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Hay4yHu 10npHHOC JOKTOPCKeE AUCEPTAIHje

OCHOBHM JTOIPHUHOC JOKTOPCKE AHUCEPTAlMj€ CACTOjU C€ y YTBphUBamWy CTENeHa YTHUIIaja,
MOBE3aHOCTH W Mel)y3aBHCHOCTM TOJIMTUYKHX HWHCTUTYLMja M CTPAaHUX JUPEKTHHUX
MHBECTULIMja. Pe3ynTatu eMnupujcKor uCTpakuBama nokasyjy aa na C/IU y ucrpaxuBanum
3emsbaMa y HajBehoj MepW yTHue HUXOB HHUBO U3 MPETXOMHOT MEPUOMA, a KaJa ce y3Me y
003up mer mepuona, camo Mamu npoueHTH Bapujanmja CIU ce ofjammaBajy u momohy
MPUBPETHOT PacTa, MHCTUTYLIMOHATHE CTAOMIHOCTH U €(pUKACHOCTHU JaBHE yIpaBe, IPU YeMy
j€ YTHIa] MHCTUTYIIMOHAIIHE CTAOMITHOCTH HETaTHBaH, a YTUIIA] €(UKACHOCTH JaBHE YIpaBe
MMO3UTHUBAH, AJIM HUje CTATUCTUYKHU 3Ha4ajaH. JJoOMjeHn pe3ynTaTu yKka3yjy Ha TO J1a j€ OJJHOC
neMokpaTckux uHcrtutynja u CJIM y oBuMm 3emsbama Beoma cioxkeH. 3emibe LlenTpanne u
Hcroune EBpome Hamaze ce y pasauuuTHM (a3zamMa MMITIEMEHTAIH]e WHCTHTYIIHOHATHIX
pedopmu. Y 3aBHCHOCTH O/ TOCTUTHYTOT HalpeTKa Ha IUIaHy €KOHOMCKHUX U MOJUTHYKUX
pedopmu u crpykrype CIU, Mema ce W pelnaTUBHU 3HA4Ya] MHCTHUTYIHOHATHUX (aKTopa.
CAU y mpuMapHH CEKTOp HajMarme Cy OCETJHHBE HAa KBAJTUTET MOJUTUYKAX MHCTUTYIH]A H
nemokpatuje. HeratuBan yrtunaj nemokparckux uHctuTyuudja Ha CJIUM moTuBucaHe
MOTParoM 3a CUPOBHHAMA, MOKE YMAambHUTH, HEyTPAINCATH WM YaK HAaIMAIIUTU MMO3UTUBAH
epexar gemokparuje Ha CJ/IU koje cy y norpasu 3a edukacHoumhy U HOBUM TPXKHUIITHMA.
Nako je emMnupHjcko UCTpa)kMBambe y OBOj AMCEpPTAlUjU IOKa3alo Ja WHCTUTYLHOHAIHU
(bakTopu y IpynH TPaH3UIMOHUX 3€Majba y JAaTOM TEPUOJY HHCY YTHLAIM 3HAYajHUje Ha
CJI, ue 3HauM /1a MHCTUTYLIMOHAIHH OKBUD HUje BakaH y npusiadewy C/AM. Ca npomeHom
y crpykrypu C/I on mpumapHOT CEeKTopa Ka IMPOW3BOAKBU U YyCIyrama, Memajy ce U
¢dakropu xoju oxnyuyjyhe yruuy Ha npunu CJIW. Kao nocnenuna tora, MyaTHHAIIMOHATHE
KOpIiopanyje MocTajy Mame 3aBHCHE O]l BlaJa y 3eMibaMa JoMahMHUMa y MOTJey CBOT
MI0CJIOBaKka M Ha pacrojiaralky UM j€ MHOTO IIMPU CHEKTap MHBECTULMOHUX JIOKalKja. Y TOM
CMHCIY, W3rpajiba KBAIUTETHUX MOJIMTUYKUX WHCTUTYLHMja HMMa JYropodaH, CTpaTeLIKd
3Ha4yaj 3a €KOHOMCKHM M JIpyILITBEHH pa3B0j, MpOIlece E€BPONCKUX U JAPYIMX HMHTEerpaiuja
CpOuje u ocTanux MocMaTpaHuX 3eMasba, kKao u 3a npusnaueme CJIU y OyayhHoctu.

Pesynratu oBor wucTpakuBama IpPEACTaBIba)y JIONPUHOC TEOPUJCKUM U EMIUPU]CKUM
UCTpaKMBambUMa Koja ce 0aBe MHCTUTYLHOHAIHUM M MOJIUTHYKUM oapennuniama CIUU, jep
3a pa3iuKy o BehuHe MPEeTXOMHUX HMCTpakMBama Koja Cy MaXmby yCMepHiia Ha pa3BHjeHE
3eMJb€ WJIM 3€MJbE Y Pa3BoOjy, OBaj paj MPOIIMpYyje Hajlaze MPETXOJHE JIUTepaType Ha
TpaHzuuuone 3emsbe lleHTpanne m Hcrtoune EBpore, unMe ce mpeucnutyjy mnoctojehu
TEOPHjCKH CTAaBOBH M EMIHMPHUjCKU pe3ynraTH. Takole, HOOMjeHH pe3yiTaTH MPOLIUPY]Y
TeopeTcku okBHUp aerepmuHantu CIIU, jep He ucnuryje camMo eKOHOMCKe (hakTope, Koju Ccy
onyBek Ounmu y ¢oxycy y BehmHu mocrojehux ucTpakuBama, Beh HCIHTyje M YTHLQ)
nonmuTrakux naetutyiyja Ha C/AU. JloOujenu pe3ynratu uMmajy U MpakTUYHE UMIUTUKAIIN]E
3a KpeWpame TMOJMTHKA Y CMHUCTY uaeHTH(uKauje ¢dakTopa KOjU OINpeAesbyjy CTpaHe
nHBecTHTOpe aa ynaxy y CpOujy m ocrane 3emsbe llentpanne m Mcroune EBpore, jep
yKa3yjy Ha To 1a je 3a npuBnademe CJI1 moTpeOHO BOIUTH padyHa HE CaMO O €KOHOMCKHM,
Bel M WHCTUTYLMOHATHMM M TOJUTUYKUM (akTopuma, ¢ ob3upom Ha To aa ce CHAU
peanu3yjy y CIOKE€HOM MOCJIOBHOM OKPYXEHY M Ja OMJIyKe CTPAaHUX HHBECTUTOPA HHUCY
3aCHOBAHE CaMO Ha eKOHOMCKHM (hakTopuma.
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Scientific Contribution of the Doctoral Dissertation

The main contribution of the doctoral dissertation consists in determining the degree of
influence, connection and interdependence of political institutions and foreign direct
investments. The results of the empirical research show that FDI in the studied countries is
mostly influenced by their level from the previous period, and when five periods are taken
into account, only small percentages of FDI variations can be explained by economic growth,
institutional stability and efficiency of public administration, while the influence of
institutional stability is negative, and the influence of public administration efficiency is
positive, but not statistically significant. The obtained results indicate that the relationship
between democratic institutions and FDI in these countries is very complex. The countries of
Central and Eastern Europe are in different stages of implementation of institutional reforms.
Depending on the progress achieved in terms of economic and political reforms and the
structure of FDI, the relative importance of institutional factors also changes. FDI in the
primary sector is the least sensitive to the quality of political institutions and democracy. The
negative influence of democratic institutions on FDI motivated by the search for raw
materials can reduce, neutralize or even exceed the positive effect of democracy on FDI that
is in search of efficiency and new markets. Although the empirical research in this
dissertation showed that institutional factors in the group of transition countries in the given
period did not significantly affect FDI, it does not mean that the institutional framework is
not important in attracting FDI. With the change in the structure of FDI from the primary
sector to production and services, the factors that decisively affect the inflow of FDI also
change. As a consequence, multinational corporations become less dependent on host country
governments for their operations and have a much wider range of investment locations
available to them. In this sense, the creation of high-quality political institutions has a long-
term, strategic importance for economic and social development, the processes of European
and other integrations of Serbia and other observed countries, as well as for attracting FDI in
the future.

The results of this research represent a contribution to theoretical and empirical research that
deals with institutional and political determinants of FDI, because unlike most previous
research that focused on developed or developing countries, this paper extends the findings of
previous research to the transitional countries of Central and Eastern Europe, which
reexamines existing theoretical positions and empirical results. Also, the obtained results
expand the theoretical framework of the determinants of FDI, because it examines not only
economic factors, which have always been the focus of most existing research, but also
examines the influence of political institutions on FDI. The obtained results also have
practical implications for creating policies in terms of identifying the factors that determine
foreign investors to invest in Serbia and other countries of Central and Eastern Europe,
because they indicate that in order to attract FDI, it is necessary to take into account not only
economic, but also institutional and political factors, considering that FDI is realized in a
complex business environment and that the decisions of foreign investors are not based only
on economic factors.
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YBO/
3Ha4yaj U Wb HCTPAKUBAHA

[Tutama 3Havaja, IETEPMUHAHTU U epekaTa CTpaHUX TUPEKTHUX MHBECTULIM]a, IPEJICTaBIba]y
BEOMa BaKHO MOJPYYje TEOPUJCKUX U EMITUPHU)JCKUX UCTPAKUBaa KAKO Y pa3BUj€HUM, TaKO U
y 3eMJbaMa y pa3Bojy. Kako crpane qupexkTHe MHBECTHUIIH]E MPEICTaBIbajy BaKaH MEXaHU3aM
3a TpaHchep 3HaWAa, pacT MPOAYKTHBHOCTH, yHanpeheme BEImITHHA MEHAepa W pagHuKa,
Mepe yCMepeHe Ha IMpHUBJIauehe CTPAHMX HMHBECTUTOpA IOCTAjy IPUOPUTET, HE CaMoO y

3eMJbaMa y pa3Bojy, Beh u y OpojHUM pa3BujeHUM, Beh MHIyCTPHUjaTHM30BaHUM 3eMJbaMa.

VY mocnenme TpH JACUEHHUjE, NPOIEC MOJIUTHYKHX W EKOHOMCKHX peQopMH Yy 3emibaMa
Llentpanue u Vctoune EBpomne, Koje cy magoM KOMyHHU3Ma OTBOPHIIE TPXKHILTE 32 HHOCTPAHU
KaluTall, YTUIA0 jé Ha PacT CTPaHUX JUPEKTHUX HHBECTHLIMjAa. YHyTap OBe rpynanuje
3eMajba, cMaTpa ce Ja 3emibe baikaHa npencTaBibajy TpXKHILTA KOja HUCY Y HOTIYHOCTH
HCKOPUCTHJIA CBOj€ TOTEHIMjajle 3a MpHBIadeHkhe MHBeCTUIHja. [lonmTHdaka HecTaObMIIHOCT,
eTHUYKU CYKOOHM M HEpeUIeHH Mel)ycycelCKH OJIHOCH y PernoHy Hoce Opeme MpOIuIOCTH U
IpPEeCTaB/bajy 030MIbHY NMpENpeKy 3HauajHUjeM MPUIMBY CTPAHUX AMPEKTHUX MHBECTHUIIM]A.
OBuM 3emibamMa MpeKo cy MoTrpeOHe pedopme Kako OM ce HCKOPUCTHIM TocTojehn

KamaryuTeTH ¥ MPUBYKJIA CTPAHU yJlaradu, a CaMUM TUM U yOp3a0 NMPUBPEIHU PaCT.

[TonmuTuku puU3UK je jeaaH of HAJOMTHHJUX (aKTopa KOjU pa3MmaTpa IOTEHIM]jaTHU
uHBecTUTOp. JlUTeparypa Koja mpoydyaBa MOJUTHYKU PU3UK, HETOBE JIETEPMUHAHTE, OJIHOC
u3Mel)y TOJUTHYKOr pH3UKAa W TOJUTHYKUX HWHCTUTYLMja, Ka0 M HEroB YyTHUIA] Ha
NPUBIIAYECHE CTPAHUX TUPEKTHUX HMHBECTHLMJAa je oOMMHA. Y paJoBMMa MHOTHX CBETCKHU
MO3HAaTUX W NpHU3HATHX cTpyumaka (Moran, Shumpeter, Jensen u ap) Moxe ce yOuuTH
HEIOyMHUIIa Ja JHU je YyommTe Moryhe ypaguTu NpoOIeHy TMOJUTHYKOT pH3HKa U

MHKOPIIOPUPATH Ira y EKOHOMCKY aHAJIN3Y.

HcTtpaxkuBame MONUTUYKUX HHCTUTYIHjA, TMOJUTUYKUX pU3MKA U FHUXOBOT yTHIAja Ha
MPWIMB CTPAHUX JUPEKTHUX WHBECTUIIM]a TOCTAJO j€ jeHa O] HajaKTyeITHHjUX o0IacTu
UCTpaKMBamka KaKo y pa3BHjeHNM, TaKO M Y HEpa3BHjeHUM 3eMJbaMa, a TOCEOHO Y 3eMIbama y
TpaH3uju. [la T 1eMoKpaTrcke WHCTUTYIM]jE MOACTHYY WM oABpahajy CTpaHe HNUPEKTHE
WHBECTHUIMje? 3alTo ce BUIIE MHBECTHpPA y HEKUM 3eMJbaMa, a Mame y apyrum? Jla mm
MOJIUTHYKA CTAa0MIIHOCT 3Ha4H M Beh¥ MPWIIMB CTpaHUX ITUPEKTHUX mHBecTHIHja? CBe cy oBa

MMTamka Ha KOja eKOHOMCKa HayKa TOKYIlIaBa Jia mpoHahe oxrosop.
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Jlemokparcke uHCTUTynHje omoryhaBajy Oosbu mpoTOK wHH(pOpMalmja IMmyTeM cioboje
mTaMne M TPAHCIAPEHTHOT Mpolleca OHOIIeHka OJulyKa, mHoBehaBajy KpeauOMWIUTEeT U
00e30ehyjy CcTaOMIIHOCT TOJMTHUKE KPO3 KOHTPOJIY CBUX HHCTHUTyIHja. McmperuieraHocT
onHoca m3Mely cBUX dakTopa Koje yTHUy Ha NPHIMB CTPAHUX IUPEKTHUX HHBECTHIIM]ja
JIOJJAaTHO OTE)KaBa aHaJIM3y W YMHU MpoOieM KOMIUIEKCHHjuUM. llocToju M Munubeme aa
JIEeMOKpAaTCKe WHCTUTYLMj€ MOIYy HETaTHBHO Ja yTHYy Ha MPWIUB CTPAHUX JUPEKTHUX
WHBECTHUIIMja, a TO CE JellaBa OHJA KaJia TAaKBE WHCTHTYIHMjE TEXKE Ja YCIOCTaBe KOHTPOIY
Ha/l KOMIUICTHOM HMMOBHHOM KOjy MYJTHHAllMOHANIHA Tmpeay3eha mocenyjy y 3eMIbu
nomahuny. Kpeanbuiine HHCTUTYIMje TIOZUTUBHO yTUYY HA CTpaHE ITUPEKTHE WHBECTHUIIH]E,
JIOK HENpPEIBUAMBOCT 3aKOHA, MPOMKCAa U TOJWTHKA, HECTAaOWIIHOCT BiaJa M HEJIOCTATaK

nocsehenocTu HWHBCCTUTOPHMA HCTATHUBHO YTUYY HA CTPAHC JUPCKTHC I/IHBeCTI/II_II/Ije.

PazymeBame MexaHM3aMa YTHIdja NOJIMTHYKAX MHCTUTYLMja Ha CTpaHe JIMPEKTHE
MHBECTHIIN]E MPEYCIIOB je 3a Je(UHUCAKE HEONXOAHNX IIPOMEHA KOje JOIPHUHOCE CTBApamy
MOBOJBHE KJIMME 3a MPWIMB CTPAHOT KanuTtajia. [ mobanHe GuHaHCHjCKE MHCTUTYLU]E, ald U
EBponicka YHuja kao perrvoHajlHa MHTErpanuja, UCTUYYy YWTaB HMU3 3aXTeBa KOj€ 3eMJbE Y
npoliecy TpaH3MILIMje MOpPajy 3a0BOJBUTH Ja OM Ouiie MOTIOMOTHYTE C HMXOBE CTpaHe, a
BEJIMKHM JI€0 TIOCTABJHEHUX YCIIOBA OJHOCH CE€ Ha INMPOMEHE TMOJIUTUYKUX WHCTHTYIHja U

pedopMy HCTHUX.

OBa JOKTOpCKa Jaucepranyja uMa 3a Wb J1a, Nojiazehn o TEopHjCKHX ca3Hamba O Be3d
u3Mel)y MONMUTHYKMX MHCTUTYLMja U CTPaHMX AMPEKTHUX WHBECTUIMja M €KOHOMETpPHU]jCKE
aHaJIM3e YTUIaja MOJUTUYKUX HHcTUTynMja Ha CIM, mokyma na ykaxe Ha HEONXOJTHE
npaBlie IpoMeHa koje he omoryhutu nosehame npuanBa CTpaHUX JUPEKTHUX UHBECTHIM]a U
yOp3ame npuBpenHor pacra y 3emsbama llentpamne m Mcroune EBporme, ca moceOHUM
ocpToM Ha Cp6wujy. IlpemycrnoB 3a peanusainnjy MOMEHYTOT IJba JOKTOPCKE AUCEpTAIH]e je
yTBphUBame  y3pOuYHO-TIOCTENWYHE  Be3e  u3Mel)ly  MONMTHYKUX ~ HUHCTUTYLH]a,
MHCTUTYLMOHAJTHUX MPOMEHA Yy CBUM O0JIacTUMa, PEeKHMMa BIACTH, MOJIUTUYKOI pU3HMKA U
NpUIKMBAa CTPaHUX JUPEKTHUX HHBecTHlMja. HeonmxoaHo je uAEHTU(UKOBATH KJby4uHE
npobieme ca kojuma ce cycpehy 3emsbe Llentpanne u HMcroune EBpone, xao u Cpbuja, Ha

TUIaHY TPYBIAYeha CTPAHUX JUPEKTHUX UHBECTHUIIH]A.
MeTo0/10THja HCTPAKUBAHA

Y oBOM HcTpaxkuBamy Onhe MpuMemeHe CTaHIapAHE METO/Ie HAYYHOT UCTPaKUBamkha, YAjH &
n30op mnpwiaroheH neGUHHUCAHOM TPEAMETY HCTPAXKUBAKHA U TOCTABJHCHUM IHJHEBUMA

nucepranyje. [IpuMeHOM WMHIYKTUBHE METOJE, IOjelMHauYHe M IoceOHe uumbeHule Ouhe
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MIOBE3HMBAHE y OIIITE CyJI0BE, TAKO Ja MPOLEC 3aKJbyUrBamka Teue 0]l KOHKPETHUX YMIHCHULIA
Ka TEOpPHUjCKUM 3aKkJbydluma. Jlajhe, MpUMEHOM AENyKTHBHE MeToje Oumhe aHanmu3mpana
noctojeha Teopujcka rpaha O CTpaHMM JUPEKTHUM WHBECTUIIMjaMa W TIOJUTHYKUM

WHCTUTYIMjaMa, Kako OW ce YTBPJIUIU BUXOBU MelyyCOOHM OHOCH.

Emnupujcku mojganu O CTpaHUM AMPEKTHUM HHBECTHIMjaMa, KOju he OWTH NpUKYIUbEHU
TOKOM HCTpakuBama, Ouhe mpe3eHTOBaHW y TaberamMa W WIYCTPOBaHM TrpadUKOHMMA U
nujarpamuma. KommapatuBHa ananmmsa omoryhumhe ymopehuBame mnomaraka o NPHIMBY
CTPaHUX JUPEKTHUX HHBECTHIMja M FHHXOBY BE3y Ca MHCTUTYIMOHAIHUM IPOMEHamMa y

Pa3sIMIUTUM 3€MJbaMa.

VYBaxkaBajyhu HMHTEpIUCHMIUIMHAPHOCT TeME M NpEAMETa HCTpaxHBama, y paay he Outu
KopuurheHa u Teopujcka rpaha u3 rpaHU4YHUX MOAPYYja EKOHOMCKE HayKe, IOIyT €KOHOMCKE
aHaJu3e TOJMTUKE, CKOHOMCKE aHallu3e IpaBa, eKOHOMCKE COLIMOJIOTHje, Kako Ou ce LITO
NOTIYHUjE€ HUCTPAXHUO OJHOC H3Mel)y TONMTHYKMX HWHCTUTYLHja W CTPAHUX JUPEKTHHX

WHBECTHIIH]a.

VY by npoBepe TEOPHjCKHUX 3aKJbydaka, y pamy he ce KOpUCTUTH €KOHOMETPHjCKa aHaJIN3a.
VY ucTpaxuBamy ce Hajupe NpHKasyje NeCKpUNTHBHA CTATHUCTUKA 3a MET HE3aBHCHUX
Bapujabmu u CIW y 12 nzabpanux 3emspama llentpanne u Mcroune EBpome, a 3atum ce
aHAJIM3Mpa Kako IeT Bapujadbiu (MOTeHUUjalHe AeTepMuHaHTe) yTuuy Ha npunuB C/AU y

n3abpaHuM 3eMJbama Koprcrehn Hajayxu Moryhu JOCTYITHH MEPUOI.

HcTpaxuBayku MPUCTYT KOJU j€ IPUMEHEH Y OBOM Pajy MMa 3a IUJb EMIIUPH]CKY MOTBPILY
MOCTAaBJbEHUX XUIIOTE3a, OJIHOCHO yTBphUBame y3pouHO-TocienuHe Be3e u3Mel)y kpaiurera
MOJIMTUYKUX WHCTUTYIM]a, CTETICHA MOJIMTHYKE CTAaOMITHOCTH U HUBOA CTPAHUX JUPEKTHHUX
unBectuiyja. [lopehemem monuTHuknx MHCTUTYIHM]ja 3emaba EY u 3emarpa LlenTpamne u
Hctoune EBporne, ka0 u oOuMa CTpaHUX TUPEKTHUX MHBECTHIIMja Y OBHM Trpylama 3emMaba,
yTBpauhe ce KakaB yTHUIQj TMOJUTHYKA HECTAOMIHOCT MMa HAa HUBO CTPAHUX TUPEKTHHUX
WHBECTHIIMja W KakKBa j€ yJiorTa JEMOKPATCKUX HWHCTUTYIHja y TIPOIeCcy IpHUBIavYeHa
WHBECTHIIM]a. AHATU30MKBAIUTETa TMOJMUTHYKUX WHCTUTYyHHja y CpOuju, Ouhe yuumeH
MOKYIIAj /1a Ce YTBPJAM Ha KOjU HAYMH HUXOB KBAJUTET OTEKaBa U JIECTUMYJIUIIE TPUIUB
CTpaHUX JUPEKTHUX HMHBECTUIIMja U, HA OCHOBY TOTa, YKa)ke Ha IMOXKEJbHE IMpaBIlle TPOMEHa

koju 6u omoryhunu nosehamwe npunusa C/IU.
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XHUNOTETHYKHU OKBHP UCTPa)KUBaba

AHann3a yTUIlaja TOJIMTUYKUX HMHCTUTYIMja Ha CTpaHe IUPEKTHE WHBECTUIMjE 3axTeBa
NPaBIJIHO YCMEPEHO HAy4YHO HCTPAXKHUBAE, INTO c€ HajOOJbe MOCTHIKE ITOCTABIbAEEM
anexkBaTHUX xunore3a. CTpaHe IUpEKTHE HHBECTHIMje BeOMa Cy BaXKHE C AacleKTa
CTPYKTYPHUX IIPOMEHA U MPHUBPEAHOT pa3Boja 3eMibe. MHOIITBO (paKTOpa yTHUYE Ha TO 1A JIA
he nmomaha mpuBpena OUTH aTpakTHBHA 3a CTpaHE MHBECTHIMje WK He. Mely muma BaxHy
yJIOTY MIMajy HOJIUTHYKE HHCTUTYIIHje, KOje MOTY Jia IOJCTUYY aJIM U 0TEXaBajy U yCIIopaBajy

MMPpUWJIMB CTPAHOI' KalluTaJia.

OcHOBHA XUTIOTE3a JOKTOPCKE IUCEPTAIH]E je Aa:
THonumuuxe uncmumyyuje ymuvy Ha npuiue CMpaHux OUPeKmHuUx UH8eCmuyujd.

Hopez[ OBC OCHOBHC XHUIIOTE3C, Y paay hemo TCCTUpPATHU U cnenehe rnmomohHe XuIorese:

e Pa3Boj AEMOKpPATCKUX MHCTUTYLMja CMambyje MOJUTUYKM PU3MK U CTBapa IMOBOJbHY

KJIMMY 32 IPUBJIAYCHHEC CTPAHUX JUPEKTHUX MHBECTHIIN]a;
e [lonuTHuka ctabuiHOCT mojcTULAjHO Aenyje Ha CJIU;
e KpenuOuiHe HHCTUTYLUje MTO3UTUBHO yTHuy Ha CJIU.

CrpykTtypa paga

[TyT 10 €eKOHOMCKOT pacTa M pa3Boja, MHCTUTYIIHOHATHE M MOJUTUYKE CTAOMIHOCTHU j€ Iy,
TeXaK M IyH IHpernpeka U HcKymewa. Mmajyhu y BuAy ylory CTpaHUX JUPEKTHHX
unBectunmja (CAW) y oOnactu TpaHcdepa TEXHONOTHja U TEXHOJIOMIKOT pa3Boja,
3aronbaBama, pacTa MPOJYKTHUBHOCTH, KOHKYPEHTHOCTH W W3B03a, jaCHO j€ Jia OHE MOTY

HMATH BaXXHY YJIOTY Yy OCTBapUBaby IOMCHYTHX HHUJbCBA.

Paznosu unBectupama, nerepmunante u epexkru CJIU, Heucpman cy mpeaMeT TEOPHjCKUX U
EMITUPHJCKUX HCTpakuBama. O0e30equTH aTpakTUBHE YCIOBE 3a WHBECTUTOPE, H3Melhy
OCTaJor, 3Ha4yl UMaTH e(pUKACHY 3aKOHCKY peryjiaTuBy, HU3aK HUBO KOPYIMIHje, BUCOK
CTENEeH TONUTHYKUX cl000/a, HE3aBUCHE U TPAHCIAPEHTHE MOJUTHYKE WHCTHUTYIH]E,
MOJICTUIQJHU TIOPECKU CHUCTeM, jeTHHY, a KBaTu(UKOBAaHy pagHy CHAary, BHUCOK CTENeH
nubepanu3anuje TPXKUIITA, aJeKBaTaH HWHCTUTYLMOHAIHM aMOMjeHT, MOBOJbAH TpPETMaH
CTpaHUX YyJjarama, JOCTYIHOCT HEONXOJHUX cupoBuHa u 1p. Edwukacan, crabunan u
NPEJBUINB WHCTUTYIIMOHAJIHU OKBHP jadya MOBEPEHE CTPAHUX HMHBECTHTOpPA U JONPUHOCU

pacty C/I1, moceGHO AyropoYHUX WHBECTULIMOHUX yJlarama.
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[Ipeamer oBe nucepranmje je MpoydyaBame yTHIAja MOMUTHUYKUX umHCTHTynuja Ha CIAU, a
noceOHa maxkmwa je mocBeheHa yrumajy momutuukux uHctuTynuja Ha CJIM y mzabpanum
semsbama llenTpanne u Mcroune EBpomne m CpOuju. Y amcepranuju ce UCTpaxkyje Kako
MOJIMTUYKE MHCTUTYIIM]E YTUIY Ha €KOHOMCKY U nHBectuimony knumy u CIIU. Byayhu na je
KOHKYpEHIIMja 3a TIPUBJIAYCH¢ CTPAHUX WHBECTUIIMja CBE WHTCH3MBHHjAa, KpO3 OBO
UCTpaXMBamke ykazahe ce Ha TO KakKo YHAIPEIUTH NOJIUTHYKE HWHCTUTYLHUjE Yy IHIbY

nosehama npunmsa C/IU.

CTpyKTYypy IOKTOpPCKE JHCEpTalMje, IOopea yBOJa MW 3aKJbydyka, CIHCKa KopuiirheHe
JUTEpaType W CTAaTHCTHYKOI aHEeKca, YWHE YCeTHPH Jella, IoJe/beHa Yy ojarosapajyha
norjaesba. Y YBOAY JOKTOPCKE JUCEpTaIMje JaTH Cy MPEeAMeT U IWJb TUCepTaIje, METoe U
TexHuke koje he Outu kopuimheHe y UCTpaxuBamy, AeDUHHUCAH XUIOTETUYKU OKBHP

UCTPaXUBAha M HABEJICHN OYCKUBAHU PE3YJITATH JOKTOPCKE AMCEPTAIH]E.

[IpBu neo nucepranuje, KOju HOCH Ha3uB EKoHOMCKa ynoea NOIUMUYKUX UHCMUMYYUja,
MoJIeJbEH je y ocaM moriaBiba. Hajmpe ce mojMoBHO opel)yje HHCTUTYIIMOHAIHA (TTOJUTHYKA
M EeKOHOMCKa) HH(]pacTpykTrypa, ¢(akropu koju oxapehyjy mpaBanm wu  Op3uHy
MHCTUTYLIMOHAJIHUX NPOMEHa W YKa3yje Ha 3Haya] pa3Boja JEMOKPAaTCKUX MHCTUTyLHja. Y
OKBHUpY OBOT JIeJla AUCEpTalfje yKa3yje ce Ha Mel)y3aBUCHOCT €KOHOMCKHX U TOJTMTHYKHX
uHCTUTYnWja. McThde ce ga Ccy MONUTHYKE HWHCTUTYIMje Y BeNUKo] Mepu onpehene
KapaKTepUCTUKaMa MOJUTUYKOT cHCTeMa (IEMOKPATCKU HaclpaM ayTOKpaTcKor), 1a Mopajy
HMCTOBPEMEHO Ja Oyly ¥ TOBOJbHO CTAOMIJIHE M JOBOJHHO (PIICKCHOMITHE, CIOCOOHE U CIIPEMHE
Ha MPOMEHEe, Ka0 M J1a MaKo €KOHOMCKE MHCTUTYLHj€ TUPEKTHO OOJMKYyjy mnepdopmaHce
npuBpeie, OHe came cy ojpelheHe MoNMUTHUYKUM UHCTUTylrjama. IlotoMm ce uctpaxyje kakaB
je onHoc u3Mel)y MOJMTUYKUX MHCTUTYIH]a U alOKaIlfje MoJuTHYKe Mohu. Ykazyje ce Ja ce
MOJUTHYKAa MOh CTBapa y yKYNHOM JpPYIITBEHOM MPOCTOPY U Ja j€ HajBaXHUJU je OOIHK
npymtBeHe mohu. Takole ce ykasyje u Ja ce y OCHOBHM HOJIMTHYKE MONM Hajla3u BJIACT, TAKO
Ja je Biagame (yrpaBibame IPKaBHUM arapaToM) Haj3HAYajHUJU OOJIMK TOJUTUYKE MONU U
Jla Kpo3 BIIaJIae MOJIMTHYKa MOh TMOKasyje CBOjy IMyHY CHary. Y HAacTaBKy Ce aHaJlu3upa
CJIOKEH YTHIIA] MOJUTHYKUX MHCTUTYIM]ja HA €eKOHOMCKY e(DUKacHOCT U PacT MpUBpeae KOju
ce orjema Kpo3 JeloBamke MOJUTHKE Ha EKOHOMCKE mepdopMmMaHce MyTeM OOJMKOBamba
e€KOHOMCKOT cucrema. Takohe ce ykaszyje Ha TO Ja Cy OAHOCH u3Mely Ap)kaBe U IpyTrux
MOJUTHYKUX WHCTHTYIHja U TIPUBPENIe TECHO HCIpEIrieTaHu 1 Mel)y3aBHCHU M J1a Cy ojpa3
CJIOKEHUX OJHOCAa M yTHIAja KOjU ce jaBJbajy m3Mmel)y ekoHomcke M moiutuuke cgepe. Ha
Kpajy NpBOr JieNa JucepTaluje ce Aaje TEOPUjCKH OKBHp 3a MpOydyaBame MOTMTUYKUX

WHCTUTYIM]a TPUKA30M TEOPH]je jaBHOT H300pa.
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VY npyrom neny Aucepraiyje, Koju HOCU Ha3uB MHcmumyyuonaite oemepmuHanme CmpaHux
OUpekmuux uHeecmuyuja, IpBo ce yTBplyje TEOPHjCKH OKBHp 3a JePHHUCAE H MEPEHE
CJIN, ananmm3upa BUXOBO KpeTame, Mpu demy ce nocedHo uctude na cy CHAU crnoxena
€KOHOMCKa aKTHBHOCT ILITO OTEXaBa HUXOBO Pa3yMeBame, Mepeme U Mpaheme, Tako J1a join
YBEK MOCTOj€ BEJMKE Pa3IMKe y HAUMHY Ha KOjH UCTPaKUBauu, Mel)yHapoaHe HHCTHTYIH]jE U
3eMJbe KOHIUTUPAjy, Mepe u eBuneHTtupajy CJAW. YV HacTaBKy ce aHAIM3Hpajy pa3iuduTH
OOJUIIM CTPaHMX JUPEKTHUX MHBECTUIMja U yKa3zyje Ha MO3UTHUBHE U HETraTUBHE acIleKTe
CJIN. Hakon Tora ce pmaje mperjed OpOJHMX EMIIUPHjCKUX HCTPAKUBamka YTHIIA]a
MOJIMTUYKUX HMHCTHTYIHMja Ha TokoBe CJIM. 3atum ce aHamu3upa OJHOC IOJHUTHIKUX
WHCTUTYIMja ¥ CTPAHUX yJarama, IJIe Ce OBaj CIIOXKEH OJHOC JCTAJbHH]E HCTPAXKYje KPo3
carjefaBambe OAHOCAa MOMUTHYKUX uHCTUTyuuja u CHAU y Teopuju, ogHOca KBalUTETa
nonutuukux uHctutynuja u CAU, yrunaja nonutnukux uHcturynyja u CIAM Ha eKOHOMCKY
MOJIUTUKY 3€MJbE M KPO3 MPUKA3 WHCTUTYIHOHAHUX MMPOMEHa Koje yrtudy Ha npwims C/U.
Ha kpajy npyror pema JOKTOpCKE AHcepTanuje oO0jalllheHH Cy MEXaHW3MH YTHIaja

noauTuykux uHerutyuuja Ha C[AU u egextu Tor yTumaja.

Tpehu neo nucepranmje Hocu HasuB Pegopme u ymuyaj norumuukux uxHcmumyyuja Ha
npunue CIU y semmwama llenmpanne u Ucmoune Espone u Cpouju. Y OKBHpPY OBOT jeia
aHaIM3Mpajy ce pesynratu pedpopmu y 3emsbama llentpanne u Hcroune EBporme, rae ce
yKa3yje Ha CIIO)KEHOCT W JTUHAMHUYHOCT IpoMeHa TokoM 20. Beka, a MoceOHO Ha cajpixkaj,
o0uM, yTHLQ) M 3Haya)] MOJUTHYKUX pedopMH KOje Cy 3armodere MOYETKOM IOCIeanhe
JIEIIeHH]e MPOIIOT BeKa, KaJla Cy OBE 3eMJb€ YIIJIE Yy MPOIEC TPAH3UIMje Ka JEMOKpPATUjU U
TP>KUILIHO] MPUBpEAN. Y HACTAaBKY C€ UCTpaKyje yTHIlaja IPOMEHE MOJUTUUKUX HHCTUTYLH]a
Ha eKoHOMcKe pedopme y 3emsbama Llentpanne u HMcroune EBporne, ca moceOHUM OCBpTOM
Ha IpoleC MpUBaTU3aIje, OJHOCHO BIIACHUUYKE TpaHchopMmalje y oBUM 3eMibama. Takole,
y OBOM ey JOKTOpPCKE AucepTalje HCTpaxyje ce U JOCTUTHYTH HHMBO DPa3BHj€HOCTH
MHCTUTYLMOHAITHOT aMOMjeHTa 3a CTpaHa yiarama y 3eMibama Llentpanne u Ucroune Espone
nu CpOuju, a moceOHa MaXmka je yCMEpeHa Ha HUCTpaXHBame pedopmMe MOTUTHUKUX
uHcTuTynuja CpOuju, Te ce mpaTv pa3Boj MOJMTUYKUX MHCTUTYLIMja W MoTpeda, 3Hauaj,
nyOMHa M pe3yaTatu crpoBefeHux pedopmu y CpOuju. Y HacTaBKy ce Hopenu NpHINB
kperama CJIU y 3emspama llentpanne u Ucroune Eporie u CpOuju, mpu ueMy Cy moceOHO
obpahena murama npwimBa C/AN y 3zemspama llentpanne u Hcroune EBporie y mepuomny

tpansuuyje u npuiaus CIU y CpOuju.



Muaom JAIIIWR JIOKTOPCKA JIHCEPTAIIHJA

VY nocnenmeM, Y4ETBPTOM JIeTy JOKTOPCKE AUCEPTAIHje M0 Ha3UuBOM Mcmpadicugarse 00HOCA
uzmehy RNOMUMUYKUX UHCIUMYYUja U CMPAHUX OUPEKMHUX UHeecmuyuja y 00abpanum
semmwama [lenmpanne u Hcemoune Egpone, TecTHpa c€ CIIOKEHH YTHULA] IOJUTHUKHUX
uHctutynja Ha npunuB CJ/IU y mzabpanum 3emibama llentpanne u Hcroune EBpome. Ha
MOYETKY HCTpaXHBamka HAJUpEe Ce€ ONUCyje MU3ajH M Jajeé METOAOJOIIKa OCHOBA
UCTpaXMBama. 3aTUM C€ HABOJAE METOJAC MPHUKYIJbamha M aHAIW3e MoJaTaka U JAePUHHUILY
IIPOMEHJbHUBE EKOHOMETPH]CKOT MOJIeJIa, ONUCY]Y C€ CTATUCTUUYKHU YCIOBH 3a IMET HE3aBUCHUX
Bapujabiu u CIIU y uzabpanum 3emibama Llentpanne u Mcroune EBpone, a 3aTum ananu3upa
Kako OBUX meT Bapujabmu ytuay Ha npuiuB CIU y mepuoxy ox 1998. mo 2019. roaune.
Pesynrata wucrpaxuBama mnokasyjy na je mpwiuB CHAM y 12 mocmarpanux 3emaiba y
TPaH3ULUJU pPe3yITaT CIOXKEHOI cKyna (akropa Koju He o0yxBara caMoO CTaHAapjAHE
E€KOHOMCKe JeTepMHUHaHTe, Beh u Ja je moja yTUIajeM MOJUTUYKUX HHCTUTYIHja KOje Cy
MCKa3aHe KPO3 IMOKa3aTeJhe MHCTHTYIHOHAIHE CTA0MIIHOCTH M e(pUKACHOCT jaBHE YIpaBe,
OJTHOCHO J1a CE€ OBaj CJIOKEHH OJIHOC OJIBMja y OKBHPY jEJMHCTBEHHX EKOHOMCKUX H
HOJUTUYKUX HMHCTUTYLMOHAJIHUX CTPYKTypa 3eMasba jaomahuna. Takohe cy npukasanu
pe3yiaTaTtu oAroBapajyhux TecroBa, MpH YEMy je TeCT KOGHMHTErpaluje Mmokas3ao Ja IHOCTOjU
CTaTUCTHYKMA JYrOpoYHa Be3a wu3Mmel)ly TpUBpemHOr pacTa, OTBOPEHOCTH TPHUBPEAC,
PaCIOIOKUBOCTH TIPUPOAHUX PECYpca, MHCTUTYIIMOHATHE CTaOUITHOCTH, €(UKACHOCT jaBHE
yhnpaBe M CTpaHUX AMPEKTHUX HMHBecTHIMja. Takohe, mpukazaHu Cy MU pe3yJTaTH MPOBEpe
pENeBaHTHOCTU KOHCTPYMCAHOT MoJjiesia (TeCT CTAllMOHAPHOCTH, 3a0CTajama, CTAOMIHOCTH U
MOCTOjamba CEpUjCKe Kopenainuje). Y HacTaBKy HCTPaKHWBamba, METOJO0M JICKOMIIO3HUIIN]E
BapHjaHce, J00MjeHM Cy pe3yiTaTh Koju mnoka3yjy aa Ha CJ/IM yTuue WHHXOB HHUBO W3
IPETXOJHOI Tepuoja, a Kaja ce y3Me y 003up meT Iepuoja, Mokasyje ce Ja Ce Mambu
nponentu Bapujanuja CJAU objammaBajy U momohy NMpUBpETHOT pacTa, HHCTUTYLMOHAIHE
CTa0MIIHOCTH W e(pUKACHOCTH JaBHE YyINpaBe, MpH YeMy j€ YTHULA] HHCTUTYLHMOHAIHE
CTAaOWJIHOCTH HETaTWBaH, a YTHUIA] Ee(PUKACHOCTH JaBHE yIpaBe IIO3UTHBAH ajd HHUJjE
CTATUCTUYKHU 3HauyajaH. Ha kpajy ce Kpo3 JUCKYCH]y pe3yiTaTa Jajy 3aKJbyUlld U MPEnopyKe

3a Oynyha uctpaxuBama.
OuexkuBaHu pe3yaraTu

[Tonazehu on NOMMHAHTHHUX TEOPHJCKUX CTaBOBA O YTHIA]y MOJIMTUYKUX HMHCTUTYIHja Ha
npuwmBe CJ/IU, pesynrara Bogehux eMnupHjcKux HCTpaKMBama U3 OBE 00JIacTH, pe3ysTaTa
cupoBefeHux a”anuza npunusa CIU y csety, 3emspama Llentpanne u Mcroune EBpomne u

Cpbuju ¥ JOepUHHCAHOT MCTPAKUBAUKOT MUTAKA, OCHOBHA MaXMmba Y HCTPAKUBADY
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nocBeheHa je MCIHUTHBAWKY BHIICAMMEH3MOHATHOT YTHIAja MOJUTUYKUX WHCTHTYIHMja Ha
nputuB CIIU y nzabpanum 3emsbama Llentpanne u Mcroune EBpore, koje cy 3aBprimiie Uin
ce joIl yBEK Haja3ze y MpOoIeCy TPaH3WIHje, a YHjU j& Kpajibu IUJb U3rpaama MOJCPHE

[IPOCIEPUTETHE TPXKUILIHE IPUPEE Ca CABPEMEHUM MOJUTHUYKUM HHCTUTYIIHjaMa.

CX0JJHO TOME, OCHOBHH JIOTIPUHOC OBE JOKTOPCKE JUCEpTAIMje CACTOjU CE y TOKa3HBamby
yTHIIaja, TIOBE3aHOCTU U Mel)y3aBUCHOCTH MOJMUTHYKUX MHCTUTYLHjA U CTPAHUX TUPEKTHUX

WHBECTHIIH]a.

VY nucepTanuju je 10Ka3aHo Ja Mopel eKOHOMCKUX (MIPUBPEAHU PAcT, OTBOPEHOCT MPUBPELE
U PAaCHOJIOKHUBOCT NPHUPOTHUX pecypca) W MOJUTUYKH (MHCTHTYIMOHATHA CTAOWIHOCT U
e(pUKAaCHOCT jaBHE yrpaBe) (DaKTOpH, OJHOCHO TOJUTHYKE WHCTHTYIU]E, YTHYY Ha TPUIIHB
CIU y mocmatpanuMm 3emsbama lLlentpanne u Hcroune EBpomne y tpansunuju. Takohe je
JIOKa3aHoO Jla je OAHOC JeMokparckux uHctutyuuja u CAM y mocmarpaHuMm 3emibama
Lleatpanue u Mcroune EBpone y TpaH3uWIMju BeoMa KOMIUIEKCAH, jep JOOWjeHH pe3yNTaTu
nokasyjy na Ha C/I1 y oBuM 3eMspama yTu4e BUXOB HUBO U3 MIPETXOAHOT NIEpHOJIa, a Kaja ce
y3Me y o03up IeT nepuoja, camo Mamu npoueHTH Bapujauuja CIU ce oGjammasajy u
noMohy HpuBpeTHOTr pacTa, MHCTUTYLMOHAIHE CTa0MJIHOCTU U €(hUKACHOCTH jaBHE YIIpaBe,
IIpU YeMy j€ yTHIa] MHCTUTYIIMOHAIHE CTAOMJIHOCTH HEraTUBaH, a yTHla] e(pUKaCHOCTH jaBHE

yIpaBe MO3UTUBAH aJli HUj€ CTATUCTUYKH 3HAYajaH.

Mebhytum, nako EeMIHMPHUJCKO HUCTPaXKHUBAKE y OBOj JHMCEpPTAalUjU HHUje [OKazalo Ja
MHCTUTYLIMOHAJIHU (DAKTOPHU Y OBOj IPyNH TPAH3ULMOHUX 3eMasba yTuuy 3HavajHuje Ha CLIU,
TO HE YMamyje 3Hauaj MHCTUTYIIMOHAIHOT OKBUpa y npusiauewy CJIU. [locmaTtpane 3emibe
Lleatpanmne u Mcroune EBpome Hamaze ce y pasnuuutuMm (azama TpaH3HWIHUje W
UMIUIEMEHTAIje WHCTUTYLMOHATHUX pedopMu, HEKe 0 OBUX 3eMajba Cy IpH Kpajy
KOHCOJIMJIalM]je JIEMOKPAaTCKUX MHCTUTYIMja, HEKE Cy IMOJyKOHCOJHIOBaHE JEMOKpaTHje, a
HEKOJIMKO 3eMajba CyOuMJIO Cc€ ca MpOMaJambeM JIEMOKPATCKUX MHCTUTYLIM]jA U TOJIAKO KIIN3e
y M300pHH ayToOpUTapu3aM, Tako Ja y 3aBUCHOCTH OJi JOCTHTHYTOT HAampeTKa Ha TUIaHY
€KOHOMCKHMX U MOJUTHYKUX pedopmu u aerepmuHante CJIU cy noanoxkHe mpoMeHama.
CX0JIHO TOMe, OHE 3eMJbe KOje HHUCY y CTamy Ja Mo00JbIajy HHCTUTYILIHOHAIIHU aMOHjEeHT U
o0e30eie 3alITUTY CBOJUHCKHUX IpaBa Mopahe W Jajbe Ja MOCexy 3a MOJCTULQjUMa Y BUIY
MOPECKHX OJIAKIINIIA, HUICKOM IIEHOM 3eMJBUINTA WIIA €KCKITy3UBHUM MPHUCTYTIOM TIPUPOIHUM
pecypcuma. To nasbe 3HauM Ja yHamnpeheme WHCTUTYyIMOHAIHOT amMOujeHTa W eduKacHa
3alITHTa CBOJUHCKHX IIpaBa MOXK€ NpUBYhHM CTpaHe HHBECTUTOPE, Y3 Mambe€ KPTBOBAHE

JIp’)KAaBHUX U JAPYUITBEHUX pecypca. Y TOM CMHCIY, U3IPaJlkba KBAIMUTETHUX IOJUTUYKUX
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MHCTUTYLIMja U JEMOKPATCKUX MPOLeypa UMa TyropovyaH, OHOCHO CTPATELIKU 3Ha4aj, KaKo
3a €eKOHOMCKH M JIPYLITBEHHU Pa3Boj, MPOLECce eBPONCKUX U Apyrux uHrerpanuja Cpouje, xao

u 3a npusnadewme C/IU y OyayhHocTu.

Pesynaratu oBOr HCTpaKuBama IMPEACTaB/bajy JOMPUHOC TEOPUJCKUM M EMIIUPH]CKUM
UCTpaXHMBabUMa Koja ce 0aBe MHCTUTYLMOHAIHUM U MOTUTHYKUM onpenaunama CAN. Kako
je BehMHa MPeTXOAHUX UCTPaKMBamba MaXiby YCMEpWIIa HA Pa3BUjEHE 36MJbE WMIIH 3EMJbE Y
pa3Bojy, OBaj paj NpOIIMpYyje Halla3e MPETXOAHE JIMTEpaType Ha TPAH3UIMOHE 3EMJIbE
Ilentpanne u Mcroune EBporie, yume y BEIHMKO] MEpHU MPEUCITUTY]y MOCTOjehr TEOpH]CKH
CTaBOBHU M eMITUPH]jCKH pe3yaTatu. CXOQHO ToOMe, OBa TUCepTaIrja JOMPHUHOCH TEOPH]CKUM U
emMnupujckuM uctpaxkuBambuMa CJIM Tako mTO HE HCIUTYyje camMO EKOHOMCKe (akTope
(mpuBpenHU pPacT, OTBOPEHOCT MPHUBpPENE, PACIOIOKUBOCT MPUPOIHHUX pecypca), KOju cy
onyBek Owimu y Qokycy y BehuHu mnocrojehux wucTtpaxkuBama, Beh HCOHTyje U YTHUIA]
MOJIMTUYKUX WHCTUTYIH]a (MHCTUTYIIMOHATHA CTA0OMITHOCT U €(UKACHOCT jaBHE yIIpaBe) Ha
€KOHOMCKY e()MKaCHOCT, KOjU MOXe OUTH JUPEKTaH, MPEKO MOTUTHYKE CTAOUITHOCTH U HUBOA
MOJIUTUYKOT pHU3MKA, WIM WHIUPEKTaH, MPEeKO YTUIaja Ha KBaJIUTET EKOHOMCKUX

UHCTUTYLH]ja.

Jobujenun pe3ynratu mokasyjy Aa Cy ¥ WHCTUTYIIMOHAIHU M TIOJUTUYKH (AKTOPU 3HAYAjHE
nerepmuHanTe npuinusa CIU. OBo nasee npoiupyje Teopercku okBup aerepmunantu CU,
noceOHO YHYTap 3eMajba y TpaH3MLMjU, a Takohe uMmmanuupa Ja je 3a npusnadewe CIAU y
3emsbe LlenTpanne u VMcroune EBpone M eBeHTyallHO Yy JIpyre 3eMjb€ Y pa3Bojy, MOTpeOHO
BOJAUTH padyyHa HE CaMO O EKOHOMCKHMM, Beh M HMHCTUTYIMOHAIHUM U MOJUTUYKUM
¢akropuma. Paznor tome je uumenuna aa ce CJAU onsujajy y CI0XKEHOM IOCIOBHOM
OKpYy’XKemYy U J1a ojutyke npenyseha o ynaramy y CIM Hucy 3acHOBaHe caMO Ha €eKOHOMCKHUM

dakTopuma.

[Topen rope MOMEHYTOT TEOPHjCKOT JOIPUHOCA, PE3YINTaTH UCTPAKUBAbA UMajy U TIPAKTUYHE
UMIUIMKAIMje 3a Kpeupame noiuTuka y 3emsbama llentpanne u Wcroune EBpomne (u/mmm
JIpYyTUM 3emMJbaMa y TPaH3HUIMJU W Pa3BOjy) Yy CMHUCTY HACHTHUHUKanHje (akTopa KOjU
orpeniesbyjy cTpaHe HHBecTuTope Ja ynaxy y Cpoujy u ocraiue 3emibe Llentpanne u Mcroune

Espore.
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| EKOHOMCKA VJIOT'A NIOJIUTUYKUX HHCTUTYIUJA
1.1. MucTUTYynIHOHATHA MH(pPACTPYKTYpa

W3pa3 ,,uHCTUTYLM]a” MMa pa3iMuuTa 3Ha4eHa Yy €KOHOMCKO] JIMTepaTypu. Y paJoBHMA y
KOjUMa C€ WCIHTYje oaHoc W yTunaj mHcrurynuja Ha CJU, ,mHCTHTYHHje” ce Hajuemhe
ocMaTpajy Kao MpaBujia MOHAIIaka y IPYLITBY KOja OrpaHNYaBajy MOryhHoCT u3bopa dnme
CMamyjy PpHU3MK, TPaHCAKLIMOHE TPOIIKOBE M HEW3BECHOCT Oynyhux pesynrara camgamimux
€KOHOMCKMX © ToJUTUYKHX akTtuBHOCTH (North, 2003, ctp. 11), omHocHO Hamehy
OrpaHHYCHa y MOHAIAKkY TOojeuHalla U UHCTUTYIIH]a Koja 00IuKyjy oaHoce Mehy jbyauma u
onpehyjy monurtmuke, ekoHoMcke wu aApymTBeHe oxHoce (North, 2003, ctp. 86).
YcnocTaBbakbeM WHCTUTYLIMOHATHE CTPYKType Koja ojapelyje HauMH Ha KOjH YYECHUIH
Tpeba Ja ce IOHAIIajy CMamyje cé HEM3BECHOCT, omMoryhaBa mpeiBHIBUBOCT, OJIAKIIAaBa
capa/iiba, CMamyjy TPOLIKOBU MH(pOpMHUCcama U TpaHcakuuoHu Tpouikosu (North, 1990, ctp.
3). Guy (2007, ctp. 33) moa WHCTUTYIMjama T[OjApa3yMeBa CKyIl HOpPMH, IIpaBHUIIa,
pasyMeBama U pyTHHA M UCTHUYE Jia HOpMe oapelyyjy mpupoay uHctutyimja. [Ipema North-y
(1991, ctp. 97), unctutyuuje oOyxBarajy cBa MucaHa M HEMHCaHa MpaBHia Koja oapehyjy
MOHAIIake JbY/AU, a cacToje ce o HeQOopMallHUX OrpaHHuema (CaHkuuje, Tadyu, oOudaju,
TpaJauliKja 1 HOpME MOHaIIamka) U (popMalHUX MpaBuia (yCTaBH, 3aKOHU M CBOJUHCKA 1paBa).
WHucTuTylMje npeacraBibajy HOpMaTUBHA MPaBUIIa, a YKJbYUEHE CTpaHE MOpajy MOIITOBATH

npaBuia o kojuma cy ce cnopasymene (Budak u Sumpor, 2009, ctp. 172).

WMHcTuTynMje HUCY caMo CHCTEM IpaBuia, Beh U BUXOB yTHIA] HA aKTUBHOCTHU U MOHAIIAKE
JbynIu U opranHuzanuja. MHCTUTyIMje CTBapajy CTPYKType KOje yCMepaBajy IOHaIlamke
nojeanHana, npenyseha u opranuzaiyja u KoOopauHupajy muxose aktuBHocTu (Kasper, 1998,
ctp. 23). JledunucameM npaBuiia MOHAIIAKka y JPYIITBY, MHCTUTYIHjEe oapehyjy Koje cy
AKTUBHOCTH TOXKEJbHE M JOMYIITEHE, a KOje HeloKeJbHe U 3a0pameHe; oapelyjy mocrynke,
npolieype u oBnamhema 3a JOHOIIEHE U CIPOBOhEeHEe 0/TyKa; AeTEPMUHUILY BPCTY, OOMM,
TPOLIKOBE M KBaJUTET HMH(OpMalMja Ha OCHOBY KOJUX C€ JOHOCE OJUTyKE U MOTHBUILY
y4yecHUKe (IMO3UTUBHUM UM HEraTMBHUM CaHKIMjamMa) Ja ce MpUApKaBajy M IOLITY]y

npornucaHa npasuia u nporenype (Steunenberg u Blommestein, 1994, ctp. 3).

Wuctutynuuje yTBphyjy mpolenype Koje ce pa3iMKyjy Mnpema CaJpXHHH, OOyXBaTHOCTH,
TPajHOCTH U CIIOCOOHOCTH Jla yTHUY Ha MOHAIIalke M0jeIMHala TOKOM Hekor nepuoja. Ha Taj
HAaYMH WHCTUTYIM]E OrpaHrnyaBajy MoryhHoCTH n300pa u cI0001y AelioBama, unMe oapelhyjy
KOje aKTMBHOCTU he OMTHM uCIUIaTHBe, KOjU he oOnuIM opraHuszaluje U yrnpaBjbamkba OUTH

JOMHMHAHTHH, Ha KOjPI HaunH he ce pcain30BaTu CKOHOMCKC AKTHBHOCTHU (HHp myTemM

10
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TPXKUIITA WIM ITyTeM aJIMUHHCTPATUBHOI ycCMepaBama), UTH. VHcTHTynHje Mopajy aa
o0e30eie mpeaBUAMBA M KOXEPEHTHA TMpaBWIa, ald U Ja OyAy JTOBOJbHO (ICKCHOWIIHE 3a
UHCTUTYIIMOHAIIHE IMPOMEHE /0 KOJjUX J0Ja3d YCieJ TEXHOJIOIIKOT HalpeTKa, pasHuX
JPYUITBEHUX, MOJUTHYKAX U €KOHOMCKHX MPOMEHA W CTATHOI yTHI[aja pa3HHX EKCTCPHHUX

dakropa.

VY rno0anu30BaHOM TPXKHUIITY KOj€ KapakTepulle BeJrka MoOmiHocT mpenyseha u daxropa
NIPOU3BOJILE, TIPABHU, MOJIMTHYKA U aJMHHUACTPATHBHH CHCTEMH Cy BEOMa BaXHH (pakToph
KOJH y BEJIMKOj] Mepu ojpelyjy MehyHapoIHy aTpaKTHBHOCT HEKE 3€MJbE KAO MHBECTHIIMOHE
nokanuje. OBe WMHCTUTYLHjE Cy J€0 CTBOPCHHX KOMIIAPATHBHUX NPEAHOCTH 3eMajba ca
pactyhuMm yTumajem y ogHOCY Ha MPHUPOJTHE pecypce MOIMyT CHPOBHHA M HUCKHX TPOIIKOBA

(3apama) paane cuare (Bevanet u np, 2004).

Wuctutyuuje ypehyjy oaHoce yHyTap HEKOT APYIITBA M OJl CYHITHMHCKE Cy BaKHOCTH 3a
epukacHo ¢pynkunonucame npuspene u CIAU (Estrin u ap, 2001). OHe yTHYy U y BEJIHKO)]
mepu oapelyjy cmocobHocT mpemy3eha ma melycobno capalyjy, ompehyjyhu penatuBHE
TPaHCAKIIMOHE U KOOPJAWHAIIMOHE TPOIIKOBE MPOU3BO/Ib¢ U nHoBauja (Mudambi u Navarra,
2002). Mactutynuonanau (HakTopH MOMyT MOJUTUKE BaJe, 3allITUTE MpaBa UHTEJICKTyalHe
CBOjUHE, TOJMTHYKOT pHU3HKa, TOpe3a, KOPYIIUje UTMA, yTHYy Ha CTpaHEe WHBECTUTOpE Ja
oJTyde 0 M300py W HAUMHY yJIacka Ha HEKO TPXKHINTE. YCHOCTABJbEHW WHCTUTYIHOHATHU
OKBUpP j€ CKYIl OCHOBHUX IOJHTUYKUX, OPYIITBEHHUX W TPAaBHUX TMpaBuUja U BaXKHA je
IeTepMUHAHTa e(QUKAaCHOCTHU W  KOHKYPEHTHOCTH HEKEe TMpHUBpene, a KBAJIUTET
WHCTUTYIITMOHAIHOT OKBHPA Y BEJIMKO] MEepHU ojpehyje paznuke U HUBOY U JUHAMUIIM pa3Boja

Mely 3emipama.

WNuctutynuje cy epukacHe y Mepu y KOjoj Cy cllocoOHe jaa ce mpuiarohaBajy 3axTeBHMa
npymrTBa. Acemoglu (2003) yka3zyje aa mocroje pa3nuuuTi (HakTopu KOju AOBOJAE 0 pa3Boja
uHCcTUTYylWja. Kao HajBaskHUje M3/1BOJHO je 1a MHCTUTYLM)E MOTY HacTaTH 300T e(pUKAaCHOCTH,
CIy4yajHO, 300T Tparama 3a pPEHTOM H 300T CMamema TpolikoBa. JlpymTBa HacToje aa
MaKCUMHU3Y]y CBOje Ojaroctame M CXOJHO TOME pa3BHjajy W 3aAp)KaBajy camMO OHE

MHCTUTYILIMj€ KOje UM TO oMoryhasajy U y TOMe IOMaxy.

WMHcTuTynyje Mory Ja HacTaHy M CIy4ajHO Kao YCIIyTHH IPOU3BOJ CIOKEHUX IPYIITBEHUX
OoJlHOCa M akTUBHOCTU. Takolje, MHCTUTYyIMje MOTYy Jla HacTaHy U Kao HM300p €KOHOMCKHUX
yYeCHHMKa y JPYIITBY KOJU HE MOpPajy yBEK OUTH MOTMBHCAHU MAaKCUMHU3UPABEM YKYITHOT

JPYIITBEHOT OJIarocTama.

11



Muaom JAIIIWR JIOKTOPCKA JIHCEPTAIIHJA

WMuctuTynuje He HacTajy yBeK 300T KOPUCTH 3a IPYIITBO Y LeauHH, Beh 300r 3a710BOJbEHA
HWHTEpeca caMo OHOT Jiejia JIPYIITBa Koje Moceayje MOJIMTHYKY U €eKOHOMCKY Moh (Biamajyha
enmurta). Bmanmajyhe rpyme (enmra) Ompajy camMoO OHE HHCTUTYIHjE KOj€é MaKCUMHU3HPAjy
IbUXOBY PEHTY (Tparame 3a peHTOM), a TO He MOpajy OMTH MHCTUTYIHM]E KOj€é MAaKCUMH3UPaj]y
YKYITHO OJIarocTame IpyITBa. Y OKBHUPY OBOT NMPHUCTYNA, CyKoO M3Mel)y ApyIITBeHHX Ipyra
j€ CYIITHHCKH €JIEMEHT HACTaHKa W Pa3BOja MHCTUTYIHja, a pa3jiMKe y MPUPOIU TOT CyKoOa
BOJIC U300y pa3IMUUTHX HHCTUTYIHMja. Jla je oBaj BUJ HACTAHKA MHCTHUTYIIMja BUIIIE IPABUIIO
HEero u3y3erak ykasyje u North xoju Harmamasa Ja y CBHM JPYIITBAMA IOCTOjU CTaJIHA
HareTocT u3Mel)y BIaCHUYKE CTPYKTYpe KOja MAaKCUMH3UPa PEHTY Bianajyhoj (MOIUTHYKO] U
€KOHOMCKO]) €NnUTH U e(UKACHOT CHCTeMa KOjU CMambyje TpPaHCAKIHU]CKE TPOIIKOBE U
nojctude ekonomcku pasBoj (North, 2003, ctp. 91). IlocToje 1 MHCTHTYIH]E KOje Cy HAcTaje
300T CMamemha TPOIIKOBA, OJJHOCHO Pay pelllaBarba CKOHOMCKHX H3a30Ba, TOMYT CMambeHha
TPAHCAKIMjCKUX TPOIIKOBA. Y OBOM TPHUCTYIy C€ YyBakaBa YUICHHIA Ja W3TPamba
WHCTUTYIIMja M3UCKYje BHUCOKE TPOIIKOBE M Ja 300T TOra MHOTE 3€MJb€ HUCY Yy CTamy Jla

pa3Bujy cBe MOTpeOHE WHCTUTYIIH]E.

WuctuTynuje cy pesyiraT ApyIITBEHHMX M TOJNUTHYKHX Ipoleca y KOjUMa M CTpPaHH
MHBECTUTOPH MMAjy yJIOTy. 3a CTpaHe HHBECTUTOPE, OTPaHUYEHa U MOACTUIAJH KOje CTBapajy
MHCTUTYLMj€ TOJACTULIAJHO JeNlyjy Ha HEKe AaKTUBHOCTH, JIOK Jpyre yrpoxanajy. OHu
IPUMOpaBajy MHBECTUTOPE /1a CTPATEIIKN Pa3MUILLIbajy O TOME Kako Jia U30eTHy OrpaHnyena
Koja Hamehy nomahu mpomucu, Kao U Kako Ja MCKOPUCTE MPEIHOCTH KOje OBH IPOMUCH
oMmoryhaBajy M moceOHE OKOJHOCTM KOj€ MOTY IpYXHTH - HIIp. CyOBEHLMje MU Jpyre

onakmmie (Spar, 1999).

[TonmuTHuke MHCTUTYIM]jE OONMKY]y MOJUTHYKH CHCTEM HEKE 3eMJbe, oipelyjy mpuBpeany
CTPYKTYPY, OApelyjy HauuH JIOHOIIEHka U CIIpoBol)erha eKOHOMCKE MoyUTHKE. To Ccy clokeHH
CHCTEMH YHYTap KOjHX Cy IOJIMTHYKE CTPYKTYpe NPETNO3HATFMBH M MEPJHHBH (PCHOMEHH
(Easton, 1990, ctp. 30). One omoryhaBajy u orpaHndaBajy MoJIUTHYKY MOh U oJipelyy]y HauuH
BJaJama U cMeHe BracTh. OBe MHCTUTYIM]E€ YKJbYUy]y YCTaB M 3aKOHE, W300pHa MpaBuia,
orpaHMuerna Koja Hamehe U3BpIIHA BIacT U JIp. JaBibajy ce Ha MPEJCTaBHUYKO] (MapiIaMeHT,
MOJUTUYKE NApTHje, BiIaja) U U3BPILIHOj CTPAHU MOJUTUYKOT cucTeMa (IoJIuirja, mpaBocyhe
u ci). [IpBe ydecTByjy y Kpeupamy, a apyre y cupoBohemy noiautuke. Branajyhe enute cy
KpO3 HCTOpH]y OJroBapaje Ha TIOJUTHYKE W EKOHOMCKE MHTEpece YCIOCTaBIbAbEM
WHCTUTYIIMOHATHAX apaHXKMaHa 3a moBehame MpUXoaa M CTHUMYJIHCAmhEe SKOHOMCKOT pacTra
(Levi, 1988, 1997). CxoaHO TOME, MOJUTHYKE UHCTUTYIIM]E Cy MOCTale 3HATHO CIOKEHUje U
dbekcubumHmuje, a prima facie u Baxuuje (March u Olsen, 1984). 3a crpane (u gomahe)
WHBECTUTOPE MOJUTHYKE MHCTUTYIIH]E Cy 3Ha4YajaH MHCTUTYIIMOHAIHU (PakTop Koju oapehyje

ATPAKTUBHOCT HCKE 3€MJbEC Ka0O MHBCCTUIIMOHEC HOKaHHjC.
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1.2. UHCTUTYUHOHATHE TPOMeEHe

Jla OM HEeKM MOJUTHYKU CHCTEM MOTao J1a OICTaHe W YCIEIIHO Ja ce Mema, npuiarohasa u
pasBuja, Tpeba Ja MMa MHCTHTYLH]€ KOje Cy HMCTOBPEMEHO W JIOBOJHHO CTaOWIIHEe, alld U
JIOBOJPHO CIIPEMHE Ha TPOMEHE. Y TIPUPOAM TMOJMTUYKUX HWHCTUTYIHWja, cxBaheHUX Yy
TPaaUIIMOHATHOM CMUCITY, j€ OTIOp Mpema mpoMeHama. ,,IHCTUTyIHje MoKa3yjy MpHIndHY
MIOCTOjaHOCT KaJia Cy CyOuYeHe Ca pPauKaJHUM APYIITBEHUM, €KOHOMCKUM, TEXHHYKUM H
KyaTypauM npomenama” (March, u Olsen, 2010, ctp. 247). To ce 106po 1 jacHO BHUIETO KOJ
MOJUTUYKUX HHCTUTYIM]a COIUJATMCTHYKOT CUCTeMa. 300T TOra je ypyllaBame MOJTUTHIKHX
MHCTUTYIIMja y COLMjATMCTHYKUM 3eMJbaMa, JI0 KOTa je JOIII0 HAaKOH naaa bepnuHckor 3uaa,
JIOBEJIO M J0 MOTIYHOT TYOWTKA JISTUTHMHOCTH MOJUTHYKUX WHCTHTYIHja CTapora IMopeTka

KOje Cy ycrneuHo (GpyHKIMOHKCcale IeleHrjama.

Jlo MHCTUTYLUMOHAJIHHMX IIpOMEHa [o0ja3d KaJa IOCTOjU KpPUTUYHA Maca YydyeCHHKa
(cTaHOBHUWKA, OAHOCHO MHTEPECHUX TPyIa) KOju cMaTpajy na he mpoMeHa cBuX (IITO ce PETKO
JelaBa) WIM TOjeJUHUX HMHCTHUTYIHOHAIHUX OJHOca (ImTO je MHOro demhwu ciyyaj)
n000JbIIATH HUXOB PEIATUBHU I0JI0%Ka] y ApywTBY. [lyOuHa n Op3uHa MHCTUTYLIMOHATHUX
IIPOMEHA 3aBUCH OJ] BEJIMUYMHE U CHare MHTEPECHUX IpyIa Koje jKele HHXOBY MPOMEHY M O]
BEJIMYMHE KOpPUCTU (MOTUBUCAHOCTH) KOj€ JlaTe rpyle o4yeKyjy oj oBuX npomeHa. HapasHo,
npoMeHe (GopMaTHUX UHCTUTYIMja Ce MOTY Op:Ke U JIaKIlIe CIIPOBECTH Y OJHOCY Ha IPOMEHY
He(OpPMaTHUX MHCTUTYIIM]a, Kao IITO cy 00MYaju, ycTajbeHe HOpME MOHAallamkba U Cil. 32 YHjy
IpOMEHy je MoTpeOHO BuIile BpeMmeHa. Jla OM MHCTUTYLMOHAIHE MPOMEHE Ouie yCIelIHe
MoOpajy Outu cBeoOyxBaTHE, MOBE3aHe, Meljy3aBUCHE U J1a MPOUCTUYY jeaHe o1 Ipyrux. To
3HA4YM Ja MpoMeHa (OopMallHE WHCTUTYIIMOHE CTPYKType Mopa OuTu npaheHa mpoMmeHama
HeOpMaTHUX HMHCTUTYLMja, a Haj0oJbe je Kaja M MpoUCTHUy U3 mux. llpomene y
(dbopMaTHIM MHCTUTYIIMjaMa Koje HUCY paheHe mpoMeHama y HepOpMaaTHUM HHCTUTYIHjaMa
O6uhe HeedukacHe M HEyCHeEIIHE, a Takohe PUTHIHOCT (HOpMANHUX HHCTUTYLHja KOje He
npate TpOMEHe y HeQOpMaTHHUM HWHCTUTYIMjaMa JOBOZAE JO HHMXOBE 3acCTapeliocTH W

Hee(hMKaCHOCTH.

300r cnoxenoctu, npema North-y (1997), 3a pazymeBame WHCTUTYLHOHATHHX MpPOMEHA
NOTPEOHO je MOope] MO3HaBalkbe OCHOBHUX KapaKTEepUCTHKa WHCTUTYLHja M pa3yMeBame
U3BOpa, HOCHOLIA U TIpaBala caMux npomeHa. C TUM y Be3H, 10 HHCTUTYIIMOHATHUX MPOMEHa
JI0J1a31 yCle[ IPOMEHE y pa3MUIILJbamkby IPYIITBEHUX U €KOHOMCKUX YYECHHMKA, KOjeé MOTY
OuTH W3a3BaHE MPOMEHAMa PEIATHBHUX IleHA (HOp. MpoMeHe IeHa (akTopa MPOU3BOIHE:

3eMJbe, paja M KaluTaia) WIK MpoMeHaMa y morpedamMa U O4eKMBamkbUMa CaMHUX YUYECHHKA.
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Hocuony WHCTUTYIMOHATHUX MPOMEHA Cy CBU WIAHOBH HEKOT APYINTBA, ald ca BeoMa
pasnmuuuTUM ydemhem u ytunajeM. Hajpehm yTuiaj Ha mpomMeHe WMajy TOJHMTHYKH M
€KOHOMCKHM YYeCHHMIIM, OWJIO Ja ce pagu O MNOjeJUHIMMA WM OpraHu3aiujama (CTpaHKe,

npeny3eha, ypyxema u JIp).

[IpaBan u Op3MHA MHCTUTYIMOHATHUX IPOMEHA Y BEJIMKOj MEPH 3aBHCE O MOYETHOI CTamba
MHCTUTYLIMOHATHOT cucTema. Kako Tek mpomeHe HedoOpMaTHUX MHCTHTYLH]jA J1ajy CTBApHU
JETUTUMHUTET TPOMEHaMa (OPMAIHUX WHCTUTYIH]jA, KPAjIbM PE3yaTaT MHCTHUTYIHOHATHUX
POMEHa je TEIIKO MPEIBUACTH U OJPEIUTH U MPOMEHE Hajuemhe HUCY OHAKBE KaKO Cy
KeJbeHE U IUIaHHWpaHe. 3aTO Cy MHCTUTYLIMOHAJIHE MPOMEHE IOCTENEH IpoLec y KojeM
KpPaTKOpPOYHE MpPUJIMKE 30MPHO OOJIMKYjy AYrOpodHy IyTamy NpoMeHa. MHore QyropovHe
HOCJIeINIe TIPOMEHA HacTajy Cly4ajHo, 0e3 Ja Cy yHampen IUIaHHpaHe, Tako Jia YecTo
IIOCTOjU 3HauyajHa pas3auka wusMelly HaMmepaBaHOT pe3yiTaTa M CTBapHOT pe3yiTara
MHCTUTYIIMOHAIHUX TpoMmeHa. Jlo oBe mmojaBe [oja3u 300T CIOKEHOCTH CaMHX Ipolieca,
orpaHu4YeHe MOTYhHOCTM ydYeCHHMKa Ja yTUYy Ha JaTe NpOLEece M JIOMMX OJTyKa CaMHX
YUECHUKA KOjH HE MOpajy HYXKHO Ja JIOHOCE HajONTHMAlIHHje OATyKEe YaK M Kaja TO JKelle

(Hl'[p. ycJea HE3Hawka, MaCUBHOCTH, CTpaxa U C.]'I).

HeedukacHocT nHCTUTYLIM]A je U pa3ior 300T Kora J10j1a3u A0 MHCTUTYIIMOHAIIHUX ITPOMEHA.
[TocraBspame 1 U3rpaama ePUKACHUX U CTAOWIIHUX MOJUTUYKUX MHCTUTYLIM]ja MOXe Jla yop3a
JIEMOKpATCKe MOJIUTUYKE U ApYyIITBEHE ITpoMeHe. Taxohe, moxe na nohe u 10 ycrnocTaBsbama
clabux W HeepUKAaCHUX HMHCTUTYLMja KOje, HE caMO Ja MOry Ja YCIOpe HEOIXOAHE
JpyIITBEHE MpPOMEHe, HEro MOry M Ja HUX JOBely y MNuTame (mpumep mapcke Pycuje
nouetkoM 20. Beka). 3aTo, y KBAJIUTETYy TMOJUTUYKUX HWHCTUTYIHja C€ KpHje KJbYd 3a

padyMeBambC TMHAMUKE JPYIITBCHUX U ITOJIMTUYKUX ITPOMCHA.

VYV caBpeMeHO] TEOPHjCKOj JTUTEPATYPH O JEMOKPATCKUM TMOJUTUIKAM MHCTUTYIIMjaMa YeCTO
ce ucTuye norpeda MMUpOoKe YKIbyueHOCTH rpahaHa y popMupamy NOJTUTUYKUX HHCTUTYIIH]A.
[[Inpoxo rpahancko yuenihe, HajIUPEKTHH]E j€ BUATBUBO KO pehepeHTyMCKOT H3jallkhaBamba
O YCTaBy WJIM HEKOM JpPYyroM OHTHOM JPYIITBEHOM, IMOJUTHYKOM H/MJIM EKOHOMCKOM
nuTamky. MehyTum, MHOTE 3eMJbe, Tla YaK M 3€MJbE Ca TYTOM JIEMOKPATCKOM TPaIHIIN]jOM,
Hepaso HyJe Ty MoryhHoct nzbopa cBojuM rpahanuma. 3aTo HUje HEyOOHYajeHo /1a c€ MHOTHU
Ba)XHU 3aKOHM WJIM JIpyre 3HauajHe OIyKe JoHoce Op30 (T3B. mo ckpaheHOM MocTynkKy) 0e3

jaBHE pacripaBe, a 4ecTo U 0e3 yoOuuajeHe napiaMeHTapHe aedare.
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Y OCHOBH, IOJTUTHYKE WHCTHTYIMjE MMOCTOj€ KaKO O BEJIHKH JIE0 SHEepruje (3aXTeBa) Koja ce
CTBapa y OKBHUPY JPYIITBEHHUX OJHOCA M KOH(IMKATa ycMepuia y YCIOCTaBJbEHE U
pa3paljeHe MONMTHUYKE TOKOBE U MPETBOPHIIA Y JIEIOTBOPHE OIYKE M HOPME MOHAIIAkA, Kao
¥ Ja OHAj Je0 IPYIITBEHHX KOH(MIMKaTa KOjU Ce HE MOTY, ca CTaHOBHINTa mocrtojeher
HNOJUTUYKOT ypehema, MPOAyKTUBHO KaHAIUCATH M UCKOPUCTUTH, aMOPTU3Yje U YMHUPHU Ha
HAYMH KOju Hehe J0BeCTH y MUTame ONCTaHaK TOT JAPYIITBEHOT (MOJUTHYKOT U €KOHOMCKOT)
nopeTka. 3aTo He u3HeHahyje ma 3eMibe Koje HUCY ycrene Ja u3rpaje eukacHe MOJMTUIKE
UHCTUTYIIMjE€ MMajy OrpaHW4YeHe MOTYNHOCTH 3a WHCTUTYLHOHAJIHE NpPOMEHE H pedopmy

(March u Olsen, 2010, ctp. 212).

JlBa cy Teopujcka mpuCTyna y o0jallberby WHCTUTYIHOHAJTHHUX TPOMEHA, O/ KOjUX jedaH
NPUCTYII MPEJCTaBJbajy €BOJYTHUBHE TEOpHj€ MPOMEHA, MO KOjUMa A0 WHCTHTYIHMOHAITHHX
IPOMEHA JI0JIa3U MIOCTETIEHO U CIIOHTaHO, IyTeM CeJeKIuje peOpMCKUX MOJeNla U pellema.
Jpyru mpucTyn uYuHE TeopHje HaMepaBaHMX MPOMEHAa WIM HWHTCHIMOHAIHOT JHM3ajHa
UHCTUTYIMja. Ha oBe mpoMeHe MHCTHTyIHMja ce€ TJeJa JBOjaKo: WM Kao HaMepaBaHH
pe3ynTaT 100pOBOJbHE pa3MeHEe pecypca OAHOCHO KOPHCTH Mel)y ydyecHHIIMMa y TPHUBATHOM
CEKTOPY; WJIM MOJUTHYKAM TAaKMHUYCHEM OKO YTHIIaja y JOHOIICHY OJUTYKa Y Pa3IHuUTHM

nozpyyjuma jaBHux nonutuka (Knight, 1992).

Jla 6u mosnuTHYKe MHCTUTYLHje Oune edukacHe, MOTPEOHO je Ja ce yCIOCTaBU PaBHOTEXKA
u3melyy Quexcubmnnoctn u puruanoctu (Weawer u Rockman, 1993, crp. 467), jep kon
WHCTUTYIIM]a j€ BeOMa Ba)KHA FHMXOBA CTAOMITHOCT U MPEABUAJEUBOCT. [IOMUTHYKN yUeCHHUIIN
KOJU OJUIy4yjy O aKTHBHOCTMMa HEMHHOBHO yTH4y Ha ucxonae ojiyka Kelvey, 1976). Kog
MOJIMTUYKUX HMHCTHTYIIMja HEOMXOJHO j€ Y3€TH Yy 003Up W KYIATypHE pasiuke usmehy
peruoHa, Jip>kaBa M Halkja, ¢ 003MpOM Ha TO Jla MHOTe JpXKaBe UMajy CKPOMHY JIEMOKPATCKY

TPaaULMjH, IITO j€ YCIOBHIIO JIa BbUXOBE HHCTUTYLHje Oyny (pparuiHe u Kpxke.
1.3. 3Hayaj neMOKPATCKUX HHCTUTYLHja

WHcTUTylMje je pelaTUBHO JIaKO YBECTH, ajM j€ PEIATUBHO TEHIKO 00e30eIUTH HUXOBO
epukacHo QyHKIMOHUCame. ,,CTabuiIHa IeMOKpaTHja 3axTeBa OJ Blajaa Ja Oydy JAOBOJHHO
CHa)kKHE J1a e(EeKTUBHO BJIaJajy, alli ¥ JOBOJHHO ciabe kako He Ou BIajaje y CympOTHOCTH ca

BaxHuM uHTEepecuma” (Przeworski, 1999, ctp. 37).
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[TonuTHuke HMHCTUTYIHM]E cacToje ce oJ Tpu OuTHa, MelycoOHO moOBe3aHa eleMeHTa:
WHCTUTYIIMjE€ W TOCTYNIM Kpo3 Koje rpahaHu Oupajy anTepHATHBHE TOJUTHUKE W JIHIEPE,
WHCTUTYIIMOHAJHA OTpaHHYCHha Y JICIOBalkhy M3BPIIHE BJIACTH y JOHOIICHY U CIPOBOheHmY
oluTyka (Biamamy) W TapaHTOBAaHE IOJMTHYKE cl000Jae CBUM rpahaHumMa y HHXOBOM

CBAaKOJHEBHOM JKUBOTY ¥ MoiauTH4koM yuernhy (Marshall u ap, 2019).

[Tpupona MONMUTUYKUX MHCTUTYLHMjAa y BEIUKO] MEpH je neduHUCaHAa PETaTUBHOM CHAroM
JNEMOKPAaTCKUX HaclpaM ayTOKPaTCKUX KapaKTePUCTHKA TOJUTHYKOT CHUCTEMa HEKOT
JIpYIITBA (3eMJbE). Y ONIITEHO, MPUPO/Ia MOJUTHYKOT CUCTEMA 3aBUCH O] CTETIeHA Y KOjeM Cy
rpahanun y MoryhHocTu na wu3abepy kako u ko he muma ynpassbat. JleMokpaTcke
MHCTUTYLIMjE Y TPEACTaBHUYKOM TIIOJIMTHYKOM CHCTEMY OOMYHO YKJbY4yjy CIO0OTHE W
MoIITeHe N300pe HOCHIIAIa U3BPIIHUX U 3aKOHOIaBHHUX (DYHKIIM]a, TpaBo rpahana na riacajy
U KOHKYpHIIY 32 jaBHE (YHKIMj€ U UHCTUTYLIMOHAIIHE TapaHIije 3a clo00Ay YAPYKUBamba U
u3pakaBama, IOMYT HE3aBUCHOI cyjacTBa U oxacycrBa uensype (Dahl, 1998). Ose
MHCTUTYLIMjEe TIpeaBulajy ,,pel0BHE YCTaBHE MOTYNHOCTH 3a POMEHY BIJIQJAMHUX 3BAaHUYHUKA
U IPYIITBEHU MeXaHHW3aM KOjU J03B0OJbaBa HajBeheM ey CTAHOBHUINTBA JIa yTUYE HA TJIaBHE
kaHaunare 3a noinutuuke  ¢ynkauje”  (Lipset, 1960, ctp. 45). demoxparcku
MHCTUTYLIMOHATHU aMOHujeHT o00e30ehyje moacTuiaje 3a Kpeupame jaBHUX MOJIMTHKA KOje
onpaxanajy BehuHcko npymTBeHo pacnonoxeme (Huber u Powell, 1994). IlpencraBHuuka
neMokpaTuja Takohe omoryhaBa na ce y 3aKOHOJABHO] BJIACTH 3acCTymajy pa3InuyuTH
UHTEpECH, YUME Cc€ OrpaHnyaBa Wu3BpmIHA BiacT. OcuM TOra, IITO j€ JEMOKpaTHja
pa3BujeHuja, Beha je BepoBatHoha na he ce pa3au4uTH APYIITBEHH HHTEPECH OPTAHU30BATH U
YYECTBOBATH y MOJIMTUYKO] KOHKYPEHIMjU. Yak ¥ y HOBOHACTAJIMM JEMOKpaTujama, Ap>KaBa
je TOJUIOKHA LIMPOKOM CIIEKTPY MOJUTHUKUX HHTEpeca MOKyllaBajyhw na mocpenyje y
MOIITOBAkY JEMOKPATCKUX TMpaBHia, HyAehW peleBaHTHHM IOJMTHYKAM YYECHHIIMMA
noboJbIIame Oaroctama kKako 6u 06e30ennnu muxoBy noapiky (Przeworski, 1991). Jlakne,
JIEMOKPATCKe TIOJMTHYKE TPOIlece KapaKTEepHUIIe YTUIQ] PA3IMIATUX YIECHUKA, MUIIUbEHA U

UHTEpeca Ha pe3yaTare u3dopa u japae nonutuke (Held, 1993).

Hacynpor Tome, ayTokpaTcke KapaKTepUCTHKE CHCTEMa IMpOU3Na3e U3 ,,0rPAaHHYEHOT
mrypanusma” (Linz, 2000). be3 o63upa Ha MeTOJE KOje ayTOpPUTApHU BIaJapu KOPHUCTE 3a
jadame CBOT JISTUTUMHUTETA, ayTOKPATCKHU MOJUTHYKU CUCTEM je IPUCTPACTAH Yy KOPUCT YCKE

KOHTPOJIC CIIUTC HAl jaBHOM ITOJIUTHKOM.
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Pa3Boj nemokparuje HHje JUHEapaH, IPAaBOJIMHUJCKU Tpouec, Beh je wucnpekuman
OPEOKpeTUMa MW HArJuM [poMeHaMa. 3eMJbe II0Ka3zyjy XeTeporeHOCT y Be3H ca
3acTyIJbeHOMNY JEMOKPAaTCKUX WM ayTokparckux enemenara (Casper, 1995). PemaruBHa
CHara JIEMOKPAaTCKUX M ayTOKPAaTCKHX KapaKTEpUCTHUKA y BEIMKO] MepH ozapelyje mpupomy
HNOJUTHUYKUAX MHCTUTYIHja. HaunH Ha KOju ce TEMOKpATCKe M ayTOKPAaTCKe KapaKTepHCTUKE

MCII0JbABA]y y MOJUTUYKUM UHCTUTYIMjamMa yTuue Ha ojtyke o CIU.

HctpakuBaun KOju Jajy TPEAHOCT JEMOKpPATHJH HCTUYY Ja j€ pa3Boj JIEeMOKPATCKH
YCTPOjEeHUX TMOJUTUYKUX HMHCTUTYIHMja OJf CYHITHMHCKOT 3Hayaja 3a pa3Boj e(HuKacHUX
NOJUTUYKUX HHCTUTYIIM]a jep oHe nmoBehaBajy 0roBOPHOCT, YKJbBYHYEHOCT M MPHJIATO1JbUBOCT
NOJUTUYKUM M €KOHOMCKHUM IpoMeHaMa y Behoj Mepu Hero HeleMOKpATCKH (ayTOPUTApPHH )
pexxumu. Jla 6u ce pazymena CymTHHA IEMOKPATCKUX pekuMa MOTPEeOHO je Hajupe pasyMeTH
3HauUCHkE KOHIIENTa ,,IeMOKparuja”. HajjeHOCTaBHUje pedeHOo, NEeMOKpaTHja IMOJpa3yMeBa
BJIaJIlaBUHY Hapoja (CBUX rpahaHa), AMPEKTHO UM IMyTeM IpeacTaBHuKa. OcuMm crnenupuyHe
MHCTUTYLIMOHAJIHE CTPYKTYpe, JeMOKpaTrja nojapasymeBa 1 oapehenu ckyn npasa u ciobona
rpahana, omoryhaBajyhu W HWHCTHUTYLHMOHATHO H3pakaBalbe M IPaBHY 3aIUTUTy jaBHOT
uHTepeca. C TUM y Be3H, IEMOKpaTHja je YeCTO JeMHU OOJIMK MOJUTUYKE OpraHu3aluje Koju
je y cramy Ja 1yropoyHo o0e3benu u 3amTuTH cBojuHcka mpasa (Olson, 1993; McGuire u
Olson, 1996) mpaBa nomahux u ctpanux uHBectutopa. Schumpeter (1942) craBba akueHaT
Ha KOHKYPEHIIM]Y Kao CYHITHHCKO oOenexje nemMokparuje, a Dahl (1998) ykasyje Ha BaxHOCT
MacoBHOT yueniha 4j1aHOBa JIPYIITBA, KOHKYPEHIIM]€ U MHAUBUAYAIHUX paBa (MoryhHoCT U
ciobony yuecrBoBama). Hulliung (2020) kox pazymeBama JieMOKpaTHje Harjiacak cTaBjba Ha
OTpaHUYEHA: y MOJUTHUYKUM pEKUMHUMA, Kao IITO Cy MOHapXHje, apUCTOKpaTuje H
JIeMOKpaTuje, HOCUOIM MOJIUTHYKE BJIACTU Cy OTPaAaHMUYCHM 3aKOHMMa M JAPYTUM €JIeMEHTHMa
HOJUTUYKOT W JIPYLITBEHOI CUCTEMa, JOK ayTOPUTApHU DPEKUMH HHCY KOHTPOJHCAHU
BJaJaBUHOM TmpaBa. Takohe, kao u BehmHa npyrux ApymITBeHUX (peHOMEeHa, W 3HaYeHe

JIEMOKpaTHje HUje YHUBEP3aIHO Yy CBUM JPYIITBHUMA U MEHa CE TOKOM BpEMEHa.
1.4. Mely3aBHCHOCT €EKOHOMCKHUX U MOJUTHYKHX HHCTUTYLHjA

[Tonmutnuke wHCTUTYHUje oOnpelyjy aKTHUBHOCTH, OrpaHHYeHha M TMOJCTHIAje KIJbYYHUX
y4e€CHHKAa Yy TMOJUTUYKOM KUBOTy. OBe wuHcTUTynHje ojnpehyjy o0nuk BiajgaBuUHE
(IeMoOKpaTHjy Hacmpam JAWKTaType WIM ayTOKpaTHje), MpaBa M OrpaHHuCHa Biajajyhux
MOJIMTUYKUX eIUTa U ypehyjy ekoHOMCKH cucteM 3emibe (Acemoglu u np, 2004). Aunamuuan

MOJIUTUYKU OKBHpP OOJIMKYje, HE CaMO TMOJUTUYKE, Beh U €eKOHOMCKE MHCTHUTYIHMje U TpaBHE
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TpaaulMje U Ha Ta] HAUMH yTH4Ye HAa eKOHOMCKH pacT u npwin CAU. Acemoglu, Johnson u
Robinson pa3nukyjy MOJUTHYKE W EKOHOMCKE HHCTUTYLHje, MPH 4YeMy Cy EKOHOMCKE

MHCTUTYIIMj€ €HJOTeHE 10 CBOjOj MPUPOAU U ojipel)eHe Cy NOTUTUYKUM UHCTHTYIIHjaMa.

ExoHOMCKEe MHCTUTYIHje oapel)yjy MexaHH3Me W OrpaHHuYCHa 3a OJBHjalbe EKOHOMCKHX
aKTMBHOCTH, 4YHMME YTHYy Ha e(uKacHOCT (yHKIIMOHHCAa TPHUBPENE KM OCTBApPEHE
€KOHOMCKe pesynrare. 300r yjore Koje HMajy Yy €EKOHOMCKOM pa3Bojy, EKOHOMCKE
MHCTUTYLIMjE€ CYy W THTAmkE JPYHITBEHOT, OJHOCHO MOJUTHYKOT H300pa y OKBHUPY HEKOT

JIpYILITBA.

Hajsehu nompuHOoc pasyMmeBamy yTHIaja U 3Hadaja €KOHOMCKUX HWHCTHTYIHja Nald Cy
Acemoglu, Johnson u Robinson kpo3 pa3Boj ,,Teopuje €KOHOMCKMX HHCTUTyuuja”. OBa
TEOpHja je NTMHAMHYKU OKBUP KOjU TOKa3yje Ja Cy pas3linKe y €eKOHOMCKHM HHCTHUTYIHjaMa
OCHOBHH Y3pPOK pa3IMYUTOr EKOHOMCKOI pa3Boja IupoM cBeta. OHU Cy TBpAWIH 1A
pasinyuTe EKOHOMCKE WHCTUTYLMjE€ JOBOAE JO pasiuuuTe AUCTpuOylLHje pecypca HU
00e30elyjy paznuuuTe KOPUCTH 32 Pa3IMYHUTE MOjelMHIIe, TPYyIle U OpraHu3aiuje, Tako 1a
TeHEPaTHO TOCTOjU CyKoO mHTepeca Mel)y pazamuuTiM rpynama U MojeJuHIIIMa OKO H300pa
€KOHOMCKHMX MHCTUTyLHja. I'pyna koja nMa HajBehy nmoiutudky Moh BepoBaTHO he ycreru aa
OCTBapM KOHTPOJYy HaJ €KOHOMCKUM HHCTHUTylHWjama. IIpema oBMMa ayTopuma, MOJUTHUKE
MHCTUTYLIMj€ U pacrojena pecypca oapelyjy pacnoaeny noiutuuke Mohu y IpymrBy. Y ToMm
CMHCITY, EKOHOMCKE MHCTUTYIIMj€ KOj€ MOJACTHYY TMPUBPEIHH pAcT HACTA]y KaJa MOJIMTHYKE
WHCTUTYIU]€ N0JeJby]y MOh Tpynama Koje uMajy MHTEpEC Jla cauyBajy M 3allITUTE CBOJUHCKA
npaBa, Kaja MocTaB/bajy e(peKTHBHA OrpaHUYEHa HOCHOLMMA MOJIUTHYKe MOhM M Kaja uMa

MaJlo peHTH Koje Hocuolu Mohu Mory na npucsoje (Acemoglu u ap, 2004).

HOje}IHOCTaBJ'beHI/I MeMaTCK IIpUKa3 CJIOXKCHUX OAHOCAa IIOJIUTUYKUX W CKOHOMCKHUX

MHCTHUTYLMj€ je TPUKa3aH je Ha cIuuu 1.

\
Honurnqu — > De jure
HHCTHTYHOH]Je nouTH4YKa Moh
Exonomcke
— ExoHoMmcke
> amcTHTYImie » Heppopmance

Tymm) (mpuBpeaHH pPa3Boj)
JucTpudynmja De facto
pecypca ’ NOJIHTHYKA Moh

y.

Cnuka 1. OqHOC MONMUTHYKUX U €KOHOMCKUX MHCTUTYLIHja

W3Bop: ayTop, npema Acemoglu u ap, 2004.
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Y oCHOBH OBe TeOpHje je MOCTOjarke JIBE TPYIe HHCTUTYIHMja: MOJUTHYKE HMHCTUTYLIH]E KOje
CIIy)K€ Ka0 HMHCTPYMEHTH W EKOHOMCKE WHCTUTYIM]e KOje HWMajy IUPEKTaH YTHUIQ] Ha
eKOHOMCKe pesynrare. lako eKOHOMCKe WHCTHTYIHje UMajy KJbyYHM YTHIQj Ha
neppopMaHce MpUBpEIE, OHE caMme Cy JETEPMUHHMCAHE MOJUTUYKMM HHCTUTYIHjaMa Kpo3
nonutnyky Mmoh. Ilpema oBoj Teopuju, mocroje aBe BpcTe mnonutuuke mohu. IIpBo,
NOJUTUYKE MHCTHTYLHUje onapelyjy muctpuOyiujy de jure momutudke Mohw y JpPYLITBY, U
Ipyro, rpyme ca BehoMm ekoHOMCKOM MoOhM Kpo3 pacmonenu pecypca y BEIHMKO] Mepu
nocexnyjy de facto moymtruky moh. OBa 1Ba W3BOpa HMONIUTHYKE MOhHM, 3ay3BpaT, yTUYy Ha
n300p €KOHOMCKMX MHCTUTYLWja W yTU4y Ha Oynyhu pa3Boj MOMUTHYKUX WHCTUTYyLHjA. Y
CTBapH, MOJIMTUYKE MHCTUTYIH]E W ITUCTpUOyIHja pecypca (moceObHO mpuxoaa u 0orarcTaa)
Cy OTUHAMHUYKE CHJIE KOje Y KOMOMHAIMjU OOJMKY]y €KOHOMCKE MHCTUTYIIHM]E U PE3yJITaTe
(Demetriades, 2008). YTuia) MNOIUTUYKUX HMHCTUTYIHja M AUCTPUOyIMje pecypca ce
BPEMEHOM MEHajy Tako IITO €KOHOMCKE MHCTUTYIMje YTHUy Ha AMCTpUOYLHjy pecypca jep
rpyne koje mocenyjy de facto momumtuuky mMoh Hacroje ma Kpo3 MPOMEHY EKOHOMCKHX

uHCTUTYIMja ioBehajy cBOjy de jure nonutuyky moh y 6yayhHoctu.

I [pOMEHe MOJMTHUYKUX CHUCTEMa Cy pe3yJTaT HenpeaBubheHux edexara yUMmEHUX H300pa,
Wi crenupuyHe KOMOMHAIM]e €KCTEPHHUX YTHUlaja, a IpOMEHa JOMMHAHTHOT €KOHOMCKOT
cucrteMa ozapehena je mpomeHama y monutuukoj cepu”’ (Gagliardi, 2008, ctp. 422). Kao
npuMep MOXKe ce HaBecTH yTuua] PpaHilycke peBoJylLHMje Koja je JoBena 10 JyOOKHX U
JOYTOPOYHHUX HHCTUTYIIMOHAJHMX IPOMEHa, KOje€ Cy 3HayajHO MpPOMEHWIEe HaYuH
OpraHu3zalje TaJallber APYIITBa U Ap)KaBe U oMoryhuiie IyroTpajHu eKOHOMCKH pacT, Impe
cBera y 3anaznHoj EBponu, anu U y 4uTaBoM CBETy. 3aHUMJBUB je u npumep Kpumckor pata
KOjH je, MaKo HUje UMao ri1o0anaH U IyropoyaH yTHIaj Kao (ppaHIlycKa peBoJylirja, 3Ha4ajHO

YTHULIA0 HA IPYIITBEHY, NOJIUTUYKY, TEXHOJIOMIKY M €eKOHOMCKY TpaHchopmanujy Pycuje.

CaBpeMeHH MOJIMTHYKO-€KOHOMCKHM MOJIENI KOJU JIp’KaBy MOCMaTpajy Kao e€HJ0TreHu (pakTop
y HOJUTHYKOM U €KOHOMCKOM CHCTEMY, Y CYHNPOTHOCTH Cy C TPAAUIMOHAIHUM MPUCTYIIOM
KOJU KpeaTope EKOHOMCKE IOJIMTHUKE BHUJAE Kao OCHEBOJIEHTHE IIaHEpPE KOJU MpOLEHY]Y
MHTEpece CBHMX WIAHOBA JPYLITBA M YMJU j€ jeIWHU LUb MaKCUMH3alMja JPYIITBEHOT
6marocrama (Snowdon u Vane, 2005, ctp. 30). ExoHOMCKa MOJMTHKA C€ HE Kpeupa y
3aBHCHOCTH O]] YTHIlaja pa3jIMuUTUX acliekaTta MOJUTHYKUX MHCTUTYIHja, Beh ce Biaja koja
Jj€ OrOBOpHA 32 KPEUPAmE U CIIPOBOleHEe EKOHOMCKE MOJUTUKE Halla3u y CPEAMIITY OJHOCA
u3Mel)y TMONMTHYKMX W EKOHOMCKUX (PakTopa, W HEHO MOHalame je onapeheHo pasHum

MHCTUTYLIMOHAJIHUM OTpaHHuYCHHMa KOja YMHE MOJUTHYKK cucTteM (Snowdon u Vane, 2005,
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ctp. 521). Jla Ou Oune ycremHe u epuKacHe, EKOHOMCKE MOJIMTHKE MOPajy OMTH TOJpKaHe
onrosapajyhum umHcTuTynujama wiu Oapem mporpaheHe epukacHUM HHCTUTYLHMOHATHUM

IMpoMcHama.

ViMaHEeHTHa KapaKTepUCTHKA EKOHOMCKE TTIOJIMTHKA je CyKOO MHTepeca pa3IMunuTHX YICCHUKA,
TaKo /1 je TOJUTHYKH CUCTEM CPEJICTBO 3a PellaBame THX KOH(IMKATa KOJU Ce jaBJbajy jep
JPYIITBA YMHE IOjEANHIIM U TPyIe ca CHeHu(pUIHIM BPEIHOCTHMA M MHTEpPECUMa KOjU Cy
pe3yTaT BUXOBUX Pa3IMUUTHX 3aHUMamba, U3BOpa JOXOTKA, UICOJIOTHje, ITOTpeda, HaBUKa U
npyro (Persson u Tabellini, 2004). Pacriogena mohu yTude Ha TO KOjU c€ HHTEPECH 3aCTyIajy
y €KOHOMCKOj TOJHTHUIM, a TMOJUTHYKE OJUTyKE YeCTO Ce JOHOCE M3 €KOHOMCKHX pasjiora
(Olson, 1996). Bname mnoHoce OmIyKe y IHJbY HIPOMOBHUCAaEmA ITOCEOHUX EKOHOMCKUX
cTpaTeruja koje Tpeba na omoryhe nosehame eKOHOMCKOr pacra. Y CKiIaay ca TUM, Biaje
JIOHOCE OJUTyKE y Be3H ca (UCKAITHOM, MOHETAPHOM M TPrOBUHCKOM IIOJIUTUKOM, KOj€
PE3YNTHPAjy Pa3IuIUTUM TOCTUIAjUMA U OTPaHNYCHbUMa, KOja YyTUUy Ha IperoBapadky Moh

y OJJTHOCY Ha CTpaHE MHBECTUTOPE.

[Tonutnuke uHCTUTYIH]Ee oApel)yjy mpaBuia Urpe Koja oOIUKyjy MOACTULIAje U OTPAHUYCHA
ca KojuMa ce JJOHOCHOIIM O/TyKa cyodaBajy Kaja Kpeupajy eKOHOMCKY MoyiuTUKy (Brennan u
Buchanan, 1985), Tako na cy moauTH4Yke HHCTUTYIIHM]E OJ1 KJbYYHOT 3Havaja Koj 00JIMKOBamba
ekoHoMcke noiutuke (Mudambiet u ap, 2001). OnHoc U3Mely NOTUTHUKUX MHCTUTYLHja U
n300pa €KOHOMCKHUX TMOJMTHKA je CIOXKEH jep IMpaBuia Koja ypelyjy mpolec JOHOIIEHa
HNOJUTUYKUX OJJYKa OTpaHHYaBajy CKyIN JOCTYNHHUX IOJUTHYKUX M300pa M Ha Ta] HAYMH
3HA4ajHO oJipelyjy caap>KHuHy €eKOHOMCKE mojiuTuke. M3 Tor pasora je mocta ayTopa, MmomyT
Mudambi, Navarra u Paul (2002), uctpaxkuBano MexaHuzaM Kpo3 KOJU C€ JOHOCE MOTUTHIKE
OJUTyKE€ M KOju oOjamimaBa oHoC u3Mel)y QpyHKIMOHKCAmba NOTUTUYKOT CUCTEMA U HEroBOT
yTHIIaja Ha IPOMEHY eKOHOMCKe monuTtuke. Takohe, Heku aytopu (Milesi-Ferretti u ap, 2002;
Persson u Tabellini, 2003) ananu3upamu cy MOJIUTHYKE MUKPOOCHOBE €KOHOMCKE IOJIUTHKE,
doxycupajyhu ce Ha ynory nM300pHUX IpaBHJa U TUIOBA PEXKUMa y TPOILECY JTOHOULICHA
NOJUTHYKUX oaiyka. OBa rpyma ayTopa CBOJy MaXy je YIJIaBHOM ycMmepuia Ha edexTe
MNOJUTUYKUX MHCTUTYIMja HA MaKpOEKOHOMCKE MOJHUTUKE KOje Ce OJHOCE Ha Iope3e, jaBHY

MOTPpOUIY U MPEPACIOALCITY ITIPUXO/Ja.

[IpoMeHe y UWHCTUTYLHMOHATHOM OKpY)XEHY CTBapajy HEHU3BECHOCT MelyHapoIHUM
€KOHOMCKHMM aKTHBHOCTHMA, IITO C€ HeraTuBHO ojpakaBa Ha npuiauB CJIM. Hectabuine
MMOJIMTUKE OOBOJAC N0 HCIPCABUAWBOCTH Y MPOLCCY AOHOHICHA IMOJIMTUYKUX OIJIyKa. TakBa

MOJIMTUYKA HECTAa0MIIHOCT TMPOU3BOAM HEM3BECHOCT, Kako Yy TOrjeny crpoBolema
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MOJIMTUYKUX OJUTyKa KOje je JoHena ojanaszeha Blaaa, Tako W Yy TOIMIELy MOJIUTHKE KOjY je
nokpeHynna Hosa Biana (Ramamurti, 2000, 2003). ITocroju Beha MmoryhuocT ma he HOBa Biaga
npomMeHuTH nonutuky npema C/IU y onHocy Ha Biiaay Koja je MOCTUrIIa JOTOBOp Ca CTPAHUM
WHBECTUTOPHMA MTPHIIUKOM HBUXOBOT MHBECTUPama y 3eMJbU. CyOdeHHU ca OBOM CHUTYaIlUjOM,
Beha je BepoBaTHOoha fa he crpanu mHBecTUTOpH yhu y 3eMibe y KOjUMa CE€ PEIaTUBHO JaKO

mory npeasuaetu Oynyhe nonmutuke (Gastanagaet u ap, 1998; Wei, 2000).

WMHCTUTYIIMOHATHA CTAOMITHOCT Pe3yJITaT je YUNTABOT HHU3a Pa3IMuuTHX (aKkTopa, Kao MITO CY:
nonutuka nojactunama C/IU (6e3 kKoHTpoJe KanuTaga WM JAPYTHX AUPEKTHHX Oapujepa 3a
CJ1M), mopecku pexXuM KOju MOJIprKaBa TPXKHUIITE (YMEPEH HUBO KOPIIOPAaTHBHUX Mopesa, 0e3
KOH(HCKAIMOHOT ~OMNOpe3nBama), ePUKaCHa 3aKOHCKAa peryiatuBa (TpaHCIApEeHTHOCT
NPaBHOT CHUCTEM, CIIPEMHOCT 3a CIpOBOheme 3aKkoHa, 3alliTUTAa CBOJUHCKHX IIPaBa,
penarpujanyja npodura), HU3aK CTENEH KOPYIIHje U BUCOK CTENEH MOJIMTUYKUX CI000/a,
BHUCOK CTEICH JmOepanu3anyja IieHa, oOyXBaT W Ha4yWMH MpUBaTH3aluje (3a 3eMJbe Yy
TpaH3UIUjN) U ap. MHCTUTYIIMOHATHA CTAOMITHOCT Kao mokperadku (¢akrop 3a C/AU mpenmer
je Opojuux ucrtpaxuBama (Bevan u Estrin, 2000; Carstensen u Toubal, 2003; Kinoshita u

Campos, 2003; Merlevede u Schoors, 2004. u ap).

Ha ocHOBy pe3ynTara mpeTXOoJHUX TEOPETCKUX W EMITMPH]CKUX Hajla3a MOXKE C€ 3aKJbYUHTH
Ja Cy WHCTUTYIMOHAJNHA W TIOJIMTHYKA CTAOMJIHOCT TPEAYCIOB 33 MaKpOEKOHOMCKY
CTaOMIIHOCT U NPUBpPEIHH pa3Boj. [TonuTHuka cTaOMIIHOCT O/1 KIbYYHOT j€ 3Hauaja 3a 3eMJbe y
TPaH3ULUJU jep O]l He Yy BEJIMKOj MEPH 3aBUCH U YCIIEIIHOCT MPHUBATU3AIMje KA0 JeAHOT O]
HEOIMXOJHNX M IEHTPATHUX aKTUBHOCTH y Tporecy Tpansumuje. llltaBumre, jaka monmTuka
KOHKYpEHIIMj€ KOja oOJlaKliaBa JuOepaiu3aiujy I1eHa, CHOJbHOTPrOBUHCKUX OJIHOCA,
BJIACHUYKY TpaHchopMalMjy Ap>KaBHE MMOBHMHE (NpUBATHU3alM]y) U jaK IMPaBHU CUCTEM,
noceOHO OHaj Koju mpuxBara MelyHapoJIHe cTaHAapae Yy KOPIOPATMBHOM YIpaBJbamy,
HeonxoAHu cy 3a npuBnadewse CHAM m ocramux BupoBa crpaHor kamurtaia. Ocum Tora,
TPAHCHAPEHTHOCT ¥ CTa0MITHOCT MOJIUTHKE jada MOBEPEHE CTPAHUX WHBECTUTOPA, TIOCEOHO Y

norJeny 1yropoyHUX UHBECTUIIMOHUX MpojekaTa kakBu cy CJIU.

[Topen mnonuTHuke (HE)CTAOMIHOCTH Kao jeAHE OJ Haj3HAYajHUjUX WHCTUTYIHOHAITHUX
KapaKTepUCTHKA KOje YTUYY Ha TP>KHUIIHE CTpaTeruje y MelhyHapoIHOM MOCIIOBamky U OJUTyKe
o C/IM, Baxna ojApeAHHIIa TOHAIlakha HWHBECTUTOpAa Yy MelyHapOoJIHUM TOCIOBHUM
aKTHBHOCTHMA ]€ OCET/bMBOCT TOJUTHYKMX HHCTHUTYLIMja Ha JIoOMpame. Y 3eMJbama ca
MNOJUTUYKUM pPEKHMHUMa KOjUMa ce€ JIakile JoOMpa M MaHUIIYJIMIIe, MOCTU3AkEe 3HAYajHUX

E€KOHOMCKHUX J100uTH y Behoj Mepu 3aBucu o1 moauTHuukux aktuBHocTH (Dailami u Leipziger,
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1998; Zelner u Henisz, 2000, 2001). Djankov u ap. (2001) cy nmokazaiu na peryiatuBa y
KOpUCT OMpOKpaTa M TOJUTHYapa oOjalllbaBa pa3iMKe Yy pEeryJaTOpHHM TPOIIKOBUMA (Y
CMHUCIy pecypca M BpeMmeHa) ca KojuMa ce mpeay3eha cyouaBajy NpH MOKpeTamy HOBHX

IIOCJIOBHUX aKTUBHOCTH Y CTPaHUM 3eMJbaMma, a npe cera C/1U.
1.5. ITosmTHYKe HHCTUTYIHjE U AJIOKALKja MOJUTHYKe MohH

[TonuTruka Moh ce cTBapa y YKYIHOM JAPYIITBEHOM IPOCTOPY W HajBOXKHUJU je OOIHK
npymTBeHe Mohu. Y caMoj OCHOBH MOJIMTHYKE MONM Hala3W ce BIIACT, TAKO Jia je BIaJame
(ympaBibame JIp>)KaBHUM arapaTroM) Haj3HauajHUju OOJTUK MOJMTHYKE MONH, jep Kpo3 BlaJame
nosuTUdka Moh mokasyje cBojy myHy cHary (Neumann, 1974, ctp. 69). Y monepaoM 100y

CyIOMHA CBAKOT JIPYIITBA je Y pyKaMa JpKaBe Kao HHCTUTYIIHOHAIM30BAHE MPEKE BIACTH.

[TonuTuyke HMHCTUTYLH]E€ MPEICTaB/bajy HOCHOILIE MOIUTHYKE Mohu. Y mHuMa ce Moh
o0nuKkyje u 4yBa. be3 KBaNUTETHUX MONUTUYKUX HHCTUTYIMja MOKe AOhU 10 MpeBeNIHuKe
KOHIIEHTpAIlM]je MOJIMTUYIKE MOhH y pyKama ,,jeHOT 4oBeKa (OJHOCHO MamHX Tpyla), Kao
mTo Moke nohM W 10 aHapxXWje W ypyllaBama TMOJIUTHYKOT W OMIITET JAPYIITBEHOT
WHCTUTYILIMOHAITHOT CUCTeMa U MojaBe Oe3Biamiha (mpumep JIubuje HaKoH pylIema pexuma
Myawmepa I'anaduja). [Tomutnuka Moh 00aMKyje U JUHAMUKY U AYOMHY MHCTUTYLIMOHAIHHX
MpoMeHa, yuMe ojipel)yje eKOHOMCKE pe3yJiTaTe KOJHu C€ CTBapajy yHyTap JaTor ApPYIITBa.
WHcTUTYyLMOHATHA PUTHIHOCT, KOja ce orjeaa y ,,.puxcupamy” HHCTUTYLHOHAIIHE
CTPYKType, HEMOBOJHHO C€ OJipakaBa Ha KBanuTeT mHcTUTyHHja (Younas, 2009, ctp. 222).
VYnpaBo 30or Tora, ,,IOJIMTHYKa MON Yy3pOKyje HWHCTUTYLIMOHAJIHO OKOIUTaBambe WIN
XHCTEpe3y, a HWHCTHTYIMOHAJIHO YCIOCTaBJbeHA MOJUTHYKa Moh uecto oHemoryhaa
ycBajame epUKACHUJUX MHCTUTYIHOHATHUX pemema” (Wagener,2009, ctp. 48). OBa nojaBa
je objammeHa Kpo3 ,,XMIIOTe3y eKOHOMCKHX T'yOMTHHKA”, Tne oipeheHe OpyIITBEHE rpyre
KOje IMoceyjy MOJUTHYKYy Moh oHemoryhaBajy HEONXOJHE MHCTUTYLHOHAIHE (IpYyIITBEHE,
NOJUTUYKE M EKOHOMCKE) IIpOMeHe, Kako O 3ajapxkanud moctojehm craryc, jep
WHCTUTYIIMOHATHE TPOMEHE MOTY JOBECTH JIO TOra Ja OHHW IOCTaHy TyOWTHHIH, KaKo Y
aTriCOIyTHOM CMUCITYy, TaKO H/HJIM KPO3 CMameHhe FUXOBOT PEIaTHBHOT YTHIAja, TIPUMED
EHTJIECKUX JIeHITIopaoBa — 3emiboniocenuka (North, 1981, ctp. 29) unu onurapxa y Pycuju.
Jlo moky1iaja ycropaBama WM OJIOKMpamka MHCTUTYLHOHAIHUX pedopmu gomna3u 300r Tora
ITO TPOMEHE W3a3UBajy TPOIIKOBE KOJU C€ HE MOTYy Yy TOTIHYHOCTH HaJIOKHAIUTH
MojelMHIMMA U JPYIITBEHUM TIpynama KOjU HX CHOCE, U IITO HEMHUHOBHO ,,JJOJIA3U JI0
npepacroziene MOJUTUYKE MOhM 4YMMe ce cMamyje MOTyNHOCT Jajber eKOHOMCKOT U

HNOJUTUYKOT yTHIaja ofpeheHe npymrtBeHe rpyne (Bnaaajyhe emute)” (Krislov, 1999, crp.
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123). Yak u y cuTyanuju Kaja MOCTOju MOTyhHOCT KOMIeH3aluje TYOMTHHKA, jaBJba Ce
IpenpeKa y By HEM3BECHOCTH Jia he HOBE MOJUTHYKE CTPYKTYPE HCITYHUTH CBOje 00aBe3e u
KOMITEH30BaTH IyOuTke Hactaie pepopmom mucrutyimja (Nye, 2008, crp. 71). ,,Bimamajyha
eJInTa, KOja MMa jaKk MHTEPEC y OJlpyKaBamby COINCTBeHE Mohu y npymTBUMa ca HeeHUKacHUM
UHCTUTYyLWjama, Hehe ce onako oxapehm monuThuke (M cBako Jpyre) MohM 3aro IITO
JTOOWUTHUIM OJT MHCTUTYLIMOHATHUX mpoMeHa Hehe outnu y MoryhHocTH, miu Hehe xenetd, na
ce obaBexy nma he pa3Butu kKomneHzatopHe meme 3a ryoutHuke” (North, 1971, ctp. 125).
Ycenen Tora J1onasu 10 TOjaBe MHCTHTYIIMOHAITHE XHCTEpe3e Koja ce jaBJba Kao IMOCIIEINIA
KOMOMHOBAHOT e(eKTa JPYMTBEHOr KOH(MIMKTA W HEAOCTaTKa KaramuTeTa o0aBe3MBamba

Hocutana nonutuake mohu (Acemoglu, 2003).

[Tocenyjyhu mnonutuyky Moh MHOTe HWHTEpecHE Tpyle YCIopaBajy, pa3BOJaBajy WU
onemoryhaBajy MHCTUTYLIMOHAJIHE IPOMEHE W OHEeMoryhaBajy WM OTeXaBajy Jpyrum
MHTEPECHUM Tpynama Aa pedopMuiry MHCTHUTYIHje. 3aTO HAcTajy W pEeNaTUBHO AYro ce
3anpkaBajy HeedukacHe HMHCTUTynHje. HeedukacHe WHCTUTYNHjE OICTajy  yCIIel
HEMOI'yhHOCTH HMHTEpPECHUX TIpyla Koje jKejle MHCTUTYLHOHAIHE NpoMeHe (IMOTeHIMjaIHU
JOOMTHHUIM OJ] MHCTUTYILIMOHAIHUX MPOMEHe) J1a ce eUKacHO opraHM3yjy, Ha/Blaaajy Moh
OTIOPTYHHUCTHYKUX TPyIa M CIPOBEAY KOJEKTUBHY JPYIITBEHY aklUjy Koja he pesyiaruparu
CTBapameM HOBHX, edukacHUX HHCTUTyIHMOHanHMX Mmozena (Roland, 2004, ctp. 115).
MebhyTum, yak M Kaja ce OBe MHTEpECHe IpyIe YCIENIHO OPraHu3yjy M CIPOBENY KeJbeHE
dopmanmHe MHCTUTYLMOHAJTHE TIPOMEHe, TO U Jajbeé HE TapaHTyje MPEeBa3HIIaKEHE
MHCTUTYLIMOHAJIHE XHUCTepe3e, jep he rpyne Koje ¢y T'yOUTHULM yciea APYIITBEHUX TpoMeHa
CTaJIHO HACTOjaTH Ja IpPOMEHE CUTyallljy y CBOJy KOPHUCT Ha HAuMH WIM Ja BpaTe
MHCTUTYLIMjE€ Yy TPETXOJHO CTame, WIM Ja YYMHE IMpPOMEHEe TaKBUM Jia 3a/p)Ke CBOjY

MOMUTUYKY Moh, 06e3 o03upa mro he TuMe cMamUTH €()UKACHOCT HOBE WHCTHUTYLMOHAIIHE
CTPYKTYpe.

,llocTojame MOIUTUYKE KOHKYPEHLIM]j€ je O]l CYLITUHCKE Ba)KHOCTH 3a CTBapame e(uKacHoOr
uHCTUTYyLHMOHaNmHOT aMmbujenTa” (Seo u Creed, 2002, ctp. 229), jep caMO YKOJIHKO MOCTOjU
KOHKypeHIHja o0e30enhe ce JeruTHMHOCT HOBUX HOCHIIana nonutuuke mohu. Tako ce kpo3
o0e30ehere MONMTHUKE KOHKYPEHIIMjE€ CTBapajy HEONXOIHM TNPEAyClIOBH 3a eduracHe
WHCTUTYIIMOHATHE TpoMeHe. ,,Kama rox cy MONMTHYKE CHare Koje HacToje jJa OCTBape
TIOOWTKE KOjU MPOU3MIIA3€ U3 WHCTUTYITMOHATHUX MMPOMEHA PEIaTUBHO Cl1ab0 OpraHu30BaHE,
IIOCTOjU BeJIMKa BepoBaTHOha o Heycmexa MHCTHUTyIHOHaIHUX mpomeHa” (Davis u North,

1970, crp. 30). IlomuThuka KOHKypeHIHja o00e30ehyje ,,ypaBHOTEKEHHU]y” pacmoery
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NOJUTHYKE MOhH, a JIM caMO y CUTYalllju KaJa MOJUTHYKU YYECHHUIIM MOTY Jia aJeKBAaTHO
oJpefe M peanusyjy HEONXOAHE HMHCTUTyLHOHamHe npoMeHe. Cama IpoMEHa IOIUTHYKE
eIUTe HE MOpa HY)KHO Jla 3Ha4YM W ApYyradujy Aucreps3uje noiautuuke mohu. OBa mojaBa ce
Ha3MBa ,,TBO3/ICHH 3aKOH OJIMTapxuje” ¥ Ouiia je NpUCyTHAa y MHOTHM 3e€MJbaMa y TPAH3UIH]H,
0ceOHO Y MPBUM T'OJJMHaMa TPAH3UIMOHOT Ipoleca. Y THM 3eMJbaMa Cy T3B. OJIMUTapcH, KOju
Cy YMHWIA caMO Maiu Opoj JpYyIITBEHHX YydYecHHKa (Biagajyha MOTUTHYKA €IUTa)
MOHOIIOJIM30BAJIM TIOJIMTHYKY MOh M Ha OCHOBY He 00€30€J1Ii KOHTPOJIY M BIACHHUIITBO HaJ|
E€KOHOMCKUM pecypcuMa. VMICTO Tako M 4YecTe NpOMEHEe HOCHOIAa IMOJMTHYKE MOhM Mory

JIOBECTH 70 CTBapama JIomuX U HeepukacHuX nomutrka (Acemoglu u Robinson, 2006, ctp.

329).

HNHcTuTynMOHAIHE MPOMEHE HE MOpajy HY)KHO J1a YyTUYY U MEHajy NPUPOILY M PaCIOAeIy
MOhH yHyTap MOJUTHYKOT cUcTeMa. 3aTo ¢y KoprcHu KoHuenTu de facto u de jure momuruuke
mohu. ,,JIpoMeHe y MOJUTHYKAM WHCTHTYIMjaMa J0BOE 10 mpomeHa y de jure mojuTHYKOj
mohu” (Segura-Cayuela, 2005, ctp. 35), koje Mmory Outu mpaheHe u ,,HEyTpalucameM
npomena y de facto muctpubynmju momuruyke mohu” (Acemoglu u Robinson, 2006, ctp.
327). ,,Kana enure koje mononomuury de facto monutuuky mMoh nu3ryde 1eo mpHBHIIETHja, OHE
jolmr yBeK MOTry Ja HMMajy 3HaTaH YTHUIQ] Yy TOJUTHUIM, MOAWXKYNM HHTEH3UTET CBOje
aKTUBHOCTH, 4MMe 4ecTo 00e30el)yjy KOHTHHYUTET IOCTOjama U JieloBama mHoctojehux

exoHoMckux uHctutyuuja” (Tridico, 2011, ctp. 137).
1.6. YTHIAj MOTUTHYKUX HHCTUTYLHja HA eKOHOMCKe nep(opMaHce H pacT

YTHuuaj u oxHoc n3Mely MOMUTHYKUX MHCTUTYLM]ja M EKOHOMCKOT pacTa M pe3yJiTaTa jeJiHa je
0]l HajCTapujuX M HAaJKOHTPOBEP3HUjUX TeMa y JPYLITBEHUM Haykama. Mako je ypahen Behu
OpOj TEOPUJCKUX M EMIUPHJCKUX HCTPAXKUBaAKkHa O OIHOCY TMOJUTHYKOT JuOepanu3mMa |
€KOHOMCKHMX TnepdopmMaHCcH M pacTa, jolll yBEK HE IOCTOJU MOTIYH, CBeoOyXBaTaH M
HEJBOCMHUCJIEH OJIOBOP O yTHIA)y M edeKTHMa MPOMEHa MOJUTHUYKUX HMHCTUTYLHMja Ha
€KOHOMCKe nepdopMaHce U pacT, jep MOJIUTUYKE MHCTUTYLH]jEe HE YTUUY CaMO Ha TPEHYTHE
ekoHoMcKe nepdopmance Beh 1 Ha MPUBPEIHU pacT U IPYLITBEHH pa3Boj y LEJIMHH, a Takohe

MOCTOjU U BbUXOB IMOBPATHU YTHIIA] HA Pa3BO]j MOJIUTUYKUX UHCTUTYIIH]A.

[TomuTruke WHCTUTYIM]E HMMajy CHakKaH yTHIA] Ha EKOHOMCKE MpoIlece Kao INTO CY:
WHBECTHUIIUjE, TPrOBUHA, Mel)yHapoHe WHTErpalyje, HUBO APYIITBEHOT KalUTalla y 3€MJbH,

noyiMTHYKa (HE)CTAaOMITHOCT, YIMpaBjhbarbe KOH(PIMKTAMA, EKOHOMCKA TIOJIMTHKA, WT/I.
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VYKOJIMKO je yTHIaj MO3WTHBAH, Pa3BOj CBAKOT OJf THUX Mpoueca yTumahe MO3WTHBHO Ha
NPUBPEIHU PACT M MOCIEANYHO Ha YKYMaH JPYIITBEHH pa3Boj. AKO je yTHIId] HHCTHTYIH]a
Ha pPa3BOj EKOHOMCKHX IIpolieca HeraTMBaH M orpann4aBajyhu, To he ce HeraTuBHO u
ycrnopaBajyhe oJpa3uTu Ha TPHUBPETHU PACT U IPYIITBEHH pa3Boj. Pa3BojeM €KOHOMCKHX

mpoleca Koju JIeNyjy Ha pacT U pa3Boj, yTHIIA] MHCTUTYIIM]a j€ CHAKHUJU U HHIUPCKTHH]H.

