YHUBEP3UTET V BARLOJ TYLU
EKOHOMCKU ®AKYIITET

H3BJENITAJ
0 OUjeHu nododHOCImU meme u Kandudama 3a uspady 0OKmopcke mesze

IMOJAII O KOMUCHIA

Omykom Hayuno—-nactasror sujeha Exonomckor daxyatera Yuusepsurera y bamoj JMyim
0poj: 13/3.1540-X-4/16 od 13.09.2016. roaune, ynaua S4. Craryra Vuusepaurera y Bamoj
Jlyun u wnana 20. Craryra Exonomckor (akyatera, HacraBro-HayuHo Bujehe Exonomckor
daxynrera YHupepsutera y bamoj Jlyuu, na X cjeannum oapxkanoj 13.09.2016. roamme,
HUMEHOBaHOBAJIO je

Komucujy 3a oujeny noaoGHocTH Kamamgata u Teme AOKTOPCKe aucepTamuje 1nof
HacnoBoM: DUHAHCH[CKA HOJUTHKA Y JIOMEHY yNpaBbama TpanchepHUM uHjeHama ca
UHLeM MEHHMHU3HPatba nopesHe esasuje, Kaujgnaata mp Hagune Xouuh, y cacrany:

[pencjeaHux:

Ilpod. np Anexcanaap Kuskosuh

3Bame: peoBHU npodecop

Yika Hay4Ha obnact: EKOHOMCKa [OJIMTHKA W pa3soj - MoHeTapHa exoHomHja n Bankapcko
IOCJIOBAH-E U TUIATHU NPOMET

HUHeruryunja: Exonomckn dakynrer Yuusepsurera y beorpany

Unan:

Ipod. ap Hukona lnupuh

3Bame: peoBHHU npodecop

VYika Hayuna obnact: MoHeTtapHa 1 puckanHa eKoHoMHuja
WHeraryumnja: Exonomekn dakynrer Yuusepsutera y bamoj Jyun

Unanu:

Hpog. ap Aparan Mukepesuh

3Bame: pefoBHu npodecop

Vika nay4una obnact: I[locnoBHe dunancuje

Uncrurynnja: Exonomeku dakynter Vhusepsutera y bamoj Jyuu

Komucuja je peramuo pasmotpuna Guorpadicke Moaatke O KaHaAMIaTy, mEroBe CTPydHe
KBanM(uKaluje, 10Caallibl HAYyYHO-MCTPAKUBAYKM pajl, 00jaB/beHe HAayuHe U CTpy4He
pagoBe, OLMjeHWNIA je OPUrMHAIHOCT NPHCTYNa y HAYYHOM TpeTMaHy yJore (HHaHCHjCKe
NOJIMTMKE Y IOMEHY Yrpasibarba TpaHCHEPHUM LMjeHaMa ca [IHBEM MUHUMU3HPaHa TOPE3HE
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eBa3uje, 3Hayaj pasBoja HayuHe MHCIH W HAYUHOI [0NPUHOCA UCTPAXKUBAE, PACB|CT/HABAMA
¥ MPaKTHYHE NPUMJEHE PE3yNTaTa HCTPaXKMBatha KOje KaHauaaT namjepasa nposecTr. Hakou
pasMarpama nogobHocTy Kanauaata mp Hagune Xounh u teme ca vacsiopom “@uunancujcka
NOJUTHKA y A0MENY YOPaB/baiba TPAHCHCPHUM LHjEHAMA A UHbLEM MUHHMH3HPAHLA
mopesme epasuje”, KoMuCHa y nyHoj mehycoOHoj carnacuoctv mopHocH Bujehy oBaj
Usgjernraj.

1. BUOI'PA®CKHU INOJAIIN, HAYUHA U CTPYUYHA JTJEJIATHOCT
KAHAUJATA

OcnoBHu Guorpad ek moganu

Hamuna Xouywh pohena je 03.08.1981. rogune y Capajesy, raje je W 3aBpuiniia OCHOBHY,
cpenmy ikony. Junigomupana je Ha ExoHomckom dakynteTy Yhusepsutera y CapajeBy
2005. roguHe, GMHAHCUICKO pavyyHOBOACTBEHU CMjep, HA Temy ,,YTHUa] yBoherwa rnopesa Ha
HOJaHy BPHMJEQHOCT Ha AUKBUAHOCT npenyseha y bocuu u Xepuerosunu®. Tutyny maructpa
eKOHOMCKHMX Hayka creina je 2013. rogmne Ha ExoHomckom dakynrery YHusepsurera y
CapajeBy o10paHMBIIYM MArHCTapCKK paa Ha TeMy ,,EBasuja nopesa Ha nojiaHy BpujeaHoCT, ca
OCBPTOM Ha AudepeHLUpaHe cTone nopesa Ha JA0AaHy BPHjeAHOCT: cTame Yy bocHu u
XepuUeroBuHH.

Kanpuaatr uma npogecHoHanHo pajHO UCKYCTBO O jeJaHaecT rojuHa. [1pBo sanocnerbe
KazuzaaTa je 6uno y peBusopckoj kyhn Pescap y nepuoay on 2005. no 2007. roaune raje je
OMna 3anocineHa Ha MO3ULIMJM aCUCTEHTA pesusuje, Te QpuHaHcujckor KoHtponopa. Oa 2008.
o 2012. ronuue KanguzaTkuba je OMaa yrnoclneHa Ha No3uuMju weda pauyHOBOICTBA y
¢upmu Bekrop- MHTerpa n.0.0. Capajero. Hagnna Xoyuh je menalep nopezHor ogjesberba y
peBu3zopckoj kyhu Ernst&Young d.o.o0. Capajeso, raje je 3anocnena ox 2013. roguxe.

[Tocjenyje ueprudmkar osnawheHor pauyHoBohe u nuuenuy oBmaheHOr €KCTepHOr
peBusopa 3a npoctop ®Depepauuje bocHe u  Xepuerosune u  Penybsmuke Cprcke.
[Tpodecnonanne kBanupukalmje je cTuuana Kpos JoKanHe CeMUHape U CTYAUJCKE [10CjeTe 1
obyke: 2013 Amcrepnam, 2013 Ckonue, 2013 beorpaa, 2015 Muuxen, 2015 Kenn. Jeaan je
0l 4WiaHOBa ocHMBavya @ucKaigHor yapyxewa y bocHu u Xepuerosuuu, orpanka MOA y
Xomannuju, u wiad MehyHapoaHe ¢guckante acouujaumje (MDA).

KaHauaat roBopy EHINIECKU jE3UK U MOCjellyje KOMMNjYTEePCKE BjEUITUHE.

HayuHoucTpaxuBauKkyu U CTPYUHU pPaja

Kangunpat HanuHa Xoyuh je HakoH cTHLamka 3Baka MArMCTpa eKOHOMCKMX Hayka o0jaBujia
MeT HayYHUX PafoBa U jeJaH CTPYYHW, a CBU 00jaB/beHU PAIOBU CY U3 YkKe HaydHe 00JacTH
JOKTOPCKE AucepTaluje KaHAMAaTta a To je (GHUHAHCHjCKA eKOHOMHUja - MOHeTapHAa M
duckaaIHa MONUTHKA.




Y Hacrapky ce faje npernen 06jaBmeHnx paioea.
Hayunu paposu:

1. Xouuh H, Tpauchepue uujene kao MHCTPYMEHT [MOPE3HHX MAHUIyJainja
Mehynapoanux koprnopaumja, Hayano-crpyunu uaconuc [ocaoBHu KOHCYJITAHT,
uzname 6poj 56, 2016, uayunw nperaexun pas.

AyTOp ¥ OBOM pajly MCTpaxKyje NOBE3aHOCT usmely kperara nopesa Ha 1oout u [J[1-a Ha
HUBOY EBponcke yuuje u motephyje na mMatuauo npenysehe mosxe momoly TpaHcqepHix
UMjera ja ocTBapu 3hadajno pehe yreme Y nopesy Ha poOuT mocnyjyhu ca rnosesanum
JHIOEM y NpKaBn Ca MOBObHUJUM NOPE3HMM crucTemom. OG3MpoM a ce rnobanuzanujom
nocnosara NOBERao TeMNO MHTErpaLkja HALMOHATHUX EKOHOMMA U TPXKULLUTA, CAMHM TUM
CY ¥ MOBENAHE AKTUBHOCTH MYNTMHALLMOHANHNX KOMIIAHH]A KaO U OBuM TpaHcaKuUuja usMehy
MoBe3aHNX yna. Kako cy exoHomHje mnoctame riofaiHo HMHTErpHCade Tako cy
MYJNTUHALMOHAHE KOpPITOpaunje Koje JaHac UMajy BEMKH YAHO Y MI0BanHoM I'All-y, mro
JMPEKTHO yryhyje Ha To fia MHTEPKOMMAHMjCKe TpaHCcaKLMje UMA]y BETUKY YIIMO Y CBJETCKO]
TPrOBUHCKO] pasMjeHu u ykasyje Ha 030MbHOCT npobiemMaTHke MaHUTynaumje TpaHcgepHum
uujenama. Kangnaar je naentudurosao ocHosHe mocibemmiie MaHunynauuja TpaHcghepHum
LjeHama Kao wro cy nopemehaju KOHKypeHLmje 0aHOCHE CKOHOMMUjE, PENYTALUjCKH PU3MK,
CMAIbEILE CTPAHUX  AMPEKTHHUX WHBECTHUWjA W (uckanHn rybuuu. Y ucTpakupamy ce
aHamM3upa CTCNeH Kopenauuje W3Melly Kperara BUCHMHE Tope3a Ha 106uT u I'All-a y
EBponckoj yHuju, Te ce npumjenom perpecujckor mMopena na Y30PKY 3a ZIBajeceT roauna,
A0J1a3# [0 3aK/by4Ka 1a [10CTOJW CTPOra MpaBoNMHMjcKa Besa uaMely ose AgKje Bapujabie.
VcrpasuBatbe je moTBpAMIO na je BuCHMHA M KpeTaHje nopesa Ha moGUT Y TIO3UTHBHO]
Kkopenauuju ca kpetawuma [Jll1-a y Esponckoj yuuju, a MaHunynauuje TpaHchepHum
LiHjeHama Hapyuiapajyin nopessy OCHOBMILY yTUYY H Ha kpetarwa ['JII1-a. Takolep, kanaupat
Ha 1PaKTHYHOM MpuMjepy notephyje fa je MaTuuHo mpesysehie MPHIMKOM MOCAOBAbA Ca
MOBE3AHAM JMLCM Y NpHKABM Ca MOBOJbHM]EM [MOPE3HHM CUCTEMOM OCTBapyje yiuTeme y
nopesy Ha 106UT.

2. Xouuh H, Iopesua epazuja y semmama OEI[I-a ca ocBpTOM Ha TpaucdepHe
uujeHe, HAYYBO-CTPYuHn yaconuc [locIOBHN KOHCYITAHT, U3AAIbe Opoj 58, 2016,

Hay'1HH Nperjeany paj.

L1/e 0BOr MCTpakuBaka je yKasHBame HA BAXHOCT npobiemMaTuke nopesHe esasmuje
TPAHCHEPHUM LMjEHAMA U HA [OBE3AHOCT KPETakha CTONA ope3a Ha N06UT U Nope3He epasuje
Ha hupoy dnanuua OELUl-a nomohy mopena nuneapue perpecuje. [locmatparo ca
MehyHapoAHe NepcriekTHBe, TpancdepHe UMjeHe ce Mory cMaTpatH akTusHOLNY KOjoM ce
BpWIM ajgokauuja npodura 3a MOpe3He W OcTane CBpXe Y OKBMPY MYNTHHaLMOHATHE
Komriangje. O03MPOM Ha MPETXOMHO NOMEHYTO MOXE ce pehu ma cy TpaHedepre uujene
MHCTPYMEHT MaHHMIyNanuja MyJNTHOHAMOHANHUX KOMIMAHuja, KOjuM ce usmely ocranor
BpLIX NOpe3Ha eBasuja W NpesinjeBare NpoduTa U3 3eMasba ca BUIUUM CTOMAMA fopesa Ha
HOOUT y 3eMJbE Ca HUCKMM NOPE3HUM CTONaMA.

Y uCTpaxcuBatby ce aHallM3Mpa NocTojambe Bese uiMel)y BHUCHHE NOpE3HE €BU3MjE U BUCHHE
cTona fopesa Ha 106uT momohy mogmena siMHeapHe perpecuje, ca jeAHOM 3aBUCHOM M
HE3aBUCHOM Bapujalliom, y unsby objaultberba HHUXOBOr MelyycoGHOr opHoca u KpeTara.
Hesasucua Bapujabna y osom ciyuajy je npejicTaB/beHa MpocjedHUM CTonama nmopesa Ha
J06WT, @ 3aBMCHA MOPE3HOM €BA3WjOM MjepeHoM y ogHocy Ha [JII1 y 3embava OEL/]-a.
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Capxa uctpakBarba je Guiia a ce yTBpIM 1a M M Kako npomjete TPOCjeUHMX CTONA Mopesa
Ha 106Ut y semsbama OELT-a yruuy ma nopesny eBasnjy. Y y30pak Cy yseT nogatd Ha
OCaMHACCTOTONNIILEM HUBOY. Pesynraty nctpaxuparba nokasyjy jia noctoju JIMHeapHa Besa
U3Mel)y BUCHHE MOpesHe epasmje u BuCHHE NPOCJEYHUX NOpe3HUX cTona 3a 3emmbe OEL[J-a.
Hpyrum pujednma, nosehamem BUCHHE cTona nopesa Ha 200MT nosehasa ce nopesxa esazuja
y 3emspama OEL/T-a.

3. Xouuh H, Ilpesape wuecrajyher Tprosua y CHCTEMY TMoOpe3a uHa [J0aaHy
spujeaqroct, MCCH 2303-6168, 36opuux pamoa ca IV HAYUHO-CTPY4He
koHdepeHuuje ca mehynapoanum yueuthem ,,Jaxopuucku nocnosun xanu (JILa
2015): Typuszam y pynkuuju exonomeror pazsoja®, 2015, HM3BODHM HAYYHH paf.

