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AIICTPAKT

[IpunuB ctpanor kanutana y ¢hopmu cTpanux aupektHux maBectunuja (CAU), 3HaqajHO ce
nmoBehao mocienmsux AeleHuja, TOceOHO y 3eMJpamMa y pasBojy. Pasmor 3a To nexu y pactyhum
3axTeBUMa 3a MHBECTHIMjaMa Kako OM ce yOp3ao eKOHOMCKHM pacT M OCTBapuia MaKpOEKOHOMCKa
crabunHocT. TpancHaunonanne kommnanuje (THK), kao kibyunu Houmocn CAW u nunepu y odnactu
HaIpeIHUX TEXHOJOTHja M ayToMaTH3allje yTHIy Ha Hallpenak 3eMalba jgomahnHa Memajyjyhu mpu
TOME M BUXOBY TPXHUIIHY cTpYKTypy. Umajyhu y Bumy 3nauaj CHAM kako 3a pa3Boj HAIMOHATTHHUX
€KOHOMH]a TaKO U 32 HUBO TP KHIIHE KOHLIEHTPAIYje U YCIOBa KOHKYPEHIIUje, IPEeAMET UCTPaKUBabha
TOKTOPCKE TUCepTaIlje je YCMEpeH Ha WCIuTHBame yruiaja mpmimBa CHM Ha HHBO Tp)KHIITHE
KOHIIEHTpAIfje W TOCPEJHO KOHKYPEHIWjy Ha TpXKuAmTHMa 3emaisa Jyromctoune Espome (JUE).
[Ipema ToMe, OCHOBHH IIHJb UCTPAKUBama je Aa ce Ha 0a3u pelieBaHTHE JTUTEPAType U CIPOBEACHOT
UcTpakuBama caryena edekar koje C/AM mmajy Ha HMBO TP)KUIIHE KOHIEHTpAalMje M YCIOBE
KOHKYpeHIMje y 3eMsbr foMahuHy. Ha oCHOBY peneBaHTHE TEOPHjCKO-METOOJOIIKE M EMITHPH]jCKe
aHaJM3e, UCIIUTaHa je CTATHCTUYKA 3Ha4ajHOCT U noBe3anocT npunuBa CIU 1 HuBOa KOHLIEHTpalyje,
IpU 4eMy ce Kao OMTHE AETepMHHAHTE HUBOA TPXKUIIHE KOHLEHTpAalMje Pa3MaTpajy W BEJIMYHMHA
TPKUIITA U CTOTA pacTa TpxuimTa. Takole, ucnmrano je kakas je yruraj C/AW Ha TpkumTa apxasa
JUE ca noceOHMM OCcBpTOM Ha JpskaBe wianune EY 1 oHe Koje To HuCy.

VY doxkycy uctpakuBama yrumaja CAM Ha HUBO TpIXKUIITHE KOHIEHTPAIH]Y CY J1Ba TPXKUIITA:
TPXKUIITE AyBaHa M AYBAaHCKHX MpPOM3BOJAa M TpxkuiTe MoOwnHe Tenedonuje. Ha oBaj Haumu
oOyxBaheH je MPOM3BOIHHU M YCIIy>KHH CEKTOp HAIIMOHATHUX €KOHOMHja Koje Cy MpeJMEeT aHajm3e.
[Ipumenom oaroBapajyhux cTaTUCTHYKO-€KOHOMETPHjCKIX METOa JOOUjEHH Cy PE3yNITATH BATUAHOT
HUBOA CTaTHCTHYKe curHudukaHTHOCTH. Ha mpumepy 3emamma JUE mokazano je ma CHAU umajy
CTaTUCTUYKHM 3HAuYajaH YTHUIA] HA HHUBO TPXHIIHE KOHUEHTpauuje y 3emibama JUE Ha Tpxuity
MoOWITHE TeneoHHje U Ha TPXKUINTY JYBaHCKHUX MPOUM3BOJIA U HA Taj HAYMH HA YCIIOBE KOHKYPEHIIH]je
y BbUMa y IyrOM POKY, JIOK Taj eekaT He MoCToju y KpaTkoM poky. [lopen tora, yrBpheno je na je
npwine CHAW y KpaTkoM pOKy CMamkHO HHBO TPKHIIHE KOHIIEHTpAIHje caMO Ha TPXKUIITY MOOMITHE
tenedonuje 3emarba JUE koje cy wranune EY, nok xon 3emarba koje Hucy wianune EY oaj edexar
HE TIOCTOjH.

CtpaHe KOMIIaHHje HA TPXKHIUTY MOOWIHE TeiaedOHHje M JyBaHA W JTYBAaHCKHX IPOU3BOAA
3emasba JUE cy yriaBHOM Ha Tp)KHUIITA OBUX 3eMajba yJIa3uiie IyTeM Meplepa U aKBU3UIIHMja U ITyTeM
mporieca npuBaTH3anuje, a Manu 6poj CJIU cy owme greenfield musectunuje. Onemenn epextan CIU
Ha HUBO TPKUIITHE KOHIIEHTPaIlKje Ha IIOCMaTpaHUM TPXKUIITUMA YKa3yjy Ha To Ja ca moBehamem CJINU
nonazu 10 noBehama HHMBOA TPXKUIIHE KOHIGHTpalHje, INTO 3HAYM CMambeHke KOHKYPEHIHje Ha
MOCMATpaHUM TPXKUIITHMA y AyroM poky. To 3Haum na nonmutrka npusnadera CIAUW Huje Omia
aJIeKBaTHA M HUje JIeJIOBaJIa y TpaBIly NO0OJbIIaka YCIIOBa KOHKYpEHIIMje Ha TpxkuiTy 3emaiba JUE.
Ha npumep, y Behunu 3emaspa JUE Ha TpkumTy qyBaHa U TyBaHCKHX MPOHM3Boja qoMahe KommaHuje
Cy mpecTaje Ja MOoCToje, WU Cy Mpey3eTe 0/ CTpaHuX KommaHuja. 10 3Hauu Ja Jo0po KOHIHMITUpaHa
noyintuka npusnamema CJIU, kakBa Huje ouna y 3emibama JUE (110ceOHO OHUM KOje HUCY WIAHHIIE
EY), moxe cmamuTn HeraTuBaH U nosehatu nosutusan yruuaj CAU Ha ycioBe KOHKypeHLHje, IITO
HUje OMOo ciy4aj KOJ aHaJIM3HpaHuX JpKaBa 300T HealleKBaTHE ONMUTHKE npuBiadema CAN.

JlonpuHOC AOKTOpCKE TUcepTaluje ce oriena y 0ojbeM pazyMmeBamy HaumHa Ha koju CLU
yTHYY Ha HUBO TPXKUIIHE KOHIIGHTpAIMje W YCIIOBE KOHKypeHIHje y 3eMibama nomahunuma CJIU,
nmoceOHO y 3eMibaMa Koje cy wianuie EY u 3emibama Koje TO HUCY, U Y YMELEHUIM J1a JOOHjeHU
pe3yaTaTtu 1ajy oaroBapajyhe 3akJbyuke KOju c€ MOTY HCKOPUCTUTH 3a Oyayha ucTpakuBama yTUIIaja
CAN Ha HUBO TpPKUILHE KOHLEHTpauuje ¢ 003UpPOM Ha TO Ja pPagd O PEaTHBHO HEUCTPAKEHO]
MIOBE3aHOCTH HaBEJCHNUX BapHjaldIIH.

KipyuHe peuM: HMBO TpXKMIIHE KOHLEHTpauuje, crpane aupextHe masectuuuje (CHAW), EBpomncka
yHuja, Jyroucrouna EBporma, Tpkuiire MoOWIHE TenedOHUje, TPXKUINTEe JyBaHAa W JTYBAHCKHX
IIPOU3BOJA.



ABSTRACT

The inflow of foreign capital as a foreign direct investment (FDI) has increased significantly in
recent decades, especially in developing countries. The reason for this lies in the growing demand for
investment to accelerate economic growth and achieve macroeconomic stability. Transnational
corporations (TNCs), as key FDI carriers and leaders in advanced technologies and automation, are
influencing the progress of host countries by changing their market structure. Since the FDI is important
for developing national economies, the market concentration and competition conditions, the subject of
the doctoral dissertation is focused on examining the impact of FDI inflows on market concentration
and competition in Southeast European (SEE) markets. Therefore, the main goal of the research is to
examine the effects that FDI has on the level of market concentration and conditions of competition in
the host country, based on the relevant literature and the conducted research. The statistical significance
and relationship between FDI inflows and concentration levels were examined based on relevant
theoretical-methodological and empirical analysis. Market size and market growth rates were also
considered important determinants of market concentration levels. Also, the impact of FDI on SEE
countries' markets were examined, with special reference to EU member states and those that are not.

The focus of the research is the impact of FDI on the level of market concentration in two
markets: the market of tobacco and tobacco products and the mobile telephony market. Therefore, the
production and service sectors of the national economies are included. By applying appropriate
statistical-econometric methods, a reasonable level of statistical significance was obtained. The
example of SEE countries shows that FDI has a statistically significant impact on the level of market
concentration in SEE countries in the mobile telephony market and tobacco products market and thus
on the conditions of competition in them in the long run, while this effect does not exist in the short run.
In addition, it was found that FDI inflows in the short term reduced market concentration only in the
mobile telephony market of SEE countries that are members of the EU, while in non-EU, this effect
does not exist.

Foreign companies entered the mobile telephony market and SEE countries' tobacco and
tobacco products market mainly through mergers and acquisitions and the privatization process. A small
number of FDI were greenfield investments. The estimated effects of FDI on the level of market
concentration in the observed markets indicate that with the increase of FDI, there is an increase in
market concentration, which means a decrease in competition in the long run. This means that the policy
of attracting FDI was not adequate and did not work towards improving the conditions of competition
in the SEE markets. For example, in most SEE countries in the tobacco and tobacco products market,
domestic companies have been taken over by foreign companies. This means that a well-conceived
policy of attracting FDI, which was not the case in SEE countries (especially non-EU countries), can
reduce the negative and increase the positive impact of FDI on competition, which was not the case in
the analyzed countries due to inadequate FDI attraction policy.

The contribution of the doctoral dissertation is reflected in a better understanding of how FDI
affects the level of market concentration and conditions of competition in FDI host countries, especially
in EU and non-EU countries, and in the fact that the results give appropriate conclusions that can be
used for future research on the impact of FDI on the level of market concentration, given that it is a
relatively unexplored relationship of these variables.