HNucTutynuje

™

HuBecTunmje ﬁ
Hrerpanuja/TproBuna

HuBo ApyLlITBEHOI KalUTAJIa ﬁ

IMoiuTHYKA HeCTA0UTHOCT Q
Ynpas/bame (€THUHIKAM) cyKoﬁnMaﬁ

IloauTHKe

A /

IMpuxomn
"

pact

Crnuka 2. YTunaj MHCTUTYIIMja Ha IPUBPEAHH PaCT
N3Bop: npunaroheno npema, Jitting (2003, ctp. 20)

[TonuTHyke WHCTUTYIMj€ W JUPEKTHO YTHYYy Ha TPHUBPEIHH pacT CHUKABAKHEM
TPAHCAKITNjCKUX TPOIIKOBA M OCUTYpaBameM crpoBolema yrosopa. [loBpaTHo To moBOIM 110
JlaJber jadara MOJUTUYKUX MHCTUTYIMja, IpH YeMy Behu mpuBpenHu pact U Op3 APYIITBEHU
pa3Boj Jenyjy Ha pa3Boj e(pHUKaCHUX HWHCTUTYLIMja, JOK he MNpuBpeqHa M ApPYIITBEHA
CTarHamMja [eJOBaTH HETaTHBHO Ha WHCTUTYIMOHAJIHE IPOMEHE W JOJaTHO CMAamHUTH
e(ukacHOCT JeioBama NonuTHUKHX wuHCTHTynrja. North (2003) ykazyje Ha TO 1a
HeeUKacaH WHCTUTYLIMOHAJIHM OKBHP Y3pPOKYjé BHUCOKE TPAHCAKI[MOHE TPOIIKOBE KOjU
nosehaBajy KOpymuujy, a Aa JOIIa 3alITUTa CBOJUHCKUX IpaBa JOBOAM, HE caMO JI0 MambHX
uHBeCcTUIMja Beh n 10 ynarama y Mame 3aXTeBHE paJHO MHTEH3WBHE TEXHOJOTH]je, KOje He
3aXTeBajy BHCOKAa KalUTaJHA Yylaramka M CKJIAName IyropoyHux yrosopa. Kako cy
MHBECTUIM]jE Yy KamUTaJHy HMOBUHY Mamer oOuMa, TO Y3pOKyje IOMHUHAIM]y MaJHiX

npenyseha y mpuBpend, a Benuka mnpeny3eha wiam cy y Op)KaBHOM BJIACHUIITBY WIIH
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NpUIaaajy cTpykrypama Onuckum Biact. Takohe, North yka3syje Ha To 1a je HecrnocoOHOCT
MOJIMTUYKUX W TPABHUX HWHCTUTYIM]ja N1a OCUTYpajy edukacHy U jedTHUHY peaau3aiujy
YroBOpa HajBaXHUJHU Y3POK AYTrOpOYHE CTarHalMje U HEPa3BHjEHOCTH 3eMajba y pa3Bojy. [a
Ou yHampeawie €KOHOMCKe TmepopMaHce 3eMibe y Pa3BOjy Mopajy Ja yHarmpejae

MHCTUTYLIMOHATHUA OKBUP KA0 KIJbYYHHU (PaKTOP TYyTOPOYHOT EKOHOMCKOT PacTa.

Vijayaraghavan u Ward (2001) yka3aiu cy Ha TO Aa TMHAMHAYaH MIPUBPEIHU PAcT HHUje Moryh
0€3 KBAIUTETHHUX MOJMTHYKUX MHCTUTYIHja. Y HEIOCTAaTKy WHCTHTYIIMOHATHOT KamaluTeTa
JI0JIa3u JI0 TIOTPEIIHE aJIoKallhje pecypca myTeM HeedukacHuX u300pa oJ cTpaHe jaBHOT (M
npuBaTHOT) cekTopa. CHTYPHOCT BIACHUINTBA j¢ HAjBaXHHja WHCTHTYIIHOHATHA
JNETCPMUHAHTA, jep BIACHHUIITBO OMOTryhaBa HHHUIIM]aTUBY, CPUKACHY aJIOKAIIM]y WHBECTHUIIH]a
U epukacHy ynoTpeOy kanurtana. Takolhe, nako Behn HUBO Jip>KaBHE MOTPOIIKE HETATHBHO
yTHYE Ha MPUBPEIHH PACT, OH HHjE YBEK Y JUPEKTHO] BE3H C BEIIMYMHOM JIPIKABHOT ariaparta,

Beh ca eukacHomhy 1 KBaTMTETOM JPXKABHOT anapara.

Hako je y mocleame TpHU ACICHUjE JONUIO 0 3HAYaJHUX MOJUTHYKHX HHCTUTYIIHOHATHUX
IIPOMEHA IIMPOM CBETA Y MPABILY jauama ,,JIEMOKPATCKUX TOJUTUYKUX CUCTEMA, JOII YBEK je
aKTyellHa cTapa pacrpaBa, Koja natupa jour oxa [Imatona u Apucrorena, KOjU je MOIUTUYKU
PEXKUM APYHMITBEHO U €CKOHOMCKH OIITHMaJIaH, OJHOCHO Jia JIK )IeMOKpaTI/I3aIII/Ija MNOJIUTUYKOI
cucTeMa JI0BoJIu JI0 yHarpehemwa nepdopmancu u ekoHoMcKor pacta? OBa jebara HHje YUCTO

akajzeMcka 1 puio3odcka jep uMa BaxkKHE NOTUTUYKE UMITIHKALIH]e.

1.7. AdTepHATMBHH NPUCTYNH y HCTPA)KMBakby OAHOCA NMOJUTHYKHX MHCTUTYHHMja H

€KOHOMCKHUX nepgopmancu

Jlebata 0 oOIHOCY MOJUTHYKMX MHCTUTYLM]ja M EKOHOMCKHMX MepdopMaHCH M pa3Boja
TeHepaliHO 3aBUCH O] TeOpHja JEMOKpaTHje M E€KOHOMCKOI pa3Boja. bpojHa emmupujcka
UCTpaKMBamka MPOHAIIUIA Cy MOCTOjame MO3UTUBHE Be3e H3Mel)y IeMOKpaTCKUX MHCTUTYIH]jA
U BHMIIMX HMBOAa €KOHOMCKOI pa3Boja. Takole, rOTOBO CBE €KOHOMCKH pa3BHjeHE 3€MJbE
MOCTOj€ Ka0 JEMOKPATCKU PEXUMH, JOK MaJIu OpOj pa3BUjeHUX JEMOKpATHja MIOCTOJH Y Mamkhe
pa3BUjeHUM 3eMJbaMa. Mako BehMHa exkoHOMHCTa TpU3HAje OBY BeE3y, OCTaje J0cCTa
KOHTPOBEP3U O Y3pOYHO-TIOCIEIMYHOM TpaBlly JeloBama wu3Mely paeMokpatuje u
€KOHOMCKOT pa3Boja. Y TOM CMHCIY, MOTY C€ pa3IMKOBaTH TEOpHje KOje HarjalaBajy
HETaTHBHE IMOCIENUIE JIEMOKPATCKUX TOJIMTHYKUX HWHCTUTYIMja HA EKOHOMCKH pacT u
nepdopmance (,,CKEMTUYHE” TEOpHje) W OHE KOje HarjamiaBajy IMO3UTUBHE acCIeKTe
(,,pa3BOjHE” TeopHje), Ka0 M TeOpHUje Koje yKa3yjy Ha TO J1a pa3BOj U JEMOKpaTHja MOTy OUTH

BOl)eHM 3ajeTHUYKUM MHCTUTYIIHOHAIHUM IOJUTHYKUM (PaKTOPHMA.
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- Ckenmuune meopuje. ,,CKeNTHYHU TEOPUJCKU TMPHUCTYNH Harjamansajy Hee(ukacHOCT
JIEMOKPATCKHUX MOJMTUYKUX MHCTHTYyLHUja. Panu Teoperruapu nmomyt Huntington-a (1968) cy
yKa3uBaJIM HAa MOTYRHOCT J1a Cy JAEMOKPAaTCKE HWHCTHTYIHjE MOMJIOKHE MPUTHCKY Y BHIY
MOIMYJIMCTHYKUX 3aXTeBa 3a JIP)KABHOM TIOTPOIIKLOM M  EKCIPOIPHjalldjoM, IITO Ce
MOCJICIUYHO HEraTUBHO OJpakaBa Ha CKOHOMCKHM pact. Teopuja ,jaBHOr wu300pa”
ycpencpehena je Ha areHIMjckd Cyko0 wusmely wu3aOpaHux mojauTH4Yapa W JaBHOCTH
(Buchanan u Tullock, 1962). Ha mpumep, nemokpaTtcko ypeheme Moke JOHETH HeepuKacHe
pesyarare Tako mro he oMoryhuTn pa3nuyuTUM MHTEPECHUM Tpyliama Jla ce TaKMU4Ye 3a
noauTHYKy ytunaj. CouuHa riequinra aene u ayropu nomyt Chan-a n Clark-a (1992) koju
cMaTpajy Jla IEMOKPATHje OMETajy eKOHOMCKH PacT jep Cy MOJ YyTHIajeM UHTEPECHUX rpyma
U TIPUTUCKA 33 MOTPOIIHOM. CynpoTHO TOME, ayTOPUTAPHU PEKUMH JEyjy HE3aBUCHO OJI

npUTHCaKa oJpe)eHuX MHTEPEeCHUX rpyIa, ITo oMoryhaBa IpkaBu Ja CIPOBOAM TUIAHHPAHY

" CHaXXHY CKOHOMCKY IIOJIMTHKY KaKO ou IMpoMoOBHCaJla CKOHOMCKH PAcCT.

Ha cniuyHOM CTaHOBMINTY Cy W MPUCTYNH KOJU y LIEHTap UCTPAKMBamba CTaBJbajy MUTAHE
EHJOTeHOCTH (pHCKallHe MOJUTHUKE U OJHOCE M3Mel)y THIa MOJUTHKE, HEjeAHAKOCTH MPUX0a
U eKOHOMCKHMX mepdopmancu. I[Ipema Mojneny ,MeaujaqHOr TIyacaya’”, BUCOKM HHUBOU
HEJeTHAKOCTU y mpuxoauma nosehaBajy moTpaxkmy 3a npepacnonenom (Alesina u Rodrik,
1994). Ako ce ¢duckanHa MOJUTHUKA U OMOPE3UBamke 07abepy BENMHCKHUM TilacameM, BeTUKa
HejeHaKocT he JoBEeCTH 10 BUCOKUX MOpe3a, HUKUX MHBECTHUIIM]A U ycropaBama pacta. OBa
paBHOTeXa, MehyTUM, HE BaKM HYKHO 3a ayTOKpaTcke cucreme, Oyayhu na ,,MeaujanHu
riacay” He MOYKE M3BPLIMTHU Ipepacrnoeny. Y ckiaay ca tum, Persson u Tabellini (1994)
NoKa3yjy Ja je OBakBa Be3a u3Mel)y HejeJTHaKOCTH M pacTa MPUCYTHA CaMo y JIEMOKpaTHjama.
3aro, MOjeIUHM 3arOBOPHULIM CKENTUYHOI MPHUCTYyNa Harjamanajy mnorpedy 3a jakoM
Jp’KaBOM ca TBO3/IEHOM PYKOM KoOja 3aHeMapyje MOMyJIMCTHUKe 3axTeBe U Hamehe pa3BojHY
HOJUTHUKY KOja ce OAyNHpe MOjeIUHAYHUM HIPUTHCLIHMMA, MOCEOHO OHMX KOjU MOTHUYY O]
BenuKux npeayseha u cunnukara” (Rao, 1984). ExoHoMckH ycnex HCTOUHOA3MjCKUX 3eMalba,
KOJH j€ OCTBapeH I0]I HEIEMOKPATCKUM PEKHUMHUMA, IMOTBPlyje OBE TEOPU]CKE MPETIIOCTABKE.
Brnazne y oBum 3eMJbaMa 3aHeMapHiie Cy MPUTUCKE 3a CIIPOBOlEeHE MOIUTHUKE Mpepacroene u

samtutuae CAU (Rodrik, 2005).

VY okBHpY ,,CKENITUYHUX TEOpHja MOTYy ce Hahu JBe pa3inyuTe TEOPHUjCKE MEPCIEKTHBE Y
noryefy edekara THIAa pekuMa Ha eKOHOMCKH pa3Boj. IlocToje mpucTynu nmpeMa Kojuma THII

pexumMa He yTH4Ye JAUPeKTHO Ha exoHomcke mnepdopmance (Keefer m Knack, 1997;
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Gasiorowski, 1997; Bresser-Pereira u Przeworski, 1993). OBu mnpucrynu TBpIe 1a
npoyvaBame BapHjanrja y THIIOBUMA peXUMa He 00yXBaTa €eKOHOMCKE cTpareruje, QyHKIuje

TPKUIITA U EKOHOMCKUX TIEPPOPMaHCH.

Jpyru mpucTyn ykasyje Ha TO Ja JEMOKPATCKU MOJUTHYKU CUCTEMHU UMajy Mald €KOHOMCKH
Y CTaTUCTUYKH Oe3HayajaH yTuIlaj Ha ekoHoMcku pacT (Przeworski u Limongi, 1993; Sirowy
u Inkeles, 1990). Tavares u Wacziarg (2001) uctpaxuBaiii cy KaHaje Kpo3 Koje IeMOKpaTHja
yTHYe Ha pacT M IMOKA3ald Ja Cy JeMOKpaTuje MOBE3aHe ca HUCKMM HHMBOOM IPHBATHUX
yJlarama U BUCOKOM JPKaBHOM MOTPOIIKHOM, IITO MITETH EKOHOMCKOM ycnexy. Przeworski u
ap. (2000) ocmopunm cy Hajase ,,TeOpHje MOJCpHH3aIMje” y OKBHPY KOje Ce TBPAMU Ja
JIEMOKPATCKE HHCTUTYIIM]E CTOje Ha KPajy Iyror Mpoieca eKOHOMCKOT U TIOJUTHYKOT pa3Boja.
Lipset (1959) noka3syje ma oBaj mpoliec MOJIEpHHU3aIMje HE o0jamimaBa Kopenanujy usmehy
€KOHOMCKOT pa3BOja M JI€MOKpaTHje, OJAHOCHO TBPIM Ja HE TOCTOjU pa3jiiKa Yy HHUBOY
E€KOHOMCKOT pacta u3Mel)y nemokparuja u JQukTatypa. TBpau na ce kopenanuje usmely
E€KOHOMCKOT pa3Boja M JEMOKPATCKUX MHCTHTyIHja ycpencpelyjy Ha ,oncraHak”
neMokparuja. Jlemokparuja He ,,y3pOKyje” pa3BOj, HUTH pa3Boj ,,y3pOKyje” IEMOKpaTH]y.
JlemokpaTtuja ce jaBjba U y OOraTUM M y CHUPOMAIIHUM 3e€MJbaMa, il caMO y Ooratum
3eMJbama JieMoKpatuja onctaje. Przeworski u ap. (2000) Takohe, HaBoje 1a Y CUpOMAIIIHUM
3eMJpaMa He J0J1a3H JI0 MIPOMEHa y CTOllaMa yjarama, pacTy pagHe CHare WiId IMPHHOCY Ha
KanuTail UM paj. Y pa3BUjeHUM JAEMOKpPATCKUM 3eMJbaMa cy Behe 3apaje u Behu npuHocu Ha
KanmuTall. Y ayTOKpaTCKUM peXMMHMA Cy HUKE 3apajie ¥ HIDKU MPUHOCH Ha KaluTal U pajl.

Ha kpajy, o6a nosmTiuka pexxuma pacTy OTIPHINKE HCTUM TEMIIOM.

[IpencraBHUIM OBOT TpaBIla OAOALMIN Cy W Hajlase ,,eHIOTeHe TeopHje” KOjy Cy H3HeIn
TEOPETUYAPU MOJICPHH3AIMje, a KOja MPETIOCTaB/ha JIa BHUITH HUBOW SKOHOMCKOT pa3Boja
MOJACTHYY pa3Boj JeMokparckux wuHctutynuja. Therborn (1977) oBy TBpamy opdaiyje
yKazyjyhu Ha TO Ja Cy ce MHOre eBpOIICKEe 3eMJbe JEeMOKpaTH30Baje HAKOH paToBa.
[lraBumne, nemokparcku Ttamacu y Adpumu u Hcrounoj EBpomm, decto moBe3aHW ca
3aBPIIETKOM XJIAJHOT paTa, NaIeKO Cy OJ Y3POUYHO-TOCIECIUYHOT MEXaHHW3Ma TeopHuje

MOIepHU3AITH]e.

[IpencTaBHUIM OBOT MpaBlia OCTajy CKENTHUYHU Ha TBP/kE OpojHUX Boaehux momutudapa u
pa3HUX HCTpaKMBaya W aHATUTUYapa KOjU TBpAE JAa he JeMokpaTu3alidja MOJTUTHYKHX
CHUCTEMa JOHETH NPOCIEPUTET CBHUM 3eMJbaMa, 0e3 003upa Ha HUBO TPEHYTHOI pa3Boja,
yka3yjyhu Ha MemoBHUTe M HEYBEPJHUBE EMITUPH]CKE JTOKa3e. 3ajeTHO, OBU JOKA3H yKa3yjy Ha

TO J1a, NAKO MHCTUTYIIMOHAIHO jayame 3Ha4ajHO JOMPUHOCH EKOHOMCKOM PAcTy, YMHHM CE€ J1a
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JEMOKpaTija cama 1mo cebu Hema Benwkor 3Hadaja. La Porta u ap. (1999) oBaj 3akipydax
u3HOCE yKasyjyhu Ha TO Ja HOBMjU MOAALM HE yKa3zyjy Ha YBPCTY Be3y JAEMOKpaTHje U

CKOHOMCKOTI' ycCIiexa.

- Teopuje pazeoja: Baxxna ynora MHCTUTYLIHja y JAPYIITBY, Kao IITO je¢ HUXOB yTHIAj HA
CTPYKTYpy CBOJUHCKHX TIpaBa, aJlOKaIlKjy pecypca, EKOHOMCKY e(UKAaCHOCT, Kao U
€KOHOMCKH PacT, MOJICTaKJIa je OpOjHE UCTPAKMBAYE J]a aHAIU3HUPAjy KAKO MHCTUTYIIMOHATHA
dakTopu yTH4yy Ha mpuBpeny. Y Tom morieny, Aron (2000) mcthde ga je €KOHOMCKa
e(pUKAaCHOCT y BEIIMKO] Mepu ojnpeheHa HMHCTUTyNHMjamMa KOje C€ OJIHOCE Ha 3aIlTUTy
CBOJMHCKHX IpaBa W CIpoBOhewe 3akoHa, rpahaHckux cino0oja, MOJUTHYKUX IpaBa U
JIEMOKpaTHje, TOJUTHYKE CTAa0WIHOCTH, KA0 W WHCTUTYIH]ja KOje TOJCTUYY U TOJPiKaBajy
capa/imy, MOBepeke U pa3He APYIITBEHE 3ajeJHHLIC U yApYKema. Ha TuM ocHOBaMa mojaBuiie
Cy ce ,,pa3BOjHE TeopHje” JEeMOKPATCKE BIlaJIaBUHE KOje HarjamiaBajy Kako pernpe3eHTaTHBHE

MOJIMTUYKE HHCTUTYIIH]E JOTPUHOCE PACTY.

bpojuu ayTopu mpoyuaBanu cy ogHOC u3Mel)y NeMOKpaTCKHX WHCTUTYILHja U €KOHOMCKOT
pa3Boja, mocebHO y mo00a ,Tpeher Tamaca” nemokxparusammje (Huntington, 1991). Lipset
(1959, 1960) je mokpenyo pacmpaBy TBpAchu ga je €KOHOMCKO OOraTCTBO IPEIyCIIOB
JeMoKpatuje. Y OKBUPY OBHX T€OpHja Hajlpe ce yKasyje Ha TO Ja Mpepacno/iernia, yKOJIUKO ce
HIIp. TIPUXO/IM OJI TIOpe3a KOPUCTE 3a CyOBEHIIMOHUCAame 00pa3oBama M 3/IpaBCcTBa, HE MOpa
na uMma HeraTuBHy yiory (Saint-Paul u Verdier, 1993; Bourguignon u Verdier, 2000), unu
MOJKe J1a yOnaku HelocTaTke Ha TpxkuIuTy kanurtana (Galor u Zeira, 1993). Wittman (1989)
yKazyje Ha TO Ja JEMOKpaTCKe HWHCTUTYLMje MOry edukacHHje aa MHUHUMH3UPAJY
TpaHCaKIIMOHE TPOILIKOBE KPO3 pa3Boj APYIITBEHO-NOJUTUYKUX opranu3zaiuja, a Olson (1993)
UCTHYE J1a 1300pHH MPOIIEC peliaBa MmuTama mocsehenoct. Aytopu nomyt, Hadenius (1992),
Lipset, Seong u Torres (1993), Lindenberg u Devarajan (1993), Helliwell (1994), Burkhart u
Lewis-Beck (1994), Burkhart (1997) cy TBpawiu aa THIN MOJUTHYKOT PEKUMa yTHYE Ha
€KOHOMCKE neppopMaHce, OJTHOCHO JIa IEMOKPATCKH MOJIMTHYKA CUCTEMHU MMajy MO3UTHBAH
edbexkaT Ha exoHOMCKe mepdopmance, ocTBapyjyhm Behm HHBO EKOHOMCKOT pacTa o]l
ayropuTapHux cucrtema. OBH ayTOpH Kao MpHUMEp 3a JUPEKTHY IMO3UTHUBHY Be3y u3Mmely
€KOHOMCKOT pa3Boja W JIEMOKpaTHje HaBOJE Jia 3eMJbe Cca JEMOKPATCKHM BIllajjaMa HMMajy
Opxu pact, eduUKACHUJe PECTPYKTYpUpaJy CBOj H3BO3 U M0OOJpIIaBaJy  CBOje
croJbHOTproBuHCcKe Omnance. Sen (1999) ykasyje Ha CynepHOpHOCT IeMOKpATCKe BIIaJlaBHHE
y IPUKYIUbalky U NpeHomewny nadpopmanuja, a Rodrik (1999) je mokazao ma ce nemokparuje
00Jpe HOCE ca HEMOBOJBHMM EKOHOMCKMM IIOKOBMMA, JOK cy Tavares m Wacziarg (2001)

OTKpWJIM TO3UTHBAH e(ekaT pacta JAEMOKpaTHje Ha pa3Boj JbyJCKOr KamuTana. Alesina u
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Perotti (1996) cy tBpaunu na nemokpaTuje Mory noehatu pacT jep cy ImoBe3aHe ca HHKOM
nosmTudkoM Hectabumuomhy, a Roll u Talbot (2001) cy Harmacuiu pasinuky usmehy
WHCTUTYIIMja M pe3yJiTaTa EUXOBOT JEJOBamka, IPU YEeMy CHUTYPHOCT CBOJUHCKHX IIpaBa
cMaTpajy pe3yJITaHTOM YUTABOI HU3a MHCTUTYIMja, HOPMH IIOHAIIama, BEPCKUX KaHOHA,
TpaauIldje, 3aK0Ha M IIpaBuiIa Koja oapelyjy MoryhHoOCT apaBe J1a Boau e(prKacHy pa3BojHY

MTOJIUTHUKY.

OBu Haja3w HyJAe MNOAPIIKY ,pa3BOjHUM TeopHjama’ JIEMOKpPAaTCKE BIIAJaBHHE, KOje
HarJamanajy MO3UTHBHE aCHEKTe PENpe3eHTATUBHMUX IMOJUTUYKUX HHCTUTYyIHja. IIpu Tom,
JpYyIITBA KOja c€ OTBapajy OOMYHO J0KMBJbABAjy TMOYETHU IMEPHOJA HECTAOMIHOCTH, KOjU
1OCJI€ TPAH3UIMOHOT Tiepuona OmBa mpaheH mepuooM Op30r EKOHOMCKOT pacra u
IpyuTBeHor pa3Boja (Bremmers, 2006). 113 nepcnekTHBe NOIUTHKE, PE3YJITATH CYTEpPHILY Aa
YaK U yMepeHe JeMOKpaTcke pehopMe MOTy JOHETH 3HadajHe no0uTke y pacty. Ocum Tora,
aKo HUILTA JPYTo, Mpeiasu ca JIEMOKPATCKe Ha HEJEeMOKpPATCKy BIIaJaBUHY MOBE3aHH Cy ca
cnopujuM (a He Behum) pactoMm. CHa)xkHY Be3y u3Mel)y KBaquTeTa MHCTUTYLM]a U €KOHOMCKHUX
nephopMaHCH ¥ AYTOPOYHOT pacTa MPOHAILIN Cy Y CBOjuM panoBuma u Barro (1990, 1996),
Hall u Jones (1999), Acemoglu u ap. (2004), Rodrik u ap. (2002).

- Hucmumyuuonanne meopuje: Acemoglu u np. (2005, 2008) cy mokazamu na cy
KOJIOHWjaJTHE MHCTUTYIIHM]E YTUIIATIEC ¥ HA EKOHOMCKH M Ha TIOJUTHYKH Pa3BOj 3eMajba Koje Cy
OuIie o1 KOJIOHUjarHOM yripaBoM. OHU yKa3yjy Ha TO Jia, UaKo Ce€ IeMOKpaTHja U eKOHOMCKHU
pact mory mehycoOHO yHampehuBaTH, jaka Kopenanuja u3Mmehy mux je yriaBHOM BoleHa
dakTopuMa Be3aHMM 3a KOJOHHjaTHO Haciehe W paHe HHCTUTYILHje, KOje je TEIIKO

KBaHTI/IQ)I/IKOBaTI/I.

VYrunajau ayropu, kao Hrp. Huntington (1993), TBpaunm cy na gemMokpaTcke HOpME MOXKIa
HHUCY TIOTOJIHE 3a CBE 3eMJbe. Y CKJaay ca OBMUM TyMauemweM, Persson m Tabellini (2007)
JIOKa3aliy Cy Jia je YTUIa] MOJIUTUYKUX CI000Aa Ha MPUBPEAHU PacT MPUIMYHO XETEpPOTeH.
OHHU ucTHYy Ja je MOTPeOHO Pa3TMKOBATH PA3JIMYUTE BPCTE ayTOKpaTHja (HIp. JUKTAType
JeBOT MJIM JIECHOT KpWJia, IEPCOHATUCTUYKE HACYyNpOT OHPOKPATCKUM PpEXUMUMA) HU
neMokpaTtuja (TpeiceHUYKe WM TMapiamMeHTapHe). Takohe yka3yjy Ja KOPUCTH Of
MOJIMTHYKE JTuOepanu3amnuje Mory outu Behu ako cy nmpaheHu eKOHOMCKHUM pedopmama, wim
ce jaBjpajy y 3emibamMa Koje Beh uMajy yCrocTaBjbeHE WHCTHTYIHje Koje JJ00po
(GYHKIIMOHUIITY U/MITM MMajy BUCOK HUBO 0Opa30BaHOI CTaHOBHUINITBA. BepoBaTHO je pact 1aj
KOjU KOHCOJMJYyje JEMOKpPAaTCKU IpOLEC, a He MOJIUTHYKE pedopMe Koje y3pOKyjy pacT.

Jlakiie, KJby4HO MUTamkE Y3POUHOCTH y BE3M AEMOKPATHjE U pacTa 0CTaje OTBOPEHO.
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1.8. Teopujckn OKBHMpP 32 Npoy4yaBame NMOJUTHYKHX MHCTHUTYLHMja — TeOpHja jaBHOT

u3bopa

JaBHU M300p ce OOMYHO OMKCYje KAao MPUMEHA CKOHOMCKOT MPUCTYIA Yy aHAJIW3HU TOJUTUKE
(Mueller, 2003), tako mTOHACTOjU Ja oOjacHH NPOOJIEM arperupama I0jeIuHAYHIX
npedepeHIMja y KOJEKTMBHOM JoHomewy oiyka (Mueller, 1997). To 3naum pa
NPEJCTaBHUIM jaBHOT HM300pa HAcToje Aa pasyMejy U MpelBUJC IMOHAIIAE TMOJIUTHYKHX
TPIKHUINTa KOPUCTEhW aHATMTUYKE TEXHUKE (TEOpHje, METOJIC M ajlaTe) CeKOHOMHU]E, Mpe CBera
MOCTYJIAT palMOHATHOT H300pa, y MOJEIHMpamy HETPKUIIHOT OMIy4YHBama (MOJUTUYKOT

noHaiama 1 pyHkunonucame Brnaga) (Mueller, 2003).

VY yxeM cMHuCITy, aHAJIM3a jaBHOT M300pa ce 0aBu ,,Heycrnecuma aprxkase” (State failures), jep
ycien ceOMYHOr (JIOMMHAIMja JMYHUX HMHTEpeca) NOHAllamkba Y4YeCHUKA Ha ,,[IOJUTUYKOM
TPXKUIITY”, Biaga (Ap>kaBa) 4eCTO HUjE Yy CTamy Ja WCIPaBU TPXKHIIHE HEycIiexe, Wy,
6apeMm, J1a MX UCIPABU IO HUXKUM TPOIIKOBHMA OJ] TPOLIKOBA CAMUX MPBOOUTHUX TPHKHUIIHUX
Heycnexa. Y IUpeM CMHUCITY, jaBHU H300p je eKOHOMCKA aHajIHu3a MOJUTHYKUX MHCTHTYIIH]jA
(Mueller, 2003), oaHOCHO MpHUMEHAa EKOHOMCKOI Ha4yMHa pa3MUIL/bamba Yy aHaJIu3u
MHAMBUAYAIHOT OJUIy4YMBalka U OJHOCA pa3MEHE y Pa3JIMYUTUM JIPYIITBEHUM OKpYKEeHHMa
(Mueller, 1989). ITonutuka u TpXKUILITA TIOCMATPAjy C€ Ka0 CYLITUHCKHU MPOIIEC pa3MeHe Kpo3

KOJU TIOj€IMHIIM HACTO]je J1a yHamnpeae cBoje unrepece (Voigt 1997).

Teopuja jaBHOT M300pa HariamiaBa Ja MOJUTHYAPH MAKCHMHU3HPA]y CBOjy WHAUBHIyaIHY
KOPUCHOCT Ha OCHOBY (pakTopa Kao IITO Cy I1aCOBH, OUEKHBAHO OOTraTCTBO WJIM HJICOJIOTH]a,
a He caMo J0OpOHAMEpPHHU jJaBHH MHTEPEC, U Ja y OJICYCTBY MHCTUTYLIMOHATHUX OTPaHUYEHhA,

MOJINTUYKA TPXKUINTA pearyjy Ha akTUBHOCTH MHTEPECHUX TIpyIia Koje Tpaxe peHTy (Rowley,
1989).

Kako mojenuHIIM y TOTUTHYKOM TIPOIeCy TeXe Ja MaKCUMH3UPajy KOPUCHOCT Yy
MHCTUTYLIMOHATHUM M OYIETCKMM OrpaHHYEHhHMa ca KOjuUMa ce CyoudaBajy, He IpaBU ce
pasnuka u3Mmel)y MOTMBa MOjeMHIIA KOjU JeNyje Ha TPXKHUIUTY U MOTHBA IOjeMHIIA KOjU
Jienyje y TOJUTUYKO] apeHH. [lomTo je moauTuka Mmpokera JUYHUM HHTEPECUMa, MOCTOJH
BEIMKM DPU3MK Ja jaBHM HHTepec Hehe OWTH 3a10BoJbeH M Ja he mpuBaTHU HHTEpecH
JOMUHHUPATH TTOJIMTHYKUM TporiecoM. J{akie, koMOuHaIMja mpeTnocTaBke homo economicus,
mpeMa Ko0joj TMOjelIMHIIM HAcToje Ja yHAampeae CBOje JIMYHE HMHTepece, ca KaTaTaKTHYKHUM
npucTyrnoM (Hayka O pa3MeHH), 3Haud Ja ce KOJEKTHBHO [IeIOBamkbe MOJEeNyje ca
WHIMBUIYAJIHUM JIOHOCHOIIMMAa OJJyKa KOju KopucTehM MOJMTHYKH MpOIeC HAcToje Ja
yHarmpeje corcrBene narepece. OBo (hokycupa aHanu3y Ha TOPEKIIO, CBOJCTBA M MHCTUTYIIH]E
pa3MeHe, W MOCTaB/ba MUTAmkE KOJIWKO JOOpO OBE MHCTUTYIHMje OMOTYhyjy na ce ocTBape

WHIUBHyaHE npedepennmje?
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OBako geduHucan, jaBHM uU300p je TMO3MTHBHA HayKakoja ycBaja onpeheHun ckym
IPETIIOCTaBKM O YYECHHIIMMA U FbHXOBOM MOJMTHYKOM OKPYKCHY M HACTOJU Jia TOCTaBU
NPOBEPJbUBE XUIIOTE3€ O JbYACKOM TOHAIIaky. baBu ce OHUM IITO jeCTe WJIM IITa YCIOBHO
MOXKe OWTH, OJJHOCHO oMmoryhaBa yBWJ W TIOCTaBJba NMHUTaa (HIP. KOJIHMKO j€ MOJUTHYKU
nporec 3aucra edukacaH, epeKTHBAH M JICTUTHUMaH) y o0JacT Koja je Hekaga Owuia
UCKJbYYHBO TI0JbE TIOJIMTHKOJIOTA, UCTOpUYApa U coruoiiora. MctoBpeMeHo, jaBHH H300p jeu
HOpPMAaTHBHA TEOpHja KOja HE JMKTHpa IUJbEBE KOjUMa IOjeIMHIM Tpeda Ja Texe, alu

,,LOBOpH IITa Tpeba Ja ce paau aa 6u ce mro 6osbe mocturin iusbesu’ (Elster, 1986).

Kako ce rpaju Ha OCHOBaMa palMOHAITHOT W300pa, jaBHU U300p TOIpa3yMeBa ,,MeTO I0JIOIIKH
NPUCTYII KOjU OO0jallbaBa U MHIUBUAyAHE U KOJEKTHUBHE (APYLITBEHE) MCXO/AE Y CMHCITY
WHAMBUAYAIHOT OCTBapuUBama LWJba MOJA JaTuM orpaHudewmuma (Snidal, 2002, p. 74).
Cxo/lHO TOME, METOJIOJIOIIKM Ce OcCjama Ha HEKOIUKO (DYyHAAMEHTaTHHX IMPETIIOCTaBKU O
NPUPOJIM TOHAIAKkA TOjeIMHAYHUX YYECHHKA WM JIPYIITBA KOjU OHHM YUHE, OJHOCHO Ha:
METOJIOJIOIIKY ~ WHIWBHIyalu3aM, MaKCUMHU3alH]y IWJbHE (YHKIHMjE, U TOCTOjambe

pPa3InuInTUX UHCTUTYHHUOHAJIIHUX HUJIN CTPATCHIKUX OIpaHUYCHA NHAUBUAYAJIHOT H360pa.

MetonosomKY MHAMBHyadu3aM MOJpa3yMeBa IOCMaTpame I0jeMHana Kao OCHOBHE
JeAMHUIE aHAIIM3e, TAKO Ja Ce WHAWBUIYAIHO U KOJEKTHBHO IMOHAMIAKkE IMOCMAaTpa Kao 30Hp
WHIUBUIyATHUX U300pa, a Mepa ycrexa OmIo KOr CKyIa MHCTUTYIIU]a je CTETeH JI0 KOjer OHe
omoryhaBajy na ce 3a7oBosbe MHIUBUAYyasnHe npedepenuyje. IlojenuHim ce, mpemMa OBOM
MUIIJbEBY, MOHAIIA]y Y CKIIaay ca npedepeHijaMa 3a Koje ce MPeTHocTaBsba /1a ¢y QHUKCHE,
TPaH3UTHBHE U €r30TE€HO JIaTe, a M300pH ce MEmajy caMoO KaKo ce pejaTUBHE IIeHEe MOMepajy
WIA OTpaHWYeHa Memajy. To 3Ha4M Ja MOAETH PAIMOHAIHOT, OJHOCHO jaBHOT u30opa y
OCHOBHM MMAajy WHIMBHJyaJHO, IIMJBHO OPHJEHTHCAHO MOHamame. Mako ce ucTpaxuBauu
jaBHOT M300pa MOTY yCMEPHUTH Ha JOHOILIEHE OJJyKa Ha MHJIMBUAYyaJIHOM HHUBOY, BehuHa
IpeJCTaBHUKA JaBHOT M300pa pa3marpa HauMHE Ha KOje ce OJUIyKe I0jeuHalla arperupajy
(o6jenumyjy) y HIMPOKOM CIHEKTPY MOJUTHUYKUX HHCTUTYIMja Y HEKY BPCTY MOJUTHYKOT

MCXO0/1a, OJTHOCHO TIOPETKA APYIITBEHUX IpedepeHIiuja.

Kako Teopuja apymTBeHOr M300pa HCTpaxyje arperupame HHIUBUAYAIHUX pallMOHATHUX
u300pa y HEKy BPCTY IPYIHOT MJIM KOJIEKTUBHOT MCX0/1a TIOCTOj€ U JPYIITBEHE UMILIHKAIIN]je
npedepennyja nojeauHana. [loHekag WHAMBUAyaTHU W300p WMa HEMOCPEIHE JPYIITBEHE
MMIUTHKAIMje 300T HEraTMBHUX EKCTepHHX edekata y Be3u ca wu30opom. JlpymiTBeHe
UMIUTMKAIje ce Takohe MOry OrjelaTH y arperupamy HHIUBUAYATHUX NpedepeHuuja y

HEKy BPCTYy TPYITHOT HMCXOJa WU TpyNHE NpedepeHiyje, jep CBaKo Mopa NpUXBATUTH WX
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yOpaBJbaTl C€ APYIITBEHUM HCX0A0M. Hajmo3HaTwju mpumep arperaiyja mnpedepeHinja
MojeIMHaIlA Y OKBHPY JPYIITBEHOT M300pa je ApoBJbeBa TeopeMa HEeMOTYNHOCTH Yy KO0joj je
MOKa3aHO Ja HHjenHa (yHKIHja IPYIMITBEHOr HM300pa Tj. MOCTYIAK Ilacalkba HE MOXKE Ja
JIOBeJie JI0 KOH3MCTEHTHUX JPYIITBEHUX npedepeHuja, mnonazehu ox MHIUBUIYaTHUX
npedepenuja. 13 ApoBibeBe Teopeme MPOU3UIIa3H J1a PAMOHATHOCT Ha HUBOY IOjEAMHIIA
(MHIWMBUIyaTHA PAIMOHATHOCT) HE OCHTypaBa pAlMOHAIHOCT Ha HHUBOY Tpyme (TpynHy
PaIMOHATHOCT) WU Jpyravrje peueHo, NPAIMOHATHOCT Ha HUBOY IPYyIe HE MOXKE OCTIOPHTH
palMOHATHOCT HA WHIMBHIyadHOM HHBOY. Takohe, maine rpyme He Mory na obes0ene
ONTUMAJIHE TPYIHE pPEe3yJiTaTe jeJHaKO JIAKO Kao MITO TO MOTY Beluke rpyme. Yak u kana

caMo JIBOj€ JbYM KOMYHHUITUPA]y, CYOONITUMATHH PE3yJITATH MOTY TIPEBIIAIATH.

Jlpyra mpernocraBka yka3yje Ha TO Ja MOjeAHHIIM JeTyjy Tako Aa MaKCUMHU3HPAjy CBOjY
OUEKHMBAHY KOPHCHOCT, CXOJHO oOrpaHuuyemuMa. To 3Hauu Aa mojeAuHIH ca (PUKCHUM
npedepenimjama y ogHOCy Ha Moryha crama oxapelyjy OdYeKHMBaHYy KOPHCHOCT
QITEpPHATHBHUX TpaBalia JieloBama U OMpajy aKTUBHOCTHU Koja he BepoBaTHO MaKCUMHU3HUPATH
IBbUXOBY KOpHCHOCT. OBa ,JIOTMKa MOCIEAUIa WJIM KOHCEKBEHTHOCTH TIpyXKa Moce0aH
HPUCTYI JbYJICKOM JIeJIOBalkby M CYHNpOTCTaB/ba C€ M ,,JJOTMIM MPUKIAJAHOCTU, Y KOjOj ce
JIeJIOBake IMOjelMHala PYKOBOAM IIMJBEM Jla C€ IMOHAallajy y cKiagy ca npuxBaheHum
JIPYIITBEHUM HOpMama, M ,JIOTUKOM KOH(QPOHTHUpamwa”, TJAe C€ YYECHUIU YIYIITa]y Y
HOTpary 3a MCTUHOM, IpuxBaTajyhu ,,cHary OoJber aprymeHTta” yMecTo Ja caMu cedu
U3pauyHaBajy KOPUCHOCT alTepHaTHBHMX TpaBama jenoBama (Risse 2000). Tpeha
MPETIOCTaBKa J1a TOJeIUHIIM OMpajy TMOJ OrpaHMuYCHUMa 3HA4YW Jla MOJeIUHIIM He Oupajy
JTUPEKTHO CBOje HuiealiHe ucxojae, Beh Barajy m Oupajy m3smel)y anrepHaTHBHHX IpaBalia
JIeNIoBalkba y OKBUPY OrpaHUYEHa CBOT (U3WYKOT U JPYIITBEHOTI (MHCTUTYLMOHAIHOT,
HNOJUTUYKOT U Jp) OKPYXema, a YeCTO U Ha OCHOBY HEMOTHYHUX HH(pOpMaIHja.
WMHCTUTYLIMOHATIMCTHYKE ~ aHalW3e  jaBHOr  M300pa, Ha  IpUMep,  Harjamasajy
WHCTUTYIIMOHAIHA OTPAaHWYCHbAa HA TIOHAIIAKE MMOjeINHAIA, UCTpaxyjyhu kako dhopmaiiHe u
HedopMaaHe (MOJUTUYKE) MHCTUTYLHje OONMKYj]y M OrpaHuYaBajy H300pe MOjeIuHAYHUX

YUCCHUKA.

JaBHM u300p HMje caMO EKOHOMCKa TeopHja MOJUTHKe, Beh CKynm TeopHja IMOBE3aHUX
3ajeTHIYKUM TIPETIOCTaBKaMa U METO0JIOTHjoM. Pain ce 0 mopoauim CpoJHUX TeopHja Koje
Crajajy OCHOBHE IPETIIOCTaBKE ca JOJATHUM CKYIOM IpPeTIOCTaBKu o, u3Mmely ocrasor,
NPUPOIN TIONUTHYKUX YYECHHKA, HUXOBHX TpedepeHIrja M HWHCTUTYIHOHATHHUX W/WIN

MOJINTHYKUX OKPYXKEHa ca KojuMa cy y oaHocy. [Ipuctynu jaBHOr m306opa Mory, Ha IpuMep,
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y3€TH T0jeJNHIIe, CTPAHKE WJIM BIAJEe KAa0 CBOjy OCHOBHY jeauHuIly aHanu3e. OHU MOTY
YCBOJUTH 'TBpAY' KOHIIEMHIIHM]Y PAlMOHAIIHOCTH, Y KOjOj CE MPETIIOCTaB/ba Jia Cy YYCCHHIIN
YCKO CEOMYHHM, WK 'MEKY' KOHIICTIIH]Yy, Y KOJO] pallMOHAJIHU YUYECHUIIM MOTY OUTH CEOMYHH
WIH alNTPYUCTHYHU U MOTY TEKHUTH PA3IMYUTHM [HUJBEBHMA Kao MTO Cy O0Orarctso, moh,
npectk, nomToBamke U Ap (Ferejohn, 1991). Monenu jaBHOr m3bopa Mory ce, Takole,
pa3IMKOBATH Yy CMHUCITY FHUXOBHUX TIPETIOCTABKH O WHIUBUAYATHUM mpedepeHInjama,
MHCTUTYLIIMOHATHUM W TIOJMTUYKUM CHUTyaldjamMa y KOjUMa IOjeIUHIIM KOMYHUIUPAJy U
KBAIMTETY HH(OpMalMja TOCTYIMHUX YYECHUIIMMA KOJU JKeJIe Ja MaKCHUMH3UPaJy CBOjYy
WHINBUIYAIHY KOpUCHOCT. MehyTuM, Mako jaBHM W300p HUje jeJHA TeopHja WIH jelaH
Mojel, Beh CKyn TeopHja Koje KOPUCTE JIOHEKIIE PAa3InYUTe MOJIENE, IMOIaTKe U eMITUPU]jCKE
TEeXHUKe, ynyhyjy Ha pa3jMyuTe Hay4HE TpaauIdje UCTpakKMBama M 0OaBe Ce JIOHEKIIe
JIPYradydujuM HCTOPUJCKHM M TEXHUYKUM IMUTAUMa KOja C€ THUYY IOJIUTHYKOT IpOoIieca,
MOJIUTUYKE KOHKYPCHIIHjE, TMOJUTUYKUX HHCTUTYIMja M YJIOTe JIp)KaBe, 3ajeIHUYKO UM je
yrnoTpeda Mojienia palMoOHAIHOT W300pa W COMUCTHIIMPAHE CTATUCTHYKE TEXHHKE, Kao U
3aMHTEPECOBAHOCT 32 MOJUTHYKU MpoIec (JOHOUICHE OJUTyKa, IPUPOAy M300pa | riacame,
NOJUTUYKE IUKIyCe W JAp) U TOJUTUYKU CUCTeM (TOJMTUYKE WHCTUTYIHMjE, OIHOC H
MIOBE3aHOCT MOJUTHYKUX U EKOHOMCKHX YYeCHUKa U T10jaBa, 3aKOHO/IaBHA Teja, OMpOKpaTHja,

WHTEPECHE TPYTIE, TPAKEHE PEHTE, TTOJUTHKE BIAJC U JIp) Y HAJITUPEM CMUCIY.

Benuku ycnex jaBHOT m300pa MpOM3WIa3H U3 TOra LITO je TeHepalHO KOH3UCTEHTaH U JIaKO
NPUJIAro/IJbUB MHOTUM Pa3IMYUTHM TOJUTUYKUM, €KOHOMCKHM W JPYIITBEHUM OIHOCHMA.
JpylITBeHH, MOJUTUYKH M €KOHOMCKH OJHOCH MOTY OUTH MOCEOHO CJIOXKEHHU, a jeHa O]
KJbYUHUX MPETHOCTH TEOpHje jaBHOT M300pa je meHa MpuMeHJbUBOCT. Mojenu, 6e3 063upa
Jla U Cy 3aCHOBaHM Ha TEOPHjU JaBHOT M300pa WIM HE, OCJamajy Ce Ha jeHOCTaBHY,
M0j€THOCTAaBJbEHY MPE3CHTAIN]y CIOKEHUX cuTyanuja. Monenu cy ox Hajehe momohu kana
HYJI€ TI0jJ€HOCTaBJbEa, ILITO YUHE MOJEIH jaBHOT M30o0pa. Ilopen Tora, Mosmenu 3axrTeBajy

jacaH, TIpeIu3aH je3uK, KOJu TeopHja jaBHOT U300pa mpyxa.

Taxohe, Mozenu jaBHOT M300pa UMajy pa3IHMYUTe HUBOE COMUCTHLMPAHOCTH, aM CBAKU
MOJIeJT jaBHOT M300pa Y OCHOBHM MMa MHIMBHIYaJHO, [IMJBHO OPHjEHTHCAHO NoHamame. Kao
mTO je YyoOW4YajeHO ca MOJAeNupameM, YeCTO C€ TMpaBU CKYIl TMPETIOCTaBKH W
M0jeTHOCTABJbCHA, M HHUCY CBE NPETIOCTaBKE W TOjeTHOCTaBJhCHA KOja ce Hamaze y
MoJieiiMa jaBHOT M300pa Be3aHa 3a MPETIIOCTaBKYy PpAlMOHANIHOCTH, jep M (yHKIHje
KOPUCHOCTH MOTry OHTH BeoMa pa3HOBPCHE, oOJpakaBajyhm HHjaHCE Yy PpalUOHAIHUM
npedepeHijamMa, 10K HUCTOBPEMEHO YHMHE I0jeTHOCTaBJbYyjyhe MpEeTIocTaBKe Kako Ou ce

OJIaKIIasio Mojenupame. Mimajyhu cBe mpeTxoaHo y BUIY, MOj€THOCTABIbEHE U MOTYhHOCT
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IIPUMEHE y PA3JIM4YUTHM [OJUTUYKHM M JPYIITBEHUM OKpYKE€HHMa JOBEIU Cy [0
NPUMEHUBOCTH U BEJIMKE TMOMYJIApHOCTH MPHUCTYIA jaBHOT M300pa y MOJUTUYKUM U IIUpPE

JIPYILITBEHUM HayKama.

JaBHM M300p pa3marpa Kako MOTHBAIH]j€ MI0jeMHALA YyTUIY HA UCXOJ HbUXOBOT KOJIEKTHBHOT
JIOHOIIICHA OJNTyKa. Y OKBHUPY OBOT MPUCTYIIA 0A0aIyje ce TIACAUIINTE JIa je TIOTUTHKA POIEC
KOJUM c€ OTKpHBA IIITa je 3aucTa y ,,JaBHOM HHTEpECY”’, OAHOCHO MPETIOCTABKA Ja YUYECHUIN
y TOJIUTUYKOj chepH TeKe Ka MPOMOBHUCAIbY ONMIITET A00pa. Y KOHBEHIMOHATHOM ITOTJIETY
Ha ,jaBHU HHTEpec”, jaBHU (PYHKIIMOHEPH Cy TIOCMATpaHU Kao JTOOpOHAMEPHH ,,JaBHHU
CITy)OCHHUIIN” KOJU BEPHO CIIPOBOJIEC ,,BOJbY Hapoja”. bpunyhm ce o jaBHO] JenaTHOCTH,
rilacadd, TMOJIMTHYapu W OWpokpaTe OM Tpebano ga ce y3OuUrHy H3HAJ CBOJUX JIMYHHUX
uHTepeca. MehyTuM, Kako KMBHMO y CBETY IUTypali3Ma BPETHOCTH HEH30€XHO J0Ta3u 10
cyko0a pa3lM4uTHX MHTEepeca I0jenHana, TEIKO je YTBPAUTH IITa je TO ,,jJaBHH HHTEpec”.
[Ipema Teopuju jaBHOT u300pa Iacamke M JIOHOIMICHE 3aKOHA Cy TPOIECH y KojuMma
MOjeIMHIIA MOTY Jla OCTBape COICTBEHE, YeCTO CYNPOTCTaBJbeHE MHTepece. He moctoju
00jeKTHBHU 3ajeJJHUYKH ,,jaBHH WHTEpec”’, MITO Tiacamke OTKpuBa. M 3amcra, pazmmuutu
CHCTEMH JIOHOILEHha OJJIyKa IPOM3BOJIE BeoOMa pa3jinuuTe MONUTHYKe u3bope. Hmp. mox
JTUPEKTHOM JI€MOKpaTHjoM, KopucTtehu mpaBuiio oaiyunBama npoctoMm BehmHom, BehmHa
MO’K€ JTOMUHUpATH MambHHOM. Ako 51 oacTo Oupaua riaca 3a HEKy OJUIyKy, oHa he OuTu
peann3oBaHa, Yak U ako je octanux 49 oxcto He ogo0paBa, U Ma KOJHMKO C€ CHa)KHO
OPOTUBUIM. AKO, YMECTO Tora, oJulyka Mopa Ja OyJe jeHOIJacHa, OH/a CBAaKU IPUTOBOP
MO’K€ CTaBUTH BETO Ha npeasior. A ca npasuiioM aBotpehnHcke BehuHe, 100U 3a 1aTy OUIyKY
O MoXJa Mopao Ja U3MEHU CBOje Mpeiore Kako OM IOCTUrao KOMIPOMHUC ca
NpoTHBHULIUMA. [[pyruM peunMa, CBakKM CUCTEM IJ1acamba MPOU3BOM JIpyradlju UCXOMA: HU 32
jenaH ol BHUX ce He MoXe pehu ga OTKpuBa OOjeKTUBHM M HEMOOWTHU ,,JaBHU HUHTEpec”.
CBaku cuUCTEeM caMo OfjpakaBa MHOILITBO MpedepeHIrja JbyAu Ha pa3iinuure HaunHe. CX0THO
TOME, jaBHM H300p caM Mo ceOM HeMma 3a IHJb Ja TMPYXHU HEKY ,,JPYIITBEHYy Mmomoh” wim
,JaBHU uHTepec”. Hacroju camo na omoryhu nmonutuuky nebaty objammaBajyhu paznuuute
JUHAMUKe u3Mel)y MOTHBHCAHHX I0je/IMHAalla KOjU C€ M0jaBJbYjy Y Pa3IMYUTUM MOJUTHUYKUM

I/IHCTI/ITyHI/IjaMa, n HaBO,Z[ChI/I pas3jinauTe UCXoeC KOjI/I HaCTajy Kao pe3yJiTar.

VYV okBupy jaBHOT H300pa, MOJUTHYKHA MPOIIEC CE IMOCMaTpa Kao CIOXKEH CKymn mehycoOHmMx
onHoca m3mely rpabhana, momutuuapa u OMpokpaTa. AHanu3a jaBHOT M300pa HACTOjU Ja
pasyMe M MpOLIEHU MCXOJe KOJU MPOM3WIA3e U3 PA3IUUYUTUX MOJUTHYKUX Mporeca. Hberosa

IJIaBHA MPETIOCTaBKa j€ Jia MPaBIIHO (GYHKIMOHUCAKHE MOJUTUUYKOT CUCTEMA HE 3aBUCH O]
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BEJIMKOIYIIHOCTH WJIM CKPOMHOCTH OHHX KOjU ce 0aBe MOJIMTHYKUM aKTHBHOCTHUMA, Beh of
MocTojama JA00po m3rpal)eHOr MOMMTHYKOT (YCTaBHOT) IMOPETKa KOJH TEXKBbY Ka JTMYHHM
UHTEpPECHMa KaHAJWIIE y OIMINTE MOoXeJbHE mpanie. ONIITH MPUHIUI KOjU MPOU3WIA3H U3
OBOT TJICJUINTA je J]a CBE JIOK BJaJia JIelyje Ha HeAUCKPUMHUHATOPCKHA HAYWH, HHIUBUIYyaTHA
TEXHa 33 CONICTBEHUM MHTEPECOM Yy MOJIMTHYKHUM Tiporiecuma he TexuTn aa Oyze y ckiaay ca

OINNIITHM UHTCPCCOM HUJIKU OIIIITUM OJrarocramem.

Y Mopenupamy MOHAIAKka IMOjeMHAIIA KOje je BO)EHO MHJbeM MaKCUMUpPama KOPUCHOCTH,
TO je EKOHOMCKHM H3pa3 3a JMYHU ocehaj Omarocrama, €KOHOMHCTH HE IMOPHUYY Ja j€
JbyIMMa CTaJIO JI0 CBOJUX IOPOJIWIIA, TpHjaTelba W 3ajeHHIe. AJIM jaBHU H300p, Kao U
€KOHOMCKHM MOJIEJI PAallMOHATHOI IMOHAIIalkha Ha KOjeM MOYHMBa, NPETIOCTaBJba Aa Ce€ JbyAd
PYKOBOJIC YIJIABHOM COIICTBEHHM HMHTEPECHMAa M, IITO j€ jOoIl BaXKHHjE, Ja C€ MOTHUBAIIH]C
JbyId 'y TOJUTUYKOM TMPOIECYy HE PA3NUKyjy OJ MOTHBAlMje JbYJH Yy OAHOCY Ha Jpyre
cUTyalMje, Kao HIp. KaJa Cy Yy MNPOJABHHIIM, KaJla W3HajMJbY]y WIH KYIyjy CTaH WIA
ayromobun. Ha kpajy kpajeBa, oHM cy HcTa Jbyjacka Ouha. CXOAHO TOME, MOJUTHYKU
YYECHHUIM TMOHAIA]y C€ PAIlMOHAIHO Y CMHUCITY Jla MAaKCUMHU3HUPa]y CBOjE OUYCKHBAHO JTUIHO
Onmarocrame, y3umajyhu y oO34Up W TPOIIKOBE M KOPUCTH MOJUTHYKUX aKTHBHOCTH. Kao
TaKBH, IJlacaud ,,rj1acajy 3a CBOje WHTepece”, mojpskaBajyhu kaHauaare W Tpeasiore 3a
racame 3a Koje Muciie aa he uM jqoHeTH HajBehe JWYHE KOPUCTH, OMpOKpaTe HacToje 1a
yHaIpeJie CONCTBEHE KapHjepe, a MOJMTHYapu Tpaxe u300p miu penzdop Ha GyHKuujy. To
JlaJb€ 3HAUM Ja JIOK MOJUTHYapyd MOTY OMTH MOTHMBHCAHM Behum Opojem IusheBa, HHUXOBa
CHOCOOHOCT Jla OCTBape M NpHUBaTHE M jaBHE (MIOJUTHYKE) IUJbEBE 3aBUCH O] pe3yjTara
(mob6ene) Ha n3bopuma. 3aTo je pa3yMJBbUBO J1a he moNMuTHYapy HACTOjaTH J1a TPOMOBHIILY CBO]j
MOJIMTUYKHU TpOrpaM U U3HECY CTaBOBE O MUTamuMa koja he moBehaTu WUXOBE HIaHCE 3a
nobey Ha n3bopuMa. bamr kao mTo Mpeay3eTHUIM Ha TPKUILTY TekKe TPOPUTY, MOIUTHIAPU

TPaXKe IJ1aCoBC.

[TonuTHyka KOHKYpEeHIMja MpUMOpaBa MOJIUTHYApe Jla o0pare MaKikby Ha TO KAKO HUXOBHU
MOCTYIILM YTUYY Ha HBUXOBE N300pHE u3riene. AKO MoJUTHYap 0A0Hje 1a MOIPKU MOJTUTHKE
Koje 1o0ujajy riacoBe, MOXKJa 3aTO IITO MHUCIH Ja CY MOJUTHKE KOHTPANPOIYKTUBHE WIIU
MopaiHO morpeurHe, umahe mnosehaH pusuk Ja Oylae 3aMemeH KOHKYPEHTOM KOjU je
nocBeheHnju MOTPa3y 3a INIAaCOBUMA. 3aXTeBU U300pHE KOHKYpEHIIM]je MPECTaB/bajy Yak U 3a
HAJBUIIIE JABHO-OPHJEHTUCAHOT MOJUTHYApA jaK TOJICTUIIA] /1a OJJIYKE 3aCHHUBA MPBEHCTBEHO
Ha TIOJMTUYKUM OdYeKHBamuMa. Kao mro je 3aHemMapuBame €KOHOMCKOT npodura myT Ka
HECTaHKy ca TPXKHILTA, TAKO j€ 3aHEMapHBame MOTEHIMjaTHUX TacoBa MyT 0 MOTUTHYKOT

HECTaHKa.
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Jlok je mosuiMja MOJWTHYApa TapajieliHa MO3UIMjU Mpowm3Bohavya Ha TPKUINTY, MO3UIHUja
Oupaua je mapajeiHa MO3MIMjU MOTpolIaya. bamr Kao ImITO MOTPOIIAYd KOPHCTE TJIACOBE Y
HOBI[y Ja Tpaxke poOy Ha TPXKHINTY, TpalaHu KOPHUCTE TIJIACOBE, JOOUpame, ydemha y
KaMIambaMa, Jia 3aXTeBajy MOJIMTHYKY poly, TO jecT, JAa MOKYIIajy Ja MOJUTHYKE pe3yJiTaTre
JOBEIly y CKJIaay ca JIMYHUM IMJbeBUMa. MelhyTM, OCHOBHa €KOHOMCKA IPETIIOCTaBKa
ykazyje na he ce Oupauu, Kao W MoTpoiauu, muTaTH ,,lllta Moxkere na ypamure 3a MEHE U
koyinko he mMe To kormraTu?” [Ipu HETPOMEHEHNM OCTAIMM yCIIOBUMA, Oupauu he TexuTu aa
MOAp)KE OHE KaHJUAAaTe 3a Koje Bepyjy na he um o00e30enIuTH HajBUIIE TMOTUTHYKUX
npou3Bona, yciayra u OeHedunuja ox tpanchepa 0e3 WM ca MUHUMYM JIMUHUX TPOIIKOBA.
MehyTum, Ko JOHOIIEHa CBOjUX OJUTyKa, Oupaun (rpahanu) he BepoBaTHO, yriaBHOM, OUTH
cmabo uapopmucanu. [lomro jeman rimac Hehe ommyuutn ko he O6utm m3abpan, 3amTo Ou
MOjeIMHALl TPOYyYaBao MHTamka M HMCTPAXHBAO TO3MIHW]y alNTepHATUBHUX KaHaunmata? Ha
Kpajy KpajeBa, Ha ucxo Hehe ytumaru 6e3 063upa na nmu Oupay 1oHocH uHpopmucan U300p
WIN jeJHOCTaBHO OMpa Ha OCHOBY Cajallliber 3Hama M HEjaCHUX yTHCaka. bupaun umajy, y
HajO0oJbeM clyuajy, cinal MOJCTHIA] Aa YJIOKe BpeMe M €HEprujy MOTpeOHy 3a Iiiacame ca
nobpom uHbpopmucanomhy. OckyaHe uHpopmanuje koje Oupaun umajy o Behunu
MOJUTHYKUX MTUTakha cCaMo yKa3yje Ha TO Jla OHU pa3yMHO pearyjy Ha CTPYKTYpPY MOJTHTHYKHX
noactuiiaja. OBy Tmo0jaBy HCTpaXMBa4yW jaBHOT M300pa Ha3uBajy ,.eexar paruoHaIHOT

Hesnama” (Downs, 1957).

CrnuuHo TOME, jaBHU HM300p MPETIOCTaBJba Ja je OMpoKpara MojeAMHAIl KOJU, Ka0 W CBU
IpyrH, TOKyIllaBa Ja MaKCUMHU3HMpa CBOjJY KOPHCHOCT Yy CKIaAy ca peleBaHTHUM
WHCTUTYIIMOHATHUM orpaHnnuemuma. Niskanen (1971) mnpernocraBiba na Oupokpare
MaKCHMHU3HpaJy BeIUYUHY OylleTa CBOjUX MHCTUTYIMja, jep Ha Taj HAYMH MOry mnosehaTu
CBOj€ CTBapHE HakHaJe (Harpajae, y CMUCy mosiactuia (Behe kanmemnapuje, Behe mokpupame
TPOIIKOBA, UTH), MPHU3HAKA, MAkbH PU3UK OJf HEHCIYHaBamka CBOJUX ITUJBEBA, MOIUTHYKH
ytunaj u moh, uta. Tako he Oupokpare MPOU3BOAUTH BHINE HETO INTO TMOTUTHYApH (a
BepoBaTHO M rpahann) xene, win 1Mo BehuMm TpomkoBuMa. bupokpaTte To MOTy na ypajue jep
HUXOBH MOJUTHYKH CIIOH30PH (TIOTUTHYAPU WA IPYTH MOJTUTHYKH YISCHHUIN KOjU oapelhyjy
BUCHHE OyleTa) He 3Hajy CTBapHY IIEHY MPOU3BOJH-E OHOTA IITO Hapy4dyjy o OMpOKpaTHje.
HapaBHo, cmonzopu he mokymaru Aa KOHTPOJIHUITY OHMPOKPATCKE AaKTUBHOCTH, allid
MOHOTIOJICKA (je/IaH Mpy’KaJiall yeiyra) IpeIHoCcT Oupokpara he HagMamuTu 6ap HEKe O THX
Haropa. OBy Teopujy moTBphyje Benuku Opoj MCTpakMBama Koje MOKa3yjy Ja Cy TPOIIKOBU

NPOM3BOJIE Yy jJaBHUM HMHCTUTYIMjaMa W oOpraHu3anyjamMma Behu HEro y ymnopeauBUM
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npuBaTHUM mpeayzehuma. [pyrum HaumH Ha Koju Oupokpara peanusyje moh je nma Oyne
JIOHOCHJIAII THEBHOT pefia (areHje), mro My oMoryhasa jia J0Bejie CHCTEM JI0 pe3yJiTaTa Koje
eI TaKo IITO OJylydyje O KOjuM he anTepHaTHBaMa M MO KOM pEAOCeny, IiiacaTtd

MOJIMTUYAPH WK TpaljaHu.

Hapagsno, nmoctoje u Moryhe anrepHaTHBHA IJIEIUIITA [0 MUTAKBY PANMOHATHOT MOHAIIAKA.
Ha npumep, Jbyau MOTy MOKyIIATH Ja ONTHMH3Y]y HCXOJNE, alld MaTe OJi CHCTEMAaTCKHUX
KOTHUTHBHHMX HEIOCTATaKa, lbUXOBU KOH(IMKTHU, HEKOXCPCHTHU WJIM HECTAOWIIHU IHJbEBU
MOTY YYHHHUTH ONTHMH3ALH]y HEMOTyhoM, jaKd €MOLMOHAIHU Ha0Oju MOTY HMX YYUHHTH
HECTIOCOOHMM J1a PAlMOHAIIHO Pa3MUILUBA]y O IMOCIeauiiamMa, WIH Ce MOTY ITOHAIlaTh
palMoOHATHO y HEKOM HEWHCTPYMEHTAIMCTHYKOM cMmuciy. Mehytum 6e3 o03upa Ha oBe
MOTEHIIMjaJiHe alTepHATHBE, TEOpHja jaBHOT H300pa MOYMBA Ha MPETIOCTABIU Ja je

HHCTPYMCHTAJIHA PALITMOHATIHOCT CCI)I/IKaCHa OCHOBaA 3a HpeI[BI/IbaH)e INOJIMTHUYKOI' IIOHAaIIama.

[TpuMeHOM €KOHOMCKOT WHCTPYMEHTapHjyMa Ha MPOIEC KOJEKTUBHOT MOJIUTHYKOT U300pa,
jaBHU W300p TPEHOCH MOJEN PAIMOHAIHOT YYECHHKAa M3 EKOHOMCKE Teopuje y obrmact
HOJUTHUKE HITO YCJIOBJbABA Ja IOjeJUHAIl IOCTaje OCHOBHA JEAMHULA aHAIM3E, jep camo
MOjeIMHIIM JIOHOCE OJJyKEe, a HEe KaTeropvje Kao IITO Cy ,Jbyau’, ,3ajelHuna’ WU
LApymTBo.” I'pyrie He Oupajy, Beh camo mojeauHIu. 3aTo HacTaje mpoOaeM Kako MOJIeTUPaTH
HauMHE Ha KOje CE Pa3MyhTe M YeCTO CYNpOTCTaB/beHe mpedepenimje ceOnunux (Self-
interested) mojenunara u3paxkasajy u ynopelyjy kaaa ce ofmyke 10HOCE KOIEKTUBHO. pyro,
JaBHU M IIPUBATHU MpoliecH n30opa ce pas3iuKyjy, He 3aTo LITO Cy MOTHMBAallMje YYECHUKa
paznuuute, Beh 300r OUMIIIEHUX pa3ivKa y MOJACTHIIAJUMA U OIpaHUYEeHUMa KOja KaHAJIUITY

noTpary 3a COICTBCHHUM MHTECPCCOM Yy OBa IBA OKPYIKCHA.

[IpernocTaBka Aa MOjeAMHIIA PAIMOHAIHO TeXe ofpeheHnM NUJbeBHMa TMOKa3ajia ce TOIUKO
CHa)XKHOM KaJla Cce Pa3BHjajy IPOBEPJHUBE XUIIOTE3€ O FHIUXOBOM MOHAIIAKY, Ja METOA0JIOTHja
jaBHOT M300pa joII yBEK MMa BEIMKHU yTUIIA] Y 00JIACT MOJUTHYKHUX HayKa. JelaH ol KIbYYHHX
3aKJbydyaKa jaBHOT H300pa je aa ¢u3MYKa MpoMeHa IojeuHaIa Koju 00aBshajy jaBHE
¢byukiuje Hehe npousBecTH BeIMKE MNpPOMEHE Yy uHcxoauma mnoiuThke. M360p Oosbux
nojenuHana Hehe, caM 1o ceOu, JOBECTH M0 €PUKACHU)ET MOJUTUYKOT CHCTEMa W 3HA4YajHO
0oJbe jaBHE ympaBe. YCBajame MPETHOCTaBKE Jla Cy CBU MOjeIUHIM, OWJo 1ma cy Oupauw,
MOJIMTUYAPHU WM OMPOKpaTe, MOTUBHCAHU BUIIIC JIMYHUM HETO jaBHHUM HHTEPECOM, HacJama
ce Ha mpolieM JIEeMOKPATCKOT yIpaBJhbaka W Ha MpoOJeMe KOjU HACTaJy Y JEMOKPATCKUM
mpolecuMa JOHOMIeHha OJUTyKa, a IITO HMIUIMIHMpPA Ja HHCTUTYIHOHAIHU TPOOIeMU

3aXTeBajy MHCTUTYLIMOHATHA pelera. Mimajyhu y Buay mpobieme Koju ¢y KapaKTepUCTUYHU
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3a BehWHCKH cHCTEM Tiacama, jaBHH M300p Takohe cyrepwiie aa ce Mopa BOJAUTU padyHa O
yCHOCTaBJ/bakhby MOJpYyYja MPUBATHOT U KOJEKTUBHOT H300pa, Ja HHjE YBEK IMOXKEJHHO
KOPUCTHTH WCTO MPAaBUJIO IJIacama 3a CBE KOJCKTHBHE OJUIyKE, U Jla C€ MHTEPEC jaBHOCTH
MO>KE HajOOJbE 3aIITUTUTH aKO CE 0YyBajy M3JIa3HE OIIIH]je TOHOIICHEM KOJICKTUBHUX M300pa

Ha HajHWKeM MoryheM HUBOY MOJIMTHYKE BIACTH.

VYcnen BeMMKUX MOJMUTHYKHUX MMPOMEHA HIMPOM CBETa, (POKYC MCTpakMBamba y OKBUPY jaBHOT
u3dopa CcBe BHIIE CE€ I[OMepa ca TMOJIUTHYKHUX W300pa HA HMHCTHUTYIIHOHAITHO-
KOHCTUTYIIMOHAJIHY CTPYKTYpy YHyTap Koje ce MmojuTHKa onaBuja. HoBe Mertone anammse
OTKpHMBAjy HOBE MOJEJE MOJUTHYKOT MOHAIAaka, 1ajy HOBE EMIHMPHUjCKE JOKa3e U OTBAPajy
HOBAa HWCTpakKMBayKa TNHTama, LITO CBE yHampelyje Hamie pasymeBame oaHoca wu3mely
NOJUTUYKUX MHCTUTYIU]a, TIOJIMTUYKHX IMPOIEca M jaBHUX MONUTHKA. J[aJbu pa3Boj jaBHOT
n30opa 3acHMBa ce Ha cBe Behoj ymorpebu coducTUIMpaHe MaTeMaTHKE y TEOPHjCKOM
MOJIENIUpakby ¥ KOHTHHYHPAHO] YHOTpeOM CBe CO(HCTHUIMpPAHHje EKOHOMETpHje Koja ce
npuMemyje Ha cBe Behe n Behe ckymoBe moparaka NMPHIMKOM TpoIleHe OBUX Moxena. Ce
PUTOPO3HHjU MOJICIIM, HOBH CKYIIOBU T0J[aTaka U MONHUjU CTAaTHCTUYKH anatu omoryhasajy
IPOIIUPEHE U MPOaYOsbeHhe pasyMeBame MOJIUTHUYKUX M €KOHOMCKUX e(ekara MOIMTHUYKHX

WHCTUTYIMja U TIpolieca.
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Il IHCTUTYUUOHAJIHE  JETEPMHUMHAHTE CTPAHUX JUPEKTHUX
HMHBECTHULIMJA

2.1. CtpaHe 1MpeKTHe HHBECTHIHje — P00JIeMH KOHIeNTYyaJIu3aluje H Mepema

[Tommyt Opojuux ¢deHoMeHa y eKoHOMHjH, nepuHUcame u Mepeme CJAU je cnoxena
aKTHUBHOCT jep IOCTOje BEJIMKE pPa3lMKe y HAYMHYy Ha KOjH WCTpakuBaud, melyHapomHe
WHCTUTYLIM]jE U 3eMJbe KOHIUMHUPA]jy, Mepe u eBuaentupajy CIAU. Ycnen Tora, mocroju Behu
opoj aepununuja CIM koje oapakaBajy OBE CTATUCTUYKE W TpaBHE paznmke. Mako cy
OpojHM HCTpaKMBauu M yTHUIajHe MelyHapogHe opraHuzanuje, mnomyT MehyHapoaHor
MoHetapHor (ouma (MM®), Opranuzanuje 3a eKOHOMCKY capaamy u pa3oj (OEL/) u
Kondepenuuja VYjeaumenux Hauuja 3a TproBuny u paszBoj (YHKTAJI) yrnoxune 3HaTHE
Harope y MoCTaBJbaky cTaHAapaa 3a mepeme C/IU, unak jorn yBeK He IMOCTOjU JeTMHCTBEHU

HAYMH Mepema, pahema 1 U3BeITaBama o cTamy 1 Kperamuma CJIU.

[Ipema jennoj on HajpaHUjuX AepUHULIN]A, TOA CTPAHUM AUPEKTHUM HHBecTuijama (CIN)
MoJpa3yMeBajy c€ IyrOpOYHH TOKOBH KamuTajda y LWJby  CTHIakba KOHTPOJE Hal
npenysehem (Kindleberger, 1969, ctp. 302). IIpema oBoj nedpununmju, CAU ce pa3nukyjy ox
Apyrux BpcTra MelyHapogHOr KpeTama Kamnurajza 1o TomMe ITo ce nosehaBajy
peHHBECTHpameM J0OMTH U TpaheHe Cy pa3iIuYUTAM CTEIEHOM KOHTpOJIe, Kao W
TexHoJorujoM U ympasibamweM (Lipsey, 2001). [Ipema DeAnne (1991, ctp. 2), CIAN HacTajy
yJlaralbeM CTPaHOT MHBECTHTOPA Y MPOU3BOJHY UMOBHHY TAaKO LITO IPajy HEIITO HOBO WU
Kylyje mocrojehy HMMOBHMHY 3aTO INTO cMaTrpa Ja MOXe Ty HMOBHHY Ja KOPUCTHU
npoaykTtuBHHje o npoaasana. Cnuuny aepununujy CAW nao je u Jensen (2003), mpema
kojoj C/IN nacrajy kana npemysehe ynaxe TUPEKTHO y MIPOU3BOAY WM 00jEKTE y CTPAHO]
3eMJbM HaJ KojuMa HMMa e(eKkTHUBHY KOHTposly (oOumyHo Buiie of 10% y BIacHUIITBY

npenyseha).

W3 nperxonnux nedununuja ce Buau na cy CJ/IM mpoiiec KojuM HHBECTUTOPHU M3 jE€THE
3eMJbe (3€MJbE€ M3BOpa) CTHUY BIJIACHHUIITBO HAJ HMMOBHHOM Yy Jpyroj 3eMJbH (3eMJbU
noMahuHy) y IMJby KOHTpPOJIE IPOU3BOIIHE, TUCTPUOYIIH]E U JPYTUX aKTUBHOCTHU Ipeay3eha.
CJU ce paznukyjy oa mopThoIHO UHBECTHITH]a KOj€ MPEACTaBIbajy MPEKOTpaHUYHA ylarama
KaluTajla y BIIACHUYKE M IYXXKHHUYKE XapTHje OJf BpeAHOCTH (0OBE3HMIIE, TrapaHIiyje,
WHCTPYMEHTH TP)KMILTA HOBLIA U (UHAHCH]CKU JIepUBATH) C IMJbeM MoBehama BPEAHOCTH
WHBECTHIMje U moBpahaja yJI0KEHOT KalWTaja y3 IITO HIWKWA PU3UK HHBECTHpama. Kako
nopT¢OIMO UHBECTUTOD, 3a paznuky ox CJIU, nema ,,Tpajuu unrepec” 3a ynarawe, C/AU u

nopT¢oJIMO0 yJarama ce pa3JIuKyjy y IOorjeay Tpajama, KOHTPOJIE U [IU/beBa HHBECTHPAbA.
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Melhynaponan monetapuu ¢oun CHU nedunume kao ,ynarama y (GUHAHCHJCKH WIH
He(MHAHCHJCKU TOCIOBHH CEKTOP y KOjeM HEpe3uACHTHU UHBecTHTOp mnocenyje 10% wumum
BUIIIE IJIacayke MOhM MHKOpIopupaHor npenayseha, uian MMa eKBHBAJCHTHO BJIACHUILTBO Y
npeny3ehy koje mociyje moa apyrom npaBHoMm crpykrypom” (IMF, 2005). OBa nedpunuimja
CAU yxipydyje TproBauke KpeIuTe U 3ajMOBE OJI MAaTUYHOI Mpeay3eha mpema 3aBUCHOM
npeaysehy, cTuname akiuja (BIaCHUYKOT yela), TapaHIijy MaTUYHOT INpeay3eha 3a 3ajam
3aBUCHOT Mpeay3eha u camouHaHCUpamke U3HAM 3aXTeBa KoHconuaanuje. JloOuT 3aapxany
y CTpaHO] MOAPYXHHIIM Takohe Tpeba padyHATH Kao IUPEKTHA CTpaHa ynarama. CXOJHO
ToMme, npema ctangapauma MM®-a, TokoBu CIAM oOyxBaTajy KamuTaa KOjU je JUPEKTHH
CTpaHu ynarad o6e30eano (Ouao JUPEeKTHO WM MpeKo MmoBe3aHux npeayseha) mpemysehy y
KOje MHBECTHpPA, WIM KalWTaJl KOjU je OJl CTPaHUX HMHBECTHTOpa MpuUMmIo npemysehe. ¥V
3aBHCHOCTH OJI 3€MJbE€ IMOpeKa W JecTHHanuju ynarama, C/AU ce nmeme Ha yHyTpamime
(Inward FDI) u cniospambe (Outward FDI), ipu yemy npBe npeacraBibajy NPHUIKB, a Ipyre
omnuB kanutana u3 3emsbe. OBu TokoBU CJ/IU ce cacroje ox (1) BracHMYKOr Kamurtaia
(kamMTaNa Koju cy KyInuia WK CTeKJIa MaTu4YHa npeayseha y mHocTpanum npeaysehiuma koja
KOHTPOJIMILY, YKJbyuyjyhu OCHHBame€ HOBUX MOJPYXKHHUIA), (2) perMHBecTHpaHE JOOUTH
3aBUCHHX (KOHTpOJIMCaHUX) Mpeay3eha, koja oOyxBaTa yneo 3apajie HHBECTUTOPA KOjU ce He
IUCTpUOyHpa Kao AMBHUACHIA OJl CTpaHe MOBE3aHHX JHUIlAa WIM TpaHCepuile y MaTHUHY
3eMJby, Beh ce pemHBecTHpa y 3emiby nomahuna u (3) 3ajMoBU yHyTap mpemys3eha (of
MaTUYHOI Tmpeay3eha mpemMa KOHTpoOJMCAaHUM Mpedy3ehmma), a Koju ce OJHOcCe Ha
KpaTKOPOYHO HJIM JYTOpOYHO TO03ajMJbUBAIE CpeACcTaBa O] MaTHYHOT Mpeny3eha mpema

MOBE3aHUM (KOHTPOJIUCAHUM) TIpeay3ehuma.

YHKTAJ nepunume CIAU kao ,ynarame Koje yKJbydyje JYTOpPOYHY BE3y M OJpaskaBa
TpajHU MHTEPEC U KOHTPOIY PE3UICHTA jeHE MPUBpEC (CTPaHU TUPEKTHU WHBECTUTOP WA
MaTHYHO Tnpeaysehe) y mnpeaysehy koje je pe3suaeHT y Jpyroj npuBpeau (IMOBE3aHO
npenysehe unm nHoctpana ¢uimjana), npu yemy npuimsu/omsu C/IU oO6yxBarajy kanuTan
KOJU CTpaHM JUPEKTHH HHBECTUTOp JAaje/lpuMa oOJi MOoBe3aHOr mpeay3eha WM cTpaHe

dumujane” (UNCTAD, 2021).

Heraspanja nepununuja CJU, koja je ycknahena ca nperxoguum aepununmjama MMO® u
YHKTA/I-a, u koja je npuxsahena y Hajehem Opojy 3emasba, pa3BHjeHa je O]l CTpaHe
Opranmzanyje 3a eKOHOMCKY capaamy u pa3Boj (OELJI). [Ipema oBoj nebununmju, CAU cy
BpCTa MPEKOTPAaHUYHUX yJlarama Koja MMajy 3a IHJb CTHIAkE TPAjHOT MHTEpeca pe3ujcHTa

(mpeny3eha) w3 mpuBpeae y kojoj mociyje (,AUPEKTHH HMHBECTHTOP”) y pPE3UACHTY
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(npenysehy) koju mocinyje y napyroj npuBpeaun. Motus C/IU je ycmocTaB/bame TpajHOT
WHTEpeCa KOjU TMOojpa3yMeBa IIOCTOjalbe JyropoyHOr ojHoca wu3Mmel)y nmupektHor
MHBECTUTOpA U mpeny3eha y Koje ce MHBECTHpa U MoJpa3yMeBa 3Ha4yajaH CTEIEH yTHIlaja Ha
MeHaMeHT Tor npenyseha. ,, TpajHu uHTEpEeC” MOCTOjU Kaja TMPEKTHU MHBECTUTOP MOCEyje
Hajmamwe 10% riacauke mohu y npenysehy y koje je UHBecTUpalO. Y CKIIaay ca TUM, MOXKE
ce pehu na je s CJIU cTumame TpajHOT HHTEpeca y npeay3ehy Koje mociyje y 3eMJbH Koja
HUje MaTH4YHA 3eMJba IOpEKJa HHBECTUTOpA, a CBpXa HHBECTHTOpA j€ Ja YTHYE Ha

ylpaBibame npeaysehem.

VY nepunnumju OEL/-a, nuseBu CIAU ce pa3nukyjy on nubeBa NopTHOINO UHBECTHUIIN]A,
IJIc MHBECTUTOPU TEHEPATHO HE O4YeKyjy jJa he mMmarTh 3HayajaH YTUIA] HAa YIPaBJhambe
npeny3ehem. C[IU ykipydyjy ¥ MOUETHY TpaHCaKLU]jy u3Mely 1Ba eHTUTETa U CBE HAKHATHE
KanmuTalHe TpaHcakiuje wu3Mehy ®wux wu  um3mel)ly moBesanumx mpexmyseha, Kako
WHKOPIIOPUPAHUX TaKO W HEHWHKOPIOPUPAHHWX. JIMpPEKTHE WHBECTHIIMjE MOTY Takohe
OMOTYhUTH JTUPEKTHOM HWHBECTUTOPY JAa J00Hje HPUCTYI TPXKHINTY HEKE 3eMJbe, Koje

npyraunje He 6u Morao ga 06e36enu (OECD, 2008).

Yommreno rosopehu, nepununuja CAU xojy je passuo OEILJ] cnama y xkareropujy
neduHUIIM]a 3aCHOBAHUX Ha TPaHCAKIMjaMma, jep J€ YCMEpeHa Ha MPEKOTPAHUYHO KPETame
KanuTajla ¥ Jpyre UMOBHHE yKJbydeHe y ycnocraBibamke C/IU. Iopen nepununmje CIAU
KOja je 3acCHOBaHa Ha TpaHcakiujama, rnocroje u nepunumnuje C/AU koje cy 3acHoBaHe Ha
UMOBMHU U JepuHHIMje 3acHOBaHe Ha mnpeaysehy. Heduuunmja C/IM 3acHOBaHa Ha
MMOBHHH C€ cMaTpa IHUPOKO 3aCHOBAHOM JEe(DUHUIIN]OM jep Te€HEPATHO NPEeACTaBIba IHUPOKU
pacrnoH UMOBHUHE, NOMYT (PU3MUKEe UMOBHHE, akliyja (y/Aena y BIACHULITBY), MOTpaXKUBamba U
uHTeNneKTyaitHe cBojune. CynpotHo Tome, nepununuje CAM 3acHOBaHe Ha TpaHCaKIUjama U
npeay3ehnma cmarpajy ce yxum konmentuma jep CJM cxBarajy Omio y cMucimy

BJIACHUIIITBA U KOHTPOJIC HA{ Hpeﬂy:;eheM, ouo Y CMHUCITY KpC€Taha KaluTaa.

3ajeHUYKa KapaKTEpUCTHKa MPETXOAHUX JeduHHUIMja je y TepMHHHMa Kao IITO CYy
,,KOHTpOIa” | ,,KOHTPOJIHU YJ€0”, KOjU IpPEeJCTaB/bajy HAJBAXHU]y KapaKTEPUCTUKY Koja
pasnukyje CIU on moprdommo ynarama, Oyayhu ma mopt¢oino HWHBECTUTOP HE TPaKu
KOHTPOJTY WJIM TpajHU uHTepec. Mel)yTuM, HeMa KOHCeH3yca y BE3H ca TUM IITa MpeAcTaBiba
KOHTPOJIHM MHTEpec, alu ce Hajuenthe cmatpa na Hajmame 10% yzaena omoryhaBa cTpaHoM
npeay3ehy ma wW3BpIIM 3Ha4YajaH YTUIA] Ha KJbY4YHE MOJUTHKE Tpenyzeha y koje ce

uHBectupa. Ha mnpumep, Munucrapcto tproune CAJ[-a cmarpa mnpenysehe vy
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WHOCTPAHCTBOM aMEPUYKOM CTPaHOM ,,QWIIHjaioM” YKOJMKO aMEPHUYKH HHBECTHTOP
nocenyje HajMamwe 10% aknuja ca nmpaBom riaca. MelyTum, OBH KpUTEPHUjYMHU HE BaXKE U y
apyruM 3emsbama. Tako HOp. y @paniryckoj, Hemaukoj u Benukoj bputanuju apyrauuju cy
MIparoBu Koju oapelyjy MUHEMYyM KanuTalia MoTpeOHOT 3a e(pUKacHO yIpaBibambe, a Takohe y

Jamany n ®@paniryckoj 3aapkaHa q0OUT y CTpaHO] TOAPYKHUIM ce He pauyHa kao CIIU.

[Tonekan ce 3a yrBphuBame CJIM xopuctu npyra kBanudukaiyja, Koja yKJbydyje MPEeHOC
KaruTajaa u3 3€MJbE M3BOpa y 3eMJby nomahuHa. Y Ty CBpXY, HHBECTHLIMOHE aKTUBHOCTH Y
uHOCTpaHCTBY cMaTpajy ce CIM kaia mocToju KOHTPOJIa MyTeM 3HaYajHOT y/ieNna y KamuTary
W/WIM TIOCTOjU MpebanrBame J1eiia MMOBHHE, POU3BOIBE HITH MIPpojiaje mpemyseha y 3eMiby
nomahuna. MelhytuMm, To HE MOpa YBEeK OUTU Cly4aj, jep ce MpojeKaT MOXKEe y MOTIIYHOCTH
¢uHaHCHpaTH 3amykuBambeM y 3eMibu ngomahwmny. Y mnpunnuny, CIAW Ou ce wmorie
peanu3oBati 0Oe3 WKakBor MehyHapomHor Kkperama Kamurtana. Ha mnpumep, HeMadku
MHBECTUTOp OM Morao na Kymu QpaHIycko mnpexy3ehe cpeacTBuma M03ajMIBEHUM Y
®paniryckoj. Y 0oBOM ciy4ajy Aonuio Ou 1o moBehama yena y Kanurany (GpaHIyCKoT IO

KOHTPOJIOM CTpaHor npe,uyseha, aJId HC 1 10 IIpWJIMBa KalluTaja.

Haxne, kapakrepuctuka CJIU, y mopehemwy ca apyrum obmunuma mehyHapoaHux yiarama,
jecTe eleMEeHT KOHTpOJIe HaJa TOJUTHKOM yIpaBibamkka M oanykama. M3pa3 ,,koHTpona”
nojpasyMeBa Ja je oapeheHu CTeneH MUCKPEIMOHOT OUTyYMBaba WHBECTUTOPA MPUCYTaH y
MOJINTUKAaMa YIIpaBjbama U CTPATErwju MoCIoBama U pa3Boja npeayseha. Moryhe je Bpuutu
KOHTpOJIy IyTE€M YTOBOPHUX (HECBOJUHCKHX) apamkmana. HesmacHuwuku oOmumu CIU
yKIJby4yjy, u3Mely ocrtamor, MOJyroBapame, YIOoBOpe O YIpaBibamky, (paHIIU3UHT,

JIMLEHLIAPAKE U IP.

Razin u np. (1999) T1Bpae na eneMeHT KOHTpOJi€ AUPEKTHUM HMHBECTUTOpUMA Jaje
MH(POPMAIIMOHY TPEAHOCT y OJHOCY Ha CTpaHe MNOpTHOIMO HHBECTUTOpE M JoMahe
mreauie. [locroje u mpeay3eha kKoja He kele Ja BpIle CTpaHa yJarama OCUM aKo HeMajy
MOTIYHO (CTOIOCTOTHO) BJIACHUIITBO M KOHTPOJY HaJA KamuTauoM. JIpyrd HMHBECTHTOPU
0/10Mjajy Ja WHBECTHPAJy ako Hemajy Oapem BehmHCcKy KoHTpoay (To ject, 51% ynena).
Mehytum, BehMHCKO BIACHUIITBO HHjE€ HEONXOJaH YCJOB 3a BpILEHE KOHTPOJE, jep
KOHTpOJIa MOKe OMTH OCTBapeHa M ca MambUM y/IEJIOM Y KaluTaly, a 9YaKk U 0e3 H3pUIuTOor
yropopa o ympasibamy (Lall u Streeten, 1977). CxogHo Tome, Mmocroje ¥ apaHXKMaHU
capaame 1o ocHoBy CJIM y kojuma ydecTByje HEKONMKO mpemys3eha a na HUjeIHO HeMa

BehnHCKY KOHTpOITY (HIIp, 3ajeTHMYKA yJlarama).
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Hako je (y Teopuju) moryhe nedunucatu u pasrpannunta CIU, mepewe CJIN y mpakcu je
3HavajaH wu3a30B. l[locroje oOjekTuBHHM mpobiemu y wmepewy CJIM, moceOHO kama je
WHBECTUIMja y OOJIMKY MPOU3BOJHE ONpEME WIM KaNUTATU30BAHUX TEXHOJIOMIKMX
nornpuHoca. Takohe, nmoctoje u npasHuHe y cratuctuuu npahewma C/AU y MHOTHM 3eMIbama,
m3Bopuma u mpumaornmma CJIM. Behwmna 3emasba W3 pasnora TajHOCTH HE 00jaBibyje
cBeoOyxBaTHe WHGOpMAINMje O CTpaHMM yJarambuMa CcBojux mnpenay3eha. 300r oBHX
npobiema, HepocienHoct usmel)y mepa TokoBa u 3anuxa CJIM je Bulle mpaBWiIO HEro
uzyserak. Hanamwe, Cantwell u Bellack (1998) tBpae na je TpeHyTHa mpakca U3BeLITaBama O
ctokoBuMa CJIM Ha OCHOBY KH-MTOBOJICTBEHE BPEIHOCTH HE3a0BOJbaBajyha, jep He y3uma y
0031p BPEMEHCKY pacrojielly 3aluxa, MTo oTexaBa MehyHapoana nopehewa CIU. Lipsey
(2000) cyrepumie na ako 6u TokoBu CJIM mpencraBibaiy yIrJIaBHOM OJTrOBOP Ha pa3iiMKe
Mehy 3eMJbaMa y OCKYIUIIM M IIeHM KamnuTajia, 3eMJbe OM YIIIaBHOM Ouiie M3BOPU WIU
npumaonu CJIM (3emJpe ca BHIIKOM KamuTala U 3eMibe ca aedunurom kamurtana). C
003MpOM Ha BEIMYMHY MpPHUBpPENE, HUBOM OJUIMBA U TNpWiIHBa Ou crora Tpebanu OUTH
HeraTuBHO TmoBe3aHu. OBaj ogHOC ce Takohe noOuja mocmarpamem TokoBa CJU 'y
3aBHCHOCTH OJf €KOHOMCKHX yclioBa. AKo je mpuBpena y ycrony, npumuBu CJIU he ce
noBeharu, a oqmuBu C/IU he ce cmamutu. A ako je mpuBpena y nany, npunusu CJIU he ce
cMamuTH, a oJuyiuBU he ce noseharu. Mehytum, Lipsey (2000) mokasyje Aa To HHUje CIIy4aj.

ExoHoMCKH (pakTOpH KOjU MOTY Jia MOJCTUYY MPUIUB Takohe noactuay u oxinus CJIU.

Hajuemhe xopumthene mepe CIM kopucre TokoBe C/IU, oHako kako ce MOjaBibyjy Y
HaIlMOHAJHUM payyHUMa IUIaTHOT OuiaHca. PauyHu miatHor OmiaHca JeUHHUILY TUPEKTHA
yJlarama Kao J1e0 TOKa KamuTaja KOju MPeACTaBsba JUPEKTaH (UHAHCHJCKU TOK O MaTUYHOT
npenyseha 1o mHOCTpaHUX mpeay3eha Koje OHO KOHTpousuile. PauyHOBOJACTBEHN CTaHAAapAU
ce pa3NuKyjy OJ 3eMJb€ JI0 3eMJbe, WITO pe3yiaTHpa MpobiieMUMa JOCIEAHOCTH TpU
NPUKYIUbalhy HALMOHAJIHMUX TMojataka. Takohe, kako ce C/I moxe peamuzoBatu 0e3
Mel)yHapoHOT KpeTama KanuTania (HIp. MyTeM 331y KHBamba y 3eMJbU JoMahuHy), noBehame
C Ou Tpebaso MEpUTH Kpo3 yJ€0 MpHUBpEAe KOjy KOHTPOJIMIIY cTpaHa mpeayseha, a He
nocMaTpajyhu kperame kanuraia. Haxanoct, mojamy o yaeiny NpuBpeae KOjy KOHTPOJIMIILY
cTpaHa npeny3eha cy Hermoy3aaHu U 3HATHO 3a0CTajy 3a cTBapHUM Aorabhajuma. Kao pesynrat

Tora, moTpeOHo je ocnonutu ce Ha apyre mepe CAM (Graham u Krugman, 1993).
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2.2. Pazanuntu Teopujcku npuctynu y anaausu CAN

Hcropujcku rienaHo, mpe paspoja mMojepHux teopuja C/IU, exoHOMCKa HCTpaKuBama O
CIU yrnaBHOM cy ce (oKycHupajga Ha OCHOBHE aHAIWTHUKE ajlaTe, HOMYT HCTPaKUBamba
MehyHapoaHHMX aKTUBHOCTH Ipeay3eha, mim cy TeOpHjCcKy OCHOBY M033jMJbUBANIA U3 APYTHX
eKOHOMCKHX Teopuja. KOHKpeTHO, Teopuja KamaTHe CTOIE U Teopuje Mel)yHapoaHe TproBuHe
nomuHupane cy npoydaBamem C/AU no 1960-ux roguna. Melhytum, oBU NPUCTYNH AATIH CY

OTpaHUYEH YBUJ y OCHOBHA nuTama C/IU.

Takobhe, nako exonomuct Beh ayro mpoyuasajy CJIU, jomn yBek He MOCTOjJU je[iHA OIIITA
TeopHja Koja notmyHo objammasa CJIW. Hanpotus, nocroju Behu 6poj pa3auuuTHX TeopHja
Y KOHIIETaTa KOjHu, Ca Pa3IMuUTHM KalmaluTeTuMa U yCIIeXoM, MoKymasajy aa odjacae C/IU.
Paznor Tome ce Hanazu y cnoxxenoctu C[AM. CJIU ce pa3nukyjy of Apyrux oOJUKa TOKOBA
KaruTasa, 1a ce TaKo Pa3lIMKyjy M Y3pOLHU M IMOCIENUIE HUXOBOI HACTaHKA U IOCTOjamba.
[Toctoju Benuku Opoj pa3IMUMTUX MOTHBA KOJH MOTY Jla yTHYy Ha OJUTyKe mpemy3eha ma
WHBECTHPA]y Y MHOCTPAHCTBY, Kao W Behu Opoj pasnmuumtux oONMKa ylarama, Tako Ja
ofjammeme CIU 3axTeBa MynTtuavcuuIuIiHapaH npuctyn. CxomaHo Tome, cBe noctojehe
TeopHje KOHLIEHTPUIIY ce Ha OMNYyKy mpeay3eha na ce ykbyuu y MelyHaposHe MOCIOBHE
aKTUBHOCTH Kao mojyasumre 3a ofjammeme CJIHU. Ctporo rosopehu, MHOrM MOJEpHU
IPUCTYIIU Cy MPOLIMpEHEe TeopHja MHTEpPHALMOHAIM3alKje, TPrOBUHE WM HMHIYCTpPHUjCKE
opraHu3alyje, 0JHOCHO OBM KOHIENTH Cy HACTAIM U pa3BUjalId Cc€ U3 EKOHOMCKE TEOopHje,
Teopuje MehyHapoJHEe TProBHHE, HEOKJIACHUHE TEOpHj€ TPrOBUHE, TEOPH]e HECABPILIEHOCTH
TP)KUIITA, TEOPHjE€ WHTEPHAIIMOHATN3AIN]€ W EKIEKTHYKE TeOpHje, a 3aCHOBAaHU Cy WJIHM Ha
MPETIOCTABIM O IMOCTOjalby CaBPIIEHUX TPXKHINTA WM Ha MPETHOCTABIM O HECaBPUICHUM

TPXUIITUMA.

Teopujcku kopenu paszymeBama CJIM ce mory Hahu jomr y pajoBHUMa poOJIOHAYEITHHKA
eKoHOMcKke Hayke, Anama Cmuta u JlaBuna Pukapaa. CMut je y cBoM pany u3 1776. roause,
6aBehu ce MehyHapoaHOM TProBMHOM, TBPJHMO JAa OM TproBuHa u3Mmely aBe 3emibe Ouiia
JparorieHa ako OM ce CBaka 3eMJba YCpEJCpeusia caMO Ha MPOU3BO/AKY OHUX MPOMU3BOJA
Koje TIpon3BoaM eduKacHUje y OdHOCY Ha Apyre 3emube. Ricardo je y cBom pamy u3 1817.
roJUHe Jajbe yKazao Ja melyHaponHa mojena paja nosehaBa mpoJyKTUBHOCT HallMOHAJTHE
npuBpeze 1 na he cBaka 3eMsba U3BO3UTH CBOj€ BUIIIKOBE IMPOU3BOJIa M YBO3UTH OHE KOj€ HE

npou3Bou (Osorio, 2008).
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Ha oBuMm mocTynaTtuMa Hactania je ,,Teopvja TProBuHE” Koja je Jaja 3HavajaH JOMPHUHOC
teopujckoM pazymeBamy CJIH. OBy Teopujy je unuimpao Posner (1961), a nasbe je pas3suo
Vernon (1966). Heoknacuuna teopuja tproBune usrpahena je ma Heckscher-Ohlinov-om
MOJIeTly M 00jalimkaBa MOCTOjamke TPTOBHHCKUX MOTYNHOCTH M TOKOBa KanuTtaia usmehy ase
3eMJbe 300T pasjfKa y pactojoXuBUM (pakTopuMma mpou3Boame. OBa TeOpHja MmoJia3u o1 JiBa
(bakTopa MpOU3BOIHE, KAUTAT U paja. To HMIUTHIHMPA 1a OM 3eMJba ca OOMITHUM KaIllMTajaoM
M3BO3WJIA KalMTalHAa J00pa WM TpeceNuia KaluTal Ha CTpaHa TpXKUIUTa ca Behum
npuHocoMm Ha kamurtan (Wadhwa u Sudhakara, 2011). 3emsbe ca oOusbeM jedTuHE pajHe
cHare crielyjain3oBaiie Ou ce 3a MPOU3BOBY J100apa 3a Koje je Buile moTpedan paj (pagHo
WHTCH3MBHA MTPOU3BO/IHA), & Mambe OU MPOU3BOJMIIC MPOU3BOC 32 KOje je BHUIIE MOTpedaH
KanuTan (KalmuTalHO WHTEH3WBHA IPOM3BOMMA). [Ipema OBOj Teopuju, 3eMJbe Koje Cy
yKJbydyeHe y MehyHapomgHy pasmMeHy ocTBapyjy Behm OJKMBOTHM cTaHmapa Kpos
cnenujanuzauujy y mpousBoamu u TproBunu (Feenstra um Taylor, 2014). 3ato, Heka
npenyseha ynaxy y MHOCTPaHCTBO jep ele Ja uckopucrte moryhHoct Behe 3apane w/winm
CMame TPOIIKOBE MPOU3BOAKE. Mel)yTuM, OBe TIpBe TeOpHUje TProBUHE HE Y3UMAjy y 003Hp
TpomkoBe TpaHcropta. Cxonuo tome, Krugman (1993) je xacHuje uctakao na je Hajoosba
JOKallMja 3a MOCJOBame Mpeay3eha Tamo TIjie MOCTOJU BEIMKO TPXKHUILTE Ca BEIMKOM

TPaXXHbOM, JOCTYNHOIINY pecypca U HUCKUM TPAHCIIOPTHUM TPOILIKOBHMA.

[Tokymaju Teopujckor objammema CJI nHTeH3uBUpanu ¢y ce y npyroj mojoBuHu 20. Beka
ycien cBe Beher 3Hauaja MehyHapogHOT KpeTama KamuTajga. Y OBOM mepuoay Behu Opoj
ayTopa 0aBM ce NHUTamHMa BE3aHUM 3a KpeTame KamuTala W IMOKylIaBajy MAa [ajy
onromapajyhe Teopujcko obOjamimeme cBe Beher kperama kanmutana. Kako ce mperxomHe
TEopHje, 3aCHOBaHE Ha TPXKUINTAMA T/ BIaJa CaBplIeHa KOHKYpEHIIMja, cMaTpajy
HeaJIeKBaTHUM 3a oOljalnmkerme Mel)yHapoaHe TProBHHE M KpeTama KamuTalla, MojaBHiia ce
TeOpHja HECABPUICHOCTH TPXKHILNTA, YMjU Cy HCTakHyTHju npexactaBHunu Kindleberger
(1969), Caves (1971), Aliber (1971), Dunning (1971), Buckley u Casson (1976).
Kindleberger (1969) je npBu yBeo KOHLENT MYJITHHALMOHAJIHOT mpeay3eha Kao BeIHMKOT
npeay3eha ca BemukoMm mociaoBHOM mohu Ha Tpxkumty, a Buckley u Casson (1976) cy
yKazaiu Ja Cy MyJITHHAIMOHATHA OHa mpeay3eha koja moceayjy U KOHTPOIUILY aKTHBHOCTHU
y paznuuutuM 3eMibama. [la 6m ce oOjacHunu denomenu CJIM, xopumiheH je KOHIENT
MOHOIIOJIUCTUYKE TPETHOCTH, MPU YeMy MYJITHHAIMOHAIIHA TIpeay3eha nMajy KOPUCTH O]l
yllarama y JIpyre 3eMJbe Kao pe3yiTaT HeCaBPIICHOCTH TPKUIITA, CTPYYHOCTH MEHAIIMEHTA U
MOCTOjama UHTEepHE U ekcTepHe ekoHomuje oonma (Wadhwa u Sudhakara, 2011). CynpoTHo

HEOKJIACHYHO] TEOPHjH, OB €KOHOMHCTH cy TBpawiu faa cy C/IU oarosopu Ha ,,HecaBpIieHa
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TpxumTa”. Y ckiaagy ca taM, Kindleberger (1969, ctp. 14) yka3yje Ha 0OJIMKE TP>KHUIITHUX

HecaBpieHocTH koju omoryhasajy CJIU:

» Opcrynama o] caBpilieHe KOHKYPEHIIHj€ Ha TPKUIITHMA poba (HIIp. TudepeHInpame

MPOM3BO/Ia, MOCEOHE TPXKUIITHE BEIITHHE, PETyJIallija [IeHa).

» Opcrynama o1 caBplleHE KOHKYpEHIIMje Ha TpKUMITHMa (akTopa (HIIp. MOCTOjamke
MAaTCHTUPaHE WM 3allTHNEeHE TEXHOJIOTHje, AWCKPUMMHAIM]E y TPUCTYIY KaruTaly Hu

pasiuKe y BemTHHaMa MeHalepa).

> VIHTepHa U croJbHA €KOHOMMja 0O0MMa, MPU YeMy CIIOJbHY €KOHOMHjY oOuMa mpaTH

BEepPTHKAIHA UHTETpAIHja.

> PerynaropHa orpanuuema y norjeay yjasa U u3jas3a U3 rpaHe.

Mundell (1957) je yka3ao ga ce TProBMHa M HWHBECTHIIMjE CMATpajy CYyNCTHTYyTHMA:
u3jeiHavaBame (PAKTOPCKUX IIeHa J0JIa3u KpO3 TPrOBUHY, WIIM KpO3 KpeTame (akropa Kajga
je tproBuHa onemoryhena, a kako CIW ykibydyjy TpaHcdep KamurTana u TEXHOJOTHjE U3
JeIHe 3eMJbe y IPYTy OH je MOTMBHMCAH Pa3IMYUTHM IIPUHOCOM Ha KaluTal. YIpaBo HA OBUM
OCHOBaMa HacTajla je XUIoTe3a o Au(epeHIrjalHIM CTOIIaMa MPUHOCA, OJJHOCHO pa3BHjeHa
j€ Teopuja KaMaTHUX CTOIA MpeMa K0joj O/JTyKa O yjaramby W TOKOBH KalluTaja 3aBUCE O
pas3iuKa y CTONM MpuHOca (KaMaTHUM cTolama). Y OKBHPY OBE TE€OpHje I0Jla3u ce OJ CTaBa
Ja WCTe NeTepMHHaHTe MehyHapoTHMX TOKOBA KamluTaja, MOMyT MOPTQOIMO Yyiarama,
nonajenHako Bake u 3a C/IW. I'maBHa npeTnocraBka oBe TEOpU]jE j€ /1a PA3IUKE Y KaMaTHUM
cronama ojpel)yjy TOKOBe yjarama Ha pazIMYUTUM TpXKHUIITHMA. MehyTtum, Teopuja He
o0jammaBa kbyuHU ycinoB CJIM, koHTposy Haj yjarameMm. 3a pasluKy oJ MopTdoauo
yllarama, Koje Iojpa3yMeBa MPOMEHY BIACHUINTBA HAJ KamUTajIoOM H3Mel)y KpeauTopa u

3ajmMonpumana, CIM ocrajy moJy KOHTPOJIOM MHBECTUTOPA HAKOH IITO Cy peaIn30BaHe.

Johnson (2006, ctp. 17) uctuue ga oBa TeopHja MOKe Ja 00jaCHH caMO OTPaHUYEH IO
ykynHux kperamwa CAM. OBa Teopuja je Takohe HeanekBaTHa jep ce CIAM He ogHOCE camo Ha
pa3MeHy KanuTaja Beh mpencTaBibajy HMakeT KOjU YKJbY4yje M JIpyre eJIeMeHTe Kao LITO CY
yopaBibamkbe U TpaHcdep TexHonoruje. Takole, pasnuke y cTOnu MprUHOCAa HUCY JTOBOJbHE 3a
o0jammeme cTpaHux ynarama, jep ce CIW He pacnopel)yjy HacCyMHUHO MO CEKTOpHMa U
CIAU ue peanusyjy ¢puHaHcHjcku nocpenHuinu Beh mpenyseha. CxolHO ToMme, OBa TeopHja
HUje ycrena Ja yKake HM Ha (pyHIaMeHTaaHy pasiuky usmely moprdonuo ynarama u
IUPEKTHUX WHBecTHLHMja. Takolhe, HM eMIUpPHUjCKAa HCTPAXKMBaba HUCY IOApKaIa HCHE
npernoctaBke (Agarwal, 1980). OBo u aApyra orpaHuuera JOBEIH Cy JI0 pa3Boja MOJECPHUX

teopuja CIIU nakon 1960-ux roguHa.
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Pa3Bujajyhu Teopujy o HecaBpuieHOCTH TpxuITa Kojy cy yremesbrun Kindleberger u
Hymer (1976) pa3Bujen je HoBu Teopujcku npuctyn C/AU xoju ykasyje na no CAU nonasu
jep cy mpenyseha koja cy MHBeCTHpaja Yy CTpaHO] 3€MJbHM TOCEI0Baja HEKe IOoceOHe
BCIITHHE, TEXHUKEWIH 3Hama (HIP. BUCOKOCOMUCTUIIUPAHY ONMpPEMy U MPOU3BOAHH Know
how) Koja HUCY JOCTyITHA JIOKATHUM TIpeay3ehnMa u koja cy cTpaHa npeny3ehe moria (uimu
JKejenia) J1a UCKOPHUCTE caMoO IyTeM JMPEKTHOI BJIACHHUINTBA (HIp. ycjiea nmorpede na ce
cadyyBa MOHOIION Yy IPOU3BOJAIGM BHUCOKO CIIOKEHHX IPOHM3BOJA TOIMYT MHUKPOIpPOIEcopa
HajHOBHje TeHepamuje U ci). OH je 3akpyuno Ja mnpenay3eha Tpake O0Jbe€ TpPIKUIITHE
MOTYhHOCTH M JIOHOCE OJUTyKE O MHBECTHUPAWY Yy JIPyre 3eMJbe Ha OCHOBY CTpaTerje Koja
y3uma y 003up oxpeheHe npeHOCTH Kao MTO Cy: MPEAHOCTH BIACHHUINTBA, AUdepeHIrjalmja
MPOU3BOJIa, HUCKH TPOIIKOBU IPOU3BOMAIE, BJIQJMHU TOJCTHLAJU M OOJbHM TPAHCIOPTHU
KaIaliTeTH, a IITO CBE 3aj€IHO TOBOHM JI0 TOTa J]a MOTY Jla HCKOPHUCTE pecypce Koje He MOTy

na nobujy y matuaauM 3emsbama (Forsgren, 2013).

PasBujajyhu cBoja uctpaxmBama, Hymer je yBuaeo ma mpemy3eha mmajy HEKOJIHKO
pa3NMUYUTUX CTpaTerdja 3a MelyHapoaHo mocioBame. llpemyseha mory ma peanmsyjy
3ajeIHUYKO ylarame ca mpenysehuma u3 3emibe nomahuHa, 1na JUIEHIMPaAjy CBOje
MoCJIOBamke npeny3ehy U3 3emibe JoMahuHa WM J1a cama 1ocCiyjy OCHUBambeM MOJPYKHHULIE Y
ctpaHoj 3eMJbH (Osorio, 2008). I'naBHa mucao Hymer-oBe Teopuje ,,iHTepHaLMOHAIM3A1M]je”
010 je MOKyIlaj J1a ce 00jaCHU pasJior JOHOLIeHkA OJJyKa O CTPAaHUM yJlarambHMa OJf CTpaHe
npenyseha, jep cTpaHa ynarama MOTy Ja HMMajy Behe pu3MKe U TPOIIKOBE Y CMHCIY
€KOHOMCKHMX, MHCTUTYIIMOHAIHUX M KYJITypHUX Tmpernpeka. [IpermocraBuo je na gomaha
npeny3eha uMajy Mame TPOIIKOBE MOCIOBama jep ¢y 00Jbe yro3HaTa ca JOKaJIHUM yClIOBUMa
Kao IITO Cy 3aKOHO/JABCTBO, IMOCIOBHA KYJITypa, HaBHKE IOTpOIIAda, je3uK, UTI. 3aTo je
3aKJby4Ho Ja mpemysehe Mopa ma mocenyje Heke crnienupuIHe MPEeTHOCTH KOje Cy JTOBOJHHO
BEJIMKE Jla CMame WIM Hajjadyajy HeJocTaTke 00aBjbamha aKTUBHOCTU Y CTPaHO] 3€MJbH,
yKkJbyuyjyhu poOHY MapKy, MeHallepcke CIOCOOHOCTH, NMPEroBapavky WM MOJUTHYKY MON,
eKOHOMH]Yy 0oOMMa M BPXYHCKY TEXHOJIOTHjy. OBe MpPEeJHOCTH MOpajy IMOCTOjaTH TOKOM
3HAYajHOT BPEMEHCKOT Tepuojaa Kako Ou mpenmysehe koja ux mocenyje o0e30emamio
nyropouny npeaHocT (Johnson, 2006, ctp. 19). Ha oBUM, MOHOIIONIUCTUYKUM MPETHOCTUMA
j€ Hacraja Teopuja CTPYKType TPXKHIITa mMpeMa Kojoj cy mpenyseha koja peammsyjy CIAU
MOCJIOBAJla 'y HECABPIICHOM TPXKUIIHOM OKPYXKeWy H rae je Omno wmoryhe na

MyJITHHAIIMOHATHA Tpeay3eha cTeKHy MOHOMOJIMCTUYKE MPEIHOCTH y OJHOCY Ha mpeayseha
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y 3emsbama nomahuauMa (Wi u Lyn, 1990). OBa teopuja je ycmMepeHa Kako Ha cama
MYJITHHAIlMOHAIHA Tpeay3eha, Tako W Ha MelyHapoaHy Npou3BOIKY, ajld HE W Ha

MehyHapoaHy pa3MeHy.

PasBujajyhu oBy Teopujy o CIAU, Hymer (1976) je nanpaBuo paznuky usmehy nu CIAU
Apyrux 00JMuKa KpeTama KanuTana (mopThoano HHBECTHIIN]A), IITO j€ UMAI0 BEIUKH YTHIA]
Ha kacHuja wuctpaxuBama CJIM. Teopuja wuHBECTHIIMja Yy HEOKIACHYHO] TpPAJUILIH]H
dokycupana ce Ha TOHAIIalke WHBECTHIIMja HAa CaBPIICHUM TPXKHUINTHMA, rmosazehu on
MpeTnocTaBke aa mpeay3eha ymaxy y MHOCTPAHCTBO jeIHOCTAaBHO y IMOTpa3d 3a Behum
npuHocuMa. Hymer je mpuMeTHO J1a TOKOBH MHBECTHIIMja HUCY y CKJIaay ca mpeauhamumMa
HEOKJIACUYHUX MOJIelia U TBPAMO je Ja MHBecTUIHje npeays3eha koja tpaxke koutpomy (CHUN)
Tpeba OJBOJUTH OJI APYTUX ylarama (TOKOBH MOPT(OIMO KamuTana). YTBpIUO je Ja je
KoHTpoia oHO mTo pasnukyje CIAU jep moprdonmo maBecTHTOpH, 3a pasnuky on CJU,
HEMajy KOHTpOJy HaJ| CBOjUM Yyllaramuma. 300T OBE pa3iMKe, TpaIuIMOHAIHA TEOopHja

nopTQoiMja 3aCHOBaHA Ha KaMaTHOj CTOIM HUje aJileKBaTHA 3a o0jaimeme CJIU.

Hymer je nokazao necnarame C/IU u teopuje noprdonuja nopehemem TokoBa MopThoiIno
nnaBectunja u TokoBa CIAN amepuukux mpemyseha 1950-ux roguna. Ykazao je Ha 1o aa he
yclle[l MOCTOjaba HECaBPIIEHOCTH Ha TPXKUINTY Kamurtaia Koje ojnBpahajy mnoprdonno
WHBECTHIIH]je, IOMyT pusnuka u HensBecHocTH, C/IU u naswe Tehu. Kpo3 uctpaxupame Koje je
CIPOBEO YOUHMO je ueTHpu paznuuure kapakrepuctuke C/IU amepmukux mnpenyseha koje
OTKpPUBA]y BUXOBY PA3IUYUTY MPUPOAY oJ moprdonuo naeectuiyja. [IpBo je youno aa oa
npeay3eha ynaxy M 3aayXyjy C€ y HHOCTPAHCTBY, IITO 3HA4M Ja IOCTOj€ ,,yHaKpCHa
kperama” TokoBa CJIM. Hacympor Tome, mopT¢oino HMHBECTUIIHM]€ TEKYy CaMO Y J€THOM
cMmepy. Jpyro, TakBO yKpIITamke Ce KOCH ca OCHOBHOM IPETIIOCTAaBKOM Teopuje mopTdonuja,
KOja TMoJpa3syMeBa Ja WHBECTUTOPH OCTBApYjy MaKCHUMallaH MpOo(pUT Kpo3 pas3iuke Yy
kamaTHoj ctonu. Tpehe, Behuna amepuukux npemyszeha y MHOCTpaHCTBY Cy He(pUHAHCH]CKa
npeny3eha, mTo ykasyje Ha joul jemad pasior 3a C/IU ocum kamaTHe crome koja Ou moria
UMaTH Be3y ca WHHUXOBUM JgomahuM akTtuBHOCTHMMA. U 4eTBpTO, OBaj] HEPUHAHCH]CKH
KapakTep mnpenyseha je mocienuna ,,TpxuIIHE cekTopcke muctpudymmje” CAU. dpyrum
peunma, CJIN cy cramHo moBe3aHe ca oapeheHMM BpcTama AENATHOCTH Y Pa3IuYUTHUM
3emsbama. [lopTdonmmo wHBecTHIMje HE TpaBe OBY pasnuky. Mako ce y ompeheno Bpeme
MOXKE BHIIE ylaratd y ojapeheHy nemaTHOCT M 3eMiby, NOPT(HOIMO HHBECTUIMje he

MIPOMEHUTH 3€MJbE U CEKTOPE KAKO CE MEHajy YCIIOBH yJarama.
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[Tonasehm ox oBux Hamaza, Hymer murame KOHTpOJIE MOCTaB/ba Ha HEHTPATHO MECTO Y
cBojoj Teopuju o CJIU. TIpBu pasnor 3a oapkaBame KOHTPOJE MPOU3MIA3U M3 PU3UKA U
HEU3BECHOCTH YKJbYYCHUX y Owmino kojy melhyHapomny Ttpancakuujy. WuBectuTopu he
TPaXHTH ,,CUTYPHOCT”, IITO 3HAYM Ja Bepyjy Jla MOTry jaa ocTBape Behy CHUTYpPHOCT Hal
CBOJUM yJlarameM IIyTeM KOHTpoJie. Y OBOj BPCTH CTPaHUX WHBECTHIH]a, KOjy je Hymer
neduHMCAO KA0 ,,IMPEKTHO yilarame”, KaMaTHa CTola MOXe Takohe 1a uma OUTHY yJiory, jep
he wunBectutopu 3amenutH cBoja C/IM moprtdommo uHBecTHIMjaMa aKo je PH3UK O]
eKCIpoIpHjalyje, MPOMEHE JIEBU3HOT Kypca WM JPYT'HX HEMOBOJFHUX CHTyanuja (HUBO
pU3UKa) 3a CTpaHE MHBECTHTOPE HCYBHINE BHUCOK. Jlpyrum pasior 3a KOHTPOJY Haj
aKTUBHOCTHMA Tipeny3eha y mHOCTpaHCTBY npeMa Hymer-y je ykiamame KOHKYPEHIHje Ha
CTpaHHM TPXKHUIITHMA WK oMoryhaBame MOTITYHOT MpPUCBajara MPHUXO0Ja KOjU MOTHUY OJl
onpeheHNX BeIITHHA WM CHOCOOHOCTH KoOje Tpumanajy mupemy3ehy. 3a pasimky o

,»JJUPEKTHUX UHBecTulrja”, oy Bpcty CAM Hymer nasusa ,,MelyHapoaHe akTUBHOCTH .

IIpema oBOM ayTopy, mocroje JBa pasyiora 3a MehyHapoaHo nociosame. [IpBo, momTo cy
TPKUIITA HECaBpIIeHa, peay3eha nMajy mpupoJHy CKIOHOCT J1a KOHIIEHTPHUIILY MOHOIIOJICKY
Moh kako O0u ytuiane Ha Tpxkuita. [Ipenyseha koja ce Takmude nMpoaajoM CBOjUX MPOU3BOIA
Ha MCTUM TPXKHUIUTHMA (XOPU30HTAJIHA KOHKYpPEHIMja) WIK Ha APYTH HAYMH MPOJAjy jeAHU
ApyrumMa y pasIMuuTUM 3eMJbaMa (BepTUKaJIHAa KOHKypeHIMja) umahe mnojicTuinaj naa
yCIIOCTaBe KOHTPOJY HAJ TUM TPXKHAIITHMA. AKO TakBa mpeay3eha MoOry ja ocTBape HEKH
Oo0JMK  KOOpJAMHAaIMje, HUXOBE AaKTUBHOCTM he  OWTH  HCIJIaTHUBUjE  IyTEM
JILIEHTPAIM30BaHOr, @ HE IIEHTPAJM30BAaHOI, OAdyuHMBama. Ha mpumep, ako Ha HEKOM
TPXKUILTY TOCTOje caMo JBa mpeay3eha M oHa ce cloje, HecTaje KOHKYpPEHLIMja U HOBO,
uHTerpucaHo npenyseha he octBaputu Makcumana npodur. Mehytum, oBa Mmoh MoHomona
WK onuromnona he ce UCIJIATUTH camMoO ako ce Moke n3dehu ynazak HOBUX KOHKYpEHarTa.
Jpyru y3pok MelhyHapoJHOr TMOCJOBama y BE3U j€ ca KOHKYPEHTCKHUM MpPeJHOCTHMA
cneunpuyHuM 3a npenysehe. Heka mpenyseha mory mmaru oxpehene mpenHoctu (momyT
jedTuHUjuX pakTopa MPOU3BOAKE, 3HAMKA WK MPEXKa 3a TUCTPUOYIH]Y) Y OJHOCY Ha Apyra
npeny3eha. OBo MOke TMPYKUTH MPETHOCT Y MPOU3BOAKBN HAa CTPAHUM TPXKHUIITHMA KOja ce
MOK€ YHOBYMTHM Ha HEKOJMKO Ha4yMHa: IMPBO, HM3BO30M MPOU3BOJA KOJU CAAPKE TAKBY
MPEJHOCT; JPYro, JUIEHLIHpameM NpPeAHOCTH mpeay3ehuma Koje Mociyjy Ha CTpaHuM
TpKUIITUMA; U Tpehe, ylarameM y OCHHBame cTpaHor npenyseha. Ilpema Tome, HauuH Ha
koju mpemysehe mpomaje cBojy moceOHy mnpemaHoct oxapehyje mznoc CIHU u 3aBucu of

HE/0CTaTaka KOHKYPEHIMje Ha CTPAaHUM TPXKHUILTHMA.
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Hymer o0jammaBa W 3amTo ce, y 3aBUCHOCTH O] HEJOCTaTaka Ha TPXKHIITY, CTPAHO
npenysehe paamje omnmydyje 3a MHBECTHPAE YMECTO 3a JuIeHuupama. [IpBo, ,,mpobiem
CEKBEHIIMjaJTHOT MOHOIIOJIA” HACTaje KaJa Ha TPXKHINTY MOCTOju Manu Opoj mpemyseha.
bynyhu na oBa npenyseha nmajy onuromosncky Moh u J1a Cy KOHKYPEHTH, TAKMHUYCHE MOpa
OUTH eTMMUHHUCAHO KaKo OM ce MakcHMMHu3upao npoduT on juieHue. Jpyro, yrosopu o
JUICHIIUPaky MOTY CaJp)KaTH YCIOBE O TPOM3BOJBH U IIEHaMa, KOjU CYy YeCTO 3a0pamCeHU
(aHTUMOHOIIOJICKMM) 3aKOHOM. Y OBa JiBa ciyyaja 0oJbe je nma cy JokKaiHa mpemyseha y
BJIACHUIITBY CTpaHOr mpeny3eha, jep OM TO EIMMHUHHMCATIO KOHKYPEHIH]Y M 3a00WILIO

pErynaTuBy paay MaKCUMHU3Upama rnpodura.

Hymer-oB Bpegan JONpHUHOC 3aCHOBAH j€ Ha TEOPHjHU MHAYCTPHjCKEe OpraHu3aluje, jep mpyxa
JIOTHYaH OKBHP 32 pa3yMeBame Kako mpemyseha mociyjy y WHOCTpaHCTBY. Hberosa Teopwmja
Mel)yHapoJHHX aKTHBHOCTH je aeo Teopuje npenyseha. Jenmuna pasnuka je y TOMe IITO HaKO
cy mpeny3eha HallMOHATHA, BLUXOBO TOCIOBamE je MehyHapoaHO. Y KIACUYHO] TCOPHjH
npexay3eha He MOCTOjU Mpea3ak HAIIMOHATHUX I'PaHMIa. AKIICHAT je CTaBJbEH Ha YCIIOBE MO
kojuma he mpexmyseha xoHTponmucatu npyra npemyseha Ha JOKaIHOM TpPXHINTY M CTEIEH
BEePTHKAIHE WM XOPH3OHTAIHE WHTerpamnuje. Hymer-oro mupeme Teopuje mpeny3eha na
Mel)yHapoHO MOCI0BakEe UMAIIOo je MoceOHy BaXKHOCT 3a aHAIN3Y Clajamba U Ipey3uMama y
MIPETXOIHUM JICIIEHH]jaMa U HECYMIbUBO TIOMake Y pazymeBamy kako CJIM mory moBecTu 10
Behe KOHIIeHTpaluje U Kopuinhema TpKHUIIHE MONM Ha HECaBpIIEHUM TPXKUILITHMA. 3ato,
yIpKoCc OpOJHUM KpHUTHKaMa y TOIJieay CHOCOOHOCTH OBE TeOpHje Aa 00jaCHU JaHallmbe

CIIU, ona je nompuHena cTBapamwy Apyrux moaepuux teopuja CIU.