AyTOp aHamu3upa rnpesape HecTajyher Tpropua Kao jesHOr of HajBENNX MoAena MoJiepHHX
o0nuka IipeBapa y CHCTeMy nopesa Ha jgomaHy BpujexHoct. Lluib osor HCTpaXkMBamwa je
yKasuBame Ha 030MJBHOCT NpeBapa oBe BPCTe, 003MPOM 1a umajy MelyHapone AMMEH3HUje 1
Kajunat Aaje npujeanor Mjepa 3a cysdujajare Kao WTO Cy nojadaHa nopesHa KOHTpona,
AJCKBATHH MCXaHW3MK MOPE3HWX ynpasa, MeyHapoaHa capaira NOPE3HUX ynpasa i
uHaHCH]CKUX HHCTUTYUHM]a. TTopestu rybuuun no ocHOBY oBe BpCTe npepape ¢e npoLjemyjy
Ha HMBOY BHIIC JECETHHA MUIMjapiu eypa roamiime. Kapycen npesape ce newapajy 36or
MpONyCTa CUCTeMa Oonope3nBama yHyTap EBponcke yHHje v YHMFbEHMUE Aa Kyral MOXe da
TPaKK NOBPAT MOpe3a HaxKo jobapsbay HUje NAaTHO nope3 nopesnum oprainMa. Camo pesa
usmely nnaharsa nopesa u 3axTjeBa 3a NOBpAaT MOXKE /A yKaxe Ha MpeBape Koje KOILITajy
Apxase Muijapae eypa. Kapycen npesape ce opranusyjy Kafa ce paan o Masnoj pobu sennke
spujennocTd. OCHOBHA Mjeja Kapycena je [0CTH3ame N06MTH Hernaharem K sJ10ynotpebom
3akoHa o IIJIB-y u terosux nmporuca Te ayTop y LMJby HOKa3MBAaHa XMIIOTE3e KOPUCTH
cHMynauujy W npukas asuje 4nanune Esponcke yHuje Koje umajy vcTe cTaHmapaHe crone a
10 cy Jlatenja u JluTsanuja, 4uja crona [11(B-a msnocu 21%, Te nokasyje aa Heraliarbe
[11B-a kojer npeu yuecuuk y sauuy, Hecrajyhu Tpropau, obpauyHa CBOJUM KYMNIMMa,
MpeACTaB/ba CTOMY HETO NpoduUTa 3a 0Baj NpUMjep npesape.

4. Xouuh H, Crojanosuh A. Komnapauuja ¢guckanue npecuje y buX ca sembama
EY u OEJd-a, HCCH 2303-8969, 36opuuk pagoBa ca V Hay4HO-CTpy4He
KoH(epeHuuje ca mehynapoanum yuewliem ,,Jaxopuncku nocaosun dopym 2016
(JB®2016): Typusam u koukypenTHoct*, 2016, Hayunu nperaeaHn pax.

Y oBoM HCTpaxkuBary ayTOpH yKa3yjy Ha BaXXHOCT GMCKanHor onTepeliea Ha HALMOHATHOM
U TI00aTHOM HHBOY aii ce 1 ocBphy Ha METOJ0M0rHjy HEroBOT yTBplUBAkA, H3 pa3jiora
LUTO OHO YTHYEC HA AJIOKaTUBHY HEYTPAJIHOCT (UCKaHE MONUTUKE, MOKA3yje HHBO NPUTHCKA
KOJU JpKaBa MMa Ha HPUBPEJY, KAO U HA KOHKYPEHTHOCT Ha CBjETCKOM TpyuILTy. DUCKATHO
onrepeherbe npeacTaBba HHAMKATOP KOjU NOKasyje KOMMKO euKacHO (PUCKAIHE MOJUTHKE
OCTBapYjy CBOje NpUMapHE LM/LEBE, 4 METOAOJIOrH]E HhErOBOr YTBPhHBatba Cy ce MUjerane y
CKJIaly ca €KOHOMCKMM, MONUTHUKUM MPOMjeHaMa, HOBMM H3BOPMMA MOAATAKA, EKCTEPHUM
COUM]AJIHO - EKOHOMCKHM (DaKTOpUMa. Y UCTpaKuBarby Ce KOPHUCTE MPUMAPHH N CEKYHIAPHH
W3BOPW [I0]1aTAKA, KA0 W MOJEJ IMHEApHE perpecHje, ca jeiHOM 3aBMCHOM U HE3aBUCHOM
BapyjabJioM, a 3a LMI> UMa HCIUTHBAMbE MOJENA W NPUPOJIE HHUXOBE BE3e U yTBphuBame
u3Hoca uckanHor onrepehersa 3a Bocry u Xepuerosuty y nepuoy oa 11 roauna, y cKIagy
ca npuxBaheHOM METOMONIOrHjoM. AYTOPH Ha OCHOBY BNACTUTOr M3padyHa yreplyjy HuBO
duckantor onrtepehersa 3a neprion 2005-2015. roaune, Te ykasyjy aa je 3a 2005. FOJAMHY
HMBO (hrckanHor onTepeheta n3HocKHo 34% Koju je HakoH ysohemwa I1/IB-a v 2006 roanuu
Harjpo nopactao Ha HHBO On 41% w 3aap:Kao CBOjy pemaTUBHY KOHCTAaHTHOCT mo 2015




FOAMHE. AYTOPH Ka0 pe3ynTaT MCTPaXuBarma YTBpHYjy ja je HHBO npocjednor ducKanHor
ontepehema 3a bocny M XepueroBuHy Ha jejlaHaecTOrOAMUIILEM HUBOY 39%. Pesynrartu
la/ber MCTPAKUBAlLA, KOje je MNpoBefeHo NOMONy mouena nuxeapsie perpecuje, rije je
3aricHa BapujaGna npegcrasmbera BJIIT-em ok je HesaBucHa papujabna npencrapibeHa ca
YKYDHHM TTOpesHuM npuxojnma y boctu u Xepueropusu, mokasyjy cTpory npaBojimHujcKy
Be3y u3mely momeHyTux BapujaGnu, u noTsphyjy 3aBHcHOCT kperara BITT-a on kperama
YKYIHHX 00pe3Hux npuxona y bocau u Xepuerosunu.

S. Xouuh H, Ilpobaemn npenacka HA BUMIECTOMHH CHCTEM nopesa Ha J0JaHy
Bpujeanoct y bocun u Xepuerosnuuu, Mehynapoana unayuna KOH{(epeHunja u3
obaacTH MHGOPMALMOHUX TEXHOIOTHja M CABPEMEHOr NOCI0BAKA CYHTXECHC
2015, JOM: 10.15308/Cyurxecnc-2015-414-418, nayunn nperseann pa.

Lub 0BOr MCTpaxMBarba je HarnaliaBarme BAKHOCTH MOpE3a Ha JOJAHY BPUjEIHOCT Ko
Jemnor on najpefinx wu3Bopa npuxoga yHytap BocHe u Xepuerosue, npobaemMaruke
AudepeHLmjalmnje cTona nopesa Ha [OJaHy BPUjEHOCT, €BasMje Mopesa Ha O0AaHy
BPHUJEJHOCT M HEH YTHIIA] Ha eKOHOMCKM cucTem bocHe u Xepueroeune. Tlopes Ha nomany
BPHjEAHOCT Ca JEAHOCTOMHUM CHCTEMOM j€ jelaH OfL HajyClTjelHrjuX GeHOMEHa Y (puckanHoj
cTpykTypn boche u  Xepuerosune. OO3MpoM Ha akTyanHe pacnpase o yBohelmy
nudepeHuMpanix cTona, ayTop AOKasyje Aa je 3a noapyyje BocHe u XeplLeroeune u crerneH
pasBoja jeMHCTBEHA CTOMA je WieanHa M He Tpeba je mujeraTH jep OM chaka mMpomjeHa
foBelna JI0 rmosehatba MopesHe eBasHje M pasnuynTHX pusuka. 360r MaTepujante 3Ha4ajHOCTH
OBE€ BPCTE MpHX0/a OMNO KakBe paJuKaliHe NPOMJEHE Yy OKBUPY CHCTEMa nopesa Ha JoaaHy
BPHj€JIHOCT Kao WTO cy ysohere HyaTe cTone, ocnodahara min audeperusjanija cTona,
MOry za A0Bedy N0 YrOPOYHHMX yrpoKaparba JaBHUX Mpuxona. Pesynrarw wmcrpaxupama 10
KOJUX C€ JIOUII0 KBAHTHTATMBHOM aHANM30M, CUMyNalUjoM AuepeHUrpannx cTona Kao M
TECTHpakbEM M0AaTaka KOjM Cy MPUKYIUBEHH O MPUXOAMMA MO OCHOBY [10peza Ha J0AaHy
BpHjeJHOCT NOTBPhYjy ONpaBAaHOCT jeAMHCTBEHE CTONE NOpe3a Ha J0/4aHy BPHjeIHOCT Kao
CYMEpHOpHOr WHCTPYMEHTA 3a OJp)KaBame BUCOKOI CTENEHA E€KOHOMCKE e(MKacHOCTH,
JIMKBUIHOCTH NOCOBAE, CHUIKEHbA TPOLUKOBA M ONAKLIABAHA (PYHKUHMOHUCAA TPIKULITA, U
CMathetbe Mope3He epasuje 3a noapydje bocHe n XepueroBuHe Kao TpaH3WIIM|CKE 3eMJbe,
003upoM J1a nopesna audepeHLmrjaumja 10BOAM 10 NOPE3HUX ryGruTaka u noseharba nopesne
epasuje. Ca apyre ctpaHe noTephyje ce 3Havaj nopesa Ha A0JaHY BPHJEAHOCT KAO jeHOr OJ
OWTHUX reHepaTopa [pUX0Ja Ha HMBOY JpYIUTBA Kao ujendHe, KOju je y BocHum U
XepueroB1HH MoCTaB/be Ha HUBOY KOjU je BpJo GAM3Y HACATHOM MOIENy KOjer 3aroeapa
Esponcka ynuja.

CTpy4HH paaoBu:

Xounh H, Kamop B. VYramena kanuranmszaumja Kao HAYHH TOpecke eBazuje y
MyJATHHAUUWOHAHUM  KoMnanujama, Hoeu exonomuct, 6p. 19, 2016, VYJIK:
336.225.68:343.359.2, TOM: 10.7251/HOE1619206X

Linsb 0BOr MCTpaXknBaba je yKasuBate Ha NPobJIeMaTHKyY yTameHe KaluTaiu3aiuje, Koja ce
OJHOCHM Ha CMTYyalHM)y Kaja ce KoMMaHnja GUHaHCHpa BEMKHM HMBOOM Jyra y OQHOCY Ha
karuTan. CyluTHHA KOHLENTa yTameHe KanuTanu3aunje oqHOCH ce Ha nosehanu ogHoc ayra
M KanuTasa y CTpYKTYpH KalmuTajla MylTUHaUMOHAHOr npeay3sehia, Tako aa ce moxke pehu aa
J€ TaHka kanuTanuzauuja opyhe KojuM MyNTHHAUMOHAIHE KOMITauWje u3bjerapajy mnahame
nopesa jep ce Qupme OANYHYyjy 3a yTarbeHy KanuTanu3auKjy 3aTo CTO MM [OPE3HH CHCTEMM
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JIO3BOSBABA]Y [ NPH3HA)y KaMaTy Kao [OPE3HO JIOMYCTHBM PacxXojl. O63npom na
MYNTHHALXOHANHE KOMNAHKJE NOCNY)Y Y PasinyMTUM ApIKABAMA H CAMMM THM Jonase y
AOLHP €& PASTUUNTUM NOPECKHUM CHCTEMUMA 1 HAYWHMMA Onopesusatba Hajueuthe nmajy 3a
UMb Jla CMake [I0peCKe HW3JIaTKe, Mpuje cBera rnopes Ha no0MT. JemaH o7 HauuHa 3a
OCTBApeH-¢ OBOI' LM/bA J& M yTambEHa KanuTanusauuja. AyTOpH YKa3yjy Ha pasidyuTe
MPUCTYIE yTambeHO] KanuTaausauujd y ojpeheHHMmM 3eMbama u aHanusupajy mopesue
umnnkauuje. Kao pesynrar oBor McTcpaxBara ayTopu MCTHAY fia OrpaHHYeHa 0fHOCA
Ayra n KanwTana HHCY yBWjek edukacHa y ciydajy orpaHuuaBarba TpaHcdepa npuxoja 3
APAABE Y [PKABY, Jep KOMMAHUjE MOIY 1a YNIPaBibajy AYFOM i KAWTaloM Ha HAYNH 4 Oyny
y Ckially ca nponuchma and u jame aa npedauyjy AOOHT M jajy npenopyky ga je
OrpanuvaBarme 00MTKa KaMaTa y NOPe3HE CBPXE MHOrO eUKACHH]U NPUCTY.

Kako ce MOXKe 3aK/byUuTH, CBI PajioBU KaHAMAATA Cy AMPEKTHO NOBE3AHU ca YIKOM HayqHOM
obracti Koja je NpeAMET UCTpaXkuBaa N0KTOpcKe AucepTauuje. Ha ocHoey Tora ce moske
AATH MO3UTHBHA OLjEHA CTPYUHOT M HAYYHOTr Paja KaHIUAATA W heroke nocseheHocTr YKOj
HAY4HO] 061aCTH JIOKTOPCKE JNCepTauMje a TO je JMHAHCH]CKA eKOHOMM]a - MOHETApHA I
¢HCKaNHA NOANTHKA.,

3HAYAJ T HAYUHUM JOIIPUHOC UCTPAKHUBAILA

2.1. 3Hauaj ueTpaxuBama

Tema oBe aucepraumje je (uHaHCHjcka NONUTUKA Y AOMEHY YNpaBibara TpaHchepHUM
LMjeHaMa ca LUJbeM MUHUMU3Mpaka MopesHe epasuje. Tpanc(epHoM LMjeHOM cMaTpa ce
IMjeHa HacTana y BE3W ca TpaHcakuujama CpPeAcTBHMA WM CTBapaibem 06Gasesa mely
NOBE3aHMM JHLHMA. Kako ce ekoHomuja rnobanusupa Tako U TpaHcdepHe UujeHe nocTajy
BEJMKM HM34a30B 32 MYJNTHHALMOHATHE KOMNAHWJC Yy NAaHUpawy U H3BOHEHY HHUXOBUX
onepauuja.

