHHUje y ojHOocy Ha ocrarak wianuna EY wim OECD. HMako je ped o
eKOHOMHjaMa Koje Cy YiIaHHMLE JIBEjy HalmpeIHUX OpraHu3allfja, aHaJIU3HpPaHU Y30paK
HHUj€ XOMOTreH, Beh xeTeporeH jep ra 4uHU 14 pa3BHjeHUX €KOHOMH]Ja U 8 E€BPOICKHUX
€KOHOMHJa y Pa3BOjy U YCIOHY. YTpaBo TO oMoryhyje nuHamMuuky aHaiau3y edekara
MOPECKHX MOJIMTHKA, TIPYy>Kajyhu NpUIMKY 3a JOHOLICHE 3aKbydaka Kojy Cy pelieBaHTHU
3a pa3anuuTe Gase eKOHOMCKOT pa3Boja YHYTap 3aj€IHUYKOT HHCTUTYLIMOHATHOT OKBHpa
EY u OECD.

[Tepuon mocMatpama on 24 ToAMHE je MOBOJbAH C 003UPOM jaa omoryhyje aHamuzy
€KOHOMCKHUX TpEHJIOBa M IUKIyca, YKJbydyjyhu yTuiaj 3Ha4ajHUX TIO0AJHUX H
pernoHayHuX norahama (,,ucropujcko’ npomupewe EY, cBeTcky dpuHaHCHJCKY KpU3Y,
KpU3y jaBHOT Jyra €BpO30HE, MaHJIEeMU]CKy Kpu3y). Kao modeTHa rogmHa 3a o0yxBaT
naHes rnojaTaka ysera je 1998. ronuna ycnen eBUASHTHOT TOYeTKa 3HaYajHUjeT PUIHBa
CAM mnpema eBpONCKMM €KOHOMMjaMa Yy pa3BOjy M YCIOHY, Kao U Yycien
PacroI0KUBOCTH ToJaTaKa y OKBUPY 0a3a Mel)yHapoIHUX €KOHOMCKUX MHCTUTYIH]a U
opranuzaiyja. 3a mocjieamby TOAMHY Mepuoia nocmarpama ysera je 2021. kao ronguHa
€KOHOMCKE CTa0WiIM3alyje HaKOH MaHJeMMjCKe Kpu3e, WTO omoryhyje yBHI Yy
KpPaTKOpPOYHE U AYTOpOYHE MOCIEeNUIE EKOHOMCKUX IIOKOBA M UMILIMKAIM]a OJIUTHKA

OIIopE3MBamkbA.
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[lepnon mocMaTpama KapaKTEpHINy JIBe KpU3€ KOje Cy Yy 3HauajHO] MepH OOJIMKOBaje
MOPECKe TIOJUTUKE, Ka0 M CBEMPUCYyTHA TIoOaM3alja Koja je JOMpUHETIa Y BEIUKO]
Mepu AM3ajHUpamy MOPECKUX CTpaTterdja. HapounTo BenMKH YTHIA] HAa TOPECKY
NOJMTHKY MMaJja je CBeTCKa (MHAHCHjCKa KpH3a, KOja je YTHIaJa Ja HAaKOH HEKOJIUKO
JIeIIeHN]ja 3al0CTaB/baba, MUTAKE NMPABUYHOCTH MOHOBO J00uje Behu 3Hauaj. Y ToMm
KOHTEKCTy C€ pacmpaBiba Mel)y kpeatopuMa €KOHOMCKE NOJHTHKE O moBehamy
MIPOTPECUBHOCTH MMOpPe3a Ha oxoAak rpahana, moBehamy nopesa Ha KanmuTaaHe JOOUTKE,
omnope3uBamy (DMHAHCHJCKUX TpaHCAKIHWja M Jp. Y HACTaBKY JOKTOPCKE IHCEpTaIuje
O6uhe mnpencraBbeHe CHENU(PUYIHOCTH TpPU IMOpecka oOmuka: 1) mopeza Ha AOOUT
npeayseha; 2) mope3a Ha qoxonak rpahaHa u 3) mopes3a Ha MOTPOIIKY KPO3 aHAIU3Y
KpeTama MOPECKUX CTOIa, Ka0 U HHUBO MOPECKHUX IMPHUXOJa MPHUKYIJBEHUX 110 OCHOBY

KOHKPETHUX ITOPECKUX OOIHKA.

1.1 CnenuduyHocTu nmopes3a Ha 100Ut npeayseha

I'otoBo cBe OECD exkoHOMUje onope3yjy KOpIOpaTUBHH J0XOJaK, MehyTUM, HUXOBH
NPUCTYIIN OTIOPE3MBamba Ce 3HAYajHO PA3NIMKYjy, 0/ 00yXBaTa 10 BUCHHE CTOIIE IOpe3a
Ha 100uT npeny3eha. Kao mpumep ce Moke y3eTH Onope3nBame pe3uieHaTa y OJHOCY Ha
YKyNaH OCTBapeH MNpuxoj 0e3 003upa Ha MecTO HacTaHKa (Moxe OUTH y 3eMIbH
pesusieHIje Wik OUI0 KOjoj APYroj 3eMJbM ILIMPOM CBETa), JIOK JIpyre €KOHOMHje
U3y3UMajy CTpaHH MpHX0J (MPHXOJ OCTBAPEH Yy JPYroj 3€MJbH y OJHOCY Ha 3€MIbY
pesuaennuje — tadena 3.1). Tokom nperxonuux nenenrja Behuna OECD exonomuja je
CHIDKaBaJIa CTOIE Mope3a Ha JoOUT mpeny3eha, anu y3 BeldMKe ocUMialMje y cTorama
nope3a Ha noout npeayseha. Unanune OECD ce Takohe pa3nukyjy ¥ y KOHTEKCTY
BHUCHHE TIpUXO0a 0] mope3a Ha qoout npenyseha. ¥V npoceky ce y ekonomujama OECD
yJ€0 Mpuxo/ia oj] mopesa Ha 7o0uT npeay3eha mosehasao (Clausing, 2007). [IpeTxomaHo
HaBeJIeHO, Tpe/CTaBJba MapaoKC, MPUXOIU O Mope3a Ha JOOHUT Cy paciH HakKo Cy ce
CTOIE CMamMBaJle IITO yKa3yje Jia je pacT IMpUXoja MOX/Ia MOCIeIuIa pacTa Imopecke
OCHOBWIIE WJIM pacTa ydenrha JOOWTH y HalMOHATHOM JO0XOTKY. CympoTHO, TIOCTOje |
OpUMEpU KOJU CBEJOoYe O CMamelkhy OBHMX NPUXOAA YyCIed HaBelEeHE TeHJIEHIIH]je
CHIDKaBama CTona nopesa Ha J00uT npeayseha. HeonxoaHo je petasbHMje pa3MOTPUTH
dakTope Koju Cy yTHUIAIM Ha BapujaOMIIHOCT MPUXO/Ia O] mope3a Ha JoOuT mpeay3eha,
YKJbydyjyhu: 3aKOHCKY MOpECKY CTOIly mope3a Ha AOOUT npenyseha, mupuHy mopecke
OCHOBHIIE, MNpoduTadMIHOCT mpeay3eha M BETUUYMHY KOPHOPATUBHOI CEKTOpa Yy
eKOHOMH]jH. J[0/1aTHO, HEOTIXOTHO je y3eTH y 003up U yiory MehyHapoIHuX (akTopa jep

peaxiyja MyJITHHAMOHATHUX KOMIIaHHja KPO3 arpecHBHO MOPECKO IIIAHUPAHE MOXKE
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pe3yATHpaTH peajoKalljoM KaluTania y 3€MJb€ Ca HIDKUM IIOPECKHM CTollama,

npebanuBameM NpoduTa y EKOHOMHU]jE Ca HIKUM CTOIaMa WM MMOPECKOM €Ba3UjoM.

3HavajaH maj 3aKOHCKHX CTOMNa Iope3a Ha AoOuT mpenyseha koju je 3abenexeH y
esporickum OECD ekoHOMHjama MOCIeBUX JeIeHja caMo je IeTMMHYHO HaJoKHaheH
Mepama MpoIIHpemha ocHoBHIIE. [IpoliemheHe eeKTHBHE TOPECKe CTOIE Koje cy miahaie
BEJIMKE MyJITHHaIMoHAIHA npeny3eha y eBporickum OECD exoHOMHjama Cy y 3Ha4ajHOj
MEpH HIKE O] TPOIMMCAaHUX (3aKOHCKUX ) MOPECKUX cToma. Pazno3u cy MHOrOOpOjHH, anu
OJICTYMakE y BEJIUKO] MEPH MPOUCTHYE U3 PANTUYUTHX MEpa Koje Cykapajy 0aze, Kao
HITO Cy MOJCTHIAjH 32 HMCTPAKUBAKHE M Pa3BOj, PEKMMU HHTEJICKTyallHE CBOjUHE,
o100pema 3a PeKUME KOPIIOPATUBHOT KalKTajla U MOpPECcKa pelliemka, Koje MPUMEmbYje

cBe Behm Opoj apxkasa wianuma (Spengel et al. 2020).

[Tpoceuna 3akoHcka nopecka crona y esporckuM OECD ekoHoMujama je 3HauajHO onasna
TOKOM TIOCTIEABUX HEKOJIUKO JIelieHHja, ca mpubmmkHo 34,1% y 1998. Ha cxopo 22% y
2021. roqunau (cnuka 3.1). Mamu y3opak of 14 pa3BujeHUX ApKaBa WIAHUIA, TIOKa3yje
naJ| MPOCEYHE 3aKOHCKE CTOIe mope3a Ha n1oout npeayseha ox 36,8% 1998. rogune Ha
24,4% 2021. ronune. TenaeHuuja najia je IpucyTHa U 'y 8 EKOHOMHU]ja y pa3Bojy U YCIOHY,
pU yeMy je 3a0elieXKeHN Maj] 3aKOHCKe MOpecKe cTore y npoceky ca 29,2% 1998. ronune
Ha 17,7% 2021. roguse.

Amnanuza pas3sujenux espornckux OECD ekoHomuja (cnuka 3.2) je ycien CIMYHOCTH Y
NOJUTHLM OIOpe3MBama INpPUKa3aHa y OKBHUPY JBE MOATpPYyNle — BHCOKOpa3BHjEHE
exoHomuje (Hemauka, Aycrpuja, JlykcemOypr, lancka, benruja, ®uncka, @paniycka,
Xonanayja, [IBeacka) u IIMUI'C exonomuje (Ilopryranuja, Upcka, Utanuja, Hlnanuja
u I'puka). ¥ Hemaukoj je 3aKkoHCKa TOpECKa CTOMA CHIDKEHA HAjApacTHUYHUjE Y
nocMatpaHoM nepuosy (cimuka 3.2), roroBo 26,1% (ca 56% je cHmkena Ha 29,9%). Unak,
U ca OBaKBHM CMambEHEM CTOIE, HEMadKa IMOopecKa CTOoma je M Jajbe M3HaJ Ipoceka
nocmatpannx OECD exonomuja, a Takohe u 5% W3HaJ MpOCEUHE CTOIE Y pa3BUjeHUM
exonomujama OECD. Hpcka, mako mnpumajga Apyroj MOATPYHH pa3BUjeHUX 3eMasba
(nepudepuum exoHomujama EVY), npyra je ekoHoMmHja Koja je MMaja Haj3ama)kKeHHje
CMameHhE 3aKOHCKE TTOPECKe CTOIe mope3a Ha noouT npeayseha, ca 32% 1998. rogune
Ha 12,5% 2003. ronune kxoje je mpaheHo ekoHOMCKUM OymoM (cnuka 3.3). JenHum of
HajBaXXHUJUX pa3Jiora 3a eKOHOMCKH ycrex Vpcke cMaTpa ce cMambere CTOIe 1ope3a Ha
noout mpemyseha Ha 12,5%, mTo je q10 maHac HempoMemeHo. OcTBapeHa je Mmopecka
KOHKYpeHTHOCT, mTo je nmpuBykiio C/IU u noseno o ekoHomckor mporara HMpcke
(Belji¢ et al. 2023). duncka u llIBencka cy nse paszpujene esporicke OECD exkoHomuje

KOje UMajy CIIMYHE MIOPECKe CTpaTeruje, Kaaa je ped o CTOIM Iope3a Ha 100uT npeayseha,

79



HIDKE HETO y pa3BUjeHuM ekoHomujama (28% u 28% 3abenexenux 1998. ronune u 20%

u 20,6% y 2021. ronuHu, peCeKTUBHO; ciiuka 3.2).

Cauka 3.1 Kperame 3aK0HCKE ITPOCEUHE MOPECKE CTOIE Mope3a Ha AoOuT npeayseha y
esporickum OECD ekonomujama y nepuoay on 1998. mo 2021. rogune
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W3Bop: npuka3 ayropa Ha ocHoBY nonataka OECD 6aze.

Cauka 3.2 Kperame 3aK0HCKE CTOIIE TTOpe3a Ha ToOUT npeny3eha y pa3BujeHuM
esporickum OECD ekonomujama y nepuoay o 1998. mo 2021. rogune
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W3Bop: mpukas aytopa Ha ocHoBY nojataka OECD 6a3e.

I'pyna ekoHOMHja y pa3BOjy M YCIOHY Takole ce MOXKe MOJACIUTH Y JBE MOATPYIE y
OJIHOCY Ha HUXOBY IO3UIMOHMPAHOCT: ekoHomuje LleHTpanHo-ucroune Espome
(Mabapcka, Cnoenuja, CrnoBauka, [losbcka, Uemka) u Oantuuke 3emibe (Ecronwuja,
Jleronmja, JlutBanumja). HajBehe cmameme 3aKOHCKE IMOpECcKe cTome mocMaTpajyhu
esporicke OECD exoHOMH]€ Y pa3Bojy | YCIIOHY je 3abenexuia Crnosauka (19%), ca 40%
1998. ronune Ha 21% 2021. rogune (ciauka 3.3). Ympkoc uumeHunu ga je Mpcka
3abenexuina 3Havajad npunuB C/IU, jenuno je Mahapcka y 2017. ronuHu CHU3MIIA CTOITY
nope3a Ha noout npeny3eha Ha 9%, mosunmoHUpajyhu ce Kao 3emMiba ca HajHUKOM
cToroM rope3a Ha toout npeaysehay EVY. [Tosscka n Uenka cy y mocMaTpaHoM MEPUOTY
3a0enexusie HempoMemeHy opecky cromy o 19%, nok je CnoBeHHja uMana MpoMeHe
MOPECKUX CTOMa y IOCMarpaHoM IMepuoay oj mnouetHux 25% y 1998. roaunu,
camkapajyhu crome Ha 20% 2010. u 19% 2019. rogune (cnuka 3.3). Kana je ped o
OantrukuM 3emsbama, Jletonuja u EcroHmja cy mmane cimyHe mopecke crorme 1998.
rogune, 25% u 26% pecneKkTUBHO. YTIPKOC TOME, TOPECKa MOJUTHKA UM C€ 3HaYajHU]e
pa3iMKoBaia y MOCMAaTPaHOM IEPHOAY, a 3aTUM MOHOBO yjeaHauwia 2018. rogune Ha
20% xanma je JletoHuja kopuroBana cromy HaBumie. Mely OalnTHYKUM eKOHOMHjama,

JluTBaHWja MMa HajHIXKY TIOpecKy ctomy of 15%.
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Cauka 3.3 Kperame 3ak0HCKe cTOIe Tope3a Ha noout npemyseha y eBporckum OECD
€KOHOMM]jaMa y pa3Bojy U ycrnoHny y nepuoay on 1998. no 2021. roqune
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W3Bop: mpukas aytopa Ha ocHoBY nonataka OECD 6aze.

Tpenn ,,tpxa xa gy y EINIIC je ommrenpucytan mupom cBeta. CMameme nopesa je
pesynTat uumeHuie Aa je koukypeHTan EIIIIC mpemo3Har kao cTUMyiaTop MpUITUBA
CJIIU, xao u nomahux nuBectunuja. Hucku EIITIC Mory OuTH y3poKoBaHU ca HEKOJIUKO
dakropa. [Topecko onrepeheme npenyseha cHaxHO 3aBUCH O Ne(DUHUIIK]E OTIOPE3UBOT
npoduta y OECD exonomujama. OHU ce MOTY pa3IMKOBaTH OJ (pMHAHCH]CKE JOOUTH
300T KamuTATHUX 0JI0MTaKa, OTIIaTe KaMaTa Koje ce 0A01]jajy o1 mope3a, MOBJIACTHUIIA 3
KOPIIOPAaTHBHU KalUTaJl U MOCEOHMX MOPECKHX PEXHMMa Kao MITO Cy MOJCTHLIAJU 32
UCTPaXXMBAkE U Pa3BOj WIIM 3a pa3Boj mateHara (tabema 3.1). llrtaBuie, mpaBuia o
MPEHOCY TyOWTaKka Mory Takol)e CMamHTH W3HOC OMOPE3UBE JOOUTH y AATO] TOIWHHU.

[Topen mopecke crome u mpaBHE AePUHUIIM]E OCHOBHIIC MOpe3a HAa JOOUT, TyMadyeHmhe
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MOPECKOT 3akoHa Takohe Moke urparu yiory (tadema 3.1). Konauno, crtparerwje

u30eraBama rnopesa Ha mpeay3eha MOry CMamUTH ONOPE3UBAE HA HEKE HAYMHE KOje

3akoHo1aBall Hije HamepaBao (Flamant et al. 2021).

Ta6esa 3.1 IIpukas nopeckux onakmmuna y espornckum OECD ekonomujama

Exonomuja IHopeckn kpeauTn IHopeckn
MOJACTHLAjH/0JAKIIMIIE
3EMJBE Y PA3BOJY U YCIIOHY
VY Ecronuju He noctoje nocedHe
VY oapeljennmM okoHOCTHMA, ToMahin nopecke onakumie. Mehytum, meo
. WM CTPaHH TIOPE3H MOTY OUTH CHCTEM Iope3a Ha JOOHT
Ecronuja ypauyHatu y Haraty oz 20/80 mopesa npenyseha, koju mpeasula
Ha no6uT npexayseha npema nomahem HEOTPaHMYEHO OJUIarame
3aKOHY HJIM BakeheM mopeckoM ornopesuBama 100HuTH npexyseha,
CIIOpazyMy. MOJXKE Ce CMaTpaTH HOPECKUM
MOJICTHIIAjEM Y IIAIbY
PEHHBECTHpaba JOOUTH U
CTUMYyJIaLlMje TIPUBPEIHOT pacTa.
Buno xoju cTpanu mope3 maheH Ha [ocroje omakmmIle 3a JOHAIH]je
NPUXOJE YKIBYUYEHE Y TIOPECKY KOje Cy AOCTYIIHE 32 JOHAIH]je
OCHOBHITY MOXe€ C€ KOPHCTHTH Kao JIETOHCKHM OpTaHHu3aIfjama oJ1
KPEAUT Ha TepeT nope3a Ha JTOOHT. JjABHOT 3Ha4aja M BUXOBUM
MelyTiM, KpeAUT HEe CMe MPEMaIIUTH SKBHBAJICHTHMa Y JIPXKaBU YWIAHHLH
JleTonnja JIETOHCKH TOPEe3 KOjH C& MOXKe EVY unu EBponckor ekoHOMCKOr

MIPUITUCATH T0XOTKY OMOPE30BAHOM y
MHOCTpAHCTBY. JloaTHO, CBakn
HencKopHIIheH! TOpecKH KPEeauT

MOXe€ CE MPEHETH Y HapEeJHY I'OJIUHY.

npoctopa (EEA) nnn 3emMibH Koja
nMa e)eKTUBHU YTOBOP O
nIBoCcTpykoM onopesuBamwy (ATT)
ca JleroHujoM, Koje ce MOry
MPUMEHUTH KOpUCTehH jenaH of

TPU METOAA.

CnobonHe nyke 1 moceOHe
€KOHOMCKE 30HE, 0/THOCHO
KOMIIaHHj€ KOje MOoCIyjy y
C1000/1HO] JYITH WIH y OKBUDPY
cnenujainae ekonomcke 30He (C3E),

nMajy MpaBo OJIaKIIHIIE.

[MoncTHiiaj HHBECTHIIMOHUM
MIPOjeKTHMa — CyOjeKTH yKIbydSHH

Y HHBECTHIIMOHH TIPOjeKaT MOTY
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JInTBanmja

KowMmmanuja MoXKe CMambHUTH MTOpe3 KOjH
ce riaha Ha oxpehenu mpuxon u3
HHOCTpaHCTBa y JINTBaHHUjH 3a mope3e
rralieHe Ha Taj MPUXOJ Y CTPAHO]
3eMJbU. YCIIOB j€ Ja je pa3MaTpaHa
JMTBAHCKA KOMIMAHUja IPUMHUIIA
onrosapajyhie obaBemTeme 0] CTpaHe
IpXaBe y K0joj je mope3 mraheH.
[MTopecku KpeauT HE MOXKE MTPEMAITUTH
crony [1/IB koja ce mimaha y

JlutBaHUju.

CMamUTH CBOjY OMOPE3UBY JOOUT
10 100% cTBapHO HacTanux
TPOILIKOBA CTUIIAakba AyrOTpajHe
MMOBHHE KOja UCITyEkhaBa onpelene
ycnose. TpomkoBu aMmopTH3aIyje

ce on0ujajy Ha yoOUYajeH HAYUH.

ITopecke onakmuue 3a
UCTPAKUBAELE U PA3BO]:
pacxoau (OCHUM TPOIIKOBA
aMOPTH3aIHje OCHOBHUX
cpencTaBa) HACTAIH 3a MoTpede
UCTpaXUBamba U pa3Boja MOTy ce
OJIOUTH TPH MyTa y MOPECKOM
NepHOY Kaja Cy HaCTaJH, OX
YCIIOBOM J1a Cy 00aBJbCHU
UCTPaXKMBAYKO-Pa3BOjHH PaTOBH
MOBE3aHU Ca PEIOBHUM MOCIOBHHM
aktuBHOCTHMa. KoMmanmja Takohe
MOJKe IPUMEHUTHU yOp3aHe cTome
aMOpTH3allije Ha OCHOBHA CPEJICTBA
KOja ce KOpHCTE Y aKTHBHOCTUMA

UCTpaXUBarba U pa3Boja.

Mabhapcka

JeHOCTpaHM CTPaHU MOPECKH KPEAUT
je JocTyIaH 3a Iopese Ha JI0X0JaK
Koju ce Tahajy y HHOCTpPaHCTBY, 10
Maljapckor mopesa koju ce riaha Ha
npuxox (MakcuMainHo 90% mopesa Ha

JIOXO/1aK MIaheHoT y HHOCTPaHCTBY ).

CrpaHU IpUX0aU MOPajy OUTH
KIacu()UKOBaHM IIpeMa 3eMJbH
TopekyIa U BpcTu npuxoxaa. Onoujenu
mope3 He Moke OutH Behn o Hrxker
Baxxeher cTpaHoOT Mope3a uiH
MPUMEHJBUBOT CTPAHOT HIope3a Ha
OCHOBY MOPECKOTI" ciopazyma u3mMely

Mabapcke u 1aTe 3eMIibe.

IMopecke onakmuiie ce MOry
ono0putu, uzmely ocranor, y Be3u
ca pa3BojeM M 3a MaJia M Cpe/liba

mpexyseha.

ITopecku MOACTHIA] 33 Pa3BOj MOXKE
ce TpaXXUTH y nepuony ox 13
roauHa (TIOYEBIIH OJ] 3aBPIIETKA
WHBECTHUIIM]€ WIH O] HapeIHE
rO/INHE) y MoBpaTy nopesa Ha
JOOUT TOKOM MaKCHMaTHOT
nepuona ox 16 ronuHa. Y 6mio
KO0jOj TOPECKOj TOANHH, IOPECKH
noJicTUIgj je goctynad 1o 80%
ropesa koju ce Taha, anu je
OTPaHMYEH, HA TOPY I'PAHULLY

npxaHe moMmohu.

Kommanuje xoje cipoBoje
WHBECTHUIHjE Y IIUJbY MoBehama

eHepreTcke e(pUKacCHOCTH MOTY
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OoutH kKBaIM(pUKOBaHE 32
Kopuinheme NOACTHIAja 3a TIope3

Ha 106uT o janyapa 2017. roqune.

Pe3uneHTHE KOpIIOpaIje ce Onopesyjy
Ha CBOj IPHUXO/] IIMPOM CBETa OCHM
ako mmely [losecke u peneBanTHE
3eMJbe HE MOCTOjU MPUMEHIbUBH
YrOBOP O ABOCTPYKOM OMOPE3UBAY
Koju npensuha xa he ctpanu mpuxoan
outn ocoboheHn omopesnBama y
Momcka HOJ.'bCKOj. VY cBuM apyrum
cinyuajeBuma, [losbcka KOpHUCTH
o0WJaH KpeJUTHH METO] 1a O ce
M30€rJI0 IBOCTPYKO ONOPE3UBAE.
Jlakiie, MOJbCKH PE3UIICHT je 00aBe3aH
Jla TUIATH TIOpe3 Ha TOXO0AaK HAMETHYT
Ha HErOB MPUXO/ IIUPOM CBETA, ajlH Ce
Taj Mope3 CpasMEepPHO yMambyje 3a mopes

Ha J0XO0aaK miahex Y UHOCTPAHCTBY.

ITosscka uHBecTuIOHa 30Ha (IT13)
- omoryhyje ocrobahame ox mopesa
Ha 100uT 300T HMITIEMEHTAaIH]e

HOBUX I/IHBCCTI/IIII/Ija.

[peny3ernunu nmajy MmoryhHocT
MOPECKOT 0I0NTKA TPOIIIKOBA
HaCTaJINX 338 UCTPAXKHUBALE U

pa3Boj. BpemHocT ogbutka Bapupa
Y 3aBUCHOCTH OJ1 BEJIMUNHE
KOMITaHHU]j€ U BPCTE NPUXBATIEUBHX
TPOILIKOBA.
Omnaxmuie 3a MPOTOTHIIE
omoryhyjy ogOuTax o mopecke
ocHoButle 3a 30% ox 30upa
TPOIIKOBA IMPOOHE MPOM3BOAKE
HOBOT ITPOM3BO/A M JTAHCHPAba
HOBOT MTPOM3BO/A, aJIH U3HOC
o10uTKa He MOXKe OutH Behu of
10% mpuxona ocUM KalUTaaTHUX

JoOUTaKa y MOPECKOj TOAWHU.

CtpaHy OpECKH KPEIUTH Cy
CaoBauka JIOCTYIIHU aKO Cy JOAEJbEHU
pUMemBUBAM/TIOcTOjehiM yroBopumMa

0 IIBOCTPYKOM OIIOPE3UBABY.

[ocToju HEKONMMKO MOTEHIIN]ATHO
JOCTYITHHX BpCTa MOACTHIAja 3a
yllarama, MoIycTe Ha LeHy
HEKPETHHUHA Y jABHOM BJIACHUIITBY,
(bUHAHCHjCKY TIOJPIIKY 32
OTBapame PaJHUX MECTa WX 33
CTUILIaEe [yTOPOYHHX CpPeJICTaBa.
Cge 0BO ce TpeTupa Kao JpKaBHa

rnomoh.

Mopajy OUTH UCTTyH€HH Pa3INYUTH
ycioBu aa 6u ce npery3ehe
KBaJM(HUKOBAJIO 32 IP>KaBHY
nmomoh. Ty cragajy MUHUMATHH
W3HOC yllaramba y OCHOBHa
CPE/ICTBA, NIPH Y€MY U3HOC 3aBUCH
YIJIaBHOM OJ1 BPCTE IIPOjeKTa U IJie
ce HaJla3|, Wik MUHUMaJaH 0poj

HOBOOTBOPCHUX paJHUX MECTA.
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CiioBeHnja

[Nopes muahen y nHOCTpaHCTBY MOXKe
ce ypadyHaTH y opecKy obaBesy y
Crnosennju. M3HOC TIOpe3a Koju ce
MOX€ ypauyHaTH je U3HOC KOHAYHOT 1
cTBapHO IuiaheHor nopesa. Ako
MIOCTOjH YTOBOP O JBOCTPYKOM
OIIOPE3UBaY CKIOMJBEH n3Mehy
JOTHYHUX 3eMaJba, OPECKU 00BE3HUK
Tpeba ja IPHIIOKH J0Ka3 O BUCHHH
CTpaHOT Mope3a, OCHOBHIIH 32 00padyH

mope3a U BUCUHU maahenor mnopesa.

IMTopecka onakmuia 3a yarame y
OIlpeMy U HeMaTepHjalHy HMOBHHY
orpanndeHa je Ha 40% BpeaHOCTH
yJIO)KEeHE UMOBHUHE (Takohe
HeMaTepHjaJHe UMOBHUHE) U MOXKE
ce KOPUCTHUTH /10 Hajsumre 63%

CTBApHE MOPECKE OCHOBHUIIC.

3a ynmarama y HCTpaXHBamke U pa3Boj y
MOpecKoM Tepruoy ofobpasa ce 100%
OJIAKINHNIIA, O0e3 003Upa Ha JTOKAIH]Y
OCHHBama KoMmnanuje y ClIoBeHH)H.
WuBecTruinja ce MOXe HCKOPUCTUTH /10
HajBuie 63% cTBapHE MOpPecKe

OCHOBMHIIC.

[opecku 0O6Be3HHUK KOjU
3amnolbaBa NPUIPABHUKE HIH
CTyZIeHTE 3a 00aBJbaAbE MPAKTHIHOT
paza MOKe yMambHTH OIIOPE3UBY
no6wut 3a noxatHux 80% mpoceuHe
MeceUHe yIuiaTe ucriahene TumMm
JMIMMA 32 CBAaKH Mecel] y KoMe

JIMIC o0aBJba 1ocao.

[opecku 00Be3HUK KOjH 3aIoNjbaBa
TELIKO 3alOIJBUBOT PAJHHKA MOXKE
UMaTH KOPUCTH OJ1 IIOPECKE OJAKLINIE U

3a TOpPE3 Ha JOXOJaK.

Yemka

Yerka He IpUMEYje eKCIUTUIUTHA

00K IMOPECKOT KpeauTa.

o 100% cneunpudHNX TPOIIKOBA
HCTpaXKMBamka U Pa3B0Oja HACTAINX Y
JIaTOj TIOPECKOj TOJMHH MOXKE Ce OJOUTH
0/]1 TOpeCKe OCHOBHIIE Kao moceOHa
nopecka oJyiakiuna. OBU TPOIIKOBH ce
CTOTa J[Ba ITyTa 0/10Mjajy 3a Imopecke
CBpXE: jeTHOM Kao HOPMAJIHH TPOIIaK
KOjH ce€ 0J10Mja 0J1 ope3a, a 3aTUM
MMOHOBO Ka0 MOCeOHa opecKa
onakumuia. Jonataux 10% moxe ce
MIPUMEHUTH Kao JI0JaTaK O pa3juKe 3a

KOjy KBaJIM(pUKOBAaHU TPOLIKOBHU TeKyhe
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TOJMHE TIPEMAIIyjy OHE U3 MPETXOIHOT

nepuoa.

VIHBECTHULIMOHH ITOACTHLA]H CY
JIOCTYIIHU CaMO YEIIKUM Cy0OjeKTnMa,
YKJbY4yjyhu yenike noapyxHue
cTpannx koMnanuja. [logctrnaju
YKJBYUyjy YIJIABHOM OJIAKIIHIIE 32 ITOPe3
Ha JI0XO0JlaK, HOBYaHY IOJPIIKY 32
OTBapame HOBUX paJHUX MECTa,
HOBYaHY HOJPIIKY 33 00yKYy WIIH
MIPEeKBATUPUKAIH]Y 3aIIOCICHIX,
HOBYaHy nmomoh 3a KanmuTanHe U3aaTke u
IIPEHOC 3eMJBHIIITA 110 TOCEOHO

CHIDKEHO] IICHU.

PA3BBUJEHE EKOHOMMJE

Ctpanu nopes 1o o10UTKY MOXe ce
PETrUCTPOBATH Yy KOPUCT ayCTPUjCKOT
mopesa Ha g06ut npenyscha. Y
nmoceOHUM citydyajeBuMa (HIp. bpasmui,

Kuna, Kopeja), yroBop o 1BocTpykoM

TpouikoBu nCTpakuBama U pa3Boja ce y
MOTITYHOCTH 0/10Mjajy Y TPEHYTKY Kajaa

Hactajy. [Ipemuja 3a uCTpakuBame U

AycTpuja ornopesuBamy npeasulha oarosapajyhu pa3Boj o1 14% Moske ce 3aXTeBaTH 3a
KPEIIMT, KOjH J03BOJbaBa KPEIHT y AKTHBHOCTH UCTPaXXHMBakbha U pa3Boja
yHarpe[ 1e(puHICAHOM U3HOCY. Koje ce 00aBibajy Y AyCTpHjH.
IMomenyTH neduHECaHN U3HOC
npemalyje CTBapHo rialieHu CTpaHu
Hope3 1o OAOHUTKY.
Benrujckn oOBe3HUIM ope3a Ha JOOUT
npenyseha Mory 3axTeBaTn oOUTaK
HallMOHAJIHE KaMaTHEe CTOIIe 3a IIOpecKe
CBpXe, oJlpakaBajyhn eKOHOMCKY IIEHY
JemnoctpaHo ocnobahame o1 Kopumhema KanuTana, jeqHaKy [eHN
JIBOCTPYKOT OTIOpE3UBama JOXOTKa U3 JyropovHOr (puHaHCHpama 0e3 ph3HKa.
MHOCTPAHCTBA MOXe ce 00e30equT y
BHAY ociobahama, KpeauTa miu Y benruju cy moryhu oxbunu u mo
CMameHbha 110pe3a, y 3aBUCHOCTH 0] OCHOBY MHBECTHIIH]a, @ TPEHYTHO Cy Ha
bearnja

Bpcre npuxona. Kaza je ornopesus,
CTpPaHM MIPUXOJ MOJIIEKE OTIOPE3UBABY
caMo Ha HETOB HETO U3HOC (Tj. HAKOH

0JIOMTKAa TPOLIKOBA M CTPAHUX TI0pE3a).

CHa31 HOBaA U CTapa 1npaBujia 3a

onoOpaBame 0OJI0NTaKA.

KomnaHuja ce MoXxe OAITy4IHTH 32
MTOPECKH KPEIUT Y OKBHPY yJlarama y

HCTpaKMBama " Pa3Boj. IHBeCTHIIMOHU
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0I0MTaK MOpa3yMeBa 0J0UTaK TOPECKE
OCHOBHIIE, JIOK j€ MOPECKU KPEIUT
yMameme nopecke ooasese. Kibyuna
MPEITHOCT MOPECKOT KPeIuTa 3a IaTeHTe
U ICTPaXHUBAKkE U Pa3Boj je TO IITO ce
MOX€ BPaTHTH aKO HHje 0A0HMjeH TOKOM

NET HAp€AHUX MOPECKUX roaANHA.

[Mope3 miahen y vHOCTpaHCTBY Ha
JI0XO0JIaK KOju ce oropesyje y ['pukoj
ce MpH3HAaje, aJil je OrpaHIdYeH Ha

H3HOC I'pYKOT Iope3a.

Konuent oaioskeHor onope3uBama
IpUMEYje ce Ha OCHOBY
I'puxa MelynapoaHor crangapnia
¢uHaHcujckor n3BemTaBama (MCDOU)
Ha cy0jekTe mox Ham3opoM banke
I'puke. Y Tom cMucy, HOMEHYTH
EHTUTETH MOT'Y Jla KOHBEPTY]y Mopecka
CpeIICTBa y IIOPECKE KPEUTE Y 3aMEHy

3a aKIfyje u3are TPUKoj IPKaBH.

Iox onpehenum ycnoBuMa npeaBul)eHo
je mosehame nmopecke omakmmuie 3a 50%
u 10 14 nyra MUHUMAIHE 3apaje
HEOXCHCHOT 3aII0CJICHOT, CTapHUjer 01
25 roauHa 1o pagHoM OJHOCY OJ1

JAOIIPUHOCA TTOCI0AaBana.

TPpoUIKOBY HAY4YHO-TEXHOJOUIKHUX
HCTpakWBama, yKIby4dyjyhu
aMOpTH3aLH]jy ONpeMe U HHCTpyMeHaTa
KOjHU ce KOPHUCTE 3a CIPOBOehe HAyIHO-
TEXHOJIOUIKNX UCTPAKUBaha, 0JI0H]jajy
ce o OpyTo mpuxona nperyseha y
TPEHYTKY HHXOBOI OCTBapema, yBehanu
3a 100%.

Jo6ut xoMIiaHuje Koja IpOu3Ia3u u3
kopuiihema MeljyHapo HO TPU3HATOT
MaTeHTa | KOjy je caMa pa3Buia,
ocnoboheHa je rurahama mopesa Ha
JOXOJaK 0 TPH y3acTOIIHE TOMHE.
N3y3ehe ce ogobOpasa mox ycioBoMm nia
MIOCTOjU Be3a ca TPOLIKOBUMA
HCTpakKWBama M Pa3Boja Koje KOMITaHuja

¥Ma 3a pa3Boj MaTeHTa.

IIpema JaHCKOM MOPECKOM 3aKOHY,
OJIAKIIIMIIE CY YTJIABHOM JIOCTYITHE 32
KpEIUTHPAEHE CTPAHOT ITOpe3a
m1aheHor Ha JOOUT M3 He-JaHCKHUX
M3BOpA y OJTHOCY HA TAHCKH ITOpe3 Ha

Mancka ucty no6ut. Kako naHcke komnanuje

JlocTyIHE Cy pa3in4uTe MOPECcKe
OJIAKIIUIIE Y OOJIUKY OI0NTaKa 32

OﬂpeljeHe KaIlluTaJIHC U3]1aTKE.

JlaHCKHM OpeCKH 3aKOH JI03BOJbaBa
TPEHYTHH OTIIHC KalUTATHUX U3/1aTaKa

3a HCTPAKUBambE U Pa3Boj.

Kommnanujama koje octBapyjy ryourax je

Jara MOFthOCT Jia IOJAHECY 3aXTCB
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HE OII0pe3yjy IPHXO0JIE O] CTPAHUX JAHCKHUM NOPECKUM OpraHuMa 3a
UCIIIATY jeTHaKy IMOPECKOj BPETHOCTH

TIOCJIOBHUX jeTUHUIIA WIIX IMOBUHE,
(22%) HeraTUBHOT ONOPE3UBOT IMPUXOAA.

NIpaBuJia UMajy OrpaHHyeHy [PUMEHY.
YcinoB je na ce HeraTUBHH OMOPE3UBU

MPUXOJ] OAHOCH Ha TPOIIKOBE

UCTpaXXMBama U pa3Boja.

TpolKoBH Koju ce 0JHOCE Ha KyIIOBUHY
nareHara v 3Hamwa (YKJbydyjyhu
npaBa/IHIeHIIe 32 Kopulnheme nareHara
WM 3HaKka) MOTY C€ WIN y HOTIYHOCTH
o0padyyHaTH HA TPOLIAK Y TOAUHH
CTHLaa I aMOPTH30BaTH TOKOM
CEIMOTOJTUILIHET NIEPUOAa Ha

MPOTIOPIIMOHAIHO] OCHOBH.

Kana ce mpuxon n3 mHOCTpaHCTBa
JIeUHUTHBHO OIope3yje y
HWHOCTPAHCTBY, IOPECKH KPEIHT Ce
MOXE 3aXTeBaTH 3a KopHuheme
poTHB 00aBe3e KOMITaHuje. 3a
JeIUMUYHO ocoOoheHe nmpuxone
(HIIp. AUBUICH/IE), CTPAHH MOPECKH
KPEIUT ce yMamyje Cpa3MEepHO N3HOCY
MpHUX0Ja Koju ce omopesyje y Uramuju.

VY Urtanuju HEMa TIPEIH3HO

JIe(UHUCAHHUX IMOPECKUX MOJCTHUIIA]ja.

Hranmja
[Mopeckn KpeauT 3a ynarama y HoBa
KaIlMTaJHa CPelICTBA MOTY UMaTH CBa
npeny3eha, 6e3 003upa Ha paBHY
(dbopMy, IPUBPETHH CEKTOP Y KOjeM
TIOCITY]y, BEIMIUHY U PEXKHUM KOjH Ce

IpuMemsyje 3a yTBphuBame npuxosa.

I'maBHYM MoOpecky MOACTHIA]H Y

Iopecku kpeaut o1 30% je moctymaxn
Hpckoj cy:

Ha ITYHHU U3HOC KBaHI/I(i)I/IKOBaHI/IX

TPOILIKOBA HCTPAKUBAKA U Pa3B0ja
e YOp3aHa nopecka aMopTH3anuja

KOj€ je KOMITaHHja HalpaBHIa.
3a EHepreTCKu epuKacHy

KpanmdukoBanu pacxoau 3a
HCTPaXUBAKE U Pa3BOj YKIbYUIYjy
KBaTH(HUKOBAaHE ONICPATHBHE

onpeMy;

TPOIIKOBE HCTPAXKHBakba U pa3Boja u e CrnocoOHOCT 00aBJpama

KBann(UKOBaHE TPOIIKOBE MOCTPOjEHHha aKTUBHOCTH YIIPaBJbaka
Hpcka U OIIpeMe 3a UCTPaKUBabe U Pa3Boj.

OBaj MOpecKu KpeauT je JoaaTaK

WHBECTHUIMjamMa 3a CTpaHe
WHBECTUIMOHE POoHI0BE Oe3
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HOpPMAJTHOM OJOUTKY MPHUXOIa OJT
12,5% koju je moCTymaH 3a pacxoje 3a
UCTPAKUBAKE U PA3BO], IITO JOBOIU

1o eeKTHBHE KOpUCTH 011 42,5%.

CTBapama OTOPE3UBOT
npucyctBa y Mpckoj 3a Takse

¢dboHmOBE;

o Edukacan nmpaBHHU, PeryIaTOpPHH
1 MOPECKU OKBUP KOjU
omoryhyje edukacHy

peaToKaInjy HHBECTHIIMOHUX
(bOoHTIOBA U3 TPAAUITHOHATHUAX

offshore nientapa y Upcky;

Hobur nHoCcTpane ¢punmjane, Koja HHje
H3y3eTa MyTeM YyTOBOpa O TBOCTPYKOM

OIIOPE3UBaKLY, MOXKE UMATH KOPUCTH

O]l CTPaHOT Topeckor kpeanTa. CBU

JlykcemOypr cTpanu nopesu miahenu usnan
MTOPECKOT KPEAnTa ce 0,10Mjajy Kao

pacxonu.

JIyKceMOYPIIKH MOPECKH 3aKOH
npensuba pa3nHInUTe MOACTHUIAjE, Ca
CIIeNUUIHAM 3aXTEBUMa y 00lacTuMa
PH3HYHOT KaluTaa, ayIno-BU3yeTHHX
AKTUBHOCTH, 3allITUTC ) KUBOTHE CPCANHE,
UCTpPaXUBamba U pa3Boja, CTpy4HE 00yKe

U 3arolijbaBamkba HE3AIIOCJICHUX JIUIA.

AKXO TIpUX0J U3 HHOCTPAHCTBA HUjE
U3y3eT OJ] HEMayKOI' ONIOPEe3HBamha,
kpeaut he OuTH 1at 3a cTBapHO
wialieHu cTpaHu MOpe3 KOju ce Ha
JpYTU HA4MH HE MOXKE ITOBPATHTH.
MeljyTum, Kpeaur je orpaHu4eH Ha
Hemauka nopes Ha g06ut npenyseha
(yxspydayjyhu conumapHy HaKHAIy) Ha
HETO NPHXO0]] HAKOH 0J0NTKa
MOBE3aHUX TPOILIKOBA (BaXH
OTPaHUYECHE 110 3eMJbH).
Hewuckopumihenu kpenur ce ryowu, jep
HE MMOCTOoje 0pen0e 3a MPEHOC MU
KOMIIEH3a1I1jy ca JIPYTUM Mope3uma,

Kao MITO je Nope3 Ha TPrOBHHY.

Hemauka He HyI¢ TIOpECKe OJAKIIHIIE,
OCHM y BEOMa OrpaHHYEHUM
OKOJTHOCTHMA KOj€ OOUYHO HUCY O]
JIMPEKTHOT TIOCIOBHOT 3Hauaja (HIIp.

moce0Ha aMOpTH3aIldja 3a 3rpaje Mo

HAJIOTOM 32 KOH3epBaIyjy). JleamMuaao

j€ TO mHTake qPXKABHOT OyUeTa, a IeJIOM

OlpakaBa yCTaBHHU 3aXTEB 3a je,I[HaK

TpEeTMaH CBUX ITOPECKUX OOBE3HHUKA.

[Nopesu nmnaheHn y HHOCTPaHCTBY MOTY
ce npeduTH ca oarosapajyhum
MOPTYTAJICKMM TI0PE30M, OTPAHUYCHUM
Ha HIKY of: (1) mopecke obaBese koja
0JIroBapa CTpaHOM NPHUXOIY, yMambeHe
IMoptyranuja 32 TPOIIKOBE KOjU CY JUPEKTHO HITH
WHAWPEKTHO HACTAJH, WIH (2)

wiahenor crpanor nopesa. OBaj

[Mopryranuja naje pa3auyuTe MOpecKe

OJIAKHIUIIC 3a IMOCJIOBALE, Kao HITO Cy:

e [loxcTHiaj KanuTaIM3aINj1
npenyseha;
e [lopecku nmoxacTumaj 3a noBehame
nara;

L4 yFOBOpHa IMOpeCKa OJIaKIINIA,
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CTpaHM MOPECKU KPEAUT CE MOXKE

NPCHETU Ha N€puoa o NET roArnHa.

e  Oumakmuile 3a UCTpakKUBamba U
pa3Boj;
e [loacTunaju 3a KynoBUHY
npexyseha Koja cy y Temkoj
€KOHOMCKO] CUTyanuju (Tpex
cTe4ajeM Wi OaHKPOTCTBOM);
e CpexcrBa 3a KOJEKTUBHA yjlarama;

e CrpaHU HHBECTUIIMOHH (POHIOBH.

CrpaHu niope3 ce MOXKe ypauyHaTH y
o0pauyH nopesa koju ce miaha y
DuUHCKO] Ha HCTH MPUXOJ Y UCTOM
HEepUOJy Ha IPONOPIHOHAIHO] OCHOBH.
Kpenut ce maje 3a mopese mahene
CTpaHOj Ap>kaBU U oOyxBahicHe
pENeBaHTHUM YTOBOPOM O JIBOCTPYKOM
Duncka orope3nBamy. MakcUMallHi KPEauT je

MamH 0] U3HOCA CTPAHOT Nope3a WK
H3HOCA KOjH je jeHaK (PMHCKOM
nopesy Koju ce ruaha Ha npuxoz o
crpaHe apxase. HenckopumheHu
KpeauT riaheHor CTpaHor mopesa
MOXE C€ IPEHETH Ha MEPUOJ O] TIeT

roJauHa.

TpouIikoBH y Be3u ca UCTPAXKUBAHEM U
pa3BojeM MoTy ce oA0HjaTh TOAUIIE,

HJIK €€ MOT'Y KalluTaJIN30BaTH.

Y okBUpY yroBopa o JBOCTPYKOM
OIIOpE3UBamby KOje je TOTIH AN
®panirycka, ycTaHOBJHEHO j& HEKOJINKO
MeTo]1a 3a 30eraBame TBOCTPYKOT
orope3uBama. [ aBHu je
TPaANUIIOHAIHN O0NTaK IIOPECKOT
KpenuTa 011 epeKTHBHO miaheHor
nopesa. Mel)yTum, HEKH yroBOpH
yTBphyjy ociobahame o nmopesa muinu
HCKJbYYHMBO NpaBo Ha ropes. Takohe, y
HEKHM yTOBOpPHMA j& YKJby4ueHa
dpannycka KJIay3yJia O yIITeIH mopesa, Koja
oMoryhyje onourak He caMO CTBapHO
mwraheHor nopesa, Beh u Beher u3Hoca
nopesa.

[Topeckn KpenuT 3a UCTPAKUBAHE U
pa3Boj yTBphyje ce Ha OCHOBY
MPUXBATJbUBUX TPOILIKOBA
UCTPAXHBaMkba U Pa3Boja HACTAINX

TOKOM KaJICHAAPCKE roguHEC.

YV ®paHiryckoj IOCTOje OAOUITH 32
JIOOPOTBOPHE JTOHAIIH]E.

CrpanuM uHBecTHTOpUMA Y DpaHIyCKO]
HUCY JOCTYITHU HUKAKBU TTOCEOHU
nojcTulaju. Mehytum, Biajga HyIu
cBeoOyXBaTaH MPOTPaM OPECKUX
MOJICTUIIAja ¥ PAa3BOjHUX CYOBEHIIH]jA 3a
CTHMYJINCAmE yllarama y Hepa3BHjeHa

nozpydja.
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JIBOCTpYKO Omope3nBambe CTPaHUX
JIMBUICHIN, KAMaTa ¥ ayTOPCKHX
HakHaza ocirobaha ce (MOTIYHUM HITH
JETMMUYHIM) TOPECKUM KPEUTOM 32
CTpaHH II0pe3 U3BOPHOT NPUXO0Ja
npensul)eH X0IaHICKUM IIOPECKUM
cniopazymuma. Jpyra moryhsocr je
. JEAHOCTPAHO ONOPE3UBALE, YKOIUKO j&
Xosaanauja )

ped O CTAaHOBHHKY 3€MJbE Y Pa3BOjy

(x0jy je ompenno MUHHACTAPCKU HAJIOT).

[ocroju cuctem onduTaKa 3a Mana
yJlarama, TAKO3BaHHU OJIOMTAK MaJIUX

WHBECTHUIIH]A.

3a ynarama y HOBa CHEPreTCKH
e(uKacHa IOCJIOBHA CPEIICTBA, KOja
UCIYHaBajy yCIOBE CHEPTeTCKe JIHCTE,
JOCTYTIaH je JOAATHU OJ0UTAaK Imope3a Ha

no6ut npexayseha.

CTpaHu OPECKH KPEJIHT je TeHEePaTHO
JIOCTYTIaH, MO YCIOBOM Jia Cy
UCTyH-eHHU oJipel)eHn ycnoBHy, a
JI03BOJbEHH MIOPECKHU KPEUT je
OTpaHUYCH Ha U3HOC KOjH OJIroBapa
IIBencka IIBEICKOM TIOPe3y Ha CTPAHHU MPUXOI.
Hewuckopuniheru cTpanu mopesu Mory

CC MIPCHCTH Ha nepuo o1 MeT rognHa.

V IlIBenckoj He nocToje noceOHe
MOPECKe OJIAKILKILIE 33 KOopIopanyje.
MelhyTum, nocroje oxpeleHu omrire-

IIPUMEHJBUBU PEXKUMH.

PesuieHTHE KOMIIaHH]E Ce OMOPe3yjy
Ha CBOj IIPUXOJ IINPOM CBeTa. 3a
MPUXOJIE N3 HHOCTPAHCTBA, IOTITyHE
WM ACTUMHUYHE TIOPECKE OJIAKIIHLE Y
HInanuja OOJIHMKY MOPECKHUX KPEUTA I
ocnobahama, 1ajy ce ako ce mopes
Harutahyje Ha mpuxon u 'y lllmanuju u y
CTpaHOj 3eMJBH Y KOjOj je IPUXO

OCTBapeH.

[Imancku 3aKoH He TpeaBul)a mocedHe
HOpEeCcKe OJIAKIIUIIE 32 CTPaHe
unBecturope. OJakiuie Mory aa
HCKOPHCTE U HINAHCKE ¥ KOMIIAHUje y
CTpaHOM BiacHUINTBY. Haj3Hauajauje
MOpEecKe OJIAaKIIuUIA cy: ociobahame o1
nope3a/o0UTaK pajy crpeyaBama
yHyTpalimer U Mel)ynapogaor
JIBOCTPYKOT OIIOPE3UBamba, OPECKU
KPEIUT 38 HCTPAKUBALE U PA3BOj U
MTOPECKH KPEJIUT 32 TEXHOJIOIIKE

HWHOBAIHje.

HM3BOp: ayTOpOB NpHKa3 Ha OCHOBY WWW.taxsummaries.pwc.com / IpUCTYIIJbEHO:

8.8.2004. roqune.
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[Tpuspene OECD exonomuja, mocebHO eBporicke mpuBpeae, cMmamiuie cy EIINIC y
npoceky 3a 9%, ca npoceune Bpeanoctu EINNC onx 28,8% wna 19,8% y mocmarpanom
nepuony oxa 1998. mo 2021. roaune (cnmuka 3.4). OcTBapeHa MpoceyHa BPEIHOCT je
naneko oj neduHucaHor HuBoa riodamHe muaumanne cromne EINIC (15 %), momro cy

pa3BujeHe exoHomuje cMmammie EIINIC camo na 22,8% y mpoceky 2021. roaune.


http://www.taxsummaries.pwc.com/

VYkoimko ce aHanmu3a 3acHHMBa camo Ha eBporckuM exonomujama OECD y pasBojy u
YCIOHY, CUTYyalldja je Apyrauuja, jep je mpoceyHa BpeaHocT ckopo 15% (ciuka 3.4) ca
TEH/ICHI1jOM CHWXaBama, YIPKOC MOTHHcaHoOM criopasymy BEPS.

Cauxa 3.4 Kperame EIIIC y eBporickum OECD exkoHoMujama y nepuoay ox 1998. o
2021. ronune
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== = = cpponcke OECD eKOHOMHjE ¥ Pa3BOjy H YCIOHY

®*see e T70GaTHA MHHHMATHA MIpoOceTHa IoPecKa CToIa

W3Bop: mpuka3 aytopa Ha ocHoBY nojataka OECD 6aze.

VY okBupy pazBujenux eBporckux OECD exkonommja, m3nBaja ce jelHa €KOHOMHjA —
Hpcka, koja He 3a70BOJbaBa NoctaBibeHu Kputepujym. Upcka 6enesxxu auBo EINIC ox
14,3%, onnocHo 14,1% 2021. ronune, nako je u Mpcka (kao u ocrane wianuie EY u
OECD) nornucuuna BEPS cnopa3yma (cnuka 3.5).
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Cauxa 3.5 Kperame EIIIIC y pa3Bujenum eporickum OECD exonomujama ox 1998.
no 2021. rooguue
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W3Bop: mpuka3 aytopa Ha ocHoBY nojataka OECD 6aze.

EIIIC je cmameH y eKOHOMHjaMa Y pa3BoOjy M YCIIOHY ca MPOCEYHE BPEITHOCTH O]
25,43% y 1998. na 15,06% y 2021. ronuHu, 0K Cy HEKE €KOHOMH]jE Y pa3BOjy U YCIIOHY
oenexwue EIITIC nHa jour Hmkem HUBOY (EcTonmja: 10,2% y 2021., Mahapcka: 11,21% y
2021., JlutBanuja: 12,7% y 2021. ronuun). bynyhu na cy Te ekoHomMuje mpoduiie 10wy
rpanuny ox 15%, mocrasba ce MUTame Kako 01 yBoleme rio0aitHe MUHUMAIIHE TOPECKe
CTOIe Kao 00aBe3HOT MpaBwiia YTHIIAJIO Ha T€ eKOHOMH]E, U TeHEPATHO KaKo TPEH]I Imaja

EINIIC yTrue Ha 0Jip>KMBOCT MPUXOAa OJ1 TTope3a Ha 100uT (ciuka 3.6).
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Cauxa 3.6 Kperame EINIIC y eBporickum OECD exoHOMHjama y pa3Bojy U YCIIOHY Y

nepuony ox 1998. no 2021. rogune
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W3Bop: npuka3 ayropa Ha ocHOBY nogataka OECD 6a3ze.

[Ipema cimnm 3.7, Tpena mana EINIC xoju je mpuka3aH Ha CEKYHJIAPHO] OCH, OJIrOBapa
majy Mpuxoja oJ] mope3a Ha JOOWT IITO je MPUKa3aHO Ha MPUMAapHOj OCH, ca MPOCEUHE
BpenHocTH 7.5% ynena y yKynnHUM nopeckuM npuxoauma y 1998. ronunu Ha 6,83% y
2021. rogunu. JletaspHuje, y TPy €KOHOMH]jA Y Pa3BOjy M YCIIOHY IIPUXO]I Of] Iope3a
Ha noout npenyseha je onao ca 6,48% y 1998. na 5,69% yzaena y yKylmHUM MOPECKUM
npuxoauma y 2021. ronuHu, a y TpynH pa3BrujeHHX ekoHoMHja ca 8,5% (1998. roaune)
Ha 7,7% 2021. rogune. [logatHo, y mpoceKy, HaKOH M30Mjama CBETCKE (pUHAHCH]jCKe
kpuze 2008-2010. rogune cBe nmocmaTpane OECD ekoHomuje Genexue cy naja npuxoaa
10 OCHOBY IMope3a Ha A00uT npexnyseha (ca 8,25% 2008. rogune Ha 6,6% 2009. rogune
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u 6,21% 2010. rogune). [TomenyTo je mocneauiia OaHKpPOTCTaBa U cTedaja npemyseha,
YHMe Ce yMamUIa OTIOPE3UBa OCHOBHIIA M CMAFbHO MPUKYTJBEHU MPUXO. Y pa3BHjeHUM
€KOHOMH]jaMa HajHUKH Y0 MPUX0/1a II0 OCHOBY Mope3a Ha 1oout npemyseha 3abenexeH
je 2014. roguHe, HAKOH 4Yera y MPOCEKY pa3BHjeHE EKOHOMHjEe Oeneke pacT yiena
MPHUX0JIa TI0O OCHOBY IOpe3a Ha JOOWT mpeay3eha y yKymHUM Mpuxoauma. Y 3Ha4ajHoj
MepU OBaKBOM TPCH]y HAKOH CBETCKE ()MHAHCHjCKE KpH3€ TONPHHENA je KpH3a jaBHOT
nyra eposone, mocebno y INMUI'C exonomumjama (Iloprtyrammja, Upcka, Uranuja,
['puka, lllmanuja), koje cy Tek HakoH 2015. rofuHe 3aBpIInie ca MporpaMumMa criacaBama
(bail-out mporpamuma) (Belji¢, 2021). [lomatau o6jammaBajyhu (akTop 3a TakBa
KpeTama Orjeaao ce y ycrnopaBamy npuBpeanor pacta 2008-2013. roxune, ¢ 003upom
Ja je ToOuT MPOLUKINYHA Bapyjabiia, UMIUTUIMpPA [a je y epuody ctarHanuje mana. [lazg
pHUX0Jia TI0 OCHOBY IOpe3a Ha JoouT mpemy3eha je OMO 3HAYajHUjU Y EBPOIICKHM
€KOHOMH]jaMa y Pa3Bojy H YCIIOHY Y OJJHOCY Ha pa3BHjeHE CKOHOMHU]E, KOje Cy Y IPOCEKY
jenHocTaBHUje U Opxke u3amnuie u3 kpusze. EkoHOMEje y pa3Bojy U YCIIOHY Cy Oelexuie
TEHJICHIM]Y TaJia MOPECKUX MNPUXOJa [0 OCHOBY Tope3a Ha nobut mpemnyseha, on
npoceuHe BpeaHoctu o 8,57% 2008. roaune, ca cuIa3HOM MYTawkOM Y HapeaHE TPU
ronusne (6,67%, 5,47%, 5,45%, pecriekTuBHO). biaru pact nopeckux mpuxoza OTIOUYUbHE
2012. ronuHe, TayHH]je, TOAUHOM 3BAaHMYHOT HM3JIACKa U3 CBETCKE (PMHAHCH]jCKE KpH3E.
Wnak, yaeo mopeckor mpuxoja 1o OCHOBY Tope3a Ha ao0utT mpenyseha y ykymHOM
nopeckom npuxoay Huje Bpahed Hu 2021. ronvune Ha npeAKpu3HU HUBO 13 2007. roguHe.
OBakBa TeHJIEHIIM]a j€ TToCIeInIIa Buille (hakTopa KOJU Cy YTULIATIK Ha MaJ yela nopesa
Ha noourt. [Topen kpu3e 3HaUajHy yJIOTY UMA U OMIITE MPUCYTHA MOpecKa KOHKYPEHIIH]ja

N CHMIKaBamkhC 3aKOHCKHX U e(i)eKTI/IBHI/IX MOPECKUX CTOIIA.
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Cauka 3.7 Kperame npuxoza oj rnopesa Ha 1o0uT npeayseha (kao yiaeo yKymHor
nopeckor npuxoja, npumapaa oca) u EINITIC (cexynnapna oca) y eBporickum OECD

ekoHoMHjaMa y iepuoay o 1998. no 2021. ronune
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B pazpHjeHe epponcke OECD ekoHOMHje
epporcke OECD ekoHOMHje ¥ Pa3BOjy H VCIIOHY
¢ s+ o0« ETTIC pazeHjeHe epponcke OECD ekoHOMHje
== « EIIC epponcke OECD ekOHOMHje ¥ pa3B0jy H YCIOHY

W3Bop: npuka3z ayropa Ha ocHoBY nojnaraka OECD o6a3e.

Mebhy pa3BujeHuM exkoHomHjamMa ce u3aBajajy exoHomuje [IMUI'C (Iloptyranmja,
Wranmja, Upcka, ['puka, [1Inanuja), koje cy y OJHOCY Ha OCTalle TOCMaTpaHe pa3BUjeHE
€BPOIICKE EKOHOMHU]€e, IMaJie 3Ha4ajHUjH Maj mopeckor npuxoxaa (cimka 3.8). Y mpocexy,
exonomuje [IMUT'C Genexe maj npuxoja o1 nopesa Ha 100Ut npeayseha 3a npuOIMKHO
1 mporeHTHHU MoeH (1), a TakBa TeHAEHLHja je 3abenexena a0 2012. rogune. Hakon
tora cy ekoHomuje [TMUT'C Genexxuie Oyiarm pact npuxoaa. Y OeaspuBo HajBehn man
pUX0/a, U yjelHO HajMamwHu Y0 NpUXoJia 0 OCHOBY Iope3a Ha no0uT mpexayseha,
3abenexuna je ['puka 2012. u 2013. roguHe Koja je y TOM mepuoay Ouia y mpolecy
UMIUIEMEHTaIje JIpyror ,.bail-out“ nporpama. Takohe, ['puka je ekoHOMHja Koja je
nocmarpajyhu ekonomuje [IMNUI'C 3abenexuna Hajpehu maj npuxoja o OCHOBY 1opesa
Ha nobut npenyseha ox mpeko 6mm (ca 9,2% y 1998. rogunu Ha 3,1% y 2021. rogusm).
[TomenyTu maja nmpuxoja 1o OCHOBY Iope3a Ha JoOUT npeny3eha Moxe OUTH mociaenuna
pa3nuuuTuX (hakTopa, ol MOpPecKe KOHKYPEHTHOCTH, KPHU3€, aJli M IPUCYCTBA KOPYIILHje
Y CMBE EKOHOMH]€, IITO 3HAYajHO ACTEPMUHUIIIC BUCUHY IPUKYIIJEHOT 1T0pe3a Y OHOCY
Ha rmoTteHnujane ekonomuje. Ca npyre crpaHe, eKOHOMH]ja Koja je 3a0enexuniia 3HayajaH
pact yJena mpuxoja oj rnopesa Ha n1o0ut jecre Mpcka, Koja je MCKOPUCTHIIA TTOPECKY
KOHKYPEHTHOCT (CHM)KAaBa€M 3aKOHCKE IOpPEeCKe CTOME U [aBambeM pPa3IuuYUTHX
MOPECKUX TOBJACTHIA) W 00e30eauia pacT MOPECKOT MpUxoaa ona mpeko 6% y

nocMmarpanoM nepuony (pact ca 10% y 1998. ronunu Ha 17% y 2021. rogunn).
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Camka 3.8 Kperame npuxoja o mopesa Ha 4o0uT npeayseha (kao yineo yKymHor
MOPECKOT Mpuxoja) y pazsujenuM esporickum OECD ekoHomujama y nepuoay oj
1998. no 2021. rogune
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W3Bop: mpuka3 ayropa Ha ocHOBY nojataka OECD 6aze.

Mely ekoHOMHjama y pa3BOjy W YCIOHY HajapaMaTHYHHU]JU TaJ] MPHUXOJa MO0 OCHOBY
nmopes3a Ha JIOOUT je pEeruCTPOBaH y ABE OanTHuke ekoHomuje: y JleToHmju, ca maaom
npuxoza o1 yak 4% (ca 6,91% y 1998. roqunau Ha 2,74% y 2021. ronunn), u'y Ectonuju
ca magoM npuxona ox 7,13% y 1998. ronunu Ha 4,56% y 2021. rogunu (ciuka 3.9).
[Iperxonno ynyhyje Ha 3ak/bydak Ja ce CHIDKaBame 3akoHcke nopecke crome EINIC

(cmuke 3.3 m 3.6), kako O ce mocturia Beha mopecka KOHKYPEHTHOCT, HETaTHUBHO
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0JIpa3uiio Ha BUCUHY NPUKYIIJBEHOT MOPECKOT MPHUXOJAa INTO j€ MPETHIIO Aa YTPO3H
Oynercky ctabminHocT. Mahapcka, mopen 6anTHIKUX 3eMalba, HHje yCIena 1a UCKOPUCTH
HAJHIKY CTOIy Iope3a Ha aoOuT mpemy3eha W HAJIOMECTH TO CMameHEe CTOIe
npuBnademeM C/IU u moBehamem omopesuse nodbutu. Ca npyre crpane, CioBeHuja je
jeIMHa eKOHOMHja Koja je ycmena jaa moBeha mpuxoa mo OCHOBY mope3a Ha JAOOUT
npenyseha, ca 2,58% na 5,17% y 2021. rogunu. [lo3uTHBan TpeHa pacTa MOPECKUX
npuxoja y ClioBeHHjH je 3a0eIeKeH Kao pe3ysTaT Kopulithemha KOHKYPSCHTHUX TIOPECKUX
cTparerrja koju cy oMmoryhmie oBoj ekoHomuju npwmB CJIU, ynme ce mpormpuia

Mopecka OCHOBHUIIA y3 00e30eheme cradmiHnx OyneTckux Omnanca (cinuka 3.9).

Cauka 3.9 Kperamwe npuxosa of nopesa Ha 100Ut npenyseha (kao yaeo ykynHor
nopeckor npuxoza) y esporickuM OECD exoHOMHjama y pa3Bojy U YCIIOHY Y IEPHOTY

ox 1998. o 2021. romune
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W3Bop: mpukas aytopa Ha ocHoBY nonataka OECD 6aze.
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Nako cy HakoH cBeTcke (UHAHCHjCKE KpW3€ IOpaciy 3aXTEBH 3a CHAXHUjUM
OIIOpE3MBABEM JJOOUTH KOpITOpalyja, Kako y akaeMCKUM KPYTOBHMa, TaKO U jaBHOCTH,
y mpakcu BehrHa eKOHOMHja TakBa (PMCKaIHA KOHCOJIHMIOBaMka HHUjE Pealn30Baia Kpo3
nosehame croma mope3a Ha JOOWUT, Beh cy MHOre Ap)kaBe YaK HACTaBUJIE TPEH
CHI)KAaBama OBHMX CTONA y IMJby OYyBamba MHBECTHLMOHE AKTHBHOCTH y YCJIOBHUMA

MHTEH3UBHE Mel)yHapoiHe mopecke KOHKYpPEHIIH]e.

1.2 Cnienugu4HOCTH NOpe3a HA J0X0AAK

EBponicke OECD exonomuje cy 3abenexuie mepro najia HajBUIINX 3aKOHCKUX CTOIa
nopesa Ha oxojaak rpahana uzmely 1998. ronune u cBercke gunancujcke kpuze 2008-
2010. rogune. Tokom oBor nepuoga ayror 10 roguHa, MakCUMallHa TPaHUYHA 3aKOHCKA
crorma y 3emsbama EY mama je ca ckopo 45,3% nHa rotoBo 38% (cmuka 3.10). OBo
cMambeme ce Aoroamio TokoM 1990-ux u 2000-ux y KOHTEKCTY YMEPEHOT €KOHOMCKOT
pacta u moj mojictuiiajeM EBporicke KOMHCHje KoOja je 3aroBapaia Uejy €KOHOMCKE
koHKypeHuuje umely semasba EY (Flamant et al. 2021). [Ipommpeme uz 2004. rogune,
npuctymnameM 10 mpeTesxHo OMBIIMX KOMYHUCTHYKUAX €KOHOMH]A (LEHTPAITHO-UCTOYHHUX
€KOHOMM]a) U JIBE OCTPBCKE EKOHOMHU]jE, Ca CUCTEMUMA PEJIaTUBHO HUCKE CTOIE Mope3a
Ha JI0X0/1aK, TONPUHENN Cy KOHTUHYHPAHOM Majy /10 TaJa HajBehe eBporcke nmpoceyHe
CTOIE Mope3a Ha J1oxoJak rpahana. MehyTuM, youeHO cMamemhe MOPECKUX CTOIA HUje
caMoO pe3yJiTaT yJlacka HOBHX, MOPECKO KOHKYpeHTHHjuX 3emaiba y EY. Tpenn mama
nopeckux cromna Beh je 6uo BumypuB y 3eMibama EY-15 on cpeaune 1990-ux, moceOHoO y
exoHomujama [THUUTC.
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Cauka 3.10 Kperame MakcuMaaHe rpaHUYHE MIOPECKE CTOTIC HA JOXO01aK rpahana y

esporickum OECD exonomujama y nepuoay oa 1998. no 2021. rogune
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N3Bop: npukas ayropa Ha ocHOBY nojnataka OECD 0aze u Trading economics.

Jeraspamje ucnuTUBame pasBujeHuXx eBporckux OECD exoHoMmja mokasyje aa cy
MaKCHUMaJIHe TPaHUYHE MOpecKe cTole Ouiie M3HaJ MpOCceKa MOCMaTpaHUX €KOHOMHU)a,
nparehu Tpenn nana. Crone cy nane usmehy 1998. rogune u kpaja 2000-ux npe Hero
ITO Cy MOHOBO mopacie u crabunuzoBaiie ce 2010-ux. Tpenn pacra ycrenuo je kKao
nocieAMila CHa)XHMX MpuTHcaka 3a mnoBehawme mporpecuBHocTH. Piketty, Saez u
Stantcheva (2014) cy y cBOM HCTpa)KuBamwy 3aroBapajiu rnosehame nNporpecuBHOCTH Ha
BUCOKE JIOXOTKe, ucTuuyhu na GoraTuju €i0jeBU MMajy HIXKY T'PaHMYHY CKJIOHOCT Ka
notpouisku M Behy MoryhHocT mnopeckor wuzberaBama Kpo3 OINTHMHU3ALHN]Y, ILUTO
OTpaB/iaBa BUIITy CTOMY O€3 3HaYajHUX HEeraTUBHUX edekara Ha pacT. Takohe, cmarpajy
Jla TIPOTPECUBHHU TOPE3H JONPUHOCE CMamelhy HEJeTHAKOCTH M jadamy COILMjaHe
KOXe3H1je, y3 OrpaHnYeHe JUCTOP3Mje YKOJIUKO ce NakKJbUBO Au3ajHupajy. Iloganmm EY-
27 3a mocneamy ACIEeHH]Y JaCHO TTOKa3yjy Jia je MMPOCEeK 3HAaTHO HIXKHU o1 Menujane. OBa
pasziuka ce 00jalmkaBa MOCTOjalkbeM BEOMa HUCKMX IPAHUYHUX MOPECKUX CTOMNA y HU3Y
3emasba EY, m3mely ocramux y CnoBaukoj (25%), Uemkoj (23%), Ecroruju (20%),
JlutBanuju (20%) u Mabhapckoj (15%), mro cHmkaBa npocek. Ilopact crona, BUIJBHB
n3mehy 2009. u 2021. rogune, 3axBatuo je 12 o 22 mocmarpane ekoHoMH]e, 10K je 10
3eMasba 3a0eJIeKUII0 1MaJ 3aKOHCKE TTOPECKE CTOIE UM HUje JouuIo 10 npomene. Cee y
ceemy, usmehy 1998. m 2021. roaumne, camo 4 ox 22 mocMmarpaHe €KOHOMHjE Cy
3abenexune mnosehame crTome mope3a Ha Joxomak rpahana (Aycrpuja, Hpcka,

[Topryramuja u Jleronuja).
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Hakon maga crome y mepuomy OJl CKOpPO JBE JCICHH]E, 3aKOHCKE CTOIEe Cy Ce
crabmnmn3oBase HakoH kpuse u3 2008. rogune. Pasznor Tome je unmeHuIa 1a Ou HacTaBak
TaKBe ,,TPKe Ka THYy  Ono mpecky 3a nmopecke pecypce eBpornckux OECD ekonomuja. Jla
Ou ouyBaJie CBOjy MOPECKY OCHOBHUILY, 3eMJbe EVY Cy ce Tako OKpeHyJie ApyruM HadmHIMa
MpUBJIaYCHa MOPECKUX OOBE3HWKA W CTUMYJAIMje TMPUBPEIHE aKTUBHOCTH. Peu je,
IIPEeBAcXO/IHO, O IpeycMepaBamy Ka IOPEeCKHM IMOJIMTUKAMa KoOje MOApa3zyMeBajy
OCTBApUBA€ KOHKYPEHTHOCTH KpO3 00apame 3aKOHCKUX M €(PEKTUBHUX MOPECKUX

CTOIIa TIope3a Ha J00uT mpemy3eha.

Ykonuko ce aHanu3upajy camo paspujeHe eBporcke OECD exkonomuje (cnmka 3.11),
HajBehe cMameme 3aKOHCKE MOPECKE CTOTE Y MOCMATPaHOM MEPHOTY je 3a0eNekKeHo je y
IBe 3eMJbe benemykca — benruju (ca 66,6% y 1998. roquan va 50% y 2021. ronunun) u
Xomanmuju (ca 60% y 1998. roquam Ha 49,5% y 2021. romunau). Tpeha pasujeHa
€KOHOMHM]ja KOja je HajBHIlE CHH3WJIA CBOJy CTOIy MOpe3a Ha J0XOJaK mpenyseha je
Hemauka (3a 10,9nm), npu yemy je Bucuna ctone y 2021. rogunu uzHocuna 45%. Nako
je JlaHcka 3Ha4ajHO CHHM3WJIa CTOITy IOpEe3a Ha J0XOJaK y IOCMaTpaHOM IEpPHOAY 3a
8,611, IbeHa CTola je U najke jeqHa on Hajpumux Melhy esporickum OECD exonommjama
(55,9%). Bumry cromy oxn [lancke uma camo ®@uncka (56,95%). Y oxBupy moarpyme
pa3Bujenux ekoHomuja — [IMUI'C exoHoMuja, n3aBajajy ce JIBE Koje Cy y IOCMaTpaHOM
nepuoay moBehase cBoje crome mope3a Ha noxonak rpahana. Hajsehe momehame
3a0enexeno je y [lopryranuju ca 40% (1998. ronune) na 48% (2021. ronune). Y Upckoj
je y Mo4eTHOM IepuoJly MocMaTpama Mopecka cTona uMaia TeHACHIHjy najaa ca 46% y
1998. ronune Ha 41% y 2008. roguHu, Aa OM HAKOH CBETCKE (DUHAHCH]JCKE KpHU3E Y
CKJIOITy Mepa OTopaBKa M Mpernopyka ,, Ipojke* 6enexunia TeHaeHrjy pacta. Beh 2009.
roguHe croma je moBehana 3a Stm Ha 46%, Mok je koHauHo moBehame Ha 48%

peanuzoBano y 2011. rogunu, a 3aapxaino ce 1o 2021. rogune (cnuka 3.11).
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Cimka 3.11 Kperamwe MakCUMaIHEe TpaHUYHE MOPECKE CTOIE TTope3a Ha 1I0X01aK

rpahana y pa3BujeHum eBpornckuM OECD exkonomujama y nepuony oxa 1998. no 2021.
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W3Bop: mpuka3 aytopa Ha ocHoBY nojnataka OECD 6a3e u Trading economics.

Kana ce amanu3supa rpyma eKOHOMH]a y pa3Bojy U yCroHy (ciuka 3.12), MOTy ce yOUuTH
3HaYajHEe pa3jifKe y BUCHHU U KpeTarkby MaKCUMAalTHE TPaHIYHE CTOTIE TTope3a Ha JOXO0AaK
rpahana. [ToyeTHn HUBOM MaKCHUMaJHE rpaHMYHE CTOIE MOpe3a Ha IoxoAak rpahana y
MIPOCEKy Cy 3HauajHO HWKU 01 pa3BujeHux esporckux OECD ekonomuja. EkoHoMuja
KOja 3HauYajHO OJICTYNa Oj Tpyme u Ommka je pasBujeHuM eporickum OECD
exoHomujama jecte Crnosennja (OECD, 2018), koja je 1998. rogune Gemexuna 50%
cTome nmopesa Ha Joxozak rpahana. Croma je 3a0enexuia KpaTak Mepuoj mnajga usMehy

2007.u 2012. ronuHe kajaa je eBuaeHTHpana ctomna oa 41%, na 6u ce MOHOBO BpaTHiIa Ha
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50% (2013. rogune) konuko je m3Hocuna u 2021. ronune. Ca apyre crpane, HajBehe
cMameme cTore 3abenexxeHo je y Mahapckoj, koja je cmammia cromy ca 44% (1998.
rogune) Ha 15% (2021. rogune), yume ce MO3UIHOHUpPalia Ka0 eKOHOMH]a ca HajHIKOM
MaKCHUMaJTHOM T'PaHUYHOM CTOIIOM IOope3a Ha Aoxoaak rpahana mehy eBporckum OECD
eKOHOMHjaMa. 3HavajaH maJl CTomne 3a0eJeKuie Cy 1 JABe LEHTPATHO-UCTOUYHE EBPOTICKE
exoHomuje, Yenika u CiioBaydka, Koje Cy CHU3MJIE CTOIIE y TIOCMAaTpaHoOM Iieproy 3a 171
(Yemka ca 40% na 23%, a CnoBauka ca 42% Ha 25%). TenaeHnja cMambema CToIe HHje
Owia JOMHWHAaHTHAa TOKOM YHTaBOT Iepuoja mocMarpama. Y CloBavkoj 3HAYajHO
cMameme cTore 3abenexeno je 2004. ronune HakoH npuctynama EY Ha 19%, 1ok je y
Yelrkoj TakBO CMambEH-€ 3a0€IeKEHO 10 U30Hjamy CBeTCKe puHaHCHjcKe kpu3e Ha 15%.
Haxon Tora, o 2012. roguHe Mo4nme pact CTOIe y 00e EKOHOMH]E, C TUM J1a CE BUCHHA
CTOIIe 3ap)KaBa Ha HUBOY KOju je mcroxa mpoceka 3a esporicke OECD exkonommje y
pa3Bojy u ycnoHy (27%). JenuHa ekoHOMHja y pa3Bojy M YCIOHY Koja je moBehana
MaKCHMaJHy IpaHU4y CTOITy Iope3a Ha J10Xxojak rpahana jecre Jletonuja umja je cromna
ol 25% (1998. roaune, y TOM TpeHyTKy HajHHXa Mel)y mocmarpaHuM €KOHOMHjama)

nopacina Ha 31% (2021. rogune).

Cauka 3.12 Kperame MakcuMaiaHe FpaHUYHE CTOIE Mope3a Ha 10XoAak rpahana y

espornckum OECD exonomujaMa y pa3Bojy U ycroHy y nepuozay on 1998. no 2021.
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W3zBop: mpukas aytopa Ha ocHoBy nonataka OECD 6a3e u Trading economics.

[Ipoceuan yneo mopesa Ha 10xo/Aak rpahaHa y yKyITHOM MOPECKOM MPUXOAY HUjEe UMAO
JIpaMaTU9IHe OCIWIANAje y KpeTamy, 0e3 003upa Ha TPEH]| CHIDKAaBamkha MaKCHMATHE
rpaHUYHE CTOTE IMope3a Ha goxonak rpahana y eBpornckum OECD exonHoMujama
(mpumapna oca cnuke 3.13). XpoHONOWIKM MOCMaTpaHO, YAEO Mope3a Ha JOXO0JaK
rpahana (cexyHmapHa oca ciuke 3.13) omao je y mpoceKky HakOH CBETCKe (PMHAHCH]CKe
kpu3se, noctwkyhn Hajamxku HuBo 2011. romuue ox 19,7%. Ox Tana je y mpoceky yeo
nopes3a Ha JIoXo/Aak (IyKTyHpao, y3 AYrOpoYHy TEHACHIM]y pacTa. YIeo mope3a Ha
noxonak rpahana y 2021. roguHu HaAMAIINO j€ PEAKPU3HU HUBO yiAela U U3HOCHO je
21,3%. Hacynpot ToMe, cuTyanuja mocTaje Apyraunja yKOJIMKO C€ Yy aHalIu3y yKJbyde
camo pasBujeHe eBporicke OECD exonomuje. [ToMeHyTe 3eMJbe HM HAKOH H30Wjama
kpu3se 2008. roguHe HUCY 3a0eNexuie 3HadajaH maj yjaena npuxonaa, a seh 2012. rogune
y€0 MpuXoja Mope3a Ha JOXOJaK je HaJAMAIINO MPEIKPU3HU HHUBO, ca TEHJICHIIH]OM
pacta ynena cse 10 2021. rogune (26,6%). Ca npyre crpaHe, mocMaTpajyhu eKoHOMUje
y pa3Bojy U YCIIOHY MOXK€ C€ YBHJETH Ja je HUBO yzena 3a 10mm HKW y OJHOCY Ha
pa3BujeHe ekoHoMHje. JloaTHO, EKOHOMHU]E y Pa3BOjy U YCIIOHY, HAKOH 3HaYajHU]ET Majia
yaena (16,7% y 2008. rogune Ha 14,6% y 2009. rogunu, 14,5% y 2010. roqunu u 13,9%
2011. rogunau — kaja je 3a0enekeH U HajHIKU HUBO) yCIle]] CBETCKE (PMHAHCH]CKE KPH3e

HUCY TIOBpAaTHUJIC HUBO yiena HU 16 ToauHa HaKOH KpH3e.
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Cauka 3.13 Kperame npuxoza o1 mopesa Ha 10Xo/1ak rpahana (kao y1eo yKymHOT
MOPECKOT MPHUX0/1a, IpUMapHa 0ca) U MaKCUMajHe FPaHUYHE CTOIE Mope3a Ha JOX01aK
rpahana (cexynaapna oca) y eBpornckum OECD ekonomujama y nepuoay ox 1998. no
2021. ronune
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W3Bop: mpuka3 aytopa Ha ocHOBY nojataka OECD 6aze.

l'oroBo cBe paszeujene epornicke OECD exoHOMHje Cy y MPETXOJHE OBE JEIECHUjE
Oenexuiie pacT yaelna mpuxoja oj mopesa Ha qoxojnak rpahana (cnuka 3.14). Hajeehu
pacT npuxoja oJl mopesa Ha Joxojak 3adenexue cy JlykcemOypr u Xonanauja, koje cy
coje mpuxoze ysehane ca 19,3% u 15,5% 1998. romune (pecriektuBHO) Ha 26,2% u
21,7% 2021. roguHe. TakBo KpeTame MPUXOAa OJ TMope3a Ha JIoXoaak rpahaHa je
CYIIPOTHO O] KpeTama cTore, ¢ 003upoM Ja je y JlykceMOypry cHikeHa ctona 3a 1,45mm
nok je y Xonanauju cHmxkeHa 3a yak 10,5mm. J{akie, ekoHOMUje Cy YIIPKOC TeHIEHIUjU
CHW)KaBama ycCIieBalie HE caMo 3aJ[p>Ke HUBO MOPECKUX Mpuxona, Beh u ga ux ysehajy.
Yaxk u [ITMNUI'C exonomuje HUCY 3a0eexuie BEIMKE OCIMIIAIIN]j€ yaesia HU 10 n30ujamy
CBETCKe (PMHAHCH]CKE KpHU3e, a y OJHOCY Ha MOCMaTpaHU Mepuoj 3albenexeH je pact
ynena y ceuM [IMUI'C exoHomujama. JenuHe pa3BHjeHE €KOHOMHjE KOje Cy HMale
3HaYajaH maj yJena MpUxoja Mo OCHOBY Mopesa Ha noxonak rpahana cy benrwja u
[[IBencka. Y benruju ce 3HaUajHO cMameme cTore o 10mm oapa3uio Ha CMamkEeHe
IIPUX0/1a [0 OCHOBY IOPE3a Ha I0XOAAK TOKOM ITocMarpaHor nepuoza, ca 31,4% (1998.
ronune) Ha 26,7% (2021. ronune). Y 1lIBeackoj ce cmameme cTore, Koje je 6110 roToBo
IyTuio Mame Hero y benruju (4mm), Takohe onpasuio Ha max npuxona ca 33,5% y 1998.
roauHu Ha 29% 2021. y ronuHmu.
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Cauka 3.14 Kperame npuxoja o1 mopesa Ha 10xo/1ak rpahana (kao yeo yKymHOT

HopecKor npuxoja) y pazsujeHumM esporckuM OECD exoHomujama y nepuony oa
1998. no 2021. rogune
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W3Bop: mpuka3 aytopa Ha ocHOBY nonataka OECD 6aze.

Ca gmpyre cTpaHe, Kaja ce y aHalM3y YKJbyde CaMO €KOHOMHje y pa3BOjy M YCIIOHY
TEH/ICHIIH]ja KpeTarma yelia MpUXoa o0 OCHOBY Iope3a Ha JOX0JaK rpahaHa je cynmpoTHa
y OJHOCY Ha pa3BHjeHe eKoHOoMHUje (ciuKa 3.15). Y ToTOBO CBUM €KOHOMUjamMa y pa3Bojy
U YCIIOHY 3a0€NIe)KeHO je CMameme yJella MpHUxoja MO OCHOBY Iope3a Ha JI0XO0JaK
rpahana. Hajsehe cmameme je 3abenexeno y I[losbckoj m Yemkoj. Y UYemkoj je
JIpaMaTHYHO CMamk-EeHhE CTOTIE TIOpe3a Ha JI0Xo1ak rpahana o 1 711 JOnpruHETO CMakbelhy
yJena Mmopeckor mpuxoaa y mocmarpasom nepuoxay on 13,4% (1998. rogune) Ha 9,1%
(2021. romuue). Ymeo mopeckor MpHUxoja MO OCHOBY Iope3a Ha Aoxojak rpahana

3HAuYajHO j€ OMao U HaKOH M30Mjama CBETCKE (PMHAHCH]CKE KpU3e, a Ha MPEAKPU3HU HUBO
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ce Bpatuo Tek 2017. rogune. CMameme crone Huje ouno camodunancupajyhe, y cMucy
pacrta OCHOBHIIE, IITO j€ Pe3yJITUPAJIO IyrOTPajHUM I1aJJOM IIOPECKUX MPHUX0a. Jeaan o
TJIABHUX pa3jiora TaKBOT KpeTama IMOPECKOr MPHUXO0Ja M0 OCHOBY IOpe3a Ha JI0XOJaK
rpahana, jecre 3Ha4ajHO OCIAMAKE Kpearopa €KOHOMCKe moinuThke y Yemkoj Ha
NPUXO0JIE IO OCHOBY COLIMjAIHUX JOIPUHOCA, Ka0 U MIPHUX0/1a IO OCHOBY MOpe3a Ha JOOUT
npenyseha koju je 3HayajHo Behu y ogHocy Ha npocek OECD (OECD, 2023a). [Tosbcka
je, 3a pa3nuky ox Yemke, Mambe cCHM3MIA nopecky cromy (8%), mehytum, man ynena
MOPECKOT MPHUXO0/a y MOCMaTpaHOM TiepuoAy je 6uo 3HauajHo Behu. Yaeo mpuxona mo
OCHOBY IOpe3a Ha JI0Xojaak rpahana cmamuo ce 3a 6,7mm, ca 21,3% (1998. rogune) Ha
14,6% (2021. ronune). Y oxkBupy nopecke pedopme Koja je 3a LUJb UMaya MOoCTU3amEe
IPOTPECHBHOCTH MOPECKOT CUCTEMa, CTOIA Nope3a Ha JOXo/aK rpaljaHa je CHMXKeHa ca
17% na 12% 1to ce oapa3uio Ha y1e0 MOPECKOT MPUXO0a IO OCHOBY MOpe3a Ha JOXO0IaK
rpahana y ykynHoM nopeckom npuxoay (OECD, 2023b). Jenuna ekoHOMH]a Y pa3BOjy U
yCIIOHY Koja je nosehana yaeo mpuxoja oJ nopesa Ha Joxozak rpahana 3a 2,5% jecre
Jleronuja, 3axBasbyjyhu nosehamy nopecke crone ca 25% Ha 31% unume ce cBpcTaBa 'y
rpyIly EKOHOMH]ja U3HA]] MPOCEKa EKOHOMHja Y Pa3BOjy M YCIOHY (@ HEIITO Majo MCIOL

npoceka nmocmarpanux esponckux OECD ekoHomuja).

Cauka 3.15 Kperame npuxoja oz nopesa Ha 10X0/1ak rpahana (kao yz1eo yKymHor
nopeckor npuxoza) y eBporickuM OECD ekoHOMHjama y pa3Bojy U YCIIOHY Y IEPUOTY
ox 1998. mo 2021. ronuue

AT VR

.
P

I|iii||||||||||||'|||||I

& 9 D o
HQ\ ,,q\ & ﬂe\ nq\ A A R

n

. .
Q

0 D DD X 5 kA %9 ® & $ >
R Ny Q“?‘ 0“ (\“ Q\‘ t\° Q & 9\ ,\Q\ B P P P g o \a‘?n‘} ,\Q‘} e\" Q\‘ q“’ c“ @ Q\\ & Q Q\ Q\ Q\ &

. [Jo/hCKa = == == Uemka Maljapcka CrnoBadgka eeseee CroseHnja W [JO/BCKA == === UemKa s \fal)apcka CrnoBadgka  #+++++ CIOBeHHja

HW3Bop: npuka3 ayropa Ha ocHOBY nogataka OECD 6asze.

Hakon mpermena kperama MOPECKHUX CTONA, Ka0 W TPHUXOJa 10 OCHOBY IOpe3a Ha
noxonak rpahana, y tabenu 3.2 mpukazaHe cy AeDUHHIH]E OIMOPE3WBOT IMPUXOJIA
rpahana, ka0 ¥ UHKOPIOpPHpPaHEe TOPECKe OJAKIIUIE U TTOPECKU KPEAUTU Y €BPOIICKIUM

OECD exonomujama.
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Ta6ena 3.2. /lepunnnmja mopecke OCHOBHIIE M MOPECKUX Kpenuta y espornckum OECD

E€KOHOMHjaMa

Exonomuja Onope3uBu 10X01aK

Hopecxe OJAKIINIEC U KPEAUTHU

3EMJBE Y PA3BOJY 1 YCIIOHY

IIpuxonu ox 3anociema, HaKHAZE 3a
0oJioBame, pa3IMYKTE jaBHE U IPUBATHE
NIeH3H1je, MAaTepPUHCTBO, OYNHCTBO, HAKHAJIE
3a cIy4aj He3aIlloCIEHOCTH, ayTOpCKe
HaKHaA€, MpUXoau OJ] 3aKyIMTHUHE U IPUXOaU
0J1 CaMOCTaJIHUX JICIaATHOCTH.

Ecronmnja

YHHIBep3aaHa OCHOBHA IIOpECKa
onakmunna on 180€ meceuHo.

Hanokuasze 3a jeity, eH3Mje U HAKHAIE
3a MPUXOJIE O] CAMOCTAITHE IEIaTHOCTH
O/J1 IOJBOTIPUBPEJIE.

INTopecke onaxmmuIie 3a OTIUIATY KaMaTa
Ha CTaMOCHU KPEIUT, KpeIuTe 3a
CTyaupame, JonpuHoce 3a Tpehu ctyo
TIeH3Hje.

IIpuxoau ox 3anociema, HaKHAZE 3a
00JI0Bam-e, IPUXOAHN O] CAMOCTAITHE
JIENIaTHOCTH, TIPUXOIU OJf UMOBHHE, TPUXOIH
O]l KaIruTaja, pa3jinuuTe jaBHe MeH3Mje 1
JpYyTH MPUXOIU KOje TIpuMajy aena miaha ox
16 ronuHa. Ox 2016. rogune, Jletonuja
takolhe mma conmmapHu mmope3 yeenex 2016.
[Topes ce npumemyje Ha IPUXO/E N3HAT
48600€ ronuuime. Y cTBapu, COIUIAPHU
TI0pe3 3aMemyje JONPHHOCE 33 COLMjATHO
OCHUTYpame Ha BUCOKE IIPUXOJE.

Jleronnja

IMopecke onakiuiie cy nudepeHupane
y OJIHOCY Ha BHCHHY MPHUXO/Ia.
MaxkcumMaiHa oCHOBHA HakHasa je 118 €,
a MuHHMaiHa 60 €.

Ocrasie nopecke oJakiiuie 00yxBarajy
JoflaTaK 3a IMEeH3HOHepe, A0JaTaK 3a
U3JpXKAaBaHO JIULE (AeTe, CYNpPYKHUK

WM POJUTEJB), 38 MHBAIMIHA JIMLA, 32

HOJIUTUYKH PENPECUBHO JIUIIE,

3aI0CJICHOT, Kao ¥ 32 JOIPHHOCE 32

CaMOCTaJIHEe JICJIATHOCTH U COJMAapHE

nopese.

OnouTHHE TPOLIKOBH 00yXBaTajy:
TPOIIKOBE 00pa30Bama, 3[PaBCTBEHE
ycIIyre, JIONPUHOCE Y IIPUBATHE
TIeH3H1jCKU (POHIOBE, ITPEMHU]je SKHBOTHOT
ocurypama.

[opecka ocHoBHIIA ce 100Hja 01 OpyTO
NPHUX0/ia Oy3UMareM ciienehux
KOMIIOHEHTH: HEOMOPE3UBH IPUXOIH (CBa
Jp’KaBHa collMjaHa ImoMoh u onpehena
JIaBaba COLUjaTHOT OCUT'YParba), IPUXOIU
OCTBAapeHH OJ1 IEIIaTHOCTHU 110 OCHOBY
MOCIIOBHOT CepTH(UKATA, TO3BOJHCHH
OJIOUITH KOjH C€ OJTHOCE Ha MPHUXOJIE OJ1
(bM3UYKKX AT, TIPUXOIU O] CTHUIIAHka
HMOBHUHE M PACXO/H y BE3H Ca HOM, OCHOBHE
U JIO/IaTHE OPECKe OJIAKIIHIIE (32 TOPOIHLIC
ca JeLIOM, HHBAIHU/IE, TI0JbOIIPUBPEIHUKE),

JlutBanuja

OcHoBHa MopeckKa OJaKIINLA U3HOCH
310 € 1 IMa NOCTENEHO CMamk-EHHE 01
0,5%.

JlopaTHe ONaKIIKIE 332 POUTEIhE KOjU
o/rajajy nemy u ocobe ca
UHBAJIMAUTCTOM.

OnOuTHH TPOUTKOBH 00yXBaTajy yIriaTe
JKMBOTHOT OCHT'Ypama, T00pOBOJEHE
MICH3UjCKE JIOMIPUHOCE, YILIATE 32
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rmoceOHe TPOIIIKOBE KOje UMa PE3UIECHT
(mpunukoM oOpadyHa ONMOPE3UBOT MIPUX0aa
y (ucKaIHOj rOANHHM).

CTyamje, Kamarte IiaheHe Ha KpeauTe
y3eTe 3a ctaHoBame npe 2009. ronnne.

Onope3uBH MpUX0K 00yXBaTajy CBE U3BOPE
NpUXoJa U3y3eB IeH3Hja, AeUHjUX U
MOPOANYHUX JoJlaTaka, kao u EVA

(mojenHOCTaBILCHH TTOPE3 HA
NPEIy3eTHUILITBO) PUXOM O CAMOCTAIIHE
JEATHOCTH (KOjU C€ KOPUCTH CaMo 3a
00pavyyH TOTPHHOCA 32 COIINjaTHO
OCHTYpame, ajli He U 32 00padyH 1mopesa).

Mabhapcka

Y Malapckoj HeMa OCHOBHE HaKHaJe, ma
HU MOPeCKUX onakimia. [locroju camo
MOPOAUYHA MOPecKa onakiuia (o1
2012. rogune) Koja 3aBUCH 0] Opoja
nere.

IMopecku kpenuT 3a 030MIbaH
HHBAJIHINATET, 32 0co0e ca
MHBAIUAUTETOM O] HajMame 67%.

Ornope3nBa OCHOBHIIA C€ 00padyHaBa Kao
30Hp MPUX0/1a OCTBAPEHHUX U3 CBHX
OTOPE3UBHX U3BOPA, Y3 HU3 U3y3eraka (Tj.
HEKH U3BOPHU Ce OCEOHO Omope3yjy u
0CTaBJbajy U3BaH YKYIHOT 00padyHa
npuxona). [Ipuxoau u3 oapeleror u3Bopa ce
JeduHuIy Kao BHIIAK TPUX0/1a U3 TOT
W3BOpA HaJl MOPE3HO MPHU3HATHM
TPOILIKOBUMA KOjH CE€ OJJHOCE Ha CTH U3BOP.
AXo0 y OKBHpY jeZIHOT M3BOpa Iope3a Ha
JIOOUT TPOILKOBHU MpeMalllyjy Mpuxo,
pe3yJITar je mopecKu ryouTax.

IHo/bcka

OnOuiy 3a 3amocieHe - TPOIIKOBU
MOCIIOBHOT MyTOBama 70 oapelenor
H3HOCA Cy HEOMOPE3HBHY;

JlobpoTBOpHHU mpUII03u 110 6% Cy
HEOMOPE3UBH;

VYmaTe Ha HHIUBHAYAJIHU CUT'YPHOCHH
pauyH (IKZE);

Opburtak mpuxoja Koju ce OJHOCH Ha
yIUIaTe KOje MOPECKH 0OBE3HUK U3BPINU
y JaToj IOPECKOj TOJIMHH, AJIU HE MOXE
npehu n3Hoc jenuak 4% ocHOBHIIE 32
YTBphHBame NMEH3MjCKOT OCUT'Yparba 3a
MOje/INHIIA Y TIPETXOIHOj TOJJMHU ()1 He
Butie o7 4% o1 TOJUIIHET IUMHUTA 32
MIEH3H1jCKO ¥ MHBAITUJICKO OCUTYPabe).
Opx 1. janyapa 2022. mopecku 00BE3HUIN
KOjH OCTBapyjy IOXOJaK OMOPE30BaH INpemMa
MTOPECKO]j CKAIH UMajy TIPaBoO Ha
HEOIOPE3UBH U3HOC (JIMYHH JI0JaTaK) 01
6.958 eBpa.

Ornope3uBa NpuMarma U3 pajHoOT 0IHOCA
o0yxBarajy cBe HaKHaJle, HOBYaHE WIIN
HEHOBYaHe, yKJbydyjyhu Genedunnje y

HaTypH KOj€ Ce 1ajy 3aIll0CJICHOM.
JonprHocu 3a 00aBe3HO 3JpaBCTBEHO

OCHTypame U COLMjaTHO OCUTypambe Koje

wiaha 3arocieHy cMamyjy OIope3rBH

npuxoa. O6aBe3HN JOIPHUHOCH 3a
3JIPaBCTBEHO OCHTYPAbE U COLIMjATHO

ocurypame Koje miaha mociioaBai HUCY J€0
OTIOPE3MBOT MPHXO0/A 3AIIOCICHOT.

CioBauka

Op1 Ipuxo/ia U3 paiHOT OJTHOCA HHUCY
JOCTYIIHU HUKAKBU O}:[6I/II_[I/I, OoCUM
JIONIPUHOCA 32 3/IPaBCTBEHO H COLMjaTHO
ocurypame. M3nocu 1o6ujeHn Ha nume
HAaKHaJjIe TPOIIKOBA HACTAIIUX Y BE3H Ca
PaTHUM OJHOCOM Cy ociioboheHn
ruiaharma nopesa, 1o ycaoBOM Jia He
npesase 3aKOHCKe IPaHuIle U HUCY
HAMEHCHH 33 IPUBATHY YIOTPEOy.

[Topecku GoHYyC je mocTymaH (GU3NIKIM
JHUILUMa Ca ONIOPE3UBUM MPUXOIUMA 3
paIHOT OJIHOCA WJIH IPEy3eTHHIITBA.
ITopecku 60HYC CMamyje TOPECKY
o6aBe3y. JlocTymaH je caMo MOpeCcKUM
pesunenTrMa ClioBavKe ca CTATHUM
6opaBkoM y ClI0Ba4yKOj MJIH CIIOBAYKHM
MIOPECKUM HEPE3UJICHTUMA KOjU UMajy
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HajMame 90% cBor mpuxoma u3
CIIOBAYKHX U3BOPA.

Iope3 Ha noxoxaak rpahana ce Hamahyje Ha
IIECT Pa3IMYUTHX U3BOpa MPUXOAA: JIMIHA
nmpuMarba (Tj. TUIaTa, HaKHaIa 3apaje,
cTUMynanyje, 6eHepuIuje U IPyTru IPUX0oan
110 OCHOBY PaJIHOT OJIHOCA, [ICH3Hje U
HPHUXOIU OCTBAPEHH 110 OCHOBY YrOBOpa O
JIeITy WIH IO HEKOM APYTOM OCHOBY);
MPUXOJH OJ] TOCIOBHE JENAaTHOCTH; IPUXOIN
0J1 MOJBOTIPUBPE/IE U LITyMapCTBa; MIPUXOIN
0]l laBark-a MIMOBHHE Y 3aKyIl ¥ IPEeHOCca
npaBa CBOjUHE; IPUXO/H OJ] KaruTana (Tj.
KamaTe, IUBUJICH/IC U KaITUTaIHU JOOUIIH);
JPYTU NPUXOAHU (HIIp. Harpaje, HOKJIOHH,
JOOUIM Ha HarpaJHUM KOHKYpCHMA,
CTHIICHAH]E).

CioBeHnja

Ouakiuiie Koje ce MOTy y3eTH y 003up npu
00pauyHy MOpPECKUX 00aBe3a CIOBEHAUKUX
MOPECKUX pe3HIeHATa HA AKTUBHU MTPUXOJ
(Tj. IPUXOJ O] 3aMOCIICHHA, IIPUXO O]
MOCIIOBHE JIEIATHOCTH, MPUXO]] OJT
HOJBONIPUBPEIC U LIyMapCTBa, IPUXOM OX
JlaBarba IMOBHHE y 3aKyIl WM IPEHOCca
HMMOBHHCKHUX IIpaBa U IPYTU MPUXOH) CY:

o JIn4HU 10o/1aTaK 3a CTaHOBHUKA KOjH je
100% nHBaIMLI;

o [loceOaH TUYHU 0ATAK 32
mTuhieHuKa KOjH jOIII CTyIUpa;

o [loceOHe mopecKe ONAKIIHIIC 32

pe3ueHTa, IpuMaolia Mpuxoaa u3

pagHOr OAHOCA, 10 HaBpUIEHUX 29
TOJMHA KMBOTA;

o [loceOHM momaTak 3a U3pKaBaHE

YIAHOBE MOPOAUIIC: J0JATHO
MICH3UJCKO OCUTYPAhe,;

o HakHaze 3a Hepe3HJCHTE KOjU Cy
pe3ueHTH 3eMalba unanuna EY unun
EEA. Axo je Hajmamwe 90% nu4HOT
J0XOTKa onope3uBo y CIIOBEHHUjH,
JIOXOJIaK je oclo0oleH ormope3nBama y
Jp>KaBH PE3UJICHTHOCTH.

Iojenuaum ce y Yenrkoj Peny6mmmm
orIope3yjy Ha TOTOBHHCKO] OCHOBH (ca
onpehennm uzysennma). To 3HauM Ja,

reHepatHO, JOXO0/IaK I0CTaje OMOPE3UB 32
MOjeIMHIIA TeK HAKOH IITO TI0jeIuHaI]
CTBAapHO NpuMH npuxoj. Onope3nuBu

MIPUXO/IH 3aIIOCICHUX 00yXBaTajy CBE ILIaTe,
nHEeBHUIE, ucrnahene 60Hyce U cBe
Genedure y HaTypH NOOMjeHE Kao pe3yiraT
3a10cIeHha.

Yemka

Y Yemkoj He OCTOjU mocebaH mope3 Ha
KanuTanHy noout. KanuranHu noounyu ynHe
JIe0 YKYITHE TIOpeCcKe OCHOBHIIE MOjeInHIIA
Ha KOjy ce IPUMEeRY]jy IPOTPECHBHE CTOIIE
1opesa Ha JI0X0JaK y 3aBUCHOCTH O]

YKYITHOT HHBOA OPYTO TOXOTKA.

['eHepaiiHo, ca U3y3eTKOM NPUXO0/a 011
3aI0CIIetha, HEOMXOIHH TPOILIKOBU
HacTall y CTHIAky MPUX0j1a Ce
0101jajy OJ1 IPUXOa: Kao LITO CY
naymainHu onounm ox 80% 3a
MOJBONPUBPETHE MTPUXOJIE UITH 3aHATCKE
aktuBHOCTH, 60% 3a orpaHu4eH Opoj
TProBa4YKUX W MPELy3ETHUYKUX
akTuBHOCTH, 40% 3a 1enaTHOCT 10
moceOHOj 3aK0HCKO] oapenou u 30% 3a
M3/1aBarbe HEMOKPETHOCTH.

[Topecku kpeanT ce OTHOCH HA: OIIITH
JIMYHU nopecrm er)II/IT, HOpeCKI/I er}II/IT
3a U3APKABAHOT CYIIPYKHUKA, TIOPECKU
KpeIuT 3a JIelly, O0MTaK 3a CMEITa]
JIETeTa y MPEANIKOJCKY YCTaHOBY,
HOpeCKI/I er)lI/IT 3a HTHBAJIMJHOCT,
MTOPECKH KPEIUT 3a CTYICHTE.

PA3BUJEHE 3EMJbE

TpomkoBH HaCTaIH y ,,CTUIAKY,
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[puxoau U3 pagHOT OJTHOCA 00YXBATajy CBE
OeneduTe y HOBIY WJIM HATYpH KOje
NOjeJMHALl TPUMH OJ1 TIOCIIOABIA U O]
tpehux nuna. benedurn y HaTypu ce
BpeIHYjy peMa NOCEOHNM TIPaBIIINMA.
Opnpehenn mamu 6eHepuTH y HATYpH (HIIP.
JIOJIeJbUBAHE aKIIHMja KOMITAaHHje 10
ropuimmer uMura o 3.000 eBpa o
3aI0CICHOM ) WIH YJe0 Y A0OUTH
3aII0CIICHHX (10 TOAUIILET OrPaHIYeHa O
3.000 eBpa 1o 3anocineHoM) cy ociaobohenn
nopesa (kaja Oy/y UCTTyHeHH 3aKOHCKH
YCJIOBH).

Aycrpuja

on6ujajy ce of OTIOPE3UBOT IPHUXOIA
onpehenor m3Bopa npuxona. Ceu
3aI0CJICHH MMajy TIPaBo Ha CTaHJapAHY
HakHany ox 132 eBpa. TpomkoBu Behu
0J1 OBOT U3HOCa Oulie J03BOJBCHHU aKO CY
MOTKPEIJbEHH padyHHMa (HIIp.
KaHIenapuja kox Kyhe, KOHTHHyHpaHO
o0Opa3oBame, UTH...).

IToceOHM TPOIIKOBH, LPKBEHNU MOPE3 Ce
onbmja mo 400 eBpa, a TOOPOTBOPHHI
MIPUJIO3H TIOjEAMHNM HHCTHTYIIHjaMa JI0
10% omopesuBor npuxozaa Tekyhe
roguHe. XOHOPapH ayCTPHjCKOT
MOPECKOT CaBEeTHHUKA CE y MOTIYHOCTH
onoujajy.