Cpennnom1960-ux romuna Vernon (1966) je, yBaxaBajyhu mnocrojame TPKHUIIHUX
HecaBpiieHocTH Mely napikaBama, ucTpaxkusao oaHoc usmely toxoBa C/IU u >kMBOTHOT
IIUKJTyca MPOU3BOJIa KaKo OM MPOIEHNO KaKo MHOBAIH]e YTHUY Ha KOMITApaTUBHE TIPEAHOCTH
3eMasba Koje MehycobHno Tpryjy. Ha Tum ocHoBama pas3Buo je HoBy Teopujy CU koja ce
Ha3uWBa ,,TEOpHMja JKMBOTHOI LUKIyca MpoM3BoJa.” 3a pa3iMKy OJ paHUjUX TeopHja
WHTEPHAIIMOHATIM3AIM]E M CTPYKTYpE TPIXKHINTA, OBaj PUCTYI pa3MaTpa yJIoTy WHOBANHUja y
onpehusamwy C/IU y 00muKy TpaHcdepa TEXHOJIOTHje U 3Hama, OJCTyIa O] TPaJAULMOHAIHE
TPrOBUHCKE JOKTPHHE YIOPEIHHX TPOIIKOBa M (OKycHpa ce Ha YTHIA] WHOBAaIlHja,
€KOHOMH]e 00MMa, OTPaHMYCHHX 3Hamka U Hen3BecHOCTH. [Ipema Vernon-y, npenyseha mory
na Oupajy uzmel)y nmpousBojmhe y MaTUYHO] 3eMJbU U M3BO3a WM NpeOaliBama MPOU3BOIHE
y npyry 3emJby. [la Ou goHene mpaBWwIHY OJUTYKY T/ie he mpou3BoauTH, npeay3eha tpeda aa
y3My y 003Up KHBOTHH LIUKIYC IPOU3BOJIA M HbETOBE KAPAKTEPUCTUKE KOj€ CE MEHhajy TOKOM

OBOT IIUKIIyCA.
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VY noueTHoj (pa3u KMBOTHOT IMKITyca MPOU3BOJA, Kaja MPOU3BOJ TpEACTaB/ba WHOBAIIHU]Y,
MOJICTHIIA] 3a TNIACMaH HOBHX MPOU3BOJIa he opennTH J0Kalujy Nponu3Boame. CXOIHO TOME,
y 0BOj ¢a3u xopuct he umatu mnpemyszeha koju cy y CTamy Ja 3aMeHE KaluTal 3a paja y
poU3BOIKYU pode. Jlakie, ,,mHOBaNMja” y OOJIUKY yllarama y IpeTBapame Uieje y TPKUIIHU
MPOM3BOJ] j€ OATrOBOp Ha MOryhHOCTM Koje Cy youmsia mpeay3eha koja edukKacHO
KOMYHHUIIUPAJy ca TpxkumrTeM. [lopen cnmocoOHOCTH KOMYHHKaIMje, Y OBOj (a3 OWTHH Cy H
(aKTOPCKM TPOIIKOBM W OTBOPEHOCT TIPUBPENE jep TPOMU3BOAM jOII YBEK HHUCY
CTaHIapaAu30BaHu W Tpenay3ehuma cy morpebHe QuiekcnOuaHe mMoryhHOCTH 3a TpPOMEHY
WHIyTa. 3aTO Cy HHCKMA TPOIIKOBM HWHITyTa M IICHOBHA €JACTUYHOCT TPAKIE, KA0 U
MOCTOjake HEKOT 00JIMKa MOHOIOJICKE MOhH, TUITMYHE NMPEIHOCTH KOje Ce CYNpPOTCTaBIbhajy
HEM3BECHOCTH KOja MPOW3WIA3H M3 Pa3BOja HOBOT TPXKUIITA U I10jaBe HOBUX KOHKYpEHATa.
W3 oBux pasnora ce y npBoj (¢a3u )KMBOTHOT UKITyca MPOU3BOAA OJUTYUYjy 3a IPOU3BOAKBY Y

CB0jOj 3eMJbH 300T MOHOIIOJIMCTUYKOT KapakTepa Koju uMajy 300T nHOBAIHja.

Y napyroj ¢asm, Kako Tpakmka 3a NPOU3BOJAMMA pacTe, Aona3u 10 nosehawma obuma
MIPOU3BO/IE, CTAHAAPAM3ANN]E U MMOYUEHE U3BO3 Y JIPyre 3eMibe (IIPBEHCTBEHO Y CIMYHUM
3eMJbaMa  ca BHMCOKMM HHBOOM mpuxoza). [IpousBoau ca3peBajy (IocTajy IIUPOKO
npuxBaheHu), a TpPOIIKOBUM HHIyTa (ymectro MoryhHocTH HabaBke) ©OCTajy KJbyd
KOHKYPEHTHOCTHU. TP KHUILIHA HECUTYPHOCT C€ CMamyje jep je TPXKUIUTE 3a Mpou3BoaumMa Beh
(hopmMupaHo, MPOU3BOIHU MPOIIECH CE€ CTaHAAPAU3Y]y U MpoIupyje ce acoptuman. Kako je
aKIleHaT Ha CHUXXaBamky CBUX TPOIIKOBA MPOM3BOJHKE Moryha je W mpomeHa JOKaluje
npousBoame. Jlokamuja mnpousBoAme ce oxapehyje 30MpoOM MapruHaJHUX TPOLIKOBA
NIPOU3BO/IKE M TPAHCIOPTAa y OAHOCY Ha Oyayhe TpOIIKOBE MPOU3BOJIKE HAa YBO3HOM
TPXKUIITY. AKO he TpolkoBu OUTH HUXKH, ITpeay3ehe he ce paauje ouTyduTH 1a IPOU3BOIY
MIPEMECTH Y WHOCTPAHCTBO M TaKO 33J0BOJHABATH MOTPEOE TOT CTPAHOT TPKHUIITA, HETO Ja

MMPOU3BO/J IIPOU3BOJAU Y MaTI/I‘-IHOj 3€MJbU 1 U3BO3U ra.

Kako cy Oyayhm TtpomkoBu JepuHHCAHM pa3iuKkamMa Yy TpOIUIKOBUMa QakTtopa U
TEXHOJIOIIKAM HHUBOMMa Jomaher W CTpaHOT TpXKUIITA KeJba 3a MOCIOBakEe CaMO Ha
MaTUYHOM TPXKUINTY ce cMamyje. Ha mpumep, ako npemysehe mMa HEKOJIHUKO MPOU3BOTHUX
JeIUHUIIA HAa PAa3UYUTUM TPXKUILITUMA (3eMIbama), MPOU3BO/IHa U3 OBHUX MOTOHA he (Takohe)
outu onapelhena pasnukama y TpomkoBuMma. JKesba J1a ce HCKOPUCTH €KOHOMHja O0MMa MOXKe
7la IOBeJe 10 W3B03a/yB03a U3 MPOU3BOJHMUX MOTOHA TJIe Cy TPOIIKOBU MPOU3BOIE HUKH Y
3eMJbe y Kojuma cy TpomkoBu Behu. To je 3aro mTo mepa 3a TProBuHy Ha jgoMahem

TPXKUIUTY W/WIM TPXKUIITAMA JPYrMX 3eMaba 3aBHCH OJl pPAa3jidKe Yy TPOLIKOBHMA
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NMPOU3BO/IKE Koje he HajmokHaguTu pesynaTupajyhe TpaHcrmopTHe TpomkoBe. Ha ommyky
npeny3eha o 0OMMy TPOM3BOME Y HEKOM IOTOHY YTHUY W OCTAJIHM YCJIOBH Ha JIOKaJTHUM
TPKUIITHMA (HIIP. 3aKOHCKA PEryjaThBa, CKOJOIIKH MPOMHUCH, CTA0WJIHOCT MOCIOBHOT
aMOMjeHTa W JIp) KOjU MOTY YTHUIIATH HAa BHCHHY TPOIIKOBA MPOU3BOME, KA0 U IMPETHA
nmojlacka Apyrux (crpaHux) mpeayseha koju MoOry na yrpose KOHKYPEHTCKY ITO3HITH]Y

u3rpaleHy Ha 1aTOM TPIKHILTY.

[TormyHOM CTaHIapAM3alMjoM TPOU3BOAA WM WHTCH3MBHPAHEM IPOU3BOAHOT IPOIECa,
MPOU3BOJI MOCTIKE 3peny (asy kuBoTHOTr Iukiayca. CBe Beha KOHKypeHIMja TMpUMOpaBa
npenyseha ga mpecene NMPOW3BOAKY K3 MAaTUYHE 3€MJbE Y JIPYre 3€MJbE Ca HUKHUM
TPOIIKOBUMA MPOU3BO/IE, Tpaxkehu cmameme TpoiikoBa. Jlokamnuja npousBoame he outn
neuHUCaHa Ha OCHOBY yJIAa3HUX TPOIIKOBA M ONu3MHE M3BOpa mHIyTa. CTaHmapau3oBaHu
MIPOU3BO/IM MMajy TEHICHIW]y na Oyly XOMOTEHH, HITO 3HAYH J1a JIOKAIMja MIPOU3BOIHE HE
3axTeBa KBAJTM(HKOBAHY pajJHy CHAry WM JIpyre MoceOHe ycloBe (HIp. MCTPAKHBAUKE
WHCTUTYTE, abopaTtopuje u ci). CxonHo ToMe, MHora mpenys3eha he oTBopuTu morone y
Mambe pa3BHjEHUM 3eMJbaMa aKO MOTY IMPEMOCTHTH JIOKaJTHAa OTPAaHWYCHa BEPTUKAITHOM
uHTerpamujomM (Tj. W3BO3 yHyTap mpeays3eha). Hakon Tora, mpouwsBoama MNpOU3BOJA Yy
MaTHYHO] 3€MJbE CE€ CMakbyje WU y TOTIYHOCTH IIPECTaje U 3aMemyje ce YBO30M U3 3eMaba
r7ie Cy TPOIIKOBH MPOW3BOAmKE HIKU. CamuMm THM, 3emMiba AoMahuH (MaTWyHA 3eMJba
npeay3eha rae je pa3BHJEeH W TPBO peaTu30BaH IPOM3BOJ) TOCTaje 3eMJba YBO3HUK

IIPOU3BOJIA.

JlonpuHoc ,,TeopHje KUBOTHOT LUKIyca mpous3Boga” pazymeBawy CJIU je Bemuku jep je
ycnemHo ob6jacHmia Heke CJIU u3 CAJl cpenunom 20. Beka. Ona je, Takohe, Ouia mpsa
Teoprja koja je TtprouHy u CJIM Tpetwpana kao 1aBe IWHAMHUYKE AaJTEpPHATHUBE 3a
3a2JI0BOJbCHE TPAXXKHE Ha cTpaHoM Tpxkumty. Mehyrtum, Johnson (2006, ctp. 18) HaBoau aa
He ycreBa Ja objacHu Behuny kperama CJ/IU koje ce cana nemanajy. Ha mpumep, Benuka
kperawa C/IU u3mel)y pa3BujeHHX HpuBpelna ce HE MOTY ce€ 00jaCHUTH OBOM TEOPHjOM.
Harmacak na mHoBamuje Takohe orexasa mpumeHy teopuje Ha ommuBe CJ/IU u3 menmatHOCTH

KOj€ HUCY HHOBAaTHUBHE.

Cpenunom 1970-ux roauna Buckley u Casson (1976) paszsunu cy HoBy Teopujy CHAN mox
Ha3MBOM ,,TeOpHja HHTEpHALIMOHAIM3AIM]je” KOja Jjaje JJoJaTHa o0jallmkberha 3alTo npeay3eha
ylaXy |y HMHOCTPAHCTBO, OJHOCHO oOjamimaBa TOCTOjalbe U (PYHKIIMOHHCAHE
MyJITHHAIMOHATHUX mpeny3eha. OBa Teopuja ofjammaBa Ja OUTYKE O HHTEPHAIW3AIUjU

npenyseha 3aBuce o (akropa crnenupuuHux 3a npeaysehe (moceOHE BEUITHHE M 3HAE),
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dakTopa cnenupUUHUX 3a JETATHOCT (BpCTa MPOW3BO/A, CTPYKTypa TPXKHUINTA, EKOHOMHja
obuma), dakropa crnenuPUUHUX 3a PErHOH (pasivKa y YAAJEHOCTH W KYITYpH) H
HAIMOHATHUX (aKTopa, Kao INTO je ModuTHYkKa W ¢uHaHCcHjcka cutyanuja (Wadhwa u
Sudhakara, 2011). Takolhe, nojammaBa 1 HAYUH Ha KOjU Cy MYJITHHAI[MOHAJIHA Mpexy3eha
yKJbydeHa Yy MelyHapoJHO TOclioBame, Kako npey3umajy obaBe3e IpeMa CTpaHHM
TP)KUIITAMA, Kako onpel)yjy rpaHuiie pacra, Kako YCIOCTaBJbajy OJHOCE Ca CIOJhAIIEBUM
OKpYKEHEeM M KaKO YCIIOCTaBJbajy YHYTpAIllkby OpraHu3alMoHy CTpyKTypy. Ilomasu u on
tora ga cy C/IM y Benukoj Mmepu oapeheHa oJuronoarcTUika peakiiyja MyJITHHATHOHAIHOT
npeny3eha Ha yiarame KOHKypeHaTa y CKJIaay ca TEOpujoM ,.ciean Jmaepa”. [Ipema oBoj
TEOPHjH, OMIIO KOja BPCTa TPIKUIIIHUX HECABPIICHOCTH (M HA TPXKUIITAMA poOe M TPIKUIITUMA
(akTopa) MOKE JJOBECTH /IO NMPUTHCKA 332 MHTEPHAIU3AIM]Y OJ CTpaHE MYJITHHAIIMOHAIHOT
npenyseha. KonBeHnmonanHa Teopuja HHTEpHAIMOHATU3aIHje (OKycHupaga ce IPBEHCTBEHO
Ha oO0jamrmeme KOju mapaMeTpu Ou cTumynucanu mnpeny3eha na ce muipe mpeko
HAI[MOHATTHUX TpaHMIla U Ha M300p HauMHa ynacka. Rugman u Verbeke (2005) ykasyjy Ha
JOMPUHOC TEOpHje WHTEPHAIMOHATM3AIM]Ee jep Jaje KOMIIApaTHMBHA WHCTUTYLIHMOHAIHU
MPUCTYIT TIPOLIEHH €(PUKACHOCTH M e(EeKTUBHOCTH H300pa y JOMEHy ojadupa TpaHHIA
npenyseha, ycmocTaBjbamka Be3a Ca CIOJBHUM OKpYXKEHmeM U ojxabupa crneuupuyHor
opranuzaionor obnuka. C npyre ctpaHe, ciaba cTpaHa OBE TEOpHj€ je Ta IITO OHa OCTaje

camo omnmuta reoprja CIU u He He y3uMa y 0031p 0CTOjamhe TPAaHCAKIIMOHUX TPOILIKOBA.

Uctpaxyjyhu Hemocratke panujux Tteopuja CJU, Dunning (1977, 1981) je pasBuo
exnekTnuky Tteopujy CJAM koja ce HasuBa u OJIM (BmacHMIITBO, JIOKalHja,
UMHTepHaNu3anyja) mnapagurmMa. OBaj NPUCTYH Ja0 je BEJIUKM TEOPHUJCKU JOMPUHOC
pasyMeBamy 3amTo ce npenyseha oanmydyjy na mHBecTHpajy y nHOCTpaHcTBO nyteM CJIU n
3amro gonasu g0 HoBux CJIM. Dunning je okymmo u caxeo Beh mocrtojehe Teopuje o
MYJITHHALMOHATHUM npeny3ehuma (TpanuIoHaIHe TeopHje TProBHHE u
uHTepHannoHanu3amje CJ/IM) y omepaTuBHHM OKBUpP KOjU oOjalimaBa 3amTo mpeayseha

ynaxy y uHoctpanctBo (Chawla u Rohra, 2015).

3aTo ce MHTepHAIU3alMja, MOHOMOJIUCTUYKA KOHKYPEHIIH]ja U TEOpHje TPIKHUIITHE CTPYKTYpPE
ornenajy y Tpu komnonente OJIM okBupa (BIaCHUIITBO, JIOKALMja U UHTEPHATIU3AIM]A) jep
onpelyjy KOHKYpEHTHOCT MyJITHHalMOHAIHOT npexyseha. Dunning je TBpauo 1a HujeaaH
MPUCTYN HE MOKe Yy moTmyHoctH na oOjacHu CJIM wnm onroBopu Ha KJby4Ha MHTama O
aKTUBHOCTMMA MYJITHHAllMOHAIHUX Ipexy3eha, OAHOCHO Ja HHMCKM TpPOIIKOBU paja,

AOCTYIMHOCT pECypCa MW BCJIHUKO TPXKUIITC HUCY JOBOJbHH Oa 3C€MJba NOCTAHC IIPpHBJIaYHA
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nectunanuja 3a CJIM (Osorio, 2008). Ilpemy3eha na 6m ycmena Ha ri00aqHOM TPXKHIITY
MOpajy J1a ©Majy BJIACHUYKE, JIOKAIM]CKe MPeIHOCTH (YHyTpalImby (HakTopu 3a npeaysehe) u
MPEJHOCTH MHTEPHAIMOHAIN3AIMje (CIIOJbHU (DaKTOpH) Kako OM CMamWiia WIM HaJMalluia

TPOILKOBE U pu3uKe MelyHapoaHoTr mociioBama (Dunning, 1981).

[Ipema Dunning-y (1993), y okBupy OJIM mapamurme, mocroje yeTupu BpcTe (pecypcw,
TPXKUILITE, €PUKACHOCT U CTpaTelllka MMOBHHA) HHBecTULIMOHNX MoTuBa C/IU koju mokasyjy
3amrTo (MPEeJHOCT BIACHUINTBA), TrAe¢ (IPEAHOCT JIOKamuje) W Kako (TpemaHoCT
WHTEpHALIMOHANIM3AllMje) MYJITHHALIMOHATIHA Tpenay3eha WHBeCTHpajy y HMHOCTPAHCTBY
(Francoet u mp, 2008). IlpBo, uusm mpenyseha koje mytem C/AU Tpaxu pecypce je na
WHBECTUPA HA CTPAHOM TPXKHILTY jep >KeIH Ja UCKOPHUCTU PA3IMYUTe BPCTE pecypca, MOIMyT
MPUPOJHUX pecypca W/MIU CHUPOBHHA KOj€ HHUCY JOCTYIHHU Ha JoMmaheM TpXKHILTY WIH Cy
JIOCTYITHU 1o HIKUM eHama. [Ipenyseha koja myrem CJIU Tpaxke TpxkumTe ekcruioarucahe
HOBa TpXKHINTAa y 3eMJbH JoMahmuy. To 3axTeBa ma mpemyseha rpane ciudHe MPOU3BOIHE
MIOTOHE Ha CTPAHOM TPXKHILITY KaKO OM 33J0BOJbMJIA TPaXHby JIOKATHHUX MMOTPOIIAda W/WIH
M3BO3WIIA Ha Jipyra Tpxkumra. [pyru dakropu tpxkumra koju nokpehy C/AU cy BennunHa u
pacT TpKMILTa 3eMJbe jaoMahMHa, MOCTOjake M Jlakoha yiacka HOBUX KOHKYypeHara,
npuiarohaBame MPOU3BO/IA JOKATHUM MOTpedamMa MM YKyCHMa M TPOIIKOBU IMOCTIOBama y
3emsbn omahuHa (Dunning, 1994). Ilpenyszeha mokpehe CIM wu kama sxenu mnosehame
e(pUKAaCHOCTH TYTEM CMamemha TPOIIKOBA IIOCIOBAaMa, HIIP. CMAmEHE TPOIIKOBA pajua y
3eMJbaMa y pa3Bojy WM OWJIO KOje JApyre MPEeIHOCTH KOje CMamyjy TPOIIKOBE IMOCIOBamba,
MOMyT TPOIIKOBa 3emJbHINTa, obOjekata u Ap. (Franco m ap, 2008) Taxohe, mpemyseha
peanuzyjy CIU u ycnen o6e36ehema cTparenike MMOBUHE, IIITO MOJApa3yMeBa Jia npeaysehe
yJla)ke Ha CTPAHOM TPKUIITY Ja OU CTEKJIO HEMaTepujalHy UMOBHHY Kao IITO Cy 3Hambe WU
KOMIIETEHIMje KOje He IOocToje yHyTap mnpeny3eha, poOHe Mapke WM Kamamurera 3a

UCTpakuBame U pa3Boj (Atterby u Brilkman, 2011).

[Ipema Dunning-y (1993, 2001), npBu npeaycioB koju npeay3ehe Mopa aa UCyHHU fa Ou ce
YCIIEIIHO YKJBYUYMJIO Y Mel)yHapoiHe aKTHBHOCTH j€ Ja TOceayje MPEeAHOCT BIIACHUILTBA.
[Ipennoctn BrnacHUIITBa ce Mory kiacudukoBatu y: (1) BenuumHa, Moh MoHOMoONa M
no0oJbIIIaHa TOCTYIHOCT U ynoTpeda pecypca; (2) TpOIIKOBHE MPEJHOCTH Y OJHOCY Ha HOBE
YY4eCHUKE Ha TPXKHIITY; Wi (3) CTemeH MyITHHAIIMOHATHOCTH mpeayseha, MTo AMPEKTHO
nosehaBa pa3HOIMKOCT (PAKTOPCKUX 3aayKema U TpxuiTa npenyseha. Pagu ce o uMoBuHM
Kojy mpenys3eha mocemyjy, a ykJbydyje TEXHOJOTH]y, MAaTEHTE, WHOBAIUje, W TMPETHOCTU

cneunpuyne 3a npenysehe (OpeHa u yrien, JbyACKH KalnuTall U YIIPaBJbauyke U MAPKETHHIIIKE
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CIIOCOOHOCTH, €KOHOMHja OOMMa M JIp), KA0 M MOTYNHOCTH HHUXOBOT IPEHOCA Y CTPaHO]
3eMJbM, MOTYNHOCTH YMHO)XaBama W HUCTOBPEMEHE YIOTpeOe y pas3inyuTHM 3eMJbaMa
(Ayadi-Frikha, 2014). Ilpeay3eha mopajy ma 3aapike BIACHHUIITBO HaJ OBOM HMOBHHOM, Y
CynpoTHOM he uX KOpUCTUTH Jipyra npeayseha u ocTBapuTh npodUT KOjU HACTAje HETOBOM
ynotpedom. OBo je pasnor 3amto cy CJIM y oBuM ciydyajeBUMa MOXKEJbHHja OIIHja O
TproBuHe (M3B03a). [IpeJHOCTH BJIACHUINITBA CACTaBHH CY JI€0 CIOCOOHOCTH mpeny3eha ma
noBeha momary BpEeIHOCT MPOW3BOAHMM AKTUBHOCTHMA M OJHOCE CE€ HA TMPOM3BOJA HIIU
MIPOM3BOIHO/TIOCIIOBHU TIPOIIeC KOju JIOKaIHA Tpeny3eha He mocemyjy, a 0e3 Kojux cTpaHa
npeay3eha He 6u Moruia ia npeBasul)y g0aTHE TPOIIKOBE MOCIOBakHa HA CTPAHOM TPIKUILTY
W Toctaja OM HEKOHKYpPEHTHA y ofHocy Ha Beh moctojeha momaha (Jrokamna) npemyseha. ¥V
OBE TPOIIKOBE ce yOpajajy TPOIIKOBU KOjH HACTA]y YCJEa paja ca CTpaHUM OWpOoKpaTHjama,
PETYJIATOPHUM M TOPECKUM CHCTEMHMA, a KOJH Cy Pa3JIMYUTH y OJHOCY Ha HWCTE Y 3eMJbU
nopeksia CJ/IU, 3aTuM TpOIIKOBH TpUjIarohaBama 3aXTeBUMa MOTPOIIAYa y 3eMJbH ToMahuny

CIU u np.

Hpyru npemycios 3a nmoctojame C/IU cy nmpeaHocTH Jokaiyje Koje MOTHBHINY Tpeay3eha qa
paze y ctpanoj 3emsbH. [IpenHocTy mokaije MOory mocTojaTd y pa3iuuuTuM oosmmuma. OHe
MOTY OMTH JUPEKTHO TOBE3aHE ca MPHUPOIOM pode WM yciyre, Kao IITO je TO CiIy4aj ca
BEJIMKOM KOJHMYMHA MPOM3BOJA MM yCIyra KOjy jeé NMOTpeOHO MpYKUTH Ha JIMIy MecTa
(61M3uHa moTpoIIaya, TPOIIKOBU TPAHCIIOPTA), WM 300T MOIUTUYKUX (PAKTOpa Kao IITO CY:
LIAPUHCKE CTOIlE, OrpaHUUYEeHa YBO3a WM MPOOJIEMH IPUCTyHa TPXKHUILITY KOoja YMHEe Pu3nuka
yJlarama MOBOJBHMJUM OJ1 OTICIYKHBaba TPXKUIITA KPo3 U3B03. Takole, MpeTHOCTH JIoKaluje
MOTY C€ OJIHOCUTH Ha pacloJIOKMBOCT pecypca y 3emibu jaomahuHa, 6o a ce paau ox
00rarcTBy HWEHUX NPUPOAHUX pecypca (Hadra, rac, Meranu, pasHe pyae M jap), Ouio
BHCOKHM KBAJIUTETOM M HUCKHUM TPOIIKOBUMa pajaHe cHare. Cinyno Tome, Ayadi (2014) mox
NPEeJHOCTHUMA JIOKallMje TOoJpa3ymMeBa KOHKYPEHTCKY IIpPeIHOCT Koja ce OJHOCH Ha
JIPYIWITBEHE W KYyJITYpHE NpPEeJHOCTH (YIa/beHOCT W KYJITYpHE pas3liuKe), E€KOHOMCKE
NPEJHOCTH  YKJbydyjyhM  BeIMUMHY TpXKHUIUTA, (akTOope MPOU3BOJIE, TPOIIKOBE
MIPOU3BO/IE/TIOCIOBAKbA, MakbU PU3HK M TOJUTHYKE IPEeIHOCTH, YKJby4dyjyhu mpaBHO
OKpY’KEHe, TTope3e, BIaJuHe TOICTUIIAje U TPTOBUHCKE Oapujepe. 3a pa3liuKy O] CBOJUHCKHX
MIPETHOCTH, MPEITHOCTH JIOKAIHje Cy Clenu(UIHEe 32 CBaKy 3eMJbY, HE MOTY MPEHOCHTH U3
jenne 3emusbe y npyry, mro CIAU uynHu ucnmatuBujuM o1 n3Bo3a. OHU 3aBUCE O] pa3jIvKa y
JOCTYITHOCTH pecypca, TPXKHUIIHUX HECAaBPIICHOCTH M BIAJAMHMX TOJUTHKA, KOje Cce
pasnuKyjy ox 3emsbe 10 3emsbe. OHe onpelyjy Koja 3emiba je HajaTpaKTHBHHja 3a

MIPOU3BO/IbY U MOCIIOBAME.
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[IpeqHocTn BiacHUINTBA W JIOKAlMje MUCTHYY pasjiore 300r kojux mpemyseha mpememnrajy
MPOU3BO/IlbY W TIOCIOBAaKE Yy MHOCTPAHCTBO, alld HE 00jalimaBajy 3amTo mpeay3eha
JETHOCTAaBHO HE JIMIICHIIMPAjy CTpaHe Mpou3Bohade ga MpPOW3BOJAE MPOW3BOJEC W/HIIU BpIIE
ycllyre 3a BUXOoBe moTpede. YmpaBo u3 Tor pasiora, Dunning (1993, 2001) nmaje u tpehn,
yJ€IHO ¥ HajCIIOKEHH]U TpeaycioB 3a nocrojambe CIM, mpemHoCT MHTEepHAIMOHAIHM3AlIH]e.
[IpegHocT MHTEpHANMOHATU3aNKje 00yxBaTa crienuduaHe MOTHBE KOju oapelyjy 3amTo ce
npenyseha oTydyjy Aa Mpou3BOjE MPOW3BOA y cTpaHoj 3emsbu. [Ipema Ayadi (2014),
MPEIHOCT HWHTEPHAI[MOHAIHM3AIMje OJHOCH CE€ Ha NPETHOCT KOjy mpemy3eha ocTBapyjy
3aJpyKaBakbEM WHTEPHO CieIMPUUHUX WHPOpPMAIIKja W/WIM UMOBHHE, TIOMYT MEHAIEPCKUX U
TEXHOJIOIIKUX 3HaWa, a IITO MM OMOoryhaBa ja CTEKHY KOHTPOJY HaJll HPOH3BOIHBOM Y
WHOCTPAHCTBY y nopehemy ca IMieHnupameM, rae 0u mnpenysehe n3ryOmio Ty KOHTpPOIY.
Buckley u Casson (1976) cy ucrakiau aa mpeaHOCT HHTEPHAIMOHAIN3AIN]E YKa3yje Ha TO Ja
ce, Oynyhu na je Tpkumre Mehynpou3Boja TEIIKO OPraHU30BATH, OBHM IPOU3BOIHUM
AKTUBHOCTHMA MOXe e(QUKacHHje YIpaBhbaTH yHyTap mpeay3eha myTeM YyHyTpallmbe
XHjepapxmje, HEro myTeM Ha0aBKe Ha CIOJBHOM TpXKHUIITY (o4 Apyrux mnpemnyseha).
[IpegHocTn WHTEpHAIMOHATU3AIM]E OJipakaBajy Behy opraHu3anuoHy eQUKacHOCT H
XHjepapxmjy, Kao M CIOCOOHOCT mpenay3eha n1a ocTBapyje MOHONOJUCTHYKY Moh, 300r
KOHTPOJIC W BJIACHUINITBA HaJ TPOU3BOJHOM HMMOBHHOM. MckopuimhaBameM YyHYTpalImbHX
pecypca M JOCTHTHYTE TIOCIOBHE €(HUKACHOCTH, M CTUIAeM MOHOINOIHMCTHYKE Mohu y

JIOKaJTHUM TIpUBpeIama, rnpeay3eha mory noaatao nosehatu npoduradunuoct ceojux CIU.

[IpenHOCTH MHTEpHAIMOHAIN3ALM]E TPOU3Ja3e U3 CIOCOOHOCTH KOOPAUHALIMjE U KOHTPOJIE
MPEAHOCTH BIACHUIITBA W MPETHOCTH JoKaluje npeays3eha. Mako je mocenoBame mpeIHOCTH
BIIACHUINITBA MPEAYCIOB na Ou mpeayzehe MOTiIo Jda 3al0BOJBH TPaXKkby Ha CTPAaHOM
TPXKHUIITY, MOCTOjarbe MPEAHOCTH JIOKAIMje WM WHTEpHAIlMOHAIM3aIuje oapelhyje HaunH Ha
koju he na omncmyxkyje crtpaHo TpxumTe (Johnson, 2006, ctp. 19). Ilpeanoctu
WHTEpHAIMOHAIN3aIMje OUTHE Cy 3a MCKOpHIIheme MPEeTHOCTH BIACHUINTBA jep oapehyjy
kako he ux mpexnysehe kopuctuTH, na iu he npemysehe ouTyduTu Aa UX ca caMO KOPHCTHU
nyrem CJIM wnm ga wx JumeHmupa Wik npoja Apyrum mnpemy3ehmma. Kama mpenmnoct
WHTEpHALMOHANIM3AllMje TIOCTOju, OHJa ce mnpeayzeha ommydyjy 3a CHAU ymecto 3a
JTUIEHIIUpamke, a Kajga NPEeIHOCT WHTEpHAI[MOHAIM3AIMje He ToCTOoju, mpemysehy je
WCIUTATUBHjE€ Ja WCKOPHUCTH CBOjY TMPEJHOCT BIACHUIITBA IPOJAjoM IpaBa Kopulrhema
apyrom mpemysehy myTreM JuWIeHIMpama. 3a mpemay3ehe je HajOospba CHTyalnMja Kaja
KOMOWHYj€ TpEIHOCTH BJIACHUIITBA W WHTEPHAIIMOHAIU3AIMje Ca HEKUM JIOKAIW]CKUM

MPEeHOCTUMA Y 3eMJbH AoMahKHY, MONYT HUCKUX yJIa3HUX TPOILIKOBA, IOCTOjalkba CUPOBUHA
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WM TIOCEOHUX MOPECKHX pekuMa, orna cy CJIM HajOoJbM HAYHMH 3a ONCITY)KUBAHkE CTPAHOT
TpxkumTa. Kama mpeaHoOCT WHTepHANMOHANIM3aNMje HeaocTaje, npemyseha he paamje na
JMIICHIIUPajy TPOM3BOY JIOKATHUM mpeny3ehuma y 3emsbn nomahmny. Y ciydajy na
npenyseha mocenyjy NperHOCTH BIACHUINTBA M WHTEPHALMOHAIHM3AIMjE, Al IMPEIHOCT
JIOKalMje He Uje y MPUIOT CTPaHO] 3eMJbH, Taja he ce mpedepuparu goMahe WHBECTHUIIH]E
ymectro CJIWM u mpemysehe he omcmykuBaTé CTpaHO TpXKUINTE MyTeM H3Bo3a. Takohe,
JIOKalMjCKa MpeaHocT je oa HajBehe BaxkHOcTH 3a TokoBe C/IU m3 pa3BHjeHHX Yy 3eMibe Y
pa3Bojy VYOIIITE W TOCEOHO y 3eMJb€ y TPAH3UIUjU, a MPEAHOCTH BIACHUIITBA U
MHTEpHalMOHaNu3anuje oanyuyjyhu cy ¢axrop 3a TokoBe C/IU u3mel)y pa3BujeHux 3emasba.
Mehytum, caM0 MOCeIOBame CBE TpPU MPEIHOCTH (BIACHMINTBA, JIOKAIlUje U
WHTEpHALIMOHANIM3AallM]je) TpYyKajy KoMOuHaIujy ycioa y okBupy OJIM mapagurme koju
onpehyjy CAW. [IpeqnocTy BiacHUINTBA U JOKanuje onpel)yjy KOHKYpeHTHOCT crenuuaHy
3a mpeny3ehe U JOKaIyjy, AOK IPEIHOCTH MHTEpHAIMOHANH3auje oapelyjy cnocoOHOCTH
KOOpJIWHAIM]je W HWHTepakiuje. Tako 1a, caMo 3ajelHO OBE TPU MPEAHOCTH omoryhaBajy
MYJITHHAIMOHAIHUM Tipeny3ehnma na npodutupajy on mMehyHapoJHUX aKTUBHOCTH IyTEM
Can.

Honpunoc OJIN napaaurme y teopujckom ofjammeny CJIU je Benuku jep mpyka OKBHUp 3a
muckycujy o wmotuBuMa CJIM. Ona Takohe omoryhaBa nuckycujy o u3bopy
MYJITHHAMOHATHUX Ipeny3eha nusmely nunenmupama, uzsosa u CJAU xako Ou onciyxupaina
ctpana Tpxwuira (Johnson, 2006, ctp. 19). MehyTtum, ynpkoc Benmukom nomnpusrocy, OJIN
napajurma uMa u oapeheHa orpaHuuema U MpeaMer je KpuThka OpojHux ekoHomucra. I1pBo,
MHOTH €KOHOMHCTH yKa3yjy Ha To aa OJIM mapagurma He HyJIM HOB TEOPHjCKH MPUCTYI, A2
JO] HEIOCTaje OPUTHHAIHOCT, ¢ 003UPOM Ha TO J1a, Oapem JeIMMHUYHO, TTOHaB/ba Teopujy o
CTPYKTYpU TpXKUINTA, TJ€ M JoKanvja W (aKTOpu HMHTEpHAIMOHAIu3amuje oapehyjy
MehyHapoaHo mocioBame. Y Benukoj] mepu, U cam Dunning (1993) mpusnaje na merosa
eKJIeKTUYKa MapajgurmMa KomOuHyje acrekre Beh mocrojehux teopuja, TBpaehH aa ce Tume
HaMEpHO TPOIINPYje MPOCTOP 3a pa3yMeBamke aKTUBHOCTH MYJITHHAIIMOHATHUX TIpeay3eha u
CIU. Aliber (1983) y kputunm ujae KOpak Jajbe M yKazyje Ha HEJOBOJFHO jacaH OJHOC
mmely OJIM oppeanmma, moceOHO Ja HE TOCTOJHM jacHa pas3nuka wu3Mehy
MHTEpPHAIMOHATIN3AIM]€ U CBOJUHCKHX MpeaHoCcTH. OBOj KPUTULIM W€ Y IPUJIOT TO HITO CE Y
MPaKCH BEOMa TEIIKO MOTY 00e30euTH Toaanu crenuduyHu 3a npeay3ehe Koju mokasyjy
MPETHOCTH BJIACHUINTBA W WHTepHaIMoHamu3anuje. HemoryhHocT Mepema, OJHOCHO
npubaBsbama MOAATaKa OTEKaBa EMIIUPUJCKO HCTPAXHUBAKE U MPOBEPY BaJbaHOCTH CaMe

teopuje. Cneneha KpuTHKa ce OAHOCH Ha YHIGHHUIYY Ja Cy MPOU3BOJHE U YCIyXKHE
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aKTMBHOCTH MYJTHHAIIMOHAIHUX Tpeny3eha BeoMa mcmperieTeHe, Kao pe3yiaTaT HHXOBOT
pasHosmkor MehynapoaHor nocnoBama. To 3Haum na he npomsoama C/IU mmarn BakHe
CepBHCHE KOMIIOHEHTe yrpaljeHe y cBojy poOy (u obpuyto y ciydajy CHAU ycmyra). 36or
tora ce C/IV Ha jenHoj JOKaMju HE MOTY O0jaCHUTH CaMO JIETepMUHAHTaMa CIeUDUIHIM
3a BIIACHMIITBO M JIOKalHMjy, Beh ce Mopajy 1oKa3aTu W MPEeJHOCTH MHTEPHALMOHATU3AIIN]E
yHyTap npenyseha, a mTo ce BeoMa TEMIKO MOXKE eMITUPHjCKH MEPUTH. JOII jeaHa KpUTHKA
OJIN napaaurme OIHOCH C€ Ha MPETIOCTaBKY Ja mpeay3eha Mopajy uMaTh HEKYy MPEeIHOCT
BracHumTBa aa 6u ce CHAM morne nojaButu, Oyayhu na ce Beh cyoudaBajy ca JIOKaIHUM
KOHKYpPEHTHMa Koju Beh mociyjy Ha J1aToM TpxKUIITy. MehyTum, TakBa KOHKYpEHIIHja MOXKE
Ooutu Oe3HayajHa UM 4Yak Heroctojeha, 300r yera MpeTIOCTaBKa O MPEIHOCTH BIIACHUIITBA
MOXAa HUje HH moTpeOHa. ToMe wWjae y NMpHIOr M YMIGHUIA J1a CE MYJITHHALMOHAIHA
npenyseha mory OaBuTm MelyHapogaHuM mocioBMMa W 0€3 HMMOBHHE CIEIU(pHYHE 32
npexny3ehe, camMo Ha OCHOBY NPeTHOCTH JIOKanuje. JoI jeHa KpUTHKa Ce OJTHOCH Ha TO J1a Cy
NPEHOCTH BIIACHHIITBA JIaTe, TAKO Ja caM IPOIEeC CTUIIakba MPEJIHOCTH BIACHHUIITBA OCTaje
HeoOjammkeH. To gajbe 3Ha4M Jie ce TPOIIKOBH IMOCTH3amba IMPEAHOCTH JOKAIUje HE Y3UMajy Y
003Up y Oyl MYJITHHAIIMOHAIHOT Tipeay3eha o WHBECTHpamy, a IITO MOXKE JOBECTH JI0
pauyHawa Behux mnpuHoca u npodura CJAU (Buckley m Casson, 2016). U jenna on
nocJellbUX KpUTHKA yKa3yje Ha TO Ja nako je ooyxsatHa, OJIM napaaurma objanimaba caMo

tokoBe CJIU u He naje objammeme HajHOBUjUX KpeTama CIU (Zylfiu, 2008).

Wucnupucann Dunning-oBom ekiiektuukoMm Teopujom CJIM, HacTaBbeH je pa3BOj HOBHUX
TEOPHjCKUX MojieNna Koju objammasajy ¢peHomen C/IM. Lundan (2010) nopexn noctojehe tpu
NPEJHOCTH (BJIACHUIITBO, JIOKAIM]y W WHTEPHALMOHAIM3AlM]y) J0Ja0 j€ JOIl jelaH,
MHCTUTYUMOHANHU dakTop y okBupy OJIN mapanurme. Francis u ap. (2005) cy o6jacHuiu na
npenyseha mociayjy y CJIOXKEHUM OKpYXKemHMa Koja Ccy IyHa HEM3BECHOCTH M 3aTo ce
MHBECTULIMOHE OJUTyKe Mpeny3eha He 3acHMBajy camo Ha (akropuma creuupuyHuM 32
npenysehe, Beh U Ha MHCTUTYLMOHAIHUM YyCIOBMMa y KojuMma mpexysehe mociyjy (HIp.
MIPOIKCHU U 3aKOHHU). Assuncao u Jip. (2011) cy HaBenu nonutuuky crabminoct, a Chawla u
Rohra (2015) xopynmujy kao 3HadajHE WHCTUTYIMOHANHE (akTope Koje onapehyjy
MHCTUTYLIMOHAJIHY KBaJUTEeTa 3eMJbe JoMahmHa KOjU 3HAYajHO YTHUy Ha CTHMYJIMCAEmE U

npusnauewe CIU.

Ocrane Teopujcke mpaBlie Koju Cy Ha HacTaim Ha ocHoBama OJIM Teopeme mory ce rpy0oo
KJIacCU(pUKOBATH KAa0 MOJIEJIM 3aCHOBAHHU Ha ,,BepPTUKAITHUM  mpeay3ehuma, ,, XOpu30HTaTHUM

npenysehuma, ,,Mozen Kamurana 3Hamba” MYJITHHAUMOHAIHUX mpeny3eha u ,,myT pasBoja
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WHBecTUIIMja”. Mojenu BepTHKATHUX Tpeay3eha ojBajajy mMpou3BOJHE aKTUBHOCTH IpeMa
HUBOY HMHTEH3UTETa KamnuTana, npous3Bojchu pasznuuuty polOy M yciayre Ha pasinduTUM
¢U3MYKUM JIOKalKjamMa, OJHOCHO 3emJbaMa. Mako cy oOBe TeopHje BaKkaH JONPHUHOC
pa3yMeBamby MHBECTHUIIMOHUX OJJIyKa MyJITHHAMOHATHUX npeny3eha, Teopuje 3acCHOBaHE Ha
BepTUKAIHUM Tipeay3ehuma Hucy ycmene pga objacHe T1ocTojame Tmpeay3eha Koje
MYJTHIUTUKY]y TPOU3BOABY HCTe pode M yciyra y pasnuuuThMm 3emibama (Markusen u
Maskus, 1999a,b). Markusen (1984) je oBaj oOpa3ar perumIHpama MPOU3BOAKBE 00jaCHHO
CTBapameM Mojena ,XOPU3OHTATHHX Tpeny3eha ca exkoHOMHjoM o0MMa Ha HHUBOY
npeny3eha Koju ce XOPH3OHTAJIHO MHTETPHINY IPEKO HAlMOHAIHUX rpaHuna. OBu
XOPHU30HTATHU MOJICIM WHTETPUCAHH Cy, 33jeJHO ca MmocTojehrM BEpPTHKATHUM MOJEIHMAa
MyJITHHAIMOHATHUX mpeay3eha, y MapkyceHoB ,,Monen kanutaia 3Hama (Markusen u
Venables, 1997). ¥V oBoMm mozeny, MyJITHHAMOHATHA Tpeay3eha MOTy MPOW3BOAUTH UCTH
MPOU3BOJI WIIM YCIYTY Ha BHIIE JIOKAIMja (XOPU30HTAIHO) WM MOTY Teorpad)CKu OJIBOjUTH

cenuiTe npeayseha o mpon3BogHOT MecTa (BEPTUKAITHO).

HNaxo OJIM okBHp M XOPH3OHTAIHW/BEPTUKATHA/MOJEIN KaluTajla MYyJITHHAIIMOHATHIX
npeny3eha W nmajpe ocTajy CHaKHM ajlaTH 3a pa3yMeBamke MOTHBAIMjE 32 WHBECTHIIMOHE
OJUTyKe MYJITHHAIMOHAIHUX Ipeay3eha, joll YBeK He /ajy OATOBOP HAa MHUTAHKE 3aILTO HEKe
3emJbe npuBiaye Bume C/AM ox apyrux, oHOCHO KOjU €y TO creuupuuHu (HakTopu Koju
ytuay Ha npunuB CAU umajyhu y Buay na omnyke o C/AU ce nonoce Ha HUBOY npenyseha.
Ha tum ocHoBama, Hactama je jom jemna teopuja CJIM monm Ha3uBOM ,,IyT pasBoja
unsectunuja” (Investment development path - IDP). TIpema 0B0j TeopHju MOCTOjH OJHOC Y
obmuky crnoBa U u3mel)y HuBoa pa3Boja Heto npuwimBa u ogmuBa CIIU (Johnson, 2006). ¥
npBoj (azu, HuBo npunuea C/AU je manm, a omymBu cy Hyna wim 6iusy Hyje. OBoj dasu
nomaha npemay3eha HeMajy MpeaHOCTH BIACHUIITBA, a IPEIHOCTH JIOKAIM]€ Y CTPAHO] 3eMJBH
cy mpecnabe na 6u mpusykie npunu CIAW. V npyroj dasu, npunus CIAH 3HavajHO ce
nosehasa, 1ok oxmuu CJIM u nasbe octajy Ha HUCKOM HUBOY. TO MOke OUTH Y3pOKOBAaHO
MOOOJBINIAKEM TIPETHOCTH JIOKAIIHje, Kao IITO j& Jajbe CMamkemke (MOHAKO) HUCKE IIeHEe pajia.
JKuBOTHU cTaHmap/ HACTaBJba J]a ce T00OJBIIaBa YCIIe]] pacTa 3aloCcIeHOCTH, mTo moBehasa
Opoj crpanux npenayseha koja mocnyjy y 3emspu. Ha nouetky tpehe ¢ase, jomr yBek mocroje
cHaxkau npunuBu C/AU, nok cy ommuu C/AU u nasbe Hucku. 3apajae pagHuKa (TPOIIKOBH
pana) mouumy Aa pacrty, a npupoaa CIIU ce mema. [lomaha npemyseha moctajy cBe jaya u
MOYUEbY J1a Pa3BHjajy CBOjJY KOHKYPEHTCKY IMPETHOCT. Y TaKBUM YCJIOBHMa pPacTe OJUINB

CIAUN. Toxom uetBpre (aze, ogmusu CJIU npemaryjy Huso npunuBa C/IU. V ooj dasm,
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nomaha mpemyseha Tpaxke NMpemHOCTH y MHOCTPAHCTBY M CIIPEMHA Cy Jla yJIaxy y Ipyre
3emibe. EmMmmpujcka wcTpaxkuBama, Ha mnpumepy Mpcke, MoTBpamia cy BaJbaHOCT OBE
teopuje. Pesynratn cy mokaszanu na cy cBe Behu mpunusu u omanuBu CHU y ckmagy ca
teopujom HPJI, Tako na ce u cBe Behu rinobamau tokoBu CJIMI Mory 00jacHUTH OBOM
TeopujoM. 3ato, ¢ 003upom Ha maine npwimse C/IUM mo cTaHOBHHUKY y 3eMJbama y pasBojy,
OBE TMpHUBpEIE TOKa3zyjy Ja cy jom yBek y mnpBoj ¢aszu. C nmpyre ctpane, KuHa koja je
npuBykiia Benuke npunuse C/IM TokoMm mocneamux AereHnja, Takol)e joIl yBeK nMa BEIHKe
npumuBe C/IU koju cy mpahenn u pacryhum ommuom CJIU, mto ykasyje na je Kuna

TpeHyTHO y Tpehoj dasu (Barryet u np, 2003).
2.3. Bpcre cTpaHMX JUPEKTHUX MHBECTHIIHjA

Crtpane nupeKTHE MHBECTHIMje Cy OONMMK Mel)yHapoIHOT KpeTama KaluTala H MOTy ce
peanusoBaru nytem rpunduin (greenfield) u 6payndunn (brownfield) ynarama. ¥V ciyuajy
rpunung CAU, cTpaHu UHBECTUTOP Ipajaud HOBE 00jeKTe y 3eMsbH JoMahuHy (HE KOpUCTU
noctojehy nmocinoBHy HHPpacTpyKTypy y o0nuky Beh nmoctojeher npemyseha, Beh je rpaau u3
MoYeTKa, T3B. OUYMbe ca JenuHe win auBane). bpayndunn CAU monpasymeBa aa crpanu
WHBECTUTOp (MyJdTHHaUMOHANHO mpeays3ehe) mnpumnoju wumum mnpeysme Beh mnoctojehe
npenysehe y 3emsbu jgomahuHy, IITO pe3ysiTUpa HACTAHKOM HOBE MOJPYKHUIE (aerna)
MyaTHHaUMoHanHor npeayseha. O6muk CIU, rpundung umn 6paynduna CAN, numa BaxHe

nmvrutrkanyje Ha epexkre CIU na 3emsby qomahuna (UNCTAD, 2004).

I'pundpunn CAU cy uenthe 3acTymibeHa KOJ WHBECTHpAa y Mamke Pa3BHJEHE 3€MJbE, Kao
HITO CYy 3eMJb€ y Pa3BOjy M KOJ 3€Majba y TPAaH3UIM]U KOj€ ce Hajlaze y KacHUjUM (hazama
Tpanzuuyje, a opaynpuna CAU cy yobuuajen obnuk CIAU y pa3BujeHUM 3eMibaMa I7ie ce
CIU peanmsyjy ymarameMm y Beh moctojeha mpemyseha, myTem cmajama U mpey3uMama, a
Ouna cy 3acTylbeHa Yy 3emJbaMa Yy TpaH3UIMjH Kpo3 TMporpaMe IpHBATH3AIN]e
JpKaBHE/IPYIITBEHE UMOBUHE Yy TUM 3eMJbaMa, IMOCEOHO y MOYETHUM (hazama TpaH3HUIHje.
be3 063upa o kom obnuky C/IU ce paau, Behuna CJ/IM nma nmo3utuBaH edexaTr Ha 3eMIby
noMahnHa Kpo3 MO3WTHBAH YTHIA] HA €KOHOMCKH PacT M pacT 3alloCIeHOCTH, peHocehn
HarmpejHa TEXHOJIOIIKA, MApKeTHHIIKAa W MEHallepcKa 3Hama, Kao W 00e30ehyjyhu HOBH

KarimuTall.

Kao crnoxen obmuk kperama kamurtana, CJIW ce mory mocmarpaTv U KIacH(UKOBATH: W3
MEPCIIEKTUBE HMHBECTUTOpPA (3€MJb€ HW3BOpA) M M3 TMEPCIEeKTHBE 3eMJbe naomahmua. U3

MEePCIEKTUBE HWHBECTUTOpA, Tpemy3eha ymaxy BaH MaTHYHHMX 3e€Majba Kako Ou 0Oosbe
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OTICITY’KMBaja JIOKaJHA TPXKUIITA WIA Kako OW jo0wmia jeGTUHHUje WHIYyTE, WM 000je.
Michalet (1997) CIN nenu Ha ,,xopuszoHTtanHe” uinu ,,rpxxuinae” C/AU, u ,,BepTukanHe” uiu
mepukacue” CIIU. Caves (1971) cnuano Tome, pasnukyje xopuzontaine CIIU, BepTukanae
CAN wu xourmomeparcke CJIM, a Markusen u Venables (1997) tpehm ob6mux CAU

rmocMaTpajy Kao ,,MofeJI KanuTana”.

Xopusontainne CJAM ce npeny3nMajy y by XOPU30HTAITHOT IIUPEHA MPOU3BOIHE HCTHX
WIN CIMYHHUX BPCTa MPOM3BOJA y MHOCTPAHCTBY (y 3eMsbM jaoMahMHY) Kao M Yy MaTHYHO]
3eMsbH. KOJ XOpPH3OHTAJIHOT MHBECTHpama KOMIAHWja YCIOCTaBJba MCTY AaKTHBHOCT Y
CTPaHUM 3e€MJbaMa TAaKO IITO PEIUIMIMPa CBOj€ MOCIOBHE AKTUBHOCTH M3 MATHYHE 3EMJbE,
OJJHOCHO OTBapa IIOrOHE Yy 3eMJbu JoMahumHy 3a cHa0OAeBame JIOKAIHOT TPXKHIITA.
JudepeHnujanuja Tpou3Boa je KPUTUYHHU €IEMEHT TPIKUIIHE CTPYKTYPEe 32 XOPH30HTAIHE
CU, jep ce oBe MHBECTHIIM]E MPEAY3UMajy Kako OM ce MOTIyHUje UCKOpHCcTUie onapehene
MOHOITOJIMCTUYKE MJIM OJMTONOJIUCTHYKE MPEAHOCTH y MHOCTPAHCTBY, KA0 IITO Cy MAaTEHTH,
cnenu(ruYHe BEIITHHE YIpaBjbambha, MApPKETUHTA WK BIACHUIITBO HAJ MMEHUMa OpeHIOBA.
Takohe, 10 XOPU3OHTAIHUX yiarama J0JIa3d KaKo OM C€ CMAambWIA TPOIIKOBH, NMPH YEMY
BEIMYMHA TpKuITa (0poj U KynoBHa Moh moTpoiaya), o0paciy HOTPOIIKHE U OTBOPEHOCT 3a
TPrOBUHY, OJHOCHO BHCHHAa TPrOBMHCKHMX TPOIIKOBA MM TPrOBUHCKUX (LAPUHCKUX U
HEIlapUHCKKUX) Oapujepa WUrpajy OMTHY YJIOTY KOJ OJIy4MBama Ipexy3eha 3a oBy BpCTY

CJIN.

[Ipema Markusen-y (1984), oOpa3aii Ha OCHOBY KOjer HAcTajy OBa yJiarama je MOHABJbAHkE
MIPOU3BO/IIE CTBApamEM Mojena ,,XOpPU3OHTATHUX Mpeny3eha” ca ekoHomMHMjoM oOuMa Ha
HUBOY mpeayszeha Koja ce XOPHU3OHTAIHO HMHTETPUINY MPEKO HAIMOHATHHMX TpaHuna. To
3Haun na xopuszontanHe CJIU nactajy xaga mpemy3eha HacToje @ HACTyTe HA MHOCTPAHOM
TPXKUIITY Tpou3Bojiehn OnaM3y CBOjUX JIOKATHUX MOTpolIadya M HBUXOBUX MoTpeda. [Ipema,
Markusen-y u Maskus-y (2001) oBa XOpH30HTadHa yjarama Cy 3Ha4YajHHja 3a TI00AIHY

IMpUBpPEAY HCIrO0 BEPpTUKAJIHA yJIaramba.

Beprukanne uwim ,edpuxacue” CAU npenysumajy ce y nujby MUHUMHU3HPamka TPOIIKOBA
MPOM3BOIH-E eKCIIIoaranujoM cupouHa (Beptukanne C/IU ,,ynazan’™) unu na 6u ce moHyaa

npuOMKUIAa MOTpolIauMMa Kpo3 pa3Boj AUCTpUOyTHBHMX Mpexa (Beptukanne CJU

,,yHampen”).
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Ha mnpumep, mynruHammoHanHo mnpeaysehe he ycnocraBuTH pagHO WHTEH3MBHY (asy
MIPOM3BOIHE Y 3€MJbH Y KOjO] je pajHa cHara jeThHa ¥ TUME CMAmbUTH YKYITHE TPOIIKOBE
MPOU3BO/IEE. 3eMJbE Yy TPAH3WIMJU Cy CMAaTpaHe NPWIMYHO MPHUBJIAYHAM Kao JoMahwHU
yHazaq Beptukaaaux C/IM 300r cBOjuX MOBOJHHUX (PAaKTOPCKUX TPOIIKOBA U OJIM3MHE, KA0 U

W3rjena 3a WIaHCTBO Y EBPOTICKY YHU]Y.

Konrsiomeparcke CAN yxibyuyjy u xopuzontanne u Beprukanne C/IU. Osaj sun CAU ce
HasWBa W ,MOJENI KaluTala 3Hama’ jep YKiIama XOpH3OHTaaHe Mojene y mocrtojehe
BEpPTHKAIHE Mojejie MylaTuHauumoHanHux mpenyseha (Carr, Markusen u Maskus, 2001). ¥
OBOM MOJIEITy, MyJITHHAI[MOHAIHA TIpeay3eha Mory Jia MPOU3BOEC UCTH MTPOU3BOJI WIH YCIYTY
Ha BHWIIE JOKaluja (XOPU3OHTATHO) WM MOTry Treorpad)cku Ja OJBOj€ CEOMILTE CBOT
npeny3eha of Jokalnuje MPOU3BOAKE (BEPTHKANHO). MynTuHanMoHalHA mpeay3eha koje
npuMemyjy oBaj Bug C/IU kopucrte cTpaternjy Koja UMa 3a [UJb MPUCTYI M eKCIUIOaTalujy
TEeXHOJomKe WMOBMHE Yy Behem Opojy 3emamma. OBa mnpemy3eha kon WHBeCTHpama
¢bokycupajy ce Ha JOCTYNMHOCT KBaJU(HUKOBAHE paJHE CHAre, UCTPAKUBAYKUX HHCTHUTYTA,
BEJIMKY TOHYJy OOpa30BaHMX paJHUKA, MHOBATHBHE KallalUTETe, KAallalMTeTe 3a YCBajame

TEXHOJIOTHja U TEXHUYKE BEIITHHE MPH N300py JOKAIMje 3a yllarame.

W3 nepcnextuBe 3emibe qoMahuHa, nocroje CJIU koje 3aMmemyjy yBo3, moBehaBajy M3BO3 U

koje mokpehe npkaBa (Biaaa) 3emibe JoMahuHa.

CIIU xoje 3amemyjy yBO3 (CYNCTHTYIHja YB032a) YKJbYUy]y IPOU3BO/Y MPOU3BOJIA KOJU
Cy C€ MPEeTXOHO YBO3WIN y 3eMJbH JJoMahMHa, IITO MOCIEANYHO 3HauM J1a he ce yBo3 3eMibe
nomahnHa m W3BO3 3emsbe ynarada cMmamuTH. OBa Bpcrta CIIU je Hajuemthe onpehena
BEJIMYMHOM TPXKHILITA 3eMJbe JoMahuHa, TPAHCIOPTHUM TPOLIKOBUMAa W TPrOBHHCKUM

Oapujepama u Owma je momynapan obmuk CIAU cpenmHOM mpomnuior Beka y 3eMbama y
pasBojy.

CIU koje moBehaBajy n3B03 MOTHBHCAHE Cy JKEJHOM 32 TPAXKECHEM HOBUX HM3BOpa MHITyTa
MPOU3BOJIbE, MOMYT CHUPOBHHA M pempomarepujana. OBa BpcTa CTPaHUX JUPEKTHUX
WHBecTHUIMja nmoBehaBa n3B03 y cMuchy Aa he 3emsba qomahun moBehatu W3BO3 CHPOBHHA U
MOJIYIIPOM3BOAa Yy 3eMJby yllaradya W JApyre 3eMJbe y KOjuMa Ce Haja3e MOJPYKHUIIE
MyJITHHAIIMOHAIHE Koproparije. Mako ce paau o Beoma 3actymnsbeHom oomuky CIU, gecto
ce pagu o oonuky C/IM xoju je HemoBoskaH 3a 3emMJbe JMoMahuHa, MOCEOHO 3a 3eMJbE Y

pPa3Bojy jep ce He MOAMKE 3HAa4ajHO TEXHOJIONIKM HUBO MPOHU3BOJE, Beh Ccy akTHBHOCTH
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yCMepeHe Ha MCKOpHIIheme pacionokuBux pecypea. [locnenuia Tora cy Majau MO3UTHBHU
e(heKTH OBHX MHBECTUIIM]jA 32 3eMJby noMahuHa, a HeraTuBHU €(heKTH ¢y oOn4yHO Behu Hero

KOJIl APYTHX BUI0BA HHBECTHIIH]a.

CJU koje mokpehe 3emiba nomahuna cy o6k CJIU uuju momaszak y 3emspy goMmahuna je
CyOBEHIIMOHHCAH OJi CTpaHe Blajae 3emibe nomahuua. J[aBameM CyOBeHIIMja BIaac 3eMIbE
nomahuHa HacToje Ja MPHUBYKY INTO BHIIE CTPAHWX HMHBECTHIMja M OBa Ipakca je BeoMa
3aCTyIlJbeHa y Tocieqhe ABe aeneHuje y CpOuju 1 Apyrum 3emibama y TPaH3UIHjH, Koje ce
MehycoOHo HanMehy koja he MOTeHIMjaTHUM CTPAaHUM HMHBECTUTOPUMA Ja MOHYAH O0Jbe
YKYIIHE yCJIOBE 32 MHBECTUpAE, IPU YeMy Cy CyOBeHIMje 3HauajaH (akTop y TOj TPLH 3a
CIU. obpa cTtpaHe Te MOJUTHKE je, pe cBera, aosazak C/IU koje 6e3 cyOBeHuMja He Ou
JOIUIEe M MOCIeIUYHO Mo3uTHBaH yrtunaj oBux CJIU Ha 3amocieHocT, MPUBPEIHH PAcT U
pact u3B03a U Jp, a JIOIIA CTpaHa Cy TPOIIKOBH CyOBEHIIM]ja U BEJIHMKA 3aBHCHOCT O/ CTPAHUX

HWHBECTHUTOPA.

Chen (1999) u Chen u Ku (2000) pasznukyjy ekcnan3uBHe U oadopamoene tunose CJIU.
Excnanzuae CJ/IU HacToje ma MCKOpHUCTE MpeAHOCTH crernuduyHe 3a npenysehe y 3emibu
nomahuny. Ha ose C/IM yrnaBHOM yTudy mpeaHOCTH crnenupuyHe 3a npenyseheonnuene y
BUXO0BOj] HemarepujanHoj umoBuHH. OBa Bpcra CIM mma momaTHy KOpHCT nonpuHocehn
pacty mponaje mpenyseha y 3emsbu u uHOcTpaHcTBY. Ondpambene C/AU Tpaxe jedruny
pajHy CHary y 3emJbu JoMahMHY ca IIMJbEM CMamema TPoIlIKkoBa mpousBoame. Ha ose CIU

YTU1y MOTUBHU CMakbCHhAd TPOIIKOBA U IMTOBE3aHOCT ITPOU3BOAHUX MPCIKA.

Hajsnawajauju pasnosu, OJHOCHO ,,IOKpeTaun”’, 300r KOjUX TMOjeaMHa mpeay3eha
WHBECTHPA]y BaH TPAHMIIA MAaTHYHE 36MJbE€ MOTY C€ TPYITUCATH C€ Y YEeTHUpPHU rpyne. Y MpBoj
TpyIU ce Haja3e pasyio3n KOju Cy BE3aHU 3a TO Jia Mpeay3eha HHBECTUPA]y Y OHUM 3eMJbaMa
y KOjUMa KeJle J1a MMajy INPHUCTYH TPXKUIITHMa W MOTpolLIadyrMa, a KOju Ou y CYNpPOTHOM
oCTaJli BaH JoMalaja npenyseha 30or Gapujepa u Ipyrux mpemnpeka ca KojuMa ce BUXOBU
MIPOM3BO/IM CyO4aBajy Ha OBUM CTPaHMM TP KHUIITHMA. [[pyru pasjior Moxke OMTH HACTOjame
npenyseha 1a cMamby MPOM3BOIHE TPOIIKOBE U TPOIIKOBE 00e30ehnBame n3B03a, Kao MITo Cy
HIp. TPAaHCHIOPTHHU TpoIlukoBu. Tpeha rpyna pasnora onHocu ce Ha To Ja mpeayseha xxene na
OCHUTYpajy TPHUCTYN JIOKATHUM pecypcuMa Kako OW Tpom3BOMMIM poOy Ha CTpaHOM
TpRUITY. YeTBpTH pasior OJHOCH C€ Ha HacTojame mpeay3eha na mpomupe cBoje

Mel)yHapoJHO MTPUCYCTBO W/WIIH JIa CTEKHY TIPETHOCTH y OJHOCY Ha CBOj€ KOHKYPEHTE.
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[Tonazehu on mperxoaHo HaBeneHux pasziora, CJIM oOMYHO Cy MOTHBHUCAHE jEHUM OJ1 TPH

UJba:

< npommpene Tpxuirta (CAN y noTpasu 3a TpKUILTEM),
< cMmameme Tpomkosa (CAU y norpasu 3a epukacHourhy),

< mpuctyn npupogaum pecypcuma (CAU y noTtpasu 3a pecypcuma).

CJIhkoje cy ynorpasu 3a tpxxumrem (market-seeking FDI) Bohere cy esboM U oTpeboM
npenyseha na 3a06ul)y npenpeke u npucryne oapehenom tpxkumry. [maBHe oxpeHUIe OBUX
WHBECTHUIMja Cy BEIMYMHA TPXKUIITA, PacT TPXKHUIITA U TProBuHcke Oapujepe. OBa BpcTa
CIU nactaje xajaa je mMpUCTyN CTPAHUM TPKUIITHMA OHEMOTYheH Wi OTeXaH TPrOBUHCKUM
OapujepamMa WM BUCOKHM TPAHCIIOPTHHM TPOIIKOBMMA KOJH WM3BO3 YMHE HEPECHTAOHMIIHUM.
Kana oBu Qaxtopu Hucy 3HayajHH, Ipeay3eha HacTymajy Ha CTpPAaHUM TPXKUIITHMA KpO3
n3B03. MehyTum kaga cy TpaHCIOPTHU TPOIIKOBU M TPrOBHUHCKE Oapujepe 3Ha4ajHE, OHJA

OCHHUBAKC JIOKAJIHC IMPOU3BOJHC IOAPYKHULIC IMTPCACTAaBba OHTI/IMaJ'IHI/Ije peICHC O] U3BO34A.

CM koje cy MOTHUBHCAHE IIMPEHEM TPXKULITA KApPaKTEPUIIY XOPU3OHTATIHO MHTEIpHCaHE
CTPYKTYpE U YKJbYUY]jy AYIUIPAaEkE YUTABOT TpoIieca MPOU3BOHE y BHIIE 3eMasba. OBaj BUJ
CIM noceOHo je 6uo aktyenad 1960-ux u 1970-ux roguHa kaja cy MHOTE 3eMJbE Y Pa3Bojy
noBehasie TproBuHcke Oapujepe Kao A€o0 CTpaTeruja MHAyCTpUjaIn3aluje Kpo3 CynCTUTYLU]Y
yBO3a, YUME je OICIyXHBame cTpaHux TpxkumTa mytem CJM mocTamo penaTHBHO
eKOHOMHUHH]e, a yecTo U jenuHo moryhe. CIAM koje cy y moTpasu 3a TpXKHUILTEM Hajuenthe
Cy Be3aHe 3a Jeo mnpepahuBauke WHAYCTpPHje KOjy KapaKTEPHUINy BHUCOKH TPAaHCIIOPTHU
TPOIIKOBH M HUCKA J0AaTa BPEIHOCT, MOIYT MpexXpaMOeHe, XeMHjCKe U MeTalTHe HHIYCTpH]e,
Kao0 U 3a CeKTOp yciyra 300r Tora mro ce BehuHoM yciyra He Moxe TproBaTu. Heke yciyre
rocTaje Cy pa3MEHJbHUBE NOCIEeNBUX roguHa kao pesyirar Hanperka y UKT texnomoruju,
aJli ayTCOPCHHT 4MHU camo Bpio Manmu jneo CJIM u3 cextopa ycmyra. Ilpema momannma
UNCTAD-a, CHIU y cexkTopy yciyra 3HauajHO Cy Topaciie jep Cy 3eMJbe y pa3Bojy
MPUBATU30BAJIE CEKTOpE MOIMyT OaHKapCTBA, KOMYHAJTHHX YCIyra W TEIeKOMYHHKAIHja
(UNCTAD, 2004).

[Ipeny3eha koja nHBECTHPA]y Y TTOTPA3M 3a TPKHUIITEM MMA]y 3HAYajaH yTHUIA] HA TIPUBPEIY
3eMsbe JoMahuHa jep cy AyOOKO MHTETPHCAHU Yy JIOKAJTHY MHPUBPEAY KPO3 TYCTy MpPEKY
oJHOca ca J00aBibauyuMa, NUCTpUOyTepuMa, Kynuuma U 3amocieHuMa. OBe WHBECTHIIH]E
MMajy MO3UTHUBAH e(eKaT Ha MOTpoIIadye Kpo3 yBoheme HOBUX MM MOOOJBIIaHUX ITPOU3BOIA
WU yCIIyre, CHIDKaBameM IIeHa WM 00e30ehemem Buier kBamutera. Hacympor Tome,

M3a3uBajy HeraTuBaH edekar Ha mocrojeha mpemyseha jep BUXOBUM JT0J1ackoM ce moBehasa
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KOHKYpEHIIMja Ha TPXKUIITY, IITO IpHMOpaBa JOKaiHa mpenay3eha nma ce yckmage c
no0oJpIIatbiMa Koja Cy yBena MynTHHanuoHaiaHa mnpenyseha. Ilocmeanmyno mnosehana
KOHKYpEHIIMja MOXE JIOBECTH J0 MCTUCKHMBAba HEKUX 01 mocrojehux jokanHux mpemyseha

(Farrellet u np, 2004).

Kako cy oBa MmynTuHanuoHanHa npeay3eha y BelIMKO] MEpU HMHTEIPUCAHA Yy JIOKAIHY
IIPUBpEly KpO3 OJIHOCE ca J100aB/bauuMa, JUCTPHOyTeprMa, KyIuMa U paJHOM CHaroM, Ha
BUX y Behoj MepH yTU4y BiaJuHe MOJIUTUKE KOje C€ OJIHOCE Ha MPHUBPEAY YOIIIITE U IITO je
BaXHH]E€ CTAOMIIHOCT TOJMTHYKOT OKpY)K€Ha. 3aTO je MOJUTHYKAa CTAOMIHOCT KJbYYHHU
(akTop KOju yTHYe Ha OJUTyKE O JIOKAIMjH MYITHHAIIMOHAIHUX Ipeay3eha koja Tparajy 3a
tpkumteM (Kobrin, 1982). Ilonmutuyka cTaOWIHOCT, OJHOCHO JAEMOKpATCKU ypeheH
MONUTUYKE CHUCTEM HMa MO3UTHBaH edekar Ha Mobumaoct! CJIV koje Tpaxke TpxkumTe (1
e(UKaCHOCT) JTOBOAM J0 HUXOBE Behe OCETJHMBOCTH Ha YCiOBJbaBajyhe ¢akrope, momyT
TUIA MOJIMTUYKOr pexuma. Takohe oBe MHBECTHIMje Cy MHTEIpUCAHE y NpPHUBPEAY 3€MJbE
nomahnHa Kpo3 Mpexy ojHoca ca Jo0aBjbauMMa, AUCTpUOyTEepUMa, KyHIMMa M PaJHOM
CHAaroM, Tako Jla Ha X JUPEKTHO yTHYE €KOHOMCKA IOJIMTHKA BIaJe 3eMJbe JoMahuHa.
Kako Biazie He JOHOCE OBE TIOJIMTHKE TIOCEOHO 3a CTpaHe WHBECTUTOPE, MPOMEHA TIOJIUTHKE
MO’K€ HEraTHBHO Ja yTHuY€ Ha MYJTHHAI[MOHANHA mpeay3eha Koje HacToje Aa MpoIIupe
TpxkuiTe U nosehajy edukacHocT. Ctora je CTaOMIHOCT MOJUTUYKOT OKpYXema Y

JIeMOKpaTHjama oJ] MoceOHe BPEIHOCTH 32 UHBECTUTOPE KOJU TPAXKe TPHKUILTE U €PUKACHOCT.

Kako je muctpubytuau edekar xon CHU koje Tparajy 3a TpkuiuteM Hajsehu, cTaOuiIHU
MOJUTUYKU CHUCTEMU TONYT JEMOKPATCKMX CHUCTeMa Ipykajy MOryhHOCT HHTEpEeCHUM
rpynaMa Ja yTM4Yy Ha IOJMTHKY BJaje, OJHOCHO Jlaje MM MOryhHocT na sobupajy 3a
orpaHWYeHa yjarama MYyJITHHAIMOHATHMX Tpemy3eha y oBuM 3emibama (300T 3aIiTTe
nomaher tpxkumra u gomahux mpowmsBohaua). Illto cy muctpuOyTtuBHEH edeKkTH yrarama
Behu, To je BehMm mozacTHIA] 3a yrpoXKeHe MHTEpecHe Tpyle Ja JoOupajy 3a 3alliTUTY

(Grossman u Helpman, 2002).

VYuunak C/IU koje cy MOTHUBHCaHE HIMPEHEM TPXKUIITA HA JIOKAJIHA TPXKUILITA paja je
HejacaH M 3aBHCH OJ] TOTa Jia JIM 3al0CIEHOCT KOjy CTBapajy cTpaHa mpenys3eha koMmmeHsyje

ryoutak 3amociiewma y nocrojehum nokamnum npemysehuma. CIU koje Tpaxe TpiKHUILTE

Mo6unHocT ynarama je QpyHKIMja cieuu(UuHOCTH JOKaluje U HenospaTHuX Tpoikosa. CIU koje cy Beoma
cneuuduUYHe 3a JIOKAM]y W YKJbYydyjy BEJIMKE HEMOBpAaTHE TPOLIKOBE HEOCET/bHBE Cy Ha (akrope
ycioBsbaBama. Ca pactom moomnnoctu C/IM nocrajy ocetibuBHje Ha yciioBibaBajyhe dakrope, momyT Tvna u

CTaOMITHOCTH TOJIUTUYKOT CHCcTEMa (PeKUMA).
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MMajy TIOTEHIMja] 3a MO3UTHUBHE e(eKkTe mpenuBama, ali he BepoBaTHO Taj edekaT OuTH
OrpaHuyYeH. XOpPU30HTAIHO NPEINBaE Ha KOHKYpEHTCKa npeay3eha Moxe OUTH MO3UTHBHO
WIM HETaTHBHO, y 3aBHCHOCTH OJf HeTO edekra mnoBehaHe KOHKypeHIHWje. BepTukaiHo
npenuBame Ha mpeay3eha y3BoIHO MM HU3BOJHO Y JIaHIly TIO3UTUBHO j€, aJlil je OTPaHUYCHO
300T XOpPU30HTATHO UHTETPUCAHUX CTPYKTypa MYJITHHAIMOHAIHUX Ipeny3eha koja HacToje
na mpommpe TpxkumTe. Takohe, mpousBonna CIAM koje Tpaxke Tp)KUIITE Be3aHE Cy 3a
JIOKaJTHA TPIKUIITA, ajlk MPOW3Bohaun mMajy MOTYhHOCT OICIY)KHBamba CTPAHOT TPIKHUINTA
KpO3 M3B03, IITO yBenuKO nosehaBa muxoBy mMoounHocT. CymnporHo Tome, yciyxkne CJIU
KOje Tpa)ke TPKHILTE Mambe Cy MOKPETHE, jep Mopajy OuTu (U3NYKK MPUCYTHE HA CTPAHOM
tpxkumty. CIAM Koje Tpake Tp)KUIITE HE 3aXTEBajy 3HAUajHE HEMOBpaTHE Tpoimikose. OBe
WHBECTHUIIMjE CY Makbe KallMTATHO MHTCH3MBHE U HE 3aXTEBajy BEJIUKU WHHIIM]jAITHU TpaHChep

KaruTajaa U TEXHOIOTHje (JeMHN U3Y3€TaK j¢ KOMYHAIHUA CEKTOP).

CJIM xoje cy moruBucane nosehamem epuxacnocrn (Efficiency-seeking FDI) umajy 3a
IWJb CMambemhe MPOU3BOJAHMX TPOIIKOBA, OJHOCHO HACTOjeé Ja CMame TPOILIKOBE U
npoduTHpajy O] BEIMYMHE TPXKHINTA, KPO3 EKOHOMH]y OOWMMa, CHelHjau3anujy Wi
armomeparyjy. Kibyune oapennuie osux CJIM cy TpomkoBu pajia ¥ TProBUHCKE Oapujepe.
Ose C/IN najuenrhe mpeacTaBibajy eKCTEpHAIN3AIM]y HEKOT JieTia MPOU3BOIHOT Mpolleca Ha
JoKalujy ca HIKUM TpomukoBuma paaa. CIIU koja Tpake epUKACHOCT OcCllamajy ce Ha
BEPTUKAIIHO WHTETPUCAHE TMPOU3BOJHE CTPYKType Yy Kojuma ce camo oxapeheHe daze
MMPOU3BOHOT TIpolieca Hamaze y mHOCTpaHcTBYy. Cnoxkenuju oommmm oBux CIAU ykibydyjy
W3BO3HY IJIaTQopMy, T/ie 3eMiba JoMahuH CIyKu Kao Tiatdopma 3a Ipou3BOIbY 32 H3BO3 Y
Ipyny CYCEIHUX 3€Majba y OKBHPY IPOM3BOJIHE MpEXe, OJHOCHO TJe MOAPYKHHIIE
MyJITHHAIIMOHAIHUX Tipeny3eha y OpojHuM 3emibaMa pasMmemyjy MehympousBojae 3a gamby

npepany npe 3aBpirHe MmoHTaxke (UNCTAD, 1993).

Ose C/IM noBe3aHe Cy ca pa3BOjHUM CTpaTerrjama Koje ce 3aCHUBAjy Ha €KCIIaH3WjU W3B03a
u nocebHo cy Omne akryenHe 1980-ux u 1990-ux, jep cy cMameme TProBUHCKUX Oapujepa u
Hampelak y TPAHCIOPTHHM W KOMYHHKAIIMOHMM TEXHOJOTHjaMa ToBehamm crmocoOHOCT
MYJITHHAIIMOHATHAX KOMITaHWja Ja TOCIyjy TpPEeKO TpaHWIa ¥ YIpaBibajy TIIOOATHUM
nmaHuuMa cHabneBama. C/IM motuBucane nosehamem eduxkacHocTH Hajuenthe ce jaBibajy y
MIPOU3BOIHUM JIEIATHOCTUMA KOj€ KapaKTEpUIIly HUCKHM TPAHCIIOPTHU TPOILIKOBU U BUCOKA
JofaTa BPEJHOCT, Kao IITO Cy INPOM3BOMKA MAIIMHA, CJIEKTPUYHE OIpeMe, padyHapa,

TPAHCIOPTHE ONPEME U TEKCTHUIIA.
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Ose C/IM umajy Bpsio Majii HETaTHBAH YTHIIa] HA €KOHOMH]Y 3eMibe nomahuHa. [To3uTrBHO
yTU4y Ha JiokasHa (gomaha) TpkumTa paga u npenyseha m mmajy 3HavyajaH TO3WTHBAH
MOTEHIMjan npenuBama. Jlonackom oBux CJ/IU ce He ncTuckyjy nokanHa npeayseha jep oBe
MYJITHHALMOHAIHE KOMIIAaHHMj€ MPETEKHO MPOU3BOAE 3a Mel)yHapoaHO TII0OATHO TpPIXKHILTE.
Kao pesynrar Tora, OoHM CTBapajy IOJATHO 3alOCiICHE, YeCTO y3 3HadajaH pacT 3apajna
3anocnenux (Graham, 2000). byayhu na y nomahoj ekoHomMuju Jomupajy camo ojpehene
(daze MPOW3BOMHOT IMpolieca, MOJCTUYY pa3Boj JIOKamHe Oaze moOaBipada. Beprukanne
MIPOU3BOJIHE CTPYKType Takohe MMajy 3Ha4yajaH TMO3UTHUBAH MOTEHIMjaj MpeHBama jep
cTBapajy Bese ca mnpeay3ehuma y3BOJHO M HU3BOJIHO Yy JIAHILy, IITO IOJCTHYE TO3MTHUBHA
BEepPTUKAJIHA TIpe/IMBamka. XOPH30HTAJHA MpPEJMBamka, Koja MOry OWTH TO3MTHBHA WM
HEraTWBHA, MHHHMAJIHA Cy jep ce MyJITHHAIMOHATHa Tpemy3eha koje Hactoje ma mosehajy
edukacHoct He HaaMmehy nupekTHO ca qoMmahum npexysehuma. Yrunaj osux CJIU Ha nomahe

norpomaydc je MHMHHMAaJIaH 300T U3BO3HOT YCMEpPCHA OBUX I/IHBGCTI/IHI/Ija.

Taxohe, oBa Bpcra C/IU mocenyje MOOMIHOCT, 6e3 u3pa3ute reorpadcke OrpaHUuYeHOCTH,
TaKO J1a MOTY JIa OCTBape MPEeTHOCTH (PaKTOPCKHX IIEHA Ha pa3MYUTHUM JIoKarujama. Hrp.,
TPOLIKOBHU pajia y TEKCTUIIHO] UHAYCTPUJU UMa]y TEHACHLM]Y J1a Oyly peJaTUBHO CIMYHM 32
pEerMoHalHe Ipyne 3eMaba y pas3Bojy M Npou3BohayM TEKCTUIA PYTUHCKU MPEMEINTajy
MIPOU3BO/IbY M3 jellHE 3eMJb€ Yy APYTYy Kao OJIrOBOp Ha MPOMEHE y TpoIIKoBHMa paja. Oe
CJIN He 3axTeBajy 3Ha4yajHE HEMOBpPATHE TPOIUIKOBE, MAalkhe CY KAaUTATHO UHTCH3WBHE U HE

3aXTEeBajy BEJIMKU [TOUYETHU TpaHchep KanuTajaa U TEXHOJIOTH]e.

[To3uTHBHU edekaT cTaOUITHOCTH AEMOKPATCKUX MOJUTUYKUX HHCTUTYIIH]A BUILE j€ U3PAKEH
kox CIIU koje Tpaxe epukacHocT Hero kox C/IU koje Tpaxe TpxkuiITe. Jeqan o pasiora je
mro cy CJAUW mMoTuBHCaHE HIMPEHEM TP)KUIITA Y YCIY>)KHOM CEKTOpY Mame MOOWIHE O]
CAM motuBHcaHe pacToM e€(pUKACHOCTH €(hUKACHOCT jep Cy Be3aHe 3a JIOKAJTHA TPXKHILITA U
HeMajy MOTYhHOCT J1a omciykyjy Ta Tpxwuira kpo3 u3Bo3. C/AU koje Tpake Tpxkumire y
CEKTOpYy yciyra cy CTora Mame oceT/bhBe Ha (axTope ycinoBibaBamwa o CJ/IU koje Tpaxke
epukacHoct. Takohe, C/IU koje Tpake TpxumTe uMajy Behe nuctpuOyTuBHe edexre o
CIAU xoje tpaxe eduxacHoct. CIAM koje Tpaxke Tp)KUIITE MMajy HeratuBaH edekar Ha
nocrojeha mpenyseha, koja UMajy CHaXkaH IMOJCTHUIIA] J1a JOOMpajy KO BIIaJe 3a Mepe Koje
OrpaHUYaBajy MoCIoBamkbe MyITHHALMOHATHUX npeny3eha. C apyre crpane, C[AU koje Tpaxe
e(hUKaCHOCT MMajy Majii HeraTWBaH YTHUIIA] HAa MIPUBPEAY 3eMJbe JoMahuHa U 3aTO CTBapajy

MHOTI'O MabH NOJIUTUYKHA MMPUTHUCAK 1a CC OTPAaHNYC aKTUBHOCTHU CTPAHHUX MHBCCTUTOPA.
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CJIU xoje cy opjentucane Ha pecypce (Resource-seeking FDI) motuBucane cy mpucTyoMm
MPUPOJHUM PECYpCHMa, OJHOCHO JIOKAIIHUM MPUCYCTBOM (jepTHHUjUX) MHITYTa U (aKTopa
KOju OM MM MHa4e OWJIM TEeUIKO JAOCTYMHHM (HIp. HadTa win MuHepanu). Kibyune oapennuie
OBUX MHBECTHUIIM]a YKJbYUY]y MPUPOJIHE PeCypce 3eMibe M TiiobanHe 1eHe poda (BpeaHoCTH
Ha CBETCKMM Oep3ama). 3emibama Koje OOWIyjy MPHUPOJHHUM pecypcuMa 4ecTO HEeAO0CTajy
KaItuTall U/WIM CTPYYHOCT Jia eKCIUIOATHINY T€ pecypce | 3aTo cy npuHyheHe na capalyjy ca
CTpaHMM WHBECTHTOpUMAa KOJ KCIUIoaTalWje W yIpaBbakha CBOjUM TPUPOIHUM
6orarctBuma. OBe CIAM ykibydyjy HpOM3BOJHE CTPYKType y KOjUMa C€ CHpPOBHHE
Ha0aBJbEHE Y 3eMJbaMa Koje Cy Oorare pecypcruMa KOPUCTE WIM Kao MPOM3BOJIHU MHITYTH Y
MaTHYHO] 3€MJbH MYJITHHAIIMOHAJTHE KOMITAHWjE WJIM C€ IMPOAajy HAa CBETCKOM TPXKHUINTY.
Frieden (1994) yxa3syje Ha 1o na je sehuna CIW npe 1960-ux Ouia oBor Tumna, ¥ TOTOBO IO
MPaBUIIY Y 3eMJbaMa y pa3Bojy, a pa3MeHa CHPOBHHA M3 3eMajba y Pa3BOjy 3a UHILYCTPH]CKY
poOy W3 WHAYCTPHCKH DPA3BHjEHHX 3eMajba OJpakaBa TPAJAMIMOHATIHH 00pa3al] pa3MeHe

u3Mely ceBepa u jyra ycrocTaBJbeH Y KOJIOHH]aJIHOM MEPHOAY .

CJIM xoje Tpaxke pecypce Cy M0 Je(pUHHULNJU OTPAHUYEHE HA IPUMAPHU CEKTOP U YKIbYUY]jy
IpBEHCTBEHO Balewe HadTe U raca u Bal)ewe yriba, METATHUX pyJla 1 HEMETAaTHUX MUHEpajia
(UNCTAD, 2007). Pagu ce o mame MOOWIHMM U Buuie reorpagpcku orpannyenum C/JAU y
onnocy Ha CJII xoje Tpake TpxumTe © edukacHocT. Paszymor TomMe je mTo
MYJITHHAIIMOHAHAM KOMITaHHjaMa Yy eKCTPAaKTHBHUM JEJaTHOCTHMAa OOWYHO HEIO0CTajy
MHBECTULIMOHE AJITEPHATHBE jep MOTY Jla yJaxKy caMo y 3eMJbaMa Koje Moceyjy IpUpoaHe
pecypce. McroBpeMeHo, yinarame y HCTpPaKMBamke pecypca 3aXTeBa BEIUMKU WHUIMJAIHU
TpaHcep KamuTajla M TEXHOJIOIHje, IITO CTBapa 3HauajHEe HEMOBpaTHE TpouikoBe. OBu
(bakTopH 10BOJIE /10 TOTa J]a Cy MHOra npeay3eha koja Tpaxke pecypce U30J0BaHa 01 OCTaTKa
MIPUBpEIE W YECTO pajae y reorpadcku yaabeHHM perujaMa MM MOCEOHUM E€KOHOMCKUM
3oHama. OHe 3anolubaBajy orpaHuyueH Opoj paaHuka, 100ujajy Mano MHIYyTa OJ JIOKATHUX
nobaBibaya M HE MPOJAjJy CBOje MmpousBoje Ha aomahem Tpxkumrty. Kao pesynrar tora, oBe
CJU umajy manu ytunaj Ha qomaha npemay3eha, TpXKUIITE pajia WK MOTPOIIadye U TeHEPHUIITY
MaJI0 TIO3UTHUBHUX TpeNrBama 3a ekoHoMH]y 3emibe nomahuna (UNCTAD, 2007). I'maBau
kopucHuk oBux C/IU je Bmana 3emsbe momahuHa, Koja MpUMa 3HaYajHE MPUXOJIE O] TIope3a,
JULEHIM, apaHXMaHa O mojenu noO0uTtu, uta. OBa cpeicTBa MOTy KOPHUCTUTH MPHUBPEIU
3eMJbe JomahMHAa Kpo3 IMporpamMe pacxoia, ajld MOry OuTH ycMepeHa M IpeMa
HETPOAYKTHBHO] YIOTpeOH WM OMTH MpOHEBEpeHe oA JokanHux enuta. Ce y cemy, CJIU
KOje Tpake pecypce CTBapajy 3HadajHe pEHTE 3a BIaAy 3emibe JoMahuHa, anu je HUXOB

YTHUILIAj HA JIOKAIHY NPUBPEAY OrpaHHUEH.
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3a pasnuky on CJIU koje Tpaxke TpXKHIITEe WM €(PUKACHOCT, BPCTA MOJUTUYKOT PEKHMA
nema yrumaja Ha CIAU koja tpaxke pecypce. To je 3ato mrto cy CIM kxoje Tpaxke pecypce
BezaHe 3a onpeheny nokamujy. Paszmor tome je mTo mpeny3ehuma y eKCTpaKTHBHUM
UHyCTpUjaMa OOMYHO HEJOCTajy WHBECTHIIMOHE AITEPHATHBE jep MOTY ylaraTh camo y
3eMJb€ KOje MOcenyjy TpHpoaHe pecypce. Takohe, oBe HHBECTHIIM]EC 3aXTEBAjy BEIHMKU
UHUIUjaTHA  TpaHChep Kamurajia M TEXHOJOTHje, IITO CTBapa 3Ha4yajHe HEMmOBpaTHE
tpomkoBe. Kao pesynrar tora, CJI koje Tpaxe pecypce uMMmajy TCHIACHIHU]Y na Oymay

HEOCEeTJbHBE Ha yCIIOBJbaBajyhe (hakrope monmyT CTaOMIHOCTH U BPCTE MOJIUTUYKOT PEKUMA.

VY nporexnux Hekonuko nenenuja CIAU cy noxupene Benuky TpaHchopMmaiujy 300r mojase
HoBux obsmka CIM. C 063upom Ha Temkohe ca KojuMa ce CyouaBajy MHOTE 3€MJbE U BEJIUKH
pPU3UK KOjU je TOBE3aH Ca yjlarameM y HajMame pasBujeHuM 3emasba, CIU ce nanac
pa3BHjajy y HOBe OOJIHMKE yllarama Koju ¢y 0osbe nmpuiaroleHu noceOHOCTUMAa HHBECTUIIMOHE
KIIMME | 3aXTeBUMa Mel)yHapOIHOT KpeTama KanuTana. 300r eleMeHara KOju Cy yTOBOPHH U
acouujatuBHU, HOBU oOmuuu CIAU noka3syjy usy3eTHy ¢GuekcubunHoct y ToM norieny. One
oTBapajy HoBe cekrope 3a C/IU u mpyxajy npenyzehuma HoBe MOryhHOCTH 3a ynarama Ha
riobamHom HUBOY. OBe mnpomeHe y crpykrypu CJIU opujentucane cy ka Behoj
(beKcHOMIIHOCTH U jacHO TOKa3yjy jaa cTpyktypy u mpupoxy CIW meby mnayctpujcku
pa3BHjeHUM 3eMJibaMa Tpeba pasznukoBatu of crpykrype CIAW y HajMame pa3BUjeHUM
3eMJbaMa, ajll U Ja BpeMEHOM Joja3u 10 pa3Boja tunoa CIAU koju cy 3ajeTHHMYKH 3a CBE
3eMJbe, 0e3 003upa Ha HUBO €KOHOMCKOI pa3Boja M JIPYIMX APYIITBEHHX U EKOHOMCKHX

CHEU(PUYHOCTH MOjeAMHUX 3eMaba.
2.4. [To3utuBHM 1 HeraTuBHU acnexkTu CAU

Naxo je nnrepecopame 3a epexre C/AM nodeno aa pacte CpeJMHOM MEIECETUX TO/IMHA, Kasia
Cy ce mojaBuiIM TpBU Mozenu pacta (Solow, 1956), 06uM aKTUBHOCTH MYJITHHAIIMOHATHUX
npeny3eha 3HauajHo ce moBehao y mocnenme Tpu aeuenuje, ummnuimpajyhu CJIU kao
MOKeJhaH WHCTPYMEHT MehyHapomHor TpaHcdepa KamuTaia W 3Ha4yajaH €JIEMEHT
eKOHOMCKOT pa3Boja. Pasmor Ttome je mro CHAM kapakTtepuine KOMOWHAIMja KpeTama
KaIuTala, TEXHOJIOTHje, MApKEeTHHTA, MPEIy3eTHUIITBA U yIPaBJhamkha JbYJICKUM pecypcuma.
3aro ce umipecuBHo mupewe npuina CAU y Bennkoj Mepu 3acHHMBA Ha MOTEHIIM]aTHUM
KOpHCTHMa KOje MyJTHHAI[MOHaiHa mnpeny3eha nonoce kpo3 C/AU, yxipyudyjyhu nonatHu
KanuTall, TpaHcdep TEXHOJOrHje, HalpeIHO MEHAEPCKO 3Hame, MPUCTYI MehyHapoaHum
TPJKUIITUMA, PACT MPOJYKTUBHOCTH, MOBehame 3amoCIeHOCTH M 3apaja, pacT >KMBOTHOT
cTaHJapaa, mMoounucame nomahe MmTeAme, pacT MPHUXOoJa OJ ONOpe3uBama, yHampehema

nomahe wuHppacTpykType, mnoBehame u3B03a MW EKOHOMCKH pacT. Takohe, ymarama

70



Muiom JAIIIWR AOKTOPCKA /IUCEPTALIHUJA

MyJITHHAaMOHANHUX mpeny3eha myrem CJIM uecto mnoactuyy pas3Boj JEMOKpaTHje H
UMHTETpanyjy 3emibe nomahuna y cBercky npuspeny Oyayhu nma CJIU najuenthe monase w3
€KOHOMCKH Hajpa3BHjCHHjUX, BOJHO HaJMONHHUJUX W TOJHUTUYKH HAJyTHIAJHUJUX 3E€Malba,

YUMe YjeIHO CMambyjy BEpoBaTHOhY n30ujama MelyyipskaBHUX paTHUX CYKoOa.

VY nureparypu ce mory Hahu Opojuu npumepu nosutuHor ytuimaja CJIM. Tako Ha mpumep,
Romer (1993) cmatpa na cy CJIU jenan on dakTopa KOju JTONMPUHOCE HACTAHKY M IIHUPEHY
3HaWka U YCBajamy TEXHOJIOTH]a U uieja. Takohe ykasyje Ha To na CIAM gecto umajy 00JIMK
TOKOBa KamuTanxa oJ MaTudHor mpeay3eha ka meroBom orpanky (hepka d¢upma) y
WHOCTPAHCTBY, IIPU YEMY T€ aKTUBHOCTU 4YeCTO 00yXBaTajy: MPEHOIICHE 3HAMa, TEXHUKE U
TEXHOJIOTHj€ W3 jJeJHOT pPEerruoHa y OPYrH, OJHOCHO U3 jelHE 3eMJbe Yy APYTry, MPUIHB
KanuTaga u nmosehame MOOMITHOCTH pajIHEe CHAre y permoHuMa qoMahmHa U KanuTalu3aiujy
noMahux Tp)KUIITA M HA Ta] HAYWH CMabEhEe MITH OTKIIahamkhe IbUXOBUX HegocTaTtaka. To je n
jenman ox pasnora mrto ce C/IU yecTo mpemno3Hajy Kao cTaOMIHO CPEACTBO MPEKOTPAHUIHHUX
yllarama y OJHOCY Ha TOKOBE KaruTala myTeM MmopTQoiuo yiarama, na ce 3eMmbe JoMahunu
M3y Mamoj HectabmimHocTH KanutamHor ounanca (OECD, 2001). Ha oBaj yrunaj CAU
ykazyjy u Damijanet u ap. (2003), xoju CJAW mnoBe3yjy ca NO3UTHUBHUM TpaHCHEepoM
TEXHOJIOTHj€ W/WIM MPEHOCOM JbYJICKOT KaluTaja U 3Hamba U3 3eMJbe W3BOPA Y HPUBPENLY
3eMJbe JIoMahMHa Kao U JIOINPUHOCOM OJIP’)KUBOM €KOHOMCKOM Pa3BOjy Kpo3 ymnorpely HOBe
YHCTe TEXHOJIOTH]je, YUME MOTY JaTH 3HadajaH JIONPHHOC 3aIITHTU M yHarpehemy KUBOTHE
cpenuHe y 3emsbu nomahuny. Jla CJAW nosehaBajy cTomy TEXHHYKOT HampeTKa Yy 3€MJbH
noMahuHy Kpo3 edexar ,Iipema’” 0 HampeJHHje TeXHOJIOTH]je U MpaKce yIpaBjbama Koje
KopHcTe cTpaHa npeayseha ykazao je Hekonuko aernenuja panuje u Findlay (1978). [Ipema
oBoMm aytopy, CIIU xoje ce KopucTe Kao KaHal 3a yCBajalkhe HOBUX TEXHOJIOTHja TaKkohe Mory
1o0O0JBIIATH KBAJIUTET JbYJCKOT KamuTalla y 3eMJbH JoMahuHy, jep Kpo3 Kopuliheme HOBe
TEXHOJIOTHje MOTy Ja aKyMyJupajy 3Hambe U MeHallepcke BemTHHe. Yak U ako
MYJATHHALMOHATHO Tpeay3ehe oamyyd Ja HamycTd 3eMJby JoMahMHa, WIH [0jeIUHIN
HAIyCTe aHTa)XOBame Yy CTpaHuUM mpeny3ehuma, credeHo 3Hame he W maske octatu yHyTap
3emJbe U mpenehe ce Ha apyra npenyseha. Takohe, nomackom CIU ce mory cTBOpUTH HOBa
TpkuiTa 3a Jgomaha mpeny3eha Kpo3 HHUXOBO YKJbYUHMBAaWE Yy JaHall CHa0JeBama
MYJITHHALMOHAIHUX Npeny3eha rae mocrajy JIoKalHu A00aBJbayu MPOU3BOJA U yCIyra, YuMe
ce uHAUpeKTHO aAoMahuM npexayzehuma o0e30elyje 60JbM MPUCTYNT CBETCKUM MPOAAJHUM H
TUCTPUOYTUBHUM Mpexama. MynTuHarmoHaiHa mpeay3eha mory momohw m y moBehamy
KMBOTHOT CTaHIapja 3emJbe JoMahMHa HOBUM pajJHUM MecTMMa M moBehameMm HHBOA

3apaja.
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[rapume, CAN ctumynumry ykymnHa ymaramwa (Borensztein u ap, 1998), tako ma CJIU
noBehaBajy u jgomaha ynarama (M pe3ysiTaTH HUCY YBPCTH IpeMa crenudukamnmjama
Mozena). Jlo cnmuuaux pesynrara cy pouutd u MiSun u Tomsik (2002) koju cy yTBpawiu
nocrojame no3utuBHOr yrumaja CAU Ha nomaha ynarama, a y HEKHM ClydajeBUMa Cy Ce
yKyIHa ynarama noehaBama mame on Bpeanoctu CJIU. Ipunmus CU moxe u3a3zBatu u
edexkar ,,[y’KBe, Jep Y MHOTHM Clly4ajeBUMa CTpaHa npeny3eha 10Boje Ipyre HHBECTUTOPE Y
3emube nomahune. Tlopen tora, ca makpoekonomckor HuBoa CJIM mMory moHeTH MO3WUTHBHA

KpeTama y CIIOJbHOTPTOBUHCKO] MO3UIMjH 3eMJbe JoMahnHa nosehameM n3Bo3a.

Naxo je nmosutuBan ytuuaj CAU Ha 3emsbe nomahuHe jacHO Ipero3Hart, MoceOHO Kajaa ce
panu o kperawy CIUM usmely pa3BujeHux 3emasba (rae ce joumr yBek HajBehu neo CIAU u
kpehe), C/IU umajy cBe Behu 3Ha4aj 1 32 pa3BOj Mamke Pa3BUjEHUX 3eMajba jep MPEICTaBIbajy
epuKacaH MHCTPYMEHT 3a TpaHC(ep TEXHOJOTH]je, IPOMOIM]Y U3B03a U MPUCTYI KAIUTAIY.
Lipsey (1999) je ykazao ga cy C/IW Oune Hajmoy3aaHuju U3BOP CTPaHUX HWHBECTHUIM]a 32
3eMJbe y pa3Bojy, ofHOcHO aa cy CJIM BaxkHe He caMo 3aTO LITO MOJpPa3yMeBajy KpeTame
¢buHaHCHjCKOT KamuTajda, Beh ® 3aro mTO Cy OOWYHO TOBe3aHe ca yHampehemeM
TEXHOJIOTHj€, Ka0 U Pa3BOjJeM YINpaBJbaUKUX, TEXHUYKUX U MAPKETUHIIKMX BemTHHA. OBaj
ayTop MCTMYe Ja MyJITHHALMOHalHa mpeay3eha mpyxkajy Kamutan U MoryhHoctu
3amolbaBamba Kojeé MOXKAAa HHUCY JIOCTynHe JokanHo. OHa Takolje mpeHoce BeITHHE,
TEXHOJIOTH]Y U YIIpaBJbauKo 3Hame Koje nmoBehaBa mpoayKTHUBHOCT M omoryhaBajy nqomahum
npeay3ehnma ga ce Takmude Ha cBeTckuM Tpxkumtuma (Lipsey, 2002). Navaretti u Venables
(2020) younnu cy na kaza cy CHAM moBezaHe ca NMPOM3BOAHMM aKTHBHOCTMMa MOTY Jia
JIONIpUHECY U ToBehalky KOHKYPEHTHOCTH Kpo3 yHarpehewme HHIYCTpHjCKe CTPYKType U
1000JBIIAKkE MOCIOBHOT OKPYKEHha pa3BUjalbeM KOHKYPEHIIMje U yBoh)emheM HOBHX MpaBuia
MIOCJIOBHOT TIOHAIIama y 3eMJbH fomahuny. pyrum peunma, C/IU Mory no3uTUBHO yTULIATH

Ha ETHKY MOCJIOBaba, IITO je TOCEOHO BaXKHO 32 3€MJbE Y Pa3BOjy.

IIpema ucrpaxxuBarwy UNCTAD-a, ox panux 1990-ux rogmna odbum CJIU y 3emibama y
pa3Bojy 3HaTHO je nmoBehan u ynme cy CJ/IU nmocrasne HajBaXXHUjU U3BOP CTPAHOT KamluTasa 3a
BEJIMKU JI€0 3€Majba y pa3BoOjy, 3aMemyjyhu KpeauTe KOMEpIHjaTHHX OaHaka KOju Cy
u3ryounu Ha 3Haudajy ycnen kpuze mehynaponnor nyra (UNCTAD, 2008). To 3Haum na
3HavajaH pact npuiuBa C/IU 3emsbama y pa3zBojy o6e36el)yje Heonmxoaan Kanuran noTpedan
3a BUXOB JIYTOPOYHHU €KOHOMCKH pacT. OBO moceOHO n00Mja Ha 3Ha4ajy y BpeMe Kajua ce
MPUCTYN APYTMM HW3BOpHMMa (UHAHCHpama CMamyje, Kao ITO je To OWO ciayda] HAKOH

MehyHapoaHe nyHHUKe Kpuse ¢ moderka 1980-ux. 3emsbama y pa3Bojy je 4eCTO TEIIKO U
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CKYIIO Ja c€ 3a/JyXyjy Ha Mel)yHapoJTHOM TPXKUIITY KaluTalla, ¢ 003UPOM Ha HEpa3BHjeHA
corncTBeHa (PMHAHCH]CKA TPIKHUINTA M HECTAOMITHOCT Koja Biaaa Ha muma (Borenszteinet u ap,

1995).

Konauno, cmatpa ce ga C/IM umajy NOTEHIMjadHO BHUTAIHY YJIOTY y TpaHChOpMAaIlHjH,
OJIHOCHO ,,TPAH3UIIMjH~ OWBIIUX COIMJATUCTHYKHX (KOMYHHCTHYKHX 3eMajba). To je 3aTo
mro C/AU nomymyjy momahy mrenmy, o6e30ehyjy Behu mpuxox mpkaBu kpo3 nosehame
MOpPECKe OCHOBHUIIE, MoBehajy yKymaH HUBO HMHBECTHIIMja TPUBIAYCHEM BHIIMX HUBOA
noMahux MHBECTHUIMja, YMME JAONMPUHOCE YKYITHUM yjaramuma y 3emsbl nomahuna. [Topen
tora, C/IV cy ca coboM JToHENe U HalpeaHy TeXHOJOTH]Y, BEIITUHE yIpaBJbamba M MPUCTYII
W3BO3HUM TPXHIITHMA IITO je CBE, MOCEOHO Yy IMOYETHOM IIEPUOJY TpaH3HIIMje, BEeoMa

HE/IOCTajaio OBUM 3eMJbaMa.

MebhyTtum, nopen no3utuBHux edekara, CAM mory umatu u mreTHe eeKTe Kako M0 3eMJbY
W3BOpa, TaKO M MO 3eMJsby JoMahuHa. 3aTO YIMPKOC MHTEPECOBAKY PAa3BUJEHUX U 3eMalba y
pa3Bojy 3a IMpHBIAYCH-E CTpaHOr Kamurtaia, kputudapu CJAWU u MyAaTHHAMOHAIHUX
npeny3eha cy takohe Opojuu. Hajmpe Tpeba yka3atu Ha YMILEHUILY Ja HAcTOjame mpery3eha
Jla CBOje IOCJOBHE AKTMBHOCTHU NPOIIUPE MPEKO IpaHUIda MaTU4YHE 3eMJbE IMPOU3BOAU
HEKOJIMKO MOTEHLMJaTHUX pU3HKa (HIp. pa3jMuuTe IMpaBHE M pPETyJNaTOpPHE CTPYKTYpeE,
je3nuyke W KYJATypHE pas3iMKe, TPOLIKOBM TpaHCIOpTa, HecaBpllleHe HHpopManuje o
TP’KUIITUMA U JIOKAJTHUM YCIOBHUMA, PU3UIM 01 KOPYIIIHje U eKCIIPOIIpUjalije U Jp) 3a caMo
npeay3ehe. CxomHo Tome, HEKO mpeny3ehe he WHBECTHpaTH y HHOCTPAHCTBO CBE JIOK
kopuctu ox CJIM mpemamryjy TpomikoBe u pusuke. Takohe, 3emibe m3Bopu C/IU Hekama
HeraTuBHO Tienajy Ha omnuB CJIM 30or ryOuTka pagHMX MeCTa, OJJIMBa KamuTajia |

omoryhaBama cTpaHIMa NPUCTYyIa AoMahoj TEXHOIOTH]jH.

MelhyTum, HajBUIlIE KOHTPOBEP3H y HAYYHO), CTPYYHO] U TOJUTHYKO) JABHOCTU TMOCTOJU Y
BE3W KOPUCTH KOje 3eMJbe AoMahuuu (mpumaonn) umajy oa npwimsa CI. OBu ctaBoBU Cy
TOJIMKO Pa3lIMUUTH, J1a ce Hanaze u3Mel)y exctpema rne ce C/IM mocmarpajy Kao KJby4HHU
(akTop MpUBpEIHOT pacTa, OAHOCHO Kao HemTo Oe3 yera 3eMiba jgoMahuH He MOXe /1a ce
pas3Buja, g0 raeaumra n1a CAM cuMmOoau3yjy HOBH KOJIOHMjAIM3aM WJIM UMIIEpHjalu3am, a
TPEHYTHO IIUPOKO MPUCYTaH MO3WTHBAH CTaB MpeMa MYJITHHAI[MOHAIHUM mpeny3ehuma n
HUXOBUM MHBECTHIIMjaMa y CYIPOTHOCTH je ca OTPOMHHUM HeraTUBHMM cTaBoM mpema CJIU

y nepuoay 10 1970-ux roguna.

IIpu TOMe, OpojHa MCTpaxkuBama MOKa3yjy na mocroje u HeratuBHU edextn CJIU koje
KpeaTopH MOJMTUKE Y 3eMJbaMa JoMahrHa HACTOje Ja IITO BUIIIE CMambe, ako Beh He MOTy Ja

UX MOTHYHO enuMuHUIIY. CTaBOBM Npema MyJITHHAIMOHATHUM Ipeay3ehuma oapaxkaBajy
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KoHTpoBep3Hy npupoay CAM u ykasyjy Ha mpupomy mnoremkoha ca kojuma ce cycpehy
myntuHanmonanna npexayseha (IFC, 1997, ctp. 1). Ha makpoekonomckom HuBoy, CJIU ce He
ocMaTpajy yBEK Kao TMO3WTHBHA TMojaBa, Beh m kao amar momohy kojer riobanHa
MyJITHHALUMOHAIHA Mpeay3eha HacToje Ja CTEKHY CTpaTelIKy MPEeIHOCT MpeMelTameM
HHUCKO IUIaheHuX I0CIIOBAa Y MHOCTPAHCTBO (3eMJbaMa I/I€ Cy TPOIIKOBH pajHE CHAare u
3alITUTA PaJHUKA HIDKHM), 33/pKaBajyhn y MaTHYHHMM 3eMJbaMa aKTUBHOCTH KOje TOHOCE
BUCOKY JI0JIaTy BPEIHOCT, YAME EKOHOMCKHM MOhHa MyJTHHAIMOHalHA Tpexyseha Kymyjy
MIPOU3BOJIHE U CHUPOBHHCKE pecypce, Hajuemrhe, Mame pa3BujeHe 3emibe. [Ipu cBemy Tome,
CAU ne mopajy HYXKHO J1a YKJbYy4yjy KpeTame (PUHAHCHUJCKOT KaluTania, jep MHBECTHTOP
MOK€ TMOKYIIaTH Ja MPUKYNU CpeAcTBa Mo3ajMibyjyhul oa (UMHAHCHjCKUX HHCTUTYIHjA Y
3emubr Jiomahwuny. IllTaBuime, yBeK MOCTOjU OMACHOCT Ja 3eMJba jgomahuH Hehe mMartu
Benuke kopuctu ox Heke CIU, omHocHO ma he Bucokm TpomkoBu peanusamuje CIU
HEeyTpaJlucaT! MO3UTHBHE edeKTe 3a 3eMby noMahuHa. Ha oBy moryhHocT ykasyje ,,reopuja
3aBUCHOCTH” W pa3sHHM aKTHBUCTU NPOTHB IJ00aIHM3aluje KOju HaBOJAE Ja CTPaHM KaluTal
OJlp’)KaBa HU3AK CTATyC 3eMalba y Pa3BOjy Y CBETCKO] XHjepapXujd, IITO MPOU3BOIN CYKOOE
u3mely jesrpa u mepudepuje. Taxohe, nocroje mpumepu rae cy CHAM umane HeraTuBHE
epexTe Ha 3amnollbaBamke, ycHopaBaje jaoMahu TEXHOJIOIIKM HaNpeAak M IoropliaBalie
TproBuHcku 6unanc. [Topen Tora, 3HayajHO CTpaHO BIACHUIITBO YECTO U3a3MBa 3a0pUHYTOCT
300r TyOMTKa CyBEepeHUTETa M KOMIIpOMHCA OKO HamuoHaimHe Oe3z0emHoctr. OcuMm TOra,
MOCTOJU U 3a0pUHYTOCT 300T y3pOKa W TOCHEAUIla CTPAHOT BIACHUINTBA HAJ 3HAYAJHUM

MIPUBPEIHUM peCypcHuMa.

Jenan ox HeratuBHux yrtunaja CJIM Ha nokanHy WM HallMOHAJIHY MPHUBPEAY j€ TaKO3BaHU
edexaT UCTHCKMBaWma KOJU C€ OJHOCH Ha cHUTyauuje Kajga nomaha mpenyseha Hucy y
MOTYhHOCTH Ja ce TaKMUYe ca CTPaHUM MYJITHHAIIMOHAIHUM Mpeny3ehnma, mro mMoxe aa
MIPOY3pPOKYj€ BUXOBO CTarHUPAamkE, CTBApamhe 3aBUCHOCTH Yy OJIHOCY Ha cTpaHa npenyseha, a
y eKCTPEeMHHUjUM ciydajeBUMa M 3arBapame. Agosin u Mayer (2000), a HemTo KacHuje U
Agosin u Machado (2005), yrBpamm cy ma CIW wuctuckyjy momahe HMHBECTHUTOpPE Yy
Jlatunckoj Amepuuu, anu u na cy nomahe nasectunuje HesaBucHe on CHAU y Adbpuuu u

Aszuju.

Takohe, OpojHum cy ciydajeBM Kaja MyJITHHallMOHANHa Tnpeayszeha Kymyjy JIOKajHa
npeayseha, yumMe cMamyjy KOHKYPEHIIM]Y Ha TPXKUIITY M YCIOCTaBJba]y MOHOIIOJUCTHYKY
MO3MIIH]Y, & MITO CBE PE3yJITHPA CMAKBCHEM EKOHOMCKE €(PUKACHOCTH M MalkbeM 0JIarocTamy

MOTpoOIIaya U MamO0] KOPUCTH 3a JPYIITBO y HenuHu. Kako MynTuHanuoHanHa npenyseha
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HHUCY OrpaHHYeHa y MOCIOBakby CaMoO Ha je[JHY 3eMJbY, MOTIIYHO je HOPMAJIHO J1a, YKOJIHKO
UM C€ TO BHIIIC UCILIATH, MPOQHT BpaTe WM y MATHYHY 3€MJbY WIIM HHBECTHPA]y HA HEKOM
JAPYroM TPXKHILTY, a HE J1a PEUHBECTUPA]y Y 3eMJbH JoMahMHy, IITO MMa HETaTUBaH YTHIIA]
Ha TUTATHU OWJIAHC JaTre 3eMJbe jep MpelCcTaB/ba OJNJIMB KamuTana W JeBusa. Takohe,
MYJITHHAIMOHAIHE KOMITAaHH]je MOT'Y CMAmbHTH OOMM IMOCIO0Bamha HAKOH yJjarama WM IOCIIe
HEKOT Mepro/ia MmocaoBama, MTo noBehaBa He3amoCIeHOCT U EKOHOMCKY aKTHBHOCT Y 3€MJbU

nomahuna.

JHomaha mpemy3eha decro ce mporuse nonacky CU jep cy MynruHanmonanHa npemyseha
4YecTo MPOAYKTHBHUja W KOHKYpEHTHHja U umajy moryhHoct na ucmnahyjy Behe 3apane
3alociIeHnMa, IITO MM oMmoryhaBa jga 3amonubaBajy HajKBAIUTETHH]E CTpPY4YHaKe U
npeysumajy ux oj moctojehux mokamHux mpeny3eha, uYMMe YrpoxaBajy OICTaHaK
KOHKypeHTCKuX mnpeny3eha 3emibe nomahmua. Yrtumajem mprnmBa CAW Ha HanmoHanHa U
JIOKaJIHa TPXKULITA pajia mocebHo cy ce 6aBuinu Scheve u Slaughter (2004), koju cy ykazanu
Ha TO Ja MyJITHHalMOHaIHa mpeny3eha mMory moBehaTu enacTHYHOCT TPAXKHkE 3a PagTHOM
cHaroM, nosehaBajyhu HecTaOMIHOCT 3apaja M 3aroci€HOCTH, YUME CTBapajy HECUTYPHOCT
Ha TpxUIITYy pajga. Takohe, Ha HauvoHanHoM HuBOYy pona3zak CJ/IM yectro mnosehasa
HEjeIHaKOCT y TnpuxoauMa y 3emsbama jgomahunuma (Quinn, 1997), mrTo momatHO
MapruHaimsyje rpymne ca auckuM npuxoauma. Klein (2000) je gomao mo 3akspyuka ga CAU
JI0BOJIE /10 TMOropiiama npasa pagHuka, a Evans (1979) ykasyje Ha 1o na CIAU uecto
npedepupajy yiarame y 3eMJbe y KOjuMa ce He MOLITY]y rpahaHcka U MOJUTHYKA MpaBa, Kao
HU TIpaBa paJHUKa, A MYyJTHHAIMOHATHA THpeay3eha MOTUCKYjy JiokanHa mnpenyseha y
ToTJIely BUCHHA 3apajia U yCJoBa pajia U jadyajy MO3UIM]y pernpecuBHUX pexuma. Takohe,
KaKo ce 0OMYHO panu o riolanHuM mpeny3ehuma Belnke eKOHOMCKE MOhM, OHa ce 4ecTo
HETP KHIITHO TTOHAIIA]y Y MOCTIOBaky W HACTOj€ Ja HCTUCHY JIOKAITHY KOHKYPEHIH]Y ca JaTor
TPXKUIITA Kako OM ocTBapwid MoOHoOMNoJCKH mojoxaj (Graham, 1996; Vernon, 1998).
Nunnenkamp (2004) uma HemTo Onake IJIeIUIITE MOBOJOM OBOI MHUTama ykaszyjyhu na
yrunaj C/I1 Ha npuBaTHa ynarama Moke OMTH MMO3UTUBAH WJIM HETaTHBaH, Y 3aBUCHOCTHU OJ1
cHare U cnocoOHocTH nomahux mpemyseha (ma ce Takmuue, cHabeBajy ce WM amncopOyjy
npenuBabe U3 CIW) u Bpcre CAU (na n1m je MOTMB HHXOBOT Jl0jlacKa eKcIloaTaluja
pecypca WIM TpPOW3BOIA 3a W3BO3, OJHOCHO pacT edukacHocTH). CXOmHO TOMe,
nose3uBame gomMahux yokanHux npenyseha ca ump. rpundunag CAU gecto moxe na nma
MO3UTHBHU yKyIaH edekar Ha MpUBpeny 3embe JoMahnHa, 3a pasiuKy OJ HCTHCKHBAmba
nomahux mnpemyszeha koje je BepoBatHuje ako ce CJ/IM peanmusyjy myTem croajama u

npey3umanma.
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Jenan o decTux pasiiora 3amTo MyJITHHAIMOHAIHA Mpeay3eha ynaxy y 3emibe y pa3Bojy cy
MIPUPOJIHUA PECYPCH U CHPOBHHE KOje ce MOory 00e30equTH M3 OBHX 3eMasba. ¥Y3umajyhu y
0031p KOpyMIUpaH U ciad ap)KaBHH CHCTEM KOjU MOCTOju y BehumHHM 3emaiba y pasBojy,
cTpaHa mpeay3eha MOTy 370yNOTpEeOUTH CBOjYy €KOHOMCKY CHAry M IMOJUTHYKUA YTHLA] U
KOPUCTUTH TIPUPOJHE pecypce Ha HAYMH KOjU HHje Y HajOOJbEeM MHTEpECy 3eMJbe JomMahmHa
WIH KOPHUCTUTH ,,CTapy’ TEXHOJIOTH]y 3a HUXOBY €KCIUIOATAalHjy, YUME HErnoTpeOHO
yIrpoXkKaBajy )XKHBOTHY CPEIUHY M OJIP>KMBU Pa3Boj naTe 3eMibe. Tako ga ce Ha oBaj Bug CAU
YecTo TJe/la Kao Ha HEeKY BPCTY KOJIOHHMjaJHOT TMOHAIIamka, TUM Ipe MITO je MopeKio BehuHe
MYJITHHAIMOHAIHUX TIpeay3eha y Hajpa3BHjCHUJUM 3eMJbama, HEKaJalllbUM KOJIOHUjaTHUM

rociaoaapuma.

Wmajyhu y BuIy cBe NMpeOHOCTH W NOTeHHMjaiHe HeraTuBHe cTpaHe, C/IW ce renepamHo
cMaTpajy KOPHUCHHM M 3a 3eMJb€ M3BOpa M 3a 3eMJbe JoMahmHe, TaKo J1a Ce BEIHKH Opoj
UCTPaKMBama U MOJIUTUYKHUX TUCKycHja (oKycHupa Kako Ha notpedy 3a npusnadewmeM CU
O]l CTpaHe JpkaBa M PEruoHa, Tako U Ha MelyHapojHe aKTUBHOCTH MYJITHHAILMOHATHUX
npeay3eha (UNCTAD, 2022). C tum y Be3HW, MOXE C€ M3BYhM 3aKkJbydak Ja MaKO HUCY
yapoOHu nek, C/IW Mory ocurypatu KamuTaja, 3HaWmE€ W TEXHOJOTH]y HEONXOJHY 3a

IoACTHUIIAEC ,Z[OMaheF CKOHOMCKOTI' pacTa U pa3B0ja.

2.5. EMnupnjcka HCTpa)KuBamba YTHIAja NOJUTHYKNX HHCTUTYHMja HA TOKOBE CTPAaHUX

AUPEKTHHUX I/IHBeCTI/IIII/Ija

[Toctoje 00jeKTHBHM pa3lio3n 3a MPETHOCTAaBKy Ja pa3BUjeHE U e(pUKACHE MOJIUTHYKE
UHCTUTYLIM]E, Tj. epuKacHa OMpPOKpaTHja, HUCKA KOPYIILMja, CUTYpHa CBOJUHCKAa IpaBa U
MaJId TOJIMTUYKM PU3HLM MO3UTUBHO yTUYY Ha MPHJIUB CTPAHUX JAUPEKTHHUX HMHBECTHUIH]a.
CxomHO TOMeE, pa3HH ayTOpH CY CIPOBETH OpOjHA UCTPAKHUBAMKba Y KOjUMa Cy HUCIIUTHBAIH
omHOC W3Mel)y TOJWTHYKMX WHCTHTYNHja W TPUJIMBA CTPAHUX JUPEKTHUX HHBECTHUIIH]A.
Mehytum, mnocrojeha nuTepaTypa mpousBena je ojpeheHe KOHTPaJUKTOPHE TEOPETCKe
apryMeHTe U TpYyKWia pazIuuuTe eMIUpPUjCKe Hajla3e O OJHOCY H3Mely J1eMOKpaTCKHX
uHctutyuuja u npuiuBa CJIW. Pe3yntatu cnpoBeeHHX HCTpaKUMBama 4YECTO CYy
HeyjellHaueHH, MEIIOBUTH, Ma 4Yak u cynporcraBbeHu (Lim, 2001) u He noBoge a0
HE/IBOCMHCIICHUX JI0Ka3a O YTHIA]y JIEMOKpPATCKMX MHCTUTYIMja Ha CTpaHa yjarawa, Ipu
yeMy ce HeJlocTaTak yOeJbUBUX J0Ka3a MPUITUCYje MEPHUM, KOHLIENITYaTHUM M METOIHUYKUM

npobnemuma (Blonigen, 2005).
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[TocTojeha ncrpakuBama yecTo uMajy mpodseM ca mojanuMa Koju oMoryhapajy oJ1akeme
caMo JI0 TIOCPETHHUX JIOKa3a O OHOCY TOJMTUYKMX MHCTUTYIMja U IMOJMTHYKOT PU3HMKA U
NpUIMBa CTPAaHMX JUPEKTHUX UWHBecTUIMja. Takohe, oBa wHcTpaxuBama Hajyenihe
aHanm3upajy camo 36upHe TokoBe CJIU, He yBakaBajyhu JOBOJFHO YMILEHUILY J1a yilaramba
MYJITHHAIMOHAIHUX Tpeay3eha joiase M3 BpJO pa3iMuMTHX pas3iiora M Jia BPCTa ylarama
yCJIOBJ/baBa YTHUIA] TOJUTHYKUX WHCTUTYIMja Ha TokoBe CJIM. OBa mojaBa je moceOHO
u3pakeHa y 3emspama y pasBojy, riae cy C/IM oOu4yHO MOTHMBHCAHE jeTHUM Ol TPH IHJba:

IIPUCTYIIOM IIPUPOAHUM PECYPCHMA, IPOLIUPEHEM TPIKHUINTA WIM CMABEHEM TPOLIKOBA

(Dunning, 1993; UNCTAD, 1998).

[Topen Tora, kopumheH! EMIMPUJCKU MPUCTYIIH YCBOJUIIM CY Pa3IMYUTE METOJOJIOTHjE 3a
aHaJM3y TOKa WHBECTHIIMOHOT KalWTala, MITO 0TeXaBa rnopeheme pesynrara. MeTo1oomKa
HEYjeHAYCHOCT, Pa3IMuMTa BEJIMYMHA y30pKa M crenrukanuje Monena, Kako W u300p
KOHTPOJIHHX IMapameTpa pe3yTHpajy HEIOCTAaTKOM KOHCeH3yca o (akropmma Koje Tpebda
cMaTpaTtd OJpeJHHIIAMa MYJITHHAIIMOHAIHUX AaKTUBHOCTH W/MIM 3HAKy KOJU HM Ce
npunucyje (Chakrabarti, 2001). Tako Hip, MojeAMHU TPUCTYIH Cy 3aCHOBAHU HA MOJIEIHMA
rpaButaije (Blonigen u Davies, 2000), anu rpaBUTallMOHE TEXHHKE, KOje cy A00pe y
npahewy BEpTUKATHUX U Xopu3oHTanHux mojena C/IU, He mory na o0jacHe caBpeMeHH]e

monene CIIU Bohene kanurtaioMm 3Hama (Markusen u Maskus, 1999a, b; 2001).

Jluteparypa o nonutuukuMm uHcTUTynujama u C/IU yrnaBHoMm je moceheHa mpoyuaBamy
: 2 b : 2
yTHIaja ,,Jo0pux” uHctutyuuja Ha npwins CJAW. YTuuaj ,,MHCTUTYLIMOHAIHE Y/1aJbeHOCTH
n3mely 3emibe u3zBopa u 3emibe goMahuna CJIU 1o cana je mame UCTpakeHa, OCEOHO aKo
ce MMa y BHJY Ja HETO YTHIla] NOJUTHYKUX MHcTuTyuuja Ha CJIU 3aBucH on penaTtuBHE
CHare TO3UTUBHUX (CTAOMJIHOCT TOJIMTHUYKOI CHCTEMa) W HEratTuBHUX edekara

(MO IUCTUYKY TPUTHUCIIN).

YonmreHo ropopehu, mpernocTaBibeHa Be3a uaMehy momutuukux wHCTHUTYnmja u CIU je
NIPEBHUIIIE TOjeAHOCTAaBIbEHA, 3aHEMapyje TUCTPUOYTHBHE e(eKTe Koje cTBapajy (hakTOpcKu
TOKOBU M YECTO HEJO0CTajy MUKpO-TeMeJbU. Takole, CKyIl MOJIMTHKA KOje Cy BiIaJie yCBOjUIIe
na oarosope Ha C/IU ce BpeMeHOM NPOMEHHO, Ma Cy C€ TaKO MPOMEHMJIM U pe3yiTaTu U
OTyJla U KOHTPAJUKTOPHOCT PA3IUUYUTUX pe3ysTaTa TOKOM BpemeHa. Ha mpumep, TOKoM
1970-ux u pannx 1980-ux, Benuku Opoj EKOHOMCKHUX T€OpeTHYapa M UCTPaKHUBada je OCyIU0
TpOCTpyKH caBe3 u3Mely Biama, momaher u CTpaHOT KamuTaia, CTBOPEH Pajl €KCIIoATaIlH]e

eKCTPaKTUBHUX cekTopa. [Ipema OBOM aprymeHTy, JIOKaJHU KamuTaid JAedd CIUYHE
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npedepeHiidje ca CTpaHUM KalUuTajJoM y HEKOJMKO O00JAcTH TOJUTHKE, MOMYT CMamberha
npaBa ¥ MOJI0XKaja (3apaja) pagHuKa, CMambeha Mope3a Ha KamuTal U MPOQHUT U YKIAhame
CKOJIOIIKUX Tpomuca. MeljyTuMm, OBHM paaoBUMa HEIOCTaje MHKPO YTEMEJbEHOCT: HE
o0jammaBajy 3amro OM ce paJHULM MPOTUBWIH, a AOMahW KamuTald TMOJP:Ka0 MOJUTHKY
npuBnadema C/AW. V cTBapwm, cryamje ciiydaja ykasyjy Ha To aa he caBe3 usmely momaher u
CTpaHOI KamuTaja BEpOBaTHO OWTHM HECTaOWJIaH M KpaTKOTpajaH, 4aK M Kajga IOCTOjH.
[TpunuB cTpaHoOr KamuTaja MOXE Ja JOBEJC JI0 MCTHCKHBama JoMaher Kamuraia, IITO Ha

Kpajy MOKe J1a IOBEJIE /10 HECTaHKa 3aje JTHMYKUX HHTEepeca.