Tpancepre uujere W IHUXOBE MMNIMKALM]E NPEACTABIbA]Y K/bYdHY MPOGNEMATHKY Y
MehyHapoJHOM TOCnoBamwy NOBe3aHMX Juua. [bUXOB 3Hauaj ce orjega Kako Ha
MUKPOEKOHOMCKOM TaKO HA MaKPOEKOHOMCKOM HUBOY.

MukpoekoHomekn ediexat TpancepHnx UmMjeHa ce orneja y oaabupy oarosapajyher moaena
TpaHCHEPHUX LMjeHa 33 WHTEPKOMMAHMJCKE TPaHCAKLM]E a MAKPOCKOHOMCKHM edexaT ce
Orjie/ia NpeKo bHXOBOI yTHIAja Ha CBJETCKY EKOHOMH]Y ¥ LijeTHHA.

['nobannsaumja rnocnopama yTHuana je na nopehare Temna HWHTErpaLMja HAUHMOHATHHX
eKoHOMHja M TpxuwTta. CioBoaHO Kperate KanuTala v paja, JOCTENEHO YKIAMAabhe
TProOBUHCKUX Gapujepa, NoMak npou3BOHMX 6asza 0j1 IOKALKMjA ca BHCOKMM TPOILIKOBUMA Ka
NoKalKjama ca HUCKMM TPOLIKOBUMA, Pa3BOj TEXHONOMM]A U TENEKOMYHUKALM]A, PUAABABE
cee Beher 3Hauaja ynpaeibatby PU3ULMMA, 3aWTHTH HHTEIEKTYANHOr BIACHUILTEA, YTHYY HA
Ha4MH OllBU]atba MPEKOrPaHMUHMX aKTHBHOCTH. I'nobaiusaumja je nosehana TProeuny u
CTpaHe JMPEKTHE MHBECTHLIM]E ¥ MHOTMM 3eM/bamMa Te TaKO AONPUHMjENA PACTY, CTBAparby
HOBHX pajHUX MjecTa, Cmamery cupomaiitsa. [nofanusauuja n nosehaHe akTHBHOCTH
MYITHHALMOHAIHUX KOMMaHWja [oBeaW cy 1o noseharba ofuma TpaHcakumja usmehy
foBezaHnx auna. Baxkan ytunaj rnobanusauuje je npuje cBera Ha NMope3 Ha A00MT MHOTHX
3eMasba, a MehyHapoaHM MOpEe3HM 3aKOHM MMajy KibYYHY ymnory y nojpiasamby pacta
riobanHe exoHomHuje. Karko cy exkoHomuje nocrane rnoGanHo MHTErpUcaHe TaKo cy U
MY/ITUHAUMOHAIIHE KOpropalinje Koje jJaHac umajy Benuku yawo y raobannom [TT-y.
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WnTepkomMnanujcke Tpamcakumje umajy Benuxu YAMO Y CBJETCKO] TPrOBHHCKO] pasMjeHy.
Hururannsauuja nocmosama omoryhuma Je Komnannjama na 0aBHjajy csoje [IPON3BOJIHE
AKTUBHOCTH Ha reorpapckum Jokauujama Koje Cy yaabeHe o (pusnuke roxauuje Kynaua.
OcHoBHy pasnosu 3a passoj Tpancakuja w3mely nosesanux nuua cy CKOHOMM]a 0BHMa,
penyKUMja (DUKCHUX TPOWIKOBA, PadyHOBOACTBEHE nonuTuke, notpeba 3a curypuoidfiy,
HyBakbe MOCNIOBHE TaJHE, CMALEILE MOPEe3HUX 006aBe3a 1 APYIU.

OB& OKOJHOCTH Cy OMOTYhMNIE MyJITHHALHOHANHNM KOMITaHHjaMa 1a U3BpLIe peanoKalyjy
CBOJUX NPUXO/IA, NPOYUTA, MUHUMUIUPA]y CBOj& MOpE3HE OCHOBHULE H 00aBe3e, a y KOHAYHOj
MHCTaHUM NOBOAC 110 Mpobiemarika W lITeTa Mo NojeanHua, npeayseha M HalMOHAIHNX
eKOHOMHja.

[IpoGaemu ca tpaHchepHum Lmnjenama HacTajy Kaja je y NpeKkorpaHuuHuM TpaHcaklidjama
YKIbYUEHO J(BA MM BULIE NHLLA KOJU CY AMO MCTe MeyHapoane rpynatiuje. Ha jacHuju naunu
Je cBaj npobaem aprymMmeHTOBaH UnibeHnLamMa y nsgjelntajuma OpraHiusaluuje 3a eKOHOMCKU
pa3soj u capaamwy (y aamem tekcty OELT). ¥V crom nsgjewtajy oa 2006. rogune OELYT
ucrude ga ce 1mpeko 60% CBJETCKE TpProBuHE OAHOCM Ha MNOCIOBANLE MehyHapoaHux
KopnopauMja 1 ykasyje Jia MyNTHHALMOHAIHE KOpHOpaLnje MMajy KJbYUHY YIory 'y
riobanHoj eKOHOMHjU JaHac.

Cwmjeprunue OELUT-a y norneny tpancdeprux umnjena KOje Ce 0HOCE Ha MYITHHALMOHATHE
KoMNaHWje W KanKynauuje nopesa Ha A0OUT MHOTO ¢y 3HauajHe 3a CRJETCKY EKOHOMH]Y jep
MHOTE 3€MJbE YNpaB/bajy TPAHCHEPHUM UMjeHAMA HAa HAYMH Aa Cy YCBOJWIIE HEKY BEp3ujy
cmjepunua OELUI-a, onHocHo onpeljere merone 3a yTBphuBare TpaHchepHUx uujeHa y
CKIajly ca MPUHHUMNOM BaH JIoXBaTta pyie, WMajyin Ha ymy fa pasnuuute MeTone najy
pasiMyuTC pe3ynTaTte M HHUje cBaKa METONAa TPAHCPEPHHX UMjeHA TIPUMjErHBA Y CBaKoj
IMOCJIOBHO] TpaHcakuuju. Hbuxosa npumjeHa yrnasHOM 3aBUCH 01 YFOBOPHHX YCNOBa U
MOCIOBHMX cTpaternja npefyseha. TpaHcdephe wuujeHe ce pasnukyjy oa LuuMjeHa Koje
HEMOBE3aHA IMLA YTBPAE Y YNOPEAUBO] TPAHCAKLMIM U Y CIMYHUM OKONIHOCTUMA, Tako Ja je
Y OKBHpY OBHMX CMJCpPHULEA IPUHLMN BaH 0XBATA PyKE ErynaTopHa HOpMa Koja ce KOpUCTH
Ha Ou ce omoryhnno na ce TpaHcakuuje usmely MoBe3HUX anua BpUIS MO MCTUM LMjeHama
Kao TpaHcakuuje usmehy Henoeesanux nuua. [pumaphu paznor 3awto cy JpKaBe yCcBOjue
MPUHLMN BaH JOXBaTa PYKE jECTC YMMEHMLA 1@ OHEe He Bjepyjy Aa ce TpaHcakiuje
MehyYHapoAHHX KOMMaHWja OABMjajy MO NPHHUMIY BAaH JOXBATA PYKe HErO fAa ce BpLIe
Pa3AMYNTE MAHUIYNAUMJC NPELjEbUBAEM HAM MOTLjEHUBAMKEM BPUjSAHOCTH TpaHcaKluja
mely nopesaHum nuuuma. Maumnynauuje TpaHchepHUM LUjeHaMa YKONNKO Cy arpecuBHHje
MOTY lia IOBENy J10 NOpE3He eBasuje, npesapa y GPUHAHCH]CKUM U3BjeluTajuMa uan o6oje 1 He
camo fa 3abputbaBajy Blajie M Ap)KaBe HErO M HeBNAQWHE OpraHM3aluje, KOje UX cMaTpajy
BEJUKUM NpobiieMom.

Tpancdepranm nujeHama ce nokymasa MNpenujeBaTH A0GMT uvume ce MaKCUMHU3HUpa
KOHCONMA0BAHH pe3ynTaT n cMatbyjy nopeste obasese. [o6anta KonKypeHUnja JOBOAH 10O
MpOMjeHe HauMHa Ha KOjH C& NPOM3BOAM MPOM3BOAE M AUCTPUBYUpA)y IUMPOM CBMjETa, Ha
HauMH N4 pAsNMHNTE aKTUBHOCTH [Pyna NOBE3aHMX NMIA  KOje Cy JHCHep3upane
ACUCHTPANM30BAHE Y DPAITMUMTHM 3eMJbama, KPeupajy HOdaHy BPHJENHOCT y [UIBY
OCTBApEHba KOHKYPEHTCKE MNpenHocTd. MHOrM ayTopu cmarpajy aa Gu ce ocTBapmia
KOHKYPEHTHA MPEAHOCT NPeKo riaobdasHor jlaHua NofaHe BPUjeqHOCTH MYJTHHALMOHATHE
KOMMaHHje MOpajy NpYXHTH Hajb0Jbi KBATMTET, NO HAJHWKUM TPOLLKOBMMA, y Hajkpahem
BpemeHy. JloGpu menayepu Mopajy aa Boae pavyna o nepdopmancama Habaske, NPOU3BOIBE
u nuetpubyuije. Tlopen nomenytux edekata TpancdepHe LMjeHe HOCE pH3UK npasuiHe
MMIUIEMEHTalK]e 0labpanor Mollena yHyTap Komnanuje. Yiora TpascepHux LujeHa oriena
ce y edukacHOM pacropeny cpeacrtasa yHmyTap npeayseha. TpaucdepHe wujeHe cy
KOMMJIEKCHO NOAPYYje U NOTPEOHO j€ NPUCTYNNTU ca MOCEGHOM NKILOM NPUIIUKOM 0aabHpa




MOJiena TpaHcepHuX LujeHa jep onabpanu moaen MOpa 212 3a/10BO/bM UMJbEBE Npeayseha u
Aa 0NPpHUHECEe OCTBAPEILY CTPATELIKUX LIU/BEBA.

Taxohep, onapatu monen Mmopa na Gyae Yy CKIaiy ca nope3sHuM nponucume 3eMsbe aau 1 aa
pesyntupa eduracHom ynorpeGom pecypea. Tparcdeprum unjenama ce 1oGuT U3 3emama ca
BENMM MOpe3HuM cromama TpaHCQepuile y 3eMJbe ca MaibUM NOPE3HUM cTonama, [(ITo
AOBOMM 10 MpodJiema NOpe3He eBasmje, Koja je OCHOBHM Y3POK €po3Hje MOPE3HUX MPUX0Ia y
OKBHDY JeAHE JpyaBe. Y HANpeaHHM MOPEe3HUM cHCTeMuMma TPaHCEPHE LIMjeHe Cy nof
CTPOrOM KOHTPOJIOM M noceeliyje um ce naxiba.

Y ycnopuma rioGannux kpusa npegyseha mokylnaeajy ga ryGurtax npersope y nobur. C
JAbyre CTpaHe Jpkage Texe 1a cMawe ACQUUMT MAM Aa ra MpeoKpedy Yy cydunur.
MynTuHaugoHante KoMmmaHuje Cy BeOMa OWTHM MIpauyu Ha CBJETCKO] TPXKHUIHO] CLEHU jep
JUCIIOUMPA]y CBOje JOCAIAIULE NOAPYIKHHIE U OCHMBAJY HOBE y 3eMJbaMa ca MOBOJBHU] UM
MOPE3HUM  CHCTEMMMA, JeTMHUM pecypeuma, Kynuuma ca  BUCOKOM  ILTATEKHOM
CIIOCOOHOILIRY.

ITopes na 06Ut npeayseha npenctasba GUTHY NIAHCKY MO3uliM]y Y OyLIETY cBake apsKase.
fla 6n apiasa Ha eduKacaH Ha4MH NPUKYMH#A CPEACTBA OMa MOpa OMTU KOMMETeHTaH
KOHTpoOp. MckycTBa 3 npakce nokasyjy na nosehana KOHTPOJ1a PHHAHCH]CKUX W3BjEllTa]ja,
NopesHnx Ounanca u npujasa nopesa Ha A0GHT, T¢ 3anolusbasarbe seher Opoja uHcnekTopa y
MOpesHnM ympaBama foeehapa u3noc HanmaheHor nopesa na 106Ut npeayseha.

Tparcdepre unjene cy npeacTasmbajy 30Hy NOpe3HOr pusika jep nocroju moryhuoct na cy
NnorpewiHo  gopmupare, a ca Jpyre CcTpaHe NPEACTaBBA]y MHCTPYMEHT NOpe3He
OnTUMM3ALNje jep ca NOMONY HbHX MOZKe ONTUMH3NPATH nopesHa obapesa.