IMopomuunu OoHyC, mpecTaB/ba
MOPECKHU KPEUT KOjJH YMarbyje U3HOC
miaheHor nopesa. I'oauimmsy nopecku
kpeaut ox 2.000 eBpa no AeTeTy MOXeE

ce 3axTeBaTy 3a Aemy a0 18 roauHa, Koja
JKUBE Y AYCTPHjH U IMajy TIPaBoO Ha
MOPOANYHH JJOAATAK.

Pesunentu u HepesunenTu benruje
oIope3syjy ce Ha IIPUXO0J O] 3aI0CIeHa,
MPUXOJ] 01 IOKPETHE UIMOBHHE, IPUXO/] OJ1
MMOBHHE U pasHe npuxone. Ocraiu nopesu
KOjH1 MOTy OMTH PEJICBaHTHH Cy MOPE3U Ha
HIOKJIOH U HacIEACTBO.
Pesunentu benruje ce onopesyjy Ha CBOj
MPUXOJ] IIUPOM CBETA, AT HBUXOB IPHUXOJ 13
WHOCTPAHCTBA j€ U3Yy3€eT ca MPOrPECHjOM Y
Benruju (yKOIHKO je OMOpEe3uB) WIH Ce
e(peKTHBHO onope3yje (Y 3aBUCHOCTH O]
TEKCTa YTOBOPa O IBOCTPYKOM
OTIOPE3UBAY ).
benrujcku Hepe3uaeHTH ce Omopesyjy caMmo
Ha u3BOp npuxona u3 benruje.

Bbearnja

[punukom yTBphuBama nopecke
OCHOBHUIIE, TOTIPUHOCH 338 00aBE3HO
COlMjaTHO ocurypame (ruahenn y

Benruju uiu HHOCTPAHCTBY) C€ Y

noTHyHOCTH 010ujajy. [Topes
JIONIPUHOCA 32 COLIMjalTHO OCUTYPahe U
npo(heCHOHATHUX TPOLIKOBA, OJT
MOPECKe OCHOBUIIE CE MOTY OJIOUTH U
HEKH HEIIOCJIOBHHU TPOLIKOBH, a
omoOpaBajy ce u TuyHa ociobolhema.

[puMepH HEMOCIIOBHHUX Pacxoia KOju
JIOBOJIE JI0 CMambeHha Mopesa cy:
JIOTIPHUHOCH 32 TICH3H]CKY IITEIEbY,
JIONIPUHOCH 3aII0CICHUX 32 IPYITHO
ocurypame, 100pOTBOPHH IPUIIO3H,
npeMHje JKUBOTHOT OCHTI'Yparba,
TPOIIKOBH 3apaja nomaher ocobiba,
TPOILIKOBHU CTapaTesbCTBa Hal JELOM.

IMopecku pe3unentu ['puke ce onopesyjy Ha
CBOj MPHUXO]I IIKPOM CBeTa, Oe3 003upa Ha
3eMJbY Y KOjOj je TakaB MPUX0JI OCTBApEH,

ucruiaheH wim go3Ha4YeH.

CTpaHIM KOjU HUCY PE3UACHTHU CE OMOPE3Yjy
Ha 3apany 3apaheny 3a pax y ['pukoj, 6e3
003upa Ha To T/¢e ce muaha u rae ce
no3Hadyje. OHU ce He OMope3yjy y Mepu y
KO0jOj Ce ’bMXOBa HaKHaJla OJTHOCH Ha yCIyTre
Koje ce 00aBJbajy BaH [ 'puxe.

Cge nonarne 6eHedurmje ce 0OMIHO
cMarpajy Ornope3uBUM IIPUXOJIOM 32
3aI10CJICHOT U CTOI'a CE TaKO U TPETHPA]y.

I'puxa

[ope3 Ha OX0OaK ce yMamyje 1Mo
OCHOBY oJipel)eHnx u3naTaka 3a
TOJMIIEGY JIMYHH KUBOT KOJU Bapupa y
3aBUCHOCTH JIa JI j€ ped 0 ocobu Koja
HHUje y OpaKy, Koja je y Opaky u
M3IPKABaHO j€ JIMIE, WIIH je TIaK ped O
JUITY KOja U3AprKaBa JBa UM BUIIE
JIMLA.

Jlyann onbunw cy cnenehu:
o JIOIPUHOCH 33 COLIMjATHO OCHUTYPAHbe
00aBe3HH 110 3aKOHY;
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o JloHarje ¥ TpaHTOBH oapeleHnx
WHCTaHIU U PECTPUKTUBHO
HaBEJICHUM TeJIMa U
opraHuzanyjama.

CBe HaKkHaJIe U3 PaIHOT OAHOCA, OMIIO Y
HOBILYy WIH Y HaTYPH, MOJIEKY OIIOPE30BALY
KaJia 3armocicHH CTEKHE 3aKOHCKO TPaBo Ha
HaKHany, 6e3 003upa Ha TO T/ je uclara

C10’XeHH TaHCKH TIOPECKH CHCTEM Ce
oryiesia y Hu3y Moryhux onburaka.
IMTopecka BpenHOCT O0UTKA Bapupa y
3aBHCHOCTH OJI TOTa y KOjOj BPCTH
MIPUXO0JIa WIH y KOjOj OCHOBHIIN CE MOKE
m3BpmUTH oxouTak. OnduTak Ha
JOXO0JaK (PU3MYKUX JINIA Ma Behy
MOPECKY BPEIHOCT OJT OJJOUTKA
OIIOPE3MBOT TOXOTKA, jep ce Ha
OTOPE3UBH JI0XO0/IaK 00padyHaBajy camo
LPKBEHU U ONIITUHCKHU [OPE3H, AOK Cy
JIMYHH TIPUXOJIM IIpEIMET 00padyHa

JlaHcka u3BpIlcHa 1 0e3 003upa Ja M je J03HAUCHA. HajBHIIET TIope3a (TIe CKOpo J1a HUCY
O0age3a ce mpoTexe Ha OWIIO0 KOjy HaKHaIy Mmoryhu onounu). CrBapHu edekar
3a )KUBOT HWJIM CTAHOBAHhE U CBAKY onoutka he Takolhe Bapupatu y
HAJIOKHA/Iy [Ope3a WK APYre JINYHe 3aBUCHOCTH O] HUBOA JIOKATHUX MOpe3a.
obaBese, 0e3 003upa ma 1 ce wraha
JIUPEKTHO 3aI0CICHOM MM CHOCH On0uIU KOju HUCY y3€TH y 003Up y Be3u
MOCJIOIABAL] Y HME 3aIOCIICHOT. ca MPETXOJHOM MOPECKOM TPHjaBOM H
3060T TOra HUCY JIOBEJIH JI0 CMambEHha
MECEUHOT 110pe3a Mo OAOUTKY MOTY
JoBecTH 0 moBpahiaja mopesa npu
yTBphHBamky KOHAUHOT Mope3a 3a
MIPETXOAHY T'OAVHY.
Onbuny ce MOTYy BPIIUTH CaMO y BE3U ca
MPUXOIUMA U3 U3BOPA KOjH CY
omopesuBH y JlaHCKO], a HHje Moryhe
OJIOUTH TPOIIKOBE KOjH Tpelia3e MpUXo/I.
Ornope3uBy NPUXO]] YKIbYUyje CBE U3HOCE,
OWJI0 1a CY y TOTOBUHH MJIM HCHOBYAHA
JlaBarba, KOj! MPOUCTHUY U3 KaHIeTapuje
WITH 3a110CiIetha (HIIp. TJ1aTe, XOHOPapH,
PEKOBPEMEHH pajl, OHYCH, TPOBHU3H]E, TPOIIKOBH KOjU C€ MOTY OJOUTH O]
OeHeduIMje y HATYpHU, HAKHAJIC Y BE3H ca OTOPE3UBOT MPUXO0/1a CY OHU KOJH CY Y
3a/1aTKOM). MOTITyHOCTH, HCKJbYYHMBO U HY)KHO HACTAIIA y
Ppeka HenoBuana jaBamba MOTY YKJ/bYYHUBATH 00aBJbamy MOCIOBA U3 PAJHOT OAHOCA.

Kopuirheme ayToMoOmIa, CMeIITaja, Ipyre
MMOBHHE WJIM KPEIUTA [0 HUCKUM KaMaTHUM
cTomama, IIaHOBE 31PaBCTBCHOT U
JKUBOTHOT OCHTYParba U IEH3UjCKE TIIAHOBE
y oapeheHnM oKoJHOCTHMA.

Jleo mpuxo0/1a KOju C€ OTHOCH Ha HHOCTPaHE
JlaxxOMHEe MOJKe J1a ce KBaTupuKyje 3a
[TOBOJbHY OCHOBY OIOPE3HBamha MTO3HATY Kao
OcHOBa 3a JIO3HAaKY, TJIe je mpuMaail
Mpuxo0/1a KBaTU(UKOBAHO JIUIIE.

TpoIIKOBH MyTOBaba Ha MOCA0 U ¢a MOCcia U
TPOIIKOBH 3a0aBe ce He 00H]jajy.

OHOpe3I/IBI/I JA0XO0JaK IrcHepaIHO MOAJICIKE
MIpOrpeCUBHUM NOPECKUM CTOIIaMa.

Hranujancku MOPECKH 3aKOH JT03BOJbaBa
Ja ce oapeleHu TPOIIKOBU OA0HUjY 011
OpyTO MpHX0JIa MOPECKOT OOBE3HUKA,
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JIOK C€ TIOPECKH KPEIUTH MOTY
KOPHUCTHTH Ka0 KOMIIEH3aIHja TIopecKe
obaBe3e MopecKor 0OBE3HUKA.

Wranujancku mopecku cucTeM npeasuha
mrecT cuenehnx Kareropuja mpuxoja:
1) Ilpuxoau of 3amociema;
. 2) IlocnoBHU IPUXOAY;
Hranuja 3) Tlpuxoau o camocTaiHe
JIeTIaTHOCTH;
4) Ilpuxoau o1 HEKPETHUHA;
5) Tlpuxomu ox UHBECTHUIH]A;
6) Kanuranam qoouiy.
BpyTo omopesuBu mpuxon yrephyje ce
30MpOM ONOPE3UBHUX NMPHUXO/1A HABEACHUX
KaTeropyja Koju IMOJIeXy PEIOBHOM
OTIOpE3UBADY.
Hexe BpcTe npuxo/a, Kao mTO Cy KaMare,
JMBUACH/IE U KaIIUTATHHU JOOUIIM, MOTY OUTH
IpeaMeT MayIlajgHe IopecKe CTOMe Mo
YCJIOBOM J1a Cy UCITyH-E€HH YCIIOBH YTBphEeHH
UTaJIMjaHCKUM ITOPECKUM 3aKOHOM.

[Mojenunaly Koju ce KBATUPHUKYje Kao
UTAJMjAHCKH TIOPECKH PE3UAECHT MOXKE
onoutu oz obaBe3e 3a OpyTO mope3 Ha
npuxoj cuezelie riaBHe mopecke
KpeauTe (aKo Cy HCIYHCHU CBU YCIIOBU
KOje 3aXTeBa NTAJHjaHCKH IOPECKH
3aKOH U KO CY TPABHIIHO
JIOKYMEHTOBAHH):

o [Topecku KpenuTH 3a 3amnoll/baBamke;
o [TopoTuyuHU MOPECKU KPEIUTH;
o OcTany MOpecKu KPeIUTH 3a TPOIIKOBE.

TpoIIKOBH y Be3H ca MIPUXOJHMa Ce
00u4HO 010Mjajy y crenehnm

ITpuxonu n3 pagHOT O1HOCA 00YXBaTajy cBe ClTy4JajeBUMa:

HAKHaJIe Y HOBIY M HATYPH KOje IpUMa
(hU3HUKO JHIE U TTOYIEKY POTPECHBHO]
cronu nopesa Ha poxonak (0 go 45,78%).

AKo mocIio1aBalf 3armocicHoM 00e30eau

kyhy Winm cTaH, MeceyHa HaKHaJa y HaTypu
ce mporemyje Ha 25% WbeHe jeTUHCTBEHE
BPEIHOCTH.

e 3anocieHy UMajy KOPHCTH O
MUHHMMAJIHUX CTaHIapIHUX oabuTaka ox 540
€Bpa 3a TPOUIKOBC BE3aHE 3a I1OCAO0.
TporukoBu myToBama o1 Kyhe 10 pagHor
MecTa ce 0101jajy O ropesa;

e O06aBe3HH JIyKCeMOYPIIKH U CTPaHU
3aKOHCKHU JOIIPHUHOCH 3a COHI/IjaﬂHO
JIcheMﬁypl“ BpOjHe CTaBKEC Cy I/13y3eT€ onq onopeanBa}La, OCI/IpraI-LG 06yXBaher[ CHOpaSyMOM 0
Kao ITO Cy WITEAmka N0 JyroBHUM KaMaTama COI.[I/IjaJ'IHOM OCHTYpamy Ta}(ohe ce 0;[6I/Ijajy

Ha KPeJuT (ca CMambeHOM KaMaToM Wi Oe3 OJ1 Iope3a;

KaMaTe) 0JJOOpeH o CTpaHe mocioaasna (y e JIONPHHOCH 3aIIOCIIEHUX Y

oznpehennM rpaHuMIaMa) 1 JIoJIaTHa 3apaja 3a KBaTH(HUKOBaHY MEH3HU]CKY IIEMY KOjy
HUCILIATE IIPEKOBPEMEHOT pajia oA 06e306ehyjy mocnomasuy ce 016ujajy o1

oapeheHnm ycnoBuma. nopesa jio rpanutie oj 1.200 eBpa roauimse.

Hepesunentu ce onopesyjy Ha puxoze of Hepesugentu Mory oa0uT camo
3apajie ako ce BUXO0BO 3aHUMame 00aBJba y TPOIIKOBE KOjH C& OHOCE Ha MPHXOJE
JlykcemOypry mim ako ce BUXOBa IJIaTa KOjH MMOJIJICKY OTOPE3UBAY Y
ucrtahyje n3 JlykcemOypra. ITopecku JlykcemGypry.
CIopa3yMu TeHEpaTHO J03BOJhaBajy u3ysehe
aKo Hepe3UJeHT ocTaHe Mamwe o1l 183 nana y
KaJICHIapCKO] TOJIMHU M aKO HaKHAY HUTU

1u1aha HATH CHOCH JTIyKCeMOYPILKH €HTHUTET.

CTaHOBHUIIM MOTY OJIOUTH BaHPEHE
HakHaje 3a bonoBame, Hecpehe,
TPOILIKOBE )KUBOTA POJUTEIBA, Y MEPH Y
KO0joj mpenase oapeheru nporeHaT
BUXOBE OTIOPE3MBE HAKHAJIE.

3a 3anocneHe yoOuiajeHe mopecke
OJIAKIIHIIE YKIBYYY]Y: TPOIIKOBE
MyTOBakba Ha 10Ccao0 U ca 1ocia,
MOCJIOBHY JIUTEPATypPy, NpodecuoHarHe
HAKHAJIE ¥ OTIpeMYy 3a paj.

[Tnare koje ce ucmiahyjy mo HeMaukom
IUIATHOM CITMCKY TIOJJIEXKY Tope3y Ha
3apaje, ITO 3a/(p)KaBa Moca0AaBall u

ypadyHaBa y KOHa4aH rOAMIIBH [0pe3 Ha
noxonak. [Ipumenom oxpehennx nmopeckux

KJ1aca BOJIM C€ payyHa O JUYHOM CTamby U

npuMenYyjy ce oapehenu onounu. [Tnare

Koje uciutahyje cTpaHu nocioaasar (Koju

JInunu onOum:
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HeMa CTaJIHy [TOCJIOBHY jeAUHHLLY Y
Hemaukoj), anu ce 1onymyjy y HEMadKoj
KOMITaHUjH, Takol)e MOoJIexKy ope3y Ha
3apase.

[Tnate xoje ucruahyje crpanu mocnonasan u
Koje ce He Harntallyjy HeMaukoj KOMITaHH]H,
HUTH cy Tpedane 1a Oyay nmoHoBo Hartahene
HEMayvKoj KOMITaHHjH 110 IPUHIIMITY BaH
JI0XBaTa pyKe, FTeHepalHO He TOUICIKY
3ajp)KaBamy Hopesa Ha 3apaje. Kao u ko
OCTAJINX MPUXO0Ja, IOPEe3 32 OBE 3aMOCIICHE
ce Harutahyje IpoIeHOM YTJIaBHOM HaKOH
IpBe ToIuIIke npujase. [Ipuxonu o
MIeH3Hja Cy Takol)e OIOpe3nBH, ITOATIONKHA
JOJaTHUM OJIAKIINIaMa.

Hemauka

MTOpeCKH 0OBE3HUITU MOT'Y TOOUTH Kao
0oIONTKE AIMMEHTAIH]y TUaheHy
pa3BeCHOM apTHEPY;
JIONIPUHOCH HEMAuyKUM JJOOPOTBOPHUM
opraHuzalujama u onpelheHum
MehyHapoqHuM 10OPOTBOPHUM
opranuzanujama. Llpkeenu nopes ce
Takolje y moTIyHOCTH 010uja;

e  TpomkoBu Opure o mew;

e  Tpomkosu obpazoBama - 30%
IIKOJIapHHEe (OCHUM CTaHOBamba, HEre U
XpaHe) 3a KBaTH()UKOBaHY H3AP)KaBaHy
Tery;

JlonpuHOCH 3a COLMjalIHO OCUTYpahe U
NpeMHje OCUT'Yparha MOTY ce OJI0MTH 10
onpeheHnx u3HOCA.

[Tpuxonu/HaKHae 0] 3a1oCieHha Cy
noceOHO eHUCAaHU y 3aKOHY O Mmope3y Ha
J0XO0IaK (pU3NYKUX JIHIA ¥ IOKPUBAjy CBE
yIDIaTe KOje W3BPIIY MOCJIO0AABALl, KA0 IITO
Cy 1uiate, OOHyCH, IPOBU3Hje, MoBpahaju
nopesa, OTIIPEMHUHE, IICH3Hj¢, HAKHAE
(HIIp. TPOIIKOBY KUBOTA U CTAMOCHE
HakHaze) v OeHepuIMje y HATYpH (HIIP.
ciyx0eHH ayroMo0Ouin), 6e3 003upa Ha TO
OJlaKJie UCILIaTa MoTHYe.

Taxkohe ce omopesyjy Kao IPUXO. 01
3arociemha HaKHaIe 32 MyTOBamka y 3eMJbH U
WHOCTPAHCTBY, Ka0 1 HAKHaJE 3a
KUJIOMETPAXy U py4ak, Koje cy Behe on
JI03BOJbEHHX 3AII0CICHHMA Y IPKABHUM
OJIeJbCHUMA.

Hopryraamja

TpouikoBM 3amnolubaBama, CHHIUKAITHE
HakHaje ialieHe mopTyraackoM
cUHIUKaTIMAa (y eIy KOjH He
NPeNCTaBIba JTUPEKTaH TONPHHOC 38
3JpaBCTBO, 00Pa30Barbe, MOAPILIKY
CTapHjuMa, JOM, OCHTypamke UIH
OcHeduIIje COLUjaTHOT OCUTyparha)
MOTY ce OJOHMTH O] 3aIl0CiICHha WIH
NpUX0Ja O] eH3Hje.

VY [optyranuju, TMYHHA A0JALN UMAjy
00JIMK MOPECKUX KPeauTa.

Ormnope3uBH JIMYHK J0XOJaK 00yXBara,
u3Meljy ocTaiior, IiaTe 1 JHEBHULE y HOBILY
W HATYpPH, TUPEKTOPCKE XOHOPApE,
OeHeduIMje 3a aKIKje 3amoCACHUX,
CTaHOBAmE KOje je 00e30e110 MOoCIonaBall,
MICH3Hj€ U aHyUTETE, HAKHAJIEC 3a KUBOT U
CTaHOBAaC, HAKHAJIE 32 Ay TOMOOHIT 1
HaKHaJe 3a He3anocieHe. HakHazne nmyTHUX
TPOIIKOBA 300T CIYy)KOCHUX ITyTOBamba
(Yxspyuyjyhn u nHeBHHIE) Cy ocnobohene
nopesa y CKiiaJy ca ycjioBuMa u
OrpaHUYCHHMA YTBPHESHUM Y TOTHUIIEO]
O[Ty TTopecke ympase. [lopecke Biactu
Takolje cBaKe rojMHe TOHOCE OIYKY O
OIIOPE3NBUM BPECIHOCTHMA JOAATHUX
naBama. Onpehene noxarae 6eneduimje
cMaTpajy ce OMmope3nuBOM BpeaHomhy (HIp.
ciry>x0eHr ayToMOOWMII, CTAaMOEHH TIPOCTOP
KOju je 00e30eamna koMmnanuja, oeneduimja
3a pydak). Y CympOTHOM, JO/IATHE
6eHeduimje ce BpeaHyjy 1Mo ¢ep TPIKHUIIHO]
Bpennoctu. Onpehene 6enedummje xoje ce
OpYXKajy LETOKYITHOM 0CO0JbY Cy
ocioboleHe rmopesa ako ce MOTy cMaTpaTH

PuHcKka

TpoIKoBH 3aronbaBama: TPOIIKOBH
HACTaJH y CTUIAKY WIH OJIPKABAbY
OITOPE3UBOT IIPUXO0JA CY, Y IPHUHIIUITY,
onbutHe craBke. CTaHIapAHU OJOUTAK
o1 750 eBpa o1 mpHUxo0/1a OJ1 3apajie
o1o0paBa ce ako Cy CTBapHHU MOCIOBHH
pacxoiu UCHOJ TOT U3HOCA.

Jlnunau onOum:

e [len3ujcke npemuje — o6aBe3He
MIEH3MjCKE MPEMHjE CE Y MOTITYHOCTH
on6ujajy ox 3apaheHor npuxoja u 3a

HallMOHAJIHE U 3a OIIIITHHCKE ITOpecKe
CBpXE;

e Onburak 100POBOJEHUX MTEH3M]CKUX
JIONIPUHOCA je OTPaHUYEH, a OHU Ce
o10ujajy o Mpuxoja oJ Kamuraia

(maxcumaau oxbutak ox 5.000 eBpa);
e Ocrana mrenma y oapeheHuM

JyTOPOYHHM yJIaramuMa (HIIp. YrOBOP O

JYTOpOYHO] IITEABH ca OaHKOM,
KOMIIaHHjOM UHBECTUIIMOHOT (POH/IA HITH
JPYTOM KOMITaHHjOM 32 MHBECTUIIMOHE
yciyre);

115



pa3syMHUM ¥ yoOu4ajeHuM (HIIp.
3paBCTBEHA 3aIITUTA, OMYCTH Ha
MPOU3BO/JIC U YCIYTe KOje MPOU3BOIU
MOCJI0IaBall, OpeljeHr HErOTOBUHCKH
MOKJIOHH, CJI000/IHE aKTUBHOCTH).

o [Ipemuje ocurypama 3a ciIydaj
HE3al0CIeHOCTH;
o TpormkoBu kamara — rmiaheHe kamaTe Ha
WHBECTHITUOHE KPEAUTE 0JI01jajy ce o1
MIPUX0JIa OJ1 KaruTajia;
e OnduTak HOHAIM]E - OjeANHIIN MOTY A2
0/10Mjy HOBYAHE JIOHAIUjE Y H3HOCY O]l
HajMame 850 eBpa U MakCUMaITHO
500,000 eBpa ox ocTBapeHOT MpUX0a
aKo je CBpxXa JOHAIlHje Pa3B0j HaAyKe MIIH
YMETHOCTH.

OcHM aKo HHUje U3PUYHUTO HUCKIbYUYEHO
MOPECKUM CIIOPA3yMOM Kao MPeIMeT
OTIOpEe3HBaka Y APYroj 3eMJbH win joMahum
3aKOHOM, TIPHXOJI O] 3aM0CIICHha KOju
pe3uaeHT octBapu y OpaHilyckoj u
MHOCTPAHCTBY MOJIIeKe (PPAHIyCKOM MOpe3y
Ha JTIOXO0JaK, 6e3 003mpa Ha To T1e ce miaha
U [1a 71 je no3HadeH. [Ipuxoam o
3aM0Clieha Cy MHPOKO Ae(HUHUCAHU 1
YKJbY4yjy cBe OeHeduLuje n3 pajHor
OJIHOCA KOje TOC/I0aBall 1aje Y TOTOBHHU
ninu y Hatypu. HakHane nmocioBHUX
TPOIIIKOBA CE HE OTMOPE3Yjy.

®paHnycka

[Inate u npyre moBe3aHe HaKHAJE ce
OIMope3yjy HAaKOH OJJOUTKA 00aBE3HUX
JIONIPUHOCA 32 COLIMjaJTHO OCHTYPathe
3aI0CJICHOT. 3aroCcIeH! MoXe u3adpaTu aa
obouje HacTaie IPOoPECUOHATHE TPOIIKOBE
yMecTo cTaHaapAaHor ox6utka ox 10%.
MehyTum, y 0BOM cityuajy, CBH TPOIIKOBU
Koje HaZokHaljyje mocioaaBai Mopajy ce
JI0JIaTH Ha ONIOPE3HUBY IUIATY.

ITopeckn 0OBE3HUIIM MOTY MIMAaTH TPaBo HA
je/aH WIN BHIIE OPECKUX KPeIUTa HITH
OMIITHX OAOHNTaKa MPUKA3aHUX y HACTaBKY:

o OrpaHHYCHH MOPECKU KPESIUTH CY
JOCTYIIHU 32 ofipel)eHe TPOILIKOBe y Be3U
ca IJIaBHUM NPEOHBAIUILTEM,
TPOLIKOBUMA OJIP)KUBOT Pa3Boja,
JOOPOTBOPHUM JONPUHOCUMA, JoMahuM
3aIl0CIeHNMa, CTYACHTHMA U OPUroM 0
IeLH;

o JIOCTYIHHM Cy OIMIITH OAOHIH 32
U3JpXKaBambe Jele U alMMEHTAIH]y.

VY XonaHauju, NpUXO[] LIIUPOM CBETA je
MOJIEJbEH Ha TPH PA3IUUUTE BPCTE
OTIOPE3MBOT IIPUXO/a, a CBaKka BpCTa
npuxoJa ce noceOHo onopesyje npema
COIICTBEHOM pacIiope/ly, KOju ce Ha3uBa
,KyTrja“. CBaka KyTHja IMa CBOjy MOPECKY
cromy(e). Onope3uBH MPUXOJ [0jEIIHIIA
3aCHMBA C€ Ha YKYITHOM IIPHXOAY y OBa TPU
1oJba.

Xonanzmja ,.KyTrja“ 1 ce oTHOCH Ha OIOPE3UBU IPUXO]T
OJ1 pajia 1 BIACHHUIITBA HAJ KyhoMm H
YKJbyUyje cienehe: MpUxXoau o 3amociema,
BJIACHUINITBO HaJ IJIaBHUM MPEOHBATUIITEM
(mpenBul)enn npuxon), NepuoINIHA
npuMama u iahama, OeHepuimje Koje ce
OJIHOCE Ha 0/ipeade O MPUXOANMA.
,.KyTja“ 2 ce oHOCH Ha OIIOPE3NBH IIPUXO]T
0]1 3Ha4ajHUX Kamara.

,.KyTja“ 3 ce ogHOCH Ha ONIOPE3NBH IIPUXOJT
OJl IUTEAE U yJlarama.

VY Xonanauju je orpannyueH Opoj ogduTaka 3a
TIOpECKe CBpXE KOje MojeInHAIl MOXKE
TPaXHUTH y CBOjOj IIPHjaBH ITOpe3a Ha

noxonak. [TociioBHM TPOIIKOBH Ce,
MehyThM, Mory (IIeTMMHUYHO)
KBaJH()HUKOBATH 32 HEOIIOPE3UBY
HaJIOKHaay OJ] CTpaHe MOCII0AaBIa, Kao
IITO Cy TPOUIKOBU cenuade, TeneoHCKH
TPOIIKOBH, IPUTPAJICKa U MOCIOBHA
MyTOBakbha U NIKOJNAPUHE, UTI.
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CBe HaKHaJe U3 paJHOT OJIHOCA, OWIIO Y
HOBILY WJIH y HaTypH, TPETUPAjy ce Kao
OIIOpEe3MBHU NPHUXOA. JJupeKTopcke HaKkHae,
OoHycH, IPOBH3HjE, IEH3H]E, AaHYHTETH,
Joxany, miahama MopecKor u3jeJHaYaBamba
1 TIOACTHUIIAjH (HIIP. aKIFje Ha aKIHje,
MIPOTPaMH aKIlfja) CMaTpajy ce MPUXOANMa
oJ 3anociemwa. HakHana 3a craHoBame,
cITy>kOeHH ayTOMOOWII ¥ OECIIaTHA 00POIIH
Cy IJIaBHE ONOpe3UBe HaKHaJe Y HATypH.
Hanoknana ce o6naHO omopesyje kaaa ce
ucmaTi (TOTOBUHCKY MPUHITUI). 3a
MOJICTHUIIAje KOjH MOJJIEKY OTpaHUYCHHMa
BaXke TIoceOHa mpaBuJia.

[Tpemuje 3a neH3ujcke MIaHOBE MOCIOAABLA,
Koje ce He KBaIM(UKYjy Ka0 IOPECKH
MIOBOJbHY NIEH3HjCKH IIJIAHOBHU TIpeMa
IIBE/ICKOM 3aKOHY, MOTY CE& CMaTpaTH
OIOPE3UBHM MPUXOIOM 3aIIOCIICHOT.

IBencka

VY npuHUHMIY, CBU TPOIIKOBU HACTAJIH
TOKOM HCITyH-CHa YyTOBOpa O pafy ce
on0ujajy (HIp. MyTHU TPOILKOBH,
TPOIIKOBU ayTOMOOMIIa, JHEBHULIA HA
CIIy’KOCHHM ITyTOBambUMa, HEOIIXOIHA
JUTEpaTypa, axaTH 3a 3aHaT). OnouTak
KOJU c€ OJJHOCH Ha HaKHAJIe 32 TPOLIKOBE
JKUBOTA je, Mel)yTUM, OrpaHHveH.

O0aBe3HH TPOIIKOBH COLIUjaTHOT
OCHUTypama 3arocICHUX Y MaTHYHO]
3eMJbH ce 010ujajy (camo 3a EY/EEA).

3a noTpebe nmopesa Ha JI0X0/aK, CBe
HakHaJe, 06e3 003upa Ha BUXOBO UME WUIIH
NIPUPOLLY, J1a JIK CY Y HOBILY WJIH Y HaTYpH,
OCTBapeHe TUPEKTHO WIIM WHAUPEKTHO U3
JIMYHOT Pasia WK U3 PaiHOT HIIH
CTaTyTapHOT OJJHOCA, a KOj€ HUCY TTOCIIOBHA
3apaja, MpeacTaBibajy MPUXO0.l O
3a10CIIeHha.

[Ipuxonu o 3amociema cy yKJbYUeHH Y
OIIIITY OCHOBHILY 1TOpe3a Ha J0XO0/aK U
orope3yjy ce Mo IMPOrPECUBHUM MTOPECKUM
cTomnama, Koje Bapupajy y 3aBUCHOCTH OJ1
ayTOHOMHE 3ajE/IHHUIIC Y KOjOj c€ OPECKU
o0Be3HMK Hanasu. [lopes mo onOuTKy u
aKoHTaIuja ce miahajy Ha riare ¥ HaKHaje.
HepesunenTtu koju ocTBapyjy nNpuxo[ o1
3anociiema y lInanuju onopesyjy ce o
omuroj cronu ox 24%. 3a pe3ujeHTe Apyrux
3emMasba wianuua EY unu 3emassa EEA ca
KOjuMa ITO0CTOjU e()eKTHBHA pa3MeHa
nopeckux uHpopmanuja, crona je 19%.
TTenswuje ce omope3yjy 1o moceOHUM
cromnama.

HInanuja

Crnenehe ce Moxxe on0UTH 011 OpYTO MpHUXOIA
0J1 3aTmocIiera 3a motpede odpauyHa
nopesa Ha JI0X0J1aK:

o JlonpuHOCH 32 COLIMjaTHO OCUTYPabe
(TOTIPHHOCH 3aMOCTIEHUX);

e O0aBe3HH JIONPHHOCH APYIITBHMA 32
y3ajaMHy KOpHCT, 00e30ehuBame 3a
YAOBUIIE/yAOBIEC U CHPOYALT;

e UITaHCTBO Y CHHIUKATHMa ¥ 00aBe3HU
JOTIPHHOCH CTPYYHHUM (haKyITeTAMA JI0
makcumaiHo 500 eBpa;

o TpomkoBu paBHE 00paHe, 10
makcumaiHo 300 eBpa;

e Opburak 3a ,,ocTanu TpomkoBu ™ o1 2,000
espa. OBaj onduTak je Behu 3a pajHHUKe
KOjH TIPUXBATajy paJHO MECTO Y APYrOM

rpajy Wi 3a HHBAIWJIE Pajia;

o [Ipuxoau ox 3anocinema (ca oapeheHruM
n3y3ennMa) ca MepruoaoM CTHIaka IpaBa
Jy’KHM OJ1 JIB€ TOJIMHE KOjHU C€ HE CTHUY

PEIIOBHO WIIH C€ CTHYY MEPHOIUYHO;
MPHUXOJ OJT 3aM0CIICHa KOJH CE OCTBapyje
M3Pa3nuTO HEPEJOBHO Y CKIIaIy ca

MPOIMCUMA KOjH ce IPUMERYjy mpemMa

LINAaHCKOM 3aKOHY O MOpe3y Ha J0XO0/IaK,
yMamyje ce 3a 30%.

Behe onakmuiie yTBphyjy ce 3a 3anmocneHe
cTapuje o1 65 roguHa, He3armocIeHa Juna
KOja IPUXBaTajy Mmocao ca MpoMeHOM
MpeOMBATUINITA HJIH JIMIA Ca TPH3HATUM
WHBATAIATETOM.

N3Bop: ayTopoB mpuka3 Ha ocHOBY Barrios et al. (2018) u taxsummaries.pwc.com
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Ha ocHOBy mperxogHor mperiieqa y MOCMaTpaHOM NEpUOIy 3a0eNeKeH je TpeHH
CMambelha MAKCHMAaTHUX TPAHUYHUX CTOIIA TIope3a Ha JI0Xo1aK rpahaHa, moceOHO TOKOM
panux 2000-ux roauHa, paau moBehama TOpecKke KOHKYPEHTHOCTH (HApOYUTO Yy
€KOHOMHjaMa y pPa3BOjy W YyCMoHY). McTOBpeMEHO [IOIIIo je 10 IUPeHa IMOpecKe
OCHOBHUIIE W yHarpehema crcreMa Haruiare, MTO je OMOTYhHIIO Ja YKYITHU TOPECKU
MIPUXOJU OCTaHy CTaOWMJIHU YIPKOC HUXKHUM cTomama (camoduHaHcupajyhu). Y npyroj
nenenuju 21. Beka, moceOHO HAaKOH CBETCKE (DMHAHCH]CKE KpH3e, HEKE 3eMJbe (pa3BHjeHE
€KOHOMH]€) Cy TIOHOBO yBeJIe BHIIIE CTOIE WM JOJaTHE TIope3e 3a Hajoorartuje Kako ou
yonaxwuie pactyhy HejeTHaKOCT, aJlid HE Y MEpPH Y K0jOj jé OUEKUBAHO (TMPUKEIFKUBAHO).
Hcnocraiba ce aa cy pedopMe 4ecTo criopBeicHe Tako Jia OaaHcHpajy u3Mel)y nusbeBa

MpaBC€aAHOCTHU, Q)HCKaHHe CTaOMIHOCTH U IpUBJIAYCH:A paaAHC CHAIC U I/IHBCCTI/II_II/Ija.

1.3 Onope3nBama NOTPOLIH-€

[T/IB je yBenen y 37 ox 38 3emasba OECD, a Cjenumene Amepuuke [[pxaBe cy jeauHa
3emiba OECD koja Huje ysenma IIJIB. Ox 1975. romune, TpuHaecT €KOHOMHja
(®panmycka, Hemauka, 11IBeacka, Jlancka, Xonanauja, benruja, JlykcemOypr, Uranuja,
Hopsemika, Aycrpuja, ®uncka, Mcmann, Mpcka) on canammux 3eMaiba wianuia OECD
umano je IIJIB y oxBupy cBor mopeckor cucrema. 3aTuMm cy y cieaehem Ttanacy:
KonymOuja, I'puka, Ucnann, Janan, Mekcuko, HoBu 3enann, [Topryranuja, llnanuja u
Typcka ysene I1[IB 1980-ux, a y6p3o u llIBajiuapcka. LleHTpanHoeBporcke eKOHOMHU]e
yBene cy [1JIB kpajem 1980-ux u nouetkom 1990-ux, yecto 3acHoBaHe Ha Mojeny EY,
Kao HeomxoaHa pedopma MOPECKOT CHUCTeMa Mpou3allia U3 Mpurpema 3a Oymyhe
ynancTtBo y EY (OECD, 2022b).

Ha nyxwu pokx nocmatpano, npuxoau ox [1/IB kao yaeo y yKylTHOM MOPECKOM MPUXOTY
y pa3zBujenum eBpornckum OECD exoHOMH]amMa y OJTHOCY €KOHOMH]€ Y Pa3BOjy U YCIIOHY
UMajy UCTH TPEHJ y KpeTamy ca pa3IUYUTUM HHTCH3UTETOM. Y TOTOHO] TPYMH
€KOHOMH]a, HE3HATHO Cy ce cMamuiu puxoau of [1/1B y mocmarpanom nepuony ca 33%
y 1998. roqunu Ha 32,65% y 2021. ronunu (cnuka 3.16, nmpumapHa oca). M3paxenuje
cMameme ynena npuxona ox [1/IB y yKymHOM omope3uBamy MOXE Ce MPUMETUTH 32
rpyny passujenux eBpornckux OECD exonomwuja, ca 31% y 1998. rogunu Ha 29,5% y
2021. roguuu. Croma I[1/IB Genexuna je TEHACHIN]Y pacTa y TOCMaTpPaHOM TIEPUOY Y
00e rpyre ekoHOMH]a, ¢ TUM jaa ¢y, ox 2010. roguHe 10 Kpaja mocMaTpaHoOT MEepHoa,
€KOHOMHje Yy pa3BOjy M YCIOHY MMaie y mpoceky Bumry cromy I[I/IB y omgHocy Ha
pasBujene esporncke OECD exonomuje (ciuka 3.16, cekyHaapHa oca).
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Cauka 3.16 Kperame npuxona ox [1/IB (kao yzneo yKymHOT HOPECKOT PUX0/a,
npumapHa oca) u crona [1/IB (cexynnapna oca) y eBponckum OECD exoHomujama y

nepuoay ox 1998. no 2021. ronune
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nprxonH ox IT1IB y eBponckaM OECD ekOHOMHjaMa ¥ Pa3BOjy H YCIOHY
BN pprxonH on ITB v pa3BHjeHHM eBpornckaM OECD ekoHOMHjaMa
== = [T7B y pa3BHjeHHEM eBponckHM OECD exoHOMHjaMa

eesees [TB v eppornckaM OECD ekOHOMHjaMa ¥ Pa3BOjy H YCIOHY

W3Bop: npuka3z ayropa Ha ocHoBy noaataka OECD 6a3ze u Trading economics.

HonatHo, mocmarpajyhu mojenmuHadHo pa3BujeHe ekoHomuje (cimka 3.17), HajBehe
cMameme yaena npuxoaa o I1JIB 3abenexeno je y Upckoj, mag ox wak 11mm (1998.
roauHe yaeo je usnocuo 39,7%, nok je y 2021. roguau yneo 3abenexeH Ha HUBOY O
28,7%). 3atum, y Tlopryramuju u [lanckoj, 3a0enexeHo je cmameme 3a 4,6% u 5%,
pecriektuBHO. Illect pasBujennx eBponckux OECD exoHomuja je 3a0enexusio pact
ynena npuxofa oxa [1/1B y nocmarpanom nepuofy, of Kojux je Hajehu pact 3a0enexen
y lIBexackoj ca 25,3% 1998. rogune Ha 28,2% 2021. rogune (crona IT/IB ce Tokom
MOCMAaTPaHOT MeproJia HUje Memala, 3aapxkaBajyhu usHoc ox 25%). @uncka je Takohe
yBehana yneo mpuxona no ocuoBy ITJIB ca 30,1% na 32,5%, mro je mocineauna u
noBehama nmopecke crone ca 22% (1998. ronune) Ha 24% (ox 2013. no 2021. rogune —
ciuka 3.17).

119



Cauka 3.17 Kperame npuxona ox [1/IB (kao yieo yKymHOT TOPECKOT MPUX0/1a) Y
pasBujenum eBporckum OECD ekonomujama y nepuoay on 1998. no 2021. ronune
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W3Bop: mpuka3 aytopa Ha ocHoBY nojataka OECD 6aze.

V okBUpY aHanIM3€e KpeTtama yjena npuxoja no ocHoBy [1JIB y ykynHoM onope3uBamy
esporickux OECD exoHomuja y pa3Bojy U yCIOHY, MOXKE C€ 3aKJbYUUTH J1a je y 5 o1 8
eKoHOMHM]a 3abemnekeH pacT ynena (ciuka 3.18). Hajsehu pacr je 3abenexxen y Mahapckoj
ca 39% y 1998. ronune Ha 46% y 2021. ronuHu, WTO je MOCIEIUIA MTpeycMepaBamba
MOpEcKe MOJIMTHKE ca AUPEKTHUX Ha WHAMPEKTHE Mope3e, CMamyjyhn cTone THpEeKTHUX
MOpPECKUX cTona y3 uctoppemeHo nosehame crome I1JIB ca 25% (1998. ronune) na 27%
(2012. roguHe, yMja BPEOHOCT je M Aajbe 3ajpkaHa). [lomeHyTo moBehame cTaBiba
Mabhapcky Ha Boaehy mo3unujy kana je ped o crornama I1IB mehy cBum nocmarpanum
esporickum OECD exonommjama. Ilosbcka mpatm Mabhapcky ca moBehamem ynena

npuxona ox [1/I1B y nocmatpanom nepuony ca 34,1% y 1998. ronunu Ha 37,8% y 2021.
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TOJIMHHU, Kao nocieauna npomene cromne I1/IB ca 22% (1998. ronune) na 23% (2011.

TOJIUHE).

Cauka 3.18 Kperame npuxona ox I1/IB (kao y1eo yKymHOT TOPECKOT IPUX0/1a) Y
esporickum OECD ekoHOMHjama y pa3Bojy U YCIIOHY y niepuoay ox 1998. no 2021.
rOJIUHE
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W3Bop: mpukas aytopa Ha ocHoBY nonataka OECD 6aze.

Muoru ¢aktopu yTudy Ha puxo o [1/IB, a BenmrmunHa yaena oBOT MPUX0a Y YKYITHAM
MOPECKUM TpUXoanMa ofpelyje M HEeroB 3Haya] y MOPECKO] MOJUTHLHU (PUCKAIHO
cyBepeHux ekoHoMHja. OJIyKe O MOpPEecKOoj MOJUTHUIM Y BE3U ca paBHOTEXOM H3Mely
Pa3IMUNTHX M3BOpA APXKABHUX MPUXO0JA UTPajy KIbYUHY YIJIOTY, allil je W e(UKACHOCT
MTOPECKOT CUCTEeMA 3a MpUKyIUbamke npuxona on [1/IB 3navyajua. HajmohHuju nokperau

(mpomena) nmpuxona on IIJIB je cmocoOHOCT 3emaiba Ja Hamjare mope3 Ha (UHAIHY
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NOTPOIIBY, Ha ITAa YyTHYE IPUMEHA CHIKEHHX CTOIIa, ociiobalama, Kanmaurer 3a 60poy
IPOTHB MpeBapa, yTaje M IOpecKor IuiaHupama. HaBenenu dakropu epuxacHoCTH
HaruiaTe yecTo urpajy sehy ynory y npuxonuma ox I[1/IB 3emasba Hero HUBO cTaHAapaAHE
crore [T/IB (Keen, 2013; OECD, 2022b).

Cromne IIJIB y mpoceky cy mopacie 3a oko 2nn y aHanuzupanum espornckum OECD
ekoHoMHjama, ca 19,9% y 2020. rogunu Ha 21,9% y 2021. rogunu (Cnuka 3.19). [Ipu
Tome, y pasBujeHuM eBporckuMm OECD exoHoMujama je Taj pact OMO HEIITO W3HAA
npoceka (2,3%), a y ekoHOMH]jaMa y pa3BOjy M YCHOHY pacT crone je 6wo u3Hazg 1,3%
(cmuka 3.19). Ocetno noBehame 3Havaja [1/IB y pasBujenum 3emibama OECD Tokom
BpEMEHA y BE3H je ca KOMIIEH3alljOM CMambEeHOT yJiela opesa Ha crenuduyusa 1o00pa u
yCIyre, Kao IITO Cy aKIM3e U IaphHe, y MPUX0oArMa O]l ope3a Ha moTpoumky. Takohe,
3nay4aj [1/IB je moBehan ca pactyhum riodaiHuM NpuTHCIMMA 32 OCTBAPHBAE TIOPECKE
KOHKYPEHTHOCTH, YUME CY C€ CTOIIe ope3a Ha JoOuT npeny3eha 3HauajHO cMambuBaie y
HocjieImke ABe JeleHnje. TakBO CMamehe CToNa TUPEKTHUX MOPECKUX 00JIMKAa MOpPajIo
je outu HamokHaheHo ympaBo naBamem Beher 3nauaja I1/IB. Hacympor passujem
eKOHOMHjaMa, Koje cy umane crabmimad pact [1JIB Toxom aHammsmpaHor mepuoja,
esporicke OECD ekoHOMUje y pa3Bojy M YCIIOHY je KapakTepucaio odapame crona [1/1B
y nepuoay 2000-2008. rogusne, ca 20,6% Ha 19,2%, HakoH 4yera je ycieauo cTabuiiaH
pact, Te crabunuzanuja y mnepuony ox 2013. rogmHe, ca MCTOBETHOM IPOCECYHOM

crangapaaoM crorniom [1JIB y 3emspama y pa3Bojy u ycnony oz 21,9% (cnuka 3.19).

Cauka 3.19 Kperame ctomne [1/IB y eBporickum OECD exkoHoMujama y epuoay oJ1
2000. mo 2021. roanue
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W3Bop: npuka3 ayTopa Ha OCHOBY nojiataka ca Trading economics.
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YKouKo ce aHanmM3upajy mnojeanHavHo paspujene esporcke OECD exonomuje, Hajsehu
pacrt ctorie I1/IB ox 6mm 3a6enexeH je y ['pukoj u [lopryranuju (ca 18% y 2000. ronunu
Ha 24% y 2016. ronunu; ca 17% y 2000. rogunu Ha 23% y 201 1. roguHu; pecrieKTUBHO).
[Mpubnuxuo noBehame cromne 3abenexeno je u 'y llnanuju, ox 5% (cnuka 3.20). U mopen
HaBesieHor pacta, 3emibe [IMUT'C nucy nocrurie HajBury cromy I1JIB o1 25% y y30pky
€KOHOMHU]a, Koja je aeduHucana y Jlanckoj m Hemaukoj, a Koja je MCTOBETHA TOKOM

anaiusupanor rnepuojaa 2000-2021. rogune (cnuka 3.20).

Cauxa 3.20 Kperame crone I1/IB y pa3sujennm esporickum OECD exonomujama y

nepuoay on 1998. no 2021. rogune
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W3Bop: mpuka3 ayTopa Ha OCHOBY IojiaTaka ca 7rading economics.
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Melhy exoHOMHjaMa y pa3BOjy M YCIIOHY T'OTOBO CBE €KOHOMHje, M3y3eB Yelike u
CrnoBauke (nmaz crome o 1o u 3nn y mocMaTpaHOM MEPUOJTY, PECIIEKTHUBHO), Oeexuie
cy pact crone II/IB (cnmuka 3.21). Hajsehu pact y mocmarpanom mnepuony o 3mm
3a0enexuse cy Tpu Majie OTBOpeHe ekoHomuje — JlurBanuja, Jleronuja u CioBeHuja.
Wnak, najeehy cromy I1/IB y okBupy nocmarpanux espornckux OECD exkoHoMuja nma
Mabhapcka ca BucuHom ctome on 27%, ynme Mahapcka 3ay3uma Bogehy mosuuujy y
EBpornu mpema pasmarpaHoM mnopeckoM uHaukaropy. Kako je panuje emabopupano
(Tauka 2, moxrayka 2.1.1), HaMeTame Mmope3a Ha MOTPOIIKY HajMamke HETATUBHO YTHYE
Ha npuBpeanu pact (Karnosh, 2019; Acosta-Ormaechea u Morozumi, 2021; OECD,
2022b). [Ipema TOMe, KpeaTOpu €KOHOMCKE IMOJIMTHUKE Cy MpPEMo3Haau jAa je Moryhe
CIPOBECTH mMoOpecky pedopMy Koja omoryhyje cMmameme CcTome mope3a Ha J00UT
npenyseha u noxonak rpahana, y3 ucroBpemeHo nosehame npuxona ox I1/1B, unme ce

HU OM yrpo3mia OyjieTcka paBHOTEXA U CTAOMITHOCT jaBHUX (PHMHAHCH]A.

Cauxa 3.21 Kperame crone I1/IB y eBporickum OECD exoHomMujama y pa3Bojy
ycnony y nepuosy ox 2000. o 2021. rogune
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W3Bop: nprka3 ayTopa Ha OCHOBY IlojiaTaka ca Trading economics.

[Inpom OECD, mopecka moauTHKa je Owsia BUTAJIHH HMHCTPYMEHT KOjJH Cy BIaje
kopuctuie y 6opou npotuB COVID-19 nnnykoBane kpuse. [{usbeBr nopecke moauTHKE
Cy ce Memalld yclie] KOHTUHYMPAHUX M3a30Ba TOKOM IAaHIEMHU]CKE Kpu3e, Kako Ou
OJIpakaBajii HCIYHEHE U OINIITHX LUbeBa Biaaa. ['eHepaliHo, Mopecka IMOJIUTUKA Y
2020. je nedunucana mepama 3a 3alITUTY npeayzeha W 3amociaeHUX Of MOCIEAMIIA
M3a3BaHUX MaHAEMHUjoM, JOK je y 2021. roauHu 3HAuYajHUjU HArjacak Ha Mepama 3a
MOJICTUIIA-€ MHBECTHUIIH]a U yOp3aBame OlopaBKa HaKOH MaHaeMuje. Tokom nocmaTpaHne
Kpu3se, oJipeheHe Mepe mopecke MOJIUTHKE Cy Ce MPOMEHMIIE KaKo OU JIaKIIe MOCTUTIIe
Taprere, 10K Cy Apyre MOTIyHO YKIIomkeHe. Mako je BehuHa mepa Ouia camo mpuBpemMeHa
Ha [TOYETKY NaH/IeMHjCKe Kpu3e, BehrHa UX je 3apKaHa Jy>ke Hero MITo je nmpeaBul)eHo,
JIOK Cy HEKe Mepe T0CTalle TPajHu HHCTPYMEHTH Kpearopa ekonoMcke moiutuke (OECD,
2022b). Heke exoHomuje cy Takohe yBene mpuBpeMeHa cMmamema crome [1/IB na 6u
CTUMYJIHCAlle TIOTPOLIY U Ja OU mojapikaje crennduyHe eKOHOMCKE CEKTOpe KOjU CY

OwIn HajTe)kKe orol)eHn MaHaAeMUjoM (HIIP. TypU3aM, YTOCTUTEICTRO).

Ha ocHOBY eMnupujCcKuX 1ojaTaka, TeHACHIM]e y KpeTamby OPEeCKUX 00JIMKa y pa3BHjeM
U EKOHOMHMjaMa y pa3BOjy M YCIIOHY Cy pa3MaTpaHe U YTBpheHe, a JeCKpUIITUBHE
ctaTucTuke he OWTH JOBel€HE y Be3y ca OLCHEHUM KOe(pUILHMjeHTUMa y HacTaBKy

nokropcke aucepranuje (II neo, V nmornassee, Tauka 2).

2. IlosuTHKE ONIOPE3MBAKHa Y €BPONICKUM €KOHOMHUjaMa

2.1 Ilpony0/bBam-e eBPONCKUX HHTEIPALMja

[Turame onopesuBama y EV je Bpiao KOMIIJIEKCHO, a Y BETUKO] MEPU M KOHTPOBEP3HO.
[Topecka monMTHKa Kao KPyLUMjaTHU CETMEHT (DPUCKaJIHE MOJUTUKE, OCTaNa je Y pyKaMa
CyBEpEHUX JpraBa WIaHULA, OTHOCHO OJUTyYHBaHE O ONTUMAIHOM ITOPECKOM CUCTEMY
MPEMYIITEHO j€ CBAKO] IP>KaBH MOjeIMHAYHO. Y TIPKOC CYBEPEHOCTH MOPECKHUX MOTUTHKA,
€BUJICHTHH Cy 3HAuajHU T[IOKYIIAju 3a XapMOHM3AlMjOM TOPECKUX IOJUTHKA.
PazymeBame cienn(UIHOCTH y OKBUPY MOJUTHKA onope3uBama EY moryhe je Tek Ha
OCHOBY aHajM3€ TeMesba U nmocrynara kojuma ce EY Boau, npoay0sbrBama eBpOICKUX
MHTETpalja Kpo3 cylpaHalloHallHE Ha/IJIe)KHOCTH, Kao U orpaHnyaBajyhux ¢akropa 3a

nasby uHTerpanujy EVY.
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Cpenunom 1980-ux, medoBH apkaBa Cy MNPOMEHHJIM OMNINTH TMPHCTYI TPXKHUIIHOJ
uHTerpanuju. Of Taja je yCIoCTaB/beH CBEOOYXBAaTHH €BPOIICKH TPXKUIIHU PEXHUM Yy
KOME j€ peryiucame IPUBPEIHE IeTaTHOCTH MOBEPEHO PA3IMYUTHM CIICLH]jaTH30BaHIUM
HagHanMoHATHUM Tenuma (Majone, 1996). ExoHOMCKa akTUBHOCT Ha jeMHCTBEHOM
TPXKUIITY JaHAac je y BEIUKOj MepH BoleHa ,,HETIOJIMTHYKUM' HAauMHUMA JOHOIICHA
omryka y EVY. ITlox ,HemonuTH4kuM” TMOApa3syMeBa C€ JAOHONIICHE OJJIyKa KOjUM
JOMHMHHPAJy HE3aBUCHH HAJTHAI[MOHAJIHHM aKTepu, Kao WTo cy EBpomncka komucuja,
EBponcku cyn npasne, EBpornicku mapnament, Caser EY u EBporncku caser, Koju cy
3HAUYajHO JOMPHHEITU CTBApamy U (PYHKIIMOHUCAIY PEKUMA JeTUHCTBEHOT €BPOIICKOT
tpkumTa. CTpykTypHEe pedopMe Koje Cy Yy 3HauajHO] MEpH MIPOoayOmIsie eBPOIICKE
UHTETpalyje cBoje ce Ha (QopMmHUpame TPU 3ajeIHUYKE MOJUTHKE: LIapHUHCKa YHH]a,
3ajeqHUYKa TIOJHOTIPUBpPEAHA TOJIWTHKA U 3ajeHUYKO TPXKUIITE, YKIbYydyjyhu
NPEHOIICHE HUXOBUX HAUICKHOCTH Ha CyNpaHaUMOHATHW HUBO. CBE TPU TOJIHMTUKE
ouine cy mpensuhene YroBopom uz Puma (1957. romuue), ympkoc ToMme, YCBajame
MOJIMTUKA U FbXOBO MPEHOIICH-E Ha HATHAIMOHATIHU HUBO j€ UMaJIo 3HA4YajHO Ipyrauujy
nuHaMUKy. [IpBOOMTHO je KpenpaHa 3ajeIHHYKA M0/bONPUBPEIHA MOJUTHKA, YETHPU
TOJMHE HAKOH NOTHHCHBama YroBopa W3 Puma, a moToM je ycrneamsiao YyKHIame
apuHCKUX Oapujepa Kao OCHOB 3a (opMupame HapuHcke yHuje. OcHOBHa ujeja
jeIMHCTBEHOI TPKUINTA je OWII0 yKUJame CBUX HEUApPUHCKUX Oapujepa — IITO je
nojpazymeBayio:  (a) CMameme POTEKIMOHM3Ma  HAllMOHAIHUX  mpeny3eha
cyOBeHIIMOHUCamkeM; (0) peopMa HAIIMOHAIHOT 3aKOHO/IAaBCTBA Koje je (haBOpHU30BaIIO
HallMoHanHa npenyseha; (B) peopme moauTHKA omope3rBama — Koje cy mnpeayseha ca
BUIIIMM MOPECKUM CTONaMa JOBOJAWIA Yy TOPHU IOJI0Kaj Y OJHOCY Ha YiaHULE KOje Cy
uMalsie HWXKE Topecke Hamete; (T) peryiucame aHTUKOHKYPEHTCKOT TOHAIlamba — y
cmuciy ¢popMupama Kaprena. OCHUBaWbE 3aj€JHUUKOT TPXKUIITA JOroIuio ce Tek 1986.
TOJIMHE MOTIUCHBAKHEM JeAMHCTBEHOT €BPOIICKOT akTa (Single European Act). OCHOBHU

IIUJb OBOT YroBopa je yBohemwe uetnpu cinodose (Beker Pucar u Glavaski, 2020):

1) Crobooa kpemarva kanumana — Kana je ped 0 MOOMIIHOCTH KaluTana y KOHTEKCT
ce craBiba kperambe CIII, kao u ckpetame npodura, jep ce KarnuTall celu Ha JIOKaluje
I7Ie Cy TOBOJGHHUJU YCIOBH TIOCIOBama (HIKE MOPECKE CTONE W APYTH IOBOJHHU
dakropu). Mehytum, Kperame KamnuTana yciel GopMupama 3ajeHUYKOT TP>KULITA
Harjaacuio je MUTame JBOCTPYKOT OMOPE3nBamba.

2) Crnobooa kpemarsa poda — Jlonuno je 10 craHgapau3aluje Kojy cy CIpoBOIMIA
CymnpaHalMOHAJIHA Tejda Kako Ou ce 00e30emmiio HeCMETaHO KpeTame pode yHyTap
YUTABOT TPXKHIITA.

3) Cnobooa kpemara myou — Jlnbepanuzanyja TpXKHUIITA paja MOJCTAKHYTa je
noTrparoM 3a OOJBMM YyCIOBMMa paja, BehMM HakHajaMa, MOBOJHHUJUM YCIOBHMA

OIope3rnBamkba JO0XOTKA.
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4) Cnobooa kpemarsa yciyea — IloctaBiba ce MUTamkE YCIENTHOCTH Kajlia je ped O
mubepanu3anuju cnodona yciayra. Mmak, ca HalpeTKoOM TEXHOJIOTH)E, OBO MUTAHKE Ce
TIOHOBO CTaBJba y (POKYC HAPOUMTO KaJia je ped O MOJMTHKaMa ONope3nBama (1opesa Ha

noxojnak rpahana u mopesa Ha 106Ut npemyseha).

JenHo on HajBaXXHUJUX TIOMEparkba EKOHOMCKE MOhM Ha HaJHAIIMOHAJIIHW HUBO OWJIO je
npeHoc opiamhema MoOHeTapHe MoJMTHKe Ha EBporicky nentpanny Oanky. Mako je
JIOLIIO je IO MPEeHOoca 3Ha4yajHe eKOHOMCKE MOhM Ha HaJHAIIMOHAIHO TEJO, jelaH JIe0
MOJIMTHKA KOJU C€ BE3Yj€ YCKO ca MOJMTHYKHUM O/TyKaMa, Kao IITOo Cy 00paHa, IOpe3H
U Ipepacnoziena 6arocrama, U 1ajbe 0CTajy MOBEPEHE HAIIMOHATHOM HHBOY, YUME CE
oJlp>KaBa CyBepeHUTeT apkaBa uianuma. Ox Yroeopa u3z Mactpuxrta (1992. rogune)
npeko Yrosopa uz Amcrepaama (1997. ronune) u Hune (2001. ronune) 1o Yroeopa y
Jlucabony (2007. roguHa), 3HAYajHA HAMIOPHU CYy YIOKCHH KAKO OU C€ HUBO IMOJTHUTHYKHAX
UHTEerpaiyja nosehao M, y Kpajmboj MepH, AOLLIO 10 ycBajama YcraBa EY (Yrosop o
ycTaBy). MehyTum, 10 1aHac Mpeanio3u 3a jayame MOJUTHYKE JUMEH3HUje UHTEerpaluje,
yKJbyuyjyhu npeHoc pucKaTHuX U MOpecKuX oBiamhema Ha CYIpaHalMOHAIHN HUBO Cy
yriaaBHOM Tiponaiu. Onope3uBame je y TOM TOoMIeay 0] oceOHOT HHTepeca jep je, Ha
€BpPOIICKOM KOHTHHEHTY, YCIOCTaBJbahe IMOPECKE BIACTH KJbYYHH KOpPAK y CTBApamy

JIp>KaBe.

[Topecka HaANEKHOCT C€ MOXKE NMPEHETH Ha HaJIHAIMOHAJIHU, €BPOIICKM HUBO Ha JiBa
HauWHa: MPBO, CTBapameM IMpaBor u3Bopa mnopesa y EY, u apyro, xapmoHu3zaujom
HallMOHAJTHUX MOPECKUX 3aKoHa. Y NpPBHUM rojJuMHama HHTerpanuje, oOyuer EBpomcke
3ajenqHune Ouo je yrnopeaus ca (pUHaHCHpameM Jpyrux Mel)yHapoIHUX opraHHU3alyja.
Kacuuje, 1970-ux, medoBu apkaBa Cy CTBOPWJIM CUCTEM ,,COINICTBEHHX pecypca‘,
3aCHOBAH Ha LlapUHaMa, OJBOIIPUBPEITHUM HameTuMa 1 nponopuujama [1/IB, a Oyuercke
Ha/IJISKHOCTH Cy 1oeauian EBporickom napiamenty. ¥ ckiagy ca MojenoM ¢eaepaiHe
MOJINTUKE, YUHWIO CE€ JIa j€ MHTeTpallija Ha MyTy Ka pucKaiiHo] penepaisHoj CTpyKTypH
ca CB€OOYXBaTHUM €BPOIICKUM (PMHAHCH]CKHM pecypcuMa Koju Ou OMIIM HE3aBUCHU OJ1
HalMoHaiHe nonutuke. Mehytum, Tokom 1980-ux u 1990-ux, npeosnanano je rieaumre
na EY wucy motpeOHM 3Ha4YajHU pecypcH. Y CKJIaay ca OBOM MPOMEHOM MapajurMe,
HAI[MOHAJHU JIOIPUHOCH KOJU C€ U3pauyHaBajy Ha OCHOBY OpYTO HAlIMOHAJIHOT JOXOTKa
JpKaBa YJIaHMIA, TIOCTAU Cy IVIaBHU M3BOp (HuHaHCHpawa Oyyera. Hakon Te mpomene
y CTPYKTYpH MpHXoja, 3HauajaH neo Oypera EY Bume ce Huje ¢uHaHCHpao U3
,»COIICTBEHUX pecypca’, HEro je Hu3BOp IMpeyCMEpeH Ha HalMOHaJIHe NayllalHe
nornpuHoce. TpeHyTHO, pUMapHU IPUHIAIN OylUeTa Cy J1a PUXOAN U PACXOAH MOPajy
6utu jeqHaxu (akie, Hemoryhe je ocTBapuBame OyIEeTCKOT CypHUIMTA WK AeuLiuTa Ha
HuBoy EVY) u Bucuna Oynera (kojem gonpuHoce apxase wianuie) uzHocu 1,23% BT

EY. Cnoco6noct EY na ynpassea cBojuM (puHaHCH]aMa je 030MJBHO OTpaHUYEHA OBHM
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¢duckamauM nponrcuma. Ca 0BaKO CKPOMHUM OYIIETOM, TOTOBO j€ HeMOTyhe cripoBecTH
nporpaM MaKpOCKOHOMCKE cTaOwim3anuje y KpH3HHM OKoJiHoctuMa. [Ipema Tome,
WHCTPYMEHT (PUCKAITHE TOJUTHKE 32 MPEBA3HIAKEHHE KPU3HUX OKOJHOCTH j& UCKIbYUHBO
y pyKama HalMOHATHUX Biana. Y onapeheHoj Mepu ce KOHCYNITYjy W HaTHAI[MOHATHA
Tena, Kao mro cy EBporcku mapnameHT u EBporicka komucuja, anu OylieTupame je u
najbe mpBeHCTBeHO MelhyBnanuH npouec. ctopujcku riiegano, EBporncku mapiameHT je
UHCHCTUPAO Ja ce nopesn y EY kopucre 3a miahame nosehane norpomme. [Ipemioxeno
je BHIIlE TIOPECKUX MeXaHW3ama, yKJbydyjyhu mope3 Ha moOut mpemyseha, mope3 Ha
3araheme xuBoTHe cpenune u [1JIB. Mehyrtum, ynyrap Casera EY Hukaga Huje
MIOCTUTHYT KOHCEH3YC 3a YBoh)eme eBporckor mopesa. [lopecka BiacT ce Takohe mMoxe
NPEHETH Ha CyNpaHAMOHATHM HHBO EY Kpo3 XapMoOHHM3alHujy HAIMOHAJIHUX
MOPECKUX CHUCTEeMa, IOPE]] yCIOCTaBJbaka JIESTMTUMHOT U3BOpa npuxoaa ynyrap EY. YV
VYroBopy o ¢ynkumonucamy EY moxe ce mpoHahu HEKOJIHMKO Kiay3ysa O MOPECKO]
xapMoHu3anuju. I[lomeHyTe kiay3yne UMIUTHIHpAJy Ja je de jure YKIbYYEHOCT
CYIIpaHAIMOHAIIHUX Teja NMPWINYHO OrpaHuveHa. Ha mpumep, yroBop He MOMHEE
JTUPEKTHE TIOpe3e, Kao HITO je ope3 Ha J0OUT, IpeMa TOME OHH YOIIIITE HUCY yCKiIal)eHu.

Ca npyre ctpane [1/IB je Ha HuBoy EVY ycknahen kpo3 aupektuse (Wasserfallen, 2014).

CBe eBpoOIICKE MOPECKE BIACTH CY HEPACKUIMBO Be3aHe 3a (YHKIIMOHUCABE 3a]€JHUYKOT
tpkumra. [llraBume, EBporncka komucHuja je TokyIana ga ojada €BPOINCKY MOPECKY
noJuTUKy (okycupajyhu ce Ha cMameme Mopeckux Oapujepa 3a MyJITHHAIMOHAIHE
KOpIopalfje U MUHUMH3Upame INTETHEe nopecke KoHKypeHuuje (Devereux, 2004).
CaBeT je KOHauHO MOAPXKA0 HJEJy ,,KOJEKca IOHAIllamka 3a MOpe3e Ha IMOCIOBamE".
VYcBojeHa je pe3onyluja Koja TOBOPU O IITETHOJ MOPECKO] KOHKYpPEHTHOCTU. MehyTtum,
yTHIIa] pe30iyLirje je criopaH. JeqaH 1e0 eKOHOMCKUX MCTpakuBaua yKasyje Ja je TUME
noBehana mopecka koHkypeHTHOCT (Radaelli u Kraemer, 2008). Ca npyre crtpawne,
(YHKLIMOHHCAkE JEJMHCTBEHOT TPKUIITA CBE BUIIE OTPaHWYaBa HAIIMOHAIHY HOPECKY
BJIACT, 11a UHTETpaIlija TPXKUIITA de facto MOApUBa HAITMOHAIIHY TTOPECKY CYBEPEHUTET Y
3Ha4yajHOj Mepu. JedaH o HajBehMX yTHIaja HAa HALMOHAIHU TOPECKU CYBEPEHUTET
npou3Nia3u M3 Be3e M3Mel)y MHTerpamnMje Tp)KUIITa M TpPAaHCHALMOHAIHE IOCIOBHE
aKTUBHOCTH. V3 IepCIIeKTHBE jEAMHCTBEHOT TPKHUINTA, HAITMOHAIHU TIOPECKH 3aKOHH CY
po0JIeMaTUYHH jep CY Y CYIIPOTHOCTHU ca MPUHIIUIIOM HEAUCKPUMHMHALIK]E U CIIO00THUM
KpeTameM yciyra u kanurtaia. [Ipema nojenunum cryaujama (Hnp. Genschel u Schwarz,
2011; Rixen u Schwarz, 2012), enuMuHHCcame HallMOHATHUX Oapujepa mosehano je
KOHKYPEHTHOCT Ha TPXKHIITY, ToceOHO, ope3a Ha noout npenyseha y EY, 300r dera je
YIPOKEH KalaluTeT HAIMOHATHUX TIOPECKUX BIACTH Yy TPHUKYIJbAkhy IOPECKUX
npuxoja. L{1MbeBr jeIMHCTBEHOT TPXKUILITA U HALMOHATHU (PUCKATHU UHTEPECH CE JaCHO

pa3inKyjy, a Taj KOMIPOMMC je jOII BHILE HArJIalleH M30CTAaHKOM akKIfje O]l CTpaHe
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cynpaHanuoHanHux tena EY y npeBasunaxemy Hecyriaculla y KOHTEKCTY HOPECKUX

IMOJIMTHUKA ApiKaBa YIaHUIIA.

2.2 Penepkycuje eBpONCKHUX HHTErpalyja Ha MOPecKY MOJTUTUKY

2.2.1 Cneyuguunocmu uckanne nonumuxe y MOHemapHoj yHuju

Jenan on Haj3HAYAJHHjUX KOpaKa MpoayOJbHBama €BPOIICKUX MHTErpallija MpeIcTaBiba
ocHoBame ExoHOMCKe M MoHerapHe yHHje 1999. romune. ®opmupame ExoHOMCKE M
MOHETapHEe YHHje O3HauyaBa IOYETaK IepuojJa y KOM Ce BJIAcT Ca HalMOHATHUX
LEHTpaJHUX OaHaka MPEHOCU Y PyKe CyNpaHAlMOHAJIHOT Teja — EBpONCKY LIEeHTpalHy
6anky. Ll EBporicke nieHTpaine 6aHKe je 1a BOJIM MOHETapHY IOJIUTHKY €BPO30HE KOjy
je'y TpeHyTKy ocHuBama unHuio 11 apxasa unanuna EY, 1ok je y Hapennux 20 roguHa
npuctynuio jour 9 uinanuna (tTpenytHo 20 apskaBa uinaHuia eBpo3oHe, 2025. roaune).
OcHoBHu Oeneputn mnpuctynama ExoHOMCKe W MoHeTapHe yHHUje cy: (1) Hwku
TPAHCAKIIMOHN TPOINKOBH; (2) enMMHUHAIMja BapujaOMIHOCTH JeBH3HOr Kypca; (3)
MOJICTUIAEbE MHBECTHUIIM]A, YHYTap-peruoHaIHE TProBHHE M E€KOHOMCKOT pacta; (4)
npuctyn BehuM (PUHAHCHJCKMM TpPXKUIITHUMA IITO JOBOJU [0 CMamemha TPOIIKOBA
1o3ajMJbuBama U (5) MOTEHIIMJaJIHO aJIeKBaTHHUj€ CIpoBol)eme MOHETapHEe U (UCKaIHEe
nucturmuae (Schaechter, 2003). benedutn EkoHoMCKe 1 MOHETapHE YHU]E€ HECYMIHLUBO
nocroje, Mehytum, y3 Hemocrarak (UCKalHE MOJPUIKE 32 MOCTH3AHmE 3ajeTHHUKHUX
nubeBa y EY, npu n3bujamy Kpu3a OTKpUBEHU CY U MHOTH HEAOCTAIM (PyHKIIMOHUCAA

€BpO3OHE.

Yrpkoc 3Ha4ajHIM T000JbIIIAEUMA TOKOM TOIMHA, TATEKOCEXKHA 3a0CTaBIITHHA CBETCKE
¢unancujcke kpuze uz 2008-2010. roguHe U 1ajbe MOCTOjH, a U3a30BH 32 EBPO30OHY, KA0
u 3a EY, He camo mTo ocTajy, Beh ce u nmpoay0Jbyjy CyouaBambeM ca HOBUM Kpu3ama
Pa3TMYUTHX KapakTepa: maHjaeMujckoM Kpu3oM (2020-2021. roguHa) v T€ONOJIUTUYKOM
kpu3oMm (ox 2022. roaune). ['oAvHE HUCKOT WM HHUKAKBOT pacTa CTBOPUIIE CY H
poIyOwIie 3HaUYajHe eKOHOMCKE M coljainHe pa3iuke mely wiannmama EY. Kpuza je
takohe moBena g0 ¢parMeHTanuje (UHAHCHUJCKOT CEKTOpa y JApJKaBaMa ujaHUIlaMa
€BPO30HE, ¢ 003MpPOM J1a y3 HelocTaTak Bohema CyBepeHe MOHETapHe MOJUTHKE, BIIajIe
HEMajy JIOBOJPHO KamaluTeTa /1a pearyjy aJeKBaTHO Ha acUMETpUYHe MIOKOBe. TakBe
OKOJIHOCTH JIOBOJIE JI0 CJIA00CTH JaBHUX (PMHAHCH]ja M yTPOKABAjy Aajbe (DYHKITMOHUCAHE
eBpo3oHe U EY (Schuknecht, 2004).

HenoBpmiena ¢uckanHa kKoopAMHaIMja y MOHETapHO] YHMjU YCJOBMJA je, a Kpu3e

WHTEH3UBHpaJe, MUTamke HeMoryher TpojctBa y eBpo3onu (Beker Pucar m Glavaski,
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2020). ,,Hoo nemoryhe tpojctBo* mpema Pisani-Ferri (2012) npencraBiba mpucycTBO:
¢ducKkaIHOT CyBepeHUTETa, OACYCTBO bail-out MexaHW3aMa M jEJMHCTBEHY MOHETapHY

IIOJIUTHUKY.

Quckannu cysepenumem — TOpa3yMeBa Jia Cy OJUIyKE O jaBHOj MOTPOLIEHH, Kao U
OJUTYKE O jaBHHM (ITOPECKUM) MPUXOIMMa TPENyIITeHE HAIIMOHATHUM Biiagama. [Ipema
TOME, YWIAHWIIC €BPO30HE HA HAIIMOHATHOM HHUBOY JIOHOCE OJUTyKE O BUCHHHU OYUETCKOT
neduuTa, a MOCIEANYHO W HUBOY jaBHOT nyra. Y okBupy EVY moctoje ompehena
Ha/IHAI[MOHAIHA (PUCKAIHA MpaBHJIa KOja ce OJIHOCE HA BUCHMHY OylIeTCKOTr nedHIuTa U
jaBHOT Jyra, Koja MOTy OWTH CaHKIIMOHHMCaMa y cliydajy Kpuiewma. Hajuemrhe wako
MOCTOjU MOTYNHOCT, Ka3HEHEe Mepe HUCy Oujie mpUMemHBAaHE Yy CIydyajy IpoOujama

ne(pUHUCAHUX TParoBa.

Jeouncmeena monemapna nonumuka — 1oJpayMeBa Ja ce€ OJUTyKE BE3aHO 3a Mepe
MOHETapHE MOJUTHKE CIIPOBOJEC Ha CYINpaHAIMOHAIHOM Tely. EBporicka meHTpaiHa
0aHKa je 3aay)KeHa 3a OCTBaApUBAmhe MOHETAPHE MOJUTHKE KOja ce 6a3upa Ha MPUHLUILY
»one size fits all “. OcHoBHY Ik EBpoIICcKe IIeHTpaiHe 0aHKE j€ ITOCTU3akhe CTAOMITHOCTH
1eHa, 0e3 KoopauHalMje ca (UCKATHUM IOJIMTHKaMa JpxaBa wiaHuma. Yinanom 123
Yrosopa o pynkuuonucamy EBporicke yuuje (7reaty on the Functioning of the European

Union - TFEU) 3a0pameHa je MOHEeTH3al1ja IyTa Jp>kaBa WiaHUIlA €BpO30HE.

Knaysyna 6e3 mexanuszma cnacaearwa (bail-out) — ocurypaBa Ja ce jaBHM JyT
Npe3agyKeHUX JprkaBa WIaHHMIA HE MOXE CEpBUCHUPATH OJl CTpaHE JPYIUX IpxaBa
YIaHUIA Koje cy y OospeM mosioxajy. [lakie, He mocToju obaBe3a criacaBarma YJaHUIA
Koje cy y yrpoxeHom nonosxkajy (Belji¢, 2021; Belji¢ u Glavaski, 2021a, b). Haeneno je
U eKcrumuuTHO 3abpameHo uwiaHom 125 TFEU (Beker Pucar u Glavaski, 2020).
JlonaTtHo, kaMaTa Ha 3aJyXKHMBambe y JpXKaBaMma WiaHHIIAMa je pa3IMyuTa y OJHOCY Ha

PHU3HKE KOj€ Ipey31UMajy UHBECTUTOPH J1aBaEM 3ajMa BUCOKO 3aly’)KEHUM EKOHOMH]aMa.
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Cauxka 3.22 HoBo Hemoryhe TpojcTBO

DHCKATHH CYBepeHHATET

Kaaysyma Oes AyTOHOMHA
bail-out MOHeTapHA MOTHTHKA

W3Bop: ayropos npuka3 Ha ocHOBY Beker Pucar u Glavaski (2020).

[ToBe3aHocT HaBeleHUX eleMeHara ,, Hemoryher TpojctBa‘ orneza ce y cieaehem (Beck
u Prinz, 2012; Pisani-Ferri, 2012): nocroju ucksyuyjyha eeza usmely ¢uckannoz
cysepenumema u bail-out mexanuzma. Yxonuko Ou 1mocrtojama MoryhHocT ma ce
KOpUCTE MEXaHU3MH CIIacaBama y3 M30CTaHaK (hUCKalIHE YHUje, HEyIUTHO OM ce jaBHO
npo0JeM MOpaHOT Xa3apAa. MopaiHu Xa3zap/l UMILTUIMpa J1a OU WiIaHUIlEe eBPO30HE ca
TPaIUIIMOHAITHO PEIaKCUPAHUM (€KCTTaH3UBHUM ) (PUCKATHUM MOJUTHKAMa HacTaBHIIE J]a
aKyMyJIMpajy BeJHKE W3HOCE jaBHOT nyra. Beza uszmelly aymonommne momnemaphe
nonumuKe u cygepene uckanne noaumuke nNocedHO J07a3M 10 U3paxaja y KpUZHUM
OKOJIHOCTMMA, jep jeIMHCTBEHAa MOHEeTapHa IIOJIMTHKA HHje KOOpJIMHHMCaHA ca
pa3IMYUTHM CyBEpeHMM (DHUCKATHUM MOJUTHKaMa. Y TaKBHUM OKOJHOCTHMA jEIHHO
penieme Moke OMTH JaBame oiamihema EBporicke meHTpanHe OaHke Aa Jenyje Kao
3ajMo/laBall y Kpajikb0] MHCTAHLM, y CIy4ajy Jda ce (UHAHCHJCKU ceKTop Hahe y
noremkohaMa kako 6u ce 06e30eauia JIUKBUIHOCT U CHPEYHO KoJsanc (UHAHCH)CKOT
cucrema. MelyyTuM, UMITTIEMEHTAIMja OBOT MOJeJa Mpe/cTaBibajia Ou 3HATHE M3a30BE
jep EBpomcka mentpamna Oanka dopmanHo He Ou Tpebana aa (yHKIMOHHUIIE Kao
3ajMo/1aBall y Kpajwoj nHCTaHu. [IoMeHyTo 61 MOIJIO TOBECTH A0 CHTyalldje y KOjoj
o/abpaHM 4WIAHOBH AMPEKTHO MpoduTHpajy oA akiuja EBporicka neHTpanHa OaHKa.
[Tocnenma Besa ,,Hemoryher TpojcTBa“ u3mel)y aymonomne monemapne nonumuke u
whail-out“ mexanuszma je cnenrpuuHa ¢ 003UPOM Jla YIAHWIIE EBPO30OHE HMajy
pa3n4yuTe KaMaTHEe CTOIE Koje Cy MOoCienula pu3MKa, OAHOCHO CTAOMIHOCTH jaBHUX
¢uHaHCHja JOpXkaBa UIAHMLA. YKOJIUKO OM mocrojasia MoryhHocT Kkopumrhema

MeXaHH3ama cliacaBama, FreHeprcao Ou ce J0AaTHU MPUTHCAK HA MOHETApHY MOJIUTUKY .
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[IpeBazunaxkeme ,,Hemoryher TpojcTBa“ y HajBehoj mMepu ce oriena y OrpaHuuemny

¢buckaIHOT CyBepeHHUTETa U YCIOBHOT ,,bail-out “ MexaHn3aMma:

1) Orpannueme (QHUCKATHOT CyBepeHHTETa HALMOHAIHUX BIaJa M IPEHOIICHE
OJUTy4YMBaa Ha CyNpaHAIMOHAIHU HUBO YCIOCTaB/bajyhu QuCKaaHy YHH]Y.
Henocrarak ¢uckamHor jeAMHCTBA M MOJUTHYKE YHH(HUKAIM]E y 3HAYajHO] MEpHU je
JIOTIPHHEO Pa3BOjy CTpaxa M MMAaHWKE HAKOH cBeTcke (puHaHcHjcke kpu3e (Canale et al.
2018). IlpeqHocTr o1 ycrocTaBibama PUCKATHE YHUje Omie Ou BuiecTpyke 3a EY kao
[EeNMHY, aJld ¥ 32 WIAHUIE 110jeIMHAYHO, KPO3 jayame HAHAIMOHAIHUX WHCTHTYIIH]jA
Koje Om o0e3benuie ycroctaBibame puckanne aucrumurae (Van Riet, 2015). Yopkoc
TOMeE, YCIOCTaBJbalke JeAMHCTBEHE (PHCKaIHE MOMUTHKE YKIbYUyje U HEKOJIHKO M3a30Ba,
OJTHOCHO pa3BOj HOBHX OJIHOCA, CTereHa nHTerpauuje y EY, HepaBHOMEpHY pacrojaery

€BpPOOOBE3HUIIA U CTBapame MEXaHu3aMma ex ante Koutpose u Bera (Belji¢, 2021).

2) OrpanuueHo kopuinheme YCIAOBHOT ,bail-out“ MexaHu3sMa Kao MpPUBPEMEHOT
pelema 3a mpeBasmiakemne OaHKapcKe KpU3e U KpU3e jaBHOT 1yra eBpo3oHe. EBuaenTan
HEIOCTaTaK OBOT PElICHa ce OTJIeAa y YHIbEHUIIM Ja OU Mpe3a yKeHe WiaHuIe, 3Hajyhu
na ocraie wianune EY Hehe nomyctutu na oHa GaHKpOTHpa, HAacTaBWUJIE Ja BOJE
HepaloOHAIHY (PUCKAIHY HOJIUTUKY Y3 KOHCTAHTHO reHepucame OylIeTCKOr 1ehuiurTa u
akymyJjanujy jaBHor nayra. @uckanHa mnpaBwia EY, npBeHcTBeHo kpo3 Ilakt o
CTaOUITHOCTH U pacTy, UMalia Cy 3a IIuJb OUyBame (PUCKaJIHE TUCLUUIUIMHE U CIpeYaBambe
npekoMepHor Oynerckor neguuuta mehy apxaBaMa unaHunama. Mako cy Ta npasuia y
NOjJeITMHUM TepuoJuMa JIOTIpHUHENa CMambelhy (UCKATHUX HEpaBHOTEXk a, HUXOBA
npuMeHa OuJia je HeyjeIHaueHa, a YECTO U pelaKCUpaHa TOKOM KPU3HUX BpeMeHa. TokoM
Iy’)KHUYKE KpHU3€ y €BpO30HH, IMOKa3ajlo ce Ja mnocrojeha mpaBuiia HUCY JOBOJHHO
epuKacHa y crpedaBamy (UCKAIHUX OJICTyNama, IITO je JOBeIO 0 morpede 3a
MeXaHU3MHUMa crnacaBamweM (bail-out-oM) MOjeIMHUX YJaHWULA, KOHKPETHO €KOHOMHja
[TUT'C. To je yka3zasio Ha HHCTUTYLIMOHATHE C1a00CTH ¥ TOTpeOy 3a 1y0sboM (PrCKaTHOM

UHTETPALIH]OM.

2.2.2 Tenoenuuja nopecke KoopouHnayuje y3 xemepozeny jagny nompouirpy

N3ocranak duckanne yaudukainumje ykazao je Ha Hepocratke EY, moceOHO eBpo3oHE y
KPU3HUM OKOJIHOCTHMA. HemoryhHocT wiraHWIa €BpO30HE Ja KOPUCTE MOHETapHY
MOJIUTUKY 32 MPEBA3HIAKEHE KPH3a U CTUMYIIAIN]y €KOHOMCKE aKTUBHOCTH, HEU30€KHO
HABOJIE KpeaTope EKOHOMCKE IMOJMTHKE Ja TMOCeXKY 3a (PHUCKATHOM EKCHaH3UjoM

obapameM OPEeCKUX CTOoIa U/niu noehameM IpKaBHE MOTPoIkHe. MelhyTuMm, cyBepeHa
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¢uckanHa MONUTHKA MOXKe OMTH y3pOuHHK mpoOiema 3a wianune EY u y nepuoanma

poCIepUTeTa.

dopMuUpaHO jeTUHCTBEHO TPKUILTE W YOp3aHH MpOLEC rIodanu3aiyje MOCHeHIHIn Cy
MPEKOTPAaHUYHO KpeTame KanuTana, Hapounto C/IU. Kao mTo je g0 caga emabopupano,
jeman on riaBHHX (hakTopa 3a npusnaueme C/IU npencraBibajy KOHKYPEHTHE ITOPECKE
nonutuke. KoHkpeTHuje, obapame MOPECKHX CTOMA, HAPOYMTO IOpe3a Ha JOOHT
npenyseha, cMamyje HaMeTe MHBECTHpama U 00e30ehyje ma ce BiIacHUIM KamuTaia
orpenesbyjy 32 €KOHOMHjE ca HIKUM IMOPECKUM CTOIaMa y OJHOCY Ha €KOHOMH]E ca
BUILIUM CTONaMa. TakBe mopecke TeHCHIIH]e, HaBelle Cy KpeaTope eKOHOMCKE MOJIUTHKE
U CylpaHalFoOHaJHEe WHCTUTYIHjEe Ja TOHOBO y (oKyc craBe muTame (UCKaIHE

yHH(UKanyje.

[TornucuBamem Yrosopa uz Mactpuxta 1992. ronune, uianuie EY cy ce ob6aBesaine ga
wuxoBu Oyperckun nepunutu Hehe npeBasunazutu 3% BJIL, kao u ma HHBO
aKyMyJIIPaHOT jaBHOT ayra He cme mpesaswinazutu 60% BIIL. Y oksupy Yrosopa
npenBul)eHe Cy W Ka3HEHE Mepe Koje OM ce H3pHIaje 4WIiaHWIaMa Koje MpoOujy
MPOMKUCAHM Tpar. YNPKOC TOME, A0 JaHac, TAKBE MEpPE HUCY W3PEUYCHE HU jJeIHO] O]
ynanuna EY. ¥V morneny motpomime apikaBe WiaHUIE MMajy MOTIYHY ClI0001y na
pacriopehyjy cBoje u3gaTKe Ha pas3auduTe MOJUTHKE. [[pkaBHH pacxoaw cy Beoma
Pa3HOBPCHHU, YKJbY4UYyjyhU CEKTOpe Kao IITO Cy: PUHAHCHUpamke 0J0paHe 3eMJbe, JaBHOT
pena u HanmoHanmHe 0e30eIHOCTH, 00pa3oBama M JaBHOT 37paBiba, 3alITUTA KUBOTHE

CpCauHe, COI_II/IjaJ'IHO OCUrypame, jaBHe yiupaBa U €EKOHOMCKE aKTUBHOCTH.

TokoM aHalM3MpaHOr MEpUoJa, JPKaBHU DPACXOJIU CY CE€ DPA3IMUUTO pPa3BUjaAIH Yy
ynanunama EY, npemammBumm 50% BJII y MHOruM eBpoONnCKMM €KOHOMHjama.
[ToBehame pacxoma NPUMETHO je Ha IOYETKY CBETCKE (PMHAHCHUjCKE KpU3€ Y CBUM
3emsbaMa EY, ma cy Tako y 2009. ronunu cBe apkaBe uianuie EY 3abenexuie pact
npkaBHUX pacxoaa. Y 2010. u 201 1. roguan qonwio je 10 noBehama Ip:kaBHUX pacxoja
y Behunu apxkasa wianuna EY. Ilpemza, je y roroBo CBUM 4YiaHHMIIAMa, OCUM Yy
exkonomujama [TMUI'C, ycnenumno ycrnopaBame pacta jaBHUX pacxonaa. TeHIeHInja Koja
ce MOJKe PUMETHTH j€ J]a CY Y 3eMJbaMa ca BUCOKUM JIOXOTKOM, y opehemy ca 3eMibama
ca HUCKUM JIOXOTKOM, JIp>KaBHH pacXxoJu y 3HauajHoj Mepu Behu. Bume o monosune
JpXaBHUX pacxoja nocseheHo je conmjaaHoj 3aTuTH (IeH3Hje, MOMOoh cupoMaliHuMa
W Jp.), 3aTUM 3JIpaBCTBY, ONIITHM JaBHHM CIIy)0ama, oOpa3oBamy, €KOHOMCKUM
MOCJIOBMMa, jJaBHOM peny u 0e30eqHOCTH, JOK Cy of0paHa, pekpeanuja, KyJaTypa U
penuryja, 3amTuTa S>KUBOTHE CPEJUMHE M CTaMOEHO-JPYIUTBEHH CaapKaju 3ajeIHO

npezncrasibanu 5,5% B/AITEY y 2017. roqunu. [{p»aBHH pacxo/iu 3a COLMjaTHY 3alITUTY
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UMajy TeHJIEHIUjy na Oyny Behu y pa3BUjeHUM €KOHOMHjamMa Yy OJHOCY Ha €KOHOMHUjE y

pa3Bojy U yCIIOHY.

Nmajyhu y Buay Aa cy CBETCKY €KOHOMH]Y TpajHO OOENeKHiie MPOMEHE Ha CBHM
HUBOMMA (E€KOHOMCKOM, (DPMHAHCHjCKOM, IOJMTHYKOM M COLHUjaJIHOM) CBakako he
CTPYKTypa M BHCHHA Ap)KaBHHX pacxoja M y TuM wianunama EY y Oyayhnoctu
nperpnetn npomene. [Ipenusuuje, nemorpadcke IpOMEHE, CTapoCT, TIO0OATHO
3arpeBame, HE3aroclIeHOCT, (EHOMEH MHrpaluje, pacT APKABHOT Jyra y HEKHM
3emMJbamMa, MelyHapoJHH Tepopu3aM, CBE IMOMEHYTO he YTHIaTH Ha EBONYLH]Y H
CTPYKTYpy napkaBHHX pacxoma y EY (Serban m Stoenoiu, 2020). Mako mocroju
3ajeqHUUKd (akTop Koju he oOnMkoBaTH MOTpolIky, Ha HUBOY EY u name Huje

MOCTUTHYTa XOMOT€Ha CTPYKTYypa Jp>KaBHE NOTPOILLIHE.

Cauka 3.23 JaBuu ayr kao npouenat b/II1 y ogabpanum esponckum OECD

exoHomHjama y 2024. ronquHu
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BearsHja 5 WranHja  Ilopryraawja  IlInaHH]ja DpaHITyCcKa

W3Bop: mpuka3 ayTopa Ha OCHOBY mojaTtaka 1rading economics.

W He caMo 1ITO HE MOCTOJU JEIMHCTBEHU OOpasall jaBHE MOTPOIIE, HEr0o U BehuHa
ynanuna EY uMa jaBHM AyT KOju 3Ha4ajHO MpeBa3uia3u Beh nponucanu npar (jaBHU AyT
He cme outn Behu o 60% BJIII): ['puka xao npeaBoguuk ca 154% B/II1, cnene Utanuja
ca 135%, ®paniycka ca 113%, lInmanuja ca 102%, benruja ca 105% u Iloptyranuja ca
94,2% BIIl y 2024. roguau (cnuka 3.23). Kako O6u jaBHe (uHaHCH]je Ouie Mambe
U3JI0KEeHE PU3UKY HEOIIXO/HO j€ M3BPIINTH XapMOHHU3AIIN]y TOPECKUX MOJIUTHKA WK Oap
KOOPJIMHAIIM]Yy TOPECKUX OOJMKa KaKo OM Ce CHPEYHIIO HITETHO MPEIHBambe MOPECKUX

npuxoaa uzmely uranuma EY.
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2.2.3 Ilopecka nonumuka pazeujeHux e6PONCKUX eKOHOMUJA VS eKOHOMUJaA Y PA360jy

U ycnouy

Hcropujcko npommpeme 2004. rogrHe 3HA4ajHO C€ OJPA3HIIO HA MOPECKE MOJIMTHKE
,,HOBUX“ (ekoHOMHje y pa3Bojy M ycrmony)'° u ,crapux“ (pasBujene exkoHomuje) 'l
ynannna EY. Hakon mocnenmer mpommpema AONUIO je a0 noBehama eKOHOMCKE
uHTerpanyje u Behe moBezaHoctu u3Mmely ,,HOBUX™ W ,,cTapux‘ WIAHHUIA, OJHOCHO
€KOHOMH]a Y pa3BOjy ¥ YCIIOHY M Pa3BHjCHUX €KOHOMH]ja KOj€ Cy O] CTapTa UMaJie OCETHO
npyrauduje mnopecke noiuTvke. [Ipema ToMe, HOBM HHMBOM WHTErpaiyja, MpOIIUpEHa
JEAMHCTBEHOT E€BPOIICKOT TPXKHUINTA M €KOHOMCKHX KamalHuTeTa, OJpa3uih Cy ce Ha
€KOHOMCKE OJUTyKE HAIMOHAJIHHUX BIaJa, MOCEOHO y chepu MOPEeCKUX IMOJIUTHKA.
HeonxonHo je HarmacuTu Aa ce TO YIJIaBHOM OJIHOCH Ha JI€0 TMOPECKe TMOJTUTHKE
ycMepeHe Ka TUPEKTHUM Tope3rnMa, Mpelu3HHje, Ka mope3dy Ha aoout mpemyseha.
O0JtacT MHIUPEKTHHX ITOpe3a je TPEHYTHO BeoMa XapMOHH30BaHa Ha HUBOY EVY u, cTora,
CBE TIPOMEHE U OJUTyKe JoHeTe Ha HUBOY EY ayromarcku ce mpebailyjy Ha HallMOHATHA
TeNa, T j€ HAIMOHAJHO 3aKOHO/IaBCTBO OJITOBOPHO 32 MPUMEHY CBUX IIPOMEHA U OJTyKa
(Kusnirova et al. 2022).

[Tpe npukspydema EY, ekoHOMU]E Y pa3BOjy U yCIIOHY Cy UMaJIe COIMjATUCTHYKH HAYHH
JPYIITBEHOT, MOJUTHUYKOT U €KOHOMCKOI ypehema KOju ce 3HauyajHO pa3iMKOBaO O
ypehema y ,,ctapum*, pazsujeHuM EY ekoHOMHjama ca TpaJUIMOHATHO J€MOKPATCKUM
HAaUMHOM  JPYIITBEHO-TIOJIMUTHYKOT  ypehema ¥ JuOepasHO-KauTaTUCTUIKUM
ekoHOMckUM ypehewem (Gray, 1991). Exonomuje y pa3Bojy U yCIOHYy Ipe TpaH3HIIM]je
uMajie cy Tpu IJIaBHA M3BOpa ONOpPE3MBama: MOpe3 Ha MpoMeT, 00aBe3HU TpaHCchepu U
napauCKalHU JIOIPUHOCH W Tope3 Ha (oHx 3apana. OmnopesuBame pecypca H
WHIUPEKTHE CyOBEHIIMje OWJM Cy 3HauyajaH MHCTPYMEHT Jp>KaBHE allOKaIlfje pecypca.
Toxom TpaH3uIIM]je, MOPE3U Ha JOOUT mpeay3eha mouenu cy aa omnanajy 300r ryoutka
npUxojia o A0OUTH jaBHUX mpeny3eha y okBupy nmOepanusanuje meHa, Iudysuje
MOPECKHX OJIAKIINIIA, 320CTAINX TIOPECKUX 00aBe3a M KOpUIINema CTPOKUX OyIIEeTCKUX
OoTpaHWYEeHa HEOMTXOIHUX Y mporiecy npuctynama EY. To je y mpBoM mepuoay A0BeIo
70 cMamema 3Hauyaja mope3a Ha JOOMT mpeayseha, ¢ 003UpOM Ha OIIITE CMambEHE
IpUXoa oJ] mopesa Ha 706Ut kao npouenta bJII1. Ca npyre crpane, UHAUPEKTHU TOPE3U
(ITIB, mope3u Ha MPOMET U aKIK3e) Cy moBehanu cBOj 3Ha4aj. TpaH3uMja je yaIuHuIa
HEOITXOJHOM paJMKaJIHy MPOMEHY IMOPECKOT CHCTeMa. YKHAame TUIAHCKE EKOHOMH)jEe

noapasymeBalio je Ja apxKaBa HI/Ije MOTJIa JUPCKTHO Ja KOHTPOJJHUIIC KOJIMYNHE U LICHE

10 Byrapcka, Ecroruja, Kunap, Jletonwuja, Jluteanuja, Manta, Mahapcka, [losscka, Pymynuja, Ciiosennja,
CrnoBauka, Yemka, XpBarcka,

' Aycrpuja, benruja, I'puka, J{ancka, Utanuja, Upcka, Jlykcem6ypr, Hemauka, Tlopryranuja, ®uncka,
®pannycka, Xonanauja, lsencka, lnanuja;
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KOje ce oropesyjy, Beh je Mopana na ce ociiama Ha TOpecKe MPEIUKIIHNje KOje HUCY YBEK
Owusie TauHe 300T BEJIMKE yTaje mope3a u MPUCyTHE KopyIiyje. [ TaBHU U3BOPH PUX0/a,
HOMYT Mope3a Ha JIpkaBHa npeayseha, Cy HeCTasu, 0K ce Op0j HOBUX MOTEHIIHjaTHUX
MOPECKKX 00BE3HMKA Y BEJIMKO] MepH 0Behao ycie 1 moKpeTamba ak THBHOCTH IIPUBATHOT
cekropa. Panukanna pedopma moxpasymeBana je aa HoBe (DUCKATHE MHCTUTYIH]jE, HE
caMo Jia MOpajy Jia yBely HOBE HHCTPYMEHTE OINOpEe3nBamba, TpaHCIApEHTaH (DUCKATHH
CHCTEM M MOPECKY aJIMHHUCTpaIMjy, Beh U Ja Mopajy MpEeUCIUTATH IHJbEBE MOPECKE

nonutuke (Profeta, 2005).

Y cBUM OUWBIIMM CONMjAIMCTHYKUM €KOHOMHjaMa, Ha Iporec Iopecke pedopme
3HAYajHO je yTHullaja bHUXoBa uctopuja. Mehytum, y npouecy npucrynama EY, ymecto
Ja TPUMEHE TOpecKe CHCTeME Koje Cy KOMHja ,,3alMaJHOT™ THIA, OHU Cy CJCIUIN
€BOJIyTUBHU TIPOIIEC y TM3ajHUPAIbY MOPECKUX CHCTEMa KOjU OJpa)kaBajy CTPYKTYpHE
KapaKTepUCTUKE U MOTpede HUXOBUX €KOHOMHja. TpEeHYyTHO €KOHOMHje Yy Pa3BOjy U
YCIIOHY TNpUMEY]y MOJeNe ONope3HuBama KOJU Cy MNPWIMYHO OJIMCKM OHUMA Y
pa3BujeHnM wianuama EY, anu y HeKuM KJby9HUM aclieKTHMa [TOCTOj€ BEJTMKE Pa3JIHKe.
[Topecka crpykTypa je apyradvja ojn jgortafammer npoceka EY. IlpeacxonHo,
€BUJICHTHA je 3HAaTHO JIpyrayuja KOMOMHALMja JUPEKTHUX U MHIUPEKTHUX [ope3a, Ipu
YeMy ce €KOHOMUje y pa3BOjy U yCIIOHY MHOI'O BUIIIE OCJlambajy Ha MHJIUPEKTHE Hopese,
a Mame Ha JIUPEKTHe mopese. Jpyro, CTemeH MpOrpecHBHOCTH IMOpe3a Ha JI0XOMaK
rpahana je Hiku Hero y Behunu ekonomuja EY (Zolt u Bird, 2005; Gordon u Kopczuk,
2014; Hakim et al. 2022; Van Ganzen, 2023). I'pyna 6anTHukux Ap)kaBa MpUMEYje
IPONOPLMOHAIHY CTOITy ONOpE3UBama, JOK je Y TOAMHU IMpHUcTynamwa, y ClioBadkoj
yBeJIeH JINHEAPHU CUCTEM OIOpe3nBama J0X0TKa ¢pu3nukux auna. Takohe, y [Tosbckoj je
epeKTUBHA CTPYKTypa TIope3a Ha Joxojak rpahaHa cKopo nuHeapHa. BaxHo je
HaIlOMEHYTH JIa je peajlHa IPOTrPeCUBHOCT IIOpe3a Ha JOXO0/1aK JOII HIKa jep Cy MOopecKe
OCHOBHIIE YCKe 300r HCKJbyuema BehnHe mpuxoja oJ KamuTana (Kpo3 pasiuyuTa
nopecka ociobohema U mojcTuiaje). Y oOiacTu omope3uBama JA00uTH Tpemyseha,
€KOHOMH]€e Y pa3Bojy U yCIIOHY IPUMERY]y Beoma HHcKe (y nopehemy ca MehyHapoHum
CTaHJapJMMa) 3aKOHCKE TIOPECKE CTOIE Ca YCKUM MOPECKUM OCHOBMIIAMa. Y IMPOCEKY,
OBE EKOHOMH]€ M0Ka3y]y HUBOE €(PEKTUBHOT ONOPE3MBaka MHBECTULIM]a MHOTO HUXKE 0]1
€BPOTICKUX TIpoceKa. Y 0O0JacTH WHIUPEKTHOT OMOpe3WBama, Kao INTO j& pPaHH]e
HaBeJIeHO, EKOHOMU]j€ y Pa3BOjy U YCIIOHY C€ y BEIMKO] MepH (1 BHILEe 011 ekoHoMHU]ja EY)
oclamajy Ha Mope3e 3acCHOBaHE Ha moTpoumH (mpeunsnuje, [1JIB) (Gandullia, 2004).
Hauwme, ekoHoMuje y pa3Bojy U yCIIOHY, Ha HUBOY pa3BUjeHOCT oJl ripe 15-25 roauna nane
Cy TMPEITHOCT TMOpe3nMa KOj! TOACTUIY OpKH PacT MPHUBPEE Y OJAHOCY Ha Mope3e KOju

00e30elyjy mpaBUYHOCT.
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2.2.4 Ilopecka Koopounayuja Hacynpom nopeckoj KOHKypeHyuju

[Topecke pedopme y EV MoTuBucaHe cy OpuUroM O MPaBUYHOCTH U €(HUKACHOCTH.
[Ipenusnmje, MOACTAKHYTE CY UICjOM TyOJbe HHTETpAIMje y 00JIaCTH MOPECKE TOJIUTUKE
KOja OM TOCJIeMYHO JToBeNa 10 (PUCKATHOT yjeIrbema U pa3pelickha Hegocraraka EY
kao HenospieHor npojekra (Glavaski u Beker Pucar, 2020). KontpoBep3HocT oBOT
nUTamba OJHOCH ce Ha ,spillover® edekre mopeckux MmonuTuka Mel)ycoOHO MmoBe3aHuX
npxaBa wianuna. [Topecke cTome, 0JHOCHO mopecko onrepeheme, MOKe OUTH KIbYUHH
daxTop 3a npwms/omme CAM, a caMuM TUM MOKE YTHIIATH ¥ Ha HUBO 3aIllOCIICHOCTH
(Janeba, 1995), mpuBpeaHoTr pacta, OyIeTCKe paBHOTEXKE U MTPaBUIHOCTH. J[akie, ako ce
nopecke crore noehajy, npodur nHBeCTUTOpA ce cMamyje 300T moBehama TpoIKoBa
pana u cmamema HeTo npuxoja (Bellak u Leibrecht, 2009). Pa3Boj mope3a Ha qo0uT
npeny3eha, mpema Tome, 100HMO je 3HAYAjHY MOJUTHUYKY MaXHy U MaXmby JaBHOCTH.
['mobanu3anyja W mopacT 3Hayaja MYJITHHAIIMOHAIHUX KOMIIaHUja, Ca IIOPECKUM
CHCTEeMHUMa Yy WHIEpEHIUjU HAIMOHAIHHUX BIaja, JOBENa je 10 OpojHHX Cykoba u
npobnema. [Topecka KOHKYpEHIIMja ce YECTO HABOJU Kao CHJIa KOja CMamyje Tope3e Ha
noout npenyseha mmpom 3emaspa y ,,rpiu ka nuy . [lopen Tora, cMaTpa ce 1a ¢y opecKu
NPUXOIW YTPOKEHU HANpPEIHUM TOPECKHM IUIAHHPAKEM KOMIIaHHja KOje KOPHUCTE
NPEJHOCTH KOMIUTMKOBaHE MHTEpaKnuje MehyHaponHuX mopeckux cuctema (Abbas u
Klemm, 2013). TakaB cueHapuo 10Boau A0 Heu3bOexHe ytaje mopesa (Hong u Smart,
2010) wmu mpeMemiTama KamuTana, a Takohe ce cMamyje W HpPOCTOp 3a JpXKaBHY
MHTEPBEHIIN]Y YCJEll CMamemha MOpecKux mnpuxona. Tadena 3.6 mpencraBiba KJby4HE
apryMeHTe 3a TOpPECKy KOOpAHMHAIM]y, Ka0 W apryMeHTald]y Koja HJe y MPHUjor

3aZipiKaBakba MOPECKOI' CYBEPCHUTETA APiKaBa HIaHUIA EY.