Keywords: level of market concentration, foreign direct investment (FDI), European Union, South-
East Europe, mobile telephony market, tobacco and tobacco products market.
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Cmpare oupexmue uHgecmuyuje u HUGO MpXCUUIHe KOHyempayuje y semmwama Jyeoucmourne Egpone

YBOJ

[IpunuB crpaHor kamurtana y ¢opMH CTpaHux AupekTHuX wuHBectuiyja (CAN),
3Ha4YajHO ce moBehao mocneamuX eleHuja, moceOHOo y 3eMJbaMa y pa3Bojy. Pasmor 3a To jiexu
y pactyhum 3axTeBHMa 3a MHBECTHIMjaMa Kako O ce yOp3a0 eKOHOMCKH pacT ¥ OCTBapHiia
MakpoekoHoMmcka ctabunHoct. TpancHarnmonanae kommnanuje (THK), kao kibyuHu HOmMOCH
CAU u muzpepu y o0JIaCTH HANIPETHUX TEXHOJOTHja M ayTOMaTHU3alldje yTU4y Ha Harpeaak
3eMasba JloMalinHa Mewajyjyhin mpu TOMe U BUXOBY TPXKHUILIHY CTpYyKTYypy. Dunning u Lundan
(2008) neduHuITy TPKHUIIHY CTPYKTYPYy Kao OOMM M THI PHBAJCTBA KOje MOCTOju m3Mely
npeny3eha, y cpoJHUM HHIyCTpHjama, Koja HyJle CIMYHE WU UCTE IPOU3BOJIE U MIPUMEHY]Y
CIIMYHE MapKETHHINIKE cTpaTervje. HUBO Tp)KHIIHE KOHIICHTpalHje je HajOooJbU ToKa3aTelb
CTama TPXKUIIHUX CTPYKTypa, MPU YeMy BHCOK HHMBO TPXKHUIIHE KOHIIEHTpAIMje yKa3yje Ha
HEjeIHAKy pacrojely TpPXKUIIHE CHAre, OJHOCHO CHUTYyalldjy TJA€ jEeJHO WM HEKOJIHKO
npenyseha ocTBapyjy TOMHHaHTHY MO3MIMjy Ha TpXHIITy. OBakBa MO3UIMja HA TPKHUIITY
omoryhaBa oBuM npeay3ehrmMa 1a KoprcTe CBOjy MO3UIIN]Y U 3I0yNOTpe0baBajy OBaKO CTEUEH
JOMHHAHTaH 1Moyioxkaj. OBakaBo noHamame HUje crpano Hu THK koje yecto MoHOmomu3upajy
TpKHIITa Ha Koja ynaze (Rutkowski, 2006).

[Mocnenmwux roguna CAW cy mocrane 3HayajHa TeMa OpojHUX UcTpaxuBama (Carp,
2015; Caves, 1974; Mencinger, 2003; De Mello, 1999; Rodrik, 2006; Lyroudi u cap., 2004;
Braconier u cap, 2005; Markusen, 2002; Liu, Wang u Wei, 2001; Moura u Forte, 2009; Alfaro
u cap., 2010). Jlureparypa nokaszyje ma ce myreM CJIM omoryhyje mpeHOC caBpeMeHHX
TEXHOJIOIIKUX pelicka Ha Jomahe kommanuje. TexXHOIOMKY TpaHcdep U3 pa3BHjCHUX 3eMajba
y 3eMJb€ Yy pa3Bojy ojBHja ce ympaBo kpo3 C/IU, mto JonpruHOCH €KOHOMCKOM Pa3Bojy 3eMalba
nomahuna. Choong u Lim (2009) tepae na CJIM yTudy Ha €eKOHOMCKH Pa3Boj 3eMJbe JoMahrHa
Ha Makpo M MEKpo HUBOY. Ha Makpo HHMBOY Taj yTHIIaj ce 0JiBHja Kpo3 noBehane nHBeCTUIIH]E,
M3B03, CKOHOMCKH PacT U CII., JIOK C€ Ha MHKPO HHMBOY yTHIAj ocTBapyje mytem Spillover
edekTa Koju mojipazyMeBa moOO0JbIIaka Y TEXHOJIOMIKOM CMHUCITY, Ka0o U 00Jbe yIpaBJbambe
npey3eTuM komnanujama. OBaj eekat je mMpou3Bo/] MpesrBamka 00JBUX 3Hamba Koje Moceayje
THK na nomahe koMmmaHuje W TIOCIOBHO OKpyXeme. [lpikaBe ynaxy 3HaTHa CpeICTBA Y
npusnauewe C/I Bepyjyhu na TpaHCHaLMOHaJIHE KOMIIaHHjE€ MOTY Ja JIOHECY HOBE
TEXHOJIOTHj€ M MEHallepCcKe BEIITHHE, Koje o00e30ehyjy mnoBehawe NpOAYKTUBHOCTH U
KOHKypeHTHOcTU aomahux komnanuja. Takohe, npunus CAM yTuye Ha IpOMEHY TPKUIIHE
CTpyKType 3eMJbe jaomahuHa mnoBehaBajyhu uiam cMamwyjyhu BHXOBY KOHILIEHTpALH]y H
yruuyhu Ha Taj HaYMH Ha ycioBe koHkypenuuje (Pack u Saggi, 2001). Blomstrom (1986)
cmarpa 1a 'y Mainum ekoHomujama CJIU nosehaBajy Tp>KUIIHY KOHIIEHTpAIH]y 300T BEIUYUHE
U CTeNeHa TeXHOJIOIKE COPUCTULIMPAHOCTH CTpaHuX y nopehemwy ca romahum gpupmama.

[Tutame TpXKUIIHE KOHIIEHTpAIH]E je TPUBYKIIO Xy OpojHUX ucTpaxkuBaya (Curry
u George, 1983; Either u Markusen, 1996; Yun u Lee, 2001; Dunning u Lundan, 2008; Pack
u Saggi, 2001). ITocnexamux roauHa OBO HMHTEpecoBame ce moBehano, mpe cBera, 300r
OTBapama TPATUIIMOHATHO 3aTBOPEHHMX EKOHOMH]a, JUOepaau3amuje TProBUHE, Ipolieca
rnobanu3anyje, pas3Boja HMH(YOPMAIMOHO-KOMYHUKAIMOHUX TEeXHOJOoruja u mnosehane
MOOWIIHOCTH KanuTaia u pagHe cHare. llIto ce Tuue apxaBa Jyroucroune EBporre, koje HUCY
ynanuie Esporncke yuuje (EY), moehan mnpumuB CIM ce odekyje 300or mporeca
robanu3anyje, tmdepain3aiije eKOHOMHja, aji U Mpolieca MPUKJbydekha OBUX ApkaBa EVY.
IIpema momanmma UNCTAD-a u AycTpHjcKOor HMHCTHTYTa 3a Mel)yHapoJiHE EKOHOMCKE
cTyauje, ynpkoc naay npwina C/IU Ha rmobGannom HuBoy 3a 23% y 2017. y onHocy Ha
MPETXOAHY rOJUHY, y peruony Jyroucroune Espone (JUE) je 3a6enexen pact npunusa CIU,
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M TO MPBEHCTBEHO Yy pernony 3amaaHor bankana. ¥ perunony 3amagnor bankana Cpouja ce
u3/Baja kao Apxkasa ca Hajsehum npunusom CJIH, u3a me je Anbanuja Koja je 3ay3ena Apyro
MecTo, npu yemy ce riaBHu TokoBu CJIW onHoce Ha eHeprercku cexkrtop. MakenoHuja je
takolhe 3abenexuna Behu npunus CAU ynpkoc nonutnukoj HectabmiHocTd. OCUM TOTa, CBE
semsbe JUE cy 3abenexune 3Hauajan npuwiuB CHAUW y ayBaHCKYy MHAYCTPH]Y, TIPH 4eMy je€
kommanuja British American Tobacco jeman on Haj3HauajHMjux WHBeCcTHTOpa y BEhHHH
3emasba JUE. Y Cpouju cy y nepuony ox 2001. mo 2011. roquae C/IU y nyBaHCKO] HHAYCTPHjU
yunuie 5.30% BT

[Tocrojehe Teopujcke u emnupHjcke cryauje ykasyjy aa pacryhu npunmms CIU ytuye
Ha pa3BOj U IMPOMEHY TPXKUIIHHUX CTPYKTypa 3eMasba momahwmna (Dunning u Landan, 2008;
Forte u Sarmento, 2012; Ames u Roberts, 2005) npousBoaehu kako edekte Koju
mo00JBINIaBAjy, TAKO M e(PeKTe KOj1 MOTopIlaBajy KOHKYPEHTCKE yCIIoBe Ha TpKUITY. EdexTn
KOje OBE MHBECTHIIMjC MMajy Ha YCJIOBE KOHKYpEHIHje mpowmsiaze u3 unmeHuie ga THK
MPETEIKHO yJia3e y MOHOIOJIU3UPaHe HHAYCTPHje ca BUCOKMM yia3HuM Oapujepama (Driffield,
2001). Bpojua TeopHjcka HCTpaKMBama OBOT MPOOJIEMCKOr MOJpY4Yja Cy TOKasana Ja je
npupona uHaycrpuje y kojy ynaze THK kipydna 3a pasymeBame yrunaja CJIU Ha TpxuinHe
cTpykType oBux 3emasba (Haller, 2004; Singh, 2011). ITopex Tora, uCTpakuBama UCTHYY J1a j&
yrunaj C/IU Ha TpKXUIIHY CTPYKTYpy 3eMJbe aoMahnHa pa3iM4yuT W IUPEKTHO MOBE3aH ca
nocrojehuM 3HambMMa, TEXHOJOIIKAM Pa3BOjeM M CTENEHOM (DIeKCHOMHOCTH MPOHM3BOIHHIX
npoueca nomahux komnanuja. Ako THK ynaze y BUCOKO KOHLIEHTpHCAaHY MHIYCTPHjy KpO3
greenfield wHBecTHIIMje, MPBOOMTHH YTHIIA] yJlacka OBHX KommaHuja he Outu moBehame
BUXOBOT Opoja, mTo he 1oBecTH 10 KpaTKOPOYHOT moBehama KOHKYPEHIMje Ha TPXKUIITY U
CMamemha HHUBOA TPXHIIHE KOHIEHTpamuje. Mehyrtum, myropounm edexru ymacka THK
(OIHOCHO HUXOBUX HMHBECTHIIMjA) HAa TPXKUIIHY CTPYKTYpYy 3eMibe noMahmHa 3aBucuhe of
KOHKYPEHTCKE CHare M TEXHOJIOIIKHUX cIocoOHocTH aomahux kommanuja. TexHoOIOmIKa
criocoOHocT noMahux KoMmaHuja, Koja y ceOM mojapa3ymMeBa TEXHUUYKY, OPTaHH3aLUOHY H
MeHaepcKy crnocoOHOCT, pa3nukoBahe ce o KOMITaHUje 10 KOMITaHHUje, BUXOBOT IMpoIeca
pa3Boja u Ha Taj HaunH cTeyenor uckyctsa (Haller, 2004; Blalock u Gertler, 2009). Cxoxto
tome, Sutton (2007) tBpau na ako nomahe KoMIaHHje UMajy TEXHOJIOMIKE, (PUHAHCHUCKE U
OpraHM3allioHe CIOCOOHOCTH Ja oJp>ke WM moBehajy cBOjy TpXKUIIHY MO3UIHUjy, OHE he
TEXHOJIOLIKE CIOCOOHOCTH MOOO0JBIIATH KpO3 TpaHchep TEXHOJOrHja U edekaT MpesrBamba
(spillover edekar). Ha oBaj HauuH TEXHOJOIIKH ja3 u3Mel)y momahux v TpaHCHAIIMOHATHHUX
KOMITaHHja C€ cMmamyje M Moxke jgohu 10 moBehama KOHKYpEHIIMj€ Ha TPXKHUINTY 3eMIbE
nomahuna. CynpoTHo, ykoiuko fohe g0 moBehama TEXHOIOMIKOT ja3za uMmel)y momahux u
TPaHCHALIMOHAJIHUX KOMIIaHWja 300r JomuUX ancopOounoHux mMoryhHoctu pomahux ¢gupmu,
onyia he THK uctucuytu nomahe xomnanuje ca tpxxumta (crowding out edekar) u gohu he

10 moBehama HHBOA TP)KUIIIHE KOHIIGHTpAIlMje, OJHOCHO cMamema KoHkypenuuje (Haller,
2004).