[Topen mpeTxoaHO HaBEACHUX, IIOCTOjE U Jpyra OrpaHuYema Koja Cy MPUCYTHA Y PaHHUjUM
UCTpa)KUBabUMa OJIHOCA U3Mel)y MoTuTHUKuX MHCTUTYIMja u TokoBa CJIM. Behuna panujux
EMIUPUJCKUX paZioBa KOjU Cy KOJ HCTpakuBama neTepMuHanTu npwinBa CAU umanu
TEH/ICHIN]Y 3aHEeMapHBamkba TPETMaHA JIEMOKPATCKUX MHCTUTYILIMja U TOJUTUYKOT PU3UKA, U
YMECTO TOTa YeCcTO HAcTOjalid Ja OOyXBAaTUTE HEKH €JIEMEHT MOJUTHYKE U JAPYIITBEHE
HECTa0MIIHOCTH Kao JICTEPMUHAHTE pU3WKa yjarama. Ta cuUTyalmja je MOCIeAUX T'OJMHA
YMHOTOME TPOMEHEHA jep je HEKOJIUKO HOBHMJUX EMITMPH]CKUX HCTPAXKUBaHka ITOCBETHIIO
NOCEOHY Maxmwy YTULAJy NOJUTUYKUX HHCTUTYLHMja U TMOJUTHYKOT pU3MKA Ha TNPUIUB
CTpaHMX JAMPEKTHUX yiarawma. V3 Tor pasnora, y HOBHUJUM CTyAMjaMa C€ KOPHCTH MHOIO
IIMPU pacloH TIOKa3zaTesba MOJUTUYKOT PU3MKAa U ofpelyje peraTHMBHA BaXKHOCT OBHMX
nokasareJsba 3a npwinB C/IM, HakOH KOHTpOJIE IPYTUX PeIeBAaHTHHUX JIETEPMUHAHTH YOUEHUX
npomena y tokosuma CJM. Heku ox oBUX NOJMTUYKUX (haKTOpa Cy: CTAaOMIIHOCT BIaje,
JIPYIITBEHO-€KOHOMCKH  YCJIOBH, TPOQWI yllarama, YHYTpPAaIllbH W CIHOJbHU CYKOOH,
KOpyMIIfja, YTUIA] BOJCKE Ha MOJUTUKY, BEPCKE TEH3HW]e, BJIaJIaBMHA IMpaBa U JaBHU pel U
MUp, ETHUYKE TeH3H]je, IEMOKPATCKa OJITOBOPHOCT U KBATUTET OUpokpaTHje. Jeman Opoj oBUX
KOMIIOHEHTH TIOJIUTUYKOT pH3HWKa Takohe je TOoBe3aH ca KBAJUTETOM TOJHTHYKHX
MHCTUTYLHM]ja. M3Han cBera, KBaJUTET OWPOKpaTHje YCKO je IOBe3aH ca KBAJIUTETOM
MHCTUTYLH]ja oapeheHe 3emibe. CIMYHO, OCUTYpaBame pela U MHpa U CMameme HHUBOA
KOpYIILHje BaxKHe ¢y oJipenHulle (1 epeKTH) BUCOKOKBATUTETHUX UHCTUTYIHja. OB yTUIIAjU
NPEJCTaB/bajy pEJIeBaHTHE IOJKOMIIOHEHTE CBEYKYyNHE IpoLeHe ,,00por yrpaBibama’
(Kaufmannet u np, 2010). 3ato ce eMmupHUjCKH HCTPaxyjy (AUpeKkTHE) Be3e wusMmely
Pa3IMYUTUX KOMIIOHEHTH TOKOBA CTPaHHUX yjarama U MOJUTUYKOT PU3UKA U (MHAUPEKTHE)

Be3e u3Mel)y MHCTUTYIIMOHAIHOT KBAJIUTETA M CTPAHUX AUPEKTHUX UHBECTHULIH]A.
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HoBuja emmupujcka nuTeparypa pasBWiIa je pa3jiMuUTe TEXHHKE 32 MEPEHE MOTMTUYKUX
(dakTopa M MOJUTUYKOT PU3HMKA, @ OCHM TOTa, HEKOJUKO CTy/Hja je UCHUTHBAIO YTHIA]
WHCTUTYIIMOHATHUX Bapujabnu Ha npuiuB CJIU, oTkpuBajyhu f1a, nako crabuIHe MOJUTHYKE
WHCTUTYLIM]e TeHepaiHo nosehasajy npumus CJIU, emMrnupujcku ogHOCH u3Mel)y MOTUTHYKHX
nacrturynyja u CIU cy cnokeHn u HeusBecHU. MelyytuM, Hajpehn 1e0 eMupujcKux pajoBa
ucnutyje ogHoc uiamehy mHctutynuja u CJIW yommire, y cBUM 3emMibaMa, MOTEHIIH]aTHO
npukpuBajyhu pasnuke uzMel)y NOjeMHUX PErroHa M 3eMajba, Kao U CEKTOopa JeNaTHOCTU

CJIN.

BbpojHa paHuja ucTpakuBama aHaIU3Upaia Cy YTUIQ] THIA MOJUTHYKAX WHCTUTYIHMja Ha
ykynHe TokoBe C/IU, nok Be3a uzmel)y nonmurnukux uacturyuuja u CAW gynkuuonuiie Ha
HUBOY TIpaHa, OJHOCHO II0jeIMHAYHUX CEKTOpa Yy OKBUpPY TpuBpene. Y OBHM
UCTPAXHMBALUMA C€ HHje MNpaTwio OOrarcTBO MPHUPOAHUX pecypca, MITO IPOU3BOIU

AQHAJIMTUYKY IIPUCTPACHOCT.

YHpKOC NMPeTX0HO HABEJCHUM OTPaHUYCHUMA U PA3IMYUTHM IpErpeKaMa y eMITUPHjCKOM
UCTpaXMUBaly YyTHLAja MOJUTHUKUX HMHCTUTyLHja 3emasba nomahuHa Ha npunuB CU u
nedatu y MehyHapoaHO) JTUTEpaTypu O YTHUIIA]y MOJeIUNHUX NOJUTHUYKUX UHCTUTYLIIHOHAIHUX
Bapujabiu Ha npwiuB C/IU, HajBehu Opoj McTpakuBama MOKa3ao je Aa WHCTUTYLMOHAIHH,
oJHOCHO moiuTuyku okBup yrtuuye Ha CIU. Taxo uop. Jun u Singh (1996) cy Ha ocHOBY
NaHes aHalu3e OTKPWIIU J1a Y YNTAaBOM HM3Y 3€Majba Y Pa3BOjy MOJUTUYKU PU3UK U YCIOBU
MOCJIOBamka, K0 M BEITMYMHA TPKUIITA, EKOHOMCKH pacT U U3BO3HA OpHjEHTalllja, 3HA4ajHO
onpelhyjy Bapujanuje y npunuBy CJIU, uckazane kao yneo y b/Il-y. OBu uctpaxuBauu cy
kopuctehu mojartke 100MjeHEe O/ OCUTypaBajyhMx KOMIaHHWja M PEJTUHI areHIuja, Hajrupe
YBHJIETH J]a TIOCTOJU MPUCTPACHOCT Y 00a cMepa y onieHu edekara, ogHocHo ytunaja CI1 u
n3abpaHux (akTopa, TaKO J1a Cy UCTPaXKHBame Ha OCHOBY MOIPEYHOI IMpeceKa JOMYHUIN
nporieHaMa BpeMeHckux cepuja. Jun u Singh (1996) cy parruranuim 30MpHH TOKa3aTesb
MOJUTUYKOT pPU3MKAa HA BUILE TIOJKOMIIOHEHTH M HEKOJMKO KOHTPOJIHHUX Bapujabiiu o
BPEJHOCTH MPUJIMBA JIUPEKTHUX CTPAaHMX MHBECTHUIIMja HA Y30pKy oj 31 3emibe y pasBojy,
i€ je MHJEKC MOJIUTUYKOT pU3MKa CTATUCTUYKU 3HA4ajaH U Ie KOe(UIHjeHT UMILTUIIMpa J1a
3eMibe ca BehMM MONMUTUYKUM pusukoMm mnpusiaue mame CIU. Kopucrehu ananmzy
BpPEMEHCKUX cepuja, Jun u Singh cy OTKpMIIM /1a BUCOK MOJIUTUYKH PU3HK HETaTUBHO yTHYE
Ha npwmB CJIW y mocmarpanum 3emibama. Takohe, OBM ayTopu Cy OTKPHIM U A3 U
,,TIOJTUTUYKH PU3UK”~ U ,,0IEPATUBHU PU3UK™~ (3aCHOBAH Ha MHJEKCHUMA O PU3UKY MOCIOBHOT

OKpy’Kema) 3HauajHo obecxpadpyjy C/IU. tbuxoBe Hanase je MOTBPIMIO UCTPAXKUBABE KOje
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je cuposeo Resmini (2000), koju kopuctehu HCTH ,,MHIEKC OMIEPAaTUBHOT pyU3MKa” Kao Jun u
Singh oTkpuBa na pusuk obecxpadbpyje CAN y HEeKuM AenaTHOCTHMA, TOCEOHO Y CeKTOpuMa

HMHTCH3MBHUX N BUCOKHX TCXHOHOFI/Ija.

Jla Ou wucTpaXwiu Ja JM TOJUTHYKA HH(QpACTpyKTypa CMamyje HHCTHTYIIHOHATHY
HECUTYPHOCT 3a CTpaHe WHBECTUTOPE, OJIAKIIaBa 3aKJbYUHBAIHE, U3BPIIABAKBE U CTAOMIHOCT
yroBOpa M Ha pa3He JApyre HauMHe CMamyje TPaHCAKIMOHE TPOIIKOBE y MPUBPEAH, a CAMUM
TUM M NO3UTHBHO yTude Ha npwiuB C/IU, y nutepaTypu ce 4ecTo KOpUCTE IMOKa3aTesbu
ynpasibama Koje cy pa3wm Kaufmann, Kraay u Zoido-Lobaton (1999). OBu nokazarespu
MyTeM KOJUX C€ HCTpaxyje yJiora WHCTUTYLUMOHAIHUX BapHujaliii Kao JAeTEpPMHUHAHTU
nokauuje CIUW yrtBpheHu cy Ha OCHOBY MH(OpMalMja MPUKYIJBEHUX KpPO3 BEIMKH Opoj
aHkKeTa Mel)y nprkaBama, Kao U aHKeTa CTpyuraka, U JOCTYIHH Cy 3a BEIMKH Opoj 3eMasba.
CBaku TmOKa3zaTesb MPEACTaB/ba PA3IUUUTY IUMEH3W]y YIpaBjbama: MapTHLOUNANNja U
OJITOBOPHOCT, MOJUTHYKA CTAOMIHOCT M OJACYCTBO HAacCHJba, €PEKTHBHOCT BJaJ€, KBAJTUTET
peryIaTopHOT OKpYy)K€Ha, BllaJiaBUHA TIpaBa, KoHTpona kopymuuje. Kopucrehm mmpu
CMEKTap MHCTUTYLMOHAIHUX Bapujabiiu, TMOMEHYTH ayTOpU Cy IOKa3ald Ja KBaJUTET
MOJUTUYKUX MHCTUTYLHMja 3HauajHo ytude Ha CJIW. Taunuje, ykazanau cy Ha 3Hadaj HeT O]
IIECT TMOKa3aresba yIpaBbamka Kkoje cy kopuctwin Kaufmann u gp. (1999) y cBom
WCTPAXHUBAKY, M TO: MOJUTHYKA HECTAOMIIHOCT M HACHJbE, €(PUKACHOCT BIIAJIE, PEryIaTOPHO
onrtepeheme, BaaBuHa IpaBa U KOHTposia Kopynuuje. [lapTuiunanyja 1 0OATOBOPHOCT HUCY
3HavajHe oapeauuue CAN (Bénassy-Quéré u np, 2005, ctp. 9). Yruuaj uacrutyuuja na CZI1
j€ aHAIM3HMpaH W y OKBHPY TPaBUTAIIMOHMX MOJENa y KOjuMa OujaTrepaHH TOKOBU WIIH
3anuxe CIU y cymrrtunu 3aBuce on b/II1-a wim cTtaHOBHMINTBA y 3€MJbH MOpEKIa W/MIU

3eMJbu gomahuHy, Kao M ox reorpadcke ynamseHoctH usmely 3zemasba (Eaton m Tamura,

1994).

VYruna) nmommutruke HectabuimHocth Ha mpwmB CJI uctpaxuBan je um panHuje. Tako Ha
npumep, Schneider u Frey (1985) cy ucnurusanu nerepmunante Bapujauuja npunusa CAU
1o cTaHOBHHUKY y 80 3eMasba y pa3Bojy M YTBPAWIM JIa Cy BETMYMHA TPXKHUIITA (MEPEHO KPO3
BAIl), nepunut nuatHor OwiaHca, OuiaTepasiHa momoh (M3 3amaJHUX U KOMYHHCTUYKHX
3eMajba) M TIONUTHYKA HECTaOWJIHOCT 3HaudajHe MACTEPMUHAHTE CTPAHHUX JUPEKTHHUX
naBectunja. Globerman u Shapiro (1999) otkpunu cy na uctu (akTopu yTUdy W Ha
yHyTpamme u Ha crnosbHe CJIW. Ha mpumep, noOpe uHCTUTyIMje Moryie O UMaru
MO3UTHBAH YTHUIIA] HAa OJUIMB CTPAHUX JUPEKTHUX MHBECTHUIIHM]a jep CTBApajy MOBOJHHE yCIOBE

3a HacTaHaK MYJITHHAIIMOHAIHUX Ipeay3eha, a caMUM TUM M 3a yjarambe y MHOCTPAHCTBO.
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Takohe, oBM ayropu wucHUTamu Ccy Bely u3Mel)ly HalMOHaNHUX MOJIUTUYKUX
nHcTuTyrmoHanHux cuctema u CJI1 y 144 3emsbe. OHUM Cy TIPOILICHWIN yTHIIA] PBE TJIaBHE
KOMITOHEHTE IIECT MOKa3aresba yIpaBibama Koje cy koHcTpyucanm Kaufmann u ap. (1999)
HAa TPWIUB W OJJIUB CTPAaHUX JUPEKTHUX WHBECTUIIMja y 3eMJby. YTBPAWIU CYy Ja
yopaBjbauka HHpacTpykrypa ytudue u Ha npuinuB u omnuB CJIU. To 3naum na Ou
WHBECTUPABE Y YIPaB/bauKy MHGPACTPYKTYpy HE caMO MPHUBYKIIO CTpaHHM KamuTai, Beh u
CTBOPWJIO YCJIOBE 3a Pa3BOj MYJITHHAIIMOHATHHX KOMIIAaHWja U FHHXOBO HHBECTHPAE Y
WHOCTPAHCTBO. VMHBecTUIIM]je Yy yNpaBJbauKy WHPPACTPYKTYPYy CKOMUaHE Cy ca omnanajyhum
MPUHOCKMA, TaKO Ja cy Kopuctu — y cmuciy npuiuBa CIV, HajuspakeHUju y MalluM U
3eMibaMa y pas3Bojy. M3mely ocramux pesynrara, BUXOB paja WIYCTpyje HAaYUH Ha KOjU
uHctutynyje yruay Ha CJIU. AyTtopu mornase 10 3ak/bydka Ja je ,,[TIOJUTHYKO YIIPaBIhamhe
Ba)XHO, a IMOOOJBIIAHO TOJIMTHUYKO YIpPaBJbakbe HE 00aBe3yje HY)KHO BJaJle Ha BeIUKa
ylarama HoBla nopeckux oose3Huka (Globerman u Shapiro, 2002). Y mHOruM ciiydajeBuMa,
MOOOJBIIAHO YTNPaB/baE j€ TOBE3aHO Ca MAmkbOM E€KOHOMCKOM M PEryjaTOpHOM YIIOTOM
npxkase. OrpaHUYeHE OBOT HCTPAXKHBama je Ja Ce MHCTHTYIIMOHATHH KBAJTUTET 3EMJbE
13BOpa U 3eMibe JloMahnHa HE MOXeE YKJbYYUTH MUCTOBPEMEHO jep ce€ MPOLEHE HE OClIamajy
Ha OwmnarepanHe TokoBe. Jlakie, Huje Moryhe paHrupaTH Ba)XHOCT YIpPaBJbamkba Yy 3€MJbU

M3BOpa Y OJTHOCY Ha BaKHOCT yIpaBibama y 3eMJbu JoMahuny (Daniele u Marani, 2006).

Delios u Williamson (2003) yTBpAuWiau Cy Ja WHCTUTYLMOHAHA OrPaHUYEHA MOMaXy
BlIagamMa Ja mpeBasul)y mpobneme y nocnenHoctu mosmtuke npema CHU, omnocHOo ga
MHCTUTYLIMOHATHU JHM3aJH MOXKE TMPYXHUTU BPCTYy CUTYPHOCTH KOJy 3axTeBajy CTpaHU
WHBECTUTOPH, HIp. MoBehame Opoja MOIMTUYKMX aKTepa KOJU Cy MOTPEeOHH 3a MPOMEHY
status-a quo pesyntupahe cradbunnonrhy nmonutuke. Takohe, Henisz (2000) je moka3ao aa ce
MyJITHHAIIMOHAIHA Tipeay3eha cyouaBajy ca cBe BehoM MpeTHOM EKCIpONpHjaIfje ako ce
noBeha MONUTHYKM PHU3UK y 3eMsbu jAomahuHy. MelyTum, cTemeH pu3HKa 3aBUCH O]
CTpaTeLIKOr TOHAIllakka MYJTHHAIMOHATHOTr mpeay3eha koje Moxke OWTH mapTHep ca
npenysehuma y 3emMibu AoMahMHY KOja MMajy KOMIIapaTHBHY MpPEIHOCT y OJHOCHMa ca

BJIaIOM 3eMJbe nomahuHa.

Aizenman u Spiegel (2002) cy kpo3 cBOje HCTpaXXMBamb€ JOILIM O 3aKJbydka Ja ako ce
MHBECTUTOPH M3 3eMaJba ca C1a0UM MHCTHUTYIMjaMa CyOouaBajy ca HMKUM TPOLIKOBUMA (Kaza
ylIaKy y 3€MJb€ ca ClIaduM WHCTUTYIMjaMa) OJl WHBECTHTOpAa M3 3eMajba Ca jJaKuM
WHCTUTYIMjaMa, TO O 3HAYWIJIO J]a OM MHCTUTYIMOHAIIHA YAAJBEHOCT u3Mel)y 3eMibe MmopeKya

u 3emJbe qoMahnHa Tpebana Ja MMa HeratuBaH yTunaj Ha ounarepanne CAM. Konauno, ako
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WHCTUTYIIMj€ 3aBHCE OJI CEKOHOMCKE M JpylTBeHEe wucTopuje (ykipyuyjyhu moba
KOJIOHHjaIn3Ma), oHj1a 0u ce moriio ouekuBatu Behu npunus CJI, moj jeqHakuM yciaoBUMa,
Mely 3eMJpama Koje MMajy pellaTHMBHO CIMYHE WHCTUTYHHje. [0 climyHMX pe3yarara JONuin
cy u Habib u Zurawicki (2002) mpoyuaBajyhu yTHIIa] HHCTUTYLIMOHAJIHE yNAJbeHOCTH Ha
owrarepanHe CJIM. Jom jemna mpemaHocT Kopuinhewma OwnarepaqHuxX TMojaraka je
UCIUTHBAkE yTUIAja MHCTUTYIMOHAIHE YIaJbeHOCTH u3Mely 3emibe noMahvHa U 3eMIbe
uzBopa Ha CIAU. Levchenko (2004) cyrepumie na MHCTUTYLMOHAIHE PA3JIMKE MOTY OHTH
W3BOP KOMIIAPATUBHUX IMPEIHOCTH, TPU YeMy Cy HEKH CEKTOPH ,,MHCTHTYIIHOHAIHO
WHTCH3UBHUJU™ O] APYTUX, U Ja OM TO MOrao OMTH W3BOp jayama TPrOBHHCKHX TOKOBa. Y

Mepu y Kojoj ce Tprosuna u C/IU Hanonymyjy, u oBo 6u morio noseharu CAU.

Benassy-Quere u ap. (2005, ctp. 588) mcnuranu cy yTvila] MHCTUTYIUOHATHUX OJIPEIHUIIA
CAU, yrnaBHOM ce ¢dokycupajyhm Ha KOHIENTE ,,AHCTUTYIHMOHAIHOT KBajIUTeTa” U
,AHCTUTYIIMOHAJHE JUCTaHIle” Ha npumepy 52 3emsbe. YTBpawId Ccy J1a ,,J100pe
MHCTUTYLIM]E” cKopo yBek noBehasajy uznoc C/IU u na cy MHCTUTYIUj€ BaKHE HE3aBUCHO O]
Bucune bJII1-a mo cranoBHuKy. Takole, gonum cy A0 3ak/bydka Ja je epuKacHOCT jaBHE
yIpaBe y mupeM cMuciy riaaBHa oApennuna npuiausa CIU. OBo ykibyuyje TOPECKH CUCTEM,
nakohy ocHuBamwa mpeayseha, 0JCYyCTBO KOpPYIILHMje, TPAaHCHAPEHTHOCT, 3alITUTY YroBopa,
CUTYpHOCT CBOJUHCKHX TpaBa, epukacHoCT npaBocyha u 60HUTETHH cTaHnapi. MHTeH3UTeT
KOHKYpEHILIMje ce Takolhe IOoKa3yje BaKHHMM, HMaKO KOHIEHTpallyja Kamurajga y 3eMJbU
nmopeksia u 3emJbu gomahmHa mma mosutuBad ytunaj Ha CIAU. Jlok ,,mo0pe” mHCTUTYyIH]E
ckopo yBek mnosehaBajy npuiau C/IU, ommru pesynrat ce He ogHocu Ha omuB CIU.
KonauHo, pe3yaTaTtu maHen perpecHoHe aHaju3e MOoKa3yjy Ja MHCTUTYIMOHAHA JHUCTaHIa
TeXHU cMamewny Omnarepannux C/AU, nako cy pe3ynTaTd MHOIO MELIOBUTHUJH Y JTUMEH3UJU
nonpeyHor mnpeceka. CBe y cCBeMy, IUXOBHM pe3yJTaTH yKa3dyjy Ha TO Ja Kako ce
MHCTUTYLIMOHAJHM KBAIUTET NoBehaBa y 3eMJbU y pa3Bojy Koja je mpumanan CJIU, To moxe

nomohu 3emspu ToMahuHy f1a cycTurae 3emibe nopekia CJIN.

3Hauaj] MHCTUTYLHOHAIHE CTAOMIIHOCTU Kao mokperadkor ¢akropa CIAU Ouo je mpeamer
UCTpa)KuBamwa U y OpojHUM JIpyruM pajgouma nomyt: Bevan u Estrin (2000), Carstensen and

Toubal (2003), Campos u Kinoshita (2003) u Merlevede u Schoor (2004).

3Hayajan Opoj paloBa MCTPaKMBAO je YTHUIlQ] THIA MOJUTHYKOT pexkuMa Ha mpuius C/IU.
KopunihemeM pasmnuuTUX EKOHOMETPHjCKHMX TEXHHMKAa W IepHoaa mocMmarpama, Rodrik
(1996), Harms and Ursprung (2002), Jensen (2003, 2008), Jensen u McGillivray (2005),
Busse (2003, 2004) u Busse and Hefeker (2007) orkpunu cy na je Beha BepoBatHoha na he
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MyJITHHAIMOHANHA Tpexy3eha ymaraté y 3emibe Te je IEMOKPATCKO MOJUTHYKO ypeheme,
OJIHOCHO 3aKJbyuyjy Jla JeMOKparuje mpyxa npubiadnuje ycioBe 3a CJIM. Rodrik (1996)
HaJla3W TO3MTHBAaH edeKaT JEeMOKpaTHhje Ha TOKOBE CTPAHUX TUPEKTHUX WHBECTHULIUjA Y
CBOjOj aHAIM3HM aMEPUYKHX CTPAHMX IUPEKTHUX MHBecTuija y 40 3emaspa usmely 1982. u

1989. roquue.

Benuku 6poj uctpaxuBaua koj ananuze npwima CJIM y npBu miaH craBjba TUI
MOJINTUYKOT PEeKUMA, OJHOCHO YTHIIA] IEMOKpaTuje Ha ekoHoMcku pact u C/IU. ¥V cknany ca
taM, jomr je Olson (1991) yTBpamo na je 3amTuTa CBOJUHCKUX IpaBa OCHOBHHM EJIEMEHT
€KOHOMCKOT pa3Boja U J1a IEMOKPATCKH PEKUMHU Y OJJHOCY Ha ayTOpUTapHe pexume y Behoj
MEpH OCUTYpaBajy, OJHOCHO TapaHTY]y CBOJHHCKAa MpaBa WHBECTUTOPA, IITO TUPEKTHO
MMO3UTUBHO yTHUYe Ha eKOHOMCKH pacT. [Tomazehu ox oBor okBupa, Hajupe Olson (1993), a
3atuM U McGuire and Olson (1996) cy yrBpawim na 100po yCIOCTaBIBEHU JIEMOKPATCKU
MOJINTUYKU CHUCTEM, HE3aBUCHOCT CYACTBA M CJI000Ja MOJUTHYKOr H300pa MOMaxy Yy
3alTUTH CBOJUHCKHUX MpaBa, OCUTypaBajyhu 1a cy WHBECTHUIIMje CUTYPHE Y IyroM poky. OBu
pe3ysiTaTé TOTBphEHU Cy UCTpakMBamUMa Koju cy crposenu Jensen, Harms, Ursprung,
Busse u gp. Tako Hmop. Jensen ykasyje Ja JAEMOKpPAaTCKH PEKUMU YHMHE OKPYKEHE
kpenubunanjum 3a CJIM. Ha ocHoBy manen nopartaka Jensen (2003) aHamu3upa TOKOBE
CTpaHMX TUPEKTHUX MHBecTHIMja y 119 3emarba usmehy 1970. u 1997. rogune, ucnuryje
yTHUIIa] JeMOKpaTcKor pexxuma Ha npuinuB CJIW, u nonmasm mo pesynrara jga JAeMOKpaTHja
no3uTuBHO ytrde Ha npuiauB CIIM, oqHOCHO 1a J1eMOKpaTCKe MHCTUTYIM]jE UMajy 3HauajaH
no3utuBan edekar Ha npuiuB CIU (Jensen, 2003, ctp. 612). Jensen (2008) TBpau na cy
JI€MOKPATCKA CHUCTEMHM BEPOJOCTOJHMJU M Mame PU3HYHM 300I HHCTUTYLHMOHAIHE
CTaOMIIHOCTH KOjy CTBapajy BETO UTPAud U MOJUTUYKH TPOIIKOBH, IITO MO3UTUBHO YTHYE HA
npunuB CIIU. Takohe, Jensen (2006) oTkpuBa Ja AeMOKpaTHja y 3emMJbaMa y pPa3Bojy
cMarmyje PU3UK eKCIPONpHjallije 3a CTpaHe UHBECTUTOpe. Y CTyauju o nemokparuju u CJU,
Jensen HaBoaM Oa je YKynHM edekaT IeMOKpaTcKuX HHCTHTyIHja Ha mnpuinuB CIU
MO3UTHUBAH, je€p j€ AEMOKpPATCKU MOJUTHUKHU CUCTeM moBe3aH ca Behum npuirsoM CHAU. On
ucTrye 1a uHpopmMaligje, npeacTaBibame (representation) u kpequOMIUTET y IeMOKpaTHjama

OJIAKIIIaBajy MOCIOBakE CTpaHUM MHBecTuTOoprMa (Jensen, 2006).

Harms u Ursprung (2002) npoyuaBajyhu ytunaj pexxuma Ha tokoBe CJIM Ha y30pky oz 62
3emibe y nepuoay usmehy 1989. u 1997. ronune mokasanu cy na MOJUTHYKE W rpahaHcke
cnobosie nMajy 3Hadajad mo3utuBad ytuiaj Ha C[AU 1o cTaHOBHUKY y 3eMJbamMa y pa3Bojy H

na 0oJbe 3acTymame MHTEepeca pajHuKa MPUBIAYM CTpaHe MHBECTUTOpe. HbuxoBu Hanasm y
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CYNPOTHOCTH Cy Ca HIMPOKO paCIpOCTPAKEHOM TEPIENINjoM Ja MYJITHHAI[MOHAIHA
npenyseha pamuje ymaxy y 3eMibe y KOjUMa Cy IOJIMTHYKA TpaBa IOTHCHYTa, a IpaBa
panHuka cMameHa. [lo TOTOBO HCTUX pe3yiTara O yTUIAjy JeMOKPATCKOT PeXHMa Ha MPUIINB
CIU je momao u Busse (2004), koju je yTBpauo na nemokpatuja nosehasa npuius CIAU y
3eMJbamMa y pa3Bojy. Y CBOM HCTpaxuBamy, Busse ucnuryje ogHoc uamel)y nemMokpaTckux
npaBa u C/IV u TBpau 1a 3emMiba Koja IMITUTH JIeMOKpaTcka mpaBa uma Behu npunus CIU ox
Ipyrux 3emMasba. Jpyrum peunma, MyJITHHAIIMOHATHA Tpeay3eha paauje ylaxy y 3eMibe y
KOjuMa Cy JeMOKparcka mpasa 3amituhena. Takohe, Busse (2004) tBpau aa je neMoKpaTHja
Baxauja 3a CIW y npou3Boa®BU U yciayrama, a Mambe y 00JacTH €KCTPAKTUBHE MPUMapHE
eKcruioaraiyje pecypca. TpaHcHanmoHaiHa Tnpeny3eha y 3emspbama y pa3Bojy Kajua Bpiie
eKCIUIoATAIU]y TPUMapHUX pecypca YecTo TOJPKaBajy PENpecUBHE PEKHME M 3aHEMapyjy
nonuTHyke cinoboae. Kao mpumepe HaBoau mHBecTuiimone aktuBHoctu Shell-a y Hurepuju,
Uncoal-a y Mjaumapy, British Petroleum-a y KomymOuju u United Fruit-a y I'Batemanu. V
MIPUJIOT CBOjOj XHMITOTE3H, Busse mokasyje 1a mpoMeHe y ceKTopckom cacraBy npuimba CIU
y 3eMJbe y pa3Bojy - oa npumapaux C/IU npe 1990-ux nmo C/IU y npou3Boamu U yciryrama
nocie 1990-ux, o6jammaBajy 3amrTo je ,,JeMOKpaTvja” TEK HEAaBHO IOCTaja MO3UTHBHA

onpenuuna npunusa C[IN y 3emibe y pa3Bojy.

3ajenno ca Hefeker-om Busse je uctpaxxkno Bese uzmel)y moJMTHUKOT pU3UKa, HHCTUTYLHja U
CIU (Busse, u Hefeker, 2005). BbuxoBu pe3ynaTaTu yka3yjy Ha TO Ja Cy CTaOMIHOCT BIaje,
OJICYCTBO YHYTpalllbUX CyKoOa M EeTHHUYKMX TEH3HMja, OCHOBHA JEMOKpaTcKa IpaBa HU
OCUTypame pera M MHupa 3HauajHu (akTopu Koju onpeaesbyjy npwimB CHAU. Cauuno
ucTpaxupame cy crnposenn U Busse u Carsten (2005) xaga cy uctpaxkupaiu Beze usmely
MOJINTUYKOT pU3uKa, HHCTUTYyIMja U npuinBa CIAU xopuctehn paznuunte eKOHOMETPHjCKE
TEXHUKE Ha Y30pKYy o7 83 3eMJbe y pa3Bojy, y nepuoay on 1984. mo 2003. rogune. OHu cy y
eMIIUPH]CKO] aHAIM3U yNoTpeOuan 12 pa3nuuuTux MoKaszaTesba 3a MOJUTHYKH PH3UK U
MHCTUTYLIH]jE. YTBPIAWIN Cy J1a Cy IpoQuIl yiarama, yHyTpallby U CIIOJbHH CYKOO, €THUYKE
TEH3Mje U JIeMOKpaTcKa OArOBOpPHOCT BaxkHe ojnpenHuile TokoBa CJIM. Takxohe, Busse u
Hefeker (2007) cy xpo3 cBoje MCTpakuBam€ MOKA3aJIM J1a Cy CTaOUIHOCT Baje, OACYCTBO

YHyTpaIIber cykoba 1 OCHOBHA JEMOKpATCKa MpaBa 3HauajHe oapennuie npuausa CJIU.

[ToTtpebHo je ucrahu u ga ayropu nomyt Kobrin (1979), Gross u Trevino (1996), u Tallman
(1988),nako KoHCTaTyjy Ja MOCIOBHA KJIMMa KOy ayTOPHUTAPHH BiaJapd MOTY IMOHYIWTH
CTpaHHM YyJjlaraunMa MO’K€ OWTH TOBOJbHA, MOTEHIIMjaJHM HWHBECTUTOPH CyodaBajy ce ca

3HA4YajHUM PH3UKOM Off MPEOKpeTa MOJIUTUKE Boh)eHe NUCTPUOYTUBHHM HHTEPECHMa CaMor
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ayTOKpaTe Uiu MoTpeOOoM J1a MPUKYIIe MOAPIIKY MyTeM MOMYJIUCTUUKUX Mepa U/WUIN HACUITHE
MIPOMEHE YMTABOI' CHCTEMa PEBOJYILIM]jOM, TaKO J1a U OHM MHJIUPEKTHO MPHU3HAJy MPEIHOCTH

JIEMOKPATCKOT MOJIMTUYKOT pexuma 3a npuiaus CU.

3Hayajan Opoj paZoBa KOjU aHAIM3UPAJy YTUIA] MOJTUTHYKUAX MHCTUTYLHMja Ha npuauB CAU
(doKyc ucTpakuBamwa CTaBjba Ha ytunaj kopynuuje Ha CIW. OcHoBHa mpeTnocTaBka je ja
CTpaHM MHBECTUTOPHU BHJE KOPYNLHUJy Kao CMETHY 3a ylarame y 3eMiby JaomahuHa.
Kopymnmuja ce cmarpa A0JaTHUM TPOLIKOM TOCIOBamba U MOXKe TUpeKTHO ytunatad Ha CIAU
TaKo mTO he yMamHUTH MEepUEeniyjy cCTaOMIHOCTH U KBaJUTETa MHBECTUIIMOHOT MOTEHIIH]jajIa.
Henocrarak moysaaHux nojaraka o KOPYNLMjU OTEXaBa UCTPaXKHBamke yTHIAja KOPYyIMLHje
Ha C/IM. Mehytum u mopen Tora, Opoj HCTpakuBama Koje ce OaBe OBUM MUTAHEM
3axBasbyjyhu ymoTpeOm paznuuuTHX YHOpPETHHX METOoJa je y mopacty. Y IHJbY Mepema
HUBOA KOPYIIIHje Yy HEKO] 3eMJbH, pa3He MelyHapoHe opraHu3aiyje, momyt: OpraHnu3amyje
3a mnomutuuku pu3uk  (Political Risk Service), Opranuzanuje TpaHCapeHTHOCT
(Transparency International), AukeTe 0 rio6anHOM MOCIOBHOM OKpykemwy (World Business
Environment Survey) Cercke Oanke, M3Bemraja o riobamHoj koHKypeHTHocTH (Global
Competitiveness Report) u Opranuzanuje Crnoboana xyha (Freedom House), npumemnyjy
YIUTHUKE WK JApyre Merojie Ha OpojHE MyJITHHAIMOHATHE KOMIIaHHWje Koje MOociyjy y
ekoHomHjama JomahuHa. Kopucrehu oBe mopatke, HMCTpakuBauu Ccy y MoryhHoctu na
aHanu3upajy ogHoc udmely kopynmuje u ekoHoMmckor pacta u CII. Mauro (1995) je mehy
MIPBUM ayTOpUMa KOJH j€ Ypaauo MPBO CUCTEMATCKO €MITMPHJCKO UCTpa’KuMBambe Moka3yjyhu
Jla KOpYyIMIMja UMa HeraTUBaH yTHIa] HAa OJHOC YKYIHUX U NMPHUBATHUX JOMahuX U CTpaHHUX
ynarawa y BJIII-y, ycimen dera HaHOCH IITETY €KOHOMCKOM pacTy. Bpemenom cy ce
eMIIMPU]JCKH JOKa3M O HETaTUBHUM e(eKTHMa KOpyIIMje Ha MpUuBpeaHu pacT u Tokose CIAU
ctanHo nosehasanu. Ha npumep, Mauro (1998) je kopuctehu Business International nunaexce
YTBPAMO Jia KOPYIILKja 3allpaBo WITETH pacTy U yjlaramuma. Y CBOjOj CTYAMjU HA Y30PKY O]
67 3emaspa, Mauro je TBpAMO Ja KOpyIUja MOXe JUpekTHo na yrtuue Ha CIU,
HapymaBajyhu mnepuenuujy cTaOMJIHOCTH M KBaJUTeTa HHBECTHLIMOHOT MOTEHIIMjaja, ma
WHBECTUTOPHU TyOe MHTEpEC 3a yjarama 300T J0JaTHUX TPOIIKoBa. Maypo je oTKpuo aa 0w,
aKo Ou 3emJba Morja noBehatu e(puKacHOCT CBoje OMPOKpaTHje U CMambUTH HUBO KOPYIILIHje

ca uuBoa 4/10 na HUBO 6/10, cTona ynarama nosehana 6u ce 3a 3%, a crona pacta 3a 0,5%.

W kacHmMje cpoBeneHa UCTpakuBama MOTBPhyJy MpeTxoaHo nate 3akbyuke. Wei (2001) je
Takohe momao 1o pe3yJsrara JAa KOpyIuuja uMa HeratuBaH ytunaj Ha npwms C/IU. TTopen

TOTra, OH MOMHIbE clade MeXaHu3Me crpoBolerma U MOTUTHYKY HECTaOMIIHOCT, IITO 3HAYU
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HeusBecHOCT 3a CJIM m HeraTMBHO yTHYe Ha OJUIYKY O yiaramy. Smarynzka u Wei (2000)
TBpAE Ja KOpyIluja y 3eMJbM JoMahMHY HaBOAU CTpaHe WHBECTUTOpe Aa (aBopusyjy
3ajeJHMYKa yJarama y OJHOCYy Ha npeny3eha y mormyHoMm cTpaHoM BiacHUIITBY. Kopucrehu
nogatke o OwmnatepannuMm npwimmBuMa CJ/IM u3 3emasa Opranuszanmje 3a €KOHOMCKY
capanmy u pa3soj (OEL/), Wei (2000) je oTkpro 1a KOpyIIMja ©Ma €KOHOMCKH 3Ha4YajaH
HeratuBan ytunaj Ha CJIU. BberoBu pesynrtatu ykasyjy Ha To Aa je moBehame HuUBOa
KOpYyTIMje €KBUBAJICHTHO NoBehamy MOpecke CTole MYJITHHALMOHATHMM npemy3ehuma 3a
Buiie o7 20 mpoueHTHUX noeHa. OCHOBHH 3aKJbydaK UCTPAXKUBama Koje je crpoBeo Wei je
Jla KOpyIlllKMja mpeacTaBba 3HauyajHy npernpeky npuwimBy CJIU. Cnumuno tome, Gastanga,
Nugent u Pashamova (1998) ucnuranmu cy oaHoc wusmel)y MONUTHYKUX Bapujadiau u
YTBPAMIIN J1a euKacHa yrpasa (OMpOKpaTHja) M HU3aK HUBO KOPYIIIHj€ TO3UTUBHO yTUYY Ha
npwmB CHAU. Mehytum, oBu pesynraru cy ociopern on crpane Daude u Stein (2001) xoju
Cy yKasajii Ha I0CTOjae BUCOKE KoJMHeapHOoCTH u3Mel)y muxose mepe kopynuuje u B/II1 -a
[0 CTAaHOBHUKA, IITO MOXKE JIOBECTU J0 JNaXHHX pe3ynTara kaaa bJIIl mo craHoBHUKY HUje
yKJbydeH y jenHaunHy. Kopucrehu mmpu pacrioH WHCTHTYIHMOHATHHX Bapujabiv, OHH Cy
urnak mnokazanmu aa cy npwimBun C/IW 3nHayajHo moja yTHIajeM KBaJIMTETa WHCTUTYIIH]a.
Tauynwuje, mokaszayo ce Aa cy meT o] IIECT MOoKa3aresba yIpaBibama Koje ¢y pazsuin Kaufman
u 1p. (1999) BakHU: TOTUTHYKA HECTAOMITHOCT M HacUJbe, ePUKACHOCT BIIaJEe, PETyIaTOPHO
onrtepeheme, BIaJaBuHA TMpaBa W KOpYIIMja, a Ja caMmo IOKa3aTesb NapTUIMIIAIMja U
oarosopHoct (voice and accountability) uuje 3nauajua oxpenuuria CJAU. Ytunaj kopymmmje
Ha CJIM ucnuramu cy m Habib u Zurawicki (2002). Pe3yaratu mBUXOBOT HCTpaKHBamba
MoKa3yjy Ja CTpaHH MHBECTHUTOpU TIeHepaJHOo u30eraBajy Kopymnuujy jep omnrtepehyje
TPOIIKOBE TOCIOBama. Dokycupajyhu ce Ha KOpyIIH]y, OBU ayTOpU CYy OTKPWIH Ja
aricolyTHAa pa3liika y BpEIHOCTUMA HMHJEKCA KOpymiuje m3Mmel)y MHBECTUTOpA U 3eMIbE
nomahuHa uma HeratuBaH yTtuuaj Ha npwimB CIAU. Ca apyre crpane, Larrain u Tavares
(2004) cy npuMeHOM I'paBUTAIIMOHOT MOJIENIa aHAIM3Upalu yTuiaj orBopeHoctu 3a C/IU Ha
cTeneH kopymije. Pe3ynratn mUXOBOT MCTpakuBama mokasanu ¢y na sehu npunus CJIU

cMamyje KOPYIILH]Y Y OKBUPY 3€MJbE.

Nako pe3ynaTatu mpeTxoJHO HABEIEHUX MCTPAXKUBAA JACHO TOKa3yjy MOCTOjamke TUPEKTHE
Bese m3mely kopymnmwmje u npuiuBa CJIU y cMmucny na HU3aK HUBO KOPYIMIIUjE MOICTHYE
npunuB CJIU, noctoje u Apyraurja raeauiTa. Tako Ha MpuMep, HEKH ayTOpH yKa3yjy Ha TO
Ja MUTO MOXKE TMO3UTHBHO aa ytude Ha npwmB CJ/AU jep momaxke y wu3zOeraBamy

OupokpaTcke Hee(UKACHOCTH, a 3a KOPYNIM]y Ce TBPAM Ja HMMa OJAarOTBOPHO [€jCTBO
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MO3HATO Kao ,,ltoaMa3uBame ToukoBa” (Leff, 1964). [Ipema oBom rieauimTy, KOpyIiyja uMa
HITETHE AYrOpoyHEe e(eKTe, aau MOXE KPaTKOpO4YHO ,,lI0AMa3aTH TOYKOBe” MpUBpelre U
noBehatu uaBectumyje. Takohe, y cioyuyajeBuMa 3eMajba y pasBojy, e je IpiKaBHA yIpaBa
Hee(UKAacHA, KOpYMIMja MOXE OWTH jeqUHM HAYMH 3a MOACTUIAkE yiarama Hyjaehu
alTepHaTUBHE HAuMHE MocioBama. [lo ciuyHor 3akspyuka cy poumim u Egger m Winner
(2005), koju cy Ha y30pKy oa 73 3emibe y nepuoay on 1995. no 1999. ronune npoHanum
nocrojame mo3utuBHe Be3a uiamely kopymmuje m CJAU u 3akbydmsin @ y TPHCYCTBY
MpeTepaHuX MpoIuca M JIPYruX OMPOKPATCKUX IMperpeKa, KOpyIirja MOXe JIeI0BaTH Kao

,»pyka momohu” 3a noactuname npunusa C/IU.

[Topen mpeTxoAHO HaBeIEHUX, pa3MaTpaH je yTHIA] U APYTrUX MOJUTHYKUX (akTopa Ha
npwmB CJU. Enders m Sandler (1996) cmarpajy ma Tepopu3am, Kao OOJIMK IMOJIUTHIKE
HECTaOMITHOCTH, HETaTHBHO ce ofpakaBa Ha npuiauB CJIM, mTo cy moka3anu Ha MpUMeEpy
Imanuje u I'puke y mepuomy ox 1968. mo 1991. roamme. Gastanaga u ap. (1998)
UCIUTUBAIM Cy Be3y u3Mel)y pa3nuuuTuX NOMUTHYKHX Bapujadiv U TMPWIMBA CTPAHUX
WHBECTHUIMja. YTBPIWIN Cy J1a Cy HIWKA HUBO PH3UKa OJI KOPYIHje W HAIMOHATU3AIU]je U
0osbe crmpoBoheme yroopa mope3anu ca Behum npuwimBom CJIW. Wnak, HaBenu cy na
IUXOBH PE3YyJTaTH HEMa]y YHUBEP3AIHO 3HAUCH-E YCIIe]] PeIaTUBHO MAJor y30pKa KOjH je
o0yxBatuo 22 3emsbe y pa3Bojy. Cimuno tome, Oxley (1999) u Smarzynska (2002) otkpunu
Cy na ciaba 3alTuTa CBOJUHCKUX TpaBa cMamyje npunuB C/IU, a Maskus (2000, ctp. 471)
je, mpoydaBajyhu yrtuiaj mpaBa uHTenekTyanne cBojuHe Ha CJIW yTtBpamo na moBehame
MaTeHTHE 3allITUTE y MpUBpeau JoMahiHa 3a jeaH oAcTo moBehaBa HHBECTHUIN]E aMEPUIKUX

MHBeCTULMOHUX (hoH0Ba 32 0,45%.

Aizmann u Spiegel (2002) m3pagunu cy epukacaH MoOJAEN 3apaja y KOojeM Cy HaKHaJIHH
TpomkoBH Tmpahema ¥ W3BpIIEHa YroBopa O paay HIKH 3a jJoMaha Hero 3a
MyJATHHalMOHaNHAa mnpexyseha. Y o0BOj cuTyauuju, MyJITHHAIMOHaiNHa Tmpexy3eha cy
OCeTJbHMBH]ja HA MIPOMEHE Y TPOIIKOBHMA M3BpIIEHA (KBAIUTET MHCTUTYLMja) U ucitutahuBahe
Behe 3apazne pagunuma on nomahux npenyseha. Ouu cy yrBpaunu na je yuemhe CAU y
OpyTo ¢uKCHUM MHBecTHIMjama, Kao U onHoc CJIW m mpuBaTHUX JoMahuX WHBECTHIIH]a,
HEraTUBHO M 3HAYajHO TOBE3aHa ca HUBOOM KOpPYIIIMje, U3 Yera M3Biade 3aKjbyyak Ja Cy
CIN ocetpuBHje o gomahux ynarama y HHCTUTYIIMOHATHU KBaiguTeT. Albuquerque (2003)
je pazsuo monen rae CAM wmajy mpeaHocT y MOACIH PU3MKa y OJHOCY Ha JIpyre TOKOBE
KamuTaa, jep caapKe BHIIC HEMaTepHUjaIHE MMOBHHE Koja je HeoTyhuBa u crora unan CJIU

Mame MPUBIAYHUM 3a EKCIIPONpHUjalyjy, a mro uMIuMimpa aa je yuemhe C/AU y ykynmaum
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TOKOBHMMa KaruTaisia Behe y 3emspama ca puHaHCHjCKUM orpaHnuemhruMa. OCHOBHU 3aKJby4daK
je Ja MHCTUTYIMOHAIHM KBaJIMTET MMa TO3WTHUBAaH W 3HavajaH yTtumaj Ha yaeo CAU y
YKyImHHM TOoKoBMMa Kamutana. Méon u Sekkat (2004, 2007) dokycupajyhu ce Ha 3emibe
bruckor ucroka, takohe cy ucnutanu omHoc mamely wHcTHTynmja u CAU u oTkpunm na
WHCTUTYIMOHATHH KBayuTeT nosehasa npuims C/AU. [Topea npeTxoqHO HaBEIEHUX, TIOCTOjE
W Jpyra uUcTpakupama, HIp. Alsan, Bloom u Canning (2006), Kimino, Saal u Driffield
(2007), Busse m Hefeker (2007), Birsan u Buiga (2009), ca moceOHUM QoKycoM Ha
uAeHTUUKOBake noTeHIMjanHux gerepmuHanty CJAU  raenmajyhu w3 pasnuumTHX
MePCIEeKTHBA, YKJbydyjyhu MakpoeKkOHOMCKe, (UHaHCHjCKe, AeMorpadcke, MOTUTHYKE U

APYLITBCHE JCTCPMUHAHTC.

Takohe, ucnuTHBamE yTHIAja MHCTUTYHIHOHAIHE M IOJMTHYKE CTAOMIIHOCTH Ha TPHIUB
CAU chopoBeacHOo je W 3a 3emMibe Yy TpaH3WIMju. Hajmpe cy crpoBeneHa emmmpHjcKa
UCTpa)KMBama YMjU Pe3yJTaTH yKa3yjy Ha 3Hauaj oOuMa U epuKacHOCTH IpUBaTHU3AIIM]jE 32
npusnauewe CIAU y 3emspama y Tpansunuju. Ty ce, mpe cBera, MUCIU Ha UCTpakKHBamba Koja
noka3yjy yrunaj obmma npusatuzanuje ca CJAW (Lansbury m np. 1996; Bevan u Estrin,
2000), ka0 M UCTpaKMBamWa y KOjuMa je JAoKa3aH eekaT TpKULIHUX METoja MpUBaTH3aLje
Ha C/IU (Holland u Pain, 1998; Garibaldi u ap. 2001; Merlevede u Schoor, 2004). ITopexn
MPETXO/IHO HABEJICHUX HCTPAKUBambha, YTHIIA]eM MOJUTHYKUX UHCTUTYIMja Ha npuiue CAN
6aBuu cy ce u Bevan u Estrin (2000), koju cy moka3aiu HeraTuBaH edeKaT y4ecTaJoCTH U
BucuHe muta, Sedmihradsky m Klazar (2002), xoju cy yka3zaau Ha TMO3UTUBAH HMITYJIC
nopeckux onakmuia 3a npunuB CIU, u Pournarakis u Varsakelis (2004) xoju je mokazao
MO3UTHUBHY yiory rpahanckux npaBa Ha npuinuB C/IU. Taxobhe, Holland u Pain (1998),
Campos u Kinoshita (2003), u Garibaldi u ap. (2001) cnpoBenu cy HCTpaxuBama Koja Cy
WCTHUTaNa yTHIAj OTBOPEHOCTH TPrOBHHE, MHTEH3WTeTa TproBuHe ca EY m cnpoBohema
TPrOBUHCKUX peQOpMHU M E€MIIMPHjCKH JIOKa3M yKa3yjy Ha IOCTOjame jaKOT MO3UTHUBHOT
edekra oTBOpeHocTH TproBune Ha npuiuB C/IU y 3emibama y Tpan3uiuju, a Bevan u Estrin
(2000) moka3zanu 1a ¥ cama jacHa MepCIeKTHBa 3eMJbe 3a npuctyname EY yruue mo3utuBHO
Ha npunuMm CJIM y matum 3emspama. CBH OBH €MIUPH]CKHA PE3YJTaTH YTHUIAIH Cy Ha
JIOHOCHOILIe TIOMMTUYKUX OJJTyKa y 3eMJbaMa y TPaH3UIUjU Ja T0jadajy Hamope y MpaBily
mo0OoJpIllaba KBAJIMTETA HMHCTUTYIMja W HHUXOBOT MPUONMKAaBamka OHMMA Yy 3emMibama
W3BOpUMA CTpPaHMX [UPEKTHUX HHBECTHUIIMja, Tpe cBera 3emsbama EY, kako O6u morie

noctatu npuBimadnuje 3a C/IW 1 moOospIaTi CBOj €KOHOMCKH Pa3Boj.
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3a pa3nuKy OJ1 IPETXOJHO HABEJICHUX UCTPAKMBamba YUjU PE3YyJITaTH YKa3yjy Ha IOCTOjambe
MO3UTHUBHOT yTHIAja KBAJUTETa MOJMTUYKUX WHCTUTYNHja Ha npwiB CJIU, y nuteparypu
MOCTOj€ U UCTPAKMBaKa YUjU PE3yJITATH HE HaJla3e 3HA4YajHU BE3y, OJIHOCHO 3HAUYajaH YTHIIA]
MOJUTHYKUX MHCTUTYIMja Ha npwmB CJIU, kao 1 ucTpakuBama Koja yKa3yjy Ha HeraTHBaH
VTHIIQ] pa3Boja pa3IMYMTHUX aclieKara TOJMTHYKUX HHCTUTynWja Ha npwimB CJIW. Ha
npuMep, MocToju Behu Opoj MCTpakuBama Koja Cyrepully J1a ayTOKpaTHje Mpyxajy 0osbe
OKpYXKEHe 3a aKyMmynanjy jaoMaher Kamurana, CTpaHa ylarama u pact. [Ipenmsnmje,
Huntington 1 Dominguez (1975) na ayrokpare rienajy Kao Ha 3alITUTHHKE CTPAHOT
KaruTajia oJ MPUTHCKA jaBHOCTH YCMEPEHOT Ha moBehame 3apaja, jady 3aIlTUTY paJHUKa
WIA MamkuX MOPECKHX CTOMA Ha KalWTall, OHOCHO JOOWUT MYJITHHAMOHATHHUX Hpemy3eha.
Oneal (1994) Takohe TBpamM na cy ayrokparwje OOJbM JOMahMHH MYJITHHAIMOHATHUM
npeny3ehuma m 1a cXoaHO TOME MyJITHHAIMOHATHA TNpeny3eha Buile ynaxy W OCTBapyjy
BehM TpUXoa y ayTOPUTAPHUM 3eMJbaMa HEro y 3eMJbaMa Ca JEMOKPATCKUM IOJUTHYKHM
peKUMOM. Y CBOM HCTPaXKUBamy TJE€ j€ aHAIM3MpPAao TOKOBE CTPAHMX JUPEKTHUX
uHBecTuIMja y 48 3emaspa y nepuoay m3mehy 1950. u 1985. roguHe oTkpHO je Hajmpe 1a
BpcTa pexkuma Hema ytumaja Ha CJIU, ogHOocHO nma omHOc m3Mely THmHa pekuMa W TOKOBa
CIU nuje cratuctuuku 3Hadajan. MehyTum, kaga je y3opak OrpaHHYHO CaMO Ha 3eMJbE
JlatuHCKe AMeEpHKe OTKpPHO jeé Ja Cy NPUHOCH HAa WHBECTHMLMje Behu y ayTOpUTapHUM
3eMJpama. Y cBOM KacHujeM paay Oneal (1999) HaBoau n1a ayTOpUTapHHM PEKUMH MPYKajy
MHBECTUTOpUMa Behe mMpuHOCe y 3eMibaMa y pa3Bojy IITO MOXKE YTHLATH Ha OMJIYKY O

ylaramy.

Canuno tome, Resnick (2001) je Ha ocHOBY pe3yirara ucTpakuBama TokoBa CIU y 19
3eMasba y pa3Bojy u3 Asmje, Jlatuncke Amepuke u Ha Kapubuma y nepuoay uzmely 1971. u
1993. roauHe OTKpHMO HeraTMBaH yTulaj AeMmokparuje Ha npuinuB CJ/IU, ogHocHO na
TpaH3MLMja W3 ayTOPUTAPHOT pEeXKHMMa Ka JEMOKpaTHju HUMa CTaTUCTHUYKM 3HavajaH
HeraTuBaH eQeKaT Ha NPUJIMB CTPAHUX WHBECTHIIM]A, JEp ayTOPUTAPHU PEKUMHU, Y MPOLECY
IIperoBapama, MOry MOHYJUTH MYJTHHAIMOHAIHUM Ipeay3ehuMa MpuiMKy Jla yTU4dy U Ha
nonutudke oyke. Takohe, Li u Resnick (2003) xopucrehu manen monatke 3a 53 3emibe y
pasBojy y mepuomy ona 1982. ngo 1995. rommHe wucnuTanm Ccy YTHI] JAEMOKpaTHje |
CBOJUHCKUX MpaBa Ha ykynaH npunus C/IU y oBuM 3eMJbaMa U yCTAaHOBHJIM J1a A€MOKpaTHja
cmamyje CIU y 3emspama y pa3Bojy, Tj. 1a JeMOKpaTuja HeraTuBHO ytude Ha npuius CU,
JIOK 3allITUTa CBOJUHCKUX TIpaBa MO3UTHUBHO yTudye Ha npuiauB CJIU, omHocHO na
JIEMOKpaTHja UMa U HETaTUBAaH JUPEKTaH ePeKaT U MHIAUPEKTAH MO3UTHBAH edekaT (ImyTeM

jaunx cBojuHCKuX mpaBa) Ha C/IU. OBo ucTpakmBame CHPOBENCHO j€ KpO3 O0jeITUIbCHY
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aHaIM3y BPEMEHCKHX cepHuja, Oe3 oOjammaBamba MoOryhe €HJIOT€HOCTH HE3aBHCHHUX
Bapujabnu. IlltaBumie, OHM Cy YyCMEpeHM Ha aHaIU3y YTHUI@ja BPJO CHEHUPUUIHUX
MoKa3aresba, MOMyT JEMOKPATCKUX MpaBa, M30CTaBJbajyhu mupu pacroH BapujaldiIu Be3aHUX
3a moauTuky. Kputuky pesynrara koju cy noounu Li u Resnick nanmm cy Jakobsen u de Soysa
(2006). OHM cy cmpoBeIH CIWYHO HCTPAKHBAKBE M OTKPWIM Ja TaKaB HETaTHBaH OJHOC
usmelhy nemokpatuje u C[AM y moTHyHOCTH 3aBHCH O]l BEJIMYMHE y30pKa U METOIOJIOTHje
nporene. Takolhe, ykasyjy u Ha npuctpacHocT y npoueHama Li u Resnick-a 30or ymorpebe
BeoMa ,,uckpuBibeHe” mepe C/IU, kao n HeoOjammUBOT yKJbyunBama Kune y yzopak. Hakon
IITO Cy OBE ,,I'pemike” ucrpaBwiv, kopucrehu ciamuny metony mporere kao Li u Resnick,
I00WIM Cy pe3yinraT Ja JeMOKpaTHja M CBOjUHCKa mpaBa mnosehaBajy mpumus CJIU.
MelhyTum, HezaBucHo o Li  Resnick, n Tuman u Emmert (2004) cy Ha oCHOBY pe3yiirarta
HCTPAXMBamha KpeTama CTPAaHUX AMPEKTHUX CTPAHMX MHBECTUIMja y 15 maTmHOaMepuYKmx
3emaspa u3Mely 1979. u 1996. oTkpuiu 1a ayTOpUTApHU PEKUMHU MPHUMAjy BHILIE CTPAHUX

JTMPEKTHUX MHBECTHUIIH]a HETO JIEMOKpATH]eE.

La Porta u ap. (1998) u Kaufmann u ap. (2010) cy momum 1m0 3akbyudka na 00Jbe
WHCTUTYIM]€ J0BOJIE 10 cMamema npuwinBa C/IU, kao u na cy y nopehewy ca CIAU, npyru
o0JIMIM KpeTama Kaluraia OCeT/bUBUJU Ha KBaIUTEeT UHCTUTYIMja. Kana nocmarpajy edexre
CBOJUX MHCTUTyLMOHaIHUX Bapujabmu Ha CIAU kao yneo y B/II-y, camo manu moackym
MHCTUTYLIMOHATHUX BapHujaOiaM - peryjJaTOpHU KBAJIUTET, e(pHUKACHOCT Biaje U IpaBa
aKIMOHapa - OCTaje 3HauajaH HAKOH YKJbY4YHMBamka KOHTPOJIHMX Bapujabiu, IITO yKazyje Ja
MOJUTUYKN HMHCTUTYLMOHATHU (hakTopu Hemajy 3HaudajHe edekre Ha oaHoc CJIU mpema
B/lI1-y. CnuuHo TOMe, IOCTOj€ UCTpaKHMBama Koja MpHU3Hajy Aa yTuuaj uHctutyuja na CIAN
MOJKE J1a Bapupa y 3aBUCHOCTH O] CEKTOpa JEJAaTHOCTHU MpuMaona. Tako Ha mpumep, Spar
(1999) TBpan na C/IM y npuMapHOM CEKTOPY MOKJa HUCY OCETJbMBE Ha MHCTUTYL[MOHAIHU
KBAJIUTET Y 3eMJbu JomahuHy, ¢ 003upoM Ha To aa C/IU koje Tpaxke pecypce 3aBUCE O
JOCTYITHOCTH CHPOBHHA y nopehemy ca ApyruM BpcTaMa CTPaHUX TUPEKTHUX MHBECTHUIIH]a,
TaKo J1a Cy MHBECTUTOPHU YBEJIMKO OTPaHUYECHHU IpU U300py u3Mel)y anTepHaTUBHUX JIOKAIH]ja
3a OBy BpcTy yiarama. Cimuno tome, Asiedu (2002) oGjamrmaBa 6e3HaYajHOCT TOTUTHYKOT
pusuka kao oxapennuie CJAWN uynmenutiom na cy npumapae CAU, Hrp. y HadTHOM CEKTOpY,

BUCOKO HpO(i)I/ITa6I/IJ'IHe YaK 1 HAKOH KOHTPOJIC IMOJIUTUYKOI' pPU3HKaA.

CymnpoTHO TIPETXOJHUM Hala3MMa O 3Ha4ajHOM (IMO3UTHBHOM WJIM HETAaTUBHOM) YTHIIA]Y
nonuTHuke uHPpacTpykType Ha mnpunuB CJIM, mocroje W ucTpaxkuBama Koja HHUCY

MIPOHAIILIN 3HaYajHy Be3y. Tako Ha mpumep, Schneider u Frey (1985) cmatpajy na monmutrdka
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HecTtabmiHOCT cMamwyje npwms CJIM, anu na Apyru MOIUTHYKH (PaKTOPH, YKIbY4yjyhu THm
pexuma, HeMajy 3HavajHuju ytunaj. Cnumuno tome, Edwards (1991), u Wheeler u Mody
(1992) moxasyjy peleBaHTHOCT IOJUTHYKUX Bapujabiivd, anv jeé HHUXOB KBAaHTUTATHBHH
yrunaj Ha CJIU manu y nopehemy ca ekoHoMckuM Bapujabiama. Tako Ha mpumep, Crenshaw
(1991) nama3u ga cy pact u mpeKoMepHa ypOaHHU3alMja MoBe3aHu ca nmoBehanum mpoaopom
CIU, tepaehu na ce muBo CIM moxke obGjacHUTH O€3 OCBpTa Ha MOJUTHYKE (akTope.
Wheeler 1 Mody (1992) cy cnpoBenu HCTpaXHBame TAKO MITO CYy KOHCTPYUCAIN CIIOKEHU
WHIMKATOP KOju ce cactojao u3 13 dakropa pusuka (ykpyuyjyhu edukacHOCT Oupokparuje,
MOJIUTUYKY HECTAOMITHOCT, KOPYIMIHWjy ¥ KBAJIUTET NMPABHOI CHUCTEMA U JIp) M H3BPIIMIH
aHaIM3y aMepuuKux npeny3eha koja mHBecTHpajy y MHOCTpaHCTBO. Ha oCHOBY moOujeHnx
pe3yJsitaTta HUCY MPOHAIUIM 3HA4YajaH YTHUIAj ,, JOOpUX™’ WHCTHTYIHM]a HA JIONHUPAHE CTPAHUX
nonpyxuuna mnpenyseha mz CAJl-a. Mebyrum, xopumhenn HWHIEKC ykibydyje (akrope
MIOITYT JKAUBOTHOT OKpPY’>K€Ha MCEJbEHUKA WM HEjeTHAKOCTH KOjU HHUCY JAMPEKTHO MOBE3aHU
ca KBaIMTETOM WHCTHTyIHWja. Jlajba aHanm3a TMojeIMHAYHUX (aKTopa je ToKasana jaa
(akTOpH MONUTHUYKOT PHU3WKA, (YHKIMOHHCAEE OWpOKparvje, KOpYIIHja M TPaBOCYIHU
CUCTEM MMajy YTHUIIaj Ha OJTyKe OBHX Ipeay3eha qa maBectrpajy BaH rpanuna CAJl-a. Jacny
Be3y usmely tuna pexxuma u CIAM nucy otkpunu Hu Buthe u Milner (2008) y ucrpaxxupamwy
npumuBa CJIN y 116 3emasba y nepuoay usmehy 1975. u 2000. roanse, OAHOCHO OTKPHIIH CY
na Bpcta pexnma HeMa yrtunaja Ha CJIM HakoH WmITO Cy y HCTPaXHBAaWmE YKIbYUHUIU
KOHTpOJIHE BapHjaliie Koje 00yxBarajy MelyHapoiHe TProBUHCKe criopa3zyme, a Przeworski u
ap. (2000) y cB0joj CTaTUCTUYKO) aHAIU3M OTKPHBajy Ja HeMa pasiuke usmely croma

CKOHOMCKOTI" pacTa IECMOKPATCKUX U aYTOPHUTAPHUX PCKUMA.

Acemoglu u Robinson (2008) cy KOHCTpyHcalM jeJHOCTaBaH TEOPETCKH MOJIEN Yy KOjeM ce
CTpaHe MHBECTHIIH]e MyJITHHALIMOHAIHUX KOMIIaHU]a, HAKO KOPUCHE 32 €EKOHOMHU]Y y IIETTUHH,
MOTY cMarpaTu kao ¢aktop naectabunmsaiuje mocrojeher monmuTUYKOr cucTemMa KOju Ha
Kpajy Moxke Ja ux orpaHudu. CXOIHO TOME pa3BUIU Cy TEOPH]y HeePHUKACHUX BIAJAUHUX
MOJIMTUKA W WHCTUTYLHja. Y MOJENy TBpAE Ja C€ aKTyelHE MOJUTHYKE eIUTe MOTY
YCIPOTHBUTH TOKOBMMA CTPAaHUX yJarama KaJ roj ce miamie moryhHoctu ryoutka mohu. Jlo
TOTa JI0Ja3u yciel OTBapame JoMaher Tp)KHITa CTpaHUM yilaramkuMma, Koje Uako MOACTHYIE
pacT, MOXe yMamHUTH TOJUTHYKE MPETHOCTH MOocTojehux enmTa y OJHOCY Ha JApyre rpyre
KOje MMajy KOPUCTH OJT EKOHOMCKHUX TIPOMEHA WJIH OCITa0UTH BUXOBY CIIOCOOHOCT KOHTPOJIE
MOMUTHYKUX M3a30Ba. Kao pesynrar tora, aktyenHe enute he ce CyodnTH ca KOMIIPOMHUCOM
n3melyy BepoBaTHohe OuyBama MOJUTHYKE MONM M pacTa yCIOBJBEHOT OJIp)KaBambeM BJIACTH.

To ux mak Moxe HaBecTH Aa OJIOKHMPAjy MPHINUB U PACT CTPAHUX yjlarama.
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2.6. [lotuTHYKE MHCTUTYIIHje M CTPAaHAa yJarama

[TonuTiuke WHCTUTYIMjEe Cy OHWTHA OJpeAHUNIA H300pa JOKaluje O CTpaHe CTPAaHHX
WHBECTUTOPA, a jayarbe KBAJUTETa MOJIUTHYKIX HHCTUTYLM]a oBehasa nmpunus CAM. Hakon
IITO C€ CTPaHU KallUTall YJIOXKHU Yy 3eMJby AoMahMHa, OH je MOJUIOKaH MPOMEHH MOJUTHKE
(TMONMTUYKK PHU3UIM) WIM HAIMOHAJIHM3AIMjU OJ CTpaHe apkaBe. OBU MOJUTHYKU PUHLU
7l071a3€ y pa3iMuUuTHM OOJUIMMA; BIIAJe MOTY MOHOBO INPEroBapaTH O MOPECKUM CTOIama,
cTonama M JUHAMHIM aMOpTH3aluje, HApUHCKUM CTOIaMa U JPYTUM IITO MOXKE JUPEKTHO
YTHIIATH Ha TIOCIIOBamk-e MyJITUHAIMOHATHUX Tpeay3eha (Jensen, 2003; Li u Resnick, 2003).
Wako crpanm mHBECTUTOpPH MOXxaa Hehe Hamhu Ha PHU3HMK MOTIYHE HAMOHAIM3alHUje ca
KojoM Ccy ce cyoumie TokoM 1960-1970-ux, HemaBHa [eliaBama H3a3BaHA OPYKAHUM
KOH(IMKTOM Y YKpajunu (OJI0KHupame, 3aMp3aBambe, eKCIIpoIprujanuja u ap. iMoBuHe Pycke
Odenepanmje 1 meHUX rpahaHa y OpojHUM 3amagHUM 3eMJbaMa), a paHUje W CUTyaluja y
BonuBuju, Benenyenu u ap., MOKa3yjy Ja MOJUTHYKK PH3HIM U Jajbe YTHUy Ha CTpaHe
WHBECTUTOPE, U TO HE caMO y 3eMJbaMa y pa3Bojy, Beh W y €KOHOMCKHU Hajpa3BUjeHHjUM

3€MJbaMa y CBCTY.

[TonuTHyke WHCTUTYLHjE MOTY MOOOJBINATA CTAOMIIHOCT €KOHOMCKE TMOJIUTHKE, yCMEpEeHe
npema C/IU (HIIp. HUBOM OMOpe3UBama) WM YKYITHOj] €KOHOMCKO] MOJUTULIM Koja ojapehyje
¢byHKImoHUCcame qoMaher TpxkuinTa. MHCTUTYIHje YTUYY HA MOJUTUKE, a TIOJUTUKE YTHUY
Ha CJIM, Tako aa ce MOe U3BECTH 3aKJbYYaK Ja Cy MOJUTUYKE HHCTUTYIIH]E, a HE BIAIHE

MOJIUTHKE, HajBakHUja oapennuna npuausa CAU (Ali u np, 2010).

Pactyhe unHTepecoBame y €KOHOMCKO] TEOPHjH W MPAKCH 3a OJHOC H3Mel)y MONMUTUYKUX
WHCTUTYLIMja U TUPEKTHUX CTPAHUX WHBECTHIIMja HACTAJO j€ yCJel MCTOBPEMEHOT yTHIlaja
Buiie ¢akropa. [IpBo, Teopujcka U eMIupHjcKa UCTPAKHUBAHA CY MOANTIA CBECT O 3HAUajy U
yJI03W MHCTUTYIM]ja Yy €KOHOMCKOM pa3Bojy yorite, U nocedbno y npunuy CAU. Ipyro,
npwimBu C/IU cy 3HauajHO mopaciu y Moclemhe TP JeleHH]je, KaKo Y 3eMbama y pa3Bojy
Tako W Yy €KOHOMCKH Hajpa3BHjeHUJUM 3eMJbama cBeTa. Tpehe, camMu CTpaHM WHBECTHTOPH
Behy maxmy oOpahajy Ha KBaqWTeT MOMMTHYKUX WHCTUTYIHja TIPU OJA0MPY JIOKaIMje 3a

ynarame (Bevanet u ap, 2004).

Nako je edexar CJAW Ha pa3Boj MOJUTHUYKUX HHCTUTYLHja Jyro MPHUBIAYHO MAXKIY
TeopeTuyapa W HWHTEpeC jaBHOCTH, edekarT paszBoja monutuuykux uHctutynuja Ha CIAU je
HEJIOBOJFHO TIPOyYeH U ci1abo cxBaheH. O0jammeme yTUIlaja TOJUTUYKUX HHCTUTYIHja Ha
CJIU, mehyTtrm, nma jacaH 3Ha4aj ¥ 32 TEOPH]Yy U 3a MOJUTUKY. MHOTE 3eMJbE KOje MEHajy U

pa3BUjajy TMOJUTHYKKA HMHCTUTYIIMOHAJIHUW aMOW]EHT y 3Ha4yajHO] MEpU pa3BHjajy CBOje
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npusBpene kpo3 npuauB CJM. Kako pa3Boj NOMUTHYKUX HMHCTUTYIMja MoBehaBa
MPUBJIAYHOCT 3€MJb€ 3a CTpaHE MHBECTUTOpPE, MHOIE€ 3€MJb€ CyO4YeHE Cy ca moTpedom
yOp3aHOr pa3Boja MOJMTUYKUX HMHCTUTYIMja KOjU MOMa)K€ y OCTBapHBamby EKOHOMCKUX
KOPHUCTHU OJi CTPAHOI KaluTana. YJO3W 3a MOJUTHYKE JIUJEpE CYy BHCOKH, C 003UpOM Ha

Moryhe nocnenurie.

be3 amexkBaTHOr TeopHjcKor objammbema edekata NMoJUTHUKHX HHCTHTynuja Ha CJAU wm
oarosapajyhe emnupujcke moTBp/e TEIIKO CE MOTY pasymetu pasiuke y npunuBy C/IU meby
3eMJbaMa M HbUXOB YTHIQ] Ha NPUBpPEIM M YKyNaH JAPYUITBEHH pPa3Boj y THUM 3eMJbama.
CrnoxeHocT oBe 1ojaBe MOXKe ce Buaetu u3 npumepa Upcke, ®uncke, Kune u Uumuje. Tako
HOp. Mpcka je MOJMTHKOM MOBOJPHHX ITOPECKHX CTOMNA, JaBamkbeM 3HAYajHUX MOPECKUX
OJIAKIINIA ¥ BEIMKUX CyOBEHIIMja ycIiena Ja y TOCIEImhe IBE JCHEHH]e MOCTaHe MOKeJbHa
necruHanuja 3a CJIM w y Benmkoj Mepw 3axBalbyjyhu TOMe TIOCTaHE jeIHE Off
Hajpa3BHjeHUjuX 3eMasba Y EY W jemHa on HajAMHaMUYHUjUX TPUBpEa Ha CBETY. Y HCTO
Bpeme, DrHCKa Kao 3eMJba ca CTPOTUM €KOJIOMIKMM MTPOMUCHMA, JAKHM CHHANKATUMA U Mambe
M3JAITHOM TIOPECKOM TMOJMTHUKOM, Takolje ce cmarpa 3eMJbOM Ca OKPYKEHEM BeoMa
atpaktuBHEM 3a CJIU. Mako oBe aBe 3eMJbe MMajy BeOMa DPA3IUUYUTE TUIIOBE MOJUTUKE
npema CJ/IU, noxxuBspaBajy ce kao BeoMa mnoxesbHe nectuHanuje 3a npwms C/AU. Cnuuno
TOME, [T0CTOje MPUMEPH 3eMajba Koje Cy BeoMa CIIMYHE Y MHOTUM OWTHUM CTBAapHMa, ajlu ce
BEOMa pa3NuKyjy y ycrnemHnocty y npusnadewsy CAM. Tako Hip. KuHa je Beoma mpuBiadHa
3emiba 3a CJZIM, jep MHOrM CTpaHM MHBECTHTOPU >KeJle Ja HCKOPHCTE HEHO TPXKULITE
(OpojHocT momynaunuje, Tj. craHoBHumTBa). Ca npyre crtpane, Wuamja, npyro Hajsehe
TP)KUIITE HA CBETY MO OpPOJHOCTH MOTpolIaya, HUje OWila HU MPUOJIMKHO TaKo yCHellHa Y
npusnauewy C/IU. /lo6ap mpumep cy u Yemka u CioBauka, 3eMJbe KOje UMajy CIUYHY (Y
JIYrOM TEpHOJY M HCTY) MOJIUTHUYKY, €eKOHOMCKY M JIPYIITBEHY HCTOpPHU]Y, ca Pa3IUuYUTUM

ycnexoMm y npusnadewy CJU.
2.6.1. llonumuuke uncmumyyuje u C/[H — meopujcku acnekm

VYiora TONUTUYKUX HMHCTUTYIHja (M TMOCIEIUYHO BPCTAa MOJUTHYKOT pPEXKUMa Koje OHE
MIPOM3BO/JIE) Y IPUBIAYCHY CTPAHUX TUPEKTHUX UHBECTHUIIM]A, HAKO 00Wja Ha aKTYeITHOCTH,
JOII YBEK Y €KOHOMCKO] T€OPHjU HHU]j€ TOBOJHHO MCTPaKeHA, a CTABOBU CY Y BEJIMKO] MEpPH
cynpotcTaBibeHn. Takohe, m cama nureparypa o CAW u mehyHapogHUM WHBECTUIIMOHUM
aKTUBHOCTHMa Tpeny3eha je oOMMHAa KOJMKO W KOHTpOBep3Ha. lMako cy eKoHOMCKe
nerepmuHanTe TokoBa C/IU y Bennkoj Mepu aHaIM3UpaHe, BAXKHOCT MPOMEHA Y TOTUTHUYKUM

WHCTUTYIMjaMa y 3eMJbaMa JoMahiHuMa HUje TOBOJHHO UCTPAXKEHA.
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VYcnen 3nauaja u cBe Behe 3actymbeHoctn C/IU, ekoHOMCKe Bapujalie Koje Cy TEOPETCKH
peneBaHTHE 3a OmiyKe mpeay3eha o MHBecTHpamy y HMHOCTPAaHCTBY cy Beh HEKOIHMKO
JelieHnja MpeaAMeT UCTpakuBamba OpojHUX eKoHoMHucTa. OCHOBHA KapaKTEPUCTUKE PaHUJUX
uctpaxuaba o CJIM je HemocTtarak (oKyca Ha MeXaHH3ME IyTeM KOJUX IOJIMTHYKE
WHCTUTYLIMjE OpkaBe nomahnHa MOTYy OWTH JUPEKTHO WJIM HHIUPEKTHO PEIICBAaHTHE 3a
WHBECTHIIMOHE OiIyke. Jlo 3HauajHHMjer HampeTKa y OBOj OO0JacTH JOILIO je pa3BojeM
TaKO3BaHe ,,CKJICKTUYHE napaaurme”, y okBupy koje Dunning (1988, 2001, 2006) ucrakao
CHAOXHY YJIOTY HMHCTUTYIMOHANTHHMX (Qakropa. Dunning je ykazao Ha TO na he ce .y
3aBHCHOCTH O] TOTa y KOjOj MEpH je 3eMJba y CTamy Ja CTBOPH 3aJI0BOJbaBajyhul MpaBHU
CUCTEM, IOCJIOBHY HH(PACTPYKTYpYy U IOCIOBHY KYyITypy , MPEAHOCTH CHEHH(PHUYHE 3a
JOKaIujy moBeharu, a MPUIMB CTPAHUX TUPEKTHUX WHBECTHIHMja Yy 3eMJby pacTu (Dunning,
2001, ctp. 181). /laHMHrOB KOHIIEITyaJIHW OKBUp 32 pa3yMeBame MelyHapOoJHOT KpeTama
KanuTaja Mo4yrBa Ha TPU M3BOPA MPEIHOCTU 3a CTPAHE WHBECTUTOPE: MPETHOCTH BE3aHE 3a
BJIACHUIITBO, MHTEPHAIM3ALMK]y W JoKaiyjy. [lpunukoM pasmarpama OJpeaHHIIa TPUIINBA
CIU y 3emJbe y pa3Bojy, BAXKHO j€ HATOMEHYTH KaKO MPEIHOCTH Celu(PUIHUX JIOKaIMja 3a
onpehene 3emibe - MOCEOHO HHMXOBO EKOHOMCKO, ITOJIUTHYKO, IMPABHO H APYIITBEHO
OKpYXeme - OJlaKiIaBajy U omoryhaBajy mpeaHocTu npeayseha y Be3u ca BIACHUIITBOM H

WHTEPHAIN3AIIH]OM.

3HayajaH JIONPUHOC pa3yMeBamwy Be3e M3Mel)y MOIMTUYKOT MHCTUTYLMOHAJIHOI CHUCTEMa U
CAN nao je u North (1990), kpo3 paag Ha MNOJIUTUYKO-MHCTUTYLMOHAIHHUM OCHOBaMa
€KOHOMCKOI' pacTa M pa3Boja, Koju je noBehao mHTepecoBame 3a TEOPH]JCKO U €MITUPH]CKO
UCTpaXkuBame Be3e u3Mel)y monutuukux uHctuTyuuja u npunuBa C/IU (Daude u Stein,
2007). OBa ,,HOBa WHCTUTYIIMOHAJIMCTUYKA” TIapaJdrMa Harjacuia j€ HauhuHE Ha KOje
MHCTUTYIIM]j€ MOTY ITPOMOBHCATH CTBAapH IOIMYT ,,BJIaJlaBUHE MIpaBa”, Koje Ou 3ay3Bpar Morie
MIPOMOBHUCATH pa3Boj, u3Mel)y ocranor, crBapameM CTaOWIHOI M TOBOJHHOT CHCTEMaA

CBOJUHCKHUX IpaBa 3a crpaHe uaBecturope (Ohnesorge, 2007).

WHucnupucanu oBUM paZioBUMa, Y MPETXOAHE TPU JelieHHje BehrHa UCTpakuBama O YTULAJy
MOJUTHKE W TIOJIMTHYKAX HMHCTUTYIMja HAa TOKOBE CTPaHUX TUPEKTHUX WHBECTHIIN]a
yTBpAMIIA Cy Aa epuKacHe MOJUTUYKE HHCTUTYLIM]j€ TO3UTUBHO yTHUY Ha npusnauewe CIU,
JIOK Hee(UKacHe WHCTUTYIMjE€ MOTY JOHETH JOJaTHE TPOIIKOBE CTPAaHWM YyilaramHMa
(Bénassy-Quéréet u np, 2005), kao mMTO je HeraTuBaH yTulaj kopynuuje Ha npwims CIU
(Wei, 2000). CIIN cy moceObHO oceT/bHBe Ha OMIIO KOJU OOJIMK HEW3BECHOCTH, YKJbYydyjyhu
HEM3BECHOCT KOja NMpou3a3u M3 ciade epuKacHOCTH Blaje, MPEOKpeTa MOJHUTUKE, cliade

3alITUTE CBOJUHCKHMX IpaBa M MPaBHOT cuctema yomiure. J[o OBHX 3akjbyyaka Cy JOILIU
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Brunetti u Weder (1998) koju cy moka3aJim IIOCTOjarh€ HETaTHBHE Be3e wu3Mehy
WHCTUTYIIMOHAJIHE HECUTYpPHOCTH W TpUBaTHUX ynarawma. Lee m Mansfield (1996) cy
yTBpAMIH mo3uThBan oaHoc u3melhy C/IU u 3amTure HHTEIEKTyalHe CBOJUHE, a IO CIIMYHHUX
Hajasza W 3akjpydaka jouum cy u Henisz (2002), Stasavage (2002), Keefer (2004), Faria u
Mauro (2009) u Busse (2004).

Henisz u Williamson (1999) u Henisz (2000) marnamagajy aa ce, ako CBOjJUHCKa MpaBa HUCY
no0po 3amruheHa, AUPEKTHU CTPAHU yiiaradd CyodaBajy ca JABe BpcTe pusuka. [IpBo, Biaga
3eMJbe jomahmHa MOke OWTH y UCKYIICHY Ja ce IMOHAalla Ha OMOPTYHHCTUYKH HAYHH U
orpannud (QyHKOHOHUCake W mupeme CAM, mnm ux dYak HanHOHAIM3Yje (IUpEKTHA
ornacHocT). [lpyro, JOKaJIHN KOHKYPEHTH WM MapTHEPH, 300T OOJbEr MPUCTYIIA MOJTUTHIKOM
mporecy, MOry yOeawTw Biaay Aa ux ¢(aBopu3yje Ha padyH CTpaHUX WHBECTUTOpA

(MHAMPEKTHA OIACHOCT).

[TonmuTHuky MCTpaKUBauM HAJOTPAIUIN CYy MHCTUTYLHMOHAINCTUYKE aprymMeHTe TBpaehu na
JEMOKPATCKA TOJUTHYKH CHCTEMH O00Jbe OJ ayTOKpaTCKuX cuctema o00e30ehyjy
MHBECTUTOPUMA ITOBOJHHO MOJIMTHYKO OKpPYKEHme. Y TOM HoIJIeAy NoceOHO ce nuctuue Jensen
KOJU TBPAM Ja CTPAaHU WHBECTUTOPHU BPEIHY]Y ,,[IOJIUTHKE MpuiaroheHe TpKUMITY”, a HE
CTa0WJIHOCT TMOJIMTHKE caMe 1o cebu, Te Ja JIeMOKpaTHje YXKUBajy MpeIHOCT
,»PIEKCMOUITHOCTH TOJMTUKE Koja UM omoryhaBa nga crajnHo npuiarohasajy cBoje
OKpY)K€Hhe HHTEpecMMa CTpaHMX HHBECTUTOpA KaKO CE€ OKOJIHOCTU Memajy. OH Hanmasu
EeMIIUPHJCKY TMOJAPIIKY 3a HUJeJy Ja Cy JE€MOKPATCKH MOJUTHYKH PEXHUMHU y CTamy Ja ce
,»BEPOJOCTOJHO MOCBETE TPIKUILHO MpuIaroheHuM MoJuTHKaMa Koje MpUBJaye BUILIE HUBOE
CTpaHMX JTUPEKTHUX MHBECTHILIM]ja” HyjaehH ,,MeXxaHHW3Me KOJUMa CTPaHU MHBECTUTOPH yTUUY
Ha MOJIMTUKY M ,,Ka3HE 3a KpeaTope MOJUTHUKE YMJU CTAaBOBM M IOHAIIAHE CE HEraTUBHO
oJlpaXkaBajy Ha NMpHJIUB cTpaHux MHBectuuja” (Jensen, 2006). tberosu nmomanum ykasyjy na
Ou mpera3ak ca ayTOPUTAPHOT HA IEMOKPATCKH MOJUTHYKH CUCTEM MOrao rnosehatu npuius
CIU u3mely 56% u 73% nocto (Jensen, 2006). OCHOBHU 3aKJby4aK IEIOKYTHOT JEHCEHOBOT
pana je ga ,,A€MOKpPATCKU MOJMTUYKUA PEXUMH UMajy 3HaTaH yTumaj Ha npunu CHU

(Jensen, 2003, cTp. 588).

Canuno tome, Jakobsen u de Soysa (2006) cyrepumry ga je OCHM 3allTUTE€ CBOjJUHCKHUX
MpaBa, pa3BOj JEMOKPATCKUX CHCTeMa TOBE3aH ca JMOepan3aIijoM CIOJbHE TPTOBHHE H
BHUCOKHM HHBOOM 0Opa3oBama pajJiHe CHare - ycjioBHMa 3a Koje ce ouekyje na he mpusyhu
BUINIC CTPAaHUX TUPEKTHUX WMHBecTHnWja. Hamasme, oHM TBpAe ma Ou CTpaHU WHBECTUTOPU

MOTJIM J1a Tpake 3eMJbe Ca JEMOKPATCKUM cHUCTeMHMa 300r 00e30ehnBama KOHKYPEHTHHUX
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TP)KHUIITA, YMECTO Jla JeIHOCTAaBHO OCHUTYpPajy MOHOIIOIUCTHYKE mosunuje. Ha kpajy,
JIEMOKPAaTCKU PEeXKUMH, 3acTymnajyhn BIacTUTE HAalMOHAJHE MHTEpece, MOry mnpedepuparu
Behe mpunue CJ/IM kao opyha 3a ekoHOMCKH pa3BoOj, ymMecTo na mTute gomaha npemyseha

KOj€ TpaXKe PeHTYy.

MelhyTum, HOBHja TEOpPHjCKAa W EMIHMpHUjCKA JTUTEpaTypa Cyrepulle a je OIHOC m3Mehy
JNEMOKPATCKUX TOJUTUYKUX PEXKUMa M CTPAHMUX yjaramba BpJO CIOXKEH. Y TOM IMOrjeny
nocebHO ce uctuuy Li m Resnick koju cy 3akibydmim J1a JEMOKPATCKU MOJUTUYKU CHCTEM
¥uMa U o3uTHBHE U HeraTuBHE epekre Ha C/IU, nHanomumwyhu na ,,ioIUTHKE KOje ce IOHOCe
y 3emJpM JomahuHa cTBapajy ycioBe crienuduyHe 3a JOKAHM]y KOJH yTHYy Ha TO KOJUKO
100pO CTpaHu MHBECTUTOPH MOTY UCKOpUCTUTH cBoje mpeaHoctu” (Li u Resnick, 2003, ctp.
180). ¥V morneay oaHOCa JEMOKPATCKUX IMOJIMTHYKUX CHCTEMa W CBOJUHCKHX TpaBa, Li u
Resnick, xao yocramom u Olson (1993) u McGuire u Olson (1996), cmarpajy na
JIEMOKPATCKO YIIPaBJbambe MO3UTUBHO AONPUHOCH MPUIIMBY CTPAHUX NUPEKTHUX MHBECTHUIH]A
MyTeM 3aIITUTE CBOJUHCKUX IpaBa TOKOM BpeMeHa. MeljyTum, OCHM OBOT JOMPHHOCA KPO3
carje/naBama yTUIaja CBOJUHCKUX MpaBa, Li u Resnick TBpae Aa 1eMOKpaTcko ympaBibambe
Moxe na omera npunuB CJIM kpo3 Tpu moTeHmMjanHa MexaHuszma. [IpBo, AEMOKpaTCKO
yIpaBJbakbe OrpaHuYaBa CIOCOOHOCT CTPAHUX WHBECTUTOPA J]a UCKOPHUCTE MOHOMOIUCTUYKY
WU OJIUTOTOJIMCTUYKY TIO3UIM]y, CTaBJbajyhu jaBHM WHTEpEC W3HAJA HWHTEpeca CTPaHUX
uHBecTuTOopa. Jlpyro, 1eMOKpaTcKo yIpaBibamhe yTHUE Ha WHIYCTPH]CKY MOIUTUKY 3EMIbE
nomahuHa kako Ou 3amTuTUiao AoMaha mpemy3eha o MyITHHAMOHAIHUX KOHKYpEHara,
MOHOBO cTaBJbajyhu gomahy 3a0puHYTOCT M3HAJ MHTEpeca CTpaHUX HHBecTuTopa. Tpehe,
JIEMOKPATCKU PeXUMH YTUYY Ha (QucKanHe U (UHAHCHUjCKE TOJCTHIIAje ToHyheHe cTpaHoM
kanutany. JIoKk JeMOKpaTCKU TMOJMTUYKH CHUCTEM jada ,,CBOJUHCKA IMpaBa’, IITO MOJACTUYE
CAU, 3emibe ca JEMOKPATCKUM TMOJUTUYKAM CHCTEMOM he BEpOBaTHO Mame OWTH
MOTHBHCAHE JIa YCBOj€ TIOJICTUIIAjHE TIOJUTHKE 32 MPUBJIAYCHE CTPAHUX WHBECTHUIIH]a, TIOYT

(uHAHCH]CKUX MOJICTHIIAja M IPYTUX 00JIMKa CyOBEHIIH]a.

W3 mpeTxoHO M3HETOT MPOM3HIIA3u Ja JEMOKPATCKO YIpaBihbamke MOTCHIHjATHO 00y3/1aBa
CTpaHE€ HHBECTUTOpPE KOJU Tpa)k€ MOHOIOJI U cMamyje nomahe mojacTHIiaje JTOCTYyIHE
CTpaHOM KamWTaly, Y HAacTOjamy Ja 3allTUTH MpaBa W WHTepece nomahux mpemyseha u
rpahana. Jlemokparcko ynpaBibamke Ou Takohe mMorio o6e30eauT Beha ynarama y JbYJICKH
KaIruTal U OTBOPEHOCT 3a Mel)yHapoaHy TproBHHY, a OCUM Tora, Morio 6u ce texuru CIAU
kao opyhy 3a eKOHOMCKH pa3BOj, MOTUBHCAHO TMpaBMMa U MHTEepecuMa jomahux rpahana u
npenyseha. CBe y cBeMy, IeMOKpaTHje MOTY aKTMBHO orpaHMyaBatu wiu nojactumaru CIAU

U3 pa3IMyuUTUX pas3iora.
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De Soysa (2003, ctp. 109) cmarpa 1a IEMOKPATCKH TOJUTHYKHA PEKHAM HMa JTyrOPOYHO
HeratuBaH edekar Ha yjaeo crpaHux aupekTHux uHBectuiuja y B/III-y, a oBaj edekar
MIPUITKCYje CIIOCOOHOCTH JAprKaBa KOje MMajy JIEeMOKpATCKe pEeXHME Jia ocTBapyjy Behwm
exonomcku pact (BII) mero mro nmoseharajy npunus CAU. Taj 3akibyuak moapaBajy H
Li u Park (2006) xpo3 ananu3y edekara IEMOKPATCKHX IMOJUTHYKUX CHCTEMa HA HHBO
MOPECKUX OJAKIINIA MOHYheHuX cTpaHuM MHBecTUTOopuMa. OHM Cy JOLUIM A0 3aKJbydka Ja
3eMJbE Ca Pa3BH]CHUM JICMOKPATCKUM WHCTHUTYIIMjaMa uMajy 00Jby ,,BlIajaBuHy TpaBa’ (KoOjy
WHBECTUTOPH 1ICHE) U Ja 3aTO HUCY MpHHYhEeHe /1a J1ajy BEIHKe MOPECKE OJNAKIIUIE CTPAHUM
uHBectuTopumMa. C pyre cTpaHe, 3eMJbe ca ayTOPUTAPHUM PEKUMHIMA CY Mambe MPHUBIIAYHE
3a CTpaHe WHBECTUTOpE 300T ciabuje ,,BIagaBuHE NpaBa’, na he BepoBaTHHUjE MOKYyIIATH Ja
OBaj] MHCTUTYLMOHAJIHM HEJOCTaTaK HAJOKHAJEe MOPECKHM MOJCTHIjuMa. JeaHa BakHa
uMIUIMKanyja JInjeBux Hamasa je j1a O eMIupujcKe J0Ka3e O TEOPETCKH HETaTUBHOM OIHOCY
m3melhy npummBa CHAW um nmemokpaTtwje OWMJIO TEIIKO HMICHTU(UKOBATH, aKO Cy Mambe
JIEMOKpATCKe JIp)KaBe y CTamy yOIaKuTH eexTe HemocTaTka qeMokparuje Ha npuims CIU
HyJIehyn WHBECTHTOpUMA TOACTHUIIAje KOje, U3 PA3IMUUTUX pa3jora, pa3BUjeHe NEMOKpaTHje

HUCY CIIPEMHE J1a IOHYJIE.

C o03upoM Ha 3Ha4yaj MHCTUTYIM]a, HE H3HEHalyje TO na ce (OKyC CTpaHUX JUPEKTHHUX
WHBECTUTOpA TNPEMECTHO ca TPAAUIMOHATHUX JIOKAIMjCKMX MPEJHOCTH Ha TaKO3BaHE
IPEJHOCTH KpeaTHBHE JIOKallMje, KOje YKIJbydyjy MMOBHHY M HMHCTUTYIMje 3aCHOBaHE Ha
3Hawy (Narula u Dunning, 2000; Bevanet u ap, 2004). 3Hauyaj MHCTUTYLMja 3a CTpaHe
JMPEKTHE MHBECTUTOPE MPOU3UIIA3U U3 YHI-EHHIIE A IPE/CTaBIbajy I1aBHE (PUKCHE (PaKkTope
Ha riobanu3oBaHoM Tpxxumty (Mudambi u Navarra, 2002) u ga cy MyJTHHaIMOHAIHUM
npeny3ehuma nmotpedHe na ehukacHO KOpUCTE CBOje OCHOBHE KOMIIETEHIIU]e U J1a ToBehajy u
noboJpIajy cBoje mpenHoctu crenudpuyne 3a npenysehe (Dunning, 1998; Bevanet u ap,
2004).

Kox nonomema o/uTyke 0 MHBECTHpaky U3BaH rpaHUIla MaTHUHE 3eMJbe Ipeay3eha Bpeanyjy
YTULj] pa3IMuUTUX (PaKTOpa KOjU yTUUY Ha MOCIOBame y 3eMbu gomahuHa. CXOQHO ToMe,
MI0CTOje TPU MEXaHW3Ma: MHQOpMaluje, 3acTyIUbEHOCT W KPEeIUOMIIMTET, MoMohy KOjux
npeny3eha BpeqHyjy yTHIIa] MOIUTUYKUX UHCTUTYIIM]a HA BbUXOBA yJlarama y HHOCTPAHCTBY.

VYTunaj oBa Tpu MexaHu3Ma pa3Marpa ce y HaCTaBKy.

Hugpopmayuje. 3emibe y xojuma cy y Behoj mMepu pa3BHUjEHE JCMOKPATCKE IMOJUTHYKE
WHCTUTYIIM]€ TpaHCMApEHTHHU]Ee Cy y Torjeay HH(pOpMHCamka O BIAIUHO] TOJUTHIHN H

TPEHYTHUM MOJUTUYKUM M €KOHOMCKMM YycioBuMa. Jla Ou monutuyapu OWIM OATOBOPHU
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OupauynmMa, 1eMOKPATCKH MOJUTHUYKH CUCTEMU MODPajy MPY>KUTH UHOpMaIije 0 oJTyKama U
aKlyjaMa Koje Ipeay3uMa BIIACT, YKJbydyjyhu OIIITY OTBOPEHOCT Ipolieca JOHOIICHA
OJUTyKa W TMOAPUIKY cioboau mTammne. Takole, OBH MOJUTUYKU TMPOLIECH, UAKO H3BOPHO
YCJIOBJbEHU YHYTpammuM (akrtopuma, o06e30elyjy m TpaHCIapeHTHOCT Ipema CIOJbHUM
y4deCcHUIIMMa KakBH Cy cTpaHu mHBecTuTopH (Gaubatz, 1996). V TakBuMm ycioBuMa CTpaHU
WHBECTUTOPH MMAajy BHUIIE 3Hama O (PYHKIMOHHUCAKY IMOJIUTUYKOI CHCTEMa M JOCTYIHHUX
unpopmanuja 3a mpenBuhama Oyayhe mMONWUTHUKE, OJHOCHO MA00HWjajy TMOTIyHE U
O6nmaroBpemeHe uH(popmaija mTo UM oMmoryhaBa Ja pearyjy Ha INpeIioKeHE MPOMEHE Y

BJIQ/IMHO] TIOJIUTHIIM IIPE HETO IITO OHE OY/Ty YCBOjCHE.

C o03upom Ha 3Hauaj wuHpoOpmammja y MehyHApONHUM CEKOHOMCKHM OJHOCHMA W
cnenn(UYHOCTH CTPAHMX Yyllarama, Koja ce Mpe CBera OJHOCH Ha FHHXOBY IYTOPOYHY
YCMEPCHOCT, TPAHCHAPCHTHOCT ACMOKPATCKUX IMOJUTUYKHUX CUCTEMA IMO3WTHBHO YTHYC Ha
MPUBJIAYCHE CTPAHUX JUPCKTHHX WHBECTHIIM]A jep CMamyje HEU3BECHOCT edekara

peanu3alyje HHBECTHIIMOHOT MIPOjeKTa.

Taxohe, cmoboma mramiie Koja ce 4ecTo MoBe3yje ca IEMOKPATCKAM IMOJTUTUIKAM CHCTEMHMA
MOKC TMPYXHUTHU CTPAaHUM HWHBCCTUTOpHUMA 0oJpH YBUA Y BpPCTY HW KOH3UCTCHTHOCT
MOJINTUYKUX OJUTyKa, YKJbY4Uyjyhy KpUTHUKY aHAJIM3Y BJaJMHE MOJUTHUKE U HENPUCTPACHE

(M Mame npucTpacHe) HH(OpMaIje 0 EKOHOMCKUM M MOJUTHYKUM MUTABUMA.

3acmynmbenocm. Bullln HHMBO 3acCTyIJB€HOCTH CTPaHMX MHBECTUTOpPA y JOEMOKPATCKUM
MOJUTUYKUM CHCTEMHMa MpPOUCTHYE M3 TOra INTO CTPAaHW HWHBECTUTOPH HMajy Ha
pacrionararsy Behu Opoj JieraJHMX HauMHA Ja Kpo3 JIOOMpame JUPEKTHO WM MHIUPEKTHO
yTU4YYy Ha TMOJUTUKY y 3eMibH. CTpaHM HHBECTUTOPH MOTY JIUPEKTHO Jia JIOOUpajy KOJ
BJIQJIMHUX 3BaHWYHMKA 3a JKEJbEHE 3aKOHOJAaBHE NPOMEHE y 3eMjbaMa Ca pPa3BUjeHUM
JI€MOKPAaTCKUM MHCTUTYIMjaMa, IITO y ayTOKpAaTCKUM 3emMsbaMa Huje Moryhe. Mako je Heku
OOJIMK aKTMBHOCTH JIOOMpama M Jajke MOryh y ayTOpUTapHUM pEeXHUMHMA, YeCTO HHje
WHCTUTYLMOHAJIM30BaH WJIHM TOJMKO TPAHCIApPEHTaH Kao y 3eéMJbaMa ca JEMOKPATCKUM

peKUMHUMa.

Taxohe, cTpaHu WHBECTUTOPU MOTY KOPUCTUTH CBE CTEUYEHE MOTOJHOCTH y JAEMOKPATCKUM
MOJINTUYKUM crucTeMuMa Koje Beh mocroje. CTpaHM MHBECTUTOP HAKOH IUTO YJIOXKH KarlUTaj
nobuja cratyc pomaher mpemyseha, ma cxogHO TOME KOPUCTH CBE TIOTOJHOCTH Kao W jomaha
npeny3eha, Tako Ja Biajge y 3eMJbaMa ca JAEMOKPATCKUM MOJUTHYKUM CHCTEMHMa BOJE
MOJIMTHKY KOja j€ JeHaKO IOJCTHIajHa Kako 3a momaha mpemyseha, Tako u 3a cTpaHe

WHBECTUTOpE.
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[lpenyzeha wumajy wmoryhHocT na yTH4y Ha HOJMTHYKE OJJIyKe M Yy 3emJpaMa ca
ayTOPUTAPHUM MOJIUTHYKHM CHCTEMHMA, a Y MHOTUM CJIydYajeBUMa ayTOPUTAPHU JIUJCPH
CIIPEMHH Cy CTpaHMM HHBECTUTOpPHMMA Ja oMoryhe W 3HauajaH yTHIQ] Ha MOJHUTHKY BIAJE,
YecTO Ha HETpaHCIapeHTaH HauuH, Kpo3 pasHe oOimke kopymnuuje. [Ipema oBoj Teopuju,
aAyTOPUTAPHH PEKUMH KOjU Cy CIPEMHH Ha 3HAuajHE YCTYNKE CTPAHUM HMHBECTHTOPHUMA

npuBiayde u Behe HUBOE MHBECTUIIH]A.

Haxo ce oBaj apryMeHT YMHU JIOTHYKUA YBEPJHHBHUM, CTPAHU MHBECTUTOPH HEPAZ0 YTHUYy Ha
MOJIUTHKY TIyTEM OBUX KaHaia. 3a pa3siuKy oj BehuHe 3emMasba ca pa3BUjeHUM JEMOKPATCKUM
HHCTUTYIMjaMa, JIOOMCTH y ayTOPUTAPHUM 3eMJbamMa HeMajy (GopMaiHe MeXaHH3Me 3a
YTHIIA] HA TIOJIUTUKY (KA0 IITO Cy JTONPHHOCH KaMITalbi MOJUTHYKUX MapTHja) U YeCTO UMAjy
temkoha 4ak na MACHTH(UKY]Y HA KOje JOHOCHOIC O/uTyka Tpeba aa muibajy. HapasHo,
MHOTH CTPaHH HWHBECTHTOPH Cy CIPEMHH Ja C€ YIyCTe Yy KOPYNTHBHE IIOCIOBE ca

AYTOPUTAPHUM PCKUMHUMA, aJI1 n061/1paH>eje IIOKCJbaH MCXaHMU3aM 3a y'TI/II_Iaj Ha IMOJINTUKY.

Takohe, ayropuTapHu MOTUTHYAPU MOTY CTPAaHHUM HHBECTUTOPHMA NPYKHUTH O0JbE YCIOBE
300T HeocTaTKa MPUTHCKA JaBHOCTH OZI03/10 U IbIXOBE PErpechje HaJl CHHIMKAaTHMa KaKo Ou
CMambWIM WIN 3aJip’KaJld HU3aK HUBO 3apaaa. OBaj ogHoc noBoau o Beher npunusa CAN y
ayTopUTapHe 3eMibe. MehyTum, OpojHa UCTpakuBama MOKa3yjy Ja je yTHIa] HUCKHUX 3apajia
npeHarnamieH kao nerepmunanta CIIU u ga je ctomna 3apaga camo jead oJl MHOTHX (akTopa
oJTydnBama 3a ctpane uaBecturope (Markusen, 1995). 3aTo ce Moxe M3BECTH 3aKJbyUak Ja
Temkohe yTuIaja Ha MOJUTHUKY Yy ayTOPUTApHUM PEKUMHMa HETaTHUBHO yTUYY Ha NPUIIKB

CJU y oBum 3eMJbama.

Kpeoubunumem. Kaxo ce cTpaHu MHBECTUTOPU CyOuaBajy ca MOJIMTUYKUM PU3HIMMA KOJ
yjaramka BaH MaTHYHHUX 3€Majba, MOJIUTUYKE MHCTUTYIHMje KOjeé MOTY MOMONHM y CMamemy
OBUX MOJUTHYKUX PHU3UKA TO3UTUBHO YTHYy Ha IIPUBJIAUYEHE BHUIIUX HUBOA CTPAaHUX

AUPCKTHUX I/IHBCCTI/II_[I/Ij a, 11oJI OCTaJIMM je)lHaI(I/IM ycCiioBUMa.

3aro je OuTaH HUBO KpeIuOWINTETa KOJU Npy’Ka MHCTUTYLHMOHAJIHU MOJIUTUYKUA CUCTEM Yy
Hekoj 3emsbu. CTpaHa JAMpPEKTHA yjarama, Mako cy exX ante mMoOuiHa, BHUXOBa MOOWIIHOCT
cMmamyjy ce ex post (Vernon, 1971, crp. 14). Kaga ce cTpanu kanmuTaia MHBECTHpa Y HEKY
3eMJby, UHBECTHUTOPU OM MOTJIM Ja UMajy HeraTHBHE e(eKTe O]l IPOMEHE MOJUTHKE. YIIPaBo
3aTO C€ I0jaBJbyjy MOJMTHUYKM PU3MLMU KOJA Yyjaramba y HHOCTPAHCTBY, a JEMOKpaTCKe
MOJIUTUYKE MHCTUTYLM]j€ MOTYy 00e30€IUTH MEeXaHHU3ME 3a CMameHe OBUX MOIUTUYKHX

pHU3HKa.
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JleMokpaTcke Biiajie OCUrypaBajy Behu KpeIuOWIUTET y CKIIamamy cliopazyma ca cy0jeKTuMa
u3 apyrux 3emasba. OOjalimema OBe TBPIWBE ce Kpehy o/l HHCTUTYIHOHAHE KOHTPOJIE U
PaBHOTEXKE y JEMOKPATCKUM CHUCTEMHMAa, JI0 TPOIIKOBA M300pa y MOJUTUIKUM CHCTEMHMA.
OBU TPOIIKOBU Cy BaKaH JIEO MOJUTUIKOT KPEIUOMIUTETA jep Ccy ycpencpehenu Ha BIaauny
MOCBENEHOCT TPXKUIITHO OPUJEHTHCAHUM MOJUTHKaMa y OynyhHocTh. 360r moTpede penzdopa
(wm ctpaxa on TyOMTKa BiIacTH Ha cleaehuMm u300puMa) JIEMOKPATCKH JIMJIECPH CYy
OJITOBOPHHJH 3a CBOje IMOCTYIIKe, YKJbydyjyhu onycrajame on obOehama WM TPETHH.
MoryhHocT HacTaHka M300pPHHX TPOIIKOBA OIpaHWYaBa OBE JIUJCPE J1a MCHA]y TMOJUTHKE,
IITO MOXE MO3UTHBHO JIa YTUYE HA OJUIyKE CTPAHMX MHBECTUTOPA MPH pa3Marpamy Te la

yloxe cBoja cpeactaa (Jensen2003, ctp. 595) .

OTBOpeHOCT Meauja je KJbydHa KOMIOHeHTa TpomikoBa m3bopa (Choi i James, 2007). ¥V
AKTUBHOM TMPHUCYCTBY OTBOPEHUX Meauja, 3a0puHyTH pamHuiu u rpahanm (JiokamHa
3ajennuna) he BepoBaTHO moauhu riac MpPOTUB JAEMOKPATCKUX JIHIepa KOjU HE CIede WIN
Kplle rnocrojehy MoJMTHKy CTpaHHX yliarama. Y Cilydajy Je3WHBECTHpamha CTPAHOT KaluTasia
Y3pOKOBAHOI' MPEOKPETOM IOJUTHKE, Tjacaud he BEpOBaTHO Ka3HWUTU MOJUTHYKE JIUIEPE.
Hacynpot ToMe, Meiuju KOje KOHTPOJIHMIIE Jp)KaBa MOTY JIAKO OWTH 3aBEICHU OJi CTpPaHE
ayToKpara KOjH JKelle Jia Je3WH(POPMUIIY jaBHOCT O €KOHOMCKHM TPOUIKOBUMA HM3a3BaHUM
JIOIIMM TIOCTYTalEM Ca CTPAaHUM WHBECTUTOPUMA, T1a CE HE OYEKYjy 3HayajHE MOCIEAHIIE TI0

MOJIUTUYKE JINJIEPE.

C 003upom Ja 1eMOKpaTCKe MOJIUTUYKE UHCTUTYIM]Ee (PYHKLIMOHMILY 10 MPUHIUITY H300pa,
MHOTH JIEMOKpPATCKM CHUCTeMHU UMajy Behu HHUBO (uiykTyauuje jujepa (M3abpaHUX jaBHUX
¢yHKIMOHEpa), IITO, caMO MO ceOM, MOK€ HMaTH HeraTWBaH yTHLA] Ha CTaOWJIHOCT
MOJUTHKE W KPEIUOWIUTET 3eMJbe. Y CYIITHHH, HHBECTHTOPU MOTY TOjeJMHAYHE JIHJIEPE
CMaTpaTH TMOJUTHYKKA OJrOBOPHHUMA 3a TOJMTUKY W OJOWUTH capalamy (MHBECTHUIH]E) Y
OyayhHocTu. Y NE€MOKpaTCKMM MOJUTHYKUM CHCTEMHMa rpaljaHu Koju LieHEe NPEeIHOCTH
CTpaHMX yJarama MMajy MOJCTHIA] M NPWIMKY Ja MyTeM HM300pHUX MEXaHHM3aMa CMEHe
nuaepe ca JjomoM penyTtamujom. llpema Tome, daykTyaruja auaepa y J€MOKPATCKUM
CHCTEMHMa MOXE JIOBECTH 10 HemTo Behe MmonmTHYke HeCTaOMITHOCTH, alld 3aTo IMPYXKajy
Mame pU3UYHA OKpYKeHha W MOJUTHUKY Koja je mpuiaroheHa crpaHuM umHBectuTtopuma. C
003MpOM Ha YTHIA] JEMOKPAaTCKUX MOJIMTUYKMX HMHCTHTYIMja Ha CTaOMJIHOCT M CaJpKaj
MOJIUTHKE, YKYIMHH edeKaT IEeMOKPATCKUX TOJUTUYKUX HHCTHTYyIHja Tpebao Ou OutH
MO3UTHUBAH. JIeMOKpaTCKU PEeKUMH, Kao W300pHH, MOTy 00e30eauTn Behu kpenuOumureT y

CBOJUM OJHOCHMa ca cTpaHnuM uHBectutopuMa (McGillivray u Smith, 2000).
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OBaj aprymeHT O yJjo3u mnpomeHe (M300pHOCTH) Juzaepa (MONMMTHYKUX (YHKIHOHEpA) Y
OCUTYpaBamy TPKUIIHO TIOBOJHHUJUX TMOJUTHKA OYMTJICJHO 3aHEMapyje IOTCHIIN]jaTHe
MOJINTUYKE KOPUCTH O] eKCIponpujanuje 3a jauaepe (momutudape). Uy 1eMoKpaTckum u 'y
AyTOPUTAPHUM TIOJUTHYKAM CHCTEMHMa MOXE JIOhH /O HENOCPEAHMX KOPHUCTH Off
excrnpornpujarmje. [TomuTHYKK THUIepu MOTY KOPUCTHTH CPEICTBA WJIM TOKOBE MPHXOJA OJl
MIPOMEHA MOJUTHKE KaKO OM MOTKYIIIIM KJbyYHE IpyIIe 3a MOJAPIIKY (H300PHO TEIO, OTHOCHO
JIe0 Tacavya KOju X moapxkana). Y 06a cucreMa, MoJMTHYapu MOTy UMaTH ojpelene MoTuse
3a excrporpujaurjy. MelhyTum, eKOHOMCKAa HCTOpHja IOKaszyje Aa je y JAEMOKPATCKUM
MOJUTHYKUM CUCTEMHMA EKCIIPONpHjaliyja 3a MoJuTHYapa U Texa U ckyiuba. OBaj craB je y
ckiaaay ca Hamazuma Olson-a (1993) koju TBpau na he y HeMOKpPaTCKUM MOJIUTUYKUM
cucreMuma, Tne u3bopu omoryhaBajy ypemHy IHpPOMEHY BJIACTH, a THME W JYTOpPOYHE
cTaOMIHE XOPU30HTE TOJUTHYKOT KHBOTA, JIPKaBa IITUTUTH CBOJUHCKA IPaBa YMECTO Jia e
0aBM KpaTKOPOYHHM OJy3MMameM HMOBUHE. [la wWIak, ekcrpomnpujaiuja U 3amMp3aBambe
MMOBHMHE Hepe3uJieHaTa (CTpaHaia) je moceOHO MocTalia aKTyejdHa y JPYroj moJioBuHH 21.
BEKa Kao OJroBOp Ha pasHe KpU3HE cuTyauuje (HOp. paT y YKpajuHH, KpH3a H3a3BaHa

COVID 19 Bupycom, kpu3a y cHaOieBamby CHEPreHTUMa, XpaHoM U JIp).

Mexanuszam koju o6e36ehyje Behu HMBO KpenruOUIMTETa 1EMOKPATCKUM BilajiaMa y CMHCITY
€KOHOMCKE TOJMTUKE MouyMBa Ha Opojy HMBOA OJUTyuMBama (Tayaka WM BETO Urpaya) y
MOUTHYKOM cucTeMy. [locTojarbe OBHX HHMBOA OJUTYYHMBama KOjJU TPOM3HIIA3€ W3 jaCHOT
pa3aBajama W3BpINHE, 3aKOHOJABHE M CYACKE BIACTH, a MOTY YyKJbyYHBATH pa3Ha
3aKOHOJIaBHA TeJla, BPXOBHU CyJl W/WJIM CaBe3HE M PErHMOHAJIHE MOJIMTHYKE OpraHe BIacTh
Moxke moseharn crabumHoct monutuke (Tsebelis, 1995, 1999 u 2002). 3a Tsebelis-a,
Teuikohe y mpoMeHH MOJUTHUKE pacTy Kako ce nosehaBa Opoj BeTo urpaya, Kako ce HHXOBE
CKJIOHOCTH WJIM WJICOJIONIKA CXBaTamka pasuia3e, M Kako cladW HUXOBa YHYTpallmkha
KOXEpEeHTHOCT. HberoBo ucTpakuBame MOTBpAWIO je Ja cBe Behum Opoj BeTo urpada u
HBUXOBUX Pa3IMUUTUX MJe0J0ruja y 15 3amagHoeBpoIcKuX 3emMasba y nepuoay 1981-1991.
TOAMHE CTBapajo IOJUTHYKA OTpaHWYCHa 3a JIMAepe, W 00ecXxpaOdpwiio decTe NpOMEHe

3akoHCckuX okBupa (Tsebelis, 1999).

Canuno Tome, Behum Opoj HHMBOA OATy4YMBama (BETO Wrpada) KOjU HMAjy pPa3IUuuTe
noJuTHYKe npedepenurje nomaxe aa ce noseha kpennbuiHa mocBeheHOCT EMOKpPATCKUX
auepa Ja He BpIIe W3HEHAJHE WM MTPOM3BOJFHE MPOMEHE MOJIHUTHKE MPUBIAYeHha CTPAHUX
IMPEeKTHUX MHBecTHIHja. OH Jajbe MPeTnocTaBba 1a KOHTPOJIa, PABHOTE)XA M OTPAaHIYABAHE

JHMCKpeIyje AEMOKPAaTCKUX JIMepa KOjy CTBapajy BETO HUIpaud yMamyje HEeCTaOMIHOCT
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MOJINTUKE MPUBJIauCH-a CTPAHUX WHBECTHUIIM]a, a IITO MOCIeINYHO MO3UTUBHO yTUYE Ha Behe
MPWIMBE CTPaHUX JAMPEKTHUX HHBECTHIMja y 3eMJbaMa ca BehuMm OpojeM BeTo urpada

(Henisz, 2000).

Crtpanu HHBECTUTOPH ce panrje (GOKycupajy Ha 3eMJbe y KOjuMa IMOCTOjH Mamka BepoBaTHOha
MIPEOKpeTa MOJUTHKE HAKOH yllarama O]l 3eMajba IJieé Cy OBU IPEOKPETH BEPOBATHUjH.
VBaxkaBajyhu craBoBe Tsebelis (1995, 1999 u 2002), Henisz (2000, 2004), Harms u
Ursprung (2002), Jensen (2003) cmatpa ma Behu 6poj BeTo urpaua (Tavaka, OJJHOCHO HHBOA
OJUTyYMBama) y JCMOKPATCKUM TIOJUTHYKHM CHUCTEMHMa CTBapa WHCTHTYI[MOHATHA
OorpaHuveHa Koja 1ajy KpeIUOWIHO M JIOCICIHO OKPYKEHhE ca CTpaHa yiarama. JlomarHo,
Jensen (2003, ctp. 595) TBpau na je JEMOKPATCKU KPEIUOUIUTET ,,...CHAXKHUjE MOJpKaH

TEOPHjOM TPOIIKOBA M300pa O apryMeHTa BeTO Urpava.”

CynpotHO JEHCEHOBOM apryMeHTy O IO3UTHBHOM YTHIA]y IEMOKPATCKHX MOTMTHYKHX
MHCTUTYLIMja HA IPWINB CTPAHUX JUPEKTHUX MHBECTHIIM]a KpO3 O0JbHM MPOTOK MHGpOpMalja
nyTeM cjao0oJHe MITaMIle M TPaHCHApEeHTHOI Ipolleca JOHOIIeHma OJulyka, Behem
KpeAUOUIUTETY KPO3 ,, TPOIIKOBE M300pa” (rracaun he Ka3HUTH 3BAaHUYHUKE Ca HAPYIICHUM
yriaeaoM Mel)y CTpaHMM HHBeCTUTOpMMa) M Behy CTaOMIHOCT TOJUTHKE KpoO3
MHCTUTYyLMOHATMHEe Texe M npotusrexe. O’Donnell (1978) T1Bpam na ayTokparcku
MOJUTUYKU CHCTEMH IITUTE CTPAHU KalUTajd OJf MPUTHCKA JaBHOCTU 3a noBehame IuiaTa,
3aroCJI€HOCTH WIN MOpEecKUX npuxonaa, a Oneal (1994) na neMokpaTcKu NOJUTHYKH PEKUMU
HUcCy umanu 3HadajHuju edexat Ha nmpuwiuB CIU. Resnick (2001) cmaTpa na nemokparuja
nma HeratuBaH edexar Ha mpuinuB C/IU, a Li u Resnick (2003, ctp. 182) ykasyjy Ha Tpu
MeXaHU3Ma IyTeM KOjUX (JIeMOKpaTcke) MHCTUTyuMje omerajy npuiuB C/IU, nmosesyjyhu
pa3Boj JIEeMOKpaTCKuX mpoleaypa ca cmamemeMm npwimBa CIU. Li u Resnick TBpae na
JIEMOKpAaTCKe KapaKTepPHCTUKE 3eMJbe JjJoMahmHa KOJEKTHBHO OTpaHWUYaBajy TEXKIbY 32
OJIUTOTIOJIM3ALMjOM WM MOHOIIOJIM3ALMjOM TP)KUIITA MPEKO CTPaHUX MHBECTHIMjA U
OrpaHWYaBajy M3JAIIHOCT IIOJCTHIAja 3a Yyjarambe CTPAaHUM HHBECTUTOPUMA, IOMYT
MOPECKUX CyOBeHIMja, ociobahama 01 YBO3HHMX JOaXOWHA U TIOKJIOHA Trpal)eBHHCKOT
3emubHIITa WM objekata. OcuM Tora, aomaha mpeays3eha 4uju cy HMHTEpecH YrpoOKEHU
JI0J1aCKOM CTpaHUX MHBeCTHIMja yemrhe he 3aTpaKUTH €KOHOMCKY 3alTHUTY O] W3a0paHHX
3BaHWYHMKA (TIOJIMTHYKKUX Jujepa). bynyhu na nemoxparcku wu3aOpaHu 3BaHMYHHIIN
CIIPOBO/IC WHBECTHIIMOHE TOJIUTUKE KOje Tpeba Ja mpeayrpese HeraTuBHE e(eKTe cTpaHux
WHBECTHIMja (MYJITHHAIMOHAIHUX KOMIIAHW]Ja), JEMOKPATCKH TIIOJUTHYKH PEXUMU OH

Tpebano na Oyday Mame NPUBJIAYHH 32 CTpAaHE MHBECTUTOPE OJ AyTOKPATCKUX MOJUTUYKUX
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pexuma. CXOIHO TOME, aKO CTpaHH MHBECTHUTOPU CMaTpajy JAEMOKpaTCcKe JHJepe
HEMOoy3/laHUM MapTHepUMa udja je HaMmepa Ja OJOKUpajy IOCIOBHE MNPUIIMKE CTPaAaHUM

MHBECTUTOPUMA, OHU HEPAJIO YIIAXKY Y T€ 3eMJbE.
2.6.2. Keanumem nonumuuxux uncmumyyuja u C/IH

Y eKOHOMCKO] JHTepaTypu He mocTtoju ¢opMaiHa AchUHULM]a WHCTUTYIIMOHAITHOT
KkBanuTeTa. KBaquTeT HMHCTUTYIMja, a MOCEOHO IOJUTHYKUX WHCTUTYIHja Y KOHTEKCTY
npumrBa C/IM mocmarpa ce yriaBHOM M3 yrja CTpaHUX WHBECTUTOPA, Y MOKYIIAjy lia ce
OJITOBOPH HA MUTAKE IITA YUHU MOJIUTHYKA WHCTHTYIIMOHATHHU KBAJIWTET 32 WHBECTHTOPA
KOjU pa3MuILba O yiaramy y onpeheny szemspy. Kama ce paam o HMHCTHTYIHMOHAITHOM
KBAIUTETY y KoHTekcty mnpwmBa CJ/IM monasu ce ox rmeammra North-a (1990) koju
WHCTUTYIIMjE IOocMarpa Kao ,,[IpaBWiia Urpe” WU ,,CBECHO OCMHUIIJBEHA OTpPaHHYCHa KOja
o0yuKyjy omHoce Mely Jpynmuma” (IpU 4YeMy MOTY YKJBYYMTH 3aKOHE M TIPOIMHCE Kao
(dbopMaHa mpaBuiia UTpe, a HOPME U BPEAHOCTH Kao HepopmaHa mpaBuia), 4yuja je yuora y

CMambClhby HCHU3BCCHOCTH.

be3 003upa Ha HauMH pa3yMmeBama U JeuHHCamba, BehuHa eKOHOMMCTa ce Ccllaxe Ja je
KBJIUTET MOJUTUYKUX HMHCTUTYLIM]a peieBaHTaH ¢akrtop koju yrtuue Ha CJIIU. Ilpso,
KBJIUTET MOJUTUUKUX MHCTUTYIHMja UCTPAKUBAH j€ Y PA3IMUUTUM 3eMJbaMa y Pa3IuuYUTHM
nepuoauma kao ¢akrtop koju yrude Ha npunue CIU. Vrtuiaj kBanurera MOTUTHYKUAX
MHCTUTYLIMja UCTpa)kuBaH je y panoBuma Acemoglu u Robinson (2000) u Acemoglu u ap.
(2004), anu je ynorpeda MHCTUTYLIMOHAIHUX (akTopa y nuteparypu o CIU penatuBHO HOBa
(Benassy-Quere u mp, 2007; Busse, 2003; Busse u Hefeker, 2005; Persson u Tabellini, 2006;
Daude u Stein, 2007 u ap). Ha npumep, Ali u np. (2010) ucrpaskupanu cy yjaory NOJIUTHUKUX
uHctutynuja y npunuy C/IU 3a 69 3emaspa y nepuoay 1981-2005. roguse u ycTaHOBIIIM Ja
cy uHcTUTynuje cHaxan npenukrop CIUW, kao W Aa cy Haj3HAYajHUJU MHCTUTYLHOHAIHU
aCreKTH IMOBE3aHU ca CBOJUHCKHMM TIpaBuMa. lcToBpemeHo, mpoydaBald Ccy W YTHIQ]
uactutyija Ha CJIM Ha HUBOY CeKTOpa W 3aKJbYYWJIM Ja HWHCTUTYIMjE HEMa]y 3HauyajaH
ytunaj Ha CIW y npuMapHOM ceKTopy, ajli Ja je KBaIUTeT MHCTUTyuuja outan 3a CAU y

MIPOU3BOJIOM, @ TOCEOHO Y YCIIYKHUM CEKTOpHMA.