[Topecka xonkypenuyja numely unanuna EY nacrana je jomr gasue 1957. ronune xaga
je ocnoBana EE3 u EBpoatom, xao npereue nanamme EY. Pumcku yrosop uz 1957.
TOJIMHE CaJIp>KH MOTIJ1aBJbe OCBEheHo mope3uMa, y KojeM cy oipel)eHe rpaHulie nopecke
KOHKYypeHIlije 3a ApkaBe unaHuie. [lopecky perynatuBy je 1965. rogumHe crmpoBerna
EBporicka komucuja koja je modyerkoM 1980-ux 3amodena mpoliec XapMOHH3AIMje
MOpPEeCKUX CHUCTEMa 3eMajba YjaHMIA y IIMJbY Kpeupama Oyiera EY. Mehytum, 1980.
roJIMHE Of cTpaHe EBporicke KOMHUCH]je je OJUTy4eHO J1a ce IMOopecKa MOJIMTHKA Pa3/iBOjU
O]l CyNpaHaIMOHATHUX MOJUTHKA, YAME CE 3a/Ip>Ka0 TIOPECKH CYBEPEHUTET Ka0 TIIaBHU
cTy0 (QyHKIMOHMCawka ApXaBa YjlaHHUIla, U3 JIBa OJIMCKO MOBE3aHa pasJiora: pa3jiuka y
€KOHOMCKOM pa3Bojy Melhy 3eMibaMa yuecHHIIaMa U yTUIlaja IOPECKUX CTOIMA U MMOPECKUX
NOJUTHKA Ha pacT eKkoHomHja. HakoH ycBajama OBE OJAJyKe 3amodera je Mopecka
koHKypeHnuja mehy wranumnama EY (Podviezko et al. 2019a). Bpxynar je 1ocTurayT
ucropujckuM mpommpemeM u3 2004. u 2007. ronuHe mpUCTymameM 13 HOBHX 3eMaiba

EY. Haunonanue Biage wianuna EY, HapounTo eKoHOMHja y pa3Bojy U YCIOHY, Y IUJbY
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MOCTHU3aka TMOPECKe KOHKYPEHTHOCTH 3HAuYajHO Cy pedopMmucalie CBoje MOpecKe
nosmtuke (Budryté, 2005). Ekonomuje y pa3Bojy 1 YCIIOHY HAPOUUTO CY CE OC/Iamalie Ha
CHIDKABaHh-€ CTOTA TUPEKTHUX MIOPECKUX 00JIMKa, KOHKPETHO Mope3a Ha To0uT npeay3eha
Kako OM MCKOPHCTWJIM MPEIHOCTU YETHPH CI000/E — M3pa3UTy MOOMIHOCT KamluTaia
kpo3 npumuB CIM (de Mooij u Nicodeme, 2008; Keightley u Sherlock, 2014).
CamwxkaBame crore nope3a Ha qoout npenyseha u EINNIC nmokpenysne cy pa3Ha nutama
Ha jJEJAMHCTBEHOM TPXKHUINTY. Pa3inuuute mOpecke CTOme Yy OKBHPY jEIHMHCTBEHOT
TP>KHUILTA JOBEJIE CY 110 ,,MUTpalije KamuTajaa u3 Ip>KaBa WiaHHUIIA Ca BUILIUM [TOPECKUM
CTOIaMa y Jp>KaBe WIAHMIIC ca HUKUM CTONama, 3Ha4ajHO yTuayhu Ha MpUBPEIHU pacT
U cToIty HezarnocieHoctu. U3 tor pasnora, EBporicka koMucHja je n3Hena aMOUIIMO3HE
TIJIAHOBE 3a 3aje/IHUUKyY KOHCOJIMI0BAaHY IopecKy ocHoBy yHyTap EY (Alvarez-Martinez
et al. 2016). OBa uannujatuBa EY 3a b uma enmuMuHNACcamke HeyckinaheHocTr n3mely
HAIlMOHAJTHMX CHCTEMa KOjeé arpecMBHU TOPECKH IUIAHEPU YeCTO KOPHUCTE, Kao M
KOHCOJIMJIOBAaH-€ U3BEIITABAkha HA HUBOY MYJITHHAIIMOHAIIHE TPYIIE Ca [UJbEM CMakbhCHha
apmuHuctpatuBHOr ontepehema. [lopecka koopaunanuja y EY oOyxBara u 3aKkoHCKe
nopecke crome mope3a Ha noout mpexyseha m EINNC, Oynyhm ma wHeycknahenn
HAIIMOHAJTHU TIOPECKH PEXHUMHU JOBOJE O CTPATEHIKOT TOPECKOr TUIAaHHpama KOJUM
YeCTO YIPaBJbajy MYJITHHALMOHAIHE KOMIIAHHU]C Yy IHMJbY MHUHUMH3HpAmba MOPECKHX
obaBe3a (Gropp u Kostial, 2000; Desai et al. 2004).

Tabena 3.6 Aprymentu 3A nopecky KOOpJIMHAILN]y Vs apryMeHTH 3A MopecKy

KOHKYPEHIIH]Y

APryMeHTH 32 MOpPeCKy KOOPAMHALHjY

APryMeHTH 32 IOPeCKY KOHKYPEeHUHjy

Hecrankom pusuka 6a3upaHux Ha
GnykTyanujama BanyTa, pa3iuKe y HOPECKUM
cHCTeMHMa Cy TocTale BUJbUBUjE U UMajy Behu
YTHUIIAj HAa TOKOBE KaluTajia. ANoKalyja KaruTasia
MO>ke OMTH HCKPUBJbEHA aKO CE BPIIU

HCKJBYUYHBO M3 Pa3jiora mopecke e(pukacHOCTH.

KoHkypeHumja ce He nenaBa n3mel)y H30JI0BaHUX
MOPECKHX CHCTeMa, Beh m3Mmely cucrema
MpUX0Aa/pacxo/a y HeIHHU. 3eMJbe ca
peJaTHBHO BUCOKHM OIOpPE3HBambeM (Ha pUMep,
y CkaHIWHABHjH) OCTa]y KOHKYpeHTHe Hyaehn

aTpaKkTUBHE JPYIITBEHE U Ipyre (akTope.

TTopeckoM KOOpIMHAIIM]OM CE€ HE HApyIIaBajy
MOPECKEe OCHOBUIIE AP)KaBa WIAHHIIA, IITO j&

U3BECHO Y OKBHPY ,,TPKE Ka IHYy .

[Topecka KOHKypEHIIMja HUje T0BeNa 0 maja

yuemrtha nopesa y B/II1, HanpoTus.

IocToju HepaBHOTEXa M3Mely HeocTaTka
KOOp/MHAIIMje ITope3a ca jeHe CTpaHe H, ca
Jpyre CTpaHe LEHTPAIU3aIije MOHETapHe
TIOJIUTHKE Y3 CTPOTO OTPaHUICHY OYLIETCKY

TOJINTUKY.

ITowTo Ccy HalMOHAJHE BIaAe Y OKBHPY €BPO30OHE
n3ryouie MoryhHoOCT /1a Membajy KamaTHe CTOIIe,
JIEBU3HE KypCeBe WJIM MOHETApHE arperare,
JEeIVHU MHCTPYMEHT KOjH UM j€ MPeocTao 3a
MOJIMTHKY cTabuiIu3anyje je mopecka

ayTOHOMHU]a.

MakcumMm3anuja 61aroctama MOKe C€ OCTBAPUTH

JEIMHO KpO3 MOPECKy KOOPAHMHAIIH]Y, jep MopecKa

[Topecka koHKypeHnHja oMoryhyje MamuM W/ i

MamkC pa3BI/IjeHI/IM CKOHOMI/IjaMa Jla KOpUCTe
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KOHKYpPEHIHja J0BOJH 10 HEpaBHOMEPHE
MOOMJITHOCTH KaluTania y nopehemy ca
orpaHu4eHoM MoOmHohy pajiHe cHare, ITO
JOBOAM JI0 JHCTOP3Hja y MOPecKoM cucteMy. bes
KOOpJAWHAIIH]E, IIOpecKa KOHKYPEHITHja
HepaBHOMEpHO nosehaBa nopecko ontepeheme 3a

paa, IITO HETATUBHO YTUYC Ha 3allOCJICHOCT.

HIDKE ITOPECKe CTOIe Kao CPEICTBO 3a
NpUBJIaYekh-e MHBEeCTHLMja (HIp. Mpcka,
Mabapcka). C 0063upom Ha TO, mopecka

KOOpAMHAIH]jA CE YECTO MEPUIUIIPa Kao TMOKYIIaj
Behux w/nim 60raTHjuX eKOHOMH]a /1a 3aIITUTE
CBOj€ MopecKe MpHUxXoje, orpannyasajyhu

KOHKYPEHTCKC IMPEAHOCTU MabUX AprKaBa.

Camo mopecka koopauHaiwja he cnpeantu

,,c10001HO0 onTepeheme 2

. ITopecka
KOHKYPCHIIM]a H3Y3€THO OTEKaBa OCTBAPHUBALE
JIPYIITBEHUX W €KOJIOMIKUX IIHJhEBa KPO3
TIOPECKH CUCTEM, Ha TIpUMeEp, IIpepacioiesna

HPHX0/a, OLIOPE3UBabE 3araljera, UT.

[Topecka KOHKypeHIHja je Y CKIIaay ca
MIPUHIMINMA CYTICUI]japHOCTH U IEMOKpATH]e.
OnrumanHa KOMOWHAIMja ONIOpe3rBamba / jaBHe

MOTPOIIIHE BEPOBATHO Hehe OWTH HCTa y CBUM
ynanunaMa. Ctora, IHESHTPAIN30BaHE OJUTYKE O
IMOPECKUM IOJIUTUKaAMa he Bume oAroBapaTtu

npedepenujama rpahana.

Bbusnunc MOpa a ¢€ HOCH €a ABAACCCT celaM
Pa3IMIUTUX TOPECKUX CUCTEMA U ABAAECET CCAaM

pa3IuYUTUX NIOPECKUX opraHa yHyrap EVY, mro

"He nocmoju ymemuocm Kojy jeOna Hayuja opoice
yuu 00 Opyee 00 oHe 0a U361a4U HOBAY U3 Henosa

napooa." (Anam Cmur)

H3a3UBa 3HATHC TPOIIKOBC U ,Z[I/ICTOPSI/Ije.

H3Bop: ayTopoB nmpuka3 Ha ocHOBY Patterson u Martinez Serrano (2000).

Hakon cBetcke ¢unancujcke kpuze u3 2008-2010. roaune, MoKpeHyTa je aHTUKpU3HA
ununyjatuBa EBporncke xomucuje 2010. roaune. MHunmjatuea je mnojapasymMeBana
KOOpJMHAIM]y MOpecKux mnoiautuka yHytap EY u koHconmupanujy Oyuera 3emasba.
WuTerpanyja HallMOHAIHUX €KOHOMHJa U TPXKUINITA 3HayajHO ce mosehana mocnenmux
roJIMHa, CTaBJbajyhu mpuTHCaKk Ha Mel)yHapoaHa mopecka MpaBMila OCMMIBEHA IIpe
BuIle of jenHor Beka. Crna0ocTu y cajallllbuM MpaBWIMMa CTBOPHIJIA CY HPOCTOp 3a
€po3ujy TIOPECKE OCHOBHIIE M CKpeTame NpoduTa. ATpEeCHBHO IOPECKO IIAHUPAE
MOCTaJIo je jeJlaH 01 Haj3HayajHUJUX aKTUBHOCTHU MYJITHHAIIMOHAIHUX KOMIIaHH]a, KOje
3axBajbyjyhu XeTeporeHuM MopecKuM MoIuTHKama 06e30ehyjy peayKoBame MOpPEecKux
obase3a (Cachia, 2017). Ilpema TOMe, CBENPUCYTHO MOPECKO M30eraBame (a HEPETKO U
nopecka yTaja) mocraje pactyhu npobieM moce6Ho 3a eBpoIcKe eKOHOMH]Ee, ¢ 003UpOM
Jla CKpeTame MpoduTa 3apaj CMamemha MOpecke ob0aBe3e y 3HA4ajHO] MEpH MPETH Jia
yrpo3u jaBHe (UHaAHCHje OpkaBa wiaHula. lIpeno3Hara mTeTHa J€jcTBa IOpECKe
KOHKYpEHIIMje 3axTeBajy Ipeny3uMame XpaOpux U CJIOXKEHHX II0oTe3a KpeaTropa
MOJIUTHKE Kako OW Ce TMOBPATHIIO TIOBEPEHE Yy TIOPECKH CHUCTEM W OCHUTYPAaJo

orope3uBame NpopuTa y EKOHOMHjaMa.

OECD, I'20 u EVY cy oarosopuiu Ha pactyhu npo0iemM mTeTHe Mopecke KOHKYpEeHIHje

HaKOH o0jaBJbMBama M3BEINTaja 3a pellaBalkbe MOMEHYTOr Mpoljema. YCBOJeH je

12 Cno6oxuo onrepeheme* (eng. tax allowance) npeicTaBba MaKCUMAIAH U3HOC TIPUXO/[A KOjU TIOPECKH
00BE3HUK MOXeE J]a OcTBapH 0e3 obaBese miahama mopesa, jep ce Taj u3HOC cMaTpa ociodohemeM o1
OIOPE3UBabA.
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aKIMOHU TuIaH o 15 Tayaka 3a pemaBame mpoOieMa epo3uje MOPEeCcKe OCHOBUIE U
ckperamwe npoduta — BEPS (Base erosion and profit shifting) 2013. ronune. AKuuoHu
miaH je wiaeHTuuKoBao 15 akmmja myX TpuU KibydyHa cTyOa y mTpaBIly yBohema
KOXEPEHTHOCTH y foMaha paBuiia NpeKorpaHuYHe aKTUBHOCTH, JOAATHOT OCHAKUBAHbhA
nocrojehux mehyHapomuux cranmapaa, ca IMUJBEM MOOOJbIIAkha TPAHCIIAPEHTHOCTH U
epextuBHOcTH. BEPS maker mpencrtaBiba NpBY CYNITHHCKY OOHOBY MeljyHapoTHHX
MOPECKUX TMpaBwia y mocheamux cro roauHa (Van Apeldoorn, 2018). Hneja
WHUIMjaTHBE je Ouja Ja HAKOH IITO CE HOBE MEpPEe MMILIEMEHTHPA]y Y HAIMOHATHO
3aKOHOJABCTBO, AOOMT Tmpemy3eha mpukasyje Tamo The ce 00aBibajy EKOHOMCKE
aKTHBHOCTH Koje ux reHepuiry. BEPS naker je nu3ajHupan na ce UMIUIEMEHTHPA KPO3
u3MeHe qoMaher 3aKOHO/IaBCTBA, KA0 M MOPECKUX criopadyma. [obanu3aimja 3axTeBa
YCIOCTaBJbake TI00ATHUX pelieha W TIIO0ATHOT JHjaJiora KOjU MPEeBa3WiIa3d 3eMJbe
OECD u I'20. Cmarpa ce na 6u 60sbe pazymMeBame HaunHa Ha Koju ce BEPS npenopyke
CIPOBOJIC Y IMPAKCH MOTJIO JIa CMakU HecriopazyMe u ciopose u3mel)y Biana. Heonxomno
je Mpeuu3Ho MPUKYIJbamke MoJaTaka, Kao W aHanu3a Koja he omoryhutu eBanyanujy
kBaHTHTAaTUBHOT yTHIaja BEPS Ha ekoHOMUje Koje ra mmiuiemeTupajy (OECD, 2022c¢).
Y oxeupy BEPS 2022. romgmHe mpemiokeHO je ycBajambe W NMPUMEHA MHHHMAITHE
rnobanne EINIIC ox 15%, npuxsahene y ekonomujama EY u y 135 ekoHomuja mupom
cBeTa reHepumyhu TpeHa nopecke koopauHaipje. Ocraje OTBOPEHO MUTamkEe KakaB he
YTHIIaj UMATH TPOTHCAHU Tpar Ha €KOHOMHjE MOTIMCHHIIEC W Ja JIU je JOBOJbAH Ja
3ayCTaBU IITETHO INPEJINBAaKE KanuTajga U epo3ujy nopecke ocHosuue (de Mooij et al.
2021; Riccardi, 2021).

[Topen BEPS u nacrojama 1a ce W3BpIIM MOpECKa KOOpAHWHAIMja Mope3a Ha JOOUT
npenyseha, 3Hauajuu kopanu cy ypahenu y mornemy xapmonusanuje I1JB. Ilporec
cTBapama 3ajefHnukor cucrema I1/IB y EVY 3anouer je kpajem 1960-ux, anu je Tako3BaHa
[lecra nupexktuBa Caera EE3 ycBojena 1977. roaune, Ouna ¢yHIaMeHTalHa 3a
ycrnocTaBjbamke oBOr cucrtema. OBa JUpPEKTHBA je MocTaja TeMeJb 32 Kpeupame CKyIa
3ajeJHUYKUX MpaBUJia HEONXOAHUX 3a ojapehuBame MmpeaMera onope3nBama U HauuHa
yTBphHBama Mopecke OCHOBMIIE, KA0 M HEKUX IPYTUX MUTamka O] 3Hauaja 3a MPUMEHY
oBor nopes3a. HeonxoHo je yrBphuBame aa u ce y TproBUHU U3Melyy aprkaBa djgaHHIa
pUMeYje MPUHIMIT ONOpPE3UBamka MpeMa MPaBUIIMMa 3eMJbE OJPEIUIITA WU 3€MJbE
nopeka. Pa3nor ToMme je cTBapame M 3aBpIIETAK JeAMHCTBEHOT YHYTPAIHET TPXKULITA
(1986-1992. ronune) U ykuaama rpaHUYHUX KOHTpojia y TproBuHu yHytap EY 1993.
ronune. Jlo Taga, poba nu3Be3eHa y Apyre ApkaBe diaHuie omia je mpeamer [1/]B mpema
IpaBUJIMMAa KOja Cy Ha CHa3H y 3€MJbH OJIPEMIITA, JOK Y 3eMJbH IOPEKIIa U3Be3eHa poda
HUje Omia mpeaMeT OBOT nopesa (y mpakcu rnopes ca cronom o 0%). lupextua npema
K0j0j wiaHuIile Tpeba J1a mpuMemyjy ocHOBHY cromy [1JIB, He Hiky ox 15%, ycBojeHa je

1991. ronune. Y Be3u ca oapeheHuM go0puMa U yciiyrama JApPYIITBEHE WM KyJITypHE
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npupose (Kao IITO Cy XpaHa, JIEKOBH, KHHUIE, HOBUHE M YaCOIMCH, yCIyre IpeBo3a
MyTHHUKA) YCIIOCTaBJbeHA je MOTYNHOCT MpUMEHE jeIHE WU JIBE CHIKEHE CTOIle, alld He

Huxe o 5% (IpUBPEMEHO U Y U3Y3E€THUM cllydajeBUMa HUXxe o1 5%).

Wneja o ycmocraBpawy jeauHctBeHor cucrema I1/[B y EY mo mpunnuny 3emube
MOpeKIIa, Koja je MPOMOBHCAHA BUIIE JIEIeHH]ja, NoBeaeHa y nutame 2012. rogune.
EBporicka komucuja je 2016. roguHe mpeacTaBuiIa aKIMOHU IUJIaH YHjU j€ WJb OO
cTBapame koHayHor cucrema I1/[B, ¢ TuM na ce Taga ciopasym 3aCHHUBAO Ha MPUHIIUITY
3emsbe oapenumra. Cucrem I1/IB je penedunucan 2018. ronune o6e3dehyjyhu Behy
¢bexcnOUITHOCTH MPUIIMKOM CHIbKaBama crone [1/[B, moz yciaoBoMm aa je moHaepucanu
npocek cBux ctoma [1/IB yBek usnan 12% y apxkaBama uinanunama. Kama je ped o
kpetamy crone [1/IB y ogHOCY Ha TUPEKTHE TIope3e, MPUCYTHA je Ipyravnja TCHICHIH]a.
[Topen ycreniHuje KOOpAWHAINHM]E, MPUCYTAaH jé W PacT MOPECKUX CTOMa - MPOCceYHa
cranaapana crona [1/IB y 3emspama EY nopacna je ca 17,6% y 1980. roaune Ha 21,6%
2015. rogune, na 6u 2021. roqune y npocexy uznocuna 21,5%. Harau nopact 3abenexex
je mocne 2008. roguHe Kajma ce, HAaKOH KpH3€, MCIOCTaBWIO Ja je Owio morpeOHO
OCTBAapUTH JlojaTHEe Oynercke npuxoze. 3a yak 13 3emaba EVY, nosehawe crannapane
crore I1/IB mpencraBspaio je jeaaH of IIaBHUX HayMHA 3a jauyare jaBHUX (pUHAHCHja
(Oreziak, 2020).

Exonomcka rnmobanu3anyja W HHTErpamuja JOBEIU Cy 10 ToBehama MOOMIHOCTH
MOpPECKUX OOBE3HMKA 3a0IITPaBambeM IOpPEecKe KOHKYpEeHIMje, Yak u y objactu
oTope3uBama TUYHUX JJ0X0/1aka U boraTcTBa. Mako je, kaza je ped o ITeTHUM MMOPECKUM
npakcama, GOKyC TpaJAHIIMOHAIIHO OMO caMO Ha OTIope3uBamy 100uTH npeay3eha, BaxKHO
je ucrahu Ja mTeTHA MOpecKka KOHKYPEHIIMja TeHepaTHO MOXe Tmojictahu 3a0prUHYyTOCT
KaJl TOJ je opecka ocHOBHUIIa MOoOWIHA. CXOJIHO TOME, pa3MaTpaHa ,,MOOUITHOCT® yTHYe
Ha Tope3e Ha JIMYHU J0X0/aK 1 oapeheHe nmopese Ha OGoratctBo. KoopauHucana akiuja
IPOTHB HOBHX O0JIMKa KOHKYPEHIIHje, y MOTIey ope3a Ha I0Xo/1ak rpahana, moria ou
MoJipa3yMeBaTH MPOIIUPEeHhe MaHaaTa rpymne 3a Kojexc moHamiama Ha OMOpPE3UBAHkE
JOXOTKa (PU3MUYKKX JTHIAa KaKo OM ce oMoryhno cumeTpruyaH TpeTMaH MHUTamka BE3aHUX
3a KOHKYPEHIIM]y TTope3a Ha 1oxoAaK pu3nukux iuia u npeayseha na auBoy EY (Cugusi,
2022). do cana cy EBponcka xomucuja u EBporicku nmapnament (2021) mpenioxunu
pedopmy kputepujyma Komekca moHammama kako O0u ce omoryhuia Gosba mporieHa
IITETHOCTH CBUX CJIy4ajeBa BEOMa HHCKOT OMOpEe3UBama, ¢ 0OO3UPOM Ha TO Ja MHOTH
npedepeHyjalHl TOPECKH apaH)KMaHU Koje Cy YCBOjuie 3eMJbe uiaHune EY
WCITyHaBajy yCJIOBE 3a MITETHY MOpecKy mpakcy. Kao mro je ciydaj u ca mope3om Ha
no6uT npenyseha, Tako Cy HallMOHAJHE BJIAJIE y MOCIEAHE TPU JCleHUje Mperno3Haie
MOTEHIIM]jal 3a MPUBIAYCHE IPUX0/1a U3 MHOCTPAHCTBA KPO3 MpedepeHIIrjaTHe TOpecKe

apamxkmane. Mnak, To Mo)ke HampaBUTU HapO4HTE MpoOiieMe eKOHOMHjaMa y TOoTJIeny
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OJUITMBAa BHMCOKOKBaJM(HUKOBAHE paJHE CHare, y3eBIIM y OO3Up Ja HHU3aK HHBO
OMOpe3rBamka MOXKE JIOBECTH 10 MHTpanuje W MehyHapoaHe mpepacnojene JUYHOT
OoraTcTBa, HAPOUUTO KaJla je ped 0 MPUBPEAHUM I'paHaMa Koje oMmoryhyjy ,,online* pan.
[Topecka KOHKYpeHIIM]ja y MOTJIey Olope3rBama JOX0TKa 1 OoraTcTsa rpalana moxe 1a
M3a30BE TUCTOP3Hj€ y OJUTyKama O pajay, ITEAHH U ylarambiMa, U OrpaHudd MOTyhHOCT
BJIaJIC 3a MpepacrojieNny, Te jeé HEONXOJHO J0JaTHO (DOKYCHpame Ha pellaBamke OBOT

pactyher npo6iema ynyrtap EVY.

2.3 Pedopme mopecKuX MOJMTUKA Y KPU3HUM OKOJHOCTUMA

[Iperxoana aHanu3a je ykasajga Ja yIpKOC CyBEpPEHOCTH HMOPECKUX IOJUTHKA, IOCTOje
3HAYajHU TOKYIIaju 32 XapMOHHM3ALMjOM IIOPECKUX IIOJIMTHKA, KOjU ce Hajuyemihe
3ap)kaBajy Ha HHMBOY IIOpECKe KOOpAWHaIuje ca oapehenum momerom. EBunmeHtHa
nopecka paszyheHocT, ycioBuia je norpedbom 3a pepopmama nopeckux noautuka y EV,
1oce0HO y KPU3HUM OKOJIHOCTHMA, Ca IIMJbEM HOJICTUIakha EKOHOMCKOT PacTa ca jeiHe

CTpaHe, U IPAaBUYHOCTH Y APYIUTBY, Ca Ipyre CTpaHe.

[Tocne motemkoha ycnen cBercke (QUHAHCHjCKE Kpu3e (HApOUYUTO y EKOHOMHjama
[MMUT'C), unanune EY 3abenexurne cy mnepuoa 3HA4YajHOT EKOHOMCKOT pacTa.
[IpenBubhano ce na he peannu Opyro nomahu mpousBoja y TOTOBO CBHM YJaHHUIIaMa
HACTAaBUTH Jla pacTe M HaKoH 3abenexeHe ekcrnanzuje y 2019. rogunu. I'moGaine
HEM3BECHOCTH OTEXKajle Cy OCTBapHBame THX INMpojekuuja. HakoH roguHe eKOHOMCKOT
nporpeca, nagaemMujcka kpusa 2020-2021. roquHe MOHOBHO j€ JI0BeNa /10 CTarHaluje u
cyounna eBporicke OECD exkoHOMHje ca HOBUM HM3a30BHMMa MPUIUKOM H3HAJAXKEHa
HauWHa 3a CTUMYJIMCame MpUBpeaHor pacta. [lonatHa npobiemaruka wianuna EY je
HU3aK pacT MPOAYKTUBHOCTH KOjU yMamyje U3Iiiesie 3a IyropoyHu npocnepurer. Husou
uHoBanMja U uHBectuija y EY cy npenucku (y oHOCY Ha H-EHE INIaBHE TPrOBUHCKE
naptHepe). llltaBumie, ynmweHua aa je pacT NPOAYKTUBHOCTH CBE HEpaBHOMEpHH]E
pacriopelyeH 1o pernoHMMa JOBOJAM JI0 PU3MKa O[] AMBEPIeHIMje U TyOUTKa Koxes3uje, y
roJMHaMa KaJa JPYIITBEHE HEjeTHAKOCTH W PETHOHAIHE Pa3lIMKe M3a3uBajy cBe Behy
3abpunytoct (Flamant et al. 2021; Kame Babilla, 2023).

Kao kjbyyHM MHCTPYMEHT 3a MpPEBa3HJIaKEHE HECTAOMIHOCTH NPENo3Haje ce MopecKa
MOJIMTUKA, MMajyhu y BHUAY MOTEHIMjall 3a MOJCTHIAK€ WHBECTUIH]A, CMAmbECHE
HEraTHBHUX €KCTEPHUX epexaTa (HIp. OrpaHYaBamke aKTUBHOCTHU IITETHUX MO )KUBOTHY
CpeaMHy), HOJPIIKY 3arolljbaBamy, yOlla)kaBame HejeTHAKOCTH M IMoTpedy Ja CBH
MOpPECKH OOBE3HUIM MAPTULUIHNPAJy Y MOPECKUM MPUXOANMA Ca MPABUYHUM Y/IEIOM.

OntuManHyu JAu3ajH TOPECKOT CHCTeMa YKJbydyje y3UMame y 003Up KOMIpPOMHCA U
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onpehuBame MPUOPUTETHHX IUJbEBA Y CKIAAy Ca HAMOHAIHUM OKOJIIHOCTHMA H
MOJIMTUYKUM M300pHMa, a jaBHA MOJPILIKA CE CMaTpa €CEHIMjallHOM 3a JIETMTHUMHOCT

nopeckux pepopmu y EV.

JlonaTHo, oOmOpe3WBame je BakKaH EIEMEHT IIOCIOBHOT OKpYXKema KOju J00po
GbyHKIMOHUINE, TOJpKaBajyhn WHBecTHIMje M HWHOBamuje. Ilopeckw cucrem Moxke
nojactahu nmpoduTabmiHa ynaramba Tako IMTO he ePpeKTHUBHY MPOCEYHY U €(PEKTHUBHY
TpaHUYHY TOPECKY CTOMYy APKAaTH HAa HHUCKOM HHUBOY. TO HE 3HA4YM J1a IOPECKE CTOIIe
Mopajy outu cMameHe, Beh 1a ce omoryhm Opika amopTu3anyja wim o0e30eau oq0uTaKk
TPOIIKOBa (PMHAHCUPAKa KanuTaia. JJucTop3uje y mopeckoM CUCTEMY MOTY YTHIIATH Ha
npucTyn QuHaHcHjaMa M 00ecXpaOpHUTH ylarama y KamuTal, MoceOHO 3a Miaje |
uHOBaTHUBHE KommaHuje. [Ipema Tome, ¢ 003upom Ha Beh moOMEeHYyTH NpoOIeM HHUCKOT
HUBOA MHOBaIMja 1 nHBecTUIMja y EY, mopecka moimTika MoXe UrpaTtu KJbydHy yJIOTy
y TOAM3alkby HWHOBAIIMOHE [EJIATHOCTH KpPO3 CMameHke IMPEAy3eTHHUKOT PH3UKA H
TPOIIKOBa MPEy3eTHUYKE aKTUBHOCTU. TpoIkoBH Koje Hamehy mopecke obaBeze Mory
00ecxpaOpUTH TIOKpETame IOCIOBamka, IOACTAKHYTH CHUBY €KOHOMHjy, mnosehatn
HETIOMITOBAkE M OMITETHTH KOHKYPEHTHOCT KOMIIaHHMja U 3eMaJba. T pOIIKOBU Hariate
nopesa ce MOTy CMamUTH KPO3 jeJHOCTaBHE, CTAOWIIHE TIOPECKE CUCTEME U e(pUKacHy U
e(eKTUBHY MIOpPECKy anMUHHCTpanyjy. To 3HauM 1a je Hamiara nopesa y wianuiama EY
OpraHM30BaHa Ha HAYMH KOjU TOJCTHYE TOOPOBOJEHO HCIYH-EHhE Mopecke odaBe3e u aa
he cBako moHamame Koje HUje y CKJIady ca IMpaBUiuMa OUTH caHKUMOHMcaHO. [lakie,
HEOIXOAHO je na ce miuahame mope3a yuyuHHU INTO JAKIIMM M jeIHOCTAaBHHUjUM, a Ja
HOpPECKH OOBE3HMILIM J0XKHMBJbABA]y TMOPECKM CHUCTEM Kao IpaBelaH y3 BHCOK HHUBO
noBepema y Biaay. IlpaBHa M mopecka CHUTYPHOCT, CTAOMIIHOCT, TMPEABHIJBUBOCT U
JEAHOCTaBHOCT MOPECKUX MpaBmIIa, Takohe, yTudy Ha oJuTyke npeayseha u mHBecTuTOpa
(Cnossen, 2001).

CMameme nopesa Ha paji MoXe OUTH CPEJCTBO 3a MOACTULIAE 3all0IJbaBakha, IOCEOHO
KaJla BUCOKHM TPOLIKOBH pajga obecxpabpyjy 3amouubaBame (YTHIQ] HAa TPaxmy 3a
paJlHOM CHarom) WM cy MOJCTULIAJU 32 PaJ] HUCKH jep ce He UCIUIATH PAIUTH Y OJHOCY
Ha jokoyiily (yTHIIQ] Ha TIOHYIYy paja). 3HayajaH acleKT MOPECKHUX IMOJMTHKA YHYTap
EY nmpencraBiba W ycmocTaBibame TMPaBEIHOT JAPYINTBA, Kpo3 00e30ehuBame
onrosapajyhe xoMOMHanMje Mpuxoaa 3a (GUHAHCUPAKHE jaBHE MOTPOILHE, CMABEHEM
HEjeIHAaKOCTH, TPOMOBHCAEM JIPYIITBEHE MOOMIHOCTH U Mehyrenepauujcke
jenHakoctu. EBporncka komucHja Koja ce 0aBU MOPECKUM IMUTAaHkEM HCTHYE Ja Ou ce
CMamuiia HEJeJHAKOCT W YHAIpeawsa COIHjaJlHa MOOWIIHOCT, MOTPEOHH Cy 00po
OCMUIIUbEHU MAKETH MOJUTHKA Y Pa3IMYUTUM CEKTOpUMa, Y paclioHy OJ] HaruiaTe rmopesa
10 obe30ehuBama jaBHUX 100apa 1 InJbaHUX ApyITBeHUX nHBecTuIHja (Kube u Reimer,

2016). O6e36eheme nocnmenne u eheKTUBHE MPOTPECUBHOCTH Y YKYIMHOM IMOPECKOM
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onrepehemy, K0je CHOCe PE3UJICHTH Ha OCHOBY HbMXOBHX M3BOpA MPUX0/1a, MOTJIO OH Yy
HajMamy PyKy CIIPEYHUTH PacT HEjeTHAKOCTH Yy MPUXOJUMA HA TPKUIITY, a Y HajOOJbeM

CiIy4ajy moMohu Ja ce OHa IOTpaBH.

CriocobHOCT IprKaBa WwiaHHUIA Jja MprdaBe CPesICTBA 3a CIIPOBONEHE CBOjUX COLIMjATHUX
¥ €KOHOMCKHX IIpOTrpaMa OMeTajy HopecKe IpeBape, yTaje rmopesa u u3deraBame nopesa
(tax fraud, tax evasion and tax avoidance). Unmwenuna na npoduT KOjU C€ MpPecean y
jeAHy Ap>KaBy UIAHMILY OBOAM 10 T'yOMTKa MOpPECKE OCHOBHIE y JAPYIOj IpXKaBH
YJIaHWIHM, YKa3yje Ja u3berapame/yTaja mopesa uMa OYMIJICHO IITETHE Mocueaune. Y
€BpPO30HHU je 0Baj ehekaT joir u3paxeHuju (aetaspbHuje y okBupy noaradke 2.1.2). 3noc
yTaje u uzberaBama mnopesa je Hemoryhe mpenu3HO U3MEPHUTH, ald TeHepaliHo Mehy
KpeaTopruMa €KOHOMCKE TOJUTHKE TOCTOjU CarIaCHOCT Jla je W BHIIE HETrO 3HavajaH
(romummy TYOMTaK y MuiIMjapaama eBpa Ha HuUBoy EVY). BaxHo je Harmacutu ma cy
eBporicke OECD exoHoMHje XeTeporeHe 1o NnuTamy yTaje mopesa, ca jeJJHe CTpaHe y
CKaHJIMHABCKUM 3eMJbaMa, kKao U y Hemaukoj, yraja mopesa je HHCKa, JIOK je ¢ Apyre
ctpane y Pymynuju u Byrapckoj Bucoka. bopba nmpotuB yTaje mopesa u mpeBapa, Kao u
SIIMMUHHCAE ,,pyna” W HeycKiIa)eHOCTH Koje OJIaKIIaBajy arpecHBHO MOPECKO
IUTaHUpake, CYIITHHCKUA Cy HaunHU oOe30ehuBama mopeckux mpuxozia (Garcia et al.
2018). EdwukacHo oOpauyHaBame IoOpe3a OTeKaBa KOMIAaHHjaMa Ja MNpPUMEHBY)y
KpeaTUBHE TIOpPECKe cTpareruje. Yciea MpeKorpaHuYHE NpPUPOJE yTaje Imope3a u
€KOHOMCKE WHTEeTpallyje IpkaBa WiaHUIa, HEOMX0IHA je KOOPAUHHUPAHA CTpaTerrja Koja
ykJpyuyje Hanope EVY u ycknahuBame HallMOHAIHUX NOJIUTUKA. Y IUIbY 60pOe MpoTHB
HOpecKuX 3J0ynorpeba, IpkaBe wiaHuie Tpeba 1a moehajy oTBopeHOCT, capalyyjy
MPEKO TpaHUIlA, 3aTBOPE ,,pymne’ y 3aKOHy, MOJEPHU3Y]Y U TUTHTAIN3Y]Y TMOPECKY
aJMHHMCTPALU]y U HETY]y KyJITypy YCKJIaeHOCTH KOja IITUTH OJ] WJIErajJHOr Mpoaopa

Ha omaha TpxkwuiTa (European Commission, 2022).

VYupkoc ToMe 1mTo ce ynytap EY Mory pa3nnkoBatu ayTOHOMHE ITOPECKE MOJIUTHKE, KOje
Hajuemhe mpaTM M TOpecKa KOHKYPEHIMja, MOTYy C€ YONIUTHTH 3ajeJHHYKE
KapaKTepUCTUKE TPU Mopecka 0OJIuKa: rmope3a Ha JoOUT npenyseha, mopesa Ha J0X0/AaK
rpahana w II/IB y mornenqy muxoBe e(OUKACHOCTH, IUCTPUOYTUBHOCTH W

aJMUHHCTPATUBHE JeIHOCTABHOCTH (Tabena 3.3).

Ta6ena 3.3 [Iperien 3ajeAHHYKUX KapaKTepUCTUKA Oopeckux ooinkay EY

E¢uxacnocr JAucTpudyTHBHI AJMMHHCTpPaLHja

eexTn

AXoO ce OCMUIIIBbABAjy

MIPOTPECHUBHO MPEACTABIHA]Y
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Ilope3s Ha
JA0X0/aK

rpahana

Moske TOpEeMETHTH TPAKELY
3a paJHOM CHaroM Kpos3
noBehame TPOIIKOBa pajia u
HOHYly paJiHe CHare
CMambeHhEM I0JICTUIIA]ja 3a
pan. MelhyTtum, emnupujcka
HcTpakuBama ymyhyjy Ha
BEOMa HUCKE €JIACTUYHOCTH
HOHYJIe pajHe CHare, ca
U3Yy3€TKOM OHHX Ca HUCKUM

npuMamkbuMa.

IpYMapHU TOPECKH
WHCTPYMEHT 32 TUPEKTHY
mpepacrmojeny, y3umajyhu y
0031p TIPHUHITUIT
,,CIIOCOOHOCTH Tahama’.
Crneunduyne
KapaKTepUCTHUKE JH3ajHa
(HIIp. 3aje THUYKO
OTIOPE3UBAE) MOTY
o0ecxpabpuTu ceKyHIapHe
JIOHOCHOIIE OJUTyKa (jOIII YBEK
NPBEHCTBEHO KEHE) Ja MOYHY
Jia pajie, ITO HOCH PU3HK
OJJpyKaBarba BEJTMKOT POIHOT
jasay cromamMa 3alocJIeHOCTH

U 1jiataMa.

[opes o oabuTky Ha paj
3HAYajHO OJIAKIIIABa ITOPECKY
aIMUHHUCTPAIH]jy U
MOIITOBAaE IPOITHCA.
Hecrannapano
3aII0NUbABAE U IIOPACT
online pana cTBapajy u3a3oBe
3a eUKaCHO yIpaBJbabe

OCTBApEHUM IIPHUXOANMA.

ITopes Ha
ao0uT

npenyseha

Mokxe HOpeMeTHTH
(dbopmupame Kanuraa,
MHBECTHLUOHE OJITyKE U
NPOAYKTUBHOCT Ha
HEKOJIMKO HauMHa.
Jlucrop3uje MOry 3HaYajHO
Jla Bapupajy ca oapehernm
KapakTepucTikama. Ha
NpUMep, OTIOPE3UBAHE
HOBYaHUX TOKOBA
3aCHOBAHO Ha JICCTHHALMjH
HE HapylIaBa MOHAIIAbe
(yxspyuyjyhu omiyke o
ylaramy).
ExoHOMCKa MHTErpanuja 1
JTUTHTAIA3aIHja
MpeJICTaBIbajy MOoceOHe
npobiieme 3a MeljyHapoHH
OKBHp TOpe3a Ha JOOuT, jep
HCKPHBIBY]Y JIOKAIH]y U
BENIMYMHY yJlarama, Kao u
MPOCTOP 32 arpeCUBHO
MOPECKO TUIAaHUPAbE
MYJITHHALMOHATHHX

KOMITIaHHja.

ITopes Ha nobuT npeayseha
ce 4ecTo rmocMaTpa Kao
HHCTPYMEHT 32 ONOPE3UBAKBE
aKIHOHapa Kopropanuja,
YHUMe ce JONPUHOCH
MIPaBeTHH]j0j TIOACITH TepeTa
Mehy mopeckum
00Be3HHUITNMA.
H3azoBu melyHapogHOT
OKBHpa nopesa Ha 00T
JONPHUHOCE NpedaliBamky
nopeckor onrepehema Ha
Mambe MOOMIIHE IopecKe
OCHOBHIIE (HIp. pa,
MOTPOIIKHA), ca IMocIeIuIaMma
Yy CMHCITYy HEj€THAKOCTH U

HoJIelie TepeTa.

TpouUIKOBH MOpecke
ycknaljenoctu npeayseha cy
BUCOKH 300T CIIOKEHUX
PauyHOBOJICTBEHHUX
CTaH/ap/ia U MOPECKUX
onpendu.
KomnkpetHo, mopecka
yckmaljeHocT je cBe
clokeHuja 3a npeayseha
KOja MOC/yjy MPEeKO IpaHMIla
(pa3nnumnTa nopecka
TIpaBHIIA).

,»PyTe® y 3aKoHy u
HeyckiIaheHocTH u3Mel)y
cHcTeMa Tope3a Ha ToOUT
npeny3eha cTBapajy 3HauajHE
MoryhHocTH 32 n3beraBame

nopesa.
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ITope3 na
A0AATY
BPEIHOCT

CwMmartpa ce mopeckum
00JINKOM KOjU Ma HajMambe
JUCTOp3Hje, jep He
HapyIaBa IPOU3BOIHE
OJUTyKE.

Ca npyre cTpaHe, MOXKe
nosehaTu niene, cMamwyjyhu
KynoBHY Moh pearHux
IUIaTa HAKOH OIIOpE3HBakba
U THME HHUPEKTHO
cMmamyjyhu moryxay pamne

cHare.

I'enepanHo, yTHI1Iaj
JUCTpUOYLIHje je nin
perpecuBaH uin
MPOIIOPLHOHAIAH.
CMameHe CTome HUCY
eduKacHe y CMUCITY
Ipepacmoene, jep He MoTy
Jla nnJkajy onpeheny
TIoMyJ1alujy (HIIp. ca HUCKUM

MIPUXOIUMA).

TpomkoBu yckiahuBama 3a
KOMIIaHHUje Cy HUXKH 32
HUHIUPEKTHE mopese (kao
mrto je I[1/IB) Hero 3a
TUpPEKTHE Iopese.
3HayajaH IpoCTop 3a yTajy
ropesa 1 nopecke rnpesape
(amp. IT/IB ja3) mojaBipyje ce
moceOHO 300T HpeKuaa y
nonenu Hartate [1/IB kaga
Cy y nutamy uHTpa-EY
business to business (b2b)

TpaHCaKLHje.

W3Bop: ayTopoB npuka3 Ha ocHOBY European Commission (2022).

I_[I/IJ'L IMOPECKUX ITPOMCHA KOje Cy WiaHuIle EY nenasno CIIpOBCJIC je O4YyBamkEe HUBOA

MMOpECKUX IMpuxola, y3 InpoMOBUCALC I/IHBeCTPIIlHja Hn CKOHOMCKOI' pacTta. FeHepaJ'IHO,

nopecke pedopme cy ce hokycHpalie Ha CMakbCHE CTOIA Ope3a Ha JOXO/IaK 10jeHaIa

u nobut mpenyseha, y3 moBehame mope3a Ha JKMBOTHY CpEOUHY WM IOpe3a Ha

OorarctBo. MehyTum, HHje cBaka mopecka MpoMeHa Ouiia jeiHaKa, Kao IITO je IPEeTXO0HO

u nokazano. [loBehame mope3a u JIOUIC OCMHUIIJbCHA (bHCKaHHa IMOJINTUKA MOTY YI'PO3UTHU

jaBHE (pMHAHCH]E, a Y KPU3HUM OKOJTHOCTHMA U €KOHOMCKH OropaBak (tadena 3.4).

Ta6ena 3.4 ngusuayanse pegopme eponckux OECD ekoHOoMH]ja TOKOM

HaHILCMI/IjCKe U T'COIMIOJIMTUYKE KpHU3C

Exonomuja IHope3 Ha noxoxak rpahana Ilope3 Ha noouT npeayseha
EKOHOMMJE Y PA3BOJY U YCIIOHY
Jleronuja je cMammIIa HajBehy TIOpecKy
. cromy ca 31,4% na 31% y 2021. rogunm.
JleToHmja . Y ° °y
HajBuma ctona ce ogHOCH Ha TOAUIIHE
npuxoze uzHaza 78.100 espa.
IMosecka je, nokymiaBajyhu aa ce yriiena Ha
Ecronnjy, ycBojuiIa HOBO IOPECKO IPaBHIIO
2021. roguHe KOje A03BoJbaBa npeaysehnma
ca MPUXOJUMa MambHUM 0] 23 MUJIMOHA €Bpa
[Nosbcka je omoOpuita miaH mopecke Jla ce OIope3yjy caMmo Ha IPUX0.l
pedopme, Tako3BaHU ,,lIOJHCKH IOTOBOP* JTUCTpUOYHpaH aKIMOHApUMA.
2022. rogune. Pehopma je moehana OrpaHndaBame 0Be peopMme MOTIIo Ou
npar 1opesa Ha Jjoxojak ca 1.764 espa JIOBECTH JIO yTaje ONOPE3UBOT MPHUX0/1a KaKO
IHo/bcka
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Ha 6.620 eBpa, JOK IOTPUHOC 32 6u nmpemyseha ocrana ncron mpara. 2022.

3JIPaBCTBEHO OCHTYPab€ BUILE HUjE TO/INHE CTYIINO je Ha CHary ,,I0JbCKU
OIIOPE30BaHO KA0 JIUYHU IPUXOJ. JIOTOBODP®* KOjH TIPEJCTaBJba 3HAUAJHY

IMopecke onaxmmie cy noHyhene pedopmy mopeckor cucrema. MHoOre Mepe ce

MOPECKUM OOBE3HUIMIMA Ca TOTUIIHOM
3apanom usmely 15.097 espa u 29.505
eBpa.

(doKycHupajy Ha ITOpecKe ONAKIIHIE 32
UCTpaxkuBame U pa3soj. [lopen Tora,
0J100pEH je MUHUMAJIHU TI0pe3 Ha TOOUT
npenyseha ox 10%, xoju ce mpumemyje kKana
je HeTo MpuxoJ KoMIaHuje Mamu o 1%
YKYITHOT TIPUX0/ia, HCKIJbY4yjyhH KanuTamHy

IoOHT (TpeH[ Topecke KOHKYPEHIH]e).

Yemka je y 2021. roquar TOHOBO yBela
MPOTPECHBHO OMOPE3NBAE JOXOTKA Ca
JIBa TIOpecKa pa3pesia ca HajBUIIOM

MOpecKoM cToroM of] 23% Ha TOXOTKe

Yemka

n3Hax 41.814 eBpa. M3HOC MOXOTKA je
mosehan y 2022. ronuan Ha75.264 eBpa.
Opn 2012. roauHe je npuMemUBaH
MIPOTIOPIIMOHAIHY TTOPE3 Ca CTOMOM OJ1
15%.

PA3BBUJEHE EKOHOMMJE

VY AycTpuju ce KOPUCTH NTPOTPECUBHA
nopecka crona. Haume, y 2021. roaunu

j€ TPEeIOKEHO J1a Ce HajHIKa MOpecKa Ayctpuja je 2024. cmamuiia mopes Ha J00UT

npexnyseha ca 25% Ha 23% (3acTyIIJBEHOCT
TpeH/ia mopecke KOHKypeHyje). Biaga
Takohe pazmarpa nojau3ame npara
ocnobahama on mopesa Ha 1oout 10 30.000
eBpa ca 13% Ha 15%.

CTOIIa, KOja ce MpUMemYje Ha IPBU
HMOPECKH pas3pes, cMamu ca 25% Ha 20%.
Ayctpuja  [Mlonarso, y 2022. rofuHy IpeUIOKEHO je
Jla ce CTOIa Koja ce NMpUMembYje Ha PYyTH
HopecKky paspen Takohe cMamu ca 35%
Ha 30%. Tpehe cmameme ogurpaio ce y
2023. roguan Ha Tpehu MOpecKu paspen,
KaJa je cromna je cMameHa ca 42% Ha
40%.

®paHITycKa je CHU3MIA 3aKOHCKY CTOITY
nopesa Ha 1oout npenyseha 2022. roaune Ha
®dpaHnycKa P Pery

camammux 25,83% (Tpena mopecke

KOHKypeHIIHje).
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Xosaanauja

XomaHauja je oxdanuia IpBOOUTHO
TUIAHUPAHO CMAaEH-E CTOIIE Mope3a Ha JoOUT
npenyseha Ha 21,7%, Te nmpumenunna
CYTIPOTHY Mepy Tako IITO je moBehana
3aKOHCKY CTOIIa Iope3a Ha AoOuT mpemy3eha
Ha 25,8%. JlogaTHO je BHIIU MMOPECKHU pa3pe.
nosehan ca 245.000 espa 2021. roguHe Ha
345.000 eBpa 2022. roguse.

Inanuja je 2021. noauria nopes3 Ha
J0XOJIaK 3a 2 IPOLICHTHA II0CHa 32
rpahaHe ca rOIMIIBEM MPUXOIOM H3HA
300.000 eBpa. OBo je momurio Hajsehy
IInaunnja 3aKOHCKY HOPECKy CTOIly Ha 54 mporeHTa
y nokpajunu Banencuje. [Tociensu myt
je nentpanna Biana lllmanmje
NpUJIAroIuiia HHINBHyaIHE TOPECKe
paspene Ha nHbIanujy 2008. ronuHe
HaKOH U30Mjama CBeTCKe (PMHAHCH]CKE

Kpu3e.

[manwnja je omoOpuiia HOBY MUHIMATHY
cTomy ropesa Ha noouT npexayseha ox 15%
3a 2022. roauHy, Koja ce IpuMemYyje Ha
BeJIMKE KOMIIaHHU]E Ca TOAUIIHIM IIPUXOI0M
npeko 20 MIIHOHA eBpa, TOK OaHKe U
CHEePreTCKe KOMITaHHje MOpajy Aa IuiaTe
MuHumanHo 18% (Tpena mopecke
KOHKypeHIHje). Bennke MynTHHAIIOHATHE
KoMmmaHuje ca cexumreM y [lmanuju takohe
he ce cyounTH ca BHIIIMM MOpE3UMa jep je
2021. roguHe BlaJa cMambuia nopecka
ocmobohema ca 100% Ha 95% 3a quBHICHIE

" KaIlluTaJIHC }:[O6I/ITKe 13 UHOCTPAHUX

¢bunjana.

W3Bop: ayTopoB mprka3 Ha OCHOBY https://taxfoundation.org/blog/eu-tax-trends-eu-tax-

reforms/ npucrynseeno: 17.8.2024. rogune

Onpehene exoHoMuje y pa3Bojy u ycnony (Jleronuja, [Tosbcka, Yenika), kao 1 pa3BujeHe
exoHomuje (Ayctpuja, Opanmycka, Xonanauja, [llnanuja), mpenysene cy pedopme
nopesa Ha 1o0ouT mpeayseha u/wmm mopesa Ha Joxo1ak rpahaHa ycien n3a3oBa H3a3BaHUX
MaHJEMHJCKOM U TEOMOJUTHYKOM Kpu3om (Taberma 3.4) ca mubeM MOJCTUIAHA
NpHUBpEIE, OUyBama PaJHUX MecCTa, yOnakaBama COIUjATHUX HejeqHaKocTd. Paszmor
npeny3uMama MopecKux peopMu y IOMEHYTHM €KOHOMHjama oriiefia ce y: (a) crerneny
3aBUCHOCTH O] TJIOOATHUX TOKOBa — XoinaHauja, Opaniycka u Yemka npeacTaBbajy
OTBOPEHE €KOHOMH]E, CHAYKHO MHTETPHCaHE Yy TJI00ATHE JTaHIle CHAOIeBamka, IpeMa TOME,
MPEeKUIM JaHala cHab/ieBama yciea MaHIeMHIjCKe U TeOTOJIUTHYKE KPU3€e 3HaYajHO Cy
yTUIAJEe HA HUXOBY €KOHOMCKY CTAaOMJIHOCT; (0) 3aBHCHOCTH O]l MaJlUX U CPEIEHHX
npeny3eha — Ilosbcka u JleToHuWja mMajy 3HaYajaH OCJOHAIl Y MaJIUM U CPEIEHBUM
npenysehuma koja cy 6una mehy HajyrpoKeHHjuMa HaKOH HacTylama MaHAEMHUjCKEe U
TeONOJMTUYKE KpU3e, Te Cy Mopecke pedopme ciyXuie 3a cMameme (PUHAHCH]CKOT
TepeTa W ClpeyaBama KoJjiarnca OBOT CeKTopa; (B) mpwiarohaBamy pa3IMuUTAM

buckaHUM KananureTuMa — Ayctpuja u @paHirycka KOpUCTHIIE Cy oBe pedopme 3apaj
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OYyBama BHCOKOT CTaHJAapJa COLMjaJIHE 3aIUTHUTE, JIOK Cy C Apyre crpane Jleronuja u
Yemka KOPHUCTHIIC NMPWIMKY 3a NpuiiarohaBambe KOHKYPEHTHOCTH CBOJHX IMOPECKHX
HOJIMTHKA; (T) TEONOIUTHYKOM KOHTEeKcTy — Jletonuja, [Tosbeka, Uenika npeacraBibajy
exonomuje EY koje cy 6uie AMPeKTHO MoroleHe reornomTHIKOM KPU30M, T€ Cy TIOPECKe

IMMOJIMTUKE CIIYKUJIC Ka0 MHCTPYMCHT 3a OAPKABAKHC MAKPOCKOHOMCKEC CTAOUJIHOCTH.

Hupektusa o I1/IB nocrasspa onmtu okBup 3a crone I1/IB ynyrap EY. ¥V okBupy oBe
JlupexTuBe, Ha CBaKOj AP)KaBU WIAHHIIM j€ 1a oapean 0poj u HuBo cBojux croma [1/IB u
KaTeropuje qobapa Ha Koje ce cBaka ctomna npuMmemyje (European Commission, 2022). ¥

tabenu 3.5 cy npeacraBibene pedopme [1/IB y eBponickum OECD ekoHomujama.

Ta6ena 3.5 Uanusuayanse pepopme esponckux OECD ekoHOMHja Koje ce IPUMERY]Y

ox 1. janyapa 2024. ronune

Exonomuja ITope3 Ha noaaTy BpeaHOCT

On 1. janyapa 2024. roguHe crangapana crona [1/IB moeehana je ca 20% Ha 22%.

JIoK HUBO CHIDKCHE CTOIIE HHje MPOMEHHCH, Bajke JIBe CHIDKEHE cTome o1 5% u 9%.

Ectonnja

On 1. janyapa 2024. roguHe cTaHIapAHA CTOMA OcTaje HempoMemeHa (21%), ok je

Yemrka CHIDKEHA CTOoIa KOHCONuI0oBaHa Ha 12%, ymMecTo mpuMeHe JBe CTOIe Y IPETX0JHOM
nepuony ox 10% u 15%.
Opn 1. jaryapa 2024. ronuHe cTaHmapIHe, cpeame u cHibkeHe crome [1/IB mosehane
¢y 3a lom: cranmapaHa cromna je nosehana Ha 17% (y omHocy Ha npehammux 16%);
cpemmba cromna je nmosehana Ha 14% (y oxnocy Ha 13%), oBa cToma ce IpuMemyje Ha

JlykcemOypr

HCTIOpyKe 00apa U yciayra Kao MITo Cy: YBPCTa MUHEPAITHa TOpHUBa, MUHEPAITHA Yiba
M JIpBO HAMEFHEHO 3a TOPUBO, TIPEMapaTH 3a JEeTEPIIEHTE W MPENapary 3a yumhemne,
Heka BuHAa. CHMKEHA CTOMa Ce MpHUMEEbyje Ha J0o0pa M yciayre Koje ce OJHOCEe Ha
TEYHHU WM Tac 3a TPejame, OCBETJhCHE U MOTOPHO TOPHBO, JOK je 3a oapeljeHa

YMCETHHYKA [iCJia CTOIa noBehana Ha 8%.

W3Bop: ayTopoB npuka3 Ha ocHOBY European Commission, 2024 https://taxation-

customs.ec.europa.eu/taxation/value-added-tax-vat/vat-rates_en npucTyImbeHO:
16.8.2024. roqune

Pedopme I1/IB koje cy crynwie Ha cHary ox 1. janyapa 2024. ronune y Ectonuju,
Yemkoj u JlykceMOypry, pe3ynrart cy crequpuIHIX €eKOHOMCKUX U (QUCKAIHUX MOTpeda
(tabena 3.5). Ecronuja je mosehasana crony I1/1B xao geo nopeckux pepopmu y okBUpY
KOjUX je Wb jadame JUTHTalIHe ekoHoMmHuje u npusiauewma C/AU. Ca npyre crpase,
Yemika je pactepeTuia cpelliby Kilacy y CBEeTIy MHQIIalMje U TPOLIKOBA pasia, CMambuia
aJIMAHUCTPATHBHY CIIO)KEHOCT W ToBehalla TpPaHCIIAPEHTHOCT IOPECKOT CHCTEMA.
JlykcemOypr je ycKjiaauo MOpecKe IOJUTHKE ca TJI00alHUM CTaHgapauMa 3apaj

O4YyBamka KOHKYPCHTHOCTH U CKOHOMCKC CTaOUITHOCTH.
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APYI'U JEO —- METOICKHU ACIIEKTU U EMIIUPUJCKH
PE3VIITATH
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IV IOIVIABJBE — EKOHOMETPUJCKHU OKBUP

1. Ilpersaen auteparype

Mopnenu manena, MpENCTaBJbajy CKyN IoJaTaka Koju mpatH oipeheHu ys3opak (Ha
MHUKPOEKOHOMCKOM HHBOY, HIIp. mpeny3eha mim Ha MaKpOEKOHOMCKOM HHBOY, HIIP.
€KOHOMH]ja) TOKOM BpeMeHa (1) ¥ Hy/IM 3HauajHa 3anakama O CBAaKOM WiaHy y3opka (V).
JloctynHOCT mopataka koju omoryhyjy HmpHMeHy Mojenia TaHela je TNpOIIMpeHa y
HOCTIeIIbUX HEKOJIMKO ACLeHUja U YKJbYUyje MPUMEHY U y pa3BUjeHUM €KOHOMHjama U 'y

€KOHOMHjaMa y pa3Bojy U YCIIOHY.

[IpBe crymmje o maHenuma mojaBwie cy ce 1960-ux roguMHa ca MHOKpeTameM
HanponanHux JOHTUTYIMHATHUX HMCTPOKMBAmba MCKYCTBa Ha TPXKHUINTY, KOje CY
3aCHOBaHE Ha XWJbaJaMa MUKPOEKOHOMCKHUX MojaTaka (yKJbydyjy MOJaTKe O HIUPOKOM
CIIEKTPY CTaBOBa, NOHAIIAmka U Joraljaja Be3aHUX 3a IIKOJIOBAaE, 3aMoll/baBamke, Opak,
MJIOJTHOCT, 00YKY, OpHUTy O €M, 3[paBjbe U ynoTpeOy Apora M ajKoxoJia) y peIaTUBHO
KparkoM BpEMEHCKOM Iepuony. Jlpyra BakHa TaHeNd CTyaWja OJHOCWIIA C€ Ha
NPUKYIUbAabe TMaHeN MojaTaka O JWHAMUYKUM MPUXOIUMa CIPOBEIEHO Ol CTpaHE
VYuusepsutera y Muunreny (PSID). [Topen HaBeneHOT, MOCTOjU jOIIT HEKOTUKO BaKHHUX
CTyIMja 3aCHOBAaHMX Ha IMOJAIMMa MaHeNla y KojuMa Cy 3HadajaH JONpHHOC nanu Borus
(1981), Ashenfelter u Solon (1982), Becketti et al. (1988). ¥V koHTEKCTy pacmoI0KUBUX
MUKPOEKOHOMCKHX IT0/IaTaka raHena, y EBponu mocToju HEKOJIMKO JprKaBa YWiaHUIIA KOje
MMajy CBOja TONWIIMa (MM KBapTalHa M MECEUHA) UCTPaKHUBamba, HEKa O] HHUX CY:
XOJIaHJCKU colmo-ekoHOMcKHU naHen (SEP), Hemauku maHen 3a colujaaHy €KOHOMH]Y
(GSOEP) nykcemOypuiku — corujamHo-ekoHomcku nanen (PSELL), Opurtancko

ucTpaxkuBame nomahuncrasa (BHPS).

JleBenecere roauHe NPOIUIOr BeKa O3HayaBajy IEpUO] pa3BOja EKOHOMETPH)CKUX
TEXHUKa W CBe Behy JOCTYIHOCT TojaTaka KOjH c€ THYYy MaKpOSKOHOMCKHX MaHena.
Hanuonanue jenuHuile 3a NpUKyIUbame IMOJaTaka 3aBojia 3a CTaTHUCTUKY EBporckux
3ajenuuua (Eurostat), xao oarosop Ha cBe Behy Tpaxwmy y EVY 3a ynopenuBum
uH(popMaIjaMa MmMUpPOM JpkaBa WiaHWIa (0 TPHUXOAUMA, Paay W 3alollJbaBamby,
CUPOMAILITBY U COILMjaJIHO] UCKJbYYEHOCTH ), 3aMl0UeNH Cy KOOPAUHAILIN]Y U OBE3UBAHE
nocrojehrx HalMOHAJIHMUX MaHela Koju cy oMoryhmnm oOyXBaT MakpOEKOHOMCKHX
Bapujabiau y Jy’KeM BPeMEHCKOM Nepuofy (Makpo MaHeNn), 3a Pa3iuKy Ol MPBOOUTHUX
CTy/lMja 3aCHOBaHMX Ha MOCMaTpamy BEJIUKOr Opoja jeMMHUIA Y KPAaTKOM BPEMEHCKOM
nepuoay (KjiacuuHU — MUKpO naHenu). JlocTynmHocT nojnataka Ha 6e6 cajmosuma CBETCKe

6anke (World Bank - WB), EBpocrara (Eurostat), Mel)ynaponnor monetapHor ¢oHaa
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(International Monetary Fund - IMF), Opraau3aiuje 3a eKOHOMCKY capajmy U pa3Boj
(OECD), utn., omoryhyjy masbu pa3Boj M ycaBpIlIaBamke €KOHOMETPHJCKHUX TEXHHKA.
MNako cBe mopaTke maHena KapakTEpHINy ABe TUMEH3Huje: N mpocTtopHa quMeHsuja (0poj
nocMaTpaHuXx jenuHuna) u 7' BpeMeHcKka quMmeHsuja, Petar Pedroni je moxenno moxene
nojaTaka rnaHesia Ha MUKpO M Makpo nanene. JleTabHuju npuKa3 KapakTeprucTUKa MUKPO

¥ MaKpo naHeJsa npeacTaBibeH je y Tabenu 4.1.

Ta6ena 4.1 Kapakrepuctrke MUKpO (KIIACHUHUX) Y OTHOCY Ha MaKkpo MOjIeJie MaHesa

Cneuunduynoctu Muxkpo nanenu Makpo nanenu
N>100 gecto N>1000 (najuenrhe Hajuemrhe N<100 (3emibe,
N uHaAMBHIYE, ipeay3eha, PETHOHY, ...);
nmomahuHCTBA);
T<10, gecto kpahin nepuon on Hajuemrhe T>20 (roguiimm,
T T<5 (romuIlky MOAAIIN); KBapTaJIHU, MECCUHH TTOJIAIIH );
IIpernocTaBke N—oo N, T—w
[IpeTnocraBibeHa XOMOTEHOCT,
IMapamerpu JIOK WHAWBUAYaITHA U BPEMEHCKH J103BOJbEHA XETEPOT€HOCT
nmapameTpu o0yXxBarajy CBY n3Mel)y jennHUIa MocMarpama;
XETEPOreHOCT;
Kapakrepucruke Moryha HecranuoHapHOCT,
Bapujadian CranmoHapHOCT CTPYKTYpPHH JIOMOBH, TIOCTOjambe
TPEHIA;
[locToju, anmu cy nocTymHu Hajueurhe moctoju, anu
Ennorenoct WHCTPYMEHTH (YKIbY4y]jyhu HEJI0CTajy a/IeKBaTHH

BpEeIHOCT mocTtojehux Bapujadmu

ca IIOMaKOM);

HHCTPYMEHTH;

3aBucHoct n3mehy

HpeTHOCTaBJ’ba CC€ HC3aBHUCHOCT

Moxe ce TECTUPpATH U

YHOpeaHux usmely ynopennux nomaraka 00yXBaTHTH MOJIEIIOM;
nojiaTaKka TaHena;
dukcHa crieruduKamja
(xoBapujanmonn meton) — FE; Merton rpynaux cpequna (MQG);
CTOXaCTHUYKa CrenrpUKaIyja METOJ 3IPY’KEHUX TPYITHAX
Metonn (MeTox yomUTEeHNX HajMambHX cpeauna (PMG);
(01(3:871:%): %1 KBaJ[para ca KOMIOHEHTaMa METO]I 3ajeTHUYKHX

ciy4dajue rperike) — OLS/RE;
METO/] YOITIITEHUX MOMEHATa —
GMM;
METO/ MTaHeJI KOPUTOBAHE

crannapaue rpemke — PCSE;

kopenucanux edexara (CCE);
METO TMHAMUYKHAX
33j€THUYUKHUX KOPETUCAHUX

edexkara (DCCE);

N3Bop: IIpuka3 aytopa Ha ocHoBy Glavaski (2016) u Eberhardt (2011).

153



VY3umajyhu y 003up HaBeIeHy TUCTUHKIM]Y U3Mel)y MUKPO M Makpo MaHesna y OHOCY Ha
NPUPOY TOJaTaka M TUMEH3H]y Y30pKa HEOIXOJHA je MPUMEHa aJIeKBaTHUX Mojesa
BUXOBOT 00yxBara. Hamme, y MUKpO maHenMMa ce mpeTHnocTaBiba XOMOT'€HOCT, a CBaKa
XETEepOTreHOCT ce 00yXBaTa KpO3 MHAMBUAYAIHY U BPEMEHCKY TUMEH3H]Y, IPH YeMy
MHUKPO TaHEIH HMMajy PEeIaTUBHO KpaTrKy AWMEH3Wjy 1, mTO MOXe OUTH OICHEHO
npuMeHoM ¢ukcHe/cToxactuuke crenudukanuje (Hsiao, 2003, 2007; Baltagi, 2008).
Hajuenrhe ce kopucTe KOBapHjallMOHU METOI M METOJ YOIIIITCHUX HajMamkUX KBajpara

ca KOMITIOHEHTaMa CIIy4ajHe TPeIKe.

[lpuMeHa EKOHOMETPHUjCKUX MeToda MPHIMKOM aHallM3e WMIUIMKAIFja MOJUTHKA
OIOpEe3HBaka Ha MAKPOCKOHOMCKE IepPOpMaHCce UMILTUIIUPA HEOTTXOIHOCT pa3MaTparmba
U IpUMEHe MeToza Koju he omoryhutn Hajnoy3nanuje omnene. Haume, y cnydajy na cy y
CTBApHOCTH KOCQUIMJEHTH XETEPOreHH, METOIE Ca XOMOTE€HHM pPErpeCHOHHM
napaMmeTpuma /ajy HekoHsuctentHe ouene (Pesaran, Shin u Smith, 1999). [Ipema Tome,
O] TIPECY/THOT 3Hauaja je pa3MOTPHUTU METOJIE KOju 00yXBaTajy MOMEHYTY XETePOr€HOCT.
VYrmaBHoM KopuinheHe MeTofe Koje IMOApa3yMeBajy XETEPOTeHOCT pPErpecCHOHUX
KoeuIMjeHara y CTpyKTypHO] TUMEH3HU]U, a poOyCHE Cy Ha ayTOKOpeanujy u oapehene
dbopme eHIoreHoCTH cy MeToq (3ApYyKeHux) rpynHux cpenuna (Mean Group — MG u
Pooled Mean Group — PMGQG) pa3Bujenux on ctpane Pesaran u Smith (1995) u Pesaran et
al. (1999). C 063upoM Ha JMMHUTUPAHOCT MPETXOJHO MOMEHYTHUX METOJa Yy IOIvIery
oOyxBara 3aBUCHOCTH TIO/IaTaKa YIOPEIHHUX Mpeceka, CBe Yemhe ce MpuMembYjy MOJIEIH
KOJU y3UMajy y 0O3Up IMOCTOjam€ 3aBHCHOCTH IOJaTaka YIMOpEeIHUX Ipeceka (cross-
sectional dependence — CSD). Peu je 0 MeTogaMa 3ajeIHUYKUX KOpeTUCaHUX edekara
(Common Correlated Effects — CCE), 3ajeqHUUKMX KOpeIUCaHUX edekara TpylHe
cpenune (Common Corelated Effects Mean Group — CCEMG), o06jenumeHnx
3ajeqHUuUKuX Kopenucanux edexara (Common Correlated Effects Pooled — CCEP),
npomupene rpynHe cpenuHe (Augmented Mean Group — AMG), IUHAMUYKUX
3ajeIHUUKUX Kopemucanux edekara (Dynamic Common Correlated Effects — DCCE)
pa3BujeHux of crpane Bai u Ng (2004), Pesaran (2006), Baltagi, Bresson u Pirotte (2008).
Cymrruna CCE wmerona 3acHMBa ce 'y jAeuHUCamy M KBAaHTU(UKOBABY XETEPOTEHOT
dakTopckor onrepehema Kao MOCIeauIe AeI0Balkba HeUICHTU(PUKOBAHUX IIIOKOBA KOJU
JIOBOJIE JIO TIOCTOjarka 3aBUCHOCTH TIO/IaTaka YIOpeIHHX mpeceka. Hanme, oBe meroze
omoryhyjy oOyxBar 3aBHUCHOCTM TIOfaTaka yIOPEIHUX IIpeceka H MOry OuTH
cnenuUKOBaHM Ha BHIE HauyuWHA. Y CIy4ajy KaJa Cy PEerpecuoHH MapameTpu Hu
dakropcko omnrtepeheme xereporenn ped je o Meronry CCEMG, mok meron AMG
yKJbYUyje nuHaMu4Kku Kopenamuonn gaktop. Metoq DCCE omoryhyje nocienny omeny
JUHAMUYKOT TaHesa JofaBameM Jolmbe (/lag) cpeame BPpeTHOCTH YIIOPEIHOT Mpeceka.
Kpyuujanan nonpunoc noctojehoj nmureparypu, kopucrehu CCE metone onemuBama,
namu cy Fuertes, Coakley m Smith (2004), Eberhardt u Bond (2009), Eberhardt u Teal
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(2010), Eberhardt, Helmers u Strauss (2013), Ditzen (2018, 2019, 2021).

2. Kapakrepucruke Mojesia nmaHeJja

PazHoBpcHOCT cniernudukaiyja Moiea maHena cy o KpyIHjaTHoOT 3Hayaja 3a eKOHOMCKa
ucTpaxkuBama. CXOIHO pACHOJIOKHMBHM IOJAllMMa W IMJbY aHaim3e, Mmoryhe je
OTpENICTUTH CE€ 3a NpPUMEHY Mojelia TaHejda Koju y HajBehoj mepu oxarorapajy
NOCTaBJbCHUM HCTPOKUBAYKMM NHTamuMa. [Ipu Tome, cBe crenudukaiyje Mojena
nanena (Oni1o 1a je ped 0 MUPKO HIIM MaKpO MaHeIMMa) IMajy HU3 3Ha4ajHUX NPeIHOCTH
y OIHOCY Ha TPaJMIIMOHAIIHE CKYIIOBE YIMOPEIHUX IOJaTaka WM BPEMEHCKE CepHje
(Hsiao, 2022):

1) Ipeuusnuje oueHe mnapamerapa mojaena. Mcrpaxxupaun 4eCTo MOTY J1a TOOH]y
BeJIMKU Opoj mojaraka kopuctehu Mojene maHena, MTO MOOOJbIIaBA €(UKACHOCT
E€KOHOMETPHJCKHUX OlleHa, 00e30ehyjyhu “Buiie mHdopmaryja, BUIlIEe BapyjaOHIHOCTH,
Mame KOJMHEApHOCTH u3Mel)y Bapujaliu, BUIIE CTEIIeHU ciao0oe u Behy epukacHoCT”
(Baltagi 2008).

2) HcToBpeMeHO ce OTKPHBAjy CTPYKTYPHHM M JIMHAMUYKH OJHOCH. EKOHOMCKO
NOHAIIakEe j€ MHXEPEeHTHO JAWHAMHYHO 300T HHeplHje JbYJACKOI IOHallakba U
WHCTUTYLIMOHAJHE PpUTHIHOCTH. Mel)yTiM, CKyTTOBH IofiaTaka yropeaHuX Ipeceka HUCY
MIOTO/IHY 32 OLIEHY JUHAMUYKHX yTHUIIaja, TOK MOJAll BpPEMEHCKHX cepuja He MpHUKa3yjy
CTpyKTypHE paznuuurocTd. CTora je MpeaHoCT MojaTaka naHena MoryhHocT oreHe
POMEHA y CTPYKTYpPH TOKOM BpeMeHa, KOMOWHOBAaWmEM [BE TUMEH3Hje II0jaTaKa.
MoryhHocT oOyxBara ITUHAMUKE y KpeTamy j€ O MoceOHe BaXXHOCTHU INpPU aHAIU3U
MaKpOEKOHOMCKHUX BapHjaliu.

3) KonTpoaucame yTMIaja H30CTaB/beHMX Bapujald/u, WHANBUAYAJIHE HJIH
BpeMEHCKe XeTeporeHocTH. YoOu4ajeHO EKOHOMETPHUJCKO MHUTAmkEe KOje Ce YeCTO
MojaBJbyje€ y EMIIMPUJCKUM CTyAHjaMa je TBpAma Ja cy oOjammaBajyhe Bapujabne y
KOpenaluju ca M30CTAaBJbEHUM (IIOTPELIHO M3MEPEHUM, HEONa)XeHWM) BapHjaliama.
Kopumrhewem nonaraka naHena Moxe ce JONPUHETH pellaBamy WM yOlakaBamby OBeE
TBpAKE. YTUIIA] HenocTajyhux miaM HeBUIUBMBUX BapujaOnu Moke OUTH MHIUPEKTHO
oOyxBaheH kopuihemeM TeHIEHIIM]a Y KpeTamby Y OKBUPY BPEMEHCKOT 1uMeH3Hje T, Kao
U TEeH/ICHIIMja y KpeTamy Io/iaTaKa yIopeaHUX Ipeceka (XeTeporeHoCTH) y AUMeH3uju N
(Hsiao, 2022).

4) T'enepucame npeuusHujux npeasulama 3a nojennHavuHe Ucxoge. YKOJIMKO Cy
WH/IVMBUJyallHA TIOHANamka CJIWYHA W YCIIOBJbeHA ofpeheHnMM KpuTepujymnmMa,
o0jenumaBambe TOfaTaka MOXE  pe3yATHpaTd MPelu3HUjUM  TpeaBubamuma

nojeaMHauYHuX ucxona. Ha nmpumep, kaga Henoctajy nHpopmaluje o jeIHOj eKOHOMU]H,
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NOoJalyY TIaHesa Hy/le IPWIKMKY J1a ce pa3yMe KpeTame Bapujadbnu Tako mro he ce Buaetu
Kako Cy ce ocraje ekoHoMmuje moHamane. Crora, AoAaBambeM MHQOpPMalMja O IPYTHM
€KOHOMHjaMa | 3amnakambuMa JOTHYHE €KOHOMHU]e, Moryhe je TOOWTH TavyHHU]y CIUKY O
KOHKPETHO] €KOHOMHU]H Koja je (okyc ananusze (Hsiao, Appelbe u Dineen, 1993).

5) U3beraBa ce mnpoldaeM arperupama, Kao Hu mnpodgem mu3dopa
penpe3eHTATHBHOI Mepuoaa mocMarpama. [lonanu nmanena Hajuenthe oOyxsarajy of
HEKOJIMKO JIeCeTHHA /0 HEKOJMKO CTOTHMHA jeJUHHIIA IOoCMarpama IITO CMambyje
MOTyhHOCT MPUCTPACHOCTH KOja O HacTasjla arperupameM THX YIIOPEIHUX MOJIaTaka.

6) IlojenHocTaB/beme H3PAYYHABAHA M CTATHCTHYKOTI 3aK/by4HBama. Kako cy
JIBE€ AMMEH3Hje MPUCYTHE Yy MojalrMMa NaHela: JUMEeH3Mja yHopeaHux nojaaraka (N) u
nuMmeH3dja BpeMeHcke cepuje (7), oOuyHO OM ce ouekuBalio Ja OW OlleHa WU
3aKJbYUHMBAIGE y TaHEIuMa OWIIO CIIOKEHHje Of 3aKJbyuMBamba 3aCHOBAHOT CaMO Ha
YIOPEIHUM TIOJalliMa WJIH BPEMEHCKUM cepujama. MelyyTum, MocToje CUTyaruje y
KOjHMa TOCTYITHOCT IaHeJ MoAaTaka 3anpaBo OJaKIllaBa U3pauyyHaBambe U 3aKJbyUHUBabE
y cnyuajy: (a) ananuze HeCMAWUOHAPHUX 6PEMEHCKUX cepuja — TONAI BPEMEHCKE
cepuje Hucy cradbunau (Dickey u Fuller, 1981). MelyTum, ako cy IOCTyIHH MOIAIH
naHena, Moryhe je TIokasatd Ja TpaHHYHE TUCTpUOYIMje MHOTHX OIlEHA OCTajy
ACUMITOTCKU HOPMAJIHO pacniopehene kopuinhemeM eHTpanne rpanndae Teopeme (Im,
Pesaran u Shin, 2003); (6) epeuike y mepery — eKOHOMETPH]CKU MOJIE] 3aCHOBaH CaMo
Ha YIOpPEJIHUM MoJanuMa MoXKe OWTH HEeIOBOJFHO IPEIH3aH YCIEA TpelaKa Mepema.
Kana je noctymHo Buiie orncepnaiyja 3a oapeheny eKOHOMHU]y WU BpeMe, MojeuHauHe
IpelIKe Y Mepewy OMBajy Mame pPeJeBaHTHE, (B) MPUCYCHIEA MYTMUKOIUHEAPHOCHU -
MojaBa MYJITHKOJIMHEAPHOCTH j€ CBeleHAa Ha MHHMMYM Yy TOJalMa TaHela jep CBe

eKCIJIaHATOpHE Bapujadiie Bapupajy y BpeMEHY U MPOCTOPY.

[Topen HaBeaeHUX MPEAHOCTH KopulThema Mojiesia maHesa 3a MoTpede eKOHOMETPH)CKUX
UCTPaXHBama Koje Cy MPHUCYTHE M y CIIy4ajy MHUKPO M Makpo IaHela, HEONXOIHO je
yKa3aTH 1 Ha U3BECHA OIpaHuYeHa KapaKTepucTH4Ha 3a Mozene nanena (Arellano, 2003;
Baltagi, 2008; Wooldridge, 2010; Hsiao u Wan, 2014). MehyTtum, y oBoM cityuajy je
noTpeOHO HaNpaBUTHU AMCTUHKIM]Y U3Mel)y orpaHnderma KapaKTepUCTHYHA 3a MHUKPO
nanesne (mpo6jemM au3ajHa ¥ MPUKYIUbamka Mojaraka, TUCTOp3uja KOPEKIIHje TPEIIKE) Y
OJTHOCY HA OTPAHHYEHa Y MAKPO NaHeJINMa, KOJU CY Y POKYyCy TOKTOPCKE TUCEpTalnje.
Onena Makpo maHena CyodeHa je ca cieiaehuM eKOHOMEeTPHjCKMM H3a30BHMa U
OrpaHUYEHUMa:

1) Enporenoct. Arperupanv mojamy Cy 4Ye€CTO €HJIOTCHH, OJHOCHO HE3aBHCHE
Bapujabiie Mory OHWTH IIOBE€3aHE ca TPEIIKOM Mojena, INTO MOXKE JOBECTH JI0
npuctpacHux oeHa (Blundell u Bond, 1998).

2) 3aBHCHOCT NOJATaKa yNOpPeIHMX Npeceka. Makpo maHenu o JIp)kaBaMa WU

pEerMoHMMa, ca AYyTMM BPEMEHCKHMM cepHjama Koju He y3uMajy y 003up MelyapaBHY
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3aBHCHOCT, MOTY JIOBECTH JI0 MOTpEIIHUX 3akjbydaka. OOyxBaT 3aBUCHOCTH IOAATaKa
YIOPEIHHUX TpeceKa MOoKa3ajo ce BAKHUM NPU YTUIAJy HAa 3aKJbyYKE CKOHOMETPHjCKE
ananu3e. [Ipema ToMe, y eKOHOMETPH]jCKO] aHAITU3H CE TPEIIaKy aITePHATHBHHA TECTOBH
JeIMHUYHUX KOpEeHa, Ka0 M METOJ/E OLICHhUBamha KOjH y3uMajy y 003Hp OBY 3aBHCHOCT,
koju he y HactaBky OutH nerasbHO aHanusupanu (Sarafidis m Wansbeek, 2012; Everaert
u De Groote, 2016; Pesaran, 2021).

3) IIpoOieM BpeMeHCKe CTAOMIHOCTH. MaKpOSKOHOMCKH TOJIAIN CE MEHa]y Kpo3
BpeMe, a CTaTUYKU MOJENH KOjU CE€ KOPHUCTE y MaKpo NaHeIMMa MOXKAa HE YCHejy
MpaBWIIHO Ja 00yxBate quHammudke edekre (Arellano, 2003). Pememe ce youaBa y orieH!
JTUHAMHUYKHX MOJIeJia TlaHesa, Koju he y HacTaBKy OMTH JIeTaJbHO 00jallmheHU (TTOTVIaBIbe
IV, Tauka 4).

4) IIpob6aem npexkoMepHe xereporeHoctu. OrpaHuyema MOJENIa MAaKpo IaHena
HACTajy Kao TMOCJIEIHIa KOMIUIEKCHOCTH Mojesa, Koja ca coOOM HOCH KOMIUIEKCHE
npobneme. Hekana caBpeMeHu MOJENU KOjU J103BOJbaBajy XeTeporeHocT y Behoj mepu
(cmoOomHoOr wiaHa, CBUX Koe(HIIMjeHaTa, KpaTKOpOYyHE W JIYTrOpOYHE Be3e), HE MOTy

00e30eauTH afeKkBaTHy eKOHOMCKY nHTepnpetarnyjy (Glavaski, 2016).

3. KinacuuHu Moae/ i maHeJja

3.1 Mopaea ca pMKCHMM/CTOXACTHYKUM WHIAMBHAYATHUM H/WUJIH BPeMEHCKUM

epexTmMa

[IpernocraBiba ce jga mapamMeTpu perpecuje y crneuudukanmjaMma ca (UKCHUM
(croxacTMUKMM) IapaMeTpUMa Bapupajy AyX jeaHe uiau obe numensuje. Kako Ou ce
J00M0 MOJEN ca MOXKEJbHUM KapaKTepHUCTUKaMa 33 W3HOLICHE MOy3/1aHUX 3aKJbydaka,
noTpeOHO je MOzIeIoM 00YXBAaTUTH BapHjalitje 3aBUCHE IPOMEHIbHUBE NPeEMa Pa3IHUUTHM
jeAMHuIIamMa rnocmarpama. Jlakiie, HEOmXOoJHO je neduHHCATH MOAENT KOjU IpaBH
JTUCTUHKIM]Y u3Mel)y yTulaja jeJuHuIa TocMaTpama U To 00jallibaBa Kpo3 pa3inuuTe
olleHe ci1o0oAHMX wiaHoBa. Mozen koju oBo omoryhyje ce Ha3zuBa Moaes (GUKCHUX
HHIMBHIYAJTHMX edekara U YKOIMKO uMa K HE3aBUCHUX NPOMEHJBHBHX MOXE Ce

3anucary Ha cinenehu HaunH (Hsiao, 2003; Baltagi, 2008):
Yie = by + X2 biXpie + Vi 4.2)
i=12,..NV;t=12..7

CroGoman uiaH Bapypa, ajld caMo T10 jeJMHHIN T0CMaTpamba, IpeMa ToOMe BaXu: Dyj; =

b;;,3acBet,kao u by = by, 3a cee i, t u k=2,...,.K. IIpema Tome, Moryhe je pasioxuTu
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cno0ofaH 4iaH Ha JIBE CacTaBHE KOMIIOHEHTE: 3ajeJIHMYKy KOHCTaHTy by Wu
UHAUBHUAYaIHE eeKTe [L; . Y TOM cllyuyajy UHIUBUIYaTHU e(PEeKTH MPe/ICTaB/bajy YTHUIIA]
M30CTaBJbEHUX BapHjabiy Ol yTUIaja HA BapHjallnjy 3aBUCHE NMPOMEHJbUBE, HAKO HHUCY

CKCINIMOUTHO YKJBYUCHC Y MOJCII.

Monen ¢ukcHux edekara Takohe Moke umatru u cienehu oOmuk (Balestra u
Krishnakumar, 2008):

Vie = by + Wi D=abeXpir + Vi 4.3)
=12, . N t=12..7

OcHOBHA KapaKTEpUCTHKA HHINBUIYaTHIX Bapujadin jecte 1a ce mweHe BpeaHocTH: (1)
pa3IuKyjy MO jeIWHUIM MOcCMarpama — MOCTOjU Teorpadcka MPUIIATHOCT KOja HOCH
onpeheHe KapakTepHCTHKE, Pa3BHjEeHOCT HH(MPACTPYKType, OOpa3oBHM HUBO, HHBO
Kopymiuje, anu (2) He Memajy ce TOKOM BpeMeHa. [Ipema Tome, HHIUBUIYaTHH €eKTH
Wi CY CacTaBHHM JI€0 BapHjabMIHOT CJIOOOMHOT WiaHa by; Koju Kao (pUKCHHU W HENO3HATH
napaMmeTpu Mepe edekre N30CTaB/bEeHUX BapHjadiH 1Mo MojalMa yIopeIHUX Mpeceka.
VYKONMKO je HEeOmXOmHO 300T TpHUpPOAE HUCTpaKWBama, y Moaen ca (QuKcHUM
WHIMBUIYATHUM e(ekTnMa Moryhe je yKJby4yHBame BEIITAaYKUX MPOMEHJbUBUX 32
jenuHMIle mocMaTpama. Y TOM Ciydajy cinoOomHu wiad by; 3aapikaBa BapHjaGHIHOCT,
anu y3uma (PUKCHE BPETHOCTHU PA3IMIUTHX jeTNHHIIA TOCMAaTPamka, a MOJIEN UMa cienehn

00JIHK:

Yie = bitJ1 + bi2Jz + banJn Xkep biXpie + ie 4.4)
rie Baxu: j1=1 3a i=1, 0 3a ocrano; j>=1 3a i=2, 0 3a ocrtano; ... jy=1 3a i=N, 0 3a ocTao.

HeormnxonHo je HaBecTH Moia3He MPETIOCTABKE 3a CIy4ajHy IpEIIKy Mojaeia (pUKCHUX

uHAuBUAyanHux edekara (Jovici¢ u Dragutinovi¢ Mitrovi¢, 2011):

(1) Cnydajue rpemike Cy HE3aBHCHO U TOMAj€AHAKO AUCTPUOyHUpaHE ca HYITOM
OYEeKMBAHOM BpenHolIhy, MMajy KOHCTaHTy BapujaHCcy U Mel)ycoOHO Cy He3aBHCHe.
IIpema Tome, Baxu cnenehe: E(vie) = 0; E(vie,vjs) = 00> 3a i=j u t=s; E(vit, vjs) = 0 3a i=j
U I£S, i£] U =S, i#] U t£s;

(2) CnyuajHe Tpemike cy He3aBHCHE Ol 00jalImaBajyhux NpOMEHJBUBUX Y MOEIY.

Haxute, Baxu: E(vidxic)=03acBeint.

VY cnyuajy kama cy HaBe/l€HE IOJIa3HE MPETIOCTAaBKE HCIYH-E€HE, MOJENl CE OlEeHY]je
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NPUMEHOM METOJie OOMYHUX HajMamwux kBaapara (Ordinary Least Squares — OLS).
VKOJIMKO c€ YKJby4e W BEIITAuKe MPOMEHJBHBE Taja Ce KOPUCTH METOJ HajMamHX
KBaJlpaTa ca BeITadykuM Bapujabmama (Least Squares Dummy Variable — LSDYV).
Mebhytum, yKOIMKO HHCY HCIyHEHE NPETHOCTaBKe Kojeé Cce OAHOoce Ha
XOMOCKETACTHYHOCT W/WiH Mel)ycoOHYy He3aBUCHOCT Tpelliaka Vit, HEIPUCTPACHE OlCHE
HEMO3HAaTUX [apaMeTapa MOIy ce J0OMTH NPUMEHOM Meroie (HUKCHUX edekaTta
YONIITEeHUX HajMamuXx KkBaapara (Fixed Effects Generalised Least Squares Method -
FEGLS).

JlonatHo, YKOJIMKO Y MOJIETY ITOCTOjH BEJIMKH OpOj jeIMHUIIA TocMarpama (V) moxke mohu
70 TpoOiemMa TMPHINKOM OLCHHBAaKka, jep M0ja3u 10 T'yOWTKa CTEIeHH ciodone ¢
003upoM na ce nopen K-/ perpecHoHHX mapamerapa onewyje u N Opoj mapamerapa y3
BEIITauKe MpOMeHJbUBe. [IpeMa ToMe, HEOTIXOIHO je U3BPIIUTH TpaHC(HOpMaIUjy Mojesa
koju he omoryhutn ycremHo onemrBame Mojena GUKCHUX WHAMBUAYATHUX edekara.
Moryhe je enrmmunucarn uaauBuayanHe edexre (Wooldridge, 2010), unu u3Bpmmtu
TpaHchopMalHjy HEHTPUPAHEM BPESIHOCTH Bapyjadiiu y BUYy MHIMBHIyaTHHX IPOCEKa,

a Tpa"chopMHCcaHu MoJie uMa ciiefehu oomuK:

Vie— Vi = n=abeKpie — % ki) + Whie — U i) 4.5)

IJie Cy UHAMBUIYaHU MPOCEIN HE3aBUCHH Off k-Te IPOMEHJBUBE: ¥ ; = Yom_q %; X i =

T Xkit, = T Vit
-1 — U; = -1
ZT—I T > Vi ZT—l T

VYkonuko ce mpumeHu meron OLS Ha TpaHcpopMmucaHH Moaen A00Hujajy ce oleHe
perpecroHux mapamerapa bpp IITO MOApa3yMeBa BapHjalldjy YHyTap je[HHHIA, a HE
u3Mely jenuHuna nocmarpama. OBaj METOJ Ce€ joll Ha3uBa U KOBapHjallMOHU METOJ
(Jovici¢ u Dragutinovi¢ Mitrovi¢, 2011). ITomro koBapHjalinoHy NPUCTYTI y3UMa y 003Up
camo (¢nyKTyauuje yHyTap jeAMHHUIA MocMarpama (rpymna), a He Mmely jeanHunama
nocmarpama, 100MjeHa OIleHa ce Ha3MBa OLIEHOM KOBapHjallvje WM OLEHOM YHYTap
rpyna (Within Group Estimate). HaBeneHo ce MOke MOCMaTpaTd Kao HEJOCTaTaK y
UH(POPMATUBHOCTH KOBApHjaHCHOT TPHUCTYIA, jep HEe HyIu cBe MHGOpMaluje Koje ce
MOTy JJOOMTH U3 eMIUpHjcKuX nojaraka. Huje moryhe oueHuTH cino0oiaH 4iaH Koju ce

ryou Tpanchopmaiijom, ka0 H1 HHIUBUAYyaTHE e]eKTe.

JlupekTHa YKJbYYEHOCT XETEepPOreHHMX jeIWHUIIAa MOCMaTpama y MOJAEN TMpeAcTaBiba
OCHOBHY KapaKTepUCTHKY Mojiena ca (PMKCHUM MHIUBHIyalTHUM edektuma. MehyTtum,
TO HE MOpa OWTH MCKJbYYMB Ciy4aj, Oynyhu na mHAMBUAyajdHE Bapujallie MOTy OUTH

CTOXaCTHYKOT KapakTepa, YuMe Cy OHE JIeo cirydajHe rpemke. [Ipema Tome ce popmupa
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MOJZIeT TIaHeJIa KOjH Ce Ha3MBa MoOJeJI CJAY4YajHHuX MHIAMBHAYaJHMX edekara. OmnmTu

06HI/IK OBOT’ MOJZI€J1a MOKE CC 3aIllMCaTHu Ha Cﬂeﬂehl/l HAYUH:
_ K
Yie = byi + Xgep PiXpir + &t (4.6)

TIe ;¢ MPEICTaB/ba KOMIIO3UTHY CIIy4ajHY TPEIKy KOja C€ cacTOju U3 JIBe KOMIIOHEHTE:

(1) unnuBUYyamHU eeKTH U; U (2) OcTaTak rpemike Vi,

[Tona3zHe mpeTIoCTaBKe MOZEIA ca CIyYajHUM ePeKTUMa Cy KOMIUIEKCHHUjE, ¢ 0031poM
Ha CTOXAaCTHYKU KapakTep MHIAMBUAyaTHHX e(ekara, U MOTY C€ CBPCTATH Y JIBE IpyIIe.

(Jovi€i¢ u Dragutinovi¢ Mitrovi¢, 2011).

[lpBa rpyma NpETIOCTaBKA CE€ ONHOCH Ha IIOjeIUHAYHE KOMIIOHCHTE KOMIIO3HUTHE
CIIy4dajHe TPeuiKe U; U Vj;:

(1) OGe xKomMIIOHEHTE CITy4yajHE TPEHIKe Cy HE3aBUCHO U TIO/IjeHAKO TUCTPHOyHpaHe,
ca HYJITOM CpeImOM BpemHOImNy M KOHCTAaHTHOM BapujaHcoM. IIpema ToMe Baxkw:
wi~I1D(0,0,%) 1 vie~11D(0,0+°);

(2) MamuBuyansu e(heKTH U OCTATaK CiIydajHe rpemke cy Mel)ycoOHO He3aBUCHH 32
CBe orcepBanuje i u ¢ Tako Ja Baxu: Cov(ui,vic) = 0. JlonaTHO, UHAUBUIYAIHU e(pEKTU cy
takohe Mmel)ycoOHO He3aBHCHH 3a pa3inuuuTe orcepranyje i u t: Cov(ui,uj) = 0 3a i#j;

(3) Ocranm cnmydajHe TpemHIKe 3a HUCTE jJeAMHUIE TOoCMaTpama y pPa3IuduTHM
BPEMEHCKHUM TeproauMa cy Mel)ycoOHO He3aBHUCHH, Ka0 M OCTaIlM CIy4ajHe TPEIIKe 3a
pa3IUuUTE ONCepBalHje y Pa3IMYUTUM BPEMEHCKHM mepuoauma. [Ipema Tome Baxwu:
Cov(vit,vjs) = 0 3a t£s, Cov(vit,vjt) = 0 3a i u Cov(vit,vjs) = 0 3a i#] U t£s;

(4) OGjamimaBajyhe Bapujabiae Cy HECTOXaCTMUKE W HHUCY KOpelIHucaHe ca
MojeIMHAYHUM KOMIIOHEHTaMa cllyuyajHe Tpelike, Tako aa Baxu: E(uilxit) = 0 u E(vitx) =

0 3a cBaku nepuon t=1,2,..., T.

Hpyra rpyma npeTnocTaBKH OHOCH C€ Ha KOMITO3UTHY CIIy4ajHYy I'PEIIKY U U3BOIH CE U3

MPETXOAHUX IMMPETIIOCTABKU:

(5) Cnydajua rperika iMa HOPMaJIHY pacrlopeny, ca O4eKnBaHoOM BpeaHomhy: E(&it)
=0;

(6) CryuajHa TpelKa je XeTepocKeJacTHIHa, ONHOCHO Var (&it) = 05> = 0> + 04 ;

(7) Iocroju mehycoOna kopenrcaHocT u3Mel)y KOMIO3UTHUX CIIyYajHUX Tpelaka
UCTE jeWHHIIE MOCMaTpama Yy pasIHdUTAM BPEMEHCKAM HWHTEpPBAIMMA:
(Cov(eit,gjs) = o4 3a i=j, t#s). Ilpema Tome Baxku: p = o /(0u° + 0v°). p

MpeacTaB/ba KOEPUIMJEHT KopeJaldje KOju MepH PpeJaTUBHU  3HAYaj
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WHIMBHyaTHUX edekara, C TUM Jia KOpellallMOHa CTPYKTypa OCTaje UCTa 3a CBE
JeIMHUIIEe TOCMaTpaka U He Mema ce 0e3 003upa Ha yIajbeHOCT Off IepHoa ¢ 1
HIEPHO/IA .

(8) Komno3utHe cirydajHe rpenike pa3iuuTuX jeJUHHLA TIOCMAaTpamka cy Mel)ycoOHO
HE3aBUCHE 32 pa3jIuYuTe BPEMEHCKE Mepuojie, Tako 1a Baxu: Cov(gi,gjs) = 0, 3a

CBEIHS.

VKOJIMKO Cy CBe MpeTHOCTaBKe MCIyH-eHe, Y3 JOJaTHH yCIoB na je o4’ = 0, Mozen
cnydajHuX WHAMBHAyarHUX edekara je moryhe omenutu OLS meromom. Y cBakom
JAPYToM ciydajy, YKONHKO je 0u°#0 HEONXOJHO je KOPHCTHTH METOJ YOIIITEHHX
HajMamkUX KBajpara ca KomnoHeHTama ciydajHe rpemke REGLS (Random Effects
Generalized Least Squares Method).

OnemuBame Mojiesa ciIy4yajHuX HHABUAyatHuX edekara kopumhemem REGLS meTona
CauMiEHO je M3 JBa KOpaka. Y TPBOM KOpaky IMOTpeOHO je TMOYeTHU MOJel
TpaHc(hOopMHUCATH IEHTPUPAKHEM ITOCMATPAHUX BapujadiIy Ma ce MOJIEN MOXKE 3aIlMCaTH

Ha crnenachu Hauwn (Baltagi, 2008):

K
e — ¥+ Jayi= Jab + Zbk((xkit_ )+ Jax) + (e — 8+ Ja &
k=2
4.7)

st

242
Tsp+s;

['ne je mounep q = ;
VY npyrom kopaky monasu g0 npumerne OLS merone Ha Tpancdopmucanu mozen. [lox
NPETIIOCTaBKOM Jla je moHaep ¢q mno3Har, MerogomM REGLS ce nobuja onena

koeunmjeHTa perpecuje b REGLs KOja TIpeACTaBjba IOHAECPHCAHU TPOCEK YHYTap

JeIVHHMIIA TTocMaTpama bre M u3Mmel)y jemuHuIa mocMaTpama bae .

VY eMnupujCKUM HCTpaXXKHBamkbHUMa, OOMYHO BapujaHCe KOMIIOHEHATa CIIy4ajHe Iperike
HHUCY TIO3HATe, INTO YCJOBJhaBa Jla jeé HEOMXOTHO MPETXOAHO OICHHTH IOCMaTpaHe
BapujaHce. Metozie onewmnBama Bapujancu ¢y SWAR, WALHUS, AMEMIYA, NERLOVE,
yujeM pa3Bojy cy nonpuHenu ayropu Wallace u Hussain, Amemiya, Nerlove, Swamy u
Arora, IITO je 1eTaJbHO pa3sMOTpeHo y Kiburama ayropa Maddala (1993) u Baltagi (2008).
Hakon omene BapujaHce, NpuUMEmYyje C€ ABOCTAIHU METOJ YOMIITCHUX HajMambHuX
KBajipaTa ca ciydajuuMm epexrtuma (Feasible Random Effects Generalized Least Squares
Method - FREGLS) (Balestra u Krishnakumar, 2008; Wooldridge 2010).
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Y wmonmen je moryhe, mopea WHAMBHIYalTHUX BapHjaOlid, YKJbYYUTH U BPEMEHCKE
Bapujabiie kKoje KBaHTU(DHKY]y yTHIAQ] BpeMEHCKMX edekaTa Ha BapujalHjy 3aBUCHE
MIPOMEHJBUBE, MAKO HUCY JUPEKTHO YKJbY4YeHE Yy Mojel. BpemeHcke Bapujadie ce
pasNuKyjy y AJMMEH3UjU BpeMeHa 7, ajii y3UMajy UCTe BPEIHOCTH 32 Pa3InYUTE jeAUHULIC

nocMmarpama (Baltagi, 2008).

Y HactaBky he Outu 00pa3n0KeHO Ha OCHOBY uera ce mnpasu onadup usmely mMomena ca
(PUKCHUM WM CTOXaCTHYKUM WHAWBUIYATHUM/BPEMEHCKUM edeKkTuMa. Mertomonoruja

n300pa je mprKa3aHa y HapeIHOM IOITIaBJbY.

3.2 TecroBu cnenndukanmje u u3d60p Moaeia

[TprmrkoM n3060pa ONTHUMAITHOT MOJIENA, HEOITXOAHO je MPUMEHUTH HHU3 TECTOBA KOJU CE
OJTHOCE Ha XOMOTCHOCT PErPECUOHUX TapaMeTapa, poBepy MPUCYCTBA HHINBUTYTHUX
W/WIIM BPEMEHCKUX edekara, creuupuKkanuje Mojena, UCIHYHBEHOCTH EKOHOMCKHUX,
CTAaTUCTUYKUX U EKOHOMETPH]CKUX TmpeTnocTtaBku. CrpoBoleme CBUX KOpaka y
IpOIEypH jecTe HEONMXOAaH, ajli HHje JOBOJhAH YCJOB 3a JC(PUHHCABE aJeKBATHOT
mozena. Hanme, Mozien je crienmpuKoBaH caMO KaJla UCIyHaBa U3BOPHE MPETIIOCTABKE
BE3aHe 3a CIly4ajHy TPEIIKy U HeHe KOMMOHeHTe. [loMeHyTu kopaiu y mpoueaypu cy

cnenehu ((Jovici¢ u Dragutinovi¢ Mitrovi¢, 2011):

(1) TecTupame XOMOTreHOCTH MapaMeTapa — MPBU KOpaK MPHJINKOM AepUHUCAmA
Mojiesia MaHeNa jecTe TECT XOMOT'€HOCTH MapaMeTpa. Y IpBOM KOpaKy TeCTUpPaba, M0JIa3H

ce 01 MojieTia IIPOCTe JIMHEeapHe perpecuje oonka:

Vit = b1t + boie Xit + Vit (4.8)
i=12,..Nut=1.2,....T;

Tectrpa ce XOMOT€HOCT cJI000THOT WiaHa b, ;; ¥ KoeurmjeHTa perpecuje by;r. YKOIHKO
Ce MPUXBATH MPETIIOCTaBKa XOMOTEHOCTH TapaMeTapa €KOHOMETPH]CKO MOJICITUPAE
pesynTupa neuHICameM Mojielia ca KOHCTAHTHUM PEerpecHoHuM napamerpuma. Hanme,
pErpecuoHHt mapamerap He Bapupa HU 10 JeANHUIINA TOCMaTpamka HA KPO3 BpeMe U MOXKE

CC IpCACTAaBUTHU CJ'IC,[[ChI/IM 00JIUKOM:

Yie = b1 + boie Xip + vyt 4.9)
i=1,2,...Nit=1,2,...,T;
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OO0pHYTO, YKOJIHMKO ce oadalie moja3He MpeTnoCcTaBKe, MOTPEOHO je JOAATHO YTBPIUTH
pa3yor XeTeporeHe CTPYKTYpe jeAMHUIIA MOCMaTpama, OJHOCHO Jia JIM CE HCII0JbaBa

MPEKO CJI000IHOT YWaHa WM MIPEKO PErpecuOHUX MapaMerapa.

(2) UnenTudukanyuja MHANBUAYAJHUX W/WIN BpeMeHCKHX edekaTa HA OCHOBY
npse (paze — TECT XOMOI'€HOCTH AJTEPHATHUBHO MPEACTaB/ba TECT NPUCYCTBA (PUKCHUX
UHAMBUAyalIHUX edekara y Mojelny nasena. [Ipema tome, y Apyrom Kopaxky HpUIMKOM
TECTUpamka XOMOTEHOCTH PETPECHOHHX IlapaMeTapa, Hy/lTa XUIOoTe3a JepuHUCAaHA
TECTUPAkbEM XOMOI'€HOCTH CIOOOAHMX 4IaHOBA MPWJIMKOM IIPOBEpPE MHAMBHUAYAIHUX

eq)eKaTa, MOXE CC€ IMPEACTAaBHUTH KaO:

Ho: 1 = po = ++- =un-1 = 0 (MEOUBHyaTHE €(DEKTH HUCY IPUCYTHH);
Hi: pi #0.

Haume, npunmukoM TecTupama IprucyCcTBa HHANBHIYaTHUX e(eKara, HEOMXOIHO je 1a Cy
napaMeTpH y3 He3aBUCHE IPOMEHJbUBE KOHCTAaHTHHU. [IpuxBaTameM Hy/ITE XUIIOTE3€E, KA0
LITO j€ M MPHKa3aHo, IOTBphyje ce 0JCcyCcTBO MHIUBUAYaIHUX edekara. C apyre cTpaHe,
NPUXBATakEM AITEPHATUBHE XHIIOTE€3€ IOTBphyje ce NPUCYCTBO HWHIMBUAYAIHUX

e(exara, ITO 3HAYM /1A je y MOZIEIy IPUCYTaH Ci1000aaH unau: by; = by + ;.

TecToBu KOoju ce KOpUCTE 3a WACHTU(DUKALN]y HWHAMBUAYAIHUX W/WIM BPEMEHCKHX
edekara 3aCHHMBAJy Cce€ Ha JEKOMIIO3MIUjU BapujaHCe, a y TECTOBUMAa CTOXACTHUYKE
cneurduKalyje CBOjCTBEHO j€ KOPUCTUTH TecToBe JlarpaHmKoBHMX MYJITHILIMKATOPA
(LM TectoBu; Baltagi 1981a, b). Jenan ox Hajuemhe kopuuthenux LM TtectoBa je
Breusch-Pagan tect KOju ce KOPUCTH IPUIMKOM TECTHpama XETepOCKEeIaCTUYHOCTH
ciyudajHe rpemke. [lopen HaBeneHor y ynorpeOu cy u crangapauzoBanu LM Tecr,
Honda tect, King Wu tect (Baltagi, 2008).

(3) U360p n3mely puxche u croxacTuuke cnenuduKanmje Moaesa — IpeacTaBiba
JEeAHO O KJbYYHHMX KOpaKa MPUIMKOM E€KOHOMETPHjCKOT Mojenupama. OOM4HO cama
MpUpOA MoAaTaka MOXe OApeauTH crenudukanujy moaena. Hanme, ykommko moctoju
Maju Opoj jeauHHIA ToCMaTpamka anTuunupa ce mpumena LSDV merona ca Bemraykom
IPOMEHJBUBOM 32 JeJIMHUIIE TTOCcMaTpama y Mojienry puKkcHuX edekara. C apyre crpase,
YKOJIMKO j€ pacroJIOKMBOCT 110/1aTaka BeJIMKa, a MOAALM Cy Ha Clly4yajaH Ha4MH u3adpaHu,
Taja ce O4YeKyje aHaju3a y CTOXAaCTUYKO] creruuKaluuju HHIAWBUAYAIHUX W/ WU
BpeMeHCKHUX edekara. MelyTum, HIje JOBOJbHO, HUTH MOXKEJHbHO, OCJIOHUTH CE€ Ha caMy
OpUpoay TMojaTraka MpHIMKoM wH30opa crnernudukanuje monena, Beh je o0aBe3HO
CIPOBECTH KOHKPETHO TECTHpamke Ha OCHOBY KOr he ce opmabparu anekBaTHa

crenudukanyja Mojaena.
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Mundlak-oB xputepujym (Baltagi, 2008) ce ©0a3upa Ha yTBphHBamy IOCTOjama
CTaTUCTHYKU 3HA4YajHe pasiuke u3Mel)y omena monena ca (UKCHUM W CTOXAaCTHUYKE
cnenuduKanyje ca UHIUBUAYATHIM epeKTrMa. YKOJIMKO HUje 3HaYajHa pa3inuka umehy
OIICHA Mapamerapa y (GUKCHO] M CTOXAaCTHYKO] crelu(UKAIH]H, 3aKJbydyje Ce Ja HHje
HapyIlIeHa TPETIIOCTaBKa O HEKOPEIMCAaHOCTH H3Mel)y perpecopa W KOMITOHEHATa
ClIy4ajHe Tpemike. Y TOM cllydajy cToxacThuka crenudukaiuja odezoehyje eduxacHe
oueHe. Y cynpotHoM, Oupa ce (ukcHa crenudukanyja jep MOCTOjU KOPETUCAHOCT
u3Mel)y KoMroHeHara cirydajHe Ipelike U HEKOT perpecopa, ajld y TOM clIy4ajy OLeHE Cy

HEIMIPUCTPACHE U KOH3UCTCHTHE.