Nmajyhu y Buny 3nauaj C/IU kako 3a pa3Boj HALIMOHATHUX €KOHOMH]a TaKO U 32 HUBO
TP)KUIIHE KOHIIGHTPAIllMje W YyCJIOBa KOHKYpPEHIHMje, MPEeIMET HCTPaKHBama TOKTOPCKE
mucepranuje Omhe ycMepeH Ha ucnuTHBame yTunaja npwima CIAM Ha HHUBO TpKUIIHE
KOHIICHTpAaIlMje M MOCPENHO KOHKYpPEHIMjy Ha TPXKHUIITHMa 3eMalba Jyromctoune Empome.
[Tapanenno he ce ananuzuparu yrunaj koje CAW nmajy Ha TpKHUIIHY KOHIIEHTpAIUjy Ap>KaBa
Jyroucroune EBpone uwnanuna EY u npxaBa xoje cy y ¢asu npukipyuema EY. MctpaxxuBame
he OuTH cnpoBeneHO Ha MpUMeEpy AyBaHCKE UAYCTpHje U CeKTopa MOOWIHE TenedoHHje y
nepuony ox 2003. mo 2018. ronuue. Ha oBaj HaunH oOyxBaheH je MPOW3BOAHU U YCITY)KHU
CEKTOP HAI[MOHAIHUX €KOHOMH]ja KOje Cy MpeMET aHaIH3e.
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Teopujcka u emmupHjcka HCTpaxkuBama o yrtumnajy C/AW Ha HUBO TpKHIIHE
KOHIICHTpPALlMj€ ¥ CAaMUM TUM Ha yCJIOBE KOHKYPEHIIM]Y YKa3yjy Ha 3Ha4aj OBOT MPOOJIEMCKOT
nmoApydYja y CaBpEMEHO] EKOHOMCKO] TEOpHjHU, TOCEOHO y OHOM Jelly KOju Cc€ THYe
MHAYCTpHUjcKe opranusanuje. Kpenpame okpyxkema Koje je moronHo 3a npusnademse CIU
MIPEJICTaBIba jellaH O/ IPHUOPUTETA CBAKE 3eMJbe, a TOCEOHO OHE Y pa3Bojy, jep CAU ytudy Ha
€KOHOMCKH pacT ¥ TEXHOJIOIIKH HaMpeaaK, ajld ¥ IPOMEHY TP)KULIHUX CTPYKTypa y 3eMJbaMa
nomahnauma. CXOIHO TOME, OYHMIJICAAH je 3Hayaj UCTPAKUBama OBE TEME Yy JTOKTOPCKO)]
JHcepTaluju, Koju ce orjiena y 0osbeM pazymeBamy HauumHa Ha koju C/IU ytudy Ha HHBO
TP>KUIIIHE KOHIIEHTPAIIH]€ U YCIOBE KOHKYpeHIje y 3emibama tomahuanma CJIH.

OCHOBHH [HW/b WCTPAaXKMBamba je Ja ce Ha 0a3uW peleBaHTHE JHUTEparype |
CIIPOBEJICHOT HCTpaKuBama cariena edexkar koje CHAM wumajy Ha HUBO TpPXKUIIHE
KOHIICHTpAlllj€ ¥ YCJIOBE KOHKYpEHIHje y 3eMJbu JoMahuny. Takohe, Ouhe ucnuraHo Kakas
je yrumaj CJIN Ha tpxkwumra apxkasa Jyroucroune Esporne (JUE) ca moceOHUM OCBpTOM Ha
npxae wianuie EY u oHe koje To HHCY. CXOJHO Hampe] HM3HETUM KOHCTaTallhjaMa
MpoM3HIIa3e JBa crienu(uyHa Mba JOKOTPCKE AUCEPTAIIH]C.

IIpBu cienuduYIHU Wb CE OJHOCH HAa UCIIUTHBaKE yTHIaja koju npwims CJ nma
Ha HUBO TP>KUIIHE KOHIIEHTpanuje y 3embama JUE.

JApyru cnenudu4yHHA IUJb CE OJJHOCH Ha KoMIapaiyjy yrunaja npuisa CIM Ha HUBO
TpKUIIHE KOHIIeHTpanuje y 3emsbama JUE koje npunanajy EY u 3emipama Koje HUCY WIaHUIIE
EV.

CXOIHO OTpeNe/beHOM TMPEAMETY W IUJbEBUMAa HCTPAKUBAKBA Y JIOKTOPCKO]
nucepranuju 6uhe Tectupane cienehe UCTpaKUBAaYKe XUIIOTE3E:

Xunomeza 1: Crtpane aupektHe uHBectunuje (CIM) umajy 3HavajaH yTHId] Ha HHUBO
TP)KUIIHE KOHIIEHTpalyje y 3emsbama Jyromcroune EBpore M Ha Taj HauYMH Ha yCJIOBE
KOHKYpEHIIH]je Y BbUMA.

Xunomesa 2:Y 3emipama JUE koje cy unanune EY Behn o6um CIU cMmamyje, 10K y 3eMibaMa
KOj€ HHUCY WiaHuIile noBehaBa HUBO TPXKUIIIHE KOHIICHTPAIIH]E.

Xunomesa 3: J1o0po koHIUNUpaHa noautuka npusiauema C/AU Moxxe cMambUTH HeTaTUBaH
1 oBehaTu MO3UTHUBAH YTHUIQ] OBUX MHBECTHIIM]a HA TP>KUIIHY KOHIEHTPAIU]y U CAMUM TUM
Ha yCJIOBE KOHKYpEHIM]je apkaBa JoMahuHa.

ITosazehu ox neduHMcaHOr MpeaMeTa U LU/bEBA HCTPAKMBaMbha, a y CKJIaly ca
MOCTAB/beHUM HAYYHHMM XMIIOTe3aMa, y paay he ce KOpUCTUTH aJieKBaTHE KBAJIMTATUBHE U
KBaHTUTATUBHE METO/IE KOje ce MpUMEYje Yy 00JacTH IpYLITBEHUX HayKa.

Keanumamusne memooe xoja he ce KOPUCTUTH y paay mochykuhe 3a OMUCUBAKE U
MOJMOBHO OJjpehuBamke OCHOBHUX elleMeHaTa MocMaTpaHor mnpobieMa. OBO je MOCTUTHYTO
MPUMEHOM JCCKPUIITUBHE aHalM3e Koja je YymoTpeOsheHa 3a IMOCTaBJbame OJroBapajyher
TEOPHjCKOT' OKBUpa Koju he y nucepranuju OUTH NPEUCHIUTAH U MPOBEPEH KPO3 EMITMPH]CKO
UCTpaXnBame. EMIHUPHjCKO HCTpaKuBambe Nocayxuhe 3a MpoBepy MOCTaBBEHUX HAYYHHX
XuroTes3a. Y paay je KopuinheHa pelieBaHTHA MHOCTpaHa M JoMaha nuTeparypa Be3aHa 3a
mocMaTpaHo mpooeMcko moapyyje. [Ipumenom ananmse u CHHTE3€, HHIAYKIN]E U ACTYKIIH]e
Ka0 aJIeKBaTHUX METOJa HAyYHOT UCTPaKMBamba, alld U aliCTpaKIMje U TeHepaIu3aluje y paLy

ce AepuHMINY TOJa3HU CTaBOBM O IOCMAaTpaHOM MPOOJIEMCKOM NOJpyd4jy, Koju he y
X
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EMITUPHUJCKOM JIeTy paja Outu moTBphenu wiu ocniopenu. [I[puMeHOM MeTona MHAYKIHjE H
nenyknuje Hactojahe ce 1a ce Kpo3 pa3MaTpame MojeIMHaAYNX 3eMalba ACPUHHIITY TeHEpaTHI
3aKJbydIy Koju he BakuTH 3a cBe 3emibe Jyroucroune Espone (JUE). V pany he ce Boautu
padyHa 1 0 0COOCHOCTHMA I0jeIMHAYHUX 3eMalba y cBeTiy npuimBa C/IU. [Toceban ocBpT he
Ooutn Ha aHamm3y ytunaja CIAM Ha kperame TP)KUIIHE KOHIIGHTpAaIMje W3 yria Ja Ju cy
aHanu3upaHe Apkase wianuue EY wim He.

[Topen HaBeneHux MeToaa, y paxy he 6utu kopuirheH U METOA KOMIapanuje, Kako y
TEOPHUjCKOM TaKO M 'y EMITUPH]CKOM JIEJTy UCTPAKHBamba. Y TEOPUjCKOM ey UCTPAKUBAmha,
MeTo]1 koMmapanuje he 6utn ynorpe6speH 3a mopeheme pe3yarara NpeTXoHIX UCTPAKUBAbA,
1ok he y emmupujckoMm ey HMCTpakMBamkba OBa METOJa OWTH NpPUMEHEHa 3a nopeheme
KBaHTHTAaTUBHUX Mojaraka o npuiuBy CJIM 1 HUBOY Tp>KUIIIHE KOHICHTPALU]E Y Pa3TUUUTHM
3emspama JUE.