Peres u np. (2018) ucTpaxunu cy yTula) MHCTUTYUMOHAIHOT kBanmutera Ha CIAW y 110
3emaspa y nepuoay 2002-2012. rogune. UHCTUTYIIMOHATHY KBAJIUTET Cy MEpHIIN 30pajambeM

MoKaszaTesba KOHTpOJIE KOpYyIMIMje W BIaJaBUHE TpaBa. Pe3dynratu 10 KOjUX Cy IONUIH
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yKa3yjy Ja MHCTUTYLIMOHAIIHU KBAJIUTET MO3UTUBHO U 3HauajHo ytuue Ha C/IU y pa3BujeHUM
3emMJbaMa, JIOK je Taj YTHIA] Y 3eMJbaMa y pa3Bojy He3HaTaH 300r ciiabe MHCTUTYIIMOHATHE
ctpyktype. Donu u Jani¢ko (2018) mponeHwm cy yTuIla] HHCTUTYITMOHAHOT KBaJUTETa HA
NPUINB CTPAHUX JUPEKTHUX WHBecTHHHMja y 35 eBpomckux 3emasba ox 2000. mo 2015.
roguHe. PesynraTu nokasyjy Aa Mako WHCTHTYIIMOHAIHH KBAIUTET UMa oapeheHn yTuiaj Ha
HUBO MHBECTHUIIM]jA, OH j€ 3HAUYajHO MambU HETO LITO CE OYEKUBAJIO U JAJIEKO MamU HETO LITO
ykasyje nocrojeha teopujcka mureparypa. [JoOujenu pesynraru, Takohe, ykasyjy u ga cy

MaKpOCKOHOMCKE OCHOBE Ba)KHI/Ije O HHCTUTYLHUOHAITHHUX (baKTopa.

Hctpaxyjyhu 3ajeAHMYKY JAMHAMHMKY EKOHOMCKHMX M MOJUTUYKUX ~poMeHa Persson u
Tabellini (2006) momwmu cy of 3akjbydka Ja MOJUTUYKE MHCTUTYLM]€ MOTY YTHUIIATH Ha
aTpaKTUBHOCT 3emJbe jJomahmHa Ha JBa HaymHa, NpBO mnoBehamem Oymyhe ¢akTopcke
MPOAYKTUBHOCTH, Ta OTy/Aa W OuYeKkWBaHOr ToBpahaja Ha ymarama W Jpyro, jadameM
CBOJUHCKHX IIpaBa M CMamEHEM pH3UKa OJ EKCHpOoIpHjaluje 3a CTpaHe HHBECTUTOPE.
Bénassy-Quéré, Coupet u Mayer (2007) Ha npumepy 52 3eMJbe Y pa3Bojy UCIUTAIH Cy YJIOTY
KBaJIUTETA MOJUTUYKUX WHCTUTYIHja y npuBiadery CAM u monum cy 1o 3akjpyyka aa je
LIMPOK CIIEKTap MHCTUTYLHM]ja, YKIbydyjyhu OupokpaTHjy, Kopynuujy, aiu u uHpopmaluje,
0aHKapCKU CEKTOp W IpaBHE MHCTUTyLHje, OutaH 3a mpuiauB CJM, He3aBUCHO O] HMBOA

Pa3BUjEHOCTH 3eMJbE.

VY ucrpaxuBamy kBanutera uHctutyumja u C/IU, Daude u Stein (2007) ucnuranu cy 34
pa3BujeHe 3eMJbe Kao 3eMibe u3Bopa C/AU u 152 xao 3emsbe nomahune CIM. OHu nokasyjy
Jla yTUI1a] MHCTUTYIIMja Ha HHBECTHULIM]e, ToMahe UK cTpaHe, MOXe OUTH MOBe3aH ca JIOMINUM
MOJUTUYKUM HMHCTUTYLMjaMa Koje OM Morjie Ja jaeiyjy kao mope3 noehameM TpPOIIKOBA
MOCJIOBamka WM MPOOJIeMH y peau3aliji yroBOpa MOTY M3a3BaTH HEU3BECHOCT Y TOTIICHY
Oynyhux mpuxoja M 3aTO MMaTH HeraTHBaH yTHIQ) Ha HUBO ynarama. Kopumrhemewm
MOJUTUYKUX MHCTUTYLHMOHAJIHUX BapHjadnu (MapTULMOAIMja ¥ OATOBOPHOCT, IMOJIMTHYKA
CTaOMJIHOCT U OJICYCTBO HAcHJba, €(PUKACHOCT Bajie, PEryJaTOpHU KBAaJIUTET, BIa/JaBUHA
MpaBa U KOHTPOJIA KOPYIIIHje) YCTAHOBIIIN CY Jia KBAIUTET IMOJMTHYKUX WHCTUTYIHja MMa

no3utuBHe epexre Ha CJU.

PesynTatu oBuX u OpOjHHX JIPYTUX MUCTPAKHUBAFKA MOKA3aIN Cy Ja C€ KBAIUTET MOTUTUIKUX
WHCTUTYLIMja MOXKe cMaTpatd BaxHoMm netepmuHantom CJIU. [lpyro, mnoka3atespu
WHCTUTYIIMOHAJIHOT KBaJUTETa KOjU Cy Hajuemhe MNpeaIoKeHH 3a TMPOICHY yTHIlaja

MOJIUTHYKOT HWHCTUTyHHOHamHOT KkBanmuTeta Ha CJIM kpehy ce oxm mepa kBamuteTa
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JI€MOKpaTuje, TOJIUTUYKE HECTaOWJIHOCTH, KOpYINLHUje OO0 OINEpPaTUBHOI pU3MKA U
OupokpaTuje, mpu yeMy BehHMHa OBUX IOKa3aTesba HHUje AUPEKTHO Be3aHa 3a CUTYPHOCT
CBOJUHCKUX mpaBa. JlOK je, Ha MpUMep, MOJUTHYKA HECTAOMIIHOCT TOBE3aHa Ca HUXOM
curypHouhy CBOJUHCKHMX mpaBa (y BpeMe MOJIMTUYKE HECTAaOMIHOCTH HHCTUTYLMOHAIHU
MEXaHU3MHU 3a 3alUTUTYy OBUX IpaBa Cy KPXKHjH, WM IOJUTUYKHU JIUAEPU CYOUYEHU ca
ryoutkom mohu nmajy Behe mojacTuiiaje 1a eKCupornpuiny cBojuHcka mpasa), Knack n Keefer
(1995) TBpAe na MOMUTHYKA HECTAOWIIHOCT caMoO JEIMMHYHO OOyxBaTa pasiuke mehy
JpXKaBaMa y IOTJIeLy CHUTYpHOCTH CBOJUHCKMX mpaBa. C jemHe cTpaHe, Mepe IMOJUTHYKE
HecTabumHocTH 00MYHO ce (hoKycupajy camMo Ha HeycTaBHe jaoralaje, momyT mpeBpara Uiu
peBoIylHja, U He y3uMajy y 003up yctaBHe forahaje, momyT uzbopa, Ilie ce U MOJUTUYKU
JTUAepu cyodaBajy ca ryouTkoMm Biactd. lllTaBuimie, mocToju MHOTO mpuMepa CTaOWITHHX
MOJUTHYKUX PEKUMa KOjU Cy CHCTEMATCKH EKCIPOIPHUCATN CBOJUHCKA IpaBa, a YCIEITHO
cy30ujasin CBe JAp>KaBHE yJape WIM PeBOIyLHje NMPOTUB HBUX. Y mopehemy ca Apyrum
MOJUTUYKUM MHCTUTYLIMOHAJIHUM aTpUOyTHMMa Kao INTO Cy BpCTa pexXHUMa, KOPYILHja,
MOJUTHYKA HECTAOMITHOCT U JPYUITBEHA HAINETOCT, YIPABO jé CUTYPHOCT CBOJUHCKHX IpaBa
HajpesIeBaHTHUJU TOJMTUYKA MHCTUTYyIMOHANHM acnekT 3a C/IM u jennom kaxa je
obe306eheHa, Ipyru HHCTUTYLIMOHAHU aTpuOyTH ryde Ha 3Havajy. OBaj pe3yirar Ou Morao
00jaCHUTH 3allTO HEKE CTyAMje HE YCIeBajy Jla yTBpJE YBPCT OJHOC U3Mel)y MOIMTHYKUX
unctutyuuja u CIAU, jep npyre Mepe KBaJuTeTa MOJUTHUUKUX MHCTUTYyLHja MOxkaa Hehe y
MOTIIYHOCTH  OOyXBAaTUTU  CTAaTyC  3allTUTE  CBOJUHCKUX  [paBa,  HaJBaKHUJUX

HHCTUTYIITUOHAJTHUX anI/I6yTa 3a CTpaHC UHBCCTUTOPC.

Tpehe, MHCTUTYLIMOHAIHN KBaJlUTET HUje mopjenHako Outan 3a CHAM y cBUM cekropuma
npuBpene. KOHKpeTHO, MaKo MOJUTUYKN MHCTUTYIIHOHAIHU KBAIUTET HEMAa CHAXKAaH yTHIIA]
Ha C/I y mpumapHOM CEKTOpY, jacHO je aa je BakaH u 3a CJIM y obrmactu mpon3BOIHe U y
obmactu yciyra. OBaj pe3ynrar ropopu y npuior Spar-oBoM (1999) zakspyuky ga CAU y
MIPUMAPHOM CEKTOPY HUCY MOCEOHO OCETJbUMBE HA MOJUTUYKU MHCTUTYLIMOHAIHU KBAJIUTET Y
3emsbn noMahuHa. Takobe, momaxe y oQjanrmery 3amTo ojapeheHa UCTpakhBama Koja ce
OCllarajy Ha y30pKe 3eMalba WK BpeMeHcke nepuojie y kojuma CJIY u3 mpumapHoOT cexTopa
npencrasibajy Behu yneo y ykynaum CJIM He ycmeBajy Ja YTBpJA€ CHaXaH YTHIA]

uHctutyuuja Ha C/IU.

[TocToju HEKOJIMKO HauMHA HA KOj€ IMOJIUTUYKE WHCTUTYLHj€ MOTY YTHUIIATH Ha TOKOBE
CTpaHUX IUPEKTHUX HMHBecTulMja. Ha mpumep, 3amTuTa CBOJUHCKUX MpaBa, HU3aK HUBO

KOopyniuje ¥ edukacHa OMpPOKpaTHja, BUCOK HUBO IMOJUTHYKUX U EKOHOMCKHX Ci10007a
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CTBapajy MPUBJIAYHO OKPYKEHE 3a cTpaHe MHBecTUTOpe. CTpaHM MHBECTUTOPU (HAKOH IITO
Cy y3eiH y 003Hp MuTama MOMyT BEIMYUHE TPIKUIITA, TPOIIKOBA pajHE CHAre W MPUCTyIa
CHPOBHHAMA) pa3MaTpajy MOJUTHYKH UHCTUTYIIMOHAHU CUCTEM Y MOTEHIIHM]aTHUM 3eMJbaMa
nomahunuma. IlpBo, oBu wuHBecTHTOpu he mpedepupaTn OHE 3eMIbE YHjH TOJUTHYKU
cucteMu 00e30elyjy 3a BUX NMOBOJbHE TOJUTHKE y CMHCIY HHCKHX IOpE3a U OCTAIHX
TPOIIIKOBA MIOCJIOBaba ¥ BUCOKE MOOMIIHOCTH KamuTaia. J[pyro, pasmorpuhe BepoBatHohy 1a

he oBe MOMUTHKE OCTATH HA CHA3H HAKOH IITO YJIOXKE Y HEKY 3eMJbY.

MexaHn3aM CTa0MITHOCTH MOJIUTUKE j€ CaXKeTO MPUKa3aH Ha Ciuium 0p. 3.

Benuka moryhHoct mpomene  Masa moryhHocT npomene

NOJINTHUKE MMOJINTHKE

JApyru nzéop — noBosbHA IIpBu u360p - TOBOJbHA
nonutrka 3a CJIU, Benuka noautuka 3a CJI1, mana

BepoBaTHONA KEHE MPOMEHE Y  BepoBaTHONA H-EHE IPOMEHE y

IMommTuka npuiaarohena
CTPAHUM JUPEKTHUM

HHBECTHIH}aMa 6ynyhnoctu OynyhnocTH

Tpehu n3oop — HeroBosbHa ~ YeTBpPTH M300pP — HETIOBOJHHA

IMonuTHKa KoOja HUje

nonutrka 3a CJIM, Benuka noautrka 3a CJI1, mana
npuJjaroeHa crpaHum
. BepoBaTHONA KEHE MPOMEHE Y  BepoBaTHONA H-EHE IPOMEHE y
AUPEKTHUM HHBECTHLHjamMa
OynyhHocTH OyayhuaocTn

Cnuka 3. MexaHuzaM CTaOMIHOCTH ITOJUTHKE

Ca mpeTxo/iHe CIHMKE Ce JaCHO BUJM JIa je 3a CTpaHe MHBECTUTOPE HAjaTPaKTUBHHU]A 3eMJba Yy
KOJO] MOJIMTUYKU CUCTEM MpoAyKyje mnoiutuke npunarohene npuwmusy CIAU u xoje cy
JIOBOJbHO KpeauOUITHE J1a ce TakBa MojuTuka Hehe mematu y Oynyhnoctu. CynpoTHO TOMe,
3a CTpaHe WHBECTUTOpPE y TOIJIeAYy MOTEHIMjaIHe WHBECTUIMOHE JIOKAllMje je HajMame
aTpakTHBHA 3€MJba y KOjO] MOJUTHYKU CHCTEM CTBapa MOJUTHKE KOj€ HHUCY INPHjaTeJbCKU
HakJomeHne fgonacky CIIU u rae mocroju peanHa BepoBaTHoha na y jgornienHoj OyayhHoctr
nehe nohu 1o mpomene TakBe nmonutuke. HapaBHo, n3mely oBe aBe jacHe CUTyaluje mocToje
U JIpyre MOryhHOCTH, MOMYT TOTa Jia TPEHYTHO MOCTOje MOBOJbHE MOJUTHUKE 32 NMPUBJIAYCHE
CJIM, anu na mocToju peajiHa MOryhHOCT IMpOMEHe UCTe, Kao M CUTYalllja KOjy KapaKTepHIle
MI0CTOjarbe MOJUTHKE KOja HUje MpeBHUIlle ycMepeHa Ha mpuBiaueme CIM, anu na mocroju

BepoBaTHOhA BeHE MpomMeHe y OyayhHoCTH.
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W3 mperxomHe aHanM3e ce BHIM Ja Yy JOMEHY IIOJUTHYKHX HWHCTHUTYLHjA, CTPaHU
MHBECTHUTOPH BOJIE padyHa O JBE CTBapW NPWJIMKOM JOHOIICHa MHBECTUIMOHHX OJUTyKa.
[IpBo, ’xene aTpaKTUBHO IMOJIMTHYKO OKPYXKEHhE KOje YKJbydyje 3aKOHCKa ImpaBa (Ia Kymyjy
JIOKAJITHY UMOBHMHY CTPaHHUM CPEJCTBHMA, J1a CIOO0JHO MPOJajy Ty MMOBHHY IO TPKHUIIHO]
BPEIHOCTH, Ja Bpare NMPO(UT M KaluTaj, WTA) M IOJUTHKE KOje YTHYy Ha TPOIIKOBE
nocioBama (1mope3 Ha JOOWT, IapuHE Ha YBO3 M M3BO3, TPAHCAKIM]CKH TPOIIKOBH, HTI).
Jlpyro, CTpaHu MHBECTUTOPH KEJI€ CUTYPHOCT J1a C€ OBE IOJIUTUKE Hehe MPOMEHUTH Ha Tope

HAKOH LITO CYy YJIOKHJIM CBOj KalUTal y 3eMJby ToMahuHa.

KBanuTeT NONMMTHYKUX HMHCTHTYLHja MOXE Ja MpeacTaBjba O30MJPHO OTpaHUuCHE 32
MHBECTHTOPE CIIPEMHE Jla IMOCIyjy y 3eMJbaMa y pa3BOjy W 3eMibaMa y TpaH3HLUju 300r
JOUIeT WHCTUTYLIHMOHAJTHOT Hacieha Koje Cy OCTaBWIM KOJOHHMjaJHU M KOMYHHCTHYKH
cHCTeMH. 3a CTpaHe MHBECTUTOPE OACYCTBO JOOPOT MOJUTHYKOT MHCTHTYIIHOHATHOT OKBHPA
3Ha4yM Behe TPOLIKOBE MOCIOBAKA Y OBUM 3eMJbaMa. Y OBUM 3eMJbaMa, CTPAHU MHBECTUTOPU
TeXe Jonaze 10 mHpopMaluja 0 MapTHEpUMa M CyodaBajy ce ca HEjaCHHM peryJaTOpHHM
OKBHpHMa, HEUCKYCHOM U Hee()MKaCHOM OMPOKPATHjOM, HEPA3BHjEHUM CYACKHM CHCTEMOM U
kopymnuujom (Thornton u Mikheeva, 1996). Cse oBo nosehasa TpoIikoBe yiarama, Kao IITO
Cy TPOLIKOBH MH(pOpPMHCamka, IPeropapama, oTyunBama 1 u3Bpiema (Estrinet u np, 2001,

ctp. 7).
2.6.3. Ymuuaj nonumuukux uncmumyyuja u C/I{H na eKoHoMcKy noiumuKy 3eme

CriocoOHOCT HEKE 3eMJbE Jla KOPUCTH CTpaHa yjarama 3a MOoJCTUIlamke JoMaher eKOHOMCKOT
pacrta y BEIHMKOj MEpH 3aBUCH 0] €(UKACHOCTH NOJUTUYKOT WHCTUTYIIMOHATHOT CHCTEMA J1a
dbopMmynHIIe W CHPOBOAM EKOHOMCKE moyiuTHKe. CTpaHW WHBECTUTOPH BHIIE BPEIHY]Y
aKTUBHY MOJUTHUKY Biajge. CHa)KHU €KOHOMCKH PE3yJITaTH 3aXTeBajy MPOMEHY MOJIUTHKE Y
CBETY AMHAMUYHUX TOJMTUYKHUX U €KOHOMCKHX YCJIoBa. Y TJ00allHOj €KOHOMM]jH, BIaje
MOpajy NpUJIArOAUTH €KOHOMCKE MOJIMTUKE Y CKIIaay ca JoMahoM €KOHOMCKOM CHUTYallljoM
(MoHeTapHa M (pHCKaTHA TONMUTUKA) M TPETOBapaTH ca JAPYTHMM HAIMOHATHHUM JpKaBama U
MehyHapogHMM oOpraHu3anmjaMa o yclioBuMa Mel)yHapoIHUX EKOHOMCKHX CIlopa3zyma
(OmmarepanHM yroBOpH, MOHETapHA Capajima, paJl y OKBUPY Mel)yHapomaHHX opraHu3aiyja,
utn). JJa Ou mHCTUTYnHje Ouie edukacHe, Mopajy omMoryhutu (iaeKCHOMIHOCT MOJIUTHKE
Koja je moTpebHa 3a MPOMEHYy €KOHOMCKUX ycnoBa. Ha mpumep, y oOmactd MOHeTapHe
MOJUTHKEe BehMHAa EKOHOMMCTA 3aroBapa HE3aBHCHOCT IIEHTpAHMX OaHaka, WHCTHTYIH]ja
M30JIOBAaHUX O KPAaTKOTPaJHUX MOJUTUYKHX MPUTHCAKA, alld HE W MOTHYHO OTyheHux on

OJITOBOPHOCTH TpahaHMMa Heke 3eMJbe. YKpaTKo, HE3aBHCHE I[EHTpallHe OaHKe Cy
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WHCTHUTYIIMjE KOje OTpaHWYaBajy ayTOHOMH]Y TOJIMTUKE W MapTUjCKy KOHTPOJIY MOHETapHE
MIOJIMTHKE, )l Takol)e oaprkaBajy oapeheHu creneH (UIeKCuOMIHOCTH ToauTuke. M3abpanu
MOJINTUYAPU HE MOTY BHIIE (IUPEKTHO) Ja MaHUIYJIUIIy MOHETaPHOM IMOJIUTUKOM, allid

MOHETapHa IMOJIMTHKA MOpPa | JiaJbe Jla pearyje Ha POMEHJbUBE EKOHOMCKE YCIIOBE.

ITocToju jacHa pa3nmka y WHTepecuMma u3Mel)y cTpaHux WMHBecTUTOpa M JoMahux Biaja.
[Ipumapuu uHTEepec MelyHapOAHMX HWHBECTUTOpA j€ MakcuMmusupame npodura. OCHOBHU
uHTepec nomahmx Biaga (mosMTHYapa Ha BIIACTH) je ToBehame EKOHOMCKOT pacta |
OorarcTBa Kpo3 IPUIUB CTpPAaHUX WHBECTHUIMja paau rnoBehama yKymHOT HUBOA €KOHOMCKOT
pa3Boja. [lomuTHuke MHCTUTYLIM]E€ U €KOHOMCKE TIOJUTHKE MOTY MOCITYKHTH Ka0 KOPEKTUBHU
MEXaHU3MHU MOCPEIOBAkbEM U yOIakaBambeM pazIMuuTHX WHTepeca m3mely melhyHapomHux
uHBecTuTOpa M nomahmx Biaga. OBM WHCTUTYIHMOHATHHM apaH)XMaHH MOTY YCKIIAIUTH
uHTepece u nosehatu nomahe KOPUCTH OJ1 CTPAHUX yJaramwa, MoceOHO APKABHUX MPUX0JIA U

3aIlIOCJICHOCTH, Ka0 U YKYIIHU CKOHOMCKH PACT 3€MaJba ,Z[OMahI/IHa.

[lorpeba 3a mpuBIayeHEM CTPAHUX AUPEKTHUX HHBECTUIMja BPIIM MPUTHUCAK Ha BIAjE
(mosnuTHYape) Aa CTBOPE MOJCTHIIAJHO OKPYXKEHE 3a CTpaHe MHBECTUTOPE, MOTEHIIM]aTHO
npuiarohaBajyh HalMOHAJHY €KOHOMCKY TMOJIUTUKY, a Yy HW3pa3UTUM Clly4ajeBUMa
BEpOBATHO Yak JoBojichu y nutame de facto cyBepeHnTET HAIlMOHATHE Jp)KaBe M KaraluTeT
32 CaMOCTaJIHO MOJUTHYKO YIpaBJbame. 3a0pMHYTOCT 300r yTHIlaja CTPAHUX HWHBECTUTOpA
(ctpanux mpenyseha, 0OJHOCHO MyJITHHAIIMOHAJTHUX KOMIIAHHMja) HAa HALMOHAIHY MOJUTHUKY
3eMa’jba 1ocToju BHIe Jerenuja. [lle3neceTux u cenamaeceTHx ronHa MpouuIor BeKa MHOTH
MOJUTUYApU Y 3eMJbaMa y Pa3BOjy M HE3aBUCHM HCTPAXMBAYM TBPAWIM Cy Ja C€ CTPaHU
MHBECTUTOPH KOje Tpake PEeHTy MeIlajy y YHYTpalllby MOJUTHKY nomahuHa (Hmp. Moran,
1978, 1998; Hymer, 1976 u Evans, 1979). HoBuja ucrpaxusawa o CJI1 xoja ce ycMmepaBajy
Ha yJIOTY MOJUTHYKMX HMHCTUTYLIHMja Takohe najy pa3nuuuTe apryMeHTe Koju yKaszyjy Jna
CTpaHHW MHBECTUTOPH HACTOj€ J]a YTHUUY Ha jaBHE MOJIMTHKE KA0 Y MATHYHOj, TAKO U Y 3eMJbH
nomahuny (ump. Jensen, 2003; Li um Resnick, 2003). ¥V wmehynapogHom mnocioBamy,
exoHomuctu (Hmp. Boddewyn u Brewer, 1994; Henisz, 2000) narnamasajy mnoTpeOy
ylpaBjbamkba OJHOCHMA U3Mel)y CTpaHHX MHBECTHTOpPA W 3eMJbe jomahuHa M morpede aa ce
OCHTypa Jla TIOJINTHKE 3eMJbe JoMahuHa Oymy OapeM HeyTpajHe, ako HE W MOBOJbHU]E 3a
cTpaHe HMHBeCTHTOpe. EKOHOMHCTH Cy Takolje ocTa Makie TMOCBETHIIN YTHIAJy CTpaHUX
nHBecTHTOpa Ha moyuTuKy. Blonigen u Figlio (1998) mokasyjy ma CHAW ytuuy Ha
rojeMHavYHa rmoHarmama 3akonogasia y CAJl-y, a Desbordes u Vaudy (2007) cy gomnu 1o
3aKJbydKa Ja U AoMahu M CTpaHU MHBECTHUTOPU MMajy YTHIIA] HA JIOHOILIEHE U CIPOBOhEHE

MOJIUTHKA KOJU CY Ba)KHU 32 FbUXOBO MTOCIIOBAE.
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CTpaHu WHBECTUTOPH, Ka0 YOCTAJIOM M CBH OCTIM YYECHUIIM Ha TPXHIITY KOjU CY
NpoUTHO OPHjEHTHUCAHU, HACTO]E J1a yTUYY Ha IOJIMTHYKE OJUTYKE KOje MMajy YTHIIQ] Ha
HUXO0BO MOCIIOBAmke KAKO y MAaTHYHO] 3eMJbHU, TaKO M 'y 3eMJbH y Kojy nuBectupajy (Tsebelis,
1995, 1999. u 2002). OnmTe je mMo3HATO Ja CTPAaHU MHBECTUTOPU Ja Ou moBehamu mpodut
MOpajy J1a ynpaBJbajy CBOJHM OJHOCHMA ca Bjajama jgoMahvHa M MAaTUYHHUM JIpKaBama U
HacToje Ja yTudy Ha mBHXoBY mnoiauTuky (Schaefer, 1995). To je 3aro mTo apkaBa
KOHTPOJIHILIE PETYJIATOPHO OKPYKEHE Yy KOMe Mociyjy npeny3eha (mpuBpegHu aMOUjeHT) U
TUME YMHU MOJIMTUKE BAXHUM 3a CTpaHe MHBecTHTOpe. Ha mpumep, 3a cTpaHe WHBECTUTOPE
MOCeOHO Cy BaKHE MOJHMTHUKE JoMahWHAa O EKCHpPOINpHjallMju, KOHTPOIM JCBH3HOI Kypca,
KpUIelkhY YroBopa, penarpujaudju npodura, 100pOBOJbHO] pa3MEHH, EKOJIOMIKUM
CTaHJIapAUMa, OINOpe3MBamy, MHGOIANWjU, W IPYTHM pelieBaHTHUM mporucuMa (Brewer,
1993). Tlpenyseha Takohe mopajy nma pasmorpe mosmtuky Tapuda, gomaher omope3mBama
npenayseha, ayToOpcKuX mpaBa, PEHTH 0J1 KOpHUIINema MPUPOTHUX Pecypca, aHTUMOHOIIOJICKE
MIPOIIKCE, 3aXTEBE 3a MPEHOC TEXHOJIOTH]E, 3AITUTY HHTEIIEKTYyalTHE CBOJUHE UJIH PETyJIAIH]y
TPXKUIITA paja ¥ IpaBuMa paaHuka. HapaBHO, cBe OBE MOJHUTHKE Cy OJf BaXHOCTH M 3a

nomaha nipemyseha.

VY ckmagy ca pesyiTatuMma NpETXOJHUX HCTpaxuBama Hamehe ce 3akipyuak Ja Beha
nperoBapayka Moh cTpaHMX MHBeCTUTOpa (MYyJITHHAIMOHATHMX KOMIaHMja) UM oMmoryhasa
na uMmajy Behu yTuiaj Ha MONUTUKY on AoMahux mpenyseha. CreneH yTunaja CTpaHUX
WHBECTUTOpA pE3YJITaT je HCTOBPEMEHOT JenoBama BHIe (akropa. Kako ce pamu o
npeny3ehuma koja nociyjy y MaTUHYHUM 3eMJbama (IIOPEKIIO yilaramba U CEUILTE) U 3eMibaMa
noMahuHuMa (OpenuIITe yiarama), BhUXOBa MperoBapayka Moh Mpou3iasu M3 HHUXOBHX
MIPETHOCTH Y BE3M Ca BJIACHUIITBOM M MHTEPHALMOHAIN3alKjoM nocioBama (Dunning, 1988,
1993). IlpennocT MyJaTHHAMOHATHUX Tpeay3eha cnenuduyuHe 3a BIACHUIITBO MOCTOjE Y
HUXOBO] JEIMHCTBEHO] WJIM CYNEPHOPHO] MaTepHjaiHO] M HEMaTepHjalHO] UMOBUHH, Kao
IITO Cy BEJIMKM KalUTaJl U BEJIUKU OOMM MOCIOBHUX aKTUBHOCTH, NMPHUCTYN MelyHapoIHOM
TPKUIITY KalnuTala ¥ CHpOBHHAMa, MHOBaIljaMa IMPOU3BO/Ia, PoIleca U MOJIela TIOCIOBamba,
MeTOoZaMa M MOJETMMa yIpaBJbamba, MAPKETHHIIKAM TEXHHKaMa M MOCEO0BAEM TII00aITHO

MMPENO3HATIbUBUX p06HI/IX MapKu U 6pCHI[OBa u ap.

Ca nmpyre cTpaHe, MOJIUTUYKU JTUACPU Y KEJBU J]a OCTaHy Ha BIACTH (aBOpU3Y]y IPYIITBEHE
WHTEpEeCEe KOJU MAaKCHMHU3HPAjy BHUXOB OINCTaHAK Ha BiacTH. [lOJUTHYKU JHIEpU y 3eMJbU
nomahuay m nmomaha mpemyszeha yecTto ouekyjy Ja OJ CTpaHUX HWHBECTHIIM]ja OCTBape

KOPUCTH, Ka0 IITO Cy: NPWJIHMB KaluTana, TpaHchep TeXHOJIOTHje, HOBa MEHAllepCKa 3Hamba,
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MPUCTYI CTPAaHUM TPXKUIITUMA, MPEIUBake TPOAYKTUBHOCTH, MOTYNHOCTH 3alollbaBamba U
exkoHomckn pact (Lipsey, 2002). Ilorpara 3a OBHM IOrOJHOCTHMa MOTHBHUIIE BJIaJeC
(monwTHYKe nUAepe) Ja IMOHYyJIe BETUKOAyIIHEe (QuHaHCHjcKe W mopecke onakmmuie (Li,
2006). Otyna ycrnex CTpaHUX MHBECTHTOpAa Ja YTUYYy Ha IOJIMTUKY 3aBUCH O
WHCTUTYLMOHAIHOT KOHTEKCTa U MOJCTHUIIAJHUX MOJUTUYKUX CTPYKTypa. 3axTeBU
MYJITHHAIIMOHAIHUX Tpeay3eha, Koju Cy KOMIATHOWIHHUJU ca TMOJACTHUIAjUMa TOTUTHYKUAX
nmyzepa Ja nmoodene u ocrany Ha QpyHKIMjU, BepoBaTHHUje he ce MPEeTOYnTH y pe3yiaTare jaBHe
nonutuke. Y cymnpotHoMm, Beha je BepoBarHoha na he MynTHHANMOHATHU HAMoOpu OWUTH
ocyjehenn. Ocum Tora, 6yayhu na Beto urpad no JepuUHHULNJU MOXKE CIPEUYUTH CIPOBOhemne
olpeheHnX MOJIUTHKA, CTPAaHW MHBECTUTOPU KOjJU CE€ CyOdaBajy ca MHOTHUM BETO UIpadynma
(BHIIE HHMBOA MOJUTHYKOT OJUTyYMBamba) MOTY MMAaTH BEJIMKE MOTEIIKOhe y HacTojamy na
yTH4dy Ha NOJAUTUKY. CympoTHO TOME, CTpaHU MHBECTUTOPH KOjU TPEroBapajy ca MamuM
Opojem BeTO urpaya BEpoBaTHO he JakIie yCrneTH J1a yTuuy Ha JIOHOIICHE U MPOMEHY JaBHUX

IIOJIMTHKA.

KoHTpona mpekorpaHuYHOT TOCIOBamka, MPOU3BOAKE M TpYyKama yciayra, Takohe mpyxka
CTpaHUM MHBECTHUTOPMMA IMPEIHOCTH HMHTEpHAI[MOHAIM3alMje M JoJaTHE MOTyhHOCTH
nznacka. CTpaHU HMHBECTHTOPU KOJU TOCHYj]y Yy (GOpMH MyJITHHAIMOHATHUX Mpeay3eha
JMPEKTHO KOHTPOJIUINY CBOj€ aKTUBHOCTH Y BHIIIE 3eMajba IITO UM oMoryhasa J1a HICKOpHCTe
€KOHOMH]y 00MMa U MakCUMM3HUpajy eukacHOCT Ha HUBOY Ipeny3eha kao uenune. Taxobe,
YUEHUIIA J1a CTPAHW WMHBECTUTOPU IOCTY]Y Y BHINE JYPUCIAUKIIMjA Jaje UM JIOJaTHE

MoryhHOCTH HM371acka Koje JIoKanHa npeayseha Hemajy.

KomOunHanujama npeiHOCTH MyJATHHAMOHAIHOT BIACHUILTBA U KeJbe NOIUTUYKUX JIUJepa y
3emsbamMa JoMahuHa 3a mnorogHocthuMa koje goHoce CJIM  omoryhaBajy crpaHum
WHBECTUTOpHUMA BEJIMKY Iperoapauky Moh. Mehytum, mnperoBapauka Moh CTpaHUX
MHBECTUTOpA MOXe OUTH yMameHa HAaKOH IITO HU3BpIIE ylarame 300 BEIMKUX HETOBPATHUX
TPOILKOBA M ONMOPTYHUCTUYKHUX MOJICTHIIAja Biajaa nfomahuna (Vernon, 1971). [Ipyro, crpanu
WHBECTUTOPH YECTO TMOCIYyjy Yy HEMO3HaTOM OKpyXemy, cyouaBajyhu ce ca J0JaTHUM
TPOIIIKOBUMA KOje JIOKajHa mpeay3eha yecto HeMajy. TakBU TPOITKOBU MOTY OWUTH pe3yJiTaT
pasnuMKa y je3uKy M KYJATYpHU, ald ce Takohe OJHOCe Ha MepLeNniujy jaBHOCTH O
JIETUTUMHOCTH CTpPaHMX HWHBECTUIMja y 3eMJpu JoMahuny (Caves, 1996). 3ato crpanu
WHBECTHUTOPU MOpajy OWTH CUTYpHH Ja he OYeKHMBaHE KOPHUCTH MPEeBa3uhul OBE W CIMYHE

J0JIaTHE TPOIIIKOBE, CTBapajyhu mo3utuBHe ouekuBane npuHoce (Henisz, 2000).
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[lIto Bume CcTpaHM WHBECTUTOPH HMajy NPEIHOCTH Be3aHE 3a BJIACHUIITBO H
MHTEpHANN3aMjy ¥ mTO BHUme noMahux mpenyseha n gomMahux MONMMTHYKUX JHIEpa JKEIU
KOPUCTH O]l CTPaHUX JIUPEKTHUX HHBECTHUIMja, TO j€ YTUIA] CTPAaHUX HMHBECTHUTOpA Ha

MOJUTHUKY Behu.
2.5.4. Hucmumyuyuonanune npomene xoje ymuuy na npuaue CAH

Jla Ou ce pa3ymerie MHCTUTYIIMOHAJIHE MpoMeHe Koje ytudy Ha npwimB CJIM Hajmpe ce
MOpajy pa3yMeTH HAuYMHU M MEXaHU3MHU yTHIaja CTPAHMX WHBECTUTOpA Ha JOHOUICHE U
cupoBoheme nonutuke. CTpaHu HHBECTUTOPH ce cycpehy ca Huzom (akropa koju oapehyjy
BEpOBATHY 3apajy o]l MHBeCcTUIHja (oBpahaj o/l MHBECTUIIM]e) U HUBO pU3HKa yiarama. OBo
cy ,,(hakropu mpuBiIaUYena” KOjU MpUBJIaue CTpaHa yJjarama y HeKy 3eMiby. 3eMiba JoMahuH
uMa KOHTPOJIY HaJ OBUM (aKTOPHMa y OHOj MEPH Y KOjOj MOXKE CMAmbHTH PU3UK yllarama
KpO3 jauyame MOJUTHUKUX U IIPABHUX MHCTUTYLMja U MpHIpKaBajyhu ce BiaJaBUHE NpaBa U
KOH3UCTEHTHOCTH Yy BOhEWY EKOHOMCKE MOJHUTHKE, OJHOCHO y CBEMY OHOME IITO
MHBECTUTOpPUMA Jlaje M3BECHY CHTYPHOCT Ja he muxoBa yiarama OuTH 3amTiheHa u na he
UMaTH OPWIMKY Ja ocTtBape mnpoput. OcuM pu3MKa ylaramwa, 3eM/be JoMahMHHU MOry
noehaTn OYeKWBaHy CTOITy NMPUHOCA HA CTPaHE WHBECTHIMjE KPO3 PAa3IMYHTE IOJCTHUIIAje
MOJIUTUKE Koje (M3Mel)y ocranor) cMmamyjy mopecka M peryinaTopHa onrtepehema. Cpaka
3eMJsba cama ojutyuyje kako he nmpuyhu CIM. Kako je cTpareruje ycMepeHe Ha CMameHe
pU3MKa MHOTO TeXe MOocTHhU U MOTpeOHO je BpeMe 3a IUXOBY peann3anujy (OBy CTpaTerujy
Hajuenthe mpuUMemYjy  pa3BUjeHEe 3eMJbe ca Beh  usrpaheHOM  MOJUTHYKOM
MHCTUTYLIMOHATTHOM HHQPACTPYKTYpPOM), MHOT€ 3eMJbe (IIOCeOHO 3eMJbe y pa3Bojy) Behy
NaXmky Jajy TNOJUTHKaMa yCMEpPeHMM Ha moBehame crome mpuHOca Ha MHBECTHUIM]E Kao

cpeacTBo npusiadewma CJIN.

Ca cBoje cTpaHe, MOJIUTUYKH CUCTEMH, OJ1 KOJUX Y BEJIMKOj MEpU 3aBUCH Mperopapayka Moh
CTpaHMX MHBECTHTOpA Yy OJHOCY Ha jomahe Kpeatope MOJIUTHKE, HUCY CTaTUYHA KaTeropuja
Beh ce Memwajy M npuiarohaBajy pasnuyuTUM yTHULAQjUMa TOKOM BpemeHa. IIperoBapauka
MOh, 0JTHOCHO MOTYhHOCT yTHIaja CTpaHUX MHBECTUTOpPA HA TIOJUTUKE Y 3eMJbU JToMahuHa
3aBHUCH OJ1 MOJUTUYKUX MHCTUTYIMja TaKO LITO NPUPOAA MOJUTHYKMX HHCTUTYMja yTHYE
Ha Opoj BeTO Wrpada y IMpoIecy Kpeupama MOJIUTHKE, TUPEKTHO yTruyhu Ha edukacHocT
MOJUTUYKUX AKTUBHOCTH, U KPO3 CTPYKTYPY MOJHTHYKMX MHCTUTYHMja Koja oOJuKyje
MOJICTHIIAj€ TIOJUTUYKKX JIUAEpa J1a OAroBOpe Kako Ha 3axTeBe IrpaljaHa, Tako U HA 3aXTEBE

CTpaHUX UHBECTUTOPA.
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[TonuTHYKKM WHCTUTYIHOHATHU amMOujeHT ojpehyje Opoj BeTo wurpada KoJ JAOHOIICHA
MOJUTUYKUX OJUTYKa IITO MOXKE 3HAYajHO Ja yTUYe Ha CTAOMIHOCT MOJUTHKE. AKO MOCTOjU
camMoO jeJaH BETO Wrpad, CTpaHU HHBECTHTOpH Tpebajy na yOeme camo jeqHOr Kpearopa
MOJIUTHKE J1a OM yTUIAIK Ha MOJHUTUKY. MehyTum, kako ce moBehaBa Opoj BeTO wrpadya ca
Pa3NUYUTUM TOJIMTHYKUAM MpedepeHnrjama, CTpaHn HHBECTUTOPH MOpajy yOeauTu BHIle
MOJIUTHYKUX YYECHUKA Jla MPUXBATEe MPEUIOKEHY MPOMEHY TOJHMTUKE, a IITO MOCICANIHO

3axTeBa Behe HaIrope U aHraxoBam< BUIIC pECypca.

Hajsehy 3aciyry 3a pa3Boj Teopuje Beto urpaya uma Tsebelis (1995, 1999. u 2002), koju je
UCTpaXXKBao oHOC u3Mel)y BeTo urpaya u crabuinnoctu noauruke. [Ipema Tsebelis-y (2002),
CBAaKM HOBH HCXO] IMOJIUTUKE j& OACTyHame OJ MPEeTXOJHOT MCcXoja monutuke (unu status
quo), a CBaKM IOjeIMHAYHU WA KOJEKTHBHH YYECHUK YHjH j€ MPHUCTAaHAK HEOMXO/AaH 3a OBY
MPOMEHy je BeTo urpad. [Ipumep mojeAMHAYHOT BETO WIpada je MPEACEIHHK, a MPUMEpH
KOJIEKTUBHUX JIOHOCHJIAlla TMOJUTUYKUX OJJyKa YKJbY4dyjy 3aKOHOJABHE OpraHe (HIIp.
CKyNIUTHHA, Behe, ceHar, AyMa MU cl), MOJUTHYKE CTPaHKEe, Ka0 U Pa3IMuUTEe MOJUTHYKE
koanuiyje. [lpema oBoM rienumry, nako he IUKTATOPCKH MOJUTHYKU PEKUMH IO MPABUITY
MMAaTH CaMo JeJTHOT BETO UTpaya, IEMOKPATCKU PEKUMH MOTY MMATH JeTHOT (HIIp. aKo jeHa
BNajajyha cTpaHka KOHTPOJUIIE MapIaMeHT U J1aje yjeHO U MpeICeIHNKA) WU BUIIIE HBUX
(HIIp. aKo pa3IMYMUTEe CTpaHKE YMHE BIAdy, NPEACEIHMK HMje W3 Biaaajyhe crpaHke, ako
II0CTOj€ IBOJIOMHA 3aKOHOJaBHA Tena u cii). CX0/1HO ToMe, BeIMKH Opoj BETO Urpada ykasyje
Ha TIOCTOjambe JIEMOKPATCKUX MOJUTHYKUX PEKHMMa, all MaJd BETO WUrpada Opoj HE Mopa

HY’KHO YKa3UBaTH Ha [TOCTOjamke IUKTATOPCKUX PEKUMA.

AKO ce CTaOMJIHOCT MOJNUTHKE Je(UHHIIE KAa0 pacloH MOryhux MmpoMeHa MOJUTHKE, OHA Ce
nosehaBa ca moBehaweM Opoja BeTo urpada. JETHOCTAaBHO pEUEHO, BHIIE BETO HIpayda
cMamyje Opoj To3uIlMja OKO KOJUX CE€ CBM BETO MTpayu Mory cioxuTH. Kako ce mosehara
Opoj BEeTO WUrpada, rmocTaje cBe Teke mpoMeHuTH Status quo, ma ce moBehaBa u CTaOUITHOCT
MOJIUTUKE U CYMPOTHO, 3€MJba Ca jeIHUM BETO MIpadeM MO’Ke JOohM 10 4ecTHX MpoMeHa
nonuTuke. Ha mpumep, y HOJIMTUYKUM CHCTEMHMA TJ€ IOCTOjU (OpMaHO pa3fBajame
n3Mel)y M3BpIITHE, 3aKOHOJABHE M CY/CKE BIACTH NMPOMEHY MOJHUTHUKE je TEeKEe CIPOBECTH
HETO y CHUCTEMYy Ca Mame BETO Wrpada, IOMYT IOJUTHYKAX CHUCTeMa TJe He MOCTOjH
¢dopmanHO pasaBajame M3Mel)y M3BpIIHE M 3aKOHOAAaBHE rpaHe BiacTu. Kako Beto urpaun
OTeXaBajy MPOMEHY IMOJUTHKA HAKOH ILITO j€ YCBOjeHA, W3pas3u ,,CTAOMIHOCT IMOJIUTHKE” U

,»KpeauomiHa mocBeheHoCT” 4ecTo ce KOpUCTe HAM3MEHUYHO.
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bpojna emnupujckux ucrpaxkunBama (Hallerberg u Basinger, 1998; Treisman, 2000; Franzese
u Mosher, 2002; Stasavage, 2002; Henisz, 2004) moap»aBajy TEOpH]jy /1a BETO UTPAYH YTHIY
Ha ctabwiHocT noautuke. Ca pactom Opoja BeTo urpada mosehaBa ce u BepoBaTHOha na he
jemaH oj WUX MPEJACTaBJhaTH WHTEPECe BJIACHWKA KalWTala W Ha Taj HAYMH OJOKHpATH
noBehame moctojehux croma mopesa, Ha OCHOBY 4era MOTCHIIN]aJTHU WHBECTUTOPH BEpyjy Aa
ce mopecka cromna Hehe moBehaTn HakoH ynarama (Stasavage, 2002). Behu 6poj Beto urpaua
yTh4ye Ha CTaOMJIHOCT TOJIMTHKE, IITO yBepaBa CTpaHE WHBECTHTOpEe naa he ce ,,BiajuHe
MOJINTHKE Koje Oyay mocTojaje Kajaa je HWHBECTHIMja yIUIa Yy 3€MJby HACTaBUTH C

BpemeHoM’Jensen (2003).

[Topen Opoja Bero urpaya, UAEONONIKA AUCTaHIa u3Mel)y BeTo urpada, Takohe 3HadajHO
yTH4e Ha CTAaOMJIHOCT IOJHMTHKE, a Stasavage HMCTHYE Ja Cy M CTPYKTypa CTpaHaYKHX
MHTEpECa U MOJIUTUYKIX KOAIWIHja, Ka0 U MpaBWiIa Kao MITO je KOJUKO je morpeOHa BehnHa
32 JIOHOIICHE HOBE TIIOJIMTHYKE OIyKe TOjeTHAKO BaXKHU Ka0 W BETO HWIPadyd Yy
o0jammaBamy (pakTopa KOju yTHIy Ha CTAOMITHOCT MOJUTUKE. [[pyruM pednma, pazymMeBame
MHCTUTYNIMOHATHE CTPYKTYpe U MpedepeHirja BeTo urpaya je HeomxoaHo Aa Ou ce pasyMmeo
wuxoB ytunaj Ha npuauB CIU. To 3ato jep je moryhe na Heka 3eMJba UMa Mame BETO
urpada oJi Ipyre 3emJbe, a J1a Ulak uMa Behu cTeneH cTaOMITHOCTH MOJIUTHKE (Mamu n300p).
3aro, He camo Ja je OutaH Opoj BeTo urpaua, Beh cy 3HauajHe u wuxoBe npedepenuuje. [Ipu
npebpojaBamy Opoja BETO Urpaya, ako ce JBOje YUeCHHKA CIIaXy OKO MOJIMTHKE (Ha MpUMep,
NPEeJCeTHUK J10J1a3U U3 HajOpojHHUje MapTuje y CKYMNIUTHHM), jeJJaH BETO Urpad ce arncopoyje
WU eJIUMUHHUINE, Tj. YMECTO JIBa padyHa C€ Jla MOCTOjU CaMO jellaH BETO Hrpad. AKO
3aKOHOJIaBHA W M3BpIIIHA BIIACT JIeJIe CIMYHE NMpedepeHIirje y Morieay 3aKOHOIaBCTBa, HIIP.
aKo W MPEJCEHMK JI0JIa3u W3 MapTHje Koja je Biaaajyha y mapiaameHTy, ¢popMaiaHa mojerna

BJIaCTH MOXKJa Hehe YMambUTU MOFthOCT IMPOMCHE IMOJIUTUKE.

VY MOAUTUYKUM CHUCTEMHMMA y KOjUMa je/laH WM BUIIIE BETO UTpaya Jelie CIUYHY CTPYKTypy
npedepeHiija ca CTpaHUM HHBECTUTOpMMa TMoBehaBa ce BepoBaTHOha TPIKHUIITHO
npuiaroeHux MOJUTUKA. Y TUHAMHUYHOM OKPYXKEHY ca BHIIE AKTYETHUX MOTUTUYKUAX
MUTamka, CTPAaHW WHBECTHUTOPU MOTY UMaTH pa3yMHa yBepema O OyayhHOCTH eKOHOMCKE
MOJIUTHKE ca ojapeheHnM Beto urpaynma. OBH WUTrpadd UMajy CIUYHE TpedepeHIrje Kao
CTpaHu MHBECTUTOPH, WJIM UMAjy MOJCTHIIA] J1a 33J0BOJbE HHTEPECE CTPAHUX MHBECTUTOPA, U

MpY’ajy CTpaHUM WHBECTUTOPUMA MOBOJbHE YCIIOBE MOCIIOBAbA.
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To 3Haum na je cTpykrypa npedepeHnrja Beto urpada BaxkHa. Ha npumep, mosehame O6poja
BETO Wrpada Moke Ja moBeha HHMBO CTAOWIIHOCTH TOJUTHKE, all HE MOpa HYXKHO Ja
pe3yiTupa  TPXKUIIHO  OpPUJEHTHUCAHWM  TIOJUTHKaMa KOje  OJAroBapajy  CTpaHUM
nHBectuTopuMa. Camo Kaja moctoju oapehenu crenen npekiamnama u3Mely npedepennnja
CTpaHUX HMHBECTUTOpa W TpedepeHIrja HeKHX BETO UIpada, OHH IMOMaXy Yy OCHTypamby
MOJIUTHKE TpwiaroheHe Tpxkumry. Tek Kajga jemaH oJ BETO WIpava 3acTyla HHTepece
CTpaHMX MHBECTHTOPA BHIIIC HETO MHTEPECE BIIAJIC, BETO UTPAYU MPYKajy ¥ (ICKCHOMIHOCT

U KpeIUOMINTET KOje BPEIHY]y CTPaHU HHBECTUTOPH.

Ha oBy mojaBy je ykazao Tsebelis (1995, 2002), xoju je moka3ao Ja CIIOCOOHOCT BIaje
(TTONMTHYKKX JTUEepa) Aa MPOMEHH MOJUTHKY 3aBUCH Off Opoja BETO Mrpadya U XeTEpOreHOCTH
npedepennmja mehy wmuma. Kama je muxoB Opoj Benwkd, a mHXOBE npedepeHimje
XeTeporeHe, MpoMeHa MOJUTHKE je Mame BepoBaTHa. OBaj apryMeHT ce OJHOCH Ha IIHUPOK
CMEKTap MOJUTHYKOT TMOHamama, monyT ekcrnponpujamgje (Li, 2009) um monurtuke
npusnauewa CIAU (Henisz, 2000). [lox mamu Opoj BEeTO urpaya HHUje YBEK IOBE3aH ca
npubmnkaBameM npedepeniuja o Beher 6poja Beto urpaua (Stasavage, 2002), y mpoceky,

Behu Opoj Beto urpauda he BepoBaTHO JOBECTH JIO CYKOOa MOTUTHYKUX MpedepeHIIH]a.

CBaka eKOHOMCKa aKTUBHOCT, I1a M CTpaHE WHBECTULIM]E€, PA3JIMUUTO YTHUY Ha Pa3IU4UTE
YYECHUKE Ha TPXKUIITY, OJHOCHO Ha TojeuHe Tpyne y apymrtBy. Ca jegHe ctpane, oapeheHu
MOjeIMHLIN U Tpyle MMajy KopucTu oj cTpaHux uHBectuuuja (Lipsey, 2002), a ca npyre
CTpaHe, HEKe JApyre ApPYIITBEHE Ipyle Tpre IUTETy O CTpaHUX HMHBECTHIMja 300r Behe
€KOHOMCKE HECHTYPHOCTH paJIHMKa, pacTyhe HejeqHaKOCTH M yrpokeHe KOHKYPEHTHOCTH
JIOKAJIHUX KOHKYpeHTckuX npexnyseha (Hmp. Scheve u Slaughter, 2004; Gorg u Strobl, 2003;
Reuveny u Li, 2003). [TocTojame 100UTHUKA U TYOUTHHMKA O JI0JlacKa CTPAHUX MHBECTHIIM]jA
yKa3zyje Ha To Ja he u moOGeAHMIM U TYOMTHMIIM HAacCTOJaTH Ja yTUUy Ha MCTE BETO Mrpaue,
noTkonarajyhu Tako mperoBapauky Moh cTpaHux MHBecTUTOpa. M3 Tora ce Moxe M3BECTH
3aKJby4ak Ja mrTo je Behum Opoj BeTo urpavya y HEKOj 3€MJbM U INTO CY BHILIE HUXOBU
WHTEPECH CYNPOTCTaB/BEHH HWHTEPECHMa CTPaHWX HHBECTHTOpPA, Mama je BepoBaTHoha na
CTpaHH MHBECTUTOPU MOTY J1a YTHUY Ha MOJIMTHYKE Oaiyke. MelyTuMm, mocroje u cutyauuje
y Kojuma orpannuaBajyhu edexar BeTo urpada Hectaje. [IpBU je kKama CBM BETO UTpayu
HarWy WCTOj MOJUTHIM Kao CTPaHW WHBECTUTOPH. Y TPAKCH, TAKBE CUTYyaIlHje Cy pETKe.
Jlpyru crieHapHo je Aa CTpaHM MHBECTHTOpU MMajy Behy mperoBapauky moh. Kama crpanu
WHBECTHUTOPU TMOCeayjy Behy mperoBapayky Moh y OAHOCY Ha BeTO wWrpade, Beha je
BepoBaTHOha na he HameTHyTH cBOje mHTepece. CTpaHM MHBECTUTOPH KOjU HMMajy BUIIE

eKCTEpHHX OINIKja U BUIIIE CPECTaBa, MOTY JIaKIlle Ja MpeBa3ul)y yTuIiaj BeTo urpaya.
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CIU npyxajy 3emjpama IpuMaoiiumMa OpojHe TPEAHOCTH, y PACIIOHY OJi HAIlMOHATHUX (Ha
HUBOY IieJie mpuBpene) edekxara mo0 Jokanu3oBaHux edekara. [lpeaHocTH yKIbydyjy
nosehane mopecke nmpuxoje, Tpanchep TEXHOIOTHje, PacT W3B03a, MOOOJBIIAHA TPTOBHHCKU
OujaHC M pacT AEBH3HOI MPUJIMBA HA HALMOHAIHOM HUBOY. MICTOBpEMEHO OTBapame HOBHX
pamHUX MeCTa W PACT JOXOTKa JioKamHor craHoBHMIITBa myteM CJIM mpyxka jenHy on
HajBaxxHUjux npeanoct CJIM Ha nokamHom HHBOY. CTpaHUW WHBECTHTOPH OTBapajy HOBa
pajiHa MecTa M 4ecTo Ja Ou MPUBYKIM KBAJIUTETHE pagHuke ucruiahyjy Behe 3apame of
nomahux npenyseha. Mako yecto oBu e(heKTH HHUCY TOJIMKO 3HAYAjHU HA HAIIMOHAITHOM, MOTY
MMaTH BEJIMKU YTHIIA] Ha JIOKAJTHOM HHUBOY. OBe MOTryhHOCTH 3a 3amolubaBame 3aBUCE O]
npoputabmwinoctn CIIM u mosehaBajy ce kako CTpaHM HMHBECTHTOPU IIUPE TOCIOBAHE,
PCHHBECTHPAjy 3apally W CKJalajy yroBope ca JIOKaJIHMM J00aBJbayMMa 3a CHUPOBUHE U
ycnyre. McnuTuBameM pacrojiesie OBHX KOPUCTH, Y CMHCIY HAIlMOHATHUX M JIOKAITHUX
JaBama, W MPEUU3UPAbeM HHCTUTYIHOHAIHE CTPYKType (elepaTHor CHUCTeMa, MOXKE ce
MPEIBUICTH CTENEeH CTaOWIIHOCTH M CaAp)Kaj MOJUTHKE. Tako HIp, y LEHTPAIU30BAaHOM
(HedenepaiHOM, YHUTAPHOM) IOJUTHUYKOM CUCTEMY, LIECHTPAJIHA BJIACT JOHOCH CBE OJIYKE y
morjeny TpeTMaHa cTpaHuX HHBecTuija. OHa MOpa OJAMEpPUTH KOPUCTH Ol TPOMEHE
MOJIUTUKE Yy OJHOCY Ha HeraTuBHe edekTe yrieAa Biaje. ¥ TUM CHUCTEMUMa BiaJe ce
CyouYaBajy ca OrpaHMuYeHhUMa caMo KajJa 0JlyCcTajame 0/l yTOBOpa ca CTPAaHUM HHBECTUTOpPHMA
yTHUYE HAa HUXOB YIJIE]l, a TAME U Ha BUXOBY CIIOCOOHOCT Aa y OyayhHOCTH pHUBYKY Apyre
CAU. Y oBUM jeTUHCTBEHUM MOJUTUYKUM CHUCTEMHMA, Biajaa he odurieqHo OpUHYTH U O
JOKaJTHUM W HAIMOHATHWM KOPHUCTHMA, ald MOXXE€ HWMaTH BEIMKY CKJIOHOCT Ka

MAaKCUMHU3HUpPaAky HAIIMOHAJTHUX HA pavyH JIOKAJTHHUX KOPUCTH.

VY denepanHum (caBe3HUM) WHCTUTYIITMOHATHUM CHUCTEMHUMA HAYWH JIOHONICHA TOJUTUKE Y
Besu ca C/IU ce pazmmkyje. Kao mro je Beh peueno, mako CJIM 3ajenHo mompuHOCE
HAI[MOHATTHUM TIpUBpeaMa y IeIMHU, MHOT€ KOPUCTH Cy JIOKAJIM30BaHE, MOMYT OTBapama
HOBHUX PaJHUX MECTa M TMpelHBama JOXOTKA Ha JIOKATHY MPHUBpELy. YTIPaBO 3aTO OpOjHU
UCTpaXMBa4YM TocMaTpajy (denepanHe (caBe3HE) HMHCTUTYIHMjE Kao BETO Wrpade y
MOJIMTUYKOM CHUCTeMy, a (denepanuzaM Kao KOHIENT 3a ofpehuBame CKIOHOCTH

PErHOHAIHUX (JJOKAJIHUX) U CaBe3HUX (HAIMOHAHUX ) MOJUTHYKHUX JOHOCHOIA OJUTyKA.

OdenepanHe (caBe3HE) TMOJMTHYKE WHCTUTYIMjE CY HWHCTUTYIMjE KOj€ J103BOJbaBajy
perMOHATHUM jeAuHHUIlaMa (Ip’kaBama, IOKpajuHaMa, peruoHuMa, oOjacTuMa H Jp)

MpeACTaB/balbe Ha HAIIMOHAIHOM HUBOY. OBe MHCcTHTyIHje moBehaBajy Opoj BeTO urpaya y
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MOJINTUYKOM CHCTEMY U Ha Ta] HAUMH NMPOMOBHUIITY CTAOMIIHOCT MOJIMTUKE KOJy npedepupajy
CTpaHu MHBECTUTOPH. Mama je MOryhHOCT 3a MPOMEHY MOJUTHKE KaJa ce CyOHAIlMOHAIHU
HUBOM BJIACTH YKJbYY€ y HAIMOHAIIHY MOJUTUKY OMIJIO KPO3 3aCTYIJBEHOCT Y 3aKOHOJIaBHOM

TeIly WM KPO3 MOCTOjame (hOpPMAITHOT TpaBa BeTa.

[TonuTHYKK ydYecHHUIIM HA CyOHAIIMOHATHOM HHBOY IOTEHIMJAJIHO MOTY Ja MOHYJE ,,TAYKe
BeTa “yHyTap NOJUTHYKOr cHcTeMa Koje mnosehaBajy KpenuOMIUTET BiIajga 3eMaba
nomahuHa. BpegHocT oBHMX Tauaka BeTa 3aBUCH OJ] BpCTe caBe3HUX ((eaepanHux)
uHctutyuuja. CTpyKTypHEe pasnuke u3Mmel)y pasznuuutux BpcTa (duckamHu denepananzam,
MOJIMTUYKU (enepann3aM U TMONUTHYKA JeleHTpanu3anuje) ¢eaepalHux HWHCTHTYIHja

nonpasyMeBajy " Pa3jIMIuTC OJHOCC IIpeMa CY6HaHI/IOHaﬂHI/IM jCI[I/IHI/II_[aMa.

[TonuTyke MHCTUTYIHjE KOje MPEACTaBIbajy PerHoHANHE (CyOHAIIMOHAIHE) jeIMHULIE MOTY
OIIOKMpaTH ycBajambe HOBUX W/WJIM MpoMeHy noctojehux nmonutuka. [loctojame Beher O6poja
BeTo urpada moehaBa BepoBatHohy crabmmnoctu momutuke (Tsabelis, 2002). Ako ce
CKJIOHOCTH OBHUX BETO HMrpaya pas3iuKyjy, OHJa U CTaOMJIHOCT IMOJMUTUKE pacTte. AKO ce
CKJIOHOCTH CYOHAIIMOHAJIHUX jE€MHUIIA CaBPIICHO MOKJamnajy ca oHuMma (emepaiHe Biaze,
dbenepannzam he uMaT Mambu yTHUIlA] HA CTAOUITHOCT mojauTuKe. OHO MITO j€ HaJBaXKHH]E, aKO
CyOHAllMOHAJIHM yYeCHHLIM UMajy cinyHe ctaBoBe npema CJIU, oHm umajy moactunaj na
o0e30ezie MOJIMTUKE KOj€ MPOMOBHUIILY Tpxuiite U koje ¢asopusyjy CANU. YV tom okupy,
caBe3HE MHCTHUTYIIHM]E€ HYJE JOII jeJHY IPENpeKy 3a MPOMEHY MOJUTHKE, Oall Kao IITO TO

pazne Apyru BETO Urpauu, MOIyT CyA0Ba, CKYNIITHHA U MTPEICEIHUYKOT CHCTEMA.

Nako nocrojame deaepanHor (CaBe3HOT) HHCTUTYIIMOHAHOT CUCTEMa HeCyMIbMBO moBehaBa
Opoj BeTO Wrpaya y HOJMTUYKOM CHCTEMY, HUXOBa IOTEHLHMjaJHA yJIora M 3Hayaj 3a
npusnaueme C/IU je nocra cnoxenuja. Jomr je Oates (1972) narnamasao aa ce denepannu
MOJUTHYKN CUCTEMH MOTY YKIIONUTH Y OKBHD TJIaBHHX yUYECHHKa, rjie (enepanHa Biana u
peruoHaNHe BIaJie NMPEACTaB/bajy YYECHHUKE ca PAa3IMUUTUM IpedepeHnrjama Koje Mory y
BEJIMKO] MEpU YTHUIIATH Ha cTpaHe nHBecTuTope. OnpehuBame oBuX npedepeniiuja oakiiaBa
pazymMmeBame yiore denepanmmsma y npusinadewy CU, u yomnmre edekre deaepanuzma Ha

exoHoMmcke nepdopmance u npuaus CJIU.

WNnave npoyuaBame yTunaja ¢peaepainzMa Ha EKOHOMCKH pa3Boj, HUj€ HOBHUjeT JaTyMma u Beh
HEKOJIMKO JICIICHHja j€ MPEIMEeT HCTPaKMBama y €KOHOMCKO] Haymu. McTpakuBaum cy y

MOCTIeIbE JIBE JICLIEHH]e CaMO OKUBEJIN CTape pacrpane 0 epekTruMa (eaeparHux (CaBe3HUX )
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WHCTUTYIIMja Ha €KOHOMCKe TepdopMaHCce M CTBOPWIM OpOjHE HOBE TEOpPHjE TOJIpIKaHE
(dhopMaTHIUM MOJETMMa ¥ eMITUPHjCKUM TecToBUMa. HakanocT, Hema jeTUHCTBEHOT CTaBa y
Be3u ca edekrrma (enepanuzma Ha ekoHOMCcKe nepdopmance u npuan CJIU. Benuku 6poj
WCTpaXKMBavya MCIUTUBAO j€ MPEIHOCTU (peepaHnX (CaBe3HNX) MHCTUTYIM]a HA €EKOHOMCKE
nepdopmance, nodosbiaBajyhu pasymeBame yTunaja koju dheaepanuzam uma na C[AN. Jeana
Ol Te3a je Ja Cy JIOKAJHU TOJUTHYKK YYECHHIM OO0Jbe YIO3HATH C JIOKAJTHUM
npedepeHIMjamMa 1 MOCJIOBHUM TPOLIKOBHMA O] Biajae y yHuTapHoj apxkasu (Oates, 1999).
Jlpyra Te3a ykasyje Ha TO Aa QenepaliHe WHCTUTYIHje Takohe MOry MMaTé MOJIUTHYKE
MPETHOCTH KOje BOJEC Ka OOJBMM CKOHOMCKMM pe3yntatuMa u Behem mnpuiuBy CJIIU
(Weingast, 1995; North u Weingast, 1989; Montinola u np, 1995). Tako Hmp, Weingast
(1995) TBpam nma caBe3He MHCTHTYIM]jE OCHUTYpaBajy ,,orpaHmueHy’’ Bianay, omoryhaBajyhu
HAI[MOHATHUM JIp)KaBama Jia ce BEPOJOCTOjHO 00aBexy 1a he ocurypatu cBOjUHCKaA IpaBa.
Hpyru ayropu (Prud’homme, 1995; Rodden u Rose-Ackerman, 1997; Bardhan, 2000)
HarJaniaBajy MOTCHIIMjaJIHe HeraTuBHE edekTe deaepann3mMa Ha eKOHOMCKE pe3ynrare, jep
cyOHAI[MOHAJHE jeIMHUIIE MOTY OMTH MOJIOKHU]E KOPYIIHUjH, IPU YEMY CY 3eMJbE€ Y Pa3Bojy

MOCEOHO YrpOXKEHE.

OBM pa3nIu4YUTH EMIIMPUJCKU pe3ylTaTH o YTUIajy QenepaiusmMa Ha EKOHOMCKE
nepdopmance u npunuB CIAW nenuMHYHO ce MOTY MPUIIMCATH CIOXKEHOCTH (eaepaTHuX
uHctutyuuja. Mako ce neduHunuMja MOJUTUYKUX (eAepalHUX HHCTUTYLMja 3acHMBa Ha
MOJUTUYKUM O/iHOcHMa u3Mely denepaiine Biasie U JIOKAIHUX/PETHOHATIHUX BJaJia, OCTOje
030MJpHE KOHIIETITYyaJHE pa3iMKe KOje KapakTepHIly pa3nuuuTe oOauke ¢eaepanuzMa
(buckannu enepanuzam, MOJIUTUUKHE QeAepaan3aM U MOJUTHYKA JACIEHTPATN3aIija), a KOjH
yTU4y Ha eKoHOMcKe nepdopmance u moryhHoct npusiauewma CU. 3ato kamga ce roBopu o

benepanmzmy, MOCTOje TPU pa3InIUTa KOHIIEMTA!

1. ®uckanuu Qenepanuzam: CyOHaMOHATHE jeJUHUIIE WMajy TPUMapHY OATOBOPHOCT
Tpolllelkha M TMPHUKYyIUbakha Npuxona. OBe jeIUHUIE PETYNUITy MNPUBPENAHY aKTUBHOCT Yy
OKBHPY CBOT CyOHAIIMOHATHOT TEPUTOPHJATHOT TOApydYja. Y CBOM HACAUTHOM THITY,
¢uckanne ¢enepanHe cyOHAIMOHAIHE jeauHMIE Ouie OM (QHUCKATHO HE3aBUCHE O]l
denepanne Bnaae, mpukymbajyhu u Tpomehu comctBeHe mpuxoge. OBe cyOHAIMOHATHE
JeIUHUIIE TIperoBapajie OM TUPEKTHO Ca CTPAaHUM HWHBECTUTOPHUMA M MOTJe OW TOHOBO

nperoBapaTtu ca TUM MHBCCTUTOPHMA U HAKOH MOYCTHUX YyJlarama.
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2. MMomutnuku denepanuzam: CyOHAIIMOHAIHE jeUHUIIC HEMA]y TPUMAapHY OJIrOBOPHOCT
32 ONOpPE3MBaWkE M MPHUKYIUbAE COINCTBEHUX IMPHUXO0JNA, ajld YYECTBY]Y Y KpeHpamy
HaIlMOHAITHE TOJMUTHKE. KOHKPETHO, MOJIMTUYKH CHCTEMH Y KOjUMa PETHOHAIHU YYECHHIIN

yTU4Y Ha HAIIMOHAIHY MOJUTHKY CY HOJIUTUYKH (DeiepaiHi CUCTEMH.

3. Moautuuka aeunentpanuzanuja: CyOHAIMOHAIHE jeAMHUIIC MMAj)y ayTOHOMH]Y HaJ
MOJUTUKOM YHYTap CBOjUX CyOHAIIMOHAIHUX TEPUTOPHjATHUX jE€AMHUIIA, OCUM OIOPE3UBambHa
U TpOILIEHa CONCTBEHUX mpuxona. OHe HeMajy HUKAKBY YJIOTY y Kpeupamwy HalMOHATHE

IIOJIMTHUKEC.

HMako Mmoxe I[OhI/I a0 3Ha‘lajHOl" IMpCKJIaliamba I/ISMel’_)y OBUX CHCTEMA, palud CC O PaA3JIMYUTHM
KOHICIITUMA YCJICH pa3JINIUuTHUX o6pa3aua 0JIHOCAa, BJIACTH U OAI'OBOPHOCTH, 300r yera I/IMa_]y

MOTeHIUjanHo pa3ianuute eexrte Ha npuius CLU.

OcHoBe 3a mpoydaBame (QGUCKATHOT (enepanuMa U (pHUCKaHE IereHTpatn3aIuje, Koju
MoJIpa3yMeBajy CTEIICH ayTOHOMH]E PETHOHAIHE BIIaie 011 )eiepaHe BIIAJIE y OMIOPE3UBALY
¥ oTpommu, gamu cy Tiebout (1956) u Oates (1972), kpo3 uctpaxuBame yTuiaja GpuckamHe
JeleHTpan3alje Ha eKOHOMCKe mnepdopmance. 3HayajaH JOMPUHOC Pa3BOjy KOHIENTA
¢duckamHor Qenepanuzma aao je u Weingast (1995), mpema kome na Ou mocrojao GpuCKaIHH

benepanuzam Mopa OUTH UCITYHEHO TET yCIIoBa:
e Mopa nocrojaTu Xujepapxuja BIacTu (Biajaa) ca jacHo aeduHucaHuM opnamrhemuma.

e AyTOHOMHMja CBake BJIajJe€ Mopa OUTH ocurypaHa myTeM ojpeheHor ckyna

MHCTUTYLH]a.

e (CyOnamnmoHasHe BJaJIe Cy MPUMAPHU YUYECHHUIIM OJTOBOPHU 3a PEryialujy JOKaJIHEe

IIPUBpELE.

e Mopa nocrojaTi 3arapaHTOBaHO 3ajeIHUYKO TP)KUIITE CI000]IHE TProBUHE u3Mehy

CyOHAIMOHATHUX jeTUHUIIA.
e CyOHammoHa HE jeJUHUIIE CE CYO4aBajy ca UBPCTUM OYUETCKUM OTPAHUYCHEM.

OBaj 4AyTOp HarjamiaBa Ja MAaKO IIpBa JiBa YCJIOBa MOTr'y OCUTYPATH MOJUTHUYKU (I)C)lepaJIHI/I
CHUCTCM, IIOCIICAka TPU YCJIOBA I[ajy CY6HaLII/IOHaJ'IHI/IM jC,Z[I/IHI/II_[aMa JOBOJbHO aYTOHOMI/IjC Ja

OrpaHuyYe LICHTPAJIHY BJIACT.
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OBuM pagoBuMa O (GUCKATHOM Qeaepanu3My U (PUCKaTHO] JIEHEHTpaNIH3alliju HEA0CTaje
Ba)XaH HMHCTUTYIMOHAIHU C€IEMEHT (QelepalHuX CUCTeMa. YcCleJ Tora, OBaj KOHIICNT
dbenepam3ma mperpneo je kputuke on crpane Rodden m Rose-Ackerman (1997) koju
HarJamasajy Jia He camo Jia CKOpO CBH (hefiepallHi CUCTEMHU HE UCIYHaBajy OBaj CTaHIap,
Beh ce oBa Teopuwja He 0aBM HU JPYrUM MOJUTHYKUM U U30OPHUM IMPHUTUCIHMA YHYTap
nonuTHdkor cuctema. Ciouyno tome, Wibbels (2005) cyrepuine na oBaj KOHIENT ,,HU]jE
ycreo Ja o00jacHHM pa3liMKe y TMOJUTHYKAM TOJICTUIIajJUMa ca KOojuMa C€ CyodaBajy
CyOHAIIMOHATHH TTOJIMTHYKY JUJIEPU Y (eiepaTHiM U YHUTAPHUM 3eMJbama ... jep He ycIieBa
na 00jacHU KJbYYHY YJIOTY MOJMTHUYKE OJTOBOPHOCTU.” YMPaBO 3aTO Pa3BHjeH j€ KOHIICTIT
MOJIUTUYKOT  (penepanusma (MONUTUYKUX —caBe3HUX/(defepalHuX HHCTUTYLHja), KOjU
oMoryhaBa jacHuje pa3yMeBame OJIHOCA TOJUTUYKE OJATOBOPHOCTH H3Mely IeHTpanHe u
pEerHoHANIHUX HUBOA BIacTH ((enepanHe/caBe3He M PETMOHATHUX BJala), HMAKO je Te

ITOJIUTHUYKE OAHOCC TCIIKO paS,Z[BOjPITI/I n KJ'IaCI/I(bI/IKOBaTI/I.

Kako mocroju Baxna pasnuka wu3mehy ¢uckamHor (¢exepanuaMa M TOJIUTHYKOT
benepanu3ma, OHa ce MOpa pa3jacHUTH Jla OM ce pasyMmenn e(peKTH OBUX MHCTUTYLHMja Ha
CAN. ¥V tom cMmucily, Mako je BehMHa HCTpakuBama yCMEpEeHa Ha MPHUPOIY (PHCKATHUX
¢benepannux cucreMa (puckanHu penepanarzam) Koju No00JbIIABA]y TPKHIITE, U MOTUTHUUKU

dbenepanuzam 06e30ehyje 3HauajHe KOPUCTH CTPAHUM MHBECTUTOPHUMA.

V ¢enepaaHuM NOIUTHYKUM CHCTEMUMa, CyOHalmoHanHe jequnune mory de facto na crase
BeTO Ha oanyke ¢enepanne Bnage. Takole, cyOHanMoHanmHe jequHMLE Y (eaeparTHOM
MOJUTHYKOM CHUCTEMY MMajy CIIMYHE CKIOHOCTH NpeMa CTpPAaHHUM WHBECTUTOPUMA IO HEKUM
MUTakbUMa, JIOK CyOHAIIMOHAIHU y4YeCHHIM Hemajy. denepanHe MOIMTHYKE WHCTHTYIIH]E,
KOje pervoHajgHe jeAuHune (MOKpajuHaMa W/WIM peruoHuMa, o0jlacTuMa M Cil.)
NPEJCTaB/bajy Ha HAIMOHATHOM HMBOY, npusnade Bume C/IU Hero yHutapuu pexxumu. C
Ipyre CTpaHe, BETO Wrpaud y QeaepalHuM (UCKAIHUM HWHCTUTYyLMjaMa Koje Jaajy
pPErHOHAJIHUM jelMHuIamMa (peruoHMMa WM MOKpajuHaMa) MOTYhHOCT omope3uBama U
CaMOCTaJIHe OTPOLIHE, HEMajy CTBAPHOT yTHUIIaja HA OJUTyKE CTPAHUX MHBECTUTOPA, HUTH Ha

npwis CJIU.

HTaBuiie, MOMUTUYKU (Qenepain3aM TEXH CTBapamy TPKUIIHO MPHIIAroh)eHux MOJUTHKA,
IIITO OJroBapa apryMeHTy o ,,peaepanusmy koju nmpomoswuine Tpxumte” (Weingast, 1995),

jep M KOoHKypeHIHMja Mel)y cyOHAIMOHATHUM jeJMHMLIAMa BOIM TPXKUIIHO MpHIIaroheHoj
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MOJINTUIM, OJHOCHO pAa3JIMYUTH MOJACTUIAJU CyOHAIMOHAHUX JeIWHUIA Yy TOrJIery
npuBnayema CJIM mpeacraBibajy Kibyd 3a OCUTYpame HHUXOBOT NpHUBIauema. Takole,
pa3IMYUTH  TOJACTHUIAJH [EHTPATHUX U CYOHAIIMOHAJIHUX BJIaJJa MOTY CTPaHUM
MHBECTUTOpUMA 00e30eauTH BepoAOCTOjHY mocBeheHOCT TpkuimHOj noiauTuiu. OBaj
(dhenepaizaM Koju MOACTHYE TPXKUIITE jaBJha CE€ CaMO YHYTap CHCTeMa y Kojuma (eepaiHa
BllaJla ¥MMa MOh orope3uBama, a CyOHAIlMOHAIHE jeAWHHIIE HMajy ojpeheHu creneH
nosmtudke Mohu. CamMo MoNUTHYKY (heJepaTHi CUCTEMU TIPYXKA]y OMPECIhCHE 3a MOTUTHKE
KOj€ IPOMOBHIILY TPXKUIITE U 3aTO OBU MOJIUTHYKH cucTtemu npusiade Bume CJIW. To 3naun
na noauTuuke QenepanHe (caBe3ne) HHCTUTYIIM]E MOTY UMaTH MO3UTHBHE eeKTe Ha MPUITHB
CIAU, mro He Baxu 3a duckannu penepanuzam. [Ipennoctu denepanuszma y npusiauemny
CIU mpowusnaze w3 MOJUTUYKUAX OJHOCA M3Mel)y HalMOHalHE BjaJe W CyOHAIMOHATHHUX
jenuHMIA, a He W3 (UCKaTHMX omHOca. [Ipema OBOM IieauINTy, CIOXEH OIHOC H3Mely
LEHTpalHEe BIaJe M CyOHalMOHATHUX Biaaa o00e30ehyje NpenBUIJBUBOCT EKOHOMCKE
MOJINTUKE U CXOJHO ToMe OoJbe oOjalimaBa ycrmex HeKuX 3emasba y npusiauewy CIU y

OJTHOCY Ha KOHKYPEHIH]Y Mel)y npikaBama (IIEHTpaTHUM Biiagama) 3a npusinademe CIU.

[Momutnukn  denepanusam  pa3nuKyje ce Of MOJUTHYKE JCLEHTpajau3anuje, TIe
JelleHTpaiu3anrja odyxBara camoyrpaBy. Y JELEHTPaIU30BaHOM HOJUTUYKOM CHCTEMY,
peruoHanHe (JIOKaJlHe) jeIuHMIIe YecTo J100ujajy (yHKIMOHaIHA oBiamhewa y oapehenum
obnactuma nonutuke. OBO yKJbyuyje ,,ayTOHOMHE PErHOHe” yHyTap Jp’kKaBe, KojuMma je JaT
olpeheHN cTeneH MONUTUYKE AyTOHOMHjE, ajll HEeMajy CTBapHOI e(eKTa Ha Kpeupame
Hal[MOHAJIHE MOJUTHUKE. Y TOM CMHCIY, MOJUTHYKU (elepaTHu CUCTEMH HHCY CHHOHUMH 32
MOJUTUYKU JICLIEHTpaIM30BaHe cHcTeMe. YIpaBo MoryhHocT yTuiaja Ha Kpeupame
HAI[MOHAJTHE TIOJIMTHUKE HWHCTUTYIIMOHAIIHOM CHCTEMY KOjU C€ 3acHMBA Ha TIOJIHTHYKOM

denepanusmy naje HajBUIllIe MOTYhHOCTH 3a yTUIla] Ha monuTUKY npuiusa CAU.

[IperoBapauka Moh, OZHOCHO MOryhHOCT yTHIlaja CTpaHMX HMHBECTHTOpAa Ha MOJHUTUKE Y
3eMJbu JIoMahMHA 3aBUCH OJ1 TOJIMTUYKUX MHCTUTYIMja TAaKO IITO MPHUPOAA MOJMTHYKHX
HHCTUTYIMja yTHYe Ha Opoj BETO WMrpaya y Mpolecy Kpeupamwa IOJIUTHUKE, AUPEKTHO

yTuuyhu Ha epUKaCHOCT MOJUTUYKUX aKTUBHOCTH.

Ha nperoBapauky Moh cTpaHUX MHBECTUTOpA YTHYE CTPYKTypa MOJUTHYKUX HHCTUTYILH]jA
OJTHOCHO THII TIOJIUTUYKOT PEKMUMa KOJU Y BEJIMKO] MEpU OOJIMKYje MOJCTHUIIAje TOTUTHUYKHX

Tuaepa y Bohewy eKOHOMCKE MOJTUTHKE U, Y OKBUPY e, ToUTHKe TipuBiadema CJIH.
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Paznuunre BpcTe MONUTUYKUX DPEKMMA HMAjy CHUCTEMCKH edeKkaT Ha YTHIA] CTPaHUX
WHBECTUTOpPA HA TMOJUTHKY. JleMOKpaTcke NOJIMTHYKE WHCTUTYLHje OOWYHO YKIbYUyjy
cnobonHe M TOmITeHe W300pe HOCWIalla M3BPIIHUX W 3aKOHOJABHUX (YHKIIHja, MPaBO
rpahana na rmacajy ¥ KOHKypUIIy 3a jaBHE (DYHKIMje M MHCTUTYIMOHAJIHE TapaHIHje 3a
ciobony yApyKuBamba M H3pakaBarba, IMOIYT HE3aBUCHOT CYACTBA M OJICYCTBa LIEH3YpE
(Dahl, 1998). OBe wuHcTHTYyLHje TpyXajy ,,peOBHE yCTaBHE MOTYNHOCTH 3a MPOMEHY
Jp’KaBHUX 3BaHMYHUKA W JPYIITBEHW MEXaHW3aM Koju omoryhama Hajsehem moryhem nemy
CTAaHOBHHUIITBA Jla YTHUYE HA TJIaBHE KaHauaate 3a nonutnuke ¢ynkuuje” (Lipset, 1960, ctp.
27). Przeworski (1991, ctp. 13) uctuue na ,,0ynyhu na ce moja 3ajeAHUYKUM OTpaHUYCHUMA
ucxXoau opapelyjy caMo JeloBameM KOHKYPEHTCKHX TIIOJIMTHYKHX CHara, JIeMOKPAaTCKU
MOJIUTHYKU CUCTEMH J1ajy Behy mrancy BehuwHu y ApymTBy /a OCTBape CBOje MHTEpece, HEero
IITO je TO CIy4yaj ca ayTOpPUTApHUM cucTeMuMa.” 3aTo ce y JAEMOKPATCKUM MOJUTHYKUM
CHCTEMHMa 3aKOHOJABHO TeNO (HIp. CKYNIITHHA, CEHAaT W CIJI) YeCTO CacToju O
CYNPOTCTAaBJbEHUX TMOJUTUYKUX MHTEpeca, a Opoj cTpaHaka Koje YWHE MOOEAHUYKY
KOaIHUIMjy 4yecTo je Benuku. [lomutuuapu mmajy Behe moacTHIiaje Aa pa3MOTpe HIMPOKU
JaBHH WHTEpPEC W YHAIpelIe HAIMOHAIHY EKOHOMH]Y Kako Ou moOemwim Ha wn3bopuMa.
[IpucycTBO CympOTCTaB/bEHUX MHTEpPEca y 3aKOHOJABHO] BIACTH OTrpaHWYaBa H3BPIIHY
Bract. OcuM Tora, IITO Cy jade JIEMOKpAaTCKe MOJUTHYKE HMHCTUTYLIMje 3eMJbe, Beha je
BepoBaTHOha na he ce WeHW JpPyIITBEHH HWHTEPECH OPraHW30BAaTH W YYECTBOBATH Y
nonutudkoj yrakmui. [ltasure, cnoboma nHbopMucama U U3pakaBama Ye€CTO JOBOAU JI0
TOra Ja Ce BJaJMHa MOJUTUKAa NaXJbHUBO HCIUTYje, KPUTHKYje U OCIIOpaBa y JaBHOCTH,
ocHaxXyjyhu mojenune rpahane ca mame pecypca o1 BEIMKUX KOpIIOpaTUBHUX HHTEpeca. [lox
OBHM YCIIOBUMa, CTpaHU HHBECTHTOPH Cy CaMmoO je/lHa, Mako MohHa rpyma Koja ce mopa
TaKMUYHUTH 32 TaXkHY Kpearopa IMOJMTHKE, KOjU MOpPajy yBaXKaBaTH M HHTEPECEe MHOTHX
JIPYTUX CYNpPOTCTaB/BEHHX Tpyma (HIp. KOHKypeHTCKkux maomahux mpenyseha, pamaHuka

3aIllOCJICHUX Yy CTpaHUM HpeI[y3ChI/IMa, CKOJIOMIKEC aKTUBUCTE U )Ip)

Hacynpot Tome, ayTOKpaTCKu MOJUTUYKN PEKUMHU Cy IMPUCTPACHU Y KOPUCT YCKE KOHTPOJIE
€IUTe HAaJl JABHOM IOJHUTUKOM. Y ayTOKPATCKHM pPEKUMHUMA, TMOIUTHYKU JHACPH MOpajy
MIPBO Ja 33JI0BOJbE UHTEpECE Blagajyhe enuTe Kojy MpeacTaBibajy U KOja UM J1aj€ TIOTUTHIKY
Moh. ¥ TakBMM cHUCTEMHMa CTpaHW WHBECTHTOPH Tpeba caMo Ja yroje Majuoj Bianaajyhoj

CJIUTU KaKo OU CTEKIIN YTI/ILIaj Ha MMOJINTHUKY.

3aTo u cTpaHu M goMahu (TajKyHH, OJUTApCH W CJT) HHBECTHUTOPH YE€CTO MMajy Behu yTuIiaj
HA TMOJIMTHKY y ayTOKPAaTCKUM HETr0 Yy JIEMOKpPAaTCKUM pexxumuma. Behu O6poj BeTo urpava u

Pa3HOJUKOCT HHUXOBOI HMHTEepeca dyemrhe he ce mojaBUTH y NEMOKpPATCKHM pexuma. K
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CYIIPOTHO, OpOj BETO UTpayva 4YeCTO je MaIH y ayTOPUTAPHUM PEKUMHUMA Y KOjUMa JOMUHHPA
jellaH MOJUTHUYKHY JIuep Wiy Bianajyha enura. Tsebelis (2002) TBpau 1a Uy 1€MOKPATCKUM
peKUMHMa TOCTOj€ JIOMHHAHTHE MapTHje M JETHOMAPTHUJCKE MAaWmHHCKE BIIAJIC KOj€ YECTO
MMajy caMmo jJeJHOT BETO Urpaya, Kao IMTO U HEJEMOKPATCKHA PEKUMH MOTY UMAaTH BUIIIE BETO

urpaya.

Taxohe je 3HaUajHO 1a pa3nUuUT edeKar THIA pexkruMa He TOTHYE CaMO U3 PaslIiKe Y HUBOY
MOMUTUYKUX OTrpaHHyerha. KibydHH J1e0 apryMeHTa O THIy PEXHMa je MPHUCYCTBO WU
OJICYCTBO JIOJJaTHUX TPOIIKOBa M300pa (Tinacaya). 3a ayTOKpaTrcke MOJIHUTHYKE Bohe, BETO
urpayn 4ecto cy neo Biagajyhe emute. CymnpoTHO TOMe, Aa OM OCTalM Ha BIACTH,
JIEMOKPATCKU TOJMTHYKY JIUJICPU MOPajy ce MOOPHHYTH 32 HaKJIOHOCT OMpaya, KOjUu Cy 4ecCTO
TOJIMKO XETepOreHa M pa3je[iibeHa KaTeropuja Ia 4ecTO HHCY BETO UTpayl y Kpeupamby
jaBHUX monmuTHKA. Kako JEMOKpaTCKM peXMMH OBHM OHpadynMa Jaje BUIle Tpal)aHCKUX
ciobona M TONWTHYKHX TpaBa, OHHM pa3BHjajy CHOCOOHOCT mpahema, pa3oTKpUBamba,
CaHKIIMOHKCAka U KaXXKbaBamka NoauTHIKuX auaepa (2003). TpomkoBu koje Oupayun Hamehy
MOJIUTHYApUMa TIPYXKajy BayKaH IMOJCTHUIIA] MOTUTUYKUM JIHIEPUMA JIa YBaXKaBajy M TJIACOBE

JpYyTUX 4jaHOoBa ApyuITBa (Oupaya), ocuM ,,MONHUX" CTPAaHUX UHBECTUTOPA.

Kako C/IM Hucy cTaTWyHa KaTeropuja, CTpaHUM HHBECTUTOpPMMA HHUje OUTHO caMo Ja
MIOCTOjH CTAOMITHOCT MOJUTHKE, Beh Cy UM OUTHE U TPOMEHE MOJUTHKE KOj€ BUILE YBaXKaBajy
HBUXOBE HHTepece. Y CKJIaly ca THM, ,,TPOLIKOBH M300pa” KOjU MOCTOje y JEeMOKPATCKUM
peXKUMHUMa [ajy MOJUTHYKUM JIHJepuMa oArosapajyhly MoTuBainujy 3a mpuiarohaBame

CKOHOMCKC IMOJUTHUKEC UHTCPECHMA CTPAHUX MHBECTUTOPA.

Kao oxnroBop Ha Oumio KakBy MNpPOMEHY TNOJUTHUKE Koja OWM OWja Ha INTETy CTPaHUX
WHBECTUTOpPA, OHH MOTY 3alpeTUTH IOJIUTHYKUM JIHJepUMa KOjU IITETe HHXOBUM
WHTEpecuMa OJI0MjamkeM JajbuX yllarama y 3eMJbY WIH MOBJadYeHeM IMocTojehux ymarama.
OBa MoryhHOCT mocToju y o00a THUMA MONUTHYKUX CHCTeMa, U y ayTOPUTAPHOM H
JIEMOKPATCKOM PEXHUMY. 3a pa3iuKy Off ayTOPUTAPHUX pekrUMa, MeyTUM, y IEMOKPATCKUM
cucremuma rpahanu umajy MoryhHOCT Ja 3aMeHe JTuJepe ca YrpOoKEHOM PeIryTallljoM IyTeM
n300pHUX MexaHu3ama. [ acaun Koju *kele a UCKOPUCTE MPEIHOCTH Calallmbux u Oyayhux
CIU, noapxahe Ha n300pyuMa MOJUTHYKE KaHAWAATE KOJU MMajy MO3UTHUBAH OJHOC MpeMa
CJU. 3ato, MOJUTHYKHA JUJEPH MOpajy OUTH ONpE3HW y BE3W CBOje pemyTaiuje U Ja
n3beraBajy monutuke koje yrpoxanajy CJIM. Mako oBaj cucteM HE TapaHTyje TPIKHUIITHO

npuiaroheHe mojJuThuKe, MmoduTuke Koje omerajy CJIM y neMOoKpaTCKuM peXKMMHMa HITaK
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CTBapajy 3Ha4ajHE MOJUTHYKE TPOILIKOBE 3a JIUJEPE U 3aTO CE€ MOJMTHYKH TI0J0XKa] CTPAHUX
WHBECTHTOpa IOKa3yje joul ,,IpUBHJICTOBAaHUJUM” y OJHOCY Ha jgomMaha mpemys3eha ycien

HOTCHHI/IjaHHe BCJIMKC IIPEroBapavke mohu CTpaHUX UHBCCTUTOPA.

Nako cy y nexkum 3emsbama CJIU nocrane BakaH U3BOp JIpKaBHUX MPUXO0JIA, 3aMOLIJbaBaba,
pacta M3BO3a M JCBH3HMX IPHUJINBA, MOCTOjE€ 3HAYAjHE pasivKe Mel)y 3emijpama U TOKOM
BpeMeHna y mnoiutunm npema CJIM. Ilopehewa mehy 3emsbama mokasyjy ma cy Biazae
onabpajie BeoMa pa3IM4MTe MOJUTHKE Mpema crpaHuM uHBectutopuma (Caves, 1996). Ha
npumep, Jaman u Jyxna Kopeja Owie cy Bpio peCcTpUKTHBHE TIpeMa CTPaHUM
WHBECTUTOpUMA. YHYTap 3eMalba, MOJIUTUKE W MCXOIM Bapupajy Takol)e TOKOM BpeMEHa:
€KOHOMH]j€ KOje Cy MCTOPHUJCKH H3IJIe[jalie 3aTBOPEHE 32 MHBECTUTOpE - MONYT ApPreHTHHE,
bpasuna, na yak u Jyxxue Kopeje, usmel)y ocranux - nubepanuzoBalie Cy CBOjJy MOJIUTUKY
CTpaHMX yJarama mociueamux roguHa. CeqaMaeceTnx rouHa Mpomnuior Beka sehiHa 3emaspa
y pasBojy, moceOHO oHe y JlaTmHCKO] AMepHIH, CTPOTO Cy KOHTPOJHCAle KaImUTATHE
TpaHcakije u 3a rpahane u 3a crpaHiie. MHOre 3eMJbe Cy MMalleé OrpaHHuCHa 32 CEKTOpe
KOjU Ccy OWIM OTBOPEHH 3a CTpaHE WHBECTUIMj€ U T[IOCTaBWIM TOPHY TpPaHUIy Ha
penarpujanujy kamara u auBuaeHau. Jlubepanuzanuja je yOp3aHa TEK HAKOH JIyKHHUYKE
Kpu3e (BEJMKUM JIEJIOM M AUKTATOM BoJehuX riodamHuX GUHAHCH]CKUX MHCTUTYIHM]a MOMYT
MM®-a u Cercke Oanke). C/IU y OMBIIMM COIMJaTUCTUYKAM 3€MJbamMa rOTOBO J1a HUj€ HU
OuI0 10 CloOMa OBHMX HOJUTUYKO-€KOHOMCKHX cHucTeMa modetkoM 1990-ux ronuna.
[Tocnenmwux roguHa BehuHa 3emasba no3uTHBHO riena Ha npuaus CAM u cxoqHO ToMe Boje
MIPOMOTHUBHE Kammame 3a npuBnauee C/AU. YV Tom cmucity, MHOTe 3eMJbe Cy MPUIaroauie
CBOj€ TPrOBUHCKE M WHBECTHUIIMOHE PEXHMME, OCMHCIIHIIE TTOACTUIAjHE TIOPECKE MaKeTe KOjU
yKJbYUyjy ociiobahama 071 yBO3HUX (PUCKAITHUX (LIAPMHCKHUX M BAaHLAPUHCKUX) HAMETa, yBelle
MOpPECcKe OJIAKIIHUIIE U MOPecKe KpeauTe, 0100paBajy nocebHe cyOBEHIIH]jE, TI0jeTHOCTABIbY]Y
OupoKpaTcke MpolLeaype U Ipajie ocTally MOACTULIAJHY UHPPACTPYKTYpy KaKko Ou MPUBYKIIH

mto Bute CJ{1.

Benuke pasnuke y morneny mpuwimBa CHW mehy 3emipama, a Koje ce HE MOTY yBEK Yy
MOTIYHOCTH OOjaCHUTH NPHUPOJIOM U CTPYKTYpPOM MOJUTHYKUX MHCTUTyLHja (OpojeM BeTo
urpada ¥ TOJMTHYKHM pPEKHMHMA), WHBECTHIIMOHOM KIUMOM WJIM YaK TPaJWIMOHATHUM
BapHja0iiaMa Kao IITO Cy BEIMYMHA TP)KHUINTA, PACIIOIIOKHUBOCT PECypca, yIaJbeHOCT O]
BEIMKHX CTPAHUX TPXKUIITA WM 3ajeJHUYKE KapaKTEPUCTHKE IMOMYyT je3uKa, MpPaBHOT
CHUCTeMa WM KOJOHHUjaTHUX Be3a, HallaXe Jajbe HCTpakuBame (akropa Koju oapehyjy

YTHUI1a] TTOJIMTHYKUX HHCTUTYITMOHATHUX cucTeMa Ha nipumB CJIH.
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Y ToMm cMmucity, €0 OBE HeoOjallmuBe Mel)ynpikaBHE W BPEMEHCKE pasivKe y MPUIMBHMA
CIAU moke ce mpuIucatd pa3jiikama y JoMahuM IMOJIMTHYKUM OIpelebehhMa Y 3eMJbU
nomahuny. OBaj mpaBall HCTpaKUBamba 3a OCHOBY MMa Herocpeany npumeny Hecksher-Ohlin
MPETIIOCTaBKe Ja he mpuiIMBHM KamuTana KOju MEmajy pPellaTUBHU OAHOC (PAKTOPCKUX IIeHA
BEPOBATHO UMATH JTUCTPUOYTHBHE IMOCIEANIIE HA TIpUHOCE Ha jgoMahe (akTope Ipou3BOIbE.
HapaBHo, na 6u ce mocturao oBaj edekar, npwmsu CIAU tpeba na Oyay y JT0BOJBHOM
BEJIMKOM 00MMY J1a OM MMaJli OTEHIIMjall 1a YTUYY Ha CTambe KanmuTajia y 3eMJbU JoMahuHy.
[TocmaTpano no (akropuma, MOXKe ce MPETIOCTaBUTH Aa he paa BepoBaTHO UMATH KOPUCTHU
on npuwimBa CJ/IU, ok he xopucTu 3a KanuTan BEpOBaTHO OUTH MHOTO Mame, a y MOjeIMHUM
ciyuajeBuMa 4ak u HeratuBHe (Dutt u Mitra, 2002). V ckiaay ca TUM, MOJUTHYKU JIHICPU
grja je 0a3a MOJUTHYKE MOJAPIIKe n3rpalieHa oko pajaHe cHare (JIEBO OpHjEeHTHCAHE TapTH]e,
MOITYT COIMjATMCTUYKHX, COIMjaJZIEMOKPATCKUX U JIAOYPUCTUYKKX) MOHYyANhe yCIIOBE KOjU
Cy TIOBOJBHH]jH 33 CTPaHE HHBECTUTOPE, JIOK hie Bi1ajie Koje CBOjy MOAPIIKY IPIIe YIIIABHOM OJT
BJIACHUKA KalHTala (JECHO OpUjEHTHCAHE CTPaHKe, MOIMYT penyOiMKaHala, KOH3epBaTHBala
U JIp) TIOHYJUTH HEMOBOJbHUje ycioBe. Kao pesynrar tora, npunus C/IU he 6utu Behu non
BJIaJlaMa KOj€ Ce 3ajaxy 3a pagHuKe (JI€BO OpPHjEHTHUCAHE TOJIUTUYKE CTPAHKE), HErO MOJ
BJIaJlamMa Koje MOJIpKaBajy KamuTaj (AeCHO OpHjeHTHCaHE MOJIUTUYKE CTpaHe), IPH OCTAIUM

JEIHAKUM yCJIOBHMA.
2.7. MexaHu3MH YTHIaja MOJUTHYKHX HHCTHTYHHja Ha C/IU

MexaHu3mu yTHIaja MOJIUTUYKUX HMHCTUTyuuja Ha npwimuB CJAU onpehenu cy omHocom
u3Mel)y cTpaHuX MHBECTUTOpa M 3eMasba aomahuHa. YTuuyhu Ha oBe OJHOCE, MOJUTHUKE
MHCTUTYLIH]E oJipel)yjy MexaHHu3Me yTHlaja Koju oxpaldpyjy uiu oaspahajy cTpaHe TUPEKTHE
nHBecTUTOpe. Jla OM ce MCruTalu OBH OJHOCH, OHOCHO MEXaHWU3MH yTHIAja TOJMTHIKHX
nHctutynyje Ha npuwiuB CJIWM moTpeObHO je pasymMeTd W MpaTUTH JOTHUKY MelyHapomaHe
MPOU3BO/IKE. Y TOM IIMJbY MOXE C€ KPEHYTH OJ €KJIEKTHYHEe Mapaaurme mehyHapoaHe
npousBoame Dunning-a (1988, 1993) koja oOyxBata paznuuuTa KOHKYPEHTHa O0jalllbemba,
yKJbydyjyhu U OHa 3acHOBaHa Ha HpPUCTYNy MHAycTpujcke opranuzauuje (Hymer, 1976 u
Caves, 1971), exonomuje Tpancakmuonux TtpomkoBa (Rugman, 1981 u Teece, 2008) u

teopuje jokamuje (Caves, 1996 u Vernon, 1966).

[Ipema Dunning-y, npunuBu CJIV cy MOTHBHCAHU NIPETHOCTUMA KOj€ MHBECTUTOPH YOUaBajy
Ha CTpaHuM TpKumTuMma. MHBecTuTOpH OMpajy JOKalije 3a WHBECTHpPAke Ha OCHOBY TOTa
KOJIMKO C€ HMXOBE MPETHOCTH BE3aHE 3a BIIACHUIITBO W HMHTEPHAIM3AIM]y TOBE3Yjy ca

npegHocTuMa creruuuHuM 32 Jokanujy (Dunning, 1993). Cxomno Tome, Dunning
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MIpPerno3Haje TpU Ipyle NPEeIHOCTH KOj€ MHBECTUTOPU YOUaBajy Ha CTPAHUM TPXKHUILTHMA.
[IpBa rpyna npeaHoOCTH OAHOCH ce Ha BIACHUIITBO. OBe MPEIHOCTH YKIbY4yjy BIACHHUILTBO
HaJ HEMaTepHjaTHOM HMMOBHHOM (HIIp. HWHOBAIHje NPOU3BOJA, MEHAIIEPCKE IpakKce,
MapKETHUHIIKE TEXHUKE, OpPeHJOBM W Ha3UBM POOHMX MapKd M JIp) U YyHOpaBJbamkbe Haj
MIPEKOTPAaHUYHOM MPOU3BOJIHLOM U ToclioBambeM. [pyrum peunma, ycnex CIAU y Besu je ca
curypHomihy meroBe HMHTENEKTyaslHe UM (U3NYKE UMOBHHE Yy CTpaHUM 3eMalba. 3aTo ce
CTpaHU WHBECTHTOPH MOpPAjy OCIOHHTH Ha BIAAy (MOJUTUYKE €IUTE, OJHOCHO TOJUTHYKE
muaepe) 3emibe qoMahwHa 3a 3alITUTY CBOJUHCKUX MpaBa 0e3 Koje Ou HecTale HHXOBE
MIPEIHOCTH 110 OCHOBY BJIACHHUINTBA. be3 ocurypama oBUX MpaBa, Malio je BepoBaTHO jaa he

CTpaHU MHBECTUTOP U3BPHIUTH YyJlaramkbe Yy 3EMJbU ,I[OMahI/IHy.

JpxaBa noMahuH NpU3HAje BIACHUINTBO Npeny3eha Hax MarepujaqTHOM M MHTEIEKTYaTHOM
CBOJUHOM ITyTeM 3aKOHa W INTHTH j€ OJ] pPa3HUX MpeTHH, YKbydyjyhu kpabhy wmm
HeoBnamthenn npuctyn. /Ipxasa takohe mpusHaje yroBope usmely mpemyseha u tpropamna
Kao mpaBHO oOaBe3yjyhe, WHTepBeHUIIyhu paiu 3amTuTe MpaBa o0e CTpaHe IMyTeM

aJIMHHHUCTPATHBHUX WM CYJICKHX TIpOIleca y ClydajeBUMa KPIICHa yroBOpa.

['enepanHo, cTpaHU MHBECTUTOPU CE€ CyOdaBajy ca HEKOJIMKO BpCTa MPETHU CBOJO] UMOBUHU
Koje Biajga JoMahuH Moke yOnakuTH wiM mnoropuiatu. Excnponpujanuja (IpUHYIHO
MOJIp’KaBJbeHE€ IMPUBaTHE HMOBMHE 300T ONIITEr HMHTEpeca, y3 HaKHaIy), 300r Koje
WHBECTUTOPH TyO€ YIO)KEHY MMOBHHY, OJHOCHO TIPaBO YIpaBJbama W TPHUXOJE, Craja y
Kpajmy (ekcTpeMHy) mepy. Mako je BepoBaTHOha eKCIpornpujaiyje 3Ha4ajHo orajia g0 paHuX
1980-ux, NOHOBO je aKkTyelu3oBaHa y JIpyroj aeueHuju 21. Beka, Hajupe y HEKUM 3eMbaMa
Jyxne Awmepuke (Hrp. Benemyenn), ma Ou jomr Bumie y3eiaa Maxa y Hajpa3BHjeHUJUM
3eMJbaMa CBETa M3 YMCTO MOJUTHYKUX pasliora (3aMp3aBamke M OJy3uMame MMOBHHE Pycke

®denepanuje u BHEHUX rpahaHa ycien pycke BojHE HHTEPBEHIM]E Y YKPajuHN).

HNako opy3umame HMOBHHE HHje TOJMKO YECTO 3acTyIUbeHO, kpaha (HeommamrheHo
NIPUCBajamke M KOpHUIIhewe) MHTEIEKTyallHe CBOJUHE je Hajuerhu o0uK 3arieHe IMOBUHE Y
caBpeMmeHoM cBeTy. Kpaha unTenekryanHe cBojuHe je Hajuenthe 3acTynsbeHa Yy UHAYCTPUJH
3abaBe, codTBEpCKUM, (papMareyTCKUM M HM37aBadKuM Ipeay3ehnma koje ce cyodaBajy ca
3Ha4yajHUM ryouruma. CTpaHu UHBECTUTOPH Takole OpuHYy o cripoBohemy yrosopa. Jlok 6u
CTpaHH MHBECTUTOPHU MOTJIU 3aTPAXXUTH JIp>KaBHY MMOMOh 3a cripoBol)ere yroBopa y 3emjbama
y KojuMa HEeMa HE3aBHCHHX MPaBOCYIHUX CHcTeMma, BehmHa mpemys3eha paamje mociyje y

TpaHCMapeHTHU]eM NPAaBHOM CHCTEMY.
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Kopymniuja monutuuke enure y HeKkoj 3eMJbr Takohe HeratuBHO ytude Ha npuiuB CIN. Jlok
HEKH CTpaHM HMHBECTUTOPU HyJE ApXKAaBHUM cCiykOeHuIMMa aofaTHa Iahama Kako Ou
n30erian CKylmy M KOMIUIMKOBaHY JpKaBHY PEryJaTUBY WIHM CTEKJIM NOBJAamheH TpeTMaH,
MOHAIIAlke JAPKABHUX CIOyKOEHHMKa y TMoTpa3d 3a Kopynuujom Hamehe mnpemysehnma
HEMpeBUIMBE TPOUIKOBE, MOApUBajyhul HE caMO KUXOBY CIIOCOOHOCT Aa OyleTupajy wiu aa

MMOKPHMBA]jy TpoIIKoBe, Beh Takole moapuBajy 1 BiIalaBUHY IMpaBa.

Jlp’kaBe IITUTE CBOjUHCKAa IpaBa Kako Ou mpemyzehumma u nomahMHCTBMMA OJaKiaia
00aBJbam€ EKOHOMCKE aKTUBHOCTH, a C JApyre cTpaHe o0e30equsa MHOre KOPHCTH, IMOIYT
HarulaTe nopesa u ob6e30ehuBame JOXOTKAa CTAHOBHHUIMMA KPO3 3alOllbaBame. 3alITUTA
IIPUBATHE CBOJUHE OJ] CTpaHE JpXKaBe HUJE€ CaMOCHPOBOJJbMBA, a camMa OpHra MOJIMTUYKHX
enUTa 3a pemyTrandjy u Opura 3a nobap MMuN IpxaBe y OyayhHOCTH HUCY JOBOJBHH Ja
rapanTyjy NOIITOBame IpaBa IpPHUBATHE CBOjUHE OJ CTpaHEe IpXKaBe, jep Op)kaBa HMa
MoryhHOCT /1a ce He mpujJprkaBa criopazyma €X Post, OJHOCHO yBEK MOXeE Ja OAYyCTaHE O]l
[OLITOBamka IpaBa IpUBaTHE CBOJUHE IMO3MBajyhu ce Ha pa3nuuure HenpeaBuheHe
cUTyanmje, HIp. paT, enuaemuje, ekonomka 3amTuta (North m Weingast, 1989). 3ato ce
npyxame e(QUKacHE 3alliTUTE CBOJUHCKMX TIpaBa oOC/Ialkba Ha KBaJUTET u3rpaheHnx
MHCTUTYLIMja Koje 00e30elyjy TpaHcnmapeHTHy, KOAM(UKOBaHY IMpaBHY WHCTUTYLIMOHAIHY

CTPYKTYpY ca pa3palleHUM MeXxaHU3MHUMa 3a CIIpoBoleme.

Bates (2001) je momao a0 3akJpydyka Jia O]l HajpaHH]jer, arpapHOr JIPYLITBA, UHIMBUIyallHA
CIPEMHOCT 3a yllarame (IIpuBaTHE MHBECTHIIM]jE) 3aBHCH O] TOTA Ja JIM PEIPECUBHU arapar
JpXkaBe IMpHUMEwyje MPUHYAY Aa OM NMpUrpaduo MpHUBATHO OOraTrcTBO, WIM Ja 3allTHTH
weroBo crBapame. Olson (1993, 2000) je uctpaxuBao yTulaj TUIA HOIUTUYKOT PEeXUMA U
YTBPIHO J1a 3€MJbE Ca Pa3BUjEHUM JEMOKPATCKUM TIOJIHTHYKHM HHCTUTYIMjaMa y TPOCEKY
edukacHuje y 00e30ehnBamy mnpaBa MPUBATHE CBOJUHE OJ] AyTOKPATCKUX PEKUMA, alul U Ja
cTabWiIHE ayTOKpaTHje ca JIYTrOPOYHMM XOPHU30HTOM Takol)e MOry MOHYAMTH CHUTYpHa
CBOJUHCKa MpaBa. MelyyTuM, OH HarjamaBsa Ja je KpeJUOWINTET ayTOPUTAPHUX pEeKHUMa
YMambeH YHHEHUIIOM JIa CY FUXOBH JIMJAEPU OJATOBOPHH caMoO Biaaajyhoj enwT u 1a BIacT
BpIIIE CBOJOM BOJbOM, OJTHOCHO Jla C€ MHTEpEecH HajBeher jema ApyIiTBa Mame yBakaBajy.
Taxohe, HOBM MONUTUYKH JIMJEPU MOTY Mame MAXHe Ja yCMepe Ha 3alUTUTY IMpHUBATHE
CBOJUHE, jep HOBM PEXMMH UYECTO Kpiue nocrojeha cBOjUHCKa mpaBa Kako OW OCHUTypaiiu
noApmky jaBHocTh. Tako, Przeworski (1991) nmaje mpumep pedopme BiacHWUIITBA HaL
MOJLONIPUBPEIHUM 3E€MJBHINTEM, TJ/I€ MOKa3yje Ja JOK JpKaBe IOKyIaBajy na obe3oeme

MOryhHOCTH 3a JKMBOT WM 3apajy 3a rpaljaHe Koju KuBe y pypajHUM (CEOCKHUM) cpeluHama,
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WHBECTUTOPH MOTY Ja TpIe TyOMTaK ycCleJ YHICHUIC Ja C€ TOTCHIMjATHO BPEIHO
3eMJBHIIITE KOj€ Ce ca/la KOPUCTH Kao TMOJbOIPUBPEIHO, HE MOXKE IPOTYKTUBHU]E KOPUCTUTH
(HIIp. 32 UHAYCTPUjCKE 30HE, JIOTHCTUYKE [IeHTpe, U 1p). Cxomno Tome, Olson (2000, ctp. 41)
M3BJIAYM 33aKJbYYaK J1a CaMO MOCTOjambe IEMOKPATCKUX PEKUMa HE BOJHM HY)KHO JI0 CUTYPHHX
CBOJUHCKHUX TIpaBa. MelyTum, TaMo T/ie Cy IEMOKpATCKE MOJIUTHYKE HHCTUTYIIU]E Pa3BHjCHE
n crabwiHe, Beha je BepoBaTHOha na he MOMUTHYKK JUACPU IITUTUTH TpaBa TPUBATHE
CBOjUHE U MPUMEHUBATH YroBope. Pa3Boj TpajHUX 1EMOKpPATCKHX MOJUTHYKUX MHCTUTYLIHja
WHXEPEHTHO IMOJpasyMeBa CHTypHa CBOjUHCKA TIpaBa, jep MCTH WHCTUTYLHMOHAIHU
MEXaHU3MH, Kao ITO Cy: OTPAHUYCHE U3BPIIIHE BJIACTH, HE3aBUCHOCT CYJICTBA U MOIITOBAHE
3aKOHA, KOjU Cy IMOTPEOHM 3a OICTaHaK JEMOKPATCKHX DPEXHMa Takohe moapazymeBajy

curypHocT npuBatHe cBojune (Olson, 2000, ctp. 42).

M3 mpeTxomHMX CTaBOBA MOXKE C€ M3BECTH 3aKJbydaK Ja eKCIpOIpHjalyja, 3arieHa
MMOBHHE, HEIOIITOBAE YrOBOpa, HeeprKacHa BiIaJaBHHA MpaBa W KOPYIIHja y H3BPIIHO]
BJIACTH TIPEACTaBJbajy KpIICHE CBOJUHCKUX IpaBa, INTO ofBpaha cTpaHe IUPEKTHE
uHBecTHTOpe. HacympoT Tome, CKyIl IeMOKpPAaTCKUX MHCTUTYIH]ja, YKIbY4yjyhu jacHy mozery
BJIACTH, OrPaHUYEHY M3BPLIHY BJAacT, BEIMKM OpoOj BETO Wrpaya KoJ| JOHOUIeHa U
cripoBol)era jaBHUX MOJIUTHKA, PA3HOIMKOCT HHTEpEca y 3aKOHOJABHO] BIACTH U HE3aBHUCHO
CYIACTBO, 3alITHTa TPHUBATHE CBOJUHE W CMameHe pHU3HKA OJ EKCIpONpHjaIyje,
MOHUIITaBaka U HENOIITOBaka yroBopa, Hee(ukacHe BiaJaBUHE IMpaBa U KOpYyMIHje
MO3UTHUBHO yTHYE Ha €KOHOMCKE (MHBECTUIIMOHE) OJUTyKe JoMahuX M CTpaHUX MHBECTUTOpA.
3aro OdYeKHBama OJ yropoyHe CHUTYPHOCTH HMOBHHE, DPEryJaTopHE CTaOWJIHOCTH U
TPAHCHAPEHTHOCTH, T€ M3Trpal)eHOT M CTAOMIIHOT MHCTUTYIIHOHAIM30BAHOT TPABHOT IpoIeca
UMIUTMIIPAJy Make HEU3BECHOCTH U Mame pusuke 3a CJIM. 3aTo ce Moke MpeTnocTaBUTH /1a
he Oospa 3amTHTa CBOJUHCKMX TpaBa Aa nojacrakHe Behu mpumms CHAU. Kako pasBujene
JEMOKPATCKe TOJUTUYKE MHCTUTYIMjE€ TOBOJAE IO 3aKOHOIABHOT MPEICTaBJbamha IMTUPOKOT
CTMEeKTpa APYIMITBEHUX HWHTEpPECa M OJAKIIABajy TOJIUTHYKY MOOWIHM3ANHNjy Pa3THIATHX
MHTEPECHUX TPyIla, MOIYNHOCT JIp’KaBHOT 3aJMparma y IMpaBa MPUBATHE CBOjUHE Y BEJIMKO)]
MepH je cMameHo. TakBa 3amTuTa CBOjUHCKHUX MpaBa npoiuupena je u Ha CIU, cMamyjyhu

pHU3HKe 3a cTpaHe nHBectuTope U nojacruuyhu npunus C/AU.

Jlpyra rpyna npeaHOCTH OJHOCH C€ Ha MPETHOCTH MHTEpHAIMOHATU3anuje mpemyseha koje
MPOU3JIa3e U3 HEroBe XHjepapXujcKe KOHTPOJIEC MPEKOrpaHHYHE MPOU3BOAE U MOCIIOBAKbA.
WuTepHanMoHanu3amja ce OJHOCH Ha JUPEKTHY KOHTpoJy npemy3eha Hajx HEroBUM

aKTUBHOCTHMA ca JI0JaTOM BpeAHoimhy y BHIE 3eMalba, 3a pa3jiiMKy O]l OyTCOYPCHHTa,
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TPrOBHHE WJIU JIUIICHIIUpamka. BennunHa npeJHOCTH MHTepHALMOHAIM3AIIM]e TOBe3aHa je ca
YCIIOBHMA NIPOM3BOJILE | MTPOaje Ha CTPAHUM TpXKUIITHMA. Ha mpumep, Tamo e cy pusuim
ONOPTYHUCTHYKOT TOHAIIakha CTPAHHMX KyIala W MpojaBama BUCOKH, Kao IITO je TPEKH]
cHa0ieBamba W KpIICHE CBOJUHCKMX NpaBa (Hajuemhe je TO ciay4aj Yy HPOH3BOIBHU
MPUMApHUX TPOM3BOAA M OOJACTH BHCOKE TEXHOJOrHje), mpeaysehe mma mojctuiaj aa
YCIIOCTaBU XHjepapXHjCKy KOHTPOIY MPEKOrpaHUYHE MPOHM3BOIIE M IMOCIOBama. YIPaBO
OBa T0jaBa je pasJior 3allTo Cy HIIp. mpeay3eha U3 MeTanacke WHIYCTPHje YeCTO HACTalla Kao
CJIN. OBa npeny3eha neHTpanusyjy ynpaBibambe pa3IMuuTuM (azama Mpou3Boimke (Baheme,
TOIUBCHE U MJICBEHE PyJa M CHPOBOI MeTana) Kako Ou m30eria pusuk ja OyIy Taouu Oj
cTpaHe J100aBJbaya KOME Cy MPEMyCTUIN HEKH acleKT MPOU3BOIkbe. TaMo T/e je eKOHOMCKa
PEHTa O] EKCIUIOATAINje OJIMTONOIMCTUYKIX HIIM MOHOTIOJIMCTUYKHX TPXKUIIHUX CTPYKTYpa
WM TPOU3BOJH-E BEIMKOI oOMMa Belnka, npeays3ehe he Taxole BepoBaTHO ycmocTaBUTH
XHjepapXujcKy KOHTPOJY HaJHAMOHATHE TnpousBoame. Ilto cy Behe mnpemHoCcTH
WHTepHannoHamm3anuje, Beha je BepoBatHoha nma he mpemysehe HacraButm mehyHapomHy
MIPOU3BO/IbY - XHjepapXHjCKy KOHTPOJY CBOj€ MMOBHMHE, YMECTO TPrOBama WM JaBama Y
3akyn. Ha wuckopumhaBame OBHX MPEIHOCTH YTHYY aHTHMOHOIOJICKA peryjaThBa WU

3aKOHCKA peryJiaTiBa KOHKYpPEHIIMje Ha TPXKUIITY Yy 3eMJbH JJoMahuHy.

Tpeha rpyna mpeaHOCTH O/ HOCIOBamba y CTPaHUM 3eMJbaMa OJHOCH C€ Ha MPEeIHOCTH
cneun(puyHe 3a JIOKAlMjy KOje CTPaHW WHBECTUTOPH YyOuaBajy WM Ha KapaKTEepPUCTHKE
3emMasba qoMahnHa y CMUCITY HBHXOBOT TOCIOBHOT aMOMjeHTa WU BiaguHe nonuTthke. OBe
JIOKAIUjCKE TPEAHOCTH MOTY YKJbYYHMBATH OOTaTCTBO MPUPOJHUM pecypcuMma, OpojHY
KBaM(pUKOBaHY M jedQTUHY pajaHy cHary, Op3 €KOHOMCKHM pa3Boj HJIU IIOBOJbHE
MaKpOEKOHOMCKE, MUKPOEKOHOMCKE M TOJHMTHUKE Biaje cneunduyne 3a npusnauewe CIU.
Ha nmpumep, nadtHa mpemy3eha mopajy 1a mpou3BOAE y MHOCTPAHCTBY TJ/I€ CYy MOTPEOHH
pecypeu nocTynHH (MOCcToje Hanmasumra cupoBe Hadte). [Ipepany peanusyjy tamo rae cy
TPOILIKOBU paja M EKOJIOIIKM 3axTeBH HWxkH. Ilpemyszeha Takohe pasmarpajy BiaauHe
MOJIUTUKE y Be3M ca Tapudama (LApUHCKUM M BAHLUAPUHCKUM HAMETHMA), OTIOPE3HBAEmEM
nomahux mpenyseha, ynaramuMa WIH MOPECKUM MPOMUCHMA 3a CTpaHa npenyseha, peHTe 3a
Kopumheme MPUPOTHUX pecypca, aHTHMOHOIIOJICKAM TPOIHMCHMA, 3aXTEBHMa 3a TMPEHOC
TEXHOJIOTH]j€, 3aIITUTOM MHTEJIEKTyallHe CBOJUHE U pEeryJucame TPXKUIITA paja, IITo yKa3yje
Ha TO Ja MOJHMTHKE Biaje AomahuHa cTBapajy ycioBe crienu(puyHe 3a JOKaLUUjy KOjH yTUdy

Ha TO KOJIMKO T0Opo mpemy3ehe Moke HCKOPUCTUTH CBOj€ MPETHOCTH.
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Jaspa pa3pasa MexaHu3ama yTUIlaja MOJIUTHYKUX MHCTHTYIHMja Ha npuwiuB C/AU ykasyje Ha
TO J1a IPETHOCTH crieruduyHe 3a BIacHUITBO U nHTepHaIn3auujy CJIU yecto nmpomsmnase
U3, a JOJAaTHO Cy IojayaHe, (OPMHpAHEM OJUTOMOIMCTHYKHX HIM MOHOIOJIMCTUYKHX
TPKUIIHUX CTPYKTypa. MHBECTUTOpPH ylaxy y HWHOCTPAHCTBO KakKo OW HMCKOPHCTUIN
IPEIHOCTH 0 OCHOBY BJIACHHINTBA M MHTEPHAIN3AIM]jE, IPEAHOCTH KOje YeCTO MPOU3UIIA3e
U3 OJIMTONOJIMCTUYKUX WM MOHOIOJMCTHYKUX TPXKUIIHUX CTPYKTypa, a Koje JIajbe
pe3yATHPajy YCHOCTaB/bakbeM MOHOIIOJCKOT IOJIOKaja HA CTpaHuUM Tpxkumtuma (Dunning,
1993). JlemokpaTcke TMOJUTHYKE HMHCTUTYIHMje Yy 3eMJbamMa jJomMahuHuUMa yMamyjy
CIIOCOOHOCT MHOTHX CTPAaHMX WHBECTUTOpa (IPBEHCTBEHO CE€ MHCIM Ha BEIUKE
MYJITHHAIIMOHATTHE KOMIIaHUje) Ja MCKOPHUCTEe U MOOO0JbINAjy CBOj€ MOHOIOIMCTUYKE HIIU
OJIUTOIOJIMCTHYKE To3uIrje. Tako Benmke riiobamHe koMmmanuje yumHe HajBehm aeo CJIU
(Graham, 1996), oceayjy orpoMHy TpXHIIIHY MOh M 3HA4ajHO Cy OOJIMKOBAaje TPrOBHHCKE
oOpacue U JIOKallMjy EKOHOMCKHMX aKTUBHOCTH Yy IJIOOAlTHOj €KOHOMHUjU. VY 3emibamMa
nomahMHMMa TakBa MYyJITHHAIMOHANHA Tpeny3eha HacToje 1a CTBOpe U 0Ojadajy CBOje
OJIUTOTIOJIUCTHYKE WJIM MOHONIOJHMCTHUYKE IO3UIHje, KOje pe3ynTupajy Behum mpuHOCOM.
TakBe HecaBpIlIeHE TPKUIIHE CTPYKTYpe, Me)yTHM, TOBOJE 0 Mamke ONTHMAIHE aJlOKallnje
pecypca y noMahoj €KOHOMHUJU y OJHOCY Ha CaBpIIeHYy KOHKypeHIHjy. Jlok cTpaHu
MHBECTUTOPH CMAaTpPajy TE€XKHbY Ka MOHOMOJIMCTUYKHM WM OJUTOMOJUCTUYKUM IO3UIHjaMa
JIETUTUMHOM KOPIIOPATHBHOM CTpaTerujom 3a rnoehame nmpodura, HIXOBA KeJba /1a CTBOPE,
3a/pKe U ToBehajy CBOje MOHOTIOJICKE WJIM OJIMTOTOJICKE TMO3UIIMje JOBOJIU MX Y CyKoO ca

BJIagaMa 3€MaJba ,Z[OMahI/IHa, moceOHO Y ACMOKPATCKUM ITOJIMTUYKUM CUCTCMUMA.