VKOIIMKO HE IOCTOjU pasiMKa, IPOM3IasH Ja HHje HapylleHa IPETIOCTaBKa O
HEKOPEJIMCAHOCTH perpecopa M KOMIIOHEHTE Ciy4ajHe Tpemike, Te Tpeba Ouparu
CTOXaCTUUKY creruduKalujy, y ToM ciIydajy aaje euxkacHe olieHe y OHOCY Ha (PUKCHY.
VY cynpoTHOM, onTUMaiaH W300p moapasymeBa NpUMeHY (UKCHe crenudukanmje ca
HETPUCTPACHUM M KOH3UCTEHTHHM OlleHaMa. TeCT KOjUM Ce UCIHTYje pa3jihKa OleHa
mozena duxcuux edekara (bre) u croxactnukux edekara (DReGLs) M Koju ce 0OMYHO
KOPHCTH MPUIIMKOM crienuukanyje Monena nanena jecre Hausman-oB tect (OpruHainna
BEep3Hja TecTa je npukasana y pagy Hausman 1978, nok cy MHOTe MOaH(HKOBaHE BEp3Hje
y MehyBpemeny nedunucane). Hausman-oB TecT crneuuukanyje TMonasd of
IPETIIOCTaBKe KOPEJIMCAHOCTH HWHIMBHIYaIHUX edekara M perpecopa. YKOIUKO Yy
MOZIETTy €r3UCTHpajy MHAMBHIYaTHM epeKkTH (U;) KOju Cy CTOXacCTHYKOI Kapakrepa,
IIOCTOjY BEpOBaTHONA J1a Cy KOpPEIMCaH! ca HE3aBHCHOM NPOMEHIbMBOM. Ha ocHOBY Tora

Moryhe je nepuHICcaTH HYJITY U adTEepHATUBHY XHUIIOTE3Y:

Ho: E(uilxit) = 0;
Hi: E(uilxit) # 0.

AJleKBaTHa T€CT CTaTHCTHKA UMa ciiefehn oOnuk:
Al A N—1A
my = q,var (4,) 4, (4.10)
rae je q1 = brecLs — brE.

VKOJUKO ceé MOTBPAM Ja je IToja3Ha HpeTHoCTaBKa TauyHa, M| CTaTMCTHKA UMa )’
pacnioneny ca K-1 Opoja crenenu cimobozae. Ykonmko je HyiaTa xumnotesa (Ho) TauHa To

3HaYM Jia Cy OILIeHE b REGLS HEMpHCTpacHe M KOH3UCTEHTHE, IITo ymyhyje Ha u300p

croxacTuuke crienudukanyje. OOpHYTO ce MpuxBaTa aaTEepPHATUBHA XUIIOTE3a, YKOJIHKO
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MOCTOjU Kopenanuja udmely maauBuayannux edekara u mocMarpaHor perpecopa, Iro
HaBOAM HA 3aKJbyyak Jia Cy JeAUHO OLIEHE bFE KOH3UCTEHTHE TE j€ ONTHMAalaH MOJel

¢buKcHe crienuduKaimje.

Hanasee je HEONXOaHO YTBPAUTH MCHYH-EHOCT MOJIA3HUX MPETIOCTABKH, jep Y CIIydajy
Ja ce uAEHTH(UKYyje HapymIeHOCT NPETIOCTaBKH O XETEPOCKEAACTUYHOCTH U
ayTokopenanuju, Hausman-oB TecT He IONPHUHOCH Ta4dHO] crenudukanuju. Haseneno
yKa3yje Ha JUMUTUPAHOCT IPUMEHE OBOT TECTA KOja C€ MOXKe IpeBa3uhy eTMMUHUCAHEM
XETepOCKEIaCTUYHOCTHU U ayTOKOpeJaluje U3 MoJieNa, Ia NPUMEHUTH Hausman-oB TeECT,
WIN TPUMEHOM MOIUQUKOBaHE Bep3uje Hausman-oBOT TecTa y Cllydajy IMOCTOjarba
XETePOCKEJaCTUYHOCTH M ayToKopenanuje y moneiny (MoaupukoBaHy Bep3djy je

dopmynrcao Mundlak, a o meMy je nerasbHHUje UcaHo y Kibu3u Hsiao, 2003).

3.3 HeucnymeHOCT NPETHOCTABKY KJIACHYHHUX MO/IeJIa aHe1a

VY eMIUpHjCKUM UCTPaXUBABUMA YECTO HUCY UCIYH-EHE I10JIa3He MIPETIOCTAaBKE MOJIeNa
naHesa, 300r yera CTaHJapHU METO/IM OLICHUBaba J1ajy HEKOH3UCTEHTHE U IPUCTPACHE
oueHe. TakBu Momenun ce Mopajy MoaM(HUKOBATH, OJHOCHO HEOIMXOJHO je
NPOMEHUTH/TIPIIIATOIUTA  METO/IE  OlCHhHBamka, KAa0 M TECTUPama XHIIOTE3a.
Kapakrepuctuunu cy cienaehu npobimemu y KiIacCMYHMM MOJAEIMMA IaHeda BE3aHO 3a
HeHcnymbeHocT npernoctaBku (Jovi€i¢ u Dragutinovi¢ Mitrovié, 2011):

1) KopeauncanocT perpecopa ca KOMIIOHEHTaMa CJIy4yajHe rpemike — IpeacTaBba
MPETIOCTaBKY Koja Hajuelnrhe HHje uciymeHa y mojenuma nanena E(uiXi)=0, E(uiXi)=0.
Peu je o mpobiaemy ennmoreHoctu. Ca jenHe CTpaHe MOXKE C€ jJaBUTH jeIHOCTpYKa
€HJIOTEHOCT y CiIy4ajy Ja IOCTOJU KOPEIMCAHOCT HMHIMBUAyaJHUX edekara ca
objammaBajyhum Bapujabnama FE(u:Xi) 70, Wi 1a TOCTOjU KOpPEIHCAHOCT u3Mmelhy
ocTraraka ciy4ajHe rpenke u odjammanajyhux Bapujadmu E(ui:Xi) 0. Ca npyre crpase,
MOXeE J1a C€ JaBH JABOCTPYKa €HJOTE€HOCT y Ciydajy Jla Ce jaBjba JIBOCTpYyKa Kopealuja
E(uXi) 70 u E(uiXi) 0. OBaj mpobnem Hajyenrhe HAacTaje Kao MOCIEANIIA TpelaKa y
Mepemy Bapujabiau WM M30CTaHAKa KJbYYHHMX Bapujabiu Koje M3a3uBajy UCTOBPEMEHY
melhy3aBucHOCT u3Mel)y 3aBUCHUX M HEe3aBUCHMX Bapujabmu. Pasmarpanu mpobiem je
Moryhe npeBa3uhu MpUMEHOM aJ€KBaTHUX METO/Aa KojuMma ce J001jajy KOH3UCTEHTHE
orieHe, 6e3 003upa Ha MIPUCYCTBO €HOTEHOCTH.

2) XeTepocKeIacTHYHOCT KOMIIOHEHaTa CJy4YajHe TrIpeliKe — IIPeCTaBiba
IPOMEHY BapWjaHCH KOMIIOHEHTH CJy4ajHe Tpellke ca IpOMEHaMa BPEIHOCTH
objammaBajyhe Bapujadie. Ypkoc ToMe, HEUCITYHEHOCT OBE MPETIOCTABKE y MO/IeTNMa

naHejga HHUje KJbydaH TpoOiieM, ¢ 003MpPOM Jia MOCTOjU MOTYNHOCT JEKOMITOHOBAaHa
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cinydajae rpemke. JlomatHo, kaga je ped o Monueny ciuydajaux edekara moryhe cy Tpu
curyanuje: (1) XeTepocKeJaCTHYHOCT OCTATKa CIy4YajHe TPEIIKe, Y3 XOMOCKEAACTUIHOCT
WHIUBUAYATHUX eQekTa; (2) XOMOCKEIACTHYOCT OCTaTKa CIydajHe Tpelike y3
XETEPOCKeNaCTUYHOCT Jiefla KOjU C€ OJHOCH Ha wuHauBUayanHe edekre; (3)
XETEPOCKEeTACTUYHOCT 00€ KOMIIOHEHTE. Y OKBUPY EKOHOMETPH)CKUX TEXHUKA Pa3BUjCHU
cy GopmanHu TecToBu xumnotesa (MonudukoBanu Durbin-Watson tect u Baltagi-Li Tect
ayTokopenanuje, MonmupukoBaHu White TecT XETePOCKETACTHYHOCTH, TECTOBH
npekoMepHe HaeHTU(UKOBaHOCTH) MoMohy kojux je moryhe mpeBasmhu momenyte
npobneme (Baltagi, 2008).

3) AyTokopejanmja ocTraraka cjydajHe Tpelllke — TPEICTaB/ha 3aBUCHOCT
KOMIIOHEHATa OCTaTKa CIy4ajHe rPelIKe TOKOM BPEMEHa 3a MCTY W/WIIM BHIIEC jeIUHHIIA

ocMarpama.

3.4 PoOycHe oueHe: MeTO/1 IaHeJ KOPUTOBaHMX cTaHAapaHux rpemaka (PCSE)

3apaja mpeBazuiiaxema MPUCTPACHOCTH, yClel MOCTojama Kopelalrje TOKOM BpeMeHa
win Mel)y moganuMa yrmopeaHHX Mpeceka y IMaHely MPHUMEHYjy € HOBHjH MOACIH
onewmuBamba. OHU MOAM(UKY]Yy CTaHAApJHE TpeImiKe OIleHa KoeduljeHara 3a
MOTEHIIMjaJHy 3aBUCHOCT Y pe3uayainMa Ja Ou ce OCUrypaja BaluJHOCT CTATUCTUYKUX
pesynrara. imajyhu y Buly orpanndema Koja MoOCToje MPUJIMKOM MPUMEHEe MOojena ca
(UKCHUM M CTOXaCTUYKUM €(EeKTHMa, HEONXOAHO j€ MPOBEPUTH POOYCHOCT OLEHEHUX
Mozena. Y HaBEJIEHOM CJyuajy, Hajuenihe ce KOPUCTH METOJ| MaHel KOPUTOBAHHUX
cranaapanux rpemaka (Panel-Corrected Standard Errors — PCSE). Haume, Beck u Katz
(1995) mpenopydyjy nmpuMeHy ympaBo OBOT MOJENia jep pelllaBa HEKOJIHKO Mpobiema

CBOjCTBeHI/IX KJIaCMYHHUM MOJCJINMa IMaHea:

(1) XerepockenqaCTHUHOCT — BapHjaOWIIHOCT TpelIke Koja ce pa3nukyje u3melhy
JeIVHHMIIA TOCMATpamka U BpeMeHa.

(2) 3aBUCHOCT TMoOAaTaka yIMOPEIHUX MpeceKka — MOCTOojame Kopemnaiuje usMmehy
rpeiaka y JaToM TPEHYTKY, INTO MOXe OWTH MOcieAuIia yciesn yoOmdajeHuX

IIOKOBA WUJH ,,spillover *“ edexara.

Hawnwme, Baxuoct PCSE ce omiena y ToMe mto Tpaauimonaine Merone nomyt OLS mory
outn mpuctpacHe u Hepocinenane, a nomohy PCSE je wmoryhe mnpumiarohaBame
CTaHJApAHMUX Ipellaka MOMEHYTUM MPOoOJIeMHMa, TAaKo Jla ce T00Ujy MOy3AaHuje OlieHe
3a 3akspyunBame. Jlakne, PCSE onemyje maTpuily BapujaHce-KOBapHjaHCE Tperiaka y3
MPETIIOCTAaBKY XETEPOCKETaCTUYHOCTH I'PEIlIKe MOIeNIa ¥ 3aBUCHOCTH IoJlaTaka IIpeceka,

and y3 U30CTaHAaK ayTOKopeJjaluje TOKOM BpemeHa. Hakon yckiahuBama
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XETEePOCKETAaCTUYHOCTH M 3aBHCHOCTHU YIIOPEAHUX IOJaTaka Mpeceka, U3padyyHaBajy ce
KOpUTOoBaHe cTaHaapiaHe rpemke. [Ipema Tome, Moxe ce 3amucaTv Mojen y cienchem

00IHMKYy:
yit = bo + b1Xit + szi + Hi + At + Uit (411)

TIe je V;; 3aBUCHA Bapujabna 3a i eKOHOMHja U t BpeMeHa. X;; Mpe/CTaB/ba HE3aBUCHE
Bapwujabie 3a i TokoM t. D; mpecTaBiba BEMITAYKY Baprjadlly y MOJIEITY KOja C€ KOPUCTH 3a
rpyne eKOHOMHja W/WIM OACTyNamba y EMIHUPUJCKUM TMONAIMMa; [; TpecTaBiba
UHIUBUyaTHE e(eKTe; BpEeMEHCKH €(EeKTH Cy NMPEICTaBJbeHU A;, JTOK U;; TPECTaBIba
croxactuuke nopemehaje. Jlakie, momen omoryhyje Ta4yHe OIICHE Y MPHCYCTBY
xerepockenactuaHoctd u CSD. Mehytum, PCSE cam mo cebu He enuMuHMILIE
ayToKopenainujy, Beh je y ToM 1uJby HEeOIXoaHa TpaHc(opmMalirja mogaraka mpe npumMeHe

PCSE MmeToma onemuBama.

4. XeTeporeHu MojaeJ i MaKpo MaHejaa

4.1 TecTupame NpPeTNOCTABKHU

VY mperxogHOM Jeny cy pasMarpaHe creuugukanuje Mojesa IMaHela ca XOMOTeHHM
napamerpuma M (PUKCHOM/CTOXacTHYKOM creuugukanujom. Kao mrTo je ykasaHo,
HEOIXO/AHO je Aa Oyly UCIYHEHE IO0JIa3HE IMPETIOCTAaBKEe Kako OM ce KOHCTpyHCald
ONITUMAJTHU MOJICTTH TTaHeTa. MeljyTuM, y eMITHPHjCKUM UCTPAKUBABUMA j& UCITYHEHOCT
NOMEHYTHX IpETIOCTaBKM BeOMa JTUCKyTaOWiaHa, W TO Hajuemhe y Momeny ca
KOMIIOHEHTaMa CllydajHe Tpelke. YKOJIMKO Johe 10 HapyLUIeHOCTH IOJIa3HUX
NPETIOCTAaBKH, CTaHJAPIHH METONW OLCHUBAFka PE3YNTHPAjy HEKOH3UCTEHTHUM H
npuctpacHuM oueHama. [IpoOinem ce moxe mnpeBazuhu MoAM(PHUKAIMjOM HOYETHOT
Mojiesia WIM IPUMEHOM MeTojla KOju oMoryhyjy edukacHe U HempHcTpacHe olieHe, 6e3

0031pa Ha HApPYIIEHOCT MPETHOCTAaBKU (MPUKAa3aHUX y MOATAYKH 3.3).

XeTeporeHn NaHENM MPEACTaB/bajy CKYIl IMojaTaka Koju oOyXBaTajy BpPEMEHCKY W
IPOCTOPHY AUMEH3H]Y, [IPU YEMY CBaKa jeIMHUIIA TTOCMATpamba MOXKE UMATH jJeIMHCTBEHE
KapakTepuctuke. Y oBoM KOHTEKCTY, ANOVA TecT ce mpuMemyje 3a HCIUTHBAHE
CTaTUCTUYKM 3HA4YajHUX pas3iuka usMely rpyna yHyTap maHena, omoryhasajyhu
uaeHTuuKanrjy Bapujaunja uamehy jenuauna (St u Wold, 1989; Cuevas et al. 2004).
Hauwme, cnienupuunocr ANOVA Tecta ce omieia y BHeroBoj CocoOHOCTH J1a pa3ABOjU
YKyIIHY BapHjaHCy Ha BapHjaHCYy yHYyTap rpyna u usmelyy rpyma, uume ce yrBphyje na im

Cy Cpenme BpeAHOCTH 3HauajHO paznuuute. [loceOHo, y citydajy aHamu3e XeTepOTreHuX
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MoOJIeNIa TIaHeJia HEOoMmXoAHo je aHamu3uparu: (1) (He)3aBHCHOCT mojaraka yIOpEIHUX

npeceka (CSD); (2) (me)crarmonapHocT Baprjadnu; (3) mocTojame KOMHTErpaluje.

4.1.1 (He)3asucnocm nooamaxka ynopeonux npecexka (CSD)

3aBucHOCT moparaka ymnopenHux mnpeceka (CSD) ce omHocu Ha (eHOMEH TAe Cy
napaMeTpH CIIy4ajHe TPeIliKe Y pa3InduTUM jeJMHHUIIAMa YITOPEIHHX Mpeceka (Kao IITo
Cy Ip>KaBe, peruoHH, yHHU]e, peayseha) y mMel)ycoOHOj Kopenanuju y JaToM TPEeHYTKY.
OgBa nojaga je moceOHO yoOUUajeHa y MaKpo maHeIrMa KOju YKIbY4Y]y BEIHKEe TUMEH3H]e
VIOPEIHUX TIpeceka (3eMJbe, PETHOHE) W BpeMeHCKe Bapujabie. Pazmo3m 300r kojux

nonasu 1o nojase CSD cy Bumectpyku (Pesaran, 2021):

1) IlojaBa rmoGanHMX IIOKOBA: yOOHUYajeHN €KOHOMCKH IIIOKOBHU Ko IITO Cy CBETCKA
¢uHaHCHjCKa KpW3a, MaHIEMHjCKa Kpu3a, HAQTHU IIOKOBU WJIM TEOMONUTHYKE KpU3e
MCTOBPEMEHO MOTY YTHIIaTH Ha CBE ocMaTpaHe 3emibe. [loMeHyTo cTBapa cutyanujy y
K0joj cy mapameTpu rpemike MelycoOHO KOpelHMcaHd 3a jelIWHHUIE IOocMaTpamba
(exoHOMHU]€) Y TOCMaTpaHOM BPEMEHCKOM HHTEPBATY.

2) ,Spillover* epexTn: eKOHOMCKH Pa3BOj y j€AHO] CKOHOMHJU MOXKE YTHUIATH Ha
JIpyre €KOHOMHj€ KpO3 TPrOBUHCKE Be3e, (DMHAHCHU]CKA TPXKHUINTA WJIM EKOHOMCKE
nonutuke. [Ipumepa paau, auckpermone Mepe (QUCKaaHe MOJIUTHKE, MOMYT CMambeHmha
nopesa, MOJkKe yTHLIAaTH Ha npwinB/ouuB apyrux CAU.

3) YoOuuajeHu TPEHI0OBU: EKOHOMH]E MOTY JIEJTUTH 3a)eTHUUKE €EKOHOMCKE TPEHIOBE,
Kao IITO je TpaH3ullMja, €KOHOMCKa julepanu3alvja, MPUKIbYYHBAkHE€ E€KOHOMCKHUM
0JI0KOBMMa, KOjU MOTY Takol)e yCIIOBUTH 3aBUCHOCT MO/laTaKa yIOPEIHUX MpeceKa.

4) PernonamHu (akTOpu: EKOHOMH]E Y PETHOHY MOTY JICJIUTH 33j€IHNYKE KIMMaTCKe
yCIIOBE, pecypce WM JApyre KyaTypHe ¢akTope, KOju Ha CIUMYaH HAYMH yTUYy Ha

CKOHOMCKC pE3yJITaTc HOBOI[ehI/I J10 3aBHUCHOCTH IoJaTaKa YIop€aHHuX IpeCceKa.

CSD ce moxe kiacuukoBaT Ha OCHOBY jaunHe oBe 3aBucHOCTH (Pesaran, 2004):

1. jaka CSD — mocroju BHCOK CTENEH Kopenanuje usmel)y craHmapaHe Iperike
OLICEHEHUX IMapaMeTapa CllyyajHe Tpelike (CTaHgapAHa Tpelika y JajbeM TEKCTY)
pasznuuutux jenuHuna nocmarpama (Chudik, Pesaran u Tosetti, 2009). ¥V cuyuajy
noctojama jake CSD moke mohu 10 mpucTpacHUX OIEHA, MOIITO C€ TUME HapylaBa
NPETIOCTaBKa O HE3aBUCHHUM TpeIIKaMa.

ii. HopmasiHa CSD (HE3aBUCHOCT yIOpPEAHOT ITpeceka) — HeMa 3HauajHUX Kopelaruja
usmel)y crangapane rpemike y mozaeny. IIpernocraBke 0 HE3aBUCHOCTH Cy HCIYH-EHE,
npema Tome, mory ce kopuctutu OLS unu FE metone onewuBama (Sarafidis m Wansbeek,
2012).
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iii. cmaba CSD — mocroju 3aBUCHOCT m3Mel)y cTaHmapIHUX Tpelraka, ajid je
penaruBHO Mana. Mehytum, nako mana CSD, npeTnocraBka 0 He3aBUCHOCTH MOXe OUTH
HapylieHa (C TUM Jla WMa Mame HeratMBaH ytuiaj ox jake CSD) m moBectu 10

Hee(UKACHUX, aJli He U JI0 MPUCTPACHUX OIEHA TapameTapa MoJena.

Urnopucame CSD y makpo naHeiamma Moke JOBECTH /10 MHOTOOpojHUX mpobiema. [1pso,
JOBOAM JO TMPHUCTPACHOCTH Yy CTaHIapaHuM rpemkama. [Ipobmem Hacrtaje jep
TpaaulMoOHAIHEe MeToze (momtaBibe 1V, Tauka 3) mpeTrnocTaBibajy Ja Cy CTaHIapIHE
TpelIKe He3aBUCHE Yy jeIMHHUIIaMa IocMarpama. Y ciiydyajy /1a ce OBa IMPETHOCTaBKa HE
UCIYHU CTaHJAap/HEe Tpelike KoeuijeHara MOry OUTH MOTLEHEHE, IITO JOBOIU JI0
Ja)KHE CTaTUCTUYKE 3Ha4ajHOCTH. Jlpyro, 10BOIU 10 N3BOlema MOrPEIHUX 3aKJbydaKa y
CMHCITY J]a ca MPUCTPACHUM CTaHJAPIHUM IpelIKaMa /-T€CTOBH U F-TECTOBH MOTY JIaTH
NOTpEIIHEe pe3yiTare, MTo Jajke oHeMoryhyje n3Boheme BanuaHuX 3akibydyaka. Tpehe,
CSD noBoau 10 HeePUKACHOCTH Y OLIEH-EHUM MapameTpuma. [Ipema Tome, HEOIXOIHO je
MPUMEHUTH TECTOBE KOjU yKa3yjy Ha (HE)3aBHUCHOCT IoJaTaka YHOpPEAHUX MpeceKa y
MOJIETTy, IIITO C€ MOXE ypaauTu npuMmeHoM Breusch-Pagan LM tecrta, Pesaran CD Tecra,
Pesaran CIPS Tecra, Pearson X* Tecta, Friedman-oBor Tecra. 3a norpede OTKpUBamba
CSD y makpo nanenuMma (Benuko 7' u Benuko N) Hajuenthe ce kopuctu Pesaran CD Tect
¢ 003MpOM J1a je jeAHOCTaBaH 3a Kopulthewe U (PYHKIIMOHUIIE Y Pa3IMYUTHM y30pluMa

(Pesaran, 2004). Xunorese tecra cy cieaehe:

H,: He nocmoju 3a8ucnocm nooamaxa ynopeoHux npecexd,

H;: Ilocmoju 3aeucnocm nooamaxa ynopeoHux npecexd.

2 - ~
CD = /N—(N_l)Z?’:f ﬁ-v=i+1n1 (4.12)

rre je CD kopenanuja y3opka usmel)y pesuayana 3a yropeaHe npeceke i u j.

Bootstrap texnuky je aedunucao Efron 1979. ronune, a moapazymeBa y30pKOBambE U3

HCTOT Y30pKa y MHOI'O HaBpara, rac HOCTOjI/I ImapaMeTapCKa U HCIIapaMCTapCKa BaijaHTa.

Pa3BHjeHO je HEKOJIMKO €KOHOMETPH]CKUX TEXHUKA U METO/Ia OlleHhUBama MmoMohy Kojux
je Moryhe y3etu y 003up 3aBUCHOCT I0JIaTaKka YHOPEIHUX MpeceKka Y Makpo MaHeIuMa.
[TpBu je Beh nomenytu PCSE koju mpunarohaBa cranaapaHe rpemike aa Ou ce ysena y
0031p 3aBUCHOCT TIO/IaTaKa YMOPEIHUX Ipeceka y ClIydajy KIaCHYHUX maHena. J[pyra

13

TEXHUKa jecTe ,bootstrap > nu3ajHApaHa TaKO Ja HCIPABU CTaHIAPIHE TPEIIKE Y

13 Bootstrap* texuuky je nepunuucao Efron 1979. romune, a nogpasymMeBa y30pKOBamke U3 UCTOT y30pKa
y MHOTO HaBpaTa, I/ie I0CTOj! MapamMeTapcKa U HerapaMmeTapcka BapHjaHTa.
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MeTofaMa Koje He oOyxmarajy mpobmem CSD. Ilpumenom ,,bootstrap™ TexHuka mpu

orieHu TakBux mozaena (PMG, MG) o6e36ehyje ce moy3nanuje 3akbydnBame.

[Topen HaBeneHUX, TOCTOje joIl TPU METOAA JeUHKCAHA TakKo Ja 00yxBaTe mpoOiIemM
CSD y makpo naHenuma. Y IUTamy je MeToA 3ajeqHnukux kopenucanux epekara (CCE)
KOjU YKJbyUyje JHOJaBame IPOCEKAa YIOPEJHOT IpeceKa 3aBUCHUX M HE3aBHCHUX
BapujabiaM Kao JONATHHUX perpecopa, y IHJbY OOyXBaTa 3ajelIHUYKHX KOPEITHCAHUX
edekara koju renepunry CSD (Pesaran, 2006; Chudik u Pesaran, 2015). [Ipyra metona
jecy (akropcku Mozenu ca npernocTaBkoM aa je CSD y3pokoBaHa oJ] CTpaHe HEKOJIHMKO
HEONaKCHMX 3ajeTHUYKUX (haKTOpa, KOJU CE€ 3aTUM OLICHY]Y U YKIbYUY]Y Y MOJEI J1a Ou
ce orkiIoHWIa pasMmarpaHa 3aBucHocT (Eberhardt m Bond, 2009). Tpeha wmeronma
noJpasyMeBa MoJielie JMHAMHUYKHUX (PaKTopa Koju ce KOpUcTe y curyanujama kaga CSD

MOJKe eBoTynparu TokoM Bpemena (Ditzen, 2018) .

4.1.2 (He)cmayuonapuocm eapujaonu

HecranuoHapHOCT y Makpo HaHelnuMa Ce OIHOCH Ha MPOMEHJBHBOCT CTaTUCTUYKHX
CBOjCTaBa BPEMEHCKE cepHje (Cpelame BPeIHOCTH U BapHjaHce) TOKoM Bpemena (Baltagi
u Kao, 2000). ITomenyto mMoxe cTBapaTd MnpoOieM HPUIMKOM EKOHOMCKE aHaJu3e,
noceOHO KaJla je ped 0 MaKpOEKOHOMCKHUM MojaliiMa KOjU ¢e IocMarpajy TOKOM BpeMeHa
y pPa3IUYUTUM €KOHOMHjamMa WM pervoHuma. [locroje naBe BpcTe y3pouyHHKA
HECTAIMOHAPHOCTH Y Mozeny: (1) HecTannOHAPHOCT jeMHIUYHOT KOpeHa — BPEMEHCKa
cepuja ca JeIMHUYHUM KOPEHOM HHTerpucasa je pena jenad /(1) m mma cTOXacTHUKU
TPEHJI, IITO yKa3yje Jla MIOKOBU cepuje umajy Tpajuu edekt. [lomenyTo je yobuuajeHo y
MaKpOEKOHOMCKUM MojanuMa kao mto cy b/, nndnanuja, kamarHa ctona, uta. (2)
CTPYKTYpHH JIOMOBH —Yy CIIy4ajy CTPYKTYPHHX TpPEKHAA J0JIa3u JO HAruX MPOMEHa y
KapaKTepUCTHKaMa BpPEMEHCKE CepHje ycieln TMPOMEeHa EKOHOMCKE TIOJHTHKE,

CKOHOMCKUX KpH3a, [II00ATHUX II0KOBa, UTA.

Jla 6u ce unenTruduKoBaga MOMEHyTa HECTALIMOHAPHOCT y MaKpo MaHeauMma, Hajuenrhe
ce KOpHCTe MaHes TECTOBH JeAMHUYHOT KOPEHa (unit root tests) KOju Cy AU3ajHUPaAHU Ja
yIpaBsbajy nofanrMa ynopeIHux MojaTaka 1 BpeMEHCKUX cepHja. YoOudajeHu TeCTOBH
,IIpBE TeHepanuje* koju ce kopucte cy cneaehu: Levin, Lin u Chu (LLC) tect — koju
NPETIOCTaBJba 3ajeTHUYKH TIPOILEC jEAMHUYHOT KOpPEHA IMPEKO YIMOPEIHUX II0/IaTaKa;
3atuM, Im, Pesaran u Shin (IPS) tect — xoju omoryhyje mojemuHayHe MpoIece
JEAMHUYHUX KOPEHA PEKO YIIOPEIHUX MOAATaKa; ,,Fisher-type’ TECTOBH — 3aCHOBaHU Ha
KOMOMHOBaWbY T€CTOBA JEIMHUYHOT KOpeHa y cMuciy npomupeHor Dickey-Fuller Tecra

(Augmented Dickey-Fuller - ADF) 3a ynopeane nonarke (Ryan et al. 2024). ITpuimkom
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ofabupa TecToBa CTAIMOHAPHOCTH HEONXOAHO j€ Y3€TH y 003Up MPHUCYCTBO MPETXOTHO
nomenyte CSD, u3 pasnora mTo y ciry4ajy npucyctBa jake CSD cTangapaHu T€CTOBU
jemuHuyHUX ~ KopeHa  Hehe  Outm  Bamugau.  Crora,  TECTOBH  ,JIpyTe
reHepanyje’ jeAMHNYHUX KOpeHa y maneny, o0yxsarajy CSD u yrmaBHOM cy ycMepeHu
Ka MojieNiuMa ca (pakTopcKoM CTPYKTYpOM, a AepuHucanu cy y paxosuma Moon u Perron
(2004) u Bai u Ng (2002, 2004). Jenan ox TecrtoBa KOju je Hajuenihe y eMIUPH]CKO]
ynotpe6u je Pesaran-o CIPS tect (Pesaran, 2007). Tect npommpyje ctangapaau ADF
TECT JI0JaBabeM MPOCEKa 3aBUCHE NMPOMEHJBUBE M FEHUX 3a0CTAJMX BPEIHOCTH, KAKO
O0u ce koHTponucana 3aBucHoct m3mehy CSD. Ilpema Tome, oBaj Tect omoryhyje
Noy3JaHuje pe3yiTare y MaHeJMMa ca BEJIUKHUM OpojeM BPEMEHCKUX jeIUHHIA U
JeOVHMIIA TOCMaTpama, jep KOPUCTU aCHUMITOTCKY IUCTPUOYIHjy 3a TECTUPAmE

CTaIMOHApHOCTH. XHIIOTe3e TecTa cy cienehe:

Hy: Ilanen je necmayuonapan (céu namen nooayu caopoice jeOUHUYHU KOpeH),

Hj: Hexu u/unu céu nooayu cy cmayuoHapHu.

[TocToje uweTMpu mHpakTUYHA KOpaka MOMONY KOjHX C€ MOXE HICHTU()UKOBATH H

OTKJIOHUTHU HCCTAITMOHAPHOCT:

(1) npumeHa TecToBa jeAMHUYHOT KOpeHa Kako OU ce yTBpAuIia (He)CTalMOHAPHOCT;

(2) ykonmuko ce YTBpAM HECTALMOHAPHOCT, HEOINXOAHO je AudepeHuupaTu
HEeCTallMOHapHe Bapujabie, a 3aTUM MOHOBO MPUMEHHUTH TECTOBE jeIMHUYHOI KOpEHa
Kako OM ce YTBPIMJIO Ja JIM Cy MpBe Ju(epeHIie CTalluOHapHE;

(3) moTpebHO je y3eTu y 003Up U MOCTOjalbe CTPYKTYPHHUX JIOMOBA, T€ KOPUCTHUTH
TEeCTOBE KOjU 0OyXBaTajy CTPYKTypHE JIOMOBE (IOCEOHO Ba)KHO 32 MAaKpOEKOHOMCKE
MOJaTKe);

(4) yxonuko je mperxoqHo yrpheno npucyctBo CSD, BaXXHO je MPUMEHUTH TECTOBE

JeIMHUYHUX KOpeHa Koju ooyxBarajy CSD y nmogaruma naHena.
Wneja mpumeHe u npuiarohaBama TECTOBA jJEAMHUYHHUX KOpPEHA, KaO0 M TECTOBa
KouHTerpanuje, npema Baltagi u Kao (2000) je: “komOuHOBame HajOober U3 00a cBera:

MeTola Koju ce OaBM HecTallMoHapHoUIhy BpPEMEHCKUX CepHja U PacHoOJIOKUBUX

nojaraka 1 Mohu ynopenHux nojaraxa.”

4.1.3 Tecmuparse Kounmezpayuje

TecTupame KOWHTETpaIlMje y MaKpo IMaHelMMa YKJbydyje YTBphHBame IOCTOjama

JIyTOpOYHE Be3e Hu3Mel)y HecTalmoHapHHX BapHjabld y pa3IMuUTUM JeIUHUIIAMa
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nocMarpama (pa3InuuTUM €KOHOMHjaMa, PETHOHHMMA...) TOKOM BpeMeHa. Pa3BujeHu cy
pa3MuMTH TECTOBM KOjuMa ce ImpeBasmwiaze noMmeHytu mpobmemu CSD,
HECTAIMOHAPHOCTH Bapujabiid, Kao U XeTeporeHocTu. JlyropoyHa paBHOTEKHaA Be3a y

MakKpo IMa”HeJImMa MOXC CC YTBPAUTHU ITYyTCM CJIGI[GhI/IX TCCTOBA:

1) Pedroni Tect xounterpamuje — Pedroni TecT je jenan ox denihe KopuirheHux
MeToJa 3a TeCTHpame KOMHTErpaluje y naHes Hojalnuma, ¢ o03upoM Ja omoryhyje
XeTeporeHy AMHAMUKY jequHuIa yrnopennux noaaraka (Pedroni, 1999, 2004). Pedroni je
Pa3BUO HEKOJIMKO CTATUCTHYKUX TEXHUKA 32 TECTUPAIHE HYJTE XUIIOTE3€ KOja yKa3yje Ha
ozicycTBO kouHTerpauuje. [locroju nBa Tuna TecroBa: cmamucmuxa nanena (ynymap obe
Ooumensuje), 00jennbyjy ce MOAalM 3a 11e0 MaHel, MPETIOCTaBba Ce XOMOTEHOCT Yy
KOMHTETPAIMOHOM OJTHOCY; M 2PYHHA CIAamucmuka (uzmely oumernsuja), peacTaBibajy
CTaTUCTHKE I0jeIMHAYHUX TECTOBA 10 jeMHUIIaMa YIOPEIHUX Mojaraka, omoryhyjyhu
XETEepOreHOCT y KOMHTErpanuoHoM ofHocy. [IpeqHocT oBor Tecra je IITO YKJbydyje
XETEepOTreHOCT U Y KPaTKOPOYHO] AMHAMULIM U Y KOUHTETPALIMOHOM BEKTOPY.

2) Kao tect — Kao tect je cnuuaH ,,Engle-Granger TecTy M3 00JIacTH aHaIN3e
BPEMEHCKUX cepuja, anu mnpuiarohen manen mnomanuma (Kao 1999). Osnaj Tect
IPETHOCTaB/ba XOMOI'€HOCT Y KOMHTErpallMiOHOM OHOCY M3Mely jennHuna yrnopeaHux
nojaraka. 3aCHOBaH je Ha pe3uayaluMa Mojeja IMaHeNna y3 IpoBepy KOMHTErparuje
TECTHpAmEeM Ja JIM Cy IOMEHYTH pe3HIyajH CTallMOHapHU. JemHocTaBaH je 3a
UMIUIEMEHTalu]y, MehyTuMm, Mamak (QIeKCUOUIIHOCTH Cy’kaBa MOTYhHOCT Herose
IpUMEHe.

3) Westerlund tect — Westerlund-oB TecT je KpeupaH Jja TeCTUpa KOMHTErpalujy y
naHen noxanuMa (okycupajyhu ce Ha mocTojambe MEXaHH3aMa 3a KOPEKIIH]Y TpeEIKe.
Hauwme, Westerlund je pa3Buo yeTupu T€CT CTAaTUCTHKE IOMONY KOJUX C€ TeCTUpa HYJITa
XMIIOTE3a OJICYCTBA KOMHTErpaluje, ouemyjyhn aa 1M mocToju KOpeKiuja paBHOTEXKHE
rpemke y nmaHeny. JlBa cTarucTMYka TecTa Cy 3acHOBaHa Ha 00jeAMEHEHUM
uH(]opMaIjaMa o CBUM jeIMHHUIIAMa YIIOPEIHUX T0JlaTaKa, I0K Cy JIpyra JBa 3aCHOBaHa
Ha yIpoceyaBamwy WHIUBHUYaTHUX TecToBa. Y OkBUpY Westerlund-oBor tecta, G-TecT U
P-tecra npesicTaBibeHE Cy JIBE PA3IUUYUTE CTATUCTHKE TECTa KOj€ ce KOPHCTE 3a OLIEHY
HYJITE XUIIOTE3€ O OJICYCTBY KomHTeTparje usmel)y Bapujadnu. [Ipenusnuje, mytem G-
TecTa ce yTBpl)yje /1a U ce HyJITa XUIOTe3a O OICYCTBY KOMHTETpAIlHje MOXKE O/I0AITUTH
3a HajMamwe JeAHY IOjeJMHAYHY jJeAUHUILY YIOPEIHOT MpeceKa y MaHemly, 0K ce MyTeM
p-Tecta yTBphyje Aa Jn ce HyaTa XMIOTe3a MoXe oJ0anuTH 3a 1eo maHen. Hajseha
MPEIHOCT OBOI' TecTa je mTo Moxke oOyxBatutH (eHomeH CSD y Makpo maHenuma
(Westerlund, 2008).
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4.2 MeToau onemUBamHA HECTAlUOHAPHUX MMaHEJTAa €a XETCPOreHUM lapaMeTpumMa

OnemrBamke HECTAMOHAPHUX MOJIEIIa TIaHeNa ca XeTEePOreHUM TapaMeTpuMa yKJbydyje
aJpecupame  HECTAllMOHAPHOCTH  IapaMmeTrapa Y3  HCTOBPEMEHO  IPHUCYCTBO
XETepOreHOCTH Yy jeMHMIIaMa MOocMaTpama yrnopeagHux mnojaraka. OBakaB Mozen je
yoOHU4ajeH y MaKpOEeKOHOMCKMM HCTPAXKMBambUMa IJI€ MOJAlH Pa3IMYUTUX €KOHOMHja
MOTy II0Ka3aTH pa3IuunuTy IUHAMUKY U TpeH10Be. OliehUBambe HECTALIMOHAPHUX MOJIENa
MaHesa ca XeTeporeHnM NapaMeTpumMa 3axTeBa MaKJbUB M300p METOAa KOje Y3UMajy Y
0031p HECTAIMOHAPHOCT M XETEPOreHOCT Yy jelMHHuIlaMa rnocMmarpama. M360p merone
3aBHCH O]l CTIEHU(UYHUX KapaKTEPUCTHKA, KA0 M O] MOCTABJbEHUX HCTPAKUBAUKUX
xunore3a. [Ipema Tome, y HactaBKy he OUTH NpeNCTaB/BEHO HEKOJIMKO METO/A 3a

z[o61/1jaH>e KOH3UCTCHTHUX OLICHA BPpEMCHCKHX, XCTCPOICHUX MOACIa MAKPO ITaHCIa.

4.2.1 Memoo zpynnux cpeouna (MG)

Meton rpynaux cpenuaa (MG) je jemHa o eKOHOMETPHjCKHX TEXHHUKA KOja C€ KOPUCTH
3a OIIEHY IYyrOpOYHE Be3€ Y XETePOTeHHM MaKpo IaHeIWMa M IMPEJCTaBJba jelaH O
KJbYYHUX JONPUHOCA EKOHOMETPHjH MaHeNa, TOCEOHO Y KOHTEKCTY XeTEpPOreHUX MaKpo
na"ena. MG je pa3BujeH on crpaHe Pesaran-a u Smith-a y m»UX0BOM paay u3 1995.
TOIMHE KA0 JIe0 FHXOBOT HIMPET pajia Ha OIEHU AYTOPOYHHX OTHOCA Y JTHHAMHYKUM
MoJeIMMa TaHeNa, y KOjuMa je JJ03BOJbEHO Jia MapaMeTpHu Bapupajy y jeauHUIlama

ynopenHux noxaaraka (Pesaran u Smith, 1995).

Haume, y MG mozeny je 103B0JbeHO Ja mapameTpu (koeduirjeHt Harubda) Bapupajy mo
JeAVHMIIaMa YIIOpEJHUX M0/IaTaka, OTHOCHO EKOHOMMjamMa WK peruonnma. MG meton je
noceOHO KOPUCTAH y MaKpOEKOHOMHJU MPU aHAIM3M IOJlaTaKa pa3iIMYUTHX E€HTHUTETa,
KOJU MOTY UCII0JbAaBaTH pa3IMYUTA MOHAIIaka 300T Pa3InYUTUX EKOHOMCKUX CTPYKTYpa.
MG ¢yHKIIMOHMIIIE TaKO HITO C€ MPBO OIIEHY]y PErPeECHje 3a CBAKY JEAMHUILY YIOPEIHUX
nojataka y maHeny, mrTo omoryhyje moceOHe Koe(UIMjeHTe CBAKOM I10jeIMHAYHOM
EHTUTETY MaHena. 3aTUM, HAKOH OLleHEe MojeAnHaYHUX Mozena, MG MeTos jeTHOCTaBHO
y3UMa apUTMETHIKY CPETUHY OICHheHUX Koe(HUIHjeHaTa y CBUM jeTUHHUIIaMa YIIOPETHOT
npeceka Kako Ou ce Jo0uiie yKyIlHe OlieHe NaHesna. 3a pas3jIuKy O JPYTUX KIACHYHUX
Mojenia raHesna, HIp. Koju o0jeaumbyjy noaaTke U Hamehy 3ajeJHUYKU KOe(pHIMjEeHT 3a
CBE jelMHUIIEe yIOpeIHUX noaaraka, MG MeTo/1 He TOCTaBJba TAKBO OTPaHUYCH:E. YIIPaBO
0BO omoryhyje MakcuMmaiHy (JIEKCUOMIHOCT Yy MOJENIUpamy pa3iIuuuTUX JeIUHHIIA

nocMarpama.

[Tpumena MG meTona ce cacToju U3 HEKOJIHMKO Kopaka. Kao mouetHu kopak ce o3HadaBa
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HaBol)ewe Mojena, MPH YeMy je HEONXOTHO Pa3MOTPUTH MOAEN MaHen mojaraka ca N
jenuHuna mocMmarpama (Hajuenthe je N<100) 3a Bpemercku nepuon 7' (Hajuemrthe je 7>20).

ITpema ToMe ce MOKe 3aIMCaTH ONIUTH OOIMK Mojena Ha ciejehn HauuH:
Yie = a; + bixie +uy (4.13)

TIe Y IPENICTaBIba 3aBUCHY BapHjadiy, X;; MpeAcTaBiba 00jammasajyhy Bapujadmny, a; u
b; cy koedunmjeHTH Ipeceka u Haruba 3a jeAMHUIIE TocMaTpama i, 0K U;; IPEICTaBba

CIIy4ajHy TpeIIKYy.

OnemuBame Cce€ CIPOBOAM IOjEAMHAYHO 33 CBaKy jJEAWHUIly TIOCMarpama |,
n03BoJbaBajyhu paznuunte koeduuujente Harubda b; u npeceka a;. Kana cy uzpauynaru
KoeuIjeHTr b; 32 CBaKy jeMHHUIly mocMmarpama i, MG ce W3BOIU Kao jeTHOCTaBHU

IMPOCECK, IITO MOXKE OMTH 3aIIMCaHO HA cnenehn Ha4YMH:

~

BMG = ~%b; = 1V b, (4.14)

npu uemy b TpescTaBiba OLEHEHY AYTOPOUHY Be3y IPHMMEHOM METO/IC IPYITHHX CPEIHHA.

[Tpeanoctu kopumhewa MG merone cy Bumectpyke. IlpsenctBeno, MG mogmen je
u3y3eTHo (ekcubunan, ¢ o03upoM Jna omoryhyje MOTIyHY XeTeporeHoct wmehy
jenuHUIIaMa rocmarpama. [loMeHyTo 103B0JbaBa HETOBY MPUMEHY y CIy4ajeBUMa Kajaa
J€ OUEKMBAHO J1a C€ JeIMHUIIC TocMaTpama (YIIOpeIHNX o/IaTaka) MOHAIIajy Jpyraduje.
HonatHo, MG Mozien kapakTepHIle ¥ jeIHOCTaBHOCT NPUMEHE, jep ce 6a3upa Ha OLIEHU
CTaHJapJIHUX perpecuja mocedHo 3a cBaky jeauHuily. Kpajwme, MG meton je moceOHO
KOPHCTaH 3a OlLIEHY JIyTOPOYHUX OHOCA y JMHAMUYKHM ITaHEINMa, Y KojuMa je PoKyc Ha
pasyMeBamy JlyrOpodyHE paBHOTEXKE U MpuilarohaBama UCTOj, YMECTO HA KPATKOPOUHO]
JUHAMUIM. YIPKOC OpOjHUM IpeIHOCTHMA, OBaj METO/ MMa M ofpeleHa orpaHuyema.
Hawnwme, y cutyannjama kaja je BenuunHa y3opka maina, MG metoga O6u Moria OuT Mame
eukacHa (om MeToma Koje MMajy OCOOMHY 3IpyKHMBama) MMajyhul y BUAY Ja ce
uHbopMaIje TO jeAWHHWIIAMa MocMarpama He o0jenumyjy. Takohe, oBaj MeTon
OlLIeH-UBamka MaHesl Mojenla He o0yxBara ayTOMaTCKH MpoOJieM 3aBUCHOCTH IO/aTaka

YIOPEIHUX MpeCceKa.

4.2.2 Memoo 30pyrcenux cpynnux cpeouna (PMG)

Merton 3npysxenux rpynuux cpeauHa (PMG) npencraBiba eKOHOMETPU]CKY TEXHHUKY KOJY
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cy pa3swn Pesaran, Shin u Smith 1999. roqure. PMG MeTos ce KOPUCTH 32 OIICHHBAE
JMHAMAYKUX MOjeJa TaHela, MoceOHO Kaja ce aHaau3upajy MYyrOpOYHU OIHOCH Yy
XETEpOTeHUM TaHEJMMa, TIJe jeAWHUIle TocMarpama N MOTYy HMaTh Jpyradujy

KPaTKOPOYHY TUHAMUKY Y3 33j€AHUYKY JYTOPOYHY BE3Y.

Kipyuna kapakrepuctuka PMG momena (Pesaran, Shin u Smith, 1999) jecte mro
JI03BOJbABA  XETEPOTeHOCT M3Mel)y jelMHuIa TmocMmarpamba Yy  KpaTKOPOYHUM
KoedumjeHTrMa, BapujaHcama rpelke, Kao U KOpeKIirjaMa rpeuike (nmpuiarohasamy Ka
JIYTOpOYHO] paBHOTEXH). To moxmpasymeBa Ja pa3IUUUTE EKOHOMHje MOTY HMAaTH
JIpyrauvje OJIroBOpe Ha IIOKOBE (EKOHOMCKE, 3/IPaBCTBEHE, I'€OIMOJMTHYKE KpHU3e) y
KpaTkoM poky. Creneha kapakrepucThka HpeACTaB/ba 3ajeHUYKY IYTOPOYHY BE3y
usmel)y cBuX jenuHMIA TocMarpama. [loMeHyTo mpermocTaBiba  J1a, YIPKOC
KPaTKOPOYHHUM pa3iiiKaMa, CBE jeIWHUIIE IoCMarpama KOHBEPIHpajy Ka HCTOj
JyTOPOYHO] PaBHOTEXKHU, Ca PA3IMYUTUM BPEIHOCTHMA KOPEKIIM]je PaBHOTEKHE TPEIKe.
Honatno, PMG mozen ce Moxke mocMaTpaTt Kao cpefiibe periemne uzmehy MG ca jenne
cTpaHe (oMmoryhyje moTmyHy XeTeporeHOCT CBUX MapameTapa) W AUHAMHYKH MOJIEI ca
bukcauM epexrtuma (Dynamic Fixed Effects — DFE) ca npyre crpaHe (XOMOT€HOCT, KaKo
KPaTKOPOYHUX Tako W JOyropoyHux koeduuujenara). [Ipema tome, PMG 6Gamnancupa
notpedy Aa ce omoryhu KpaTKOpodyHa XETepOreHOCT Y3 OJpKaBame 3ajeIHUYKOT
JyTOPOYHOT OAHOCA, IITO MOXE OWUTH O TOCEOHE BAXKHOCTU TMPHU aHAIU3U onpeheHe
rpymnanuje 3emMajba Koje Cy Je0 pPEerHOHAIIHE MHTErpalfje WM ujaHulle oapeheHux

Mmeh)yHaponHuX eKkoHOMCKUX opranu3anyja (Hip. EY, OECD).
Cremmnduxanuja PMG monena mozapasymeBa Aa je 3aBUCHA Bapujabna )i QyHKIMja

COIICTBeHe Jolme (lag) u npyrux objammasajyhux Bapujabnu x;,. [Ipema Tome, nonasHu

Mojen uma cieaehn oOnuk:
— P
Yie = AiYip-1+ Yoo bijXie—1 + Ui (4.15)
TJ€e je yir 3aBIUCHA BapHjallia 3a jeTMHHIly TOCMaTpama i U BpeMe f; Xi; IPEACTaBIba BEKTOP
objammaBajyhux Bapujadmu; A; mpencraBba KPaTKOPOUHE KOSPHUITMJEHTE KOJU MOTY Jia

Bapupajy y 3aBUCHOCTH O/ JeIMHUIIC TTIOCMATPama; 0K Uj; TPEICTaBIba CIydajHy TPEIIKY.

Mopnen Takohe mMoxe aa ce Hanume y (GOpMU KOpPEKIHMje PABHOTEKHE TpelIKe, IITO

npenacTassba yenrhe kopuniheny Gopmymnanujy PMG monena:

Ay = Di(Pyyieo1 — q'Xip-1) + Z?;ll Ajj Ay 1 + Z?;éiij Axip_q + U (4.16)

175



IJe g TpeACTaBiba 3ajeJIHUYKY IyropouHy Bedy m3mel)y jenuHuIia mocmarpama; @;
Mpe/CTaB/ba KOPEKIH]y TPEIIKe, OAHOCHO Op3WHY MpuiarohaBama Ka JTyropodHO]
PaBHOTEXH; /;; NPEICTaB/ba KPATKOPOUHE KOE(HIMjEHTE TPOMEHE 3aBUCHE Bapujabiie
ca JOUKOM; j;; HPEACTaB/ba KPATKOPOYHE KOCMHIMJEHTE IPOMEHE HE3aBUCHHX

Bapujabiu ca JOIHOM.

[Tapamerap KOpekIyje paBHOTEXHE rpenike y okBupy PMG merone o3HadaBa Op3uHy
npusarohaBama KpaTKOPOUYHHUX OZCTYIama IMpemMa JyropodHoj paBHOTexu. [lapamerap
Tpeba nma Oyme CTaTHCTUYKM 3HAa4ajaH M HEraTHBaH, INTO yKa3yje Nla CHCTEM TEeXH
Bpahawkby y paBHOTEXY. [lapamerap KOpeKilje paBHOTEKHE Tpelike Tpeba ga Oyue
usmehy 0 u -1, jep To moTBphyje crabuinan moBpaTak Ka AyrOpO4YHOj PaBHOTEKH U YKazyje
Ha TIOCTETICHY KOPEKIHjy. Y ciydajy Ja je mapameTrap KOPEKIHje paBHOTECKHE TPEIIKe
MamH o -1, TO 3Ha4M Ja ce KOpeKIHja Aemana npedp30 W Ja mpeia3sd paBHOTEXKY,
OJTHOCHO J1a J0j1a3u o nperepane kopekuuje (Pesaran, Shin u Smith, 1999; Blackburne
u Frank, 2007).

[Tponieaypa onemuBama MOJIENA CE CacTOju U3 TPpH Kopaka: (1) oreHa ayropodHe Be3e —
NpPETHOCTaB/ba Ce J1a Cy CBU JYrOpOYHM KOC(HHUIMJEHTH Db HCTH 3a CBE jelMHUIE
nmocMaTpama OIEHEHE 3APYXKUBakbeM TofaTaka; (2) KpaTkopoyHa IWHAMHUKA —
703BOJbaBa Bapujanuje usMmely koeduuujeHaTa KOpEKIHje DPABHOTEXKHE TpelIKe U
npeAcTaB/ba npwiarohaBame Ka JIyTOpOYHO] pPAaBHOTEXM ¢ wu3Mely jenuHuna
nocMaTpama; (3) Kpajia olleHa MpeCcTaBba KOMOMHALIU]Y TyTOPOUYHUX KOoepHIMjeHaTa
NOOMjeHUX 3py’KUBakbEM, HCTOBPEMEHO J103B0JbaBajyhn XeTePOreHOCT Y KPAaTKOPOUHUM

KO€(UINjeHTUMA.

[Tpennoctu kopumnthewa PMG metone cy MHOroOpojue, kao u koq MG merone (Pesaran,
1999). Haume, QnexcubmiHocT je jenHa on miaBHUX oyuka PMG, ¢ o63upom 1a
oMoryhyje KpaTKOpoyHY XETepOreHOCT IITO j€ MOCEeOHO Ba)KHO Kaja ce MocMarpajy
paznuuute ekonomuje. MicroBpemeno, PMG nHamehe 3ajenHHUKY TyropodHy Be3y, Koja ce
TEOPUJCKH MOXKE OIMpaBAaTH Yy MHOTHM MaKpPOEKOHOMCKHMM IMpuMeHama (Ha Tpumep,
TeopHje KoHBepreHiyje). 3atum, y nopehemy ca MG, koju onemyje cBe KoehuijeHTe
nmoceOHO 3a CBaKy jenuHMIy mocmarpama, PMG je edukacHuju jep objenumyje
uHpopmarje o ayropodHoj Besu m3Mel)y jenuHmiia mocmarpama. Ca Jpyre cTpase,
npucyTtHa cy u oapehena orpannduerma PMG metone (Eberhardt u Teal, 2010). Hanwme,
npobyieM ce jaBjba ¢ 003MPOM Ha MPETHOCTABKY 3ajeHUYKE TYrOpodyHe Be3e u3mely
JeIMHUIIa IOCMaTpama, jep y ClIydajy J1a OBa MPEeTIoCTaBKa He Baxu, olleHe PMG mory

OuTH MpUCTpacHe. JeHa o1 Haj3HAYaJHUJUX CITA00CTH jaBJba C€ YKOJIMKO CE TECTUPAHEM
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yrBpau npucyctBo CSD jep, momyr MG, uu PMG merona ouemHBama HE HYIH

ayTomarcko pemieme 3a CSD.

Beoma BaykHO UTamke y eMITMPUjCKUM HCTPpaXKUBambUMa ce Tuae n3bopa nzmehy MG unun
PMG crnenuduxanmje. Kako je murame pasiuke u3Mel)y oBa iBa Mojena 3arpaBo Ja Ju
j€ pecTpuKIIMja y CMHUCIY XOMOT€HOCTH AYTOpOYHE PAaBHOTEKHE BE3€ OIpaB/iaHa, OJTyKa
ce noHocu npumeHoM Hausman-oBor tectom (Blackburne u Frank, 2007). Hausman-oB
TECT yKasyje Jla YKOJIHMKO je JyropodHa Be3a XOMoreHa, orpannueme PMG mozena je
tadHo, T¢ PMG naje epukache onene. C npyre crpane, MG mpeTrnocTaBiba XeTepOreHe

AYTrOopO4YHE PpaBHOTCKHE OJHOCE U z[aje KOH3HUCTCHTHE OLICHC.

4.2.3 Henuneapnuu memoo 30pyxcenux cpynnux cpeouna (NPMG)

Henuneapuu meron 3apykenux rpynHux cpeavHa (NPMGQG) npencraBiba npomMpeHu
koHent PMG metone xako OM ce MpWIIaronuo HEITWHEapHOCTH Yy ofHOocHMa mu3Mmely
Bapujabnu y AMHAMHYKUM Mojeinma makpo naHena (Shin et al. 2014). OBaj mpuctyn
MOXKe OMTH MOCEeOHO KOPUCTaH y ciyyajeBUMa Kaga onHoc usmely Bapujabnu HHje
JMHEapaH M KaJa MOXKE BapupaTd y 3aBUCHOCTH OJf HHUBOA BapWjaOMIHOCTH WIIH
npucycTBa nparosa (threshold) y oxsupy Bapujabnu. Haume, NPMG no3BospaBa na
ofHOC u3Mel)y 3aBHCHE M HE3aBUCHE IMPOMEHJbHBE Oyjle HenuHeapaH, omoryhyjyhu
00yXBaT CJIO)KEHEe JAMHAMHKE KOja je NMPHCYTHAa Y MAaKPOEKOHOMCKHUM IOJalMMa YCies
pa3IMYUTHX OrpaHHYera (Tparosa), MPOMEHA MOJIUTHKA, ACHMETPUYHUX yTHIAja, UTI.
Cnnuno kao kon crangapaHor PMG wmerona, 1 NPMG no3BosbaBa XETEpOreHOCT y
KPaTKOPOYHO] TUHAMUIM KPO3 PA3JIUUUTE JEAMHUIE TOCMATpamka, OJHOCHO YIOPEIHUX
nozaaraka. To 3Ha4YM Aa pa3aMuUTe jeIMHUIIE TOCMaTpamba MOTY JIpyraurje pearopata y
KpaTKOM POKY y OJJHOCY Ha IpoMeHe oOjanrmaBajyhux Bapujadnu. Melytum, kao u koa
PMG, NPMG o00udHO mpeTmnocTaB/ba Ja je JyropoyHa Be3a, YNPKOC TOME INTO je
HellmHeapHa, 3ajennydka. [lto ce kopekiuje paBHoTexkHe rpemike Tuue, NPMG kopuctu
okBUp Mozena kao PMG, mehytuMm, mpommpeH je Tako Aa yKJbY4YH HEITUHEApHOCTH.
Jlakie, KOpeKIMja paBHOTEKHE TPEIIKe yKa3yje Ha Op3uHy mpuiarohaBama JyropodHO]
paBHOTekH, omoryhyjyhu  HenmuHeapHe mpouece  mnpuiarohaBama.  Omimra

cnenudukainuja moaena NPMG moxe ce 3anucatu Ha cienehu Hauus (Shin et al. 2014):

Yie = [ (xie, @) + wye (4.17)
I7e je V;; 3aBUCHA Bapujaliia 3a JeJUHUIIE TOCMaTpama i U BPEME f; X;; IPEACTaBIba

BeKTOp oOjammaBajyhe Bapujabme; f(x;,q) je HenuHeapHa ¢QyHKIMja X;; ca

napamMeTpuMa ¢ KOju IpeACTaBJbajy HeJlMHeapHy ayropouny Besy. Kao u MG u PMG,
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NPMG ce moxke 3anucaru Uy GopMu MoJIeNia ca KOPEKIIMjOM PAaBHOTEKHE IPEIKe:
— p-1 q-1,
Ay;e = P; ((bi)’i,t—1 — fCxie-1, Q)) + Yo Aij AYig—1 + Xjogiij AXip-1 T Ui (4.18)

e je @; Kopekiuja paBHOTEKHE T'PEIlIKe Koja MpeicTaB/ba Op3uHy MpuiiarohaBama Ka
Jyropo4yHoj paBHOTEKH; f(Xj;_1,q) TpEACTaB/ba HEIWHEAPHY (YHKIH]Y, OIHOCHO
JQYyTOpOYHY PaBHOTEXKHY Be3y ca 3ajeJHHYKHM mapaMmerpuma q usmely jeamnwuiia

II0CMAarpama, JI0K €y A;; ¥ j;j KPaTKOPOYHH KOE(PULIM]EHTH.

I'naBHa mpeanoct xopuimhera NPMG npousnasu u3 merose MmoryhHoctu 1a o0yxBaru
CIIOXKEHUje U peallHije eKOHOMCKE OTHOCE KOjH C€ HE MOTY MOEJIOBaTH KOpHUIIhemeM
jenHocraBaux ymHeapHuX (yHknuja (Eberhardt m Bond, 2009). Jonarno, NPMG je
BEOMa IOTOJIaH 3a MOJIeNIe Tie ce oueKyje na he ce Bapujadie TOkoM BpeMeHa BpaTUTH Yy
HEeJIMHEapHy paBHOTEXY, WITO Ta YHHA BpJIO TNPUMEHJBMBUM U KOPHCHUM Y
MaKpOEKOHOMCKUM HUcTpaxuBambuma. Orpannuera NPMG cBoge ce Ha: (1) ciioxxeHocT
— cnenuduKaIyja Mojiesa, Kao 1 OICHhUBALE CY CIIOKEHU]U O JTMHEAPHUX MOJIENa, IITO
3aXTeBa NaXJBbUB M300p HENMHEapHE (YHKIHjEe M pasyMeBame OCHOBHE EKOHOMCKE
Teopuje; (2) oOuM rmoaaraka — HEIMHEAPHU MOJIEIIH YECTO 3aXTEBajy BHIIIE IT0jaTaKa HEro
JIMHEapHU MOJIENIN KaKko O ce OlLleHWIIE TauHe (JlyropoyHe/KpaTkopouHe) Bese; (3) pu3uk
crienidukaije Mojena — morpenrHo HaBohewe HemnHeapHe (YHKIIN]€ MOXKE TOBECTH J10
HNPUCTPACHUX UM HEKOH3UCTEHTHUX olieHa (Blackburne & Frank, 2007; Shin et al. 2014).
[Ipema ToMe, KJbYYHO j€ TECTUPATH PA3IMYUTE CHEUUPHUKALUje YNMe OU ce OCHTYPaJIo

Ja je uzadpaHu Mojien 100po oadpaH, CXOAHO MPUPOAH KpeTama MmojjaTaka.

4.3 MeTtoau onemnBamba 0a3MPaHU HA 3ajeJHHYKHM KOPEJINCAHUM e(eKTHMA
(CCE)

Meron 3ajenuuukux kopenucanux egekara (CCE) mpeacraBiba €KOHOMETPHU]CKY
TEXHUKY NoMohy Kkoje ce mpeBazuiazu mnpobinem CSD y mozmenmma Makpo maHena.
HapouuTo, kaia HeonaxkeH! (PpakTopH KOju cy yoOHU4ajeHH 3a CBE jeIMHUIIE MOTY YTULIATH
Ha BapHjalie koje ce ykipyuyjy y mozaen. CCE meron je yBeo Pesaran (2006) xako Ou ce
npeBaszumao npobnem CSD, y3 uctoBpemMeHo omoryhaBame XeTeporeHocTH Mmeby
jenununama. Haume, tpanuunonanne metone ouene FE u RE, xao u meronu rpynHux
cpennaa MG u PMG mory noBecTd 10 MPHUCTPACHUX M HEJOCHIEIHUX OIEHA Y CIIy4ajy
na ce uueHtudukyje mpucycrBo CSD, mTo ce uyecTo 3aHeMmapyje y EeMIHMPHjCKUM
ucrpaxuBamuma. Ilpema tome, kopumhewe CCE wmerome cimyxu 3a yOnaxkaBame

MTOMEHYTOT TpoOsieMa e(heKTUBHUM KOHTPOJIMCAKEM YTHIAja HEOTTAKEHUX 3a)CTHUYKHUX
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daxropa (edexara) (Eberhardt u Bond, 2009).

CCE wMmeronma ce 3acHMBAa Ha HJACjU HPOLIMPEHA CTAaHIAAPJHOT MOJENa IaHena ca
npoceryrMa YIOpeIHUX Mpeceka 3aBHUCHUX M He3aBUCHUX Bapujabmu. OBH mpocenu
JieNyjy Kao 3aMeHe 3a HeonakeHe 3ajeqHuuke edekre, oOyxBarajyhu mUXOB yTHIIA] Ha

3aBHCHY BapHja6my. ITonasehu o7 0OCHOBHOT Mojie/a MTaHeNa:
Vie = a; + bix; + & (4.19)

na Ou ce 00yXBaTWIIM HEONAXXEHU 3ajeTHUYKH e(DEeKTH, MOJEI je JOMYHEeH Mpocenuma

YIOPEIHUX MojaraKa, Te uMma cieaehu oomuk:
Yie = a; + bixy +iiX; +diy; +e; (4.20)

rae je X; Npocek yHOpeOHMX MOAaTaka HE3aBUCHUX HPOMEHJBUBHUX; V; IIPOCEK
YIOPEIHHUX IOaTaka 3aBUCHE MMPOMEHJBHBE; j; U d; MPENCTaBIbajy KOCHHIMjEeHTE KOjH

o0yxBarajy 3ajeqHUYKe Kopenncane edekre.

Moske ce u3nBojuUTH HekoauKo npeaHoctu npuMmeHe CCE MeTona y MakpoeKOHOMCKUM
UCTPaXMBaKbUMa, HAPOYUTO Kala Cy EKOHOMMjE H3JIOKEHE 3ajeIHUYKUM ITI0OaTHUM
IIOKOBUMa, Kpu3zama Hu TypOyneHmujama: (1) poOyCHOCT Ha 3aBHUCHOCT YNOPEIHHUX
roJlaTaka rnmpeceka — yume ce 00e30el)yjy KOH3UCTEeHTHE M HEMPUCTPACHE OLICHE YaK U Y
npucyctBy jake CSD; (2) ¢nexkcuOuiIHOCT — ¢ 003UpOoM J1a J103B0OJbABA XETEPOI€HOCT
Haru6a, MoceOHO je Moro/iaH 3a MojieNe Y KojuMa ce epeKkaT He3aBUCHUX BapHjalbiiu MoXe
PA3IMKOBATH y Pa3IMYUTUM JeJUHUIIaMa IOCMaTpama; (3) jeIHOCTaBHA UMILJIEMEHTAalIN]a
— Haume, npumena CCE moryha je y crangapJHUM €KOHOMETPH]CKUM co(pTBEpuMa, IITO
YUHU OBaj METOJl LIMPOKOM pPACHpPOCTPamE€HUM Mel)y eMIUpPUjCKUM HMCTpaKuBauMMa
(Pesaran, 2006, 2007; Eberhardt u Bond, 2009).

[TocToju Hexonuko mpucTyna Koju mpeacraBba)y Bapujauuje CCE ca cBojum
cneuu(UYHUM KapakTepucTukama, kao mto cy CCE Mean Group (CCEMG), CCE
Pooled (CCEP), Augmented CCE (AMG), Dynamic CCE (DCCE), xoju he y HapeaHum
Taukama OwutH nerasbHHje oOpahenu. Ilopen Pesarana (2006), 3HauajaH JOMPUHOC
pa3Bojy oBux Mmoxena ganm cy Eberhardt m Bond (2009), Eberhard u Teal (2010),
Eberhardt (2011), Chudik u Pesaran (2015), Neal (2015), Ditzen (2018, 2021).
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4.3.1 Memoo (30pyscenux) cpynHux cpeouna ca 3ajeOHuYKuUM Kopeaucanum
etpekmuma (CCEMG, CCEP)

Meton (3apyKeHMX) TPYMHHUX CpelMHA ca 3ajeJHUYKUM KOPEIUCaHUM e(eKTUMa
npeacTaBba KJbydHu Meton onene y okBupy CCE. Ob6e metozne, rpynmHUX CpeinHa U
30pY’KEHHX TPYIHUX CPeAMHA, KperpaHe Cy na aapecupajy npobdiem CSD y monenuma
naHeja, Tako IITO YKJbY4yjy IMPOCEKe IojaTaka YIOPEOHHMX Ipeceka Kako Ou ce
KOHTPOJIMCAIN HeolakeH! 3ajeqHuuku ¢akropu (Pesaran, 2006). Melhytum, oBe nBe
METOJIE C€ Pa3JIMKYjy 10 Ha4YMHY Ha KOju ce 0aBe xereporeHouihy mehy jeauHuIiama

ocMarpama.

Meron TpynmHHX cpeaMHa ca 3ajeqHHYKuM KopenucanuM edektuma CCEMG je
JM3ajHUpaH Ja ynpaBiba XerTeporeHomhy usmely jeanHuma mocMarpama y MOJEINY,
orewmyjyhn Moen moceOHo 3a CBaKy jeIUHUILY YITOPEIHHUX MOIaTakKa, a 3aTuM y3umajyhu
IpoceKe MojeqUHAYHuX oleHa. JlomaTHo, Mmpyka KOH3UCTEHTHE OICHE YaKk M Kaja ce
e(hexTy He3aBUCHUX Bapujabiiu pa3iuKyjy Mo jeJUHUIIaMa mocMaTpama. Crnenndukaryja

MOJIeJIa 33 CBaKy JeIMHUILY I mMa cienehu oomuK:
Yie = @ + bixy +iiX; +diyi+ ey (4.21)

I7e je y; 3aBUCHA Bapujablia 3a JeIUHUIlYy TTOCMaTpama [ U BpPEME f; X;; MPEACTaBIba
BEKTOp He3aBHCHe Bapujabie 3a je[MHMIly MOCMATpama [ M BpeMe f; X; je Tpocek
YIOPEIHUX MO/IaTaka HE3aBUCHUX Bapujallu; y; MPOCEK YMOPEIHUX IMojaTaKa 3aBUCHE
Bapujalie; JOK b; mpencraBba KoeduuujeHT Haruba crenubuyIan 3a jeJAUHHILY

oCMaTpama.
Monenom ce nmoceGHO oOlewYyje cBaka jeMHUIAa YIOPEJHUX MojaTaka, J03BoJbaBajyhu
pasnuuute Koehuimjente b;. 3aTuM 10a3u 10 yIpoceyaBama KoeduilujeHara 3a CBe

jenuHune mnocmarpama kako 6u ce nodmna CCEMG omena mofena, 4dju IMpOCEK

UH/IMBUYAIHUX KoeduljeHara Haruba uma cienehu oomuk:

beceme = N1 2 b, (4.22)
KOj€ Cy HeIpHUCTpacHe olleHe mapameTpa b mo je mokazao Pesaran (2006).
MerTop 3npyKeHUX TPyIHUX CpelrHa ca 3ajemHndkuM kopenrucanum edexruma (CCEP)

MPETIOCTaB/ba J1a Cy Koe(UIUJeHTH Haruba XOMOTEHHU 110 jeUHHUIlaMa MOCMaTpama,

mehyTum, 103BoJbaBa npeceke creruduyuHe 3a jequauiy nocmarpama. CCEP metonom
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ce ofjeaumyjy TMOAANM y CBUM jeIWHHUIIAMA TOCMAaTpama W OICHYje 3ajeTHUYKH
koepunujeHT Haruba. Crienndukanuja CCEP nma cinenehu o6mmk:
Yie = a; + bix; + ig)?t +diye + & (4.23)

IIpu YeMy b MpecTaBIba 3ajeTHUIKH KOSPHITHjeHT Haruoa 3a CBe jeJMHUIIE TOCMaTpama.

Ocrane Bapujabie cy jeHake MPeTXOIHO Ae(hUHUCAHUM.

CCEP ouene ce no0ujajy AUpEKTHO U3 00jeMIH-CHE PEerpecHje, IITO C& MOXKE 3aluCcaTh
Ha cnenehu HauuH (Pesaran, 2006):

Yie = bi + bxjp + iV + 2 "X + ey (4.24)

rjie b mpencTaB/ba XOMOIEHH PETECHOHH Iapamerap, a Cp; XETEpPOreHo (PaKTOPCKO
onrepeheme. Hamme, xeteporeno ¢akxtopcko onrtepeheme HacTaje jep je pasIiuyuT
OJITOBOP YIOPEIHUX TOoAaTaka Ha HEHJICHTU(GUKOBAH 3ajeqHuuku mok. [Ilox moxke
JIEJIOBAaTH M HA perpecope, MTO JOBOAM JIO €HAOTCHOCTH y moxaeny. Pesaran (20060) je
MOKa3a0 Ja je oleHa bccep aCUMIITOTCKM HempucTpacHa, 1ok Pesaran u Toseti (2011)

MOKa3yjy J1a TOMEHYTE OIeHE MMa]y TIOXKEJbHE 0COOMHE YaK U y MaJIUM Y30pIHMa.

Ta6ena 4.2 [Ipuka3 kapakTepucTHKa METoa (3APYKEHUX) TPYIMHUX CPEArHA ca
3ajeIHUYKUM KOpEJIMCaHuM epeKTuMa

CCEMG

CCEP

I[OSBOII)aBa XCTCPOICHE HpeTno CTaBJba XOMOTI'CHY,

Koe(pUIMjeHTe HaruoOa, unHehn  3ApYyKEHY Be3y ca jelHe CTpaHe U

ra QprueKCHOMITHHjUM 32 XETEepPOreHO (PaKTOPCKO

XeTeporeHocr vs

WICHTH(QHUKOBAHE Pa3INKa onrtepeheme ca Apyre cTpane, Koju

XOMOI'€HOCT
nu3Mely jenuHuna MOTYy OWTH PECTPUKTHBHH, aJIH
nocMarpama. e(UKaCHU YKOJIMKO NPETIIOCTABKA
BaXKH.
Kana nocroje jaku nokasu ga YKOIHUKO Ce OueKyje /a jeIMHHIIC
Ynorpeda ce Bese usMely Bapujadnu rocMarparma UMajy CJIHYHY Be3y

pasnukyjy usmely jenununa
rmocMarparba, oXKeJbHHU]E je
kopuctutu CCEMG.

n3mel)y Bapujabnu, morognuje je

onpenenutu ce 3a CCEP.
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CCEMG moxe outH CCEP yxipyuyje jenHy 3ApyXKeHy

Cl10Ke€HOCT KOMIUIEKCHH]U 32 perpecujy, IITO TO0jeTHOCTaBIbYje
Moesa n3padyHaBame, ¢ 003MpoM Ja MMIUIEMEHTAIjy 1 oMoryhyije
YKJbyUYje OLlCHE 3aCeOHIX CYNEpUOPHOCT y OTHOCY Ha
perpecuja 3a CBaKy jeAHHUILY CCEMG, nox ycioBom 11a je
nocMarpama HoceOHO. MPETHOCTaBKa UCITYHCHA.

N3Bop: aytop Ha ocHOBY Pesaran (2006).

4.3.2 Memoo npowupenux zpynnux cpeouna (AMG)

Meron npomupenux rpynHux cpenuHa (AMG) je eKoHOMeTpHjCcKa TEeXHHKa Koja
NpeACTaB/ba HANOTPAIkhy METOJAE TIPYIMHUX CpEelUHA ca 3ajeTHHYKAM KOPEITUCAHUM
edexruma, ca mocebHUM (pokycoM Ha 00yxBaT ITMHAMUYKHUX MpoIleca Off yTUIaja Ha CBE
jenuHune mocMarpama y naneny. AMG Mertox je pa3BujeH U 00jallmbeH y pajoBUMa
Eberhardt & Bong (2011), Eberhardt & Teal (2010), xkao u Eberhardt (2011) ca mumem
Kpeupama Merona koju y3suma y o03up CSD u xereporeHy AuHaMuKy wusMmely
nocMatpanux jequauua. Kibyune kapakrepuctuke AMG Mmory ce cBectu Ha cienehe: (1)
AMG je kpeupaH Tako jJa J103BoJkaBa mnocrojatbe CSD y momeny; (2) AMG Ttakohe
JI03BOJbAaBA XETEPOTEHOCT jeIUHHIIA TIOCMaTpama y KPaTKOPOYHO] TUHAMUIU, IITO
yKa3yje Ha TO Ja CBaka jeJIMHHUIIAa NTOCMaTpama MOXE MMAaTH pa3InduTe KpaTKOpO4YHe
OJITOBOpPE Ha UCTH 3ajeAHNYKH (akrop; (3) AMG nporupyje cTaHaapIHU MOJEN aHena
Tako IITO YKJbyudyje 3aJeJHUYKH AMHAMHUYKU TpOIEeC, KOjU ce OOMYHO o0OyxBaTa
BPEMEHCKUM TPEHJIOM WM 3ajeTHHYKAM e(heKTUMa U3BEACHUM U3 pe3uiyalia y OKBUPY

npse ¢aze aHaIu3e.

Haunwme, nporienypa onemnBama Mojena kopuithessem AMG MeTonia ce cacToju u3 Tpu

dbaze:

(1) IIpBa ¢a3za

Y oxBupy npBe ¢aze oremyje ce yoondyajeH!u JMHAMUYKH MPOoIec, 00UYHO MPEICTaBbEH
BPEMEHCKUM TPEHJIOM WM CHHTETHUKUM 3ajelHUYkuM (aktopom. CrnpoBoau ce
OlLIeHUBakE IPBUX TUEPEHIN BapHujadiu, yuMe ce 00yxBarajy 3ajeJHUYKe KOMIIOHEHTE
KOj€ TEHEepUIy JUHAMHUKY To/laTaka. 3ajeqHUYKH (DAKTOp ce Takohe MOXKe M3/IBOJUTH U3
pesuayana perpecuje mpBe ¢aze Koja oOyxBara HEONMaKEHE 3ajeTHHMYKE ITOKOBE O]

yTHIIaja Ha CBE jeJMHMIIEC TocMaTpama. [Ipema Tome, cienndurkaiyja Mojaena ca mpBUM
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mudepeHIiaMa ¥ BEHITAaYKUM Bapujabiama mpBe ¢a3ze Moxke ce 3amnucard Ha cienehu

Ha4YUH:
Aylt = bIAXlt + Z{=2 CtADt + Slt (4.25)

rre je D BpeMeHcKa BelTadyka Bapujadia, a Koe(huiujeHT y3 IpBy AU(epeHIry BeITauke
Bapujabiie C; , KOjU j€ CKBUBAJICHTAH CPEIHOj BPEIHOCTH HEUJICHTU(DUKOBAHUX
3ajeIHNYKUX (hakTopa y CBUM IOCMAaTPaHUM eKOHOMHjama 3a repuon t. Crora ce yBoau
O3HaKa M;" 3a HEWJCHTHU(HKOBAHE 3ajeqHHUYKe (aKTope, a ayTopd HX HA3UBAjy

3ajeqHUYKUM nuHaMuukuM edexruma (Eberhardt u Bond, 2009).

(2) Apyra dasa

Hpyra da3a ykJbydyje olieHy MoJIelia 3a CBaKy JeIUHUILY YIIOPESTHUX IpeceKa, TONYHheHY
3ajeMHUYKUM TUHAMHYKUM (DaKTOpOM HIACHTHU(PHKOBAHUM Yy MpBOj (pasu mpouesype.
[lpema TOMe ce oIemYyje MOIEN 3a CBaKy jeAWHUIy IOcCMarpama i, YKJbydyjyhu

Bapujaby ut* npumeryjyhu CCEMG meTon, mTo ce MOKe 3amucary Ha ciaeneh HauuH:
Yie = by + b xi + cqye + di'ut™ + € (4.26)

e je d;’ xereporeno akropcko onrepeherme, a t TMHEapHH TPEH] KOjH j€ YKIbYYEH KaKo

61 ce 00yXBaTHIIN BPEMEHCKH e(heKTH.
(3) YnpoceuaBamwe rpynnHUX cpeIuHa

Hakon no0ujeHux koedwuiMjeHaTa 3a CBaKy jeIUHMILY, OLIEHE Mojena ce ao0ujajy

yIpocedaBameM KoeduliijeHaTa 3a CBe jJeIMHULIE TOCMaTpama, ITo uMa cienehu oOnuk:
bame = N1 3;1V b, (4.27)

[TomenyTn mpoliec ympocedaBama MpeacTaBiba koHadHY AMG olieHy, Koja y3uma y

003up u CSD (mpeko 3ajeTHUIKOT KOpeIucaHor eeKTa) U XeTEPOreHOCT Y JMHAMHITH 32

ceuu(UYHy jeTUHMILY.

[Ipumena AMG Mertoge uma BulIecTpyke npeaHocTt: (1) omoryhyje kpaTkopouny

JUHAMHUKY Yy jelMHUIlaMa TOoCMaTpama, JOK HCTOBPEMEHO KOHTPOJIMINIE 3ajeIHUYKE

IYropouHe Be3e; (2) eKCIUTMIMTHO y3UMa y 003Mp YTHIA] 33jeHUYKUX JUHAMHYKHUX
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mpoleca, YuMe ce modoJsblaBa poOyCHOCT OIeHa; (3) TOrofaH je 3a MpUMEHY Kajaa je
BeNIMKO N M penatuBHO Benuko 7. Mehytum, mopen HeoCImopHUX MPEIHOCTH, METOIl UMa
u oxapeheHa orpaHuWYema, TOMYT CIOKEHOCTH HMIUIEMEHTAIMje W TOTCHIIMjaTHEe
(HE)ameKBAaTHOCTH CrHenudUKalyje Koja MOXKE JOBECTH 10 MPHUCTPACHUX OICHA

napamerapa.

4.3.3 lunamuuxu mooen 3ajeOHuUKuUX KOpeaucanux efhekama ca Xxemepo2eHum

koegpuyujenmuma (DCCE)

Ogaj meton npomupyje ocaoBHH npuctyn CCE omoryhaBajyhu nunamuuke Bese mehy
BapujabiaMa, Kao INTO je 3aBHCHA Bapujabiia ca JOIKHOM, INTO YHWHU OBAaj MOJIEIN
MOTOJTHUM 3a aHaJu3y y CUTyalldjaMa Y KOJUM IpOILIe BPEIHOCTU yTUUYY HA TPEHYTHE
ucxoze (Pesaran, 2006). 3nayajan JOIPUHOC Pa3BOjy M MIPUMEHH OBOT METOJIa MIPYKHO je
Ditzen (2017, 2018, 2019, 2021). Kibyuau monpunoc DCCE mozpena y omHocy Ha
cratnuke CCE mopene (Pesaran, 2006; Eberhardt, 2012) ormena ce y moryhnoctu
YKJbY4HBamba 3aBUCHUX MPOMEHJbUBHX ca JOLHOM, YMMe ce oMoryhyje ananuza ytuiaja
MPETXOAHUX BPEIHOCTH 3aBHCHE Bapujabie Ha EeHY TPEHYTHY BPEIHOCT, IITO j€ YecTa
KapaKTEepUCTHKa €KOHOMCKHX BpeMeHCKux cepuja. Takohe, DCCE meron onemuBama
MOJKE J1a OTpaHUYH Jla Koe(pUIMjeHTH Oy/ly XOMOT€HHU y CBUM jeIMHULIaMa [IOCMaTpamba.
VY nopehewy ca PMG u MG He kopucTu olieHe Oa3upaHe Ha METOIM MaKCHMallHe
BEPOJIOCTOJHOCTH, Hero oMoryhyje npuiiarohaBame Mojesa yKIbyuYUBambEM €HIOT€HUX
He3aBucHUX Bapujabmu (Blackburne m Frank, 2007). lomatHo, kao mTo je 10 caja
MOMEHYTO, TJo0aTHE EKOHOMCKE KpH3€ MpEICTaB/bajy 3ajeAHUYKH (akTop 3a cBe
nocMaTpaHe €KOHOMHje, HITO CTBapa Kopenaluje u3Mel)ly eKOHOMCKUX IoKa3aresba
eKoHoMHUja, aytomarcku kpeupajyhu CSD y monenuma. [Ipema tome, 3nauaj DCCE ce
omiesia ¥ 'y TOMe IITO OBa METO/Aa YKJbydyje uHIAupekTHo o0yxBaheny CSD kao mompatHu
perpecop y moxeny. Jleraspuuje, nporec oriene DCCE nmonpaszymesa kopuitheme ucTor
npuctyna kao AMG metona ca Bapujabiama Mpoceka YNOpeAHHUX IpeceKka, Kao U
BUXOBHUX JONKU. Ha Taj HaYMH mpoceny MocTajy 3aMeHa 3a HEONaXeHE 3ajeqHUYKE
dakrope (edekre) koju Mory Outh mzazuBauu CSD. MelhyTuMm, yKOIHUKO c€ YKIbBYYH U
JOLlhba 3aBUCHE Bapujabne, jaBjba ce Takohe mpobimeM eHaoreHocTu. JlomaBame
UCTOBPEMEHHX IpOceKa Mojaraka yrnopeaHux mnpeceka, CSD 6u morna OGutu 1oHEKIe
npeBasuleHa, aau HEIOBOJFHO 3a MOCTH3ame KoH3ucTeHTHOCTH. Jlakie, mytem DCCE
METO/Ie OlleHBama, 00yxBara ce mpodiem CSD, anu HCTOBpEMEHO Ce MOCTaBJba MUTAE

10CTOjama MpolsieMa eHJJOT€HOCTH Y MOJIEITY.

VYrnpaBo To mpeacTaBiba 3HadajHy mnpeaHoct ymnorpedbe DCCE y MakpoeKOHOMCKHAM

UCTpaXUBamkUMa, C 003UpoM Ja je oBaj meTo: (1) pobycan Ha CSD — npyska nmoy3nanuje
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OLIeHE O] TPAIUIIMOHAIHUX (KJIaCHYHUX ) MeToz1a Koje urnopuury CSD; (2) dnekcubunan
ca IMHAMHKOM — C 003UPOM J1a OLIEbYje JMHAMHYKE OIHOCE Y KOjUMa MPETXOXH! UCXOIH

ytudy Ha TpeHyTHe (Ditzen, 2018, 2019).
Crnenuduxamuja moaena DCCE u3Bonu ce u3 ocHopue jeqnaunae CCE cnenuduxanmje:

Yie = a; + bix;e + q; +uy
Ui =i fr +eir (4.28)

rIe je f; HeomaxeHW 3ajeqHUYKU (aKTop; g; XeTeporeHo (aktopcko omnrepeheme; a;
¢ukcHu edekar crenudUYaH 3a JSAUHHIY YIOPEIHUX IIpPeceKa; €;; HEe3aBUCHA
CTaH/apHa TPEIIKa; 0K b; MpeCTaBiba XeTeporeHo pacropehere KoeHIjeHTe KOju
Cy HacyMHU4HO pacriopeleHn oko 3ajemaudkor (akropa. Pesaran (2000) je ykaszao na je y
OKBHpY OBe Metone moryhe oOyxBarutu CSD mon crporom erszoresomnhy x;.. Crpora
€r30reHOCT 3Hauu J1a o0jamrmaBajyha Bapujadiia HU Ha KOjU HAYMH HHje MOBE3aHa ca
TPElIKOM y MOJIENY, HH y TeKyhuM BpPEIHOCTHMA, HUTH y BPEAHOCTUMA Ca JIOIEHOM.
Mehytum, CCE je koH3uctenTan camo y HeauHaMuukuM nanenuma (Chudik u Pesaran,
2015; Everaert u De Groote, 2016). ¥ nunamuukoM maneny, kao mrto je DCCE

cnienuduKanyja;
Yie = @i +AYie—1 + bixy +uy (4.29)

mely cnennpuyHUM MHIUBUIyaTHUM TpelliKaMa U;; MOCTOjH ciiaba 3aBUCHOCT MojiaTaKa
ynopeaHux npeceka, A0k E(A;) = A, Te 3aBucHa Bapujabna ca JOLKOM BHIIE HHjE
cTpukTHO er3oreHa. Ycien tora, CCE moctaje Hempocnenan, He Aajyhu KOH3UCTEHTHE

oueHe. IIpema tome, Chudik u Pesaran (2015) mnokadyjy ma wmeron nobuja

3
KOH3UCTCHTHOCT 4KO C€ OoJa AOHU IIpar \/T JO0LKbU MPOCCKa IodaTaka YIOPCIHHUX

npeceka, 1 3a 3aBUCHE BapHjallie 1 3a CTPUKTHO er3orene Bapujatine. [lociaenuuno, 6poj
3
JOLKU MOXKe ce 3a0enexxntn Ha cienehu vaunn: pr = [VT]. Ha ocHOBY TOTa M3BOMIM ce
cieaeha crerudukanuja Mojaena:
— / br . =~
Yie = a; + AiYie—1 + biXie + Xiloini Ze-1 + Ui (4.30)

e je Zy_1 = (Y¢_1, %), OOk cy A; u b; opehanu y oksupy §; . [Ipema Tome, orene

nobujene MG meTooM Cy:

@Mc = Zlivzl Qi (4.31)
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Jomme ymopemHMX Tojaraka ce Jonajy kako Ou ce ypauyHama CSD, ma ce

crienrdukaiyja Moea MoXKe 3arucary Ha cienehu HauuH:

Px— by . 5 Px . &
Vie = QiXie + 22500 digA X g + 2, 201yt Vit—1 T 2Zoixit Xit—1 T it (4.32)
IJIE Cy Py ¥ Pz OpOj MPOCEKa TOLEbU.

Kako 6u mozxen 6mo ornopad Ha mpobiem CSD, HEONMXOMHO je YKIbyUHBame MPOCeKa
nojilaTaka yIopeaHuX Mpeceka W HEe3aBUCHHUX Bapujalbiid y MofeN, IITO yKasyje Jaa je

HEOTXOTHO TPOIIMPEHE MPETXOAHE crieir(UKaIrje T01aBambeM MPOCeKa:

Ve =N v

X = N7V XN x (4.33)
YrspyunBameMm npoceka CSD y mozen, cienudukanuja nma cienehn odnmk:

P _
Vie = Lo Ari Vie—1 + 211920 by xit—1 + Z;Zoil,i Ze1t et (4.34)

e je Zy_1 = V¢—1,X¢ , @ Vi U Vir_q1 TPEICTaBIbajy 3aBUCHY MPOMEHJbUBY U H-EHE
JIOIIEbE; Pr J€ 3a0CTajame MPOCeKa IMojaTaka YIOPeIHUX MPECceKa; X;; U Xjr_q MOKa3yjy
CKyIl Jpyrux oOjammaBajyhux Bapujabnu mozena u oOjammaajyhux Bapujabnu ca
JIOLIKOM; €; ¢ TIPEICTaBIba Pe3uyalie ollemeHor Moaena; A;; , by; v j;; cy HeonaxeHn

3ajeJTHUYKU (HaKTOPH.

[TpBoOUTHO ce M3pauyHaBajy KPAaTKOPOUHU KOE(UIMJEHTH, a 3aTUM C€ H3padyHaBajy

JYTOpPOYHH KOS(PHIIM]EHTH Ha cliefeh HauuH:

p ~
Zlico bl,i

Dy —~
1- 2131/11,1'

q\DCCE,i - (435)

W3 mpeTxoaHOT MOKE C€ M3BECTH OIIIITa crienu(uKaiija Moaena:

— by DPx by | = Px . =
Vie =i+ X2, A Vieer + 2020 bri Xie—1 + X, 201y Vie-1 T XiZoixit Xie—1 T €t

(4.36)

TIE Yir U Yit—1 MPECTaBIba]y 3aBUCHY NPOMEHJBUBY U HEHE JOUISE; Py, Py J€ AyXKUHA
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3a0CTajakba ¥y M X ; Py, Pg NPEACTaB/ba 3a0CTajambe MPOCEKA MOJaTaka YNOPEIHUX
IpEeceKa; X;; U X;;_q HOKa3yjy CKyln Ipyrux oOjammaBajyhux Bapujabiu monena u
objammaBajyhux Bapujabiu ca J0LBOM; €; ¢ IPEJICTaBJba Pe3ulyalle OLEHEHOT MOJIEIa;

Api, by ¥ ; Cy HEONIAXKEHU 3ajeTHUYKH (HaKTOPH.

VY okBupy nepunucanor mogena DCCE, y emnupujckum pagoBuMma cy AepHUHHCAHE
nonasapujante DCCE monena, kao mto cy: (1) MeTon koju mpeacTaBiba CpeamhH MPUCTYIT
usmel)y mMeroze TpymHHX CpeqrHA M JUHAMHYKUAX 3IPYKCHHX OILEHA Ca XOMOTCHHM
JIYTOPOYHUM U XETEPOr€HUM KPaTKOPOYHHUM KOePHIMjeHTHMa, Kopuctehn 3ajemHiuke
dakrope (Cross-Section Pooled Mean Group - CS-PMG); (2) Cross-Section Augmented
Distributed Lag (CS-DL), woju omoryhyje nyropodne koepuiujeHTe, amm 0e3
KpPaTKOPOYHUX OIICHA, TUPEKTHO YKJbY4yjyhu mpoceke mopaTaka yrmopeaHHX MpeceKa
3aBUCHUX M HE3aBUCHMX Bapujabimu kako 6u ce yomaxuna CSD (Chudik et al. 2013;
Chudik et al. 2016); (3) Cross-Section Autoregression Distributed Lag (CS-ARLD) ce
3aCHUBA HA WJICjH JIa CE MPBO OIICHY]Y KPaTKOPOUHU KOS(MUIM]EHTH, a 3aTHM JyTOPOYHH
xoeuuujentu (Chudik et al. 2016). OBaj meTox omoryhyje onembUBakE JyTOPOUHUX U
KPaTKOPOYHUX Koe(HIIMjeHaTa Kako 3a LEJIOKyHaH y30pak (XOMOTeHH KOoe(HUIIMjeHTH),
Tak0O M 3a CBaKy jEeAMHHIy TNOCMarpama (€KOHOMHjY) TOjeIWHAYHO, HCTOBPEMEHO

ykJbyuyjyhu CSD.

4.4 Tlopeheme anTepHATHBHUX METO/Ia OLleHE XeTePOreHHX MapamMerapa

HECTAUOHAPHHUX MAKPO IMaHe1a

Kao mro je 1o cama u ykazano, ogabup ajekBaTHe EKOHOMETPH]CKE METO/IE j€ KJby4aH 3a
no0ujalke HENpPUCTPACHUX M KOH3UCTEHTHHUX oueHa. [lomeHyto je jeauHo wmoryhe
YKOJIMKO C€ cariefajy BhHX0Be KJbyUHE KapaKTepHUCTHKE, JaKiie Ha KOJU HauuH ce OaBe
NUTakbUMa XETEPOTeHOCTH W3Mel)y jequHHIa TocMaTpama, HEeCTAIMOHAPHOCTH
Bapujabmu u CSD. YopaBo y Tabenu 4.3 je mpukazaHa KoMmIapalyja aJlTepHaTHBHUX
METO/Ia OLIEHUBabha XeTEPOreHUX ITapaMeTpa HeCTAIMOHAPHUX MAaKpO MaHeNa, Koja MoXkKe

outu O] BEJIMKOT 3Haqaja IMPUITNKOM oz[a61/1pa aICKBaTHC MCTOAC.

Taobesa 4.3 [Ipuka3 anTepHaTUBHUX METO/Ia OLICHUBAaKHA XETEPOT€HUX HECTALIMOHAPHUX

MOJICJIa IMaHejaa

Merona Onuc IIpeanocTn Henocranu
MG ce ycpencpehyje Ha Omoryhyje notnyHy
IOjeIMHAYHE OIICHE 3a CBAKY XeTepOreHocT mmehy He y3uma y 063up CSD,
jeUHMIly YIIOPEHUX MOlaTaka  jeJUHUIA IOCMATParba, T LITO MOXXE JOBECTH JI0
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y na”eny (moceOHH
MG KOe(HIINjEeHTH 33 CBaKU
SHTHUTET), Kako Ou ce
00e30enmIe JOCIIEaHE OLIEHE
IYTOPOYHHX KOoe(pHIHjeHaTa y

XETCPOTCHUM IMaHEJIMMa.

3HAYM JIa CBaKa jeIUHUIA
rocMmarpama uMa CBoje

Koe(unujeHre.

NmmutemenTanuja oBe MeToze

je jemHOCTaBHA, Ka0 U H-CHO

TyMaueme.

MPUCTPACHHX OIICHA.
ITocToju ckIIOHOCT Ka
MPUCTPACHOCTH Y CIIy4ajy
MaJHX y3opaka 300r
yIpoceyaBama.

PMG koMOuHYyje 3/1pyKHBambe U
YIIPOCEYaBabEe, Y3 XOMOI'€HOCT
OYTOPOYHHX KOoe(HIMjeHaTa Mo
jemUHUIIaMa TOCMaTpPamba.
PMG HcToBpeMeHO, 0Baj METO
JI03BOJbABA XETEPOTCHOCT Y
KPaTKOPOYHUM

Koe(pUIMjeHTUMa, Kao U Yy
KOpEKLIMjaMa paBHOTE)KHE

TpeIke.

Banancupa usmely

XOMOTCHOCTH U

XETCPOreHOCTH, IITO I'a YAHU

¢nexcubuHUjUM o MG.
VKONHKO je mpeTnocTaBka o
XOMOTEHOCTH Ta4yHa,

epukacuuju je on MG.

IIpernocraska o
XOMOT€HHM JIyTOPOYHUM
KOC(HIIHjeHTHMA MOXKe
OuTH HepeaHa, TIOTOTOBO
y BUCOKO XETEpOT'€HHM
MaHeInMa.
Kao u xon MG, He y3uma y
003up CSD, 1mto goBoM
JI0 TIPUCTPACHUX OLICHA

MoJ€ena.

CCE xoHTpomHIIIe 3ajeTHITIKEe
Kopenucane edexre (paxrope)
TaKo IITO YKJbYUyje MPOCEKe
MO/IaTaKa YIOPEAHUX Mpeceka
CCE

3aBHUCHC IIPOMCHJbUBC U

perpecopa, Kao ¥ J0aTHe

perpecope y CBakoj jeHaYNHU.

OBoO MoMa’xe HeyTpalucamy

MPUCTPACHOCTHU U30CTABJbEHUX

(axropa.

Owmoryhyje mocnenHe oIeHe,
Yak U y npucycty jake CSD,
Ka0 M XeTEPOTreHOCT jeINHNUIIA
HOCMaTpama, ITO 3HAYH 12
CBaKa jeJIMHUIA MOXKE UMATH

crienudpuIHe KapaKTEPUCTHUKE.

[Norennmjanno uehe
omoryhuTu BanuHe
oreHe, ykommko je CSD
ciraba Win HUje MPUCYTHA
y mojeny. Takohe,
YKJbYUHBaHE TUHAMHKE
MOXKE JIOBECTH 10

HCKOH3HWCTCHTHHUX OIICHA.

IIpencraBiba IPOUIMPEHU METOL

3ajeJHIYKNX KOPETHCAaHNUX
edexara yKIbyunBambeM
CCEMG
nmpeceka Kako Ou ce
KOHTPOJINCAIIH 33jETHUYKI

edekTH.

IpoceKa rmojaTaka yrmopeaHux

Eduxacuno xorTpomume CSD.
Owmoryhyje xeTeporeHoct
Mely jenuHuIama, CIMIHo

kao xkox MQG.

KommnexkcHuju je 3a
MMIUIEMEHTAIU]Y Of
cranaapasor MG.
JluHaMHuKa NpouIpema
Cy Mambe pa3BHjeHA HETO

kox DCCE meTtona.

Cmnuno xao u CCE, ykipyuyje

MpOCeKe MojaTaka yrmopeaHux

npeceka, ¢ THM Jia

CCEP

MMpeTnoCTaBJba XOMOI'CHE

Edukacuuju je ox
craggapaaor CCE kama Baxu

NpeTIoCTaBKa XOMOI'€HOCTH,

HaruOe n3mely jequHuna, ITO  IUTO JOBOAM JI0 MOTEHIIH]aIHO

[IpernocraBka o
XOMOTEHOCTH MOXKe OUTH
MIPEBHUIIIEe PECTPUKTHBHA,

HITO JOBOJU JI0

MNPUCTPACHHUX OLICHA aKO
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3HA4YH Ja CBC je,E[I/IHI/ILIe CIIMYHO

pearyjy Ha 3ajeqHHYKe (QakTope.

HIKUX CTaHIapIHUX

rpeuiaka.

ITOCTOj ¥ 3HaYajHa
XeTepOreHOCT u3Mehy

j €ANHUIIA ToCMaTpamba.

Owmoryhyje ykipyunBame
JIODATHUX KOBapHjaHCH U
MPOIIHpEHa 3a MOOOJBITAkE
poOycHOCTH, a IOCEOHO U
AMG ornoproctu Ha CSD. JlonatHo,
omoryhyje ykipy4unBame
NPOMEHJBUBHX Ca TOLHOM HIIH
JIONIATHUX BapHjabiu 3a
penraBame npodiema

ayTOKOpeJanuje ¥ eHI0TCeHOCTH.

Moske noBehat poOyCHOCT
oleHa Mozena ysumajyhu y
003up CSD, ayroxopenarujy

1 CHAOI'CHOCT.

VKOJIHKO je YKJBYIEHO
NpEeBHIIE BapHjadiIl MOXe
JIOBECTH J10

HCKOH3HMCTCHTHHX OIICHA.

Merona je kpeupana ca IH/beM
Jla yIpaBJba AMHAMAYKUM
Be3ama, Kao 1 J1a Oyae oTImopHa
DCCE Ha CSD. O06yxBara HEOTa)KeHE
3ajeHUYKe ehexTe
YKJbYUHBAamkEM IIPOCEKA
YHOpEIHUX MoJaTaKa u

HE3aBUCHHX BapHjadIiu.

Eduxacuo yomaxasa CSD
yCIeN 3ajeNHUUKHUX
KOpeJMcaHuXx edekara.
Owmoryhyje Monenupame
JMHAMHYKHX Be3a ca
JIOLEbaMa 3aBHUCHE Bapujaodiie.
Mosxe ce MpUMEHUBATH Ca
CTAllMOHAPHUM H

HECTAlMOHAPHUM IMoJanumMma.

KommurekcaH je uzdop
aJIeKBaTHE JOLE, Kao U
JIPYTHX Mapamerapa y

MOJICTTY.

W3Bop: ayTOpOB MpuKas.
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V IIOIVIABJBE — EMIIMPUJCKU PE3YJITATHU

VY npBoMm jeny paja je mpoydeH npodieM AehuHUCamka ONTHMAITHE MTOPECKEe CTPYKTYpE
KPO3 aHAJIN3y UMIUTHKAIIHM]ja TOJMTHKA OMOPEe3MBamba Ha MAKpPOESKOHOMCKe repdopmance,
KOjU TpEeCTaB/ba TEOPUjCKH OKBHUP 3a EMIMPHjCKY aHaiamu3y. HakoH Tora, Apyru aeo
IIPEJCTaB/ba METOICKH OKBHP y KOM Cy NpHKa3aHU aNTEpPHATUBHU MPUCTYNH 00yxBaTa
nojaaraka Makpo mnaHceja. Omury u CHeI_[I/I(i)I/I‘IHI/I IMUJBCBH UCTPAKHMBAKA, TIOCTABJbCHU Y

YBOJHOM JIeJTy, IeTaJbHO C€ aHAJIM3UPAjy Y OBOM IIOITIABIbY.

1. UHMumjajiHu TeCTOBH Y eMIIMPHjCKOj POLEAYPH

1.1 XeTeporeHocT y30pKa U IeCKPUNITUBHA CTATHCTHKA

1.1.1 Xemepozenocm y3opka

C 0063upom Ha eduHKMCaHY TEMY U IIMJb TIOKTOPCKe aucepranuje, Oyayhu na riodanHe
nopecke Tpenjaose kpeupajy OECD u EY exonomuje, npuimkom u3bopa y3opka 3a
€KOHOMETPHJCKO HCTpaxkuBame y3ere cy y o03up 22 eBponcke OECD exonomuje.
Jlakiie, y30opak umHEe €KOHOMHje Koje cy uctoBpeMeHo aeo EY u umanune OECD.
HaBezieHu y30pak HHje XOMOTeH, jep ra unHu 14 pasBujenux ekonommja'‘: Aycrpuja,
benruja, I'puka, [ancka, Wramumja, Hpcka, JlykcemOypr, Hemauka, Iloptyranuja,
®uncka, Opaninycka, Xonanauja, [llnanuja, [lIBeacka; u 8 eBponckux ekoHOMHUja y
pasBojy u ycnony'>: Ecronnja, Jleronnja, JIutBanuja, Mahapcka, I[Tosbcka, CiioBauka,
CrnoBenuja, Yemika, mTO HaJa/be UMILTUIMPA IPUMEHY XE€TEepOreHUX MoJeNia MaHesna y
€KOHOMETPHJCKO] aHAJIM3U. BpeMeHCKH mepuoa HCTpakMBamba MoJIpasyMeBa Mepuo
ox 1998. o 2021. rogmue 3a xoju he ce, Ha OCHOBY TOJUIIKBUX MOJaTaka, 00yXBaTUTH
KJbYYHU MOPECKH OOJMIM U MAaKPOEKOHOMCKE NephopMaHce €BpONCKUX €KOHOMHja Y
y30pKy. Kao mouerHa roguna 3a o0yxBar naHen nojataka ysera je 1998. roguna ycnen
€BUJICHTHOT' HAIlpeTKa €KOHOMHja Yy Pa3BOjy M YCIOHY Y TPaH3ULHUJU Ka TPXKUIIHUM
npuBpenama, ykJbyuayjyhu u peopmy mopeckor cucTema , Kao 1 yciiel pacioia0KHUBOCTH
nojaTaka y OKBHpYy 0a3a MelyHapoIHUX €KOHOMCKHMX HMHCTHUTYIMja U OpraHu3alyja.
Bpemencka numensuja ox 24 roauHe M NPOCTOpHA JIUMEH3Uja oX 22 3eMJbe,
3a/10BOJbaBajy KPUTEPHjyMe MPUMEHE XEeTepOreHNX MOeia Makpo MaHea.

4 TIpoceuan BJII1 o cranoeruKy y 2024. romunu 3a 14 passujennx esponcknx OECD exoHoMHja H3HOCH
72.100 amepuukux nonapa (npema Purchusing Power Parity — PPP).

5 TIpocewan BII no cranosauky y 2024. rogunu 3a 8 esponckux OECD ekoHOMHja y pa3Bojy M YCIIOHY
n3Hocu 55.650 amepuukux nonapa (mpema PPP).