Y okBupy keaumumamuenux memooa Ouhe xopuiiheHe pazTUYUTE CTATHCTUYKO-
E€KOHOMETPHjCKEe MeTojie 3a ucnuTaBme ytunaja CHAM Ha HUBO TP)KUIIHE KOHIICHTpAIHje
onabpanux cekropa ekoHomuje napxkaBa JUE. Y pany he Outu kopumihene cruenehe
CTaTUCTHYKO-EKOHOMETPHjCKE TEXHUKE: T-TECT HE3aBUCHUX Yy30paka, MaHel aHaJn3a
BPEMEHCKHUX CEpHja, TECTOBU CTAIMOHAPHOCTH BPEMEHCKHX CEPHja, TECTOBH Mel)y3aBUCHOCTH
nojlaTaka raHesia ¥ MOJIE) 3aCHOBaH Ha ayTOPErpecUBHOM pacropeay aoimu (AutoRegressive
Distibuted Lag - ARDL), kako Ou ce H0OWIM pe3yaTaTd BaJMTHOI HHBOA CTATUCTHUYKE
CUTHU(HUKAHTHOCTU. 3a aHanu3y he OWTHM KOpHIIheHW CeKyHIApHH MOAalu TOOHjeHH W3
peneBaHTHUX 0Oa3a mojaraka Boaehux nomahux u MeljyHapoIHHX WHCTUTYIH]ja Ka0 MITO CY
Ceercka Oanka (World Bank), OECD (Organisation for Economic Cooperation and
Development), HaronaHux 6a3a mogaTka mocMaTpaHuX 3eMalba U 1. 3a epuo o1 2003. 1o
2018. romune. HuBo TpkumiHe KOHIEHTpanmje Ouhe MepeH oaroBapajyhuM mokazaTespuma
KOHIICHTpallije Koju he ce pauyHaTu Ha OCHOBY yuelnrha mpuxo/ia MmojeIMHaYHIX YIYeCHUKA Ha
TPXKUIITY y YKYIHHM TPUXOJMMA OCTBAPCHHUM Ha TPXKUINTY MpPOJaje MyBaHA U TyBAaHCKHUX
pou3Boja, OJHOCHO MoOwiHe Teneponuje. O6um CIAM Ouhe mepeH mpeko ydemtha
KOMIIaHHja y CTPAaHOM BJIACHHUINTBY y YKYITHUM aKTHBHOCTHMAa KOMITaHHja Ha TPXKHIITY
JyBaHa U lyBaHCKUX IPOM3BOJIa, OJJHOCHO cekTopa MoOmiHe Tenedonuje y ap>xkasama JUE. 3a
oOpany mojataka M CTaTUCTUYKYy aHanu3y Ouhe kopumthenu cratuctuuku codrsepu, |IBM
SPSS Statistics, Stata u EViews, a 3a npuka3 noOujeHux pesynrara he oute kopuirheHn
onrosapajyhu tabenapuu, rpauuKy U MIEMATCKH TPUKA3H.

JIoKTOpCcKa JucepTranyja OCUM YBOJAa W 3aKJbYYHHMX pa3Marpama CaApXKd U IeT
320KpYKEHUX U Mel)ycoOHO MOBE3aHUX JeNIOBa.

Y npBoM Aeny AOKTOpCKe AMCepTaluje ,, 3Hauaj cmpanux OupeKmuux uHeecmuyuja
(CHAHU) 3a exomomcku pazeoj” Ouhe aHaIM3UpaHe HAJOMTHHUJE TEOPH]CKO-METOJIOJIOIIKE
nocraBke npuwina C/IM 1 »UX0B 3Hayaj 3a 3eMJby JoMmahuHa. 3a pa3Boj JAp)kaBe BEOMa Cy
BakHe C/IU xoje cy mpaBWIIHO ycMepeHe peMa JelaTHOCTUMA Koje he MO3UTUBHO yTHUIIATH
Ha €KOHOMCKH pPa3Boj. Y OBOM jeiy pana 6uhe ananuszupanu motuBu ynacka C/IU, xao u
BUXOB yTUI] (MMO3UTHBAH U HeratuBaH). [locToje MHOTOOPOjHU MOTHBHU KOJH OMPEIEIbY]y
OJUIyKy HHBecTUTOpa na yhe Ha Heko Tpkumre. OHM ce pasiuKyjy y 3aBUCHOCTH O
KapakTepUCTUKa TPXKUIITA Ha KOje ce ylaxke, ajll W LApUHCKUX Oapujepa, 3aKOHCKE
perynaTtuBe, MOJUTHYKE cuTyanuje u ci. CxomHo Tome, y pagy he Ooutum nedunHucaHu
CTpATeIIKH, €KOHOMCKH, anu u cyOjektuBHU MoTuBH THK 3a mHBectupame y onapeheny
3eMJpy. Takole, y okBupy oBor jaena paaa ouhe ykazano Ha 3Hauyaj CII 3a pa3Boj TpKuITa
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3eMmJbe gomahuna, anu u edekre koje CJAU mmajy 3a Te 3emibe, kao mro cy Spillover u
crowding-out edexru.

Hpyru neo pana ,, [Ipurue CHAHU y semmwama Jyeoucmoune Espone (JUE) ogHocu ce
Ha aHaJIM3y OCHOBHHUX KapakTepuctuka npuiansa CJI1 y 3emsbama Jyroucroune Espomne (JUE).
VY oBy ananu3y Ouhe ykJbydeHe Kako JIp)KaBe Koje Cy MPOIIUIe MPOIeC TPaH3UIIM]je U MOCTalle
MyHOIIpaBHe wiaHule EBporcke yHHje, Tako U JApXkaBe KoOje Cy joll YBEK Yy IMpolecy
TpaH3UIUje U UMAjy CTaTyC KaHJuAaTa 3a npucryname EBporckoj yauju. Y oBoM ey paja
ouhe mnpukazan mpwmB CJIU y 3emspama Jyrouwcrtoune EBpome koje cy wianmie EY
(XpBarcka, CrnoBenuja, ['puka, Pymynuja u Byrapcka), kao u 3emjpama Koje TO HHUCY, a
npunanaajy oom peruony (CpbOuja, Anbanuja, bocha m Xepreropuna, Llpaa [opa wu
Maxkenonunja). Ono mrto he mocebHO OuTH anmoctpodupaHo y OBOM ey pajaa je CeKTOpPCKa
muctpudynrja CAM ca moceOHUM OCBPTOM Ha JIyBaHCKY HHAYCTPH]Y U CEKTOpP MOOWIIHE
Tenedonuje.

Y tpehem neny pana ,, Ilpoyena mpowcuwne mohu xomnanuja” Ouhe yka3aHo Ha
TEOPHUjCKE AacCIeKTe IMpoyYaBama W 3HAYaj TPXKUIIHE MOhM ydecHWKa Ha TPXKUIITY U
METOJI0JIOTH]je Koja 00e30elyje ’eHy npolieHy, a To je oapehuBame pelIeBaHTHOT TPXKHUINTA U
kopuiheme oAroBapajyhux nokasaresba KOHIEHTpalyje. Y oBoM Jeny paaa 6uhe ykazaHo Ha
npobieMe ca KojuMa ce HCTPOKMBA4YM CyOuaBajy MPHIMKOM JeuHUCama TpaHHIA
peneBaHTHOT TpkuInTa. Takohe, Omhe mnpencTaBibeHa TEOPH]CKO-METOIONOIIKA OCHOBA
onpehuBama TPXKUIIHE KOHIIEHTpAIMje, KA0 W OCHOBHU IIOKAa3aTeJbU KOJU CE KOPHCTE Yy
MpOLIEHH HHUBOA KoHIeHTpauuje. buhe oOjammeno kopumiheme crienehux mnokazaTesba
KoHIeHTpauuje: Pammja koHmenrpauuje, XeppuHman — XHUPIIMAHOBOT  HMHJEKCA
KoHIeHTpauuje, Jlopenmose kpuse u [Iunu koepuumjenta. Ha kpajy tpeher nena pana Ouhe
MIPEJICTaBJbeHA OTPAHUYCHA U MPOOJIIEMH KOJH TOCTOj€ Y NMPUMECHH IIOMEHYTHUX TOKa3aTesba
KOHIIEHTpallHje.

YeTBpTH €0 paja mox Ha3uBOM ,, 3nauaj C/[H 3a npomeny mparcuuwine mopgonocuje
oparcasa oomahuna “ Tpeda na ocsernu ytunaj koju CJIM umajy Ha Tp>KUIIHY KOHIEHTPAIH]y
pa3BHjeHHX 3eMajba M 3eMajba y pa3Bojy. Ha mouerky oBor nema paaa mpeseHtupahe ce
Haj3HAauYajHUje TPXKHILHE CTPYKTYypEe Y CaBPEMEHO] NpUBpeAH. 3aTUM C€ aHAJIW3Upa YTULIA)
CJ1M1 Ha HUBO TPXKUILIHE KOHIIEHTPAIMje pa3BUjeHUX 3€Majba U 3eMajba y Pa3BOjy ca OCHOBHOM
TE30M J1a je yTHIIa] Ha OBE JIBE rpyne 3eMasba paznuuut. Behu npuius CAU y pazBujeHe 3emibe
CMamyje HUBO TP)KUIIHE KOHLEHTpaluje, JOK Behu NMpHIMB OBUX MHBECTHIM]a Y 3€MJbE Y
pa3Bojy noBehaBa HUBO TPKUIITHE KOHLIEHTpPALIK]E.

[letu nmeo pana ,, Emnupujcko ucmpasxcusarwe ymuyaja C/U na nHueo mpowcuuine
KOHYyenmpayuje y 3emmama Jyeoucmoune FEepone (JUE)® mnpeacraBba eMIHPH)CKO
HCTpaXUBamke MPOOJIEMCKOT MOJpyYja Koje je u3iokeHo y aucepranuju. [lopen yBogHuX
HaroMeHa, 1IeUHUCAHOT [TpeIMeTa U [IMJba UCTPAXKUBamba, y OBOM JieNly paja 6uhe nmpukasane
aHanu3upaHe Bapujabiie, M3BOPH TMOJAaTaKa M METOJOJOTHja HCTpakuBama. Y (QOKycy
ucTpaxupama yrunaja C/IM Ha HUBO TpXKHILTHE KOHIIEHTpaLKjy Ouhe 1Ba TPXKUIITA: TPIKULITE
JyBaHa W JYBaHCKHUX IMPOW3BOJA U TpxuliTe MoOuiHe Ttenedonuje. ctpaxxupame he Outu
M3BPIIEHO Ha OCHOBY I0JIaTaka JOOMjEeHHMX U3 pelIeBaHTHUX 0a3a MojaTaka Kao IUTO Cy
HanroHa HE 0a3e mojaTka MocMaTpaHuX 3eMasba U pelieBaHTHe Meh)yHapoHe 6a3e 3a mepuos
ox 2003. no 2018. romunue. Ilopen neraspHOr NpeAcTaBibakba U JUCKYTOBaWka peE3yJTaTa
HCTPaXHWBama, Y OBOM Jiey pajga Ouhe nara m orpaHuYera NCTPaKUBAmba M MPETOpyKe 3a
Oynyha uctpaxxuBama.
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1. OCHOBHe KapaKTepUCTHKE CTPAHUX JMPEKTHUX MHBECTUIH]A

(Can)

1.1. TIlojam u ocHoBHH 00 muu npuwausa CJAU
1.1.1. Mojam CAN

[Touetkom cenamuecetux roauHa 20. Bexka, CIAU cy ce xopuctuiie 3a cTBapame
MOHOTOJA Y MHAYCTpUjaMa y KOje je MHBECTHPAHO U 300T TOora cy cMaTpaHe IITETHUM 3a
3emsby nomahuna (Markusen u Venables, 1999; Avci u Akin, 2020). Mehytum, oBaj craB
nmpema CJIN je mpomemeH ocamumecetux romumHa 20. Beka Kaua Cy 3eMJbe y pasBojy
nubepanuzoBanie cBojy nmonutuky npema CJ/IU xao HajmoBoJbHHUjeM 00iMKY MelyHapomaHor
KamuTaia 3a 3emJpy JgomahuHa mro je moBehano ooum kperama CAU. YV oBom nepuoxy CAN
Cy CMaTpaHe HajIOBOJHbHHUJUM OOJMKOM MelhyHapoIHOT KamuTaja, Ipe CBera jep Cy Mame
HECTAaOMITHE U Mamhe U3JI0KEHE MOJIMTUIKUM IPEOKPETUMA O] OCTAITUX 00JIMKa Mel)yHapoJHOT
kanurtana (Lensink u Morrissey, 2006). 36or Tora, BehiHa 3eMasba, MOCEOHO 3eMJbE Y Pa3Bojy,
MOKyIaBajy na npuByky Behu ooum CJIW. Pasnor 3a 1o nexn y TeXBH J1a ce ocTBapu Behu
€KOHOMCKH PacT U MaKpOEKOHOMCKa CTaOUITHOCT.