VY 1eMOKpaTCKUM MOJUTUYKUM CHCTEMHMA, W3a0paHU MOJIMTUYAPH MOACTUYY U YIPaBibajy
YHYTpallllbUM YyJlarambiMa Kako Ou MmoOoJblaii HallMOHAJIHE E€KOHOMCKe mepdopmance,
1o0oJbIIaAI €KOHOMCKE YCJIOBE Yy CBOJUM M300pHUM jelMHHIIaMa M MoBehanu usriene aa
Oyay moHOBO m3abpanu. Brage Mory na orpaHude MOHOIOJ WJIM OJMIOIOJICKE MO3MIIMje
MYJATHHALMOHATHUX Tpeay3eha MpUMEHOM aHTHUMOHOIIOJICKOT W JAPYror 3aKOHOJAaBCTBA
YCMEpEHOT Ha OJIpJKaBamk-e KOHKypeHIrje. Kao oroBop Ha To, CTpaHW WHBECTUTOPH MOTY Ja
npuberHy noaMuhuBamy U capaliibi ca BIaJoM (MOIUTHUYapUMa) 3eMibe JomMahnHa Kako Ou
YTULAIN Ha HeHY YHYTpallmy (mpe cBera perynatuBHy) noiautuky (Tarzi, 1991). Mehytum,
cno0osia u3paxaBama U OTBOPEHU MEHjHU JOHOCE peIaTUBHO O0JbM HA/I30p HaJ u3abpaHuM
nonmuTrdapuMa. Jlakme, wu3rpaleHOCT NEMOKPAaTCKHUX WHCTUTYIHja 3emMJbe JgomahmHa
KOJIEKTUBHO OrpaHM4aBa T€KbY MHOTHX CTPAaHUX MHBECTUTOPA 32 YCIIOCTABJbAE MOHOIIOJA

HUJIX OJIMI'OIIOJIA.
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Hacynpor Tome, Beha je BepoBaTtHoha na he ayTokparcke Biaae 3emibe nomMahuHa jnohu y
JOCIIyX Ca CTpAaHUM HHBECTHTOpHMMA KOjU Tpake MoHomoun. [lo neduHHMIMjU, BeIWYHHA
noOeTHNYKE KOATUIHMjE 32 ayTOKPATCKE JIMJEPEe je Mama HEero 3a JeMOKpAaTCKe JIUAepe jep
ayTOKPATCKH TOJIMTHYKU JIMJEPU Mame 3aBUCE OJ LIMPOKE MOJPIIKE HApoJa 3a OCTaHaK Ha
Biactu. Mako cy takBu nuaepu 3an0BojbHU ako CJIM moGoskinajy HanuoHaIHE eKOHOMCKE
nepdopMaHce, HUXOB MPUMapHHU (HOKYC je CTBapame BHILIE NMPUXOJA 32 BiaAajyhy KIHKY
(Olson, 1993), a e nobpobur 3a Behuny cranoBHumrTBa. CBe AOK ocTBapyjy mnoBehane
MPUXOJC W KOPHCTU OJf CTPAHOI KalMTaua, OBH JHAEpH he ToyiepucaTH HECaBPIICHY
KOHKYPEHIIMjy ¥ KOHIIEHTPUCAHY TPXKHUIIHY MON OJIMTONMOJMCTUYKKX I MOHOTOJMCTUYKHX
cTpaHux mnpeny3eha. Ycka KoHTpolia enuTe Jajbe J03BOJbaBa IMOJUTHYKUAM JIUIACPHMA J1a
MPUTYIIC HEClIaralkhe YHYTap WM M3BaH PEKMMa, OJHOCHO jaBHOCTH. Kao pesynrar Tora,
TO Cy Cllabuje TOJUTHYKEe MHCTUTYIHje 3eMJbe aAoMahwmHa, Mama je BepoBaTHoha ga he

ApiKaBa I[OMahI/IH OrpaHMYUTHU MOHOIIOJ UJIM OJIUTOIIOJICKA HOJIO)Kaj CTPaHUX MHBCCTHUTOPA.

Taxohe, nako CJIM moBehaBajy KOHKypeHIMjy y 3eMJbH AOMahWHY M MOTY IMOOOJBIIATH
pacmojienry pecypca, 300r MPETHOCTH BE3aHHWX 3a BIIACHUINTBO W HWHTEPHAIM3ANU]y U
usnoxkenoctu mehynaponnoj koukypenuuju, CIAM cy oOMYHO KOHKYpeHTHHje o] Jomahux
npenyseha y 3emsbu gomahuny u yecto ux uctuckyjy (Graham u Krugman, 1995) u yak ce
TaKMU4Ye 3a CyOBEHLMje U KpenuTe y 3emsbu Jomahuny. Brnaga 3emsbe nomahnna moxe naa
CIPOBOAM HMHIYCTPUJCKY MOJUTHUKY Koja WiuM mTUTH Aomaha mpenyseha on CJU, umm
¢daBopuzyje CJIM. YmpaBo 3aro je HMHAYCTpUjCKa NOJMTHUKA JOII jeaH OJ MeXaHu3aMa

yTHIlaja MOJIUTUYKUX UHCTUTYIIH]a 3eMJbe JoMahuHa Ha MpHUBIayewme U nocioBame CLU.

VY xkerpu na ytudy Ha u36op mokanuja CIAU, onHOCHO aa HUXOBa 3eMJba Oyje JIOKaI|jcKa
onpenanna CAW, MONMUTHYKKA JUIAEPH Y MHOTHUM 3€MJbaMa CTPaHUM HWHBECTHTOpHUMA HYJE
oOuiHe ¢uHAHCHjCKEe U (UCKaTHE MOJCTHIaje. Y TOM CMHCIY, MOJACTHIAJU CYy jelaH Of
MHOTHX (akTopa Koju yruuy Ha u3bop jokauuje C/IW. Bnane 3emibe qomahuna yecto najy
¢unancujcke u ¢uckanne mnoxactunaje CHAU jep ouekyjy ma he CHAU noHetm HOBe
MEHallepcke CIOCOOHOCTH M HampenHy MPOU3BOJAHY TEXHOJIOTH]y, IITO he MO3UTHUBHO
YTULATH Ha €KOHOMCKM pacT. TakBW IMOJCTHIIAJU HE camo Jla yTU4Yy Ha M300p JOKaiuja
CTpaHUX MHBECTUIIM]jA, Beh U jauajy KOHKYPEHTHOCT CTpaHUX UHBecTHTOpa. [Ipumepn oBux
MOACTHIIAja YKJbYUY]y TOPECKE OJaKiuiie, ocinodahama 01 YBO3HUX AaKOWHA, OJOUTKE O
JOTIPUHOCA 3a COIMJAJIHO OCHUTYpame, NoJaTKe 3a yOp3aHy aMOpTH3allhjy, TPaHTOBE 3a

WHBECTHIIM]€, CYOBEHIIMOHUCAHE KPEANTE, JOHAIM]E€ 3eMJBHUINTA WU 00jeKkaTa Ha 3eMJBUIITY
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u cyOBeHnwmje 3a 3apaae u ap. Ceaku noacrunaj C/IU, momyT mopecKux OJIaKIIMIA WA
cyOBeHITM]a, MPeACTaB/ba MPEHOC KOPUCTH O JoMahux MopecKkux 0OBE3HMKA WU Npeay3eha

Ha CTpaHC MHBCCTHUTOPC.

Tamo rae cy 1eMOKpaTCKe MOIUTUYKE HHCTUTYIM]E pa3BujeHe, JoMahy MOJTUTHYKU U OCTalIN
JPYIITBEHH YYECHUIM UMajy pa3IMuuTe HAuMHE J1a BpILe MPUTUCAK HA M3a0paHe MOJMTHYKE
JUIepe YW 3aKOHOJABIC M YTUYY HA KpeHpame €KOHOMCKE MOJHUTUKE. Y JIeMOKPATCKHjHM
3emspama Kputudapu CAM nmajy Behu mpucTyIl MOJTUTHYKOM JKUBOTY U 3aTO Cy CIIOCOOHHjU
Jla OTpaHWYe BEIMKOAYIIHOCT MOJCTHIAja KOje FHXOBE BJIAAe HYyJAE CTPAHOM KallUTaly.
PenoBHO onpkaBaHu M300pH, €1000Ja roBopa U YJIpYKUBamba, MOJIUTUYKO MPEJICTABIbAE
JIOKAJTHUX MHTEpeca y CKYNIITHHH - CBE Cy TO MECTa Ha KOjUMa c€ MOJMTHKA M3abpaHux
MOJINTUYKUX JIMAEPA U 3aKOHOJABHUX TeJa peMa CTPAaHUM MHBECTUTOPHMA MOXKE JOBECTH Y
MUTakbe, KPUTUKOBATH U OJ0WUTH. JIOK ritacaud mporemyjy MoJuTHYape Ha OCHOBY HHXOBE
CTPYUYHOCTH U pe3yJITaTa y 3eMibaMa ca u3rpaljeHuM 1eMOKpaTCKMM MHCTUTYLIHjaMa, Ijlacauu
aKTUBHO KOMEHTApHILy M HU3pa)kaBajy CBOje MHUILbEHE (YECTO M HEraTUBHO) IPEBHILE
BEJIMKOJYIIHUM MOTHIajUMa 3a KOj€ C€ YMHHU Jia HEMajy KOPHUCTH 3a LIMpY APYLITBEHY
3ajeJHMIly. 3aTO Cce MOXKE 3aKJbYUUTH Jla YIpPaBO MOCTOjame HM3rpal)eHuX J1eMOKpaTCKHX
MOJUTUYKUX MHCTUTYIMja MOXKE J1a OTPaHUYM BEJIUKOAYIIHOCT (PUCKATHUX U (PUHAHCH]CKUX
MOJICTHIIaja KOje 3eMJbe JOoMahMHHM, OJHOCHO HHMXOBHM IOJUTHYKM JIUAEPH, HylIE 3a
npusnauewe CJU, craBmajyhu mnonuTHuke JHIepe y 3eMibaMa  ca  Pa3BUjeHUM
JI€MOKPAaTCKUM MHCTUTYIMjaMa y peJaTMBHO HEMOBOJbaH MoJIokaj) y notpaszu 3a CIAU. 3ato
MOJIUTUYKY JUJEPU Y 3eMJbaMa Ca JaKUM JIEMOKPATCKUM MOJIMTHYKUM HHCTUTYLIMjaMa UMajy
Mawy MoryhHocT na monyne u ob6e3bene msnamne moactuinaje 3a CAU, y mopehemy ca
ayTOKpPAaTCKUM 3eMJbaMa. Y 3eMJbaMa ca ayTOKPATCKUM IMOJUTHUKUM PEKUMHUMA JIPYIITBEHE
rpyne Koje cy noj yruuajem HenoBoJbHUX edekat CAU u nocnenuuno um ce npotuse, CJAU
MOTy OUTH MapruHaM30BaHE HEJIOCTATKOM MHCTUTYHHOHAIU30BAHOT MPUCTYINAa HOCHOIUMA
¢byHkMja ,.Beta” myTeM H300pa WIM IyTeM JPYrMX OTBOPEHUX M PEIOBHUX METoAa
MOJIMTUYKOr yuemha W JenoBamba KOJU Cy yOOMYajeHH y MOJUTHUYKUM CHCTEMHMa ca

u3rpal)eHuM 1eMOKpaTCKUM UHCTUTYIIHjaMa.

HNako CIIN noHoce HOBa pajHa MecTa M pecypce, OBe KOpPHCTH He ocehajy CBU WIAaHOBH
npymra. Ce Behe mpHUCyCTBO KOHKYPEHTHHMJUX CTpaHUX Ipeay3eha yecTo mperBapa Mame
KOHKypeHTHa nomaha ynokamHa mpemyseha y ryoutHuke. Tako ga momazak CJIM mupexTHO
yrpoxaBa oapeheHe jokamHe BJIACHMKE KamuTala ¥ paJHUKE KOju 00Mjajy OTKa3 ycien

3aTBapama goMahux npemyseha koja cy ycnen momacka CJIM mocrana HekoHKypeHTHA. Ocum
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tora, Benuku npwiuB CAM umajy TeHneHnujy na noeha HejeqHAKOCTH y MpUXOAUMA Y
nokanHuM cpeauHama (Quinn, 1997). Takohe, yecto momasu a0 koHueHtpanuje CHU y
onpeheHuM JeNaTHOCTHMAa W PETMOHUMA, IITO JIOBOAM JI0 CTBapama JIyadHHX MpHUBpena ca
pa3BUjeHHM M 3a0CTAJIMM CEKTOPHMMa M PErHOHMMAa 3a KOje je Majo BEpoBaTHO 1a he
nckopuctutu edekre mnpenmuBamba u3 CJUW. IlrtaBume, Oyayhu na ce dQuckamau wu
¢unancujcku noxacrunaju CJIM decto jaBibajy y H30J0BAaHOM, OMPOKPATCKOM KOHTEKCTY
Kako OW ce ONlaKIlaiW YCIEIIHH TIPEroBOpU ca CTPAHHM HMHBECTUTOPUMA, IPOIEC
WHXEPEHTHO HEMa TPAHCIAPEHTHOCT M OATOBOPHOCT M YECTO JOBOAM JO KOpyIiuje. 300r
OBUX W CIMYHUX PAa3JIoTa, BIACHHIIM JIOKATHHX Tpeay3eha, BUXOBH 3alOCICHH M OCTaJH
CTAaHOBHHIIM Ha Koje HeratuBHO ytmue nona3zak CJIUM, BepoBatHo he ce opraHm3oBatu u

JT00MpaTH 3a yCBajame HHIYCTPHjCKE MOJUTHKE Koja he ITUTUTH IUXOBE HHTEpECE.

[IpotuBmeme C/I he BepoBaTHO OWTH M3pakeHHje Yy 3eMJbama y Pa3BOjy, II€ CUCTEMHU
COILlMjaJIHE 3aIITHTEe HHCY J00pO pa3BUjeHH U TPYXajy OrpaHUuYEHY HAJOKHATYy 3a
OTIYIITEHE paJHUKE M TAE je MOTryhHOCT HOBOT 3amociiema OrpaHuyeHa. Tamo Tae cy
JIEMOKpAaTCKe MOJUTHYKE WHCTUTYyLHWje jake, mpotuBHumm CJIM mmajy Bumie HaunmHa jaa
yTUUy Ha Kpeupamwe jaBHUX Mosntuka. Jlomahu mHTepecu (BIACHULIM YrpokeHUX Jomahux
npeay3eha u 3amocieHu y mHMa) KOju M3ry0e o cTpaHux mpeayseha mory mnpubehu
3aXT€BOM 3a M300puMa, (UHAHCUpPAYy KaMIlake CTpaHaka Koje Cy HeraTMBHO HACTpOjeHe
npema CJIW, ynpyxuBamy ca JIpyrHM HWHTEPECHHM TIpylama, OpPTraHHU30Bamy JaBHUX
(MONIMTUYKKX) TpoTecTa M Menujckoj caranuzauuju C/AU u nomahux monutuyapa Koju MX
noapkapajy. [1og TakBUM MPUTHUCKOM, MOJTUTUYKU JHUAEPH Y 3eMJbH OMahuHy MpUMOpaHU
Ccy na yOnaxe HeraTuBHe edekTe aomMahuM TyOUTHHUIIMMAa CYOBEHIIMOHUCAEM Mambhe
KOHKYpeHTHUX nomahux npenyseha, HaMmeTameM pecTpUKTUBHHUJUX ycioBa 3a ynazak y C/IU,
MOMYT 3aj€JHHYKOT BIIACHUIITBA, OTPAHMYABAIHEM CEKTOpa OTBOPEHUX 3a CTPAHM KamuTajl
WJIM 3aXTEBamkbeM UCKJbYYHMBO CTPaHOT (hMHAHCHUpama MOYETHUX ylarama. Takohe 6u Mormu
Jla TIOCTaBe PECTPUKTUBHUjE ONEPATHUBHE 3aXTEBE Y CMUCIY JIOKAIHUX KYTTOBHHA KalTUTATHUX
nobapa M CHpPOBMHA, JIOKAJIHOT 3allollUbaBama, yJela IPOU3BOAIKE KOja Ce H3BO3M U
ynotpebe Texnonoruje (Dunning, 1993). OBe nonutuke cmamyjy crenen koutpone CIM Haxg
EHOM WHOCTPAHOM IMPOU3BOHOM U Ciiade BUXOBY KOHKypeHTHocT. Mako je moryhHocT
Bohema TakBe TMOJUTHKE CMameHa Yycliel mpaBmwia Koje Hamehe CBeTCka TpProBUHCKA
opraHuzaiyja u Apyra MehyHapoTHH CIIOpa3yMH, TII00aTHO MPENH3HO PEryincame yCiIoBa
3a C/IU jomn yBeK HHje 3a)KUBEJIO TaKO Ja 3eMJbe JOMahuHU MMOKa3y]y BEIUKY KPEaTUBHOCT y
noapmi nomahum mpenyszehuma (Hnp. Kuna, anmm 1 MHOrO pa3BHjEHE 3€MJbE IOIYT

yranuia EY).
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To napaBHo He 3Hauym na CIAM y AeMOKpaTCKUjUM 3eMibamMa HEMajy MPHUCTYI MOJTUTHIYKAM
enmurama, anu he yrunaj C/IM BepoBaTHO OMTH MamH, YPAaBHOTEKEH U yOJIakeH O/ CTpaHe
pPa3IMYUTUX CYNPOTCTAB/BEHUX Tpyma y THM 3emibama. Hacympor Tome, TamMo Tae Cy
JIEMOKpATCKe TOJMTUYE MHCTUTYIUje cialde, a ayTOKpaTcKe KapaKTepHCTUKE jake, nomaha
MOJINTUYKA €JINTa W3JIOKEHA je MPUTHCIMMA CaMO OTPaHUYCHHUX JPYIITBEHUX HHTEpeca
(Evans, 1979). Orpanunuema mnoJMTHYKOr Yyuermha jajke chopedaBajy Tpyle Koje cy
ryOMTHUIM o tojlacka u nocioBama CJIW na ce opranmusyjy W yTHuy Ha HpOIEC Kpeupama

ITOJIUTHUKCE.

OBe uMIITUKalMje MPUKa3yjy KOHTpacT usmely noOpe u Jiolie MHBECTHIIMOHE KIMME KOjy
00e30el)yjy momutruku cucremu. [oOpa MHBECTHIIMOHA KJIMMa jeé OHA y KOjOj MPEIHOCTH
crierUIHe 3a JOKAIUjy Koje moctoje y 3emipu nomahuny onakmanajy C/IW na uckopucre
CBOje TPEIHOCTH BE3aHE 3a BIACHUINTBO M MHTEpHanu3anujy. Ha mpumep, Brama 3emibe
nomahuHa 00e30ehyje moBosbHE mporuce, mosnamhenn TpetMan 3a CIW u no0py 3amrury
CBOJUHCKHX TpaBa. HacympoT Tome, JioIIa MHBECTUIMOHA KJIMMa je OHA y KOjOj YCIIOBU y
3emsbr jomahuny cripedaBajy CAM na uckopucTe CBOje MPEAHOCTH MO OCHOBY BJIACHUINTBA
n untepHanmzanyje. Ilpexyzeha koja yxXuBajy MOHOIOJUCTHYKE WM OJHUTOIOJIMCTHYKE
MO3MIIMje MOTY Ce KJIOHHTH 3eMajba JoMahuHa ca jakuM aHTMMOHOIOJCKUM MpONUCHMA.
CAU ce Takohe Mory cympoTCTaBUTH ciab0j 3alITUTU CBOJUHCKHX IpaBa M H3PAXKECHUM
MPOTEKIIMOHUCTUYKIM CKIIOHOCTHMA BJazie 3eMJbe nomahuna npema qomahum mpemysehuma.
3aro ce MOXKe 3aKJbY4YMTH Ja JoMahe MOJIMTHYKE MHCTUTYLMj€ MMAjy 3HauajHe e(eKkTe Ha
KBAIUTET MHBecTUlIMOHE KimMme W npuiuB CIIU, jep nepuHUIy OKpyXKeme 32 KpeHupame

MOJINTUKE U MEXaHU3ME yTHIlaja MyTeM Kojux yrudy Ha npuius CIU.

[IperxonHa aHanmu3a yka3yje Ha TO Ja JIEMOKpATCKe IMOJIMTHYKE WHCTUTYLHjE y 3eMJbaMa
nomahuHMMa MoOry uMaTH KoHTpaaukTtopHe edekre Ha npunuB CJIU. C jenne ctpawe,
JI€MOKPAaTCKe MHCTUTYLIMjE TeXe OrpaHuYaBamy OJUTONOJMCTHYKOT WIIM MOHOIIOJIUCTHYKOT
MOHAIllalka BEIMKUX CTpaHMX mpenys3eha, omoryhaBajy momahum mpenysehuma ma tpaxe
3aIITUTY OJ CTPAHOT KalWTaja W OTpaHWyaBajy CIOCOOHOCT Biaje AoMmahnHa &a MOHYAH
BEJIMKOJYIIHE (UHAHCHjCKe M (UCKAIHE CTUMYJAllMje CTPaHUM HHBECTUTOpPHMA, IITO Ce
HeraTuBHO ojpakaBa Ha npuwiuB CJU. C apyre crpaHe, 3emM/be ca pa3BUJCHUM
JEMOKPATCKAM TIOJMTUYKHUM HWHCTHTyIHjaMa HyAe O0Jby 3allITUTy CBOJHHCKHX IIpaBa,
cMamyjy pusuke u npusnade suiie CAU. Yopkoc ytunajy paznuuutux GpakTopa, YNHEHUIA
j€ Ia Cy TOKOM IpPOTEKJIEe JBe JCIEHH]e, Pa3InIuTe 3eMJbe, 0e3 003upa Ha BPCTY peXUMa U
HUBOA pPAa3BUjEHOCTH, KOPUCTWIE pa3inuuTe (UCKaIHE U (UHAHCHjCKE NOJCTULAje Ja

npuByky CJIW 1 Ha Taj HAUMH Ojayajy CBOje MPHUBPEJIE.
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i PE®OPME U YTHUIAJ NMOJUTUYKUX UHCTUTYLHUJA HA IIPUJINB
CaHn 'y 3BEM/bAMA HEHTPAJIHE U HCTOYHE EBPOIIE U CPBUJU

3.1. HoauTuuke pedopme y 3embama Llentpasne u Ucroune EBpone

VY mocnenwoj nenenuju 20. Bexa 3emibe Llentpanne u Mcroune EBporne Memane Cy cBoje
JPYLITBEHE U E€KOHOMCKE CHCTeME HCTOBPEMEHO ca NMPOMEHOM MOJUTHYKUX CHCTEMa Off
JemHOmapTHjCKe AMKTAaType Ka JauOepainHoj aemokparuju. [IpomeHa BpCTE€ MOJIMTHYKOT
pexuMa W mparehe ApyImITBEHE, €KOHOMCKE, IMOJIUTHYKE W YKYIHE HMHCTUTYIHMOHATHE
MIPOMEHE UMaJIe Cy OrpOMaH TEOCTPATEIIKU YTHIA] jep Cy Harjio OKOHYalle OWIOoJapHY
noxeny cBera Ha Mcrok-3aman, mMel)ycOOHO aHTAarOHHMCTHUYKE JAPYIITBEHE, MOJIUTHYKE,
€KOHOMCKE M KyITypHe 050koBe Mohu Koju cy mpeosnafaBaiu on 1945. no 1989. roauwne,

nonpunocehu Tpanchopmanuju MmehyHapoaHux cTpykrypa Mohu u ogHOCa MOhH.

Konuku je 3Ha4aj OBUX IMPOMEHa MOXKE CE€ BHJIETH M Y TOME IITO Cy Y HEKHM (IIpe CBera
3amagHuM U Tpo3anagHuM) KpyroBuMa peBoiynuje u3 1989. roauHe yak XBajbe€HE Kao
npereya ,,Kpaja UCTOpuje”’, OTHOCHO Kao KOHAYHU TpHjyM( 3anaane aubdepaiHe JeMOKpaTHje
1 THOEPATHOT KallMTaTIu3Ma HaJl CBUM PUBAJIICKUM HACOJIOTHjaMa U €EKOHOMCKHAM CHCTEMHUMA.
MebhyTtum, norahaju kKoju cy ciaenuiau y BEIMKO] MEpPHU Cy MOKa3aId Jia je ClIaBJbe OMIIOo
NIPEypamkeHO, a BEPOBATHO M NPEBUIIE ONTUMUCTUYHO. Y TMOCTKOMYHHCTHYKHM 3€MJbaMa
Lentpanne u Mcroune EBpore, HepealHa OYeKHBamba U HEJAOBOJbHHU WHCTUTYLIHOHAIHU
KarayuTeTd Cy TPOM3BENM HEONPaBJaHO BOJYHTAPUCTHYKE W MEXAHHUCTHYKE KOHIIETIIIH]je
JIeMOKpaTH3allije 1 u3rpaamke TpXKUIIHe npuspesne. /1o n3paxkaja je gomnia CBENpPUCYTHA U
IyOOKO yKOpeHmeHa ,,BepTUKATHOCT’ ojfHoca Mohu U CTpykTypa MohH, yKJbyuyjyhu
,,eTHOKPATHjy”, ,,6eTHUYKN KOJIEKTUBU3aM’, TIOJIUTUYKH KJIHjEHTeIu3aM, 1yOOKO YKOPEHEHY
KOpYILHKJy W MOh OpraHM30BaHUX KPUMHHAIHUX Tpyma, IITO j€ CBE OTEKaBajo U
oHeMmoryhaBayio ycrmocTaBbamkbe e(OUKACHUX IPYIITBEHHX, MOJIUTHYKHX U EKOHOMCKHX
uHcTuTynrja. Kao pesynrar Tora, mojaBuia ce ,,TpUBHjaJIM30BaHa Bep3uja JuOepaiHe
JIEMOKpaTHje y K0joj je IeMOKpaTHja caMo MHCTHTYIIMOHATN3allM]ja BUIIECTPAHAYKUX U300pa
KOjU Cy 3HAYajHU caMo Kao ajokanuja Mohu, a He u [kao] Bpiiewme HapoaHe Bosbe” (AKinlo,
2004). VYmnopna 'eTHOkpaTvja', '€THHYKH KOJEKTHBH3aM', KJIAHOBCKM KJIM]EHTEIIN3aM,
KOpyniMja u MOh OpraHM30BaHMX KPUMHHAJIHMUX TpyIa JOMHUHAHTHO Cy MPOHM3BOJ U H3pa3
CHA)KHO YKOPEHEHUX OfHOca Mohu M cTpykType Mohu, a He MpOoM3BOJ U H3pa3 oapeheHux
MEHTQJINTETa, MOJUTHUYKUX KYJITypa WM HauMHA pa3MUIL/baka y MOCMAaTpPaHUM 3eMibama

Hentpanne u Mcroune Espomne (Bideleuk u Jeffries, 2007).
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[IpBu mpuopurer 3eMasba lleHTpanne u Mcroune EBpore HakoH majga KOMYHHCTHYKHX
cucteMa OMo je Ja CTBOpe WiM 00HOBE (hopMasHE AEMOKPATCKE WHCTUTYIM]E W BIIaJIaBUHY
npaBa. Mehytum pas3Boj popMaIHUX MHCTHTYIHjAa UMA MTyHU e(eKaT TeK YKOJIUKO je mpaheH
CHaOXHUM pa3BojeM Trpahanckor napymrsa. [IpoGiem je 6mo y Tome mTo ce ,rpahaHcka
JpyImTBa” HE MOTY jeJHOCTaBHO CaMa Mo ceOM CTBOPHUTH ,,0/10370” y KPATKOM POKY, a OHa
KOja cy HaMeTHYTa ,,0/103r0”” OMJI0 U3 Biajajyhe HOMEHKIAaType, OUI0 M3 MHOCTPAHCTBA (IIITO

je gemrhe 6o citydaj), HUCY UMaja TOTpeOaH JISTUTUMHUTET Ja OAMIPajy CBOJy HCTOPH)CKY
yJIory.

Cama TpaH3uIIMja Ka MOJIEPHOj, KOHKYPEHTHO] IIPUBPEIN MOIpasyMeBalla je U3rpajiby HOBOT
u/unn pedopMmy mnocrojeher MHCTUTYLHMOHAIHOT CHCTEMa KOjU MOJpa3yMeBa BIaJaBUHY
mpaBa, CTpory (UMHAHCHjCKY OUCHMIUIMHY (T3B. TBpaa OylUeTcka OrpaHuyeHba),
(YHKIIMOHATHO TPXKUIITE (TPXKHIIHE WHCTUTYIH]E), TOACTUIAEe KOHKYPEHIIU]e, TPUBATHO
IIPEY3€THUIITBO M MPUBATHY CBOjuHY. Jlakiie, Ipe HEero ITO Cy TPXKUILIHE MHCTUTYIH]jE
YOIHIIITE MOTIJIE Ja NMOYHy euKacHo 1a GyHKUHOHUITY U 00e30e/1e NOTpeOHY KOHKYPEHTHOCT
npuBpena TpaH3UIUMOHUX 3emasba Llentpanne m Mcroune EBpome y omHocy, He camo Ha
Hajpa3BUjeHuje ApxaBe 3amagHe EBpone, Amepuke u Jamana, Beh um y oaHocy Ha
TEXHOJIOIIKA HAaIlpeJHHje M TPOIIKOBHO KOHKYPEHTHE 3eMJb€ 3alajHe U HUCTO4YHe A3smje,
OUJIO je HEOMXO/HO J1a Ce YCIIOCTaBH U OAroBapajyhyu HHCTUTYLIMOHAIHHU CUCTEM U €(pUKACHO
perynuiie TIocioBame (JIp)KaBHMX) MOHOIOJNA Kako OM ce crpedusie 3710ynorpede
MOHOTIOJICKOT TIoJIokaja. Mako je moctojame c1o00HOT TPXKUIITa OMO UMIIEPATUB KOME CYy
CBM TEXWJIH, TIOKa3aJI0 ce Aa 01 OHO (PyHKIIMOHHUCATIO e(hUKaCHO, HajIpe Mopa Jla ce U3rpaau

HEONMXOJAHA HHCTUTYLIMOHAJIHA HH(i)paCprKTypa.

VY mpakcu, TO je 3HaYMJIO J1a caMa pa3rpajmka JeTHONMAPTHjCKE KOMYHUCTHYKE BIIaJJaBUHE W
pachopmMupame HWHCTUTYLHMOHATHOT CHUCTEMa KOju je oMoryhaBao (YyHKIMOHHCAHE
TaJallbUX ,,KOMYHUCTUYKUX Jp)KaBa HHUje 3HAYMO ayTOMAaTCKO YBoleme JeMOKpaTuje,
pa3BOj CHa)XXKHE TPIXKUILHE MPHUBpPEE, aKTUBHOT Ipal)aHCKOT JPYyIITBA U MEPHOAA CBEOIIITOT
JPYIITBEHOT TPOCIIEPUTETa, Tpenopojaa u Omaroctama 3a 3emibe LlenTpamne u Hcrtoune
EBpore, nako cy mo4eTHH yCIIOBH y FbUMa OWJIM pelaTHBHO MOBOJFHU. BehnHa oBux 3emasba
y TpaH3WLHMjU HacJeIWIa je pelaTUBHO J00po 00pa3oBaHO JOMUHAHTHO T'PAJCKO
CTAaHOBHMILUTBO Ca 3HAYajHUM MPO(ECHOHATHUM BEIITHHAMA, MCKYCTBOM M CTPYKTypama
COIMjaTHE TIOAPIIKE, Ka0 U YIJIIaBHOM HMHIYCTPHjaIM30BaHE MPUBPEIE ca 3HAYaJHOM (HMAKO
JIOHEKJIE 3amylTeHoM) (GU3WYKOM U JpYHITBEHOM HHMpacTpykTypoM. KomyHUCTHYKH

pPSKMMH y OBUM 3eMJbaMa BENUKM 3Haya] Cy HpuiaBaiud oOpa3oBamy, BELITHHAMA,
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COIIMjaJTHO] 3aIlITUTH, ITyHO] 3alIOCICHOCTH, COLMjaJTHOj TIPABAM, IPYIITBEHO] COJUIAPHOCTH
U pagHoj etuiy. To cy Ouiie BeoMa BaKHE KOMITEH3AI[MOHE IPEIHOCTH KOje Cy OBa JPYIITBA
OamtuHWwIa. MelyTuM, Hako ce paauio O pelaTHBHO WHAYCTPUjaTU30BAHUM IPHBpEIaMa,
BEIIMKM JI0 WHAYCTPUJCKUX KamamuTeTa OWIM Cy WM TEXHOJIONIKK 3acTapelid WU
€KOJIOIIKU OIACHU, WJIK CY jEHOCTABHO TPOM3BOIMIIN TPXKHUIITHO HEKOHKYPEHTHE MTPOU3BOJIE

y yciaoBuMa iubepanusaiuje CrojbHOTPrOBUHCKUX TOKOBA (YBO3a M U3B03a).

HemoryhHoct Op30r MHCTUTYIHMOHATHOT TpuiiarohaBama J0BeNa je J0 Tora Ja Cy ce OBe
3eMJbe BpJI0 Op30 cyoumsie ca TpaHC(hOpMaIlMOHOM PEIeCHjOM Koja ce orjie/iaja y 3Ha4ajHOM
najay MpOM3BOJII-E, BACOKUM HHUBOOM HH(IIAIKje, BEIHMKOM M pactyhoM He3amocieHorhy,
BEJIMKUAM CIOJbHHM JIyrOoBUMa (M BEJIMKHM OTIUIaTama Jyra), majgoM (UCKATHUX MPHUXOJa,
030MJPHUM KOHTHHYHPAHHM 3aHEMapUBAmBEM W NpPOMaTambeM WHPPACTPYKTYpe, 3HA4ajHUM
CKOJIOIIKUM H3a30BMMa UM Kpu3amMa, BCIIMKUM COIII/IjaJIHI/IM JJOMOBUMa MW IIpUTUCOHMA,
Hee(DUKACHO MMOCTaB/bEHUM EKOHOMCKHM MPUOPHUTETHMA, THIHajyhuM Melhy eTHHYKHX

TeH3ujama, koje cy y COPJ 6p3o npepacie y noryOHe rpalhaHcke paToBe.

BenmukoaymHa o6ehama koja cy 00mIaTo 1aBaHa Ha IOYETKY MpoIleca TPaH3UIHje BPJIO Op30
cy u30iezena jep He caMoO J1a HOBO yCIIOCTAaBJb€H MHCTUTYIIMOHAIHU CHCTEM HHje YCIeo Ja
00e30e11 0YeKMBAaHO MOOOJbIIAKA KUBOTHOT CTAaHAAp/Aa U CHAa)KaH €KOHOMCKH pacT, Beh je
rypHyo BehuHy JbyaM y €KCTpEMHE €KOHOMCKE M COLIMjaJIHe MpobiieMe 3a KOje Cy YIJIaBHOM
OWIIN HETIPUIIPEMIBCHU. Y PYIIaBAhEM MPETXOIHOT JPYIITBEHOT, TIOJTUTHYKOT U €KOHOMCKOT
CHCTEMA YIUIO C€ Yy MPOIeC TPAaH3UIH]je YHJU & TTOYETaK KapaKTEepHcao OIITap €KOHOMCKH
naj, npomact OpojHux mpenyseha, BUCOKa MH(IanMja, pacT HE3aNOCIEHOCTH U peaTHuX
IpPUXOJa CTAaHOBHUINTBA, IITO je IUPEKTHO JOBENO [0 pacTa CHpOMAIITBa U OpOjHUX
COIIMjATHUX H3a30Ba IIOMYT pacTa CTONE CMPTHOCTH, HEYXPameHOCTH, CaMOHW3OJIAIlHje,
pacriaga mopouIle, pacTa KpUMHUHAIUTETa CBUX BPCTa W Pa3HUX JEBUjaHTHUX TMOHAIIAKkA Y
ApYIWTBY (MPOCTUTYIMja, KOLKA, HapKOMaHWja M Jp), EKOJOUIKUX Kpu3a, IIUPOKO
pacrpoCTpamkEHOTI YHUIITAaBakha WHCTUTYLMOHANHE U (usnuke uHppacTtpykrype. HoBu
MOJINTUYKU CUCTEMHU Cy OWJIH ,,jJOII Y PaHOM TOBOjYy”’, MOJIUTUYAPU U CTPAHKE HECUTYPHU Y
CBOje yIlore, TOJUTHKA ce (OKycupaia Ha ,,JJAMYHOCTH, a He Ha Mporpame WIN CTpaHke”, a
,»,AKYMYJIUPaHO MCKYCTBO 3amaja’ MoKa3aio ce TEeIIKO MPUMEHJbUBO yCIOBHMA Y KOjUMa Cy
ce oBe 3emsbe Hamwie. OtexaBajyha oxonHocT 3a Behuny 3emaspa LlenTpanne u Mcroune
EBpomne je Ouna u y Tome mro cy npe nouderka tpansunuje camo COPJ u Mahapcka umaine
HEKY BPCTY MOJYTpPXKHILIHE NPUBPEAE, OJHOCHO OCTOJa0 j€ HEKU OOJIMK TPKHUIIHUX OJHOCA Y

nojequHUM objactuma (HIp. Ha TPXKUINTY poda M paga), Majga He y IYHOM KarlaluTery.
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[Toctojehe urcTHTYLIHjE Opke Cy ce pasrpahuBaiie HEro IITO Cy C€ HOBE pa3Bujaiie. Tokom
MPBUX TOJMHA TpaH3UIMje, BehnHa CTaHOBHWINTBA OWJa je M3JIOKEHA CTpaxy oJ ryOuTKa
CUTYPHOCTH TIOCJIa, OECIIaTHOT 00pa3oBama, 3APaBCTBEHE 3alITUTE, je(GTUHOT jaBHOT

CTaHOBama U OPOjHUX APYTUX APYIITBEHUX OeHeduIyja.

Exonomcka Ttpanchopmarmja je Ouiia J0JaTHO OTekaHa Op3MM ypyllaBambeM oOpasara
TProBUHE M CIEIHWjaliu3allkje yCIocTaB/beHuX y okBupy Comecon-a (Caser 3a y3ajaMHy
€KOHOMCKY ToMoh) yciieq Op3e CHoJbHOTPrOBUHCKE JHOepaliu3airje W YHICHUIC Ja je
BehmHa OBHMX 3eMajba 3HAuUajHO 3a0cTajaja y pa3Bojy HHPOPMAIMOHUX TEXHOJIOTH]a,
CIIEKTPOHUKE M OMOTEXHOJIOTHjE Y OJHOCY Ha OpOjHE 3eMJbE y CBETY. 3aMeHa 3acTapesinx
WHIYCTPH]CKUX KalaluTeTa, Mpe cBera U3 0o0iacTu Oa3uvyHe HHAYCTpHUje, KOje Cy Hhmale
OrpaHUYEH MOTEHIIMjaJ 32 M3BO3 M PAcT, HOBUM OJPKUBUJUM HHIYCTPUJCKUM H YCIIY>)KHUM
JIeTATHOCTHMA 3aCHOBAHMM HAa €KOHOMHjH 3Hama W MH()OPMATHUKO] TEXHOJOTH]H, MMOKA3a0

CC Kao, TCKaK, CKYII, 0osaH U ,uerTpajaH nponcec.

Takobhe, nako je Hajpa3BujeHUjuUM 3emsbaMa 3anajgHe EBpone (anp. Hemaukoj, ®paniyckoj,
Wranuju u ap) O6Wio y MHTEpECY Jia IMyTeM CBOT KaluTaia, 3Hamkba U TEXHOJIOTH]E ,,[TIOMOTHY
3emsbama Llentpanne u Mcroune EBpone na ce pa3Bujy y ycleliHe Tp>KUILIHE MpPUBpeEse, Ta
&KeJba 4yecTo je Ouia mpaheHa M ApYyrMM MOTHMBHMMA, IOIYT TOTa Jia OBE 3€MJbE IOCTaHy
HBUXOBE U3BO3HO OPHjEHTUCAHE IPOM3BOIHE 0a3e ca HUCKUM HMBOOM JIOXOTKA KOjU CTBapajy,
a ITO OM MM Yy BEIMKO] MEpPHU MOMOIJIO y OArOBOPY Ha IJI00aJIHYy KOHKYPEHLH]Y U JIpyre
13a30B€ KOJU Jj0j1a3e, Mpe cBera 300r Op30r ycrnoHa AWHAMUYHUX UHAYCTPUJCKHX HM3BO3HHUX
npuBpena uctoune Asuje. Y oapeheHnoj Mepu To OMIIO je U OYEKUBaAHO jep je BehnHa 3emarba
Lentpanne u Mcrtoune EBpome mnocenoBasa 3HauajHe pe3epBe pelaTuBHO jedTuHe,
HEJ0BOJHHO 3arociieHe, KBalu(puKoBaHe U 00pa3oBaHe pajiHe CHare ca BEJIMKUM MOTHBOM 3a
pacT KMBOTHOT CTaH/Jap/a, OJHOCHO Ca BEJIMKUM IIOTCHIMjaJOM 3a pacT TPXKHUINTA M

nosehame N3B03a TEXHOJIOIMIKK HHTEH3UBHUX MPOU3BO/a 3eMasba 3anaane EBpore.
3.2. ExonoMmcke pedopme y 3embama LlenTpaine u Ucroune EBpone

Komynuctuuke (conujamuctuuke) 3emsbe Llentpanne u Mcroune Epore Tokom 1970-ux u
1980-ux roauHa 3anajie Cy y TEIIKy U pacTyhly eKOHOMCKY KpH3y, KOja je Ha Kpajy JIoBea J0
Kpaxa BHUXO0BOT JIPYIITBEHOT ypeherma, 0JJHOCHO TIOTUTUYKOT U €KOHOMCKOT cucteMa. To je
MO/Ipa3yMeBaJI0 HAMyLITamhe LEHTPATHO IUJIAHCKE ETaTUCTUYKE MpPHUBpPEIE M Ipena3aKk Ha
TPXKUILIHY TPUBpENy U JTUOEpaTHO AEMOKPATCKO MOJUTHUYKO ypehemwe npymrsa. MehyTtum

kao mTo je 1920-ux roxuHa O0JbIICBUIIMMA HEJOCTAjA0 jacaH IUIAaH 3a IPEeTBapambe TPIKUIIHE
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npuBpee napcke Pycuje y HacTajamby y CONMjaIMCTUYKY (€TATHCTUYKY) MPUBPENIY, TaKO CY
ce u 3emsbe Llentpanne u Mcroune EBpone Hamwie mpen IuieMoM Kako Ja TpaHchopMHUIry
CBOjE jOII YBEK IICHTPATHO IUIAHCKE IMPUBPEIC y OIPKHBE M KOHKYPEHTHE JHOepaiHe
TpxkuiHe npuBpene. [lomoh, a u Mohan mojacTuimaj 3a TpaH3unuMjy 3emibe LleHTpanHe u
Hcroune EBpomne nobuie cy, oueknBaHo, o1 Boaehux 3emasba 3anagne EBpome (koje unHe
ocHoBy camamme EY) m CAJl-a, ka0 u MelhyHapogHHX OpraHusanyja MOJ HHUXOBOM
KOHTpoJioM, noryT Mehynapoanor monerapHor ¢onna, Cercke Oanke, EBporcke 6anke 3a
o0HOBY ® pa3Boj W jap. OBe 3eMJbe M OpraHu3alldje 3HAYajHO Cy IOMOIJIE 3eMJbama
Lentpanne u HMcroune EBpome Ha TNMOYETKY W TOKOM TPAaH3HMIIMOHOT MEpUONA KpPO3
o0e30ehuBame pUHAHCH]CKE, TEXHUYKE U CTPYYHE CaBETOAaBHE NIOMONM, Ka0 U CBaKe JIpyre

BpcTe momohw.

OCHOBHH OKBHp 3a CaBETOJaBHY IIOMOh JepUHHCAH je Kpo3 CKyIl HeoIHuOepaHuX
€KOHOMCKHX Tpeljiora WJIA CMEpHHIIA Koja cy mpeiokene 1989. romuwHe, MO3HATHX MO
Ha3MBOM ,,BammHrToncku xkoHcensyc” (Smith, 2012, ctp. 228). BammmHTITOHCKH KOHCEH3YC
MOJIpa3yMeBao je JeceT cMepHuIa ((hruckaHa JUCIUIUIHHA, TPEYCMEPaBamkhe jaABHUX PACX0/Ia,
nmopecka pedopma ycMepeHa Ha CMambelme TMopesa, Iudepanu3anyja KaMaTHHX CTOIa,
KOHKYPEHTHU BaJIyTHH KypcC, TPTOBHHCKa JHOepanu3aiuja, OJHOCHO YKHUIAHhE WM BETUKO
CMamemhe Mope3a U laprHa Ha yBO3, TuOepanu3ainja CTpaHuX WHBECTHUIMja, TpUBaTH3AIlI]a
npkaBHUX mpeays3eha u yciyra, aeperynanuja OJHOCHO YKUIAmE Pa3IMUUTUX 3aKOHA U
JIpYyTUX Mepa KOjuMa ce OrpaHHyaBa TPXKHUIIHA yTaKMUIA M 3aIITHTA CBOJUHCKHUX IpaBa) 3a
pa3Boj edukacHe aubepanHe TpkuilHE mpuBpene. Maeje monukne w3 BamumHrTOHCKOT
KOHCEH3yCa UMaJie Cy BEIIMKH yTHIa] Ha pedopMe Y MHOTHM TPAaH3UIIMOHUM IMPHUBpEIaMa.
[Ipomiec TpaH3uIMje 3aCHUBAO C€ HAa OCHOBHA ,,9€THPU CTyOa” TpaH3WIIMje: MIpUBATH3AIlH]a,
nubepanuzanyja, craduian3ainnja 1 HHTepHAIMOHATN3alli]a, KOJU TPE/ICTaB/bhajy MaIy IyTa
3a cpoBoheme TpaH3uIje OUBIINX IIEHTPATHO MJIAHCKUX MPUBpEa y TPKUIIHE MPUBPEE.
Y OokBUpY OBe THapagurMe HHUje YCIOCTaBJbEH KOHCEH3yC O MOXKEJbHOM peAocieny Mepa
MOJIUTUKE W Op3uHU KojoM pedopma Tpeba ga ce CIpoBene, Tako Ja Cy C€ IMOjaBUIU
QITepHATUBHU TMpaBIK Yy TMOTIeay cropoBohema pedopmu wusmel)y mok Tepamuje u

MOCTENEHOCTH (Trpaayann3mMa).

VY OCHOBM MHCHUCTHpama Ha JUOEpau3aifji ¥ WHTEPHAIMOHAIN3AIN]H MPUBpEIa 3eMajba
Hentpanne u Mcroune EBporie Hanmaswim cy ce nHTepecu HajBehux 3emasba 3anagHe EBpore

KOje Cy 3axTeBalie IPUCTYI paHuje 3amTuheHoM TpxuITy 3emasba LlenTpanne u Mcrtoune
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EBpone u kopumiheme npon3BoaHUX (hakTopa U3 OBHX 3eMJba Y LMJby noBehama mpodura
muxoBux npeayszeha. Mako je mocrojama mMoryhHocT 3a 3ajeHMYKa ylilarama Koja Owu
omoryhmiia nomahum npeny3ehnma na mponal)y CTpaTemIkor mapTHepa U3 3eMasba 3arajgHe
EBponie u Ha Taj HauMH 00e30e1e MPUCTYI KamuTaly U MoTpeOHa MEHayepcka 3Hama 3a
00pOy ca KOHKYPEHIIM]OM, Y TIPaKCH je OMJI0 MaJlo cllydajeBa TakBe capaame. Kako je mporec
pedopmu 100Mja0 3amMax, MHCHCTHPAJIO CE Ha MPUBATU3AIM]U, HAJIIPE MAIUX M CPEIHUX, a
KacHHUje M BEJHMKHUX APXKABHUX (IPYIITBEHHX) mpenys3eha, y3 cTBapame ycioBa 3a HaCTaHaK

HOBHX NMPHUBATHUX Ipeny3eha, 00n4yHo y hopmMu Manux U cpeamux npeayseha.

IIpuBaruzanuja y 3emspama llentpanne u Mcroune EBpome je yOp30 mocrana TOJHMKO
3Ha4yajHa Ja je YyKylnaH TIpolec TpaH3ULMje Y BEIMKO] MEpH 3aBUCHO O]l Yycmexa
npuBaTU3aIyje. 3arOBOPHUIM TPAH3UIIM]E Cy CMATpaId Ja Mpeja3 Of HEeHTPATHO TUIAHCKHX
Ka TPKMUIIHUM IOpHUBpeJamMa MOXe OWTH yCHellaH caMO aKo CBa JpKaBHa (ApYILTBEHA)
CBOjUHA mpehie y NpUBAaTHO BJIACHHUILTBO TOKOM IIpolieca KOjU C€ Ha3MBa IpUBATH3AIM]a.
OBaj 3axTeB je NPOU3UIA3U0 U3 caMe CYIITHHE TP)KUIIHE IIPUBPEIE KOjy KapakTepulle To Ja
je Benmmka BehmHa mpemyseha y mpuBaTHOM BiIacCHUIITBY. M3 Tora mpousmiasu jaa je 3a
CTBapame TPXKUIIHE MPUBPEJE HEONXOJHA MpHUBaTH3alMja JpKaBHUX (JPYIITBEHHX)
npenyseha. Mako je mpuBaTu3anMja Beh mpuMemHBaH METOJ IMPOMEHE BIACHUIITBA Hal
KallUTaJloM y pPaHUjUM MepHoJAuMMa U OpOojHUM JpyTrUM Jp)KaBaMa, H3a30BE Koje je
npecTaBbajia NpuBaTU3anija y OMBIIMM KOMyHUCTUYKUM 3eMJbaMa Llentpanne u Mcroune
EBporie Ounm cy MHoro Behu oj mpuBaru3aluje Koja je crnpoBoheHa Yy pa3BHjeHUM
TPKUIIHUM TpuBpenama (HOp. Tajac npuBatuzanmje y Bemmkoj bputanuju 3a Bpeme
BiagaBuHe Mapraper Tadep). YV oBuUM 3emibaMa NpuUBaTH3alMja j€ YKJbydHMBaja CaMo
pEeaTUBHO CKPOMHE IPOMEHE [JIp)KaBHOI' y MPHUBAaTHO BIIACHUILITBO y  OKBUPY
(GYHKIMOHATHUX TPXKUIIHUX TPHUBpPEAAa Ca BHCOKO pa3BUjeHHM HWHCTUTYIMjaMa TPKUIITA

KalimuTalia.

VY TpaH3UIMOHUM 3eMJbaMa, HaCyIIpOT TOMe, IPUBATH3aIMja ce OJ[BHjaJla Y YCIOBUMA BEJIUKE
TpaHc(hopMmalmje caMe TMPHUPOJIE IPYIITBEHOI W EKOHOMCKOT CHCTeMa W CTBapama
MHCTUTYLIM]a JTUOepaHe TpXKUIIHE IpuBpesie npakTuuHo of Hyne (Hanson u Rausser, 1992).
3aro je camMoM IIpolecy NpuBaTH3alMje MpeTxoauia pedopma 3aKOHOAABCTBA Koja je
oMmoryhaBasia ia BiacHMIM Tpeny3eha ocum aomahux nuua Oyay u ctpaHa (pusmuka wiu
IpaBHA JMIa) Koja OM 1O BJIACHUINTBA JoJjla3wia Ouio moprdonmo ynaramuma, OUIIO
OCHUBaWkeM HOBUX mpeny3eha w/mmu ¢unmjana y 100% cTpaHoM BIacHHUINTBY. YTIPKOC

HCIIOBOJbHUM ITOYCTHUM YCJIIOBHUMA YCIIEA HCHOCTOjaI-I)a CBHUX HOTpC6HI/IX HHCTUTYLIMOHATHUX
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yCJIOBa 3a HEHO CIPOBOhEHE, Yrja M3rpajiikha je 3axTeBaja BpeMe, IMpHuBaTU3amuja je Op30
no0uia CTaTyc Haj3HAYajHHUje TMPUOPUTETHE aKTHBHOCTH KOjy Tpeda CIpPOBECTH y IMPOIECy
€KOHOMCKE M JPYIITBCHE TpaH3uldje. bp3a mpuBaru3anmja ykasupajia je Ha MOCBEheHOCT
pa3Bojy TpPI)KUIIHE MpPHUBpENE, NPUBATHOI BIIACHUIITBA W IOJPKABANIA j€ YCIOCTABJhAE
OINMIITUX TMPaBWIA KOPIOPATHBHOT YIIpaBJbamba KAPAKTEPUCTUYHOT 32 IOCIOBAKE Y

KOHKYPEHTCKHUM yciioBuMa Tpskuinne npuspeze (Holland u Pain, 1998).

Ha tum ocHOBama M y THM yCJIOBHMa HIMPOM PETHOHA NPUMEHEHH Cy PasIMuUTH MOJIEIU
npusatusauuje (Aslund, 2002). IIporec npuBaTu3aluje M0Ka3a0 PeIaTUBHO jeJHOCTABHUM M
yCIEIIHUM KOJl TpHBaTH3alMje MamHux mpeayseha, JOK je NpuBaTHU3alMja BEIUKUX
WHAYCTPHUjCKUX mpeny3eha y Ap)>kaBHOM BIIACHUINTBY IpEACTaB/bajia MHOTO Behu M3a30B U
3axTeBaja je BHIIE BpeMeHa 3a peanu3zanujy. McTo Tako, MHOIM €KOHOMHCTH U MOJIMTHYAPH
Cy YKa3uBaJM Ha TO Ja HUje OMTaH camo oOMM U Op3uHa mpuBaTtu3aluje, Beh M HauMH
npuBatu3anyje. Garibaldi u ap. (2002) cy ykaszanu Ha TO Ja JUPEKTHA MMPOJIaja ca jeHAKUM
NPUCTYIIOM CTpaHama Moke Jjga o0e30equ MoryhHOCT 3a JAuMpekTHa ynarama, 10K
npuBaTH3alyje W3HyTpa (mpoxaaja mpenayseha, pajHUYKO AaKIMOHAPCTBO WM BaydepcKa
MpHUBATU3AIMja) MOXKE J1a CTBOPH IPENpeKe W YCIOpU MPUJIMB CTpaHOT KamuTana. [Ipema
OBMM ayTopuMa, caMO MpBM HauuH NpuBaTH3anuje je kopuctan 3a CIAU. U 3aucra,
npuBaTH3anyja je Omwia kiby4yHa 3a npusiauewme CIU, jep je mpykuina MOryhHOCT cTpaHUM
npeny3ehuma u mojeiMHIMMA J1a CTEKHY BJIACHHMINTBO W KOHTPOJYy HaJl NPUBAaTH30BAHUM
ApXkaBHUM mpeny3ehuma. 3aTto cy TajMUHT M HAyMH Ipoleca IMpHUBATU3ALUje KIbYYHU
¢dakTopu Koju ofjamimbaBamby JAUHAMUKY U TepuTopujanHu pacnopen CHAU y 3emibama

LenTpanne u Mcroune EBpore.

Hauun npuBaTH3anMje MMao je BEJIUKU APYIITBEHM YTHULA] jep c€ Kpo3 IMpPHUBATU3ALM]Y
CIPOBOJIMJIA TIPEpaCIIofiesia HAIIMOHATHOT 00TraTcTBa, OWJIO J1a je WIjia y pyKe MoBJaniheHe
HaIlMOHAJIHE enuTe, OWIo y pyke cTpaHama. OBakaB MCXOj je OMO HEMHHOBaH jep y
CUTYyallMjU KaJia IOCTOjH OTPOMHA MOHY/la ApKaBHE (APYLITBEHE) MMOBHHE KOja ce Mpojaje U
orpaHHYeHa Tpakibha (OrpaHHuYeHa CpPEeACTBA 3a KYIOBUHY MCTE) pe3ynraT he OUTH TakaB ga
he npxaBHa MMOBMHA OWTH MpOJaBaHa JaJeKO MCIOJ CTBapHE BPETHOCTH. JelIHOCTaBHO,

€JIEeMEHTapHU OJIHOCH MOHY/I€ U TPAXKHE Cy TO TUKTHPAIH.

[IpuBatu3amuja y K0joj Cy ce Kao KyNIlM TOjaB/bUBalM CTpaHa mpeay3eha u mojenuHIm
HOcWJia je omacHOocT jaa 3emube Llentpanne u Mcroune EBpome mnocrany ,HedopmanHe
KOJIOHHU]e” W/WUIH ,,3ap00JbeHa TPIKUIITA” BEIIMKHUX 3aIaJHOCBPOIICKUX 3eMajba U J00aBIbaul
jedbTuHe pagHe cHare W MPUPOJHMUX OOraTrcTaBa MOAPYXKHHUIIAMA U MOu3BohaunMa 3ama HuxX

MYyJATHHAUMOHATHUX mpenay3eha. M ympaBo mpucTyn TpKMIITY M jeTHHHM pecypcuma

140



Muiom JAIIIWR AOKTOPCKA /IUCEPTALIHUJA

omoryhno je ekoHoMcku HajMohHHjuM 3emsbama 3anagHe EBpone (cama EY) ma usnpxke
pactyhy konkypenumjy, u3 Asmje u CAJ/[-a. Ha TO yka3yje ummeHuna nma cy
3aIaIHOCBPOIICKH MHBECTHTOPH IPBEHCTBCHO OWJIM 3aWHTEPECOBAHU 3a KYNOBUHY Hajjauyux
WIM HajuepcrekTHBHUjUX npeny3eha y Mcrounoj u Llentpannoj EBpomu, 10K uMm ocrana
npeny3eha HuCy Ouia o1 MHTEpeca. 3anaJHOEBPOIICKH HHBECTUTOPH jJEJTHOCTABHO HUCY OUITU
MIPEBUIIIEC 3aMHTEPECOBAHU 33 OJPXKUBU TYTOPOYHHU Pa3BOj U APYIITBEHY JA0OPOOHUT 3eMasba
Lentpanne u HMcroune EBpome, Beh cy ce Koa CBOjUX HMHBECTUIIMOHMX AaKTHBHOCTHU
PYKOBOJIMIIM TIOTPEOOM 3a ,,TPAXKEHE PEeHTE” ¥ MOHOIIOJIM3AINjOM HOBHX TPXKHUINITA. 3aTO CY
CTpaHH MHBECTHTOPH HAjBHIIIEC KYIOBaJIM OaHKE, IITO j& 3a MOCISAUILY NMAJIO MOHOIIOJIHCAHE
0aHKAapPCKOT TPI)KUINTA U 10 TOM OCHOBY BEJIMKH YTHIA] Ha YKYITHO IOCIOBaHkE¢ MPHUBPEIC,
anmm u mpousBohaue u aucTpuOyTepe eNeKTpuuYHEe eHepruje, HadTe W raca, MpyxKaole
TEJIEKOMYHUKAIIMOHUX yciyra u ci. Kako ce 4ecTto paauiio O MPUPOTHUM MOHOIIOJINMA,
CTpaHH WHBECTUTOPH HHCY OWJIM TPEBHUIIE 3aMHTEPECOBAHM 3a 3HAYajHUja yHampehema
MOCJIOBaba OBUX NPHUBATHU30BaHMX Ipeny3eha W moau3ama CTaHmaple NpykKama yciayra,
YMMe je MPOMyIITeHa IIaHca 3a yOp3aHu pa3Boj HE caMO OBUX JEJIATHOCTH, HErO U MpUBpena

3emasba LlenTpanne u Mcroune EBpone y nenunu.

3.3. UHcTHTYHIHOHAJIHM aMOHMjeHT 3a cTpaHa yJjaramwa y 3em/bama lLlenTpanne un

Hcrtoune Espone u Cponjn

Ha o6um u munamuky npwimsa C/IU ytude Benuku Opoj (axTopa KOjU HPOUCTHUY U3
€KOHOMCKOT, TIOJTMTUYKOT U OIIITET APYIITBEHOT aMOujeHTa y 3eMJbu. Melytum, 6e3 003upa
Ha TO Ja JIW Cy CTPaHW MHBECTHUTOPHU Y TOTPa3d HOBUM TPKHUIITHMA, pecypcuma miu Behom
edukacHomhy, uumenuna ga ce Hajeehu geo CIU kpehe wusmely exonomcku
Hajpa3BHjEHUjUX 3eMajba, OJJHOCHO M3Mely 3eMasba ca pa3BHjeHOM JIMOEpPATHOM TPKHUITHOM
MIPUBPEIOM, M3rPajihba MOBOJFHOI MHCTHTYIIMOHATHOT aMOMjeHTa Ha OCHOBama JHOepaiHe
TPXKUILIIHE TpUBpele, HE CaMO Ja je OCHOBHM LWJb Mpolleca TpaH3ULHUje Yy 3emMibaMa

Lentpanue u Vcroune Epone, Beh je u o1 kJbyuHOT 3Hauaja 3a npusnaueme CJU.

Wsrpanwa nubepanHe TpXKUIIHE TPUBpENE IMOApasyMeBa pa3B0j TPXKMILUTA, TPHKUIIHO
OpHJEHTHCAHUX Tpeay3eha, oarorapajyher MHCTUTYIIMOHATHOT aMOHWj€HTa W IOCIOBHHX
MpakCu Koje TMOAp’aBajy HWEropo epukacHo (yHKIUOHHUCawke. EKOoHOMCKa wucrtopuja
MIO0Ka3yje Jja ce HEKH JEJIOBU TPXKUILHE MPUBPEE MOTY PElIaTUBHO Op30 CTBOPHUTH, HIIP. KPO3
nulepanu3almjy TpKUIITa (HamylITamkbe KOHTPOJIe IIeHa, YKUIamhe TPrOBUHCKUX Oapujepa u

MIPUCTYTIA IeBU3aMa) U MPUBATU3AIM]Y APKABHUX U APYIITBEHUX npenyseha, mTo je u 6uo
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ClIy4aj ca 3emMsbama TpaH3uIHju. MelyTum, pa3Boj ClI0)KEeHOT MHCTUTYIIHOHATHOT aMOUjeHTa
KOJH TIOJpa3yMeBa U3Tpajlkby HOBUX W/WIM pagukaiHy TpaHcopMmainjy mnoctojehux
WHCTHUTYIIMja ¥ TOCIOBHHUX IPAKCH IMOTPEOHUX 3a e(PUKACHO (YHKIIMOHHCAEHE TPIKUIIHE
MpUBpEIEe 3aXTe€Ba MHOTO BHIIIE BpEMEHa M pecypca. M3 Tor pasiora je mocTtojana u cTaiHa
HEpaBHOTEXkA Y TPAH3UIIN]CKOM IPOIIECY Y MHOTHM 3eMJbaMa jep ce U3Trpamba oAroBapajyher
MHCTUTYIIMOHATHOT aMOWjeHTa MoKa3aja Kao M3a30BaH 3a7aTak 3a MHoOre 3emJbe LlenTpanne

u Ucroune EBporne.

Ja 6u tpxuiTe 106po GyHKIHOHKCATIO, MOPajy C€ CTBOPUTH YCIIOBHU 3a Op3, J1ak U jeTUH
yla3ak Ha TpKUIITE W ypeleH m3na3ak ca TpKUIITa Kako OW ce OcUrypayo na Hajoosmpa,
OJTHOCHO Haje(huKacHUja U HajUHOBaTUBHHUja mpeay3eha nociyjy Ha Tpxxumty. OBaj KJby4HU
acIleKT KOHKYpEHIMje HUje YBeK A00po (yHKuMoHUCcao y 3emsbama Llentpanne n Mcroune
EBporne TOkOM TpaH3UIIMOHOT TIepHO/ia YCiie MPOM3BOJGHOT MTOHAIIAakha BIACTH U KOPYIIIIH]E
KOjU Cy yCIIOpaBaJld, OTEKaBaJld W/WJIHM CHpedaBain (OopMHUpame HOBHX mpemy3eha, kao u
300r 3aapKaBamkba MEKOT OYUETCKOI OrpaHHYea IyTeM Kora Cy OJpKaBaHa y JKHBOTY

HeeduKacHa (IpkaBHA U JPYIITBEHA) Tipeay3eha.

Jayame TpKUIITAa U yCMepaBame Maxme npeayseha nmpema KyniuMma 3axTeBa U clIo00y y
JIOHOLICHY TOCIOBHUX OJJyKa M jacHO JAeduHHCame W 3alUTHTYy CBOJUHCKHX IIpaBa.
[TpuBaru3zanuja 1 npuBaTHa npexy3eha nomoria cy aa Tpkuiite epukacHuje GyHKIHMOHUIIIE
0JIBajabeM IOCIOBHUX OJUTyKa OJ1 JAPXKABHOT YTHIaja U HaMETameM ,,TBpAOr” OyleTCKOr
orpaHuuema. [IpyBaTHO BIACHUIITBO HaJ Mpeay3ehrMa ocurypaio je Ja OCHOBHA IMJbHA
¢yHkumja y TuM mpenysehuma Oyne cTBapame mpodura Kpo3 3aJ0BOJbaBalE MOTpeda

noTpouiaya.

Y MHOrMM mpuBpegamMa y TpaH3ULUjU, NpUBATU3AlMja JpKaBHUX (M JPYLITBEHUX)
npeayseha je 7oOpo HampemoBaia, MOCEOHO Y MOYETHUM rojJnHamMa TpaH3uimje. MehyTtum,
MHOT€ 36MJb€ HUCY OMIIe UMyHE Ha [10jaBy CyMIbUBHUX ITOCIIOBHUX MPAKCU U CIAOUX MpaBHUX
OCHOBA 3a KOPIOPAaTUBHO YIPaBJbamke, IITO j€ y BEIMKO] MEPH HAPYIIMIO CIOCOOHOCT

MPUBATHUX BJIACHHKA J1a 3alITUTUTEC CBOje I/IHBeCTI/II_II/IjC nu 066366,[[6 IMPUHOCC O] UCTUX.

Edukacna perynammja 3axTeBa O00pO TOCTaBJbeHE IIMJBEBE, 3aCHOBAaHE HA JaCHOM
pazyMeBamy 3aIlTO TPXKHUIITA HE QYHKIMOHUITY JT00pO y oJpeh)eHMM OKOJHOCTUMA U KaKo
BUXOBO (DYHKITMOHHCAHE MOKE OUTH MOOOJBIIIAHO MHTEPBEHIIM]OM JIp)kaBe. Takohe 3axTeBa

OJITOBOPHOCT jaBHUX BJIACTH 3a CIPOBOleme mpomnuca. Y MpuBpeaamMa y TPaH3HIHjH, Pa3Boj
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KamanuTeTa Ap)KaBe ja eUKACHO PEryJIniie, Kao U Ja 00e30eUTH Apyre HHCTUTYIIMOHATHE
apamKMaHe MoTpeOHe 3a HOPMATHO (YHKIMOHHCAEE TPXKUIIHE MPHUBPEIC, 3aXTEBAJIO je
paavKaiHy MPEOPUjeHTAIINjy BIIaje Ca JUPEKTHE KOHTPOJIE EKOHOMCKE aKTHBHOCTH Ha
obe30eheme OKBHpa 3a HEHO HECMETaHO ojBHjame. OBa MpeopHUjeHTaIlMja 3axTeBaja je

BpeMe U pecypce Oyayhu 1a je 3aBucuiia of] pa3Boja HEONXOJHUX BEIITHHA U IPAKCH.

3aro He wu3HeHalyje uumeHHWIA Ja je mpBa ¢asza TpaH3WIHje, Koja je MoapaszyMeBaia
nubepanu3anyjy U CBOJUHCKY TpaHchopmanujy, y MHOTUM 3eMJbama Llentpanne u Mcroune
EBpornie mpousBena 030MJbHE HEPABHOTEKE Yy PA3JIMUUTUM JIUMEH3HjaMa TPIXKHUIIHO
opujeHTHCaHUX pedopMmH. bp3m Temmo numbepanuzanyje W NpUBATH3ALKjE HUjE TPATHO
MCTOBPEMEHH HAIpeaK y pa3Bojy MHCTUTYIMja HEOMXOAHUX 33 €(PUKACHO (PYHKIMOHUCAHE
TpKUIIHE npuBpene. HaunH Ha Koju Cy TpiKullTa JIMOepain3oBaHa M JIp)KaBHA/APYIITBCHA
npeny3eha nmpuBaTH30BaHA y BEIMKOj MEPH j€ YTHIIA0 Ha KamalMTeT BIaJa Ja OCHTYpajy
BJIaJIaBUHY TpaBa, 00e30e1e KOHKYPEHIN]Y U €(PUKACHO PETYJIUITY HETP)KUIIHA TOHAIIAbA.
OBe HepaBHOTEXe Cy H3a3Baie 030mIpHEe mopemehaje TpXKHIITA y HEKUM TPaH3UIMOHUM
MpHUBpeiaMa, IITO je JOBOAMJIIO J0 3HAYajHUX J00HUTaKa 3a ojpeheHe HHTepecHe rpyne (4ecto
ca OiMCKMM Be3ama ca Biamhy) TPOLIKOBAa 3a OCTaTak JAPYHITBA. Y MHOIMM 3€MJbaMa
peruona (1) marma nubepanu3zanyja je omMoryhuia mnpucBajarmke BEITUKOT MPOopuUTa KOJU je
HacTajao yclieJl HeCaBpIIEHOCTH KOje Cy MOocTojalie Ha TpKUMTY U (2) dhaBopu3zoBame Op3e
NpUBaTH3alMje KOjo] HMje MpEeTXOoAwia Wik Huje Ouna mpaheHa H3rpaamboM e(UKacHOT
crcTeMa KOpIOpaTUBHOT yIpaBJbamka, ITO je oMoryhaBaio npucBajambe OrpOMHOT KaruTana
O]l CTpaHe MaJlor Opoja mojeauHala ca MOhHUM MOJUTHYKUM Be3ama U BEJTUKUM JA0OHIMMA
3a MeHalepe 0e3 cTBapHHX IMOOoJbIIaka y nepdopMancama mociaoBama npeayseha. To je
CTBapajo BEJMKE IMpENnpeKe JajbeM HANpeTKy Yy TPXKUIIHO OpHUjEeHTHCAaHO] pedopmu,

JIOBOJIMJIO JI0 TaJia MOJIPIIKE YKYITHOM MPOLIeCy TPaH3UIUje U cMambeHuM npuimBuma CJIH.

[IpBa da3za TpaH3uMje je Mokazana Ja MPOLEC U3rpaalmbe WHCTUTYLHja HEH30EkKHO Tpaje
Ty’Ke Of TIOJIMTUYKUX PePOopMU U CBOJUHCKE TpaHcopmamwje. 3aTo ce y3umajyhu y o63up
pa3Boj TOKOM TMIpBE JeleHWje TpaH3WIMje, jaBwia MoTpeba na ce nubepanmzainydja u
NpUBaTU3aIMja JOMyHE CHAXXHUJUM pPa3BOjeM HHCTUTYLMja U TPAKCH KOje MOJpKaBajy
(GYHKIMOHMCAkEe TPHKUIITA U CHAKHUJU pa3BOj HOBUX NMpHUBATHUX npeny3eha. OB 3axTeBU
Cy TMojpa3yMeBald TMPHUMEHY CTpaTeTHje Koja je omoryhaBaja HCTOBPEMEHO jadame
KamaruTeTa W OJATOBOPHOCTH Jp)KaBe KpPO3 OCHAXKMBame JOMahuxX HWHCTUTYIH]ja KOje Cy
npeysumaie cse Behy ynory y npouecy pedopmu. JlnGepanuszanuja u npuBaTH3alMja HUCY

caMme 1o ceOu J0BOJbHE 3a yHarpeheme HHCTUTYIMOHAIHOT aMOujeHTa, Beh je HeonxoaHa u
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MOJIMTHYKA U €KOHOMCKAa KOHKYpEHIMja. 3aro ¢y y aApyroj (asu TpaH3ulMje Ha 3HA4ajy
JTOOHITN IEMOKPATCKH MPOLIECH, OCHUBAE M Pa3B0j HOBUX NPUBATHHX Mpeay3eha u HacTaBak

MehyHapoHe HHTerpaiuje.

3emibe KOje cy Opske crpoBomuie pedopme paHuje Cy UCHpPaBHIIE CTPYKTYpPHE AUCTOpP3UjE
HaclieheHe W3 TMPEeTXOIHO ICHTPATHO-TUIAHCKOT MPHUBPEAHOT CHCTEMa IITO j€ TOMPHHEIIO
BUXOBUM OpP)KUM €KOHOMCKHM PAacTOM. YTIPaBo j€ yiia3ak 3eMasba y Jpyry ¢a3y TpaH3HIHje
MOKa3ao 3Haya] CTPYKTYpHHX pedopMH 3a yclexX YKymHOT Tpoleca TpaH3uluje, jep
CTPYKTYpPHE TIPOMEHE NPEJICTaBJbajy KJby4yHy Be3y u3Mely Hamperka y TpaH3HIMOHUM
pedopmama u ekoHOMCKOT pacta. CTpyKTypHE MTPOMEHE Cy YBEK OWjIe y IIEHTPY €KOHOMCKE
aHanmu3e Tpansunyje. O eKOHOMCKUX peOpMH C€ OUEKHMBAJIO Jla JOBEAY JIO 3HAYajHUX
mpepacmojiena pecypca y mpuBpeaama y TpaH3uIHju, HelipaBibajyhu aucrops3uje Hacinehene
U3 TPETXOJHUX [EHTPATHO-TUIAHCKKX cucTeMa. OBa mpepacmojiena pecypca 3ay3Bpar, Hako
je W3a3Baja NMpHBPEMEHE TPOIIKOBE MpHiiarohaBama KOju Cy C€ OAPaKaBaJIH y IMOYECTHOM
nagy y nepopmancaMa v TPaH3ULMOHO] pEUECHjH, Y Ipyroj (a3 TpaH3uiuje je TonpuHena
pacty e)MKaCHOCTH, a CAMUM TUM U €KOHOMCKOM pacTy y HacTaBKy TPAH3UI[MOHOT Mpoleca

(edekar U kpuse).

ITojaBuie cy ce 3HauajHe pasziauke y oOpaciuMa CTpyKTYpHOT IpuiarohaBama no odiaactuma.
VY HekuMm obsiacTMMa MpoMeHe cy Ouse Op3e u ayOoke, 0K Cy y ApyruMm obsactuma Ouiie
yCIIOpEeHe W HUCY y TOTIYHOCTH IpPAaTWJIE 3aXTE€BE TPAH3UIIMOHOT Tporeca. KoHKpeTHO,
MpoMeHe y obJacTuMa TMONyT TPTOBUHCKE OPHjEHTAIH]je, pacTa MPUBATHOT CEKTOPa U pa3Boja
UHPACTPYKTYpeE Cy CIOpHje U 3aXTeBHUje O puiiarohaBama y 0071acTu NPECTPYKTypUpamba
3allOCICHOCTH M U3rpajme (QUHAHCUjCKUX HMHCTUTYyIHMja. Ha mnpumep, 1ok ce BehuHa
npuiarohaBama 3amOCICHOCTH JOTOMMIA KAa0 PE3yNTaT ramiema IMocioBa y WHAYCTPUjU, Ha
TPrOBUHCKY TIPEOPUJEHTALM]y ]J€ BEIUKHU YTHIIA] uMano nosehawe TproBuHe ca

HETPaH3UIMOHUM ITpuBpeama (Hip. 3emibama EY).

Tpxumue mnpuBpeae ce Takohe pa3nukyjy y mnorieay oapeheHux CTpyKTypHHX
KapaKTepHCTHKa, Ka0 HITO Cy OTBOPEHOCT 3a CIOJbHY TPrOBHHY, IpHUpoJia (PUHAHCH]CKOT
cuctema (O0aHKe HacIpaM TP)KUIITA XapTHja O BPEAHOCTH), BEJIMYUHA IP5KaBHOT CEKTOpa U
yuemihe MpUBATHOT CEKTOPA y IMOjeIMHUM, HOP. UHPPACTPYKTYpPHUM 00JIACTHMA, CTEHECHY
eKOHOMCKe HejeJHakocTH. OBe KapaKTepHUCTHKE MOTYy MMaTH 3HadajHe HMMILUIMKAlMje Ha
CTOIly WHOBAallMja, WHBECTHIIMOHY aKTUBHOCT M JyrOPOYHM EKOHOMCKHM pacT. OOum u
IpUpoJa CTPYKTypHUX IIpOMEHa Takohe Mory HMMaTH BakHE e(eKTe Ha IOJIUTUYKO

OKpykeme U Oyayhu nmyT cTpykrypHux pedopmu. IIpeycmepaBame pecypca U3 Ip:KaBHOT Y
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MPUBAaTHU CEKTOP MOXKE OjayaTd Tpaxmby 3a TPXKUIIHUM HHCTUTYyHHMjama. MelyTtum,
NeNMMUAYHa Jubepanu3anuja U HEKd OONMIM TpUBATHU3AlM]je MOTY JIOBECTH 0 BHCOKE

KOHIIEHTpAIlM]je IPUBPEIHE MONM 1 Ha MOJIUTUYKE TIPETIPEKe JaJbUM pedopMama.

MehyTtum, u nopex oapeheHNX CTPYKTYPHHUX pasiIvKa U CIIEHU(PHUIHOCTH KOj€ IOCTOje, MOXKE
Ce YCIIOCTAaBUTH jacHa IO3WTHMBHA Be3a M3Mel)y HampeTka y TPaH3UIMOHOM IIpOLeCy |
KBAJIUTETa CTPYKTYPHHX IPOMEHA ca yHampehemeM U KBATUTETOM HWHCTHUTYIIHOHAIHOT

ambujenra 3a npusiademe CLU.
3.4. Pepopma noauTHYKUX HHCTUTYHHja y Cpouju

Canpikaj, msrpahleHocT U edUKACHOCT MOJUTHYKMX HHCTUTyHHja onpeheHu cy OpojHHM
dakTopuma W ojapaz Cy IpKaBHOT ypehema W BpeMeHa y Kome cy Hactanme. Kako je
Teputoprja naHamme CpOuje TOKOM Iyror BPEMEHCKOT Tepuojaa Omiia y cactaBy Behmx
uMmnepujanaux npxkasa (Buzantujckor, OtomanHckor u Xa030yplIKor IapcTBa) TO je
YTHLAJIO W HAa MHCTUTYLMOHAIHY HHOpacTpykTypy CpbOmje. U y mepuoay He3aBHCHOCTH,
OuII0 J1a ce paJy O CPIICKOj CPEAHOBEKOBHO] AP)KaBH KoOja je mocTojana usMel)y ABaHAECTOT U
MOYeTKa METHAECTOI BEeKa, WM O HE3aBUCHO] KHEKeBMHM HakoH 1832. roamue, koja je
HacTaja HaKOH JIBa HapOJHA YCTaHKa MPOTHB oToMaHcke BraaaBuHe (IIpBu cpricku ycranak
u3 1804. u Ipyru cprncku ycranak u3 1815. roaune), oqHOCHO camocTalHe MelyHapoHO
npusHare apkaBe 1882. rogune, unja je He3aBUCHOCT moTBpheHa Ha bepinHckoM KOHTpecy
1878. roguHe, WM KacHUje Kajaa je Ouiia CToXKep 3ajeIHUUYKUX Jp:KaBa, Hajipe KpabeBuHe
Cpba, XpBara u Cnosenana (1918-1929), onnocno KpameBune Jyrocnasuje (1929-1941), a
3atum u Conmjanuctuuke OeneparusHe PemyOnuke Jyrocnasuje, re je Ouma jeaHa of mecT
KOHCTUTYTUBHUX penyOnukKa y uHjeM Cy cacTaBy Owie JABe ayTOHOMHE IIOKpajuHe
(BojBonuna u KocoBo n Meroxuja), ma Caeszne Pemybnuke Jyrocnasuje (1992-2003) koja je
npepacna y Jpxasny 3ajenaunmm Cpouje u Lpue ['ope (2003-2006), u Ha kpajy PemyOnmke
CpOuje ka0 MOHOBO CaMOCTAJIHE JIp’KaBe, M3IJIE] U KapakTep MOJUTHUYKUX MHCTUTYLHja Y
CpOuju Ounm cy MOJ BETUKUM (YECTO MPEeCcyJHHM) yTulajeM (IPYIITBEHO, MOJIUTHYKH,
KYyJTYPHO M BOJHO) TOMMHAHTHUX 3€MaJba U3 OJMIKEr /WM HIMPEr eBPOIICKOT OKPYXKema, a
y Ipyroj nojoBuHH 20. BeKa U 10/ II00aTHUM yTHIIajeM HajMONHUjUX 3eMajba Y CBETY, TaKO
na cy moimtuuke uHCTUTynHje y Cpouju y HajBehoj Mepu Omie ozpa3 BpeMEHa y KOME Cy

HACTaJIC U IIUPUX JPYIITBCHUX U IMOJIUTUYKHUX OAHOCA Y EBpOHI/I " CBCTY.

CaBpemena cpricka apxasa, KpasseBuna CpOuja je o cBoje HezaBucHocTH 1882. rogune, na
710 CTBapama 3ajequudke apkase Cpda, XpBara u CroBeHara Ouiia MOJMTHYKH YCTAHOBJHCHA

Kao yCTaBHa MOHapxHja ca MapjaMEeHTOM, MOJUTHYKHUM CTpaHKama M cJI00OJHOM TrOBOpa
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(JaBHOT W3pakaBama MOJUTHYKUX CcTaBoBa). Mcro monuTuuko ypeheme, ca CpICKOM
MOHApXHJjOM Ha 4Yelly, IPEHETO je W y HOBY 3ajeJHMUKY JIpPKaBy KoOja je HacTaia Ha Kpajy
IIpBor cBerckor para, kaga cy ce CinoBenuja u XpBarcka, ocinobohene pacnagom AycTpo-
VYrapcke MOHapxuje U YrpoXeHe OJf HUTAIMWJaHCKOT eKCHaH3MOHMU3MA, MPUAPYKUIIE
Kpamesunu CpOuju (jeaHoj o apkaBa MOOSAHHIIA Y paTy) y CTBapamy 3ajeIHUYKE JPiKaBe,
Koja je Ha3BaHa YjenumeHo KpasseBcTBo Cpba, XpBara u CioBenama. Ha Taj HauuH, cpricke
MOJIMTHYKE MHCTUTYIIM]jE, Kako cy Owmie ycmnocraBibeHe YcraBom CpoOuje u3 1903. roaune,

MPOIIMPEHE Cy Ha Jpyre TepUTOpHUje 3ajeaHnuke apxase 1918. ronune.

Haxon II Cserckor pata COPJ je koHcTUTyHCcaHa Kao (enepanuja, a jenHa naptuja (Cases
KOMYHHCTa) MOHOIIOJIM30BaJIa je€ CBY BIAacT, ¢ THUM Ja je yHyrap CaBe3a KOMYyHHCTa
MOCTETICHO CIPOBE/IeHa JCIEHTpAIN3allija BIACTH Ha penyOInYKe NMapTHjCKe BIACTH (HIIP.
Cape3 Komynucra Cpbuje, CK Xpparcke, uta). Mehytum, u mopexa nereHTpaiusaimje,
MIOJINTUYKU CUCTEM CBe BpeMe mnoctojamba CDPJ je ocTao y OCHOBH jeTHOMAPTH]CKU CUCTEM.
JloMyHanuja jeIHONapTHjCKOT CUCTeMa JAMPEKTHO je YTUIala Ha OOJMKOBAH-E HJECOJIOTH]E,
APYUITBEHOT M EKOHOMCKOI CHCTEMa Ha HAauyMH Ja je IOTHCKMBaHA NPHUBAaTHA CBOjHUHA U
TOepaTHo TPXKUIITE, a (OPCUPAHH CY HETPKHUIIHU MEXaHHU3MH €KOHOMCKE KOOpIMHAIIH]je

yBakaBajyhu IpUHIIKIIE COIMAAPHOCTH U erajJuTapu3ma.

Hakon majma OepiMHCKOT 3Mla KpajeM TMOCIeAme JIENEeHUje MPOIUIor BeKa, JOIUIO je 0
ypyIIaBambeM COIHjaTUCTUIKUX (KOMYHUCTHYKUX) MOJTUTHYKO-EKOHOMCKUX CHCTEMA IHUPOM
Lentpanue u Uctoune EBpone (1 asujckor gena CCCP-a), a Taj TpeHA je MOroauo U OUBIIY
3ajenHnuky apxaBy — COPJ, a camum tum u CpOujy. ¥V Cpbuju (kao u y JpyruM JAeIoBUMa
C®PJ) nmomwto je A0 JPYIITBEHO-€KOHOMCKE W HWHCTUTYIMOHATHE TpaH3WIHM]jE U3
COLIMJAJIMCTUYKOT  JIPYIITBEHO-€KOHOMCKOT ypehema Yy BHUILENApTHjCKU JIEMOKPATCKU
MOJINTUYKU CUCTEM M CBOJUHCKHU IUTypasin3aM (er3ucTHpame BUllle 00JIMKa BIACHUIITBA HaJ
CpeAcTBMMA 3a MPOM3BOIKY) Y eKoHoMHjU. OBaj Mpollec TpaH3UIHUje je MOoJpa3yMeBao,
HajIpe YKUJamke MOJUTUYKOT MOHOIOJIA KOMYHHUCTHUYKE MapTHje U yBOhEHE JAEMOKpPATCKOT
BUMICTIAPTHjCKOT TMapJaMEHTapHOT TMOJUTHYKOT CHCTEMa Ca jaCHOM TIOAEJIOM BIAcTH Ha
U3BpIIIHY, 3aKOHOJIaBHY U CYJICKY, YCTaBOM rapaHTOBaHa MpaBa Hciao0o/e rpahana y noriemy
cioboe TOBOpa M OKYIUbaWa, MOJUTHUKOT YIPYKHBamka, MEAHUjCKOT U3pakaBama U JIp,
VKUJalke CBUX OrpaHWYEHa Yy TOTJIe[y MpHBAaTHE CBOjJUHE, CIIOJBHO EKOHOMCKE
mubepanu3zanmje ¥ Jp, a mTo je cBe npaheHo u omoryheHo mpomeHoMm mnocrojeher u
U3rpajlboM HOBOI OJAroBapajyher MHCTUTYLMOHAJIHOI CHUCTEMa IO y30py Ha HOJUTUYKO-
EeKOHOMCKe cucteMme y 3emsbama EY. MelyTum, ApymTBeHa, 0JHOCHO MOJUTHUYKO-EKOHOMCKA

tpanchopmanuja y OuBmoj COPJ npahena je eTHHUKMM TEH3MjaMa M MOJUTUYKUM U
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€KOHOMCKHMM CykoOmMma m3Mmel)y permyOnuka, a mTo je KyJMUHHPAIO PAacmaJoM 3ajeTHUYKE
IpXaBe M OpYXaHUM cyKoOMMa W Tpa)aHCKUM paToM Yy IOjeIUHHM JIeJIOBHMa HeKaza

3ajeTHUYKE JIPKABE.

HemoBosbHM yciOBM Yy KOjuMa je crpoBohema Tpansunuja y CpOuju (IIpBO paToBU Yy
OKpYyXelY, a 3aTUM M Yy CaMoOj 3eMJbH, EKOHOMCKE CaHKIHje ¥ WCKJbyUYHBaAKE W3
MelyHapOAHUX TOJUTHYKHX, CKOHOMCKUX W CBUX JAPYIITBEHUX WHCTUTYLHjA U JP), KA0 U
OJICYCTBO jacHE IMOJIMTHYKE BOJbE U JPYIITBCHOT KOHCEH3YCa, YTHUIIAIM CY Ha TO Jia MPOIec

TpaH3uiyje Oyae BeoMa YCIOpeH U Yy MHOTUM JIeJIOBUMa HEMOTIYH U HeeuKacaH.

HenpaBuwiHOCTM M HETpPaHCHAPEHTHOCT y M300pPHUM MpollelypaMa, HEMOTIyHa NpUMeHa
NPUHIUIA KOJHU TapaHTyjy TMOIITOBAaHE JEMOKPATCKUX HOPMH H BIIQJaBHHE IIpaBa,
HETIOITOBakhEe MPUHIUIIA BEPTUKAIHE W XOPU3OHTAIHA TOJeNa BIACTH, KOHIIEHTpAIIH]je
MOJUTHYKE W MeAujcke MohW y pykama orpaHuyeHe nosiamiheHe jpomahe emute wim
MHOCTPAaHUX LIEHTapa MOhH, HE3aMHTEPECOBAHOCT rpal)aHa Ja MapTUIUIHPA]Y Y MOJIUTHIKHM
nporecuMa (Ha n300puMa y4ecTByje TE€K HEIITO BHUIIE O Mojia rpahaHa Koju mMmajy mpaBo
riaca), ojpa3 Cy HEIOBOJbHE H3rpalleHOCTH M HEIOBOJHHOT KallalUTeTa JIEMOKPATCKHX
WHCTUTYIIM]ja, OJHOCHO HE3aBpIICHOT Mpoiieca pedopMH MOIUTHYKUX WHCTUTYIH]A, a IITO
cBe 3a mocyeauiy uma ga y CpOuju joir yBeK HHUje YCIIOCTaBJbEHO MOTITYHO ,,JIEMOKPATCKO™
nonmuTHuko ypeheme, Tako na CpOuja He cmana y pel IeMOKPATCKUX JpkaBa y MyHOM
kanarutety. [Ipema ["'omy6oBuh u [Iynuh ,,Cpbuja criaga y rpymy 3eMasba Koje ce Hajase y
CTamy MPOJOHTUPAaHE IEMOKpPATCKe TpaH3UIMje, ca H3paXeHUM mpodiemuma y chepu

KOHconuaamuje neMokparckux uaerurynuja” (Comyoosuh u [lynuh, 2021, ctp. 15).

Nako Cpbuja cmama y 3emibe ca YCIOCTAaBJLEHUM JIEMOKPATCKUM HMHCTHTYILIMjama, TO
ayTOMAaTCKH HE 3HAYM M JIa je YCIIOCTaBJbEH JEMOKDPATCKH CHCTEM TOJMTHYKOT ypehema.
Tokom mporueca ,,qemokparckux pedopmu” y CpOuju je akIeHaT HpeBacxojHO OHO Ha
npoMeHu (GopMaTHUX TMpaBWia M TOJIMTHYKMX MHCTHTYIMja, a HE Ha CTBapHO]
MPUMEHJBHBOCTH B e(hUKacHOCTH HCcTUX. Kako je momroBame AeMOKPATCKUX HOPMH, YECTO
(6ap dopmanHO) OMO yCIOB 3a ycremHy (TMOJUTHYKY W EKOHOMCKY) capaamy ca
HajOOTaTHjUM U Hajpa3BUjEHUJUM ,,IeMOKpaTcKuM’ 3emibama nonyt CAJl-om, 3emsbama EV,
Benukom bputanujom u ap, nmonutuyuke peopme Cy 4yecTo CrpoBol)eHe Kako Ou MOJTUTHUYKE
eInTe, MOJ MAacKOM JEMOKPAaTCKOT pa3Boja, MPUKPHIIE CBOje ayTOPUTApHE CKIOHOCTH W
nenoBama. Pedopme cy crnpoBoheHe kako OM MOJUTHYKA M OIINTAa JAPYIITBEHA CUTyaluja
usrinenana Oosbe, a HE paaud CTBapHOr YyHampehemwa e(PUKACHOCTH JIEMOKPATCKUX

MHCTUTYLIM]ja U pa3Boja JEMOKPATCKOT JAPYLITBA y LEIHHU.
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[Ipema Hood-y, dopmanHe moiuTHuke MPOMEHE IMOKa3yjy Op3 ,,Hamnpenak” W He 3aXTeBajy
crpoBol)eme 3aXTeBHUX peOPMCKUX aKTUBHOCTH Koje 00e30elyjy ayropodyHo yHarpeheme
nemokparckor kamamuteta (Hood, 2006). Cxomno Tome, QopmanHe mNpomMeHe 1ajy
KpPaTKOPOYHE pe3yJiTaTe, Mpe CBEra y 0OJUKY JISTHTUMUTETA IEMOKPATCKO] TPaH3HUIM]jH, Al
y CpelmeM U JYroM pPOKYy aKo HHUCY MOJAp)KaHE CTBAPHOM IPHUMEHOM JIEMOKPATCKHX
MIPUHIIMIIA TTO3UTHBAH eeKaT HecTaje M OBE MOJUTHUYKE MHCTUTYIHjE OCTajy 0e3 KeJbeHe
JIEMOKpATCKe CaJp)KWHE YMME ce T'yOM CMHMCAao M CBpXa IOCTOjarba CaMUX JIEMOKPATCKHX
nHctutynja. Ha oBy mojaBy ykaszyje Diamond (2002), koju Harjamasa Ja HaKO HEKO
JIPYUITBO MOXeE Ja MMa (OpMallHO YCIOCTaBJbEHE [EMOKPATCKE WHCTHUTYIUjE, YKOIUKO
IbUXOBO JIEIIOBabE OJCTYIA O] MOIITOBAMkE JEMOKPATCKUX MPHUHIIUIA, OBE ,,JIeMOKpaTcke”
WHCTHUTYLIM]j€ CBOJUM JIEIIOBAEM MOTY J1a oMoryhe MpUKpUBEHO HEIEMOKPATCKO MOHAIIAE.
CxomHo ToMe, nako cy Brnactu y Cpouju popmaiiHo mocseheHe JeMOKpaTCKUM BPETHOCTHMA,
HayelMMa W TPUHIMIKAMA, Yy TPaKCH JOJNa3d [0 HENOUITOBAaHA HWCTHX, jep HUX OHHU
orpaHu4aBajy y cBoM JenoBamy. [Ipema Ottaway, TO 3Ha4H J1a Cy AEMOKPATCKE HHCTUTYIIN]E
yCIocTaBJbeHe U (HOpPMAIHO MOCTOje, ali MX Biajgajyhe enuTe KOPUCTE HA HAYMH KOJU MM
oMoryhaBa ga omncrtaHy Ha BiIacTM M HecMmeraHo Bnaaajy (Ottaway, 2003, ctp. 4). Ha
OTACHOCTH O] CEJICKTUBHE U3TPahe U JIEI0Bakha JEMOKPATCKUX MOJUTHYKUX MHCTUTYIIH]a
yKkazanu cy u apyru aytopu nomyT Merkel (2004), Howard u Roessler (2006), Hadenius u
Teorell (2007) u I'ony6oBuh u [Iyruh (2021).

Hako 300r cBOje CIIO)KEHOCTH, IyOMHE, HHTEH3UTeTa U OJIOKEHOI YTHIdja, CTEeNeH
n3rpalleHOCTH W HAIpeJaK y pa3Bojy MOJUTHUYKUX WHCTUTYIM]Aa HUJE J€THOCTAaBHO MEPUTH,
OpojHe MehyHapoHe MHCTUTYIMje U opranu3aiyje, nomyt ®punom Xayc (Freedom House)
u beprencman ®onnanuje (Bertelsman Foundation) pa3suiie cy pazinnunrte mokasaTesbe KOju
Mepe u3rpal)eHOCT MONMTUYKMX MHCTUTYIHMja TpeMa HaueluMa pa3Boja JAEeMOKpPaTCKOT
npymtBa. Ha ocHOBy pesynrara ucTpakuBama OBHX Mel)yHapoJHMX MHCTUTYIMja JaTa je

OlIeHa CTeNeHa JeMOKpaTCcKe n3rpal)eHocTu MOTUTHYKOT U JpyHITBeHOT cuctema y Cpouju.

®punom Xayc je pa3BHO CIIOXKEH MMoKas3aresb pa3Boja nemokparuje (Democracy Score - DS),
KOjH ce cacroje o 7 TOjeAMHAYHHX MOKa3aTesba JEMOKDPATCKOT pa3Boja: JEMOKpPATCKO
ynpaBibame Ha HUBOY 3emibe (National Democratic Governance - NDP), u36opuu mporiiec
(Electoral Process - EP), uusunno apymrso (Civil Society - CS), He3aBHCHOCT Menauja
(Independent Media - IM), nemokparcko ynpasibame Ha JjokanHoM HuBOY (Local Democratic

Governance - LDG), mpaBocymuu cuctem u HesasucHocT (Judicial Framework and
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Independence - JFI) u kopynuuja (Corruption - CO). Ca orieHoM pa3Boja JI€MOKpaTHje O
3,79 (makcumanna omena je 7,00), 0JHOCHO HUBOOM pa3BHjeHOCTH AeMokpaTuje o 46,43%
(makcumaina onena je 100%), Cpbuja je y 2022. roauHu mapiaMeHTapHa JeMOKpaTHja ca
KOHKYPEHTHUM BHILIECTPAHAYKUM H300puMa W TpENa3sHUM WM XUOPHIHUM PEKUMOM
neMokpatcke BiagaBuHe. OBa oneHa 3Hauu ga CpOuja cnaga y u30OpHE JAeMOKpaTHje y
KOJUMa Cy JIEeMOKpaTCcKe MHCTUTYILIM]je cllade U TJe MOCTOj€ U3a30BU Y 3aIITUTH MOTUTUYKUX

npasa u rpahanckux ciaodozga (Freedom House, 2022).

I'paduxon 1: PazBujenoct nemokparuje y Cpouju y 2022. ronunu, mpema nokasarepuma
pa3Boja AEMOKpPATCKOT APYIITBA U pa3BUjeHOCT AeMokpatuje y CpOuju y nepuoay

2012-2020. ronuse

4,50
440 436 436 436

4,32
4,30 4,25
4,20 4,18
4,10 4,04
4,00
4,00 3,96
3,89
3,90
3,79
3,80
3,70
3,60
3,50

Jlerenna: DS - pa3sujeHoct nemokparuje, NDG - 1eMOKparcko ynpaBjbamkbe Ha HUBOY 3eMibe, EP - n3bopuu

DS

PaaYat

JFI

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022

npouec, CS - muBmwiHO IpymTBo, IM - HezaBucHOCT Meanja, LDG - neMokparcko ymnpaBibambe Ha JIOKAJTHOM

nuBoy, JFI - npaBocynau cuctem u HezaBucHocT u CO — Kopynuuja.

W3Bop: 0Opama aytopa, npema noganuma Freedom House (2022)

[Ipema m3Bemrajy ®@punom Xayc, crtame aemokparuje y Cpouju y 2022. je moropiiaHo y
onHocy Ha 2021. roguny (MHACKC AeMOKpaTHje mao je ca 3,89 Ha 3,79 moeHa) jep cy OleHe
pa3Boja rpahaHckor ApymTBa, HE3aBUCHOCTH MeJlija U KOPYIIUje cCMameHe (IIOropIlaHe), 1

TO:

e Ormena pa3Boja IMBWJIHOT JpyIITBAa je cMameHa ca 5,50 ma 5,25 moena 300r
3acTpallrBama OpraHu3alija MUBUIHOT IPYIITBA O] CTPAaHE BIaIMHUX 3BaHUYHHUKA U
MPOBIAMHUX MeJHja, Ka0 W HacWuba HAJ MHUPHHAM JIEMOHCTpAaHTHMa KoOje CY

OpraHnu30Baji€ UM TOJICpUCAJIC BJIACTH.
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e OreHa HE3aBUCHOCTH MeJdja je cMameHa ca 3,25 Ha 3,00 300r KOHTHHYHPAHOT U CBE

Beher IIPUTHCKA BJIaJgC Ha HC3aBUCHE MC,I[I/Ije 1 HOBHHapEC.

e Ormena kopymnuuje je cMamena ca 3,50 Ha 3,25, 300r HM3a CKaHJ1ajda KOju yKa3yjy Ha
Be3e u3Mely IpikaBHUX CTPYyKTypa W (PYHKIIMOHEpa Biamajyhe cTpaHKe, C jeIHE

CTPaHC U OPraHU30BaHOI' KpUMHUHAJIA, C APYIre CTpaHe.

Ommira oreHa je na je aeMokparuja y CpOuju HacTaBuiIa CBOjJy CHIIa3HY MyTamy HAKOH jOII
HenoBoJbHUjUX Aorahaja 2020. roguHe, KOjU Cy YKJbYYHBAIW BaHPEIHO CTAbE, CYCIICH3U]Y
napJaMeHTa, HaCHIIHO TyIIeHkhe rpa)aHCKUX MpOTecTa, KOHTPOBEp3HE M300pe M 3acelame
TOTOBO jETHOIAPTH]CKOT MapjaMeHTa HaKOH O0jkoTa M30opa Oj cTpaHe ONO3uIlje (BHIIEC

Buzgeru: Freedom House, 2022).

[Ipema omenama ®pumom Xayc,y CpOuju ce cTalHO Jerpaaupajy TMOJUTHYKA TpaBa U
rpahancke cio0Oone, BpIIM TPUTHCAK HA HE3aBUCHE MeEIHje, TMOJUTUYKY OIO3UIHU]y W
opranm3anuje rpahanckor apymrra. Jlokanne camoymnpase (ca uszyszerkoMm ['paga bBeorpana)
ocTaje ce MaprHHAIN30BaHE Y CPIICKOM MOJIMTHYKOM CUCTEMY. bpojHHU CiIy4ajeBU KOpYIIHje
Ha BICOKOM HHUBOY M M30CTaHAK KPUBUYHOT TOWHEHA, YKa3yjy Ha Be3e n3Mely opraHm3oBaHOT
KpUMHHAJIa U BHUCOKHMX Jp)KaBHUX 3BaHMuHHMKa. CBe OBE IMojaBe 3ajexHo, mpema Freedom
House-y, yka3yjy Ha TO Cy NMpOMyIITeHE MPUINKE 3a TOOOJbIIAKE IEMOKPATCKOT yIpaBibamba
1 U300pHUX YCJIOBa, a J1a CTATHU TaJ cJI000/1e Merja U cI000/1€ YAPYKUBaba, KOPYTIIH]CKH
CKaHJIaJIi JIOJaTHO TPOIyOJbY]y TOJUTUYKY KPHU3y U JOIII BHUIIE JETPAaUPa]y JEMOKPATCKE

uncturyuuje (Freedom House, 2022).

Cauuna orieHa AeMOKparcKor pa3Boja y Cpouju nata je u y usBemrajy Bertelsmann Stiftung
u3 2020. roguHe, rae ce HaBOJAM Ja MOJUTHYKH cucteM CpOuje KapakTepulle JOMHUHAIja
jeHe TMOJUTHYKE CTpaHKEe Koja Bilajja Ha penmyOJIMYKOM M MOKpPajUHCKOM HHUBOY, Kao U y
BehuHu jenmuHuia nokamHe camoympaBe. OIEHEHO jeé W Ja Cy MPETXOTHO OJp>KaHH
napjaMeHTapHHU, MPEICeJHNYKH M JIOKAJTHU HM300pH OWIM y BEJIMKO] MEpPH CIO0O0IHHM U
KOHKYPEHTHH, Il y3 U3paKEHO NMPHUCTPACHO MEAMJCKO M3BEIITAaBamke y KOPHUCT Biagajyhe
naprtyje. Ykasyje ce u Jaa rpahjaHcko IpyIITBO MMa Majk yTUIQ] Ha jaBHE MOJIUTUKE, U Ja ce
YecTO CIPOBOJM Npakca HEyKJbyuMBama TpaljaHckor ApymTBa y  jaBHE pacrpaBe u
KOHCYJITallMje O HalpTHMa 3aKOHa M MpPeUIo3UMa MOJUTHKA (JOHOIICHE MO XHUTHOM
MOCTYIIKY), YuMe je mocrojehu cucreM ,,KOHTpOJEe M paBHOTEX e O30WMJbHO JOBEIEH Y

nutame. Pan HezaBucHux oprana (OmOyacman, [ToBepeHuk 3a 3amTuty wHGOpMAIja of
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jaBHOT 3Hauvaja, OUCKAIHHU CaBET W JAP) j€ YIPOKEH jep Cy YeCTO OTpaHUYEHU Ha H3paTy
MPENOpYyKe O MUTAkUMa Y BE3H Ca jaBHUM 3HaudajeM. He3aBUCHOCT | IUTypain3aM MeJuja cy
030MJbHO YTpOKEHH, a TpaBocyhe HHUje ocimoOoheHo MOJUTUYKOr YTHIaja W JIOAATHO je
ontepeheno HeedukacHomhy, HEMMOTU3MOM M KOPYHIIUjOM. AHTHKOPYIIIHjCKA TOJUTHKA
HUje JOocCjelHa, a aKTMBHOCTH M Mepe NpeiBHleHe aHTHKOPYIIMjCKOM CTPAaTerHjoM H
aKIMOHUM IUIAHOM HHCY Y TOTIYHOCTH pPEaIM30BaHM, IITO CBE 3ajeTHO Jaje OIEHY Ja
neMokparcke wuHcTuTynuje y CpOouju ¢opMamHo 1ocToje, anu Ja cy HeeduKacHe
(Bertelsmann, 2020). Ose 3axbyuke beprencman Ponpauumje, [omydoBuh u [lynuh
CyONMMUpajy Ha HA4YMH Ja C€ Kao KJbYYHH MPOOJIEMH HMCTUYY HapyllaBame CHUCTEMa
XOPH30HTAITHE OJIFOBOPHOCTH M CJIA0OCTH y cdepu BIIaJJaBUHE NpaBa M CaHKI[MOHUCAHA
35oynorpeda, Kao W Jia Cy KalaluTeTH 3aKOHOJABHE W CYJCKE BJIACTH Jla KOHTPOJIHIILY
W3BPIIIHY BJIACT OTPAHUYCHH, JOK je paj mpaBocyha orekaH 300T MOJMTHYKUX PUTHCAKA,

HeepukacHoctu u kopynuuje ('omydosuh u [lynuh, 2021, ctp. 19).

[Tonazehu on HuBoa memokpatckor pasBoja CpoOuje, CtojusbkoBuh (2010) HaBoaM YeTUpu
IIPUOPUTETHE AaKTUBHOCTH Koje Tpeba peanu3oBatu kako Ou CpOuja ydnmHWIIa 3Ha4ajaH
HCKOpaK Ka M3rpajiibi JIEMOKpATCKOT IpyiuTBa. [IpBU nmpropuTeT OAHOCH ce Ha MOTpedy 3a
CTa0MIIN30BakbeM M KOHCOJMJIOBaHKEM JIEMOKpaTHje U HECMeTaHO (YHKIIMOHHCAHE
J€MOKPATCKUX HWHCTUTYyLHja. Y TOM CMHCIy, NOTpeOHO je na ce cy30ujy HepopMmaiHu
LEHTpH MOhH, OJTHOCHO ,,pe3epBHU JIOMEHH BJIAcTU”’, KOj€ YMHE YHYTPALIHbH U CIOJbHU BETO
urpadu Koju Jellyjy M3BaH jaBHE CIIeHE U Jie(MHHMCAHE OJTrOBOPHOCTH M OUTHO yTHUYY Ha
JIOHOLICHE KJbYUYHHUX OJTyKa KpO3 YCIIOBJbAaBaMa, yIIEHE, NOTKYIJbUBAkA WIH JpYyre 00JINKe
kopynuuje. Takohe, CrojusbkoBuh TOCEOHO HCTHYE W YJIOTYy M 3HA4aj OpraHu3anuja
rpahaHckor ApymTBa KOje CBOj MOJUTHYKM yTHIA] Tpeba da Bpuie Kpo3: rpahaHcke u
3aKOHOJaBHE WHHIIMjaTUBE, NApTHEPCTBO M capajlmy ca JpKaBHUM OpraHuMa Yy
bopmynHcamy U pearn3oBamy jJaBHUX MOJUTHKA M 3aKOHA, JJOOMpame U JaBHO 3aCTyIambe U
pasnuuuTe OOJMMKEe PaJHUUKUX MpoTecTa M rpahjaHcke HEMmOCHyIHOCTH. Jpyru mpuopurer,
npema CtojusbkoBuhy, Tpeba aa Oyae AOcCieqHa XOPU30HTATHA M BEpTHKAJIHA IOJeNa
BJIACTH, a Tpehu NPUOPHUTET palMOHANIM3AllMja JaABHOT CEKTOpa. Y TOM IHJbY MOTPEOHO je
nopehatn KpeAMOWINTET HApOAHE M JIOKAJHMX CKYNIITHMHA Ka0 OCHOBHUX jeIUHHIA
3aKOHOJaBHE BJACTH, OjayaTW HE3aBHCHE HMHCTHUTYIMje KOje MMajy 3a LUJb JEMOKPATCKY

KOHTPOJYy BIJIACTH, CIIPOBECTH 33a0KPYKEHY ICLEHTpAIM3allljy W PErHOHANIM3alU]y MpemMa
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MPUHIUIKMA CyOCHIMjapHOCTH BJIACTH W jadamy JIOKAaJTHE camoynpaBe U pedopmucaru
(pauMoOHaIM30BaTH) jaBHM CEKTOpP IIyTeM KOHIIECH]a, jJaBHO-TIPUBATHUX IApTHEPCTBA H
jadama HE3aBUCHHMX PEryJaTOpHUX Teia Koja Tpeba 00jeKTHBHO Ja MPONHUCY]y CTaHAapie
IeHa W KBaiIMTeTa jaBHUX Yyciyra. Kao derBpru mnpuopurer CrojusbkoBuh HaBoau
JIEMOKPATCKO OpPraHN30Bame, rpaljaHcKy KOHTPOITY, MPo(ecHOHANH3AIIN]Y U JCTIOUTH3AIH]Y
,»PETIPECUBHOT” JIPXKABHOI' alrapaTa KOjU YMHE BOjCKa, MOJIMIMja, Oe30€AHOCHE CIy)KOe H
areanuje (Stojiljkovi¢, 2010). Peanmmzanuja mnpeTxogHo IeDUHHCAHMX AKTHBHOCTH j€
notpebHa jep ,,ApYLITBO Y KojeM BehuHa rpahana oceha 1a He Moke 1a yTUYe Ha APYIITBEHE
U TIOJHMTUYKE MPOMEHE HE MOXE Ja OCTBApU KOHCOJMUIOBaHY, JIMOCpAIHY JIEMOKPATH]y.
CrabwiHu nuOepanHu JIEMOKPATCKM pPEeXMMHU TOApasyMeBajy Ja MUXOBU rpahanu
KOHTHHYHMPAHO OCIIOPaBajy aKTUBHOCTU M TOJMTUKE Biaaajyhe enurte, kao u ja u3abpaHu

OPEJCTaBHUIM Yy OpraHuMa BJacTH 3actymajy muxoe uHTepece”([omy6oBuh u Ilynuh,

2021).

Hako nemMokparuzaiyja JpylTBa Koja ce orjena Kpo3 pa3Boj JeMOKPATCKUX MHCTUTYLH]jA U
nporeca no3utuBHo ytuue Ha CJIU, 3a mpmiuB CIAM ox kibydHe BaXHOCTH j€ DPa3BOj
eKOHOMCKMX HHCTUTylHWja. Y 3emsbama llentpanne um Hcroune EBpome y TpaH3uuuju
IIOCTOJU TECHAa MOBE3aHOCT H3Mel)y NneMoKpaTH3aluje M E€KOHOMCKHUX MHCTHTYLHja, jep
MOCTOjU CHaXkHA Be3a m3Mmel)y pa3Boja MONUTHYKHMX W exkoHoMckux uHctuTynuja (EBRD,
2013, ctp. 118). CxomHo ToMe, 3a ycmemHo npuBnadewe CHAM y oBUM 3emibama HHUje
JI0BOJbAH CaMO pa3Boj AEMOKPATCKUX MHCTUTYLMja, Beh je moTpedaH u oarosapajyhu pasBoj

CKOHOMCKHUX I/IHCTI/ITYI_II/Ija.

Kao nokasarespu pa3Boja EKOHOMCKUX MHCTUTYIIMja MOTY €€ KOPUCTHUTH YETHPU MHIUKATOpa
KBaJIUTETa jaBHOr ympaBibama CBercke Oanke (World Bank, 2023), u To: KOHTpoia
KOpyTIMje, e(pUKacCHOCT U3BPIIHE BIACTH, PETYJATOPHU KBAJIMTET U BiIaJaBUHA MpaBa. Paau
Ce O CIIOKEHUM (arperaTHUM) MHIMKATOPHMa KBAJIUTETa EKOHOMCKHX MHCTUTYLIMja KOjU ce
u3pauyHaBajy Ha OCHOBY olleHe Beher Opoja yuecHHKa: rpaljaHa U cTpydmaka U3 IpUBaTHUX
npenyseha, wuHcTHTYTa, JaoMahux U MelyHapoAHMX HEBIAQAMHUX OpraHuzalnuja u
MHCTUTYIIM]A, a U3pakaBajy ce y jeIMHUIIaMa CTaHIap/IHe HOpMaJIHE TUCTPUOYIH]je, OTHOCHO

y pacnony on -2,5 1o 2,5.
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Tabena 1. unukaropu KBaJIuTeTa €KOHOMCKUX HHCTUTYIIH]ja

KonTpona kopymnuuje

OnpakaBa Mepueninjy y K0joj MEpH c€ jaBHA BJIACT KOPUCTH

panu ocTBapuBama MPUBATHE KOPUCTH, YKIbYUYje U CUTHE U
BEJIMKE O0JIMKE KOPYIIIH]je, Kao H ,,3apo0JbaBame’ APIKaBe 01

CTpaHC CJIMTAa U IIPUBATHUX MHTCPECA

EdukacHocT u3Bpiise

BJIaCTHU

OpnpakaBa nepleniyje 0 KBaIUTETy JaBHUX yCIyra, KBaIUTETY
JpXKaBHE aJIMUHUCTpAIMje U CTEIICHY HbEeHE HE3aBUCHOCTHU O]
MOJUTUYKUX [IPUTHCAKA, KBAJIUTETY (hopMyucama u
cripoBoherwa MOIUTUKE, KAa0 U KpeAUOmInTeT nocsehenoctu

H3BPIIHC BJIACTHU TAKBUM IIOJIMTHKaAMa

PerynaropHu kBajuTeT

OzlpancaBa Hepuenunjy CIIOCOOHOCTHU H3BPIIHC BJIACTHU Ia
(1)0pMYJ'II/IH_Ie U [IPUMCHH IIOJIUTUKE U IMPOIIUCE KOjI/I I[OSBOJT:aBajy

Y TIPOMOBHUIIY pa3B0Oj MPUBATHOT CEKTOPA

BJ'IaI[aBI/IHa ImpaBa

OnpaskaBa nepleniujy y Kojoj MEpH yU4eCHHIIM UMajy MOBEpemHa
y MpaBuJjia IPyIITBA U MOMITY]Y UX, a TOCEOHO Y KBaJUTET
cripoBohema yroBopa, IMOBHHCKA IIPaBa, MOJULHU]Y U CYOBE,

Kao nu BepOBaTHOhy 3JI0YHMHA 1 HaCHuJba

N3Bop: aytop, npema World Bank, (2023). Worldwide Governance Indicators

Y Cpb6uju y 2022. ronunu HajBehy BpeaHOCT Mel)y MHAMKATOpUMA KBATUTETa €KOHOMCKUX

MHCTUTYILIMja UMa UHAMKaTop perynaropHu kBanutetT (0,14 moena), a ciene ra MHIUKATOPU

edukacHoct usBpiHe Biactu (0,07 moena) m BinamaBwHa mpaBa (-0,11 moena). Hajamxy

BPEHOCT MMa MHAMKATOp KOHTpoija kKopynuuje (-0,46 moeHa), mTO yKasyje Ha MoTpedy u

MIPOCTOP 32 HANpeaaK y 0Boj 001acTu.

153



Muiom JAIIIWR AOKTOPCKA /IUCEPTALIHUJA

Tabena 2. aaukaTopu KBaIUTETa €KOHOMCKUX MHCTUTYIH]a Y CpOuju,

y niepuoay 1996-2022. roguna

E¢uxacnocr
KonTpoaa Peryaaropuu BaanaBuna
Kopynumje SRS KBAJHUTET npasa
BJIACTH
1996 -1,14 -1,06 -0,72 -1,26
1998 -1,20 -0,88 -0,82 -1,26
2000 -1,16 -0,83 -0,86 -1,28
2002 -0,90 -0,55 -0,64 -0,90
2003 -0,49 -0,67 -0,61 -0,90
2004 -0,49 -0,25 -0,47 -0,74
2005 -0,41 -0,36 -0,62 -0,95
2006 -0,28 -0,24 -0,53 -0,54
2007 -0,34 -0,26 -0,44 -0,46
2008 -0,30 -0,25 -0,39 -0,49
2009 -0,32 -0,07 -0,18 -0,47
2010 -0,32 -0,08 -0,07 -0,43
2011 -0,30 -0,13 -0,02 -0,33
2012 -0,36 -0,17 -0,07 -0,33
2013 -0,33 -0,18 -0,06 -0,30
2014 -0,25 0,00 0,18 -0,09
2015 -0,32 0,00 0,14 -0,08
2016 -0,38 -0,04 0,02 -0,13
2017 -0,44 0,07 -0,05 -0,18
2018 -0,40 0,07 0,10 -0,17
2019 -0,45 -0,02 0,10 -0,14
2020 -0,45 -0,04 0,08 -0,12
2021 -0,46 0,01 0,04 -0,11
2022 -0,46 0,07 0,14 -0,11

W3Bop: ayrop, npema World Bank, (2023). Worldwide Governance Indicators

VY onmHocy Ha 1996. roauHy OCTBapeH je 3HayajaH HalpeJak y CBUM IOCMAaTpaHUM
WHJMKATOpUMa KBaJUTeTa EKOHOMCKHMX HWHCTUTYLMja, MPH YeMy j€ KOHCTaHTHH pacT
ocTBapeH y nepuoay oz 1996. no 2014. roaune, 1a 61 HAKOH TOT MEpUOJIA PacT OMO yCIIOpeH
(ko WHIWKATOpa KOjU Mepu e(PUKACHOCT W3BPIIHE BIACTH) WIM HeraTuBaH (KO

MH/IMKATOpa: KOHTPOJIA KOPYIILKje, PETyJaTOPHU KBAJIUTET U BIIaJaBHHA MPaBa).
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I'padukon 2. [Ipuka3 nnaMKaTOpa KBAJIUTETa EKOHOMCKHUX HHCTUTYIMja Y CpOuju y nepuoay

1996-2022. roguHa
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=== oHTpOIa RKOPYIOHje s====F({HKRACHOCT H3BPIIHE BJIACTH
s PeryIATOPHHE RBATHTET BaagasEHa npaBa

N3Bop: aytop, npema World Bank, (2023). Worldwide Governance Indicators

Kana ce nocmarpa nepuon y uenunu, y 2022. y ogHocy Ha 1996. ronuny HajBehu Hampenak
3a0eneXeH je KOJi MHAMKATOpa KOjU Mepu Hampelak y oOsiacTH BiajgaBuHe mpasa (3a 1,15
noeHa) M e(pUKacCHOCTH W3BpLIHE Biactu (3a 1,13 moena). Hemro crnopuju Hampenak
3a0eNekeH je KO MHIUKATopa KOjU MepH perysiaTopHu kBamuteT (3a 0,85 moeHa), a HajMamu

HaIpeJak je 3a0eNexeH KoJI MHANKATOpa KOjJH MepH KOHTPOITy Kopyrmuje (3a 0,68 moeHa).

VY 2022. roguHM OlIEHE KBAJIUTETa €KOHOMCKUX MHCTUTyNHja y CpOuju UCTIOJ Cy MPOCEUHE
oueHe 3emasba llentpanne um Hcroune EBpone, mpu yemy Hajsehm 3aocTtarak je Koa
MHAMKaTOpa KOHTposa kopyniuje (3a 0,46 moeHa), HEIITO MakH KOJI MHAWKATOpa BIIaJaBUHA
npasa U perynaTopHu ksaaureT (3a 0,38 u 0,35 nmoeHa peceKTUBHO), a HajMambH 3a0CTaTaK je

KOJ MHAMKaTopa eukacHOCT u3BpIuHe BiaacTu (3a 0,13 moena).
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Tabena 3. lnnukatopu KBaJIUTETa EKOHOMCKUX MHCTUTYIIH]a y 3eMJbama LlenTpanne u

Uctoune EBponie y 2022. ronuHu

Eduxacnocr
KonTpoaa Perynaropun BuagaBuna
H3BpPIIHE
KOpynuuje KBAJHUTET
BJIACTH
Anbanuja -0,41 0,07 0,16 -0,17
buX -0,68 -1,06 -0,16 -0,31
Byrapcka -0,16 -0,27 0,32 -0,11
Yemka 0,66 1,09 1,39 1,10
XpBarcka 0,15 0,58 0,50 0,37
Malapcka -0,10 0,53 0,41 0,42
Lpna 'opa -0,12 -0,03 0,54 -0,13
C. Makenonuja -0,32 -0,08 0,45 -0,10
[Tospcka 0,51 0,26 0,72 0,43
Pymynwuja 0,02 0,00 0,36 0,40
Cpouja -0,46 0,07 0,14 -0,11
CrnoBauka 0,21 0,38 0,85 0,62
CrnoBeHuja 0,77 1,07 0,69 0,97
Ilpocek 3emama Illenmpanne u
0,005 0,20 0,49 0,26
Hcmoune Egpone

N3Bop: ayrop, nmpema World Bank, (2023). Worldwide Governance Indicators

[Tocmatpano y oaHocy Ha mojeauHaune 3emibe LlenTtpamne u Ucroune EBpome, y 2022.
TOJIMHU Y TIOTJIEY KOHTPOJIe KOPYMIIHje U peryiatopHor kBanutera CpOrja nuMa 00Jby OIleHy
jemnuno on bocue u Xepuerosune. Hemro noBosbHUja cuTyanuja je y Morijeay BiaJlaBUHE
npaBa rae CpOuja mma Oospy oneHy y omnocy Ha llpuy lopy, AnbGanmjy u bocHy m
XeplerosuHy, a 3HauajHo 0oJba cUTyaluja je y o0jacTu e(pUKACHOCT M3BPLIHE BIACTU TJe
Cpbuja uma Oosmy oueny oxn Anbanuje, Pymynuje, Llpue I'ope, CeBepne Maxkenonuje,

byrapcke u bocHe u Xepuerosuse.
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['padukon 3. [Ipuka3 uHAMKATOpa KBAIUTETa EKOHOMCKUX MHCTUTYIIH]a Y 3eMJbaMa

Hentpanne u Ucroune EBpone y 2022. rogunu

Andannja

1,50 ~

CoeeHHja baX
1,00

CraoBauka . / Byrapcka

PymyHH]ja / ' XpeaTcka

ITo/beka Mabhapcka
C. MakegoHHja IlpHa I'opa
=== K 0HTp0/1a KOPYHIIHj€ == E()HKACHOCT H3BPIIHE B.JIACTH
Pery,IaTopHH KBAJHTET BaagaBHHA mpaBa

N3Bop: aytop, npema World Bank, (2023). Worldwide Governance Indicators
3.5. CAN y 3emibama LlenTpanne u Uctoune EBpone u Cpouju

VY mocneame TpU JIELIEHM]E JOULIO j€ 10 3HadajHor pacra npwiumBa CJ/IW mmpom cera.
Excnanzuja C/IU onBujasia ce UCTOBpEMEHO ca pacToM MeljyHapoiHe TproBUHE (Majaa je Taj
pact 6uo cnopuju on pacta CIAM) m mpencrasibana je jenaH o] HajBaKHUJUX €KOHOMCKHX
¢dakTopa rnobamuzammje. Harmm mnopact CJAM y Benwkoj Mepu ce NOAyJapuo ca
TpaH3ULMOHUM pedopmama y 3emsbama Llentpanne u VMcroune EBpone y kojuma cy cTpaHa
MyJITHHAIIMOHAIIHA TIpeay3eha mpoMoBHcana cBoje mocaoBHe uHTepece ynpaso mytem CJI.
3emsbe Llentpanne u Mcroune EBpone cy nmoxespbHa nectunainmja 3a C/IU jep omoryhasajy
cHabneBama pecypcuma (CHpPOBHMHE, pajHa CHara, €Hepruja, uta) u o0e3delyjy mpuctym
HOBUM TPXXHUINTHMA 3a IUIACMaH mpou3Bojaa Oyayhu ga cy 3emibe llentpanne m Hcroune
EBpomne npencraibanie penaTUBHO BEIUKO TPXKHUIITE poOe IMUPOKE MOTPOIIHE, KOje je Onio
HEJIOCTYIIHO  CTpaHUM  mpeny3ehuma  yciesq  3aTBOPEHOCTH  TOKOM — IPETXOJHOT
KOMYHUCTHYKOT (COLMJAIMCTHYKOT) mnepuoaa. OBa TpKUIITa HE caMO Ja cy ycien
nubepanu3aiyje mocraja JI0cTymnHa, Beh moBehamem KynmoBHe MOhM M HEMPEKUIHO PacCTy.
Takohe, motus 3a nonazak CIIU y oBe 3eMibe je 60 00e30eheme edukacHe MPOU3BOIHE HA

OCHOBY TpaHCdepa TEXHOJOTHje, MEHAlePCKUX 3Hakba W MCKyCTBA H MOTyhHOCTH
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MIPOU3BO/IEE Ca MAabMM TPOIIKOBHUMA MHITYTa YCJIEJ HU)KUX TPOIIKOBA €HEpPrHje W paja, ¢
0031poM Ha TO Jia je paaHa cHara y 3emJbama lleHtpanne u Mcroune EBpomne penaTuBHO
no0po oOpa3zoBaHa u jedTrHA 10 cTaHgapauMa EY, 1a cy HIKM €KOJIOIIKHA CTaHIapId | Jp.
butau dakropu npunmkom omryunBama o CJ/IU Owie cy mpaBHe W MOJUTHYKE pedopme
KOjUMa je yCIIOCTaBJbeH WHCTUTYIIMOHAIHHU CHCTEM KOjU TapaHTyje NpaBa MPUBATHE CBOjUHE
CTpaHMM HMHBECTHTOpUMA, Kao M reorpadcka OJu3nMHA TpXKumITa 3eMaba EY, mTo cmamyje
TPaHCIIOPTHE TPOILKOBE U3BO3a U3 3eMasba llenTpanne u Mcroune EBpone y 3emibe EVY.
bpojna emnupujcka ucrpaxkuBama (Hrmp: Resmini, 2000; Diechman u ap, 2003; Biglaiser u
DeRouen, 2007) cy mokaszana aa cy Haj3Hadajuuje nerepmunante CIU y 3emipama y
TPaH3UIUjU: Pa3BUJEHOCT HMH(PPACTPYKType, JIaK MPHUCTYN JePTHHHUM pecypcuma,

PaCIOJIOKUBOCT JbYACKOT KaluTala U HUCKU TPOIIKOBU paja.