190



Y IOKTOPCKOj TUCEepPTAIMjU C€ KOPUCTE TOIUIIIGY MTOAAIH, Ka0 U Y BENMHU eMITUPH]jCKUX
pamoBa Ha TEMy UWMIUIMKalMja TIOJMTHKA ONOpEe3WBamba HAa MaKpPOCKOHOMCKE
nephopmance, ¢ 003MpOM Ha MPHUPOJY MOJATaKa U MPOMEHE MOPECKUX MOJIMTHKA KOje
0o0MYHO HHUCY BapujabuiHe y KpaheM BpeMEHCKOM HHTepBaly. JlomaTHO, KOpHUCTE ce
TOJMILIGYM MOJAIM U YClIe] NMPUMEHE aHaIu3€ JeJMHUYHMX KOPEHa, KOMHTETpanuje H
JQYTOPOYHHX BE€3a, 33 YMje YCIIOCTAaBJbaE j¢ Ba)KHA Iy)KUHA Y30pKa, a Marmbe HEroBa
¢dpexBenTHocT  (Pesaran, 2006). Emnupujcka aHanm3a TeMmesheHa je  Ha
MaKpOCKOHOMCKHM TOfalliMa Mpey3eTHM ca jaBHO JIOCTYHNHHX 0a3a Tmojaraka
mehynapoanux opranuzanuja u uacrutynuja (OECD 6a3a, 6a3a Ceercke 6anke, Trading
Economics, Effective Tax Levels Using the Devereux/Griffith Methodology - EU
Commission), oOpal)eHUM MyTeM eKOHOMETPHjCKOT copTBepa Stata 15 v aHANU3UPaHUM
€KOHOMETPH]CKUM TeXHUKaMa eTab0pUpaHuM y OKBUPY MTPETXOAHOT MMOTJIaBsba (Tauka 4;

noarauka 4.2).

Ca uumibeM objamimema UMIUIMKAIMja (CyBEpPeHHMX) TMOJUTHKA OINOpe3uBamba Ha
MakpoekoHoMcke nieppopmance y eBporickum OECD exoHOMHjama, y HCTPaXHBAKE j€
yKJbydeHO BHIIe Bapujadmu. Ilpuka3 kopumheHux Bapujabiu, HUXOB OMKC, MEpHE
JeAMHHUIIE U U3BOPH IojaTaka ce Hajna3u y okBupy Ilpuiora, TaGena la. Bapujabiue cy
pa3BpcTaHe CXOJHO MOCTaBJbEHUM LIMJbEBUMA, OJHOCHO UCTPaKMBAUKUM XHUIIOTE3aMa.
Kako 0u ce ucnuTao yTHIaj IMOJIUTHKA OTIOPE3UBamkha Ha MaKPOEKOHOMCKe niepdopmMance,
HE3aBUCHE Bapujabiie Cy MpPEACTaB/beHE MOPECKUM MPHUXOJOM Of Tmope3a Ha JoOUT
npexnyseha, MopeckuM MpUXOAOM OJ1 ITope3a Ha J10X0/aK rpalhaHa, HOPECKUM MPUXOI0M
on [1/IB (u3pakeHu Kao yJenu y yKynHuM nopeckum npuxoanma, OECD 6a3a), kao u
EIIIIC (Effective Tax Levels Using the Devereux/Griffith Methodology - EU Commission).
[Ipema TOMe, 3apajg UCHHUTHBama HUCTpaxuBaukux xumnore3a (X; u Xss) 3aBUCHA
Bapujabna je pact B/III, koja mokasyje mpuBpenHa KpeTama y jeAHO] €KOHOMHUjH Y
BPEMEHCKOM TNEepHOAY O[] TOAMHY JaHa (6a3a nmoparaka Cercke O6aHke). Xumnorese Xz U
X3 omgHOCE ce Ha yTHIla] Mmope3a Ha OyleTcKy paBHOTeXy. [Ipema Tome, 3a moTpebe
UCTpaXHBamka KOPUCTH Ce Jpyra 3aBHUCHa Bapujabna, Oyyercku aepuuut/cypuuut
u3paxkeH kao mporeHatr on bBJIIT (6aza momaraka CBercke OaHke). Y OKBUPY
UCTpaKWBavKe Te3e Xy UCIUTYje ce YTHIAj MOPECKUX OOJIMKA Ha HEjeTHAKOCT JOXOTKA,
Te je KopuirheHa 3aBrucHa Bapujabina [Iuam koedummjent (6a3a mogataka CBeTcke OaHKeE).
3aBucHa Bapujabiia Koja je KopHuirheHa 3a HCIIUTHBAKE UCTPAXKUBAYKUX XUIIOTE3a X5 U
X npecransba npuins C/IU uzpakeHo y amepudkum fosiapuma (6asa noparaka Cpercke

OaHke).
VY TeopujckoM Jieny pajaa AeTajbHO Cy pa3MaTpaHH KJbYYHH MOPECKU OOTUIIN: TTope3 Ha

no6ut npenyseha (mpsu neo, Il mornasswe, Tauka 1.1), mope3 Ha qoxoxak rpahana (pBu

neo, Il mormasske, Tauka 1.2) u mope3 Ha moTpouwy (1psBu aeo, Il mormasswe, Tauka 1.3),
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Ka0 W HHUXOB MOTCHIMjaJIHU TCOPH]CKU YTHIIA] HA MAaKpPOEKOHOMCKE mepdopmaHce,
OJIHOCHO TIPUBPEIHM PacT, OYIIETCKY paBHOTEXKY, npaBuuHocT u CJIW (mpBu neo, Il
noriassbe). Hakon Tora, y okBupy, III mormnassba npBor nena aucepTaiiyje, Ipuka3ata cy
KpeTama rnopes3a Ha 1o0uT npenys3eha (tauka 1.1), mope3a Ha goxonak rpahana (Tauka
1.2) u nopesa Ha norpouky (tauka 1.3). [lonasehu oxn Teopujckux ocHOBa, TEHICHIIH]a
y KpeTamwy KJbYYHHUX Bapujadiau M [eCKPUNTHUBHE aHalu3e, y HacTaBKy he Outu
MpHKa3aHa eMIMPHUjCKAa aHaIM3a penepKycHja MOPECKUX O0OJIMKa Ha MaKpOEKOHOMCKE

nephopmance pazmarpanux esporckux OECD exonomuja.

1.1.2 /leckpunmuena cmamucmuxa

Ha ocHOBY nmeckpunTHBHE CTaTHCTHKE 3a KJbydHE Bapujabie (tabema 5.1) moxe ce
3aksby4uTH Aa je [1/IB (MHaupexkTHH nope3) JOMHUHAHTaH Y YKYITHOM [TOPECKOM IPUXOY
3a nocmatpate eporicke OECD exonomuje (cnuka 3.16), mrTo je y ckiagy ca TeopujoM
NPUKa3aHOM Yy IIPBOM Jieiy Aucepranuje. Hakon Tora cienu mopes Ha qoxoaak rpahana
(cmuka 3.13), nok mope3 Ha A0OUT npeay3eha uma y mpoceky HajMamu YACO y YKYITHOM
onope3uBamwy (ciuka 3.8). C 003upoM Ja je aHaIu3upaHu Y30paK XeTeporeH, He Yy Ja
IIOCTOj€ BEJIMKE pasiuke u3Mel)ly MUHUMaTHUX M MakCUMAaJIHMX BPEJHOCTH yJeja OBa
TpHU TIopecka obOnuKa. MakcuMallHU yIeo Tope3a Ha JoXoJak rpahaHa y yKymHOM
Omope3uBamwy NnpeBasniazu MakcuMainnu yaeo [1JIB. Mnak, MuHuManHu yieo nopesa Ha
noxofak rpahana je mawmu ox yaena [1/IB y ykynHom onopesuBamy. TakBe BpeAHOCTH U
OJICTymama HUcy 3auyhyjyhe ¢ 063upom Ha cyBepeHOCT (hucKalHEe TMOJUTHKE YJaHHUIlA
EV. Kana ce nocmarpa nipocek EINIC y mocMaTpanom nepuoay Moxe ce 3aKJbyYUTH J1a
BPEIHOCTH HCIyH-aBajy MOCTaBJbeHU mpar oA 15% koju je yBeneH ca MHUIUjaTHBOM
BEPS. MehytuMm, HajHmke 3abenexene BpeaHoctd EINNIC cy nanexko Hke of
IPEJIOKEHOT 1para, IITO MOCTaB/ba MUTAkE YCIEIHOCTH UMILIEMEHTAIH]€ TOMEHYTOT
cnopasyma. Pact B/II1 je kapakrepucTuuHOo HU3aK 3a uinanuie EY, npema Tome je cpenma
BpenHocT of 2,13% u ouekuBaHa (tabena 5.1). Takohe, 3HauajHe Cy paznuke uMmehy
makcuManaux (24,37% HWpcka 2015. roguHe, HakOoH mpuMeHe bailout mporpama 3a
MpeBa3mIaKehe CBETCKe (puHaHCHjcke Kpusze) u muHUManHuX (-14,84% penecuja y
JlutBanmju 2009. roguHe, Kao Mocieaniia CBeTcke (PMHAHCH]CKE KPU3€) BPEIHOCTH, KOje
o3HauaBajy naa BJIIT Tokom kpusa koje cy 3axecwie EY y nociaenmux 20 roauHa.
[Tpoceuna BpegHOCT OyUETCKE PaBHOTEXKE je 3a/l0BoJbaBajyha, ¢ 003upoM ga ce y
npoceky Oenexu Oyyercku aepuuurt on 2,48% BJIL, mTo je y okBUpY KpUTepHujyma
ycrnocTaBjbeHOr YToBOpoM U3 Mactpuxta 1992. roqune (makcumym 3% B/IIT). Hajsehu
Oyuercku 1epuuT 3a0enexeH y IocMaTpaHuM eKOHOMHjaMa U3HOCHO je roToBo 10 myTa
BUIIIE OJf YCIOCTaBJBEHOT KpHTepHjyMa, dYak 32,12% (ka0 mocneauma CBETCKe

¢dbunancujcke kpuse y Upckoj 2010. ronune). Y mpoceky mocmaTpaHe eKOHOMH]e Oerexe
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npunuB CJIU, anu ycnen pazaux ¢akropa Koje onpeaesbyjy NpuinB, 0J1 KOjH je 3HadajHa
Y [TOpECKa MOJUTHKA KaKO HAIIMOHAJIHE eKOHOMH]E, TAKO ¥ eKOHOMHM]ja wianuna EY, Heke
ekoHoMmuje Oenexxe u 3Hadajan omyB CIU. Tlpoceuna Bpeanoct [Iunm koeduimjenta
(30,94) moka3zyje na MOCTOjH yMepeHa HejeIHAKOCT y ApymTBy y eBpornckum OECD
exkoHomujama. Ho, makcumanna BpenHoct [Ilunm koepummjentra (39) ykasyje Ha
U3paKEHY HejeTHaKOCT 3a0enexeny y JINTBaHHjH TOMHY J1aHa HAKOH Npuctynama EY,
IITO HUje HeyoOUUajeHo 3a EKOHOMH]Y Yy TpaH3ulju. HajMama BpeHoCT je 3abenexeHa

y CroBaukoj ox 23,2, u to na myta 'y 2017. u 2019. ronunm.

Tabena 5.1 JleckpunTHBHA CTATUCTUKA 34 KJbYUHE BapHjadiie

IIpuxox on  Ilpuxox IIpuxon EIIIC
mope3a Ha O mope3sa on IIIB Pact Byuercka Innu
Bapujatae a00uT Ha BJAIl  paBuorexxa CJIHN  koedpuumjeHt
npenyzeha  nmoxomak
rpahana
IIpoceuna 7,24 22,07 33,32 23,26 2,13 -2,48 2,38 30,94
BPeIHOCT
Makcumym 20,58 56,02 45,94 41,2 24,37 6,85 7,34 39
Munumym 0,5 9,12 22,79 9,4 -14,84 -32,12 -3,30 23,2
Cranpapana 2,97 9,20 5,67 6,78 3,78 3,63 6,09 3,64
JAeBUjanmja
Bpoj 528 528 528 528 528 528 524 385
oncepBanmja

W3Bop: Pesynratu nuctpaxkupama ayTopa.

Kako Ou ce anamm3upana xereporeHoct y3opka kopuimiheH je ANOVA Tect 3a cBe
3aBucHe Bapujadne (pact BJII, Oyyercka paBHoTexa, [Iunu xoedpunujent u CIN) koje
cy kopuithene y ucrpaxuamy. Ha ocHOBy n00MjeHux pesynrata (Tabena 5.2) Moxe ce
3aKJbYYMTH J1a IOCTOj€ CTAaTUCTUYKH 3HauajHe paziuke u3Mely mocmarpaHux eKOHOMHUja.
Bpennoct F-cratuctuke y ciydajy pacrta B/III cyrepumie na mocroje pasnuke usmely
rpymna y nopehemy ca Bapujanujom yayTap rpyme (452,03). p-BpeaHOCT MoKasyje na Jid
ce ImpUxBara WiK oadallyje HylITa XUIoTe3a O OACYCTBY CTAaTUCTUYKH 3HAYajHE pasiuKe
u3Mel)y mocMmarpaHux rpyna, OIHOCHO €KOHOMHMja y y30pKy. Ha ocHOBy pesynrara, y
ciyuajy pacta BIL, p-spennoct (0,000 < 0,05) yka3zyje na ce HylTa XumoTe3a ondairyje
U TpUXBaTa ajJTepHATHBHA XHUIIOTe3a Ja Cy MPUCYTHE CTAaTUCTHUYKW 3HA4YajHE pa3jihKe
usmel)y mocmarpanux ekoHomuja. IIporenypa je IOHOBJ/bEHA M y CIIydyajy Bapujadiu:
Oyuercka paBHOTexa, [Innn xoepunujent u CIAU, u y cBa Tpu ciydaja, F-CTaTUCTHKE
(335,42; 953,35; 55,21, pecniektuBHO) ynyhyjy Ha ofcTymama u3mel)y eKOHOMU]a, IITO
je motBpheno Ha ocHOBY p-BpeanoctH (0,000 < 0,05). HaBeneHo ykasyje na ce mpuxpara

aNTepHAaTHBHA XUIOTe3a, T€ Ja IOCTOjU 3Ha4yajHa pas3iuka u3Mely mocMaTpaHux
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€KOHOMHja, U TO Ha OCHOBY 3aBHCHUX Bapujabmu. [IperxomHo moTBplyje HaBeneHy

XCTEPOTCHOCT Y30pPKa, TC HOTpe6y 3a IPpUMCHOM MOJ€JIa XETCPOrCHUX MAKpPO IMaHEIa.

Tabeaa 5.2 ANOVA tect
N3Bop Cyma Crenenn Cpentoa
. KBaJIpaTHa F-
Bapujanuje: KBajpara caodone BDETHOCT cratneruxa | P-EPeAHOCT
Pacr B/III (SS) (df) p(li‘qs)
I'pyna 3351,35 1 3351,35 452,03 0,000
Pesnayan 3899,75 526 7,41
YKynHo 7251,10 527 13,75
H3.B0p . Cyma Crenenu Cpenm.a
Bapujalyje: KBaJpaTHa I-
KBaJpara ciaodone P-BpPEAHOCT
Byuercka (SS) (df) BPEIHOCT CTATHCTUKA
PaBHOTEKA (MS)
I'pyna 2708,03 1 2708,03 335,42 0,000
Pesumyan 4246,71 526 8,07
YkynHO 6954,74 527 13,196
H?TBOP . Cyma Crenenu Cpenm.a
Bapujanmje: KBaJpaTHA F-
KBaJpaTa cjodone P-BpeIHOCT
unu (SS) (df BPEIHOCT CTAaTHCTUKA
Koe(MUMjeHT (MS)
I'pyna 4346,05 2 2173,02 953,35 0,000
Pesuayan 875,27 384 2,279
YkynHO 5221,32 386 13,526
UzBop Cyma Crenenn Cpenma
.o KBaJpaTHa F-
BapwHjalmje: KBaJpaTa cjodone P-BpeIHOCT
cm (SS) (df) BPETHOCT CTAaTHCTHKA
(MS)
['pyma 3,393 2 1,696 55,21 0,000
Pesmayan 1,601 521 3,073
YkymnHo 1,940 523 3,710

H3Bop: Pe3ynraTu ncrpaxkuBama ayropa.

1.2 TecT 3aBHCHOCTH YIIOPEeIHUX NMOAATAKA

[TpBH KOpak Tpe oIeHUBaka MOJIENIa MaKpO TIaHe A ca XeTEPOTeHUM TapaMeTprMa jecTe
npumena Pesaran-osor CD Tecrta, momohy KOT ce UCITUTY]y KapaKTEPUCTUKE Bapujadiu
y OIHOCY Ha 3aBUCHOCT mojaraka ymopenHux mpeceka (CSD). Pesyntaru Tectupama
yKa3yjy Ja HYITy XHIIOTe3y O HE3aBHCHOCTH TOJaTaka YIOpPEAHHUX Mpeceka Tpeda
on0anuTH y CBUM cliydajeBuMa (Tabena 5.3). [Ipema ToMe, y HacTaBKy je HEOIXOIHO

PUMEHHUTH METOJIE KOju 00yXBaTajy U OTopHHU cy Ha (peHoMeH CSD y manen nonanuma.

Tabesna 5.3 3aBUCHOCT Mo1aTaKka yIopeIHUX mpeceka

Ho: py=pji=0,i 7 j;
Hrpy=pj7#0,i 7 j

TecT 3aBHCHOCTH MoIAaTaKa yIOPEIHUX MpeceKa
CD-1ect

P-BpPeIHOCT Kopenanuja AmncoJsyTHa
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KopeJjanuja

ip:;;’z: Ese';;z:;:l 14,10 0,000 0,189 0,320
IIpuxonu ox mope3a

Hapnoxoﬂax rpal';aﬂa 139 0.166 0.019 0.377

Ipuxoau ox I1JIB 3,88 0,000 0,052 0,392

EIIIC 39,35 0,000 0,528 0,647

Pact BT 48,77 0,000 0,660 0,660

Byunercka paBHOTEKA 33,68 0,000 0,457 0,471

can 12,43 0,000 0,167 0,235

Junu xoepuuujeHT 1,39 0,164 0,020 0,396

N3Bop: Pesynratu uctpaxupama ayTopa.

YoueHa 3aBHCHOCT IojiaTaka ynopeaHux npeceka y eBpornckum OECD exkoHomujama je
OYEKHBaHA U3 HEKOJIMKO pasziora. [IpBu pasior ce oHOCH Ha MOCTOjalE eKOHOMCKe
HHTerpanmje u riodaau3anuje. EBporncke eKOHOMHje Cy BHCOKO IIOBE3aHE H
UHTETPUCAHEe KpPO3 MPOHM3BO/IY, TPrOBHHY, MHBECTHUIMje W (MHAHCHUjCKA TPXKHUILTA.
[Ipema ToMe, €KOHOMCKH HIOKOBH, Ka0 IITO Cy NMPOMEHE y II00aHO] TPaXmbH, IICHE
HaQTe WM (UHAHCUjCKE KpH3e, YeCTO yTUYY Ha BHIIE EKOHOMHja HCTOBPEMEHO,
nosoaehu nmo CSD. Jlpyro, mocroje 3ajeIHMYKH IIOKOBH U ,spillover” edexTu.
EBponicke OECD exoHOMHje ¢y MHCTUTYLIMOHAJIHO TIOBE3aHe, IITO yKa3yje JAa IPOMEHe
nonutHka (perynatuBa EY, MoHerapHa nonuTtuka EBporicke neHTpanHa 0aHke) Mory
JIOBECTH JI0 y3ajaMHUX M npenuBajyhux edekara Ha aHanusupaHe ekoHomuje. Tpehe,
reorpadgcka 0JM3MHA aHATM3UPAHUX €KOHOMM]a IOBOAHM /10 Tora Ja cy eBporcke OECD
€KOHOMHU]€ TOJIOKHE PEruoHaHUM ,,spillover” edextuma. ExoHomcku Oym wuinum
petiecrja y Hemaukoj Moxke nmMaTu 3Ha4ajHe €(heKTe Ha CyCeIHE eKOHOMHU]E KpO3 pact/ma
TProBUHE, HMHBECTUIMja M MOOWIHOCT paaHe cHare. YerBpto, eBporncke OECD
€KOHOMHj€ MMajy 3Ha4ajHy KOOPAMHHCAHOCT NMOJUTHKA, HApOUUTO y OkBUpPY EVY u
eBpo3oHe. OBO YKJbyuyje 3ajeJHHMUKy MOHETapHYy MOJHUTHUKY, (UCKAJTHYy U TMOPECKY
KOOpAWHAIM]Y (TEHICHIM]Y Ka XapMOHHW3allMjH), IITO HEPETKO  pe3yyiTHpa
CHHXPOHHM30BaHUM EKOHOMCKHUM ojroopuma. C 003upoM Ha momeHyTe, melycoOHO
noBe3aHe (akrtope, omnpapraHo je odekuBath CSD, NOK WTrHOpUCAE 3aBUCHOCTH

€KOHOMHja MOXKE Pe3yJITHpaTh MPUCTPACHUM U HEKOH3UCTEHTHUM OlIeHaMa.

1.3  TecroBH jenTMHMYHOI KOpPeHa

VY maHenuMma y KojuMa je Benuka I TUMEH3Hja, MUTamke CTAIMOHAPHOCTH U HHBOA

MHTETPUCAHOCTH MPOMEHJBUBHUX CE CMaTpa KJIbY4YHUM, T€ je HEOIXOAHA IPUMEHa TeCTOBa
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(He)CTalMOHAPHOCTH. YCIE MPETXOAHO HaBeICHHX OTpaHWYCHa, OJHOCHO MPUCYCTBA
CSD, kako Ou ce TecTrpaa CTalHOHAPHOCT HEOIIXO/IHA je MPUMEHA TECTOBA jJeIMHUIHHUX
KOpeHa Jpyre reHepanyje. [IpuimkoM npuMeHe TecToBa jeIMHUYHUX KOPEeHa, TOTPeOHO
je oOpaTuTH MaxXmky Ha JBa BakHa nuTama: (1) crnenudukanyja Moiena ca KOHCTAaHTOM

WJIH MOJIelia ca KOHCTAaHTOM U TpeHA0M; (2) oapehuBame onTuMaiHor Opoja poimu (lag).

Tect npyre TeHepanuje jEAMHUYHOT KOPEHA, NPHUMEHEH paad HUCIHTHBAmbA
CTAIMOHAPHOCTHU Bapujadnu, je Pesaran-oB CIPS TecT. Y aHanm3u ce KOpUCTH BapHjaHTa
TeCcTa ca KOHCTaHTOM, Oe3 TpeHjaa, jep je (OKyc Ha CTAIlMOHAPHOCTH CTOXACTHYKE
KOMIIOHEHTE, TOK YKJbYYHBAaE TPEH/1a YKOJIHKO je TIOTPEIIHO HABEICHO WIIH HeMTOTPeOHO,
MOXE YTHIIATH Ha Ta4HOCT TecTa. Hynra xmmoresza ykasyje Ha TO Ja Bapujabie HHCY
CTallMOHApHE, JIOK aJITepPHATUBHA XHMITOTE3a TOIPa3yMeBa CTAI[MOHAPHOCT MOCMATPaHUX
Bapujabmu. Pe3ynraru tecra (Tabena 5.4) ca KOHCTAaHTOM Ha HUBOY 3Ha4ajHOCTH o1 5%
YIJIABHOM HE of0allyjy HyIATY XHIIOTE3y O HECTAllMOHAPHOCTH Bapujadii Ha CBUM
HUBOMMA JIONKE (C 003UpOM Ja Cy KOpHIINEHW TOAWIIEBU Toaand, 1 1o 2 Jolme
NpefcTaB/ba ONTHUMAIaH Opoj JdommH). MelhyTtuMm, u3y3eTak je MOTCHIHjalHa
CTAI[MOHAPHOCT (3a MojeNl 0e3 JOIbe WIM Ca jeIHUM HUBOOM JIOIhE) 3a Bapujadiy
MpHUXO/a Off Tope3a Ha J10Xoak rpahana, kao u 3a Bapujadiny C/IU. Bapujabna pacta B/I1

je CTalMOHAapHa Ha CBUM HMBOMMaA OOLILH.

Ta6ena 5.4 Pesaran-o CIPS TecT jenMHUYHOT KOpEHA JIpyTre TeHepalyje 3a mIpoBepy

CTAllMOHAPHOCTH BapHjabiIu

Pesaran-oB Pesaran-oB
)gl (CIPS) Tect 3a D- (CIPS) Tect 3a p-
Bapujaoae E HHUBO BPEIHOCTH  TIpBe IU(epeHle  BPETHOCTH
® Bapujaoanu Bapujadan
IIpuxoau ox mope3a 0 -1,226 0,103 -17,097 0,000
Ha Jo0ut npeayseha 1 -0,363 0,358 -9,226 0,000
2 0,693 0,756 -6,492 0,000
[Mpuxoau o mopesa 0 -1,775 0,038 -18,697 0,000
Ha aoxoaak rpahana | -0,433 0,332 -10,338 0,000
2 0,936 0,825 -4,370 0,000
Hpuxonu ox I1/IB 0 1,718 0,957 -18,722 0,000
1 2,095 0,982 -10,083 0,000
2 3,137 0,999 -3,420 0,000
EIIIC 0 -0,476 0,957 -14,893 0,000
1 -1,772 0,982 -5,461 0,000
2 -1,434 0,999 -4,181 0,000
0 -7,841 0,000
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Pacr BAII 1 -4,960 0,000
2 -3,168 0,001
Byuercka 0 -1,443 0,074 -17,410 0,000
pPaBHOTEXKA 1 0,429 0,666 -6,923 0,000
2 0,353 0,638 -3,976 0,000
0 -7,302 0,000 -20,515 0,000
cau 1 -1,479 0,070 -15,785 0,000
2 1,723 0,958 -5,533 0,000
Ilunn 0 -0,748 0,227 -13,605 0,000
KoedUIUjeHT 1 1,117 0,868 -5,732 0,000
2 1,722 0,957 0,314 0,003

N3Bop: Pesynratu uctpaxupama ayTopa.

[Ipema ToMe, y HapeAHOM KOpaKy je HEOIXOJHO TECTUPAE CTAIMOHAPHOCTH IpPBE
mudepeHIie 3a HecTalnoHapHe Bapujadiie, Kako OU ce TIPOBEPHIIO JIa JI Cy HHTETPUCaHe
pena 1 wnu eBeHTyallHO pena 2. AHanu3a je CrpoBe/ieHa 3a cBe Bapujadie, ykibydyjyhu
Bapujabne C/IU u mpuxox ox mopesa Ha qoxoaak rpahana, ¢ 003MpoM Ha MOTEHIIUjATTHY
HECTAI[MOHAPHOCT Y HUBOY Ha KOjy yKa3yje crenudukaiuja ca jeHOM H ca JIBE JIOIbE.
[TperxomHo je ypaheHo Kako OW ce onmprkajia KOH3UCTCHTHOCT W YIOPEAUBOCT Y CBUM
TECTOBUMa, ILITO UCTOBpeMEHO oMoryhyje nogobHy cnenudukanujy moaena. Pesynraru
yKa3yjy Jla Ccy CBe TecTHUpaHe BapHjaliie CTallMOHApHE Yy NPBOj IU(PEpEeHI Ha CBUM
HUBOWMMa JOLKBH, OJHOCHO Ja cy HHTerpucane pema 1, ocum pacra BJIl koju

CTallMOHApaH y HUBOY.

14 TecTroBU KOMHTErpanuje

Hapenau xopak Koju cliein jecTe TeCTUpamke KOMHTETpallnoHe Be3e u3Mel)y peneBaHTHHX
Bapujabnu. Konnrerpannony anaiausy je Moryhe cripoBecT nomohy HEKOJIMKO TECTOBA,
UIaK, 3a MoTpede OBOI UCTpaXHBama C€ NMpUMEHYje TUHAMUYKK TecT Oa3upaH Ha
MOZIETTy ca KOPEKIMjOM paBHOTeXHe rpemike — Westerlund-oB Tect, momohy Kor ce
nobwujajy podycHe onene (Persyn m Westerlund, 2008). Hynra xumoresa yka3syje na He
MOCTOJM KOMHTETpaIllMOHA Be3a, JIOK aJTepHATHBHA XHIoOTe3a ymyhyje Ha mocrojame
KOUWHTETpaluoHe Be3e. Y okBupy Westerlund-oB TecT ocToje 4eTupu Tecta koja ynyhyjy
Ha I[IOCTOjame€ JyropoyHe paBHOTEXke u3Mel)y Bapujabmu. Y OKBHPY XeTeporeHe
npernoctaBke (Gt u Ga), Gt TecTupa MOCTOjalkbe KOMHTETPALMje€ Yy CBAKO] JeIUHUIN
naHesa IojelnHavHo, MoK ce (Ga 3acHMBa Ha MapaMeTpy KOpPEKIHje TPElIke W MEpH
npoceuHy Op3uHy npuiiarohaBama Ka JyropoYHOj paBHOTEXKHU y cBakoj jenuHunu. Ca
Jpyre cTpaHe y okBupy xomorene npernocraske (Pt u Pa), Pt 3acHuBa ce Ha npoce4Hoj

[-BPEMHOCTH CBHUX JE€IWHHWIIA, TIOJ TPETIOCTaBKOM Ja je Op3uHa mpuiarohaBama
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XOMoOTreHa, MoK Pa Tectupa nga M y LeNOM MaHeNy IOCTOjU KOMHTErpanuja, y3

MIPETIOCTaBKY 3ajeIHUUKe Op3uHe NpuiarohaBama.

Tabena 5.5 Westerlund-oB Tect xounterpauuje u3mel)y nmpuxoaa oj] pa3THuuTHX

obnuka mopesa u pacta B/I1

Tect Bpeanoct Z-BpeaHocT P-BpexHOCT PoOycHa p-

BPeIHOCT

[Mpuxonu ox mope3a Ha nodut npexy3eha — pact B/I1

Hy: oncycTBO KOMHTETpaImje;
H,: xounTerpucana je 6ap jeaHa jequHUIA aHema (XeTeporeHa MpeTnocTaBKa)
Gt -3,284 -10,403 0,000 0,000
Ga -15,954 -12,532 0,000 0,003

Hy: oncycTBO KOMHTErpaIuje;

H\: xouHTerprcane Cy CBe jeMMHUIIE MaHela (XOMOTeHa IPETIIOCTABKA)
Pt -12,826 -8,937 0,000 0,118
Pa -12,825 -19,114 0,000 0,075

[Tpuxonu on mopesa Ha noxonak rpahana — pact BJI1

Hy: oncycTBO KOMHTETpaImje;
H\: xouHTerpucana je 06ap je/iHa jeqUHHIIA MTaHela (XeTeporeHa MPeTIOCTaBKa)
Gt -3,046 -9,332 0,000 0,000
Ga -16,154 -12,738 0,000 0,000

Hy: ofcycTBO KOMHTETpalmje;

H,: KouHTerpHcaHe Cy CBE jeAMHUIIC NTaHesa (XOMOreHa MpeTHoCTaBKa)
Pt -16,896 -12,424 0,000 0,040
Pa -14,406 -21,676 0,000 0,028
ITpuxonu ox ITJAB — pact B/AII

Hy: 071cycTBO KOMHTErpanuje;
H\: xouHTerpucana je 0ap je/iHa jeUHHIIA TTaHela (XeTepOreHa MpeTIOCTaBKa)
Gt -2,879 -8,578 0,000 0,000
Ga -15,452 -12,014 0,000 0,000

Hy: oncycTBO KOMHTETpalumje;

H,: xounTerpucane Cy CBe jeIMHUIIC MTaHela (XOMOTeHa IPETIIOCTaBKA)
Pt -15,345 -11,095 0,000 0,153
Pa -13,898 -20,853 0,000 0,140

N3Bop: Pe3ynraTu ncrpaxkuBama ayropa.

Ha ocnoBy p-Bpennoctu Westerlund-oBor Tecta (Tabena 5.5) Moxe ce 3aKJby4UTH Jia ce
HYJITa XUIIOTE3a O HETIOCTOjarby KOMHTETpallMoHe Be3e o10altyje (1 y ciiydajy XeTeporeHe
¥ XOMOT'€HE MPETIOCTAaBKe), OMHOCHO Jia OCTOjU KOMHTErpaliioHa Be3a u3mel)y npuxona

o7 mope3a Ha no6ut npeayseha u pacra b/II1, konHTerpairona Be3a uaMel)y npuxona oxn
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nopesa Ha joxonak rpahana u pacra B/II1, kao u komHTEerparona Be3a n3mel)y mpuxoaa
on ITJIB u pacra BAII. C 063upom Ha youeHy CSD HEONXOMHO je 3aKJbYYKEe JOHETH Ha
OCHOBY poOycHe p-BpenHocTu Westerlund-oBor Tecta koja ce 1001ja HaKOH CIipoBolhema
»bootstrap* iponienype. C 003upoM Ha BETUYHMHY y30pka Ouio je moryhe crmpoBecTu
HajBumie 400 y3acTOmHUX Kopaka y Ipolecy ,.bootstrap® mpoueaype, a pe3yirata cy
MPUKa3aHU Y KOJIOHU poOycHa p-BpenHOCT. Ha ocHOBY OBHX pe3ynrara, KOju KOPUTY]y
CSD, moxe ce 3aKk/by4WTH Jla MOCTOjU KOWHTErpaluoHa Beza 0ap KoI jeqHe rpyme
YIOPEITHOT TMpeceka (OTHOCHO EKOHOMH]E) Y OKBHpPY XeTeporene npernocraske (Gt u Ga).
MehyTtum, pe3ynTartu TecToBa MaHelNa KOji Ce 3aCHUBAjy Ha XOMOT€HUM IIPETIIOCTaBKaMa
(Pt u Pa) He Mory om0anuTH HYITY XUIIOTE3y O HEMOCTOjamhy KOMHTETpaIije y Ciydajy
KouHTerpanuone Bese pacra bJ[I1 u mopesa Ha nobut npexnyseha, kao u [1/1B. Ha ocHoBy
HaBEICHOT, MOTYyhe je 3aKJbyYuTH J1a KOMHTerpanuja u3mel)y mopesa modbur npemyseha u
[TIB ca pacrom BJII mocToju y HEKHMM jeAMHUIIAMA TIaHENa, ajdd He HY)KHO y CBHUM.
[Ipema TOMe, HEOMXOIHO je OICHUTHU MapaMeTpe Mojella MeTojama Koju oMoryhyjy

Ca3Hamlke O XeTepOI‘CHOj MMpUPOAU KOMHTCTPALITMOHEC BC3C.

[Iponenypa je moHOBJBEHA U 32 OCTalie Bapujabie of nntepeca. Ha ocHOBY p-BpeaHOCTH
NpUKa3aHuX y Tabenu 5.6, 3akibydyje ce Ja MOCTOjU KOHUTETpalnoHa Be3a usMmely
nopesa Ha 1oouT npeayseha, mopesa Ha noxonak rpahana, [1/1B u OyueTcke paBHOTEKeE.
Kao m y mperxomHom ciyuajy, yciaen mocrojakba CSD HEomxomHo je CIpOBECTH
,boostrap* iporienypy kako 6u ce 1oousiu poOyCHH pe3yiITaTH, KOju yKa3yjy Ja MOCTOj!
KOMHTErpallnoHa Be3a u3Mmely mopesa Ha 1o00HT npeny3eha, mopesa Ha 1oxoAak rpahana,
[T/IB ca jenne ctpaHe u OylleTCKe paBHOTEXE ca JApyre cTpaHe, MIPUMEHOM TEeCTOBa ca

XOMOI'CHHUM, Ka0 U Ca XETCPOIrCHUM IIPETIIOCTaBKaMa.

Tabena 5.6 Westerlund-oB Tect kounTerpauuje usmel)y npuxoaa oj] pa3IuuuTHX

o0muKa ropesa u 6y1,IeTCKe PaBHOTCIKE

Tect Bpennocrt Z-BpenHoct D-BpeaHOCT PoOycHa p-

BPETHOCT

[puxoau ox mopesa Ha q06uT npeay3eha — OyieTcka paBHOTEX A

Hy: oncycTBO KOMHTErpalumje;
H,: xouHTerpUcana je 6ap je/iHa jeUHUIIA TTaHeNa (XeTepOoreHa MPEeTIIOCTaBKa)
Gt -2,007 -4,647 0,000 0,000
Ga -7,347 -3,656 0,000 0,005

Hy: oncycTBO KOMHTErparmje;

H\: xouHTerpucane Cy CBe jeIMHUIIC MTaHe1a (XOMOreHa PETIIOCTaBKa)
Pt -9,785 -6,331 0,000 0,020
Pa -6,094 -8,210 0,000 0,013

[Ipuxomu ox mopesa Ha qoxomak rpalhana — OyleTcka paBHOTEKA
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Hy: oncycTBO KOMHTETpaIyje;

H,: xounTerpucana je 6ap jeaHa jequHUIA aHema (XeTeporeHa MpeTnocTaBKa)

Gt

-2,238

-5,687

0,000

0,000

-9,331

-5,702

0,000

0,000

Hy: oncycTBO KOMHTErpaIuje;

H,: xonHTeTprcane Cy CBe jeMMHUIIE MTaHeNa (XOMOTeHa IPETIIOCTABKA)

Pt

-10,072

-6,578

0,000

0,003

Pa

-7,231

-10,051

0,000

0,000

[Ipuxomm ox I1JIB — Gynercka paBHOTE)a

Hy: oncycTBO KOMHTETpaIyje;

H,: xonnTerpucana je 6ap jeaHa jequHUNA MaHema (XeTeporeHa npeTnocTaBKka)

Gt

-2,089

-5,015

0,000

0,000

Ga

_8,944

-5,302

0,000

0,000

Hy: oncycTBO KOMHTErpaIuje;

H\: KouHTerpHucaHe Cy CBE jeAMHUIIC TaHENa

(XoMoreHa MpeTIoCcTaBKa)

Pt

-9,096

-5,742

0,000

0,008

Pa

-6,635

-9,087

0,000

0,000

N3Bop: Pesynratu uctpaxkupama ayTopa.

Tabema 5.7 mokasyje p-BpeIHOCTH KOjU TOTBPhYyjy IMOCTOjarbe KOMHTETPAIOHE BeE3e
u3mely EIINIC u Oynercke paBHOTexe, ¢ 003uMpoM Ja ce ozadallyje HylaTa XHUIIOTe3a.
JonatHo, npumeHoM poOycHor Westerlund-oBor Tecta ce oadallyje HyATa XUIOTe3a U
NpuXBaTa ajlTepHATHBHA XWIOTE3a O IMOCTOjalby KOMHTETPAIlOHE Be3€ U y CIy4ajy

xereporene (Gt u Ga) u y cinydajy xomorene npernocraske (Pt u Pa).

Tabena 5.7 Westerlund-oB Tect kounterpauuje usmely EIIIIC u 6yyercke paBHOTE)e

Tect Bpeanoct Z-BpeaHoct P-BpeIHOCT PoOycHa p-

BPEIHOCT

EIIIIC — OyuyeTcka paBHOTEXa

Hy: oncycTBO KOMHTErpaIuje;
H,: xounTerpucana je Oap jeJHa jeMHMIIA TTaHesa (XeTeporeHa IpeTIoCcTaBKa)
Gt -2,383 -6,343 0,000 0,000
Ga -9,825 -6,211 0,000 0,000

Hy: oncycTBO KOMHTErpaImje;

H,: xouHTETpHCaHE CYy CBE je/IMHUIIC MTaHesa (XOMOreHa MPeTHoCTaBKa)
Pt -10,059 -6,566 0,000 0,000
Pa -7,180 -9,969 0,000 0,000

W3Bop: Pesynratu uctpaxkupama ayTopa.

Ha ocHoBy pe3ynrara mpeactaBjbeHUX TabenoMm 5.8, MOXKe ce M3BECTH 3aKJbydyak Jia
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nocroju poOycHa KOMHTETpalMOHa Be3a y o0a ciydaja (XeTeporeHe M XOMOTEHE
npeTrnocTaBke) usMmelhy npuxona ox nmopesa Ha nodbut npeayseha u [Iuan koedunmjenTa,
kao u m3Mmehy mpuxoma mo ocHoBy IIJIB u Ilunu xoedurumjenra. C mpyre crpane,
pe3yiTary Mmokasyjy Ja je poOycHa KOMHTErpalMoHa Be3a u3Mel)y mpHxojia 1mo OCHOBY

nopesa Ha joxoaak rpahana u [Iuau koeduijeHTa IpUCyTHA CaMO Y CITy4ajy XeTeporeHe

IMPETIIOCTAaBKE.

Tabena 5.8 Westerlund-oB Tect xonnterpauuje usmel)y npuxoaa oj] pa3THIuTHX

nopeckux ooiuka u [Iuau koedunmjeHTa

Tect

Bpeanocrt

Z-BpenHoct

D-BpeaHOCT

PoOycHa p-

BPEIHOCT

[Ipuxomu on mopesa Ha nodut npexyseha — [luan koedunmjeHT

Hy: oncycTBO KOMHTETpaIyje;

H,: xouHTerprcaHa je 0ap jenHa jeAMHUIIA MTaHesa (XeTeporeHa MmpeTnocTaBKa)

Gt

-1,897

4334

0,000

0,003

-5,220

-1,527

0,063

0,003

Hy: oncycTBO KOMHTETpaIyje;

H\: xonHTEeTpHCaHE Cy CBE jeAMHUIIC MTaHeNa (XOMOreHa MPeTHOCTaBKa)

Pt

-7,041

-3,890

0,000

0,018

Pa

-3,228

-3,725

0,000

0,023

[Ipuxonu on mopesa Ha goxoxnak rpahana — [luHu koeduyjeHT

Hy: oncycTBO KOMHTErpauyje;

H,: xouHTeTpHCcaHa je 0ap jenHa jeMHUIIA MTaHesa (XeTeporeHa MmpeTnocTaBKa)

Gt

-1,339

-1,709

0,044

0,000

Ga

4,042

-0,259

0,398

0,000

Hy: oncycTBO KOMHTErpauyje;

H\: xonHTETpHCaHE Cy CBE jeIMHUIIC TTaHea (XOMOreHa MPeTHOCTaBKa)

Pt

-6,530

-3,452

0,000

0,103

Pa

-3,040

-3,407

0,000

0,080

[Mpuxoou ox [1AB — Llunu xoepunujeHT

Hy: oncycTBO KOMHTETpaIyje;

H,: xouHTeTpHCaHa je 0ap jenHa jeMHUIIA TTaHesa (XeTeporeHa MmpeTnocTaBKa)

Gt

-1,326

-1,579

0,057

0,001

-3,367

0,448

0,073

0,023

H\: xouHTerpricane Cy CBE jeIMHUIIC MTaHea

Hy: oncycTBO KOMHTETpaIyje;

(XoMoreHa MmpeTInocTaBKa)

Pt

-6,544

-3,555

0,000

0,000

Pa

2,744

-2,783

0,003

0,000

N3Bop: Pesynratu ucrpaxusama ayTopa.
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Ha ocHoBy pesyarara u3 Tabene 5.9 Moke ce 3aKJby4UTH Jia TOCTOjH POOyCHa
KOWHTETpalmoHa Be3a (y CiIydajy XeTeporeHe u xomorene npermnocrabke) uzmely EITIC
u CJIN. Pesynraru cyrepuinry Ja TOCTOjU CTaOWJIaH yrOpOYHU OAHOC M3Mely OBUX
Bapujabiy, WTO yKaszyje Aa cy mpomene y npwimBy CJIW moBesane ca mpomeHama y
MIOPECKUM TOJIMTHKAMa, T€ J1a je MPUCYTHO npuiiarohasame TokoM BpeMeHa. [IpeTxomHo
yryhyje Ha BaKHOCT MOPECKE MOJTUTHUKE Y KOHTEKCTY JIOHOIICHa OITyKa O JIOKATU3aIUjH
can.

Tabena 5.9 Westerlund-os tect kounrerpanuje uzmehy EINTIC u CIU

Tect Bpeanocrt Z-BpeaHocT D-BpeIHOCT PoOycHa p-
BPEIHOCT

EININC — CIA

Hy: oncycTBO KOMHTETpaIyje;

H\: xouHTerpHUcana je 06ap je/iHa jeIUHMIIA MTaHea (XeTepOreHa MPETIIOCTaBKa)
Gt -2,361 -6,245 0,000 0,000
Ga -10,184 -6,581 0,000 0,000

Hy: oncycTBO KOMHTErpaIuje;

H,: xouHTeTpHICaHe Cy CBE jeMHUIIE MTaHela (XOMOTeHa IPETIIOCTABKA)
Pt -10,278 -6,754 0,000 0,008
Pa -7,303 -10,168 0,000 0,010

N3Bop: Pe3ynraTu ncrtpaxkuBama ayropa.

Pesynratu Westerlund-oBor Tecta noTBpl)yjy NocTojame JyropoyHUX KOMHTETPAIMOHUX
omHoca m3Mel)y KJbyYHHX MaKpOEKOHOMCKHMX BapHjalOlli M aHAJTU3WPAHUX TOPECKUX
oOnuka (rmopesa Ha 106MT npeayseha, mopesa Ha qoxonak rpahana u [11IB). EMnupujcku
HaJla3W yKa3yjy Ha CTaTUCTMYKU 3Ha4yajHy KOMHTErpanuoHy Be3y uismelyy pacra B/III u
TPHU Nopecka o0iuKa, YMMe ce MOTBphyje HUXOB yTHIIA] HAa IpUBpeAHU pacT. Taxole,
yTBpheHa je KOMHTEeTpanroHa Be3a u3Mel)y Oyliercke paBHOTEKE U HABEIACHUX MOPECKUX
MHCTpYMEHATa, IITO CyTepHUIlle Ha BbUXOBY YIIOTY y OJpKaBamy (HCKaIHe CTAOMITHOCTH.
Hanasee, naentudukoBana je gyropouHa nosesanoct uzmely [Innu koedunmjenrta u Tpu
nopecka o0IrKa, ITO UMIUTUIIMPa BUX0B 3HaYajaH edekaT Ha (mpe)pacrioaeny J0X0TKa.
KonauHo, pe3ynTaru aHanu3e ykasyjy Ha IOCTOjame€ CTaOMIIHE KOWHTErpalioHe Be3e
uzmely npunmua CAW u EIIIIC, mTo yka3yje Ha BaXKHOCT yJIOTre MOpEecKe MOJUTHKE Y

06J'II/IKOBaHny HHBCCTUIIMOHOT OKPYKCHA.

202



2. AHaM3a NOJMTHKeE onope3nBama y esponckum OECD

eKOHOMI/IjaMa NMPUMEHOM XE€TECPOTrCHUX MO€JIa MaHeIa

2.1 E¢ukacHoCT mMopecKUX MOJTUTHKA

Y oBoM ey aHanu3upa ce e(UKACHOCT MOJIMTHKA Orope3nuBama y eBpornckum OECD
€KOHOMHjaMa IPUMEHOM XeTepOreHHX Mojiena naxena. [[ppoOuTHO ce aHanu3upa yTuuaj
NOPECKUX MOJMTHKA Ha NpuBpeaHu pact (nomasibe II, Tauka 2.1.1). Ilpu ananusm
pernepKycrja TONUTUKE ONOpe3WBama Ha TMPHUBPEAHHM pPACT, NMPHUMEHYje ce MeTona
(3mpyxeHux) TpynHHX cpenuHa (moriaBibe IV, Tauka 4) ga 6u ce UIACHTUPHUKOBAIH
VTHIQJU TPU AOMHUHAHTHA MOpecka oOiMKa (1Ba AMPEKTHA U JEAHOT WHIAUPEKTHOT).
Hakon Tora, ucnuryjy ce e(heKTu MpUMEHEHUX TOJIUTHKA OIOPe3uBama Ha OYUETCKY
paBHOTEXKY, Takohe mpuMeHOM MeTozAa (3IPYKEHUX) rPyIHUX cpeauHa. JlomaTHo, Kako
6u ce ananuzupao yrunaj npomena EIIIC na OyyeTcky paBHOTEXKY, IpUMEHYje C€ METO
HEJIMHEeApHUX (3APYKEHUX) TPYITHUX CPElrHA, 3a YTBphUBame acCHMETPUYHHX edeKrara

EIIIC na OyieTcKy paBHOTEXKY.

Jlakiie, OCHOBHM MOZIETH KOjU Cy KOpUIIheHM 3a TeCTUpame MOCTaB/bEHUX XUIIOTE3a Cy
OLICKEHM METO/IaMa 3aCHOBAaHMM Ha HECTAlMOHAPHUM MaHEINMa Ca XETePOTCHHM
koepunmnjertTuma (PMG/MG). 3a npoBepy poOyCHOCTH pe3yliTaTa OlEeHEeHUX 0a3HYHUX
Mojiefia je IpUMEemheHa eKOHOMETPH]CKa TEXHUKA KOja Mpe/ICTaBba HalOTPpajiby METO/Ie
IPYNHUX CpeluHAa ca 3ajeIHNYKUM KOpEeIHCaHUM e(eKTUMa - METOJ MPOIIMPEHUX
rpynHux cpeauHa (AMG), xoHctpyucaHor ox crpaHe Eberhardt & Teal (2010).
[TomenyTu MeTo/ TpoBEpe POOYCHOCTH pe3yJiTara mOCEOHO je KOPUCTaH KaJla Ce OLCHhY]Y
naHenu y kojuma je uaentudukorana CSD. AMG kom6unyje MG orieHe, koje y3umajy y
003Mp XETeporeHoCT, /103B0JbaBajyhu CBakoj jeMHUIM YNOPEAHUX MpeceKka Ja HMa
COIICTBEHE KoeduirjeHTe Haruba, y3 KOHTPOIy HEONMaKEHUX 3ajeIHUUYKUX (pakKTopa of
yTHIIaja Ha CBE jequHuIle y naHeiny. [Ipema Tome, maBHU pasiior onpeaesbuBama 3a 0Baj
METOJl TMpoBepe pOOYCHOCTH TMpOU3Na3u M3 HEroBe CIIOCOOHOCTH Jla YIpaBJba
xereporeHouhy nonaraka, ysumajyhu y o63up CSD u HeonaxeHe 3ajeHuuKe (pakrope,
ynuMme ce 00e30el)yjy moysgaHuje oleHe y XeTeporeHuM mozenuma mnaHena. [Iposepa
poOyCcHOCTH oOlleHa Mojiela KOJUM C€ aHall3upa YyTHIA] MOPECKUX TMOJIUTHKA Ha
npaBu4HOCT, crposereHa je PCSE meronom koja je poOycHa, anu 0e3 XeTeporeHux
koeduuujenara, ycinea Kpaher BpeMEHCKOI MEpHUoJa PpACIOJIOKUBOCTU TOjaTaKa

Bapujadne [Iuau xoedurmjenta (2003-2020).
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2.1.1 Ymuuyaj na npuspeonu pacm

2.1.1.1 Humepnpemayuja 6a3uyHux pe3yimama ucCmpaixcusarsa

VY3eBmu y 003up HaMepy Ja ¢ aHaJIM3HUpa J1a JIM MOCTOJU U KaKaB je JTyTOPOYHU OTHOC
usmely pacta B/ u npuxona mo 0oCHOBY AMPEKTHUX U MHIUPEKTHUX MOPECKUX O0HKa,
Kao W MexaHM3aMa npuiarohaBama (Xurore3a X;z), Y OBOM CEIMEHTY IMPHMEHY]y Ce
METO/T! OICHHBaba HECTAIMOHAPHUX XETEPOTeHUX TUHAMUYKUX TTaHEe a, TIPEITI0KESHUX
on crpane Pesaran u Smith (1995) u Pesaran et al. (1999). [IpernocTaBke 0 XOMOT€HOCTH
napamerapa Haru0a ¥ CTallMOHAPHOCTH Cy YECTO HENpUKJIaaHe y Makpo nmanenuma (Im
et al. 2003), crora cy kopumthene MG u PMG merone 3a olieHy HecTallMOHApHUX
XeTeporeHux Mojeina naneiaa. MG ce 3acHHBA Ha olleHU N perpecrja BpeMEHCKE Cepuje
U MPOCEYHUX KoeduiujeHara, 1ok je PMG 3acHOBaH Ha jeJHAKOM TyrOPOYHOM OJHOCY Y
CBUM IMaHeN jeJMHMLIAMAa W 3IpyKuBamy KoedunujeHara. llomro cy kpaTkopodHa
npusarohaBama XeTeporeHa y ooa Mojiena, jeJiIiHa pas3iinka je yCMepeHa Ka OrpaHHuCHY
nyropoyHux koeduuujenara. Kako Ou ce nHampaBuo uzbop usmehy MG umn PMG,
HEOIXOMHO je Kopuctuth Hausman-oB tect (Hausman, 1978). Ykonuko je myropodHa
Be€3a XOMoreHa, orpannueme PMG Mozena je TagHo u, npema tome, PMG naje eukacHe
u KoHsucteHtHe omene. C napyre crpane, MG mpeTnocraBiba XETEPOIeHE JTyrOpOYHE
paBHOTEXHE OJHOCE U Jiaje KOH3UCTEHTHE oleHe y oba ciayyaja. PMG/MG wmerton cy
pUMapHO KOpHUIINEHH YyCiell CBOjuX mpeaHocTy, npu yemy PMG omoryhasa xomorene
IYTOpOYHE OIIEHE KOje C€ MOTY OYeKMBATH ycJell MHCTUTYLHOHAIHE MOBE3aHOCTH M
E€KOHOMCKHUX Be3a aHanu3upanux ekoHomuja. [lopen tora, PMG 06e36el)yje xereporene
KpaTKOpPOYHE Be3e, Ka0 M JUHAMHKE IpHiiarohaBama Ka TyropoyHO] PaBHOTEXKH, IITO
Takoh)e Moxke OUTH OUEKHMBAHO yCIIEll CyBepeHe (HUCKaJIHE IMOJIMTUKE, YKIbyuyjyhu u

HOPECKY NOJIUTUKY KOja j€ Y Ha/JIe)KHOCTU HALIMOHATHUX BJIAJA.

C oO3upoM gna cy wMerofe Je(pUHUCAHE Kao KOPEKIMje pPaBHOTEKHE Tpellke,

cnenudukairja Mmonena 6u Ouna cieneha:

9dpie = ®;(gdpie—1 — q'citrevy;_, — q'pitrevy;,—y — q'vatrevy; ;)
p—1

q-1 q-1
+ iij Apitrevy; 4 + Ziij Avatrevs;e_q +u; + U

j=0 Jj=0
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(5.1)

e je 3aBucHa Bapujabna gdp npencrasiba pact BJIII y 22 eBponicke OECD exonomuje,
JIOK Cy Y MOy IPUCYTHE M TPH HE3aBHCHE Bapujalie, mpu 4eMy citrev mpecTaBiba
MOPECKU TMPUXOJ] TI0 OCHOBY Iope3a Ha 1oO0uT mpenyseha, pitrev mopecku mpuxos o

OCHOBY Iope3a Ha Joxojak rpahana u vatrev nopecku npuxoj 1mo ocHosy [1/1B.

Cruke 5.1 u 5.2 npencraBipajy kperame crome pacrta BJIIT y 22 eporcke OECD
exkoHomuje. Ha ocHoBy mpuka3za 3a mepuopa 1998-2021. ronuna, yodaBa ce pas3iuka y
TEMITy pacTa Mel)y pa3BHjEHUM y OIHOCY Ha €KOHOMH]E€ Y Pa3BOjy U yCIIOHY. TOKOM oBOT
nepuona of] 23 roanHe, CKOHOMH]jE Y Pa3BOjy U YCIOHY Cy T€HEPATHO OCIIeKIIIC BUIIIC
npoceune crone pacta BIIl (3,87%), Bohene crpykrypHOM TpaHchopmalimjom,
HOPUIMBOM KaluTala v no0oJblilakbuMa NPOJyKTUBHOCTH paja. Pa3BujeHe ekoHoMuje, ca
Ipyre cTpane, Oenexke cTabMIHHUjU pacT, anu mo crnopujoj cromu (1,86%) 300r ycnosa Ha
TpxuITy '© W crapema CTAHOBHMINTBA. CBETCKa (DUHAHCHjCKA KpU3a M3a3Bajla je
npamarndan nan bJII1 y ckopo cBakoj eKOHOMHjH, HAKO Cy €(EeKTH OMIN 030MIBbHUJU H
OYTOTpajHUjU Yy pa3BUjeHUM ekoHomujama, nocebHo y [IMUI'C exkoHomujama
(ITopryranmja, Upcka, Utanuja, ['puka u lllnanuja). EkoHoMuje y pa3Bojy u ycrnony, Ouie
Cy Teuiko norofeHe cBeTckoM (puHaHCH]CKOM Kpr3oM (periecuja y Ecronmju, Jletonuju u
JIutBaHMju ce MoXke mpukazatu owtpoM koHTpakmujom BIII 3a -14,63%, -14,26% u -
14,84%, pecniekTUBHO). YIPKOC TOME, EKOHOMH]je Cy ce Op30 omopaBuie, T€ CKOPO CBE
npuspenie (ocuM Jletonuje) 6enexxe nmozutuBHe cromne pacra BJIT y 2010. ronunu. Ox
2013. Hamasbe, pacT je HaCcTaBJbEH, IIPU YEMY CY EKOHOMH]E Y pa3BOjy U YCIIOHY TTOHOBO
HaJMalIwie pa3BujeHe, HaKO YMEPEHUM TeMIIOM. 300T 3aTBapama U IIOKOBA HAa CTPaHU
HOHYZIE, a 3aTUM U TpaKme, MmanaeMujcka kpusa 2020-2021. ronuHe u3a3Bania je OmTH
nax B/, koju je mpemamno -6% y MHOTMM pa3BHjeHUM eKOoHoMHjama. ExoHoMuje y
pa3BoOjy M YCIIOHY Cy ce, Opke ornopaBuiie 3axBajbyjyhu QuckaqTHUM CTUMyJaHCUMA U

CHa)XKHO] UHAYCTPU]CKOj MPOU3BOIIHU.

16 Tenepanto pasBujeHuje EKOHOMUjE CIIOPHjE PACTY, jep CY MHOBAILMjE YCIOB 3a HBUXOB PacT, MehyTum,
OHE Cy CKyle M HEW3BECHE, JIOK Mame pa3BHjeHE EKOHOMHjEe BEJIMKHM JEIOM KOomupajy mnoctojehy
TEXHOJIOTHjy IWITO je jedTiHuje, nocnennaHo omoryhasajyhn Gpxu pacr.
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Cauka 5.1 Pact B/II1 y pa3Bujenum eBporckum OECD ekoHOMUjamMa y IEpUOIy O
1998. no 2021. ronune
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I/ISBOpZ IIpUKa3 ayTopa Ha OCHOBY baze Imoaaraka CBeTcke OaHKe

Cauka 5.2 Pact B/II1 y eBponickum OECD exoHoMujama y pa3Bojy U yCIIOHY Y
nepuoay ox 1998. no 2021. rogune
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W3Bop: mpuka3 ayTopa Ha OCHOBY 0a3e nogaraka CBeTcke OaHKe.

VY cnyyajy ucniutuBama omgHoca pacta BJIIT ca mope3om Ha mobut mpemyseha, mopesom
Ha noxomak Tpahana u IIJIB, PMG u MG oneHe mory OutH MOCEOHO KOPHCHE Yy
UCTPAXHBay JIyrOpOYHE Be3e u3Mel)y moMeHyTHX BapHjaliiu y3 OUeKUBaHYy XOMOT'€HOCT
y eBporckum OECD exoHoMHjaMa ¢ 003UpoM Ha TEHIECHIIH]Y MOpPEeCcKe KOOpAUHAII]e U
WHCTUTYIIMOHAIIHE TToBe3aHOCTH. C Nipyre cTpaHe, KPaTKOPOUYHU KOe(DUIIH]EHTH MOTY Ja
BapHpajy y 3aBUCHOCTH OJ1 KAPAKTEPUCTHKA CyBepeHUX (PUCKATHUX (TIOPECKUX TTOTUTHKA)
esporckux OECD exoHOMHM]a, IITO je MPEeACTaBbEHO Kpo3 Op3uHY IpuiarohaBama Ka
JyTOPOYHO] PABHOTEXKH (KOPEKIM]y paBHOTEKHE rpemike). ExoHoOMHje ca BUIIUM

mapamMeTpoM KOPEKIMje PaBHOTEKHE TpEIIKe I0Ka3yjy Behy HHCTUTYLUHOHATHY |

206



TPXKUIIHY (IEKCHOMIHOCT H/MIM TOBOJBHU]JU MAKPOEKOHOMCKHM aMOMjEeHT, OJHOCHO
Opxe ce arcopOyjy ¢ucKalHM MIOKOBU (HIp. edUKAacHA Topecka aJMHUHUCTpaIyja,
crabuinHa (uckamHa mpaBmiIa), TOK €KOHOMHjE Ca HW)KAM IapaMeTpoM MOTY HMaTH
pPUTHIHUjE€ HMHCTUTYIHjE, TMOJUTHYKY HECTAOWIHOCT, IITO YKaszyje Ja je HHXOBO
npunarohaBame cropuje (Pesaran, Shin, Smith 1997; Arpaia u Turrini, 2007; Arnold,
2008; Tweneboah u Agyapong, 2017; Tan et al. 2017; Kocha et al. 2021).

Tabesa 5.10 YTunaj nopeckux noJuTHKA Ha PUBPEAHU PACT — PE3YATATH IPUMEHE
PMG u MG merona ca xomoreHuM koedunujentuma 3a esporicke OECD exonomuje y
nepuony oxa 1998 no 2021. rogune

Y3opak u nepuon 22 esponcke OECD exonomuje 3a nepuon oa 1998. no 2021. ronune
dyropouna Kopexuuja Kparkopounu
PaBHOTEKHE Koncranra 2
paBHOTE)KA KoeUUMjeHTH
3aBucHa rpenike
Bapujabia: 7 . 7 ry 7 ry 7 .
Pacrt BJII LN L & L & L & L
=] I¢) =] I¢) S| I¢] = a
2 s | g | 8 | g g g g
IIpuxon on
mopesa Ha
-0,533 | 0,016 -0,981 0,000
JI00UT
npeny3eha
M IIpuxon on
G nopesa Ha -1,098 | 0,000 | -27,60 | 0,011
0,059 0,810 -0,242 0,048
JIOXOIaK
rpahana
IIpuxon o
PIOROT 0,566 | 0,002 0345 | 0322
I11B
IIpuxon ox
nopesa Ha
-0,423 | 0,000 -1,464 0,000
J00UT
> npeny3eha
IIpuxon o
1Y B ek -0,887 | 0,000 | -12,76 | 0,000
mopesa Ha
G -0,380 | 0,011 -0,951 0,024
JIOXO/IaK
rpahana
IIpuxon o
PORO L0331 | 0,000 0,683 | 0,000
I11B
1 P-BPeIHOCT
Hausman-oB tect 3,32 0,3449

W3Bop: Pesynratu uctpaxkupama ayTopa.

Tabena 5.10 mpuka3syje pe3ynrare olieHa XOMOTeHUX koedumujeHara npumenom MG u
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PMG wmetona. Xomorenu koepuiujeHTH ouemeHn nomohy MG yka3syjy Aa mocToju
3Ha4YajHa HeraTUBHA Be3a u3Mely nmopesa Ha moout npemyseha (-0,533) u I1JIB (-0,566)
ca jemHe crpane u pacta B/II1 ca npyre crpane, mTo ykasyje Ha TO J1a CMambECHE OBa JIBa
nopesa Moke nonpunet pacty bJIIT (tadena 5.10). Pazynraru nobujenu Ha ocHoBy MG
MoOJIelIa MoKasyjy aa nmocroju nosutubHa Be3a (0,059) nuzmely nmopesa Ha qoxonak rpahana
u pacra BJII1, mehytum, Ta Be3a HHUje cTaTUCTUUKHM 3Ha4dajHa (p-BpeaHoct 0,810). Ca
JIpyTre CTpaHe, XOMOTeHH KoeuIiujeHTH oneleHn momohy PMG metona takohe ykaszyjy
Ha 3HauYajHy HeratuBHY Be3y usMel)y pacta b/II1 u mopeckux npuxona y nepuony ox 1998.
1o 2021. ronuue. Pesynratu Hausman-oBor Tecta (p-Bpeanoct 0,3449 > 0,05, npuxsara
ce HyJITa XMIOoTe3a) Cyrepuiny ja ce epukacHe U KOH3UCTEHTHE oIleHe a00ujajy PMG
METOJIOM OIICHHBaba, Y3 MOApa3yMeBaHe 3ajeIHUYKE (XOMOTEHE) yropovHe edekre 3a
CBE jeIMHUIIE IOCMATpama, Ka0 M XETEPOreHOCT KPAaTKOPOYHMX Koe(HIMjeHTa H
nuHaMuKe npuiarohaBama. Ctora Cy y HacTaBKy JIeTaJbHHjE aHAIM3MPAHHU PE3yATaTh

nobujenu Ha ocHoBY PMG meTtona.

[TocToju cTaTHCTUYKY 3HAYajHA Be3a U3Mel)y mpuxoa of1 mopesa Ha 100Ut npemyseha u
BAIT (-0,423), mro ykasyje Ja cMameme Mopeckor onrepehema Mo OCHOBY mopes3a Ha
no6ut npenyseha moxe nosectu 1o pacra B/II1. lonatHo, cMamemwme npuxoa o1 mopesa
Ha Joxonak rpahana, takohe, noBoau no pacra B/III, ycinen oTkpuBeHe CTaTHCTUYKH
3HaYajHEe HEeraTUBHE AyropodyHe Bese. Kao n y mpeTxoyHa 1Ba mopecka o0imKa, ca HEIITo
MambUM HHTEH3UTETOM, cMamerme ontepehema o ocHoBy [1JIB gonpunocu pacty B/II.
XomMmoreHe o1ieHe MOTBphyjy JyTOpOUHY Be3y jep je KoeHIIMjeHT KOPEKIHje PAaBHOTEKHE
rpemike (koeduujeHT Op3uHe npuiarohaBama Ka paBHOTEKHU) CTATUCTUUKM 3HAYajaH,
HeratuBaH U y pacnony oz 0 1o -1. InTepnperaiiyjom 6a3M4HUX EMIUPU]CKUX pe3yaTara
notephyje ce xumnoresza X;. [Ipema PMG 88,72% nunamuke pacra BJII1 ce kopuryje ka
JYTOPOYHO] PaBHOTEKHO] BE3M Y CBaKe rOjiiHE. Y HACTaBKY j€ aHaJIM3UpaHa JMHAMHUKA
Koe(uimjeHara xereporeHor npuiarohaBama KOpUIINEHEM XETEPOTreHOr Jiea Mojena,

onewmeHor npumeHoM PMG merona (tabena 5.11).

Tabesa 5.11 YTunaj nopeckux MoJIuTHKa Ha IPUBPEIHU PACT - Pe3yJITaTH IPUMEHE
PMG metona ca xereporennm koeduimjentuma 3a esporcke OECD ekonomuje y
nepuony oa 1998 no 2021. roqune

Y3opak u nepuon 22 esponcke OECD exonommuje y nepuony 1998-2021. ronune
PMG IIpuxon mo IIpuxon mo
3aBHCHA Kopexnnja OCHOBY OCHOBY Tpuxox o
Bapujabina: PABHOTEXKHE nopesa Ha nopesa Ha ocnosy TIB
pact BAII rpeuKe aoouT JA0XO01AK Koncranra
npenyseha rpahana
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sy gy gy gl 8

s | g | g ||| Els s 2|3

g s | E | E | 2| | 2| g | & |G

g e | s | 8| ¢ | 8 || 8| ¢ |8

5 = 5 = 5 - E] - E] -

EBponcke OECD exoHnomuje y pa3Bojy 1 yCIOHY
Ecronuja -0,614 0,000 | -0,350 | 0,731 | 2,560 | 0,012 | 1,922 | 0,010 -8,76 0,023
Jleronuja -0,505 0,000 2,309 | 0,000 | 1,607 | 0,021 | 2,327 | 0,005 -7,74 0,014
JlutBanuja -1,037 0,000 3,377 | 0,000 | 0,359 | 0,100 | 2,308 | 0,001 | -14,34 | 0,005
Mabapcka -0,992 0,000 | -0,773 | 0,555 | -0,001 | 0,998 | -,9486 | 0,220 | -15,02 | 0,006
TTosbcKa -1,016 0,000 1,569 | 0,004 | -0,176 | 0,447 | -0,268 | 0,473 | -12,92 | 0,006
CroBauka -0,962 0,000 | -2,434 | 0,000 | 1,128 | 0,297 | 0,858 | 0,108 | -12,09 | 0,006
CrnoBenuja -0,980 0,000 | -4,048 | 0,000 | -4,613 | 0,000 | 1,466 | 0,000 | -13,24 | 0,002
Yemxka -0,639 0,000 1,189 | 0,201 | -1,259 | 0,064 | -,3867 | 0,610 -8,32 0,016
Pa3Bujene esponcke OECD exonomuje

Aycrpuja -0,915 0,000 -2,823 | 0,000 | 1,684 | 0,005 | 3,677 | 0,000 -11,95 0,003
benruja -1,070 0,000 1,540 | 0,000 | 0,148 | 0,815 1,955 | 0,020 -14,71 0,004
I'puka -0,566 0,008 0,388 | 0,667 | -0,426 | 0,691 0,198 | 0,878 -9,07 0,032
Jancka -0,563 0,001 1,229 | 0,000 | -0,548 | 0,007 | 0,244 | 0,412 -11,53 0,012
Hpcka -0,925 0,000 -4,511 | 0,000 | 0,855 | 0,000 1,725 | 0,121 -13,71 0,008
Uranuja -1,003 0,000 1,398 | 0,063 | -1,697 | 0,064 1,688 | 0,038 -14,58 0,004
JIyxcemOypr -0,759 0,000 -,3029 | 0,627 | -0,501 | 0,558 | -0,050 | 0,933 -9,92 0,012
Hemaaxa -1,235 0,000 | 1,420 | 0,000 | 1,839 | 0,000 | 0,578 | 0308 | -17,52 | 0,001
Topryrammja -1,264 0,000 | -1,066 | 0,088 | -1,092 | 0,247 | 0,103 | 0,906 | -22,53 | 0,002
duncka -0,593 0,000 0,989 | 0,036 | -1,721 | 0,037 | -0,831 | 0,302 -9,37 0,007
Dpanycka -1,201 0,000 | 0,747 | 0,158 | -0,159 | 0,859 | 0,066 | 0,957 | -14,37 | 0,002
Xonmauanja -0,594 0,000 -1,640 | 0,000 | 0,863 | 0,000 | -0,154 | 0,797 -8,21 0,004
IlIBeacka 0,923 0,000 | -0,910 | 0,000 | -1,931 | 0,048 | 3,384 | 0,027 | -12,77 | 0,005
IInanuja 0,764 0,000 | 0,734 | 0,231 | -1,175 | 0,237 | 0,503 | 0427 | -10,15 | 0,017

W3Bop: Pesynratu nuctpaxkupama ayTopa.

VYpaBo je miaBHa MPEIHOCT XETEPOTCHUX MOJIeNa MaHesa TO ITO OMOTyhyjy XeTeporeHe
koeunmjente mnpwiarohaBama Ka JIYTOpPOYHO] PABHOTEXKH 3a CBaKy jEAMHHUILY
nocMaTpama, OJHOCHO aHalu3upaHy ekoHoMHjy. Kopekuuja paBHOTEXHE Tpelike je
CTaTUCTHYKH 3HAYajHAa U HETAaTHBHA Y CBUM ITOCMATPaHUM Pa3BHUjEHUM H y EKOHOMHjama
y pa3Bojy u ycrnoHy. JleTekToBaHe cy JB€ €KOHOMH]E€ Y pa3Bojy U ycnoHy (JIutBanmja -
1,03; ITosecka -1,016) u net pazBujenux exkoHomuja (benruja -1,070, @paniycka -1,201,
Hemauxa -1,235, Wranuja -1,003, Ilopryramuja -1,264) koje umajy Koe(pHIIHjEHT
npuiarohaBama MamHM Off -1, MTO yKa3yje Ha MPEKOMEPHY KOPEKIH]y pPaBHOTEKHE
rpemke. OBakaB €KOHOMETPH]CKH Hajla3 yKaszyje Jla ce CHCTeM He Bpaha IMOCTEeneHo U

CTa0MJIHO Ka PaBHOTEXKHU (LITO je CiIydaj YKOIUKO je KOoe(hHIMjeHT mpuiiarohaBama
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uszmely 0 u -1), Beh je ckiion ocumnanujama oko paBHoTexe (Pesaran, Shin u Smith, 1999).

ExoHoMuje ca u3paKCHHjOM KOPEKIHjOM PaBHOTE)KHE TpEIIKe OOWYHO OJUIHKY]e
WHCTUTYIIMOHATTHA (IIEKCUOMIHOCT U cTabuinaH GUCKATHHA OKBHp, IITO oMOTyhyje Opxe
npusarohaBamke MaKpOSKOHOMCKHMM HIOKOBMMAa H3a3BaHUM IPOMEHaMa y IMOPECKHM
cTpykTrypama. Hacynpot Tome, HUXe CTOIE KOPEKIMje PABHOTEKHE I'pEIKe acolupajy
Ha UHCTUTYLMOHAIHY PUTHIHOCT, MOJIMTHKY HEU3BECHOCT, IITO YCIOpPaBa TPAHCMUCH]Y
MOPECKUX TpoMeHa Ha mpuBpenHu pact. Hajehn koeduumjent npuiarohaBama meby
€KOHOMHjaMa y pa3Bojy H yCTIOHY ueHTHUKoBaH je y CroBernju (98%), mto 3Ha4YM 1a
ce TOTOBO CBa OJICTyIama €KOHOMCKOI' pacTa KOPUIY]y TOKOM TOJUHE Ka JYTOpPOUYHO]
paBHoTexku. Y CnoBeHuju HajBehu ytunaj Ha B/l uma npuxos on nopesa Ha 10X0O/AaK
rpahana (cToma mopesa Ha Joxojaak rpahana je 3HadajHo Beha y ogHOCY Ha Japyra JaBa
nocmarpana mnopecka oonuka (-4,613), cnenehu mo 3Hawajy je mpuxon oi mopes3a Ha
no6ut npenyseha (-4,048), a najmamwu yrunaj Ha B/{I1 uma I1/IB (1,466). ¥ CnoBenuju
je edekar MyNTUIUIMKAaTOpa Iope3a Ha Joxofak rpahaHa Behu y onpHocy Ha
MYJITUIUIKATOp TMope3a Ha 00T mpemyseha, MITO MHAMPEKTHO UMILTHIMpA J1a PacT
NOTpOIIke ToMahuHCTaBa UMa JIOMHHAHTY yiory y crumyiucamwy B/l y omHocy Ha
uHBectuije (mro je carmacHo pesyntaruma Dolenc u Laporsek, 2012). Exonomuja y
pa3Bojy W ycnoHy koja cienu CroBeHHjy MpemMa MHTEH3UTETy MpuiarolaBama jecTe
CrnoBauka, y k0joj ce 96,29% onctynama IpUBpEIHOT pacTa KOPUTyje mpeMa JyropodHo]
PaBHOTEXKHO] BE3U TOKOM rofuHe. 3a pa3nuky oa Crnosenuje, y CoBaukoj Haj3HauajHUJU
yrunaj Ha BJIIT uma nope3 Ha nobut npeayseha (-2,434). 3a pasnuky on CrnoBeHuje u
CrnoBauke, npen3Hak usMmehy mopeckux npuxona u BJII je y Jleronnju n Ecronuju
MIO3UTHBAH, IITO j& pe3y/ITaT YNHEHHIIC J]a Cy OBE EKOHOMH]jE, HaKO Ce HaJla3e 3ajeqHO Yy
Pyl €KOHOMH]a y pa3BOjy U YCIIOHY, UMaK Ha HIKEM CTeneHy pa3Boja). C 003upoM Ha
OTBOPEHOCT HHXOBUX €KOHOMHja M MOTEHIMjajl pacTa, IOMEHYTe OaNTHUKe eKOHOMMU]jE
Oenexxe CHaXHHUJU edeKaT IOpPecKor MYJITUIUIMKATopa oOJf JAp)KaBHE IOTPOLIHE
¢uHaHCHpaHe mopeckuM npuxoauma. [Ipema Tome, pact mpuxo/a of mopesa Ha JT0XOIaK
rpahana u [1/IB uanupexrno nonpunoce pacty B/II1y cnyyajy npogyKTHBHE MOTPOILIHE.
O6puyTto, y CnoBenuju u ClioBaukoj Koje Cy pEJIaTUBHO pa3BHjeHHU]jE, TOJATHO
omnope3uBame cMmamyje npuxozae (Jlageposa kpuBa) WM 4aK JOBOAW 10 MCTUCKHBAFhA

(,,crowding out*) edekTa IPUBATHOT CEKTOPA, IITO j€ U YCIOBUIIO HETaTUBHU TMPEA3HAK.

VY pa3BujeHHM eKOHOMHjaMa Koje uMmajy koedpuimjeHT npuiarobasama uzmehy 0 u 1,
uctuue ce Mpcka, y k0joj je oliemeHo npusarohaBame Ka JyropoyHoj paBHOTEAKHO] BE3U
o 92,58%. Peu je o Manoj OTBOPEHO] €KOHOMH]JU y KOjO] JOMHHAHTAH YTHUIIA] UMAjJy
JTUpeKTHH mopecku oomuuu. Haj3nauajuuju ytuna) Ha B/III mma mope3 Ha noOut
npenyseha (-4,511), nok pact onrepehema Mo OCHOBY Mope3a Ha A0XOAaK rpahana mma

no3uTHBaH edekar. Kpearopu eKOHOMCKE MOJUTHKE Cy YCIIOCTABUIM OPECKU CUCTEM Y
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KOM Tope3 Ha no0uT npeays3eha um mopes Ha jpoxonak rpalaHa umajy KOMILIEMEHTapHE
ynore. ITope3 Ha noout npenyseha nmpusiaun CIU (o yemy he y HactaBKy OUTH BHIIIE
peun) uuMe ce MOoACTUYE U3BO3HO OpHjeHTHCcaHa ekoHomuja. Ca ipyre cTpaHe, opes Ha
noxofak rpahaHa ocurypaBa J1a ce€ KOPHCTHM O]l HPUBPETHOr pacta e(pHUKacHO
TUCTpUOyHpajy, T€ C€ Ha Taj HAuYuWH CcTUMynuiie aomaha Ttpaxma. EduxacHom
KoOpAWHAIMjoM u3Mel)y monmmThka omope3nBama yOinakaBajy C€ HETaTUBHHM YTHIAjU
pa3MuMTUX BpCcTa Mope3a, npoMoBuinyhu ypaBHOTexkeH U onapxkuB pact BJIL
[Torenuujamau mpodieM u HajBehu n3a3oB nocrojeher mopeckor cucrema y Mpckoj jecre
aJIeKBaTaH OArOBOP I100aTHUM opeckuM pedopmama y Bury BEPS, koje mory yrpo3utu
KOHKYpPEHTHE TIOpECKe CTpareruje, nociaeaAndno u npuspennau pact (Walsh, 2003; Stewart,
2011; Davies et al. 2016). IllBencka je napyra pa3BUjeHa €KOHOMHja y KOJO] je
KOC(UITJCHT KOPEKIHje PABHOTESKHE TpelIKe M3y3eTHO BHCOK (92,3%). CympotHo, y
IBenckoj najehu mompunoc B/II1 mMma WHAMPEKTHH MOpecku oOnmK, ogHocHO I1/1B.
[TozutuBan ytunaj I1JIB Ha mpuBpennu pact y llIBenckoj Moxke ce ompaBIaTH U3
HekonKo pasnora. [lopecku npuxonu o I1JIB eduxacHo ce kopucrte y ¢puHaHCHpamy
jaBHUX g00apa U MHPPACTPYKTypHUX IpOjeKara, Kao M Mporpama COLMjaTHe 3aIITUTE.
VYnpaBo komOuHamuja HaBeneHHX ¢akTopa moehaBa NPOAYKTUBHOCT, MOTPOIIY
noMahuHcTaBa, 00e30elyje cTabHIIHOCT jaBHUX (PMHAHCH]a, ITO MOCIeINIHO OMOTyhyje
onpxkuB pact BJII (Bye et al. 2012; OECD, 2019). llto ce ocranux pa3BUjEeHUX
€KOHOMH]ja THUYe, ofHOC Topeckux npuxoaa u B/II1 Bapupa y 3aBUCHOCTH O] CTPYKType
MOpPECKUX MOJMUTHKA, Kao U (puckanHe epukacHoctu. Ha npumep, Jlancka, benruja u
®duHcka Oenexxe MO3UTHBAH OHOC M3Mely mpuxona o mopesa Ha JoOMT npeayseha u
pacra BJIII, mto yka3yje Ha epuKacHO KOpHIIheme NOPECKUX MPHUX0/1a 32 UHBECTULIH]eE
KOje MOJACTHYY pacT (Kao IITO Ccy MHGPACTPYKTypa, MHOBAlLMje, KA0 W HHU3aK HUBO
JMICTOpP3Hje€ Ha TIOCJIOBHY akKTHBHOCT). Hacympor Tome, pesynTaTd HCTpakuBama 3a
AycTpujy TOKa3yjy HeraTuBHy Be3y n3Mel)y mopesa Ha qo6ut npenyseha u pacra B/II,
o03upom Ha Behy ocerspuBOCT mpuBpene Ha mnoBehame mopeckor ontepehema 3a
npenyseha, mTo pe3yntupa cmamemem npwinBa CAU  w/unu  cMamemeMm
KOHKYPEHTHOCTH. Y AyCTpHjH, C JIpyre cTpaHe, UJCHTU(UKOBaHA je TMO3UTHUBHA Be3a
u3mely nopesa Ha noxonak rpahana u pacra B/II1, mto ykasyje 1a mporpecuBHH MOPECKH
CHCTEM TIOCMaTpaHe eKOHOMHje, ca MPepacrofelioM TOXOTKa y TIPaBIly CTUMYIIAIH]je
MOTPOIIE W TeHepUCamka NMPUBPEIHOT pacta. 3adeiekeHa cynpoTHa Be3a y JlaHCKoj
u3Mmel)y npuxoza o mopesa Ha JoxoJak rpalaHa ykasyje Ja BUCOKO IOpecko onrepeheme
JIOXOTKa (mpoceyHa nmopecka ctomna of 60,2%) obecxpadpyje IpOAyKTUBHOCT U CMambyje
PACIIONIOKHMBH JIOXOTAK (32 TMOTPOIIKY), MITO CE TOCISTUIHO HETaTUBHO OfIpakaBa Ha
pact B/III.
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2.1.1.2 Ilpogepa pobycrocmu pe3yrimama

VYenen orpannuema npumene PMG Metone rpu olieHH XeTeporeHruX MoJela MaHena, a y
Be3n ca mnpucyTHUM (enomenom CSD, HeomxomHo je MPOBEPUTH POOYCHOCT
kopuntheweM anTepHaTUBHUX MeToda. JlogatHa oneHa Mojena W3BpIIEHA je
KopuIIhemeM MeToJe MPOIUpeHuX rpynHux cpenuHa (AMG) koju cy yCIOCTaBUIH
Eberhardt & Teal (2010). OBaj meTox omoryhyje XeTeporeHoCT OIleHa U OTIOpaH je Ha

npucyctBo CSD. Cnenndukainuja Mozelia ce MOXKe 3amucaT Ha cieaehu HaunH:
gdp;: = a; + bycitrevy;; + bypitrev,; + bsvatrevs;, +iift + & (5.2)

r1e 3aBUCHA Bapujabna gdp npexacrasiba pact BT u3paxen y npoueHtuma. Y Momery
Cy IpUCYTHE M TPH HE3aBUCHE Bapujadie: citrev HMpeacTaBiba MOPECKH IPHUXOJ IO
OCHOBY Tope3a Ha JoOuT mpenyseha; pitrev mopecku MpUXoA MO OCHOBY Iopes3a Ha
moxomak rpalana; vatrev mnopecku npuxox mo ocHosy IIJIB. f, mnpexacrasiba
anpoKCUMAIH]y 3ajeJHUYKOr ¢akTopa, Tj. HEOMAXeHU 3ajeHUYKH (akTop, a €

npeacTraBba MHAUBUAYAJIHU, PE3UAYAIHU IIOK.

VY Tabenu 5.12 cy mpuKa3aHu pe3yaTaTd Koju MOTBphyjy OazuuHe pesynrtare noOujeHe
PMG metonom. Jlakine, kopuithesseM AMG metona noTBpl)yje ce AyropoyHa HeraTuBHa
Be3a u3Melhy nopeckux npuxona u pacra b/II1, y okBupy uera ce 3akspyuyje Aa je Hajehu
nonpunoc nosehawy B/l cmameme onTepehema mo ocHOBY ope3a Ha 1oouT npemyseha,

JIOK HajMawH yTulaj Ha npomene b/II1 nmajy npomene onrepehewma no ocaosy I1/IB.

Ta6ena 5.12 Y1unaj nopeckux MoJuTHKa Ha IPUBPEIHU PacT — PE3YITAaTH PUMEHE
AMG metona ca xomoreHuM koeduijentuma 3a esporicke OECD exonomuje y
nepuonay ox 1998. no 2021. ronune (mposepa poOyCHOCTH)

Y3opak u nepuon 22 eBponcke OECD exonomuje y nepuoay ox 1998. no 2021.
3aBucHa Bapujadiia: Koedurujenr | CranmapaHa rpemuika P-BPEIHOCT
Pact BAII
IIpuxox ox mopesa Ha 10OUT
[PRESR B s 20,242 0.1226 0,048
npeny3eha
IIpuxon ox mope3a Ha 10X0/1aK
P P -0,1782 0,1425 0,050
rpahana
ITpuxox ox TT/IB -0,0326 0,1243 0,009
RMSE 1,9055
Houme CIPS Tect P-BpeaHOCT
Pesaran-os CIPS Tect 1 0,317 0,000
MPUMEHHCH Ha Pe3UIyae 2 0,584 0,007
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3 0,747 0,023

Pesaran-oB CD Tect CD-tect P-BpeaHoOCT

MIPUMEEH Ha pe3nIyae 9,38 0,089

H3Bop: Pe3ynraTu ncrpaxxkuBama ayropa.

Kopen cpenmwe kBagparHe rpemike (Root Mean Squared Error - RMSE) ox 1,9055,
yKa3yje Ha TO J]a MOZIel UMa PEJIAaTUBHO MaJTy I'PEIIKY, O] TPETIOCTaBKOM J1a j€ 3aBUCHA
Bapyjabia HOpMAIM30BaHa, OTHOCHO /1a IheHE BPEIHOCTH HHUCY eKCTpeMHo Maie. [Ipema
TOME, MOZENl CE€ CMarpa aJIeKBaTHUM 3a Jiajby aHAIW3y. Y OKBHUPY JHMjarHOCTHYKHX
TECTOBA, TECTHpamEeM pe3uiyana kopucrehu Pesaran-oB CD Tect, pe3ynararu mnokasyjy
na AMG wmeton yenenmHo enmmvuauiine CSD (p-BpenHoct > 0,05), Te je Mmoaen kopuntheHn
3a rpoBepy poOycHoCTH pe3ynTara edukacas. JlogarHo, npumemeH je Pesaran-oB CIPS
TECT 3a MPOBEPY CTAlMOHAPHOCTHU pe3uayana. Pesyiaratd Tecta TMOKaszyjy Jna cy
pe3uIyaliy CTallMoOHapHU ¢ 003upoM aa je p-BpemHoct < 0,05, Te ce ombarryje HyiTa

XUIIOTE3a U MpHUXBaTa AJITCPHATUBHA O CTAHUOHAPHOCTHU pe3rayalia.

XereporeHe oleHe, Koje MpeicTaBibajy apyru aeo pesyatara AMG merona, notBphyjy
poOycHOCT XeTeporeHux koeduiujeHara (npukazano y Ipumory, Tabena 2a). Jlobujenu
pesynTaru moTBphyjy xereporene oneHe noodujene kopunthemem PMG merona. Y okBupy
€KOHOMHja y pa3Bojy M YCIIOHY 3HayajHa HeraTHBHa Be3a MoTBpheHa je y CioBaukoj
u3Mel)y mpuxoza o mopesa Ha 1oouT npeayseha u pacra BJI1 (-0,674, p-Bpeanoct 0,033).
Crnenehn mopecku mpuxoj MO0 MHTEH3UTETY YTHIIAja je MPHUXOA OJl Tope3a Ha JT0XOaK
rpahana (-0,362, p-Bpeanoct 0,019), nox HajMamku HEraTWBAaH yTHIlA] UMa MPUXOJ Ol
ITAB, mTo je y ckmangy ca npehammum pesyataruma. Takohe, xeTeporeHe oleHe
notBplhyjy u HeratusHy Besy (-0,495, p-spennoct 0,025) usmely npuxosaa o nopesa Ha
noout mpenyseha u pacra BJIIl y CroBenuju, koju ykasyje Ja ca pacTOM IMOPECKOT
ontepehema Mo OCHOBY Mmope3a Ha JOOUT mpemy3eha 101a3u 10 CMambekha MPUBPEIHOT
pacra. C apyre crpane, ontepeheme no ocHoBy uHaupektHor nopesa (I1/1B) omoryhyje
pact BAII (0,075, p-Bpeanoct 0,017). AHanu3a XeTeporeHux olieHa y OKBUPY Pa3BUjeHUX
esporickux OECD exoHomMja yka3yje /a MOCTOjU 3HauajHa HeraTHBHa Be3a H3Mely
nmpuxojia on mopes3a Ha qo0uT npeayseha u crone pacra BJIT y Upckoj u Ayctpuju (-
1,092; p-Bpennoct 0,042; u -0,520; p-Bpeanoct 0,019, pecnexTuBHO), 10K je y HUpckoj
OTKpHUBEHA U 3HaUajHa MO3UTHBHA Be3a n3Mely nopeckor onrepehema o ocuoy [1/1B u
pacta BJIIT (0,125, p-Bpeanoct 0,004). TakBa mo3uTHBHA Be3a olleHkheHa je 1y Hemaukoj
u benruju. Ca npyre crpane, y Hemaukoj u ®dunckoj npucyTHa je 3Ha4ajHa NO3UTHBHA
Be3a u3Mely nmopesa Ha go6ut npeayseha u pacra B/IIL, mto ykasyje 1a ce NpUKyIJbeHH
IPUXOH O TOpe3a Ha JOOUT npeny3eha epukacHO KOPUCTE y CTUMYIIHCARY IPUBPEIHOT

pacra.
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2.1.2 Ymuuaj na oyuemcky pagnomesncy

2.1.2.1 E¢pexmu (umn)Ooupexmunux nopeckux ooiuxa

2.1.2.1.1 Unmepnpemayuja 6a3udnux pe3yimama ucCmpanicusarba

Y oBoM neny npeactaBibeHH cy pesyatatd PMG u MG Mertone koju ykaszyjy Ha OHOC
u3Mel)y 3aBUCHE Bapujabiie OyleTcKe paBHOTEXKE U MOPECKUX O0NIMKa (rmope3a Ha JoOuT
npenyseha, mopesa Ha goxonak rpahana, mopesa Ha JA0AAaTy BPEIHOCT) Ka0 HE3aBUCHHX
Bapujabmau. byiercka paBHOTe)ka y aHalIM3MpaHUM EKOHOMHjaMa IIpHKa3aHa je Ha
ciukama 5.3 u 5.4. Moxe ce camiefatu na cy MHore ekoHomuje EY Oenexxune BUCOK
nehuIuT U 1a cy yiaswie y MepHojie T'eHepucama MPEKOMEpHOT jaeduuuTa. CBETCKa
¢duHaHCHjCKa Kpu3a ycioBmia je Behy 3amyxkenoct y nepuonay 2008-2010. ronune, koja
je mparuna naja b/II1 y kpuznum rogunama. Kpusa je y3pokoBasia 1 Hariio nopehame jaBHe
HOTpOLIkE, cTBapajyhu nyossu Oynercku neduuur y nocmarpanuM esporckum OECD
exoHomujama. [loBehame nedunura HapounTO je OMIIO M3PAKEHO Yy OKBUPY pa3BUjEHUX
[TNMUI'C exonomwuja. Hajsehu HuBO nedummra 3adenexen je y Mpckoj (-7,03% 2008.
ronune; -13,87% 2009. rogune u yak -32,12% 2010. ronune). Y OKBUPY €KOHOMMjA Y
pa3Bojy M ycnony Hajsehu Oyuercku nedunut youeH je y JlutBauuju u Jleronuju 2009.
roguHe (-9,12% u -9,54%, pecnextuBHo). Y mepuoxy 2011-2019. rogune, Oynercka
paBHoTexa eporickux OECD exoHomuja je moOosbliana, Te cy oapeheHe exoHomuje
2019. ronune (y OKBHpY pa3BHjeHUX eKOHOMUja: AycTpuja, ['puka, [lancka, JlykcemOypr,
Hewmauka, Upcka, [Topryranuja, Xonannuja, llIBencka; u y okBUpy eKOHOMHja Y Pa3BOjy
u ycnony: Yemka, Cnosenuja, Ecronuja, JIutBanuja) octBapuase OyyeTcku Cy(uIuT,

CB€ JI0 MMaHJIEMH]CKE KpHU3e.
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Cauka 5.3 Kperame Oyyercke paBHOTeXe y pazBujeHUM eBporickum OECD
ekoHoMHjama y miepuoay ox 1998. no 2021. rogune
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W3Bop: mpuka3 ayTopa Ha OCHOBY 0a3e mogaraka CBeTcke OaHKe.
Cauka 5.4 Kperame Oyuercke paBHOTexke y eBporickuM OECD ekoHOMHjaMa y pa3Bojy
U ycrnoHy y nepuony ox 1998. no 2021. ronune
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W3Bop: mprka3 ayTopa Ha OCHOBY 0a3e nogaraka CeTcke OaHKe.

Kao u y nperxonnoj ananusu, npumenyjy ce PMG u MG MeTtoze oniemHBama, ¢ 003UpoM
na oMoryhyjy HCTOBpeMeHy aHaim3y KpPaTKOpPOYHHMX W JIyTOPOYHHX Be3a 3aBUCHE U
HE3aBUCHUX BapHjabnu, y3umajyhu y o03up XeTepOoreHOCT MOCMATpaHUX E€KOHOMHU)a.
[Topen ayropouHux koeduiMjeHaTa W KpaTKOpOUHE IMHAMHUKE, KopulrheHe MeTone
omoryhyjy u ananuzy Op3uHe mpuiiarohaBama Ka JyropoyHOj paBHOTEXKH, ITpeMa TOME

crienidukairja Moena MoXKe ce 3arucary Ha cienehu HauuH:
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Abbalance;, = @;(bbalance;,_, — q'citrevy;,_, — q'pitrevy;;_,
p—1
— q’vatrevzi't_l) + 2 Aij Abbalancei,t_l
j=1
q-1

+ iij Acitrevy; ;4

q-1 q-1
+ iij Apitrevy; 4 + Zi” Avatrevs; g +u; + Uy
j=0 j=0

(5.3)

rIe 3aBUCHA Bapujabna bbalance mpencraBiba OyUETCKY PaBHOTEXKY y 22 €BPOIICKE
OECD exonoMmuje; citrev mpeacTaBba MOPECKH MPHUXOJ MO OCHOBY Tope3a Ha JA00UT
npexnyseha; pitrev mopecku npuxoJ Mo OJHOCY Tope3a Ha Joxonak rpahana; u vatrev

rnopecku npuxoz no ocHoy [1JIB.

XomoreHu koeduiujeHTH onemenn kopuinhewem PMG metoze (Tabena 5.13) ykasyjy na
MIOCTOjH TyrOpPOYHA CTATUCTHYKM 3HAa4ajHa MMO3UTHBHA Be3a m3Mely mpuxona on mopesa
Ha no6ut npenyseha (1,654), mope3a Ha moxomak rpahana (0,152), TIAB (0,742) u
Oyuercke paBHoTexe. CIuMUHM pe3yaTatd aodujeHu cy u nomohy MG merone, koju
Takohe ykasyjy Ha TyrOpodHy, CTaTHCTHYKH 3HauajHy Be3y u3Mmel)y mopesa Ha qoOuT
npenyseha (1,669), nmope3a na goxomak rpahana (0,776) u I11IB (0,992) ca Oynerckom
paBHOTEKOM. Koe(uijeHT KopeKiije paBHOTEXKHE IPELIKe je CTATUCTUYKU 3Ha4ajaH U
HeratuBaH, uzMely 0 u -1, mwTo MOoTBphyje AyropouyHy Be3y MOCMaTpaHUX BapHjaliiu.
HonatHo, Koe(UIIMJEHT KOPEKIMje pPaBHOTEXKHE TpeIIke TMokazyje aa ce 97,8%
JeBHjanrja oIl TYTOpOYHE paBHOTEXKE KOPUTYje TOKOM TOAMHE Yy MOCMaTpaHUM
espornckum OECD exkonomujama. C apyre crpate, npumenoMm MG metozie, kKoepUInjeHT
KOpEKI[Mje PaBHOTEXHE TpEelIKe je HEeraTuBaH, ald Mamu of -1, ImTO yKaszyje Ha
npeTepany kopeknujy rpemke (-1,109). [la Ou ce onpeaenuiy 3a ONTUMAIHA MOJIET KOJ!
he ce KOpPUCTHTH y [dajb0O] aHAIM3W, TIpUMEHmEH je Hausman-oB TectT. Pesynrarm
MOMEHYTOT' TecTa ykasyjy n1a PMG meron 3a onemHBame KPaTKOPOUYHHUX U TyTOPOUYHUX
Be3a OylIeTCKe PaBHOTEXKE U aHAJIM3UPAHUX MOpecKux obnmka epukacal. [Ipema Tome,
JIeTajbHUja  aHalM3a XOMOTEHHX JYTOpOYHHX KOoe(HIMjeHara, KpaTKOPOYHUX
XeTeporeHnXx KoeduijeHara, Kao U JAMHAMUKe MpuiarohaBamwa, Ouhe aHanusmpana

CXOHO pe3yliITaTuMa OLICHEC MOJICJIAa MaHECIa ITYTCM PMG METOAC.
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Tabena 5.13 YTunaj nopeckux noauTHKa Ha OyeTcKy paBHOTEXY — pe3yntaru PMG u
MG Mmonena ca xomoreHuM koedunujeHTuma 3a eBporicke OECD ekonomuje y nepuomy

ox 1998. no 2021. ronune

Y3opak u nepuoa 22 eBponcke OECD exonomuje y nepuoay ox 1998. no 2021. ronnne
Kopexnuja
ﬂerPOqHa PABHOTEKHE Koncranra KpaTKOp‘O‘lHI/I
. pPaBHOTEkKA KoeuuujenTn
3aBucHa Bapujabma: rpenke
Bynercka = < = < = > z ~
paBHOTes KA S 2 S 2 S 2 8 2
= Q] = Q] = @ = (]
2 3 3 3 2 3 3 3
TIpuxon ox
nopesana | 1,669 | 0,000 0,527 0,012
J00UT
npenyseha
MG IIpuxon ox
nopezaHa | 0,776 | 0,010 -1,109 0,000 -0,023 0,712 0,024 0,033
JIOXOIaK
rpahana
Ipuxox ox | 0,992 | 0,000 -0,351 0,061
1B
IIpuxon ox
nopesaHa | 1,654 | 0,000 0,282 0,048
J00UT
npeny3eha
PMG | Ilpuxon on -0,943 0,000 -0,026 0,512
nopesaHa | 0,152 | 0,024 0,333 0,010
JOXOIaK
rpahana
[puxom ox | 0,742 | 0,000 -0,110 0,064
I1/1B
X D-BPeOHOCT
Hausman-oB Tect 11.89 0,389

W3Bop: Pezynratu uctpaxkupama ayTopa.

Pesynraru uctpaxuBama yrnyhyjy Ha CTaTUCTUUKH 3Ha4ajHY, HO3UTUBHY 1yTOPOYHY BE3y
n3mehy mopesza Ha moout mpemy3eha m OylieTcke paBHOTEXE, YUME Ce€ TMOTBphyje
xunore3a Xz, Y cilydajy yCHoCTaB/bamba KOHKYPEHTCKE MOPECKE MOJUTHUKE, MPUINKOM
yera ce CMamyjy CToIle rmopesa Ha JoOuT mpeayseha, OyiieTcka paBHOTEXa MOXKE OUTH
yrpokena. [Ipenusnauje, y ciydajy cMamema mpuxoja of opes3a Ha Jo0uT mpemyseha
J10J1a34 /10 Toropiiama OylleTcke paBHOTEXeE, U vice versa. Takohe, XoMoreHa 1yropodHa
Beza m3melhy IIJIB u Oynercke paBHOTEXEe ykaszyje Aa cMmameme npuxona ox I1JIB
nponyOspyje OyyeTcku AeUUUT, and MambUM HHTE3UTETOM OJI TUPEKTHOT MOPECKOT

00nmKa — mopesa Ha 1oOuT mpeay3eha.

YV HactaBky Ouhe aHaTu3MpaHu KPAaTKOPOUHU XeTepOoreHn koedhuinjentu 1ooujean PMG

METOJIOM, Ka0 W JMHAMHMKa TNpuiarohaBamba Ka TYrOpOYHO] PAaBHOTEXKH, INTO Ce
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OYEKHMBAHO MOXKE Pa3JIMKOBATH Y KPATKOM POKY C 003MPOM Ha pa3juKe Yy €KOHOMCKUM

CTPYKTypama, CyBepeHOCT (PUCKAIHE MOJUTUKE, OTHOCHO MOPECKUX MOTUTHKA.

Kao miTo je panuje HaBeneHo, jeHa o IIaBHUX npeaHocTH npumeHe PMG mozena jecy
XETEepOoreHe OIICHE KOPEKIMje paBHOTEXKHE TpEIIKe, Koje IpPeACTaBbajy Op3uHy
npusarohaBama Ka JyropoyHOj PaBHOTEXKH 32 CBaKy OCMaTpaHy eKoHOMH]y. [loOujenn
pesyararu (tabena 5.14) mokasyjy aa je KOepHUIMJEHT KOPEKIH]je TPElIKe CTaTUCTUIKU
3HaYajaH ¥ HETaTMBaH y €KOHOMH]jaMa y pa3Bojy W ycmnoHy: Ectonuju, JluTBanuju,
Mahapckoj, [Tomsckoj, Yemkoj, CrnoBenuju, CrnoBaukoj u Yemkoj; U y pa3BUjeHUM
ekoHoMHjama: Ayctpuju, benruju, I'pukoj, Hanckoj, Upckoj, Urtamuju, Ilopryramuju,
®unckoj, Opaniyckoj, Xonanauju, [lIseackoj, Hlnanuju. Bumm napamerpu Kopekiuje
paBHOTEXHE Tpelllke yKaszyjy Ha Behy Quckanny (QprekCHOMITHOCT U MHCTUTYLIHOHAIHY
NPUJIAroAJbUBOCT, IITO oMmoryhyje edukacHuje yckiahuBame OyJETCKHX TOKOBa ca
npoMeHama y mopeckuM npuxoanMa. CyrnmpoTHO TOME, HIKE BPETHOCTH OBOT TTapameTpa
Cyrepuily CHOpHjU MeXaHHW3aM IpuiarohaBama, YeCTO YCIOBJBEH PUTHIHHJUM
(HUCKaTHUM HMHCTHTYLMjaMa ¥ HECTaOWJIHUM IOJUTUKO-EKOHOMCKUM OKPYKCHEM.
Koedurmujent kopeknmje paBHOTE HE rpenike je Hajsehu y Ectonuju, omaocHo 95,2%
JIeBHjalrja O paBHOTEXE CE KOPHUTYje TOKOM roinHe. Y KPaTKOM POKY Y OBOj €KOHOMUJU
NpUXOA OJ] Tope3a Ha J00HMT mpemy3eha HeMa CTaTUCTWYKM 3HAYajaH yTHUIA], AOK Y
KpPaTKOM pOKY HEeraTHBaH YTHIa] Ha OYyLIETCKY paBHOTEXY HMMa MPUXOJ O] Iope3a Ha
noxonak rpahana. [lpema qoOujeHUM pesyliTaTuMa 3aKkJbyuyje Ce 1a CMambehe PUXo/a
Ol Tope3a Ha JOXOJaK TrpahjaHa JONPUHOCH TIOTOpIIAlky OyIIEeTCKE pPaBHOTEXKE.
[TpubnmxHO cinyHa Op3uHa MpuiarohaBama Ka JyropoyHOj paBHOTEXHU 3a0esiexeHa je
y CroBaukoj, oqHOCHO 93,2% ofcTynama o1 paBHOTEKE C€ KOPUTYje TOKOM jEIHE TO/INHE.
VY kpaTrkoM poKy, HIeHTU(UKOBaHA je€ CTaTUCTUYKM 3HauajHa MO3UTHBHA Be3a u3Mehy
Mpuxo/la o1 Tmope3a Ha gobut mpemy3eha u OyieTCKke paBHOTEXE, HITO yKaszyje na
IpUMeHa KOHKYpEHTHE IOpecKe IOJUTUKEe (CHMXKaBamke CTola Iope3a Ha JoOMT
npeny3eha) nonpuHocu npoayOsbuBamy OyueTcKor nedunura. Y ocTaiuM eKOHOMHjama
y pa3Bojy u ycnoHy (JlutBanuju, Mabhapckoj, [losmckoj, Cnoenuju u Yemikoj)
Koe(UIIMjeHT KOpeKIMje paBHOTE)KHE IpelIKe je HeraTHBaH, ajld je MawmH of -1, mTo
yKa3zyje Ha TMpeTepaHy KOpeKiujy TokoM jenHe roauHe. Camo y JletoHuju je
UACHTU(PUKOBAH HUKH Koe(UIIM]eHT KopeKlrje paBHOTexHe rperike (-0,423) koju Huje
CTaTUCTHYKH 3HAa4ajaH, IITO CE MOXKE OTPAB/IaTH YHHEHUIIOM J]a TOpECKa MOJUTHKA HHje

Ouia onpenesbyjyhu dakrop 3a reHepucame OyUeTCKUX AeQuImra.
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Tadena 5.14 YTuiaj nopeckux moimMTHKa Ha OyIETCKY paBHOTEXY — pe3ynratu PMG
Mojienia ca xereporeHuM koedumujentuma 3a esporicke OECD exoHomuje y mepuomy ox
1998. no 2021. ronude

Y3opak u nepuon 22 eBponcke OECD exonomuje y nepuoay ox 1998. no 2021., ronune
Kopexnuja IIpuxon mo IIpuxox mo IIpuxon mo
PMG PaBHOTEXKHE OCHOBY II0pe3a Ha | OCHOBY IIOpe3a Ha ocHosy I1/IB KoncranTa
rpeuke nodout npeny3eha | moxomak rpahana

e | 303 Bl 23l 8l x| 8

. @ ; @ ; @ : @ : @ ;

= = = = = = = = = =

pPaBHOTEXA E g E g ‘?E% § g g E g

EBponcke OECD exoHOMUje y pa3Bojy U yCHIOHY
Ecronmja -0,952 0,000 -0,609 0,085 0,740 0,020 0,316 0,195 -0,003 | 0,992
Jleronuja -0,423 0,081 0,303 0,306 0,513 0,025 0,528 0,022 0,009 | 0,982
JlutBanuja -1,242 0,000 -0,348 0,317 0,443 0,000 -0,147 0,354 -0,114 | 0,773
Mabapcka -1,061 0,000 -1,161 0,074 0,095 0,779 -0,469 0,262 -0,194 | 0,631
ITosbcka -1,086 0,000 -0,337 0,469 -0,090 0,665 -0,272 0,391 -0,049 | 0,906
CrnoBauka -0,932 0,000 0,527 0,038 0,405 0,106 -0,382 0,204 -0,004 | 0,992
CroBenuja -1,201 0,000 0,466 0,052 1,690 0,186 -0,175 0,756 -0,121 | 0,852
Yemka -1,022 0,000 -0,668 0,028 -0,037 0,863 0,059 0,894 -0,087 | 0,816
Pa3zBujene esponcke OECD exonomuje

Ayctpuja -0,942 0,000 0,474 0,049 1,103 0,027 1,253 0,229 -0,201 | 0,562
Benruja -1,186 0,000 -0,239 0,723 -,065 0,792 -0,067 0,910 -0,414 | 0,167
I'puxa -1,059 0,000 0,189 0,677 1,247 0,005 0,655 0,064 0,344 | 0,591
Jancka -1,074 0,000 -0,573 0,050 0,190 0,032 -1,083 0,000 0,071 0,816
Upcka -0,947 0,000 -2,549 0,001 0,365 0,391 -1,617 0,042 -0,228 | 0,843
Wranuja -1,021 0,002 -0,158 0,714 0,050 0,916 0,306 0,472 0,017 | 0,964
JlyxcemOypr -0,402 0,085 0,639 0,181 0,837 0,112 0,451 0,259 0,199 | 0,704
Hemauxa -0,218 0,228 0,971 0,028 0,992 0,000 1,688 0,000 -0,064 | 0,775
Iopryranuja -1,156 0,000 -0,221 0,439 0,431 0,179 0,075 0,675 0,522 | 0,156
Ouncka -1,033 0,003 -0,642 0,096 -0,347 0,236 -0,781 0,059 -0,008 | 0,974
@panirycka -0,983 0,000 -0,549 0,047 -0,022 0,905 0,330 0,511 -0,152 | 0,634
Xonanawmja -0,924 0,000 -0,377 0,299 -0,030 0,823 -0,170 0,336 0,041 0,869
[IBencka -0,580 0,010 -0,274 0,410 -1,135 0,003 -2,556 0,001 -0,131 | 0,635
Inanuja -1,305 0,000 -1,073 0,000 -,033 0,631 -0,373 0,257 -0,021 | 0,946

N3Bop: Pe3ynraTu ncrpaxkuBama ayropa.