VY nureparypu noctoje 6pojHe AepuHHLIMje cTpaHuX AupekTHuX uHBectunuja (CAN).
Hecroposuh (2014) medunmme CJIU xao ob6mmk MelyHapogHOT KpeTama KamuTaia Tj.
yllarame KanuTala o]l CTpaHe UHBECTUTOpPa, PE3UCHTA jeHE 3eMIbe Yy npeay3ehe, pe3uaeHTa
Ipyre 3eMJbe, KOjUM Ce yCIIOCTaBJba AYTOPOYHA Capaliba PaJd OCTBAPHBAKA 3ajeTHUYKHIX
nusbeBa. Ilpu Tome, cTpaHM HHBECTUTOP UMa KOHTPOITY Tj. OAIy4yjyhu yTHIaj Ha yrpaBibame
npeay3ehem y koje je ynoxkuo kanutan (Hecroposuh, 2014). CIU cy uHBecTulrje KOje
YKJbYUYjy IOTOBOp IapTHepa, o06e30ehuBame JyropoyHUX UHTEpeca U CIpOBOhEeme KOHTpOIIe
0J1 CTpaHe KOMITaHM]j€ U3 JeJIHE ApKaBe HaJ KOMIIAHU]OM KOja j€ PE3HJICHT JIpyre Ap>KaBe Mpu
yeMy KOMITaHHja KOja MHBECTUPA CTHYE BIACHUYKY KOHTPOJY HaJ KOMIAHU]OM Y KOjy yJaxe
cBoj kanurtan (CrankoB, MapkoB, u Mwiomesuh, 2015). C/IU npexacraBbajy AUPEKTHO
UHBECTHpame y Impeay3ehe y HHOCTpaHCTBY y IMJbY CTHILIamka TpajHE KOHTPOJE Hal
MIPOM3BOJIKOM, TProBUHOM M (uHaHcujama mpenyszeha y koje ce ynaxe (JoBaHoBuh-
I"aBpuniouh, 2004). To nmozxpasymMeBa Aa mnpenyseha y caBpeMHHM YCIOBUMa IOCIIOBamba U
npoiiecy riobanu3airje Mopajy Ja npoHaia3e HoBe HauMHe KOoju he uM 00e31eIUTH PUCTYTT
HOBMM TpkuiiTuMa. CTpaHe AMpPEeKTHE MHBECTULMje Cy Haj0oJbe pelleme 3a 00e30ehuBame
MPHUCTYTIa HOBUM TPXKUIITUMA Y YCIOBHMa CBe Behe KOHKYPEHTHOCTH TJI00aHEe EKOHOMHU]E.
OBe umHBecTulUje oMmoryhaBajy KOMIaHMjaMa Jia CBOj€ MPOM3BOJHE CHCTEME pa3MecTe y
WHOCTPAHCTBY M o00e30ene HajnpoduTaOWIHHUJU TUTacMaH CBOjUX TPOM3BOJa Ha HOBUM
TpkuITHMa. Ha 0cCHOBY TakBe rio0ann3aiiyje CBOr OCI0Baka U METoJaMa HHTEpHAIM3allje
onpeheHnx ogHOCa, Tpeay3eha Mory onTUMaaHO Ja HWCKOPUCTE CBOje TPEAHOCTH Y
TEXHOJIOTHjH, EKOHOMU]U 00MMa U CTEUEHOM MCKYCTBY Yy JPYTUM IMOCIOBHUM (pyHKIMjama U
cimano (Bunac-by6ama, 2008).

CrtpaHe OUpPEKTHE UHBECTHUIIM]E€ Cy WHBECTHUIM]E ITyTEeM KOJUX PE3UJCHT J€HE 3eMJbE
OCTBapyje TpajHH MHTEpEC y KOMIIAHMJU KOja je Pe3uJIeHT MpUBpeae Apyre 3emibe. TpajHu
MHTEpeC MoJpa3yMeBa IOCTOjambe AYTOpPOYHOr OJHOca Hu3Mely MHBECTHTOpa M CTPaHOT
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npeay3eha ca 3Ha4ajHUM CTENICHOM YTHIIaja Ha yIpaBibamke camuM mnpemy3ehem. Ilpema
nepunuujun MM®-a, cTpane AMPEKTHE MHBECTHIIM]E C€ jaBJbajy Kaja MHBECTHTOpP MMa 32
IIWJb TPajHO yuenrhe y KOMITaHHUjU KOja je pe3uaeHT Apyre ApkaBe. OBo yuenrhe mpeTnocTaBiba
JTYyTOPOYHO CTamke u3Mel)y HHBeCTUTOpa U npeay3eha v 3HadajaH CTeneH yTuiaja y nmpemysehy
U BErOBOM YyIpaBjbamy Kpo3 yneo on HajMmamwe 10%. Ilpema pepunuumju OECD-a u
Melhynapoanor monetapHor gouga (MM®), oBa WHBeCTHUIIM]ja MOpa MIPEICTABIbATH HAJMAHE
10% oOuynux axnuja kommanuje. CBpxa HHBECTHTOpA j€ Jla YYEeCcTBYje Yy YIpaBJbalby
KOMITaHUJOM y MHOCTPAHCTBY. JeJaH o/l BAXKHUX [IMJbEBa KOMITaHU]ja koje tuiacupajy CIAU je
Jla ©Majy TMpaBo riaca u MpaBo Ha yIpaBlbame y npeny3ehnma y koja cy nHBeCTHpau, Mpu
gemy ce To oapehyje ynmenom y mpemysehy. Ilpema Tome, mako He moctoju melyHapoaHu
KOHCEH3yC O TOME KOJIMKO BJIACHUINTBO HaJl akiyjama JOHOCH NpaBo Ha ydemhe Yy
ynpaBibawy, HajMame 10% ymena cmarpa ce JOBOJBHUM 3a ydemihe y ympaBlbamy
koMmrnanujoMm. Komnanuja koja kymyje HajMamwe 10% mnocnoBama y Ipyroj 3eMJbH cMaTpa ce
CTpaHOM JTUPEKTHOM HHBECTHUIMjOM, aKko je Mama o1 10%, nedunume ce kao noprdhoano
ynarame (Bagchi-Sen, 2001; Moosa, 2002). Ceercka tprosuncka opranu3saimja (World Trade
Organization) cmarpa aa ce C/IW nerraBajy Kajga HHBECTUTOP Ca CEAUIITEM Y jEAHO] 3eMJbU
CTEKHE MMOBUHY Y JIPyroj 3eMJbU Ca IIMJbEM Jla HOM YIpaBiba. [IMMeH3Mja yIpaBibama
UMOBHUHOM je oHO mTo pasznukyje CIW ox moprdonmo ynarama y UMOBHHY, OOBE3HHUIIE U
npyre (GUHAHCHjCKE WHCTpyMeHTe. Y BehMHM cily4ajeBa WMOBHHOM C€ VIpaBjba U3
nHocTpaHcTBa. Kama ce TO 1Oronu, MHBECTUTOP j€ IMO3HAT Kao MaTHYHa KOMIIaHHja, a
npenysehe y koje ce MHBECTHpa Kao TIOBE3aHO MJIM 3aBHCHO Tpeay3ehe.

Konnent C/IU nozxpa3ymeBa peHOC KanuTaja oJ CTpaHe PUBPEAHUX CyOjeKaTa HeKe
3eMJbe (IojeIMHaIa, KOMIIaH|ja U BJIa/1a) Y IPYTY 3eMJbY C IIMJbEM OCHUBama mpery3eha mimm
3aBUCHUX Ipeny3eha, Kao M CTHLIAama WiIM Jo0ujama peleBaHTHOr yuemha y cTpaHuM
kommanujama. Kox C/IU nBe cTpaHe CTymajy y Be3y: C jeJIHE CTpaHe je TO WHBECTHUTOP, a C
Apyre cTpaHe cy LusbHe koMmnanuje. [IpBa cTpana, koja UMa ceuuITe y Jp>KaBH y KOjOj ce He
Haja3e IUJbHE KOMITaHHUje, je CTpaHa Koja MUPEKTHO WM MHIUPEKTHO ctude 10% oOmdHmx
akuuja (Moosa, 2002). OBa cTpaHa MOXKe UMATH Pa3IHuUTEe MpaBHE OOJHKE: MMOjeANHALl WU
rpyna IojeirHala, jaBHO WIM IpUBAaTHO Mpenysehe, rpymna kommaHuja ¥ ciauyHo. Jpyra
CTpaHa, LIWJbHA KOMITaHUja MEHba CTPYKTYpY OAJTyUHBama, jep je HOBU JEOHUYAp Y CTamy Ja
JIOHOCH U M€Ha OJJTyKE KOMIIaHHU]€ y 3aBUCHOCTH OJ1 IIPOIICHTA aKIM]ja KOj€ MOoCceayje.

CIU ce mory nedunucaru 1 kao Mel)yHapoJHU TOKOBH KalKTajaa y KOjuMa KOMIIaHUja
U3 jeIHe 3eMJbe CTBapa WJIH MPOIIUpyje morone y apyroj semspr (Krugman u Obstfeld, 2003).
[Ipu Tome, CIAN HEe ykibydyjy camo MpeHOC pecypca, Beh u cTuiiame KoHtpose. pyrum
peunma, ¢punrjaia He caMo Ja uMa puHaHCHjCcKy 00aBe3y IMpemMa MaTHYHOj KOMIaHuju, Beh je
neo ucre opranusairone crpykrype (Krugman u Obstfeld, 2003).