Ca apyre ctpane, C/IU cy umaiie BeMKY 3Ha4aj 3a YCIENIHY TpaH3UIH]y 3eMalba [lenTpanne
u Hcroune EBpone y KOHKypeHTHe TpxuIlHe npuspene. 3emisbe LlenTpanne u Vcrtoune
EBpone TOKOM TpaH3MLMOHOI Ipolieca HacTojajie Cy Ja IITO Mpe PecTPYKTypupajy cCBoje
npuBpeie Kako O 0oJbe OATrOBOpWIIC HA MOTpede TPXKUIIHOT cucTema W MelyHapoHe
KOHKYpeHIIHje. 3aTo je y CBUM OBUM 3eMJbaMa MpoIlec NMpuBaTu3alnje OMo TECHO MOBE3aH ca
npumuBoM CJIW. VYnarawa crtpanux mnpenyseha, 6uno na ce paauiio O MpHUBaTU3ALUjH,
MOCTIPUBATU3AIMOHO] AaKBU3MLMJU WIM TpUHOWII HHBECTHUIMjamMa Ouja Ccy O] BeJIUKe
BAKHOCTHU Y TpoIlecy pecTpykrypupama jep cy C/IN obe3behuBane xamuran m3Haj HUBOA
KOjU je morja Ja ctBopu jomaha mpuBpena. Y panum (azama TpaH3UIlMje OBO je OMIo
KJbYYHO jep je TPaH3UILMOHA pelecHja OCTaBUIIa AP KaBy U MPUBATHU CEKTOP y HacTajamy 0e3
noBoJbHOT 0OuMa kanurana. Takohe, C/IU cy Ouie cpenctso 3a TpaHcdep TeXHOJIOTHje, Kako
¢u3nuke y o0NMKy MalllvHA U ONpeMe, TaKO W HeMaTepHjajiHe y OOJIMKY MPOU3BOJHHUX U
MEHAIepCKuX 3Hama. Jlolazak M TOCIoBame CTpaHWx mpemy3eha MOAWIIIO je KBaJUTET
KOPIIOpAaTHUBHOI  yIpaBjbaba M HaTepano jgomaha mnpeayseha pa mociyjy mnpema

Mel)yHapOoIHUM CTaHIapIMa.

CIU cy obe3behuBane u mpeko moTpedaH MPUXOJ Ap>KaBH, HAJIIpe O] MpUBATH3aAIM]jE, a
MOTOM M O] Omope3uBama. MehyTuMm, BpPEeIHOCT OBHX INPHUXOJa BPEMEHOM j€ 3HA4ajHO
cMameHa 300T J1aBama pa3HUX MOJCTHIAja (0OMYHO MOPECKUX OJIAKIIUIA U CYOBEHIIH]E) KOje
cy 3emibe Llentpanne u Mcroune EBpone ono0paBane cTpaHUM MHBECTUTOPHMA Pajad ILITO
Beher u Opxer mpuwmmBa CJIU. IlosutuBan edexar CJIM ornemao ce um y moBehamy
CIOJbHOTPTOBUHCKUX AKTUBHOCTH (MOCEOHO HM3BO3a) M pACTy JAECBU3HUX MNPUIMBA [0 TOM

ocHoBy. Ha moctojame mo3utuBHe Be3e m3Mmely HuBoa melyHapoaHe TproBuHe u oOMMa
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CJU y 3emspama y TpaH3uimju ykaszao je Deichmann (2001), koju je moka3ao /1a je BEIUKH
JIe0 OBE CIIOJbHE TPrOBUHE 3allpaBO HMHTEPHAIM30BaH y JIAHIy CHaOlleBamba CTPaHUX
MyJITHHAIMOHAIHUX Tpeny3eha. CBU TPETXOJHO MOMEHYTH IMO3MTUBHH €(EKTH 0JacKa
CIAU noBoze 10 mpenuBama, OAHOCHO T3B. spin-off edexra, 1 MyITHILITUKATOPCKOT edekra
Ha YKynHy npuBpeny 3emaiba npumaona CJIM. Ycnem pacra KOHKYypEHIUjE, TpPaXKma U
3aXTEBH IOTpOIIAYa JOCETJM Cy HOBH, BHINIM HHBO, a TO j€ 3aXTEBAJO II0O/IM3aHbe
TEXHOJIOIIKOT HUBOA M MEHAIePCKHX BEIITHHA M y aomahuM mnpenyzehnMa, Kako IyTeM
MOJIyTOBapama Tako U MO3UTHUBHUM JIeMOHCTpanuoHuM edekrom. [lomaha npenyseha na 6u
OIICTalla, Y YCJIOBHMA OTBOPEHE MPHUBPEJC U T0jaBe CTPAHUX KOHKYPEHATa, JeJHOCTABHO CY
Mopasia na mpare npenayseha Hactanma kao pesynrar C/IU u momamky cBoje TOCIOBHE U
MEHallepcKe KamamureTe. YIpaBO €€ 3aTo yCIeX y IpHBiademy 3HadajHux HuBoa CJIIU,
CMaTpaJIoO TOKAa30M yCIICIIHE €KOHOMCKE TPaH3UIIMje U JOCTH3aba Mel)yHapoIHUX CTaHaapaa

KOpHIOpaTHUBHOT YIIpaBJbatbha.

OBu ouexkuBanu edexru CJIM cy HaBenM eKOHOMHCTE, a jOII BHILIE MOJIUTHYApE, J1a UMajy
no3utuBaH oaHoc mnpema npunuBy CJIM. Cxonno Tome, BehmHa 3emaba lleHTpanne u
Nctoune EBpore npunarohasana je cBoje MHCTUTYLIMOHAIHE CUCTEME U yCBajaja pa3inuuTe
nojcTunajHe Mepe kako Ou mpuBykie mro Buine CJIM. UNCTAD (2004) ykasyje Ha
3Ha4ajHe MpOMeHe Y HannoHamHuM nponucuma o CIIU y nepuoay ox 1991. no 2003. ronune,
npu demy ckopo 94% mnpomena mma 3a 1usb Jubepanuzanujy pexkuma CIU. Crpanu
WHBECTUTOPH CY MO3UTHUBHO PEaroBajy Ha KOHCOJIHMAALM]Y TP>KUIIHO-€KOHOMCKHX IpaBHIIa
U HAacTaBak €KOHOMCKOI pacta. MehyTum, mocToje W MCTpakMBama Koja cy IOKaszaja Ja
cTBapHHM oJHoc 3eMasba llentpanne u Mcroune Espone npema CIU Huje yBek MO3UTHBaH
KaKo ce mpernocrapiba. MctpaxuBama koje je cnipoeo Ahrend (2012) mokazaino je f1a cy joinn
JYyro HAaKOH IMOYeTKa TpaH3HUIMje MOCTOjaii MpoOJieMU KOjU Cy HEraTMBHO yTHULIAIH Ha
npumuB C/IU, a ornenanu cy ce y BHCOKOM IopeckoMm omnrtepehermy, HEeNpeIBUANBUM U
HEMpaBeJHUM TOPECKUM CHCTEMHMa, HEIOCTaTKy MelhyHapoJHUX paduyHOBOJCTBEHHX
CTaHJIap/Ja, HEJaCHUM U  IMpeTepaHo OUPOKPATCKUM  PEryJaTOPHUM  CHUCTEMHUMA,
pacnpocTpambeHOM KOPYIIINjOM U KPUMHHAJIOM, HEaIeKBaTHOM 3allITUTOM CBOJUHCKUX MpaBa
U po0iieMuMa ca IapuHCKUM CUCTEMOM U IIapUHCKUM Iporeaypama. [locroje nuctpaxupama
KOja JIOBOJE Y NMUTame HABEIMKO MCTHLaHe mo3uTuBHe edekre mpunuBa CU Ha pa3Boj
3emsbe Aomahmua. Tako Smit u Pavinek (2001, ctp. 230) y cBoM ucTtpaxuBamy edexara
CJIN y Yemkoj u CrnoBaukoj 3akspyuyjy aa C/IU moxaa HUCY Aap KOjU MHOTH 3arOBOPHHUIIH

CIAN y TpaH3UIMOHMM TpuBpenama cyrepumry. OHM HUISHTU(UKY]Y TMET TEeHACHLHUja Koje
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yKa3yjy Ha orpanuueHe no3utuBHe ytunaje CIIU y oBe nBe 3emibe, u T0: CJAU cy umaine
camo orpaHuueH edekar Ha JOKAJHO 3aloll/baBamke, HA/IOTPa/iba BEIITHHA j€ OrpaHUYeHa,
JIOK yBol)ere HOBUX YIpPaBJbaukKUX Ipakcu Huje nmosehao crabumnoct pagnor mecta. C/IU cy
JIOBeJie JI0 T0jaBe 3HAYajHUX Pa3jiiKa y HUBOMMA 3apaja YHyTap peruona usmely mpemyseha
Koja cy Hactana kao CJ/IW u nokanHe mpuBpene W MMaje OTpaHUYEH yTHIIA] HA JIOKAJHE
JaHIle cHabIeBama, TaKo J1a HUje JIOINIO 10 3Ha4YajHOT eeKTa mpenrBama Ha apyra goMmaha

npeayseha u JokanHy nNpuBpeay.

CrBapuu edextn CJIU y oxapeheHoj Mepu cy pesydrar yTulaja MyITHHAIMOHATHUX
npexny3eha Ha eKOHOMCKY NMOJHMTHKY y 3eMsbama Llentpanne u Mcroune EBpone y OpojHum
objacThMa, O] ONOpe3MBama JI0 peryianyje. YTHIa] MyITHHAIIMOHAIHUX mpeny3eha je
BEPOBAaTHO OMO BUINE M3PAXEH y IMMOYETHHM IEpUOIMMa TpaH3UIMje, TIe Cy oBa MohHa
npenyseha moacTunana MOMUTHYKE M JApymTBeHE pedopme (OO MyTeM AUPEKTHOT
no0upama, OMJI0O MHAWPEKTHO KpO3 IMOJUTHYKM YTUIA] U3 3eMajba UX KOJUX IOTHYY) U
,loMaraine” y o0JMKoBamky €eKOHOMCKE M YKyIHE pa3Bojue nonutuke. Hewko (2002, ctp. 79)
je ykazao Ha TO Ja Cy ce MyJTHHanuoHaimHa mpenyseha koja cy mely mpBuma ymuia y
TPaH3UIMOHE 3E€MJbE€ CyCpejla ca HeaJeKBaTHUM (He(YHKIMOHAIHUM) 3aKOHOJABHUM U
npaBHUM cucTemMuMa. be3 o63upa Ha TO, oBa mpeayseha cy Ouna 3aMHTepecoBaHa Ja
uckopucre mnocrojehe moryhHoctu u BepoBanu cy jga he ce HBHUXOBM HHTEpecH OUTH
3amTiheHn Kpo3 JoroBope ca Kpearopuma mnonutuke. Ciaumuno tome, Lewis (2005) je
UCTPaKUBAO JIOOMpame Koje Cy CpoBOAMIa MyJdTHHauuMoHanHa npexyseha (Fiat, Daevoo u
General Motors) y Llentpannoj u Mcrounoj Esponu y 1991. rogunu. OBa npenyseha cy
peamuzoBana CJ/IM mpe Omiio kakBOr 030MJBHOI HampeTka y €KOHOMCKUM pedopmama y
3emMJbamMa rzie ¢y uaBectupanu. Taxkohe HaBoau u npumep Volksvagen-a koju je 1992. ronune
KyIHO TaJallllby YellKociaoBauky (aldpuky ayromoOuna lllkona, mpe qoHOIIEHa 3aKOHA O
MPUBATU3AIM]H, 114 Cy MIPAaBHU MPUHLMIN O IpUBaTU3aluju U perynucamy C/AU pa3Bujenu y

koHcynraiuju u3mehy Volksvagen-a u Bnase.

Bonmehu ce mperxomno marum mpumepuma, Hewko (2002) je yka3ao Ha TOCTOjame
pa3IMUUTUX MEXaHW3aMa MOMONY KOjUX CTpaHM HHBECTUTOPU, NMPUBYUYEHH ATPAKTUBHUM
CTPYKTYpHUM U TPXKHUIIHUM YCIOBHMA, JAeNyjy Kao MpoMoTepu pedopMe eKOHOMCKE
nonutuke. OBU MEXaHW3MHU MOMHO TpaTe y3pOYHY JIOTHKY KOjy OMHCYjy Simmons u Jp.
(2006) y cBoM mperiiefly JUTEpaType O MIMPEHY MOJUTHUKE MPEKO HAMOHATHUX TPaHMIIA.
OBu ayTopu Cy yka3ajiu Ha TO Ja Cy CTPaHU MHBECTHUTOPH (IIPETEKHO MYJITHHAIMOHATHA

npenyseha) BaxkaH u3Bop MHGpOpMaINKja NOIUTHYAPHMA y 3eMJbaMa y TPAH3UILHUjU, TOCEOHO
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Ha IOYETKY TpaH3ULMOHOr Ipoueca. Jlo oBe IojaBe 10s1a3UiI0 je 300r CI0KEHOCTH CaMor
pedopmMcKor nporeca U HeJlocTaTKa KaraluTeTa U UCKycTBa Mel)y MOJUTUYKUM akTepuMa U
JpKaBHO] OMPOKPATHjH KOjU Cy CHPOBOIMIN TpaH3ulyjy. Kako cy ctpanu maBectutopu Beh
uManu 00oraTror MCKyCTBa Y IOCJOBalbY y OKBHPY TPXKUIIHE HpPUBpENE, MOCEIOBAIH CY
JIOBOJBHO 3Hama U KananuTeTa Ja 00jeKTUBHO U KPUTUYHO YKa3yjy Kpearopuma MOJIUTUKE U
OMpOKpaTHju Ha HEAOCTATKE U INPOITycTe TOKOM TPaH3MLHUOHOr mpoueca. Ha uertu HauuH,
CTpaHH MHBECTUTOPH Cy MOTJIM J1a TIOHYJle OoraTa MCKyCTBAa HEUCKYCHUM 3aKOHOAABLIMMA O
3aKOHCKUM pelIeHhUMa y APYTUM 3eMJbama U Ja MpPEeHecy OCHOBHE JICKIIHje O CBAaKOIHEBHOM
byHKIIMOHKCaKYy TpkuimHe ekoHomuje. Luo (2001) je TBpauMo ga cy HalMOHANHE BIAJE
3eMajba y TpaH3ULIMjU Kako Ou 3anpxane u nosehane npuiuB CHM Ouie Buie Hero
OTBOpPEHE 3a capakby ca CTPAaHUM MYJITHHAIIMOHAIHUM npeays3ehnma, mpu ydemy je Ta
capajma MoJpasyMeBalia M yBaKaBambe MUILbEHA M 3aXTEBA CTPAHUX HHBECTUTOPA y BE3U
JIOHOLIICHa HOBE W/WIIM MpOoMeHe octojehe perynaTuBe Koja yTHUe Ha HBHXOBO IOCIOBAE.
HapaBHo, KkpeaTopu TMOJUTHKE HHCY Yy TMOTIYHOCTH YBaXKaBajJM 3aXTeBE CTpPaHHUX
WHBECTUTOpA, cxBarajyhm ma MydTHHanuoHanHa Tpeay3eha, Kao W CBU YYECHUIH Y
NpUBpeau HMajy cBoje moceOHe wuHTepece. Komuku je OMO CTBapHU yTHIQ] CTPaHUX
MHBECTUTOpa (MYJITHHALMOHAIHUX KOMIIAaHH]ja) KOJ JOHOIICHA PEryjIaTuBe TEUIKO Ce MOXKE
JUPEKTHO U3MEPHUTH, U PA3IIUKYje Ce O] 3eMJbE J0 3eMJbe, AJIU C€ MOKE 3aKJbYUHUTH Jia je OH

010 3HavajaH, MOCEOHO Y MOYETHUM (pazaMa TPAH3UIIMOHOT MpoIleca.

VY cutyanmjama kajaa JOHOCHOIM MOJUTHYKHUX OJJTyKa HUCY JKEJIeNIN J1a yBaXkaBajy 3aXTeBE U
Ipe/ulore CTPaHWX HHBECTUTOpPA y OBHMM OOJaCTUMa, CTPaHU HHBECTUTOPU CY YECTO
CIIPOBOJIMJIN JIOOMpame 3a TMPOMEHE Yy 3aKOHOJABCTBY Koje he yTHIlaTH Ha HUXOBO
nocioBame. Olarreaga (1999) uctuue na ynazak C/IU y npuspeny kpo3 mporiec Jo0upama Ha
Kpajy noBoau 1o Behe nmubepanuszanuje TproBuHe. AKTUBHOCTU CTPAaHUX HHBECTHTOpa Yy
noryieny Jjobupama 4YecTo Cy I0jayaHd caBe3MMa ca jJgoMahuM HMHBECTUTOpHMA WIH
pPErHOHAIIHUM BIIaJlaMa KOjU MOTY UMaTH 00JbU MPUCTYI KpeaToprMa MOJIUTHKE HETO CTPaHU

ynarauu (Kennedy, 2007 u Malesky, 2008).

Eden 1 Molot (2002) cy yka3anu Ha To Aa nocrojehu cTpaHu UHBECTUTOPH MOTY KOPUCTUTHU
U TpUHYAY. YMepeHH OONMLM TpHHYAE YKJbydyjy YyckpahuBama mpuUCTyNa JIpyrum
YYECHHUIIMMAa Ha TPXKUIITY (DUHAHCHJCKUM M TEXHUYKHUM CPEICTBHMMA KOjUMa pacIojiaxe
cTpaHo mnpenysehe, 3amTuheHoj TEXHOJIOTHUJU U CMakbEekhe JOOPOBOJBHUX yilarama y JOKaIHY
3ajenHuIly. Mame yMepeHa NpuHyAa YKJbydyje IPeTHhY OJUTaCKOM aKo Ce HE M3BPIIIE JKEJHEHE
IpaBHE M WHCTUTYLHMOHAJIHE mpomeHe. [lopen TpeHyTHOT T'yOWTKa MPUXO0Ja M 3aIrocieHha,

HUHBCCTUTOPU KOjI/I race CBOje IMOCJIOBHC AaKTHBHOCTH MIaJby CHaXXaH HCTaTHUBHHU CHI'HAJl
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OynyhuMm cTpaHMM HMHBECTUTOpHMMA 3aWHTEPECOBAHHM 32 yJlarame y HEeKy 3emsby. Dixit u
Pindyk (1994) cy Takohe tBpamnm na omnasak C/IM moBehaBa HEM3BECHOCT, IITO CMambyje
Opoj HOBHUX mpey3eha koja cy cpeMHa Jia yJlaky Ha TakBOM TpxumTy. He camo na npetma
OJUTACKOM CTpaHMX MHBECTHTOpa MoOke mnojacrtahu HoBe pedopme, Beh u mWUXOBa
nperoBapayka Moh Takohe mpeicraBiba IOJIYTy NMPOTHB Ha3agoBama pedopmu. Mame je
BepoBaTHO Ja he Biane oxycraTé o1 peopMCKUX MHHUILIMjATHBA Ka/1a PU3UKY]Y J1a Y3HEMUpE
Mohny rpyny umuBectutopa (Pyle, 2006). IlpoBepaBajyhu nperxomne craBoBe, Campos u
Horvath (2006) cy 3aksbyumiu 1a npucyctBo Beiaukor 6poja CAM noBoau 10 3HATHO Mamer

IIOHUIITaBamka MPpUBATH3aAlUOHUX HpOj C€Kara.

Lewis (2005) nomymyje 3akJbydke MPETXOIHUX HCTPAXHBAaMkHa U yKazyje Ha TO €KOHOMCKa
Moh cTpaHMX MHBECTUTOpPA MOXKE NOMOhM Ja ce 3apo0JbeHU JIOKAIHU MOJIUTHYApU 0Ci1000/1e
MPUTHCKA YKOPEHEHUX JIOKATHUX HHTepeca, koje je Heilman (1998) HaszBao ,.3amka
nenumuyHe pedopme”. Desbordes u Vauday (2007) cy 3akibyunnu Aa crpaHa npexyseha
BUIIe 0/ nqoMahux Bepyjy Ja MOTY YTHUIATH Ha JIOKATHO PEryJIaTOPHO OKPYKEHE y 3eMJbU
nomahuny. Hewko (2002, ctp. 17) mctrue na mako HeeuKacaH IMPaBHU CHUCTEM HHjE
npecynad ¢akrop 3a npusnademe CJIM, HepocTaTak 3aKOHOJABHE M MHCTUTYLIMOHAIHE
pepopme 3HauajHa je IMpenpeka 3a 3aJp)kaBambe TaKBUX Yyjarawma. Yak M HajBUIIE
MPEIy3eTHUYKH OPUjEHTHCAHN CTPAHW MHBECTUTOPH MMajy OTpaHUYCH-E Y TIOTIIEAY BPCTE U
HHUBOA CHUCTEMCKHUX TMOTeIKoha Koje Cy CpeMHU Ja MoAHecy. Te CXOAHO TOME, HAcTOjame
CTpaHMX HWHBECTHpa (MyJTHHAMOHATHMX mpenayzeha) na myrem noiayra MohM Kojuma
pacrioyiaxxy yTu4dy Ha peopMcKe M JApyre peryjaropHe U MOJIMTHUYKE Ipolece y 3eMibama
nomahunuma CIIM je ouekumBaHo, a y modeTHUM (Ha3ama TpaH3ULHUjEe j€ CMATPaHO U
nokeJbHUM. HapaBHO, OBO rienuiiTe Huje omiure npuxBaheHo W mpeAMeT je OpojHUX

KpUTHKAa KaKO CKOHOMHUCTA, TAKO U IMOJIMTUYAapa.

Pazuu acnextn npunusa CIAN y 3emsbama Lentpanne u Mcroune EBpone 6umu cy npeamer
OpojHux uctpaxuBama. Mencinger (2003) TBpau aa ce CIIM Mory mocMmarpatu Kao perniemhe
€KOHOMCKHX TMpobjieMa y 3eMJbama y pa3Bojy. MHOTe 3eMJbe€ y TPaH3WIUJH HYIUJIE CY
noceOHe MOJCTUIAje U CyOBeHIM]je 3a mpuBlademe crpaHor kanurtana (Carkovic u Levine,
2005). Redzepagic u Richet (2008) cy ananu3upanu npuBiauHocT 3amaaHor bamkana 3a
CAN w 3axpyumnm na cy JuOepanu3aiiyja TProBUHE M OTBOPEHAa HEAMCKPUMHUHATOPHA
nomutrka mipema CJIM kapaktepuctuka 3emiba 3amaaHor bamkana. Marjanovic (2018)
cMarpa Jia MOPECKH MOJACTUILIAjU Ha AoOUT mpeny3eha umajy HajBehn yTHIla] HAa HHBECTUTOPE

IIPU OJUTY4MBamby O ynaramwy y Cpoujy.
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AHanu3upajyhu npuBpeaHu pact OankaHckux 3emasba ¥ nosehan npunus CJIU, nojennnan
aytropu Hucy mnperepanu ontumucTH. Oestrin u Uvalic (2013) HaBome na je HOBHja
MOJUTUYKA UCTOpHja OaIKaHCKOT PETHOHA, Ca CBOJUM CYKOOMMa, ()parMEeHTAIN]jOM U HUCKUM
pacToM, MMaja TpajaH W HE3aBUCAH YTHUIA] HA HUXOBE H3IIIe[e 3a J00Mjame CTPaHHX
JTUPEKTHUX HMHBecTUIMja. ExoHoMcku mpobOiemu onx 1990-ux m pactyha HectabuiHOCT y
3emsbaMa OuBie JyrociaBuje (300r HECTAOMIJIHOCTH BIIaJe, YECTHX NMPEBPEMEHHMX H300pa,
BHCOKE CTOIE HE3alOCICHOCTH, BHUCOKOT jaBHOI Jyra M JIOHIET €KOHOMCKOT OIIOpaBKa)

TeHEpaJHo cy pakTopH Koju cy ometanu npuiuB CAN na bankany.

Munosuh u Jlazapesuh-MopaBueBuh (2016) cy yTBpawnu na Behu NpuiMB CTpaHHUX
WHBECTHIIMja MOXXE YTHUIATH HAa CMambelkhe KOHKYPEHTHOCTH OallkaHCKUX 3eMaba.
[Tapamokcaman pe3ynraT OAroBapa CTaBy O IITETHOCTH KOjy MOTY WUMAaTH TOJICTHIAJH U
cyOBeHnuje crpanuM uHBecTHTOopuMa. LlTaBume, Apcuh (2016) HaBoau ga 6u cripoBoheme
MOJUTHKE YyKHJIamka CyOBEHIMja CTpaHMM WHBECTUTOPHMMA OWJIO KOPHCHO, JOK Ou
HCTOBPEMEHO TMOJICTAKIIO yJarama u3 jgomMahux (oHI0Ba U MOOOJBIIAKE YCIOBA MOCIOBaKkA
nepUHUCAaHNX WHIEKCOM KOHKYPEHTHOCTH, paaud ToBehama KOHKYPEHTHOCTH CBake

OaJIKaHCKE 3eMJbE.

Manosuh u ap. (2019) cy kpo3 anamuzy cneuuduunoctu npwina C/IU y mect mammx
OTBOPEHHUX TPaH3UIMOHMX eKoHoMuja 3amagHor bankana y nmepuoay 2004-2014. roaune
JONITM JI0 3akJjbydyka J1a je exoHoMmcku mnoteHnujan CJW ymameH HeZoCIeaHoM,
JIETUMHYHOM HJTM TUPEKTHO IITETHOM IOJIMTHKOM Biiaaa. CTora Cy OBH ayTOpH MO3BAJIM Ha
3Ha4ajHo npyrauuju oaHoc npema CAM u xoHuenty pacra Ha 3anaaHoMm bamkany. CianuHo
tome, HoBakoBuh u Pamauh (2016) cy kpo3 ananu3y ytunaja 3akoHa o ynarawuma Ha CIU
y CpOuju, 3aKJbyUnIIN Ja € U3rPa/iiba TPAHCIIAPEHTHOT M CTA0OMITHOT €KOHOMCKOT U IMPaBHOT
ambujeHTa, ooe30ehuBame BiiajaBuHe MpaBa, Cy30Hjame KOPYIIKje U CMamke OMPOKPATCKUX
npernpeka, jequHu HauuH jga ce npuByky CJIM m oGe3benu ayropodan crtaOuiaH pact

MIpUBpEIE.
3.5.1. Ilpunue C/IH y 3emmwama Ilenmpanne u Hcmoune Eepone y nepuody mpansuuuje

JlupekTHe cTpaHe uHBecTuiMje y 3emsbama llenTpanne u Vcroune EBpore umajy nyry
UCTOPU]y U MPOMEHJbUB MHTEH3UTET, Y 3aBUCHOCTH OJ TOTa KaKO MHBECTUTOPH pearyjy Ha
MPOMEHE Y OKpyXewky, YKbydyjyhH JaBHY TMOJMTUKY TIpeMa CTPAaHUM JUPEKTHUM
MHBECTHULIMjaMa U YKYITHO €KOHOMCKO U IOJHMTUYKO OKpyXewe M MoryhnHoctu. TpennoBu
CAN onpaxaBajy NpOMEHE y IOJUTHYKAM CTaBOBMMA IpeMa 3eMjbama y pas3BOjy, OJ

cynctutynmje yBo3a 1950-ux u 1960-ux, npeko ekcruioaramnuje mpupogHux pecypca 1970-
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WX, CTPYKTYPHOT npuiiarolaBama y MmpaBily TpaH3UIM]e Ka TPKUIIHUM mpuBpenama 1980-ux,
710 TIOYeTKA TpaH3WIKje U cBe Beher 3Havaja mpuBaTHOT cektopa 1990-ux (IFC, 1997, ctp.
119). MehytuMm, mpe moueTka TPaH3UIMOHUX Ipoleca, yciex 3aTBOPEHOCTH IPHUBpEIE
3emubellentpanine u Mcroune EBpome nucy Owne 3nauajuu npumaouu CJU. Ilpema
UNCTAD (2002, ctp. 7), uzmehy 1986. u 1990. one cy unnmie mame on 0,1% rmobamamnx
tokoBa C/IU, a cee 10 1990. rogune ykynuu npuiuBu CU y peruon 6miu cy mMamu of
mujapae YCJ (amepuukux gosnapa). Pacnaj neHTpaiHo MIaHCKE MPUBPENE U TpaH3UIHMja

Ka TUOepaTHUM TPKUIITHUM MPUBPEIaMa JIOBEIH ¢y 10 3HadajHor pacta CJIU.

I'padukon 4. Kperamwe npuwimba C[AN y 3emsbama Llentpanue u Mcroune Espore,

1990-2020. roguna
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N3Bop: ayrop Ha ocHoBYy nogaraka UNCTADstat

VY nepuoxy ox 1990. mo 1995. rogune momwio je mo 3HauyajHor pacta mpunuBa CJU y
3emsbaMma LlenTpanue u Mcroune EBpone, ca 882 muin. YC/ u3 1990. na 14,8 mupa. YCI y
1995. ronunn, a 2000. rogune npwims CIU je uznocuo 23,7 muap. YCJ. Hajsehu mpunmms
CIU y zemmama llentpanne u Ucroune EBpome octBapen je 2007. rommne (74,9 mupa.
YC]II), na Ou y HapemHux Hekonuko roauHa kperame CJIU y 3emspama llenTpamHe u
Ucroune EBpone mmano muknumaan kapaktep, y 2020. rogunu 3a6enexen npwms CIHU y
uzHocy on 41,4 mapa. YC/, koju je 3a 33,5 mapa. YCJ vmwxu ox npunua C/IU koju je
ocTBapeH y 2007. romunn (74,9 mapa. YCJI).?

2Anamuza npuimsa CJIU y 3emibama Llentpanne u Ucroune EBporne y neproay TpaH3uLHMje CIIPOBEJIEHA j€ Ha

ocHoBy nonaraka Kondepenuuje Yjenumennx Hamuja o Tproeunu u paspojy (United Nations Conference on
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I'padukon 5. Yuenthe npunusa C/IU y 3emsbama Lentpanue u Ucroune EBpone y

ykynaum CIU y ceery, 1990-2020. roguna
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W3Bop: ayrop Ha ocHoBY nogaraka UNCTADstat

VY penatuBHOM cmuciy, ydemhe 3emasba Llentpanne m Hcroune EBpome y riobamHum
npumuBuMa CJIU nopactao je ca 0,4% u3 1990. ronune Ha 4,3% y 2020. ronunu. Hajsehe
yuemthe (5,7%) y rno6anaum npunuBuma CIIU oBe 3emibe 3abenexuie cy 2004. roqune, a
3HauajHo yuemhe (u3Hax 4,0%) octBapuie cy u 'y 1995, 2002, 2005, 2006, 2008. u 2020.
roguau. Hajumwke ydenthe 3emube Llentpanne u Vctoune Eppome 3abenexune cy 1990. u
2015. roguHe kaaa je wUXoBo ydueurhe y rno6amaum npuiausuma CIAU Ouno ucnon 1,0%
(0,4% u 0,7% pecnexktuBHo). HuBo m nunamuka yuemntha 3emaspa llentpanne u Hcroune
EBpomne y rmo6anmaum npunusuma CJIU yka3yjy Ha To aa cy 3emsbellenTpanne u Hcroune
EBpone mpuByKie WHTEpecOBame TJIOOATHMX WHBECTUTOpPA U Jla j€ PETrHOH Op30 HAKOH

OTIIOYHbaFha TPAH3UIIMOHUX IpoIleca MoCcTao 3HauajHo oapeaumre 3a C/IM.

MehyTtum, nocToju 3HavajHa pasiauka u3Mel)y nojeannaynux 3emasba Llentpanne u HMcroune

EBporne y norsieny quHaMuke 1 oOMMa IpuinBa, kao 1 yrunaja CAM Ha npuBpeaHu pasBsoyj.

Trade and Development), UNCTADstat: https://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx.

TaOenapuu npukas nogaTaka Jat je y AHEKCy.
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I'padukon 6. [Tpunus C/IU y nojenunaunum 3emsbama Llentpanue u Ucroune Esporne y

muonuma Y CJJ
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* ox 1992. no 2008. rogune nogauu cy 3a Cpoujy u Lpny T'opy, a ox 2008. roaune 3a
Cpbujy
U3Bop: ayrop Ha ocHOBYy nojgataka UNCTADstat

Junamuka u reorpadcka muctpudymuja CJIM ycko cy MmoBe3aHH ca HANpeTKoOM Koje Cy
pa3IuYnTe JAPKABE OCTBAPHIIC Y TPAH3UIIMOHOM ITPOIIECY Ka TPIKHUIIMHO] MPUBPEIH, ITOCCOHO

ca ITMHAMHKOM H oouMoOM HpI/IBaTI/I3aHI/IjC, KaOo U Ca IIpoueCoM IpUCTyIiamba EV.

I'paduxon 7. [Tpumus C/IU y nojenunaunnm 3emsbama Llentpanne u Mcroune EBporie y

muit. YC/, no ronunama, y nepuoay 1990-2020. ronune
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* om 1992. mo 2008. rogune momanu cy 3a Cp6ujy u Llpry T'opy, a ox 2008. roaune 3a
Cpbujy
N3Bop: ayTop Ha ocHOBY nogataka UNCTADstat
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[Touetkom 1990. ronune, Ha cTapTy Tpansuiyje, Mahapcka je 6una Boaehu nmpumanan CJINU
(anp. y mepuony 1990-1994. romune onx cBux npwmBa CHU koju cy CcTUIIIH y 3eMJbe
Lentpanne u Mcroune EBpone y Mahapckoj je y 3aBUCHOCTH O TOJUHE CTH3al0 m3Mehy
45% u 60%, jep ce Op>ke OTBOpHIIA 332 CTpaHE MHBECTHTOpPE. JelaH oj pasliora OBE IMOjaBe
Haja3u CU U y uumeHulu 1a je Mahapcka Beh umana ogpeheHux mckycraBa ca IPUINBOM
CAU jep je exkcnepuMEHTHCANa ca 3ajeIHUYKUM [OAyXBaTMMa TOKOM KacHOT
KOMYHHUCTHYKOT TIEpHo/ia, a IPYTH pa3iior je y Tome mto je Mahapcka mely nmpBuma kpenyia
y Tpolec MpUBaTU3aIMje, TAKO Ja Cy CTpaHH MHBECTHUTOpU y Mahapckoj umanu HajBehe
MoryhHocTH 3a nHBecTupame. Mahapcka je U y HapeIHUM roJuHama 3ajprKajia pelaTUBHO
Bucok npunuB C/IU, cee no 2020. ronune, ca uzyzerkom 2015. u 2016. rogune, kanga je

npwmB C/IN y Mahapckoj orao y TOJIMKOj] MepH Jia je OeNe)Kro HeraTUBHE BPETHOCTH.

I'paduxon 8. [Mpumms C/IU y 3emspama Llentpanne u Mcroune EBporie, mun. YCII,

1990-2020, nmeTorouiImBy IPOCeIH
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Anbanuja ¥ Byrapcka Mabhapcka H [To/bcka ¥ PymyHuja
E YexocjoBauka B Yemka u CioBakua " CoPJ XpBartcka
u CiioBeHHja Cpouja* Ipua 'opa C. MakenoHuja buX

* o1 1992. o 2008. roaune noaau cy 3a Cpoujy u Lipuy 'opy, a ox 2008. rogune 3a CpOujy
H3Bop: ayrop Ha ocHoBy nojgataka UNCTADstat

MebhyTtum, Kako cy ocraje 3eMJbe KpEHyJe ca Mporpamuma IpuBaTHU3alMje U OCTaIuM
TpaH3ULMOHUM pedopMama, Tako je pactao npwims CAU y TuM 3eMibama U BUXOBO yuelihe
y ykynuum npuwiusuma CJIU, npu uemy je npeamaunia [losbcka, a y Mawoj mepu u Yemka
koja je y 2022, 2005, 2013. u 2017. ronunu yak nperekia Ilosbcky y morieny BUCHHE
romummer npunuBa CJIW. 3aBpmierak mnpuBaTH3anuje 'y TOjeUHUM 3eMjbamMa |
UHTEH3UBHUpawke Yy JAPYrMM JOBEIO je A0 pacrta ydemha HEKMX 3eMa/ba y YKYIHHUM
npumuBuma C/IU, mto ce moceOHO oxnocu Ha pact npwmsa C/IU y Cnosaukoj u Cpouju

nouetkoM 2000-ux, a HemITO KacHuje U y byrapckoj.
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I'paduxon 9. Yuemhe nojenuHaunux 3emaba y ykynaom npunusy C/IU y 3emsbama

Hentpanne u Mcroune EBpone, nepuoxa 1990-2020, no rogunama, y %
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AudaHuja ¥ Byrapcka buX B XpBaTcka H YexocioBauka
B Yemxka ® Mabhapcka " o/bcka " PymyHuja CDPJ
u CioBauka u CioBeHuja C. Makegonuja Cpouja* Lpua I'opa

*ox 1992. o 2008. roaune nonanu cy 3a Cpoujy u Lipuy 'opy, a ox 2008. rogune 3a Cpoujy
U3Bop: ayrop Ha ocHOBY nojgataka UNCTADstat

Jluaamuka mporieca mpommpema EY, Takohe je yrunana Ha muHamuky npuiawBa CJIN.
3emsbe LlenTpanne u Mcroune Erpone (Yermka, Mahapcka, ITosecka, CnoBenunja, CioBadka)
KOje cy y Koje ¢y y ,,ipBoM Tajacy” 2004. ronuHe nocrajie nmyHonpaBHe wianuie EY, cy y
npuctynHoM niepuoxay (Himp. oa 1993. no 2002. rogune) npusykie npeko 80% ceux CIAU y
3emsbama llentpanne u Mcroune EBpome. Byrapcka m Pymynwmja, koje cy 2007. mocrarne
nyHomnpaBHe wianuie EY, cy y rogurama nipe npuctymnama (ox 2003. mo 2007) mosehane
cBoje yuemthe y npunuy CJIU ca unp. 7,7% u3 2002. na vak 30,2% 2006. rogune. Jegan of
3Ha4YajHUX pasyiora cHaxHor pacta npunusa C/IU y rogunama npe npucrynamwa EY ornena
Cé Yy UMICHHMIM Jla Cy YIOpaBO y TOM TME€pUOAY CIpoBoh)eHE HAJUHTCH3UBHHU]E
WHCTUTYIIMOHAIHE U €KOHOMCKEe pedopme Koje cy Ouje HEOMmXOJHE Kako OM OBE 3eMJbE
UCIYHWIE KpUTepHujymMe 3a myHonpaBHH npuctyn EY. MehyTtum, 6e3 063upa Ha moBpemMeHe
¢baykryaryje, Behuna npunusa CIAU (ckopo 70%) y nepuoay ox 1990. no 2020. rogune je
KOHIIEHTpUcaHa y cBera yetupu 3emibe: y [loseckoj (29,6%), Yemkoj (16,8%), Pymynuju

(11,6%) u Mabhapckoj (11,4%).

Waxo 3HavajHa, anconyTHa BpeaHocT npuinsa CIU He mokasyje penaruBHu 3Hayaj C/IU 3a
npuBpeny nomahuna. [Momamu u3 Tabena 17, koju cy natu y AHEKCY, OKa3yje pelaTHBHU
3nauaj CJ1U 3a npuBpeHU pa3Boj, MpH 4eMy ce 0Baj 3Ha4aj mepu kpo3 yuenthe CJI1 y BJIII.

JloOujeHn pe3ynTaTv TMOKa3yjy IOCTOjalke BeMuKe pasinuke y 3Hadajy koju CIAU mma 3a
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MPUBPEIHU Pa3BOj KOI MojequHavyHux 3emMasba Llenrpamne u Mcroune EBpone, kao u na ce
penatuBHu 3Ha4yaj CIU ce moeehao m3mehy 1995. m 2000. roguHe u na je xox BehuHe
3emasba 3Haua] CJIW 3a mpuBpennm paszBoj Ouo Hajpehm y Hapemnoj menenuju (mo 2010.
rogune). Pact yuemrha CAMN y BJII yka3yje Ha TO Ja je eKOHOMCKA aKTHBHOCT MOBE3aHa ca
CIU pacna mHoro Opke on gomahe aktuBHOCTH. Mako OM ce MOTJIO OYEKHWBATH BHCOKH
HUBOM 3aBUCHOCTH IIOCTOj€ y MalluM IpuBpenama (T3B. epeKaT OTBOpEHE Majie MPHUBPEIC)
kao mto cy Hop. Llpua I'opa, CeBepna Maxkenonuja, bocna u Xepuerosuna, Anbanuja, y
CTBapHOCTH OBa MPETIIOCTABKA j€ jeIMHO Y MOTIyHOCTH nmoTBphena Ha npumepy Llpae ['ope
(u y maw0j mepu Anbanuje), rne CIAW y BJII yuectByje y pacniony ox 5% 10 37% (5,2% y
2016. no gak 36,7% y 2009. roauHu), npu 4eMy je y mocmarpaHux 13 roamHa 3a KOJHMKO
nocroje noxanu 3a Lpay ['opy y 4ak Tpu rogune oBo ydenthe 6uno u3naxn 15,5%, a 'y 2008.
roquan ¥ u3Haa 20%. Y Anbanuju, CJIU y BJAII yuectByje y mpoceky ca 5,5%, npu uemy ce
oBo yuemhe HU y jenHoj roguHu Huje npenasuio 10%. Ilopen Lpue 'ope u AnbGanwuje,
Bucoko yuemhe CJIM y B/III je u y Byrapckoj (moce6no y nepuoay ox 2004. no 2008.
roauHe kajga ce yuemnrhe kpetano ox oko 13,0% y 2004. u 2005. u 18,1% y 2008, no yak
22,7% u 27,9% y 2006. u 2007. roguau pecnektuBHO), Mahapckoj, Uemnkoj, CioBaukoj u
Cpbuju, mTo ykazyje Ha To Aa je mpuBnauewe CJIM OutaH cTy0 €KOHOMCKOT pa3Boja U

HaJla3n €€ 'y OCHOBU CKOHOMCKC ITOJIMTUKEC OBHUX 3C€MaJba.

I'padukon 10. IIpoceune Bpennoctu yuentha C/IU y BT u yueurtha CIU y OpyTo

uHBecTUIMjama y 3eMJbama Llentpanne u Mcroune EBpone, nepuoza 1990-2020. (y %)
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*om 1992. mo 2008. roguae ogarmu cy 3a Cp6ujy u Lpay ['opy, a ox 2008. romume 3a Cpoujy
U3Bop: ayrop Ha ocHoBy nojgataka UNCTADstat
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Jlpyru HauuH 3a npoiieHy penatuBHor 3Hadaja C/IU je mepeme muxoBor yuentha y OpyTo
unBectunrjama (Gross Fixed Capital Formation), ogxocHo, yderrha cTpaHHX KalMTaJTHHAX
WHBECTHIMja y YKYITHUM HHBecTulMjama. ¥ mepuoay oa 1990. mo 2020. rogune HajBehe
yuemthe y CJIU y OpyTro muBectunmjama umane cy Llpua I'opa (ckopo 60% mpoceuHo) u
Cpbwuja (22,8%), a 3Hadajuo yuemrhe 3abenexune cy u Anbanuja (21,7%) u Byrapcka
(27,9%). Mako cy oBe 3emMJbe BUIIIE OJ1 IPYTHX y MOCMATPAHOM MEPHUOJTY CBOj pPaCT 3aCHUBAJIC
Ha C/IU, roroBo cBe 3eMibe cy umaiie nepuoje kana cy CIM Oune uiv JOMUHAHTAH U3BOP
WHBECTHIIMja WIM Cy MMayie 3HauajHO ydemhe y yKymHUM HMHBecTHIMjama. Tako HIp. y
AnGanuju yuyemthe CIAMN y 6pyro unsectuijama y 2010. ronunu u y nepuoay ox 2013. no
2020. ronune yBenuko npemarryje 30%, a 'y 2008, 2009, 2011. u 2012. ronunu npeBasuiazu
20%. YV Mabapckoj je ywemhe CJAM y Opyro wunBectunmjama y mnepuonyl1993-2001.
npeBasuinasmio 20%, ocum y 1994. xana je uznocwio 12,1%, a 1996. u 1997. oo yuemrhe je
omno usHan 30%, mok je 1995. romune O6wino m3nanm 50%. Bucoko yuemhe ox 58,9% y
Mahapckoj je 3abenexxerno u 2012, rogmue, a 2015. m 2016. 3a0enexeHO je U3PAKECHO
ne3uHBecTUpame kana je yuenthe C/IU y OpyTo mHBecTHIIMjaMa U3HOCHIIO caMo -52,1% u -
21,5% pecnektuBHo. Y Pymynuju Bucoko yuemhe CJW y Opyro uHBecTHIMjama je
3abenexxeno 2004. (38,5%), 2005. (26,7%) u 2006. (33,4%) ronune. Y Yemkoj je oBaj
nokasaresb je 6umo HajBehu y mepuoay 1999-2002, xaga je meroBa BpeJHOCT OMIIa M3HAT
25%. ¥ CnoBaukoj nepuoj Bucokor ydeutha C[II1 y 6pyro nnBectunujama (uznaza 20%) je
6uo ayxu, on 2000. no 2008. roaune, ctuM aa je y 2000. rogunu uznocuo 50,1%, a 'y 2002.
roguau 4dak 85,1%, mTo 3HA4YM Ja Cy y OBOj TOJMHU YKYIHEe WHBecTuije y CroBaykoj ca
85% ¢unancupane nyrem CJIM. XpBaTcka je 3abenexuna JABa TPOTOAMINHA MEPHOIA Ca
BucokuM yuenthem C/IU y 6pyTo nnBectunmjama (u3Han 20%), npu yemy je mpBU MEPHOJ O]
1999. no 2001. ronune, a apyru ox 2006. mo 2008. rogune. Cpouja u Llpra ['opa jorr ox
2003. rogune 6enexe Bucoko ydenrhe C/IM1 y OpyTo HHBeCTUIIMjamMa, TIPU YeMy je TO ydenrhe
Behe y Llpuoj I'opu. ¥V Llpuoj I'opu Hajsehe yuemhe CAU y Opyro mHBecTHuujama je
3abenexxeno 2009. roamue kana je m3Hocwio 134,3%, a wm3pasuto Bucoka yuemha cy
3abenexkena u y 2010. u 2015. romunu (84,9% u 85,6% pecnektuBHo). Y CeBepHO]
Makenonuju Hajsehe ydemhe CIIM y OpyTto mHBecTunmjama je 3adenexeno 2001. rogmHe

(54,5%), a y bocau u Xepuerosunu 2007. rogune (43,0%).

Hunya (2002) je mnpyxuo pomaTHe J0Ka3e O BHCOKMM HuBouma yuentha CJIIU wmebhy

onpehennm 3emsbama llentpanne u Mcroune EBpome. OBaj aytop je moka3ao ma cy 1999.
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roguHe, y Mabhapckoj mpeny3eha koja cy ocHoBana kao CJAW uwmnumna 72,9% ykymnHOr
aKILHM]jCKOT KamuTana y npuspenu, 46,5% 3anocnenux, 82,2% unsecrunuja, 73,0% npoaaje u
88,8% wu3Bo3a. Y Ilosbckoj, npeayseha nacrana myrem CU cy umnuna 50,5% axuujckor

KanuTana, 29,4% 3amnocnenoct, 63,1% unsecrunuja, 49,0% nponaje u 59,8% u3Bosa.

[Tpema m3semrajy UNCTAD-a (2003, ctp. 3), Behuna C/IW nonasm u3 3emasba wianuma EY
u CAJl, mpu yemy je 6musuna Tpxumra EY Ouna on Benukor 3Havaja. Takohe, y u3Bemrajy
Cce HABOIMU Jla Cy 3eMJbE KoOje cy Owmiie KaHauaatu 3a mnpucryname EY Oumne y dokycy
MHBeCTUIIMOHUX akTuBHOCTH EVY: ynmeo npxkasa EY y CJU je msnang 80% 3a Yemky,
Mabapcky, [Tosbcky u CroBennjy u 6mu3y 80% y CnoBaukoj. CA/Jl cy Oune 3HauajaH U3BOp
3a C/IN y XpBarckoj (23,6%). Heinrich u ap. (2002) cy younnu faa 3Ha4ajHE pa3jiuke u3mehy
3eMajba y MOTJIey CEeKTopa mpuBpene Koju cy riaBHu kopuchHuim CIIU. C o03upom na
BehnHa 3emasba llentpanne wm HMceroune EBpore Huje mnpeBuine Oorata HPUPOIHUM
pecypcuma, CJIU cy Ousie npuBy4YeHe TPOU3BOAHUM U YCIIYKHUM CEKTOpUMa (32 pasiIuKy O
urp. Pycuje, AszepOejuana n Kazaxcrana koje mmajy 3Ha4dajHa pyaHa OorarctBa Koja cy
npuBykia crpane umHBectutope). IIpema UNCTAD-y (2003, ctp. 3-5), CAMU y 2000. y
IIPOM3BOIHOM CEKTOpY IMpeJCTaBibaje Cy BHIIE of jenHe TpehuHe mpwinBa y Yemikoj
(38,1%), Mabhapckoj (36,8%), ITosbckoj (39,3%), CnoBaukoj (53,2%) u Cnosenuju (40,6%).
Bucox nwuBo CJIM oxBHupy mUpOM3BOAHOT ceKTopa omoryhmo je moctusama ojipeheHor
creneHa crenujanu3anuje. Bradshaw u np. (2003) cy HaBenu mnpumep ayTOMOOHIICKE
UHAYCTpHje Koja je moceOHO 3HavajHa y Yemkoj, Mahapckoj u Ilosbckoj, riae MHOCTpaHO
yueurhe y BinacHumTBY rpenaszu 80%. [{o oBako Benukor yuentha ce nouwio myrem CIU koje
Cy pealn3oBaHe MyTeM akBHU3HWIM]ja (Mpey3uMama, Tj. KyrnoBuHE) nomahux mpousBohaya u
rpuHung uHBectuumja. Pavlinek (2004) je mocebHO ucTekao na je y BehuHu 3emasba
Lentpanne u Mcroune EBpone npuBaTu3zaimja 0aHKapcKOr CEKTOpa, TEJIEKOMYHMKaluja U

KOMYHaJIHUX yciIyra rnosehasa yiory ycimy>KHOT CeKTopa.

Tpan3unmja OMBIIMX COIMJAJIMCTUYKUX MPHUBpENa MpelCcTaBbajla € BEJIUKY MPHIHNKY 3a
npuuB CIAU. Mebhytum, mpoiiec WHTEepHAIMOHAIM3AIM]E je OWO CENEeKTHBAaH M CaMO CY
onpeheHe 3emibe W TMPHUBPEAHU ceKTopu Omim moxesbHO oxapenumre 3a CIU. Crpanu
WHBECTUTOPH Cy mpedepupain 3eMbe ca HUICKUM PEryJaTOPHUM TPOILIKOBUMA, aJIeKBATHOM
3alITUTOM CBOJUHCKHMX IpaBa M TMOBOJBHUM IOpeckuM amOujeHToM. CXOaHO ToMe, na Ou
npuBykie CIU, 3emibe y TpaH3uluju cy Oune mpuHyheHe na crpoBeny OpojHE
WHCTUTYIIMOHAJIHE TIPOMEHE Kako OW mpumiaroauie cBoje mpuBpeae 3axtesuma CIU nu

nmokazanu KpeauOminHy mocBehenoct na he oBe pedopmucane u/unum HoBousrpaheHe
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WHCTUTYIM]je ocTaTu y ayrom poky (Henisz u Williamson, 1999). Emnupujcka uctpakupama
MoKasaja Ccy 3HauajaH CTEMeH Kopelanuje u3Mel)y MoiIuTHKe U MpHBIIademha WHBECTHUIIN]A,
YKJbYUyjyhu mpenBUIJBMBOCT €KOHOMCKE M crosbHe noiuTuke (Gastanagaet m ap, 1998),
Hanpeaak crpykrypHux pedopmu (Schneider u Frey, 1985 u Jensen, 2002), cmameme mopesa
Ha jgoout mpemyseha (Svenson, 1994), orpanndeny Oumpoxparcky kopymiujy (Wei, 2000),
edukacan mpaBuu cucremu (Perry, 2000), u 3amtuty cBojunckux mpaBa (Li u Resnick,

2003).

MelhyTum, HMako cy NPEeTXOJHO HaBeAeHAa MCTpakuBawma aHanusupana npwin CAU u
pa3nuyMTe acleKkTe KOju Cy yTHLAIM Ha OOMM TOI MpHJIMBA, U3 JOOMjEeHUX pe3yiTara He
MOJKE C€ JaCHO BUJETHU PEIAaTUBHU YyCIeX NOjeMHAYHUX 3eMaba y npusnaueny C/IU. U3 tor
paznora, UNCTAD je pa3Buo MHAMKATOp MoA Ha3uBoM MHaekc nepdopmaHcH HpUIMBa
CAU (Inward FDI Performance Index), xoju omoryhaBa mnopeheme 3emaba mpema
yenemrHocTr y npuimeuma C/IU y3umajyhu y 063up kako npuimse CJIU, Tako U BeTHYUHY
npuspene 3emibe fomahnna (npumaona) CAM. BenuunHa Heke NMpUBpeae yTHYE HA MPUIUB
CJI, tako ma ce MOKe MPETIOCTAaBUTH J1a IITO je Heka nmpuBpena Beha, mepeno BJII1-om, To
he Bume C/IU nmpusyhu. 3aTo peneBaHTHHje Mepuiio ycrexa y npusiaueny C/IU Tpeba na
y3Me y o03up u BenuuuHy npuspene zemibe gomahmna CJIM. Cxonno Tome, Munekc
nepdopmancu npunusa CIAU je penaruBHu mHaunkarop npuwimusa C/IU xoju ce uzpauyHaBa
Kao oaHoc yuemha Heke 3emibe y rioOanHuM mnpunuBuMa CJIW u mweHor yuemtha y
rnobdannom B/II1-y. Kaga je BpenHocT MHOuKaTOpa jeAaH 3Hauu jAa cy ydemrha 3eMasba y
riodanaum npunuBuma CIAU u rnmo6annom BIII jennaku. 3emube ca BpenHomthy Behom of
jenan npusnaude Buie CJIM Hero mTo 6u ce MOIJI0O OYEKUBAaTH Ha OCHOBY HUXOBE PEJIaTUBHE
BennunHe b/I[1-a. Ilpumep oBakBHUX 3eMJba Cy HEKOJIMKO HAIlPEIHUX WHJIYCTPH)CKUX
npusBpena unju yuumHak CJIW onpakaBa BHCOKE NpPHUXOJE€ U TEXHOJOIIKY CHary (HIIp.
Hemauka, ®@paniycka) wim Jiokanujy (y KOMOMHALIMJU ca IPYTUM MOBOJHHUM (hakTopuma) y
OKBHPY BEJIMKUX PETHOHAIHUX TpKuIITa kao mro je EY (amp. Mpcka). Y npyrum 3emibama,
BHUCOKHM pE3YJITaTH OJpa)kaBajy Kpaj MOJUTHYKE WM EKOHOMCKE KpH3e, TPaH3UIUjy Ka
TPKUIIIHO] €KOHOMMJU WJIM MacoBHe mpuBaTu3anuje (HOp. zemsbe Llentpanne u Mcroune
EBpome). 3emsbe ca HUICKMM BpeIHOCTUMA MHIACKCA, Koje mpumajy Mambe CJIM Hero mro Ou
C€ OYCKMBAJIO HA OCHOBY HbUXOBE BEJIIMUMHE, Takohe ce Beoma pa3nuKyjy 300r Hu3a (pakTopa
YKJbyuyjyh HECTaOMIIHOCT, JIOlIe KpEeMpaHe U UMIUIEMEHTUPAaHE €KOHOMCKE MOJUTHKE WU

c1aboCcTH MHCTUTYIMOHATHO CHCTEMa U HM3aK HHMBO KOHKYpPEHLHje M KOHKYPEHTHOCTH
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ILUXOBE MpHUBpene. Y ToMm norieny 3anumibuB je npumep CAJl koja kao Hajseha npuspena
Ha cBeTy npuBiadyu Benuku ooum C/IU, nako je Taj ogqHoc Hu3ak y omnocy Ha B/IIT (CAL),
JOK HIp. JamaH je 3emJsba Koja je TpaaunuoHanaHo 3aTBopeHa 3a CJ/IM. Behmna mpyrux
3eMajpa ca HUCKUM BpeaHoctuma Wupaekca nepdopmancu npunuBa CHAW jeaHoctaBHO Cy
CHpOMaIIHe, ca cJab0 pa3BUjeHMM MHCTHTYIHMjaMa W/WIM HECIOCOOHEe J1a ce ePUKACHO

TaKMHU4e y T7100aHoj yrakmunu 3a npuius C/IU.

I'padukon 11. IIpoceune Bpennoctu Nuaekca nephopmancu npunusa C/AU y 3emibama

Hentpanue u Mcroune EBpone, nepuoa 1990-2020. roguna
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* 01 1992. no 2008. ronune noxauu cy 3a Cpoujy u Lipuy 'opy, a ox 2008. ronune 3a Cpoujy
N3Bop: ayTop Ha ocHoBY nonataka UNCTADstat

Bpennoct Unnekca nepdpopmancu npunusa CIAU y 3emsbama Llentpanne u Mcroune EBporne
y mepuoay Ttpanszummje, ox 1990. no 2020. rogune, Ouna je pelaTUBHO yjeJHAuY€Ha, ca
MOBPEMEHUM PAacTOM M MaJIOM y TOjeMHNUM 3eMJbama (Hip. byrapcka, CnoBauka, XpBarcka,
Crnosennja, llpna I'opa), cTuM mTO Ce HAa OCHOBY MPOCEYHE BPEIHOCTH OBE 3€MJbE MOTY
rpynucaTH y 4eTUpu rpymne. Y npBoj rpynu Hamasu ce Ciosenuja ca Bpennomhy Munekca
nepdhopmancu npunuba CJIU ucnion jenan, mro 3Ha4u Aa npusiadu Mmamwe CJIU Hero mto 6u
IEHa E€KOHOMCKAa BEJIMYMHA yKa3uBaja, TaKo Jla ce pad O 3eMJbM KOja CBOj pa3Boj He
3acHMBa y 3HauajHoj Mepu Ha npwmBy CIU. ¥V npyroj rpynu ce Hamase 3eMJbe MOIYT
ITosbcke, XpBarcke, Pymynuje u CeBepne MakenoHuje y Kojuma ce MpOCeYHa BPETHOCT
HNunekca nepdopmancu npmwmsa CJIM Hamasu y pacnoHy o jeJaH 10 JBa, MITO yKa3yje aa
one mpusnaue ume CJIM Hero mro OM HUXOBAa €KOHOMCKA BeIMYMHA cyrepucana. Tpehy
rpyny 3ema’ba unmHe 3eMJbe momyT bocHe m Xepuerosune, Yemke, CpOuje, CroBauke,

Byrapcke u Mahapcke koje nmajy Bucoke BpeaHoctu Muaekca neppopmancu npunusa C/AU
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(kpehe ce y pacriony ox 2 no 3), mTo 3Ha4M Aa He camo aa npusnade puiie CJIM Hero mro
ce MOXKE OUCKMBATH y OJIHOCY HAa BEJIMYMHY HHXOBHX INpHBpeaa, Beh u na cy oBe 3eMibe
n00pO MCKOPUCTHIIE TPAH3ULIMOHM MEPHUOJ U MocTalie arpakTuBHa Tpxuiuta 3a CAU u na
CIU vnmajy 3HauYajHy YJIOTY Y FBHXOBOM €KOHOMCKOM pa3Bojy. Moxe ce UICHTH(PUKOBATH U
yeTBpTa rpyna kojy uumHe Anbanuja u Llpua T'opa, rme je mpoceuna BpenHoct Mupekca
nepdopmancu npunmusa CAM usnan tpu (y Anbanuju osa Bpeanocrt je 3,1, a 'y Lpuoj ['opu
yak 7,3) mITO yKa3yje Ha TO Jia Ce paau O 3eMJbaMa YHjH j& MPUBPEIHU Pa3BOj JOMHUHAHTHO
3acHoBaH Ha npuimBuMa CJ/IM u Koje Cy ycHemHuM TpaH3UIMOHUM pedopmama ycrene na

npuByky CJIN y Mepu Koja najieko mpeBa3uia3i lbUXOBY EKOHOMCKY BETTUYHHY.
3.5.2 Ilpunue C/IH y Cpouju

Cpbuja wWMa Jyry HCTOPHjy EKOHOMCKE Ccapaame ca JpyruM 3eMJbaMa, KakKo Kpo3
CIOJbHOTPTOBUHCKY Pa3MeHyY, TaKo U IyTeM Mel)yHapogHOr KpeTama KamuTania, Mpu d4eMy
npumuBr CAM mmajy 3HauajHo mMecto. PacmonokuBu craructiuuku noxanu Kondepenmmje
Vjenumenux Haumja o TproBuHu u passojy (United Nations Conference on Trade and
Development - UNCTAD)? u Haponue 6anxe Cp6uje (HBC)* omoryhapajy npaheme npumisa
CIAU on 1980. ronune, Hajipe 3a COPJ kao nenuny, a on 1992. no 2007. ronune 3a qpKaBHY
3ajenauity Cpouje u Llpue ['ope, Tako ma ce monanu Be3anu 3a npuiauB CJIU camo 3a CpOujy

Mory npatuti Tek o 2007. ronune.

VYV Couujanuctuukoj PenepatuBHo] PemyOnuim JyrocnaBuju (CDPJ) mako je mocrojao
npumuB CJIW, ycnex kapakTepa NpuUBpele U JOMHHALMj€ JPYHITBEHOI BIIACHUILITBA U
OpOJHUX MHCTUTYLMOHAIHUX OIpaHUYEHa, BUXOB 00UM je OMO Kpajie CKpoMaH, a 1984. u
1986. yak u HeratuBad. ¥ 1980. roquau CDPJ je npuykna C/IU y Bpeanoctu ox cera 23,6
vunmona YCJI (1,1 YCJI mo craHoBHUKY), IITO je y Toj ronauuu unHmIo cera 0,043%
ykynaux C/IU y csery.

Hwuzax nwuBo mpwmBa CJIU 3abenexeH je W y HapeJHUM TOAWHAMa, a 3HAYajHUJU PACT
npunuBa C/IU Be3aH je 3a mouerak TpaH3MLMOHUX pedopmu y 1989. roamnu, Tako na je
npuwiuB CIAU 1990. rogune uznocuo 71,3 mummnona YC/I (3,1 YC]I o cTaHOBHUKY), IIITO je
3a 59,3 mununona YCJI Bume Hero y mperxonHoj roauuHu. Harmu pact nmpunmmusa CHU
HacTaBJbeH je u crenehe ne roguae. Y 1991. roguan npunus CJI1 nocturao je BpeaHoCT of
183,9 munmnona YC/I (7,9 YCJI no craHoBHUKY), IITO je pacT o1 112,6 Muinona y ofHocy Ha

1990. ronuny.

3https://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx
https://www.nbs.rs/sr/drugi-nivo-navigacije/statistika/platni_bilans/
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I'padpuxon 12: Kperawe npunua C/IU y COPJ, 1980-1991. ronuna
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N3Bop: ayTop Ha ocHOBY noznaraka UNCTADstat

[Tpunus CJIU HacTaBsbeH je U y HOBOHACTallO0] cMambeHo] CaBe3Hnoj Penyonunu JyrocnaBuju
- CPJ (xacuuje 3ajennunu Cpbuje u Llpue T'ope), mako cy ce ApymITBEHH, EKOHOMCKU U
MOJUTUYKK YCJIOBM 3HAuajHO moropmanu ycuen pacnaga COPJ, pacnama Hekana
JEIMHCTBEHOT TPXKMILTA, TOYETKAa PaTHUX CyKo0a, MpeKkuJa €eKOHOMCKHX OJIHOCa HajIpe ca
CrnoBeHujoM, a KacHHje U ca XPBATCKOM U MOTOPIIAHEM ITOJIMTHYKHX M eKOHOMCKHX OJTHOCA
3a 3emspama 3anajgHe EBpore. HenoBosbHM ycnoBu oBenu cy Jo tora na je npuwims C/U ca
125,7 munuona YCJI u3 1992. rogune cmamen Ha96,1 munuona YCJI y 1993. rogunu, a
HernoBoJbaH TpeH | Huckor npunua CU 3agpxkaH je cBe 10 1997. ronquHe kana je 101u10 10
kpatkopouHor pacta (npunuB CHAU y 1997. rogunu je uznocuo 740,0 munmona YCJ), y
BEJIMKO] MepH 3axBasbyjyhu mpoaaju Tenekoma Cpbuje. Hapeane tpu rogune npunus CIAN
je 3Ha4ajHO CMameH, a TeK HAKOH MOJUTUYKUX MPOMEHa JONUIO je 10 3HayajHHjer pacra

Caun.

[Mpunus CJIN 2002. rogune gocturao je Bpeanoct oa 562,5 mununona YCJI, na 6u y HapeaHe
nse roauHe BpeaHoct C/IU ouna nznag munujapay YCH (1,5vummjapaun YC/ y 2003. u 1,1
mundjapau YC/I 'y 2004. rogunu pecniektuBHo). Y 2005. roguau npuwius CAU nocturao je
BpenHoct ox 2,2 munujapau YCJI, a'y 2006. ronunu BpenHoct npuiaua C/IU je Buie Hero
nymmpaHa W u3Hocuia je 5,2 mwmmjapau YCJI (y Benwkoj Mepw  3axBasbyjyhu

npuBatuzanuju Tenenopa). [loBoJbHHMja KpeTama y TpUBpead, €PEKTH CIPOBEICHUX
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pedopMcKUX Tpolleca W YKYIHH pPa3BOj MHCTUTYLHMOHAJIHE OCHOBE KOja je yCMEpeHa Ha
npusnauewe CJ/IU pesyntupanu cy nasum pactom npuiuBa C/IU Tako je y mocnenmsoj
TOJUHH TIOCTOjara 3ajeIHMYKe IpkaBe BpeaHocT npuiuBa CJIU wsHocwmia 5,9Munmjapau

YCA (611,4 YC o ctaHOBHUKY), To je unHmio 0,312% ykynuor npunusa C/IU y cBery.

I'padukon 13: Kperame npuiusa CIU y CPJ (3ajequunu Cpouje u Lipue ['ope),
1992-2007. ronnHa
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H3Bop: ayrop Ha ocHOBY nojgataka UNCTADstat

VY nepuony 1992-2007. ronune ykynan npuwims CIW y Case3noj Peny6nuim Jyrocnasuju
(om 2003. romunu JlpxaBHoj 3ajenuumm Cpouje u Llpue ['ope) nznocuo je 18,1 munmjapan
YCJ. Behu ngeo CHAU omHocmo ce Ha KymoBUHY JOoMahuxX Ip>KaBHUX U JAPYIITBEHUX

npenyseha u 6aHaka myTeM TEHAEpCKe U ayKIMjCKe MpUBaTH3alH]e.

HNako cy CJU nompunene yOp3amwy HpPHUBPEIHOr pacTa, NPUIMBY HOBE TEXHOJOTH]E,
OTBapamy HOBUX PaJHUX MecTa, noBehamwy NMPOIYKTUBHOCTH U KOHKYPEHTHOCTU IPUBPEIE,
pacTy ogaTe BpeIHOCTH M M3B0O3a MOCTOjasa je cBe Beha morpeba, He camo 3a TaJbUM pacToM
npunmmuBa CJIU, Beh m 3a mpomenom came ctpyktype CJAU y xopuct Beher npunmba
greenfield uusectunuja. [Mocmatpajyhu crpykrypy CAU y Cp6uju, brownfield uusecturmje
cy nmommHupane y mnepuoxy ox 2003-2012. romune, a 3Hauajuuju HuBO Qreenfield
uHBecTHIMje 3abenexen je jenmuo 2008. rommbe kama je peamusoBano 116 greenfield

npojekata y Bpeanoctu of 9,2 munujapaun YC/I.
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Ta6ena 4. Greenfield mpojextu y Cp6uju, 2003-2012. roauna

bpoj npojexara Bpeanoct y Mmusinonuma YCJ|
2003
2004 53 910
2005 54 1.181
2006 44 3.270
2007 88 3.131
2008 116 9.197
2009 62 4.095
2010 83 4.040
2011 109 4.292
2012 112 4.459

Hamowmena: Bpennoctu greenfield mpojexata ce He moayaapajy ca TOAMIIEAM BPEAHOCTHMA TIPUITHBA

CJIN, jep mocToje 1 BUIIIETOIHINbA yiIarama, kao u brownfield nasecturmje
N3Bop: UNCTAD, 3acHoBano Ha Financial Times Ltd, fDi Markets (www.fDimarkets.com)

3nauaj Beher mpuimBa greenfield CAU ornema ce y ToMme INTO CHaKHHjE YTHYy Ha
MPUBPEIHU PACT, TIO3UTHBHO YTUYY HA HOBE JoMalie MHHBECTHUIIH]E U TUPEKTHO YTHUY Ha PacT
3amocieHoCcTH, 3a pa3nuky o brownfield C/IU koje najuenthe monase y oOnuky mepuepa u
aKBH3HMIM]ja (Crajama u npunajama npeayseha - M&A). Maxko u greenfield CIU1 u brownfield
CIM noHoce cTpaHu KamuTan y JoMmahy npuBpeny, camo (pruHaHCHjcKa cpelicTBa obe30ehena
kpo3 greenfield CJIN ysex moBoje g0 moBehama BpenHocTd Kamurtana. Takobe, Beha je
BepoBaTHoha ma greenfield CJIN o6e36eme TpaHchep caBpeMeHe W/HIIM HOBE TEXHOJIOTH|E U
3Hawma y oxnocy Ha brownfield CIU. Greenfield C/I npu nonacka y 3emiby IOBOJE IO
OTBapama HOBUX PaJHUX MecTa, INTO uYecto HUje ciydaj ca CJU myrem wmepuepa u
aKBU3MIIM]a, KOja YECTO JIOBOJIE U JI0 CYMPOTHOT e(eKTa, OJHOCHO OTIYINITamka JIeia (BUIIKA)
3aMoCJIeHUX paJiHMKa U3 Mpey3eTux (Hajuyemrhe mpUBaTU30BaHMX) Mpeny3eha, yume n0BOJE
10 CMamema YKyIHe 3anocieHocTr y npuBpenu. [lopen Tora, koq CJIM myrem mepuepa u
aKBU3MIIMja TIOCTOjU MOTYhHOCT cTBapama KOHIIEHTpaluje npeay3eha y okBupy Heke rpase,
IITO MOXeE Jia JOBENE M J0 HACTaHKa MOHOMOIA. ['0TOBO CYNMpOTHO ce JeliaBa Kaja J0Jia3e
greenfield CJI1, jep ce moBchaBa Opoj mpemyseha u He mnoBehaBa ce TpIXKHUIIHA
KOHIICHTpAIIU]y TIPH yJacKy (0 KOHIICHTpAIH]e MOXKE JOhM y HEKOM CpPeIheM WIIN JTy’KeM

POKY YKOJIMKO HOBO Ipeny3ehe uctuchHe apyra npenyseha ca TpiKuiiTa).
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ToxoMm mpBor aena TPaH3MLIMOHOT MEPUOJA YUMILEHH Cy BEIMKHM HAIlOPH Ja CE YHAINpeIu
WHCTUTYIIMOHAIHA MH(PPACTPYKTypa Koja yHanpelyje ”HBECTUIIMOHN aMOUjeHT U IMMO3UTHBHO
nenyje Ha Behu mpunuB CIU. C TuMm y Be3u JoHETH cy OpOjHU 3aKOHHM KOjH ypehyjy
MOCJIOBALE MPHUBPEAC: O MPUBPEIHUM JPYIITBUMA, PETHCTPALUJU U CTE€Yajy, U3BPLUIHOM U
NapHUYHOM ITOCTYTIKY, XHIIOTELH, CIIOJFHO TPTOBHHCKOM I10CTIOBAmbY, IEBU3HOM ITOCIOBAY,
3alITUTH KOHKYPEHIMje U JIp, a Y WHPPACTPYKTYPHUM CEKTOPUMA Cy JOHETH HOBU 3aKOHHU
KOjU pEryJully TIIOCIOBalbe Yy OO0JIACTH TeNeKOMYHHUKAIMja, CHEPreTHKE, KeJIe3HUIIe,
MOIITAaHCKUX ychayra u Jp. Pedopmucan je mopecku cucreM Kako OM ce OJaKIaio
nocioBame npenayseha u o6e3deanie onakmmune 3a gomahe U cTpaHe MHBECTHTOPE, YUME je
Cpbuja ycroctaBuia jeian of HajIOACTHIIAJHUjUX (PUCKATHUX cucTeMa Mel)y TpaH3ULIMOHUM

3emspaMma Llentpanne u Mcroune Espore.

Jla 6u ce mro Bume onakmao u yBehao mpumme CAU, 2006. roqune Biiana PemyOmmke
Cpbuje je ycBojuina u Crparerwjy NHOJCTHIIAka W pa3Boja CTPAHUX yllarama 4UME CYy
11000JbIIIaHY MHCTUTYLIMOHAIHYU ycIoBHU 3a npuBiauewma CIU. Crpareruja je 1oHeceHa Kako
Ou ce mMOoOOJBIIAM WHCTHTYIHMOHATHU ycinoBu 3a npuiauB CJIM, omHOCHO Kako Ou ce
noehao mpunmuB CJAWU y nomahy mnpuBpeny, ca mnuseM jga ce mnoBehajy u3BO3HH,
Mel)yHapoJHO KOHKYPEHTHM, MHIYCTPH)CKHU, YCIYKHHM M arpOMHAYCTPHJCKH KallalUTeTH 3a
MIPOU3BO/IKbY MeyHapoJHO KOHKYPEHTHUX IMPOW3BOJA U yCiayra paau Oosber cHabaeBama
nomaher Tp>kuiuTa (CyNCTUTYLIMja yBO3a) M M3BO3a Ha MHOCTPaHa TP)KUIITA U TaKO CTBOPE
MOTYhHOCTH 3a pacT 3armocieHOCTH W CTaHAap/a CTAaHOBHHUINTBA M CMAambECHE TPrOBUHCKOT
neduuuta. Takohe, 2008. ronuHe ycBojena je Ctpareruja perynaropHe pedopme 3a nepuosn
on 2008. no 2011. romuHe, Kako OW ce KpO3: CMamEHE AIMUHHCTPATUBHUX TPOIIKOBA
nociioBama (3a HajMame 25%), yOp3aBame U CMambemhe aJMUHUCTPATHBHUX MpOIeaypa U
yBOhemE ,,JeTHOMANTEPCKOT CUCTeMa’’, aJjhe YHANPEIUO MPUBPEAHN aMOH]EHT, M000JbIIIa0
MehyHapoguu pejTuar CpOuje y morieqy KBaJUTEeTa IOCIOBHOT OKpYKEHha, CMambHiia

IIpaBHAa HCCUT'YPHOCT U nosehana HallMOHAaJIHA KOHKYPCHTHOCT Ha ri100aTHOM TPKKULITY.

YcBajame pelleBaHTHUX CTPATETH]CKUX JIOKyYMEHATa, MPOMEHA 3aKOHCKE PEryJIaTUBE U JIPYyTe
pedbopMcke Mepe W aKTHBHOCTH KOje Cy oOyxBaraje mpuiarohaBame M TOOIITPAaBAHE
MPOMKCa O KOMEPIMjaTHOM M (DUHAHCHJCKOM TOCIOBalbY U CMAECHE MOJUTHYKOT PU3HKA
3HAYajHO Cy YHANpEAWIW YKYIMHY TOCIOBHY KJIMMY M WHBECTUIIMOHHM amOujeHT. OBUM
CTPYKTYpPHUM pedopMaMa OCTBAPEH je HANpenaK y U3TrPaabi OTBOPEHE TPXKHIIHE IPUBPEe
M 3ApaBOr U KOHKYPEHTCKOT TpKHIIHOT amOujeHTa koju moroayje CJIM um pacty momahe

IITEI¢ M MHBECTULIM]a, @ CTBOPEHA je M KPUTHYHA Maca MaJIUX U CpelmuX mpeayseha xoja
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je mpey3elna BUIIAK pajJiHe CHare U3 HepeHTaOWIHUX (MpuBaTU30BaHuX) mpeay3eha. Cee To je
yrunaio Ha Behu npumms CJIU, a THMe U IPWIIMB CBEXKET KaluTaja, CaBpeMEHE TEXHOJIOTH]e
Y KOPIOPATHBHOT MEHAIMEHTA, Kao 1 00e30eljiBama U3BO3HUX TPXKUIITA KPO3 YKIbYUHBAHE
nomahux npenyseha y rmobanHe naHie BpeIHOCTH (CHa0AeBama) U yHarpehemy nocnoBama
npyrux goMahux (Malux U Cpeamux) Impeay3eha Kpo3 pasHe oOJIMKe capaame U
noayroBapama. Tume cy CJ/IW mocrane jenHa o OCHOBHUX pa3BOJHUX moiyra jgomahe

€KOHOMCKE IMOJINTUKE Y IPYToj AereHuju 21. Beka.

3axBaspyjyhu tome, y mepuony 2008-2020. romune octBapeH je ykyman npuiauB C/U y
Bpeanocty oa 43,0 munujapau YCJ. Hajsehu mpunus 3abenexen je 2011. romune (5,5
mundjapau YCJL), a uszHan npoceunu rogumssy npuiaus CUAU (3,3 muipa. YCI) je 3abenexen
u 2008. (4,5 mapa. YCH), 2018. (4,4 mapa. YCI), 2019. (4,6 mupa. YCH) u 2020. ronune
(3,9 muipa. YCU).

I'paduxon 14. Kperawe npunusa C/IU y Cp6uju, 2008-2020. roguna, munujapae Y CL
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N3Bop: ayrop Ha ocHOBY mogaraka UNCTADstat

I'mobanna exonomcka kpusa u3 2008. roguHe ce ompasuna u Ha npuauB CIAU. Ykymam
npumsu CJIU y cBety cmamenu cy 3a 39%, ca 1.486,2 munujapau YC/I u3 2008. va 1.237,8
vurjapaa YCI 'y 2009. roqunun. Y Cpbuju je takohe momwno no nana npummusa CIIU, ca 4,5
vurjapau YCJ u3 2008. wa 3,3 mummjapae YCI y 2009. u 2,2 munujapae YC/I 2010.

rogune. Y 2011. ronunu je nouuto no 3Hayajuor pacra CAM y CpOujy u ocTBapeH je npuiinB
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CIU on 5,5 munmjapau Y CJI, mTo je 3HaYajHO M3HA NMpoceka nepuoaa. OBaj pacT NMpunBa
CIN nobOpuMm paeioM je OCTBapeH 3axBasbyjyhu Mpojaaju MpUBATHOT TPrOBUHCKOT JIAHIIA
Jlenta Makcu 6enrujckoj kommnanuju Delhaize Group 3a 932,5 munuona EVP, ykpyuyjyhu

HeTo ayroBama of oko 300 munnona EVP.

VY 2012. roquaun CIAU y Cp6uju uzHocwmiie cy camo 1,6 muwmjapaun YCJI, mTo je 3Ha4ajHO
Mame y ogHocy Ha pexopaau npunuB CJIU u3 2011. roguHe K0ju je U3HOCHO 5,5 MUIHjapIu
YCJ. Ha wuzak wuBo C/IM y 2012. roguHu, mopea jeTHOKPATHOT OJJIMBA y CEKTOPY
TEJICeKOMYHHUKAIIM]a U IPOMEH-CHE MOMUTHYKE KiuMe (M300pHa rOJIMHA), YTUIA0 j& U MPEKUT
apamxmana ca MelyHapoaaum MoHetapHuM (GOHIIOM, KpH3a y Me)yHaApOJAHOM OKPYKEmY, a
npe ceera y EY onpaxine nonaszu 90% CJIU, kao u ucuprsbuBame MOTyhHOCTH MTpUBaTH3AIM]E

U CTPYKTYpHE ClIab0CTH IpUBpEE.

VY 2013. rogunau pomwno je mo pacra mpwimBa CHAW y Cpb6uju. Ilpuwmsy CAU on 2.4
mumjapau YCJ y 3HauajHOj MepH Cy JompuHena ynarama on 424 munrona EYP EBporicke
O0anke 3a o0HOBY u pa3Boj (EBRD), mTo je 6mo pact ox 50% y omgHOCY Ha MPETXOIHY
roquHy. On mowerka pana y Cp6uju 2001. romune ma no 2014. rogune EBRD je
KymynatuBHo y CpOuju kpo3 peanuzanyjy 175 MHBECTHLMOHA MpojeKkTa yjoxuia 3,5

munnjapie EVP.

Crabunan nuBo npunua CIIU HactaBbeH je u y nepuoay 2014-2016. ronuHu kaga ce
npumuB CAU y Cpbuju kpetao ce y pacnony ox 2,2 no 2,7 munujapau YCJI, na 6u Beh y
2017. ce nosehao Ha 3,2 munmjapau YCJ, a 2018. u 2019. npunus CAUN je 6uo usHan
yetupu munujapaun YCJ (4,4 mummjapau YCJ y 2018. u 4,6 mwmjapau YCI y 2019.
ronuan). Hakon 3HauajHor pacta y mperxomHe nBe roaune, y 2020. roguau CpbOuja je

octBapmia pwB C/IU y u3nocy ox 3,9 mmwmjapau YC/I.

J1o 1990. rogune yuyeurthe C[IW y BAII u ykynHuM HHBeCTHIIM]aMa je OMIJIO Ha BeOMa HUCKOM
HuBoy (y mpoceky 0,01% y BAIT u 0,4% y yKynmHMM HHBECTUIHjaMa PECIEKTUBHO) ILTO
HajOoJbe TOBOPH O OTBOpPEHOCTH Jaomahe MpUBpene U3 TOT BpEMEHa 3a MPHUIUB CTPAHOT
kanurtana. [lo3uTuBHE NpoMeEHe HacTaje Cy NOYETKOM TPaH3UIMOHOT Mepuoia Kaaa A0ja3u
no koHcraHnTHor pacta ydeurtha C[IW y BJII (ca 0,1% u3 1990. Ha 0,5% 1993. rogune), kao u
y ykymauM uHBecTuijama (ca 0,5% u3 1990. va 4,2% y 1993. rogunu). Y Hapenne Tpu
TOAMHE, YCJIE] HAarJIoT MOropilama YKyIHE CUTyallje Yy IPUBPEIU AOILIO j€ 10 KOHCTAHTHOT

naga npunuBa C/AU, u nmocnenuyno u 1o cMmamema yuemha CIAU u y B/AIl u y ykynmHum
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uHBectuijama. KpatkopouHo, cutyanuja ce 3HadajHO npomeHwia y 1997. rogunu ycien
Harjor pacra npuiuBa C/IU ycnen npusatuszauuje Tenekoma, tako naje yuemhe CJAU y
BT mopacno nHa 3,1%, a y yKynHUM MHBECTHIIMjamMa HA 4ak 26,3%. Y HapenHe 1Be rojauHe,

yenen nana npunusa CIIU u 3nagaj C/IU 3a pa3Boj npuBpene omnaja.

HakoH paaMkamHUX MOJMTHYKAX NPOMEHA W MPOMEHA MpaBla M NPUOPUTETa €KOHOMCKE
noymtuke kpajem 2000. roamHe, J0Ma3u 10 3HAYAJHOT KOHCTAHTHOT pacta npwimBa C/U,
tako na je yuemthe CAW y B/III nosehano ca 0,4% wn3 2000. ronune Ha 5,5% y 2003.
roauny, a yuyemhe CIW y ykynHum uHBectuiujama je nosehano ca 2,8% y 2000. Ha yak
32,2% y 2003. roguau. Hakon naxa yuemha CAW u y B/l 1 ykynHuM mHBecTHLMjama y
2004. ronuHu, monasu 10 3HavajHOr pacta npuinuBa CJIU y HapeaHe aBe TOIUHE, TAKO A4 je
y 2006. roguau yuemthe CAW u y BIAIl (13,5%) u y ykynHum wuuBectuuuja (62,2%)
JOCTHUIJIO PEKOPJIHE BPEJHOCTH. Y HApeAHOM IEepHOJy, yciell CBETCKE €KOHOMCKE Kpu3e U
YMameHOT TPEKO TPaHUYHOT MHBECTHUPAma, MOUUIo je A0 nana 3Hadaja CAU y cTBapamy
BJIT u yuenthe C/IM ykyrmHMM WHBECTHIMjama, Ka0 W MPOMEHaMa y CTPYKTypH TPUIIHBA
CJI, nocebHO y moriieay peMHBecTUpaHe J00UTH, Koja je nMaina 3HadajHo ydenthe y 2007. u

2008. roguaH, 12 Ou cKopo y notmyHocTty uirdesna y 2009. u 2010. rogunm.

I'paduxon 15: Kommonente npumusa CAU y Cpoujy
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N3Bop: ayTop Ha ocHOBY nogaTaka HBC

181



Muiom JAIIIWR AOKTOPCKA /IUCEPTALIHUJA

N mopen cmamemwa ydemha CJIM y BJIII m ykymHUM HHBECTHIMjaMa YKYITHO TJIEJAaHO
3aJlp’)kaH je penatuBHO BHCOK HHBO ydemha C/IM y cBuM mocmarpaHuMm rojuHama ca
npoceynuM yueuthem o 6,5% y B/AII u 31,4% y ykynaum nnaBectunyjama y nepuoxy 2007-
2020. ronuHe. Y nmaToMm MEpUoOay, JeIUHO je A0 3HadajHuje mpomene jgonuio 2011. rogune
kana je yuemthe CAM y BJII nocturio 9,8%, u xaga cy C/AU unnuine npeko 50% yKynmHuUX
nHBectunja. PematuBHo Bucoko yuemthe CJW y crtBapamy BJAIl w y ykymHEM
nHBectuurjama HakoH 2001. ronune ykasyje Ha 3Ha4yaj C/IM 3a yKynHH IpUBpEIHHU pacT, U
Ha ummbeHunly na cy CJM mocrane KJby4HH W3BOp W (haKTOp pacta W pasBoja jgomahe

MpUBpe/Ie Y pBe JBe AerieHuje 21. Beka.

I'paduxon 16. Yuenthe npunusa CAN y B/II1 u ykynuum uaBectunujama, 1990-2020.
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H3Bop: ayrop Ha ocHoBy nojgataka UNCTADstat

ITocmaTpaHno 1o rpanama aenatHocty, y nepuony 2010-2020. rogune najsehu npuius CANU
0mo je ycMepeH Ka cektopy npepahuBauke unaycrpuje (29,6% yxynuor npunusa C/AN), a 'y
OKBUpPY THpepahuBauke HHIYCTpUj€ Yy OKBHUPY IPOU3BOAKE MpexpaMOeHUX MpPOU3BOJA,
MIPOU3BO/IE TTha M MPOU3BO/IHE TyBAHCKUX MPOU3BO/IA, TPOU3BO/IHE IPOU3BOJIA O] TyME U

IJIaCTUKE U IPOU3BOJAKHC MOTOPHUX BO3WJIA, HPUKOJIMIIA U TOJTYIPUKOJIHIIA.
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I'pacdukon 17. Ilpoceunn npunus CAN y Cpbuju nmpema cekropuma JAeaTHOCTH,

2010-2020. ronuna
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N3Bop: ayrop Ha ocHOBY noxaraka HBC

Jlerenna: A - IlospompuBpena, mymapctBo u pudapctBo, B — Pymapcrso, C - [lpepahuBauka
unnycrpuja, Cexrop Komynanue ycnyre: D - CHaOneBame €JIEKTPUYHOM €HEPTHjOM, TacoOM H IapoM
u E - CHaOnieBame BOJIOM U yIpaBJbamke OTHaTHUM Bojama, F - I'paljeunapctBo, G - TproBuHa Ha
BEJIMKO W TPrOBMHA Ha Majo; MOIpaBKa MOTOpHUX Bo3wja W Morommkaina, H - CaoOpahaj u
cxnagumTene, K - @uHaHcHjcke 1e1aTHOCTH U AenaTHocT ocurypama u Ocrane ycnyre: | - Yemyre
cmernraja U ucxpaune, J - Mudopmucame u komyHnukanuje, L - [lociioBame HekpeTHuHama, M -
CrpyuHe, Hay4HE, WHOBAIMOHE M TEXHHUYKE JEIaTHOCTH M N - AJIMUHHUCTpAaTHBHE W IMOMONHE
yciyxHe nenatHoctd, P - OOpa3oBame, Q - 3apaBcTBEHA W COLMjaHA 3amTUTa, R - YMeTHOCT;

3abaBa u pekpeanyja, S - Ocraie ycinyxHe fenaTHocTi 1 HepasppcraHo.

3nauajan npuinuB CJIU 3abenexwunu cy U cekTopu (UHAHCH]CKE NETATHOCTH U JI€TaTHOCT
ocurypama (16,8%), TproBuHa Ha BEIMKO U TPrOBUHA HA Mallo, TIOMPaBKa MOTOPHUX BO3WJIA
u mortomwmkana (12,7%) wu rpaheBunapcto (11,6%). Bemuko yuemhe mpuimea CHAU y
CEeKTOpMMa HEpa3MEHJPUBUX Jo0apa (0aHKapCTBO, OCHUTypame, TeIeKOMYyHHKAIH]e,
HEKpEeTHMHE W TProBHHA HA Malio) JOMPHUHENO je MoBehamy CIOJFHOT Ayra U MameM
nornpuHocy CJIWM pacty TpOAYKTHBHOCTH W TEXHOJOIIKOM HAMpPETKy y CEKTOopuMa

PasMCHIbUBUX ,uo6apa KOjI/I MoACTUYY KOHKYPCHTHOCT U U3BO3.
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TabGena 5: Bpegnoct u crpykrypa npunua CJ/IU npema rpanama nenataoctu y Cpouju,

y niepuonay 2010-2020. rogune

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2018 2019 | 2020
y munronnMa EYP-a

A 19,8 30,9 92 65,8 -0,3 63,8 43,3 72,0 | 151,2 481 | 494

212,

B 204,2 | 478,1 | 2188 | 1799 26,0 22,1 | -33,0| 1025 | 4152 122,3 7

850,

C 3294 | 6311 | 5212 | 679,2| 5352 | 721,1| 7495 | 6343 | 9295 | 11014 8

161,

D-E 9,7 8,9 9,6 21,1 27,6 30,7 28,6 63,3 30,2 146,3 3

385,

E 35,3 91,6 19,4 67,1 | 162,7 | 2645 | 2729 | 406,8 | 4715 848,8 0

196,

G 133,3 ( 1.019,2 | 1941 | 3000 | 2248 | 2085 | 138,2| 3123 | 3239 261,0 )

450,

Y 21,2 65,9 17,4 70,8 -9,4 68,5 68,6 22,4 | 654,4| 599,6 9

512,

K 432,77 | 8404 | 290,6 | 1415 | 3580 | 484,0| 4470 | 3675 | 4253 77,6 1

I-J, L- 220,

S 92,5 | 3784 | -271,6 22,5 | 176,0 | 2509 | 4118 | 567,2 63,3 610,2 5

y % (mpuBpena = 100)

A 1,6 0,9 0,9 4,3 0,0 3,0 2,0 2,8 4,4 1,3 1,6

B 16,0 13,5 21,7 11,6 1,7 1,0 -1,6 4,0 12,0 3,2 7,0

C 25,8 17,8 51,7 43,9 35,7 34,1 35,2 24,9 26,8 28,9 | 28,0

D-E 0,8 0,3 1,0 1,4 1,8 1,5 13 2,5 0,9 3,8 5,3

F 2,8 2,6 1,9 4,3 10,8 12,5 12,8 16,0 13,6 22,2 | 127

G. 10,4 28,8 19,2 19,4 15,0 9,9 6,5 12,3 9,3 6,8 6,5

H. 1,7 1,9 1,7 4,6 -0,6 3,2 3,2 0,9 18,9 15,7 | 148

K 33,9 23,7 28,8 91 239 22,9 21,0 14,4 12,3 20| 169
I-J, L-

s 7,2 10,7 | -26,9 15 11,7 11,9 19,4 22,3 1,8 16,0 7,3

N3Bop: ayrop Ha ocHOBY noaaraka HBC

Hajsehu ctpanu unBectutropu y Cpbuju y nepuoay 2010-2020. roaumna nouu cy wus:
Xomnanauje (4,2 mupa. EYP — 16,0% yxynuux CIAN), Ayctpuje (2,5 mupa. EVP — 9,7%) u
Pycuje (2,4 muipa. EYP — 9,2%).
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I'padukon 18. IIpoceuan npwms u yuenrthe CJIU npema 3emspama, 2010-2020.
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N3Bop: ayrop Ha ocHOBY noxaraka HBC

Meby 10 3emaspa HajBehux ctpanux uHBectutopa y Cpouju y nepuoay 2010-2020. rogune
omwm cy m Hemauka u JlykcemOypr (1,9 mupn. EVP), Illeajuapcka (1,4 mupa. EVYP),
Opannycka (1,3 mupa. EYP), Kuna (1,2 mupa. EVP), HUramuja (986,7 mun. EYP) u
Mabhapcka (923,5 mun. EVP), mto nokasyje na nopexa 3emasba EVY, 3nauajan 6poj CIAU

nonaszu u u3 Pycuje, llIBajiuapcke u Kune.

Ta6ena 6. Bpennoct npumma C/IU y Cpouju npema 3emsbama, 2010-2020. ronuHa,

y munnonuma EYP-a

2015 2016 2017 2018 2019 2020

XoJsanauja 40,7 | 2155 | 1535 | 379,8 | 372,7 | 361,7 | 341,8 | 542,8 | 350,7 | 803,7 | 590,6

AycTpuja 26,7 | 613,2 | 169,0 | 151,8 | 119,2 | 352,5 | 232,4 | 248,7 | 211,3 | 307,0 | 94,8
Pycuja 216,2 | 4885 | 2325 | 189,7 | 735 | 964 | 411 | 1704 | 263,0 | 576,8 | 55,5
Hemauka 1035 | 198,7 | 931 | 835| 365| 724 | 179,6 | 1854 | 263,3 | 3358 | 353,4

Jlykcem0Oypr 51,0 | 885,0 | 134,5 | 102,7 85,5 | 172,3 | 232,9 7,6 456 | 1441 25,4
IIBajnapcka 499 74,1 82,4 97,9 | 139,1 96,0 | 234,6 | 135,4 -4,6 | 4055 60,4
dpanirycka 107,7 | 179,7 | 131,4 99,3 51,5 76,5 72,4 85,0 | 716,3 | -322,2 58,6

Kuna 2,0 6,0 1,0 -04| 825| 241 695 1035 | 191,8 | 264,2 | 410,
Hranuja 653 | 1359 | 788 | 67,4 | 101,1 | 1449 | -97,7 | 1956 | 169,1 | 1076 | 18,5
Mabapcka -7,1| 62,6 -02| 346 | 558 | 31,8 | 333 | 142,2| 40,0 | 5209 9,6

H3Bop: ayTop Ha ocHOBY noaataka HbC
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[Iperxoano nmpukazanu pesynrtatu npunusa C/AU y Cpouju ykazyjy Ha To na je CpOuja y
BEJIMKOj MEpHU YCIieNia Jia U3rpaju MOBOJbHY KiuMy 3a npubiauewme CJIU koja y Benmmkoj
Mepu TMpeBa3wiasu ,,CTaHAapaHe” MaKpPOCKOHOMCKE WHCTHTYIIMOHAIHE IPETIIOCTABKeE.
Crpanun wuHBecTUTOpH mpedepupajy crpoBoheme pa3BojHE MOTUTHKE Koja omoryhasa
CpoBOhemE perylaTopHe W YKyIIHE WHCTUTYIMOHAIHE pedopMe Kako OU ce CTBOPHO
eUKacaH WHCTUTYIIMOHATHW aMOHWJEHT KOjH IIOJpa3yMeBa HH3aK HHUBO OHPOKPATCKOT
ontepehema W YIJIMBa, OACYCTBO OHMPOKPATCKUX OJAYTOBIadeHa IPH PETUCTPALUjH,
3aroInubaBamy, H3BO3Y, penarpujanuju npodura, ooe3dehuBamy moTpedHe MpaBHE 3aIITUTE
u ci. OcuM TOra, MpeTrnocTaB/ba Ce IMOCTOjarkhe TPAHCIIAPCHTHE M KOH3HMCTEHTHE IpPaBHE
perynatuBe u eduKacHOr OaHKApCKOT, OJHOCHO (UHAHCHjCKOr cuctema. Takolhe, Benwku
YTHIIa] Ha OJUTYKE CTPAaHUX MHBECTUTOPA MMajy CyOBEHIIH]e U pa3Ha MOPECKa U JIpyra JaBama
(amp. OecrmaTHO Kopumiheme 3eMJbUINTa U MHOPACTPYKTYpe, MpedepeHInjaTHi TOPECKU
TpeTMaH 3a MPOM3BOJHE KalalMTeTe KOjU 3amonubaBajy Buiie ox 100 pagHuka u ci).
Hanpenak CpOuje y cBuM OBUM 00JlacTUMa 3a Pe3yJITaT MMa U PeIAaTHBHO BUCOK M CTaOMJIaH
HuBO npmimBa C/IU y npeTxo HuX HEKOIUKO TOMHA ¥ ONTHMHUCTHYHE M3TJIE/Ia 3a HacTaBaK

OBAKBOT TpeHa y oyayhHocTu.
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IV UCTPA’JKUBAIBE OJHOCA HU3MEDBY INOJMUTUYKUXUHCTUTYHUJA U
CTPAHUX JUPEKTHUX MHWHBECTHLHMUJA Y OJABPAHUM 3EMJ/bAMA
HEHTPAJIHE U UMCTOYHE EBPOIIE

4.1. In3ajH 1 MeTO10JIOTHja UCTPAKUBAHA

Pesynratu mocrojehnx mcTpakuBama 4eCTO HE Jajy jacHE J0Ka3e O YTHIA]y MOJUTHYKUX
unctutynuja wHa CJIU ycrmen mocrojama MEpHUX, KOHIENTYATHHX W METOHOJOUIKUX
mpobyieMa MPU UCTPaXUBAKy OBOT yTuldja. To y 3Ha4ajHO] MEpU OTEkaBa Ja ce y
MOTIYHOCTH Pa3yMe BHIICIMMEH3UOHAIAH YTHIIA] MOJUTHYKUX ojapenHuna npuima CAU,
nmoceOHO y ciy4ajy m3abpanux 3emasba llentpanne u Vcroune EBporie, koje cy 3aBpiiuiie
WIA Ce jOIl YBEK Halla3e Yy CIIO)KEHOM Tporecy peGopMH W H3Tpaame CaBPEeMEHUX

MOJINTUYKUX WHCTUTYIIH]a.

Kako 61 ce 0roBopuIIo Ha IJIaBHO UCTPAXMBAYKO MUTAE: ,,Ja JIM MOJUTHYKE UHCTUTYILIH]jE
yTUYy Ha NPUJIMB CTPAHUX IAUPEKTHUX MHBeCTHIMja?” ca moMohHuM xumnoresama: ,,Jla nu
pa3Boj AEMOKPATCKUX MHCTUTYIMja CMambyje MOJUTHYKN PU3UK U CTBApa MOBOJHHY KIUMY 3a
MIPUBJIAYCHHE CTPAHUX JUPEKTHUX MHBeCTUIHja?; [la M MOIUTHYKA CTAOMITHOCT MOJCTHIIAjHO
nenyje Ha CIAWU?; u ,Jla nu xpenuOuiHe MHCTUTYLHWje MO3UTHUBHO yTuday Ha CJIN?”,
CIPOBEJICHO j€ UCTPAXXKMBABE y KOJEM C€ HajIpe MpHKa3yje NeCKPUITUBHA CTaTUCTHUKA 3a HeT
He3aBMcHUX Bapujabmu u CHAU y 12 uzabpanux 3emaspa LlenTpanne u Vcroune EBpomne, a
3aTUM C€ aHaJIM3upa Kako OBE MOTEHIHjalHe JeTepMHHaHTe yTuuy Ha npuiauB CAU y
n3abpaHuM 3eMJbaMa. BpemMeHCKH OKBHp HCTpakuBama onapeheH je pacrnonoxusorihy
nojataka M u3Hocu 22 rojauHe. CIpOBEACHO HCTPAXXHUBAKE YJEIHO IMPEJCTaBIba JOMPUHOC
nocrojehM eMIUPHUjCKUM HCTPaKMBamkbUMa yTHIAja TMOJIMTUYKAX M HHCTUTYLMOHATHHUX
¢dakropa Ha C/IU. YV ToM cMmuciy, CYIITHHCKU IIUJb UCTPa)KMBamba je YTHIA] MOJUTHYKUX

MHCTUTYLIMOHATHUX Bapujadmau Ha npuwimB C/IU y 3emsbama Llentpanne u Mcroune EBpore.

Opnabpanu y3opak unHu 12 nzabpanux 3emasba Llentpanne u Mcroune EBpone (AnGanwuja,
bocua u XepueroBuna, byrapcka, Xpsarcka, Yemka, Mahapcka, CeBepna Makenonuja,
[Tosecka, Pymynnja, Cpbuja, Crnoauka, CnoBeruja). BpeMeHcku 00yxBaT MCTpakMBama je
nepuonx on 1998. mo 2019. rommne. IlaHenm perpecMoHO HCTPAKMBAKE CE 3aCHMBA Ha
BUIIEIMMEH3MOHATHUM TI0JIJalliMa ca MOHOBJBEHUM MEPEHHUMa TOKOM MEepHOJIa oCMaTpamba.
[ToTpeba 3a TMHAMUYKOM aHAJIM30M C€ 3aCHHBA Ha MOCTABIIM /I OJIHOCH KOJH C€ aHAJU3HUPA]y
Y TIOHAIIamke BapHjadJin y CaJallkhOCTH HAJBEPOBATHH]E 3aBHCE OJf FbUXOBOT IOHAIIAma Y

npomwioctd. IlpernocraBka O CBOjCTBMMA MOYETHUX YCJIOBAa MOXE J]a MMa BaKHY YIIOTY,
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MOIITO C€ YTHUIIA] MOYETHUX YCJIOBa HAa CBAKO HApEJIHO MOCMAaTpame HE MOXKE 3aHEMapHUTH
KaJla je BPEeMEHCKH Tepuoja Kparak. Bepyje ce na je OBO HApOUYUTO CIydyaj 3a €KOHOMCKE
Bapujabie, ykibyuyjyhm CJ/JIUM. Yak u kama koeduIujeHTH 3aBUCHHMX Bapujabmu u3
MPETXOAHUX NEepUoJia HUCY OJ JUPEKTHOI MHTEpeca, oMoryhaBame TUHAMUKE Y OCHOBHOM
mporecy Moke OMTH KJbYYHO 3a J00Mjarbeé KOH3UCTEHTHUX IpOLeHa APYTHX IapaMerapa
(Bond, 2002, ctp. 1). Jlpyro, amm HE Mame BaXKHO, jE€CTE€ METOIOJOIIKO IHTAHKE
MOTEHIMjalTHe eHJOTCHOCTH. EHJIOTeHOCT Mpou3nina3u u3 yumbeHule na npwms CAU moxe

OouTH (pakTop MoOOIbIIaka KBAIUTETa HHCTUTYITH]A.

[use oBor pana je aa ucnurta koju (akTopu y Hajeehem mpoleHTy oljalimaBajy Bapujaluje y
CAU, dokycupajyhu ce H©Ha ylIOTy TNPUBPEIHOT pacrta, OTBOPEHOCTH IPHUBPEIIE,
PacIoIOKUBOCTH TPUPOIHUX PECypca, WHCTHTYIIHMOHATHE CTA0MIHOCTH M e(UKacHOCTH
jaBHe ympaBe, Ha onabpaHOM y30pKy o 12 3emaispa. BpeMeHCKH OKBHp HCTpaKuBama,
onpehen gocrymuaonthy nojgaraka, onaocu ce Ha nepuoa 1998-2019 rogune. Kako Cpbouja 1o
2006. ronuHe HUje OWiIa camMoCTallHA Jap)KaBa, mojanu koju cy npeyszerd u3 UNCTADStat

0a3e mogaraka 3a nepuon 1998-2007. rogune natu cy 3ajeaHo ca nogauuma 3a Lpay [Nopy.

3a aHaM3y HaBE/ICHUX yTHIIaja IPUMEHCH je BEKTOPCKHU ayTtoperpecuonu manen (Panel Data
Vector Autoregressive — PVAR) monen. PVAR mojen je MeTosia Koja ce KOPUCTH Y HOBHjUM
UCTpaXMBambUMa IIUpe €KOHOMCKe nuHamuke (Abbas u np, 2023, Wang u ap, 2022a,
2022b,Marra u Colantonio, 2020, Pham u np, 2020, Love u Zicchino, 2006 u ap). OBom

METOOM:
v Moe ce oapenuTH nuHamuuka mehysasucHoct (Jouida, 2018),

v Tperupajy ce Beze Mel)y jeauHHIIaMa CUMETpUYHO (CBe Bapujalie cy €HJO0reHe) LITO
MOMake y UCTpaXHBamy BUILECTPYKHX ogHoca u3mely Bapujadnu (Kazemzadeh u ap,

2023),

v J1aKo ce HUHTCTpUILLY Baijche HIOKOBa 4YHMME C€ 0MoryhaBa aHajlin3a HU3HCHAJHHX

npomena (Chia u ap, 2022) u

vy 003up ce y3uMa XeTepOoreHOCT m3Mel)y jearHHIa MmocMaTpama OJHOCHO HhHUXOBE

cneun(UIHOCTH Mo Kojuma ce pa3iukyjy (Canova u Ciccarelli, 2013).
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PVAR wmeroma mpeacTtaB/ba KoMOuHanMjy crtaHgapaHe VAR merome  (BeKTOpcku
ayTOPErpecHOHH MOJEI), KOja TpeTHpa CBE MPOMEHJBHBE Y MOJIETY Kao €HJIOTEHE, ca MaHel

MpUCTYyTIOM, Koju ce (pokycupa Ha aBocMepHe edekre (Marra u Colantonio, 2020).

OyHKIHOHATHHA 00JUK TipeuioxkeHor VAR nanen monena nat je y cineaehoj popmynu:

P
Yit=ﬂi+zAjYit—j+hi+li+€it:
=1
rae je Y;; je BekTop nuMmen3uje Nx1 cranroHapHUX Bapuja0iM 3a i-Ty 3eMJbY Yy TOJHUHH t, U;
npeacTaBba Marpuily (UKCHUX edekara crneuuUYHUX 32 [0jeIMHAYHY  3eMJIbY,
AjnipesicTaBIba MaTPHUIly ayTOPETpeCHonuX Koepuuujenara numensuje NN, Yi;_; je marpuia
JaroBaHWX HE3aBUCHHUX Bapujabnm, P je onTumanHm mnepuon 3aocTajama, h; je BeKTop
UHIUBUIYaTHUX edekata crenupuuHUX 3a MocMaTpaHy ApkaBy, [.mpeacraBiba dummy
(Bemrauke) Bapwjabne 3a onpeleHO BpeMe 3a TOCMAaTpaHy Ip)KaBy, JOK &;IIPEICTaBIba

pe3uyaaHu BEKTOP.

4.2. Meroge mnpuKyl/bakhba M aHAJIW3a NoJaTaka M JeHHUCAE TPOMEHBHBUX

€KOHOMETPHjCKOI MOo/1eJ1a

Kox npuMeHe eKOHOMETPH)CKUX MOJIeNIa ca €KOHOMCKMM M MHCTUTYIIMOHAJTHUM BapHujabiama
Hajemhe ce KopHuCTe€ CEKYHJIApHM IOJall MPUKYIJBEHU Off CTpaHe MehyHaponHux
opranuzanuja. Kako Ou 3amoBosemiie moTpebe 3a JAETabHOM aHAIM30M HEEKOHOMCKHX
MHCTUTYLMOHAJIHUX TMOJIUTUYKUX Bapujabnn CBercka OaHka, Kao jeaHa of Bojehux
IO0ATHUX WHCTUTYIH]a U3 O0Be 00JacTH, u3palyje cioxxkeHe mokazaresbe KBajauTeTa (JaBHOT,
BJIaJIMHOT) ynpassbama y cety (The Worldwide Governance Indicators - WGI) mely kojuma
Cy W TIOKa3aTeJbW KOJU MEpEe BIaJaBUHYy MpaBa y HEKO] 36MJbH, a KOJU C€ KOPUCTE Y OBOM
pany 3a Mepemhe MHCTUTYLIMOHATIHE CTAa0MIIHOCTH M3a0paHuX 3eMajba y TpaH3uluju. Takohe,
Caercka OaHKa y IMJbY pa3Boja JeMOKpaTHje y CBETy u3palyje cioxeHe MHIEKCce T00aIHor
crama nemokpatuje (Global State of Democracy Indices) y okBupy kojux ce mpaTtu U
epukacHoct jaBHe ympase (Impartial Administration). Ha oBaj naumn ce pgoOuja
cBeoOyxBaTaH cUcTeM Ipahema U Meperma CIOKEHUX MOJUTHYKUX U IPYIITBEHUX I0jaBa U
nobujajy mokazaTesbu KOjH TpyXkajy HH(POpPMAIHje O Pa3TUIUTHM aCHEKTHUMa TMOJUTHIKUAX
uHCTUTYLIHja. MehyTuMm, Kako OBM HHAEKCHU II0Ka3aTe/bH Mepe MepLEeniyjy KBaJIUTeTa
MOJUTHYKUAX WHCTUTYIIMja YMECTO H-ETOBOT CTBAPHOT KBAJIMTETA, YBEK MOCTOjH MOTYhHOCT
1ojaBe Cy0jeKTUBHE M CUCTEMCKE PHUCTpacHOCTH. be3 0031upa Ha MOTEHIIMjaTHa OTpaHuYCHa
U pU3MKE, OBU NOJAIM UIIAK Jajy J0OpYy OCHOBY 32 Jjajba JIeTaJbHU]ja UCTPAXKHUBAA U3TPATHE

M KBAJIUTETA IMTOJIUTUYKUX I/IHCTI/ITYHI/Ija.
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HcrpaxuBame y OBOM pagy ce TEeMeJbM Ha aHalW3W MaHen mnonaraka. [lanen momanum
MOTOTHHUJH Cy 3a chenu(uKanujy ¥ TPOLEHY CIOKCHHJUX M PEATUCTHYHUJUX MOJIeNa
MOHAIIaka, HEro mTo OM TO OWiIo Moryhe Ha OCHOBY CTPYKTYPHHUX WM BPEMEHCKHX
nojaraka. Takohe, TMHAMHUYKEe HpoMeHe ce edukacHHje Oenexe, a NMPOLEHE Ha OCHOBY
nojiataka IaHejla 4eCTO Cy Ta4yHHje HEro u3 Apyrux msBopa. Ilanem momamm takohe mory
CMamUTH NpobieMe HISHTH(PHUKOBakA KOjU YKIbYUY]y IPUCYCTBO €HIOTEHUX perpecopa Win
TPEIIKH Y Mepewy U npyxkajy Behy moryhHoct uneHTudukoBama 1 Mepema edexara Koju ce
JEIHOCTaBHO HE MOTY OTKPUTH y MOJalliMa YHCTOT MONPEYHOT Ipeceka M BPeMEHCKHX cepuja

(Baltagi, 2005, ctp. 4-9).

Y 0BOM HCTpakuBamy, KOPUCTE C€ KBAHTUTATUBHU M CEKYHIAPHH I1O/IAIN 32 CBE KOpHUIIheHe
Bapujabie y wMojeny (CTpaHe IUPEKTHE WHBECTHIIHM]E, NTPHUBPEIHH pPAcT, OTBOPECHOCT
IIPUBpENIE, PACHOJOKHUBOCT MPUPOJHUX pecypca, HMHCTUTYLHOHAIHA CTaOWJIHOCT U
eukacHOCT jaBHe yrpase). [loganu y oBoM HCTpakuBamby NPUKYIJBEHU Cy U3 Oa3e mojaraka
Cercke OaHke (MHAMKATOPH: OTBOPEHOCT IPUBPENE, WHCTUTYLHOHAJIHA CTAOMJIHOCT U
epuxacaoct jaBue ympae) UNCTADStat (nHnumkaTtopu: cTpaHe AMPEKTHE WHBECTHUIH]E,
MIPUBPEIHU PACT U PACHOIOKHUBOCT NMPUPOJHUX Pecypca) 3a JIBaJeCeT JABOTOAMIILH MEPUOJ

uctpaxkupamwa o1 1998. 1o 2019. ronune.

VY Tabenu 7. mpeAcTaBbEHU Cy HA3UBHM €HJOTE€HMX IMPOMEHJbUMBUX Ca OMKUCOM M HM3BOpHUMA

[10/1aTaka U3 KOJUX Cy Ipey3eTH.

TaGena 7: Ilpernexn Bapujabnu y Mojeny

Hasus Onuc/mMepene Tun Tun u u3Bop

E:FTDP?)He AMPCKTHE MHBCCTHIMIC | 1 rmur CIIV (% BJIIT) UNCTADStat
IT

[Tpuspenuu pact (GDPg) C R MG L UNCTADSat

BJIIT o cranoBHUKY (%)

HwuBo Tprosune (13803 + yBO3)

OtBopenoct npuspene (TO) Ceercka OaHKa

(% BJIIT) KBanturatuBH
U CEeKyHJIapHH
X
ACTIOJIOKUBOCT TIPUPOTHIX YKyIHa peHTa MPUPOTHUX oA UNCTADSat
pecypca (TNRR) pecypca (% BIT)

WucTtutynmonanya ctabuimHoct | BragaBuna mpasa (o -2,5 1o
Ceercka OaHKa

(P1) 2,5)
E(I)I/IKaCHOCT jaBHe yipase HerI/ICTpaCHa aI[MI/IHI/ICTpaLII/Ija

C 6
(DEM) (OI[ 0 00 1) BCTCKa OaHKa

H3Bop: ayTop
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4.3. le¢punucame 3aBUCHE M HE3ABMCHUX NMPOMEH/bUBUX MO/I€eJIa

Ha ocnoBy Tteopujckux mnpucryna CJIM, pesynrata NpeTXOIHUX HCTPAXHBamHa H
pAacIoyoKMBOCTU TOJaTaka, ojabpaHe Cy 3aBHCHE M HE3aBHCHE, OJJHOCHO oOjammaBajyhe u
KOHTPOJIHE IPOMEHJbHMBE Kao TMOoTeHIHjasHe naerepmuHante npunuBa CHAU y 3emibe
Hentpanue u Ucroune EBpomne. Ha ciuum y HacTaBKy JaT je mpuUKa3 3aBUCHE U HE3aBUCHUX

MIPOMEHJBUBUX Y MOJIEITY.

lNpuspenHm pact
(X1)

EdmKacHocT jaBHe OTBOpEHOCT
ynpase (X5) npuspepe (X2)

Pacnonoxusoct
NPUPOAHUX
pecypca (X3)

MHcTMTYUMOHaNHA
ctabunHocr (X4)

Cnuka 4: TIpuka3 3aBUCHE U HE3aBUCHUX MTPOMEHIBHBHX Y MOJIEITY
W3Bop: ayTop
4.3.1. 3aéucna npomenwusa- FDI (Y)

3aBucHa TmpoMeHJbUBa y WucTpaxkuBamy cy npwmsun CJIM xao mnpomenar bJ/lI1-a
(FDI inflows/GDP, %) y 12 u3zabpanux 3emasba Llentpanue u Mcroune EBpore y nepuoy o
1998. nmo 2019. romune. Ilox crtpanum paupextHuM wuHBecTHIMjamMa (CHAM) y oBom
HCTpaXUBamWky C€ TMOJpa3yMeBajy yjarama Koja oJipakaBajy TpajHH HHTEpec (OmepaTHBHO
BJIACHUIITBO HaJl MMOBHHOM W/WM 00aBe3aMa) W KOHTPOIY OJf CTpaHE JUPEKTHOT CTPAHOT
WHBECTUTOpA, PE3UACHTa jeHE 3eMJbe, HaJ mpeay3eheM pe3uJIeHTOM Y ApYyroj 3eMJbU
(ctpanoj ¢umujanm). TokoBu nupekTHHX cTpaHux ynarama (CAU) Oenexxe BpemHOCT
MPEKOTPaHMYHUX TPAHCAKIMja y BE3M Ca JUPEKTHUM yllaralbuMa TOKOM JaTor Tephoja,

o0uuHo TOMMHY gaHa. DOWHAHCHJCKM TOKOBH C€ CacTojeé OJf aKIMjCKOT KalluTana,
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peuHBecTHpaHor kanuTana u mehykommnanujcku 3ajmoBu. [Ipunusu C/IU cy npuxazanu Ha
HETO OCHOBH, OJHOCHO Ka0 KPEIWUTH yMameHH 3a 3aayKema y 1aToj TOJUHH. 3aTo, Y
cllyyajeBUMa OOpPHYTOI yjaramba Wi Je3uHBectupama, CJIM Mory Outu HeraTuBHE
(UNCTAD, 2020). To 3naum na cy npuwiuBa CJM mepa mpomeHe mojiokaja CTpaHUX
WHBECTUTOpA Y HEKO] 3eMJbU. 3emMjba Ca MO3UTUBHOM mnosunujom npuiusa CAU npusnaun
HOBA yJlarama, JIOK 3eMJba Ca HEraTUBHOM IIO3UIM]jOM JIO’KHUBJbaBa OJUIMB CTPAHOT KaIHTaja.
Kao mokasaress je komMmatuOWiIaH ca LEHTPAIHUM HCTPAKUBAUKMM MUTameM: ,Jla mu
MOJINTUYKE UHCTUTYLIMjE€ YTUUY HAa IPUIIUB CTPAHUX AUPEKTHUX MHBECTHIM]a?” U KopulIheH
je y apyruMm pagouma u3 oe obnactu (amp. Chan u Mason, 1992; Oneal, 1994; u Akpan u
ap, 2014).

4.3.2. He3asucHne npomeH.buge
- O0jammaBajyhe npomen/buse

Mepewe TOTUTHUYKUX  HHCTUTYIIMOHATHMX  KapaKTepUCTHKAa TMpeACTaBba  3HayajaH
WCTPAOXMBAYKU H3a30B, YyCIEA PAa3HOBPCHOCTH jEAMHHWIA W HAYMHA MeEpema Koja Cy
KOPUCTHJIM OpOjHH ayTOpW TOKOM BpeMeHa. MHIWKatopw KBaJIMTETa TOJUTHYKHX
WHCTUTYLIMja Tpeba na ofpaxaBajy HHU3 BaXKHHUX [EJIOBa CJOXKEHE HWHCTUTYLHOHAIIHE
CTPYKType, TOMyT: TMOJUTHYKUX I[IpaBa M HUBOA TMOJUTUYKOI aHTakMaHa rpabana,
KOHKYPEHIIM]j€ U OTBOPEHOCTH M300pa, JeTHAKOCTH W300PHHUX YyCIIOBA, PA3HUX MOJUTHUKUX
OTpaHWYeHa, PaCIPOCTPALEHOCTH W TPOIIKOBA KOPYIMIMje, BJIaJaBUHE TIpaBa, HHUBOA
MOJIMTUYKOT pU3HKA, e(PUKACHOCTH [p)KaBHE yMOpaBe U JPYrux aTpulyTra MOIUTHYKOT

cucrema.

MebhyTum, OBe KOHIENTE j€ TEHIKO HyMEpUYKHM H3pa3uTu. Temkoha y HHXOBOM JaCHOM
KBaHTHU(QHUKOBabY OTeXaBa HEJBOCMUCIIEHO TyMademe pe3yJiITara yTullaja OBUX MOKa3aTesba.
Wneanna mepa Tpebana Ou ga 0OyXBaTH BHILE eleMEHaTa MOJIUTHYKHX CHCTEMa U HeroBUX
cTBapHHX edekaTa. Tako HIIp, WaeaTHa Mepa BiaJaBUHE MpaBa Kao Mokas3aresba CTaOMIIHOCTH
MHCTUTYLIMOHAJIHOT cHucTeMa Tpeba Ja oJpakaBa HM3 €JeMeHara, IOMyT: CIpoBohema
yroBopa OJi CTpaHe JpXaBe, pH3UKa O]l EKCIpONpHjalje WMOBHHE, KBAJIUTETa U
e(pUKaCHOCTH Jip>KaBHE OMPOKpATHje U OMINTE BaJaBUHE MPaBa, OJIHOCHO CBE OHE €JIEMEHTE
KOJU JUPEKTHO MU MHIUPEKTHO TOMPHHOCE CUTYPHOCTU CBOJUHCKUX IpaBa. CIMYHO TOME,
MoKa3aTesbl CTama JEeMOKpaTHje Kao Mepe pa3BUjeHOCTH MOJUTUYKOr cUcTeMa Tpeba na
MOKa)XXy Pa3BUJEHOCT, OJJHOCHO KBAJIUTET MOJUTHYKOI CHCTeMa Heke 3emibe. MehyTtum, oBu
KOHIIENITH C€ HE MOTIYy JIaKO KBAHTHU(HUKOBATH M CBaKa HHUXOBa IPOLIEHA MOXe OUTH Y

onpehenoj mepu cybjektuBHa. OCHM TOTa, 3a CTHIIAE NOBEPEHa MHBECTUTOpPA 3HAYajHA je
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UCTOpHja BEPOJOCTOJHMX M IMOY3AaHUX II0Ka3arejba KOJU Mepe W HMHCTUTYLHOHAITHY
CTaOMJIHOCT M Pa3BUJEHOCT IOJUTUYKOI CHCTEMa. Y TOM CMHCIYy, OBe Mepe Tpeba na
YKJbY4Yjy BPEMEHCKY KOMIIOHEHTYy, jep he TpajHHju HHCTHUTYLHOHAJHU U pPa3BHjCHU
MOJUTUYKMA CHCTEM BEPOBAaTHO NPHUBYNM 3HATHO BHIIE HMHBECTUIMja O] HEPa3BUjEeHOT U

HECTAOMIHOT HOJIMTUYKOT HHCTUTYLHHUOHAJITHOI' CUCTEMA.

ITonazehn of mHpUCYTHMX HU3a30Ba M OrPaHUYEHA, Yy paay Ce 3a MEpeme KBaluTeTa
MOJUTUYKOT MHCTUTYLIMOHATHOT CUCTEMa KOPUCTE TIOKA3aTeJbl KOJU MEpPEe MHCTUTYIIHOHATHY
crabmiHOCT (BlaJaBMHA TMpaBa) W e(QHUKACHOCT jaBHE ympaBe (HENPHCTPACHOCT
aamuHucTpanuje). M306opom naTux mnokaszaresba 3a  oOjamimaBajyhu MPOMEHJbUBE Yy
UCTPaXXHBAKYy, CTBOPEHH CY YCIIOBH 32 TECTHPaHE OCHOBHOT UCTPAKMBAYKOT MTUTamwa: ,,J{a u

MOJINTUYKE UHCTUTYIIH]E YTUUY Ha MPUIIMB CTPAHUX TUPEKTHUX UHBECTUIH]A?”
HNucruryunonanna cradbmanoct (PI)

WNuctutyunonanHa cTabUIHOCT je BeOMa BayKHA 3a CBE 3eMJbe, a OJ1 oceOHOr 3Hayaja je 3a
3eMJb€ KOje ce Hamaze (WIM Cy ce Hajaszwie) y mporecy Tpansuiuje. OHa je mpeayciioB 3a
MOJUTHYKY M E€KOHOMCKY CTa0HMIIHOCT, a caMO TIOTITyHa CTAOMIHOCT (MHCTHTYIMOHAITHA,
MOJINTUYKA U €KOHOMCKa) 00e30el)yje HeonxoAaH yclioB 3a MPUBJIAUYEHE CTPAHOI KamuTasa.
WNHcTuTynnoHanHa CcTaOMIHOCT MOXKE €€ MEpUTH IyTeM Beher Opoja pasIuuyuTHX
nokaszaresba. EMIMPHjCKM JOKa3M O HMHCTUTYLHOHAIHO] CTaOMJIHOCTH Kao 3HayajHOM
¢dakropy npunuBa CIAU cy Opojuu u Mory ce Hahu y panoBuma nomyT: Bevan u Estrin
(2000), Asiedu (2002, 2006), Carstensen u Toubal (2004), Li u Resnick (2003), Merlevede u
Schoor (2004), Demirhan u Masca (2008), Biithe u Milner (2008), Wahid u ap. (2009) u
Gedik (2013). IIpu tome, Lansbury u ap. (1996), Kinoshita u Campos (2002), Egger u
Winner (2005), Pravakar (2006), Gorbunova u ap. (2012) cy moce6an Hariacak CTaBWIN Ha
3Ha4ya] BJIaJaBHHE TIpaBa Kao jeAHE OJ ICHTPATHUX WHCTHTYIHMOHATHUX Bapujabmm y

KOHTekcTy npunua CJ/IU.