OEL je Takohep pa3Buo akuuoHM riian YCMJEPCH HA CIMMUHALMY W CMarbere eposmje
MOpE3HE OCHOBULE M cebehbe npodurta Takoseann BEIIC nnam, koju je nacrtao kao
MoC/be/MLUa 320pUHYTOCTH M [OPE3HHX npobieMa MHOPUX Apikasa y MOTJIEAY aKTUBHOCTH
MYNTHHALMOHANHHX KOMNAKHKja KOje Cy yCMjepeHe Y MUHHUMHU3Upay Nope3sux obasesa Ha
HauuHd [a BpLIe peanokauujy npodura y 3eM/be ca HUCKUM WAM HHKAKBUX NOPE3HUM
obapesama. Muore 3embe Beh nomysumajy ofpeljere akuuje y moriaeny ose npobremMaTiKe
6e3 uekara Ha pjewetsa on OELI-a u ycsajajy y CBOj€ 3aKOHCKE OKBHpE Oipeade Kako 61 ce
Ha ojroBapajyiiu HaumH cyouunn ca npoGremMaTMKoMm Tpanchepuux uujena. [Mpunuunu
YTafbeHe KanuTanusaluje Cy Y pasiMuuTUM ApKABaMa pPa3nuudTo NOCTAB/LEHM, AlH Ce
TEHEPANTHO ONHOCE Ha OrpaHMuaBarbe NpU3HaBAlbA KAMATe Kao NOPEe3HO AOMYCTUBOr pacxoaa
Mo OCHOBY KOjer Ce MMHMMHU3Mpa ropesHa oGasesa. TpancdepHe UMjEHE M MONUTHKA
yNpapJbarba TPAHCHEPHUM LMjeHama yTHUE U Ha IMPEKTHE M HA MHAWPEKTHE nopese. Tako aa
OCHM perynauuje rnopesa Ha J00MT ApikaBe ycrajajy oapeliete NPUHLMIIE W OrpaHUyaBambe
MOpE3He €Ba3Mje Yy KOHTEKCTY IOpe3a Ha JOAaHYy BPH]CAHOCT yCBajalbeM  MexaHu3Ma
obpayTtor Tepehermba, yop3aHe peakupje n npuHUMNA 3ajeaHNUKe COJIMIAPHE OATOBOPHOCTH.
OGsupom Ha axtyanHocer mpobaemaruke TpaHchepHUx UMjeHa, KaKO 34 HalMOHAIHE
CKOHOMHj€ TaKO M Ha CBJETCKY CKOHOMM]Y Yy LijenuHn, 3HaYaJHO je NeTa/bHO HCTPAKUTU OBY
NMpoGsieMaTHKy, TPOBECTH HAYYHO HCTPAXKHBAtbe Te AORM 10 HOBHX Hay4YHMX CIO3Haja,
mozena u crpateruja. Kpos mayuHo ucTpaxkdbame Hacrojatr hie ce WUCTPaXKUTH KOJU j& TO
ONTHMAIIHY MO/E]T (PUHAHCHJCKE MONIMTHKE Y IOMEHY yNpaBibatba TpaHchepHuM uujeHama a
Y Ouby MHHUMM3Mpad CBE NMPUCYTHH]E IOpesHe epasuje ysumajyhu y o63up nocrojeche
mozene u uckyctea semaba OEL-a u I'20. AktyanHoct teme je noceGuo M3paXKEHa aKo ce
y3me y 003up 1a je oBa MmpobiemMaTnka NOC/bEALUX FOIMHa 100HIa Ha BEJIMKO] BaXKHOCTH
JOK y pomaliyM ycnosuMa HUje A0BOJBHO MCTpaxeHa. Kpos AMcepraunjy he ce ykasaty Ha
HYXHOCT yCrocTaB/batba oproeapajyher mexanwnsma Gopbe npoTHB mnopezxe eBasuje M
MaHHUMYNALH a TPaHCHEPHUM LIHjeHaMa, HEOMXOAHOCT yHanpeljerba (bUHaHCH]CKE NOJUTHKE U
AeUHHCAIbA 3aKOHCKHX OAPeAGH KOje peryauily nirama TpaHCPepHHUX LMjeHa a MOoceGHO Y
morJyiefly yiyreTaBa 3a TpaHC(epHe LMjeHe U HaYMHA TOKYMEHTOBakba TpaHcakiuja, Gpokyc Ha




byHKUMORANHY M (aKTHUKY aHanu3y, TPETMaHA HEMATEPH]anHe UMOBKHE, MUFHTAIHUX
fobapa n ycnyra, OCHHBabA M NOCIOBAMA MYITHHALMOHANHIX KOMIaHujz, yCrocTaBharby
NpaBuia Koja Ce OAHOCE Ha HHTEPKOMAAHM|CKE TPAHCAKUM]E€ KAO MpaBuna  yTatbeHe

KanuTanu:almje u OCTaNa Npapuna Koja ce oiHoce Ha oabHTKe Kamara, Mjepe NpoTHB epo3uje
HMOPESHE OCHOBHLE, anTn-npesapHe Mjepe MomyT OuiaTelapHux yroBopa 1 ocTae Mjepe y
CBPXy cysOGujatba nopesie esasuje u nopevehaja y HALIMOHANIHO] eKOHOMUJH KOJH Ce jaBsbajy
K20 rUXOBa noc/keanud. Haywuu nonpuioc paga y npoyuapanoj mpoGiemaTduy he ce

U3PASUTH 10CEOHO y NMjeNy KOjH TPETHPa CM]EpPHHLE W MOJENE yNpaebara TpaHC)epHUM
uujeHama koju 61 61K npuMjeHsbusr y Bochu u XepueropuHu.

[lopen HeZOBOBHE HCTPAXKEHOCTH TEMe, KaHAHIAT MPEANaKe METOJOIOrMjY Koja 6M Morna
HOOUTH BOPMY YHUBEP3ATHOCTH, LITO OK OHO jenan of Haj3HAYEjHUX HAyMHUX JonpUHoca
aucepranuje. JIo0MjeHU pesynTaTv U MEeTOAONOIIKY obpacuy, cBakako he umaTu wHpoky
CTPYUHY W NIPAKTUYHY NPUMjEHY y MOMLY BONEHA W MMNIEMEHTaLn]e duHaHCH]jcKe nonuTHKe.

2.2. Ilpernena qocajalimbux HCTPAIKHBATLA

3Hayaj u mo00aemMarTrKa TpaHCDEPHUX LMjeHa, HHXOBU pU3KUH, METOLOIONH]A, YNPABJbAE,
KOHTPOJIA H JIpyre KapakTepuCTHKe, NPeAMET cy MeyHapoIHMX aHanusa u cycpehiemo ux y
CTpaHoj JMTepaTypu JOK je aomaha auteparypa CHUpOMalHA OBMM MCTPaKMBarbMMa U
KOHKPETHU W PEe3yaTaTHMA.

AHaIM30M 00CANAILHX HCTPAKUBAMHA BEOMA j& 3HAYA]HO neraknytiw OELJT-o80 YnyreTBo
O TpaHCPepPHUM UMjeHama 3a MyITHHALMOHANHE KOMIMAHUje U [OpecKe aAMUHHUCTpaLHje
(nocsbeitba BEP3Mja OBUX CcMjepHULa objasmena 2010. FOAWHE) KOje TNpeAcTaB/ba BPCTY
MehyHapon4or cranjapia Koju npumjewyjy He camo semsbe OELUI-a Beh u jpyre 3emsbe
CBHjeTa KOje WX ycBajajy y cBOje 3aKOHcke okpupe. Haume, 360 KOMMAGKCHOCTH NUTAlba
OnopesnBar.a Noc/ioBHUX cybjexara, jaBuna ce notpeba 3a yCrOCTAB/BAMEM j¢AMHCTBEHHX
CMjepHMUa Koje O ce MpuMjerbUBane Ha HaAHAILMOHAIHOM HUBOY W TUME ycarjlacHia u
nepMHICANA MUTama OMOpe3nBamba y cnyyajy mehyHapomHux TpaHCcaKUUja, TayHHje Kana
LMjeHe y 1atoj TpaHCAaKUHMjH HUCY pe3ynTat lhesmosarba TP)KUWHWUX  YCAIOBA HEro
MHTEPKOMIAHMJCKMX, OAHOCHO HHTEpHNX. Cmjepruue OEI[JI-a ucruuy NpUHUUN  BaH
JIOXBAaTa pyKe KOJU MNpPeACTaBba MPUHLMIT KOjUM Ce TpaHCaKUHje Ca MNOBE3aHUM JHLMMA
MOBOAC y MCTy paBaH Kao M TpaHCakiuje ca Tpehnm, Henosesanum nuuuma. Ha ocnopy
YnyrctBa Kpeupahe ce oprosapajyhu npujenior NONMTHKE yrpapibarba TpaHchepHuM
uujeHama y bocuu n XepueroBuHH, ca NOTEHUMjaNHUM Mjepama 3a cy30ujare MnopesHe
eBasuje.

[20-OELUI-08 npojexat noa HasWBOM ,, AKUHMOHH MTAH 33 CIIPHjeyaBatbe €po3yje nopesHe
OCHOBHIIE U npernjeBatba 1oouTn (BEPS — Base erosion and profit shifting) DOKPEHYT je
2013. ropuHe u npencTaBba aMOMUMO3aH U KOHCTPYKTHBAH Harop ga ce ojauya mehyHapoauu
KOMOPAaTUBHH MOPE3HK CUCTEM, MPEMCNUTA)y CTAHAApAM TPaHCMAPEHTHOCTH W CpHjede
LWITCTHE MpaKce MOPE3HUX eBasMja u eposuje nopeshe ocHoBuue y 3emsbama OEL[d-a u y
Ceujery. Oeaj ceoOyxBaTHY riay o0yxsata 15 noapydja Jjesiopara Ha Kojuma Tpeba ja ce
paiu KaKo Ou ce crpyjeuune pasHe NOpesHe MaHuITyaluje My ITHHALHOHATHHX KOMIIaHHja U
06esbujenuno yexnaheno onopesnBare 106UTH Ha MeljyHapoaHOM HuBoy. BEITC ce ognocu
Ha CTpaTeruje nopesHe epasuje Koje NOBOAE A0 pealokalje NpoduTa Linpom CBMjETa Y
JYPUCIHMKUKjE ca HUKOM MIIM HYJITOM CTOTOM TOpe3a, a LiJb aKkHOHOr MaHa je cTRapame
MEJYHApOAHOr CTaHAapaa onopesnsarma. Y OBOM MpPOjeKTy aKTHBHO ydecTByje Buure o 100
3eMaea M JYPUCAMKUMj@ a OCHOBHE NpobieMaTHke M Kiby4Ha noapydja Ha Koja ynyhyje
BEIC Ha udjemM ywnanpehemwy ce TpeGa pamutd y UHIBY NpeBEHIH]e NOPE3HE OCHOBUIIE,
cmatberba peanokaunje npoduta W nopesHe epasuje, jecy yHanpeheie wav AeTasbHuja




perysiauuja TpaHchepHUX UMjeHa y Noraely Hatuniy HUXOBOT AOKYMEHTOBAHA, NeTa/bHH]EM
gehuHuCalby TpaHCAKUMja HemaTepujanHe HMOBHHE, TPETMaH yTameHe KalluTanu3auuje
OHOCHO peryinauuja mehycoOHor ¢uuancupara MoBe3aHux  nuia noszajMulama u
KPCAUTUMA, pPa3sBOj WMHCTPYMEHATAa 3a HEYTpAlIMiupare edekata HOroeopa XMGPUAHHX
Hec/ararba U apbuTpasa, yHarpehemwy pjeletba 3a Aurntanda 4o0pa H ycayre, peryiaiuja
AOCTYHNHOCTH NOBNAINTCHUX NOPE3HUX perxuma, ysoheme edukacHux mjepa y 60p6u npoTus
MOpe3He eraslije.

Ha temesby momtusara npuniuna u crpatertja AkuaoHor nnawa 6uhe Gasupan npujeanor
uHaHCH]CKe MONUTHKE Y TOMEHY Ynpas/batba TpaHC(EpHUM LijeHama Koja hie BOATH Ka
(paBeHOM MHCTHTYUHOHAIHOM YCTPOJCTBY Yy LMIBY nosehawa MoBjeperma y BIACTH,
cMakberba <opyruuje W nopesie epasije. Opum he ce 06e361jeIMTH UHOBATHBHU NPHCTYII
Koju hie ynanpujeanTi perynatopHu oKBup TpancepHUX uMjeHa y noriefy METONONOrHje,
AOKYMEHTCBAHOCTH TpaHCaKUWja W PErpecUBHUX Mjepd, a caMHM TMM yTMuaT he Ha
MPEBEHIIN]Y U CMarbehe 0OMMa MaHuNyauuja TpaHchepHuM UMjeHama.

Epner & Yoyur (jeana oj 4eTupu Hajsehe peBH30pcKe KOMITaHMje Ha CBUjETY Koja ce GaBu
PEBU3U]OM, TMOPE3HUM U MOCIOBHUM CABjETOBALEM) POBO/IN PeAOBHA UCTPAKUBAMA KOja Ce
OfiHOCE Ha mpobieMaTUKy TpaHc(epHUX uujeHa, 003MpoM ja OHe NOCTAjy W3BOP MHOTHX
KOHTpaBepsu u3mMel)y CBJETCKMX MOPE3HUX BIACTH U MYJITHHALIMOHANIHHUX KOMITAHH]a.
[TopacTom rnoGanusaije MOCNOBatba KOMMNaHWje NOKyUIABa]y Na Ce afanTupajy TUM
npoMjeHama, Tpyae ce Aa 0o/be ynpaesbajy NpekorpaHudaHUM aKMBHOCTMMA W IIOUITY]Y
3aKOHCKE IIPONMCE KOJU CE€ BeoMa 4HeCTO Mujerajy M 0OuBajy MHOro KOMILIEKCHH.
HcToBpemeno nopesne Biact cBe Befly naxkwy nocsehyjy TpancdepHum uujenama o63upom
Ha ce npeko 60% cBjeTcKe TProBUHE OABHjA Y OKBUPY MYJITHHAUMOHANHWX KOMMaHuja. Y
HCTpaXkuBatby Koje je npoeefeHo 2013. rogmHe nog Hazuom [06anHO HCTpa)uBarbe
TpaHcdepHAx uujena (Global Transfer Pricing Survey), 66% ucnuraHnka je noTBpAMO aa je
yNpaBJbatbe PU3MKOM KOjer AOHOCE TpaucdepHe LWjeHe HajBehin MpuopuTeT 3a NOJWTHKY
TpaHcdepHi1X UHjeHa, WTO NpeacTassba nosehame 3a 32% y 0HOCY Ha MCTPAXKUBAKA KOja CY
npoeegena y 2007. u 2010. roaunn. OBO MCTpaKMBatbe NoKasyje Aa je aKTUBHOCT NOPE3HUX
BJACTH Yy TMOrnefy TpaHCPepHUX UMjeHa nosehaHa © WITO Ce TUYE KOMIUIEKCHOCTH
ucouTHBaka M obuma Mpersiieaa TpaHcakldja, a caMuMm TuM je nosehada 3abpHHYyTOCT
nope3Hux oOOBE3HWKa Yy MOrNedy ynpas/eatba pU3MIIMMA OBE BPCTE jep CYy CYOdeHu ca
BEJIMKMM MEHANMMa U KazHama. Y cllydyajeBuMa y KOjuMa je npoBe/icHa peBru3nja U KOHTPoJIa
TpancdepHITX LMjEHA KOja je 3aXTHjeBasa KOpeKLUje 1 yckaljupame TpaHcakuuja, yrepheHn
cy neHany 3a 24% cnyuaja, wTo je ey nokasaTesb y OJIHOCY Ha MPEeTXOAHA UCTPAKUBAHA
(2010-19%, 2007-15%). V uctpaxuparmnma ucte komnauuje 3a nepuoa 2011.-2012. roaune
nmod HasuecM llopesnn pusuum u xontpaeepse (Tax Risks and Controversy Survey) 57%
WCIIMTAHWKa OJ CTpaHe MOpPE3HUX BAACTM MAECHTU(MKOBANO je TpaHcdepHe LUjeHe Kao
raaBHu pusuK U Qokyc y HapeaHux 12 mjeceun, nok je 40% nmope3nux oOBe3HUKA KOjU CY
OACOBOPUIIM HA OBO MCTPaXKHMBate HACHTU(PMKOBAIO PU3MK TpaHCHEPHUX LMjeHa Kao
OCHOBHU pu3uK. llopen oeora, ucTpakuBame Moj HazMBOM [ N00aTHC MCTpaKUBaibE
NOPE3HUX BNACTH y Noraely TpancepHux uvjena u3 2012. roaune (Global Transfer Pricing
Tax Authority Survey) noapxasa ose Hanase, norephyjyhu na 46 oa 4§ semama koje cy Guse
NPEAMET UCTpaXkKuBatba NosehaBa cBOjy 3a0pHHYTOCT M YCMjepasa CBOjE pecypce y noriesy
KOHTPOJIE U NPEUCTIMTUBAKA TPAHC(EPHHUX LMjeHa. Y uctpaxusarby EpHer& Yoynra usz 2015
rofiluHe, Koje ce oaHocu Ha umrtementaurjy BEIC akuuja y norneny tpancdepHux unjeHa v
Ha4uMHA bUXOBOI JOKYMEHTOBaha, HaBOJAW CE /1a je HEOMXOJHAa JernclaTMBHa aKTUBHOCT Y
noryeNy MMIuleMenTupamwa Hoeux 3axtjera OEIJI-a, nocebHo kaHTpu W3BjemiTaja, mactep
¢hajna u nokanuor dajna.
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OB_M pe3ys TaTH OTBAPajy NPOCTOP 3a HOBA UCTPAIKHBAHA O pusnLKMMa Koje Hoce TpaHcdepre
LMJCHE, HHXOBOT MICHTH(HKOBAHA, HAUMHUMA HUXOBOI NOKYMECHTOBAMA M ylipaBbaiba,
urto fie KauauaaT Kpos oBy mucepTanmjy HACTOJaTH H YUUHUTH.