UNCTAD nedunume C/IM kao nHBecTUIM]€ KOj€ O/paxkaBajy JTyrOpOYHHU HHTEPEC
SHTUTETa Pe3UICHTA jeJJHE eKOHOMU]e (AUPEKTHU UHBECTUTOP) Y EHTUTETY PE3UAEHTY JIpyre
eKkoHoMHU]je (nupekTHa uHBectuija). OOyxBara cBe TpaHcakiuje wu3Mely AMPEeKTHUX
MHBECTUTOpPA M JUPEKTHUX HMHBECTUIMja, INTO 3HAa4M Ja oOyxBaTa HE caMO IOYETHY
TpaHcakiujy, Beh u HakHajHE TpaHCakuuje u3Mel)y nBa e€HTHUTETa M OCTAIMX TOBE3aHUX
kommanuja. Dunning u Lundan (2008) cmarpajy na cy CAU Butie o puHaHCH]CKOT KanuTana,
Jep ce Kpo3 BUX OCTBapyje TpaHchep MEHAIepCKUX M TEXHUUYKHX BELITHHA, Ka0 U LINPEHE
3HaWa O Mpeay3eTHULITBY, UCTPAKUBAKBY U Pa3BOjy, TEXHOJOTHjH, MAPKETUHIIKOM 3HABY,
MEHAEPCKUM U a]MUHUCTPATUBHUM BEIITHHAMA.
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CJU cy mokpeTayka cHara HaIlAOHAIIHUX W PETHMOHATHUX €KOHOMHja IIMPOM CBETA,
KaKO y pa3BHjeHUM, TaKO M y 3emibaMa y pa3Bojy. ['nmaBue xopuctu koje CJAU mpyxajy
3eMJbaMa TMpUMaoMa YKJbydyjy moBehaHy NpoW3BOAKY, MOOOJBIIAHY TEXHOJIOTH]Y H
noBehany edukacHocT nomahux npenyseha, pa3Boj JbyACKOT KanmuTalia, MPOMOIU]Y CIIOJbHE
TproeuHe, nosehane npuxoe u Behe kopuctu 3a uaBectutope (Lipsey, 2002; Dimelis u Louri,
2002; Alfaro u cap., 2004). ITocnyjyhu BaH CBOjUX TpaHUIlA, TPAaHCHAIIMOHAIHE KOMIIAHU]E
(THK) cyouene cy ca 3HaYajHUM YyTHUIAjeM pa3IMYUTUX [MOJUTHYKUX PHU3HKA, KOJH
Mpe/ICTaBIbajy BepoBaTHONY Ja Ou TakaB eeKaT JOBEO 10 MPOMEHA Y TTOCIIOBHOM OKPYXKEHY,
mro 0ouyHo yrude Ha npodut win apyre mubese THK (Ayhan, 2019; Jiang u cap., 2019;
Akin, 2019). TTopex no3utuBHux edakara, CJIV Mory cTBOpuTH 1 Heke HeraTuBHe edekre. Y
HEpa3BHjeHUM 3eMJbaMa U 3eMJbaMa y pa3Bojy, 300r jedTtune paane cHare CIAU cy yrimaBHom
yCMEpeHe Ka paJHO MHTEH3UBHUM cekTopuma. OBakBo ycMmepewe CIU npxu oBe 3eMibe Ha
JTHY JICCTBHUIIC pa3BUJEHOCTH 0€3 IaHce J1a yop3ajy NpuBpeHU pa3Boj. OcUM OBOT HETaTBUHOT
epexra CJIM Ty cy u: JOMHHAIMja CTpPaHHMX BIACHWKA y ojpeheHuM, 4ecTo KIbYYHUM
CeKTOpHMa mpuBpene; Beha 3aBHCHOCT OJI MHOCTPAHOT KallMTalla; UCTHCKHUBame jaomahe
IITEI¢ MHOCTPAHUM KalMTajIoM; Tanieme jomahux npenyseha; nesanBanuja nomahe Bamyrte
u ci1. (Dimelis u Louri, 2002; Kanuuanus u cap., 2017).

Ha neratuBuu edextu C/AM He OM mpeBarHynu HajJ MO3UTBHHUM, Jp)kaBe Tpeba Ja
SIIMMUHHINY HeraTHBHE (akTope. Y MHTEpecy je Ap)KaBe Ja CTBOpU oAroBapajyhe yciose u
paZHO OKpYXKEH€ M eIMMMHUIIEe HeratuBHe yrtuiaje. OBa CIOCOOHOCT €KOHOMHjE Ja
npeBazule Heke mpobieMe je y OCHOBH HA4YHMH 3a MOCTH3ame Beher mpocmeputeTa 3emibe.
CxonHo TOoMe, oTpedHO je uaeHtupukoBatu kopuctu koje CAM nmajy 3a 3emspy 1omahuHa,
a ornenajy ce y cieaehem (Santangelo, 2018; Masanja, 2018; Bekmurodova, 2019):

e CTBapamy HOBHX MOTYhHOCTH 3a 3al0IIIbaBambe,
oMoryhaBame yiiacka Ha HOBa TPKHUIIITA,
MOJICTHIIAE pa3Boja HHPPACTPYKTYPE,
MIPUCTYIT HOBUM METO/IaMa yIpaBJbamba,
MpoLINpUBaKke KBaM(uKalyja 1 noehamwe NpoJyKTUBHOCTHU PaJa,
yJla3aKk HOBUX MPOU3BOAHUX TEXHOJIOTH]a,
nosehame n3B03a 1 MOOOJbIIAKE IIATHOT OMIaHCca,
pa3Boj KBAIMTETHUJUX yCIIyTa.

CBaka KOMIaHMja MOKE Ja WHBECTHpa y JApyre KOMIIaHHje Koje ce Hajaze y
pa3IMuUTUM reorpackuM odsiacTuMa IUPOM CBETa, MpeMelITajyhu Tako 1e0 MPOU3BOIHOT
npolieca 1 resepuiryhu npuxoj y 3emMjbama Koje Hucy 3emsbe nopekna. CJIU cy ynarama y
MIPOU3BO/IHE aKTHBHOCTH KOj€ KOMITaHHja 00aBJba BaH 3eMJbE TIOPEKIIA, Ca IUJbEM ITOCTH3amba
Beher nmpucycTBa Ha MHOCTpaHUM TpxkumTuMa. Ctpane aupekTHe uasectunuje (CU) mory
MOCITY’)KUTH KOMIIaHMjaMa KOjeé MMajy BEJIMKM OOMM KaluTala Jia Taj Kamnurtail Hajoosbe
UCKOpHUCTe ynaxyhu y JApkaBe Koje MMajy jepTHHY paJHy CHAry WM MPHUCTYNl HEKUM
pecypcuma. Ha Taj HaumH MOTY OCTBapHTH KOHKYPEHTCKY MPETHOCT KPO3 HUKE TPOIIKOBE
NIPOM3BOEE WM EKCKITY3UBHO MpaBo Ha kKopuinheme oapehennx pecypea (Nanut u Tracogna,
2003). Ilpowsmmasu na AWcriep3Wja HWHBECTHIMja, Oe3 003Mpa Ha PETHOHE W JpIKaBe,
006e36ehyje nckopunthaBame noTeHIMjana apxapa JoMahuHa 3a T000JbIIAKE KOHKYPEHTCKHX
Y TIOCJIOBHUX Nep(opMaHCcH KOMIIaHHja HHBECTUTOPA.
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1.1.2. OcnoBHu o0uum yjaacka CIAU

Crpane aupektHe wnHBectuimje (C/IM) ce Ha OCHOBY HHXOBE YJIOTE y TJI00AIIHOj
MIPOM3BO/IHO] CTPATETHjU MAaTUYHE KOMIIAHH]€ MOTY MOJICJIUTH Ha:
e xopuzontanHe CJIU,
e Beprukanne CIAU u
e wmecmoBute CIIU.

Xopuzonmanne CJ/[H monpa3ymeBajy Ja KOMIIAHHja pPa3MECTH IPOU3BOIBY
MIPOM3BO/Ia y BUILIE IOTOHA y PAa3IMUUTHM 3eMJbaMa. JaBIbajy ce Kajia ce MpuOIMKHO UCcTa poda
MIPOU3BO/IM WJIM KaJia ce CIMYHE Olepaluje MPUMEkYjy U Y MaTUYHO] U y 3eMJbH AomahuHa.
OBa Bpcra CJIM penmaTuBHO je dYecTa y TPOM3BOJAHOM CEKTOpY, Yy Kojem mpemy3eha
XOPH30HTAITHO MIPEHOCE €0 MPOU3BOIHC U3 MATHUHE 3€MJbE Y HHOCTpaHEe MoroHe npeayseha
(Goerke, 2020; Kopauesuh, 2004). L{ub xopusontanuux CJIU je najuenihe jayame riaodaiHe
KOHKYpeHTCKe mo3unuje mpeayseha (ocBajame tpxkumTa). Hacrtajy myrem greenfield
WHBECTUIM]ja, aKBU3HUIH]a WIIK Mepliepa ca CTpaHOM KOMITAaHUjOM y MCTO]j POU3BOIHOj TPAHH.

Greenfield unsecmuyuje npencraBibajy yiarame y HW3rpajmby HOBUX oObOjekara u
MOCTPOjeHha, KOJU Kao pe3yJITaT MMajy I0jaBy HOBOT YUECHUKA Ha TPXKUILITY KOju he 3armocnuTi
HOBE paJHHKe 1 oboraTuTy oHyay npoussoxa (Castellani u Zanfei, 2003). Takole, greenfield
MHBECTHIIM]E MPE/CTaBbajy OCHUBAIKHE HOBE KOMIIAHHje HAa WHOCTPAHOM TPXKHIITY Koja je
hepka mehynaponne xkomranuje u3 MaTuaHe apkaBe. OBa cTpaTeryja je Hajuenrhe ciioskeHa u
CKyma, amu omoryhaBa mNOTHyHy KOHTpody MelyHaponHe KommaHuje Hajx poMahum
MIOCTPOjCHEM U MMa HajBehH MOTEHIIMjall 3a OCUTYypame moBpahaja yJIokeHOT KaruTana.

Mepuepu ce Hajuenthe neHHHUITY K0 JOTOBOP O MHTETPHUCAY JBE KOMIIAHH]E Ha
peIaTHBHO PaBHOMPABHOj OCHOBH. AJTH OBAaKBHX MepIIepa je Majio ¢ 003UPOM Jia je YBEK jeaHa
crpana gomuHantHa (Gaugha, 2002). 3a mepuiepe je BeoMa OMTHO Jia JIB€ YKJbYUeHE CTpaHe
MOCTHTHY Yy3ajaMHO TPHXBAT/bUBE YCIOBE pECTeKTyjyhu IieHy HHTerpucama | YJIory
MeHalMeHTa KoManuja yuecuuka mepuepa (Gaugha, 2002).