VY OKBHpY pa3BHjeHUX €KOHOMM]ja HajBehn KOe(DUIIHjEeHT KOPEKIHje paBHOTEKHE TPEIIKe
unentuduxoBan je y ®paniryckoj, omHOCHO -98,3% neBujamuja OyyeTCKOT cayijia Of
JIyTOPOYHE PAaBHOTEKE CE KOPUTYj€ TOKOM je/IHE ToauHE. Y KpaTKoM poky y dpaHIryckoj
je youeHa CTaTHCTMYKHM 3HayajHAa HEraTMBHA Be3a, IITO yKadyje Ja Kopuuiheme
KOHKYpEHTE IOpeCcKe MOJIUTUKE U 00apamke MOPECKUX cTona Hehe HeraTuBHO yTUIATH Ha

Oyuercky paBHOTExKYy. [lITaBuie, cMameme mopeckor ontepehema mo 0CHOBY Mmope3a Ha
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nobut mpexyszeha Ha Kparak poK MOXKe JONMPHHETH MOOO0JbIAKY OyUETCKE MO3HIIHje,
UIaK, MOMEHYTH e(EeKTH ce UCTUCKY]y y IyroM poky. Ha ocHOBy pesynTtara moxe ce
3aKJPYUYHUTH Ja je ClM4YHa cuTyauuja u 'y Mpckoj, y kojoj ce kopuryje 94,7% oacrynama
on paBHoTexe. Takole, y KpaTKOM pOKY, CMameme IMPHXOAa OJf Tope3a Ha JOOHT
npeay3eha MoXke MO3UTUBHO JOMPHHETH OYIETCKOj PABHOTEXKH, IITO U jecTe Ouia OCHOBA
E€KOHOMCKOT OyMma, MpeBa3uiIakema Kpu3a M OyyeTckor aeduuura IpeTxoIHe JBe
nenenuje. JlomatHo, uneHTU(UKOBAHA je W CTATUCTHUYKM 3HAYajHAa HETraTMBHA Be3a
usMehy npuxona ox [1/IB u Oynercke paBHOTEXKe, ITO yKa3zyje HA YUELEHUILY Jla Ce Y
KpaTkoM poky mnoBehame mopeckor omnrtepehema mo ocHoBy I[IJ]IB Moke HeratuBHO
OJIpa3UTH Ha OyUEeTCKy paBHOTexy. MehyTtum, kao y ciyuajy dpaHirycke, MOMEHYTH
HEraTuBHU €(EeKTU Ce UCTUCKY]Yy Yy AYroM poky. Y AycTpuju, koja Takohe Oenexu
3Ha4ajHy Op3WHY NpuiIarohaBama Ka TyropodHoj paBHOTexXH on 94,2%, youeHa je
CTAaTHCTUYKH 3Ha4ajHa MO3UTHBHA Be3a u3Mel)y OylieTcke paBHOTEXKE U Iope3a Ha JOOUT
npeny3eha Ha KpaTak poK, IITO 3Ha4YM Ja MOpPecka KOHKYPEHTHOCT Y OBOj] €KOHOMHUjH
MOXE JIOBECTH [0 MpoAayOspuBama OyleTcKor neduiuTa W yrpoxkaBama jaBHUX
¢unancuja. Takohe, cHIKaBame mopeckor onrepehema Mo OCHOBY MOpe3a Ha JI0XOJaK
rpahjaHa Moke c€ HETaTHMBHO OJIPa3uTH Ha CTame jaBHUX (PUHAHCHja, ¢ 003UpOM aa
CMambemhe MOPECKUX MPHUXO/a JTOMPUHOCH MOTopIIamy OyleTcke paBHOTexe. HajHuxa
Op3uHa mpuinarohaBama 3abenexxena je y Ileenckoj (58,10%) 36or mpucycTtsa
ayTOMAaTCKUX cTadmiu3aropa (MOMyT TPOTPECHBHOT OMOpE3WBamba M COIUjATHUX
JaBama), Koju YyOlakaBaJy KpaTKOpOYHE IIIOKOBEe ©0e3 TmoTpede 3a OyleTCKuM
npuiarohaBameM. KoepuiMjeHT KOpekiMje PpaBHOTE)XHE TIpelIKe je€ CTaTHCTUYKH
3Ha4ajaH, anu Mawu o1 -1 y benruju, I'puxoj, lanckoj, Utanuju, Ilopryranuju, ®uHckoj
u llInmanuju, mto ykasyje 1a ce y THM €eKOHOMMjaMa JIeliaBajy IpeKoMepHa U HecTabuiHa
npuwiarohaBama ka paHoTexku. C jpyre crpaHe, y JABE pa3BHjeHE EKOHOMHU]E,
JlykcemOypry u Hemaukoj, Koe(pHIHjEHT KOpEKLHje paBHOTEKHE TpelIke HUje
CTaTUCTMYKM 3Ha4ajaH, IITO MOKe OUTH pe3yaTaT BHUCOKOI CTereHa (HCKaIHe
CTaOMJTHOCTH KOja HHJ€ CEH3UTHMBHA Ha IMpPOMEHEe Yy mopecko] nmonutuiu. duckamHa
CTaOMJIHOCT y TOMEHYTHM €KOHOMMjaMa j€ TOTIIOMOTHyTa €(HUKAaCHOM IIOPECKOM
aJIMUHUCTPAIMjOM M CTAaOMJIHMM H3BOpMMAa NpPUXOJa, T€ je MOCIeIUYHO NOoTpeda

npuiarolhaBama Ka JyropoyHOj PaBHOTEKH Mambe U3pakeHa.

2.1.2.1.2 Ilposepa pobycnocmu pe3yrimama

Kako je Beh ykazaHO y mpeTXoJHUM Tadkama, IJIaBHU Pa3ior omperesbuBama 3a AMG
METOy 3a NpoBepy pOOYCHOCTH JOOMjeHHX pe3yiTara, Ipou3ia3d U3 HEeroBe
crocoOHOCTH Ja yrpaBjba XeTeporeHomrhy mnomaraka ysumajyhu y o63up CSD u

yKJbYuyjyhu HeonmaxkeHe 3ajenHruKe dakTope, ynMe ce 00e30el)yjy moy3mnanuje omneHe y
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XCTCPOTCHUM MOACIIMMaA IMaHECJIa.

[Tpumenom AMG meTofa onielheHU MoJIeNn uMa clieaehu oONuK:

bbalance;; = a; + by;citrevy;; + bypitrev,;, + bsvatrevs;, +iift + & (5.4)

rne bbalance;; npencraBiba 3aBUCHY Bapujalily Tj. OYUETCKY PaBHOTEXY; Citrevi;
MIPE/ICTaB/ba He3aBUCHY BapHujadily IPUXOJ] O] ITope3a Ha NoOuT npeay3eha; pitrevq;, je
npuxojA OJf mope3a Ha aoxonak rpahana; Tpeha He3aBucHa Bapujabma je vatrevs;,
oxHOCHO mpuxox ox IIJIB. f, mpeacTaBiba anpoKCHMAIH]y 3ajeHHUUKOr (aKTopa, Tj.

HCOIIaXXCHU SajeﬂHI/I‘IKI/I (1)aKTOp, JOK ;¢ IIpE€ACTaBJba MHANBUAYAIHH, PE3UAYaIHH IIOK.

Tadena 5.15 Y1umaj mopeckux moimMTHKa Ha OyIETCKY paBHOTEXY — pe3ynratu AMG

MoJIena ca XoMoreHuM koeduijeHTruma 3a esporicke OECD exkonomuje y nepuoay ox

1998. no 2021. rogune (mpoBepa poOyCHOCTH pe3yaTara)

VY3opak u nepuoa 22 esponcke OECD exonomuje y mepuoay ox 1998. no 2021. rogune
3aBucHa Bapujadiia: CrangapaHa 3ajeTHIIKH
Koed. p-Bpen. | Koncr. | p-Bpen. Pp-BpeLl.
ByHeTCKa paBHOTema T'peiika JUHAMHUYKHU q)aKTOp
IT
PUROLOATOPESAHA ) 6127 | 01311 | 0,000
no0uT npemy3eha
[Ipuxon ox mopesa Ha -11,19 0,007 1,004 0,000
0,4116 0,1892 0,030
Joxoniak rpahana
[puxon ox I1/IB 0,3939 0,1450 0,007
RMSE 0,4962
Homme | CIPS Tect p-BpeaHOCT
Pesaran-os CIPS Tect 1 1,316 0,013
MIPUMEHCH Ha pe3uIyase 2 2,191 0,006
3 3,104 0,019
Pesaran-os CD tect CD-tect P-BDPeIHOCT
MIPUMEHCH Ha pe3uIyale 12,24 0,126

N3Bop: Pe3ynraTu ncrpaxkuama ayTopa.

Ha ocHoBy nobujenux pesynrara (tadbena 5.15) xopumhewem AMG merone (Eberhardt
& Bond, 2009; Eberhardt & Teal, 2010), Mmoxe ce 3akJby4nTH Ja Haj3HAYAJHU]H yTHIIQ]
Ha OY[IETCKY paBHOTEKY MMajy MPUXOAU Of TTope3a Ha 1oOouT mpenyseha, ¢ 003upom Ha
CTAaTHCTUYKU 3Ha4yajHy, MO3UTUBHY Be3y. [IpoBepoM poOycHOCTH pesynTara, Takohe je

3aKJbY4eHO J1a moBehameM npuxoza o mopesa Ha 100uT mpeayseha kao ynena y yKylmHUM
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MOPECKUM MPUXOAMMA JI0JIa3H JI0 MO00JbIama OyeTCKE paBHOTEKE, YUME Ce TIOTBphyje
xunore3a X2. M1 oOpatHO, cMameme MPUXoAa M0 OCHOBY Iope3a Ha JAo0uT mpeayseha
MOX€ YIpO3UTH OYIIETCKY paBHOTEXKY, OJHOCHO TeHepucaTu OyyeTcku aepunurt. Jpyrum
peunMa, TOCTHU3ake MOPECKe KOHKYPEHTHOCTH, KPO3 CMambemke Topeckor ontepehema,
MOXKE YTPO3UTH jaBHE (UHAHCHje, IITO he JOoAaTHO OWTH aHAIM3HPAHO y HACTABKY
(yrumaj EINNC na Oyuyercky paBHOTEXY). Takohe, mMOCTOjM CTAaTUCTHUYKH 3HA4YajHA,
NO3WTHBHA Be3a u3Mely mpuxoa of mopesa Ha JoxoAak rpahana u OyleTcKe paBHOTEXKE
Ha JIyTH POK, KOja yKa3yje Ja ca pacToM IPHXO/ia [0 OCHOBY IOpe3a Ha JIoxXo1ak rpahana
JIoNa3u 10 cMamema aedummra / pacta Oyyerckor cydunura. Hajmamu yTumaj, y
nopehery ca 1Ba mocMarpaHa JMPEKTHA TOpecKa OOJHMKa, OCNeXH MPHUXOI O
WHAUPEKTHOT nopeckor obnuka onHocHo [1/IB. RMSE on 0,496, yka3yje Ha TO Ja Mozien
UMa peNaTMBHO Majy TpeIIKy, IOoJ TPETIIOCTaBKOM Jia je 3aBHCHA BapHjalia
HOpPMaJIM30BaHa, OJHOCHO JIa FCHE BPEIHOCTH HHCY EKCTPEMHO Maye. Y OKBHUPY
JIMjarHOCTUYKHUX TECTOBA — TECTUPALEM pe3uyasia mpumMeHnoM Pesaran-osor CIPS tecrta
(p-Bpemnoct < 0,05) yTtBphyje ce ma cy pesuayanu CTalMOHApHU (TpUXBara ce
alTepHATHBHA XWIIOTE3a), TC Ja ce ojadallyje Hy/lITa XHIIOTe3a O HECTallMOHAPHOCTH
pesunyana. JlomatHo, pe3yinratd nooujern kopuiihemeMm Pesaran-oor CD xoju je
NPUMEHCH Ha pe3uyase ykasyjy aa je AMG ycnemHo enmumuancao CSD (p-BpenHoct >

0,05), Te je Mmoaen Koju je kopulTheH 3a mpoBepy PoOyCHOCTH pe3ynTaTta euKacaH.

Ha ocHoBy XoMorenux koe¢uiyjeHara MOy ce JOHETH OIIUTH 3aKJby4llH 3a poOyCHOCT
aHaAJIM3UPAHOT MOjIeNa, Mel)yTHM HEOIXOTHO je MOCMATPATH XeTEepOreHe JyropoyHe Be3e
Kako OM ce M3BeNU 3aKJbyUHU ca MHAMBUIYATHE JeIMHUIIE TOCMaTpama Majyhu y Buay
BUXOBE cyBepeHe nopecke nonutuke. [Ipema tome, y Ilpunory, y okBupy Tabene 3a
NpEJICTaB/bEH j€ JpYyrd Je0 Mojena KOoju TMOTBphyje OApKUBOCT XETEPOreHUX
xoeduujenara ca cranoBuiita AMG. CIIM4HO Kao U 'y OKBUPY pe3yJsiTara J00HjeHuX Ha
ocHoBy PMG Moniena, y OKBUpY IpyIe pa3BujeHHX eKOHOMH]ja uctuue ce VMpcka, y k0joj
je nuaeHTuduKoBaHa HajBeha cTaTUCTUUYKY 3Ha4ajHA Be3a U3Mel)y OylieTcke paBHOTEXKE U
npuxoja off mopesa Ha Ao6ut npenyseha (2,136), mro 3Hauu Aa ca pacToM IMpUXoJa Mo
OCHOBY mope3a Ha J0oOMT mpeny3eha pacte u OyyeTcka paBHOTEXa — KpeTame Ka
cyuruty, u vice versa. JlonatHo, UHTEH3WBaH yTHUIA] HA OYUETCKY PaBHOTEXKY MMa U
MIPUXOJ OJ1 Tope3a Ha Joxojak rpahana (2,727) ycien no3uTUBHE CTATUCTUUKY 3HaYajHE
Beze. Hajmamu yTunaj Ha OylIeTCKy paBHOTEXY MMa HPUXOJ] O[] Mope3a Ha J0AaTy
BpenHoct (1,476). U3 Tora cienu na Boleme KOHKYpEHTHE MOpPECcKe MOJUTHKE MOTY
YTPO3UTH jaBHE PUHAHCH]je U OylleTcKy paBHOTeXY. Y eBporckuMm OECD exonomujama
y Pa3Bojy ¥ yCHOHY JIUPEKTH MOPECKH OOJIMIM MMa]y 3HAYajHHU]jU yTHIQ] Y OAHOCY Ha
UH/IMPEKTHU TOPECKH OOJMMK Ha OyIeTCKy PaBHOTEXKY, IITO MX YMHU PAmbUBUJUM Y
OHOCY Ha pa3BHjeHE EKOHOMHjE€ Yy CIIyyajy NpPUMEHE KOHKYPEHTHHUX IOPECKUX

cTparervja. ¥ ogHOCY Ha T0OHjeHe pe3yiaTaTe, y clIydajy 1majia mpuxoza o OCHOBY Iope3a
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Ha no0ut mpeny3eha y CnoBaukoj (1,491) Oume Om yrpokeHe jaBHe (HUHAHCH]E,
reHepumnyhu Oyuercku nedunut. Y CrnoBeHuju Takohe Ou aonuio a0 mpomyOspuBama
nedunmTa, M y Mamkoj MEpH, C 003MpOM J1a je OylIeTCKa paBHOTEXA Y TO] EKOHOMHU]JU Y
pa3BOjy M YCIIOHY OCET/bMBHja Ha NMPOMEHE MPHUXOAa MO OCHOBY IOpe3a Ha JOXOAAK
rpahana (2,085).

2.1.2.2 E¢pexmu EITIC

2.1.2.2.1 Unmepnpemayuja 6a3udnux pe3yimama ucCmpanicusarsa

Bbynyhu na je yrBpheHo ga mopes Ha 1oOuT npemy3eha nMa 3HadajaH yTUIaj Ha OyUeTCKy
paBHOTEXKY, Te y3umajyhu y o63up aa je EINIC kibydyHu WHAMKATOP 3a OBY Bapujadiy,
XHIoTe3a X3 je y)ke OpujeHTHCaHa Ha ucnutuBame yrunaja npomena EINTIC Ha Gyniercky
paBHoTexky y eBpornckuM OECD ekonommjama. Kako 6u ce wucnutao yTuuaj
KOHKYPEHTHHX Vs KOOpAMHUCAHMX mopeckux crpareruja y Buny EIIIIC, xopumhena je
PMG wmerona onemnBama XeTeporeHux mozena manena. Crneuudukanmja Moaena ce

MOZKC 3aIIMCaTu Ha CJIC,Z[ChI/I Ha4YuH:

Abbalance;; = cbl-(bbalancei,t_l — q’efecl-,t_l) + Z?;llAijAbbalancei,t_l +

Z?;giij defeciiq + u; + uy (5.5)

T7Ie je 3aBrCcHA Bapujabna bbalance Oyiiercka paBHOTeXa u3pakeHa kao rporeHat BT,
HE3aBHCHA Bapujadia efec mpeacTaBba MPOCEYHY IMOPECKY CTOIy Iope3a Ha JO0UT

npexnyseha.

XoMorenn koeUIMjeHTH y Mojieny OyiieTckor Omtanca (Tabena 5.16, (a)) mokasyjy na
je xoeuujeHT npuiarohaBama Ka AYrOpoOYHOj PABHOTEXKH CTATHUCTHYKU 3HAYajaH U
u3Mehy 0 u -1, mTo ykasyje Ha mo3uTUBHY ayropouny Besy usmely EIIIIC u Oynercke
paBHoTexe. Jlakie, moBehame EIITIC 61 MOTIO MO3UTHBHO YTUIIATH HAa OYETCKH CaJIIO,
nok 6u cmameme EIINIC mmano HeratuBaH yTHIla) Ha OylIeTCKy paBHOTEXY. OBUM
pe3ynraruMa ce notephyje xunoresa X;. KoeduiujeHtn kopekunje paBHOTEKHE TPEIIKe
MoKasyjy (hUCKaIHO MpujarohaBame y CMUCIY J1a ce oko 44,6% oacTymnama o AyropodHe
PaBHOTEXE KOPHUTYJe y TOKY jeaHe roaune npema PMG metonu, a oko 48,6% npema MG
metonu. Hausman-oB TeCT, Ka0 U y HPETXOAHUM cCllyyajeBHUMa, TMokasyje aa je PMG

omnTUManaH Mojen 3a ouewuBame Bese u3mely EINIC u Oynercke paBHOTEXE.
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Ta6ena 5.16 Yrunaj EINNIC na O6yygercky paBHOTEeKY — pe3ynratd PMG u MG monena

ca XomMoreHuM koegunujentuma 3a esporcke OECD exkonomujama y nepuony oz 1998.

no 2021. ronude

Kopeknuja
dyropouna Kparkopounn
3aBucHa PaBHOTEKHe Koncranra .
. paBHOTEXKA KoeduujeHTH
Bapujabma: rpeuike
Byuercka 7 ~ = S z < z S
a w @ W @ w @ o}
PaBHOTEXKAa E- E E- E E- E E- E
= 3 &, g S, 2 E. £
MG | ENIIC 0,144 0,118 | —0,486 | 0,000 | -1,108 | 0,009 | 0,102 0,018
PMG | ENIIC 0,182 0,001 | -0,446 | 0,000 | -5,089 | 0,011 | 0,306 0,023
Hausman-oB e P-BPEIHOCT
TecT 0,89 0,6258

Kopekuuja
Jdyropouna Kparkopounn
3aBucHa PaBHOTEXKHE Koncranra .
. paBHOTEXKA Koe(pHuMjeHTH
Bapujadina: rpenke
Byuercka = . = . = . = .
paBHOTEXRA < = < 5 & g < g
2 8 g ! g ! g 3
MG | EOIIC 0,116 0,383 | —0,500 | 0,000 | -3,598 | 0,023 | 0,155 0,089
PMG | EHIIC 0,210 0,001 | —-0,453 | 0,000 | -4,989 | 0,001 | 0,234 0,023
Hausman-os e P-BPEIHOCT
TECT 2,15 0,4312

Kopexuuja
Jlyropouna Kpartkopounu
PaBHOTEKHe Koncranra .
PaBHOTE:XKA Koe(uumjeHTH
3aBucHa rpenke
Bapujaba:
z & z 3 z 3 z v
Bynercka g & 2 L S 2 & g
paRHOTCAS E z ] z £ z £ z
2 3 g 3 2 3 g 3
MG | ENIIC 0,193 0,078 | —0,463 | 0,000 | -1,508 | 0,043 0,154 0,097
PMG | ENIIC 0,326 0,006 | —0,435 | 0,000 | -4,221 | 0,003 0,150 0,000
Hausman-oB e P-BPEIHOCT
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TecT 3,12 0,3152

W3Bop: Pesynratu uctpaxkupama ayTopa.

Kako 6u ce moOwmie mpenusHuje oleHe, MPUKa3aHH Cy U XOMOTCHH KOC(PHIUjEHTH y
Mozenma OylIeTCKe paBHOTEXKE 3a JIBE IPyIie 3eMajba, pa3BUjeHE EKOHOMHjE M EKOHOMHU]E
y pa3Bojy u ycnoHy (TaGema 5.16, y3opak (6) u (B)). Pesynararm moxkasyjy na je
Koe(UIIMjEHT MpuiarohaBama Ka JYrOpPOYHO] PABHOTEKM CTATUCTUYKW 3HA4YajaH M
uzmely 0 u -1, mro ykasyje Ha ayropouny Besy usmely EINIIC u Gynercke paBHOTEXe.
Haxie, cmameme EINNIC 61 MOrio HeraTuBHO yTULATH Ha OyIETCKY PaBHOTEXKY y 00e
rpyne ekoHomHja. PamuBOCT y Bumy mpoayOspuBama OyIeTCKOT JehUIMTa YCiIen
cmamemwa EINNC pasnukyje ce 3a aBe MocMarpaHe Tpylie €KOHOMHja. Y OKBUDPY
€KOHOMH]ja y pa3Bojy U YCIIOHY MOCTOju Behu pu3HK yrpoxkaBama OyleTCKe paBHOTEKE U
HecTaOWIIHOCTH jaBHHMX (uHaHcHja ycien npumeHe koHkypeHTHux EIIIIC (0,326) y

onHocy Ha pasBujene eBporicke OECD exonomuje (0,210).

Xomorenu koedunujentu y npedepupanom PMG mozpeny OTKpHBajy JyropodHy Besy
u3mehy EIINIC u Oypiercke paBHOTEXE, JOK Cy MapaMeTpH KOPEKIHje PaBHOTEIKHE
rpelIKe 3Ha4ajHU U XeTepOreH , oka3yjyhu aa je Op3uHa npuiarolhaBama Ka paBHOTEKHU
pasnuYMTa y mocMaTpaHuM ekoHomHjama. Hamme, mo3utmBHa Be3a usmehy EINTIC u
OyueTcke paBHOTEXE je u3paxenuja 3a esporcke OECD exoHoMH]je y pa3BOjy U YCIIOHY
(Beha oceTsbUBOCT OylIeTCKE paBHOTEXE) y nopehemy ca pa3zBujeHuM eBpornckum OECD
eKOHOMHjamMa (Mama OCETJHBMBOCT OYyUETCKE PaBHOTEXKE) IITO MOTBphyje XHUIOTE3y
xunore3y Xza). Y okBupy Tabene 5.17 yodaBa ce Ja Cy OIEHEHU KOCPHUIIM]CHTH
KOPEKI[Hje paBHOTEKHE IPEIKe CTATUCTUYKY 3HaYajHU U HeTaTUBHU y eBporickuM OECD
€KOHOMHjaMa y pa3Bojy U yCIIOHY, kKao 1mTo ¢y Ectonuja, JlutBanuja, Mahapcka, ITosscka,
CrnoBenuja u Yemika. MicTo ce Moyke KOHCTATOBaTU U 3a TPYIy Pa3BHjEHUX €BPOIICKUX
OECD exonomuja, kao mro cy Aycrpuja, benruja, lancka, Utanuja, Upcka, JIykcemOypr,
Hemauka, [Ilopryranuja, ®@uncka, Xonanauja, Illmanuja, IlIBencka. bpxke
npusarohaBame Ka paBHOTEKH KapaKTEPUCTUUHO j€ 32 EKOHOMHU]e ca (PyHKIIMOHATHI]UM
WHCTUTYIMjaMa, €(UKACHOM TOPECKOM aIMUHUCTPALHUjOM U CTAOMIHUM (PUCKATHUM
MpaBUIIMMA, JIOK Mame Op3uHe yKa3yjy Ha ci1a0ujy MHCTUTYLIMOHAIHY OTIOPHOCT U Behy
MaKpOEKOHOMCKY HecTaOmwiHOcT. [Ipenusnuje, Op3uHa nmpuiarohaBama ka paBHOTEKH
HajBeha je y JlykcemMOypry, mTO 3Ha4M Ja C€ y OBOj Malioj OTBOPEHO] E€KOHOMHUjH,
cmamemem EINNC ca 32,6% no 21,8%, moctuxke mopecka KOHKypeHIHja Oe3
yrpoxaBama OylIeTCKe paBHOTEXe. Y JOII jelHO] OTBOPEHO] €KOHOMHUJU y pa3BOjy U
ycnoHy — Yekoj, mopecka KOHKypEHIIHja c€ KOPUCTH Y KOHTeKCTy cmamuBama EIITIC,
¢ o63upom Ha HeratuBHy Be3y usmely EINIIC u Oyyercke paBHOTEXe, ITO YrpoXkaBa
Oyuercky paBHOTEXY (ca 26,4% na 17,0%). Ca apyre cTpaHe, mapamerap KOpeKLuje

PaBHOTEKHE Ipellike HUje 3Ha4yajaH y JImtBanuju, CnoBaukoj, @paniryckoj u [pukoj, mrro
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UMIUTUIHPA Ja Cy APYTH (HaKTOpH JOMHHAHTHH y o0jallmaBamy OylIeTCKe paBHOTEXKE,

nopen EINTIC.

Ta6ena 5.17 Yrunaj EININC Ha 6ygercky paBHOTEXKY — pedynraru PMG mozena ca

xereporeHnM koeduiujeHTuma 3a esporcke OECD ekonomuje y nepuoay on 1998. mo

2021. ronuge

Y3opak 1 nepuog

22 eBponcke OECD exonomuje y mepuony ox 1998. no 2021. ronuna

PMG

. Kparkopounn
Kopeknuja papHoTe:xxHe .
Koe(pUIHjeHTH Koncranra
rpeuike
EIIIIC

g 3 g 3 g 3
@ ) @ = @ =
£ : < ; £ | 3
E = E = E =
| jor] | jos] S| Jos)
. =) . =) =. o
2 3 2 3 £ 3
=] - =] =]

Ecronuja -0,2912 0,043 0,390 0,381 -0,055 0,091
Jleronuja 0,5860 0,009 0,0605 0,829 0,038 0,084
JIutBanuja -0,3207 0,135 -0,269 0,344 -0,190 0,734
Mabapcka -0,421 0,012 -0,132 0,435 -0,222 0,943
ITosecka -0,400 0,016 -0,114 0,593 -0,089 0,334
CroBenuja -0,552 0,004 0,382 0,474 -0,074 0,219
CrnoBauka -0,172 0,251 -0,203 0,227 -0,321 0,012
Yemka -0,705 0,002 0,245 0,559 -0,085 0,129

Ayctpuja -0,662 0,003 -0,094 0,695 0,615 0,032
Benruja -0,6331 0,002 -0,050 0,840 -0,433 0,187
T'puka -0,232 0,090 -0,272 0,018 0,114 0,082
Jlancka -0,306 0,036 -0,318 0,539 0,456 0,501
Upcka -0,399 0,017 -0,251 0,808 -0,319 0,066
Uranuja -0,324 0,043 -0,221 0,804 0,768 0,212
JlykcemOypr -0,829 0,000 -0,298 0,236 -0,238 0,314
Hemauxa 0,533 0,003 0,390 0,045 0,012 0,862
[opryranuja -0,481 0,005 0,0485 0,914 0,312 0,766
®duncka -0,389 0,025 -0,282 0,473 0,053 0,316
®paHnycka -0,233 0,078 -0,170 0,615 -0,738 0,094
Xonanmuja -0,579 0,002 -0,396 0,283 -0,713 0,516
[IBencka -0,379 0,021 -0,036 0,947 -0,221 0,890
Inanuja -0,394 0,016 -0,887 0,138 -0,181 0,324

2.1.2.2.2 [Iposepa pobychocmu 6a3uyHux pe3yimama

W3Bop: Pesynratu uctpaxkupama ayTopa.

[IpoBepa poOycHOCTH Oa3MYHUX pe3yiTara CIPOBEIEHA je, Ka0 U y MPETXOIHUM

cinydajeBuma, npuMeHoM AMG wmetona Ilpema Tome, omemeHH Mojen uma cieaechu
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O0JTHK:

bbalance;; = a; + byefecy;; +iift + &
(5.6)

rne bbalance;; mpencraBjba 3aBHCHY BapHujallly OIHOCHO OYyIIETCKY pPaBHOTEXKY, a
efecy; je EINMIC. f, npeacraBiba anpoKCHMALM]y 3ajeHHUKOr (AKTOPA, Tj. HEOMAKEHH

3ajeMHUYIKU (HaKTOp, TOK £;; MPEACTABIHA UHIUBUAYATHH, PE3UAYATHH IIOK.

Tabema 5.18 mpukasyje xomoreHe koedunujeHTe npeMa kojuMm cMameme EIINIC uma
HeratuBHE eekTe Ha OyIeTCKY paBHOTEXKY (TIO3MTHBHA BE3a), MITO je Yy CKIAIy ca
pesynraruma PMG metoze. Tabena 5.17 npencraBiba orieHe Mojena Koju ce (hokycupa
Ha EIIIIC kao kibyuny Bapujadiny. Ouekyje ce na he cmameme EIIIIC HeratuBHO yTHIATH
Ha OyIIeTCKY paBHOTEXKY, IITO je ToTBpheHo kopunthereM AMG Mozena ca TO3UTUBHUM

npeA3HaKoM U 3HadajaoM Bapujadmom EIITIC.

Bpennoct RMSE je 1,728, mito yka3yje Ha TO Ja MOJEN UMa PEIaTUBHO Mayy TPEeIIKY,
MOJ TPETIOCTAaBKOM Jla j€ 3aBHCHA Bapujallia HOPMAJM30BaHA, OJHOCHO Ja HEHE
BPEIHOCTH HUCY EKCTPEMHO MaJie. Y OKBHPY JTHjarHOCTUIKUX T€CTOBa, omohy Pesaran-
osor CIPS Tecra onbaityje ce HynTa XMIIOTe3a O HECTALIMOHAPHOCTH pe3unyaia. JlonarHo,
kopuihen je Pesaran-oB CD kako Ou ce yrBpawio npucyctBo CSD. Pesynraru yka3zyjy
na ce metogoM AMG ycnienmno enumununiine CSD, Te 1a je Mozen KopuniheH 3a mpoBepy

poOycHOCTH pe3ynrTara eukacaH.

Tabesa 5.18 Ytunaj EINIIC na 6ynercky paBHOTEXKY - pe3yaratu AMG mozena ca
xomoreHuM koeduijentuma 3a esporicke OECD exonomuje y nepuoay oxn 1998. no

2021. romune (mpoBepe poOyCHOCTH pe3yiTaTa)

Y3opak u nepuon 22 eBponcke OECD exonomuje y mepuonay ox 1998. no 2021. ronune
3aBucHa Bapujabia: 3ajeqHIIKH
. CrangapaHa p- p- p-
Byuercka Koedumujent Komncr. IUHAMUAYH
rperka BPEIHOCT BPEIHOCT BPEIHOCT
PaBHOTEXkA (akTop
EIIC 0,150 0,074 0,044 -14,51 0,051 0,996 0,000
RMSE 1,728
Houme CIPS Tect P-BpeHOCT
Pesaran-o CIPS tect
IPpUMEHCH Ha 1 1 7293 05008
pesuiyae 2 1,092 0,012
3 0,277 0,043
Pesaran-o CD Tect CD-tect P-BPeJIHOCT
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IIPUMCHCH HA 19,48 0’216

pe3uyaine

W3Bop: Pesynratu uctpaxupama ayTopa.

Hpyru neo mojena mpeacraBibeH je y llpuno3mma, mpu yemy tabena 4a mpukasyje
XeTeporeHe koedummjeHte onemene merogoM AMG. [lpubmmkHo pesynraruma
nobujenuM Ha ocHoBy PMG wmogema, AMG XxeTeporeHe OIeHe y OKBHUPY Tpyrie
pa3BHjeHUX EKOHOMHja TMOKadyjy na kon BehuHe pasBujeHux eBpornckux OECD
exoHoMuja moctoju no3utuBHa Beza u3mehy EINTIC u Gynercke paHoTesxe. [Iperusnyje,
HajUHTECH3UBHH]jE Be3e 3a0enexene cy y dunckoj (0,952, p-spennoct 0,000), [lIBenckoj
(0,557, p-spennoct 0,000) u JlykcemOypry (0,448, p-Bpennoct 0,006). Kana je peu o
€KOHOMHjaMa y pa3Bojy M YCIIOHY, Takohe je U Ha OCHOBY XETepOTeHHX KOoe(HIMjeHaTa
notephena 3nauajua nosutusHa Be3a usMely EINIIC u Oyyiercke paBHOTEXE, C TUM J1a ce
o uHTeH3uTeTy Bese ucruday Cnosenuja (0,526, p-Bpennoct 0,020), Mahapcka (0,523,
p-Bpeanoct 0,007) u Yemka (0,167, p-Bpeanoct 0,033).

2.1.2.3 Acumempuunu eghpexmu EIIIIC

C o03upoM Ha npehamme uaeHtupukoBaHe paszauuute ytuuaje npomena EINTIC na
OyleTCKy paBHOTEXY Y pa3BHjeHUM y oiHocy Ha eBporicke OECD ekoHOMUje y pa3Bojy
U YCIIOHY, ONPaBAaHO j€ aHAIM3y MPOAYOUTH y KOHTEKCTY MOCMaTpama aCUMETPHIHUX
eexara mpomena (pacra / mana) EIINIC na mocmarpane ekoHomuje. Haume, ananuza
acCUMETpUYHMX edeKara je HEeONmXoJHa Kako Ou ce cariefaid JOMUHAHTHU €(PEeKTH U
u3BeJie MPErnopyKe KpearopuMa eKOHOMCKUX MOJIMTUKA Y OJHOCY Ha M3JI0KEHOCT JaBHUX
¢unancuja. Crnenudukaiyja HeIMHEAPHOT aCUMETPUYHOT MOjieNa, KOjy Cy YCTaHOBHIIN
Shin et al. (2014), paznaxe EIIIIC Ha neaumuyan 30Up JEKOMITO3HIIN]E MTO3UTUBHUX U
HeraTuBHUX npoMmeHa (EFECincre n EFECdecre, pecnektuBHo). [lapuujanau 30upHH

MponeccCu MO3UTHUBHUX U HCTATUBHUX ITPOMCHA CC I[e(I)I/IHI/IH_Iy Kao:

EFECincre; = AEFECincre; =
t=1 t=1

EFECdecre;, = Y'_, AEFECdecre;, = ¥'_, min (AEFECdecre;;,0) (5.7)

max (AEFECincre;, 0)

i i

JledvHucane MO3UTHBHE W HEraTUBHE IPOMEHE Cy YKJbY4YeHe y MoOfel, Ia HOBa

cnenuduKanyja HellnHeapHoT Mojiesia MaHesa IJIacu:

Abbalance;; = @i(bbalancei,t_l - q’EFECincreit) + <Di(bbalancel-,t_1 —
q'EFECdecre;) + Z?;ll A;; Abbalance; ;1 + Z?;S;U EFECincre;._; +
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2?;311'1' EFECdecre;_; +u; + u; (5.8)

rne bbalance;; mpencraB/ba 3aBUCHY Bapujaldlly OXHOCHO OYyIIETCKY PaBHOTEXY;

EFECincre;; mpenctaBba pact EIIIC; nox EFECdecre;; mpencraB/ba CMambCHE
EIIIIC.

Xomorenu koedpunujentn y HenuHeapHoM moxeny (EIITIC m Oyyercka paBHOTEXka)
ouemweHn kopuinhemeM HenuHeapHux PMG u MG npukasanu cy y Tabemu 5.19.

Hausman-oB Tect yka3yje 11a je HenuHeapHu PMG monen eukacHuju y oqHocy Ha MG.
Pesynrarn nenuneapHor PMG mnoxkazyjy acumerpuune edexre mpomena EIITIC nHa
Oynercky paBHoTexy y eBponckuM OECD ekoHoMHujamMa y MOCMaTrpaHOM IEPHOY.
[To3uTuBHU npea3Hak ykazyje na cmamemne EINNC npoxyospyje OynueTcku aeuuur, 10K
noBehawe EIIC cmamyje nedunut. [naBHM pe3ynTatu cy HENPOMEHEHHM, a Ha
aCUMETPHjy YKa3yje caMo BEITMYHMHA PA3IMUYUTHX BPSIHOCTH Koe(uiljeHara. XOMOTCHH
KoeduijeHTn npedepupator Henuaeapaor PMG monena nmotepl)yjy ayropodny Be3y, a
cmameme EINNC (-0,338) uma unTeH3uBHUjU edekar Ha mpoayOsbuBame aedunura y
nopehewy ca nosehamem EINIIC (0,214) koju cmamwyje Oyuercku aeduuut win nosehasa

Oyuercku cyuuut (moTBpa Xumnorese Xz0).

Tadena 5.19 Acumerpuunu epextu npomene EIIIIC Ha OyyieTcky paBHOTEXY -
pesynratu HenuHeapHor PMG u MG mozena ca XoMOreHMM Koe(uiujeHTuMa 3a

eBporicke OECD exonomuje y nepuony ox 1998. no 2021. roqune

Y3opak u nepuon 22 esponcke OECD exonomuje 3a nepuon ox 1998. no 2021. roqune
Kopeknuja
Jlyropouna paBHoOTekKa PaBHOTeKHE KoncranTa
3aBucHa Bapujadina: rpelike
Byuercka = < § < § <
pPaBHOTEXA =1 -E: < é < »g
= 2 £ 2 £ 2
= g = g = 5
EINIIC
-0,147 0,644 -1,122 0,047
MG CMambECHE
—-0,504 0,000
EINIIC
0,311 0,228 -3,144 0,002
nosehame
EINIIC
-0,338 0,001 -4,322 0,001
PMG CMambECHE
—0,454 0,000
EINIIC
0,214 0,000 -2,341 0,007
nosehame

229



Hausman-oB tect o P-BpENHOCT

0,26 0,486

N3Bop: Pesynratu uctpaxkupama ayTopa.

2.2 IIpaBHYHOCT MOPECKHUX NMOJUTHKA

2.2.1 Humepnpemauyuja 6a3uunux pe3yimama UucCmpaxcusarsa

Xunore3a Xy je opujeHTHCAaHa Ha yTHUIA] TOpecKor ontepehema Mo 0CHOBY AUPEKTHUX
nopeckux obnuka (mope3a Ha noOMT mpemy3eha u mope3a Ha moxofak rpahana) u
uHAUpeKTHUX mnopeckux obnuka (I[I/IB) Ha mpaBuunoct y eBpornckum OECD
eKoHOMHjama. JIMpeKTHH MOopecKku OOJHMIM HMMajy HEMoCpenaH YTWIaj Ha pacrlojaety
JIOXOTKA, @ CAMUM THM U Ha [[uHN KoepHIMjeHT KOju MepH HEjeTHAKOCT. 3a pas3lIuKy O
unaupektHux nopesa ([1[AB), nupexTHH mnopecku o6muiu oMmoryhyjy mpernusHuje
TapreTupame mpaBeHuje pacmoene dorarctsa (momasibe I, Tauka 2.2). AHanusupanu
BpeMeHcku repuon je ox 2003. 1o 2021. ronuHe ¢ 063UpOM Ha PaCTIOIOKUBOCT TOIaTaKa

3a Bapujabny [luam koedunujenta 3a mocmarpane eBporicke OECD exonomuje.

Kperame [Inan xoeduimjenTa 3a aHamIu3upaHe eKOHOMHU]jE TIPUKa3y]y CIUKa 5.5 U ciauka
5.6. [lunu xoedunujent y nocmarpanom nepuony ox 2003. mo 2020. roauHe mokasyje
pasIn4MTe TPEHI0BE y KpeTamy U3Mely pa3BujeHIX U eKOHOMUja Y pa3Bojy u ycnoHy (0
— mornyHa jenHakocT, 100 — moTmyHa HejeiHakocT). Y MEpUOJYy IIpe CBETCKE
(buHaHCH]CKE KpU3e, HEJeTHAKOCT j€ Y TPOoCceKy Omna Huxa y pazsujeHuM (30.1) y ogHocy
Ha €KOHOMM]e Yy pa3Bojy u ycnony (31,8) (u3y3eB y CrnoBenuju u CiaoBaukoj y Kojuma je
[Inau xoeduiujeHT OMo HajHUKM Y OTHOCY Ha CBE IMOCMAaTpaHe eKoHoMuje, 24,7 y obe
exoHoMmuje). Hakon m3bujama xpuze 2008-2010. rogune nmomwio je go pacra Llunm
koeduijenta, Hapounto y lnanuju, Utanuju u I'pukoj (ca 34,1, 32,9 u 33,6 y 2007.
roguau Ha 36,2, 34,7 u 36 y 2015. ronunu, pecnektuHo). Hakon 2010. ronune, Yemika,
[Tosbcka, CrnoBennja u CrnoBauka Oenexke KOHcTaHTaH naja LluHu koeduumjeHTa Koju
yKa3yje Ha pacT MpaBUYHOCTH Yy THUM JpymTBuMa. Mahapcka ekoHOMHja, YIPKOC
nobospmamy [Inan xoedunujenta (2006. roguHe je m3HOcHMO 27), HHUje 3a0enexuia
HamnpeJaK y Momiey MPaBHYHOCTH Of IMoyeTka nmocMarpama (29,9) no 2020. ronune
(29,7). Y pa3BujeHuM ekoHOMHjaMa, [lanckoj, PuHckoj, JIlykcemOypry n Hemauxoj, [Innn
koeduiujeHT je 6uo penaTMBHO cTabmiaH y3 Ojaro mosehame HejeTHAKOCTH, JOK je Y

®paHITycKoj 1 XO0TaHAUjH TOILIO 10 CMamkEHha HEjeTHAKOCTH.
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Cauka 5.5 Kperame [Iunn xoepunujenra y pa3sujeaum eBporckum OECD
ekoHoMHjama y niepuoy ox 2003. mo 2020. roguHe
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W3Bop: npukas aytopa Ha OCHOBY 0a3e noparaka CBeTcke OaHKe.

3a oneny mozena kopuithene cy MG u PMG metone, a cnenrdukanyja Mozena y Gopmu

KOpEKIIHje paBHOTEXHE IpelIke uma cienehu oomuk:

Aginiy = ®;(®;gini;,_, — q'citrevy; ., — q'pitrevy; 1 — q'vatrevy s —
bbalance) + Y LA Aginig, g +
Z] OIUACLtrevlt 1+Z] O,UApltrevlt 1+Z] OIUAvatrevlt 1+

Z] oiij Abbalance;;_1 +uy (5.9
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rJe je 3aBUCHa Bapujabna gini, ogHocHO [luau xoedunumjent y 22 esporncke OECD
eKoHOMHje. Y MoJelly Cy NpUCYTHE YeTHPH HEe3aBUCHE Bapujabie: citrev mpencraBiba
MIOPECKHU TPUXO]] TI0 OCHOBY Tope3a Ha noOuT mpenyseha; pitrev mopecku mpuxom 1o
OJTHOCY Tope3a Ha jaoxomak rpahana; vatrev;, npuxoxn oxn I1JIB; bbalance Gynercka
paBHOTe)ka m3paxeHa kao mporeHar bJII1. HesaBucHa Bapujabna Koja mpencTaBiba
OylIETCKy PaBHOTEXY KOPUCTH C€ Kao KOHTPOJIHA Bapujabiia y Moely ¢ 003MpOM Ja
ofjpakaBa (PUCKAIIHY MO3UIIM]y TTOCMAaTpaHUX €KOHOMHM]ja U TIOBE3aHOCT u3Mely mpuxona
Ol TIope3a W JpKaBHUX pacxona (comujamHu TpaHchepu, cyOBEeHIHje), IITO HMa

WHIUPEKTaH yTHIlA] Ha pacrioaeny noxorka (Bourguignon u Spadaro, 2006).

XomoreHu Koe(UIMjeHTH Yy MOJeNy, Koju pedreKTyjy yTHIaj MOPEeCKHX MPUXoia I0
OCHOBY TIOpe3a Ha 1oouT npemy3eha u mopesa Ha oxonak rpahana Ha [Iuau koeduujeHT
(tabemna 5.20), moka3yjy CTAaTHCTUYKU 3HA4YajHy U HETaTUBHY Be3y u3Mely mopeckux
MPHUXOZa 10 OCHOBY Mope3a Ha 1oOuT mpeay3eha u nmopesa Ha goxonak rpahana u [lunu
koedunujenta Ha 1yru pok. To 3Haum na 6u noBehame ydenrha y yKymHUM MpUXOAAMA
110 OCHOBY TIOpe3a Ha I0OUT mpeay3eha u mopesa Ha JoxXoAak rpahaHa MOTIIO TO3UTUBHO
VTUIIATH HA CMamelkhe HEJeHAKOCTH y IMocMaTpaHuM ekoHomujama. KoedunujeHt
KOpEKIIMje pPaBHOTEXKHE TIpelIke Mokazyje na ce 73,2% onctymama off yropoyHe
PaBHOTEXKE KOpUTYje Y TOKY jemne roguHe nmpema PMG merony. ¥V ciydajy MG merona
OIlCHhMBaba KOC(MUIIM]EHT KOPEKIIU]€ PAaBHOTEKHE TPEIIKE j€ MamK O -1, MTO yKasyje
Ha MpeTepaHy KOpeKLHjy y TOKy jeane rogune. [IpumemeH je Hausman-oB TeCT Kako OH
ce YTBpIMO ONTHMajaH Mojen. Hausman-oB TecT ykasdyje aa je PMG moznen edukacan,
jep ce mpuxBara HyJITa XHIIOTe3a O ONPABIAHOCTH XOMOT€HOT OTPaHWYEeHA Ha JTyTOPOYHY
paBHOTEXHY Be3y (p-Bpennoct 0,854 > 0,05). [lomenyTu Hana3 je 0O4eKUBaH C 003UPOM
Jla IOCTOjH 3ajeJTHIUKA COLMjaJIHa MOJIMTHKA Y OKkBUPY EVY, y3 koopauHucany ¢uckainy,

aJIn U faJb€ XECTCPOI'CHY MOPCCKY INOJIUTHUKY.

Xomorenn koeduuujeHtu y mnpedpepupaHom PMG moneny ykasyjy Ha AyropodHy
HeraTuBHY Besy usMmely [lunu xoepunmjenta u ydemha y yKynmHuM OPpUXOJUMa TOpe3a
Ha 700uT mpeny3eha u mope3a Ha jnoxonak rpahana. Pesynratu mokasyjy Ja mocroju
CTaTUCTUYKH 3HAYajHA U MMO3UTHBHA Be3a n3Mel)y OylieTcke paBHOTEXe (Koja IpeicTaBiba
KOHTPOJIHY BapHjabiy) u [IuHu koeduiyjeHTa Ha Iyru poK. XOMOTeHH KOe(UIIMjeHTH
yka3yjy na Besa usmely npuxona ox II/IB u [lunu xoeduiujeHTa HUje CTaTHCTUUKH

3HayYajHa.
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Tabesa 5.20 YTunaj nopeckux MoJuTHKA Ha MPaBUYHOCT - pesyntatd PMG u MG

MoJIeNa ca XoMoreHuM koeduijeatuma 3a esporcke OECD ekoHoMmuje y eproay of

2003. no 2020. ronune

Y3opak u nepuoa 22 eBponcke OECD exonomuje 3a nepuon ox 2003. xo 2021. rogune
Jdyropouna Kopexunja Kparkopounn
' ABHOTEXKA PaBHOTEXKHE Koncranra KoedummjerTs
3aBucHa Bapujadia: P rpeinike
HHHH. z S z S z ~ z o
KoepmHjerT g £ $ 3 & g & g
= = = = =z = = =
[Tpuxoxn ox
“‘f;nga 0,056 | 0,856 0,195 | 0,095
npemy3eha
[Tpuxoxn ox
1‘G4 “;(f’;j;;a 0,173 | 0,540 0,060 | 0331
HFPI:‘)?SH?) 1,223 | 0,000 | 32,71 | 0,010
pnzlg 10369 | 0,237 20,031 | 0,846
pﬁiﬁiﬁ‘;ﬁa 0,012 | 0,882 0,110 | 0,013
[Tpuxon ox
“‘g’;gﬁfa -0,286 | 0,000 0,129 | 0,156
npeny3eha
P [Tpuxoxn ox
nopesa Ha _ _
12;/[ OXOHOaK 0,190 1 0,000 -0,732 0,000 19,16 0,000 0,015 0,022
rpahana
Hpﬁ’;[’g O 10,0898 | 0,132 0,064 | 0,560
p]?;‘;?rf;?a 0,0695 | 0,000 0,096 | 0,057
e P-BPEIHOCT
Hausman—OB TCCT 0,31 0,8546

N3Bop: Pe3ynratu uctpaxxupama ayTopa.

JonaTHo, TapamMeTpH KOPEKIHMje PABHOTEKHE TPEIIKe Cy CTAaTUCTHYKH 3HA4YajHU U

XeTeporeHu, nokasyjyhu aa je Op3uHa npusarohaBama Ka JyrOpo4HOj paBHOTEKHO] BE3U

pasinyMTa y mocMarpaHuM ekoHomHjama. Ilapamerap mpunarolaBama Koju ykasyje Ha

KOPEKIIH]y Ka TyTOpOYHO] paBHOTEKH j€ CTATUCTUYKY 3HauajaH U HeraTuBaH (Tadena 5.21)

y eBporickuMm OECD exonomujama y pa3Bojy u ycnony (Ecronuja, JIutsanuja, Mahapcka,

CnoBauka, CioBenuja) u y passujeHuM eBporckum OECD exonommjama (Aycrtpwyja,

benruja, [lancka, ®uncka, @panimycka, Hemauka, ['puka, Upcka, Utanuja, JIykcemOypr,

Xonanawuja, [lopryranuja, Hlnanuja, [IBeacka). KoepurujeHt kopekiyje paBHOTEKHE
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rpelIke HHUje CTAaTUCTUYKU 3HadajaH y GKOHOMHjaMa y pa3BOjy U YCIOHY, Yemikoj,
Jletonnju u IlosbcKoj, MITO yKa3yje 1a y TOMEHYTUM €KOHOMH]jaMa MoBehame MopecKor
onrtepehema M0 OCHOBY JMPEKTHHX IMOpe3a HeMa KamlaluTeT Ja CMamyje HPUCYTHY
HejenqHakocT y ApymTBy. Y nBe eBporicke OECD exoHomuje y pas3Bojy M YCHOHY
(Mahapckoj u CrioBaukoj) 1 'y ueTupH pa3BujeHe ekonomuje (Aycrpuju, bearuju, Upckoj
u JlykceMOypry) je 3a0enexkeHa mpeTrepaHa KOpeKiifja paBHOTe)XHE rpeike. Ha ocHOBY
NIPETXOHO HaBEJACHOT MOXKEMO 3aKJbYUUTH Ja ¢y pazBujene eBporicke OECD exoHomuje
epukacHuje y Kopumhemy JAUPEKTHHUX TMOPECKUX OONIMKa ca IMJbEM CMambeHmha
HEJETHAKOCTH M TIOCTH3amka IMPaBUYHH]E PEAUCTPUOYIHje TOXOTKA O EKOHOMHja Yy

pa3Bojy U yCIIOHY.

bp3una mpunarohaBama ka paBHOTEXH HajBeha je y OKBUpPY €KOHOMHja Y Pa3BOjy H
ycrnioHny y JIMTBaHUjU, Malio] OTBOPEHO] €KOHOMHjH, Y K0joj ce 77,6% oncTymama of
paBHOTEXe Kopuryje y jenHoj rogunu. Y JlutBaHuju pact onrepehema Mo OCHOBY
JTUPEKTHUX [TOpe3a Y 3Ha4ajHOj MEPH CMambyje HejeqHaKoCT y ApymTBy. [locToju 3HauajHa
NO3UTHBHA KPaTKOpoUuHa Be3a nu3Mehy Oyuercke paBHoTexe u [lnan koeduujenta, mro
yKasyje Ja ce MPUKYIJbCHAa CPEICTBA IYTEM CONMjaIHUX TpaHcepa U CyOBEHIHja
IpeycMepaBajy Ka cliojeBUMa JIpYLITBA ca HUXKUM JIOXOTKOM 4nMme ce 00e3belyje Beha
npaBuyHOCT. Ha ocHOBY pesynrara, ClioBeHHja ce M3/Baja Ka0 €KOHOMHja ca IPyTrUM
HaJBUIINM KOE()UIIH]EHTOM KOPEKIIHje paBHOTEXKHE Tperike, 73,2% y TOKy jeHe TOANHE.
Hageneno ykazyje na CrnoBeHH]ja YCIEUIHO KOPUCTU MPOTPECUBHE MOPECKE TOJIUTHKE,
HapOYMTO ocllamajyhu ce mopes Ha 1oxo/1ak rpahana kako 61 ce 06e30enuna cpescTsa 3a

penucTpulyLnjy JOXOTKA, YUME C€ MOCTIKE Beha MpaBUYHOCT y JPYILTBY.

Kana je peu o pa3Bujenum ekoHoMHjama, y Hemaukoj je 3abenexxen Hajsehu koeuiujeHT
KOpEKIIHje paBHOTEXHE rpetike, o yak 91,5%. Hajsehu nonpuHoc cMamemy BpeIHOCTH
[Iuau koeduuujeHTa (M HEJEAHAKOCTU Yy APYIITBY) MMa JUPEKTAaH MOPECKH OOIMK —
nope3 Ha goxonak rpahana. Y llmanuju ce moctmke 73,28% KOpekivje paBHOTEKHE
rpelIke y TOKy jeHe roAuHe mTo ymyhyje na kopumhemeM nopesa Ha 10xo/ak rpahana
y 3HAYajHOj MEpH O3UTHBHO yTHYE HA CMamem-¢ Hejennakoctn (Randelovié u Zarkovié-
Raki¢, 2011; Obadi¢ et al., 2014, Cantante, 2020).Y nmpoceky Op3uHa npusarohaBama Ka
JTyTOPOYHO] PaBHOTEXH j€ BUIIA Y PAa3BUJEHUM Y OJHOCY Ha €KOHOMHjE Yy Pa3BOjy U
yCIIOHY cyrepulllyhu Jja pa3BrjeHe eKOHOMUje NMajy e(pHUKaCHUjU TOPECKU CUCTEM U Behy
MHCTUTYLMOHAJHY CIIOCOOHOCT Jia penucTpuOyHpajy IOXOAaK IyTeM Iopesa. Y THUM
ciIy4ajeBuMa, puiarohaBame JUCTPUOYTHBHE HEJETHAKOCTH yCIIe ] MPOMEHA Y TIOPECKO]
CTPYKTypH oxaBHuja ce Opxke. Hacympor Tome, cmopwju moBpaTak Ka JyrOpOYHO]
PaBHOTEXKH yKasyje Ha cllabujy MHCTUTYLHMOHAIHY PEaKlUjy U OTpaHUYEHE KalaluTeTe

HIOPECKE MOJUTHKE.
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Haxo je ananm3a 3acCHOBaHA Ha XOMOTE€HHM KOE€(QHIIMjEHTHMa yKa3HuBaja /1a y MPOCEKy
yTunaj wuHApeKTHor mopeckor obmuka (IIJIB) na [Iluam koedunmjeHT HUjE
curnupukantad 'y PMG wmogeny, kpatkopounu koedunujeHTH ynyhyjy ma mocroju
3Ha4YajHa MO3UTHBHA Be3a y HekuM eBporickuM OECD exonommjama. [lakie, moBehamy
MPABUYHOCTH y APYIITBY TOPEN AUPEKTHUX MOPECKUX OOIHMKA MOTY Ja JOMPUHECY U
ontepehema mo ocuoBy I1/IB y onpehennm ekonomujama. Mcnocrasspa ce ga ehuxacHuUM
KopuliheweM MOPECKUX MPUX0/la U3 UHIUPEKTHUX MOPECKUX OOJIMKa y Mpepacroieinu
OorarcTBa MOXe J1a ce cMamH HejeaHakocT y apymTBy (Bejakovi¢, 2020; Maier u Ricci,
2024; Swistak u de la Feria, 2024).

VY oxBupy eBporckux OECD exoHoMHja y pa3Bojy U YCIIOHY, KOHCTaTOBaHO je Ja je y
JluTBaHMju HajBehn MHTEH3UTET MpHIIarohaBama Ka TyropoyHOj paBHOTEKHO] BE3H, Kao
U JIa C€ Ha OCHOBY 00a JIMPEKTHA MOpecka OOJMKa CMambyje HEJeAHAKOCT Y EKOHOMU]H.
Honatno, ytBpheH je curHudukantan yrtunaj npuxona on I[IJIB Ha mnoctuzame
NPaBUYHOCTH Y OBOj eKOHOMHMjU. JIuTBaHWja mpuMmemyje cHmkeHe crome [1/IB Ha
onpehena ocHoBHa 100pa, (hapMareyTCKe MPOr3BO/IE, jaBHH MPEBO3, KA0 M HYITY CTOIY
[1/IB Ha 3apaBCTBEHY 3aIITUTY W OOpa3oBame, yuMe ce 00e30ehyje ma eceniujanHa
no0pa koja uMajy BehMHCKH yAeo y MOTPOIIAYKOj KOpIHU 3a ToMahMHCTBA ca HAJHUKUM
JIOXOTKOM OTIOpe3yje MO HIKO]j CTONH, cMamyjyhu onTepehere Ha pacrioIoknuBH 0X0IaK
¥ MHIUPEKTHO cMamyjyhm mejemmakoct (Cerniauskas, 2021). McmocraBma ce na y
KOHTEKCTy YTHIaja Ha MPAaBHYHOCT, U JAUPEKTHO W WHAMPEKTHO OIOPE3UBAE MOXKE
UMaTu CUTHU(UKaHTHE eekTe, Te mMpuMar y TOM KOHTEKCTY HE Mopa OUTH UCKIJbYUUBO

Ha JUPCKTHOM OIIOPC3UBAKY

VY pazBujenum eporckuM OECD exonomujama, 3a0€lIe:Ke€HO j€ HEKOJIHMKO €KOHOMH]a
KOje MpH YTHLAJy Ha MPaBHUYHOCT YKJbY4yjy HOpeld AMPEKTHUX MOPECKUX OONMKa U
uHaupekTHe. Kao y ciydajy ekoHoMuja y pa3Bojy U YCIIOHY, EKOHOMHU]a KOja UMa Hajopxke
npuiarohaBame Ka J[yropouyHoj paBHOTEXKHO] BE3H, OPE yTUIlaja TUPEKTHUX MOPECKUX
o0lluKka Ha MPaBUYHOCTH, KOPUCTH W HHAMPEKTHE IMOpecke oOiHKa. Y MNHUTamy je
exoHomuja Hemauke. Ha ocHOBY pesynrara, 3akibydyje ce Aa u 'y Hemaukoj 3HauajHy
VIIOTY y MOCTHU3amky MpaBuUHOCTH MMa U [1/IB, mTo je aTumu4HO 3a 0Baj MOPECKU 0OIUK
KOJU C€ Y €KOHOMCKO] TeopHju cMmarpa perpecuBHuM (De Agostini et al. 2014). OBakas
ucxon y Hemaukoj mMoke OUTH MMOCHeAMIa MOJUTHKE KOJy BOJIE KpeaTopu IOpeckKe
NOJMTUKE y TMpaBIly ymnoTpede mopeckux npuxona mno ocHory I1/IB 3a ¢unancupame
[IWJbAHUX COIMjaTHUX TpaHcdepa W mporpama (HaKHaJa 3a HE3amOCJICHE, COIHjaTHO
CTaHOBamE, JICUU]JU JIOJIaTaK) IITO JOTPUHOCH CMambElhy HEJeAHAKOCTH Y ApyIITBy. Mcra
TeHaeHnuja edekara npuxona on I1/IB je onemena y IlIBenckoj u dunckoj. Y oBuM
eKOHOMHjama, Tope] nmpuMeHe pactyhux mpuxoma mo ocuHoBy I[1/IB 3a ¢unancupame

penucTpuOynMoHuX mporpama, npuxoau ox [1JIB ce kopucte u 3a jaBHE WHBECTHUIH]E
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(3eneny eHeprujy, HHQPaCTpyKTypy) IITO OMOryhyje TOaTHO CTBapame paTHUX MECTa,
00e30ehyjyhu Behy jemnakoct y npymTBy. Kao peo mnpumene mupe ¢uckamHe
KoHconuaanuje y ['pukoj, 10110 je 10 cMamema HejeTHAKOCTH Yy TOCMaTPaHOM MEPHOAY,
[pY YeMy je MpUMEeH-eHa IOPEeCKa CTpaTeruja y OKBUPY Koje YTHIIA] TUPEKTHUX MOPECKUX
00JInKa, Ka0 ¥ MHIMPEKTHUX, JOTPUHOCH 3aj€THUYKOM IIHJbY, oBehamy MpaBUUHOCTH Y

JpYLITBY.

Ta6esa 5.21 YTumaj mopeckux MoJuTHKA Ha MPABUIHOCT - pesyatata PMG ca
xereporeHuM koeduiujeHTrMa 3a eBporicke OECD ekonomuje y nepuoay ox 2003. no
2020. ronuge

VY3iopak u nepuojg 22 eBponcke OECD exonomuje y nepuoay 2003-2021. roquna
Kopexknmnja IIpuxon ox mope3a Ilpuxon ox mope3a  Ilpuxox onx IIIB Byunercka KoncranTa
PMG PaBHOTEKHE Ha 100UT HA J0X0/IaK PaBHOTEXKA
rpelke npenyseha rpahana
T by T T T ®
] o] o] o] =] =
z % z 3 3 % z 3 g E
g £ ¢ £ £ & £ £ £ £ £ 7
S ) ] ] o) 5]
o] [¢] Q Q Q =
= = = = =

Ecronuja -0,925 0,000 -0,403 0,331  -0,368 0,040 -0,324 0,256 0,227 0,192 24,92 0,001
Jleronuja -0,532 0,062 0,353 0,359  -0,082 0,753 0,267 0,591 0,009 0,963 15,80 0,072
JlutBanuja -0,776 0,000 -0,839 0,000 -0,022 0,024 -1,149 0,001 0,185 0,070 24,12 0,001
Mabapcka -1,299 0,000 0,040 0,965 0,220 0,560 0,016 0,979 0,403 0,041 31,86 0,000
Mobeka 0,089 0,449 -0,873 0,179 0,666 0,191 -0,165 0,334 0,082 0,677 -2,49 0,465
CnoBenuja -0,732 0,003 0,074 0,731  -0,052 0,031 0,167 0,396 -0,025 0,286 15,00 0,005
CroBayka -1,252 0,001 -0,211 0,794  -0,563 0,616 -0,257 0,687 0,231 0,528 29,76 0,002
Yemxka -0,174 0,141 -0,329 0,357 -0,474 0,005 -0,029 0,872 0,079 0,107 4,35 0,135
Aycrpuja -1,487 0,000 0,193 0,677 -0,183 0,571 -0,005 0,993 -0,151 0,154 37,41 0,000
Bearnja -1,329 0,000 -0,578 0,069 -0,281 0,036 -0,031 0,934 0,174 0,069 30,36 0,000
I'puka -0,397 0,012 0,095 0,484  -0,299 0,045 -0,398 0,010 -0,024 0,453 12,07 0,016
JaHcka -,2194 0,011 0,299 0,132 0,129 0,239 -0,074 0,539 -0,050 0,518 3,46 0,174
Hpcka -1,537 0,000 0,132 0,539  -0,002 0,985 -0,016 0,938 0,024 0,397 40,69 0,000
Hranuja -1,20 0,002 -0,273 0,214  -0,089 0,732 -0,416 0,007 -0,042 0,626 34,97 0,004
JlykcemOypr -1,028 0,000 -0,131 0,731 0,195 0,614 -0,122 0,674 -0,257 0,233 30,17 0,000
Hemauka -0,915 0,000 -,2133 0,277  -0,654 0,000 -0,918 0,002 -0,170 0,000 28,97 0,000
Hopryranmja  -0,273 0,030 0,419 0,124 0,603 0,105 -0,595 0,083 0,017 0,853 8,86 0,033
DuHCKA -0,185 0,009 0,130 0,213  -0,252 0,001 -0,022 0,005 -0,008 0,877 3,82 0,220
®panuycka -0,651 0,008 -0,015 0,939  -0,125 0,578 -0,396 0,256 0,196 0,299 18,32 0,012
Xomanauja -0,299 0,049 -1,22 0,003 -0,144 0,256 1,40 0,006 0,893 0,000 2,47 0,642
HlBencka -0,197 0,041 0,012 0,972 0,233 0,450 0,706 0,046 0,286 0,268 4,29 0,432
IInanuja -0,732 0,027 0,059 0,682  -0,119 0,000 -0,083 0,536 0,037 0,658 22,40 0,029

W3Bop: Pesynratu uctpaxkupama ayTopa.

Ha ocHOBy xeTeporeHux oOlleHa MOXeE C€ JOHETH 3aKJby4aK Ja y HEKUM EBPOIICKUM
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OECD exoHom#jama, Topea JUPEKTHUX MOPECKUX OOJIHMKA, MOCTOj€é W CTATUCTUYKU
3Ha4YajHE KPaTKOPOYHE XETeporeHe OleHe Kkama je ped o yrumajy I1/IB nHa [lunu
koeduijeHt. V3 HaBeeHOr Mpou3Na3u IMOTBpAa Xumore3e Xy Ja pacT MOPECKOr
onrepehema Mo 0CHOBY Tope3a Ha JI00uT, mope3a Ha noxonak rpahana u [1/IB cMmamyje
HejenHakocT y nepuony on 2003. mo 2020. rogune y eBporckuM OECD exoHomujama.
Haume, yTuiaj IUpeKTHHX HOPECKUX OOJMMKAa Ha CMambelhe HEJeHAKOCTH j€ MyTeM
XOMOTEHHUX Koeduiujenara norspheno 3a cse eBporncke OECD exonoMuje, 10K je yTUIIa]
[1/IB Ha cMameme HEjeTHAKOCTH IyTEM XETEepPOreHHMX Koe(UIMjeHaTa JCTEKTOBAH Y
onpehernm exoHomujama. Kao mro je 70 caja MOMEHYTO, pe3yiTaTd ykKasyjy da y
JlutBanuju, Hemaukoj, ®unckoj, [lIBenckoj n [pukoj mocToju 3HaYajHa KpaTKOPOUHA
HeratuBHa Be3a usMehy [1JIB u [lunu xoedunumjenta. [lakie, nako ce y €KOHOMCKO]
teopuju [1]IB cmarpa perpecHBHUM MOPECKUM OOJITMKOM YHjU PACT HAPOUYUTO HETaTHUBHO
MOXK€ YTUIIATH Ha JIe0 APYIITBA Ca HAJHIKUM JOXOTKOM, HAa OCHOBY CIIPOBEJICHE aHAJIN3E
MOKAa3aHO je Ja IOMEHYTe eKOHOMHje e(UKACHO KOPHCTE IOpPEeCKe CTpaTeruje

ykipyuyjyhu I1JIB y KOHTEKCTYy cMambera HejeTHAaKOCTH Y JIPYIITBY.

2.2.2 Ilposepa podycnocmu pesynmama

C o63upom Ha Beh nomenyta orpannuewa PMG metone, 1o0ujeHu pesyaratu NpoBepeHn
Cy aJITSpHATHBHOM POOYCHOM METO/IOM OIICH-MBamka. Y3eBIIH y 003up Kpahu BpeMeHCKH
HepuoJ| yCle OrpaHHYeHha y TOCTYHNHOCTH mnojpataka, AMG merona HUje Moryia OUTH
OpUMEmkEeHa Yy LUJby HpoBepe poOyCHOCTH Oa3uyHOr Mojena mpaBUyHOCTH. Kao
aJITEpPHATUBHU METOJI, KOjH je poOycaH y MmaHeInMa ca KpahoM BpeMEHCKOM JUMEH3H]OM,
onabpas je PCSE meton ouewnBama. Mehytum, myrem PCSE metona moryhe je oneHutu
caMo XOMOTI'€He penaluje, ¢ 003UpoM J1a je y MuTamy poOyCHa, ajal METoJa KJIaCHYHUX
Mmozena nanena. Kako 6u ce unak mposepuiia poOycHOCT pe3ynTara JJ0OMjeHUX IyTeM
PMG metone, He caMo JUPEKTHUX MOPECKUX 00JIMKa HETO M MTOBOJIOM 3HAUajHOT yTHLIaja
[TIB Ha cMameme JOXOIHE HEjeTHAKOCTH Y ofpel)eHMM ekoHoMHujama, Je(UHHCaHa je
BeIlITauka Bapujabia koja 61 oOyxBaTuiia HoMeHyTe yTuiaje. Bemrauka Bapujadna yzuma
BpeaHocTH 1 3a 3emsbe y kojuma cy edexru [1JIB Ounu 3naqajam (JIutBanuju, Hemaukoj,
®unckoj, [1IBeackoj u I'pukoj), 1ok 3a ocraine 3emibe y3uma BpeaHoct 0. MiHTepakiujom
u3mel)y Bemrauke Bapujabne u npuxoxaa no ocHoy I1/1B, moryhe je olleHUTH TUPEKTHO
yTHIL1aj TpHUX0/ia 1o ocHoBY nopesa o [1/1B Ha [Iuan koepuimjeHT y oBUM €KOHOMHjaMa.

Crnemudukanuja monena onemenor PCSE metonom ce moxe 3anucatu Ha cineaehn HauwH:

gini;; = a + bycitrevy;; + bypitrev,;; + b; dummyvatrevs;,; +
bybbalances;; + u; (5.10)
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rJe je 3aBuUCHa Bapujabna gini, ogHocHo [luam xoedumnmjent y 22 esporncke OECD
eKoHOMHje. Y MojeNly Cy NMPHUCYTHE YeTHPH HE3aBHUCHE Bapujalie: citrev mpencraBiba
MIOPECKHU TPUXO]] TI0 OCHOBY Tope3a Ha noOuT mpenyseha; pitrev mopecku mpuxon 1o
OJTHOCY Tope3a Ha Joxoaak rpahana; dummyvatrev;, BemTayka Bapujadia 3a MpUxo.
on IIJIB y JlutBanuju, Hemaukoj, ®unckoj, llIBenckoj u ['pukoj; bbalance Gynercka
paBHOTEXa N3pakeHa kao mporeHar bJ{I1 kopucTu ce kao KOHTpOIHA Baprjadiia y MOJICITY.
CuM0o a o3HaYaBa KOHCTaHTY, OJJHOCHO BpEIHOCT 3aBHCHE Bapujalie Kaua Cy CBe
He3aBUCHE Bapujabne jenHake Hynu. llapamerpu by, by, b3, b, 1pencraribajy
KOoe(UIIMjEHTE 32 CBaKy HE3aBUCHY Bapujabiy, moka3yjyhu mpocedne edekar mpomeHe
(koHKpeTHE Bapujabie) 3a jeHy jeAMHHIYy Ha 3aBHCHY BapHujaldiy, y3 MPETIIOCTaBKY Ja
cy ocrasie Bapujadie konctanTHe. CUMOOT U;; IPEICTaBIba CTOXACTUYKY IPEIIKY, Tj. CBE

(dakTope Koju yTU4y Ha 3aBHCHY Bapujadiy, a HUCY oOyxBaheHU MoIeIioM.

Jo6ujenu pesyntaru npumenom PCSE merona (tabena 5.22) motBpl)yjy OpUTrHHAIHO
nobujeHe pesyaTare W XWNoresy Xy Ja moctoju HeratuBHa Be3a m3mely [luaum
KoeuuujeHTa U pacTa NPUXOAA MO OCHOBY IUPEKTHUX Iope3a (mope3a Ha J0OUT
npeny3eha u mopesa Ha goxonak rpahana). Takohe, morBphenu cy u pesynraru PMG
METOJ/Ia KOju ¢y ykazamu na y onpehenum esporickum OECD ekonomujama (JInTBanuju,
Hewmauxoj, ®unckoj, llIBenckoj u I'puxoj), mpuxoau ox I1/1B 3Ha4ajHO ¥ HETATUBHO YTHIY
Ha [Iunu koepunmjeHt, cMamyjyhu 10XonHy HejenHakocT. PoOGycHe olieHe HMILTUIUPAjy
na pact onTepehema o0 OCHOBY JUPEKTHUX Mope3a 00e30elyje cMamene HejeTHaKOCTH
y nocmatpanum eBpornickum OECD exonomujama y niepuony on 2003. no 2020. roause.
[Topecku mpuxomu mo ocHoBy IIJIB, mpencraBibeHu y BUIy BelITauke Bapujaodie,
MOKa3yjy CTaTUCTMYKM 3HAyajaH W HeraTuBaH yTulaj Ha [luHm kxoeduuujeHt y
onpehenum esporickuM OECD exonomujama y mepuony ox 2003. no 2020. roanuse,
UMIUTMLIMpajyhu 1a ce cBa TpH aHaJIU3MpaHa rnopecka 00Ja1MKa MOry KOPUCTUTH y MPaBILy

CMameha JI0XOHE HEJeAHAKOCTH Y APYIITBY.

Tabesa 5.22 YTunaj nopeckux rnoJuTHKa Ha MPaBUYHOCT - pe3yntatu qooujenu PCSE
Metoziom 3a 22 eBporicke OECD exonomuje y nepuomay ox 2003. mo 2020. ronune

(mpoBepa poOycHOCTH pe3yiTara)

Y3opak u nepuon 22 eBponcke OECD exonomuje y mepuonay oa 2003. xo 2020. roqune

3aBucHa Bapujadiia: Koepuumjent CranaapaHa P-BPETHOCT
IIunu koedunujent IrpemKa
[Ipuxomn ox mopesa -0,060 0,0340 0,000
Ha joout npeayseha
[Ipuxomn ox mopesa -0,059 0,0120 0,000
Ha Jioxoiak rpahana
Bemrrauka Bapujabia -0,026 0,0052 0,000
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3a ipuxon ox ITJIB

Bbyuyercka paBHOTEXa 0,0032 0,0123 0,081
R? 0,619
Wald chi2 146,01
Bpoj oncepBanuja 374

N3Bop: Pe3ynraTu ucrpaxupama ayTopa.

2.3 Ilopecka KOHKYPEHTHOCT HACYNIPOT NOPECKOj KOOPAUHALUjH

2.3.1 EdexTn nopecke KOHKyPeHTHOCTH

2.3.1.1 Humepnpemayuja 6a3uunux pe3yimama ucmpancuéarod

Amnanuza gyropoune Bese usmel)ly CIAM u EIIIIC 3acHOBaHa je Ha €KOHOMETPH])CKOM
OKBUPY ITaHeJ IMoJIaTaKa Koju oMoryhyje HCIIUTHBAakE TyTOpodHe Be3e y meproay o 1998.
10 2021. rogune y 22 esporcke OECD exonomuje. Kao mto je Beh o6jammeHo, MeToie
(3IpyXeHMX) TpyHmHMX cpenuHa omoryhyjy (XOMOreHe) XeTeporeHe JJIyropodHe
KoeuIjeHTe, ¢ TUM Ja 006a Mozena 006e36el)yjy xereporeHe koe(uUIMjeHTe KOPEKIIHje
PaBHOTEXKHE TPEIIKE M XETepOreHe KpaTKOpOYHE YTHUIlaje IMOCMaTpaHWuX BapHjalIiu.

[Ipema Tome, cnienudukaiyja Moena Moxke OUTH HamcaHa Ha cliefiehy HauuH:

. . -1 .
ASdlit = (pi(Sdli,t—l - q'efeci_t_l) + Z?:l AU ASdli‘t_l +
-1
Tootijdefeciig +u; +uy

(5.11)

r7e 3aBucHa Bapujabna sdi npeacrasiba npwiuB CIAU (M3pakeH y aMepUYKHM JI0JIapuMa)
y 22 esporncke OECD exoHomuje, a He3aBuCHa Bapujabna efec npeacrasiba EINIIC
nopesa Ha JoOuT npeayseha.

Kperame CAU 3a rpyny pasBujenux espornckux OECD exoHomuja v exoHOMHja y
Pa3BoOjy W yCIOHY MpHUKa3aHo je ciukama 5.7 u 5.8. AHanm3a Koja CJIeau UCTUTY]e Be3y
usMely kperama EINIIC, unje cy TeHAEHIIM]je KpeTamba UCTPAKEHE Y OKBUPY MPBOT Jena,
IIT mornaBsbe (tauka 1.1), u C/IU umje kperame je aHATU3UPAHO Y OKBUPY OBE TAUKe.

Behuna mocmarpanux eBporckux OECD exonomuja uckycuia je moBehame mpuinBa
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CTpaHOr KamuTajia of moderka rnocmarpanor nepuona no 2003. ronune. M3yserak cy
IpUBpEE Y pa3Bojy M ycIoHy, kao mro cy Yemka, CrnoBauka u JlutBanuja, koje cy
3abenexwite Haru nag C/AU npe npuctynama EY 2004. ronune (ciuka 5.8). Uctopujcko
npomupewse EY nompuneno je 3xHawajuom npwimBy CIW y nHoBuM unanunama EVY.
Hajznauajuuju npumsu C/IU y aniconmytHoM u3HOCY 3a0enexenu cy y [losbckoj, Yemkoj
u CroBaukoj. Mnak, rmobanHe Kpu3e Cy ykasane Ha HECTaOMIHOCT TOMEHYTOT PUIINBA.
IIpu u3bujamy cBercke ¢uHaHcHjcke kpuse u3 2008-2010. u maHaeMujcke Kpusze M3
2020-2021. romgmue, mouuio je A0 3HayajHor maaa npwmsa CU y ckopo cBum
esporickum OECD exonomujama. Ayctpuja, JlykcemOypr, Upcka u Uranuja cy jenuHe
ImocMaTpaHe eKOHOMHU]e Koje cy 3adenexuie pact npuiauba C/AU y 2009. roqunu (ciauka
5.7), amu camo je JlykcemOypr 3abeekuo pacT U y HapeAHO] TOAMHU (IOK Cy OcCTaie
npuBpene 3abenexwie mnan CJM). 3HavyajHu OAMMBH, KAao TOCIEIHMIIA CBETCKE
duHaHCHjCKe KpHu3e, 3a0enexenu ¢y y 2009. roquan y @unckoj, Jlursanuju, Jleronuju u
Mabapckoj, mro je HactaBbeHo U 'y 2010. ronuan. HakoH Tora ycneamo je eKOHOMCKH
omopasak, a npuausu CIU cy nmoBehanu y BehuHu nmocmarpanux ekoHomuja. Behuna
pa3BujeHNX ekoHoMmHja (Ayctpuja, benrmja, Puncka, JlykcemOypr, XomaHmuja u
[MIBencka) y 2018. romuau 3adenexwia je omm CIU, koju je Ouo mocienuna pedopme
nope3a Ha goout npeayseha y CAJl xpajem 2017. ronune, 1ok je Mehy npuBpenama y
pa3BOjy M YCIIOHY O/UIMB HMCTE roauHe 3abenexxeH camo y Mabhapckoj. Kao pesynrar
n3bujama CBeTCKe (DMHAHCHjCKE KpU3e, KPU3€ jJaBHOT Jyra €BpPO30HE, KA0 M HAKOH
naHAeMU]jcKe Kpu3e, 3a0enexeH je nag npunusa CIAU. [punusu CIAU cy ce 2021. ronune
YIJIABHOM BpAaTUJIM Ha MPEJKPU3HM HUBO ca M3y3eTkoM Ayctpuje, benruje, Xonanauje,
HInanuje, WUranuje u3 rpymne pas3BHjeHUX 3eMasba, ogHocHo Yemike, Mabhapcke u

CrioBauke U3 Tpyrne eKOHOMHja y pa3BOjy U yCIIOHY.

Cauka 5.7 lpunus CIAN y pa3sujerum esponckum OECD exkoHomHjama y nepuoay of
1998. no 2021. rognue
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W3Bop: mpuka3 ayTopa Ha OCHOBY 0a3e rnogaraka CBeTcke OaHKe.
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Cauxka 5.8 IIpunus C/IU y eBporickum OECD exoHOMHjaMa y pa3Bojy U YCIIOHY Y
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W3Bop: npuka3 ayropa Ha OCHOBY 0a3e noparaka CBeTcke OaHKe.

XoMmoreHu KoepUIHjeHTH Yy Mozieny, olietbenn momohy PMG u MG merona, nmpuka3zanu

cy y tabemn 5.23. Kopucrehu Hausman-oB Tect yrtBpheno je ma je PMG merox

00e30ehyje edukacue onene. [Ipema Tome, pesynraru PMG mozena yka3yjy Ja mocToju

HeraTMBHa cTaTUCcTUYKM 3HauajHa Beza u3mel)y EINNIC u C/IU, mro je ouexkuBano Oymyhu

na cmamweme EIINC nenyje ctumynaruBHo Ha npuiuB CUU. Ilapamerap kopekiuje

pPaBHOTEXHE TPEIIKE j€ CTAaTUCTUYKHU 3Ha4yajaH u usMel)y 0 u -1, morBphyjyhu noctojame

JyTOpOYHE paBHOTEXKHE Be3e. bp3nHa npunarohasama ka TyropoyHO] paBHOTEKH yKazyje

na ce 70.3% onctynama KOpHUTryje y TOKY jelHe TOIUHE.

Ta6ena 5.23 Ytunaj EINIC wa CAU - pesyararu PMG u MG meTtona ca XoMOreHUM

koedunmjenTuma 3a esporicke OECD exonomuje y nepuony ox 1998. no 2021. roqune

Y3opak u nepuon

22 esponcke OECD exonomuje 3a nepuon ox 1998. no 2021. roqune

dyropo4na Kopexuuja Kpartkopounu
PaBHOTeXKHE KoncranTa 2
. ) paBHOTEXKA Koe(numjeHTH
3aBuCcHA BapHjadia: rpenike
¢ 5 | 5 | 5 3 z | 3
SR N
2 g E g 2 g g g
MG EIIIC 0,0519 | 0,523 | —0,724 | 0,000 | 16,61 0,000 0,032 | 0,249
PMG EIric | -0,098 | 0,006 | —0,703 | 0,000 | 15,91 0,000 -2,59 | 0,039
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Hausman-oB . P-BPEIHOCT

Teet 0,07 0,5537

H3Bop: Pe3ynraTu ncrpaxxkuBama ayropa.

Pesynratu 6a3upaHu Ha XeTeporeHUM Koe(duIjeHTuMa Cy aHaJIU3UpaHu KopuilhembeM
npedepupanor PMG monena u npukazanu y TabGemu 5.24. IlapameTpu Kopekiuje
PaBHOTE)KHE TPEIIKe Cy CTAaTUCTHYKW 3Ha4ajHM M HeratuBHU y eBporickum OECD
€KOHOMH]jaMa y pa3Bojy W yCIoHy, ykJbyuyjyhu Uemky, Ecronujy, Jletounjy, JlutBanujy,
Mahapcky, Ilosbcky, CnoBenujy, CioBauky, kao W y pa3BujeHHM eBporickum OECD
exoHomujama Ayctpuju, benruju, Jlanckoj, @unckoj, @paniryckoj, Hemaukoj, [pukoj,
Upckoj, Urammju, JlykcemOypry, Xomanauju, [lopryrammju, Illnanuju, IlIBenckoj.
HaBezneno ykasyje 1a je y CBUM oOpojaHUM €KOHOMHjaMa, cUucTeM 0a3upaH Ha MOPEcKo]
KOHKYPEHTHOCTH 3aCTyIUbEH, a Op3uHa IpuiiarohaBama Mokasyje KOJIMKO ce Op30 CUCTEM
Bpaha ka paBHOTEeXKH. Y CKOHOMHja ca BHWIIUM KoeduiujeHToM mpuiarohasama,
3aKJbydyjeMo Jga moctoju  Beha TpkumiHA ~ (UIGKCHOMJIHOCT H  TIOBOJbHUJU
MaKpoeKoHOMCKU amOujeHT 3a npuwiuB C/IU, nok cnopuje npuiarohaBame ymnyhyje Ha
TPXKUIIHY PUTHIHOCT M Mame IOBOJbaH MAaKpPOEKOHOMCKHM aMOujeHT. Ha ocHOBY
pesynrara (tabena 5.24) Moxe ce yBHIETH Ja je HajBeha Op3uHa mpuiarolhaBama: (a)
Melyy pasBujeHHUM ekoHoMHjama y Dpaniryckoj, a 3atum y [lopryranuju, ykaszyjyhu Ha
MOBOJbAaH MAaKPOEKOHOMCKHM aMOHUJEHT 3a NMPUMEHY MOJUTHKE MOPECKe KOHKYPEHLHUje Y
koHTeKcTy cHukaBamwa EIITIC (EIIC je cumxkena ca 39,8% na 33,5%; ca 33,4% Ha
21,4%, pecniektuBHO); (0) Mel)y ekoHOMHjaMa y pa3Bojy U ycroHy y CJoBaukoj — MaJio]
OTBOpPEHO] eKkoHOMH]Y Koja je Harto cmamuia EINIIC (ca 36,7% 1998. ronune Ha 18,7%
2021. ronuHe) HakoH npucTynama EY kako Ou cTBOpMIIa KOHKYPEHTCKY MPETHOCT U
o0e30eansia MPUIMB CTPAaHOI KamuTajida ca eBporckor Tpxwumura. Ca apyre crpane,
napaMmerap KOpeKIMje PaBHOTEKHE I'pEIIKe HUje CTaTUCTUYKU 3HadajaH y JIuTBaHUjU U
Mabapckoj mro ykasyje Ha To Ja je ucupiubeH edekar npunuBa CIAM myrem mopecke
KOHKYPEHTHOCTH WJIM j€ y TUM eKoHoMHujama ofapeheH npyrum ¢dakropuma, Mako cy
EINIC y Tum ekoHOMH]jaMa HIDKE 011 o0aBesyjyher Mmuanmyma o 15% npemsioxkeHor of
ctpane BEPS (12,7% y JlutBanuju; 11% y Mabhapckoj, y 2021. ronunu). Y jenHoj
€KOHOMUjH Y pa3Bojy M ycnoHy (Yemkoj) u y yetupu pas3BujeHe ekoHomuje (lanckoj,
®unckoj, Utanuju u [llnanuju), oTKpuBeH je koepuuujeHT npuiarohasama sehu of 1,
HITO yKa3yje Ha mpekoMmepHy kopekiujy C/AU ka paBHOTEXHOj penanuju y TOKY jeIHe

TOJIMHE.

Tabena 5.24 Ytunaj EINIIC na CIAU - pezynratu PMG meTona ca XeTeporeHum
koedunmjenTuma 3a eBporicke OECD exonomuje y nepuony ox 1998. no 2021. roqune

V3opak u nepuon 22 esponcke OECD exonomuje y nepuoay on 1998. no 2021. ronune

Kopexuuja paBHoTexHe EIIIC Koncranra
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rpeuike

PMG

IHOMIH (PO
Loonrada-d
LHO MU P03
LHO MU P03
LooHwada-d

Loonrada-d

Yemka -1,215 0,000 —0,050 0,614 25,85 0,000
EcTonuja —-0,364 0,026 0,066 0,418 6,22 0,044
JleTonnja -0,357 0,022 0,0321 0,431 6,44 0,079

JlutBanuja —-0,245 0,141 -0,075 0,075 5,45 0,115
Mabhapcka —0,056 0,603 0,115 0,108 4,19 0,206
Tosbcka —-0,692 0,000 —0,048 0,011 14,43 0,002
CnoBeHuja -0,531 0,002 0,3158 0,048 10,57 0,004
CroBauka -0,778 0,000 0,037 0,020 16,29 0,000
AycTpuja -0,897 0,001 —0,009 0,924 18,90 0,000

Bearuja -0,7156 0,020 -0,032 0,621 18,24 0,020

I'puka -0,476 0,000 0,073 0,025 10,37 0,000

Hancka -1,01 0,000 —-0,104 0,225 20,14 0,000

Hpcka -0,5023 0,023 —0,005 0,927 10,58 0,037
Hraauja -1,037 0,000 -0,002 0,973 24,29 0,000

JlykcemOypr -0,727 0,019 -0,122 0,457 21,43 0,000
Hemauka —-0,733 0,001 0,023 0,487 17,68 0,002
Mopryranuja —0,925 0,000 0,128 0,009 21,08 0,000
duncKa -1,133 0,000 0,061 0,383 25,38 0,000
®paniycka -0,9503 0,000 0,004 0,018 22,87 0,000
Xomanauja —-0,346 0,044 —-0,026 0,43 9,34 0,034
IBencka —-0,450 0,050 0,204 0,148 9,01 0,100
MInanuja -1,313 0,000 0,034 0,201 31,32 0,000

N3Bop: Pe3ynraTu ncrtpaxkuBama ayropa.

Ha ocnoBy ananm3ze PMG mozpena ca XOMOTE€HHM M XETEPOTEHHM KOe(HIIMjeHTHMA,
M3BOAM C€ 3aKJby4yaK O MpHUXBaTamy Xumore3e Xs, CXOMHO HM3BEICHOM 3aKJbYUyKy Aa
noctoju HeratuBHa ayropouHa Be3za uismehy EIINIC u CAU y eBpomnckum OECD
ekoHoMHjama y nepuoay o 1998. mo 2021. rogune, ca XeTEepOreHUM MpuiIarohaBamemM

Ka JIyrOpOYHO] paBHOTEXH, JI0Ka3yjyhu mopecky KOHKYpPEHTHOCT.

2.3.1.2 Ilposepa pobychocmu bazuuHux pesyimama

Ouene nobujene kopunthemem PMG metone ynyhyjy na mocTtoju XoMoreHa HeraTiBHA
Be3a usmehy CJAN u EIITIC nHa nyru pox. PMG meton je mpumapHO KopuimheH yciiesn
IETOBUX TMPEIHOCTH, jep OMOTyhyje XOMOTeHEe IyropoyHe OIleHE KOjeé MOTy OuTH

OYCKHMBAHE C O63Hp0M Ha HWHCTUTYUHWOHAJIHY IOBC3aHOCT IMOCMATPAaHUX CKOHOMI/Ija.
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Honarno, PMG 00e30ehyje u xereporeHe nWHaAMUKE IMpHiiarohaBama Ka JTyrOpoOdYHO]
PaBHOTEXH Koja cy Takohe ouekuBaHE C 003MpoM JAa je (uCKaHA MOJMTHKA, & CAMUM
THUM U TIOpECKa MOJIUTHKA, jJOIII YBEK HAIIMOHAIHO cyBepeHa. Ca apyre crpaHe, Kao IITO
je mo cama nomenyto, PMG merony OmHKyjy W OrpaHHuYeHa KOja MOTY JIOBECTH JIO
NPUCTPACHUX oOIleHa ykonuko je npucytHa CSD. Ilpema TOome, ¢ o03upom Ha
UJICHTU(UKOBAHY jaKy 3aBUCHOCT YIOPETHHX IoJaTaka Ipeceka y MOJeNly, Kao H
YKJBYUEHOCT TJI00aTHUX IIOKoBa (CBeTcKy (uHaHcHjcky Kpuzy 2008-2010. romusHe H
nagaemujcky kpuzy 2020-2021. roamae) poOycHOCT pesyiaTara je mpoBepeHa
koputthewem Meroqa AMG. Crnenudukaiyja Moaena ce MOXe 3amucaTd Ha cienehu

HA4UH:
sdi;; = a; + byefecyit +iift + & (5.12)

rae je sdi npumuB CHW u3pakeHUX y golapuma, TOK efec mpeacTaBjba HE3aBUCHY
Bapujabny EITIIC. f, mpeicrapiba ampoKCHMALH]y 3ajeHIUKOT (hAKTOPa, Tj. HEOMaKESHH

3ajeqHIYKU (PaKTOp, NOK €;¢ MPEACTaBIba MHINBUAYATHH, PE3UTYaTHH MIOK.

Pesynrarn nobujenn kopumhemem AMG metone motBplhyjy omene nodujeHe momohy
PMG wmetone ouemwuBama XeTeporeHux Mojena nanena. [lotBphena je HeratmBHa
nyropouna Be3a usmely npuimmsa C/IU u npomena EINTIC (Tabena 5.25). Ilpema Tome,
YKOJIMKO C€ KpeaTopHu eKoHOMcKe noiuTuke y eBporickuM OECD exkonomujama onpezene
3a KOHKypeHTHe nopecke nonutuke cmamyjyhu EINIIC, To he omoryhutu npunus C/AU,
¢ 003MpOM Ha aTPaKTUBHOCT JIOKALIK]€ YCIIE] CMambEemha TPOLIKOBa ITocIoBama. Pesynratu
notBphyjy xumote3y Xs omHocHo eBporncke OECD exkoHOMHje KOpUCTE MOPECKY
KOHKYPEHTHOCT Y OKBHPY CBOJUX IOPECKHMX cTparervja. Jlakie, TpeHJ Mopecke
KOHKYPEHTHOCTH j€ MPUCYTHHUJU Y OJHOCY Ha TPEHJ| MOpecKe KoopauHanuje. Bpennocr
RMSE je 3,11, mrto mokasyje a MO/IeNl UMa PEeJIaTUBHO Mally TPEIIKY, TOCeOHO y3umajyhu
y 003up /1a cy BpeAHOCTH 3aBUCHE BapHjallie uCKa3zaHe y MIIMjapiama aosapa. Y oKBUpY
JIMjarHOCTUYKUX T€CTOBA, Ha OCHOBY pe3ynrara Pesaran-oBor CIPS Tecra ongbauena je
HYJITa, a MPUXBaTa aJITepHATHBHA XUIIOTE3a KOja MOTBpl)yje CTAIlMOHAPHOCT pe3uIyana.
Taxole, xako 6u ce yrBpauna (He)3zaBucHocT usmely CSD, kopunithen je Pesaran-os CD
tectT. AMG meTona onemuBama ycrnemHo enuMunuiie CSD, Te je Momen koju je

kopuirheH 3a mpoBepy poOyCHOCTH pe3yiTaTa epuKacaH.

Tabena 5.25 Ytunaj EINNIC na CAU - pesyntatu AMG MeTone ca XOMOT€eHUM
koeduuujenTuMa 3a esporcke OECD exonomuje y nepuoay ox 1998. no 2021. ronune

3a (mpoBepa poOyCHOCTH pe3yJTara)

Y3opak u nepuoja ‘ 22 eBponcke OECD exonomuje y nepuoay ox 1998. no 2021. ronune
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3aBucHa 3ajemHUYKH
) . CrangapaHa p- p- p-
Bapujabna: | Koedurmjent Koncranra JMHAMUYKA
rpemka BpPEIMHOCT BPEIHOCT BPEIHOCT
can ¢daxrop
EIIC -5,53 6,60 0,042 3,54 0,020 1,029 0,016
RMSE 3,11
Joume CIPS tect P-BpenHOCT
Pesaran-oB
CIPS tect 1 1,293 0,000
HpUMCH-CH 2 1,092 0,000
Ha
pesnnyae 3 0,277 0,009
Pesaran-os CD tect P-BpEIHOCT
CD tect
NIPUMECHCH
Ha 39,50 0,24
pesuayane

H3Bop: Pe3ynraTu ncrpaxxkuBama ayropa.

XeTeporeHu pe3ylTaru Koju IpeAcTaBibajy apyru aeo AMG mozena, MpUKa3aHu Cy y
[Tpuno3zuma (tabena Sa). Pesyaratu moTBphyjy XeTeporeHe olLeHe Jo00ujeHe
xopumhemeM PMG monena, unme ce moTBphyje poOyCHOCT Oa3M4IHUX EKOHOMETPH)CKUX
Hasaza. Ha ocHOBy mo0MjeHMX XeTeporeHux oleHa noTBphyje ce na y BehuHu
ocMaTpaHUX €KOHOMHM]ja, MOocToju 3HadajHa Be3a usMmely EIIIIC u npwmsa CAU. YV
OKBHUPY pa3BUjeHUX eKoHOoMH]a uctuay ce Upcka (-7,28) u Opaniycka (-4,34), 10k ce 'y
OKBHpPY €KOHOMHja y pa3Bojy M ycnony uctuuy Ilosmcka (-9,06), Cnosauka (-6,17), u
Crnogenuja (-7,63), mTo ykasyje Ha pa3IuKy u3mel)y pa3BUjeHUX U €KOHOMH]ja y pa3BOjy

u ycrniony y npusnadewny C/IU xopumhemeM KOHKYpPEHTHUX MTOPECKUX MOTUTHKA.

2.3.2 Ymuuaj EIIIIC na npunue C/[HU: pazeujene nacynpom exonomujama y
Paszeojy u ycnomy

2.3.2.1 Humepnpemayuja 6a3uunux pe3yimama

Ca uuibeM JeTajbHUjE aHAlIM3€ yTHIlaja Mopecke KOHKypeHTHOCcTH Ha npuiu CU, y
KOHTEKCTY TOTEHIIMjATHUX PA3TUUUTUX e(ekara y pa3BUjeHUM y OHOCY Ha €KOHOMH]E
y pa3B0jy M YCIOHY, 0/iBOjeHO cy aHanu3upane ase rpyne OECD exonomuja (Tabena 5.26,
y3o0paxk (a), (0)). Jemqna rpymna npencrassba 14 pa3BujeHUX €KOHOMH]a KOj€ Cy MPUCTYTTHIIE
EV no 1995. ronune, nok apyra npencrasiba 8 eBpornckux OECD exonomuja y pa3Bojy
u ycnoHny koje cy npuctynwie EY 2004. ronune. BaxkHo je aHaim3upaté OIBOjEHO
pa3BHUjeHE y OJJTHOCY Ha €KOHOMH]E€ Y pa3Bojy M YCIIOHY C 003MpOM Ha Pa3ITUUUTE LUIEBE

IbUXOBUX MOPECKUX NMonuTHKA. Kao 1ITo je mprka3zaHo y TEOpH]jCKOM JIeNy, Kao U y OKBUPY
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JECKPUIITUBHE aHAJIM3€, Pa3BHUjeHE €KOHOMHjE€ MOTY MPUMEHUBATH CIOKEHE MOPECKe
MOJIUTHKE, JIOK CE€ €KOHOMHje Y pa3BOjy M YCIOHY 4YECTO OIpenaesbyjy 3a IMopecke
MOJIUTHKE KOje YKJbYuyjy Hopecke ojakiuile 3apaj npusiadewma CAU. Kopucrehu
MoJIeJbeHE Y30pKE Ha Pa3BHjEHE W €KOHOMHjE y pa3BoOjy U yCHoHy, pesyatatu PMG
MeTona (koju je momohy Hausman-oBor Tecta yTBpheH kao epukacHuju y oqHocy Ha MG)
Cyrepuiny Ja moctoju cHaxxuuja qyropouna Be3a usmelhy C/IU u EIIIIC y pa3Bujernm (-
1,678) nero y eporickum OECD exkoHoMujama y pa3Bojy u ycnony (-1,271), yume je
notBphena xunoresa Xs. Jlakie, ucrto cmameme EINNC y ananu3upanum ekoHOMHjama,
pednexryje ce y Behem npunuBy C/IU y pa3BujeHHM y OTHOCY Ha €KOHOMH]jE Y Pa3BOjy
u ycrnoHy. Ilapamerap KopekuMje pPaBHOTEXKHE TIpeUIKe IoKaszyje (QUCKAIHO
npuiarohaBame oko 86,2% 3a pa3BujeHe eKoHOMHje U 66% 3a eKOHOMHje Yy pa3BOjy U
ycnony. bpka Op3uHa npunarohaBama y pa3BUjeHUM €KOHOMHjaMa MOXKE YKa3WBaTH Ha
edukacHuje Bpahame Kka JayropoyHoj paBHoTexxu Ha penammju EINMIIC-CIAU,
onpaxkaBajyhu 0osbe WHCTUTYIIMOHAITHE OKBHUPE WM TMOBOJbAHUJU MAaKPOEKOHOMCKH
aMOMjeHT y pa3BHjeHUM eKoHoMHjaMma. [leTasbHUje, HABEACHMU pE3yJTaT MOKazyje aa
camxkapame EITIC y eBpoIrckiuM €KOHOMH]E 3apaj] pealHe KOHBEPIeHIM]je EKOHOMH]ja Y
pa3Bojy M yCIIOHY IpeMa pa3BHjeM EKOHOMHjama, He Moke Omtm 00e3beheHa jenuHo
mepom cHikemwa EINIC jep ucro cumxkeme EINIC pesynrupa Behum npunusom CU y
pa3BUjeHUM e€KOHOMHjama. HaBeneHo KOHayHO pe3yiATHpa Yy  JIpPacTUYHUjUM
cumkaBawbuma EINIC y ekoHomHjama y pa3Bojy M YCIOHY, Kako OM ce HMaK HILUIO Y

IpaBIly KOHBEPIeHIIM]j€ Ka Pa3BUj€HUM €KOHOMH]jaMa.

Tabena 5.26 Ytunuaj EINNIC na CAN — pesyntatu PMG u MG ca xomoreHum
koeduijeHTHMa 3a pazsujene u esporcke OECD exkoHoMHje y pa3BOjy U YCIIOHY Y

niepuony ox 1998. no 2021. roqune

Y3opak (a) u 14 pasBujenux esponckux OECD exonomuja 3a nepuon ox 1998. 1o 2021. ronune
nepuos
Kopeknuja
Jyropouna Kparkopounn
PaBHOTE:XKHE KoncranTa .
pPaBHOTEXKA KoeduIUjeHTH
3aBuCcHa rpeuike
Bapujabia: = ~ = . = . = =
cam S | §] & | 8] & | 5| ¢ :
g 3 g 3 & 3 g 3
MG | EIIIC —2,745 0,785 | —0,852 | 0,000 19,79 0,000 0,014 0,423
PMG | EIIIC -1,678 0,002 | -0,826 | 0,000 18,94 0,000 -7,97 0,334
Hausman-oB o P-BPETHOCT
TecT 0,63 0,9053
Y3opak (0) u 8 eBponcknx OECD exoHoMuja y pa3Bojy u ycnmoHy 3a nepuoxa ox 1998. 1o 2021. ronune
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nepuos
Kopexnuja
dyropouna KparkopouHnu
PABHOTEKHE Koncranra .
paBHOTEXKA KoehuIUjeHTH
3aBHUCHA rpemke
Bapujabma: 7 . 7 . = . = .
cau £ i £ 5] £ || ¢ :
2 5 g g g g g g
MG | EIIIIC —2,051 0,245 | 0,726 | 0,000 2,46 0,150 1,53 0,382
PMG | EIIIC -1,271 0,000 | —0,660 | 0,000 6,46 0,000 1,02 0,392
Hausman-oB o P-BpEIHOCT
e 0,71 0,3980

N3Bop: Pesynratu uctpaxupama ayTopa.

2.3.2.2 Ilposepa pobycrocmu bazuunux pesyimama

Onene nobujene kopumthewem PMG metone ynyhyjy Aa mocToju XoMOreHa HeraTHBHA
Be3a uzmel)y CIU u EIIIIC Ha nyru pok y oKBUpY 00€ IpyIie aHaJIu3upaHuX EeKOHOMUja:
pa3BUjeHUX €KOHOMH]ja U €KOHOMM]ja y pa3Bojy u ycnoHy. PMG meron je onaOpan 360r
CBOje CIIOCOOHOCTH Ja 00e30eny AYropodyHEe OlIEHE Yy KOHTEKCTY WHCTUTYLMOHAIHO
MIOBE3aHUX EKOHOMHja, y3 HMCTOBPEMEHO OMOryhaBame XeTEepOTeHHX KPaTKOPOUYHUX
JUHAMUKa, IITO je Yy CKJaly Ja HalMOHAJIHOM cyBepeHomihy (uckanHe NOJIUTHUKE.
Mebhytum, umajyhu y Buay MpHUCYCTBO jaKuMX 3ajelHUYKHMX IIOKOBA U 3aBUCHOCTH
noJlaTaka yImopeaHux Mpeceka, Kao mro cy mobanHe kpuze u3 2008-2010. u 2020-2021.

rofHe, poOyCcHOCT pe3ynrara je npoBepeHa AMG meTtogom.
Crneuuduxanuja Moziena ce Moke 3anucaru Ha crieaehu HauuH:

Sdiit =aq; + bliefeclit +|lf; + &4 (513)
rae je sdi npwmB CIAW u3paxeHuX y AonapuMa, JOK efec NpelncTaB/ba HE3aBHCHY
Bapujaby EINIIC. f, npencTariba anpoKCHMAIH]y 3ajeAHIUKOr HAKTOpa, Tj. HEOMaKeH

3ajeJHUYKU (aKTop, 0K €;¢ MPEACTaBIba MHIMBUAYATHH, PE3UTYaTHH LIOK.

Pesynraru nobujenn xopumhemem AMG Merone motBpl)yjy oreHe aobujeHe momohy
PMG metone. BepudukoBana je BuIla HeraTuBHa AyropouyHa Besa usmehy npunusa C/INU
u npomena EIIIIC y oxBupy pa3BujeHHX €KOHOMHja y nopehemy ca eKoHoMHjama y

pa3Bojy W ycmnoHy (tabema 5.27, manen a, 0). Ilpema Tome, pa3BHjeHE EKOHOMH]E
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yCIIEIIHKj€ KOPHCTE JMPEKTHE MOpEecKe cTpareruje npuiukoM mnpusiadewma CIAU y

nopehemy ca exkoHOMHjaMa y pa3BOjy M CyIOHY, YAME c€ MOTBphyje xumore3a Xs.