Ctymja kojy je nposeo I'pyGepr (2012), awannsupa monaTke nosesamHmx y3opaka oa 754
BENHKHX  KOMIMAHH]a, MCKIbYuyjyhn dunancujcke MHCTUTYLIH]C, uWje je cjemdmre y
Cjenumenum Amepuukum Ipixasama, 100UBEHE Ha OCHOBY MOJaTaKa O Mope3y Ha JO0OUT u3
TPe30pa M 3aKibyuyje Aa je yAHO MpUxoia Npuje nopesa Koju je 3apalieH y MHOCTPAHCTRY y
YKYIHUM CBJETCKUM npuxoauma nosehau ca 37,1% y 1996. na 51,1% y 2004. rogunn. Osa
CTyAH]a 3aiJbydyje fa pasnuke usmely gomahnx u MHOCTpPaHUX e(PEKTHBHUX MOPE3HUX CTOMA
WMajy 3HAYajaH YTML@] Ha HUBO NPUXO0AA MYATHHALMOHANHUX CKOHOMM]a y HHOCTPAHCTBY, Te
Ja ce oBaj edekar ornena Hajuemhe kpo3 npoMjede y gomahuM W CTpaHum mpoduTHHM
Mapikama. MynTuHauHoHanke KOMIIaHKje Y HHOCTPAHHM 3eMIbaMa Ca HUKUM e eKTUBHUM
CcTomama fopesa Ha A00MT umajy Behu HUBO NMpOQUTA Y UHOCTPAHCTBY a HHXKH Y 3eMJBU
nomahuHa. ¥ cTymju ce Takohep uctvue na npoGaemu YTBphHMBaa LMjeHe MHTENEKTYaTHe
HMOBUHE, kpeupajy Behe MoryliHocTu 3a npeauupatse npuxoma.

Panuja ctyauja I'pyGepra uz 2003. roauue ncrpakyje Besy usmelby npuxoma 1o ocHopy
HEMATCPHjETIHE UMOBHHE, WHTEPKOMITAHWjCKUX TpaHcakumja, anokaunje npodura u uzbopa
fnokauuje, moMolly noaataka MaTH4HUX Komnanuja 3 CjeantbeHux Amepuykux JIpxapa u
FbMXOBHUX TIDOM3BOAHKX MOAPYIKHMUA. Pe3ynTaTh aHannse 110kasyjy aa je BULLe 0/ MOJOBHHE
pUX0Aa Mo OCHOBY MCTpaxkuBatba M passoja (y naseem Tekety M&P) koju cy Gasupanu wa
HEMATePH]allHO] MMOBMHH, PEANoUMPaHO M3 3emMaiba ca BehMM MOpe3suMa ka 3emibama ca
HUXMM CTCrama nopesa Ha 106MT W na U&P untesusre noapyxnuue nmajy sehu obum
MHTEPKOMITAHMJCKMX TpaHcakLuja WTo UM cTeapa Behy moryhHocT 3a peanokauujy npodura.
Ionpyxnnie y sembama ca MM BEOMa BHCOKMM WK BEOMA HUCKMM [1OPE3HUM cronama, y3
CHAKHY MOTMBALM]Y Aa npebaue NpuXOAe y 3eMiby MM W3 3emsbe, Takolep noay3umMajy
3HAaTHO Beh4 00MM MHTEpKOMNAHMjcKUX TpaHckauuja., CTyauja 3aKJbydyje Jla ce anokanuja
Ayra u HemartepujanHe umosuHe Gasupane Ha M&P sajenso cmatpajy y3pokom yoyeHe
pasmuke y npoGuTabuaHOCTH u3Mely MOAPYKHMUA Yy 3eMsbamMa Ca BHCOKMM M HUCKUM
NOPE3HUM CTOMNama.

Crynuja I'pyGepra u3 2003. je moandukosana v HaporpalieHa on cTpaHe MekoHanaa
(McDonald, 2008), rhe ce spwu nama paspaga npo6aema peanokaiinje npodurta nomohy
WHTEPKOMMAHMJCKMX TpaHcaKkumja TpaHcdepHum LivjeHama, obyxsahajyhu e()eKTe CTBAPHUX
MHTEPKOMITAHMJCKUX TpaHCaKLuja MaTepujante, HemarepujaaHe UMOBHHE M yCnyra.
Xekemajep u Osepewr (Heckermeyer i Overesch, 2012) majy kBas€THTaTHBHM nperaes
eMIMPHjCKE JINTEPATYPE KOja Ce OJHOCH Ha aKTMBHOCTM npebaupBarba npodura o cTpaHe
MYATHHAUMOHATHUMX Kopriopauuja. OH aHanusupa fokasze u3 23 CTyauje M mpoHanasn
MHIMPEKTHE NI0Ka3e 3a npebauuBabe NpouTa Koju Cy 3aCHOBAHM HA KOpENalUMjyu mpema
KOjoj je npujaBjbeHa 0nope3usa 106UT OGPHYTO MPONOPLHOHANHA Pa3HLU uamely nopesnux
CTOMNa (JIOKANHE MOPE3HE CTONE W MOPE3HUX CTOMA Ha ApYruMm sokauujama). Cryanja TBpau
la Cy TpaHCpepHe LUMjeHE W IMLEHUHPaLE MABHM U AOMHHAHTHH KaHanu nomohy KOjUx ce
anouupa npoQuUT Mely MOBE3AHUM JIMLMMA A HE WMHTEPKOMNAHMJCKO (UHAHCHpALbe.
Bajxenpunep (Weichenrieder, 2006) nokywasa na naentudukyje noxaluarse npebaunBatba
npoduta nocmarpajyiu kopenauujy usmeljy aomahe crone nopesa Ha AOGMT MaTHuHe
KOMNauuje M HeTo nopesse npoduraGuiHocTH Ihemaukux KomnaHuja Kopuctehu
obsepsannje Komnanuja y nepuoay oa 1996-2003. 3akmyuak crymmje je Ja je 3a KOMMaHuje
KOje Cy Y IMPEKTHOM BACHMIITBY CTpaHHX WMBECTMTOpa, nosehare nopese crome y
MAaTHMHOJ 3eMJibu 3a 10% joBoan mo nosehama npodUTaAGHAHOCTH HbeMauKux NoJApYKHHLA
3a 0ko 0,5%.

Komrmanuje ca Behnm npodutom npuje nopesa umajy sehiu nuTepec a cmarbe CBOje nmopesHe
obaBe3e ycMjepaBarseM NPpUX0Aa Y jYPHCIMKIM]E ca HIXUM NTOpe3HuM obaeesama (Womack i
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Drucker, 2011). Knacen, Jucoscku u Meckann (2013) cy wucTpaxupamu obum y KojeM
TpaHC(epHe LMjeHe MPeacTasibajy HHCTPYMEHT 3a usbjerasame nnahatba nopesa 3a
MyITHHALIMOHANHE KomMaHuje. Y y3opak cy yienn 219 MYATHHALKOHANHUX KOMIaHM]a a
PE3YJITAT HWXOBOI MCTpaMBara OHO je 3ak/byuak ga cy Tpanchepre LnjeHe opyhe 3a
MWHUMU3ALK]y TIOpe3a.

Doxycupajyhn ce Ha NOHALIAILE EBPONCKHX MYATHHANHOHATHAX KOMNAHK]ja, CTYAMjOM KOjy
je mpoeeno ocobme Erponcke romucuje (Hauzing i Laeven, 2006.), yrephero je 1a 3xauajue
pasnuke MEhyHAPONHWX MOpPE3sHUX cToma npysajy EBPOIICKUM  MYNTHHALHOHAIHUM
Kopriopaurjama CHaxaH TMOACTHUA] 38 PeanoKauujy npodura na mehynaponHom Husoy. Ta
aHauM3a je usBpulena mnomohy 6ase Kkoja Caip)K AETalbHE WH(POpPMalMje O MATHYHUM
KOMMAaHUjaMa u MOAPYMHULAMA EBPONCKAX MY ATHHALMOHATIHX KOMMaHuja, Koja je no3Hara
[0 Ha3UBOM AMajeyc, 3aje/iHo ca WHpopMauHjama o MelyHapOAHUM MOpe3HHM cTomnama.
Crynuja cyrepumie aa melyHapoaso npemjeltarme npoUTa O CTpaHe MojeauHAYHE
MY/ITHHALMOHAMHE KOPNOpaluje 3aBHCH Ol MHTEPHALMOHATHE CTPYKTYPE U mehyHapoanor
MOPECKOT PEXKMUMA Ca KOJUMa Ce Cyouasa y CBAKO] ON 3eMalba Y KOjUMa 06asiba MOCI0BAMLE.
[Ipema 0Boj ctyauju, tpowkosu MmehyHapoanor npemjeuiTarba npoduTa Cy 3HauajHU ©
IpeMjellTame Npodura A0BOM /0 3HadajHe npepacrohene HaUMOHANHKUX MOPUXOAA IO
OCHOBY nopesa Ha 400uT Kopnopauuja y Esponu.

[lomenyTe cTynuje orBapajy moryhuoctn 3a jama WCTpakMBaka KCja Ce CBAKako
Hamjepasajy NpoBECTH y OBOM paiy Kako O ce Nokasano ia €pOo3uja Mope3He OCHOBULE U
CeLEre MPOPUTA, KOJU CY YCIOBLEHH BUCHHOM e(eKTHBHOT nopesdor onrepehema 106MTH
Y YCI0BMMA riobanusaliyije nocnoBarka noBesaHux NUUa A0BOAN 10 Pa3HUX buHaHCcHjCKIX
rnopemehaja u pu3nKa, KOjU ce MOTY cMarkTH oapeheHnm Mjepama (pUHAHCH]CKE TIONUTHKE
quju he npujennor 6uti gar y paay. Ipema emnupujckom MCTpayKnBatLy KOje je MpoBeAeHO
Hall AyCTPalIHjCKUM GupMaMa a Ha OCHOBY [10AATaKa KOjU CY MPUKYIIbeHH 3a 183 bupme 3a
2009 roamtty (Richardosn, Taylor, Lanis 2013) unentuduxosane Cy I'aBHE AeTepMUHAHTE
arpeCMBHOCTH TpaHcepHUX UujeHa momohy mopena perpecuje. Pesynraru MCTpaXKMBama
noKasyjy Aa cy BeJuunmHa Qupme, HUBO NPOGUTAGHIHOCTH, HUBO 3a]ly2KSHOCTH, CTeneH
HEMATEePHjaTHOCTH MMOBUHE, HUBO MHTEPHALMOHATHOCTH N0CIOBAHA 3HAYajHO MO3WTHBHO
[I0BE3aHM €A CTCMEHOM arpeCMBHOCTM TpaHcdepHux uujeHa. Y oBom pany he ce Ha ciuuan
HaYnH U3BPLIMTH MCTPLKMUBAILE HAJl €BPONCKUM KOMNaHujama, 063upom aa rnoGannsaumja u
AMTMTAM3AUMjA [10CA0BAA YTUYY Ha OOMM MaHumyfauuja TpaucdepHux aujeHa u
YCTaHOBUT lie ce BPCTa BE3e THX MAaHHUIyMALKja ca BENHIMHOM GUpMe, HUBOOM 3A0YKEHOCTH,
CTeNeHOM MPO(PUTAOMTHOCTH U MHTEPHALMOHANU3ALN]E [TOCIOBAA.