Axsusuyuje TIpeACTaB/bajy METOJ BIIACHUYKE TpaHchopmalmje mpemys3eha koja ce
OCTBapyje Kpo3 KyNOBUHY akllyja WJIM BJIACHUYKUX yJela JIpyre opraHuzaiyje Mmpu uyemy
opraHmsaliyja Koja BpIIY IpHUIlajalke NocTaje BehnHCKHM BIACHUK, JIOK OpraHu3alnja Koja ce
npumnaja (IuJbHa OpraHu3anuja) He Mopa 00aBe3HO Ja MpecTaHe Ja MOCTOjU. AKBU3UIIH]E CY
TOMYyJIapaH HAuYMH 32 yJia3ak Ha HHOCTPAHO TPIKUIITE, yTIaBHOM 300T Op30r npuctyna. Y oBoj
CTpaTeruju pU3MK je MamH, 3a pa3nuky on greenfield wuuBecTHiHMja, a pe3ynTati cTHIABmA
MOry ce Jiakiie u TauHuje npoueHutd (Kosauesuh, 2004).

Feenstra u Taylor (2017) maBome cnenche passiore 3a CTHIAkEe WM OCHHUBAMHE
npenyseha myrem xopuzontanaux CJIU:

e (OcHuBameM NOTOHA y MHOCTPAHCTBY, ToMaha KOMITaHH]a MOKE /1a H30erHe OMII0 KakBe
[ApUHCKE WM HELapuHCKe Oapujepe MpH H3BO3Y U3 MAaTHUHE 3eMJBE Y 3EMIbY
nomahuHa, jep KOMIaHWja MOXKE JETHOCTABHO Jia MPOM3BOJIM M MPOAaje JOKATHO Y
3eMJbu ToMahuny.

10



Cmpare oupexmue uHgecmuyuje u HUGO MpXCUUIHe KOHyempayuje y semmwama Jyeoucmourne Egpone

e [locenyjyhu 3aBucHO mpeay3ehe y MHOCTpaHCTBY, KOMIIaHHja MOOOJbIIABA MPUCTYI
nomahem Tpxkumty, jep he nomahe komnanuje umatu 60Jbe 00jekTe U HHPOpPMAILIHje O
nomahem Tp>KUIITY.

e [locenyjyhu HEKOJUKO MPOU3BOJHUX MOTOHA Y MHOCTPAHCTBY, KOMIIaHH]ja MOXeE Jia
U3rpaau caBese n3Mely Mpou3BOAHUX OJIeJbEHha YHYTap KOMIIAaHH]€, TAKO J1a TEXHUYKA
CTPYYHOCT MOXE Jako Ja ce jaenu. Takohe ce wu3beraBa moryhe nymimpame
npou3BoAme W mpousBona. Ilopen Tora, Moxe ce O4YeKMBATH 0O0JbE YIpaBIbAHE
Mpou3BoIMMa 1 00Jba KOPUCHUYKA YCIIyTa, jep je mpoaaBal] Ok KyIuma.

[Mpunueu C/IU y pa3BujeHe 3eMJbe OOMYHO Cy XOPU3OHTAJIHE MHBECTHUIIM]E BOhEHE
cTpaTerrjama Koje ocBajajy TpXKHILTE U UMajy TeHICHLHU]Y Ja nmoBehajy MHTEH3UTET paja u
MPOM3BOIKE Y MAaTHYHO] 3eMJbH (Mariotti u cap., 2003). Ctora, XOpU30HTAITHE WHBECTHIIH]E
NpeCcIMKaBajy IEJOKyNaH MPOU3BOJHU TMPOLEC MaTHYHE 3€MJbE€ Yy CTpaHy 3eMJby.
Xopuzonrtanue CIIM HacToje Ja MCKOPUCTE MPEIHOCTH HOBOT TPIXKUIITA, IITO CE€ cMarpa
TpaguimoHaIHUM MOTHBOM 3a CZIU.

Bepmukanue C/H, xao o6muk CJIM mnpeacraBpajy pa3MeIITAkE I0jeTUHUX
oIepalyja y JaHIly MOCJIOBHUX aKTHBHOCTH y pa3In4uTe 3eMibe. Jlomupame paznnuntx daza
BEPTUKAJHE TIPOU3BO/IIHE Y PA3IMUUTE 3€MJbE MOTHBHCAHO je KOpUIThemeM KOMITapaTHBHUX
U KOHKYPEHTCKHX IPEJIHOCTH 3eMajba 3a CBaKy (ha3y MpOU3BOI-e (Ha 0a3M TPOIIKOBa paja,
pacIoIOKUBOCTH pecypca, 3Hamba U TexHosoruja, u ci.) (Hecroposuh, 2014). Beptukanue
CIU xapakrepuiiie reorpadcko ycuTmhaBame Ga3za Mpou3Boame. Y 0BOM clyuajy, pupma 6u
MOTJIa Ja JIOIUpa Je0 MPOU3BOAHOT MpoIeca y 3eMJbM Y Pa3BOjy ca TJIaBHOM CBPXOM Ja
uckopuctu jedprtunuje unnyre u 3apaae (CAU moTtuBucane pecypcuma u edukacHomihy).
Komnanuje wu3 pa3BHjeHHX EKOHOMHja KOPUCTE€ CBOj€ TEXHOJIOIIKE | YyIpaBbauke
CIIOCOOHOCTH 3a MPOU3BO/IY pole Y 3eMibaMa Y pa3Bojy HaMEHEHY CBETCKOM TpxKHITY. Ha
npumep, komnanuje Chrysler, Volksvagen, Peugeot, General Motors, Honda, u Suzuki nmajy
¢unnjane u ¢albpuke y 3emibaMa y pas3BoOjy, Kako OM HMCKOPUCTHIIM HMXKE TPOIIKOBE
MIPOM3BOJIHE, Al U J1a Ou cBoje ayromoOuie nakue miuacupaie y Kuny (CAU motuBucane
tpxuiTeM). Octanu pasnosu 3a Beprukaine C/AU cy (Chen, 2009):

e Bucoku TpaHCaKIIMOHU TPOILIKOBU U Tapude 3a yB03 Ipou3Boja mro npumopasa THK
Ja yla3e Ha TpXHIUTE Tako MITO Kymyjy nomaha mpeny3eha uiam ocHuBajy HoOBa
npenyseha kao greenfield uasecturrje. OBakaB HAuMH yJlacka Ha TPXKHUINTE oMoryhyje
1 60JpM NpUCTYN MH(OpMaIMjaMa Kako OM ce JaKIle IIacCupaiy MPOU3BOAN Y 3€MIbH
nomahuny. OBo je HapouuTo u3paxeHo ako ce THK onpenenu 3a akBusuuujy nomaher
napTHepa.

e PecypcHu notenuujanu apxasa fomahrHa kao u wuxosa 1eHa. OtBapajyhu norone y
JpXaBama TJe je jepThHa pajiHa CHara u rjie cy ommku oapehenu (3HadajHH) pecypceu,
THK ctuye 3nauajuy TpomkoBHy npenHoct (Hayat, 2018).

e Hampenak wuHpOpPMAIIMOHO-KOMYHUKAIIMOHE TEXHOIOTHje MTO 00e30ehyje Oosby
KoMyHHKaujy umely paznuuntux nennHa THK. Ha oBaj HaunH omoryheHo je na
rio0aHa Mpou3BOIHA MpeXKa paju ca BUCOKOM edukacHourhy koprctehn mpeHOCTH
JHCIep3Hje aKTUBHOCTH U3Mel)y pernosa.
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Bepruxanne CIU ce nemaajy kaaa npeay3ehe mpecenn camo €0 CBOT TPOU3BOIHOT
mpolieca, ajlyd He U LNy IPOU3BOIbY. Y MHOTHM CIy4YajeBHMa pajiv e O MPEcesberby PagHo
WHTEH3WBHUX aKTUBHOCTU y 3€MJbE Ca HUCKMM HajaHunama. OBaj MpoIec TEeXH CMAmEHY
o0rMa IPOU3BOIkE Y MATHYHOj 3eMJbu (Mariotti u cap., 2003). Beprukanae CIIU cy oO6uvHO
BoheHe pasznukama y IieHama (akTopa MPOU3BOJIE HM3Mel)y MaTH4YHE 3eMJbE U 3eMIbE
nomahuHa. CTpaHW WHBECTUTOPH MOTHUBHUCAHU Cy Pa3IUYUTUM (DakTOpHMa MPOU3BOAHE,
nonyT jeTUHE pajiHe cHAre, JOCTYIHOCTH MPHUPOIHUX pecypca, cenuUIHUX BEIITUHA U

UHPPACTPYKTYpE.

[Mocneamu o6k CAU npencrasipajy meutosume C/JH xoje HUCY HU XOPU30HTATHE
HU BepTukanHe. OHe 00yXBaTajy HMHTEPHAIMOHAIM3AIM]Y Pa3IMYUTUX AKTUBHOCTH KOje
CMamyje pU3UK, alli KOja He TeHEepHIlle BUAJBUBY MO3UTHUBHY CHHEPTHjy Ha CTPAaHH TPOIIKOBA
nmu nipuHoca (Kosauesuh, 2004). V ciyuajy 0BUX MHBECTHIM]a, KOMIIaHHU]a YIaXKe Y CTpaHy
KOMIIaHH]y KOja HUje NOBE3aHa ca ’leHOM OCHOBHOM jenarHourhy. [lomro nHBeCTUTOp HEMa
IPETXOJHO MCKYCTBO y 00JacTH KOMIIaHHWje y 3eMJbu jJoMahuHy, OBaKBE MHBECTHLHjE Ce
Hajuerthe o/1BHjajy Kpo3 3ajeHuuka yiarama (joint venture) (Herger u McCorriston, 2014).
Memosute C/I1 ce nemaajy Kaja KOMIaHUj€ HUCY XOPU30HTAIHO TIOBE3aHEe U HE Hajla3e ce
y UCTOj MHAYCTPHjH, HUTH Cy BEPTHKAIHO MOBE3aHEe KPO3 JlaHall cHaOneBama. OBaj 00IMK
CIIU je penaxk, jep ce KOMIIaHK]ja CyoUyaBa ca JBOCTPYKHM IIPOOJIEMOM: YJIIaCKOM Y HOBY 3€MJbY
U yJIaCKOM Ha NoTIyHo HoBo Tpokuiute (Herger u McCorriston, 2014).