Bpennoct RMSE je 1,11 u 3,55 (pecnekTuBHO), IITO TOKa3zyje N1a MOJCITH HMajy

pellaTUBHO Mally TpeliKy, moceOHo y3umajyhu y o03up na cy BPEIHOCTH 3aBUCHE

Bapujaliie MCKa3aHe y Muidjapaama fosapa. Y OKBHUPY AUjarHOCTHYKUX TECTOBA, Ha

ocHOBY pesynrara Pesaran-oor CIPS Tecra onmbadena je HynTa, a mpuxBara ce

aJITEpHATHBHA XUIIOTE3a KOja MOTBphyje cTanimoHapHOCT pe3uayana. Takohe, kako Ou ce

yrBpauio aa i je CSD oGyxBahena y moneny, kopuihen je Pesaran-os CD Tect. AMG

MeToja ollelkHBama ycrnemHo enumuanie CSD, Te cy Moaenu koju cy kopuitheHu 3a

poBepy poOyCHOCTHU pe3ynTata e(pUKacHU.

Ta6esna 5.27 Yrunaj EINIC na CAU — pesyntatu AMG MeToze ca XOMOTeHUM

koeduuujeHTrMa 3a pazujene u esporicke OECD exoHoMEje y pa3Bojy U YCIIOHY y

nepuony ox 1998. no 2021. ronqune 3a (poBepa poOyCHOCTH pe3ynTaTa)

Y3opak u nepuon 8 pa3Bujenux eBponckux OECD exonomuja y nepuony on 1998. no 2021.
(maHes a) roauHe
3aBucHa 3ajeHUYKH
) . CrannmapnHa p- p- p-
Bapujabna: | Koedummjent KoncranTa JTUHAMHYKA
rperka BPEIHOCT BPEIHOCT BPEIHOCT
cau (daxrop
EIIC -6,76 1,15 0,056 5,19 0,068 0,951 0,015
RMSE 1,11
Jorme CIPS tect P-BpenHOCT
P .
CIPS 1 1,099 0,000
IPUMEHEH 2 0,976 0,028
Ha
pesumyaie 3 0,512 0,011
Pesaran-os CD tect P-BPEIHOCT
CD Ttecr
MIPUMEHEH
Ha 15,67 0,56
pesumyaie
Y3opax u nepuon 14 esponckux OECD exoHoMuja y pa3Bojy u ycnoHy y nepuoay ox 1998.
(maHes 0) 10 2021. ronune
3aBucHaA . 3ajeTHHUYKH
) Koedummjent | CranmgapaHa p- p- p-
Bapujadia: , KoncranTa JIMHAMHYKA
b; rperka BPEIHOCT BPEIHOCT BPEIHOCT
cam dbaxTop
EIIIC -6,17 1,33 0,014 -5,49 0,055 0,560 0,026
RMSE 3,55
Houme CIPS Tect P-BpEIHOCT
P .
CIPS rect 1 1,134 0,022
IpUMEH-EH 2 0,844 0,013
Ha
pesuyane 3 0,344 0,001
PaseiitiEus CD recr P-BPEMHOCT
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CD Ttect
PHMCTCH 14,40 0,77

Ha
pesuyaie

W3Bop: Pesynratu uctpaxkupama ayTopa.

2.3.3 Acumempuunu etpexmu npomena EIIIIC na npunue C/{H

Crernudukanyja HeTMHEAPHOT aCUMETPUYHOT MoJea, KOjy ¢y ycraHnoBuiau Shin et al.
(2014), paznaxe EINIIIC na genumuyan 30up JEKOMITO3UIIH]€ TO3UTUBHUX U HETATUBHUX
npomeHa (EFECincre u EFECdecre, pecniektuBHO). [lapriujanau 30MpHU MPOIECH

MO3UTUBHUX W HCTATUBHUX IIPOMCHA CC ,Z[e(bI/IHI/II_Hy Kao:

i i
EFECincre;; = ZAEFECincreit = Z max (AEFECincre;, 0)
t=1 t=1
EFECdecre;; = Y., AEFECdecre; = ¥Y‘_, min (AEFECdecre;;,0) (5.14)

T€ Cy MO3UTHBHE U HETaTHMBHE IPOMEHE YKJbY4Y€HE y Mojen, AePUHHUIIYhH HOBY

cneunpukanyjy:

Asdi; = CDi(sdiilt_l — q’EFECincreit) + qbi(sdil-,t_l — q’EFECdecreit) +
Z?;ll/lij Asdi;, 4 + Z;’;g;ij EFECincre;_j + Z;’;&ii}- EFECdecre;_; +u; + uy
(5.15)

rae sdi; mpencTaBsba 3aBUCHY BapHjaliy oqHocHo npuins CIU n3paxeHo y nonapuma,
EFECincre;; npencrasba pact EINIC; mox EFECdecre; mpencraBiba CMameme
EIIIIC.

Xomorenu koepunmjentn y wmompeny (CAW wu EIIIC) onewenu kopumhemem
HenuHeapHux PMG u MG merona npukaszanu cy y tabenu 5.28. CxoqHo pes3yaratuma
Hausman-oBor Tecra, pesynraru npedepupanor Henmuaeapaor PMG monena nmokasyjy
acumerpuuHe edekre npomena EINIIC na CAU y eporickum OECD exonomujama y
nocmarpaHoM miepuoay on 1998. mo 2021. romune. HeratuBan mpen3Hak ykasyje Aa
noehame EIIIC obecxpabpyje uaBecTunuje, nok cmameme EINIIC mosehaBa C/IU,
YUMe Cy IVIaBHM pe3yJITaTh OCTaju HempoMmeweHu. Ha acumerpujy ykasyje pasnuuuta
BpeaHocT koedunujeHara pacra/maga EIITIC. Xomorenn koedunnjeHTH HETUHEAPHOT
PMG wmopena nyropouny Besy usmely cumxkaBamwa EIINIC u CAU (tabema 5.27),
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noka3yjyhu na obapame EIIIC (0,266) uma jaun edekar Ha mpusnademe CAU y
nopehemwy ca mosehawem EIIIIC (0,125). Pesynraru o6a mozena (tabena 5.19) ykazyjy
Jla IopecKa KOHKYpEHTHOCT Jo0ujeHa cMamemeM EINIC no3utuBHO HOmpuUHOCH pacty
npumuBa C/IM. MehytumM, KpeaTopu €KOHOMCKE IOJUTHKE MOpajy OuTH 00a3puBH
NPUIMKOM TPUMEHE TaKBUX MOJIMTUKA YCIIEA PU3HMKA Of MpoxyOsbuBama OyleTCKOT

neduimTa, OMHOCHO yrpokaBama jaBHUX (PMHAHCH]A.

Ta6ena 5.28 Yrunaj EINNC na CJIU — pesynraru Henmuueapaor PMG u MG mozena ca
XOMOTreHnM KoeduiujeHTrMa 3a epporicke OECD ekonomuje y nepuoay on 1998. mo
2021. ronuge

VY3opak u nepuon | 22 esponcke OECD exonomuje y nepuony on 1998. 1o 2021. ronune
Kopeknuja
Jdyropouna
PaBHOTEKHE Koncranra
. PaBHOTEXKA
3aBucHa Bapujadia: rpelike
Nl 5 v 5 v 5 v
£ s | 25| £ 3
= pE| = = = L
EIIIIC
—0,594 0,318 -1,08 0,234
CMameHhe
—0,765 0,000
MG EIIIIC
—0,560 0,335 -2,302 0,144
nosehame
EIIIIC
-0,2664 0,008 -0,622 0,007
PMG | cvmameme
-0,705 0,000
EIIIIC
-0,125 0,000 -0,225 0,016
nosehame
Hausman-oB tect e P-BpEIHOCT
0,07 0,3915

W3Bop: Pesynratu nuctpaxkupama ayTopa.

Ha ocHoBy noOujeHux pesyiTara MOXKE C€ 3aKJbyUUTH Ja IOpecka KOHKYpEHIIHja
npeosnal)yje HaJa TOpPECKOM KoopauHamujoM Melyy mocmarpanum eBpornckum OECD
exoHoMHjama. To moTBphyje mocrojame ayropoune HeraruBHe Bese uiaMmel)y EINIIC u
npunusa CIU, npu uemy cMmamemwe EIIIIC noactuue pact CIAU. JonartHo, pesynratu
HenuHepHor PMG Mmogena yka3yjy Ha acUMETpU4He e(exTe, Ie je MO3UTUBAH yTHIIA]
cmamera EINNC na npunus CAU 3HaTHO U3pa)keHUjU O] HETaTUBHOT yTHUIIAja HETOBOT
nosehama. OBaKBH Hajla3W Cyrepullly Ja €KOHOMHj€ MHTEH3UBHHUjE KOPHCTE MOPECKY
MOJINTUKY Kao MHCTPyMEHT 3a mnpubiauewe C/IU, umme ce moTBphyje mommHammja

MOpeCKe KOHKYPEHIIM]j€ HaJl MeXaHn3MuMa (MeljyHapoiHe) opecKe KOOpaAuHaIIH]e.
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2.3.4 Oo0picusocm KOHKYPEHMCKUX NOPECKUX cmpameuja

2.3.4.1 Humepnpemayuja Oa3uuHux pe3yimama uCmpaxicuéarod

Opn 3Hauaja je ucnuratu u yruinaj npomena EIIIC u xperama CAM Ha mopecke npuxoze
[0 OCHOBY IoOpe3a Ha J0OUT mpeny3eha kako Ou ce HIACHTH(HUKOBAIA OAPKUBOCT
KOHKYPEHTHHX MOPECKUX CTpaTertja y pa3BujeHUM Vs €eKOHOMHU]jaMa Y pa3Bojy U YCIIOHY.
Takohe, oBoM anamm3om he ce 10OMTH OATOBOPM HA TO KOJHUKO j€ YCIICHIHA
umiuieMeHnTtanvja BEPS nHunnjaTiBe y pa3BujeHUM vs EKOHOMHjaMa Y pa3Bojy U YCIIOHY.
3a oneny monena kopumheHe cy PMG u MG merone onewmHBama, a cnenudukanyja

mozeina y q)OpMI/I KopeKque PABHOTCIKHE I'PCIIKE MOKE CC 3allMCaTH Ha CJ'IG,Z[ChI/I Ha4YuH:

p—1
Acitrevy, = &;(Pcitrevi,_y — q'sdiy;_, — q'efecy—q1) + Z A;j Acitrev,_,
Jj=1
q-1 q-1
+ Ziij Asdiqyjeq + Ziij Aefecyipq + Uy
j:O j=0

(5.16)

I7Ie 3aBUCHA Bapujabia citrev npeacTaBiba MOPECKHU MPUXOJ IO OCHOBY IMOpe3a Ha JOOUT
npenyseha kao yzneo ykynmHor nmopeckor npuxoza y 22 esporicke OECD exonomuje, 1ok
Cy Y Mojeny NpUCYTHE WM JIBe He3aBHUCHE Bapujabne: sdi mpencraBiba mpuiu CHU
U3pAXKECHUX Yy amMepuukuMm joiapuma, efec mpencraBiba EIINIC mopeza Ha m00uT

npenyseha.

CraTucTHukM 3Ha4ajHa M MO3UTHBHA Be3a Ce Oouekyje u3Mmel)y 3aBHCHE W HE3aBHCHUX
Bapujabnu, jep MpoOMeHe MOPECKUX CTOMA U OCHOBHIIA y EKOHOMHjaMa yTUYy Ha IPOMEHY
MOPECKUX MpHUxosa y uctom cMmepy. Biane koje xene na mosehajy CIAU xopunrhemem
MOPECKUX KpeIuTa WM MU3JallHUX HaKHaJa 3a amopTu3auujy u tume cmame EIIIIC,
Moriie Ou Ja JoBely 10 3HAYajHOT Majia Mpuxo/a o mopesa Ha 1oout npemayseha (Sudrez
Serrato u Zidar, 2018). Cmameme EIIIIC noBoam 10 cMamema Mpuxoja MO OCHOBY
nopesa Ha 100uT, kao mTo u cmamemne CJIM y3pokyje maa mpuxoja Mo OCHOBY Iope3a Ha
noout. Moxe ce 3akpyuuTH na cmamewme EIIIIC 3apan mocTtuzama mopecke
KOHKYPEHTHOCTH JIOBOJIM JI0 CMameHha MOPECKUX MPHUXOJa, alli Jla ca JApyre CTpaHe

nosehame C/IU noBoau 10 noBehama NOpeCKUX NpUXoJa, U vice versad.
XomoreHnu koeduiyjeHTH orielbenr nomohy PMG u MG metona npukaszanu cy y Tabenu

5.29. Kao u mocamamimby pe3yiTaTd, U OlleHa 0a3MyHOT MOjeia OIPKUBOCTU MOPECKe

KOHKYpPEHTHOCTH U3BezieHa je momohy PMG metoze cxonHo pesynararuma Hausman-oBor
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tecta. OlEmeHa je CTaTUCTUYKHU 3Ha4YajHa MO3UTUBHA ayropouna Besa usmely EINIIC,
CIU u npuxona on nmopesa Ha 700uT. KoedunmjeHT KopeKirje paBHOTEIKHE TPEIIKE j&
CTAaTUCTUYKHU 3HauajaH u HeratuBaH (u3mehy O u -1), mTO MOTBphyje MyropodHy Besy.
[Tpeun3Huje, OLEHEHU KOCPUIMJCHT KOPEKIMje pPaBHOTESIKHE TpEIIKe TIoKa3zyje
KOPUTOBAH-E OJICTYIIamka O]l IyTOpOYHE paBHOTEKHE Bese o1 97,8% y TOKY jeiHE TOMHE,
ynyhyjyhun Ha 3akibydak O (UIEKCMOMIIHOCTH MaKpPOEKOHOMCKOT aMOWjeHTa KOju
00e30ehyje ocHOBy 3a Op3o mpuiarohaBambe cucTeMa y TMpaBIy OIPKHBOCTH

KOHKYPEHTCKHUX [TOPECKUX MOJUTHKA.

Ta6ena 5.29 Yrunaj EINIIC u C/IN Ha npuxox ox mope3a Ha 100UT npeay3eha —
pesynratu PMG u MG Metozna ca xomorenuM koeduiujeHtuma 3a esporcke OECD

exoHomHje y epuory ox 1998. no 2021. rogune

Y3opak u
nepuos 22 eBponcke OECD exonomuje y nepuony on 1998. no 2021. ronune
3aBucHa Kopekuunja
. JAyropouyna . Kparkopounn
Bapujabna: PaBHOTeKHE Koepuuujent .
PaBHOTEXKA KoeduIUjeHTH
IMpuxoau ox rpeuike
nopesa Ha 7 - 7 - = . 7 -
A00HMT S g =X g =X 3 8 3
1| h E % ‘E % ‘E % E (ED
peayseha e g = s E 2 = e
= = 5 = 5 = = =
cam | 0,083 | 0,370 4,12 | 0,157
MG -0,992 | 0,000 -0,020 0,067
EIIIC | 4,72 | 0,131 0,001 | 0,971
cam | 0,106 | 0,001 4,44 | 0,001
PMG -0,978 | 0,000 -4,24 0,008
EIIIIC | 4,90 | 0,000 -0,011 | 0,439
Hausman-oB v P-BPEIHOCT
TECT 0,06 0,8126

N3Bop: Pe3ynraTu ncrtpaxkuBama ayTopa.

XeteporeHn Koe(UIMjeHTH KOpEKIMje paBHOTEXHe rpeike (onemeHn nomohy PMG
MmeToze; Tabena 5.30), cy cTaTUCTUUKY 3HAaYajHU U HETaTUBHU Y cBUM eBporickuM OECD
€KOHOMH]jaMa y pa3Bojy U YCIOHY, JIOK je y pa3BujeHuM eBporickum OECD exonomujama
KOPEKI[Mja paBHOTE)KHE TPEIIKe CTAaTUCTUYKY 3Ha4ajHa, ajli Mamba of -1, y TOTOBO CBUM
pa3BUjeHUM €KOHOMH]jaMa. Pasnuuutu eekTu ykasyjy Ha TO Jja IPETEKHO EKOHOMHU]E Y
Pa3BOjy M YCIIOHY KOPHCTE TOpecKy cTpareru]y cMamema EINIC kako 6u mpusykie CJIU,
ca OUYCKMBAHWM HETAaTWBHUM YTHIIAjeM Ha IOPECKH TNPUXOJ O Iope3a Ha JOOWT
npenyseha. Ca npyre cTpaHe oBa CTpaTerdja HHMje NMPHCYTHA y TPYHH pPa3BHjEHUX

eBporickux OECD exoHOMHja y KOHTEKCTY yTHIIaja Ha MPUXOAE O Mope3a Ha JOOHT
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npeny3eha. [llraBume, y anammzama edekara EIINIC u CAM Ha mopecku mpuUxon 1o
OCHOBY Iope3a Ha noout mpeny3eha, moxe ce npumetuTd ga EIINIC y Behunu
pa3BUjeHUX EKOHOMHja HHUje CTAaTMCTUYKW 3Ha4yajHa Bapujalna, ca uzyzeTtkoMm benryje,
I'puxe, JlykcemOypra u Ilopryramuje. Edexar mpwimsa CU je mpucytan y cBuUM
pa3BujeHHM eKoHoMmHjama, ocuM I[puke. IIpema TOMe, 3akibydyje ce Ja pa3BHjeHE
esporicke OECD exonomuje ¢oxycupajy CAN nupexTHo, a He myTeM cMamema EINIIC
(KOHKYpEeHTHUX MOpecKux mnoiuTHka), 1ok esporcke OECD exoHomuje y pa3Bojy u
ycroHy komounyjy cMmameme EINNIC u qupextHo npusnadewe CAU, ¢ 063upom aa cy
o0e Bapujabne 3Ha4ajHe. Jlakie, y aHaTU3MpPaHUM E€KOHOMHjaMa Yy Pa3BOjy U YCIOHY
JOMUHUpa MHAUPEKTHA Iopecka cTpareryja npusnadema C[AU mytem camkasama EINIIC,
JIOK je y pa3BUjeHMM E€KOHOMHMjaMa €BMJCHTHO IUPEKTHO npusinauewme CU, uume je
notBphena xwumoreza Xs.. Wmajyhm y Buay u3HeTe pesyaTare W HHTEPIPETALH]y,
3aKJbyYyjeMO Ja Cy €KOHOMHjEC y Pa3BOjy M YCIIOHY H3JIOKEHHU]jE PHU3UKY OylUeTCKe

HCOAPKUBOCTH.

Ta6ena 5.30 Yrunaj EINTIC u CIW Ha npuxon o mope3a Ha 1oout npeay3eha —
pesynratu PMG mertozna ca xereporeHuM koeduipjeatuma 3a esporicke OECD
exkoHomuje y nepuoay ox 1998. no 2021. ronune

Y3opak u nepuon 22 espomncke OECD exonommuje y nepuony 1998-2021. ronuna
Kopexuuja
PAaBHOTEKHE EIIIIC
can Koncranra
rpemke
PMG
MeToaa ? h? ? h? ? ’? ? h?
T 3 T 3 T 3 sz
£ = £ = £ E £ =
(L} (=) (L} o (L= o (L=} o
¢ g ¢ g g g g g
= = = =

Ecronuja -0,741 0,000 -0,0494 0,682 -6,00 0,002 0,032 0,645
Jleronuja -0,960 0,000 0,0846 0,027 5,02 0,905 -0,211 0,534
JIutBanuja -0,648 0,002 0,0314 0,648 -2,28 0,473 0,121 0,628
Mabhapcka -0,667 0,000 -0,0453 0,365 -3,21 0,006 -0,072 0,872
Hombeka -0,898 0,000 -0,020 0,669 -4,13 0,010 0,027 0,840
Ciosenuja -0,947 0,000 -0,027 0,050 -6,47 0,763 0,098 0,488
CuoBauka -0,823 0,000 0,030 0,424 -3,74 0,019 0,059 0,677
Yemxka -0,757 0,000 -0,013 0,889 -3,53 0,018 0,014 0,917
Aycrpuja -1,310 0,000 0,003 0,996 -6,38 0,002 0,151 0,386
Bearnja -0,855 0,000 0,003 0,048 -4,17 0,000 0,101 0,512
I'puka -1,137 0,000 -0,121 0,036 6,76 0,879 -0,226 0,387
Jancka -1,247 0,000 0,133 0,385 -6,03 0,004 0,133 0,613
Hpcka -0,801 0,000 0,139 0,556 -3,84 0,002 0,118 0,558
Hranunja -1,090 0,000 -0,007 0,894 -5,39 0,000 -0,121 0,338
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JlykcemOypr -0,831 0,000 0,208 0,064 -4,09 0,002 -0,321 0,358
Hemauka -1,098 0,000 0,006 0,864 -5,36 0,002 0,104 0,563
Hoprtyranuja -1,079 0,000 -0,117 0,016 -5,74 0,001 -0,159 0,426
DuHCKA -1,111 0,000 0,019 0,839 -5,08 0,007 -0,100 0,672
®pannycka -1,245 0,000 -0,042 0,312 -5,98 0,003 -0,032 0,847
Xonanauja -1,085 0,000 -0,025 0,084 -5,31 0,004 -0,012 0,960
HlBencka -1,038 0,000 -0,001 0,989 -5,11 0,005 0,100 0,588
IlInanuja -1,157 0,000 -0,017 0,793 -5,51 0,005 -0,042 0,614

H3Bop: Pe3ynraTu ncrpaxkuBama ayropa.

JleTasbHHje, XETEPOreHN KOS(PHUIIMjEHTH KOPEKIMje€ PaBHOTEKHE TPEIIKe MOIIH Ou ce
o0jacuutu Ha cnenehu HauuH (Tabena 5.30):

(a) Y rpynum exkoHOMHja Yy pa3Bojy W YyCIOHY HajBehm Koe(UIMjeHTH KOpeKIiuje
paBHOTEXHE rpenike cy npucyTHu y Jleronuju u CloBeHHUjH, IITO yKa3yje Ja y TUM
OTBOPEHHM C€KOHOMHjama y pa3BOjy M YCIOHY Jojla3u 10 Op3or mpuiarohaBama Ka
PaBHOTEKH, yKa3yjyhu Ha TpKuIIHY (DIEKCHOMIHOCT M IMOBOJHHU MAaKpOCKOHOMCKH
amowujeHt (96,8% u 94,7%, pecieKTHBHO). Y IpyIliu €KOHOMH]ja Y pa3Bojy U YCIIOHY, CaMO
y Jleronuju u Cnosenuju yrunaj npomena EIITIC Ha mopecke npuxoje je CTaTUCTHYKU
3HauajHO. AHanmu3upajyhu yrunaj cmamerma EININC Ha mopecku mpuxox on mopesa Ha
nobut mpexyzeha y JleToHWju, MOXke ce 3aKJbyYUTH Jla je MOCTH3AmhE IMOPECKe
KOHKYPEHTHOCTH Ha YITPO CMamema MOPECKOT MPHUX0/a 0 OCHOBY TOpe3a Ha JOOHT
npenyseha (Valderrama et al. 2018), Ha mra ykasyje no3utuBHa Be3a usmely EINIIC
(cMmameme ca 22,7% Ha 16,7%) 1 mpuxoaa ol mopesa Ha AJ0OHT npeny3eha (cMameme ca
6,97% na 2,74%). CynpotHo, cmameme EINIC y CnoBenuju omoryhasa pact nmpuxozaa
M0 OCHOBY Tope3a Ha J00uT mpemy3eha 300r HEraTMBHOT OJHOCA aHAIM3UPAHUX
Bapujabmu. [Toctuzame nopecke kKoHKypeHTHOCTH (cMamere EINTIC ca 20,9% na 17,3%)
y Cnosennju, 06e36ehyje moBehame mpuxoia Mo OCHOBY Mope3a Ha I00UT mpemy3eha
(pact ca 258% na 5,17%).

(6) YV npyrum esporckum OECD exonomujama y pa3Bojy u ycnony (Yemka, Ectonuja,
Mabhapcka, [Tosbcka u CnoBauka) ¢okyc je Ha npomenama CIIU, ymecto Ha EINIIC, mto
nokasyje Aa je mpucytan qupekran onqHoc usmelhy CAM u npuxona mo ocCHOBY 1opes3a Ha
noobwut mpemyseha.

(B) Y rpynu pa3BHjeHHMX EKOHOMHja HajBehu koepHIMjeHTH mpuiarohaBama Ka
JyTOPOYHO] paBHOTEXH cy mpucytHu y benruju m JlykcemOypry (85,5% u 83,1%,
pecnektuBHO). Cmameme EIIIC y oBum ekonomujama (ca 34,5% na 23,2% y benruju;
ca 32,6% na 21,8% y JlykcemOypry) moBeno je 1o noBehama mopecke KOHKYPEHTHOCTH.
MehyTtum, nopecka KOHKypPEHTHOCT MCTOBPEMEHO JIOBOAM Y OMACHOCT jaBHE MPUXOJE

ycllel HIKUX MPUXoJa ofi mopesa Ha 1o0ut npenyseha (ca 40,17% na 29,5% y benruju;
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ca 37,4% na 24,9% y JlykcemOypry). [akne, cauxaBame EINIIC Huje 6mito 10BOJBHO Aa
C€ 3ayCTaBHW MpeiuBambe Nmopeckux npuxona y apyre wianuine EY ca nmmwxum EIC
(Johannesen, 2022).

(r) dpyre pa3BujeHe ekonomuje He kopucte cmamemne EIINIC kao ocHOBY cBOje mopecke
cTparervje, jep Te eKoHoMHje Mory nupektHo na npuBiade C/AU xopucrehu npyre
crumynaHce. Jlakie, y TOTOBO CBHMM pa3BHjeHHMM €KOHOMHjama, H3y3eB [pukoj,
HajBaXHUjU (akTop 3a CTAaOWIHOCT MpHUXoma O mope3a Ha J00MT mpemyseha
npezacrasibajy C[AU, nok camo y benruju, I'pukoj u [lopryranuju 3Ha4ajan yTunaj Ha

MIPUXOJT O] TTope3a Ha 100uT npeay3eha uma u ETITIC.

Wmajyhu y Buay mpeacTaBibeHe pe3yaTare, Moo O ce 3aKJbYUYHTH Jla Cy EKOHOMU]jE Yy
Pa3Bojy M YCIIOHY MHOTO OceTJbHBHje Ha ipomere nmopecke ocHosuile (EIIIIC) y 6opou
3a ofip>KaBame 33710BOJbaBajyhnx HUBOA MOPECKUX MPUXOJA, Y3EBUIM Yy 003UP HHXOBY
MIPETEKHY OpPHUjEHTAIN]y Ka KOHKYPEHTHUM MOpPECKUM crpatervjama (cmameme EIITIC)
pamu npuBnadewa CAU (xunoresa Xg,). Crora, nogarna npuiarohasama EIITIC npema
npemioxkeHoM MuHHMyMy BEPS Morma Ou jomr BuIle yrpo3WTH HBHUXOBE IOPECKE

npuxoze, cTBapajyhu Oyuercke neduumre.

2.3.4.2 I[Iposepa pobycrHocmu 6a3udHUX pe3yimama 00pHCUBOCHIU NOPECKe
KOHKYPEeHmMHOCU

Onuene nodujene kopumhewem PMG metone ynyhyjy 1a nocToju XoMoreHa no3uTHBHA
nyropoyHa Be3a usMmely mpuxoma om mope3a Ha gobout mpemnyseha EIIIC, mox
UCTOBPEMEHO TMOCTOjU MO3UTUBHA 3HAaYajHa Be3a M3Mel)y mpuxoza o mopesa Ha JOOUT
npexnyseha u C[IU. C 063upom Ha HeHTU(UKOBAHY jaKy 3aBUCHOCT YIIOPEAHUX MOjIaTaKa
Ipeceka y MoJIelly, Kao U YKJbYUEHOCT ITI00aIHUX I110KOBa (CBETCKY (PUHAHCHU]CKY KPU3Y
2008-2010. ronune u nanaemujcky kpusy 2020-2021. rogune) poOyCHOCT pe3yiTara je
npoBepeHa kopuirhewem Meroga AMG. Crnenudukanmja Mojesna ce MoXKe 3alicaTi Ha

cnenehu HaumH:

citrev;; = a; + byjefecy;s + byisdiy, +;l.ft + & (5.17)
TJe je citrev mpuxoa of mopesa Ha jJoouT npeayseha (3aBucHa Bapujadna), sdi mpuiuB
CIU w3pakeHux y faomapuma, efec npexacrasiba EINNC (He3aBucHe BapujaGne). f

IpeCTaB/ba AalPOKCUMAIIH]Y 3ajeJHUYKOT (PaKTopa, Tj. HEOMaXEeH! 3ajeTHUYKHU (aKTop,

JIOK €;¢ IPE/ICTaBJba MHANBUAYAIHU, PE3UAYATHU HIOK.
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Pesynrarun nobujenn kopumhemem AMG metone moTBplhyjy orene no0ujeHe nmomohy
PMG metona. Hanme, motBphena je nosutusHa Be3a uamehy EINTIC u npuxona ox mopesa
Ha noout npenyseha, kao u npunusa CHAM u nmpuxona ox mopesa Ha A0OHUT npeny3eha
(tabema 5.31). Jlakie, cratuctuuku je 3Hauajua Be3a u3melhy EIITIC u mopeckux mpuxoaa
10 OCHOBY mope3a Ha no0uT mpenyseha (4,60), koja ynyhyje Ha cnenehe — nosehame
EININC uma no3uTuBHE edekTe Ha Mpuxoe of mope3a Ha aoouT npenyseha. JlomarHo,
npema go6ujeHum pesyararuma CJIV mo3uTUBHO yTHYE HAa TPUXO/E O] IOpe3a Ha JOOUT
npeny3eha, mTo je y Ckiamy ca JOOMjeHUM pe3yaTaruMa KOpUIIhemeM WHUIN]jaTHOT
MeTona onemuBama (0,488). Bpennoct RMSE je 0,8258, mto mokasyje Aa Moaen uma
peNIaTUBHO MaJly TPELIKY, IpeMa TOMe, MOJIEJ C€ MOXKEe CMaTpaTu aJleKBaTHUM 3a IIPOBEPY
poOycHOCTH pe3ynrata. Y OKBUPY IHjarHOCTUYKUX TECTOBa, HA OCHOBY pe3yiTara
Pesaran-osor CIPS tecra mpuxpara ce alTepHaTHBHA XUIIOTE3a IITO MOTBphyje aa cy
pesunyanu cranuoHapuu. JlomatHo, Pesaran-oB CD TecT ce KOPHCTHO Kako O ce
yrBpauwio (He)nocrojabe CSD. Ha ocHOBY pesynTara, Moxe ce 3ak/byuutu 11a je AMG
ycnenHo enuMunucao CSD, Te je Mozaen koju je xopuuiheH 3a nposepy poOyCHOCTH

pesynrara eukacas.

Ta6ena 5.31 Yruuaj EINNIC u CAU Ha npuxon ox mope3a Ha 100Ut npeays3eha —
pesyaratu AMG metona ca xoMoreHuM koeduipjentuma 3a esporcke OECD

ekoHoMuje y epuoay ox 1998. no 2021. rogune (mpoBepa poOyCHOCTH pe3yiTara)

V3opak u
nepuosx 22 esponcke OECD exonomuje y nepuoay og 1998. no 2021. roqune
3aBucHaA 3ajeTHNYKN
Bapujabaa: Koedurmjent Crannapasa p- KoHcranTa p- JIMHAMHYKA p-
IIpuxon ox
nopesa na rpemuka BpPEIHOCT BPEIHOCT (daxtop BpPEIHOCT
noour
npeny3eha
EIIIIC 4,66 2,46 0,048 5,634 0,000 1,092 0,000
can 0,488 0,075 0,029
RMSE 0,8258
Pesaran-os Hotme CIPS tect P-BpeAHOCT
CIPS Tecr 1 6,304 0,000
npuMerbeH Ha
pesuayaite 2 -3,244 0,001
3 0,052 0,021
Pesaran-oB CD Tect P-BpPEIHOCT
CD Tect
NpUMemeH Ha 14,48 0,292
pe3uayaje

N3Bop: Pe3ynratu uctpaxkupama ayTopa.

XeTteporeHe OleHe, Koje Cy npeacTaBbeHe y okBupy Ilpuiora (tabena 6a), notphyjy na
cy xeTeporene oreHe gooujene momohy PMG onpykuse. [lobujern pesynratu notBphyjy

paHWju 3aKJbydaK M3BeleH Ha omHocy PMG pesynrara na cy €KOHOMH]E Y Pa3BOjy H
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YCIIOHY MHOTO oOceT/bHBHje Ha mpomeHne mopecke ocHoBuile (EINIC) y Gopou 3a
Ollp)KaBame 3a/10BOJbaBajyhnx HHBOA MOPECKHX MpUXoAa, MMajyhm y BUIy aa je
CTpaTerrja eKOHOMHja y pa3Bojy M YCIIOHY MPETEKHO OPHjeHTHCAaHA Ha KOHKYpPEHTHE
nopecke nonutuke (cmameme EINIC) panu npusnasewa CIU, 3a pasnuky on
pa3BUjeHNX EKOHOMU]ja Koje aupekTHo npusnade CAU. IIpema Tome pa3BujeHe eKOHOMH]E
UMajy Mamd PH3UK O]l €pO3Hje TMOPECKHX IPHXOIa [0 OCHOBY IOpe3a Ha J00HT

npenyseha y ciydajy cmamema EINTIC.

2.3.5 Edgexmu nopecke KOHKypeHmMHOCHU HA PEAIHYy eKOHOMUJY

2.3.5.1 Humepnpemayuja 6a3uunux pe3yimama ucmpaicuéarod

Kako 0m ce mcnuranu epexTH Mmopecke KOHKYPEHTHOCTH Ha peaHy €KOHOMH]Y W
MPOBEpHIIa €BEHTYyaJ Ha IITETHOCT MOPEeCcKe KOHKYPEHIIHje, HEOMXOHO j€ aHATU3UPATH
ytuiaj npomena EIITIC u npunua CAU na BII. 3apan nobujama moy3gaHux olieHa,
YIYTHO je MPH aHAJIM3HU IITETHUX e(peKaTa mopecke KOHKYPEHTHOCTH MPATUTH YTHIAjE U
y ayrom poky. Kako je jeman on JompuHOCa JOKTOPCKE IUCEpTalije eMIMPUjCKHU, Y
KOHTEKCTY TNpOHANaXema aJeKBaTHOI HayMHa Ja ce oOyxBare KBaJIHTATUBHU W
KBAaHTHUTATUBHU YTHUIAJU paA3IMYUTUX TOPECKUX OOJIMKa Ha MaKpOEKOHOMCKE
nepdopMaHce, y OBOM CIIy4ajy €€ Tparajo 3a METOJOM Koja OuM mMoriia oOyXBaTHUTH
paznuuute edeKTe MopecKke KOHKYPEHTHOCTH Ha pealiHy €eKOHOMH]Y, onpeesbyjyhu ce 3a
MoZeN JUHAMUYKHX 3ajefHHuKuX kopenucanux edekara (DCCE). [lo cana mpuMemeHa
aHanu3a 3acHoBaHa Ha PMG/MG metonu, o6yxBara JyropoyHy KOMHTETPALMOHY Be3y U
Kkpatkopoune koeduuujenre, 1ok DCCE meton o0e30eljyje XomMoreHe M XeTeporeHe
OIlCHE y KpaTkoM, ajiu W y Jayrom poky (momnaBibe IV, tauka 4.3.3). DCCE
cneundukanyja je nepuHUCcaHa y AMHAMHUYKOM KOHTEKCTY, Te Mel)y objammaBajyhum
Bapujabiaama oOyxBara 3aBUCHY Bapujabiy ca JOLHOM, Ka0 U yTHIaje HE3aBUCHUX Ha
3aBUCHY BapHjallly KOjU C€ MOTY pa3JIMKOBaTH y KpaTKOM M y AyroM poky. HaBemena
cneundukanuja DCCE onrosapa ananusu edekara nmopecke KOHKYPEHTHOCTH Y JAyrOM
POKy, jep 00e30ehyje myropoune koeuiMjeHTe, allv U 3aBUCHY BapujadIy ca AOIHOM, C
0063upomM na cy crone pacta b/II1 nerepmunucane nperxogaum kperamem BT (Dietrich,
2012; Kacho u Dahmardeh, 2017). Y ognocy Ha mpeTX0{HO HaBEIEHO, a C 003MPOM J1a je
HaMmepa y OBOM CETMEHTY Jla Ce OIIeHE JYTOpOYHH U KPAaTKOPOYHH KOE(PHIIMjEHTH 3a 11€0
y30paK (XOMOTreHH KOe(UIMJEeHTH) U 3a CBaKy EKOHOMH]Y Y Y30pKYy (XeTeporeHH
koeduijentn), kopuirher je DCCE merton. IIpema Tome, cienndukaiiija Mojiena Moxe

ce 3amucard Ha cinenehu Haunn:
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2 2 2 2
gdpi = Z A gdpie—1 + z byefeci_q + Z by;sdij_1 + Zil,i Zr1t e
=1 =0 =0 =0

(5.18)

r7e je 3aBucHa Bapujabna gdp npencrassba pact B/AI1 y 22 eBpornicke OECD exoHomuje;
sdi ne3zaBucHa Bapujabma mpunmBa CJIW wm3paxkeHux y nonapuma; efec He3aBUCHA
Bapujabna EIIIIC; 6poj 2 npeacraBiba MakcHMaliaH Opoj IOIU Y OKBUPY MOjieNIa, TTIe je
pr = [‘Vﬁ] , KOju OM ce MOrao KOPUCTHUTH y MOJIEIy Kako OM Ce CMamHO PU3HK O]l
npeKkoMepHor mpuiarohaBama W €(QUKACHOCT; Z;_1 = Y;_q,X; NPEICTaBba MPOCEKE
nojaraka ymopeIHUX Mpeceka 3a 3aBUCHY BapHjabiy gdp;; W He3aBUCHE Bapujabie

efeciy_qusdij_1.

Junamuuky cTpyKTypy mMozena o0e30elyyje BpennocT 3aBucHe Bapujadie pacta B/II ca
noumoM. Ouekyje ce na je pact B/III neraruBno mose3an ca pactoM BJIII ca mormmom,
IITO je€ eMIIMPHjCKa TOAPIIKAa HEOKJIACHYHOM MOJENy pacTa M HWAEjU O YCIOBHO]
koHBeprennuju. Kparkopounu weraruBHu edekar pacra BJIIT ca mommoM mocToju, u
BpPEMEHOM HecTaje, HITO yKa3yje Ha koHBepreHujy pacta (Crespo Cuaresma et al. 2008).
Ca Behum CIIU ouekyje ce na he ctona pacra BJII1 Outu Beha, mTO 3HaYM MO3UTUBAH
3HaK U yTunaj y moaeny. llltaBuie, moro 6u ce ouekusaru na C[AM umajy nyxu nepuos
rectanuje'’, y cMuCIy BpeMeHa M3rpaime (pUpMe, YCHOCTaB/bakha IPOM3BOIILE, T
(Ausloos et al. 2019; Morina et al. 2023). V cinyuajy CIAU pa3ymHO je HE OLleHUBaTU
camo Hernocpennu edekar CIAU na pact BJIL, Beh u yrunaj C/IU ca normom. Ouekyje
ce HeraruBaH ytunaj y onHocy usmely EIIIIC u pacra Bl xoju moxmpkasa uuejy

IMMOJINTUKE ITOPECKE KOHKypeHI_II/Ij c.

Pesyntatu monmena ounewmenn DCCE MetogoM ca XOMOT€HHUM KOE€(QHIMjeHTHMA,
IpHUKa3aHu cy y okBupy Tabdesne 5.32. Moaen caapxku Bapujadiy pacta B/III ca goumom
Ka0 €HJIOTEHM perpecop koju omoryhyje TUHAMUYKY CTPYKTYpy Mojena. ¥ KpaTKoM
poky, koeduuujent pacra B/IIl ca noumom je CTaTUCTMYKW 3HAYajaH M HEraTHBaH.
Bberosa Bpennoct ymyhyje Ha criopo npunarohasame BJIII y mocmarpanum 3emibama

IITO MOKE YKa3UBaTH Ha BUCOK CTENEeH UCTPajHOCTH y mpomsoamu'® (Falcetti, Lisenko,

17y exonomuju, "recranmja" 03Ha9aBa BPEMEHCKH TIEPHOA U3Mel)y IOKpETama MHBECTHIIMOHOT MPOjEKTa
Y TpEHYTKa KaJla OH MOYHE Jia TeHepuIlle eKOHOMCKe edeKTe, Tj. Kaja MmocTaHe omnepaTuBaH. Taj mepuos
MOXe JIa yKIbYuH (ase IIaHupama, U3rpajmbe, peryjJaTopHuX 103BoJa U TecThpame. ['ectaiuja je BaKHa
jep oJiTaXke OCTBapEH-¢ KOPUCTH OJf HHBECTHUIIM]€ U YTHYE Ha JUCKOHTOBamke Oyayhux mpuxona.

18 Bucok CTemeH MCTPajHOCTH y IIPOU3BOIELU (,,persistence in production’) OJHOCH ce Ha IOjaBy jaa
MPOM3BOIHA AKTHBHOCT y jEIHO] BPEMEHCKO] Ta4KH y BEJIHMKOj MEPH 3aBHUCH OJ] MPETXOJHMX HHUBOA
npousBoame. OBa 10jaBa NMpPOM3Ia3M M3 KOMOWHAIM]Ee TEXHOJIOUIKHX, OPraHM3alOHMX, TPXKUIIHUX U
MICUXOJIONIKKUX (aKTOpa KOjU MPOU3BOAKY YHHE CTAOMIHOM U OTIIOPHOM Ha Op3e MPOMEHE, HaKo TO MOXKE
3HAYUTHU U CTIOpHje npwiarol)aBame Ha IIOKOBE.
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u Sanfey, 2006). Ha ocHOBy n00HMjeHNX pe3yiTaTta 3ak/bydyje ce Jia je 3HaK Bapujadie

pact B/III ca nommom y ckilaay ca TEOPHjOM pacTa.

Ta6esa 5.32 Onena edekara nopecke koukypeniuje - pedynratu DCCE metone ca
XOMOTeHHM KoeduijeHTuMa y nepuory ox 1998. no 2021. rogune 3a eBporicke OECD

€KOHOMH] e

V3opak u mepuon 22 esporncke OECD exonomuje y mepuoay o 1998. 10 2021. roquse

3aBucHa Bapujadmaa: Pact B/I1

Kparak pok Jyru poxk
DCCE = . DCCE 7 .
CS-ARLD 2 g 2 =
= o = I¢)
(1,1,1) £ £ E 5
g 3 g 3
Pact BAII ca -0,631 0,000 ENIIC -0,190 0,041
JOLEOM
EIIIIC -0,154 0,010 Ccau 3,82 0,050
CIn 2,26 0,024
EIIIIC ca -0,184 0,046 Koepuumjent npunarohapama
JOLEOM
CIU ca noumom 4,00 0,028 Jdyropounu -0,631 0,000
pact BAII
TectoBu npoBepe CSD y moneny
CD Tect P-BpeAHOCT
CD 10,93 0,082
CDw -0,98 0,326
CD* 0,23 0,822
Pesaran-os CIPS Jlomme CIPS Tect P-BPEIHOCT
TECT MPUMEHEH 1 -14,085 0,000
Ha pesuayaie 2 -8,451 0,000
3 -5,469 0,000

W3Bop: Pe3zynratu uctpaxxusama ayTopa.

Pesynrarn nobujenu Ha ocHoBy DCCE yka3yjy &a mocToju 3Ha4ajHa HETaTHBHA Be3a
uzmely EINIIC u pacta B/I1 y kpatkom poky (tabena 5.32). Cumxapamwe EIIIIC moxe
nosectu 10 pacta B/II, ¢ 063upoM J1a KOHKYPEHTHE TOpPECKE CTOIE TeHEPHIy PUIHB
CIU (TaGema 5.23), a y OKBHpY MOjieJIa HA OCHOBY OIl€HA CE€ MOXXE€ BHJICTH Ja MOCTOJH
KpatkopouHa no3utuBHa Be3a usmely CJIN u pacra B/II1. [Ipema Tome, y kpaTkoMm poky
ca nmagom EIIIIC n pacrom npunusa CAW nonasu no pacra bJII y eBponnckum OECD
€KOHOMHjaMa y mocMaTpaHoM Mepuoay, u vice versa. JlonatHo, Bpennoctu EINIIC nu CAU
ca JOIKbOM YTHUYY Yy MCTOM CMepy Kao W HuBom Bapujabmu Ha pact BJIII ca Behum
uHTeH3uteToM y ciydajy CAU ca noumom. OuekuBanu no3utuBHu edpextd CAU Ha
CTUMYJIAIIA]y pacTa HacTajy ca BpeMeHCKoM noimoM (4.00) 300r mepuoga recraiyje

(u3rpagma upme, ycrocraBibame Npou3BoAmke, UTH.). HaBeneno ynyhyje Ha 3akibyuak
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na je yrunaj CIIU na pact b/II1 nHTeH3UBHU]H Kaja ce y3Me y 003Up recraiyja Hero Kaia

CY BPEIHOCTH Y HUBOY.

Amnanusupajyhu nyru pok, epexru cmamema EINTIC u npunusa CIAM ce HHTEH3UBHPA)Y,
aJIM 0CTajy HEMPOMEH-CHM Kaja je cMep yTuiaja y nuramwy (-0,19 na gyru pok, -0,15 Ha
Kpatak pok). Haume, y n1yroM poky KOHKYpPEHTHE MOPECKE CTpaTervje He H3a3uBajy
mreTHe edekre 1o pact BJIII (moTBpaa xunorese Xgs). [llTaBume, pact npunusa CIAN y
QYroM poKy MMa MHTeH3uBHHUjU yTHiaj Ha pact BJII. Koedunujent npunarohaBama
npeacTaBiba Op3uHY MpuiarolaBama Ka JyropoyHOj PABHOTEKH y OKBHPY AUHAMHYKOT
naHesa, ofjpaxkaBajyhu kako ce oJICTyIama of] IyrOpOYyHE paBHOTEKHE BE3€ UCIIPaBIbajy
TokoM BpemeHa. KoedunujeHT mnpuiiarohaBamba Ka JAYrOpodHOj pPaBHOTEXKH je
CTaTUCTHYKW 3HA4YajaH M HETaTUBaH, IITO MOJpXaBa BAIUTHOCT OLECHCHOT MOAENa U
CyTepHIle Jla CE€ OJCTyNama O JYTOpOYyHE PaBHOTEKE CHCTEMATCKH KOPHUTY]y TOKOM

BpemeHa (63,1%).

Pesynraru npukazanu y tabenmu 5.32 nokasyjy aa je DCCE ycnemHo oOyxBarno CSD,
cxomHo pe3ynraruma Pesaran-oBor CD Tecta (Pesaran, 2021). Pesynraru no6ujern Ha
ocHoBy CDw Ttecta and CD* tecta (Juodis u Reese, 2022; Pesaran u Xie, 2021),
noTBphyjy na ce anrepHaTMBHa XumoTe3a o nocrojamy jake CSD oaplaryje, Te aa ce
npuxBaTa HYJITa XHUIOTe3a O mocrojamy cinabe CSD. Mogen mopen mnpuKazaHUX
BapujabiIy caip>Ku U MPOCEK MoJIaTaKka yIopeIHUX IpeceKa ca JIOIKbOM 3a CBE Bapujadie.
Ha Taj maumH mpocenu nocrajy 3aMeHa 3a HeomakeHe 3ajeHHuYKe (hakTope KOju MOTY
u3azpatu CSD. ITopen nposepe npucytHocty CSD, y OKBHpY AMjarHOCTUYHUX TECTOBA,
npuMewmeH je u Pesaran-oB CIPS Tect umju pesyntatd ykasyjy Ha IPUXBATambe

QITCPHATUBHE XUIIOTE3€ O CTAIMOHAPHOCTH Pe3MIyaa.

C 003upoM Ha XeTepOreHOCT MOPECKUX MOJUTHKA y OKBUPY MOCMaTpaHUX €KOHOMHUja,
tabenu 5.33 cy mpuKa3zaHH U XeTePOTreHH KOe(DUIMjEHTH Kako OU ce Mpenn3Huje YBUICTH

HITETHH/TIO3UTHBHH e(l)eKTI/I KOHKYPCHTHHUX ITOPCCKUX IOJUTHKA.

Ta6esa 5.33 Onena epexara mopecke koHKypeHTHOCTH - pesyatatu DCCE metona ca
xeTreporeHuM koedunujeHTuma 3a esporcke OECD exonomuje y nepuoay oz 1998. no

2021. roaune

Y3opak u nepuog 22 eBponicke OECD exonomuje y nepuoay oa 1998. no 2021. ronmna
DCCE Kparak pok Jdyru pok
3aBucHa Pact B/AII ca EIIIC ca CIHU ca
BapujabJa: JAOLHH0M JAOLH>0M ENIIC JAOIH0M can ENIIC cau
Pact BAII
Ecronuja -0,632 -0,8465 0,209 5,40 6,27 -0,390 1,16
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(0,000) (0,007) (0,50) (0,009) (0,042) (0,007) (0,069)

Jleonnja 0,297 0,209 0,432 9,29 1,62 0,025 4,95
(0,116) (0,066) (0,09) (0,061) (0,022) (0,068) (0,099)

JluTBanuja -0,693 0,716 1,620 6,14 2,13 -0,788 2,97
(0,002) (0,015) (0,049) (0,042) (0,033) (0,003) (0,088)

Mahapcka 0,552 -0,320 -0,2417 1,85 3,51 -0,362 8,70
(0,111) (0,044) (0,054) (0,000) (0,029) (0,031) (0,061)

Mosmcka 0,732 -0,106 -0,309 9,72 1,54 -0,132 1,67
(0,054) (0,007) (0,032) (0,091) (0,013) (0,027) (0,052)

CioBennja -0,599 0,489 0,209 1,99 2,29 -0,436 2,67
(0,009) (0,021) (0,064) (0,002) (0,012) (0,015) (0,018)

CioBauka -0,551 0,362 -0,083 1,39 2,06 0,179 227
(0,004) (0,048) (0,089) (0,004) (0,016) (0,044) (0,079)

Yemka 0,153 0,423 -0,0327 7,99 5,67 -0,395 1,18
(0,480) (0,046) (0,041) (0,010) (0,031) (0,003) (0,047)

AyeTpuja -0,208 0,1642 0,538 6,17 3,26 0,5811 2,41
(0,050) (0,043) (0,064) (0,069) (0,008) (0,038) (0,051)

Bearnja -1,097 -0,0670 0,126 5,93 3,95 -0,092 4,71
(0,040) (0,075) (0,021) (0,023) (0,066) (0,068) (0,045)

Ipuxa -0,596 0,329 0,2062 3,25 2,12 0,335 2,48
(0,163) (0,052) (0,058) (0,010) (0,034) (0,043) (0,056)

Jlancka -0,368 0,2501 1562 -1,49 2,92 0,0686 3,22
(0,170) (0,005) (0,052) (0,026) (0,058) (0,086) (0,051)

Hpcka 0,830 -0,840 0,431 486 6,44 0,972 8,51
(0,000) (0,031) (0,026) (0,046) (0,029) (0,046) (0,038)

Hranuja 0,615 0,721 0,618 9,13 4,09 0,713 6,34
(0,275) (0,034) (0,039) (0,000) (0,047) (0,062) (0,083)

Jlykcemypr -0,929 -0,836 0,177 2,90 3,17 1,273 2,13
(0,042) (0,063) (0,089) (0,012) (0,098) (0,070) (0,039)

Hemauxka -1,094 0,0267 20,1255 2,92 1,14 -0,047 6,84
(0,000) (0,098) (0,057) (0,032) (0,031) (0,085) (0,003)

Mopryranuja 0,293 -0,548 -0,309 1,36 8,41 0,663 428
(0,354) (0,009) (0,015) (0,050) (0,059) (0,068) (0,083)

®uncka 0,816 0,112 -0,4712 7,23 3,51 0,197 1,24
(0,000) (0,028) (0,031) (0,082) (0,074) (0,052) (0,046)

®panuycka -1,077 0,1071 0,2928 2,41 -1,53 0,192 4,58
(0,006) (0,031) (0,017) (0,045) (0,075) (0,075) (0,046)

Xonanauja -0,250 0,277 0,122 1,63 1,05 0,567 6,00
(0,159) (0,049) (0,022) (0,068) (0,034) (0,038) (0,088)

IBexcka -1,148 0,058 0,217 1,811 -1,48 -0,073 1,55
(0,000) (0,020) (0,049) (0,087) (0,088) (0,087) (0,082)

Llnanuja -0,343 -0,365 0,264 2,34 1,23 -0,468 1,09
(0,240) (0,006) (0,053) (0,043) (0,028) (0,057) (0,075)

W3Bop: Pe3ynratu uctpaxxupama ayTopa.

Ha ocHoBy xereporenux pesynrara gooujeHux nmomohy DCCE metone (tabena 5.33)
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3aKkspydyje ce aa ce y eBporickuM OECD exoHoMHjama y pa3Bojy U YCIIOHY Y KPaTKOM
POKY MOTY HAEHTU(UKOBATU ONMpeyHH e(PeKTH Mopecke KOHKYpeHTHOCTU. CHMKaBame
crorie EINIIC y Ectonuju u JlutBanuju noBoam a0 cmamema B/IT (0,209 u 1,620,
PECIIEKTUBHO), JIOK IOCTH3ame Iopecke KOoHKypeHTHocTH y Yemkoj u Ilosbckoj
pesynrupa no3utuBHUM edekruma Ha BT (-0,032 u -0,309, pecnexkTuBHO). Y qyrom
poky, rotoBo y cBuM eBporickuM OECD ekoHomHujama y pa3Bojy U YCIIOHY CHHXKaBamb€
EINIC noBonu no noehawa BT (Uemka, Ecronuja, JIutBanuja, Mahapcka, [Tosbcka,
CrnoBeHnja) mTO yKa3yje Ha MO3UTHBHE edekre mopecke KoHKypeHTHoctu Ha BJIII.
HaBenenum Hana3om MOXe Ce OIpaB/IaBaT CHUKABAIE MMOPECKUX CTOMA y EKOHOMHUjama
y pa3Bojy U YCIIOHY TOKOM IPETXOJHE JBE JELeHUje, C 003UPOM J1a Cy KOHKYpPEHTHE
nopecke mnonutuke, reneparop npunuBa CHAU. Jenuno y CrioBauko] MpUMEHHBAHE
NopecKke KOHKypeHIMje HoBoau 1o mreTHux edekara Ha BJII1 y myrom poky, mpema
DCCE pesynratuma.

Ca gpyre cTpaHe pa3BHjeHE €KOHOMHjEe y KPaTKOM POKY MMajy KOPUCTH O[] IOpecKe
KOHKypeHIuje, omHocHo cMmamuBame EINNC moBogm mo pacra BTl JInnamudku
kparkopounu koepunujentn yrunaja EINTIC na B/AI1 y Utamuju, [Hopryramuju, Llnanuju
u llIBenickoj Cy CTaTUCTUYKY 3HAYaJHU U HETaTUBHU, TOK Y YTOM POKY TH edeKTu OuBajy
HOCTENIEHO MOTUCHYTH, ILITO C€ 3aKJbydyje Ha OCHOBY JAYTOpOYHHMX Koe]ulljeHara Koju
HUCY CTaTUCTUYKHU 3HauajHu. HaBeneHo yka3yje Ha 3akibydak na cmamewme EINIC u
MOpecKa KOHKYPEHTHOCT HE MOTYy OMTH AYyropouHa cTpaTrerrja pa3BHjeHUX E€KOHOMHja
kako Ou ce moeehao HuBo BJIII. M3yserak mpencraBmba Mpcka, y Kojoj mopecka
KOHKYPEHTHOCT U y JYTOM POKY JIOHOCH KOpPHUCTH, onHOCHO omoryhyje pact BJII Ha
kpatak u nyru pok (-0,431; -0,972; pecnektuBHo). Y nBe eBporicke OECD exonomuje
YOUEHO je J]a y KpaTKOM POKY ITOCTH3amhe OPECKE KOHKYPEHTHOCTH PE3YJTHPA ITETHUM
epextuma no BJIIT (Ppanmycka u Aycrpuja, 0,292 u 0,538, pecnekTuBHO), JOK Yy
XonaHAMj1 y KPaTKOM POKY NTPUMEHA KOHKYPEHTHUX MOPECKUX CTOIA YTHYE TTO3UTUBHO

(-0,122), a y nyrom poky HerarusHo Ha BJIIT (0,567).

[ITaBuie, y KpaTKoOM pOKY, MOZeN ykJbyuyje BpenHoctu pacta B/III ca mommom kao
eHJI0TeHUM perpecopoM. [IpemMa nuHaMHUYKO] CTPYKTYpH Mozena, BpeaHoctu pacta bJII1
ca JIOIHOM Cy CTaTUCTUYKU 3HauajHe U HeraTuBHE. [loMeHyTH koeuiujeHTH ykasyjy Ha
cnabuju yrunaj B/II ca noumwom y eBporickum OECD ekoHOMHjaMa y pa3Bojy U yCIIOHY,
y nopehemy ca pazBujenum eBporickuM OECD exoHomujama, nokasyjyhu paznuuuty

Op3uHY KOHBEpIeHLIM]€e y IBE TpyIle EKOHOMH]a.
JlonaTHOo, Ha OCHOBY pe3yJTaTa MOXeE C€ 3aKJbYUUTH Jla TOTOBO Y CBUM pa3BHjEHUM

eBporickum OECD exkoHomHjaMa y KpaTkoM poky, npmwiuB CIU nma no3utuBHe edexre

Ha pact B/III. ¥V benruju, ®unckoj, lanckoj, ®panimyckoj, Jlykcemoypry, [lopryranuju
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u llIBenckoj, nako je ycranoBibeHa no3utuBHa Beza m3amely C/AU u B/II, ucra Huje
CTaTUCTHYKHU 3HauajHa. Y JYTOM POKY, y IIECT pa3BHjEeHUX EKOHOMH]ja UICHTU(DUKOBAHA
j€ IyropodHa CTaTUCTUYKU 3Ha4dajHa ¥ mo3utuBHA Be3a nusmehy CJIU u BT, ox xojux je
y Upckoj Hajjaua Be3a (6,84). Haume, y manoj, oTBOpeHoj pa3BujeHoj npuspean Upcke, y
KpPaTkOM pOKY KpeaTopd EKOHOMCKE IIOJUTHKE KOPUCTE M KOHKYpEHTHE IIOpecKe
crpareruje (camwkaBamwe EIIC) u mpunmus CIAU y ¢yukuju pacta BAIL. YV gyrom poky
ce e(eKTH TOpPEeCKe KOHKYPEHTHOCTH CMamyjy, Mok aupekran npuwiuB CIU mosehasa
cBoje aejctBo. Y benruju, ®unckoj u @paniryckoj no3utusuu edexru npumsa C/IU Ha

BAIT nonase mo u3paxaja TeK y JyroM POKY.

[Ipema noOujeHHM XETEpOreHUM pe3yJTaTuMa HM3BOAU CE 3aKJbY4aK Jla Y €BPOICKUM
OECD exoHOMHjaMa y pa3Bojy U YCHOHY y KpaTkoM poky npuiuB C/I1 nma 3Ha4ajHe
no3utuBHe yTHiaje Ha B/II1. [TomenyTH Hanas je mpeno3Har U y eKOHOMCKO] TEOPHjH Kao
reHepaTop HPUBPEIHOr pacTa, HApOUUTO y IpHBperamMa Koje Cy Iposa3uiie IMpoLec
tpan3unyje (Ercegovac u Beker Pucar, 2022). Mehytum, Taj no3utuBuu ytuuaj CANU
OMBa IMOCTETIEHO MTOTHCHYT Y IyTOM POKY, IITO yKa3yje Ja KpeaTopr eKOHOMCKE ITOJIUTHKE
y eBporckum OECD exkoHOMHjamMa y pa3BOjy W YCIOHY MOpajy KOHCTaHTHO [ia
OpUMeBY]y KOHKYPEHTHE IIOpecke cTpareruje y unuiby npusnadewa CIAU ca
JQYTOpPOYHUjUM MO3UTUBHUM edpektuma Ha BJIII. Jenuna ekoHoMMja y pa3Bojy M YCIOHY
y K0joj je 3abenexxeHa nyropouHa nosutusHa Be3za usmehy C/IU u BJII1 jecre Cnosenuja,
YUJU Cy KpeaTopu €KOHOMCKE MOJIUTUKE 00e30emmin u apyre (pakrope KOju TUPEKTHO
tapretupajy C/IU kao reneparopa BJIl. C napyre cTpaHe, KOHKypEHTHE MOpECKe
nojauTuke y passujeHuM esponckum OECD exoHOMHjaMa MOTY KpaTKOpO4HO MojcTahu
INPUBPEIHU PacT, alu ce e(eKTU MOpecKe KOHKYPEHTHOCTH IOCTENEHO CMamYyjy, JOK
yruna) nupektHux npunuBa CIUW pacre. To 3naum na passujeHe eBporcke OECD
eKkoHoMuje moactudy ayropounu pact BJIII Ha ocHoBy ayropounux mpunusa C/IU,

IMMPETCIKHO 0e3 yHOTpe6e KOHKYPCHTHUX IMOPCCKUX IMTOJIUTHUKA.

2.3.5.2 Ilposepa pobycrocmu 6a3udnux oyena wmemuux eghekama nopecke

KOHKYPEeHmHOCmU

3a npoBepy poOYyCHOCTH, OJHOCHO MOTBPIY CTAaOMIHOCTH M TOY3JAaHOCTH pe3yiTara,
xopunthena je DCCE Jackknife metona, ¢ 003upom Aa ce McTa NpUMEYje 3a OLIEHY
MOy3/1aHOCTH Koeduinjenara monena. Jakme, oBaj meron momaxke na ce oreHu DCCE
MOJIEIN JETeKTYjyhr OCETIBUBOCT pe3yaTara Ha MojeJMHaYHa MoCMaTpamka WK MOATpyTIe
y mozeny. Jackknife merona (GyHKIIMOHHUIIIE TAKO IITO CE CHCTEMATCKH U30CTaBJba jeHa

JEIMHUIIa YIOPETHOT TMpeceka (jelHa eKOHOMHM]a), a 3aTUM C€ TTOHOBO OICHYje€ MOJEIL.
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OBo momMake na ce MOTBpAU Ja JHU Cy pe3yiaratd BoheHu onpeheHum jemuHunama

nocMarpama, OTHOCHO EKOHOMHjaMa y Y30PKY.

VY Ttabenu 5.34 mpukazanu cy xomoreHu koedurujentu 3a ouemenn DCCE mopen ca
Jackknife meronmom. XoMOreHH KOC(QHIMJEHTH Cy CTAaTHCTUYKH 3HA4YajHHU, IOCTOjU
HeraruBHa Be3a uzMel)y EIITIC u pacta BJII1, Tako na cmameme EINIC mo3utuBHO yTHue
Ha pact B/II1. UcroBpemeno, eBuaeHTHA je mo3uTuBHA Be3a udmely CIU u pacra B/III,
mrro 3Haun aa npunuB CAU mosutuBHO ytmye Ha pact BJIII, mTo je y ckiamy ca
6asznuanmM pesynraruma DCCE merone. Bennuuna yrumaja C[AU je Beha y mozxeny ca
Jackknife meromom y ogHOCY Ha OCHOBHHM Mojell. BpemHoct 3aBucHe Bapwujabie ca
JOLIIbOM je 3HauajHa U y crneunduxanuju moxpena ca Jackknife metomom, ca BUIIOM
BpenHomhy y omHocy Ha opuruHaiHA Monen. Ca japyre crpaHe, KOS(UIUjeHT
npuiarohaBama je Mamu y MoJely onewmeHoM Jackknife metogom (13%) y omHOCy Ha
opuruHanuu mozaen (63,1%). Pesyntatu TecTupanor mozena mokasyjy Ja HE MOCTOjH
CSD mpema CD tecrty, a TecroBu CDw 1 CD* yka3zyjy aa ce ogdaltyje XUIoTes3a o jakoj
CSD. VY okBHpY JAHMjarHOCTHYKHX TECTOBa, MpUMEHEH je u Pesaran-oB CIPS Tect kako
Ou ce yTBpAMJIO Ja JIM Cy pe3uIyaiu craumoHapHd. Ha ocHOBy noOujeHmx pesynrara
(mpukazanux y Ttabemu 5.34), HynTa XHUIOTE3a O HECTAIMOHAPHOCTH pe3ujayasa ce
onbailyje W IpuUXBaTa anTepHATUBHA XUIIOT€3a O CTALMOHAPHOCTH pe3ujyalia, IITO

takole ynmyhyje Ha 3akJpyyak Ja je Moziea cTa0uiIaH.

Tadena 5.34 Ouena mTeTHUX edekarta nopecke KOHKypeHLuje — pe3ynraru Jackknife
METOJIE ca XOMOTeHUM KoeduuujeHTuma 3a eporicke OECD ekoHOMH]je y IEpHOLy O
1998. no 2021. rognue

Y3opak u nepuosn 22 esponcke OECD exonomuje y mepuoay ox 1998. no 2021. ronune

3aBucHa Bapujadaa:

Pact BJII
Kparak pok Jyru pox
z T z T
8 2 8 Z
DCCE B i DCCE E g
g £ = g
[€) e (] Q
5 = = =
Pact B/IIT ca -1,130 (0,019) EIIIC -2,775 (0,049)
JOLIEOM
EIIIIC -0,526 (0,015) Can 1,87 (0,038)
can 8,06 (0,027) Koedurmjent npunarohapama
EIIIIC ca -2,882 (0,052)
JOLIEOM
CIU ca normom 1,08 (0,055) Jyropounn -0,244 (0,034)
pact BIII

TectoBu mpoBepe nocrojama CSD y monesry

CD tect P-BPETHOCT
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CD 1,57 0,1154

CDw -1,27 0,762

CD* 0,35 0,750
Pesaran-o CIPS Jotme CIPS tect P-BpEIHOCT

TECT IPUMEHEH Ha 1 -8,357 0,000

pesumyane 2 -7,377 0,000

3 -2,647 0,004

N3Bop: Pesynratu uctpaxxkupama ayTopa.

XereporeHe oleHe, koje npezacrassbajy aApyru aeo DCCE monena ca Jackknife metonom,
notBplhyjy poOycHocT xereporenux koeduimjenara (I[Ipumor, Tabema 7a). Ha ocHoBy
pesyarara motBpheHe cy xereporene oreHe nodujene Ha ocHoBy DCCE wmerogze.
XereporeHe oleHe, Koje npezacrassbajy Apyru aeo DCCE monena ca Jackknife metonom,
noTBplyjy poOycHOCT XeTeporeHnx KoepHIrjeHara y mo4eTHOM MoJienTy (IpUKa3aHoM Y
[Tpunory y Tabenu 7a). 3akspyudyje ce na cmameme EINNC yruae na pact B/ renepucan
ca C/I1 y eBporickum OECD exoHOMHjama y pa3Bojy ¥ yCIIOHY Y KPaTKOM U TyTOM POKY,
noka3yjyhu na mopecka KOHKypeHIMja MO3UTHBHO yTude Ha pact B/, mocebHo kpo3
xoukypentae EINIIIC. HaBeneno je y ckiamy ca pe3yliTaTiMa OpHUTHHAIHOT Mojena. Y
rpynu pa3sujeHnx eBponckux OECD ekonomuja y myrom poky, momenytu edexru EINTIC
Ha pacT B/III ce mocteneno ymamyjy. HaBeneHo moTBpl)yje MpeTxoIHu 3aKkibydak 1a
nopecka KOHKypeHIIMja HUje JyropouHa CTpaTeruja pa3BUjeHUX MpuBpena 3a nosehame
BAII. Pesynraru noobujenn DCCE Jackknife metonom notBpl)yjy usyserak Upcke y x0joj

Nopecka KOHKYpEHIIMja JOHOCU AyrOopodyHe KOPUCTH, OfHOCHO oMoryhasa pact B/III.

2.4 Ed¢uxacHOCT cTpaTeruje nopecke KOHKyYPEeHTHOCTH Y KPU3HUM

OKOJIHOCTHMA

VY nornaBiby KOj€ c€ OAHOCH Ha JIECKPUIITUBHY aHAJIM3Yy KJbYYHUX 3aBUCHHX Bapujadiu
(mpyru geo, meTo moriiasibe, Tauke 2.1.1, 2.12, 2.2 u 2.3), moka3aHo je J1a Cy €BpPOIICKE
OECD exoHomuje 6uie moroheHe HU30M Kpu3a y mocMarpaHoM nepuony. [louesmm on
2008. roqune eBporicke OECD exoHoMMHje UCKyCHIIE Cy EKOHOMCKE TypOyJIeHIIH]je Y BULY
cBercke guHaHcujcke kpuze 2008-2010. roguHe, 3aTUM KpHU3€ JaBHOT Iyra y €BpO3OHU
2010-2015. ronuna (nocedno exonomuje [TMUI'C) u, Ha Kpajy aHATU3UPAHOT MIEPUOJA,
nannemujcke kpuze (2020-2021. rogune). CBercka (pMHAHCHjCKA KpU3a INpelCTaBiba
JemHy O] HaJTeKUX EKOHOMCKHMX Kpu3a oa Bemuke nempecuje 1929. rogunae 10 maHac.
3anouera je y Cjenumenum Amepuukum [pxaBama (CAJ]) komarmcoMm TpikuiiTa
XUTMOTEKAPHUX KPEIUTa BUCOKOT pusMKa (,,subprime mortgage”), KOju je MOCICIUIHO
J0BEO M 710 OaHKpOTa BENMKUX (PMHAHCHJCKUX MHCTUTYyLHja monyT Lehman Brothers.

Y6p30 HaKoH TOTa, KPO3 JOMHHO €(deKaT yCIeauIo je Mupeme Kpu3e ca PruHAHCH]CKOT
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TPKHINTA HA peasHu cekrop. Kpuza ce Bpiio 6p30 mpomupuiia u mo0aiHo, y3pokyjyhu
naJi eKOHOMCKE aKTUBHOCTH, PacT HE3aloCICHOCTH U maj uHBecTunmja. Kpusa jaBHor
Jyra y €BpO30HH yCJEIWia je Kao MOCIeNnlla CBeTCKe (MHAHCH]CKE KpH3e, Kaja Cy ce
MHOTe €KOHOMHje €Bpo30He, mocebHo, nepudepanx exonomuja [TMUI'C cyoumne ca
TenKkohama MpUJIMKOM CepBHcHpama (jaBHHX) ayroBa. Kpusa je ocnabumna mosepeme y
cTabmIHOCT eBpa u pumopaia je EY Ha ny0spy duckanny koopauHaiujy, peopme, amu
U IporpamMe cracaBama (,,bail-out” mexaHusme) 3a HajyrpokeHuje wianune. [locnenma
y HU3Y KpHU3a MOCMaTPaHOT TMepro/ia jecTe MaHaeMujcka kpusa. 3anodena je kpajem 2019.
ronuHe nojaBoM Bupyca COVID-19 (3apaBcTBenu mok) u Tpajana je Tokom 2020. u 2021.
ronuHe. OBa KpHU3HA €MHU30/1a UMalia je JaleKOCexHe I1o0amHe eekre ca KOMIUIEKCHUM
Y3POUHO-TIOCTCIMYHAM HHU30M, YKJbyuyjyhH pemnepkycuje Ha pa3jinyuTe acleKkTe
npymrtBa u ekonomuje (Beker Pucar, 2024). Bmage cy onroBopmiie KOMOWHAIN]OM
MOHETapHUX W (HUCKATHUX Mepa, Koje Cy yOmaxuie IOoYeTHEe WIOKOBe, MehyTHum,
IYyropouHe mocienuiie Ha noBehame MHIANM]jE, HEM3BECHOCT HA TPXKUINTY paja H

MMpOMEHE y IJI00aJTHUM HHBECTHIIHOHHM TOKOBMMA CYy ITPUCYTHE U JaJbE.

2.4.1 Humepnpemauyuja 6azuunux pe3yimama ucCmpaxcuearod

Haumonanue Bmame cy mnpunarohaBane ¢uckaiHe cTparerdje Kako Ou yOmaxuie
peuecuone edexre kpuza. Kopucrehu nmopecke noacruiaje y Buay camxasama EINTIC,
KpeaTopy EKOHOMCKE TMOJIUTUKE HacTojanu cy Aa npuByky CJAW kao u mpuBarHe
UHBECTHULIMje (TpeMIa, HUCY TUPEKTHO MpeIMeT aHajIu3e), YuMe Ou TUPEKTHO YTHLAIH
Ha npuBpeaHu pacT. [locTaBiba ce MUTame yCIENTHOCTH Mepa MOJUTHKE OMTOPE3UBamka U
WBeHe crocoOHocTH 3a npusnadewme C/AU TokoM kpu3a, ¢ 063upom na cy ynpaso CAU
HajU3JI0KeHUje KPU3HUM OKoiHocTuMa (ciuka 5.7 u 5.8). Ilpema Tome, y OKBUpPY OBOT
CerMeHTa MCTpakKuBama YKJbYYEHM Cy e(eKTH Kpuse y Mojell, Kako OM ce ucmuraia
e()MKaCHOCT TIOJIMTHKA OTIOPE3NBama y KPU3HUM OKOJHOCTHMA, OAHOCHO YCIEIIHOCT
MOCTU3alka MOpPECKe KOHKYpEeHTHOCTH 3apan mnpuBnadewma C/IU. Yenen edexara
npeuBama NOMEeHyTHX Kpu3a Ha eBporicke OECD ekoHOMMje, OPUTHHAIHU Y30pPakK je
MOJIEJbEH y JIBa TIOJATNIEPHOA: MPBH, TOKPHUBA pelaTUBHO cTabuiaH nepuona on 1998. no
2007. roguHe; Apyru, 00yXBara MEePHoJ] KapaKTEPUCTHUIAH IO TII00aTHO] HECTAOMITHOCTH
on 2008. mo 2021. romune, y Bungy cBercke (unancujcke kpuze (2008-2010), xpuse
jaBHor ntyra y eBpo3onu (2010-2015) u mangemujcke kpuze (2020-2021).
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Crenudukamnmja Moiena Moxe ce 3anucaru Ha cienehu HauuH:

. . -1 .
Asdiy = ®y(sdiye_y — q'efecie_s) + -] Ayj Asdize_y +
q-1,
Yi—oiijdefecit—q +u; +uy
(5.19)
IJe 3aBHCHA Bapujabna sdi mpeacTaBba MPUIIMB CTPAHUX JUPEKTHUX HHBECTHUIU)a
(m3pakeH y amepudkuM nosapuma) y 22 esporcke OECD exoHomuje, a He3aBHCHa

Bapujabia efec npeacraBiba ePEKTHBHY MPOCEYHY TMOPECKY CTOIy TOpe3a Ha JOOUT

npenyseha.

JIBa Mofierna 3a nmpeAKpu3HY Mepro (Y30pak (a)) u 3a mepuoj] II00aTHUX HeCTa0MITHOCTH
(y3opak (0)), onemenu cy kopuniherseM PMG u MG meTona, mTo je npuka3aHo y Tadenu
5.35. Kopuuthewem Hausman-oBor tecra, yrepheHo je aa je PMG mozen eduxacHuju,
T€ C€ y HACTaBKy TyMmade Halla3u OBOT' METOJa OILCHHBama. Y MPEAKPU3HOM MEPHOAY
nyropouna Be3a uzmel)y CIAM u EINIIC je crarucTuyky 3Ha4ajHAa U HETaTHBHA, IITO j€ U
OYEKMBAHO ¢ 003UpOM 1a je 1o cama yrBpheHo na cmameme EINNC ytude Ha npuims
CIU. UlTaBuiie, KOpeKiidja paBHOTEKHE TPEIIKE j€ CTAaTUCTUYKYU 3HayajHa U u3Mehy 0 u
-1 (rabena 5.23). V oxBupy mnoamepuona (0), OIHOCHO ToAmepuona Io0anIHe
HeCTaOUITHOCTH, MMOTBpheHa je myropouHa HeratuBHa Be3a usmelyy EINTIC u CIU, ¢ Tume
Jla je TyropovyHa Be3a M3pakeHwja y mpenkpusHoMm nepuony (—1,957). YV npenkpusHom
nepuofy nouuto je 1o seher npunusa CIAM ycren ocTBapuBama Mopecke KOHKypeHIHje
nonuThukoM cHuxkaBama EIITIC. 3abenexenn naa npunuBa CAW w/mmm ommus CAU
pe3yJiTar je yTuiiaja cBeTcke (PMHAHCH]CKe U TTaHJEMHU]CKe Kpu3e, cTora, cMamemne EINTC
HUje 3HauajHO yTunano Ha mnpuBiradewe C/AM HakoH HacTymama DIOOATHUX
HecrabunHocTH. Jlyropouna Be3a usmely EIIIC u C/IU y nonnepuony (6) 3HauajHO je
Huxka (-0,764), mro ykaszyje Ha CMameHY CHOCOOHOCT KOHKYPEHTHHX TOPECKUX
nonuTHhka na npuByky C/IU y kpusHum oxonHoctuma. [lomenyTtu Hana3z ynyhyje Ha Behy
ocetspuBOCT CJIM Ha KpuW3HE OKOJHOCTH W YXKM MaHEBapCKH MPOCTOp 3a MPUMEHY
KOHKYPEHTCKUX TOPECKUX MOJIUTHKA. Ha 3akibydak HaBOIM M MapameTap KOPEKIuje
paBHOTEXHE Tpellke, KOJU j€ 3HauajHO BHUIIM Yy MpeakpusHoM nepuony (69,1%
OJICTyTIaFa Off TyTOPOYHE PABHOTEKE CE OTKJIAaWka y TOKY jeHE TONWHE) Y OJHOCY Ha
nepuos Koju ooyxsara kpuse (cBera 45,3% oJcTyIama ce OTKIIamka y TOKY jeTHE TOAUHE).
bpxe Bpahame ka JIyropo4HoM paBHOTEKHOM HHUBOY Yy TMPEAKPU3HOM MEPHOAY
MOCJIEeINIIA j€ TPKHUIIHE (PIeKCHOMITHOCTH, Behe MOOMIHOCTH KamuTajga U TeHEPaTHO
MOBOJFHHU]ET MaKPOSKOHOMCKOT aMOH]JEHTa, JIOK j€ Y KPU3HOM MEepUoay MpujarohaBame
criopuje, Kao Mocleaula PUTHAHU]UX TPXKUIIHUX YCIOBa, Malkbe MOOMIHOCTH KaruTaia

U TCHCPAJIIHO MAKPOCKOHOMCKC HECTAOUIHOCTH.
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Ta6ena 5.35 [lonuTuke onope3rBama y KpU3HUM OKOJIHOCTUMA - pesyaTatd PMG u
MG orena xomoreHux koeduijenara 3a eporcke OECD ekonomuje y nmoanepuoanma
ox 1998. no 2007. u ox 2008. mo 2021. roguue

Kopexuuja
dyropouna Kparkopounu
PaBHOTEXKHE Koncranra .
PaBHOTE:XKA Koe(uuujeHTH
3aBucHa rpemike

Bapujabia:
cau

IHo[MIH(D0)]
1ooHrada-d
LHO(UMHpo0)]
1ooHIada-d
LHO[MIU(P0Y]
1ooHIada-d
LHO MU PooY]
1o0oHrodg-d

MG Enric | -0,202 | 0,309 | -0,161 | 0,034 | 16,00 | 0,000 0,032 0,249

PMG | ENIIC | -1,957 | 0,000 | -0,691 | 0,000 | 8,53 0,000 -7,043 0,039

Hausman-oB v P-BPETHOCT

TECT 26,83 0,2687

Kopekuuja
dyropouna Kparkopounu
PaBHOTEKHE Koncranra .
paBHOTEKA KoeUIUjeHTH
3aBuCcHA rpeuike

Bapujabia:
can

IHoMIH(a0)]
LooHIrada-d
LHA(MMU(H0)]
1ooHIada-d
LHOMIUP0Y]
LooHIada-d
LHO MM Pa0Y
1ooHrodg-d

MG EINTIC 0,667 | 0,017 | -0,735 | 0,000 | 3,99 0,348 -1,91 0,495

-

PMG | ENIIC | -0,764 | 0,000 | -0,453 | 0,000 | 1,84 | 0,000 -2,59 0,339

Hausman-oB o

TECT 22,59 0,7554

N3Bop: Pe3ynraTu ncrpaxkuBama ayropa.

P-BpEIHOCT

Taobesa 5.36 [lonuTrke onope3nBama y KpU3HUM OKOJTHOCTHMA - pesyatatd PMG ca

xeTeporeHuM koeduuujeHtTuma 3a esporncke OECD exkoHoMuje y nmoanepuoaruma oj

1998. 1o 2007. n ox 2008. no 2021. ronune
Y3opak (a) u nepuosn ‘ 22 esponcke OECD exonomuje y mepuony ox 1998. no 2007. roruna

Kopexnuja papHoTe:xxHe
EIIIC Koncranra
rpelike
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3 ks 3 3 g |z

£l 3 £l 3 el 2

PMG E = g = g =

g g g g g g

= =} =
e A

Ecronuja -0,232 0,044 -0,137 0,054 4707 | 0,031
Tetonnja -0,480 0,058 -0,0617 0,013 0,980 | 0,068
Tluteanuja 20,130 0,039 20,012 0,013 -0,140 | 0,085
Mahapcxa 20,250 0,059 0,230 0,129 1382 | 0,049
Tosbcka 20,241 0,053 20,016 0,047 0,935 | 0,065
Crosennja -0,496 0,000 0,410 0,012 10,36 | 0,000
Crosauxa -0,410 0,000 0,011 0,006 2,12 | 0,000
Yemka -0,340 0,034 20,061 0,038 1,700 | 0,048
Aycrpuja -0,257 0,043 0,034 0,084 5725 | 0,043
Benruja -0,380 0,059 -0,089 0,087 0,910 | 0,052
Tpuka 20,196 0,054 0,141 0,064 4287 | 0,048
Jlancka 20,342 0,025 20,003 0,985 7,026 | 0,050
Vpcka -0,723 0,000 0,287 0,033 233 | 0,037
Wrammja 1,210 0,000 -0,276 0315 561 | 0019
Tlykcemoypr 1216 0,000 3,084 0,024 3,73 0,00
Hemauka -0,288 0,000 20,150 0,035 -6,866 | 0,002
Topryranuja -0,566 0,020 0273 0,339 4590 | 0,029
Duncka 20,154 0317 0,086 0,632 3,562 | 0210
Dpanycka -0,140 0,096 -022 0319 0,044 | 0,098
Xonanauja ~0,479 0,059 29,549 0,398 5505 | 0467
IlIsescka -0,776 0,006 255 0,659 4328 | 0,013
IlInanmja -1,496 0,000 -046 0,840 11,03 | 0,000

Y3opak (6) 1 mepuoxn 22 esponcke OECD exonomuje y nepuony ox 2008. 10 2021. roquna

Kopekuuja paBHoTe)KHE

EIIIC Koncranra
rpeuike

PMG z S z S z S
@ W @ % <] %
1 £ £ E £ | g
= X = X = =]
= T = T = T
= o (Lar il (=) Ly (=)
2 S 2 S g g
=] =] =]

Ecronnja -0,356 0,000 -0,214 0,043 1,980 0,000
Jleronmja -0,189 0,000 -0,012 0,053 -2,140 0,000
JlutBanuja -0,120 0,099 -0,230 0,019 1,821 0,101
Mabapcka -1,709 0,000 -0,016 0,049 2,95 0,005
Iosecka -0,110 0,000 0,410 0,033 6,56 0,000
CroBennja -0,527 0,000 0,011 0,038 2,12 0,000
CrnoBauka -0,167 0,334 -0,061 0,047 -3,700 0,048
Yemka -0,319 0,000 -0,144 0,054 4,707 0,003
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Aycrpuja -1,782 0,000 0,221 0,154 5,725 | 0,003
Benruja -0,738 0,000 0,179 0,177 0,910 | 0,002
I'puka -0,336 0,067 0,257 0,064 4287 | 0,040
Jlatcka -0,401 0,000 0,123 0,105 7,026 | 0,050
Vpcka 20,727 0,000 20,134 0,023 2,335 | 0,007
Uranmja 0,172 0,000 -0,199 0,015 5615 | 0,010
Tlykcembypr 2,497 0,000 2,044 0,024 3,733 | 0,000
Hemauka 20,181 0,032 -0,339 0,035 6,866 | 0,002
Topryrammja 0,190 0,000 0,175 0,339 4590 | 0,031
Duncka -0,986 0,000 0,769 0,032 3,562 | 0,001
dpanrrycka -0,579 0,000 -0,432 0,019 0,044 | 0,008
Xonanauja -1,438 0,000 6,231 0,398 5,505 | 0,003
IlIsescka 20,757 0,000 0215 0,659 4328 | 0,018
IInanmja -0,436 0,000 -0,094 0,840 11,03 | 0,000

H3Bop: Pe3ynraTu ncrpaxxkuBama ayropa.

Kibyuna mpenHocT ynoTpebe XeTeporeHux Mojesia IMaHena oriena ce y MoryhHocru
nobujama TapaMeTapa KOPEKIMje paBHOTEKHE Tpellke CHEHUPUIHHX 32 CBaKy
nocMaTpaHy EKOHOMHjy, YUMe ce oMoryhyje mnpenusHHje pa3yMeBame TUHAMUKE
npuiarohaBama y pa3aIMuUTUM €KOHOMCKUM KOHTekcTuMa. Vimajyhu y BUly CyBepeHOCT
MOPECKUX MOINUTHKA, KopuitheweM PMG Mozena ucnurasa je 1 0CeTJbUBOCT CyBEPEHUX
MOPECKUX TIOJUTHUKA Y KPU3HUM OKONIHOCTUMA. KoeuIujeHT KOopeKIifje paBHOTEKHE
TpEIlKe j€ CTAaTUCTUYKU 3Ha4yajaH u HeraTuBaH (m3mehy O u 1) y mpeaxkpu3HOM MOy
(tabena 5.36, monnepuon (a)) 3a Ecronujy, JIutBanujy, CnoBauky, CioBeHujy, Yemiky,
Ayctpujy, Hancky, I'puky, Hemauxy, Wpcky, Uranumjy, JlykcemOypr, Iloptyrammjy,
[lImannjy, Bencky. Kopekuuja paBHOTEXHE Tpemike je Mama of -1 y ciuenehum
exoHomujama: Urammju (-1,210), JlykcemOypry (-1,216) u Hlnanuju (-1,496), mro
O3Ha4aBa IpeTepaHy KOPeKIHjy Y TOKY jeZlHe ToMHE. 3a NPEAKPU3HHU NTEPUO]] TapaMeTap
KOpEKIIH]je paBHOTEXHE Tpellike je HajBehu: (a) y OKBUPY €eKOHOMHU]a Y Pa3BOjy U YCIIOHY:
Crnosennja (49,6%), a cnmuuan mapamerap umajy u Crnosauka (41%) u Yemika (34%); (0)
y OKBHpY pa3BujeHHx ekoHomuja: Upcka (72,3%) u [lopryranuja (56,6%), uzasajajy ce
no Op3uHU MpuiIarohaBama Ka JyropodHOj paBHOTEXHOj Be3u. HaBeneHo ykasyje Ha
TPXKUIIHY (PrIeKCHONUITHOCT U MMOBOJbaH MAKPOEKOHOMCKHM aMOUjeHT 3a npusiadewme CIAN
npeko cHmkaBama EINIC, ¢ 063upom Ha 6p30 Bpahame cuctema y papHoTexKy. Ca npyre
CTpaHe, y TpU €KOHOMHje y pa3Bojy u ycnony (Jletonuju, Mahapckoj, [Tosbckoj) u net
pasBujeHux exkoHomuja (benruju, dunckoj, Ppaniyckoj, ['pukoj n Xomanauju) osaj

napaMerap HHje CTaTUCTUYKU 3Ha4ajaH.

Ta6ena 5.36 (monnepuon (0)) nmpeacTaBiba pe3yiTare XeTEepOreHnX KoeulrjeHaTa Koju

oOyxBarajy ytumaje kpu3a (2008-2021. romune). Ha ocHOBy pesynrara ce MoOxke
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3aKJBYUYHTH J1a C€ Yy EKOHOMHjamMa Koje Cy y MPEIKPU3HOM IEpUOLy HMalie BHCOKE
koeunMjeHTe npuiarohaBama, Taj MPOIEHAT Yy M3BECHO] Mepu cMmamyje. HaBemeno
yKa3yje Ha Cy)KaBalb€ MaHEBapCKOI MPOCTOpa 3a Kpearope EKOHOMCKHX IOJHMTHKA,
KopumhemeM KOHKYpEHTHE MOpecKe MOJUTHKE 3apaja mpusnadema CAU y xpusHuM
okomHoctuMa. UM3yserak je Cnosenmja (-0,527), y Kk0joj ce mapamerap KOPEKIje
pPaBHOTEKHE rpenike nmosehao, 1mto 3Ha4M 1a ¢y KOHKYPEHTHE TIOJUTUKE OWie IPUCYTHE
Uy KpU3HUM okosiHocTuMa. Hanme, 52,7% oncrynama o AyropoyHE PaBHOTEXKE Y TOKY
jeHe ToIMHe Ce OTKJIama, ITO je 3HaYajHO BUIIE O] MPOCEKa MOCMATPaHUX EBPOICKUX
OECD exonomuja (45,3%). Y exonomujama [IMNUI'C, koje cy 6uiie HajomTpuje morohexe
KPH30M, JIOIIUIO je JI0 CMambekha Op3uHe IpuiiarohaBama Ka JyropouHOj PAaBHOTEKHU U TO
y: [lopryranuju (npe kpusze 55,6%, nok je HakoH kpu3ze 19%), Utanuju (mpe kpuse -1,210,
HakoH kpu3e -0,172), Hlnaauju (npe kpuse -1,496; nakon kpuze -0,436), ok je y ['puxoj
HAKOH HAaCTyIama KPU3e 0Baj IapamMeTap U3ryono CTaTUCTHUKY 3HadajHOCT. HaBeneHo ce
MOXE TYMAYWTH Kao IMOCIEIUIA PUTUIHUJUX TPXKUIIHHUX YCIIOBA, Mambe MOOWIHOCTH
KaluTajia u FeHepalHO MaKPOCKOHOMCKE HecTaOMIHOCTH. Vpcka ce u3/iBaja y oJJHOCY Ha
nocMaTpaHy TpyIy eKOHOMH]ja, ¢ 003UPOM J1a TTapaMeTap KOPEKIIHje paBHOTEKHE TPEIIKe
HUje CMamCH, ITaBuile, Onaro je mosehan (mpe kpuse 72,3%, HakoH kpmze 72,7%).
VYnpaBo momeHyTu pesyaTtaru moTBphyjy na je Mpcka jenHa ox HajaTpakTUBHUJUX

,I[eCTI/IHaI_II/Ija 3a CIH/I, YaK U TOKOM INIOOATHUX €KOHOMCKHX Kpu3sa.

2.4.2 Ilposepa pobdycnocmu 6azuunux pesyimama

VY3umajyhu y 063up Beh nomenyta orpannuewsa PMG Metoze y ciydajy npucyctsa CSD,
ayTop JOKTOPCKE AHMCEpTallMje Ce Ompeaesbyje 3a NpoBepy pOOYyCHOCTH pe3yliTara
nomohy PCSE wMmerone ouemwuBama Kako OM ce MOTBPAWIA OAPKHUBOCT Oa3WUHUX
pesynrara. PCSE merona je agekBaTtHa ¢ 0063upoM ja je poOycHa y maHenanma ca kpahom
BPEMEHCKOM JMMEH3UJOM, a y OBOM CIyuyajy aHaJIM3UpaHa Ccy JBa Mojiela: IpBH,
BpeMeHcKor obyxBata of 1998. mo 2007. romune (MpenKkpu3HH HOANEPHUON); APYTH,
BpeMeHcKor o0yxBara o 2008. 1o 2021. rogune (moanepuo rodaiHe HeCTaOUITHOCTH).

Crnemnudukanuja Mojiena Moxe OUTH 3amrcaHa Ha cliefiehn HaduH:

sdij; =a + efecyytby +uy
(5.20)
T7e 3aBHCHA Bapujadna sdi npencrasiba npuiauB CIAU (u3pakeH y aMeprUKUM J0JIapruMa)
y 22 esporicke OECD exoHomHmje, a He3aBUCHa Bapujabiia efec mpexacrasba EINTIC
nope3a Ha nqoout mpenyseha. KoncranTa je o3HadeHa ca a, OMHOCHO BPEIHOCT 3aBUCHE
Bapujabie Kaja cy CBe He3aBHCHE BapHjadiie jeHaKe HYIH. b; TpeacTaBba KOCPHUINU]EHT

3a He3aBHCHY BapHjadiTy, KOjH IIOKa3yje mpoceyaH edekar IpoMEeHe 3a jeHY jeJMHUILY Ha
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3aBHCHY BapHjalIly. U;y MPENCTaB/ba CTOXACTHUYKY I'PEUIKY, Tj. CBE (PaKTOpe KOjU yTHUY

Ha 3aBHCHY BapHjaliry, a HUCY o0yxBaheHH MOIETIOM.

Tabesna 5.37 [lonuTuke onope3uBama y KpU3HUM OKoJIHOCTHMA — pe3yaTatu PCSE
Metona 3a 22 esporicke OECD exkonomuje y moanepuoauma ox 1998. mo 2007. u o
2008. mo 2021. ronune (mpoBepa poOyCHOCTH)

3aBuCHA Bapujadia: . CrangapaHa
Koedumujent
can I'pemxka P-BPEIHOCT
ENIIC -1,58 6,00 0,008
R? 0,321
Wald-oB chi2 6,96
Bpoj omceppanuja 216
3aBuCHA Bapujadia: ) Crangapaaa
Koedumujent
cam I'pemka P-BpeaHOCT
EIIC -1,20 3,54 0,000
R? 0,136
Wald-oB chi2 12,20
Bpoj orncepranmja 308

N3Bop: Pe3ynraTu ucrpaxupama ayTopa

Koeduuujentn nodujenn nmomohy PCSE mertome mpukasanmm cy y tabemu 5.37 3a
noanepuose (a) u (0). Ha ocHOBY 100MjeHIX pe3ysiTaTa MOXe C€ 3aKJbYyUUTH JIa je y 00a
aHaJM3MpaHa MoJnepruoja OTKpUBEHA CTAaTUCTUYKU 3Ha4ajHAa M HeraTHBHA Be3a n3Mehy
EIITIC u CAN. TakaB OHOC je U OYEKUBAH jep je y CKJIaay ca EKOHOMCKOM TEOPHUjOM, a
Takohe je y CKiaay ca paHuje 100ujeHM eMITMPHjCKUM pesyaTaTtuma. Kao mro je panuje
W3HETO, Yy TIEPUOy KOjU j€ peJaTHBHO CTAaOWIaH W He o0yxBaTa KpHU3HE OKOJHOCTH
noctoju HeratuBHa Be3a u3Mmelyy EINNIC u CHAU, (koedpurmjent -1,58, tabema 5.37
noanepuon (a)), koja ykasyje Ha Behy ocerspuBoct C/IU mpunukom npomena EINIIC. Ca
JIpyTe cTpaHe, Kaja ce y 003up y3My U KpU3HE OKOJHOCTH, KoepuIiujeHT je Huxu (-1,20;
tabena 5.37 mommepuon (0)), ykazyjyhu ma ycmemrHocT Mopecke KOHKYPEHTHOCTH J1a
npuByue CJIM cnabum y cinydajy KpU3HUX OKOJHOCTH. J[oOWjeHe olieHe Mokasyjy Ja
cmamemwe EINNIC noBomu no nmosehawa C/IU 3a y mepuomy TOKOM M HAaKOH M30ujama
mio0anHux HectabminHocTu. [IpeTxoaHo HaBoau Ha 3aksbydak aa cy C/IU ocerspuBHje Ha
KpHU3HE OKOJIHOCTH HETO Ha MPOMEHE y MOPECKUM IMOJIUTUKaMa, YKJbYuyjyhu cTpaTterujy

MMOPECKEC KOHKYPCHTHOCTH.
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3. Iuckycuja pe3yJraTa HCTPaKUBAKA

3.1 I/IMHJII/IKaIII/Ije IMOJIMTHUKA OIMope3uBaba HA MAKPOCKOHOMCKE nepq)opMche

[Topecka monutka nMa (PyHIAMEHTAIHY YJIOTY y KpEeHpamy EKOHOMCKOT aMOWjeHTa
jenHe npkaBe, ¢ 003MpOM Ja TMOJHUTHUKE ONOpE3WBama YTHUUY Ha OUIyKe y BE3U ca
MOTPOIIKBOM, UHBECTHIIMjaMa, IITEAHOM, IPOU3BOAKBOM yTHUYhU Ha MaKpOEKOHOMCKO
OKpYXKEHE JIp)KaBe, PErMOHA M JIPYTUX IMOBE3aHUX eKoHoMHja. Kpeatopu ekoHOMCKe
MOJIUTUKE KOPHUCTE MOPECKE IMOJUTUKE 3a MOCTU3AmE PA3TUIUTUX MAKPOSKOHOMCKHUX
UJbEBa, Kao IITO Cy: MPOMOBHCAkE MPHUBPETHOr pacta, o0e3z0eheme Oyuercke
paBHOTEXE M OJPKUBOCT jaBHUX (huHaAHCHja, oOe30eheme MpaBUYHOCTH, Ka0 U
nocTu3ame (Mopecke) KOHKYPEHTHOCTH Yy OJHOCY Ha ocrajie ekoHomwuje. [Ipema Tome,
ayTop OBe JucepTalje ce POKyCHpao Ha UCIIMTUBAE TIIABHUX UMIUTHKAIIH]a IIOPECKUX
MOJIUTHKA HAa KJbYYHE MAaKpPOCKOHOMCKE IepdopMaHCe: MPUBPEIHU PaCT, OYUETCKY

paBHOTEXY, TpaBUYHOCT U npuinuB CIU.

IIpuBpeaHu pact je yecTo MpUMapHH IIHJb opecke noiutuke. [Ipema Tome, kpeatopu
€KOHOMCKE TIOJIUTUKE CE OMPEEIbYjy 3a CMambemhe mopeckor ontepehema, kako Ou Kpo3
nosehame pacroiokKUBOI JIOXOTKa MOACTAKIM NoBehame MOTPOlIkEe M MHBECTULH]A,
3apaJl MpOMOBHUCama MPUBPEAHOr pacTta. Pesynratu ucTpakuBama J0O0HjeHH momohy
XeTeporeHnX Makpo naxena (mpumeHoM PMG metona, a norBphenu myrem AMG merona)
Cy MOKa3aJ1 /1a CMakEeHhe TIOPEeCKOT onTepehema Mo 0CHOBY nopesza nHa 0ooum npedyszeha
HajeUKacHUje reHepuile npuBpenHu pact y espornckum OECD exoHomujama. Bynyhu
Jla ce HIKUM KopriopaTuBHUM nope3uma noactudy CJIU u nomahe nHBecTHIIMjE KOje ca
coO0M OHOCE WHOBAIM]E U EKCIIaH3U]y, IIITO CBEOOyXBaTHO J0BoaM /10 mmoBehama BJIII.
Hajehu nonpunoc cmamema nopesa Ha 00T mpeay3eha NpUBpeHOM pacTy y OKBUPY
nocMaTpaHuX ekoHomHMja 3abenexeH je y CrnoBaukoj, Mel)y ekoHOMHjama y pa3Bojy H
ycrnony, u 'y Upckoj, y rpynu passujenux esporckux OECD exonomuja. Cmameme
nopesa Ha 00X00ax epahana je NPyry o HHTEH3UTETY MOPECKH OOJIMK, KaJla je YTUIIa] Ha
NPUBPEIIHU pacT y MUTamy. Y IpyNH 3eMajba Y pa3Bojy U ycroHy uctude ce CioBeHuja,
Koja epukacHO Moxke ytunartu Ha npomene BJII1 kpo3 cHmkaBame rmopesa Ha JI0XOJaK
rpahana, a y rpynud pasBUjeHHX eKoHoMHja Hemauka, wMako ca 3HAYajHO MamkUM
uHTeH3uTeToM. CMameme nmope3a Ha A00uT npenyseha nmoactuue npunuB CAU, mto
JONIPUHOCH pa3BOjy HM3BO3HO OPHjEHTHCAHMX EKOHOMHja. VIcToBpemeHo, mope3 Ha
noxonak rpahaHa omoryhyje na ce KOpPHCTH O]l NPUBPETHOI pacTa IMpaBUYHO
TucTpuOyupajy, uyume ce nojctuue nomaha Tpaxmwa. Kpo3 eduxacHy koopauHaiujy
MOPECKUX TIOIHUTHKA, MOTY ce yOIaXHTH HETaTUBHH €(EKTH Pa3IMIUTHX TOPECKUX
obnuka, cTBapajyhu ycnmoBe 3a ypaBHOTexkeH U onpxkuB pact BJIIl. Kanma je peu o

nopeckoMm onrepehemy no ocHoBy /7/[B, mel)y pa3BujeHM ekoHOMHjaMa, y I1IBenckoj cy
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uacHTH(GUKOBAaHU HajBehW HEraTWBHMU JYyrOpOYHU KOe(HIIMjEeHTH KOjU yKazyjy naa
CMamema onTepehema MO OCHOBY HMHIUPEKTHOT OINOpE30Bama INpykajy edukacaH
JOTIPHHOC TPOMOIIUjU TIpuBpeaHor pacta. C apyre cTpaHe, TOTOBO Y CBUM €KOHOMHjaMa
y pa3Bojy u ycmony, a mocebno y Ecronmju, Jleronmju, JlutBanuju, CrnoBeHuju,
pe3yTaTH UCTPAKMBaKa yKa3yjy Ja pact nmopeckor onrepehema mo ocHory [1/1B moxe
UMaTd TO3UTHBAH YTHUIA] HA MPOMOLMjy NPUBPETHOI pacta, ¢ OO3UpPOM Ja Cy
UICHTU(UKOBAHH MTO3UTUBHU JIyrOPOYHHU Koeduiujentu. HaBeneHno uMrumnupa aa ou y
€KOHOMHjaMa y Pa3BOjy M YCIIOHY Mpesia3ak ca JUPEKTHOT Ka HHIUPEKTHOM OIOPE3UBAIbY

e(hHUKacCHO POMOBHCAIIO IPUBPEIHHU PACT.

MelyTum, nperepaHo HUCKE OPECKE CTOIE MOTY JOBECTH A0 MPpoayOJbuBarmba OyIeTCKOT
nedunnTa, OTHOCHO YyTpokaBama OyleTcKe paBHOTeKe, YKOJIMKO CHUKABAHE TOPECKOT
ontepehema Huje npaheHO aJeKBATHUM CMaH-CH-eM JIpKaBHE IOTpolnme. ° Hauwme,
npeMa pesyiaTaTuMa HCTpakuBama H00MjeHHM nomohy Mertona PMG (a umja je
pobycHocT notBphena AMG MeTo10M) MOKE c€ U3BECTH 3aKJby4aK Ja HaJUHTEH3UBHUjU
yTHIaj HAa OyIETCKYy PaBHOTEXY HUMa HOpPecKU Npuxoo Nno OCHO8Y nope3a Ha 000um
npedyseha. HaBeneHo mpousiasy U3 YUHCHULIE JIa CMambehe mopeckor ontepehema mo
OCHOBY Iope3a Ha 106Ut npeayseha y 3HauajHOj MepH yTHUYe Ha MOropiiame OylieTcke
paBHOTEXKE, a TUME U Ha Kpeupawme Oyuerckor nepunura. [IperxoqHo ummunupa ga
cMameme Tmope3a Ha 1o0uT mpenyseha, 3apaa mpoMoBHCamba MPUBPEIHOT PacTa, MOXKE
MIPE/ICTaB/baTH PU3UK 3a jaBHE (pMHAHCH]je. Y OKBUPY pa3BUJEHHX €KOHOMH]a y HajBehoj
Mepu pU3MKy je u3noxkeHa Mpcka, onHocHo CrioBadka y Irpylny €KOHOMHja y pa3Bojy H
ycnony. [IpuMeHoM HenMHeapHUX Mojesa MaHea OTKPUBEHO j€ Jla CHIDKaBambe nopesd
Ha oOobum npedyseha, Ttaunuje ymameme EIIIIC 3apag mnoctuszama TmMopecke
KOHKYPEHTHOCTH, IMa JOMUHAHTAH HETaTHBHU YTHIIA] Ha OYIIETCKY PABHOTEXKY Y OJTHOCY
Ha noBehame EIITIC (koju uma no3utuBHE eekre Ha OyIETCKY paBHOTEXKY). Y TOTOBO
CBHUM Pa3BHjeHUM €KOHOMHjaMa, y KOjUMa je OTKpHUBEHA 3HaYajHa JyropoyHa Be3a nu3Melhy
npuxo0a no 0CHO8y nope3a Ha 0oxooak epahana M OyIIETCKE PaBHOTEXE, OYEKYje ce Ja
he cmameme mopeza Ha jnoxonak rpahana mpogyoutu Oyyercku aeuuuT, H3y3eB
Opannycke u Ilopryranuje. IlomeHyTe 1Be €KOHOMHjE MOTY Ja HaJOMecCTe I'yOMTaK
MIpUX0Jia IO OCHOBY Tope3a Ha Joxonak rpahana, mosehamem npuxona ox [11AB w/mmm
akmu3a. Takohe, 00e ekoHOMU]e NMa]y (PUCKaTHE MeXaHW3Me MpuiiarohaBama pacxoaa u
Ha/3op EY, mro omoryhyje ouyBame OyieTcke paBHOTEXE YIIPKOC MOPECKUM pedopmama.
Hacynpor momenyToM, cMamuBame IMOpe3a Ha JIOXOlak rpahaHa y eKoHOMHjama y

pa3BOjy M YCIIOHY yrpokaBa OYIIETCKY paBHOTeXY. [lope3 Hna Oodamy 6pedHOCm

9 IIpeuwnsnmje, yrpokenma OyyeTcka paBHOTEXa ca COOOM MOBJIAYM HEMOTYNHOCT WM CMameHy
CIOCOOHOCT 3a W3rpalilby MOJepHe MHPpacTpykType (Kpo3 jaBHE HWHBECTHIIH]e), 00e30eheme mmpoko
JIOCTYITHOT' KBaJIUTETHOT 00pa3oBama, yjarame y HCTpaXKuBama U pa3Boj. Takohe, o6e3beheme corujanne
CTaOMIIHOCTH U YMEPEHE HEjeTHaKOCTH KOjHU ce IIOCTHXXY KpO3 jaBHE pacxoze. Jlakie, 3a cBe IOMEHYTO Cy
HNOTPEOHHN BUCOKH MTOPECKU TIPUXOMH.
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MIPETIO3HAT je Kao 3Ha4yajaH U3BOP MOPECKUX MPHUXOoa Yhju pacT 0be306elyje cTabmiHoCT
jaBHUX (DPUHAHCHja, HE yrpokaBajyhu mpomorujy mnpuBpeaHor pacta (y 3Ha4ajHOM
WHTCH3UTETY Kao JUPEKTHH IMOPECKU OOJIUIN) Y TOTOBO CBHM MTOCMAaTPaHUM €BPOIICKUM
OECD exonomujama. [Ipema ToMe, HEONXOMHO j€ /@ KPeaTOpH E€KOHOMCKE IOJIUTHKE
yCIIOCTaBe paBHOTEXKY M3Mel)y MpoMoBHCamba MPUBPEAHOT pacTa Kpo3 CMambEhe mopesa

U OJIp)KaBarba CTAOMIIHMX jaBHUX (DMHAHCH]A.