2.3. IIpoG.aeM ¥ npeaMeT HCTPAKHBAHA

Yiora mehynapoaHo moBesaHux nuua y CBjeTCKO] TPrOBHHW f0OMBA Ha 3HAYajy y
MOC/BEARUX JIECET FOAMHA, A IIOBENameM TOr 3Ha4aja pacTe M 3abpUHYTOCT GIHHAHCH]CKNX H
MOPE3HUX BJIACTH PA3NIMUMTUX 3eMalba jep Cy npenyseha CKIOHA cmatbiBatby CBOje NOpesHe
obaBe3e a y CBPXY MaKCUMHU3AliMj€ KOHCOMMAOBAHE HETO A00MTH. CMamUBarme MTOPE3HUX
obaBesa mosesaHa nmua Hajuewhe Bplue nomohy TpanchepHHX LHjeHa. [lpobremaruka
TpaHCHEpHMX LMjeHa je CBe BUILE NPUCYTHA Y CABPEMEHUM MelyHapOAHMM EKOHOMCKUM
OHHOCHMA jep pAcT MehyHapojHe TProBUHE MMa MMMIMKALMjE HA [OPE3IHE CUCTEME U
MOpe3He NPMXOAE. Y TOM CMHCIY TpaHC(epHe LMjeHEe Cy NocTane NpeaMeTl passMunTHX
manunynauyrja. TpancdepHum nnjenama uamelly noeesanux Juua ce noctvxke peha 1oGHT
HAKOH OTIOpe3MBara Hero wWro OW ce OocTBApUIO y TpaHcakuujama Mehy HernoBesaHHm
miuuma.  Peanokauujom npuxoma ce MOry yHanpujeAdTH QuuaHcHjcke niepdopmatce
KOMNaHHja any # OCBOJUTH HOBA TPHKHILTA CMakMBabeM TPOLIKOBA TPAHCAKLH]A.




Manunynanuje  tpancdepuum  ujerama Cy  MHCTpYMEHTM  KOju  omoryhasajy
MYNTHHALAOHATHAM  KOMNaHMjamMa 1a u30jerny [piaBHE MpOMUCE, PErynatuse, nopese,
uapuHcke tapude, Kontpone melyHapoase pasmjere, Tako ja ce Y OBOM KOHTEKCTY nocebua
nakba nocsehyje ropesy Ha 106uT, YroROpUMa O n3bjeraparby ABOCTPYKOT OMNOPE3nBAatba,
[APUHCKHM  Tapu(ama, TNOSHTHYKOM pH3HKY, ACBU3HO] KOHTponW. Ca apyre cTpae
Y4eCTanoct 3noynorpeba TpaHchepHUX LujeHa W heH YTHLa] Ha nopesny epasujy je vy
KOpeJaumj i ca BeTMYUHOM HpMe, CTeneHoM UHTEPHALUMOHAIHOCTY MOCTOB&HA, HUBOOM
npoUTabUAHOCTH MYNTMHAUMOHANHUAX KOM NaHyja, CTeNeHOM 3alyKeHOCTH, WTo he ce Kkpo3
TECTHPAILE XMITOTE3A U NOTBphuBaTH.

Ha ocHOEy nperxomHo HaseneHor noctaBfba ce  MHTAME NI OCHOGHL npodnem
HCIMPAICUBAILA:

Aa au nayuonanne exonomuje oopelienum Mjepama unancujcke nosumure mozy oa
cnpujeve  nopesny eeasujy Koja nacmaje ycwed Genuxoz oéuma manunynayuja
mpanceprum uujenama y melynapoonum mpancakyujama uzmelly nogeezanux auua,
OOHOCHO 0G4 U MOy 0a Npedgude HACHANAK PA3NUN UMY MAHUNYIAUU]Q UNU ROpe3He
esazuje?

Hpeamer werpanBarma npe/cTapba carieasarne yiore, 3Havaja GHHAHCH|CKe NOTUTHKE y
Kpenpamy 3aKOHCKE peryjialuje TpaHcEpHAX LHjeHa Y KOHTEKCTY [pOHANAKerha
ONTUMANHOr MOAeNA (PUHAHCHJCKE TIOSMTUKE KOjUM Ce YIpaB/ba TpaHchepHim UMjeHaMa Ha
HHBOY HALMOHA/IHE EKOHOMH]E.,

Yau npoliem mcrpaskuBama ce ognocn Ha edMKacHOCT nocrojeher duHaHCHjCKOT
perynatopnor okeupa boche n Xepuerosune y moriefy U3HECEHOr npobiema, 003Mpom aa
ce pand o npobiematuln Kojoj ce a0 cafa Huje noceehmpana nocebHa nasxiba. TemaTHka
TPAHC(EPHITX LMjeHa NocTana je Moc/beAHNX FoAnHa akTyanna U y bochn u Xepuerobunu,
MEhYTMM MPOMUCK KOjU perynuuly oy o0JIaCT Cy HEHOBOJLHH M OrPAHUUCHH Y [ONedy
MPUMJEHE 011 CTPAHE NOPE3HMX 0BBE3HNMKA K W y NIOrIENY KanaLuTeTa NopesHe YIIPaBE KaKo
On Ha eduracan HauMH BpLIKIA KOHTpONy TpaHcepHux tujena. [loceGra naxiba he GuTH
yemjepeHa Ha MehyHapoaHe perynauuje Tpanc(hepHux uujena, OELI peryianuje,
aktusHocTH BEIIC npojexra OEL-a n [20 n nocrojehy perynatupy u cneuudruHOCTH
dunancnjckor cuctema y bochu n Xepuerosutu, notenLujanie u3MjeHe 3akoHa.

Y muceptaLujn he ce MCTpaXMTH BaKHOCT ofaGMpa W mpumjeHe ofrosapajyhe merozme sa
YTBphUBaIe TpaHCQepHnx IMjeHa U YTHLA] HA LjeNOKymHO nociopambe. OGpaanti he ce
MUTakbe UMJBEBA U BPCTE NOKYMEHTAlM]e O TpaHC(PEPHUM LMjeHaMa Kao WITO Cy KOHLENTH
Macrepdajra (Macrepdune eura.), nokamor dajna u ,,Lloynrpy-6y-LloynTpy* U3BjelITAja.

1.4. Hun/beBn HeTpauBama
2.4.1. Hayuun un/besn MCTpakuBama

[Tonasehu o1 Teme, npobaema u AePUHUCAHOr NpeAMETa CTPAKUBAA NOCTABBAMO Hay4uHe
M [parMaTHiHE LU/bEBE MCTPaXMBaa. HaydHH LMBEBH Cy TOCTAB/LEHM y KaTeropujama
yuje AeTalbHuje ofjalllberse CAHMjed y HacTaBKy TeKCTa, a TO Cy HAy4HH OITHC,
kiacuurauuja, otkpuhe, objammerse 1 npeauhatse.

Hayunu onune. Ha ocHoBy ananuse mirepatype u MpUMjeHOM Hay4HMX METOMa KaHAnaar he
OmMcaTH  yJory W crpaterje (HHAHCH]CKE TOMMTMKE Yy KOHTEKTCTY YIIPaBlbama
TpaHCPEPHUM UMjEHaMa Yy LMIbY MUHMMM3ALLMje nopesde epasuje. IlnanupaHo je ma ce
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TEOPETCKH 00pain KOHUENT TpaHCepHuX unjeHa, (JeHOMeH MopesHe eBasMje W oIy
MCKYCTBA PAsNHYUTHX 3eMasba CBMJETA BE3AHO 3a NPOOIEMATHKY NOPE3HE €Basuje, HeraTHBHE
UMIUTHKAL]E TPaHCHEPHUX UMjeHa U KaHauaat lie uientudurosat Hajbutamie daxrope
KOJM YTH'Y Ha ONNMB KANMTaNa, HE3aKOHUTE HOBYAHE TOKOBE, €PO3M]y MOPE3HE OCHOBHLE U
cememe  npoputa, nopemeliaj UMjeHa  TPIHILIHMX TpaHcakuuja, Te he omoryhutn
pasyMujeBame U JIaKIe CyodaBarbe ca noTeHumjantum npobnemuma. Takohep, yTRpauT hie ce
YTHLA] COLUO-TICUXOMUIKUX, MHCTUTYLIHOHANAUX, €KOHOMCKO-PEry1aTopHuX (akTopa m
akTopa KOju Cy BesaHH 3a KapakTepUcTHKE GH3HKCA © MHAYCTpHje, Ha (hEHOMEH MopesHe
€Ba3Mje N KakBe MOC/LEANUE MOTY MpOY3pOKOBATH 3a (uckanHn cuctem M nopesmor
obpesnuka. Pesyntarn uctpawusama he omMoryhutn nakwy npumjedy u KOHTPOJY
TpaHChepHux uMjena wusmely TNOBE3aHMX AMLA, ONUCUBABLE U uieHTuduliMpamne
npobJieMaTUKe Koja je Be3ana 3a TpauchepHe LnjetHe

Hayynom knacuduxaumnjom iacuduuupar he ce rnaBHe y3poke KOJMU JOBOJE IO
MaHMMynaluuje TpaHchepRUM LMjeHama, epo3Hje NOpesHe OCHOBULIE, npenujesamwe N10OMTH U
OpEe3HE eBasuje Kao M KAACHDUUMPATH MOCIbEaMIE KOje NpoOy3pOKyje Mope3Ha esasuja
TpaHcepHiM  uMjeHama. Haxon mposeaete knacuurauuje wuaeHtudukoBat he ce
MHIUKATOPM Mjepersa.

Hayuno otkpuhe. Otkpuhe ce noctojarme y3pouno nocmeanute sese u3Mel)y ColMonomKo-
NCUXONOWKKX (haKTOpa, (PakTopa eKOHOMCKOr M MpaBHOI OKpYXKCrba, UHCTHTY UWOHAITHUX
baxTopa, xapakTepucTike TpaHcdepa, KapakTepUCTHKe Komnanuja, Ou3HKCA U MHAYCTPUjE U
obuma ynorpebe TpaHC(epHNUX LUMjecHa HA HACTAaHAK MOPE3HE eBasuje anu u yTHUaj nopesHe
esasuje Ha Quckante rybutke, nopemehaje KOHKYpEHLj€, JOWY pernyTauujy 3a cekTope
YKJbYHCHE y MpeBape Kao ¥ OANMUB CTPAHUX QMPEKTHUX WHBECTHUM]a, @l M YKA3aTH Ha
moryhe Mjepe cy3Oujatba HeraTHBHUX YTHL]a.

OGjaursere. YV nuceprauujn hie ce 06jacHUTYH M yKazaTu Ha 3Hayaj npobsiema Koju Hacrtaje
MPUIIHKOM MaHHMynalUnja TPaHCHEPHUM LijeHaMa Ha r100anHOM HUBOY, jep MCTH Y3poKyje
€pO3Hjy MOPE3HE OCHOBMUE, MpenujeBarme A0GHTH M IOBOAM 10 (MHAHCH]CKUX ryburaka
raofanHuX pasmjepa M MOCIBEAMLA 3a CBjETCKY exkoHomujy. Ykasat he ce na MPUCTYI KOjH
yrnotpebibarajy eBponcke 3emibe, npojexar zemama OEI[I-a u 20 vy UMby yrephupatsa,
Mjepersa W cysOujawa ope npobsemarvke. Takoliep, kauaupar he 00JacHUTH rnaBHE
MOJIANIMTETE 3710yNnOTpede TPAHCPEPHUX LMjeHa Kako Ou ce Npeanoikuo ageKkBaTaH MOIE
KOHTPONE, TpeBeHlMje, OTKPHBAtbA [MOPE3HE eBasnje, ENUMMHALM|E HACTANUX LITETHUX
edexata ¥ naeHTnduKauMja Mjepa 3a Kaxkrasarbe novrHuona. Ca apyre cTpaHe 06e3bujenur
he ce ofjewmene nockenrua Koje MOXe WMaTH eBasnja TpaHC(hepHUX uUMjeHa Ha
HAlMOHATHOM HWBOY, OA nopemehaja KOHKypeHUuje, HUCKATHUX W PUHAHCHjCKUX TyGUTaKa,
foure penyTauMje 3a CEKTOPE YKJbYYeHe y Ipesape [0 CMatberba CTPaHHX AMPEKTHHX
UHBECTULM]l.

IIpensubam.e. Ha ocnoBy ananuse TeopujcKor v eMMMPHjCKOr WCTPaKUBatha yTBpAMhe ce
Y3pOUM KOJU yTHYY Ha nopesHy esasujy TpaHcdepHum Lujedama. Ha OCHOBY
upentuprkaunje npobrematnke aeduuucar he ce npujeanor mjepa 3a [IPEBEHLIH]Y,
cy30ujame 110pesHe eBasuje, UMIUIEMEHTALM]ja aleKBaTHE METOA0NOMHje yTBphHBama M
JOKYMEHTOBAMA TPaHCAKUW]a M3MENY NOBE3aHMX NULa, KOHTPONa TpaHcepHHX LujeHa,
YTBPAUTH CHCTEM 33 HAA3MPAHE W eNMMHHALMjY WTETHUX edekata, a CBES y KOHTEKCTY
yHanpehewa QuHAHCHJCKOr cHCTeMa, cMamera (hUHAHCHjCKMX —aebafanca, cMamerha
nopemehaja Koukypenuuje, nosehatsa berose eQuKacHOCTH U NPABUYHOCTH.




2.4.2. IIps rMaTHYHN NH/LEBH HCTPAKUBAIHA

Ocum Hay {HOT lonprHOCa AMCEpTaLIMja MMa 3a LT Ha ocurypa oarosapajyhu nparmMatuymu
AOHPUHOC  PASMUAUTHM  MHTCPECHUM TPynama, Kao IITO Cy akKajemcka ApYLITBEHA
38)eliHMLA. HAAJICIKHH NOPE3HK M 3aKOHOAABHU OPradi, OHOCHOLM [10CTOBHHX oJuTyKa.

AKajeMcka u APy TBeHa 3ajeannua

a Hpownperwe nocrojehux Teopujckux u NPaKTUYHKUX CcasHatba O MaHHITyJlanujaMa
TpaHC(epHUM LMjeHaMa W yKkasupatbe MNOC/heauia KOje MOry ja HactaHy y Citydajy
HEMOCTOJarba KOHTPONIHUX MeXaHW3aMa npuMjeHe TpaHchepHUX LujeHa usmely nosesannx
Mu@ Ha O/UeTe HALMOHANHUX eKOHOMMU]a 003upoM faa je perynaitja TpaHcdepHux uMjeHa
MOCTaB/bEHA Ha HEAOBOBHOM HMBOY Y MopesHoM okeupy Bocte u Xepueropuue a NOpE3HH
mpobnemMu y ycnosuma raobanusauuje u AMCUTanM3allje N0CI0Baka Loase y (oKyc
MOAepHOr mocnoBatba. MeTpaxparbe MMa 3HAYajHE JPYIITBEHE LMILEBE, KAO LITO cy
MHPOPMUCAIE CTPYUHE M TAHYKE jABHOCTH.