Y O0BOM WHCTpaXuMBamy, HHCTUTYLMOHAIHA CTAaOMIHOCTH MEpU C€ BIIAJaBUHOM IIpaBa.
BnanaBuna mpaBa (Rule of Law) oOyxBara mepuenimjy y K0joj MEpPH YYECHUIM HMajy
MoBepemha M TPHUAPKABajy ce IpaBWia JAPYLITBA, a MOCEOHO y oOJiacTMMa KBaJUTeTa
M3BpIIEHa YTOBOPA, CBOJUHCKUX MpaBa, MOJMIMJE U Cy/l0Ba, Ka0 ¥ BepoBaTHOhe M3BpIICHA
3M0YMHA U Hacuiba. OBa Bapujabia pazmarpa aclekTe KOju ce OJHOCE Ha IMOIITOBAE, KaKo
ol cTpaHe rpahaHa, Tako W JAPKABHUX MHCTUTYIIHMja, TpeMa MHCTHUTYIIMjaMa KOj€ pelaBajy

BUXOBE CyK00O€, U yNpaBibajy HBUXOBUM OJHOCHMA. T0 je Mepa mepueniuje ehuKacHOCTH U
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MPEeABUJBUBOCTH TpaBocyha, kao u crnpoBohema yroropa. 3aTo je jeaHa oA MOMOhHUX
EeMIIUPUjCKa XHUIOTE3a Y OBOM HCTPAKUBAKY Jla MHCTUTYIIHMOHAIHA CTAOWMIHOCT MO3UTHUBHO

yrude Ha npwimB C/IU y u3bpanum 3emspama Llentpanne u Victoune EBpore.
Edukacnoct japne ynpase (DEM)

Brnana u jaBHa ynpaBa Tpeba Ja cipoBojie 3BaHHYHE jaBHE MOJUTUKE HAa HEIIPUCTPAcaH HAYMH
(Beetham u ap, 2008). Ako je crnpoBoheme jaBHE MOJUTHUKE HENPEABUIUBO U MPHUCTPACHO,
BeJIMKa Heclarama n3Mely 3akoHa W MOJIMTHKA, C JeJJHE CTpaHe, M Ipakce, ¢ Apyre CTpaHe,
MOTKOIABajy JAEMOKpATCKe MPUHIIMIE TOJMTHYKOT cUCTeMa M jaBHe ympae (Alexander m
Welzel, 2011; Munck, 2016). CxonHo ToMe, [eMOKpaTHja HUje caMo MHUTake MPUCTyTa MOhn
u KoHTposie Mmohu, Beh u Bpmema Biactu. [lomTo ce HenpucTpacHa ynpasa y BEITUKO] MEpH
Hacllalka Ha KOHIIENT BJaJlaBUHE MpaBa, 0Baj aTpuOyT je Takohe YKOpPEHmEeH y TPaIulliju Koja

Harjamana JuoepanHe acnekrte nemokparuje (Rothstein u Teorell, 2012).

Y 0BOM HCTpakuBamy, BPEIHOCTH UHANKATOPA KOJHU MEPH HEMIPUCTPACHOCT aJIMUHUCTPAIIH]je
npeysere cy u3 0asze mojaraka Koja mpukazyje MHaekce rmo0aiHOr cTama JAEMOKpaTHje
(Global State of Democracy Indices - GSoD). I'maBuu s GSoD unzekca je ga 06e36eau
cuUcTeMaTcKe IoJlaTKe Koju 00yXBaTajy TpeHAOBE Ha TIJI00ATHOM, PETHOHAIHOM U
HAIlMOHAJIHOM HHUBOY 3a pa3jIMYMTE acleKTe CBEOOYyXBAaTHOI pa3yMeBama JIEMOKpaTHje.
Wupekcu mpeTrBapajy IIHMPOK CHEKTap €MIUPHUJCKUX HHAMKATOpAa U3 Pa3IUYUTHUX CKYIIOBa
noJlaTaka y Mepe paziIMuMTHX acleKkaTa JIEMOKpaTHje KOje c€ MOTy KOPUCTHTHU 3a MpOLEHY
CTama JEeMOKpaTHje Ha TJOOAJHOM, PErMOHATHOM W HAIIMOHATHOM HHUBOY, y TEPHOIY
1975-2020. romuue. OHM He TpYXajy jeIWHCTBEHM HHICKC JEeMOKpaTHje, Beh mpom3Boje
nojaTke 3a 166 3emasba IIMPOM CBETAa M 3aCHOBaHM Cy Ha 116 mojeanHadyHuX MOKaszaresba.
Ko npukyrmbama 1 aHanu3e oBUX MojaTaka Moja3u ce 0/l KOHIIENTa y KOME Ce IeMOKpaTHja
nmocMaTpa Kao HapoJHa KOHTPOJA HaJl jaBHUM OJJIYYMBAHEM M JOHOCHOLMMA OJJIyKa, U
JeIHaK TpeTMaH CBHUX rpahaHa y Bpuiewmy Te KoHTposie. OBU NMPUHLUIHN CYy NMPEBEIEHH y 5
IJIaBHUX MHJIEKCa JIEMOKpaTHje KOju MOKpuBajy ykynHo 16 momunnekca. GSoD umnaexcu
MOTy MOMOhM 3aMHTEPECOBAHUM CTpaHaMma, Kao LITO Cy KpPeaTOpH MOJUTUKE, UCTPAKUBAUU U
aKkTepu Tpah)aHCKOT [pYIITBA, Yy HHUXOBUM aHalM3ama TPEHJO0Ba Yy BE3U Ca Pa3IMuUTHM
acrmeKTuMa JIEMOKpaTHje W ycMepaBamy Ha mnpuopurteTHe obsactu noiutuke (International
IDEA, 2023).

KBanuteTom u edukacHouihy OmpokpaTtuje (ap>kaBHE YIpaBe), OJHOCHO KOMITIETEHTHOCTH
JIpKaBHUX CIY>KOEHWKa, KBAIMTETY NpYyXKama JaBHUX YCIyra, crHocoOHomhy Biaze a

(dbopMymHIE U COPOBOIU MOJUTUKE M KPEIUOMIUTETOM BiaJnHe mocBeheHocTu cripoBohemy
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CBOj€ TMOJUTUKE OaBWUIM Cy ce OpojHu exoHomHCTH, monyT: Kinoshita m Campos (2002),
Pravakar (2006), Rammal u Zurbruegg (2006), Gani (2007), Bénassy-Quéré¢ u ap. (2007),
Anastassopoulos (2007), Sinanagi¢ u np. (2013).

Wunukatop HenmpucTpacHa anmuHuctpanuja (Impartial Administration) xoju ce xopuctu y

OBOM HCTPaKHBalby CE CACTOjH U3 JIBa ITOANHINKATOPA:
e OxacycrBo kopynumje (Absence of Corruption), u
e IlIpexsuasuBa npumena (Predictable Enforcement).

OxcycTBO KOpyIIIMje O3HA4YaBa y KOjO] MEpPH M3BPINHA BJIACT W jaBHA YIpaBa HE KOPHUCTE
jaBHY (QyHKIH]Y 3a THYHY KOpUCT. Mlako MHOTH CKYIIOBH IOJIaTaKa caja Mpy»xKajy MoKa3aresbe
0 KOPYIIIHjH, CAMO HEKOJIHMKO HHX CaJApKe KpeTama y MepUoay AYXKEeM O] jeTHe WIH JIBE
JCICHH]e W HE MpaBe pa3iuKy m3Mmely paznuumtux Bpcra Kopymuuje. MaaukaTop oacycTBo
KOPYIIIIMje C€ eKCIUTMIUTHO OJHOCH Ha KOPYIIHjy y BJIaJW, OJHOCHO Ha KOPYNIH]Y Y
M3BPIIIHO] BJACTH W jJaBHO] yMpaBH YOIIITEHO, ald He o0yxBaTa KOPYIIIHjy CyI0Ba U

napjiaMeHTa (CyJICKe U 3aKOHOJABHE BJIACTH).

[IpenBuybrBa MprUMeEHa O3Ha4yaBa CTENEH y KOjeM jJaBHM 3BaHWYHHIIM CIPOBOJIE 3aKOHE Ha
npenBuJbUB HauvH. OJHOCH c€ Ha MOILITOBAWKE YCTaBHUX OAPEAOU OJl CTpaHE W3BpILIHE
BJIACTH, TPAHCIAPEHTHOCTU 3aKOHA ca IMPEJBUIJbUBOM MPUMEHOM U IOIITOBamka MpaBUiia y
JaBHOM CEKTOpPY U HauyMHa HMEHOBama (II0CTaBJbalkha) YMHOBHUKA Yy JAPXKABHO] YIPaBH.
CxonHO TOMeE, OBa] MHAMKATOpP MHJUPEKTHO MPOICHYje CHAry W CTPYUYHOCT OMpPOKpaTHje,

OJIHOCHO jaBHE yIIpaBe.

HNHcTuTynmoHanHa CTa0MIHOCT W KBAJIUTET JaBHE aJMHUHHUCTpAIM]jEe Cy CBOJEBPCHHU
aMOpPTH3EpH KOjU TeXe J1a yMame eeKar MpOMEHe TOJUTHKE ca IIPOMEHOM BIIACTH. 3aTO CY
00Jbe OlLlIelEHE OHE 3eMJbe Y KOjuMa jaBHa ymnpaBa (OMpPOKpAaTCKM amapar) UMa CHary H
CTPYYHOCT J1a yTipaBjba 0€3 APACTHYHHX MMPOMEHA TOJIUTHUKE WM MPEKHIA y paay Ip>KaBHUX
cy)0u. Y 3eMJbaMa ca HUICKMM PU3UKOM, JaBHA YTIpaBa TeXH Ja Oyje TOHEKJIe He3aBUCHA 01
MOJUTHYKOT TIPUTHUCKA | JIa IMa YCTIOCTaBJhEH MEXaHU3aM 3a 3alloljbaBame U 00yKy. 3eMibe
KojuMa HeaocTaje yonaxkaBajyhu edexar jake apkaBHE ympaBe (aAMHUHHUCTpAIH]E, OJHOCHO
Oupokparuje) no0ujajy HUCKE OIleHE jep MPOMEHa MOJUTUYKUX aKTepa MMa TCHICHIH]Y Aa
y3pOKyjeé HEKOH3UCTEHTHOCT Yy CMHCIy (QopMmyiucama TMOJIUTUKE W CBAaKOJAHEBHHUX

aIMUHUCTPATUBHUX QYHKIIH]A.
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- KoHTpoJiHe npoMeH/buBe

Jla Ou ce mpenoKEeHH TEOPUjCKU OKBHUP CBEO HA XHUIOTE3€ KOje Ce MOTY IpPOBEPUTH, Y
KOHIICTITYyaJTHH MOJIEN C€ YBOJIE TPH BayKHE KOHTPOJIHE Bapujadiie, K0je ce 4YeCTO KOPHUCTE KO
uctpaxkuBamwa mnpwiuBa CJM: BenuuumHa TpkumTa (MepeHO oO0uMoM OpyTo agomaher
npousBoja - bJIIT), orBopeHocT TproBuHe (M3B03 U yBO3 Kao nporeHaT b/II1-a) u noctymHoCT
NPUPOJHHUX pecypea, Koju cy BaxkHHM 3a CIAU y 3emspama y TpaH3uLMju (YKyIHa pEHTa
pUPOAHUX pecypca kao % ox BJIB), ca ouekuBameM J1a he MO3UTUBHO YTULIATH HA IPUIIUB

CJIN y mocMmatpanuM TpaH3HIHjcKuM 3emibama Llentpanne u Mcroune EBpore.
Exonomcku pact - GDPg

Exonomcku (akropu, MmormyT MOTEHIHMjalla TPJKUIITA Koje je ojpel)eHO BEeTHIYNHOM B PacTOM
TP)KUIITA CTaajy y Haj3HadajHuje nerepmunante npusnadera CAN. CAW ymju nonasax je
MOTHBHCAH BEIMKUM TP)KUIIHMM MOTEHLMjanoM Ha3uBajy ce ,,CHAM koja Tpaxe Tpxkuuire”
(Dunning, 1993). TpxxuiiHu NOTEHIWjal je 3HaYajaH UHBECTUTOpUMA jep oapelyje KymnmoBHY
Moh moTpomaya ¥ MOCIEIUYHO TOTEHIHjal Mpojaje, MOTyhHOCT Kopuinhema €KOHOMU]jE
o0uMa y TpPOM3BOILH, CMamelke (UKCHUX TPOIIKOBA Yyjarama, a IITO CBE yTHYE Ha
npoduTaOWIHOCT HWHBECTULMje. YIpaBo 300r paszauka Yy TP)KUIIHOM IOTEHIHjaly,
pas3BujeHHje 3emsbe yecto npusnaude Bume C/IU ox mame pasBujeHux. JyropouHe omiayke o
CU He 3aBuce caMO 0/ TPEHYTHOT TPXKUIIHOT MOTEHIMjala (BeIMUYUHE TPXKUILTA), Beh 1 of
OuUeKMBaWka Yy TMOIVIeJy pacTa TPXKUIIHOT TMOTEHIMjala Koju je ojapeheH auHaMUKOM

exoHoMckor pacta (Lankes u Venables, 1996).

[Tocrojame mo3utuBHE Be3e u3Mmel)y exkoHomckor pacta u mpwimBa CJIM motBphena je
pesyaTaTumMa OpojHMX HCTpakuBama, momyT: Anderson (1990), Mainardi (1992), Dunning
(1993), Wang u Swain (1995), Bevan u np. (2004),Bevan u Estrin (2004), Demirhan u Masca
(2008), Vijayakumar u np. (2010), Chan u np. (2014), Dornean u ap. (2012) u ap.

ITonazehu on pesynrara MPeTXOJHUX HCTPAKHBaMKa, y paay ce Op3uHa €KOHOMCKOI pacTta
MEpH Ha OCHOBY MpPOCEYHE roAulime crore pacta b/II1 mo craHoBHEKY, a KOpUCTe ce moaanu

u3 6aze momaraka YHKTA/JI-a (UNCTADStat).
OTtBopenoct npuseae (TO)

OrtBopenoct mnpuBeae (Trade openness) ykasyje Ha CIOJbHOTPTOBHHCKY OTBOPEHOCT,
TPrOBUHCKE CIIOCOOHOCTH U WHTETPUCAHOCT HEKE 3eMJbE y CBETCKY MpUBpeay. TproBuHa u
CJIU cy mehycoOHO moBe3aHe W AOMYHY]y ce. 3eMJbe KOje Cy OTBOPEHH]E 32 TPTOBUHCKY

pasMeHy ca Apyrum 3eMsbama decto npusiade Behu auBo C/IU. C/IU koje cy y moTpasu 3a
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JIOKAIIMjOM MMajy JTUPEKTHY KOPHUCT O] JUOEpaHUjer TPrOBHHCKOT PEKHUMA, a MOCEOHO O]
YJIAaHCTBA 3eMJbe JoMahKHa y HaJHAIIMOHAIHUM TPTOBHHCKUM apaHXMaHUMa (HIIP. YIAHCTBO
y CBETCKO] TProOBUHCKOj OpraHu3anuju). [IpBO, TPrOBUHCKH CHOpPa3yMH ca CYCETHUM
3eMJbaMa JIMPEKTHO TMoBehaBajy TPXKUIIHU TOTEHIMjall 3eMsbe nomahwmHa, umnehu CIU
YHOCHHUJUM y TOj 3emubH. [pyro, cBe ok cy C/IM HamemeHe 3a MOJPIIKY HU3BO3Y Y 3eMJbY
nomahuHa wium, anrepHatuBHo, ako cy CJIM BeptukamHe mpupoje, 1MOepalHu TPrOBHHCKU
peXKuM je BeoMma KOpucTaH. Y KOHTeKcTy BepTukanHux CJ/IM, oTBopeHOCT TproBuHe
OJIaKIlIaBa yBO3 MOJYHPOM3BOJAA 3a IMPOU3BOJKY M oMoryhaBa M3BO3 TOTOBHUX IMPOU3BOJA.
Hacynpor tome, y cnyuajy xopuszontannux CJUW, mrTo 3Ha4uM 1a MpeicTaBibajy JUPEKTHY
3aMeHy 3a TPrOBHHY, BEPOBaTHO he ce CMamHUTH JHOepaIn3alujoM TPrOBHHCKOT PEXKHMA

3eMJbe JoMahnHa.

Emnupujcku 1okazu o mo3uTUBHOM edekTy orBopeHocTH npuspene Ha CHU cy OpojHu u
HEJBOCMHUCIICHHU. Y HCTpakuBamUMa Kao mTo cy: Agarwal u ap. (1991), Dunning (1994),
Wang u Swain (1995), De Melo u ap. (1997), Holland u Pain (1998), Garibaldi u ap. (1998),
Campos u Kinoshita (2003), Bevan u ap. (2004), Vijayakumar u ap. (2010), Sankaran (2015)
U JIp. NOOMJEHU Cy pe3ydTaTH KOju [0Ka3yjy 3HadajaH MO3UTHBAaH edeKaT OTBOPEHOCTH

npuspene Ha npunus CIU.

Dunning (1994) je ykazao Ha To na mTo je Beha TproBuHCKa OTBOPEHOCT MpHUBpene, Beha je
BepoBaTHOha na he ce ta 3emspa mpumutu Buimme CM. OTBopeHOCT mpHUBpene ce Mepu
obumoM MelyHapo/iHe TPrOBHHE je/IHE 3€MJb€, Y OJJHOCY Ha BeIMUYUHY JoMahe mpuspene. Y
EeMIIUPHJjCKUM HCTpakKuBamKMMa, Hajuemhe ce Kao TOKa3aTesb OTBOPEHOCTH IPHUBpENE
KOPHCTH TOKa3aTesb KOjU Mpe/ICTaB/ba 0JHOC YKYITHE TProBuHe (M3B03a U yBo3a) npema b/I11-
y (Vijayakumaret u np, 2010), mro je y ckiany ca YHKTA/I-a okBUpOM KOjU c€ KOPUCTH Yy

OBOM pafy.
Hoctynnoct npupoanux pecypca (TNRR)

[ToTpara 3a pecypcuma, OJTHOCHO €KCIUIOATallMjOM HCTUX CMajla y HajpaHHje U JOII YBEK
BeoMa 3atymibeHe MotuBe CJIU, Tako na Dunning (1993) uctuue na 3emsbe 6orare npupoaHu
pecypcuma (HadTa, rac, AMjaMaHTH, pyae, MUHepaau u ap) npusnade ,,CIAW koje Tpaxe
pecypce” (resource-seeking FDI). Hajuemthe ce pamu o MynTuHanuoHanHuUM mnpexy3ehuma
KOja cejie JIe0 CBOje MPOM3BOJE Y OKBHPY JIAHILA BPEAHOCTH Y MHOCTPAHCTBO (BEpTUKAIHE
CIN) kako Ou y 3emJpamMa y KOjUMa je JOCTYIHOCT (PacHoJOKHUBOCT) pecypca Beluka, a

TPOIIKOBU  €KCIUTIoaTaljeé  HUCKM  (IMOCTOjakke€  PENlaTUBHO  pasBHjeHEe  (U3WUKe
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MHPPACTPYKTYpE, HUCKA PEHTA, OJard €KOJIOUIKM 3aXTEBH M JIPp) OPraHU30BAIUA PECYPCHO
WHTEH3WBHY MPOU3BOJY M TI0O TOM OCHOBY OCTBapuiie TNI00aTHYy KOHKYPEHTCKY MPETHOCT.
CIU koje Tpaxe pecypce Hajuenrhe ce peamsyjy y 3emibama y pa3Bojy. Hajsehu 6poj oBux
3emalba ce Hanasu y Adpunu, anu ope C/IU cy Opojue u y 3emipama JyxxHe Amepuke (HIIp.
bpasun, Benenyena, Unie) u A3uju, a moceOHO Cy 3actymbere y 3emibama ousmier CCCP-a
(Pycuja, AzepOejuan m Kazaxcran). On pa3BujeHux 3eMasba oBa Bpcra CJIU HajBumie je

3aTyiubeHa y Ayctpanuju u Hopeemikoj.

[TocToju Benmuku Opoj pagoBa KOjU Cy MOKa3aid BaKHOCT NMPHUPOAHUX pecypca Kao ¢axropa
koju npusnaue C/IU, a Heku o]l 3Ha4YajHUJUX pazoBa U3 oBe obnactu cy: Dunning (1993),
Sachs u Warner (1995), De Mellou Luiz (1997), Cheng u Kwan (2000), Gyfason u Zoega
(2006), Chakrabarti (2001), Bevan u ap. (2004), Jensen u Wantchekon (2004), Akpan u np.
(2014), Chawla u Rohra (2015).

[Tomazehu onx 3Hauaja mpupoaHUX pecypca 3a mpuBiadewe CJIM m 3acTynsbeHOCTH OBE
Bapujabie y npyrum ucrpaxkuBamwuma CI, y paxy ce Kao KOHTPOJIHA Bapujadiia Koja Mepu
JIOCTYITHOCT TPUPOJHUX pecypca KOPUCTH IIOKa3aTesb MO Ha3WBOM ,,YKyIlHa peHTa
npupoaaux pecypca” (Total natural resources rents). OBaj mokasatesb ce qo0uja Kao 30up
peHTe 3a HadTy, MPUPOAHHU Tac, yrajb (TBPAM M MEKH), MUHEpaje M IIYMCKE pecypce U

n3paxasa ce kao % ox bI1.

I'maBHa mpenHOCT CKyna MojaTaka KOJu C€ KOPHCTE Y UCTpakKMBamy, OMIJIO Jla ce paau o
3aBHCHO] WJIM HE3aBUCHUM (00jalimaBajyhuM U KOHTPOJIHHMM) IIPOMEHJbHMBaMa j€ TO LITO Cy
JIOCTYIHHU Y 3HAa4ajHOM BPEMEHCKOM pacloHy, ITO omMoryhaBa ja TeCTUpaMoO peIeBaHTHOCT
OCHOBHE M NMOMONHUX XMIIOTE€3a, OJJHOCHO Jia OATOBOPUMO Ha MCTPAXKMBAUKO MUTAHE Ja JIU

MOJUTUYKE MHCTUTYIMje yTuuy Ha npuiaus CIU.

198



Mujiom JAIINM R

HOKTOPCKA JINCEPTAIIHJA

TabGena 8: JleckpunTHBHA CTaTUCTHKA

Mean (SD) REN
AnGanuja | 6.21(2.66) | 1.28-9.91 | 5.20(2.73) | 1.73-1246 | 71.67(8.70) | 48.14-83.20 %1'637) 0.41-360 | -057(0.20) | -1.01--0.33 | 0.44(0.02) | 0.40-0.48
Bocha u 1.76
328(2.13) | 142-1153 | 4.49 (356) | -2.52-16.67 | 95.93 (12.63) | 73.75-125.67 0.88-378 | -0.39(0.17) | -0.66--0.15 | 0.41(0.01) | 0.39-0.43
XeprieroBuHa (0.81)
107.47 167
Byrapoxa | 7.66(719) | 0812790 | 387(367) | 74796 | o0 752113059 | o7 0.86-2.86 | -0.08(0.05) | -0.21-0.04 | 053(0.03) | 0.45-0.56
Xpsatcka | 3.66 (2.15) | 0.18-7.76 | 2.33(3.09) | -7.12-5.81 | 83.34(10.16) | 65.43-104.17 (()69216) 0.35-139 | 0.15(0.19) | -0.36-041 | 054(0.05) | 0.41-0.59
Yemika 124.79 0.62
Penyona | +53(288) | 0251036 | 250 2:68) | 537643 | ;o0 844215757 | °) 0.16-152 | 0.96(0.13) | 0.64-1.15 | 0.61(0.01) | 0.58-0.64
146.62 107.43- 0.47
Mabapoxa | 3.65(453) | 11671140 | 300(273) | 640534 | Ao o i 0.24-070 | 0.74(0.20) | 0.40-1.00 | 0.60(0.06) | 0.53-0.67
CesepHa 2.40
Mouona | 411@63) | 147-1205 | 278 (221) | 345-6.36 | 9716(1651) | 700712396 | (i) 0.33-815 | -0.31(0.14) | -057--0.05 | 0.48(0.03) | 0.42-0.53
Mesmares 297 (1.16) | 052550 | 3.97 (1.46) | 1.32-7.04 | 80.60 (16.60) | 54.11-107.42 %6150) 0.44-226 | 0.62(0.16) | 0.40-0.86 | 0.67(0.02) | 0.61-0.70
Pymynuja | 357 (2.18) | 1.20-890 | 430 (3.99) | -4.64-11.16 | 68.79 (13.40) | 48.52-87.14 (16931) 0.67-364 | 0.04(021) |-026-039 | 042(0.04) |0.37-051
Ea 562 (3.61) | 0431411 | 4.07 (3.46) | -1.91-11.39 | 75.43 (24.51) | 22.49-112.08 %6429) 0.17-2.83 | -0.50(0.36) | -1.27--0.12 | 0.45(0.05) | 0.32-0.47
Crosauxa | 5.25 (5.67) | -0.61-23.64 | 3.58 (3.27) | -5.49-10.83 (1353&?) 97.48-190.54 ?63(?7) 0.26-053 | 050 (0.11) | 0.22-065 | 0.61(0.02) | 0.55-0.63
Crosermja | 1.96 (154) | -0.94-6.68 | 2.38 (3.16) | -8.04-6.46 (12218;;‘) 92.54-161.10 (()6237) 0.13-039 | 1.02(0.08) | 0.89-1.26 | 0.68(0.02) | 0.65-0.71

* momaru 3a CpOujy Koju ce omHoce Ha ctpane aupektHe uaBectuirje (FDI), mpuspennu pact (GDPg) u pacmnosoXuBOCT MPUPOJTHUX pecypca

(TNRR) 3a mepuon 1998-2007. roguna oOyxBaTajy u nogatke 3a Llpay ['opy

W3Bop: nzpauyHapame aytopa Ha ocHOBY nogataka UNCTADstat 1 World BankGovData360
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VY Tabenu 8 nare Ccy NECKpUNTHBHE KapaKTEPUCTUKE TUCTPUOYIIHjE IMOCMATpaHUX BapHjadin
Y TO apUTMETHYKA CPE/IMHA, CTaH/Iap/IHa JICBUjallija © MUHIUMAJIHE U MAaKCUMAaJTHE BPEIHOCTH

3a CBC€ IPOMCHJbUBCE.

[Ipe nmporiene PVAR monena, cipoBesieHe ¢y npenuMuHapHe aHanuse. [IpBa ananmza je Tect
jemuaryHOr Kopena (Unit root), koja ucnutyje aa M MOJald MOKa3yjy CTalMOHAPHOCT HJIH
He. [locToju HEKOMMKO TecTOBa CTAIIMOHAPHOCTH Y CKYyNOBHMA IaHEN MojaTaka M OHU Ce
Mory kinacuduxoBatu y nBe rpymne. [IpBa rpyma TectoBa ce 0a3upa Ha XHUIOTE3H O
HE3aBUCHOCTH Ipeceka u3Mel)y jequHuia naHena u Ty ce npumemyjy Levin, Lin u Chu - LLC
tect (Levin, Lin u Chu, 2002), Im, Pesaran u Shin - IPS tect (Im, Pesaran u Shin, 2003) u
Fisher’s type tect (Maddala u Wu, 1999).

Jlpyra rpymna TecToBa C€ 3aCHHMBA Ha INPETHOCTABIM O HE3aBUCHOCTH ITONPEYHOr IIpeceKa
(cross-sectional independence) u omoryhaBa 3aBucHOCT M3Mel)y mocMaTpaHux IenunHa. M3
OBe Tpyle TecToBa MpUMeEmeH je Pesaran test, koju ce 6asupa na Dickey-Fuller tecty
(Pesaran, 2007). HynTa xumnote3a Koja ce TeCTHpa je J1a cepuja caJpXu JeTUHUYHU KOPEH, a
aNTepHATHBHA XUIIOTE3a je Ja je cepHja CTAllMOHAapHA. YKOJIHMKO CBE NMPOMEHJBUBE CallpiKe
JEIVMHUYHM KOPEH, HapeTHU KOPaK je n3Boheme TecTa KOMHTerpamuje 1a Ou ce UCIUTAIO J1a je
n3Mmel)y mpoMeHJBbHBHX MPHUCYTHA ITyropodHa Bes3a. [Ipumemenu cy cinenehu tecroBu: Pedroni
n Kao wmeromomormja. CBH TECTOBM NPETIIOCTaBJbajy HYATYy XHUIOTE3y Jia Hema
kouHTerpanuje. Ocum Tora, mpe mporene PVAR monena ytepheH je onTuManHu mepuos
3aocTajama (ONTUMAIHU lag pexocien), Koju MUHUMM3HMpA KPUTEpUjyMe 3a 0Jlabup Mojena,
koju cy pazsuian Andrews u Lu (2001), a To cy kpurepujymu: MHPOpMalMje U3BEJCHE Ha
OCHOBY KpPHTEpHjyMa MaKCHMaJHE BEPOJOCTOjHOCTH, CEKBEHIMjaHOT MoaudukoBaHor LR
Tecta, TECT Kpajie rpemke mnpensubama (Final Prediction Error - FPE), Axawuke
nHdopmarmonor kpurepujyma (Akaike information criterion - 1C), IlIBapuoBor kpurepujym
(Schwarz criterion — SC) u Xanan-KsunoBor nHdopmanmonor kpurepujyma (Hannan—Quinn

information criterion — HQ).
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4.4. Pesyaratu

PesynraTu TecToBa CTAlIMOHAPHOCTH, OJJHOCHO TECTOBA jJEAMHUYHUX KOPEHA 32 MPOMEHJbUBE
y HEBOY M MPBOj pa3iuiy jare cy y tadbenu 9. [TocmaTpane nmpoMeHJbUBE, Y CBUM TECTOBUMA
y HUBOY Cy crannoHapHe, ocum DEM npoMensbrBe koja je HectanmonapHa y LLC tecry, IPS
tecty 1 ADF tecty 1 TNRR npomenssuBe koja je HectarmoHapna y PP tecry, jep Hynra
XHUIOTe3a HUje ofbadeHa Ha HUBOY 3HadajHocTH 1%. Hakon mporneca nudepeHnupama, cBe
nocmarpane npomensbuse (FDI, GDPg, TO, TNRR, PI u DEM) y cBum tecroBuma (LLC

tect, IPS Tect, ADF Tect u PP Tect) cy cranimonapse.

Tabena 9: Pesynraru jequanunor kopena y naneny (Panel Unit Root Results)

Bapujaodae Levin, Lin & Chu t*

Variable
Hugo ITpBa nudepenna
Level First Difference
FDI -3.76614*** -5.71808***
GDPg -6.17491%** -16.4462%**
TO -3.34849%** -11.2192%**
TNRR -3.32234*** -10.426***
PI -4.01212%** -10.5342%**
DEM 4.24677 -6.3114%**
Im, Pesaran and Shin W-stat
Huzo [IpBa mudepenna
Level First Difference
FDI -4.08297*** -8.19543***
GDPg -4.98025%** -14.9554%**
TO -2.4537%* -9.08193***
TNRR -2.4212%* -10.606***
PI -3.41625*** -0.34898***
DEM -1.25908 -6.22604***
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Tabena 9: Pesynraru jeauauynor kopena y maneny (Panel Unit Root Results), macraBax

ADF - Fisher Chi-square

Huso [TpBa qudepenna
Level First Difference
FDI 55.0276*** 103.825***
GDPg 63.402*** 179.869***
TO 41.3731* 112.754***
TNRR 39.8619* 129.509***
Pl 50.3552** 111.932%**
DEM 33.0044 81.0972***

PP - Fisher Chi-square

Hugo [TpBa mudepenima
Level First Difference
FDI 49.7764** 544.287***
GDPg 57.1665*** 283.239***
TO 37.3532* 158.484***
TNRR 34.9413 169.64***
PI 45.6927** 157.929***
DEM 44.6675** 150.926***

Hamomena: *** mpencraBiba CTaTUCTUUKY 3HAYAJHOCT HA HUBOY 1%, ** Ha HHBOY 5%, a * Ha

Huoy 10%.
W3Bop: n3pauyHaBame ayTopa

Hapenna tabena mpeacTtaB/ba pe3yaTaTe CHPOBEACHHX TECTOBA KOUHTETpaluje Koju
TECTHpajy HYJITYy XUIOTE3y Ja He TOCTOju KoumHTerpamuja. [Ipema pesyiararuma natuMm y
tabenu 10, mpumehyje ce na BehmHa mocmaTpaHuX MojaTaka y MOJCNIY oj0aIryje HyITy
XUTMOTe3y N1a HeMa KouHTerpamuje. OBo ykaszyje na He3aBucHe npomensbuBe GDPg, TO,

TNRR, PI u DEM umajy nyropouny Be3y ca FDI.
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Ta6ena 10: Pesynratu TectoBa kounrerpanuje (Residual Cointegration Results)

PesynraTu IlenponujeBe pe3uayaiHe KOMHTerpamnuje

Pedroni Residual Cointegration Results

Hynra xunore3a: Hema kouHTerpamnuje

Null hypothesis: No cointegration

Tect
Test

JdeTepMMHUCTHYKH Tpecek 0e3 JAeTepMHHHCTHYKOT
Tpenaa Deterministic intercept with no deterministic

trend

AntepHaTuBHA xunotesa: 3ajeaHnuku AR koed. (yHyTap

TUMEH3H]e)
Alternative hypothesis: common AR coefs. (within-
dimension)
Craructuka CraTucruka rnosjepa
Statistics Weighted Statistics

Panel v-Statistic 1.922071* -0.953111

Panel rho-Statistic 0.692585 1.093483

Panel PP-Statistic  -6.292123*** -5.316665***

Panel ADF-Statistic -4.638683*** -4.247529%**

AnTepHaTMBHA XHIIOTE3a:
(yHyTap AMMEH3Hje)

uHauBuayatHn AR koed.

Alternative hypothesis: individual AR coefs. (between-

dimension)
Craructuka Craructuka moHjaepa
Statistics Weighted Statistics
Panel v-Statistic 2 191363
Panel rho-Statistic 15.00333%**
Panel PP-Statistic 7 212209%**
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Ta6ena 10: Pesynratu tectoBa kounrerpamuje (Residual Cointegration Results), nacraBak

JleTepMMHUCTUYKH MPeceK U 1eTEPMUHUCTUYKH TPEHT
Deterministic intercept and deterministic trend

AnTepHaTHMBHA XHUIIOTe3a: 3ajeHUYKH AR koed. (yHyTap
JTUMEH3H]€)
Alternative hypothesis: common AR coefs.
dimension)

(within-

CraTtucruka CraTucruka rnosjepa
Statistics Weighted Statistics
Panel v-Statistic 0.252457 -2.534590
Panel rho-Statistic ~ 1.669877 2.019858
Panel PP-Statistic ~ -6.505793*** -5.746770***
Panel ADF-Statistic -4.415525*** -3.431026***

AnTepHaTMBHA XWIMOTe3a: WHAUBHAyamHH AR  koed.
(yHyTap auMeHsuje)
Alternative hypothesis: individual AR coefs. (between-

dimension)

Cratucrtuka Craructuka mosHjaepa
Statistics Weighted Statistics
Panel v-Statistic 3138434
Panel rho-Statistic 16,9237 2%*%
Panel PP-Statistic -5 834873%**

KaoB TecT pe3uayajine kOouHTEerpaumje
Kao Residual Cointegration Test

Hyn xumnoresa: Hema komnTerpanmje
Null hypothesis: No cointegration

ADF

t-Statistic

-5.540931***

Hanomena: *** npezncraBiba CTaTUCTHUKY 3HA4ajHOCT HA HUBOY 1%, ** Ha HMBOY 5%, a * Ha

HuBoy 10%.

W3Bop: nzpauyHaBame ayTopa
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VY HacTtaBKy cy mnpukazaHu pesynratu npouene PVAR moxena. 3ajenHo ca pesyiaraTuma
MPUKa3aHOT MoJieNa, TMpHUKa3aHe Cy M (PyHKIMje HMMITYJICHOT OAroBOpa moMohy Kojux je
MPOLICHEH yTHIIA] IIIOKOBA, OJHOCHO YTHUIIQj IIOKA jeHe Bapujabie Ha Apyry, oapxkasajyhu
ocTaje MPOMEHJbHBE KOHCTAaHTHUM. JlOJaTHO je mpHKazaHa W JEKOMIIO3MIIMja BapHjaHCE

IIPOrHOCTUYKHX I'PCIIAKA.

Pesynraru omabupa 3aocrajama (lag) npukazanu cy tadenu 11. [Ipema cBUM Kputepujymuma,

ONITUMAJTHO 3320CTajame je 1.

Ta6ena 11: Kputepujymu 3a ogadbup 3aocrajatba VAR mozena (VAR Lag Order Selection

Criteria)
Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
0 -1678.857 NA 43.52975 20.80071 20.91506 20.84714
1 -819.7240  1644.020* 0.001681*  10.63857*  11.43906*  10.96358*
2 -793.4349 48.35890 0.001898 10.75846 12.24508 11.36205
3 -773.5477 35.10961 0.002327 10.95738 13.13013 11.83955

Hanowmena: * ogabpano 3aoctajame.
N3BOp: n3paduyHaBame ayTopa
Pesynratu PVAR mopena npBor pefa npeacTaBibeHu cy y Tabenu 12.

TaGena 12: Pesyararu PVAR monena npsor peaa (Vector Autoregression Estimates)

FDI GDPg TO TNRR Pl DEM
FDIC1) |0539470 0028161 0.008975 0.008238 -0.000613  -0.0000718
(0.05647)*** (0.05300)  (0.13990)  (0.01198)  (0.00152)  (0.00033)
GDPg(1) |0:136783  0.362760 0538277 0028469 0.000517 -0.0000777
99 1007301)  (0.06852)*** (0.18085)**  (0.01549)  (0.00196)  (0.00042)
To(y |0006312 0010153  0.954126 -0.003191  3.28E-05 -0.0000749
(0.00817)  (0.00767)  (0.02025)*** (0.00173)  (0.00022)  (0.000047)
TNRR(p)| 0145069 0693417  -L1SL0S7  0.654519 0.001148 -0.001525
(0.23932)  (0.22462)*** (0.59284)  (0.05079)*** (0.00644)  (0.00139)
o1 -2.022927  -1.916751  -1.604183  -0.565717  0.935107 0.008149
(D 1084995  (0.79773)% (2.10546)  (0.18036)*** (0.02287)*** (0.00492)
DEM(1) |6070473 5381893 1626095 1.350678 0.202022 0.941546
(4.31901)  (4.05367)  (10.6989)  (0.91651)  (0.11622)  (0.02500)***

W3Bop: n3zpauyHaBame ayTopa
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Pesynratu npukazanu y Tabenu 12 mokasyjy z1a cBaka MpOMEHJbHBA M3 MPETXOJIHOT MEPHOA
¥MMa MO3UTHBAH M CTAaTHCTUYKW 3HAYajaH yTUIAj Ha camy ceOe. Takohe, WHCTUTYyIIMOHATHA
CTaOMITHOCT M3 MPETXOJHOT MMEePUo/ia MMa HEeTaTHBaH U CTATHCTUYKU 3Havajan yTtuiaj (10%)
Ha CTpaHe TUPEKTHE MHBECTHUIIH]e. Pacriono)HBOCT MPUPOJAHUX pecypca U MHCTUTYIIMOHATHA
CTaOMIIHOCT U3 TIPETXOIHOT TIEPUO/Ia NMajy HEraTUBAH M CTATUCTHYKU 3HavajaH yTunaj (1% u
10%, pecrieKTUBHO) Ha MPHUBPEAHH pacT. [IpUBpeIHH pacT M3 MPETXOJHOT MEpPHOAa MMa
HEraTWUBaH W CTAaTHUCTUYKK 3HadajaH ytuma] (5%) Ha  OTBOPEHOCT MPUBpEIE.
WMucTuTynMoHamHa CTaOMIHOCT M3 TPETXOJHOr MEpUoJia MMa HETaTWBaH W CTAaTUCTHYKU

3HauajaH ytunaj (1%) Ha pacnonoKuBOCT MPUPOJHUX pecypcea.

VY cnenehem kopaky npoBepena je cradbmiHoct PVAR mopmena. Pesynratu cy npukaszanu y
tabenu 13, U3 KOje ce Ha OCHOBY NMPHUKA3aHUX BPEIHOCTH, KOje Cy CTPOro Mame o1 1, Moxe

3akJpyunTH 11a je PVAR monen crabuan.

Ta6ena 13: Tect crabunnoctu PVAR mozena (Roots of Characteristic Polynomial)

Kopen Monayn

Root Modulus
0.974430 - 0.017094i 0.974580
0.974430 + 0.017094i 0.974580
0.883211 0.883211
0.708684 0.708684
0.565366 0.565366
0.281408 0.281408

Hujenan kopeH He JiexH U3BaH jeIMHUYHOT Kpyra. VAR 3a/10BoJbaBa yCIIOB CTAOUITHOCTH.

No root lies outside the unit circle. VAR satisfies the stability condition.

W3Bop: n3zpauyHaBame ayTopa

Crnuka 5 moka3syje J1a CBM KOPEHH Jie)e YHyTap jequHUYHOr Kpyra. OBo Takohe moTephyje na

je PVAR mopen crabumnan u moTBpl)yje CTallMOHAPHOCT MPOMEHIJBUBHUX Y MOJIETTY.
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Cnuka 5: UuBep3uu Tect ctabminoct PVAR monena (Inverse roots of AR Characteristics

Polynomial)

VY HacTaBKy HCTpaXMBamka MCIHUTAHO je ¥ Jia JIM IOCTOjU cepujcka Kopenanuja. Ha ocHOBY
pesynTara npukazaHux y tabenu 14, Moxe Ja ce 3aKJbydH Ja HUje OTKPHBEHA CEepHjCKa

Kopenaiuja.

TaGena 14: Tect cepujcke kopenanuje (VAR Residual Serial Correlation LM Tests)

Hyara xunore3a: Hema cepujcke kopenanuje npu 3aocrajamy h
Null hypothesis: No serial correlation at lag h

Lag LRE* stat df Prob. Rao F-stat df Prob.
1 38.31348 36 0.3649 1.067107 (36, 749.3) 0.3652
2 43.77344 36 0.1750 1.223569 (36, 749.3) 0.1752

Hyuara xunore3a: Hema cepujcke kopenanuje npu 3aocrajamsy oa 1 10 h
Null hypothesis: No serial correlation at lags 1 to h

Lag LRE* stat df Prob. Rao F-stat df Prob.
1 38.31348 36 0.3649 1.067107 (36, 749.3) 0.3652
2 77.17089 72 0.3169 1.075475 (72,898.1) 0.3180

Note: *Edgeworth expansion corrected likelihood ratio statistic.

Hamomena: *Craructuka xkoedunujeHta BepoBaTHohe kopuroBana Edgeworth-oBum

MIPOLINPEHEM.

W3Bop: nzpauyHaBame ayTopa
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DyHKIIMje UMITYJICHOT oAroBopa mnpowusanuie n3 PVAR monena nmpukazane cy Ha ciunu 6.
AHanu3a je ycMepeHa Ha 3aBHUCHY MPOMEHJbUBY cTpaHe aupektHe wmaBectunuje (FDI) u
NpUKa3aHa je HEHA peakifja Ha IMIOKOBE CBHX OCTAJIMX NMPOMEHJBMBHX, OJpaBajyhu cBe

OCTaJIC HIOKOBE jC,I[HaKPIM HYJIN.

Response to Cholesky One S.D. (d.f. adjusted) Innovations + 2 S.E.

Response of FDI to FDI Response of FDI to GDP
3 3]
2 2
1 1
0 0 ——
1 2 3 4 5 1 2 3 4 5
Response of FDI to TO Response of FDI to TNRR
3 3
2 2
1 1
0 O — 0 o e
1 2 3 4 5 1 2 3 4 5
Response of FDI to PI Response of FDI to DEM
3 3
2 2
1 1
0 N 0 e G
1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

Crnuka 6: dynkiuje ummyscHor oaroopa PVAR mozmena (Impulse response)

HmnysacHu oAroBOpH NIpyskajy MHGOpMalLMje O yTHLAJy BapHjaluja jeJHe MPOMEHJbUBE Ha
Ipyre TpoMeHJpbMBe. MehyTtuM, He mocToju crernudukanmja koja oxapehyje cremeH u

BEJIMYMHY OBHX e(dekarTa.
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Y HacTaBKy HCTpaKMBamka METOJOM JEKOMIIO3HMIIMje BapujaHce ymopeheH je obum
JOMPUHOCA T0jeIMHAYHUX MMPOMEHJBUBHX jeaHa apyroj (Miti¢ u ap, 2023). Ilpumenom oBe
Meroae nobujeHe cy uHpOpMalMje O BapHujalldjaMa 3aBUCHE Bapujadyie y MPOICHTHUMA,
OJTHOCHO J10OMjeHH Cy MpPOIEHTH BapHjaHCE KOjU Ce MOTY IMPHUIIMCATH HE CaMO HHUXOBUM
COIICTBEHUM IIIOKOBUMa, Beh M MIOKOBMMA T€HEPHCAHHMM O] CTPaHE JAPYTUX MPOMEHJbUBHUX,

AKYMYJIMPAHUX TOKOM IIOCMATPAaHOI IICPHUOAA.

Ha cnnmm 7. nmpukaszana je 1eKOMITO3UIja BaphjaHce CTpaHux TupekTHux naBectunmja (FDI)
y net npeasuhennx Bpemenckux nepuona kopucrehu Cholesky (d.f. adjusted) dakrope. Iler
BEPTUKATHUX OapoBa WIYCTpyje yTHLA] pa3nuuuTHX ¢aktopa Ha Bapujancy FDI. Youasa ce
nomuHaHTHU yTHUaj FDI m3 mperxomnux mepuofja, mTO 3HAYM J1a HUBOW MHBECTHUIMja U3
MPETXOTHOT Tepuojia y Hajeehoj mepu oapelyjy cagammu HuBo FDI, a mro je obenexeHo
wiaBoM 6ojom y cBuM nepuoauma. Ocramu dakropu, GDP, PI u DEM, npencraBibeHu Cy
pa3nmuuuTEM 00jaMa Ha BPXY CBAaKOT 0apa, M OHM YMHE MamHu aeo yKymHe Bapujance FDI. Oa
BU3yaJHa aHaM3a MoKa3yje Ja Cy YTHIaju IOMEHYTHUX (paKTopa 3HauajHO MamH y mnopehemy
ca npumapHuMm yrtunajem FDI-ja Ha comncrBeHy BapujaHCy Kpo3 pa3MarpaHe BpPEMEHCKE

epuoJe.

Variance Decomposition of FDI
using Cholesky (d.f. adjusted) Factors

100 ——pa——pa———

80 |

60 |

40

20

0
1 2 3 4 5

[CJFDI [ GDP [1] TO
[JTNRR @ Pl [] DEM

Cnuka 7: lekommnosuiuja Bapujance FDI (Variance decomposition)

[Tocmatpano mo roauHama, noOujeHu pesynratu ykazyjy na FDI 100% oGjammaBajy
COTICTBEHY BapHjaOUIIHOCT y MPBOj TOAMHH. Y NIpyroj roauHu youdasa ce na FDI u nasse nma

npUMapHy yjory ca mpeko 98% yzaena, nok je yrtumaj 6pyto gomaher mpoussoma (GDP)
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MUHUMAaJIaH U Mpolewmyje ce Ha Mame o1 2%. OBaj manu yneo GDP-a y ykynHoj Bapujancu
YMHU C€ 3aHEeMapJbUBHM Y KOHTEKCTY yKymnHe npeasulene Bapujadbunnoctu FDI-a. ¥ tpehoj
TOJIMHY MOHaBJka ce cnudan obOpasal, ca FDI xoju yunu 97,5% Bapujance. OcraTak ce aenu
n3melyy opyro nomaher npousBoaa (GDP) u uncTuTynmnonanue crabminoctu (PI). OBaj Hanas
ynyhyje Ha To ma, mako FDI nHacraBiba na urpa ueHTpaiHy yJory, APYTd €KOHOMCKH U
ApYITBEHH (AKTOPH MOYMIbY Ja UMajy YOUWBbHB, Makap M CKpPOMaH, YTHIA]. 3a 4ETBPTY U
NeTy TOJHMHY, NPEACTaBbEHE UYETBPTUM U mnetuM Oapom Ha cimumm 7, FDI 3aapkaBa
JOMHUHAHTaH yneo ca 95% u 94% BapujaHce, peciekTuBHO. Y oBuM roguHama, GDP, PI, u
DEM nonpunoce mpeoctranux 5%, ogHocHO 6% BapujaHce, MPU YeMy Yy IETOj TOAMHU,
uHcTUTYIMOoHaMHA ctabmiHocT (PI) mma Hajehwm ytuiaj o mocMarpane Tpu Bapujadie, ca

ok0 3% yuemrha.
4.5. Jluckycuja u npenopyke 3a 1ajba HCTPAKUBAKA

Jla Ou yTtBpaunu koju ¢akropu Haj0osbe 00jallmbaBajy MPHIMB CTPAaHUX JUPEKTHHUX
WHBECTHUIMja y MocMaTpaHux 12 3emipa y TpaH3unuju y pedepeatHoM nepuoay oa 1998. mo
2019. roguHe, KOHCTpYHUCaH je PyHKIHOHATHN 00JinK VAR maHen mojerna, KOju je Ha OCHOBY
pe3yiTara CIpoBeIeHHX TeCTOBA KOMHTETpalllje M0Ka3ao J1a OCTOjU AyropoydHa Be3a umely
npuspennor pacra (GDPg), orBopenoctu npuspene (TO), pacmonoXuBOCTH NPUPOJHUX
pecypca (TNRR), uncturyunonanue crabunnoctu (PI), epukacnoctu jaBue ynpase (DEM) u
cTpanux nupekTHuX uHBectuiuja (FDI). KBanurer u peneBaHTHOCT KOHCTPYHCAHOT MoJiena
IpoBepeHa je ojaromapajyhum TecToBMMa CTAIl[MOHAPHOCTH, CTAaOWIHOCTH M IOCTOjama

CepHjCKe Kopenaluje.

Pesynratu crnpoBeneHOr HCTpa)kuMBamba IMOKa3ajld Cy MOCTOJU TO3UTHBaH M CTaTUCTUYKU
3HayajaH yTHUIaj cTpaHux qupekTHux uusectuuyja (FDI) u3 mperxonnor nepuona Ha cTpaHe
JMpEeKTHE MHBecTHLMje Y Tekyhem mepuoay, oaHocHo na cy FDI y mperxogHoM mnepuomy
peneBantHe 3a FDI y tekyhem mnepuomy. To nasme 3Hauum jga oBa Bapujabma oOyxBaTa
JUHAMHYKE UM JyropoyHe epekTe TOKOM BpeMeHa, Jja yKa3yje Ha aliCOPIIUOHY CLIOCOOHOCT
3emube goMahuna 3a npuiuB FDI (Agiomirgianakis at al, 2004) u noka3zyje yTHIlaj] IPOLIUIUX
FDI na 6ynyhu npunus FDI, ogqHocHO Kako mperxoaHo uckycTtBo ca FDI yruye na Oyayhe
olTyke cTpaHux uHBectutopa (Biglaiser, u Staats, 2009, ctp. 518). 3emibe koje cy y
npouwiocty npusnaunie Bume FDI TpebGamo Ou 1a NmpUBYKY BHILE HMHBECTHIMja KpO3
PEHMHBECTHPAE 3apajie CTPAaHUX MHBECTUTOpPA (MYJITHHAIIMOHAIIHUX KOMITaHH]a), KPO3 Jlajba
yllarama y oJjpXKaBambe I0CIIOBakba U KPO3 ,,yueHmhe” O TPKHUIUTY KOje jé MyJITHHALMOHAIHO

npeny3ehe crexno (Jensen, 2006, crtp. 59). To yka3yje Aa je BepoBaTHHje Aa he cTpaHu
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WHBECTUTOPU (MYJITHHAIIMOHAJIHE KOMIIaHU]je) OUTH MPUBYUYEHHU Y 3eMJbaMa Koje Beh mmajy
3Havajan npuiauB FDI, jep concTBeHa uckycTBa crpanux npeayseha y 3emspama nomahuanMa
U yCcmex IPYruX MYJITHHAIIMOHATHUX KOMIIaHWja TO3UTHBHO YTHYYy Ha TPHUIUB CTPAHUX
ynarama (Gastanaga u np, 1998), moce6HO y HWCTO] AEIATHOCTH YCIEI MPEXKHOT edeKTa

(network effects)(Tyson, 2018).

Y TeopujckKMM W EMIHUPHUJCKUM HUCTPaXKMBambMMa HCTHYEe ce pactyhu 3Hauaj
WHCTUTYIIMOHATTHUX M TOJUTHYKUX TPOMEHA Yy TMpPHUBIAYCHY CTPAHUX JUPEKTHUX
WHBeCTHIMja. MehyTuM, JOHEKJIe KOHTPAMHTYUTHBAH pE3yJITaT KOjH je JOOHjeH y OBOM
UCTPaXHUBakby, /1a MHCTUTYLIMOHAIHA CTA0MJIHOCT U3 MPETXOAHOI IIepuoJa MMa HeraTuBaH U
cratmuku 3Haudaj ytuma) Ha CJIU, y oxapeheHoj mepu Moxke ce 00jaCHHTH pPa3BOjHUM
cnenu(UIHOCTHMA TMOCMATpaHUX 3eMajba y TEepUoNy HCTpaKuBama. Hamme, paam ce o
3eMJbaMa KoOj€ Cy Ce y IOCMaTpaHOM IEepHOJy Hala3wie y Cpelmoj M KacHHjo] ¢dasu
TpaH3MILIKje ca oIl YBEK HEHNOTIYHO pa3BUjeHUM €(PUKACHUM MHCTHUTYLMOHAIHUM CHCTEMOM
M jOII yBEK peaTHBHO 3HAYajHUM HEUCKOopHIIheHUM (akTopuma pa3Boja, a MITO MOCEOHO
NpUBIIAYM  CTpaHE WHBECTUTOPE KOJU TpaKe TPXKHINTA Ca Mamke pPa3BUjeHUM
MHCTUTYLIMOHAJTHUM KBanuTeToM M Behum MoryhHocTMMa 3a crBapame mnpoduta. OBH
WHBECTUTOPH, Y oapeheHuM ciyyajeBuMa, U y ojapeheHOM mepuoay, MOry JaTH MPUOPUTET
(hakTOpMMa Kao IITO Cy HHUCKO peryJiaTopHO onrepeheme, (QIeKCHOMIHEe TOIUTUYKE
CTPYKTYpE U CTPYKTYype yNpaBbamka y OAHOCY Ha CTAOMIJIHOCT U MOY3AaHOCT KOjy Hyzie 100po
YCIIOCTAaBJbEHE MHCTHUTYILMje. YTNpaBO TPXKHUILTA Yy Pa3BOjy W/WIM TPaH3ULUJU ca Mambe
pa3BUj€HUM HMHCTUTYLMOHAJIHUM OKBHpUMa MOTY IpEJCTaBJbATH JEMHCTBEHE NPHIIMKE 3a
CTpaH€ MHBECTUTOPE KOJU Cy CIIPEMHH Ja ToJiepuilly Behu HMBO pH3MKa Yy 3aMeHy 3a Behy
noTeHMjanny 3apaay. [lopex Tora, u3 yria CTpaHMX HMHBECTHUTOpa clabuje peryiucaHa
TpkuiTa HyAe Behy QuexcMOMIHOCT M aruiaHOCT y BOhEmY IOCIOBHHUX OIlepalyja,
eKOJIOIIKUM CTaHJapAuMa U TpuiarohaBamky NPOMEHJBUBUM TPXKHUIIHUM YCIOBHMA.
MebhyTtum, OUTHO je HAaIOMEHYTH Jia OBaj MPUCTYI HOCH MHXEPEHTHE pU3MKE, YKJbyuyjyhu
M3JIOKEHOCT Behoj MOMUTHYKO] HECTAOWIIHOCTH, MPABHO] HECUTYPHOCTH M HEIOCICTHOM
CpoBOhewy yroBopa, IITO MOXE YTHIIATH Ha YKYNHY aTPakTHMBHOCT TaKBUX TPXKUIITA 3a
ylarama, MOceOHO y mayxeMm mepuony. Takole,pesyntatu 0o0MjeHH Y OKBHPY OBOT
UCTpaKMBama CarjacHu Cy ca HajlazuMma a0 kojux cy pouumnKinoshita u Campos (2002), a
KOJH yKa3yjy Ha TO Jia HaKOH IITO C€ OCTBapW MaKPOEKOHOMCKa CTaOWJIIHOCT y paHujoj dha3u
TpaH3WIMje, MHCTUTYIIMOHAIHA TUMEH3HMja Tpolleca TpaH3ulje (MepeHa Kpo3 BIIaJIaBHHY

IpaBa W KBAJUTET OMPOKpaTHje) MOCTENEeHO a00uja Ha 3Hauyajy y MPOMOBHUCAY MPUIIKBA
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CJIU. Takohe, mobujeHu pe3ynratd oapaxkaBajy u ctaB ga je FDI y Benukoj mepu camo-
pedepeHTaH MHAMKATOpP Kaja je ped O KpaTKOPOYHHM BapHjalyjama yclieA Iporeca
npunarohaBama (Carstensen u Toubal, 2004, ctp. 14), mox nyropouHe mnpeaBubene
BapHjallfje 3aXTeBajy YKJbYUUBAKBE CIOKEHU]ET CKyIlla EKOHOMCKUX M MOJIMTHYKUX (hakTopa.
3aro ce jaBiba mMoOTpebda 3a JaJbUM EMITMPHjCKMM HCTPaXXHBAHEM Kako OW ce JeTajbHO

UCTPAKHO YTHIIA] OBUX (PAKTOPA, KAO ¥ BbUXOBU MOTYNH MHTEPAKTHBHU €(EKTH.

MeTo0M JIEKOMIIO3UIIMje BapHjaHCe JTOOHMjEHH Cy pEe3yJITaTH KOju MOKa3yjy Ja Ha CTpaHe
nupektHe uaBectunje (FDI) y najsehoj Mepu yTudy mokoBH y camoj IPOMEHJBHBO], a Kaja
ce y3Me y 003up MEeTOroJUIIBH MEePHOJ, NEKOMIIO3UIMja BapHjaHCE MOKa3yje Ja Ce MambH
nporenty Bapujanuja FDI o6jammaBajy u momohy mokoBa y GDP, PI u DEM, nako =e y
OYEKMBAHOM CMEpYy WJIHM je Taj yTHIaj 3aHemapsbuB. OBakBU pPE3yNTaTH HCTPAXKHUBABA Y
CKJIaJly Cy ca pe3yiTaTuMa JIpyruxX UCTpakuBama U3 oBe obmactu, momyt: Resnick (2001), Li
u Resnick (2003) u Tuman u Emmert (2004) xoju cy Ha npumepy Beher Opoja 3emama y
Pa3BoOjy 3aKJbYUMJIM JJa Pa3BOj IEMOKPATCKUX MHCTUTYLHMja yrude Ha nprimB C/U, anu na je
Taj yTWIAj HETaTHBAaH, Ka0 M Ca pe3yliTaTHMa HCTpakuBama Koju cy cmposenu: Edwards
(1991), Crenshaw (1991), Wheeler u Mody (1992) u Buthe u Milner (2008) xoju Hucy
MIPOHAIIUIM 3HaYajaH yTHIA] ,,JOOpUX’ MOJIUTUYKUX MHCTUTYLH]ja Ha npuimBa CJIU, oqHOCHO
na je yTunaj noautuykux ¢akropa Ha npwmB CIM manu y mopehemy ca €KOHOMCKUM

(bakropuma.

[IperxomHo moOMjeHH pe3ynTaTH OTBapajy mpoctop 3a Oyayha wHcTpaxkuBama U
apryMEHTOBaHy JUCKYyCH]y O YTHIAJy MNOJIUTHYKMX MHCTHTynMja Ha npwius CHAU. VYV
OyayhHocTH OM ce MOTJIM KOPUCTUTU U CII0KEHU]U aHAJTMTUYKH MOJIEIH JABOCMEPHOI OJIHOCA
n3Mel)y MOJUTHYKMX M €KOHOMCKHMX HHCTUTyLHWja, npuBpenHor pacta u CHU. C jenne
CTpaHe, OBH MOjIeiH Tpeba J1a AonpuHecy 00JbeM TEOPHjCKOM pa3yMeBamy JUHAMUKE OBHX
0JIHOCA, a ca JIpyre cTpaHe, HAllpeIHUjU EMITUPU]CKU MO (M OOMMHM]H MOAAIIN) MOTJIH 01
na obe30ene HOBe ajaTe 3a MPOBEPY HMCIpaBHOCTH Beh moOujeHux pesynrara. JemaH o
Moryhux mpasaria Jajber UCTpaKuBama MOTao O Ja Oy/ie UCTIUTUBAKE yTHUIlaja MHCTUTYIIH]a
Ha pasnuuute Bpere CHAM (mpema MoTMBMMa HMHBecTHpama). Takohe, moryhe je mopen
TPAaH3ULMOHUX YKJBYYMTH M DPa3BHjeHE 3eMJbe, MOPEIUTH Te JBE TIpylaluje 3eMajba y
norneny epexata MHCTUTYLHHMOHAIHOT kBanuTera Ha npwius CJIU, y uuspy npoayOspuBama

Ca3Hama 0 yTHIA]y MHCTUTYIIMOHATHOT amOujenTa Ha CJ{U.
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3AK/bYYAK

HctpaxkuBame yTHIaja TOTUTHYKHX HHCTHUTYIMja HA CTpaHE TUPEKTHE HWHBECTHUIIH]C Y
TpaH3uIMOHUM 3emibama llenTpanne m Vcroune EBpome je akTyenan W 3HaudajaH, anv U
3axXTeBaH MCTPaXMBAUKHU 3aJlaTak, jep ce paau O CJIOXKEHUM, Mel)ycoOHO IOBE3aHUM U
YCIIOBJbEHUM (DEHOMEHHMA CaBPEMEHOT JPYIITBEHOT, OJHOCHO MOJUTHYKOT M €KOHOMCKOT

pa3Boja.

CroxeHocT yTuiaja noauTHukux nHetutynrja Ha C/AM Hajupe mpousuiasu U3 CI0KEHOCTH
CaMHX TMOJIMTHYKUX WHCTUTyIHja. MHCTUTYIHMje Cy CTape KOJMKO M JbYJICKO JPYIITBO,
onpelyyjy U3riies u yCIenHoCT JPYIITBA Kora PEryJnIily, a U caMe Cy 0Jjpa3 pa3Boja JpyIlITBa
y KoMme cy Hactaie. [lomuTrnuke WHCTUTYNHje €0 Cy YKYIHOT MHCTHTYIHMOHAIHOT CHCTEMa
YHyTap Kora cy HOJUTHYKE CTPYKTYpE MPEro3HATIbUBU U MEpJbUBU (DeHOMEHH, jep O0IHKYjy
MOJIMTUYKU CHUCTEM, HAYWH JIOHOIIeHa M chpoBolema oJuTyka (MONHUTUKY), onpehyjy
MOJIUTHYKH, TIPABHU M PUBPEIHUA CUCTEM, YnMe ojipel)yjy eKOHOMCKY CTPYKTYpPY M KapakTep
Heke 3emJbe. OHe oMmoryhaBajy U orpaHu4aBajy MOJMTHUKY (M CBaKy JIPYTY, HIIP. EKOHOMCKY)
Moh u oxpelyjy HauMH Biajama W J0JacKa, OJHOCHO MPOMEHE BIACTH. JaBipajy ce Ha
MPeICTaBHUYKO] (TMapIaMeHT, MOJUTHYKE TapTHje, Biajla) CTPAHU MOJUTUYKOT CHUCTeMa TIe
YUECTBY]Y Y Kpeupamwy MOJIUTUKE U U3BPIIHOj (MOJIUIIM]a, TpaBocyhe U ci) CTpaHU Tlie UCTY

CIIPOBO/IE.

[Ipuposa MONMTUYKUX MHCTUTYLMja y BEIMKO] MepU je neduHHCcaHA PEelaTUBHOM CHAarom
JIEMOKPATCKUX HAcIpaM ayTOKPATCKUX KapaKTEPUCTHKA MOJIMTUYKOT CUCTEMAa M 3aBUCH O]
cTerneHa y kojeMm cy rpahanum y moryhHocTu na m3abepy kKako M ko he mHUMa yrnpaBibaTh
(Bmagatu). Pa3Boj apymirea npahen je u pa3BojeM MOJIUTHUUKUX MHCTUTYLMja KOj€ Cy IocTaje
Behe, criokenuje u GuexkcuOuIHMje, a prima facie u Baxxuuje. /la OM HEKH MOJIUTHYKH CHCTEM
MOrao Ja OIICTaHe, Mopa Ja Ce€ Memwa, IpwiarohaBa M pa3BUja, OJHOCHO IOJUTHYUKE
MHCTUTYLIM]€ MOPajy UCTOBPEMEHO Jla Oyy M JOBOJHHO CTaOMIIHE U IOBOJHHO (hIIeKCHOMITHE,

CIIOCOOHE U CITPEMHEC Ha IIPOMCHC.

[TonuTH4Ke MHCTUTYIIMjE€ Cy HOCHOIM TMOJMTHYKE MONHM y 4YHjOj OCHOBH j€ BJIACT, OJTHOCHO
BIaakbe (ympaBibame Ip)KaBHUM amapaToM), Tako Ja je M cama Jp)KaBa CBOjeBpCHA
WHCTUTYLIMOHAIM30BaHA Mpeka BiacTu. Hepa3BujeHe MONUTUYKE MHCTUTYIHjE JOBOJE N0
MpeBeNIMKe KOHIEHTpAIUje MOJIUTHYKEe MOhHM y pyKama ,,jeJHOr 4oBeka” (OJHOCHO TpyIie
JbyAM), WIM 10 aHapXuje M ypyllaBamba TMOJUTHYKOI M  OMNIITEr JAPYIITBEHOT
WHCTUTYIIMOHAJIHOT CHUCTeMa W TmojaBe OesBmamha. [lomutnuke wHCTHTYHHje onpehyjy

pacrioziey MOJUTHYKE MOhHM, Kao HajBaXKHMjEr OOJHMKA JIPYIITBEHE MONM M E€KOHOMCKHX
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pecypca y JpyWITBY, Tako Ja IMOJATHYKA Moh o0O0luKyje U JUHAMHKY U JyOuHY
WHCTUTYLIMOHATHUX NPOMEHAa M OMOryhaBa KOHTpOJY HaJ €KOHOMCKHUM HMHCTUTYIHjamMa U

IIPUBPEIHUM pecypcuMa (KanauuTeTiMa) U IpUXoauMa.

Exonomcke uHcTuTynMje onapelyjy MexaHHM3Me M OrpaHHuYeHha 3a OABHMjalke €KOHOMCKHX
aKTUBHOCTH, OOJIMKY]y €KOHOMCKH CHCTeM Koju ojpelyje TpeHyTHE eKOHOMCKE
nepdopMaHce, aTpakTUBHOCT HEKE 3€MJb€ Ka0 WHBECTHLIMOHE JIOKAIHje, JWHAMHKY
IIPUBPEIHOT pacTa U IpaBlie JPYIUTBEHOr pa3Boja. OHe Cy eHJOreHe Mo CBOjoj MPUPOAU U
oapeheHe Cy MONUTUYKMM HMHCTUTYIHjaMa Kpo3 HUXOBY MOJUTHUKY Moh. OmHoc m3mely
MOJINTUYKUX U €KOHOMCKUX MHCTUTYIIM]jA € CJIOXKEH, jep MOJUTHUYKE HHCTUTYIH]e oapelyjy
TUCTPUOYLIM]Y MONUTHYKE MONH y OPYIITBY, alld U rpymne ca BehoM eKOHOMCKOM Mohu Kpo3
pacnojienry pecypca y BEIHKO] MepH Ioceayjy noumTuuky mMoh. OBa aBa M3BOpa MOJUTHYKE
Mmohu, 3ay3Bpar, yTuuy Ha U300p €KOHOMCKHX MHCTUTYLIMja U Ha Oyayhu pa3Boj MOJUTHYKUX
uHcTUTynrja. CXOAHO TOME, MOJIMTHYKE MHCTUTYLH]Ee U AUCTpuOylLmja pecypca (6orarcrsa,
OHOCHO TIpUX0/a) Cy JAWHAMHYKE CHJEe KOje y KOMOMHAamMju OOJUKY]y EKOHOMCKE
UMHCTUTYLIMje U pe3yntare. [loauTuyuke MHCTUTYLMje TUPEKTHO YTHYY Ha MPUBPEIHH pacT
CHIDKaBambEeM TPAHCAKIIM]CKUX TPOIIKOBA U OCHTypaBameM cripoBohema yroropa. [loBpaTHo,
TO JOBOJAM JI0 JaJbET jadama MOJIUTUYKUX MHCTUTYLHja, IpU yemMy Behu mpuBpeaHU pacT u
Op3 JpyILITBEHU DPAa3BOj JleNyjy Ha pa3Boj e€(pUKACHMX MHCTUTYyLHMja, AOK he mpuBpenHa u
JpYIITBEHA CTarHaiyja JeJOBaTH HETaTHBHO HAa WHCTUTYLIHMOHAJIHE IMPOMEHE M JIOJaTHO

CMambUTH e(bHKaCHOCT ACJI0Bamkha NOJIUTHYKHUX I/IHCTI/ITYI_[I/Ija.

VYTH1a] MOJTUTUYKUX HA €KOHOMCKE MHCTUTYIMjE€ C€ BPEMEHOM MEHa TaKo IITO €KOHOMCKE
MHCTUTYLMj€ YTUYy Ha JUCTpUOYyLH]y pecypca jep rpyne Koje Moceayjy MOJUTHYKY Moh
HacToje Ja Kpo3 MpPOMEHYy EeKOHOMCKHMX MHCTHTYIMja 3ajapke u/unn mnosehajy cBojy
MOJINTUYKY U €KOHOMCKY Moh y OyayhHoctu. MckycTBa 3emMaiba y TpaH3MLMJU MOTBPhY]Jy
MIPETXO/IHO U3HETY TBPKY J1a ce e(pUKaCHU MHCTUTYILIMOHATHU OKBUDP HE MOXE yCIIOCTaBUTH
6e3 oapeh)eHHX €KOHOMCKHMX M APYIITBEHHMX TPOIIKOBAa. TO je M pas3jior MTO jOIl yBeK He
MOCTOjW TIOTIYH, CB€OOyXBaTaH W HEJIBOCMHUCIIEH OJTrOBOP O YTHIA]y M e(eKTUMa MpoMeHa

MOJUTUYKUX MHCTUTYIIM]ja HA EKOHOMCKE IeppopMaHce U pacT, a camuM TuM u Ha CJIM.

PazymeBame yTHIaja MONUTHYKUX uWHCTUTynWja Ha CJIM yBenmuko orexaBa M cama
cinoxxenoct CIAM. U mopen Tora mro ca pactom obuma u 3Hauaja CJIU y cBery pacre u
HMHTEPECOBAE 32 HUXOBO pa3yMeBame, paheme U Mepeme, oIl YBEK MOCTOjU BEMKU Opoj
TEOpHja M KOHLENaTa KOju, ca Pa3NUuUTHUM KamaluTeTHMa U ycrmexoM, objammaajy CIU,
IITO CTBapa M MpaKTHYHE MPoOIeMe y MEeperby U BpeTHOBAbY HHXOBOT Pa3Boja, BEIMYHHE U

yTHILI3ja.
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Kao cnoxenu oOauk kperama kanurana, CAM umMmajy clIMYHOCTH ca APYruM OOJUIMMA
KpeTama KaluTaia, aji ce UCTOBPEMEHO U Pa3iIMKyjy OJl IpYyrux oOJHKa KpeTama Karmurania
npeMa y3polrMa, MOTHBHMA M IOCIEAUIE HUXOBOT HAaCTaHKa M IOCTOjama. YIPaBO 3aTO
BehnHa MozepHux mnpuctyna wucrpaxuBawy CJ/I cy Hactama Ha ocHOBamMa Teopuje
MHTEpHALMOHATIM3Al1je, TPTOBUHE WM UHAYCTPUjCKE OpraHu3alyje, OAHOCHO OBH KOHLIENTH
Cy HacTaJM ¥ pa3BUjald Cce€ U3 EKOHOMCKE Teopuje, Teopuje MeljyHapogHe TProBUHE,
HEOKJIACHYHE  TEeOpHje TProBHHE, TEOpHje  HECaBPUICHOCTH  TPXKUINTA, TEOpHje
MHTEpHALIMOHATIM3AlM]€ U eKJIEKTHUKe Teopuje. MOTHBH KojuMa ce pykoBoJie npeayseha kox
WHBECTUPakba y WHOCTPAHCTBO Cy OpOjHHM, a Haj3HAYAJHMJU C€ MOTY TIpYIHCaTH IMpema
OCHOBHUM LMJbeBMMa: nIpommpewme Tpxkumra (CAM y morpasu 3a TpXKUIITEM), CMAmbEHE
tpomkoBa (CAUN y morpa3u 3a eduxacHomhy), npuctyn npupomaaum pecypcuma (CUAUN y

notpasu 3a pecypcuma) u CJIU koje Tpake cTpaTelika cpeacTBa/criocOOHOCTH.

Ca pacrom obuma u 3Hauaja C/IM, pacio je W HMHTEpecoBame ayTopa 3a HCTPAKUBAE
dakropa koju yruay Ha CJIU, kao u yrunaj CJIN Ha 3emibe nomahuwna. Y CKIamy ca THM,
nosehaHa je U 3aMHTEPECOBAHOCT 32 UCTPAKUBALE OHOCA M3Mel)y TOTUTHYKUX HHCTHTYIIH]ja
u npunusa C/IU, kako y pa3BHjeHUM, TaKO U y 3eMJbaMa y pa3Bojy, a 3HadajaH Opoj pasioBa je
UCTPaXMBAO OBAj YTHUIA] U y 3eMJbaMa y TpaH3HLUjU. Pe3ynTatu OBUX HCTpakMBama HUCY
A jeTHO3HAa4YaH OJATrOBOp, Beh Cy OHU MOHEKaJ HEyjeJIHAueHU, MEIIOBUTH, TMa Yak |
CYNpOTCTaBJbeHH W HE JOBOJE JO0 HEABOCMHUCIEHHX JI0Ka3a O YTHIA]y TOIUTHIKUX
(nemokparckux) uHcTuTyuuja Ha CJM, mpu uemy ce HeJocTaTak yOeIJbMBUX Jl0Ka3a

MIPUITUCY]j€ MEPHUM, KOHIIETITYaTHUM U METOJIMYKHM MTPOOIeMHUMA.

[Topen TeopHjcKMX HEIOPEUEHOCTH, BEIHMKH IMPOOJIEM KOJ HCTPAKUBAFmHA OBOT CIOXKEHOT
OJIHOCa  J€ M HeJOoCTaTak MOTpPeOHMX I[ojaTaka, Tako Ja y OpOoJHMM ciydajeBUMa
pacroyio)kuBU mojany omoryhaBajy Jonakeme caMo J0 TOCPETHHX JI0Ka3a O OJHOCY
MONUTUYKUX WHCTUTYIMja u npunuBa CIU. Takohe, MHOTa MCTpaKMBama carjienaBaia cy
camo 30mpue TokoBe CJ/IM He yBaxkaBajyhu JOBOJFHO UHMICHHUILy Ja YyJjarama
MYJITHHAIMOHATHUX Tpeny3eha monasze W3 pa3nuyuTUX pas3jiora W Ja BpcTa ylarama
yCIIOBJbABA YTHIIQ] MONUTHUYKUX HHCTUTYHHja Ha TokoBe CJIM. OBa mojaBa je moceOGHO
M3pakeHa y 3eMJbaMa y pa3Bojy M 3eMJbama y TpaH3uiuju rae je npunuB CIM oOuvnHO
MOTHBHUCAH JK€JbOM 3a MPHUCTYIIOM MPUPOTHUM pPECypcruMa, MPOIIMPEHEM TPXKUIITA WU
CMamkeHheM TPOIIKoBa (pacToM edukacHocTn). JlogaTHu mpobiaemM mpencTaBba U TO MITO CY
KopuliheHe pa3nuuuTe MeTojoJioruje 3a aHanmsy npuiauBa C/IM mTo orexaBa mopeheme

pesyaTara. MeTonoIomKa HeyjeJHAYCHOCT, pa3InyuTa BeMUrMHA y30pKa M crenuuKayje
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Mojiena, Kako ¥ U300p KOHTPOIHUX IapaMeTpa Pe3yJITHPAIH Cy HEJOCTaTKOM KOHCEH3yca O
¢dakTopuma Koje Tpeba cmarpatu oxpennunama CAW u/unm 3HaKy KOjU UM Ce€ MPHIIUCY]eE.
MelyTuM, yrpkoc CBUM OBUM OrpaHHYCH-MMa, CIPOBECHA CTPAKUBAA MIPYKajJy 3HAYAjaH

JOTIPUHOC 00JbEM pPa3yMeBaly YTHUIIAja TOJTUTHUKUX UHCTUTYIUja Ha ipuiuB CJIU.

3HayajaH J1e0 UCTPAKUBAbA O YTULAJy NOJUTUYKUX MHCTUTYIMja Ha npuiuB C/IU nocsehen
je mpoyyaBamy yTunaja ,,000pux”’ wuHCTUTYUWja Ha npwmuB CJAU, nok je yrumaj
,,AHCTUTYITUOHAIHE YJaJb€HOCTH  Mambe MUCTPa)KeH 300T Tora LITO HETO YTHIA] MOIMTUYKUX
uHctutynuja Ha CJIW 3aBuCH OJ penaTUBHE CHAare MO3UTHBHUX (CTAOMIHOCT IMOJIMTHYKOT
ciucremMa) W HeraTWuBHUX edekara (MOMyJUCTHYKA TpuTHcuu). Takohe, y HOBHjUM
HCTpaXMBabUMa BHILE NaXKHHE je MOCBENeHO Y1031 MOJUTUYKUX HHCTUTYLIH]A U HOTUTUYKUX
¢akropa Ha nmpuauB CHAM. YV oBUM HCTpakuBamkbHUMa KOPUCTH CE€ MHOIO LIMPU PACHOH
NOJUTUYKUX TOKa3zaTesba U oJpehyje peraaTuBHa BaXXHOCT OBHMX IoKa3aresba 3a npuins CU
HaKOH KOHTPOJIE 3a Jpyre pelieBaHTHE JeTePMHUHAHTE YyOUEHMX MpomeHa y TokoBuma CJIU.
Kako cy nonutnuku (pakTopu JUPEKTHO IMOBE3aHHU ca KBAJUTETOM MOJIMTUYKUX MHCTUTYIH]jA
EMIUPUJCKH Ce HCTpaxyjy (mupektHe) Be3e uimely pasznuumtux kommoneHtd CAU u

MOJINTUYKUX (hakTOpa U (MHAWPEKTHE) Be3e u3Mmel)y nuctutynuonansor kpanurera u CJIU.

VY 0KBHpY HOBHJUX €MIIUPH]CKUX UCTPAXKUBamba Pa3BUjEHE Cy pa3IMUUTEe TEXHUKE 32 MEPEHE
yTHIlaja MOJIUTUYKUX (pakTopa. Y OBUM pajioBUMA je UCIUTUBAH YTUIA] HHCTUTYIIMOHATHUX
Bapujabim Ha mpuimuB CJIW, oTkpuBajyhm na mako cTaOwiHE NOJIMTUYKE HMHCTUTYLH]jE
renepaiHo nosehasajy npunus C/IU, emnupujcku ogHocu u3mel)y MOJTUTUYKUX UHCTUTYIIH]A
u CIU cy cnoxenu u HemsBecHH. Takole, HajBehu €0 eMIUPHUjCKUX paJoBa UCIUTUBAO j€
onHoc u3Mehy uncrutyuuja u C/IU yonmte, y cBUM 3eMJbama, MOTEHLUjAIHO PUKpHUBaAjyhn

pasnuke u3Mel)y 1mojeIMHuX peruoHa u 3eMajba, kKao u cekropa aenataocta CIN.

Ha ocHOBy mpeTxoAaHHX UCKyCTaBa U pa3jiMUUTUX pe3yJiTaTa eMIHPHUJCKUX UCTpaKUBamba, y
HAy4yHO], CTPYYHO] U MOJIMTUYKO] JaBHOCTHU, (hopMHUpaHU Cy pa3nnyuTu craBoBu y Be3u C/IU.
[Tornenn na C/IU kpehy cy ce, o1 Tora 1a OHE MPEACTaBIba]y KIbYUYHU U HEU30CTaBHU (HaKTOP
MPUBpPEIHOr pacTa U pa3Boja o Tora na CHAM cumOonM3yjy HOBU KOJIOHHUjANIM3aM WIIH
UMIIepHjalin3aM U J1a yIpoxkKaBajy caMOCTAJIHOCT M YCHeIllaH pa3Boj 3eMasba npumaona C/IU.
Pact o6uma C/IU y nocnenmwe Tpu JeleHrje uay y npuior npsoM riaeaumry koju CAU Buan
Ka0 TO3UTUBAH (PaKTOp YKYIHOT €KOHOMCKOT pa3Boja y CBETY, jep kopuctu ox C/IU umajy u
MyJITHHaLMOHAIHA Mpeay3eha u 3emibe Koje ¢y nmpumaoiy oBux uHBectuimja. Cse Behu Opoj

3€MaJba MCHa TPTOBUHCKE U MHBCCTUIIMOHEC IMOJIMTUKE KAaKO ou jOI].I BHUIIC OJIaKIIAJIC IIPUJIMB
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CJIN. 360r cBojux nephOpMaHCH pacTa, BEIUYMHE TPXKUIITA U U3BOPA pecypca, MHOTE Of
3eMaba y pa3Bojy Mmocraje Cy MpHUBJIAYHE 3a MYJITHHALMOHAHA mpeay3eha, a To je moceObHo

ClIy4aj ca 3eMJbaMa y TPaH3UIIUjH.

3eMJbe Y TpaH3UIMjU Cy PAJAUMKAIHUM pedopMama JPYIITBEHHUX, OJHOCHO MOJUTUYKHX U
eKOHOMCKHMX MHCTUTYIMja Yy MOCIeHoj AetueHnju 20. BeKa CyIITHHCKH IIPOMEHMIIE pa3BOjHE
napagurme. OBe npomeHe omoryhuse cy OBUM HeKaJla KOMYHHCTHYKUAM (COLMjaTHCTHYKUM)
CBpPOIICKUM 3eMJbaMa Jla CE Ha KBAJIMTATHMBHO HOBM HAYWMH YKJbyde Y JIOMHHAHTHE
ApYIITBEHE, TOJUTHYKE M EKOHOMCKE TOKOBe Tiobanu3anuje. Mako HHCy cBe 3emibe
Llentpanue n Vcroune EBpore ycBojuiie upeHTHYHE 00pacie TpaH3UIUOHUX pedopMH, ILTO
ce oApaszuiio Ha Op3uHy, OOMM M YCHEIIHOCT y TPaH3UIUjU, CBHUMA j€ 3ajeJHHYKO HACTOjamke
Ja W3Tpajie APYIITBA KOja OJUIMKYje JHMOepaTHO IeMOKpaTcKko ypeheme Ha ocHoBama
TP>KUIIIHE TIPUBPEJIE TI0 Y30py Ha Hajpa3BHjeHHU]E 3eMJIbE ,,3amaja’’, mpe cBux Boaehux zemasba

EBporicke yHmje.

VY TOM TpaH3MLMOHOM Ipolecy pepopMa HNOIUTHUYKUX WHCTUTYLHja 3ay3MMa LEHTPaJIHO
Mmecto, a npwiuB CJIM je ol KpUTHYHE BaKHOCTU 3a yOp3aHU M OJPKHUBH €KOHOMCKH U
TEXHOJOWIKKA pa3Boj. Pedopma NOMUTHUKUX MHCTUTYHMja omMmoryhusia je wu3rpaimy
onroapajyhux eKOHOMCKUX WHCTUTYIIHM]a MOTPEOHUX 32 YCIOCTaBbakbe ehUKACHE TPIKHUIIIHE
IPUBpEIE M HEONMXOAHOI MHCTUTYLMOHAIHOI aMOHMjeHTa MOTrOJHOI 3a pacT JoMahux u
IpUBJIAUYeH€ CTpaHUX WHBecTHLHMja. Ha Taj] HaumH Cy CTBOpeHe HMHCTUTYLMOHAIHE
npernoctaBke 3a auHamuyaH npwinB CJM u yOp3aHuM NpuBpeIHH DPa3BOj] MOCMaTPaHUX
3emasba Llentpanne u Mcroune EBpomne. CBe mocmarpane 3emsbe llentpanmune u Mcroune
EBpone cy kpo3 mporece Jeperyiangje, aubepanusanuje W IMpUBATU3ALHUjE H3BPIIUIE
3Ha4ajHa CTPYKTypa MnpuiarohaBama uuMe Cy rocrajie arpakTuBHe jgokauuje 3a C/IU, mro je
U CTaTUCTHUYKHM JOKYMEHTOBAHO Y OBOM pajy KpO3 CTaTUCTUYKHU MPHUKA3 KpeTama MpUInBa

CIHA y 3emspama LlenTpanine u Mcroune EBpone.

N Cpbuja je momyt ocranux 3emasba Llentpanmne m Mcroune EBpome, kpeHyna myrem
TpaH3ULHUje, ¢ TUM Jia C€ Taj MyT 3Ha4ajHO PA3IMKOBAO Y MPBOj JELEHU]U TpPaH3UIHjEe O]
Behune npyrux 3emasba Llentpanne u Mcroune EBpone. Onrepehena yciaoBuma, HaYuHY U
nocnenuiiama pacrnaga ousme COPJ, Cpomuja je go 2000. rogumHe 3HAYajHO 3a0cTajaja y
JMHAMUIM U KBAINTETY TPaH3MIIM]E, IITO je MOCICIUYHO YTULAIO0 U Ha BEIMKH 3a0CTaTaK y
npumuBy CJIM. Tex HaKOH MONMUTHYKHUX mpomeHa kpajeM 2000. roauHe, U 0KMBJbABAEM U
yOp3ameM TpaH3UIIMOHUX Tpolieca, 3HadajHo je yBehan npwms CJIU, npu yemy je CpOuja y

HapeaHe ABe JeleHH]je mocTaja 3HadajHo oapenumte 3a Opojue CJIM, Behunom u3 3emasba
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EY, amu u u3 Kune, Pycuje, CAJl-a, Janana u np. CJIN y nepuoay 2007-2020. rogune cy
mocTase jeJlaH off Haj3HAYajHUjUX U3BOpa MPHUBPETHOT pacTa U CTyOOBa MPUBPEIHOT pa3Boja
CpOuje 1 3HaYajaH €IEMEHT y YKYITHOM HAaCTOjamy 32 MOTITYHOM MOJIUTUYKOM H €KOHOMCKOM

uHTerpamnujom y EBporickoj yauju.

[Tonazehu ox 3nauaja u ymore C/IU 3a pact u pasBoj CpOuje u apyrux 3emasba LlenTpante u
Hcroune EBpomne, pa3snuuuTUX TEOPH]CKUX CTaBOBA O YTHUIIA]y HMOJUTUYKUX MHCTUTYLIMja HA
npunise CIAU, pesynrara Bogehnx eMIUPHjCKUX UCTPAKUBAKHA U3 OBE 00JIACTH M pe3yJiTara
cupoBeaeHux ananuza npunuBa CUU y csety, 3emspama Llentpanne u Mcroune EBpone u
CpOuju, y nucepTanuju je CIpPOBEACHO SKOHOMETPHJCKO HCTpPaKMBame Kako Ou ce 0osbe
pa3yMeo BUIIETUMEH3MOHAJIAH YTHIA] HOIUTUYKUX oapeanuua npwinsa CIAW y nzabpanum
3emspama llentpanne u Mcrtoune EBporme,koje cy 3aBpiimie WIM Ce jJOII YBEK Hajlaze y
CIIO)KEHOM Impolrecy pehopMH M H3rPagkhe CAaBPEMEHUX MOJUTHUYKUX HHCTUTYLH]A.
Emnupujcko uCTpakuBame je CHpOBEACHO Kako OM ce JoOMO jaCHUjU OJrOBOP HA TJIABHO
UCTPAXUBAYKO MUTAKE y AUCEpTAlMjU: ,,Jla 1M MoNuTHYKEe MHCTUTYLM]e YTUUY Ha IPUIIMB
CTpaHMX JWPEKTHUX HWHBeCTHLHWja?” Kao W Ha momohHe xwumortese: ,Jla m pasBoj
JEMOKPATCKAX HMHCTUTYIMja CMamyje TOJIMTUYKH PU3UK W CTBapa IOBOJbHY KIUMY 32
MIPUBJIAYEHE CTPAHUX JAUPEKTHUX MHBecTULIM]ja?; [la 11 moauTHYKa CTaOMIIHOCT MOJCTUIIAJHO

nenyje na CIN?; u ,,J1a nu kpeaqubuiaHe MHCTUTYLIM]€ TO3UTUBHO yTHuy Ha C/IN?”

VY cIpoBeeHOM UCTpaXXMBaky HAJIpe Cy ONUCAHM CTATUCTHYKU YCJIOBH 3a MET HE3aBHCHUX
Bapujabiin u CHAUN y 12 uzalOpanux 3emspama Llentpanue u Mcroune EBpomne (Anbanuja,
bocua u Xepuerosuna, byrapcka, Xpsarcka, Yemka, Mahapcka, CeBepna Maxkenonuja,
[Tosscka, Pymynuja, Cpbuja, CnoBauka, CoBeHH]a), a 3aTUM j& aHAIU3UPAHO KaKO OBUX MMET
BapHjabnu (MOTeHLMjaliHe JeTepMuHanTe) yruuy Ha npwis CJAU y nzabpanum 3emspama, y
nepuoay ox 1998. no 2019. rogune. crtpaxuBame je 3aCHOBAHO HA BUIICAMMEH3UOHATHUM,
JIOHTUTYIUHATHUM WJIU TIaHeJ ToAarMa Koju Cy mpey3etu u3 0aze mogaraka CBeTcke OaHke
(MHIMKATOpU: OTBOPEHOCT MPHUBpPENE, MHCTUTYLHMOHAIHA CTAOMIHOCT M €(pUKACHOCT jaBHE
ynpaBe) 1 UNCTAD-a (MHaukaTopu: CTpaHe AWPEKTHE MHBECTHIMjE, MPUBPEIHU pacT U

PAacIoyIoKUBOCT IPUPOIHUX pecypea).

PesynTatu cipoBeieHUX TECTOBAa KOEMHTErpaiuje y okBupy VAR manen mozaena (BEeKTOpCKU
ayTroperpecuoHu maHen mojen - PVAR) mokazanu cy Ja MOCTOjU CTaTUCTHYKHM 3HA4YajHA
nyropouHa Be3a wu3Mmely mpuBpenHor pacta (GDPg), otBopenoctu mnpuspene (TO),

pacniosioxuBoctu  mpupoaHux pecypca (TNRR), wHCcTHTYnmonamHe crabumnoctu (PI),
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edukacHocT jaBHe ynpaBe (DEM) u crpanux mupexktHux mupectunuja (FDI). Kpamuter m
pENEBAaHTHOCT KOHCTPYHCAHOT MOjiela TpOBEpeHa je U oarosapajyhum TecroBuMa
CTAIlMOHAPHOCTH, 3a0CTajama, CTAOMIIHOCTH W TIOCTOjama cepHujcke kopenanuje. JJoOujeHn
pe3ysTaTé ToKasainu cy aa je mpumemeHu PVAR wmomen crabwian yume je moTBpheHa
CTallMOHAPHOCT MPOMEHJBHBHX Y MOJENy, Aa Cy I[OCMAaTpaHe MPOMEHJbUBE CTallMOHAPHE
HAKOH y3uUMara MPBE pasivKe (ONTUMAIHU PEIoCie]] 3a0cTajama je 1), OHOCHO Jia Cy CBe
BapHjadiie MHTETPUCaHE y CKIIAY ca PEIOCIeIOM, Kao U JIa HEe TIOCTOjU CEepUjCKa Kopealuja

u3mely mpoMeHJbUBHX.

MeTon0oM JeKOMIO3HIIMjEe BapHujaHce, T0OUjeHHU Cy pe3yiTaTh KOju MOKa3zyjy Ja Ha CTpaHe
mupektHe uHBectuiyje (FDI) yrude mHX0B HUBO M3 MPETXOAHOT MEPHOA, a Kaja ce y3Me y
003mp TeT meproia, ACKOMITO3UIIMja BapujaHCe MOKa3yje Ja Ce MamH MPOICHTH BapHjalmja
FDI o6jammaBajy u momohy mpuspensor pacta (GDPg), mHCTUTYIMOHANHE CTaOWMITHOCTH
(PI) u eduxacnoctu jaBue ymnpae (DEM), mpm dyemy je yTuIaj HHCTUTYLHOHAIHE
CTa0MJIHOCTM HETaTHBAaH, a YyTUIA] CS(PUKACHOCTH jaBHE YINpaBe IO3UTHBAH ajl HHUjE

CTaTUCTHYKHU 3Ha11aj aH.

Hako je eMIupHjCKO HMCTpaXXHBame y OBOj JMCEpTallMjU TOKa3alo Aa WHCTUTYLHOHAIHU
dakTopy y rpynH TpaH3MLIMOHMX 3eMajba He yTudy 3Hadajuuje Ha CJIM, He 3Haum na
MHCTUTYLIMOHAJTHM OKBHp HHUje BaxaH Yy mnpubiauewy CJW. OnpHoc neMOKpaTCKUX
unctutyuuja u CJIU je Beoma komruiekcad. 3emibe Llentpanne u Ucroune EBporie Hanaze ce
y pasnuuuTuM (azama TpaH3ULHUje U UMIUIEMEHTAallMj€é WHCTUTYLMOHATHUX pedopmu. Y
3aBHCHOCTH O] JIOCTUTHYTOT HAINlpeTKa Ha IUIaHYy €KOHOMCKHX W TMOJUTHYKUX peQopMH U
nerepmunanTe CJ/IM cy momnmokHe mpomeHama. Heke ox OBHX 3eMajba Cy TIpU Kpajy
KOHCOJIMJAIMje AEMOKPATCKUX MHCTUTYIIM]jA, HEKE Cy MOJIYKOHCOJIMJOBAaHE IEMOKpaTuje, a
HEKOJIMKO 3eMajba CyOunJIO C€ ca MPOMaJambeM JAEMOKPATCKUX MHCTUTYLMja U MOJIAKO KIIN3e
y u3bopHu aytopuTapuzam. Mako, ¢ jenHe cTpaHe, KOHCOJHMJIOBaHE IEMOKpaTuje Hyje
CUTYpHOCT CBOJUHCKHX IpaBa M ONTHMAJIHO OKPY)XEH-E€ 33 WHBECTUTOpE; C ApPYyre CTpaHe,
BUIIM HUBOW JIEMOKPATCKOT Pa3BUTKa MOTY M Jla OJBpaTe CTpaHe HMHBECTUTOpE, Hamehyhn
OrpaHWYCHa CTPAHOM KaIlluTally M BJIAAH 3eMJbe JoMahwHa, IITO 3aBUCH O] BPCTE CTPaHUX
JTUPEKTHUX WHBECTUIM]A. Y TOYETKy, ca JmOepanmu3anujoM y 3emsbama lleHTpamne u
Hcroune Erporne, mpunmue C/IU 6uo je yrinaBHOM BoheH moTparoM 3a cupoBHHama. BehunHa
HCTpakMBama TMoka3ana je na je oa Bpcta CJIM HajmMame oceT/bMBa Ha KBAJIUTET

MOJUTUYKUX UHCTUTYIMja U JeMOoKpaTuje. Heratupan yTHiaj J1eMOKpaTCKUX MHCTUTYIMja HA
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CAW MoTuBHCaHEe MOTpParoM 3a CHPOBHHAMA, MOXXEC YMAambUTH, HEYTPaIMCATH WM YaK
Ha/IMaIIUTH 1MO3UTHBAH edekar nemokparuje Ha CAU koje cy y morpasu 3a eduxacHomrhy u
HOBUM TpxwuInTUMa. Tako je, Hip., npeu tamac CJIU y 3emspama y pasBojy a0 1970-ux 6uo
yIJIaBHOM BOl)E€H MOTparom 3a CHpoBHHAMa. Y TOM MEPHOAY MYJITHHAIIMOHATHE KOMIIAHH]€ CY
MHOro yemhe ynaraje y 3€MJb€ Ca PENpPECHBHUM PEKMMHMA, Ca 3HATHO HUXKHM HHBOOM
MOJIUTHYKUX TpaBa U TpaljaHckux €1000/1a CTAaHOBHUINTBA. Y IUJbY OCHTYpama MHBECTHIIH]a
¥ npoduTa, MyJITHHAIMOHAIHE KOMIIAHUjE Y SKCTPAKTUBHUM HHIYCTpHjaMa Cy Y BEJIHKO)]
MepH 3aBHCHIIC OJ] JOOpUX OJHOCA ca Biajama 3emMajba qomMahuHa. Y cilydajeBuMa Kaja cy U
BJaJie 3eMasba JJoMahWHa y BEJIMKO] MEPH 3aBHCWIIC O] NMPHIWBa JeBu3a 1o ocHory CJIU,
MOTJIO ce OueKuBaTH Aa he Bese m3Mmel)y MynTHHAIIMOHATHUX KOPIOpAaldja U BIaJe 3eMJbe
nomahuHa OuTH OJIMCKe, TIa YaK | Ja oBa npeayseha moapskaBajy HeneMokparcke pexume. Ca
npomMeHoM y ctpykrypu CAM o mpumMapHOT CEKTOpa Ka MPOU3BOIBH U yCIyraMma, Memajy ce
M MOTUBU M UHTEPECU MYJITHHAIMOHAHUX KOpIIopalrja, kao u (akTopu Koju omrydyjyhe
yruay Ha npwiuB CJIU. Kao mocneaumna Tora, MyJITHHAIIMOHAIHE KOPIIOpAIHje Cy MOCTale
Mame 3aBHCHE O]l Bjiaja y 3emJbama JomMahMHHMMa Yy TMOTJIey CBOT IIOCJIOBama M Ha

pacnojiaragby um je MHOT'O HIUPU CIICKTAap HHBCCTUIITUOHUX J'IOKaI_[I/Ija.

ITopen Tora, Benuka je BepoBaTHOha aa he TpomkoBu paja y 3emsbama Llentpanne u Mctoune
EBpone pactu y OyayhHocTH, ynopeno ca AaJbUM €KOHOMCKHMM HaIlpeJOBambEM, Tako Ja
jedTuHuja pagHa cHara BepoBaTHO Hehe BuIlle OMTH OoaMyuyjyha oApeaHHIIa aTpaKTUBHOCTU
3emsbe Jgomahmna 3a CJIM MoTuBucaHe eKOHOMCKOM e¢ukacHouthy. Y ToMm ciyuajy,
Mo00JbIIIakhe MHCTUTYIIMOHATHOT KBAJUTETA MOXKE KOMIICH3MpATH €(QeKTe pacTa TPOUIKOBA
pana. AKo 3eMJba HE MOJKE J1a TIOHYJIM BEIIMKO TPKUIITE WM JIOCTYITHE MPHUPOJHE pecypce,
OHJ]a TOOOJBIIAKE MOJUTHYKOT (MHCTUTYLMOHATHOT) OKpyXema Moxke nosehatu
aTpakTUBHOCT Aomahe mpuBpese 3a Mel)yHapoaHe MHBECTHTOpE. 3eMJbe KOje Cy Y IMpolecy
JIEMOKPATCKOT Ha3a/l0Bama, OJHOCHO TpaH3MIIMje U3 JAEMOKpaTuje y M300pHY ayTOKpaTwujy,
CyouaBajy ce ca M3a30BoM yOehuBama CTpaHMX WHBECTUTOpA Ja Bepyjy y KpeIuOMIUTeT
3aIITUTE CBOJUHCKMX TipaBa. OHe JApkaBe KoOjeé HUCY Yy CTakby Ja mo00JbIIajy
WHCTUTYITMOHATHM aMOHWjeHT M 00e30eje 3allTUTy CBOJUHCKHMX TpaBa Mopahe u najbe na
MOCeXY 3a TOJCTHUIAjUMa y BHIY IOPECKUX OJIAKIIWIIA, HHUCKOM IICHOM 3E€MJBUINTA WIIH
eKCKIy3UBHUM IPUCTYIOM MpPHUPOJHUM pecypcuMma. YHanpeheme HHCTUTYLHOHAIHOT
amMOujeHTa U eduKacHa 3alTUTa CBOJUHCKHUX IIpaBa MOXKE NMPUBYhHU CTpaHe WHBECTHTOPE, Y3

Mame JKPTBOBAE IPKAaBHUX U APYIITBEHUX pecypca, a Jla He MOMHEEMO KOPUCTU Koje Ou
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JPYTU aKTepU Y IPUBPENIN YIKUBAIIM Y CUCTEMY Ca JaCHHjHM TPOIIKOBUMA M MOJCTHIIAjuMa. Y
TOM CMUCITY, U3TPaJiiba KBATUTCTHUX MOJUTHYKUX WHCTUTYIH]a U JIEMOKPATCKUX MPOIEIypa
“Ma JyropoyaH, OJHOCHO CTpaTCIIKH 3Hauaj, Kako 3a €KOHOMCKH M JIPYIITBEHH pa3Boj,
mporece eBpoNcKuXx u apyrux wuHTerpanuja CpOuje, kao u 3a npusnadewme CIAU y

OoynyhHoctu.

Wako MHCTUTYLMOHAIIHU, OJJHOCHO NOJUTHYKH OKBHUp yTHue Ha C/IU, Taj yTulaj je ciaoxeH u
MoTpeOHO Ta je JAeTabHUje HUCTpaXuTh. Kamanurer u KBaauTeT (€(pUKACHOCT) MOJUTHUKUX
WHCTUTYLIMja HE MOXE C€ aJeKBAaTHO HCTpaXuTu Oe3 cBeoOyXBaTHE aHajIM3e KBAJIUTETa
JEMOKpPAaTCKUX TMpoleaypa M HCXO0Ja Y TMpOoIecuMa JOHOIICHA MOJUTHYKUX OJUIyKa.
Pesynratu ucTpakuBama y OBOj JUCEpTAlMjd OTBapajy MPOCTOP 3a Jajbe MCTPAKUBAIBE U
apryMEHTOBaHY JMCKYCH]y O YTUIAjJy MOJIUTHYKHX WHCTHTYNHja Ha npwmB CIU. lobujenn
pe3yaTaTh NpeACTaBbajy OCHOBY 32 IPUMEHY CIIOKEHUJUX aHATUTUIKUX MOJIENIA IBOCMEPHOT
OJTHOCA TIOJIUTUYKUX M E€KOHOMCKHMX WHCTHTYIHja, mpuBpenHor pacra u CHAW. Jeman ox
Moryhux mpaBaria jajber HCTpaXHBamba Morao 01 J1a Oy/ie HCIIUTUBAE YTUIAja HHCTHTYIIH]A
Ha paznuuute Bpcte C/AU (mpema MoTuBMMa uHBecTHpama). Takobe, moryhe je mopen
TPAaH3ULUOHUX YKJBYYMTH M DPa3BHjEHE 3eMJb€, MOPEIUTH Te JBE Ipylnaluje 3eMajba y
norneny epexata MHCTUTYLHMOHAIHOT KBanuTeta Ha npwius CJU, y nuspy npoayOspuBama

ca3Hama 0 YTULA]y HHCTUTYLIIMOHAIHOT amOujenTa Ha CZI.
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Muiom JAIIWHR JAOKTOPCKA JIHCEPTAIIHJA

Ta6ena 15. C/IU y munnonuma YC/l, y rekyhum nenama

1991 1992 1993 | 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

An6anuja

Byrapcka 4 56 42 40 105 90 109 647 678 923 1.016 808 922 2.089 3.397 | 3.920 7.805| 12.389 9.855 3.385

Mabapcka 554 | 1.470| 1.477| 2443| 1143 5.103 3.300 4.167 3.335 3.312 2.764 3.936 2.994 2.137 4.266 7.709 6.818 3.951 6.410 2.172

IMobcka 88 359 678 | 1.715| 1.875 3.658| 4.499| 4.910 6.398 7.271 9.445 5.579 4.030 3.982| 12.140 8.203| 14.577| 19.836| 12.283| 10.039

Pymynuja 0 40 7 94 341 419 263 1.215 2.031 1.027 1.057 1.158 1.141 2.196 6.436 6.152| 10.858| 9.733| 13.492| 4.665

YexocaoBauka

Yemka

CiioBauka
COPJ

XpBartcka

CioBennja

Cpouja u
Ipua I'opa

Cponja*

Ipua I'opa

Bocna n
Xepueropuna

882 | 2.713| 3.646| 5520| 4.955| 14.802| 10.730| 14.231| 18.622| 21.438| 23.672| 21.742| 26.949| 19.755| 39.467| 46.042| 61.722| 74.910| 68.013| 31.925

Ykynuo:

N3Bop: ayTop Ha ocHOBY mogaTtaka UNCTADstat
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Tabena 15. CIU y munmmonnma YCJl, y Tekyhum 1ieHama, HacTaBak

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 | 2017 2018 2019 2020
Aubanuja 1.051 876 855 1.266| 1.111 946| 1.101| 1.149| 1.290| 1.288| 1.108
Byrapcka 1.549 2.052| 1.697| 1.838 462 2217 1.040| 1.814| 1.143| 1.835| 3.423
Mabhapcka 2.353 6.537| 14.606| 3.585| 7.968| -14.537| -5.439| 3.515| 6.460| 4.328| 6.800
IMobeka 12,796 | 15.925| 12.424| 3.625| 14.269| 15.271| 15.690| 9.172| 15.996| 13.510| 13.831
Pymynmuja 2.997 2.363| 3.199| 3.602| 3.216 3.840| 5.000| 5.419| 6.219| 5.791| 3.432
YexocsioBauka
Yemxka 6.141 2.318| 7.984| 3.639| 5.492 465| 9.815| 9.522| 11.010| 10.108| 9.411
CaoBauka 1.770 3.491| 2.982 -604 -513 106 806| 4.017| 1.675| 2.511| -1.931
CoPJ
XpBarcka 1.172 1.594| 1.312 919| 2.899 84 273 539| 1.203 397 136
CraoBenuja 105 1.087 339 -151| 1.051 1.675| 1.246 898| 1.384| 1.463 206
Cpouja u
Ipua I'opa
Cpouja* 2.174 5.467| 1.593| 2.425| 2.200 2.690| 2.595| 3.167| 4.412| 4.555| 3.863
Hpna I'opa 760 558 620 447 498 699 226 559 490 416 529
C. MakenoHuja 213 479 143 335 273 240 375 205 725 446 230
BocHa u Xepuerosuna 406 497 395 276 550 361 350 492 581 342 395
YkynHo: 33.487 | 43.244| 48.149| 21.203| 39.474| 14.058| 33.078| 40.467 | 52.589| 46.990| 41.435

N3Bop: ayrop Ha ocHoBy moaataka UNCTADstat
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TabGena 16. Yuenrthe nojegunaynmnx 3emasba y ykynaom npwmpy CIU y semipama [entpanne u Ucroune Eporie

2015 2016 [2017 2018 2019 2020

Anbasuja 05/ 1,2/ 11 o5/ 08/ 03] 02/ 02/ 06/ 09/ 05 09 09 06 05 09 14 31| 31 20 18| 60| 28 6,7| 33| 28] 25 27 27
Byrapcka 05 21| 11 07 21| 06| 10 45| 36| 43| 43| 37 34| 106| 86| 85 12,6 16,5 145| 10,6/ 4,6 4,7 35 87 12| 158 31| 45 22| 39| 83
BbuX 04/ 08/ 06/ 05 10/ 19| 13| 08/ 09 24| 15/ 08/ 12| 11} 08| 13| 14 26| 11| 12{ 11 07 10
XpBaTcka 04| 21| 22| 07| 45| 41| 51| 66| 42| 48| 3,7/ 92| 33| 39| 51| 62| 79 92 35 37 27| 43| 73 06| 08| 1,3 23| 08 03
Hexocia-oBauka 18,7| 22,3| 30,3

Hemika 11,8 17,5| 17,3| 13,3| 9,1| 20,0/ 29,5/ 21,1| 25,9| 31,5 10,6 12,6/ 25,3| 89| 13,9] 95| 92| 18;3| 54| 16,6/ 17,2| 139 3,3| 29,7 23,5 20,9| 21,5| 22,7
Mabapcka 62,8| 54,2| 40,5| 44,3| 23,1| 34,5| 30,7| 29,3| 17,9| 154| 11,7| 18,1| 11,1} 10,8| 10,8| 16,7 11,0 53| 94| 6,8/ 7,0| 151 30,3| 16,9| 20,2| -103,4|-16,4| 8,7 12,3| 9,2| 16,4
[Tosbcka 10,0{ 13,2| 18,6| 31,1| 37,8| 24,7| 41,9| 34,5 34,4| 33,9| 39,9| 25,7| 15,0| 20,2| 30,8| 17,8| 23,6/ 26,5| 18,1| 31,4| 38,2| 36,8| 25,8| 17,1| 36,1| 108,6| 47,4| 22,7| 30,4 28,8 33,4
PymyH#ja 0,0 15/ 21 17 69| 28| 25/ 85| 109 48| 45 53| 42| 111| 16,3| 13,4 17,6| 13,0 19,8| 146| 9,0 55| 6,6( 17,0 81| 27,3| 151| 13,4| 11,8| 12,3| 83
COPJ 81 68

(CiioBauka 32| 51f175H 34| 16| 50f 29| 115|105 21,8 151| 10,2| 6,8 94| 54| 72| 00 53| 81 62| -2,8/ -1,3 08| 24| 99| 32| 53| 47
CrioBeHuja 30| 20/ 24| 10l 16| 24| 12| 05| 06| 16| 58 14| 17| 12{ 11| 10 18] -15 03| 25 07 -0,7| 2,7 11,9 38| 22| 26| 31 05
C. Maken-onuja 05| 01| 01 04| 08| 04| 09| 21 06/ 08/ 02/ 07 09 09 06/ 06/ 11 03] 16| 07 1,7( 11 04| 14| 09| 06
Cp6uja* 34| 17/ 13| 03| 00| 52| 06| 05 02 08 21| 7,7[ 2,7 48| 85 79| 66| 103| 65| 12,6/ 33| 11,4| 56| 191 78| 7.8/ 84| 97/ 93
[{pua I'opa 14 48/ 23] 13| 13| 21| 13 50/ 0,7] 14{ 09| 09 13

N3Bop: ayrop Ha ocHOBY nonaraka UNCTADstat
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Muiom JTAIITAHR JNOKTOPCKA JIHCEPTAIIHJA
Ta6ena 17. CIIU xao nponenat bB/II1

990 199 99 99 994 199 996 199 998 1999 2000 200 0[0 0[0 004 200 006 200 008 2009
Anbanuja 13| 40| 28| 29| 28, 21, 18| 13| 41| 53| 31| 32| 48| 33| 36| 62| 76| 83
byrapcka 00| 0,7 04| 03| 10| 05| 09| 57| 45| 68| 7,7 57| 56| 99| 13,0| 13,1| 22,7| 27,9| 18,1| 6,5
Malapcka 15| 42| 38 61| 26| 110 71| 88| 68| 6,7| 59| 73| 44 25| 41| 68| 59| 28| 4,0 17
[Tosbcka 0,1/ 04| 0,7/ 18| 17| 26| 28| 31| 3,7 43| 55| 29| 20| 18| 48| 2,7 42| 46| 23| 23
PymyHmja 00| 01| 04| 03| 11| 11| 0,7 34| 49| 29 28| 29| 25| 38| 86| 62| 89| 56| 63| 27
YexocimoBauka 03| 14| 2,3
Yemika 16 18| 43| 21| 21| 56| 97| 81| 83|103| 21| 42| 85| 35| 55| 27| 14
CiioBauka 13| 16| 129| 1,7 11| 41| 3,0 13,1| 10,6| 23,6/ 88| 93| 6,3| 10,1 52| 50| 0,0
COPJ 0,1/ 0,2
XpBatcka 0,1/ 09| 06| 05| 20| 24| 37| 60| 45| 45 36| 52| 31| 40| 62| 7,7| 76| 47
CiioBeHuja 08| 08| 08| 07/ 08| 16| 1,0, 05| 0,7 1,7, 6,7 09| 20| 16| 18| 16| 22| -09
Cpouja 04| 05/ 03| 02| 00| 31| 05| 08| 04| 11| 2,6/ 55| 34| 66|135| 11,6
[{pHa ['opa
CpOuja* 79| 6,6
L{pua ['opa 21,1 36,7
C. Makenonuja 0,7/ 02| 02| 15| 40| 23| 57|121 23| 57| 15| 63| 83| 59| 21| 23
buX 16 38| 26| 20| 39| 45| 50| 31| 43| 115| 52| 14

N3Bop: ayrop Ha ocHOBY nonaraka UNCTADstat
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Ta6ena 17. CIN xao nponienat b/II1, HacTtaBak

2010 2011 2019 2020
Anbanuja 88| 68| 69| 99| 84 83| 93| 88| 85| 84| 74
byrapcka 31| 36| 31| 33| 08 441 19| 31| 17| 27| 49
Mahapcka 1,8 46| 11,3 2,6 56| -116| -4,2 2,5 4,0 2,6 4.4
ITosbcka 27 30| 25| 07| 26 32| 33| 17| 27| 23| 23
Pymynuja 18| 13| 19| 19| 16 221 27| 26| 26| 23| 14
YexocnoBauka
Yemka 29 10| 38| 17| 26 02| 50| 44| 44| 40| 38
CrnoBauka 2,0 3,5 3,2| 06| -05 0,1 0,9 4.2 1,6 24| -1.8
COPJ
XpBarcka 19| 25| 23| 16| 50 02( 05| 10| 19| 06| 0,2
CroBenuja 02 21| 07| 03| 21 39| 28| 18| 26| 27| 04
Cpbwuja u Llpra I'opa
CpOuja* 46| 98| 32| 44| 41 59| 55| 62| 75| 7,7| 63
I{pua I'opa 184 | 12,3 | 15,2| 10,0| 10,8| 17,3| 52| 115| 89| 75| 11,0
C. MakenoHnuja 4.6 1,5 3,1 2,4 2,4 3,5 1,8 5,7 3,6 19
buX 24 27| 23| 15| 30 221 21| 27| 29| 17| 20

N3Bop: ayrop Ha ocHoBy noaaraka UNCTADstat
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Ta6ena 18. CJIM kao mpoLeHaT YKyITHHX HHBECTHIIHja®

‘ 1990 1991‘ 1992 1994| 1995 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2008
Anbannja 254 30,3| 15,7| 139| 133| 104| 82 | 54 | 13,0| 143| 85| 89| 12;7| 87 | 96 | 17,0| 22,3| 253
byrapcka 01| 48| 36| 34| 95| 29| 199 590| 30,9 | 416| 459| 296| 29,6 | 499| 62,0| 51,1 | 82,7 | 98,5| 54,8| 234
Mabapcka 6,5 | 186 17,7| 29,7| 12,1| 50,2| 30,8 | 37,7| 28,2| 26,8 | 229| 29,3 | 17,8| 106 | 17,0| 28,4| 250 118| 173| 7,3
[Mosbcka 07| 23| 46| 120 10,1 | 14,7| 145| 139| 153 176| 23,1| 143| 110| 10,1| 259| 142| 20,7 | 20,6 | 10,0| 10,6
PymyHmja 00| 09| 20| 19| 54| 53| 31| 156 259 158| 14,8| 136 115| 16,7| 385| 26,7 | 33,4| 158| 16,9| 10,3
YexocaoBauka 1,1 5,8 8,0
Hemka 57| 62| 126| 61| 64 | 179| 32,2| 258 26,7| 345| 7,1 | 144 294 | 123| 183| 9,3 51
CroBakua 42| 58| 495| 52| 30| 110| 98 | 50,1| 36,6| 851| 359| 39,1| 242| 396| 205| 20,3| 0,0
CDPJ 05| 16
XpBarcka 09| 68| 49| 32| 111 11,2 17,7| 28,7| 22,8 | 21,8| 16,4| 20,3 | 12,1 | 15,7 | 23,4| 29,0| 27,3 | 18,7
CiioBeHuja 41| 41| 35| 31| 34| 64| 38| 17| 25| 65| 271| 37| 75| 58| 64| 55| 74| -39
CpOuj2 38| 42| 26| 17| 00| 263| 44| 57| 28| 73| 17,1| 322| 17,1| 333| 62,2| 471
[Ipua ['opa
CpOuja* 32,4 33,0
[lpHa ['opa 53,9 134,3
C. MakeznoHuja 35| 10| 11| 68 | 183| 11,0| 27,9| 545 11,3| 26,7| 80 | 31,2| 36,5| 229| 8,7
buX 47 | 138| 86 | 7,2 | 139| 165| 19,1| 109| 190 43,0| 182| 6,0

N3Bop: ayTop Ha ocHOBY nojgataka UNCTADstat

°FDI as Percentage of Gross Fixed Capital Formation
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Tab6ena 18. C/IV xao mporieHaT YKYITHUX WHBECTHIIN]a, HACTaBaK

2011 ‘ 2012 ‘ 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
AnGannja 31,0| 231 | 262 | 380 | 348| 340| 381| 359| 357 37.5| 323
Byrapcka 138| 17,1| 148| 155| 38| 209| 105| 167| 92| 143| 256
Mabapcka 88| 234| 589 | 126| 255 52,1 | -21,5| 110| 162 | 97| 16,2
Tomeka 132] 145] 125 37| 132] 159] 185| 99| 149| 123] 139
Pymymuja 69| 47| 68| 77| 66| 87| 11,6 114| 122] 102| 56
YexocaoBauka
Yemka 108| 38| 145| 67| 103 09| 199 174| 167 | 147 | 146
Crosasxka 02| 151] 154| 30| 25| o5| 43| 99| 75| 110] -93
COPJ
Xpearcka 02| 126| 118 80| 261| 09| 26| 49| 96| 30| 11
Crosenja 10| 106| 38| -16| 11,0| 208| 160| 10| 133 | 138| 20
CpOwuja u Llpna I'opa
Cp6uja* 240 | 51,6| 150| 244 | 233| 316| 295| 31,7| 349| 325/ 281
IIpsa Topa 849 | 630| 76,8 | 49,7| 57,1| 856| 223| 427| 304 | 275/ 400
C. Maxeonuja 98| 193| 63| 130| 102| 100| 144| 80| 285| 167| 63
BuX 114] 121] 105 72| 129] 105] 100 124] 127] 73| 89

N3Bop: ayTop Ha ocHoBYy nojgataka UNCTADstat
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BUOI'PA®UIA AYTOPA

Munom lammh pohen je 24.06.1984. y Ilpumtuau. OCHOBHY U Cpeliby IIKOJIY 3aBPIIHO ca
OJUTMYHUM ycrexoM. BojHy akazemujy — eKOHOMCKU cMmep y beorpany (3aBpuimo y poky,
npocek 8,98 — macTep EKOHOMHUCKHX Hayka), Buily mMocioBHy IIKOJIy - TOCIOBHA
nHpopMaTKa (3aBpLIMO Yy POKy, mpocek 8,38 — mmxemep uHpopmaruke), Dakynrer 3a
MEHAIMEHT - cMmep HuHPOpMaTHKa y MEHAMEHTY (3aBpIIMO y pOKy, mpocek 9,08 —
nuruiomMupanu MeHanep). Paguo kao acucrent y Karenpu 3a noructuky Bojue akanemuje, a
oxn 2011. roquHe y Bucokoj mocinoBHOj MIKOIH, Takoh)e Kao acUCTeHT. TPEeHyTHO 3aIociieH y
Torumykoj akageMuju CTPYKOBHHX CTyauja Kao mpodecop CTpyKOBHHX cryauja. ['oBopu
eHIJIecku U gpaniycku jesuk. O0jaBuo je Tpu yuobenuka u3 obsactu Jlorucruke u Jlunepcraa
u npeko 45 panoBa y mehyHaponHuMm u nomahuM yacomucruMma, Kao U Ha Mel)yHapOIHUM U
CKyIOBMMa O]l HAIIMOHAIHOT 3Hadyaja, y4ecTBOBAO y IMHCcamky MOHorpadwuje morojgom 160
rOJMHA BOJHOT IIIKOJICTBA. YYECTBOBAO y IMPOIIECY pealln3alrje MPojeKTa MapTHEPCKOT NJba
on npxaBHor 3Hauaja [-4211 ,HamumonanHa mnojpinka pa3MelITeHUMM cHarama“ 1o
nokpoButesbctBoM HATO-a. buo je unman komucuja 3a oJI0paHy JUIIOMCKHX H
CMELMjaTUCTUUKUX pajjoBa Ha BojHo] akaneMuju u AKaJeMuju CTPYKOBHHMX CTyIuja Jy>kHa
Cpb6wuja, wian u Boha pa3HUX Jeneranyja y 3eMJbH U HHOCTPAHCTBY. PelleH3eHT je y yaconucy
kareropuje M51 kareropucan oja crpaHe MUHHUCTapCTBa MPOCBETE, HAYKE W TEXHOJIOIIKOT
pa3Boja busHudo (bmaue) Journal of Economics, Management and Informatics ox 2021.
roguHe. JIOKTOpCKy AucepTanujy Ha Temy ,,YTHId] KBaJIWTeTa JOTMCTHUYKUX YCIyra Ha

3a/10BOJbCTBO KopucHuka y Cpouju* ondpanuo je y beorpamy 2022. roaune.

Bnacauk je nBe mpuBatHe (upMe U3 00JACTH YrOCTHTE/HCTBA U Tpal)eBUHCKE JEIaTHOCTH,
YJlaH BUIIE OpraHu3aluja Koje ce OaBe MPUBPEAHUM M €KOHOMCKHUM pa3BojeM PemyOnnke

Cpbuje. OxemeH u oTaIl 1BOje Jelle.
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Yuusep3urter y Humy
Exonomcku ¢akyarer

N3JABA O AYTOPCTBY

U3jaBpyjeM Ja je JOKTOpPCKA AWCEpTaIlyja, O] HACIOBOM YTHIQ] MOJUTHYKUX
WHCTUTYLIMja Ha CTpaHE IMPEKTHE WHBECTHIHjE, KOja je ondpameHa Ha EKOHOMCKOM

¢dakynrery YHuBepsurera y Humry:

® pe3yJTar CONCTBEHOT MCTPAKUBAYKOT Pajia;

e Ja OBY AMCEpTalyjy, HU Y LEIUHU, HUTU Yy JI€JIOBUMA, HUCAM IpUjaBJbUBAO/Ia

Ha JpyruM (GakyITeTuMa, HUTH YHUBEP3UTETUMA;

e Ja HHCAM T[IOBpEIMO/Ia ayTOpcKa TMpaBa, HUTU 3JI0yNOTpeOno/na

MHTEJIEKTYaIHy CBOJUHY APYTUX JIULA.

Jlo3BosbaBam na ce 00jaBe MOjU JIMYHU MOAALM, KOJU Cy Y BE3M ca ayTOPCTBOM H
J00MjambeM aKkaJeMCKOI' 3Bama JIOKTOP aHayKa, Kao IITO Cy UMe M Ipe3uMe, TOAMHA U MECTO
pohema u gatym ojdpaHe paja, ¥ To y Kataynory bubmanoreke, J[MrutaiHoM peno3uTopujymy

VYuuBep3utera y Humry, kao u y nyOnukanujama YHusepsurera y Humry.

Y Humy, na/Mm/rof. roquHe

AyTop nucepranuje

[Tornuc ayTopa aucepraiyje
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Yuusep3urer y Humy
ExonomMmcku paxkyarer

HN3JABA O HICTOBETHOCTHU IITAMITAHOI' M1 EJIEKTPOHCKOTI' OBJIMKA

JOKTOPCKE JTUCEPTALIUMJE

Nwme u npesume ayropa: Mutom Jlamuh

Hacno mucepranuje: YTHIaj MOMUTHYKAX HHCTUTYIHM]a HA CTPAHE TUPEKTHE MHBECTHUIIH]E

MenTtop: ap Harama ["onmy6oBuh, penoBuu mpodecop

W3jaBbyjem ma je mramraHu OOJUK MOje JTOKTOPCKE JHcCepTalije HCTOBETaH

€JIEKTPOHCKOM OOJIMKY, KOJHU caM IMpejao/sia 3a yHOIIeHke y JUrutamHu peno3uTopujym

Yuusepsurera y Humy.

Y Humy, nn/mMm/roa. ronune

[ToTnuc ayropa nucepraiyje
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Yuusep3urer y Humy
ExonomMmcku paxkyarer

HN3JABA O KOPUIIREY

Osnamhyjem YHuBep3uteTcky OuOmmoreky ,Hukonma Tecnma” nma, y dururanau
perno3uTopujyM YHHBep3uTeTa y Hurry, yHece MOjy JOKTOPCKY AUCEPTAIH]y, MO HACTOBOM:
YTULAJ HOJIMTUYKNX UHCTUTYLHUJA HA CTPAHE JUPEKTHE MHBECTULIUJE.

Jlucepranujy ca CBUM INPWIIO3MMa IPeao/aa caM y eJIEKTPOHCKOM OOJIHKY, TOTOJHOM
3a TPajHO apXUBUPAHE.

Mojy IOKTOPCKY AMCEpTalujy, YHETY Y JMTuTanHu peno3uTopujyMm YHHBEP3UTETA Yy
Huiry, Mory KOpUCTHTH CBHM KOjU TOUITYjYy oJipede cajapkaHe y 0Aa0paHOM THUILY JIMIEHIIE
Kpearusne 3ajequutie (CreativeCommons), 3a Kojy cam ce 0/uTy4Ho/Ja.

1. Ayropcteo (CCBY)

2. AytopctBo — HekomepujaiHo (CCBY-NC)

3. AytopctBo — HekoMepujaiaHo — 6e3 mpepaae (CCBY-NC-ND)

4. AyTopcTBO — HEKOMepIHjaHO — nenuTH moj uctum ycnosuma (CCBY-NC-SA)
5. AyropctBo — 6e3 npepane (CCBY-ND)

6. AytopctBo — nenutu 1o uctum yciosuma (CCBY-SA)

(Monumo aa moABydYeTe caMo jelHYy OJf IIeCT MOHYHEeHUX JIUIEHIU; OMUC JIMIICHIIU AaT je y

HAaCTaBKYy TGKCTa) .

Y Humy, nn/mMm/roa. ronune

Aytop aucepranuje Munom J{ammh

[Tornuc ayropa nucepraiuje
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