JenHa on HajBAXHUJUX HMIUIMKAIMja TMOJIMTUKA OMOpPE3WBama HA MAaKPOEKOHOMCKE
nepdopMaHce jecTe BUXOB yTHIAQ] HAa pacnogeny 10XoTka. IlporpecuBHu mopecku
CHUCTEMH, Y KOJUMa TOjeIMHITN ca BUIITUM HUBOMMA JJOXO0TKa 1utahajy Behu mporenar csor
IpUXoAa y BUAY IOpe3a, AM3ajHUPAHU Cy ca (PYHKIHJOM CMambemha HEJeAHAKOCTH Yy
JIPYIITBY TIPEPaCcIIOACIIOM JIOX0TKa. Pe3ynraTn ucrpaxusama, 1001jeHux momohy PMG
meTona (a morphenux mytem PCSE merona), ykasyjy a mocToju TyropoyHa HeraTHBHA
Be3a u3Mel)y mopesa Ha AOOMT mpemy3eha u mope3a Ha noxomak rpahana ca [luxum
xoeuuujenrom y espornckuM OECD exonHommjama, mro ykasyje Ha cieznehe: (a)
noBehame mopeckor onrepehema 1Mo OCHOBY TUPEKTHHX IMope3a ePHKaCHO cMamyje
HEjeTHAKOCTH y ApywmTBY nomnpuHocehn moBehamwy mpaBuyHOCTH; (0) €KOHOMHjE Y
pa3Bojy u ycnoHy y Behoj mepu Tpeba na ce ocnamajy Ha pacT Mope3a Ha JIOXOAaK
rpahaHa y KOHTEKCTy moBehama MPaBHUYHOCTH, JOK pa3BHjeHE EKOHOMHje Tpeba aa
mpeycMepe CBOje TMOJUTUKE Cy30HMjarma HeJeTHAKOCTH Ha moBehame mope3a Ha JA00UT
npenyseha; (B) MOHOBO, HEOMXOAHO J€ OCMUCIUTH TaKBe IOPECKE MOJIUTHUKE KOJ€ CITyKe
3a MOCTH3amke NPAaBUYHOCTH, alu 0e3 yrpokaBamba €KOHOMCKE e(UKAaCHOCTH, LITO
noBonu 0 Beh 10Opo MO3HATOr M TEOPUJCKH YTEMEJbEHOT tradeoff-a Ha penauuju

MPABUYHOCT VS €(PUKACHOCT.

3.2 JIOMMHAHTHOCT NMOPeCKe KOHKYPEeHIHje HACyNPOT NOPeCKOj KOOPANHALM U

Y 1o6ann3oBaHOM CBETy, IOpecKa IMOJUTHKA HKMa 3HayajHe MMIUIMKAlWje Ha
meh)yHaponHy mopecky KOHKypeHTHOCT. KoHKkpeTHHje, BUCOKe CTole mope3a Ha JOOUT
npenyseha mory obecxpabputu npwms C/IU ¢ 003upoM ga BIaCHUIIM KalUTalla Tparajy
3a jypUCIUKLMjaMa ca TIOBOJbHUJUM IIOPECKUM pEeXHMHUMa, 3apa]l obe30ehuBama
MakcuMuzanuje npodura. OTBOPEHOCT IpaHMIA, jeTUHCTBEHO TPIKUIITE, MPEIHU3HU]jE
yeTupu ciobone y okBupy EVY, omoryhyjy onakmiano kperame KamuTajla Koje MOXe
JIOBECTH 110 TYOHMTKa IMOCJIOBAa U CMamE€Hha WHBECTUIIMjAa Y JEJHO] Y OAHOCY Ha JIpyre
ynanune EY. Kao onroBop Ha u3pakeHy KamuTalHy MOOHIIHOCT, MHOT€ E€KOHOMHje
YUYECTBY]Y Y MOPECKO] KOHKYPEHIIMJU TaKo IITO KPeupajy NOBOJbHH]jE MOPECKE MOIUTHKE
— HApOUYMTO CHWXKaBajyhu crtore mopes3a Ha noouT mpenyseha (3akoHcke M eeKTUBHE

MIPOCEYHE MOPECKE CTOIE) y UJbY IPUBIIau€Hha MHBECTULIM]a U CTUMYJIAIIj€ EKOHOMCKOT
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pacra. MelyTum, HaBeIeHO ce pealin3yje y3 PU3HK Of] HapylllaBamba MOPECKEe OCHOBHUIIE.
Pesynraru uctpaxkuBama noo6ujenun nomohy PMG mMetone yka3syjy aa camkabame EITTIC
(mopecka KOHKYPEHTHOCT) UMa MO3UTHBHE edekTe Ha npuBnadewe CIAU y eBpornckum
OECD exonomujama. [Ipennsnuje, pa3BujeHe €KOHOMHjE Cy YCICIIHUjE y AUPEKTHOM
npuBnadery CJIM y omHOCY Ha €KOHOMHjE Y pa3BOjy U YCIOHY, KOje c€ JTOMHHAHTHO
ocnamajy Ha kKoHkypeHTHe EIIIIC kaxko 6w mpuBykie C/IU. PoOycHocT HaBeaeHHX
pesynrara norBpheHa je AMG meromom. [lomatHo, pesyartaru HenuHeapHor PMG
monena ymyhyjy Ha acumerpuyHocT edekara mpomena EIINIC u 1OMHHAHTHOCT
NO3UTUBHUX yTHLAja cMamkema EINNIC (mopecka KOHKypeHIMja) Y OAHOCY Ha HeTraTUBHE
yrunaje noBehama EIIIC (mopecka xoopaunanuja) Ha npuiauB C/IU, mTo ompapnasa
NpPUMEHY KOHKYPEHTHHUX TIOPECKUX NOJuTHKAa. Hanasee, pesynraTd HCTpaxkuBamba
(mobujern momohy PMG merone) ykasyjy aa cMmameme EIINIC moBomu 1o cMamema
MOPECKUX NMpUxo/a, 10k nosehame CIAU noBonu 10 moBehama mopeckux Mpuxoa, u vice
versa. XereporeHu koedumujeHtu ynyhyjy Ha cienehm 3akipydak aa pa3BHjeHE—
esporicke OECD exonHomuje ¢okycupajy CAW nupekTtHO, a He myTeM cMamemma EINIIC
(KOHKYPEHTHHUX IOpECKUX MoymTHKa), A0k eBporcke OECD exoHomuje y pa3Bojy u
ycrioHy komOunyjy cmameme EINTC u qupextHo npusnademe CU. TIperxonHo ykasyje
HA TO Ja Cy EKOHOMHjEe Yy pa3BOjy U YCIOHY HW3JIOXKEHH]e PU3HKY OylUeTcke
(HE)OOP>KUBOCTU Yy OKBHPY TpPXKUIIHE OOpOE NMPUMEHOM MOpecKe KOHKYPEHTHOCTH.
[Ipema TOME, mOCTaBJba CE€ MUTAHE, YKOJUKO MOCTOj€ HEMOOUTHHU MO3UTHUBHU €(PEKTH
KOHKYPEHTHHX IMOPECKUX TOJUTHUKA Y TOTOBO CBUM IocMmarpanuMm eBporickum OECD
€KOHOMHjaMa, 3allTO TOCTOjU TEHJACHLMja IOpecKe KOOpAUHalWje M ToTpeda 3a

ycrocTaB/bakbeM HHULKjaTuBa onyT BEPS?

Ha ocHoBy nobujeHux pe3ynrara, 3akjbydyje ce J1a C€ Kpearopu eKOHOMCKHUX MOJUTHKA
Cyo4aBajy ca KOMIIPOMHCOM H3Mel)y mopecke KOHKYPEHTHOCTH U OJPKHBHX MOPECKHX
NpPUX0Ja, OJHOCHO MPEKONOTPEOHOM IMOPECKOM KOOpIuHauujoM Mely eKkoHoMHujama
nomro Ou ,,TpKa Ka JHY MOIJIa J1a yrpo3u mopecke mpuxone. Mehyrtum, y Hekum
espornickum OECD npuspenama (romyT Crnosenuje) cmameme EINNIC nosehasa nopecke
npuxoje, mTo 6u ce Moo odjacHuTu A0BoJbHO HUCKUM EINIIC na mpusyue npodur u3
npyrux wianuia BY. Tlocnennyano, na Ou ce 3aycTaBuiio CKpeTame mpoduTa U Harpu3ame
MOPECKUX OCHOBHIIA, PEUIOKEHA je TobaiHa MUHUMAaIHa nopecka cromna ox 15%. Ho,
0CTaje MUTamke Ja JIH je MPeJI0KeH! MUHUMYM JIOBOJHHO BHCOK J1a C€ 3ayCTaBe IITeTHa
npeIrBamba NOPeCKuX npuxoaa. MictoBpeMeHo, 0TBOPEHO j€ MUTamhe MHIepeHIInja i Mohu
MHCTUTYLIMja KOje Cy MHHMIMjaTopu akiuoHux IutanoBa BEPS, na ce y mormyHoctn
CIIPOBENY TpemJiokeHe Mepe, ¢ 003upom na Hekoiauko eBporickux OECD exkoHoMuja y
pa3Bojy u ycnony Oenexu EIIIIC ucnon npornucanor munumyma (Ecronmja: 10,2%,
Mabapcka: 11,21%, JlutBanuja: 12,7%).
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[ITeTHOCT MOpecKe KOHKYPEHIH]€e j€ Y IOKTOPCKOj AUCEPTALMjU aHAIU3UpaHa U moMohy
muHamuakor DCCE Monena, kako 61 ce MOIVIN camiefatd eeKTH y KpaTKoOM U 'y AyroM
POKY Y3€BIIM y 003up U BpeMeHcke noime npu aenoBawy EINNIC u CAW na B/II.
3akJpydulld Ha OCHOBY pe3yliTaTa HCTpakuMBama ykasyjy na koHkypentHe EIIIIC y
KpatkoM poky omoryhyjy npunus C/IU koje nonatao renepuiny pact bJII1 y eBpornckum
OECD exonomujama. EpexTn Ha HUBOY TOCMaTpaHOT y30pKa C€ MHTCH3UBHUPA]y Y 1yTOM
poky. Pact npunuBa C[IU y nyrom poky uma cHakHuju yTHIiaj Ha pact b1 y omHocy Ha
koHkypentne EINIIC. Bpeanoctu EIIIC u CAU ca nonmom yTudy y UCTOM CMEpY Ha
pact BAIL, amu CIAU ca noumom Oenexxu Behu MHTEH3UTET yTHIaja. BpemeHcka goima
npu yrunajy CIAW na crumynucame BJIII ob6jammaBa ce HEM30CTAaBHHM IEPHOIOM
rectanuje. JlomatHo, pe3yaTatu XeTeporeHnx KoeuilfjeHara ykasyjy a y KpaTkoM poKy
U CKOHOMHjE y pa3BOjy M YCIOHY M pa3BHjeHE EKOHOMHje HUMajy KOPHUCTH OJ
koHkypeHTHUX EIIIIC. Mehytum, ykonuko ce mocmarpa AyropoduHU OJHOC MOXKE C€
3aKJbY4UTH Ja npeonnal)yje yrunaj npuwinsa C[AU na pact B/II1, a na cy y npusnauemy
CIU ycneunuje pa3BujeHe ekoHoMuje. CXOTHO MPETXOJHUM Hajla3uMa U 3aKJbydIMa
MOXe€ C€ U3BECTH 3aKJbyUaK Jla IOCMaTpaHe eKOHOMH)E MOTY UMaTh KOPHCTH y KPAaTKOM
POKY OJ1 KOHKYPETHHX TOPECKHUX NMOIUTHKA. VcrocTaBiba ce 1a cy eKOHOMHjE y pa3Bojy
U YCIOHY 3HAUajHO HU3JIOKEHHUje PHU3UKY MaKPOEKOHOMCKE JleCTalMiIn3aluje YCien
Mopecke KOHKYypeHIIMje, ¢ 003UpOM Ja pa3BUjeHe eKOHOMHje (Topel KOHKYPEHTHUX
EINIIIC) nupexrno npusnade C/AU y dyuxuuju renepucamwa B/AIL. V oxBupy nokTOpcke
JUcepTalyje M3BpIIEHa je M aHalu3a MOPECKUX MOJUTHKA Yy KPU3HUM OKOJIHOCTHMA
(momohy PMG u PCSE meTona) koja je nmoka3zana Ja c€ MaHEBapCKH IMPOCTOp KpeaTopa
€KOHOMCKE MONUTHKE 3a npusiadewe C/AM myTeM KOHKYpEHTHHX IOPECKHX CTOIa
(camxkaBame EINIC) cyxaBa ycnen mobanHe HectabunHoctu. Jpyrum peunma, CIAU cy

OCeTJ'bI/IBI/Ije Ha KPU3HE OKOJIHOCTHU HETO HA MPOMCHEC y IMOPECKUM IMOJIUTUKaMa.

3.3 JlonpuHOC pe3y/iTaTa HCTPAKMBakba Je(UHNCABY ONITHMATHHUX MOPECKUX

CTPYKTYypa

CrpoBe/iecHO E€KOHOMETPHJCKO HCTPAXKHBAKE IPEICTaBha OPUTHHAIHHA TPHUCTYI ca
MOTEHIIMjaJIoM TIpyXarma peJeBaHTHUX WH(GOpMalvja U 3aKjbydaka 3a (popMmynucame
aJICKBAaTHHX TOJIMTHKA OMOPE3NBakha y Pa3BUjEHUM €BPOIICKUM HACYMPOT €KOHOMHjaMa
y Pa3BOjy | YCIOHY, Y CTAOMIIHUM HACYNPOT KPU3HUM OKOJTHOCTHMA. [ JTaBHU JTONIPHHOC
JicepTalyje oriesia ce y U3BEICHNM MperopyKaMa 3a Kpearope eKOHOMCKHUX MOJMTHKA,
OazupanuM Ha OanmaHcupamy u3Mel)y HmpoMoOBHCama €KOHOMCKOT pacTa, OIp>KHUBOT
Oyuera, TMOCTH3amka MPABUYHOCTH (CMameme HEJeAHAKOCTH) u  00e30ehuBama

WHBECTHIIMOHE MPUBJIAYHOCTH (Tabena 5.38).
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Ta6ena 5.38 IIpukas pesynrara UCTpaKMBamba ca TIABHUM UMIUTHKAIM]aMa U

IpernopykKamMa 3a Kp€arope€ CKOHOMCKHUX ITOJIMTHKA

X;: TlocToju nyropoyna HeraTuBHa Be3a
m3melyy nopeckux mpuxona u b1 y
eBporckuM OECD exonomujama y
nepuony ox 1998. mo 2021. rogune, npu
yemy je Hajsehu qonpuHoc pacty BAIT
CMambEHe MOPECKUX NPUX0Aa IO OCHOBY
nopesa Ha 10OUT, 3aTHM TI0pe3a Ha
JOXOIaK, a HajMambH IOTIPUHOC je
CMameHhe NMOPECKUX MPUX0Jia M0 OCHOBY
I1AB.

Wmnmkanmje: [Tosehame mopeckor
onrtepehema Mo ocHOBY nope3a Ha JOOUT
npeayseha, mopesa Ha qoxonak rpahana u

nose3anu cy ca nagom B/IL, u vice versa.

[Mopecka nonutuka 61 Tpebasio na uMa 3a b
MuHUMEI3Upame nopemehaja pacta B/II1, mocebno y
MEPUOANMA EKOHOMCKUX U TE€OMOTUTHIKHUX
TypOynennuja. CHHKaBambe CTOIE Tope3a Ha JOOHT
npexnyseha, y HajBehoj Mepu MOXke CTUMYITUCATH
NPUBPEIHH PACT, HHANPEKTHO Kpo3 oBehame
npwmBa C/IU. logatho, cMamemne [1/IB u mopesa
Ha JI0XOJaK rpal)ana MoXe CTUMYJIHCATH EKOHOMCKY
aKTHBHOCT MoBehameM pacroioKUBOT TOXOTKa 32
nmoMahMHCTBA, CMamk-ElhEM TPOIITKOBA 3a Tpeay3eha u
MOJICTHIIAEkEM TIOTPOIIkBe. Mel)yTHM, HEOIXOIHO je
Jla CHIDKaBambe MIOPECKHX CToma Oy/ie ypaBHOTEKEHO
ca morpebama 3a mopeckuM npuxonuma. Hamme,
HEOIXOHO j€ CMamkemhe OPECKHUX CTOoIa
HaJIOKHAIUTH €KOHOMCKOM EKCTIaH3HjOM HIIH
APYTUuM, Mabkbe JTUCTOP3UBHUM, U3BOPUMA IMOPECKUX

npuxoaa.

Xz: Tloctoju aAyropodyHa Mo3UTHBHA Be3a
n3Mel)y mopeckor npuxoza 1no OCHOBY
nopesa Ha 100uT npenyseha, nopesa Ha
nmoxonak rpahana u I[1/IB, u Gyyercke
paBHOTEXEe Yy eBporckuM OECD
eKoHOMHjaMa y Tiepuoxy o 1998. no

2021. ronuHe.

Wmnnukanuje: [Tosehame nopeckux
NPUX0Aa MO0 OCHOBY MOpe3a Ha J0OUT
npenyseha, mopesa Ha goxonak rpahana n
[1IB moGoJbiraBa OylieTCKy paBHOTEXKY, U

vice versa.

Yipkoc TOME HITO CMambemhe aHATN3UPAHUX
MOPECKUX O0JIMKA MOXKE CTUMYJIMCATH MPUBPEIHU
pacT, oApKaBamk-e ONTHMAIHOT HUBOA IIOpe3a Ha
noouT npeny3eha, mopesa Ha qoxonak rpahana u
[I1B x/by4HO je 3a (MCKaIHY OAPKHBOCT C 003UPOM
Ha BEJIMUMHY y/ela IOMEHYTUX Hope3a y YKYITHOM
nopeckoM npuxoxay. Kpearopu eKOHOMCKeE TOJUTHKE
Tpebano Ou J1a pa3MOTpe MPOTPECHBHHU]jE TIOPECKE
cucreMe koju hie omoryhuTu ofpxaBarme Oynercke
PaBHOTEXE y3 HCTOBPEMEHO ITOCTH3aE OIP>KUBOT

MIPUBPEAHOT pacTa.

Xs: Pact EINIC no3utuBHO yTH4YE Ha
OylIeTCKY PaBHOTEXY Y €BPOIICKUM

OECD exonomujama y nepuoay oz 1998.

[Tosehame EINIIC moxxe OUTH O €CEeHIMjaTHOT
3Hauaja 3a cTadmIn3anyjy jaBHUX (UHAHCH]a.

Hawnme, ymepenn opact EINIC moxe 06e30enutu
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1o 2021. rogune.

Xsa: llosutuBHa Besa uamely EINC u
OyIIETCKE PaBHOTEKE je M3paKeHHU]a 3a
esporicke OECD exoHOMHje y pa3Bojy
ycnoHy (Beha oceTsbHBOCT OylieTcKe
paBHOTEXE) y opehemy ca pa3BHjeHIM
esporickuM OECD ekoHOMHjama (Mamba

OCETJHPHBOCT OyIIETCKE PABHOTEXKE).

X36: Yrunaj EINIIC Ha 6ynieTcky
PaBHOTEXKY je HeJlMHeapaH, OTHOCHO
VHTEH3UBHUJU Cy HETAaTUBHU e(EKTH

cmamema EININC Ha OyieTcKy paBHOTEXY
y nopehemy ca mo3uTuBHUM edexTrnma
nosehama EIIIC Ha OyieTcky

PaBHOTEXY.

WUmnnukanuje: Huxe crone EIIC
HETaTHBHO yTUUY Ha OylIEeTCKY
PaBHOTEXKY, OTHOCHO MOpecKa

KOHKYPEHTHOCT MPOAy0Ibyje OylieTcKu
neduut y esporickum OECD

EKOHOMHMjaMa, U vice versa.

MpeKonoTpedan mopecku npuxoa. Mehyruwm,
KpeaTopHu eKOHOMCKHX MOJUTHKa Tpebaso Ou aa
Boze pauyHa na suie EIITIC mory moBecTu 1o
JECTUMYNHCamha EKOHOMCKE aKTHBHOCTH, Ka0 U yTaje
nopesa. [Ipema Tome, mpemnopyka KpeaTopuma
E€KOHOMCKHX TIONIUTHKA je cTpykrypupame EINTIC
(KOHKpETHO MOPECKUX MOACTHIIAja M OJIAKIITUIIA)
tako na Bumu EIITIC Oyny ycMepeHu ka cekropuma /
KopropaiijamMa Koje Ou Moriu j1a mogHecy Behe
nopese 0e3 3HaYajHOT YTHUI[aja HA MHBECTHIIN]E WIIN
€KOHOMCKO ITOHallIame, 10K Ou Hiuke crore EITIIC
Ouie yCMEpeHe Ka CeKTOpUMa KojuMa je HeOIXO/IHa
nonpurka. TakBo crpykrypupame EINIC moro 6u
OWTH KJBYYHO 3a MOO0JBIIAKE OYIIETCKE PABHOTEKE,
y3 OIpKuB TpuBpenHu pact. [lopen amexkBaTHOT
ctpykrypupama EINIIC, kpeatopu duckaane
MTONTUTHKE Tpeba Aa y3My y 003up HEIMHEapHO
nejcto EINNIC y cmucny na cmamuBame EINIIC nma
u3paxkeHuje HeraruBHe edekte ox nosehama EINIIC

Ha OyIIeTCKYy paBHOTEXY.

X4: Pact nopeckor onrtepehema mo
OCHOBY II0pe3a Ha JOOHUT, mope3a Ha

noxonak rpahana u [1/1B cmamyje

HejeqHakocT y nepuoay ox 2003. mo 2020.

roguHe y eBporickuM OECD

E€KOHOMHjaMa.

Umniukanyje: BUILIM HUBOU NPUXO/A OfF

mopesa Ha noowut npemyseha, mopesa Ha

noxoxnak rpahana u I111B (y onpehenum
E€KOHOMH]jaMa) JIOTIPUHOCE HIKHM

HHUBOUMA Heje,Z[HaKOCTI/I, U vice versa.

[IporpecuBHu mope3u Ha Aoxonak rpahana u Ha
nmobut npemyseha Mory OuTH 3Ha4ajHH (HaKTOpH Y
CMamehy J0X0/IHE HejenHakocTH. Hanme, mopecke
HOJIMTHKE YCMEpEeHe Ka MpepacIiofeiy T0X0TKa Ou
Tpebaso 1a UMIUIEMEHTHPA]y nmoBehame nopesa Ha
J0XOJ/laK rpahaHa ca BUIIMM HUBOWMA JIOXOTKA U
JIOIaTHE TIOpe3e Ha IOOUT BUCOKO NPOHUTAOMITHIX
npenyseha. MicroBpemeHo, moTpeOHO je 00e30emuT
MOpECKe OJIAKIIUIIE U CyOBEHIIHjE€ MambUM
npeny3ehuma n ToMahMHCTBUMA Ca HUCKUM
NIPUXOAUMA, Yy [IUJbY IIPOMOBHCAKA IPUBPEIHOT

pacTta 1 CMamkbClha JOXOAHE Hej CIAHAKOCTH.

VY onpehenum esponickum OECD exonomujama,
noBehame I1/IB moBomm 10 cMamema HejeTHAKOCTH,

¢ 0031pOM J1a Te EKOHOMH]j€ e(PUKacCHO KOPUCTE U
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WHANPEKTHE MTOPECKE MPHUXO0/IE MPUITHKOM

npepacroaciic 10X0TKa.

Yy OUJbY MOCTU3aba U OJJpiKaBalkbad aTPAKTHUBHOCTHU

X5: llocToju HEeraTuBHA TyrOpovYHA Be3a €KOHOMHM]a 33 CTpaHe MHBECTUTOPE, KpeaTopH

nzmely EIINC u CAN y eBpornckum
OECD exonomujama y nepuoxny ox 1998.
1o 2021. roguse, ca XeTepOreHnM
npuinarohaBameM Ka JyropodHo]
paBHOTEXH, ToKa3yjyhu mopecky

KOHKYPEHTHOCT.

E€KOHOMCKHX TOJIMTHKa OU Tpebaso aa Oymy onpe3Hu
npurkoM nosehaBama EINIIC ¢ 063upom Ha
nokazany ocetspuBocT CJIU Ha EINIIC. IIpema Tome,
Mpenopyka Kpearopuma eKOHOMCKE TIOJIUTHKE je a
3anpoke koukypenTHe EINTIC xaxo 6u 00e30eamnmu
KOHKYpPEHTHO WHBECTUIIHOHO OKPYIKEHHE, Al CaMO
3a KJby4HE CeKTope KojuMa he ce HyauTu opecKu

WUmnnukanuje: amku HuBou EINTIC MOJICTHUIIAjH WITK TTOpecKe onakmmuie. MelhyTum,

(Tmopecka KOHKYPEHTHOCT) 0Xpadpyjy
npunuB C/IU, nox Bumu HuBou EIITIC
(mopecka koopauHaImja) ooecxpadpyjy

npunuB CJIU.

HEOIIXO/IaH je JOJAaTHH ONpe3 MPHINKOM KpeHpamba
takBux EINIIC kako Ou ce u3banaHcupana xejba
m3mMel)y mocTru3ama KOHKYPEHTHOCTH (TIPUBIIaYCHa

CAN) u noTpebe 3a MOpEecKUM MPUXOIUMA.

Cumxasame EINIIC, kao nojennHayHa Mepa, HUje
JIOBOJBHO 32 IIOCTHU3AahE PeasHe KOHBEPreHIHje, jep
HCTH CTeIleH nopeckor pactepehema goHocu Behu

X6: Besza uzmelyy mopecke npunuB CJIU pa3Bujernm exoHomujama. HaBeneno

KOHKypeHTHocTH 1 punuBa CIANU JIOAaTHO BPIIY IPUTHCAK €KOHOMHjE Y Pa3Bojy U

paznukyje ce y eBporickum OECD ycriony nia camkanajy EINIC 3HaTrHO arpecuBHuje

€KOHOMHMjaMa y pa3Bojy U yCIOHY y Kako O 3aprkaje KOHKYPEHTHOCT M IPUOIIKHIIE ce
nopehemy ca pa3BUjeHUM EBPOIICKHM pa3BUjeHHjUM EKOHOMHjaMa.
eKoHOMHjaMa y Tiepuoxy o 1998. no

2021. rogure. PasBujene eBporicke OECD exoHOMMUje AUPEKTHO

npusnade C/IU, 1ok ce ekoHOMHjE Y Pa3BOjy U
YCIIOHY ocnamajy Ha koHkypentHe EINTIC y nuipy
npusiadewa CAM, mTo ux YMHN U3JI0KEHUjUM

PHU3UKY Ol HECTAOMJIHOCTH jaBHUX (PUHAHCH]A.

X6a: Y aHanu3upaHUM €KOHOMHUjama y
Pas3Bojy U YCHOHY JOMUHHUPA HHAUPEKTHA
rmopecka crpareruja npusiaderma CJIN

nyteMm cHkaBamwa EINIC, nok je y [Ipema Tome Ou KpeaTopu EKOHOMCKUX HOJIUTHKA
TpebalIo Jia MPEUCITUTAjy CTPATETHjy KOHKYPEHTHUX

pa3BHjEeHUM EKOHOMHjamMa €BUICHTHO
MIOPECKUX CTONa, HapouuTo cHIKaBama EINIIC y

JUpEeKTHO npuBnaueme CAU.
E€KOHOMHjaMa M3JI0KEHUjUM PU3HUKY 3HA4ajHOT

X6b: Tlopecka KOHKyPEHTHOCT HE M3a3UBa CMaberba MOPECKOT NPUXO/Ia.

TCTHC e(i)eKTC 110 MpUBpPEAHU PACT

rocMarpaaux eBpornckux OECD [Tosehame EINIIC y komOunaammju ca CIIU moxe
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E€KOHOMH]ja.

Ummvkanwmje: kopumheme KOHKYPETHUX
EINIIC noBomau no npunuea CAU y
eBporickuM OECD exoHOMHjama, ¢ THM
Jla pa3BHjeHE CKOHOMU]E YCIICIITHU]C
npusnade C/IH y ogHOCY Ha eKoHOMHU]jE Y
pas3Bojy u ycnony. Mehytum, y
€KOHOMHjaMa y Pa3BOjy U YCIIOHY
JOMHUHHpPA WHAWPEKTHA [TOpEeCcKa
cTpareruja npusnadera CJIU, nok xox
Pa3BUjeHUX j€ MPUCYTHO JUPEKTHO
npusnadewe CAU. [locnenuyno,
€KOHOMHM]€ y Pa3B0ojy U YCIIOHY CY
W3TIOKEHH]j€ PU3UKY OyIIeTCKe
(1e)oapxuBocTU. Y MOIJENy MTETHOCTH
MOpPECKEe KOHKYPEHLIUje, y OKBUPY
nedunucanor mnpara EIITIC Hucy
OTKPHUBCHHU IITCTHU e(l)CKTI/I 110

NPUBPEIHU PACT.

IIPOMOBHUCATH NPUBPETHH PACT Y TyTOM POKY Y
€KOHOMHjaMa y pa3Bojy U YCIIOHY, JOK ITOpecKa
KOHKYPEHTHOCT HHj€ IyrOpoYHa CTparerdja
MOZCTUIIAja MPUBPEIHOT PacTa Pa3BHjeHUX

CBPOIICKHUX 3€MaJba.

Nwmajyhu nomenyTo y BuIy 1 HamoBesyjyhu ce Ha
MIPETXO/IHE 3aKJbYUKE, KJbYY j€ Y IPaBHITHOM
crpykrypupamy EIIIIC xoje he ca jemne crpane
00e30eAUTH MOPECKY KOHKYPEHTHOCT U MPUBIAYHOCT
CHU, a ca gpyre cTpaHe 10IaTHE U3BOPE IP>KaBHUX
npuxofa 3a GUHAHCUPAhE jaBHUX MHBECTHIIN]a
(mrppacTpykTypa, 00pa3oBame, 3MPaBCTBO U JPYTH
NpOaYKTUBHU cekTopn). [Ipema Tome, Biaga Moxe
UTPaTH aKTUBHY YJIOTY y YCMEpaBamby HHBECTHIIN]A Y
KPUTHYHE 00JIaCTH 32 KOje TPUBATHH CEKTOP HE OU
OMO 3aMHTEPECOBAH, a KOj€ TOJaTHO MOICTHIY
nyropounn pact bJII1. Kopumheme koHKypeHTHIX
MOPECKUX TOJIMTHKA 0 HABOA MPOMHUCAHOT Ipara of
15% y nmpoceky Hema IITETHUX edekara Ha
MPUBPETHH PACT, OMHOCHO U30ETHYTO je ITETHO
NpeJINBamke MOPECKUX MPUXO/a U epo3Hje IOpecKe
ocHoawrle y eBporickuM OECD exonomujama. Jlambe
camwkaBame EIIIC 6u mopano Outu npeaMer
MPEeUCTINTUBAKA, a EBEHTYyaIHa peannu3aluja ou
MopaJja Ioapa3yMeBaT jaday KOHTPOIYy U
aJIcKBaTHUje Mepe (PYHKIIMOHUCAA TII00ATHE

MOpecKe KOOpArHAIHje.

N3Bop: ayTOpCcKku MpHKa3 Ha OCHOBY CIIPOBEIACHUX €KOHOMETPH]CKUX UCTPAKHUBAMHA.

HcrpaxuBame CIPOBEICHO Y OKBHPY JOKTOPCKE QUCepTaluje Cyrepuile jJa Mopecka

MOJIUTHKA MOXe OUTH MohaH MHCTPYMEHT 3a OOJMKOBaHk€ MAaKPOEKOHOMCKOT aMOMjeHTa

eBpoICcKuXx ekoHomuja. [Ipema ToMe, 1a OM ce MOCTUIVIM LUJBEBH Kpearopa eKOHOMCKE

NOJUTUKE KOJH YKJbYUyjy HpPUBPEIHH pPACT, PaBHOTEXKY y OyleTy, NMpaBUYHOCT Y3

HCTOBPEMCHO 3aJipiKaBabC¢ KOHKYPCHTHOCTH, OIITHUMAJIHA MOPCCKa CTPYKTypa Tpe6a Ja

Oyzme: (a) mporpecuBHa, y ClIy4ajy Omope3oBama J0X0TKa; (0) CeJIeKTHBHA, Y KOHTEKCTY

noactunaja u onakummna kpo3 EIINIC kxojuma he ce o6e36ehusaru npunus CIU; (B)

penucTpuOyTHBHA, Y CMHUCIY YNoTpeOe MOpEecKuX MPHUXOAa Kpo3 jaBHE MHBECTULHjE

YHMe Ce€ MOCTHX€ MaKPOCKOHOMCKM aMOHWjEeHT ca KamaluTeToM OallaHCupama u3Mmehy

duckarHUX W couujaTHUX IusbeBa. [Ipemopyke Kpeatopuma €KOHOMCKE MOJUTHKE
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esporickux OECD exkoHoMuja Mory ce cyonumuparu Ha cienehu HaumH:

(1) Tpena npesacka ca ITMPeKTHUX HA HHAUPEKTHE Mopecke 00JMKe Tpeda Ja ce
HACTaBHU, C 003UPOM Ja Pe3ylTaTH HCTpakuBama NMOTBPhYjy na pacT ontepehema Mo
ocHoBy [1/1B nma najmame HerarusHe eexre Ha pact B/III. Ca apyre crpane, pact I1/IB
00e30ehyje OyyeTcKy paBHOTE)XKY M MOXKE OWTH 3HA4YajaH WHCTPYMEHT 3a JIOJaTHO
yOupame mnopeckux mnpuxona. OBakBa MOpecka CTparervja moceOHO je MOrojHa 3a
pa3BujeHe ekoHoMHje ¢ 003upoMm na pact IIJIB nperexxno He yrpokaBa BJII1 y oBum
eKoHOMHjama (KpaTtkopounu koepunujentu I1/IB Hucy craructuuku 3navajuu y Behunu
pa3BUjeHHX eKOHOMH]ja). MelhyTuM, HU €KOHOMH]je y pa3BOjy U YCIOHY He Ou Ouiie Ha
ryOUTKYy MpPUMEHOM pa3MaTpaHe IMOpecKe cTparervje (¢ o03upoM J1a KpaTKOpOYHU
Koe(pUIMjeHTH Takol)e y IpOoCceKy HUCY CTATUCTUYKHU 3HAYAJHU).

(2) IIperxomHO HABEACHH TIOTE3H Y OKBUPY MOPECKHUX CTpaTervja 0TBapajy MpocTop
3a cMameme onrtepehema mo ocHoBy mope3a Ha Jgoxogak rpahana. PemykoBame
MOMEHYTOT' TMOPECKOr OOJIMKa MOXE CTUMYJMCATH €KOHOMCKY aKTHBHOCT roBehamem
PacmoNIOKHUBOT JOXOTKA 3a ToMahMHCTBa, CMambelheM TPOIIKOBA 3a mpeayseha, a Tume u
MOACTUIAEM TOTPOILHE U MHBECTHINja. HaBeneHo y 3HauajHOj MEpH MOKE YTHIIATH Ha
pact mopecke ocHoBuue 3a IIJIB. V pasBujennm exonomujama (®PpaHiryckoj u
[Topryranuju) uneHTU(UKOBaHA je HEraTMBHA KpaTKOpoyHa Be3a u3Mel)y mopeckor
onrtepehema o 0CHOBY Mope3a Ha A0Xojak rpahana u OyiieTcke paBHOTEXKE, IITO YKa3yje
J1a IojeIHe eKOHOMUje Beh KOpUCTe TaKBe MOPECKE CTpaTEryje.

(3) Kana je peu o mopeckom ontepeherwy 1Mo OCHOBY mope3a Ha H0OuT mpemyseha,
(doKyc uCTpakuBama, a THME U MPENopyKe KpeaTopuMa €KOHOMCKE IMOJUTHKE, Uy Y
npaBiy pexkoHcTrpykumje (Tpanchopmanmje) EIINIC. Cumxasame EIIIIC He mopa
6utu HyxHO MmTEeTHO 3a eBporicke OECD exoHoMuje, HapouuTO Kajaa ce ompezaene 3a
nonutuke y kojuma ce EINIC cHmxkaBa 3a cexrope Koju oMoryhyjy AyropouHu NpuivB
CIH, crumynucame MNPUBPEIHUX AKTUBHOCTU M, KOHA4YHO, IPOLIMPEHE IOpECcKe
ocHoBuIle (Y3 KOMIEH3aTopHE edeKTe HHHIMjaTHOT CMamema Mope3a Ha J00UT
npenyseha). McroBpemeno, morpedHo je y Oyayhum ucTpaxkuBamuMa camienaTd U
€JIACTUYHOCT, OIHOCHO TapreTHUpaTH HeelacTUYHe Mpo¢HUTaOuIIHEe KopIiopaluje Kojuma
ce MOKe HAMETHYTH BHIIIA CTOIIA ITOpe3a Ha JJOOUT (KOHKPETHO KPO3 CMabEHe MOPECKUX
NOJCTHIIaja M OJaKIuia), yuMe Ou ce Takohe HamomecTtwsie koHKypeHTHe EIIIIC.
Pexoncrpykuuja EINIIC Ou mopana na y3me y o03up CHEHM(PUYHOCTH Pa3BHjEHUX Yy
OJTHOCY Ha €KOHOMHj€ y pa3BOjy M YCHOHY y KOHTeKkcTy npuMmeHe u edekara EIIIIC.
Pa3Bujene ekonomuje qomuHaHTHO npusiade C/IM Ha nupexkTaH HauuH, 10K €KOHOMUjE
y pa3Bojy u ycnoHy kopucrte cHmwkaBawe EIIIC 3a maaupextHo mpuBnadewme C/IU.
HonmaTtHO, €KOHOMHMje Y Ppa3BOjy H YCIOHY Cy HW3JI0XKEHH]e PHU3UKY OylUeTcke
(HE)OAP)KUBOCTH NPWIMKOM KOpHIINEeHha KOHKYPEHTHHX IOPECKHUX  IOJUTHKA.
[TocnenuuHo, €KOHOMHjE Y pa3BOjy U YCIOHY, MOpEeN KOHKYPEHTHHUX IOPECKHUX

cTparervja, Mopajy npoHahu J1o1aTHe HHCTPYMEHTE KOjH TOAPIKaBajy MPUBPEIHU PACT.
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[Tputom, BaxHO je uctahm na je WHTEH3WBHMjU yTuNaj cHuxkaBama EININC nHa
yrpokaBame OylleTCKe PaBHOTEXe, Hero IITO je Mo3uTuBaH edekar Ha npuiu CJIU.

(4) Kpurepujymu BEPS Mopajy OuWTH MOCTaB/b€HH PHUTOPO3HHjE KaKo OM ce
ocurypasio u30eraBame HITETHOT NPEIMBaba MOPECKUX MPHXOAA U €po3hje MOpecKe
ocHoBuile y eBporckum OECD ekoHOoMHjaMa, ¢ 003MpOM Ha HEOCIIOPUBE MO3UTHUBHE
e(exTe nopecke KOHKypeHIIMje y KOHTEKCTY MPUIIMBA CTPaHOTI KanuTana. Mcrpaxkupame
je nokazano na ao npara EINIC on 15% (u3y3eB Mahapcke u bantuukux ekoHomuja),
camwkaBame EIITIC Huje HapyIIniIio NpuBpeIHN PacT, ajld MOCTaBJba CE MUTAE 1a JIU On
UCTa TeHACHIMja Ona 3a0enexena u MpUIKoM Je(uHICaba HIDKET rpara. Mcrnocrassba
ce Jla je HEOMXOHO je MPEeHCHUTATH NnocTaB/beHu npar ox 15% munumanune EIINC,
a jonI BaXKHHjE j€ YCHOCTaBUTH jauy KOHTPOJIY U aJleKBaTHHUje Mepe (PyHKIHMOHUCAhA
o0aHe MopecKe KOOpAWHAIU]e Y CiTydajy AehUHUCAba HIDKET Ipara.

(5) Umajyhm y Buny na mpenopyke Kpearopuma eKOHOMCKE TIOJIUTHKE WY y MPaBILy
CHIDKaBambha JTUPEKTHUX MOPECKUX CTOIa, a nmoBehama MHIUPEKTHUX, OCTaje OTBOPEHO
NUTalke IOCTU3amka MPaBUYHOCTH Yy JpywuTBy. llpenopyka je na ce NpHUKyIJbeHa
cpelIcTBa MO OCHOBY IOpe3a Ha J00MT mpeny3eha eduxacHuje penucrpudympajy,
gyume he ce 00e30emutu Beha mpaBUYHOCT y npymTBy. Ha OCHOBY HCTpaxkuBamba
notBphyje ce aa onpehene ekonomuje (JIutsanuja, Hemauka, llIBencka, @uncka, ['puka)
MoOry e(pUKaCHO KOPUCTUTU MOPECKH MpUxXoJ 1o ocHoBy [I/IB y KoHTekcTy mpomoruje
€KOHOMCKOT pacTa (JaBHUX MHBECTHUIIM]a) U OJIp>KaBama CTAOUITHUX JaBHUX (PUHAHCH]a, a
Jla ce MCTOBPEMEHO IPOMOBHILE jeHAKOCT y ApywTBy. [Tomenyto je moryhe moctuhu
ykonuko ce mpuxoau on II/IB ycMmepaBajy kKa NpOMOLMJU JEAHAKOCTH y JAPYLITBY
¢uHaHCHpameM COLMjaIHUX Mporpama. Pa3marpaHa mnpenopyka je y camiacjy ca
npenopykama apyrux ayropa (Swistak u de la Feria, 2024) na je moryhe ycroctaBuTtu u
nporpecuHe ctone [1/IB, unme ce nogatHo omoryhyje cMambeme 10X0JHE HEjeAHAKOCTH
y ApyWITBY. Y3eBiu y 063up 1a pact [1/IB y Hajehoj Mmepu onTepehyje HajcupoMaliHuje
cJl0jeBe JIpyIITBa, ociobahamem uinu cmameweM [1/1B Ha ecennmjanna 1o6pa 06e30ea1o
OM ce pacT MOTPOIIkHE 32 CETMEHT CTAHOBHHUIITBA Ca HAjHIKUM HUBOOM PaCIIOJIOKUBOT
noxotka (Gale, 2020; Maier u Ricci, 2024).
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3AK/bYYAK

[Topecka nonuTHKa, Kao KJbyuyHa KOMIOHEHTA (PUCKAITHE CTPATeryje, yIpKoC TeHACHIIN]H
Ka YCIOCTaBJbalby CyIpaHAallMOHANIHE HaJJIeKHOCTH Ha HHUBOy EY, ocrama je y
MHTepeHIjamMa JIp>KaBa WIaHWIA, IITO yKazyje Ha TO Jla CBaka €KOHOMHMja 3ajprKaBa
CYBEpEHOCT y opehery CBOT MOPEecKor cucremMa. Y MOMEHYTOM KOHTEKCTY, IPUMapHH
[[UJb OBOT MCTPaXXMBarka jeCTe aHaN3a UMILIMKAIIM]ja Pa3IMIUTUX MOPECKUX TOJTUTHKA
TokoM mepuona 1998-2021. romuHe Ha MaKpOoeKOHOMCKe mepdopmance 22 eBpOICKe
OECD ekxoHoMHje, KOj€ YIPKOC XETEPOTCHOCTH MMA]y 3ajeHUYKE MHCTHUTYLHOHATHE
OKBHUpE M IIWJbEBE, YKIbyuyjyhu morpely 3a xoopauHaimjoM. L{usbeBu nucepranmje cy
NOZCJbEHU HA OMIITH U TToceOHN. ONIITH IUJb TUCEPTAIH]je UCTTYIHEH j€ KPO3 TEOPH]CKY
Y eMIIUPU]CKY aHaTU3y UMIUIHKAI[Mja TOPECKUX MOJIMTUKA (Tope3a Ha JoOuT npeayseha,
nopesa Ha qoxonak rpahana, I1/IB) y Buay BuCHHE 3aKOHCKE MOPECKE CTOIE, IIUPHUHE
IIOPECKE OCHOBMUIIE, KA0 U 3aCTYIIJbEHOCTH MOPECKUX OOJINKA (TUPEKTHUX U HHIAUPEKTHUX )
Ha B/II1, 6yyercky paBHOTeXY, (He)jennakoctT u TokoBe CJIU. [Toceban usb aucepramyje
UCIYHEH je UIeHTU(UKAIIM]OM JTOMUHAHTHOT TPEHa MOpecke KOHKYPEeHIHje (HapOuUuTO
y EKOHOMHjaMa y pa3BOjy H YCIIOHY) HACympoT TOpPECKe KOOpAWHAIU]Ee, YIPKOC

HacrojarbuMa EY u OECD 3a yjennauaBameM oipel)eHrX acnexara mopecKux MOJIUTHKA.

JlonmpuHOC aucepTaluje ce MoXKe pa3MaTpaTH Kpo3 TPU aclleKTa: TEOPH)CKH, EMITUPH)CKU
U JIONPUHOC KpeHpamy eKOHOMCKe monnTuke. CucTeMaTnyHa aHaln3a TEeOPHjCKUX
KOHIeNATa ONTUMAIHUX IIOJUTHKA ONOpe3nBama yhyhyje Ha KOMIUIEKCHOCT
yCIIOCTaB/batkha ONTHUMAJIHUX TIOPECKMX cuUcTeMa uMajyhu y BuIy pasiauuure
UMIUTMKAIMje pa3MaTpaHuX MOpPEcKUX OOJIMKa Ha MaKpOEKOHOMCKE meppopMaHce y
KOHTEKCTy TIPUBPEIHOTr pacra, Oyjercke paBHOTexe, npaBuyHoctn u CJU.
KoMIIekcHOCT TMOpEecKuX CTPYKTypa, ca TEOPHJCKOT CTAHOBHMINTA, IMPOM3IIA3U U3
YUIbEHUIIE A3 TOpPEeCKH OONUIM KOjU MOACTUYY MpuBpenHu pact u npumus CUAU
(cMameme mope3a Ha A00MT mpemyseha) yrpoxaBajy OyUeTCKY pPaBHOTEXY, JIOK
HO/ICTHIIAh¢ MPUBPEIHOT pacTa CMAmbEHEM Iope3a Ha JO0XOoJak rpahaHa JUPEKTHO
yrpoXkaBa TMpaBUYHOCT Yy JpYyWITBY. TeopHujcka aHaidu3a Takohe YyKbydyje U
NPEUCIUTUBAKE OINPAaBJAHOCTH TIpeiacka ca JUPEKTHUX TOpeckux oOJlnMKa Ha
UH/IMPEKTHE TOpEecKe OOJMKEe KOjU y BEIUKO] MEpU MOTY JONPHUHETH MOO0JbIIAY

OyueTcke paBHOTEXe, 0e3 yrpokaBama IPUBPEIHOT pacTa, aji Ha yIITPO MPaBUYHOCTH.

Crneuuduynoct nonutrke onopesuBama y eBpornckum OECD exonomujama ykasyje aa
Cy, YIIPKOC CYBEPEHOCTH MOPECKUX MOJUTHKA, €BUACHTHU 3HAYajHU MOKYIIAjU HHXOBE
xapMoHu3anuje. [Ipemno3naro je na je mopecka MoJUTHUKA KJbYUYHU KOPaK Ka (PUCKaIHO]

yHU(DUKAIU]U KOJOM OW ce TMpEeBa3UIUId HACHTH(GUKOBAHW HEIOCTAIM HEIOBPIICHOT
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npojekra EVY, koju HapounTo goase 10 u3paxaja y KpuzHuM okonHoctuma. [lopen Tora,
ayTOHOMHE IOpECKe IMOJUTHKE JI0BOJAE N0 MmTeTHHX edekara 3a wianuue EY kojuma
M30CTaje mopecka arpakTHBHOCT. [oTpeda 3a XapMOHM3AILMjOM HAPOUUTO j€ HaIIAIICHa
HaKOH ,,UICTOPH)CKOT TIPOIIUpPEHa‘“ M MPUKIbYUHBaha EKOHOMH]A y Pa3BOjy U YCIIOHY KOje
Cy TEeXWJIe KOHKYPEHTHHJUM TIOPECKUM CTparervjama y nujby Opike KOHBEpPreHIIHje Ka
pa3BUjeHUM €BpONICKUM ekoHoMmHjama. PazBujene eBporicke OECD exkoHomwuje HHUCY
ocTasie MMyHE Ha MOKPEHYTH TPEH/ Mopecke KoHKypeHuuje. Kao oxrosop Ha uctu, Ha
HuBoy EVY, y capagmu ca OECD, nornucana je nnnnujatusa BEPS kako 6u ce cnpeunia
HITeTHA epo3Hja MOpPEecKe OCHOBUIIE U cKpeTame npodura y EY. ¥V okBupy momenyte
uHUIMjaTuBe je noHera npenopyka o muHumanHoj EINIIC ox 15%. [deckpuntuBHOM
aHAJIM30M j€ YTBpPhEHO Ja, yIIPKOC HACTOjambuMa Jla Ce CMambe IITEeTHA JIEjCTBA ,,TPKE Ka
IHY* (cHIKaBama nopecke crone 10 0%), Behuna esporickux OECD exonom#uja 6emnexu
maJ Iopecke crore, kako craryraphe, Tako u EINIIC. Y ogpehenom 6pojy ananmsupanux
eKOHOMHM]a y TOjeJMHUM roauHama je 3abenexena u Hipka EINIC ox mpenopyueHor
MuUHMMYyMa, onyT Ectonuje, Mahapcke, JIutBanuje JlurBanuje. Ynpkoc HacTojamuma,
MOKYIIaju XapMOHM3alMje Cy 10 caaa Hajuemhe 3aap)kKaHW Ha HHUBOY IIOPECKe
KOOpJIMHAIM]e ca JTUMHUTHpPAHUM JoMeTnMma. Hamme, xapMoHM3aIMja je y 3HauajHUjo]
MepH YCIIOCTaBJbEHA CaMO Yy MOIVIeAy MHAMPEKTHHUX ITOpecKuX oonuka, ogHocHo [1/1B u

aKIM3a.

EmMnupujcku J0ONpHHOC JIOKTOPCKE JHCEpTallljeé C€ OJHOCHM Ha IpPOHAAKEHE
a/IeKBaTHOT' HaYMHA 00yXBaTa CHElM(PUUYHUX KBAHTUTATUBHUX UMILUIMKAIMja MOJUTHKA
OTope3MBamka Ha MAKpOEKOHOMCKe nepdopmance ogadpanux eBporckux OECD unanuna.
AHanmu3upaHu y30pak oOyxBara 22 XeTeporeHe €BpOIICKe €KOHOMH]e, KOjeé MOry OuUTH
rpyIrcaHe Ha pa3BUjeHE EBPOIICKE EKOHOMH]E M €BPOIICKE EKOHOMH]E Y PA3BOJY U YCIIOHY.
['pyny pa3BujeHMX €BpOIICKHX €KOHOMHja uyuHe AycTpuja, benruja, I'puxa, JlaHcka,
Upcka, Utanuja, JlykcemOypr, Hemauka, [Topryranuja, ®uncka, @paniycka, XoiaaHayja,
[lBencka, llnmanuja, AOK TpyIy €BPOINCKUX €KOHOMHja y pa3BOjy U YCIOHY 4YHMHE
Ectonwmja, Jleronuja, JlutBanuja, Mahapcka, [losscka, CnoBenuja, CnoBauka, Yemika.
3Hauaj y30pKa ce oresna y ToMe, IITO Mopes CyBepeHe (pHCcKaaHe MOIUTUKE MOCTOjU U
WHCTUTYIIMOHAIHA TIoBe3aHOCT Ha HuBoy EVY, m Ha HuBoy OECD, koju mpencTtaBibajy
MUOHHUpPE Yy YCIOCTaBJbalby IIOPECKUX TpeHIoBa. BpeMmeHcka aMMEH3Hja y30pKa
yKJbyuyje: NMPETIPHUCTYNHE TOJMHE 32 €KOHOMH]jE y Pa3BOjy M YCIIOHY, Y KOjUMa Cy
U3BpIlIeHa Npuiiarohasama 1 yckinahupame ca noiautukama EY; ronune npuapyxuBama
EYVY, xoje noHoce nBocMepHe edekre pa3BUjEeHHUX Ha €BPOIICKE EKOHOMHjE y Pa3BOjy H
ycnony. Ilocmarpanu nepuon oOyxBara U TpU 3HayajHE KpU3e: CBETCKY (PMHAHCH]CKY
kpu3y 2008-2010; xpusy jaBHor myra y eBpozoHu 2010-2015; n maHaemMHjcKy Kpuzy
2020-2021. roguae. C 003upoM Ha TIOMEHYTY MOBE3aHOCT JpxaBa wianuna EY, kao u

3ajeTHIYKE TIOJUTUKE, Y EKOHOMETPH]CKOM cMHCITY ce teTekryje CSD, 10k XeTeporeHocT
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¢uckamHuX (MOPECKHX) TMOJUTHKA YyKa3yje Ha HEONMXOJHOCT TPUMEHE MeToaa
HECTallMOHAPHUX, XETEPOTeHUX MakKpo maHena. HaBeneHo je peann3oBaHO MPUMEHOM
Pesaran-oor CD Tecta 3a otkpuBame CSD, 3atum Pesaran-osor CIPS tecrta 3a aHanuzy
cTaunoHapHOCTH U Westerlund-oBor Tecta 3a yTBphuBame KOMHTETpallMOHE Be3e. 3a
norpede ucTpaxuBama KopuitheHe cy MeTone (3apykeHux) rpynHux cpeauna (PMG),
METO MPOLIMPEeHUX TrpynHux cpeauHa (AMG) u AMHAMHYKHX —33j€IHHUYKHUX
kopenucanux edekara (DCCE), unju xereporenu koedunujeHTH oMoryhyjy aHammzy
cnenn(pUYHMX yTULAja PA3IMYUTUX TIOPECKUX CTPATETHja y MOCMAaTPaHUM €KOHOMHUjama.
[Ipumena momMeHYTHX MeToma o0e30ehyje JoHOomIeme 3akjbydaka O aJleKBaTHOCTH
NpUMEHE WHAUPEKTHUX y KOPUCT TUPEKTHHUX MOPECKuX oOnuka, Behe MpuCyTHOCTH
Mopecke KOHKYPEHTHOCTH HACyNpOT TOpEecKe KOOpAMHAIMje, Kao M OTKPHUBAHE
CHEU(PUIHOCTH MOJUTHKA OTIOPE3UBaha Ha peialliji pa3BUjeHEe HACYIIPOT EKOHOMHE]jaMa

y pa3Bojy M YCIIOHY.

JlonpuHOC Kpeupamy €KOHOMCKe MOJUTHKE JOKTOPCKE AMCEepTaIdje ce OJHOCH Ha
aHaM3y WMMIUIMKAIMja TIOJIMTHKA OMOpe3uBamba Ha MaKpPOEKOHOMCKE mepdopMmaHce y
esporickuM OECD exonomujama, carnenaBajyhu edekre mopecke MOJUTHKE Y BHIY
BHCHHE 3aKOHCKE MOPECKE CTOIE, HIMPUHE MOPECKE OCHOBHIIEC, KA0 U 3aCTyMJHEHOCTU
MOpecKuX oO0nuKa (AUPEKTHUX U UHAUPEKTHUX) HAa TPUBPEAHU paACT, OYUETCKY
paBHOTEeXY, (He)jeqHakocT u TokoBe CJIM. Takohe, ananuza ce OMHOCH M HA OTKPUBAHE
JOMUHAHTHOT TIOPECKOT TpeHaa y okBupy EY: mopecke koopauHamuje HacympoT
MOPECKOj KOHKYPEHTHOCTH. AHAIN3a YTUIlaja AMPEKTHUX (Tope3a Ha AoOUT npeny3eha u
nopesa Ha goxonak rpahana) u unaupektHux (I11B) mopeckux obnuka Ha npuspeoHu
pacm (xopumheteM PMG meTona) ykasyje Ja MOCTOjU TyropovyHa HEraTHMBHA Be3a
u3Mely MOMEeHyTHX MOpecKuX oOJIMKa M MpUBpeAHOTr pacta. HajuzpaxkeHuju HeraTuBHU
yTHIa) UMa Tmope3 Ha no0uT mnpeayseha, a Hajcmabuju I1/IB, ca xereporeHuM
npuinarohaBameM Ka AYTrOpOYHO] paBHOTEXH. Pesynratu ykasyjy na je HajOpxke
npusarohaBame Ka TyropovdHO] PaBHOTEKM OTKPHUBEHO Yy JIBE PEIaTHBHO MaJie OTBOPEHE
exoHomuje, CrnoBennju u Mpckoj. OBakaB Hajla3 Cyrepuile BHUIIM CTENEH TPKUIIHE
(breKCHOMITHOCTH M TOBOJBHH]U MaKpPOEKOHOMCKH aMOHjE€HT y TOMEHYTHUM €KOHOMHjama,
omoryhyjyhu cHaxkaHje e(heKTe TOPEeCKUX MOCTUIIaja Ha IPUBPEIHU PacT, y mopehemy

ca OCTaJIUM aHAJIM3UPAHUM €KOHOMH]aMa.

Pesynrarn ananusze yTuiaja JUPEKTHUX U MHIUPEKTHUX MOPECKUX OONMKa yKa3yjy Ha
JTyTOpOYHY MO3UTHBHY Be3y M3Mely pasmarpaHuX MOpeckux oOiuka (rmopesa Ha JOOUT
npenyseha, mope3a Ha moxoxak rpahana u [1JIB) u éyuemcke pasnomesnce. Haseneno
ynyhyje Ha cnenehe: KOHKYpeHTHE OpeCcKe CTpaTeruje Mory a yrpose jaBHe (pMHaHCH]e,
HApOYHMTO CHIDKaBame Iope3a Ha MoOMT mpeayseha. Y OKBHpY Tpymne pa3BHjeHHX

ekoHoMHja uctuue ce Mpcka, y k0joj je uaeHTu(GpUKOBaHA HAJU3paXKEHH]ja CTATHCTHYKH
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3Ha4ajHa Be3a m3Mmel)y mpuxona ox mopesa Ha qo0uT mpemy3eha u OylieTcke paBHOTEKE.
JlonatHo, UHTEH3MBAaH yTHUIIA] HA OyIETCKY PaBHOTEXKY MMa M MPUXOJ Of Iope3a Ha
noxomak rpahana, JOoK HajMamu ytunaj uma npuxox ox IIJIB. Ca nmpyre crpane, y
esporickum OECD exkoHoMHujama y pa3Bojy U YCIOHY JUPEKTHU OPECKH OOJIHIIM UMAjy
WHTEH3UBHU]U yTULA] HA OYIETCKY PaBHOTEXY Y OHOCY Ha MHIUPEKTHE OPECKE OOIHKE,
HITO UX YUHHU PAbUBUJUM Y OJJHOCY Ha Pa3BHjE€HE EKOHOMHM]E Y MPUMEHHU KOHKYPEHTHHUX
nopeckux crpareruja. [IpeTxoaHo ce 3akibydyje Ha OCHOBY XeT€pPOreHHX KoedulirjeHara
KOjH TIOKa3yjy Aa Ou y Ciiydajy maja mpuxoja Mo OCHOBY Mope3a Ha goout mpeayseha y
(na mpumep) CnoBaukoj jaBHe (HUHaHCHje Omie YrpokeHe, JOK Ou y (Ha mpumep)
CroBeHuju Takohe I01uIo A0 npoayosprBama AehUIINTA, ajd y Mamb0] MepH yciea Behe
OCETJHPMBOCTH OyIIeTCKE paBHOTEKE Ha Iope3 Ha AoxoAak rpahana. [IpeTxoqHu 3akibyunu
cy norBphenu ananuzom yrunaja EINIIC na Oyyiercky paBHOTEXKY, IpU YeMy pe3yliTaTu
npedepupanor PMG mozpena yka3yjy Ha 3Ha4ajHy IMO3UTHBHY IyrOpOYHY Be3y, ca
XEeTepOreHNM IpuiiarohaBameM Ka JAyropodHoj paBHOTexH. McTpaxuBame je 10JaTHO
HOTKPEIJbEHO aHajan30M HenuHeapHor ytunaja pacra EINNIC nacynpor nagy EINIIC nHa
OyIIETCKY PaBHOTEXKY y3 3aKJbydaK Ja je JOMHUHAHTAaH HETAaTUBHU YTHIA] CMambCHha
EINTIC (mopecke KOHKYpPEHTHOCTH) y OJHOCY Ha Mmo3uTHBHU yTHnaj noBehama EITIIC

(mopecke KOOpAMHALIK]E).

Kako Ou ce carnemana ONTUMAHOCT IMOPECKHX CTpaTervja, a y3umajyhu y o03up
OanaHcupame u3Mel)y ekoHOMCKe e(pUKaCHOCTU U MPaBUYHOCTH, Y aHAJIMU3Y j€ YKJbYUEH
U yTulaj (MH)IMPEKTHUX IMOpPECKUX obOnuka Ha mpaeuunocm y eBporckum OECD
eKoHOoMHjama. PesyntaTu ucTpaxuBama HaBOAE HAa 3aKJbydak Jia MOCTOjU JyropovHa
HEeraTMBHA Be3a M3Mel)y AMpEeKTHUX MOpecKux obnuka (mopesa Ha JoOuT mpenyseha u
nopesza Ha jgoxojak rpahana) u I[lunHm kxoeduiujeHTa, WITO UMIUIMIMpA J1a HUXOBO
nosehambe BOIM Ka CMamelhy HEJeJHAKOCTH y ApywmTBy. [logaTHo, OTKpHBEHa je
KpaTKOpOYHa CTaTUCTHYKY 3Ha4yajHa HeraruBHa Be3a u3Mehy I1/IB u [Iunu koedunumjenra,
mIro nokasyje na onpehene esporcke OECD exonomuje (JIutBanuja, Hemauka, @uncka
u [lIsencka) epextuBHO Kopucte npuxoxa ox I1JIB 3a moctuzame Behe nmpaBuuHOCTH Y
npywmTBy. [lomenyTH Hana3 ykasyje Ha npumep a00pe npakce uMmajyhu y BUy HajMamy

muctop3uBHocT [1JIB, koju omoryhyje pact B/II1 u crabunHocT jaBHUX (hrHaHCH]a.

3a morpebe ncTpaxuBama NOpecke KOHKYPEHTHOCTH, aHAJIU30M Cy o0yxBaheHu yTuiaju
EINTIC na mokoee C/ITH, c 0631poM 11a je nopes Ha 100uT, a Hapounto EINITIC, npeno3nar
kao renepartop npuiuba C[U. Pesyntatu m3Benenu nmomohy PMG mertone onemuBama
OTKpHUBaJy CTaTUCTHUKH 3Ha4ajHy HeraTuBHY Be3y usmely EINIIC u C/IU, y3 xereporena
npusarohaBama Ka JTyropouHoj paBHOTEXU. HajOprka KOpekirja paBHOTEXKHE I'PELIKe je
3abenexxena y @panmyckoj, a 3arum y llopryramuju, ykasyjyhu Ha mOBOJbaH

MaKpOEKOHOMCKH aMOMjeHT 3a TPUMEHY TOJUTHUKE TIOPECKe KOHKYpEHIHje Y
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ctumyimucawy npunuBa CIU. V okBUpy €KOHOMHja y pa3BOjy M YCIOHY, HajOpike
npuinarohaBame je ornemeHo y CroBaukoj, koja je Harmio cmamiia EINNIC wakoH
npuctynama EY y by noctusama KOHKYPEHTCKE PEIHOCTH U CTUMYJIHCaha MPUIIHBA
CIU. Ca apyre cTpaHe, mapameTap KOPEKIIHje PAaBHOTEKHE TPEIIKe HHUje CTATUCTHYKH
3Ha4ajad y JlutBanuju u Mabhapckoj, mTo ykasyje Ha To na je npunuB CIAU onpehen
Ipyrum (akropuma, Te a Mopecka KOHKYPEHTHOCT HeMa onpezesbyjyhy ynory (uako cy
EINIIC n y Tum ekoHomujama Huxe o o6ase3yjyher BEPS munumyma on 15%). Ilomohy
HenmuHeapHor PMG wmogmena 3akspyuyje ce na cHwkaBame EIINIC (mopecka
KOHKYpPEHTHOCT) MMa JIOMUHaHTaH yTunaj Ha npuwins CAU y nopehemwy ca cMamuBameM
npwmBa CIU ycnen nonuzama EININC (mopecka koopauHaigja). Pesynraru ykasyjy aa
nopecka KOHKYpEHIIMja JOMUHHpa HaJ MOPECKOM KOOpPAHMHAILIMjOM, IITO TMOTBphyje
HaBeneHa ayropouna HeratuBHa Be3a usmely EINIC u mpunmusa C/IU. Acumerpuunu
edexru Henmuueapnor PMG Monena mpomatHo mokasyjy aa cmameme EINNIC cHaxHUje
noactuye npunuB C/AU, nHero mro ra nosehame EINIIC oGecxpabpyje, norBphyjyhu

CTPATCUIKY yHOTpe6y IMOPECKUX TTOJIMTHKA Y ITPUBJIAYCHY KallUTaJIa.

Y mwpy u3Bohema 3akijpydaka O CHEUU(UYHOCTHMA TOJUTHKA OIOPE3MBAA Y
pa3BUjeHUM M €KOHOMHjama y DPa3BOjy M YCIOHY, M3BpIIEHA je aHaiu3a JUPEKTHUX
yrunaja EINC wu unmupextux ytunaja CHAWM wa npuxon ox II[AB. Pesynratu
ucTpaxkuBamwa Ha 0asu PMG merona cyrepuily Ja €KOHOMHjE y pa3BOjy M YCIIOHY
JIOMMHAHTHO KOPHUCTE KOHKYPEHTHE IOPECKE MOJUTHUKE, OTHOCHO UHIUPEKTHY MOPECKY
cTparernjy nyTteMm Koje cHmwkaBamweM EIIIIC npusnaue C/IU, nox cy pa3BujeHe
€KOHOMH]je OpHjeHTHCaHe Ha AupekTHO npuBiadewme C/U. HaBeneHo ynHM ekoHOMU]E Y
Pa3Bojy U YCIIOHY HU3JIOKEHHU]UM, OTHOCHO CKJIOHH]UM PU3HKY O]l TeHEeprCama OyIeTCKOT

nedummTa 1 yrpoxkaBama OylIETCKE PaBHOTEKE.

Kako je muTame mnopecke KOHKYpPEHIMje BpJIO KOHTPOBEP3HO U aAKTYeNHO, Y OKBHpPY
nucepranyje u3ppiieHa je anaausa yruuaja EIIIIC u CIU na npuBpeaHu pact, Kako
O0u ce oTKpuJie pa3Mmepe IITETHUX edekarta ,,Tpke Ka JHY y JIyroM poky. Pesynraru
nobujern nomohy DCCE wmerome ykasdyjy Ja MOCTOjU AYropoyaH W KpaTKOpOuyaH
craructuuku 3Hadajad ytuuaj EINIIC (werarusan) m CHAU (mo3urtuBan) Ha pact B/II.
IIpema Tome, y kpatkoM poky ca najgom EIINIC u pactom npunusa CIU nonasu 1o pacra
BAIT y eBporickum OECD exoHoMHujamMa y mocMaTpaHoM MEPUOAY, U vice versa. JlogaTtHo,
BpenHoctd EIINIC u CIU ca noumwoM y ucrom cMmepy ytuuy Ha pact B/III, yzeBmmn y
0031p HeonxofaH nepuof recranuje 3a epexrynpamwe CAU na npuspeanu pact. [Iputom,
yrunaj CIAU ca noumwom Ha pact B/II1 unTen3uBHuju je y onHocy Ha yruuaj C/I1 y HuBoy.
JlyropouHo rmocmarpano, KOHKypeHTHe nopecke ctpateruje u C/IU omoryhyjy pact B/I1,
nok C/I1 6enexy MHTEH3UBHUjH YTHUIIA]. MelyTuM, XeTeporeHu pe3yaTaTu yKasyjy Aa ce

y oapehenum eBporickum OECD exoHOMHjaMa WCTHUCKY]y TIO3UTUBHH €(eKTH
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nocmarpanux He3aBucHux Bapujadmu (EIIIC u CAN) na B/II1. Pa3Bujene ekonomuje y
KpaTKoM pOKY MMajy KOPHCTH O]l IOpecKe KOHKypeHLuje, Te cmamuBamwe crore EINTIIC
noonu 1o pacra B/III, Ha mTa ykasyjy IMHAMMUYKH KPaTKOPOYHHM KOE(UIM]JEHTH Yy
Wranuju, [opryranuju, llnanuju u lIBenckoj. Anu, y 1yroMm poky, HIOMEHYTH €(pEKTH
OWBajy HCTUCHYTH, OJHOCHO TOpPECKa KOHKYPEHTHOCT HHje JYyropodHa CTpaTeruja
HOZCTHUIIAja IPUBPEIHOr pacTa pa3BUjEHUX €BPOICKUX 3eMasba. HaBeaeHo uMrumnumpa
Jla OBE 3eMJb€ MOACTUYY AYrOpPOYHM pacT Ha OCHOBY nyropounHux npuwimsa CHU,
npeTexHo 0e3 ynorpede KOHKYPEHTHHX MOpecKkux monuTuka. M3yserak je Mpcka, koja
MOPECKy KOHKYPEHTHOCT KOPUCTH M Y JYroM poky. ¥ nBe passujeHe esporicke OECD
ekoHoMHje, DpaHITyCKO] U AyCTpHjU, HACHTH(PUKOBAHO j€ IITETHO J€jCTBO KOHKYPEHTHE
nopecke nonutuke Ha BJIII. YV nyrom poky, rortoBo y cBum espornckum OECD
E€KOHOMHjaMa y pa3Bojy u ycrony, carmkaBame EITTIC noBonu no nosehama BT (Uemika,
Ecronuja, JlurBanuja, Mahapcka, [losscka, CrnoBenuja), te ce konkypentne EIIIIC
noTBphyjy Kao reHepaTop MpHBpeAHOr pacrta. Pesynraru, mehytum, ykasyjy Ha
U30CTaHAaK peajHe KoHBepreHuuje, Oyayhu na cmamemwe EIINIC uma uzpaxkeHuju
no3uTuBaH ytunaj Ha npuiuB C/IU y pa3BujeHUM eKOHOMHjaMa y mopehemy ca OHUM Y
pa3Bojy u ycmnoHy. TakBa acumerpuja y edekTuma (UCKAIHE TOIUTHKE OTeX,aBa
€KOHOMHjaMa y pa3Bojy U YCIIOHY Jla CYCTHTHY pa3BHjeHe, YUME C€ JOAATHO IPOoaAyOIbyjy

pa3jiuKke y NpuBPECAHOM paACTy U CTCIICHY I/IHTeraI_[I/IjC y m100aIHE TOKOBE KalnuTaia.

Y OKBUPY JOKTOPCKE AMCEPTAIIM]e U3BPIIEHA j€ U aHATN3a e(PUKACHOCTH KOHKYPEHTHHUX
MOPECKUX TMOJMTHKA Yy KOHTEKCTy mpuBiadewma CIAW y mepuonumma riodajHuX
HecTtabuiaHocTu. Ha ocHOBY o61jeHux pesyarara (momohy PMG metona, a notBphenux
nyrem PCSE merona), uaeHTU(GUKOBAH je clabuju KanaluTeT KOHKYPEHTHUX MOPECKUX

nonuTHka y npusnadewy C/IU y Kpu3HUM OKOJIHOCTHMA.

VY ckmagy ca no0ujeHHMM pe3ynTaThMa, KOju TOTBphyjy XeTeporeHe HMIUIMKaLje
(cyBepeHux) mnonuTHKa omope3uBamwa y eBpornckuM OECD exoHomujama, ayTop
JIOKTOPCKE JMCepTalfje 3aKkjbyuyje 1a Ou ce KpeaTropu eKOHOMCKHX MOJMTHKA Tpedanu
BOJUTH NpuUMepuMa a00pe Mpakce y mpaBiyy oOe30ehema ONTHMAaIHOCTH MOPECKUX
CHCTEMa, Ca TEeXHBOM HCTOBPEMEHOI TIOCTH3amba EKOHOMCKE €(QHKacCHOCTH W
NPaBUYHOCTH Y ApymuTBY. CIIpOBEIEHO HCTPAXKUBAKE yKa3yje Ja Cy CTaOWITHU MOPECKU
NPUXOIU KJbYYHHU 32 HECMETaHO (PYHKIIMOHHCAHE EKOHOMHja, MOCEOHO CTaBibajyhu y
¢dokyc mopecke MpuxXoAe NpU MPeJACKy ca JTUPEKTHUX HA HHIMPEKTHe Mopecke
odmke. Kako eMImmpHjcku pe3ynaTaTd Cyrepulry, YKOIHUKO Cy MPOTPECHBHE CTOIIE
npaBwiIHO JeduHUCaHe, Beha opHjeHTaluja Ka HHIMPEKTHUM IIOpe3UMa MOXKe
JOTIPUHETH ¥ 3HA4YajHOM €KOHOMCKOM PAaCTy, Ka0 M CMambelhy HEJeJHAKOCTH Y JPYILITBY.
Jlakiie, mpeiokeH! 3a0KpeT y MOPECKUM cTpaTernjama uje y mpasly peacpuHUcamba

nope3a Ha noout npeayseha. Camkaame EINIC (mopecka KOHKYpEHTHOCT), MOCEOHO y
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CEeKTOpHUMa Koju TeHepuury ayropounu npuwiuB CIU, Moxxe JONPUHETH CTUMYIHCAY
MPUBPEIHE aKTUBHOCTH U MPOILIUPEHY Mopecke ocHoBuIle. [IpocTop koju ce oTBapa oBoM
MTOPECKOM CTpaTerujom omoryhyje nmocremneno pacrepeheme 10xoTka rpahana, To Moxe
TeHEepHUCaTH TO3UTHBAH UMITYJIC jJ0Maho] TpaKiH, MOTPOIIBM M MHBECTUIMjaMa, a
noce6Ho noeharu ocHoBuIty [1/IB. ¥V ToM KOHTEKCTY, OpaBAaHO j€ 1ajbe OCIambamke Ha
[T/IB kao crtabuiaH U3BOp IPUXOAA, C 0O3UPOM Ha TO JIa HETOB PacT MOKa3yje HajMambe
(unmu u3ocTane) HeratuBHE edeKkTe HAa MPUBPEAHH PacT y3 HCTOBPEMEHH IONPHHOC
Oyuerckoj paBHOTekH. Mak, kako Ou ce yOInakuiu MOTEHIUjaIHO PErPeCBHH €(PEeKTH
pacra IIJIB, mpemopyuyje ce yBoheme NpOrpecMBHHUX cToma W/wid edukacHa
penuctpulynuja npuxona no ocHory I1JIB, mto omoryhyje 06e30ehuBame mpaBUUIHOCTH.
VY3 cBe HaBeneHO, JOMHUHAHTHOCT TpPEHJa TMOpPEeCKe KOHKYPEHTHOCTH, HMILIALKpPA
HEOITXOTHOCT IMOOIITPaBama KpuTeprjyma Mehynapoaae nopecke koopaunanuje (BEPS),
npeucnutuBamwa npara muaumanse EIIIC u ynanpehema Mexann3zma KOHTpOJIE IPOTUB
epo3uje TMOpecKe OCHOBHUIIE, Kako Ou ce 00e30equno dep MOpecKko OKpYKeme U
OHeMOryhusio mpelvBame ITETHUX edekaTa Mel)ycOOHO MHTErpHCaHHX EBPOICKUX

OECD exonomwja.
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Ta6esna 1a Jlucra Bapujadbou

Bapujataa Onuc Bapujadie Mepa H3Bop
gdp Pact B/III VY nmpoueHtrMa ba3a nogaraka
Caetcke OaHke
citrev [Tpuxon ox mopesa Ha JOOHUT [Ipouenar ox OECD 6a3a
npenyseha YKYITHOT
MOPECKOT
npuxoaa
[IpoueHnar on
pitrev IIpuxon ox mopesa Ha YKYTTHOT OECD 6a3a
nmoxonak rpahana MOpeCcKorT
npuxoaa
vatrev [puxon ox I1/IB [Ipouenar ox OECD 6a3a
YKYIHOT
MOPECKOT
npuxoaa
bbalance Bynercka paBHOTE KA [Ipouenar ox baza nmonmaraka
BIT CeTcke OaHke
Gini [Iunn xoedunmjeHt (mepa WnnexcHu 6poj baza monmaraka
HEJeTHAKOCTH) Caercke OaHke
fdi_dol [TpuiuB cTpaHUX JUPEKTHUX Y nonapuma Bbaza nonmaraka
WHBECTHUIH]a Csercke OaHke
EINIIC nopesa Ha 1oOuT EU project effective
efec npeny3eha Y nporeHTHMA tax levels using the
Devereux/Griffith
methodology
Kankynamnuja aytopa y
nporpamy Stata 15 Ha
EFECincre Pacr EIIIIC V¥ nponenruma ocHoBy EU ,,project
effective tax levels
using the
Devereux/Griffith
methodology **
Kankynamnuja aytopa y
nporpamy Stata 15 Ha
EFECdecre [Tan EIITIC VY mpoueHTuMa ocHoBy EU project
effective tax levels
using the
Devereux/Griftith
methodology

N3Bop: npuka3 ayropa.
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Ta6esa 2a YTuiaj nopeckux o0OlIMKa Ha TPUBPEIHU pacT - pe3ynrata AMG metona ca
xereporeHuM koedunujeHTuma 3a esporcke OECD ekonomuje y nepuoay ox 1998. no

2021. ronune (mpoBepa poOyCHOCTH pe3yJiTaTa)

V3opak u nepuojg 22 eBponcke OECD exonomuje 3a nepuon ox 1998. 1o 2021. roqune
IIpuxox ox mopesa Ha IIpuxox ox mopesa Ha IIpuxon ox I1JIB
3aBucHa Bapujadia: nobur npenyseha noxonak rpahana

IIpuBpeanu pact S

e} o} o}

g ' g §
Ecronmnja -1,148 0,053 0,514 0,437 0,836 0,182
JleTonuja -0,601 0,047 -0,745 0,051 0,348 0,052
JlutBanuja -0,867 0,093 0,261 0,133 1,362 0,076
Mabapcka -0,364 0,077 0,092 0,718 0,086 0,820
Momeka -0,747 0,049 0,221 0,022 0,488 0,015
CioBauka -0,684 0,033 -0,362 0,019 -0,732 0,000
CioBenuja -0,495 0,025 0,196 0,035 0,075 0,017
Yemxka 1,428 0,000 0,119 0,686 0,768 0,005

I
- Ayerpuja  -0,520 0019 0,18 0,697 0451 0350

Bearuja -0,505 0,011 -0,288 0,041 0,958 0,021
I'puxa -0,045 0,484 0,044 0,955 -0,936 0,117
Jancka -0,159 0,454 -0,307 0,020 -0,333 0,000
Hpcka -1,019 0,042 -1,895 0,183 0,125 0,004
Hranunja 0,013 0,695 0,698 0,319 0,149 0,686
JlykcemOypr -0,064 0,011 -0,201 0,058 0,003 0,094
Hemauka 0,051 0,045 0,523 0,096 0,616 0,044
Mopryranauja -0,506 0,047 -0,133 0,034 -0,376 0,404
DuHCKa 0,588 0,032 -1,059 0,033 -0,134 0,787
®pannycka -0,330 0,038 -0,448 0,094 0,446 0,365
Xonanauja 0,243 0,132 -0,041 0,691 -0,616 0,016
IBencka 0,502 0,096 1,028 0,095 1,597 0,049
HInanuja -0,321 0,496 -0,777 0,123 -0,195 0,586

H3Bop: Pezynratu ncrpaxxkuBama ayropa.

Ta6esa 3a YTuiaj nopeckux o0nrka Ha Oy[IETCKYy paBHOTEXY — pesynratu AMG
METOJIa ca XeTeporeHnM Koeduijentuma 3a esporicke OECD exoHOMH]j€ y IEpHOAY 011

1998. mo 2021. ronune (MpoBepa poOyCHOCTH pe3yiTara)

V3opak u nepuog 22 eBponcke OECD exonomuje 3a nepuoa ox 1998. 1o 2021. ronune
IIpuxon ox mopesa Ha IIpuxon ox nopesa Ha IIpuxon ox ITJIB
noout npenyseha Joxonak rpahana
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3aBucHa BapujadJa:

Byuercka paBHOTe)Ka

“(aoy
1ooHIada-d
“(aoy
1ooHTada-d
“(aoy
1ooHrroda-d

Ecronmnja 0,026 0,944 0,575 0,129 0,869 0,029
JleTonnja 0,339 0,147 -0,395 0,248 0,323 0,121
JlurBanmja 0,253 0,283 -0,004 0,951 -0,053 0,878
Malapcka -0,221 0,819 -0,437 0,254 0,011 0,983
Tosbcka 0,156 0,645 0,188 0,241 0,179 0,388
CrnoBauka 1,491 0,003 0,198 0,001 0,453 0,085
CnoBenuja 0,520 0,014 2,085 0,050 -0,175 0,652
Yemrka 0,334 0,279 0,160 0,635 1,172 0,000
AycTpuja 0,934 0,136 1,215 0,016 1,073 0,043
Bearuja -0,084 0,835 0,554 0,001 1,163 0,015
I'puka 0,608 0,181 0,225 0,683 1,244 0,002
Jlancka 1,641 0,002 -0,176 0,530 0,134 0,577
Hpcka 2,136 0,000 2,727 0,029 1,476 0,001
Hranuja 0,392 0,164 0,794 0,204 -0,148 0,662
Jlykcemoypr 0,581 0,239 0,392 0,483 0,3264 0,436
Hemauka 0,9263 0,000 1,180 0,000 0,762 0,000
Mopryranuja -0,383 0,183 -0,961 0,004 -1,134 0,001
duncka 0,789 0,003 0,713 0,135 -0,727 0,141
dpaHnycka 0,414 0,009 -0,535 0,000 0,327 0,146
Xoganauja 0,4716 0,000 0,127 0,004 -0,259 0,180
IIBencka 1,124 0,000 1,170 0,008 1,224 0,050
MInanuja 1,026 0,005 -0,741 0,075 0,423 0,112

N3Bop: Pe3ynraTu ncrpaxkuBama ayropa.

Tabena 4a Ytunaj EINIC Ha Gynercky paBHOTEXY — pesyaraty AMG merona ca
XeTeporeHnM koeduuujeHTnMa 3a esporicke OECD exonomuje y nepuoay ox 1998. no

2021. roqune (mpoBepa poOyCHOCTH)

Y3opak u nepuoz 22 esponcke OECD exoHoMuje 3a nepuoz o
1998. 1o 2021. roauue
EIIIIC

z T

3aBucHa Bapujadia: é— %

Byuercka paBHOTeKA g %

g g
EcTtonuja 0,653 0,001
JleToHuja -0,037 0,687
JIuTBanuja -0,192 0,214
Mabhapcka 0,523 0,007
ITo/bcka 0,067 0,049
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CioBauka 0,028 0,826

CaoBenuja 0,526 0,020
Yemxka 0,167 0,033
AycTtpuja -0,025 0,850
Bearnja -0,045 0,622
I'puxa 0,077 0,523
Jlancka 0,422 0,013
Hpcka -0,492 0,617
HUranuja 0,021 0,903
JlykcemOypr 0,448 0,006
Hemauka -0,316 0,033
IlopTyranuja -0,066 0,377
duncka 0,952 0,000
dpaHnycka 0,120 0,007
Xoaanauja 0,106 0,155
IIBencka 0,557 0,000
HInanuja 0,140 0,048

W3Bop: Pe3ynratu ucrpaxxusama ayTopa

Tabesna Sa Ytunaj EINIIC va CAU — pesyntatu AMG merona ca XeTeporeHum
koeduimjeHTrMa 3a eBporicke OECD exkonomuje y nepuony ox 1998. no 2021. roquae

(mpoBepa poOyCHOCTH pe3ynTara)

Y3opak u nepuon 22 eBponcke OECD exonomuje 3a nepuoa ox 1998. 1o 2021. roqune
ENIIC
E
= 3
3aBucHa BapujadJa: g g
can ’ §
I T G G O T A T T D
Ecronmnja -3,67 0,000
JleTonnja -5,46 0,048
JIuTBanmja -1,17 0,014
Mabhapcka -5,69 0,055
ITo/bcka -9,06 0,003
CioBauka -6,17 0,041
CioBeHuja -7,63 0,025
Yemka -2,97 0,026
L miideenmeR@enced |
AycTtpuja 5,21 0,079
Bearnja 1,92 0,043
I'puka -1,98 0,031
Jancka 8,62 0,060
Hpcka -7,38 0,028
HUranuja 4,65 0,068
JlykcemOypr -8,39 0,079
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Hemauka 5,93 0,012

Hopryranuja -9,16 0,075
duncka -5,67 0,054
®paHnycka -4,34 0,000
Xosnanguja -5,45 0,067
IIBencka 9,15 0,099
Mnanuja -1,57 0,038

H3Bop: Pe3ynraTu ncrpaxxkuBama ayropa.

Ta6ena 6a Ytuuaj EINIIC u C/IU na npuxon ox nopesa Ha 1o0uT npeayseha —
pesynratu AMG MeTona cca xeTeporeHuM koeuuujeHTuMa 3a esporcke OECD

exoHoMHUje y eproay ox 1998. no 2021. romune (mpoBepa poOyCHOCTH)

VY3opak u nepuojg 22 eBponcke OECD exonomuje 3a nepuon oa 1998. no 2021. roqune
ENIIC can
3 by
3aBucHa Bapujatuia: z 3 z 3
(€] (€]
IIpuxon ox nmopesa Ha 100uT npenyseha =2 E = E
[¢] [¢]
= =

EcroHuja -1,34 0,043 0,169 0,007
JleToHuja -7,00 0,018 0,116 0,034
JluTBanuja -1,67 0,021 0,260 0,000
Mabapcka -7,16 0,082 0,189 0,000
IMosbcka -1,57 0,015 0,161 0,002
CiioBauka -2,67 0,032 0,244 0,056
CaoBeHuja 2,43 0,022 0,186 0,055
Yemka -2,64 0,008 0,133 0,030
L ocsOu@lanocbyesdioeon
AycTpuja -8,76 0,167 0,246 0,029
Bearuja -9,04 0,027 0,057 0,000
I'puka -7,42 0,000 0,209 0,004
Jancka -3,46 0,103 0,242 0,017
Hpcka -3,23 0,076 0,612 0,026
Hranuja -1,07 0,141 0,257 0,000
JlykcemOypr -7,00 0,055 0,440 0,019
Hemauka -3,68 0,179 0,107 0,013
IlopTyranuja -7,29 0,153 0,071 0,175
duHCcKa 3,85 0,124 0,448 0,000
®pannycka 1,60 0,915 0,129 0,054
Xosanguja -2,19 0,011 0,181 0,000
IIBencka -3,30 0,080 0,047 0,059
MInanuja -2,45 0,051 0,282 0,000

H3Bop: Pe3ynraTu ncrpaxxkuBama ayropa.
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Tabesa 7a OueHe mreTHUX edekara nopecke KOHKypeHTHocTH — pesyataru DCCE
Mmozena u Jackknife metone ca xereporeHuM koeduuujeHTrMa 3a eBporicke OECD

exoHomHuje y eproay ox 1998. no 2021. ronune (mpoBepa poOyCHOCTH)

Y3opak u nepuoz 22 esponcke OECD exonomuje y nepuony ox 1998. no 2021. ronuna
DCCE Kparak pok Hdyru pox
ca Jackknife EIIIIC CJH ca
Pact BAII ca
METOI0M ca EINIIC  poumom can EINIIC can
JAOLHOM
JOIH0M
| EcponcxeOECD cxomomujeypassojyuyemony |
 Ecrommja 0,547 1238 0,043 767 946 188 121
(0,000) (0,371) (0,968) (0,016) (0,118) (0,766) (0,004)
JletoHuja -2,536 -12,786 -0,940 1,45 1,74 -0,054 2,24
(0,000) (0,000) (0,034) (0,058) (0,026) (0,042) (0,077)
JlurBanuja 0,105 -6,390 -3,237 2,10 1,80 -0,213 2,17
(0,635) (0,000) (0,000) (0,053) (0,029) (0,025) (0,051)
Mabapcka -2,348 -30,319 12,361 2,63 1,45 -0,200 7,19
(0,000) (0,000) (0,000) (0,026) (0,026) (0,039) (0,068)
Momeka -0,874 -0,093 -0,282 2,21 1,31 -0,138 1,90
(0,021) (0,819) (0,376) (0,077) (0,103) (0,604) (0,695)
CioBauka -0,632 -9,465 -17,301 9,94 2,49 -0,058 2,18
(0,054) (0,000) (0,000) (0,053) (0,055) (0,012) (0,026)
CnoBenuja -6,754 -3,527 -12,624 2,85 1,39 -0,248 2,13
(0,000) (0,000) (0,000) (0,053) (0,09) (0,018) (0,028)
Yemxka 0,031 -18,619 -0,942 8,04 6,08 -0,493 3,92
(0,884) (0,000) (0,032) (0,976) (0,689) (0,031) (0,009)
I T
AycTpuja -0,458 -18,815 -25,424 1,24 1,16 0,008 1,94
(0,143) (0,000) (0,000) (0,765) (0,639) (0,972) (0,054)
Bearuja 0,581 -1,305 -3,311 3,96 2,45 -0,075 1,19
(0,227) (0,000) (0,000) (0,996) (0,076) (0,380) (0,088)
I'puxa -1,167 -0,810 -1,667 1,88 1,71 0,420 2,14
(0,0006) (0,000) (0,000) (0,050) (0,001) (0,760) (0,046)
Jancka -0,972 -0,827 -0,064 2,81 2,30 -0,136 3,34
(0,000) (0,105) (0,896) (0,645) (0,054) (0,786) (0,099)
Hpcka -2,510 -7,507 -17,272 2,19 6,65 -2,783 4,61
(0,000) (0,000) (0,000) (0,039) (0,000) (0,041) (0,049)
Hranmja -3,09 -16,035 -0,968 7,41 3,42 -0,701 2,33
(0,000) (0,000) (0,000) (0,067) (0,192) (0,366) (0,034)
JlykcemOypr -,002 -2,027 -11,372 2,41 1,35 -0,112 1,57
(0,995) (0,000) (0,000) (0,424) (0,425) (0,902) (0,558)
Hemauka -1,236 -2,023 -3,125 8,04 3,44 -0,127 8,78
(0,000) (0,000) (0,000) (0,021) (0,0006) (0,764) (0,043)
Mopryranauja -4,498 -1,475 -3,556 1,52 1,70 -0,562 2,25
(0,000) (0,000) (0,000) (0,015) (0,085) (0,218) (0,018)
dunCcka 0,301 -2,082 -2,233 1,54 5,51 -0,233 1,20
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(0,053) (0,000)  (0,000)  (0,036)  (0,275)  (0,360) (0,004)

®panuycka 355 -4,657 0,147 4,70 2,97 0,012 4,01
(0,362) (0,000)  (0,615)  (0,021)  (0,163)  (0,760) (0,038)

Xonanauja 4252 7421 -13391 626 4,92 0,255 8,91
(0,000) (0,000)  (0,000)  (0,038)  (0,045)  (0,589) (0,028)

IBeacka -15,996 30,319 -11,612 742 1,22 20,021 8,28
(0,000) (0,000)  (0,000)  (0,084)  (0,041)  (0,822) (0,058)

IInanuja 0,077 1324 0,481 1,49 3,93 0,192 1,16
(0,776) (0,140)  (0,289)  (0,006)  (0,029)  (0,720) (0,072)

H3Bop: Pe3ynraTu ncrpaxxkuBama ayropa.
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[Tpunor 2 - Ilnan TpeTmMana nojgaraka

Ha3uB npojekTa/mcrpaxxnBama

NUMINUIMKALINIE [NIOJIMTUKE OITOPE3VMIBAKBA HA MAKPOEKOHOMCKE
[TEPOOPMAHCE EBPOIICKMX EKOHOMUWJA ITPUMEHOM XETEPOI'EHUX MO/EJIA
ITAHEJIA

Ha3uB nHCTHTYIMje/MHCTUTYIMja Y OKBHPY KOjHX ce CIIPOBOIH MCTPAKMBaKbe

Yuusepsuter y HoBom Cany, ExonoMmcku dakynrer y Cybotunm

Ha3uB nporpama y OKBHpPY KOI' ce peajiu3yje HCTPaKuBambe

Jlokropcke akagemcke ctynuje. Crynujcku nporpam: Exonomuja. Monyn: EBporicka unterpaiuja.

1. Onuc nmogaraxka

1.1 Bpcra cTynuje

Yxkpamko onucamu mun cmyouje y okeupy xoje ce nooayu npukyneajy

AHaJm3a ce 3aCHMBA HA JECKPHUITHBHOj] U eMIHPHjCKOj AHAJU3H NMOAATAKA NPUMEHOM
aJleKBATHMX MO/IeJ1a MAKPO NaHeJ1a KaKko O ce TecTHpaJie XUIoTe3e y OKBUPY HCTPAaKNUBamba
HMILUIMKALMja MOJUTHKA ONOpe3UBakba HA MaKPOEKOHOMCKe Mep¢opMaHce eBPONCKHX
OECD exonomuja.

1.2 Bpcre nonaraka
a) KBAHTUTATUBHU
0) KBaJTUTAaTUBHU

1.3. HauuH npukymbama nojgaraxka

a) aHKeTe, YIUTHULIU, TECTOBU

0) KJIMHUYKE MTPOIEHE, METUIIMHCKH 3aITICH, IIEKTPOHCKH 3/IPABCTBEHU 3aITUCH
B) TEHOTHUIIOBH: HaBECTH BPCTY
') aIMUHUCTPATUBHHU MMoAalK: JaBHO JocTynHu noxauu 6asa Eurostat, OECD, World Bank,
Trading economics, EU project effective tax levels using the Devereux/Griffith methodology.

1) y30pLid TKHBA: HABECTU BPCTY
b)) caumim, poTorpaduje: HaBECTH BPCTY
€) TEeKCT, HAaBECTH BPCTY
) Mara, HaBeCTU BPCTY
3) OCTaJIO: OMHCATH

1.3 ®opmar noparaka, ynorpedspeHe ckalie, KOJIMYMHA Mo/1aTaka

1.3.1 Ynorpebspenu copTBep B opMaT TaTOTEKE:
a) Excel ¢aja, naroreka
b) SPSS ¢ajn, natoreka
c¢) PDF oajn, natorexa
d) Tekct dajn, narorexa
e) JPG dajn, naroreka
f) Ocrasio, maroreka
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1.3.2. bpoj 3amuca (kox KBaHTUTAaTUBHUX T10J]aTaKa)
a) 6poj BapujabIu_jieceT
0) 6poj Mepema (MCIIUTAaHUKa, IpoLieHa, CHIMakKa U ¢i1.) 22 EBponicke OECD exonomuje y

nepuoay ox 1998. no 2021. roqune

1.3.3. IToHoBJbEHA MEpEHA

a) 1a

0) He

VKOIMKO je OATOBOp Ja, ONTOBOPUTH Ha cieaeha nurama:

a) BPEMEHCKH pa3MaK M3Me]ljy ITOHOBJLEHUX Mepa je

0) BapHjabie Koje ce BUILE IyTa Mepe OJHOCE Ce Ha

B) HOBE Bep3uje (ajioBa Koju caapike MOHOBJFEHA MEPEHha Cy MIMEHOBAHE Kao
Hamnowmene:

Ha nu popmamu u cogpmeep omozyhasajy demerve u dy2opouny earuonocm nooamaxa?
a) /la
0) He
Axo je 002060p He, 0bpaznodcumu

2. llpuxynibame nogaTaka

2.1 Metononoruja 3a NpUKyIJbakbe/TeHEPUCAE 10/1aTaKa

IMonaum cy npukyn/benu nomohy 6asa World Bank, OECD, Eurostat, Trading economics n
EU project effective tax levels using the Devereux/Griffith methodology xoje omoryhasajy
jeAHOCTaBHO NPUKYIUbaw-e M N3B03 noxaraka y MS Excel nporpam.

2.1.1. Y okBHpY KOT HCTPaKUBAYKOT HAIpTa Cy MOAALM PUKYTIbEHN?
a) eKCIIEpUMEHT, HABECTH THII
0) KOpealroHO UCTPAKUBAKE, HABECTH THI
I1) aHAJIN3a TEKCTa, HABECTU THII
1) ocTano, ynorpedbed je MS Excel nporpam nomohy Kor ¢y npuKkyn/beHH ¥ COPTUPAHHU
IOJAIM 32 1a/by 00pany.

2.1.2 Hasecmu épcme MepHUX UHCMPYMEHAmMa Uiy cmanoapoe nooamaxa cneyu@uunux 3a
00peheny HayuHy OucyuniuHny (ako nocmaoje).

MS Excel copTBepcku naker

STATA craTucTuuku coprep

2.2 KBanureT nojataka u CTaHIapau

2.2.1. Tperman HenmocTajyhux momaraka
a) [la mu marpuna caapxu Hefgocrajyhe momarke? Jla He
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AKO je oIroBOp J1a, OJITOBOPUTH Ha ciieficha nurama:

a) Komnuku je 6poj Henocrajyhux nogaraka?
0) Jla 1 ce KOPUCHUKY MaTpHIle IIpenopydyje 3aMeHa Henocrajyhux momaraka? la  He
B) AKo je oAroBOp /13, HABECTHU CYTeCTHje 3a TPEeTMaH 3aMeHe HeaocTajyhux nogaraka

2.2.2. Ha xoju HauMH je KOHTPOJIUCAH KBAIUTET nojparaka? Omnucaru

Tecupame KBaJIMTETa MMOAAaTaKa CIPOBEIeHO je y ctatucTiakoM copTBepy STATA. V nipBoj dasu
TECTUpaHA j€ 3aBHCHOCT IOJaTaka yrmopeaHux mpeceka nmomohy Pesaran CD Tecta, 3aTuM je
TECTHpaHa CTAlMOHAPHOCT T0/IaTKa KOPHITNEkEeM TECTOBA IpyTe FreHepalnje jeAMHUIHUX KOPEHa,
npeumsHuje Pesaran CIPS TecTa, HAKOH TOTa je M3BpIIEHA MPOBEPA MOCTOjaba KOMHTErpaIlfje
kopunthewem pobycHor Westerlund tecta. Y apyroj dasu je NpUMEHEH METON (3APY>KEHHUX)
TpyIHUX CPeAMHA, HAKOH Yera je mpuMeHoM Hausman TecTta oUTydeHo Ja je METO 3IpYKEHUX
rpynHUX cpeauHa edukacHuju. Mebhytum, ¢ o03upoM JAa je HapylleHa MpeTIoCTaBKa o
HE3aBUCHOCTH TI0/IaTaKa yHOpEeIHHX IMpeceKa, JOoIaTHa MpoBepa KBaJUTETa JOOMjEeHUX OIeHa
ypaljeHa je u mpoBepoM poOyCHOCTH KopucTehn MeToa MpOMMpEeHUX IPYIHUX CPEAMHA U METO]
KOPUTOBAaHUX CTAHJAPIHUX Tpellaka KOju Cy OTIOPHM HA 3aBUCHOCT TOJATaKa YIOPEIHHX
npeceka.

2.2.3. Ha xoju Ha4yMH je U3BpIIeHa KOHTPOJIa yHOCA MoJaTaka y MaTpuiry?
MS Excel copTBepcku naker
STATA cratucTuuku copTBep

3. Tperman nogataka u npateha qokymMeHTanuja

3.1. TpeTrmaH u uyBame nojaTaka

3.1.1. Ilooayu he 6umu oenonosaru y penozumopujym HaPoyC.
3.1.2. URL aopeca

3.1.3. DOI

3.1.4. J]la au he nooayu bumu y omeéopernom npucmyny?

a) Ja
0) a, anu nocne embapea xoju he mpajamu 0o
8) He

AKo je 002060p He, Hasecmu pasnoz

3.1.5. Ilooayu nehe bumu denonosanu y penosumopujym, aiu he oumu uyeanu.
Obpasnooicerve
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3.2 Mertanofanu ¥ TOKyMEHTaIija 1Mo/1aTaKa
3.2.1. Koju crangapna 3a Merarnonarke he Outu mpuMermeH?

3.2.1. HaBecTtu MeTanonaTke Ha OCHOBY KOJUX Cy MOJAIH JIETIOHOBAHHU Y PEHIO3ZUTOPHjYM.

Axo je nompebHo, nasecmu Memooe Koje ce Kopucme 3a npey3umarbe no0amaxd, AHaIumuyxke u
npoyeodypanne uHgopmayuje, LUXo80 KoOuparbe, Oema.bHe onuce eapujadiu, 3anuca umo.

3.3 Crpareruja u CTaHIapIy 3a YyBambe MoaTaka
3.3.1. Jlo xor nepuoaa he nmomanu OWUTH 4yBaHU Yy PETIO3UTOPUjyMY?

3.3.2. la 1 he nmogamu 6utn nernonoBanu nox mmdpom? Jla He

3.3.3. Jla 1 he mmudpa Outu nocrynHa ogpehenom kpyry uctpaxusaya? Jla He

3.3.4. Jla 1 ce mogany MOpajy YKJIOHUTH U3 OTBOPEHOT MPUCTYIIA MOCIIe U3BECHOT BpeMeHa?
Jla He

O0pa3noxuT

4. be30eIHOCT MOAATAKA M 3ALITUTA NOBEePLUBUX HHPOPMaLUja

OBgaj onesbak MOPA OuTH MOMyHEH ako BalllM MOAALM YKIbYUY]y JIMUHE MOAaTKe KOjJU Ce
OTHOCE Ha YUECHUKE Y HCTPAKUBAKY. 3a pyra HCTpakuBama Tpeda Takohe pa3sMoTpuTu
3alITUTY U CUTYPHOCT I10/IaTaKa.

4.1 ®opmanHu CTaHIAPU 32 CUTYPHOCT HH(OpMaIrja/mogaraka

HcTpaxuBaun Koju CpoBOJIe HCIIUTHBAKA C JbYMMa MOPajy /1a ce MpHpKaBajy 3akoHa O
3alITUTH MOJIaTaKa O JTMIYHOCTH
(https://'www.paragraf.rs/propisi/zakon_o_zastiti_podataka_o_licnosti.html) u ogroapajyher
WHCTUTYIIMOHATHOT KOJEKCA O aKaJIEMCKOM HHTETPHUTETY.

4.1.2. Jla nmu je uctpaxkupame o100peHo ox cTpane ernuke komucuje? la He
Ako je onrosop Jla, HaBeCcTH AaTyM U Ha3uB €THYKE KOMHUCH]E KOja je 000puiia UCTPaKUBAHE

4.1.2. Jla mu monany ykJby4yjy JJMUHE TO/IaTKe yuecHUKa y uctpaxkusamwy? Jla He
AKo je oAroBOp /13, HABEAUTE HAa KOJU HAYMH CT€ OCUTYpaJId IOBEPJBUBOCT U CUTYPHOCT
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uH(OpMaIija BE3aHUX 32 UCITUTAHUKE!

a) [Toganu HUCY Y OTBOPEHOM MPHUCTYITY
0) [Tomauu cy aHoHUMU3UpAHU
1) OcTajo, HaBeCTH IITa

5. locTynnHOCT mogaTaka

5.1. Ilooayu he bumu

a) jaeno oocmynnu

0) docmynhu camo yckom Kpyey ucmpasicueaya y oopehenoj nayunoj oonacmu
y) 3ameopeHu

Axo cy nooayu 0ocmynHu camo yCKom Kpyay UCmpanicusaid, Hagecmu noo KOjum ycioeuma Moy
0a ux Kopucme.

AKo ¢y nooayu 0ocmynHu camo yCKom Kpy2y UCmpan)cueaud, Hagecmu Ha KOju HauuH Moz2y
NPUCIYRUMU NOOAYUMA.:

5.4. Hasecmu nuyenyy noo xojom he npuxynmenu nooayu oumu apxusupaHu.

6. Yiiore u oArOBOPHOCT

6.1. Hagecmu ume u npezume u mejn aopecy 61acHuka (aymopa) nooamaxa

Mapuna besbuh, marina.beljic@ef.uns.ac.rs

6.2. Hasecmu ume u npezume u mej aopecy ocobe Koja oopicasa Mampuyy ¢ no0ayuma
Mapwuna bespuh, marina.beljic@ef.uns.ac.rs

6.3. Hasecmu ume u npesume u mejn aopecy ocobe xoja omoeyhyje npucmyn nooayuma opyaum
UCMPAXCUBAYUMA

Mapwuna bespuh, marina.beljic@ef.uns.ac.rs
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Buorpaguja

Mapuna bessuh je pohena 09. jyna 1996. ronune y beorpany. ¥ HoBom Cany je 3aBpmia
OCHOBHY IIKOJly M THUMHa3Hjy ,JoBaHn JoBaHoBuh 3Maj“ ca OMJIMYHUM YCIIEXOM.
Exonomcku akynrer y Cyborunu je ynucana 2015. ronune, a 3aprmia 2019. rogune
Mel)y mpBUM cTyzneHArMa y TeHEpaluju ca mpocekoM omeHa 9,69. Mcre rogune ynucana
je Mactep cryauje Ha ExoHomckoMm ¢akynrery y CyOOTHIIM Ha CTYIHjCKOM MpOrpamy
EBporicka u mehynapomna ekonomuja u 6uzuuc. Y 2020. TonuHH je oJI0KHUIIa CBE HCITUTE
ca npoceyHoM oceHoM 9,86 u oxOpaHuia MacTep paja Ha TeMy ,,Bail-out MmexaHu3am 3a
yOnakaBame Imocjenuia perecyje “. 3a MoCTUTHYT YCIeX TOKOM CTyIuja, 1o0wia je Behu

Opoj CTHIICHIMja ¥ HArpaja.

Jokropcke crynuje Ha ExoHomckoMm cdakynrety y CyOoTHuM ynucana je IIKOJCKe
2020/2021. ronuae Ha cTyaujckoM nporpamy ExoHomuja, moayn EBporicka naTerpammyja.
[Tonoxkuna je cBe mpenBul)eHEe HCIUTE W TpPUjaBUIIA JOKTOPCKY Te3y IOA HA3WBOM
,/IMIUTIKaIKje MOJUTUKE OMOpEe3nBamkba Ha MAaKPOCKOHOMCKE Nep(hopMaHCe EeBPOIICKUX

GKOHOMI/Ija IMPUMCHOM XCTCPOI'CHUX MOJCJIA ITaHCIIa “,

On okrobpa 2021. rogune 3anocineHa je Ha Exonomckom ¢akynrety y CyOoTHIIM Kao
acucteHT Ha Katenpu 3a eKOHOMCKY T€OpH]jy M MOJIUTHUKY, N3Bojehu BexxOe Ha OCHOBHUM

U MacTep cTyaujama.

Mapuna bemuh je koayrop u ayTtop OpOjHUX HAYYHO-UCTPAKMBAUKHX pajioBa
00jaBjpeHMX Y BoJehuM HallMOHATHUM U Mel)yHapOoTHUM yaconucUMa, Of1 KOJUX j€ IIEeCT
nyOnuKoBaHO y yaconucuma juctupanuM Ha SSCI nuceru (panra M22 u M23), kao u
panoBa npe3eHToBaHUX Ha MehyHapoaaum koHpepenuujama. Ox 2021. ronuHe 4iaH je
IIPOJEKTHOT THMa Ha Mpojekty IlokpajuHCKOr cekperapujara 3a BUCOKO 00pa3oBame U
HAyYHOUCTPAXHUBAYKY JIEIIATHOCT, a 01 2023. ronuHe yKJby4eHa je Ha npojekaTr EBporcke
yauje nox HazuBoM EUGLOH. UcrpaxkuBauko nojapydje o0yxBata (PUCKaIHY MOTUTHKY:
MOpecKe IMOJINTUKE, OYyIIETCKY paBHOTEXY, MpHUBpeAHU pacT. CIyKu ce EHIVIECKUM U

MITIAHCKHUM JE3UKOM, a IM03Hajeé OCHOBE HEMAYKOT je3HUKa.
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