I[OHOCHOHH ITOCJIOBHHX OANYKA

¥ YrspluBare 1 pasjalireetbe METONONOTHjE TOKYMEHTOBAA U o0pauyHa TpaHcakiyja
W3MeDy NOEE3aHNX NNUA Y OPE3HE CBPXE KAKO OM Ca usbjerne Kasue, neHanu sa mpenyseha,
CIIpHjEYMa INTETHA MOPE3HA MPaKCa, eIUMHHHCANIO NBOCTPYKO oOnopesuBare, nosehama
CHTYpPHOCT 'y u300p oArosapajyfier mopesHor Tpermana, e(PUKACHOCT W IpeNBHI/BUBOCT
MOCIOBHUX OTlepaliyja.

Hapstesxuu nopesuu i 3akoHOAaBHHE opranu
O Yenocrasibare edukactor Moaesa NopesHor Haa30pa U KOHTpOJIE KOjU he nopesHum

opraHuma omoryhutu aa uaeHtuduxyjy, crpujede, ymame unu CJIMMHHULLY MaHUMynauuje
TpaHChepHIM LMjeHama, eposujy MopesHe OCHOBHLE M NPesHjeBatbe npogura.

YkazuBame Ha HY)XHOCT mnpoBolema pedopMCKe aKTHBHOCTH 01 CTpaHe
3aKOHOJABHAX BJACTH y MOMJiely yHarpehema Jokanuux MopesHux npomuca u perynaimja
TPaHC(EPHHMX LMjeHa KAO M NOOIITPaBaHe NPEKPLIAJHUX Mjepa U KasHH NPOTUB MOYMHHOLA
0031poM J1a nope3Ha eBasuja TpaHchEPHUM LiMjeHaMa A0BOAM 10 BEAMKHX nopemehaja nonyr
dunancujekux ryburaxa, nopemehaja KOHKYpeHUMje U CMatbere CTpaHUX JIUPEKTHUX
MHBECTHLM]& Y OAHOCHO] €KOHOMH]H.

L Harnamwasame 3mauaja MehynpxasHe capaute M OTBOPEHOCTH MOPE3HUX BNACTH Y
UuIbY yHanpehera 6opOe npoTHe MaHunynaumMja TpaHc(hepHUM LHjeHama.

2.4.3. I'maBra u nomohHe xunorese

HMmajyhn y enay aedunncanu npoGnem, npeMeT v LUIbEBE HCTPAKMBAILA MOCTABIbEHE cy
rjasHa ¥ noMoliHe XUnoTese.

I'naBHa xunoresa:
X0: Pusuk nopesue eBasuje 1 MopesHor Npekpiiaja, Koju n3asusa nopemehaje KOHKypeHLuje

W drHaHcHjcKe ryGUTKE Y OJIHOCHO] EKOHOMMU|H, creapajyhu nlowy penyraumjy 3a cekrope
YKJbYHCHE y MpeBape, MUHUMH3MpA Ce alleKBaTHOM CTPaTerujoM (UHAHCH]CKOI CHCTeMa
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KOJOM C€ YCMOCTaBJba PEryIaTopHH OKBHP TpaHchepHux Umnjena, Heorpanuyasajyfin cnoGosy
KpeTama Kanurtana Y yCia0oBuUMa HHTGpHauHOHaHH?)aUHJC rocjioBawa.

Ilomohne xunorese:

X1. Eposdja nopesne ocHOBMIE # cesberbe npoduta, KOju CY YCNIOBJBEHH BHCHHOM
edexruBHOr mopesnor omrepehewa n06uTM y  yeraoeuma rirofanusaLuje mocnaosarba
foBe3aHux nuua nosoaun no cmamera DJIM v npuspesHor pacra, MOry ce cMmatbiTH
MPEBEHTHBHUM U PENPECUBHUM Mjepama (PUHAHCH|CKE MOIUTHKE.

X2. Tnobanuzauuja v aurdranusauuja  nocnoBarba yrudy Ha o0um MaHHMyJauuja
TPAHCHEPHUX LHUjEHa KOjM je y NO3MTMBHO] KOpelaluiu ca BenudHHOM (pupme, HUBOOM
381y KEHOCTH, CTEMEHOM NPOQUTAOMNHOCTH 1 MHTEPHALMOHATM3ALIN]E TOCI0BakbA.

X3. VcenocrasmameM oarosapajylier npasesHor WHCTMTYUHOHAIHOR yeTpojerBa koju he
omoryhuru nosehiaime fosjepetba y BAACTH U CMAHCHE KOPYILHjE, T¢ HHOBATHBHU HPUCTYI
KOjuM fe ce yHanpujeluTH peryjaTtopHu OKBHp TpaHcepHux uMjeHa y tuoriemy
METOJIONOTH]e, AOKYMEHTOBAHOCTH TpPAaHCAKLMja K pPENpecHMBHUX Mjepa, yTuuar he Ha
NPEBEHL]Y 1 CMatbetbe OOMMa MaHUNyNaLM]a TpaHChepHUM LiMjeHama.

2.5 Marepujai n meTon paaa

Y nerpakvBatby TeMe JOKTOPCKE AMCepTalluje Te o0paid pefeBaHTHE HAYYHE W CTPYHHE
nuTeparype OuT hie KOpMIUTeHe pasAnduTe METOAe: HHAYKTMBHO-IEAYKTHBHA METOAA,
KBAHTHTATVBHA M EKOHOMETPHCKAa METOAA, METOJA aHalM3e W CUHTE3e, KoMIMapaTHBHA
MEeTOMla, METOHa KhacuuKauuje, MeToJa HECKpUNiUMje W CTyamje caydaja, Kako GM ce
3a10BOJBMIIA OCHOBHM METOAOJOWIKK 3aXTjEBM KAa0 LITO CY O0jeKTHBHOCT, NOY3JAHOCT,
onfieHUTOCT, cucTeMaTuHocT. Kao n3sop noparaka koprcrtihe ce JOCTYMHE JMrepatypa us3
TpaJgHUMOHAHKX M WHTCPHET M3BOpa, Te pasHe nyOnuKauuje U 3aKoHu O mopesuma bocHe n
Xepuerosuue, 3emasba pernona, OELI-a, EBponcke yHHje W 0CTaINMX HOCTYMHUX H3BOpA.

I/IHIIyKTHBI{OM METOJI0M Kao CMCTEMATCKOM M JOCJLECIAHOM ﬂpHMjéHOM WHAYKTUBHOI HAYWHAa
3aKJby4YMBatba e ce Ha Temesby MOoje/IMHAYHMX N0CEOHUX YMHIbeHUUa HO0RN 110 3aKJbyvaKka o
obuMy M cheKTMMa Manunynauuja TpaHc(epHUM UMjeHama, OIHOCHO aHalM3MpaHHM
nojauMmMa M pe3yntaTuma Xoju he ce J0BECTM Ha HHBO [PUMJEHMBHUX Y TEOPETCKO-
MPaKTUIHUM OKBUPHMA.

Kon nenywkrusue merome he ce on omurtux crasoBa y nornedy (uckannmx edekaTa
MaHuIyIalMje Tpauchepuum LrjerHama u3gectu nocedHe. Y nenykuuju he ce nohu og oniure
UCTHHE Kako Ou ce oo 1o nocedHe rojerHayHe HCTHHE, Koja e 1a ykaxe Ha ONTUMAaJIHe
Mjepe U MOJEN UHAHCUJCKE TIONUTHKE KOjUM fie ce yCHOCTABUTH PEryNaTopHu OKBHp KOjH
he 006e30ujeavTH epUKACHO YNpaBibatbe TPAHCHEPHUM [HjeHAMA, CMamHTH anoKaluja
mpoguTta, epo3uja MOPE3HE OCHOBUUE H MHUHMUMH3HPATH NOPEe3HA €BasWja, OHOCHO
omoryhuru fie KaHauMpaty ga Ha OCHOBY NOCTAaBJLEHMX TEOPHMjCKMX [PETNOCTABKY M3BEIE
3aKJbYUKE.

[Ipunnkom ucTpaxknparba KBaHTWTATUBHE MeljyzaBUCHOCTM Melyy rojasama kopucTuhe ce
KBAHTHTATUBHE W EKOHOMETPMjCKE METOME, Yuja je CYIITHHA Aa ce y3pouu, npobieM H
Moc/benUe MaHulynauMjama TpancQepHUM uMjeHama onuiy 6GpojeBuma, KOJNM4MHAMA,

16




MHTE3UTCTUMA, MJEPEHEM [0BE3aHOCTH (JAKTOpa jeaHe rnojaBe, MCTpakuBaHe nojape ca
APYTUM TOjaBama.

Meroaa ananuse xopuctrhe ce 3a pallufarmuBalbe CHOMKEHNX NOJMOBA W 3aK’bydaka y
nornefy  ynore  pUHaHCHMjCKE MOTHTMKE y JAOMEHY  yhpaBlbatba MaHHIyIauHjama
TpanChepHUM HjeHama Ha jeAHOCTaBHM]e cacTaBHe njeose Te he ce IIOMONY € H3BPILIUTH
AcTajbHa afann3a JMTCpaType, nojatTaka v WHdopmalmja Kako 64 ce yTBPAMIE JOCANALIbE
HayyHe CNO3HAJe KOje Ce OAHOCe Ha HABEAEHM NPOBIEM WCTPAKMBAILA M MOCTABJHEHE
XHIoTe3se.

Meronom cuntese usBpwiuhe ce cnajame ujeloBa WM eiemenata y WJENHHY KOjU UMajy
3aJeHUYKY TIPEAMET HCTpaXuBara W MeljycobHO ce npernocTasbajy. Ha ocHosy mwe he ce
MASHTHQUKOBATI CIIENM(UUHOCTH NpoGaeMaTHKe TPAHCPEPHHX LIHjeHa, HHTE3UTET M HAYUH
henosama yTBphetux cnosnaja.

Metonom komnapaunje spint he ce ynopehupaie pazfmuuuTHX ¥ XeTEPOreHUX MOAeNa U
YHILEHHULA KOj€ he ce 10jaBUTH NPUANKOM HLIMHTAaBAtbd PA3THIMTE NHUTEPATYpe y TNOrIIeLy
MoJesia ¥ ¢Tparerja ynpapbatba TpaHc(epHum Lujenama semaba OELI-a u 20, kao u
OCTa/lMX 3emajba CBHjeTa.

Merogom knacuduraumje Koja je HajcTapHja M HajjeAHOCTABHM]A Hay4HA METOAA,
U3BPIIATK NeMOo cucTemaTcky M noTnyHa nojjelny onwurer nojmMa Ha noceGHe, y OKBHUpY
obuma nojma.

Mertoaom feckpunuuje he ce nogaum NMpHKYMJLATH YIIABHOM NOCMaTpatbeM, Kako OU ce
TECTMPAJIa XMNOTE3a O CTatby U CTPYKTYpH 110jaBe KOja je npeaMeT auceptaumje. [Tomohy me
he ce ommcatu ynora guuancHjcke MONMTUKE y MOMNENy TpeTMaHa TpancepHuX LMjeHa U
MopesHa eBasuja Ha YONUTEH M cUCTeMaTu3oead vauu. Jleckpunuujom he ce cTBoputy
OCHOBa 3a aHanm3y moOryhux ynpappawa M MeTola yTBphHBaHa TpaHC(EpHHX UMjeHa,
AeTaJlbHUjH OITHC Mope3He npobiieMaTHke.

Kako 6u ce AOoKa3uBane XWnoTese Kopmcmhe CC nojauu M3 mpUMapHUX ¥ CEKYHOAPHHX
U3BOpa nmoaaTtaka.

Kao ocHOBHM HHCTpYMEHT 3a NpHUKYN/batbe NPUMapHUX HM3BOpa nojgaraka kopuctuhe ce
AHKETHH YMUTHUK. [IuTatba W3 aHKETHOT YIUTHMKA, KOju hie OUTH OTBOPEHOr M 3aTBOPEHOT
TdMa, Nie ce OHOCMTH Ha MHAMKATOPE Ha OCHOBY KOjHX C€ BPUIM OlEpal{OHANM3aLA]a
Bapujabnu u3 rmasHe u nomohumx xwunotesa. [IpunvMkoM Mjeperma CTABOBA U MHILJbEH:A
xopuctuhe ce Jlukepropa ckana.

IMpuxymbenu nonaum he ce obpahuBath NpuMjeHOM OAroBapajyRnx CTaTUCTMYKUX TeXHHKA
v ajata nomnyT TECTOBa Perpecuje, Kopenaluje u CuuH0.

Y dasu npukynmama nojaraka M3 CeKyHAAPHWUX WM3BOpa WM Yy TaKO3BAHOM J[ECK
ucTpaskuBarwy, OUT he mctpaxeHna pedepeHTHa nomaha M HHOCTpaHa JuTeparypa Koja he
00yXBaTaTH CTYAHM]E, CTPYUYHE W HAYUHE UNaHKe, YaCONKCce, KBAHTUTATMBHE W CTATHCTHYKE
uidopmanrje v uspjewTaje (6a3a 3a NpUKynbatbe nogaraka Koja he GMTH KopuiUTeHa 3a
KBAHTUTATUBHE M CTATUCTMYKE NOJATKE je Amaaeyc), 3BaHu4He MyOaukauuje, Te ocTane
oubnuorpadcke jeauHuLe (NpUpyuHUKe, KOHBEHLK]E, POIUCE).

3a y3opak Ra KojeMm he ce emMnUpUjCKM nojaud NpuKynssatd yset he ce munumanHo 100
€BpONCKux Komnanuja u 100 QU3MuKKMX Nuua Koja Cy Yy AMPEKTHOj WM HHAMPEKTHO]
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[TOBE3AHOCTH Ca JOHOIICHEM OJTYKA, KOHTPONOM TpaHC(EpHMX LMjeHa, cacTaBibarbeM M
KOHTPOOM (PMHAHCH]CKUX M MOPE3HHUX M3BJELITA]A H NPUjaBA TOBE3AHUX JHIA.

2.6. Hayusu v 1parMaTiHynu f0NPUHOC HOTPAKIBAILA
2.6.1. Hayunu 1onpuHoOC HCTPAKHBA A

OpHriHanHu HayYHH ZOMPUHOC OBOI HCTPakMBarma orieja y NpyXamy KOHUENTYaJIHOr W
METO0JIOUIKOr  OKBUpA (PMHAHCHjCKE NONWTHKE Yy NOMEHY YIIpaB/barba TpaHchepHUM
UMjeHaMa y UMby MHHUMH3Mpama nopesHe esasuje. OBoO MCTPaXKUBAKE Harjaiasa
030M/BHOCT, 3Hauaj u rnotpeby 3a oarosapajyhu mpucTyll NOMMTHUH YIIpaBbarka
TpaHchepHum UMjenama 360r moryhux MaHuiynalrja Koje MOry Aa JOBELY /0 eposHje
[TOPE3HE OCHOBHLE U OITHBA KallWTaNla BEJMKHX pa3Mjepa.

Tema nokropeke aucepTaumje W OpUTHHANTHM MOJIET HCTPAKHBAILA CY MYJTHAUCUMOIMHAPHH
W 3Ha9ajaHn 3a pa3zpoj HayKe, a JONPHHOC ce Orfela ca TeOPUJCKOr U MPAaKTHUHOT aclleKTa,
Ha ocroBy nednnucamwa nojMopa u mojmosHe aHanuze u3 o61acTH (pMHAHCH]CKE MTONUTHKE
KOja Ce OIHOCM Ha MHHMMW3Upale TMOpe3ne epasuje Koja Hacraje MaHunylanujama
TpaHcdepHum uujenama nolin e ce A0 HOBUX TEOpHjCKUX CNoO3Haja 0 y3pouuMa M
noc/beInaMa TakBUX MaHUIy aLuja Ha HauMONanHe eKOHOMH]E W CBJETCKY NpUBpely TaKo
Aa he aucepTanmja yTHLIATH HA PAa3BOj Ja/ber HCTPAKHBAFA Y LHIbY yHanpeljemwa perynauuje
TpancdepHux unjeHa y bocHu v Xepuerosuuu.

YTBphuBatbe nHCTpyMeHaTa, mMjepa (MHAHCHJCKE MOAMTHKE KOjuma Ce Ha eduracan HaduH
crpujedaBa, OTKpMBA W BpulM yOnaxaparwe nocheauua Mopesne esasuje TpaHcdhepHum
unjeHama, & 6e3 HeraTUBHOr yTHuaja Ha MOOMIHOCT KanuTana u npuenadete OJIU, nosect
fie 10 HOBUX HAyYHMX YMkEHHULA KOje he ce MORU MPUMMjEHUTH Ha npocropy boche u
XepueroBuie.

HeTasbHOM CHHTE30M DA3NMYMTHX Ca3HaHa BE3aHO a NpobiemMaTUKy TpaHchepHUX LujeHa,
KJIaCHUKALIJOM MOPE3HE €Basuje TpaHCHEPHUM LWjeHama, HhHXOBUX MOJanuTeTa, hakropa
KOJU yTH4y Ha by, yTBpanhie ce HOBHM HayuHu NOCTYNaTH KOju Ne yNOTAYHMTH TeOopHjcKa
cazHama.

2.6.2. IlparMaTHYHU JONPHHOC HCTPAKUBALA

[lowTo aucepralmja npeacTaesba HOBY TMTEpaTypy W3 oBe obmactd ucta he 06e3bujeautn
nparMaTi4HK  JIONPUHOC 3@ JOHOCHOUE MNOC/AOBHUX OMIYKA, AKAAEMCKY 3ajejlHuLLy,
3aKOHO/AABHE M MOPE3HE BIACTH.

JloHOCHOLMMA MTOCTIOBHHX OJUTYKa he ce MOHYAMTH CMjepHHLIE 33 NPABUIIHY MMIIEMEHTALM]Y
W pasjailliberbe J0KYMEHTOBAHOCTH B 00padyHa TpaHcakuuja y OHOCHMa MHTEPKOMIIAHM|CKeE
pasmjeHe usmelyy moBesHMX TMUA, NpeUrsHuje 1 Tautnje yrephusame edexara npumnjermere
METOJONIOTH]E€ Ha IIOPE3HE M3BjelliTaje W MpHjaBe uTO y Kpaji0j MHCTAHUM AOBOAM MO
CMambKBaka pU3nKa MOPE3HOr MpeKpluaja U KasHe,

HUctpaxusarbe hie mpownputn noctojeha Teoprjcka cazHawa u3 obnacti npobiemarvke
UCTPAKNBatha, Te OOOraTUTW nUTepaTypy M3 OBe 00NacTH W TOCHYKMTH 3a Jaska
MCTPaXXHBArba M pacnpase O/ CTpaHe aKaJeMCKe 3aje/IHHIE O OBO]j MpOBJIEMATHIIH.

[Topesne BitacTh he Matu KOPUCTH y TIOrNeay ykasupatba Ha notpedy aleKBaTHOT TPEHHHTa
YMOCACHUKA, NPUCTYyNa MOAALUMMA, KOPUUITEHEeM aICKBATHUX TEXHUKA, MPUKYIJbama M
aHankse nojaraxka naxiue he ce BpPWIMTH KOHTPOJHE AKTMBHOCTH W WACHTH(MUUMPATH

OJICTYNarba W NpeKplia;ju.
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3aKOHO/aBHMM BilacTiMa he ce yKasath Ha notpedy W HYKHOCT npOBo}jeH)ai CHUCTEMCKHX
peopmekux npoueca v nornesy Olpeadn Koje ce oHOCe Ha TpaHc(ephe LMjEHEe, HAYUH
JIOKYMECHTOBAHOCTH M 00pauyHa, pa3Boj aHTH-IIPEBAPHUX Mjepa W NOCTYNaKa,  yHanpehere
edukacHocTH moctojehe peryianuje, YBODCHEM CTPOIKHMX CANKLHja NpOTHB MOYUHKOLA
lIpeBapa a Cie TO 3aXTHjeBa JbYACKE, MaTepHjaHe, buuanchjcke u nHpopmaLujcke pecypee.
OBaKo KOHLHUIUPAHO UCTPaKUBAIbE MpeAcTaBba MPBO UCTPAKMBAKE y fomaho] nuTepatypu
TC TpEICTaBbA HOBY AMMEH3H]y Koja e Ha HayyHo yTemesbeH Haumn TOHY/IUTH HOBE
TUIBCHHLC W eMIOMpHjCKa CasHamwa O CIOKEHOCTH NpolieMaTHke MaHUITyIalujama
TPAHCHEPHAM LMjeHaMa, HUXOBMM y3pOLHMA K fnocjbeauLaMa, Te yxasaTH Ha notpey
YCToCTaB/barba af€KBATHOr 3aKOHCKOr OKBUPA, METOIA M Mjepa kojum he ce npeeeHupatu u
PEAYLUHPATH HEraTUBHE MOC/LE/MIE MO HaLMOHAMHE GyleTe, a noceGHO y3amajyhu y oG3up
bocny u Xepuerosuny. ‘

Io3uTuBHY OUjeny 0 nogo6HOCTH KanauzaTa Kom McHja TOHOCH umajyhu y BUILY:

* /la je MarucTapckum paioM U ApYruM 06jaBJbeHHM panosMma Koju Cy no0uan
NO3UTHBHE OLjeHE O] CTpaHe KBamHpHKOBAHNX peleH3eHara, rokKasana CBojy
CNOcoGHOCT 3a OaBJbelbe Hay IHOUCTPAKHBAUKUM PALOM;

® Ja I0CjeNlyje aHANUTHYKE BjelITHHE HEONXOAHe 3a CnpoBohewme caMoCTaNmHOT
WCTpaskUBarba;

* fa je pamehu wa pasauumtuM nozuimjama crexna NPaKkTUYRO M UCTPAXKHBAYKO
HCKYCTBO;

® Ja pacnonake JU4HUM W NPpOecHOHANHNM KBANTHTETUMA 33 AAJbE YCABPIIABAME Yy
Hay4YHOM pajy.

IMosuTusHy oujeny o monoGHOCTH mnpeanokeHe Teme JIOKTOPCKe auceprauuje o
Ha3MBOM ,, {VHHAHCH[CKA MOMUTHKA Y IOMEHY YNpaBJbalba TpascdepHuM uujedama ca
UHJBEM MHHUMHU3NPAaILA NOpe3He eBa3Nnje’ KOMUCHja 3aCHUBA, W3Mel)y OCTanor, ¥ Ha OBUM
YUHEHULAMA:

* [MpeulokeHa Tema 0 caja Huje Ouia npeasiarana HUTH obpaluBara Kao JOKTOpPCKa
miceprauja Ha Exonomckom, a komuko je Komucujn mosHato, Hu Ha JpyruMm
axynteTnma Gawanyukor u Apyrux ynusepsurera y buX;

* TeMa je HEOBOJGHO MCTPAXKEHA, M TO KaKO Ca TEOPHjCKOT, TAaKO M ca IPAKTUUHOT
acnekTa W jia he npefnoxena AOKTOpCKA AucepTaumja AOMPHHHIETH pPa3BOjy HayuHe
MHUCH Y TOj obacTu;

¢ TEMa je, U Mo pajHOM Hacl10BY U OCHOBHUM Caﬂ,p}KajHl/IM HasHakKaMa U Mo 3aJaToM
UHJbY, OOBOJEHO 1UIKMPOKa jJa ce MOXKe cMarparu nogobHoM 3a CaMOCTAJIHO HAYYHO

UCTPAXKHBAKC,

* ToCTOje NOTpeOHM YCNOBH fa ce peaiusyje npeasuheny mporpam UCTpaKMBama H
TEMa je M3Y3eTHO akTyenHa umajyhu y Buay npoGieme roBesade ca TpancepHuM
UMjeHaMa W [I0PECKOM €BasujoM M ja Ne MpeicraBibaTi HOBHHY, KAKO Y TEOPETCKOM
CMUCAY, TaKO W Yy NpaKTUYHOM CMHCAY, Aajyhu pjeiierma 3a NpakTH4YHY OpUMjeHy
pesyaTara HCTPaKuBatha.




|
Ha OCHOEY I!S.I'II’JI'[_i‘-'f,‘_'l H3JIOKEHOT, MuUlBEHA CMO Ja [IpeANOMEHA "[‘CME JOKTOPCKE
nucepranuje Kataniata mp Hamune Xoyuh wuenywasa cee KPUTCPUjyME 3a H3pajy
HOKTOPCKE ,"_llICC|'.l’I"Ell.lll‘]€. npeacraBjba HOB U opurnHanaH MpUCTYT y Hay‘{Hq‘)M TpeTMany
deHomena Tpanedephux nujeHa u MUHUMU3MPAtbd  [OPECKE eBasuje, W MnpeiioneHa
AOKTOpCKa AUCEpTanrja uma 3Ha4YajHy Hay4Hy BPHJCOHOCT KOja ce orlena, Kako ¥
OPHUIMHAIHOCTH TPHUCTYNA MpoOdNneMy KOJH ce WCTPaKUBAMLEM JKesH PHJELIMTH, TaKo u Yy
METOJIONOLIKO] 3aCHOBAHOCTH aNrOPHTMA NPOBjepe NOCTABBCHUN XHIOTe3a Kopuctehu
peaBaHTHY Hay4YHY METOAONONH]Y.
ljenokynna npujasa je mo6po CTpyKTyHpaHa, y CkAaany ca NoCTABLEHMM HCTPAKWUBAYKHUM
npobeMUMa M NOCTABILEHMM XMIIOTE3aMa, Tako na he Ha CBeOOYXBATAH HAuMH OUTH
MCTpaXeHa NpujaB/beHa Tema. Borato pagHo MckycTo kaiasiata y obnactuma Kojux ce
NpeaJiIoKeHa TeMa NOKTOpPCKe uncepTaunje AOTHYHE, Kao W YHELEHHMIIA fa oBa JOKTOpCKa
AMCEPTALM|a NIPEACTAB/bA HACTABAK CTPYYHO-HAVUHOI pana KaH1uaaTa, najy 206py ocHoBy 3a
b YCMj2LiaH Hay4HO-MCTPAXMBAYKH paj Koju he GUTH ChpoBeieH TOKOM u3pajge oee
JNOKTOPCKE [UcepTanmje. |

Wmajyhu y Buny HaBeneHO, OujeHe 0 NOA0GHOCTH KAHANIATA 1 TEMe IOKTOpPCKE jancepTaque
mp Hapune Xouuh, Komucnja npeanane Hayuno—Hactagiiom srjehy Exonomekor dakyntera
YuuBepsuteta y bawoj Jlyuu aa ycsoju oaj H3BjelITaj 0 MOAOOHOCTH KAHAMAATA M
ono6pu  mp Hamnnum Xouwmh wspamy mokTopcke Juceprauuje non‘ HacCJI0BOM
2 PHHAHCHjCKA MOJIUTHKA Y A0MeHY YIIPAB/bAbA TpaHcPepHUM UHjeHamMa ca HibeM
MHHHMHU3HPAIbA MOPE3HE eBa3Hje s,

YV bawoj JIyun, okro6ap 2016. roguue
[HOTIIHNC YWIAHOBA KOMHUCHJE

1. ip Anekcanpap XKuekosuh, penosuu npodecop, Exoromcku hakysrer VYHupepzuTera y
beorpany, yxa Hayuna o61acT, EKOHOMCKa MONUTHEA M pa3Boj — MounetapHa ekoHOMH]a U
bankapcko mocinosaise M niaTHU NpOMET, NPeACjeNHuK T/
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2. Jp Huxona Wmpuh, pegosuu npodecop, Exonomcku pakynrery HUBEP3NTETA y Bamoj
JIyun, yxxa nayuna o6nact, Mouerapua n puckanna €KOHOMHUja, ¥iaH

P
Whuiony

3. p [paran Mukepesuh, penosxu nmpodecop, Exonomcih dakynter VHusensutera y
Batboj Jlyuu, yxxa nayuna obnacr, Ilocnosre dunancuje, uian
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