Cauxka 1. O61MIM CTPaHUX JMPEKTHUX HHBECTUIIUja

-

| XopHu30HTAIHE
can O06e xoMMaHuje MOCIy]y y UCTO] HHIYCTPUjU
| Beprukaine . .
Komnanuje nociyjy y paznuuutum ¢pazama ucte
ciu UHIYCTpHUje
" Memosure
can ®dupme nociyjy y pa3IuuuTUM HHAYCTpHjaMa

H3zeop: Elia, Maggi u Mariotti (2010)

[Ipema npuHLHIY YCMEPEHOCTH WIH MPABIy KPeTama WHBECTUIIMOHOI KAIIUTAJIA O]
3eMJbe opeKIIa 10 3eMibe oapeauntuta, C/IU cy moxesbeHe y ase rpymne: yiaasae CAU (inward)
n mnazue CJIN (outward). YV mepuoay ox mie3meceTux 10 AeBeneceTux roauna 20. Beka, y
3eMJjbama y pa3Bojy ynasHe C/IU cy Oune nomuHaHTHHje y oaHocy Ha wusnazne CIU.
Mehytum, uznazne CIAU cy ce nmosehane y 3emspbama y pa3Bojy y nocienme Bpeme (Ande u
cap., 2020).

VYnazue C/IU (inward) ce Mory neduHHCaTH Kao ylarame JUPEKTHOT HEPE3UICHTHOT
WHBECTUTOpPA Y KOMIIaHU]Jy Koja je pe3uieHTHa y exkoHoMuju gomahunHa. OBa Bpcta CHAU
Mpe/cTaB/ba 3HAuajaH I[OKaszaTelb MPHUBIAYHOCTH €KOHOMHja 3a yiarama, Oyayhu na
oJpakaBajy JIOKAIMjCKE TMPETHOCTH 3eMJbe MoMahwHa 3a CTpaHEe JUPEKTHE HHBECTUTOPE
(HintoSové, 2021). Dunning (1980) nerasbHuje oOjanrmaBa MOTHBE CTPAaHMX WHBECTHUTOPA
HaBoJiehH J1a MPETHOCT JIOKaIKje MOXKe Ja Oyne y 00JMKYy eKOHOMCKHUX MPETHOCTH Kao IITO
Cy HHCKe IIeHe MPOM3BOMI-E, BeJIMYMHA TPXKUIITA, pa3BHjeHa HHPpPACTPyKTypa, reorpadceka
JIOKaIvja, W CII., TOJUTHYKUX TMPETHOCTH KA0 IITO Cy MOJUTHKA MPOMOIMje WHBECTHIIHN]a,
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c110001Ha TPrOBUHA, MOJIUTUYKA CTAOMIIHOCT WJIM JPYIITBEHUX MPEIHOCTH KA0 HITO CYy je3UK
u kyatypa. M3nasue CIU (outward) nmpencraBibajy yiarame gomahe koMrnaHuje y KOMIaHH]je
y crpanoj 3emsbu (Bogheana u Statea, 2015). V mpBom usgamy IIpupydHuka o IIaTHOM
ounancy (BIIM1), o6jaBibenom 1948. rogune, uznazue CU cy nepuHucane kao H3HOC KOjH
Cy CTaHOBHUIM JeJTHE 3eMJb€ YJIOXKWIN Yy npeayszehe wim Apyry KoMeplujaaHy UMOBHUHY Y
WHOCTPAHCTBY, NIPU YE€My je Taj M3HOC €()EeKTHMBHO KOHTPOJMCAH OJf CTPAaHE CTAaHOBHHKA
(MM®, 1948). Ilokperaun mzmazuux CJ/IM w3 3emasba y pa3Bojy Cy TpPaXeme TPIKHIITA,
TpaXeme paJHe CHAre, TpaXeme MPUPOJHUX pecypca, Tpaxeme (PUHAHCH]CKUX MOACTHUIA)ja,
Tpaxeme TexHojoruje u cii. (Rasiah u cap., 2010). MotuBu ynacka C/IU he 6utu aeraspHuje
o0janImeHN Y HAPETHOM TOTJIaBIbY.

1.2. Morusu ynacka CAU

VY cutyanmju kaaa je qomMahe TP)KHUIITE MOCTANIO MPEYCKO 3a TUIacMaH poba U yciyra,
THK mnoxymaBajy na ce mpommpe Ha HoBa TpkumTa. /la Ou ce cTBopmia MOBOJbHA
WHBECTHULIMOHA KJIMMAa 32 yJlarama y 3eMJbu JoMahnHy, CTpaHHUM KOMIIaHHjaMa Ce HyJle pa3He
MOPECKE OJAKIIMIIE Y OOJIMKY HHUCKHX MOPECKHX CTOMa, MOPECKUX MOJICTUIAja U MOPECKUX
uzy3eha (Marinova, 2018). THK ynaxy cBOj mpuBaTHM KanMTal, TAKO J1a CY BbUXOBU MOTHUBHU
exonomcke npupoode. Hexu on motuBa cBake THK na mnBecTHpa xanutan y cTpaHoj 3eMJbU
Cy NpoQUT, HOBO TPXKUILITE, NOBOJHbHU YCIOBU 3a Kopullhewe pecypca Kao M KOPUCTU
nopeckor cucrema (Jones, Serwicka u Wren, 2020). JenHo oa BaXKHHX MHUTamba MPHIKKOM
JIOHOIICHA OJUTYKE O yJiaramy KanuTana je jeTHHa pajJHa cHara Koja ce OOMYHO HYOH y
n3abpanoj 3emsbH. [Ipema Tome, THK umajy paznuunre MOTHBE Aa yJI0XKe CBOj KallUTal, ajau
je umak Hajsehu MOTHB mpogum ¥oju OM KOMIIaHWja CTEKIa Yy oApeheHOM BPEMEHCKOM
nepuoay. Komnanuja he ce omryautu Ja MHBECTUpa Y HHOCTPAHCTBO U3 Pa3IMUUTUX pa3jora
(Gorynia u cap., 2007; Pananond, 2015; Pan, 2017):

® TPOIIMPHBAKE JOCTYIHHUX TPXKUIITA;

Kopunrheme TPEeTHOCTH HIDKUX TPOIIKOBA MPOU3BOIHUX (haKTOpa y pa3sHUM 3eMJbaMa;
MOCTOjarke IAPUHCKUX M HEIIAPUHCKUX Oapujepa;
MHBECTUPAKBE y JIP’KaBe y pa3Bojy;
Kopuutheme nHOBalK]a U3 TUBEp3U(HKaLINje TPOU3BOJIA;
MoryhHOCT U3B03a HE caMO MPOM3BO/Ia Yy MHOCTPAHCTBO, Beh M 3Hama HEOMXOAHOT 3a
BUXOBY MIPOU3BOIIGY.

JlpxaBHe rpaHule y BehuHu ciyyajeBa HUCY IpenpeKa KpeTamwy pode W KamuTana.
300r TOra je jeZjaH o/ INIaBHUX LIMJbeBA CTPAaHUX MHBECTUTOpPA Ja MoBehajy cBOjy 10OUT Kpo3
KalnuTaJlHa yllarama y ojapehene, yriiaBHOM 3eMJbe€ Y TPAH3UIMJU U 3€MJbE y Pa3Bojy. 3a OBE
3eMJb€ j€ yJla3aKk CTpaHOI KamuTaja OJ BEJIMKe BaXXHOCTH, jep he noBecTw 10 moBehama
MPOM3BOIK-E, TMOOOJBINIaba TEXHOJIONIKMX TIpolieca, mnoBehama edukacHocTH aomahux
npenyseha, yHanpehemwa crosbHe TproBuHe, anu M nosehawma nmpuxoga. Y OBOj CUTyalUju
3a/1aTaK CTPAHOT MHBECTUTOPA je Ja ojabepe 3eMJby Koja Ou MOHyauja Haj0OJhE YCIOBE 3a
MHBECTHpaWkE Yy JaTOM TpeHYTKy. M3 Tora ce Moke 3aKJbyydTH Ja ce JpXKaBe TaKMHUe Y
MPHUBIIAYEHY MHBECTUTOPA U FbUXOBOT KalMTala, TO ayTOMAaTCKH CTBapa KOHKYPEHIIHjy Koja
je xopucHa 3a uaBectutopa (Ray, 2017; Pananond, 2015).
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CIN oOuuyHo omnaze y 3emMibe y Kojuma je Moryhe KOMOMHOBATH BIIACHUYKE
NPEeJHOCTH ca mpeaHoctuMa cnemuduuauM 3a 3emsby gomahumna (UNCTAD, 1998). ¥V
exkoHoMckoM cmuciy, CJIM 3aBuce o1 pa3IUUUTHX AacliekaTa WHBECTHIMja, MOTHBA 3a
MHBECTHpame (TPaKCHE TPXKHIITA, TPAKCHE Pecypca U Tpakeme e(YUKACHOCTH), BpCTa
unsectunje (greenfield wiu brownfield), cekropa ynarama (mpousBoama WK yCIyre) u
BenmmunHe THK, ogHocHo, nnBecturopa (Brouthers u cap.; 2008)

Dunning (1993) unentudukyje Hajuemrhe moruse ynacka C/IU, a To cy:
® Tpaxeme pecypca,
® Tpaxeme TPKUILITA U
® Tpaxeme ePUKACHOCTH.

JocTynHocT OpUPOAHUX  pecypca,  jepTuHAa  HEKBaTU(PHUKOBaHA WU
NOoJTyKBaNM(UKOBaHA pajHa CHara u (u3nMuka MHPPACTPYKTypa Cy TJTaBHU MOTHUBU CTPAHHX
MHBECTHTOpA 4YHje CY UHEECMUUUje MOMUGUCAHe pecypcumd. 3a CTPaHE HHBECTOPE
HajBOXHHUjU Cy MPUPOAHHU PECYpCH 3eMibe JoMahimHa Kao MITO Cy CHPOBHHE, MUHEpaTH U
noJeonpuBpeaau npoussoau. (Nistor, 2015; Meyer, 2015; Phung, 2016) Mehytum, npupoau
pecypcH camu 110 ceOu HUCY JJOBOJBHU J1a OM CTPAaHH MHBECTHTOPH OJUTYYHIIU JIa UHBECTUPA]Y
y onpeheny 3emspy. [IpucycrBo mpupomHux pecypca y oapehenoj 3emspu he npe moehatu
TproBuHy nsMelyy 3emaspa, Hero mro he npusyhu C/IU. MHBecTunmje cy momnasuie y 3eMibe
Oorare pecypcuma OHJIa KaJia je ’biMa HeJJ0CTajajia BEeIHKa KOJIHYMHA KalUTana Koja je O0UIHO
notpeOHa 3a Bajeme pecypca WM HUCY MMajle TEeXHUYKE BEHITHHE NMOTpeOHe 3a Baheme mim
npoxaajy cuposuna. [lopex Tora, C/IU cy nomnasuine u kaga cy nHQpacTpyKTypHU 00jeKTH 3a
TPAaHCIIOPT CHPOBMHA M3 3eMJbe jJoMahMHA 10 Kpajier OApeAMIITa MOpaiu na Oymry
ycnocraibenu (Meyer, 2015).

WNuBecTuimje MOTHBUCAHE PAJHOM CHAaroM OOWYHO Tpeay3uMajy IMpoW3BOhauwm u
ycnyxHe THK u3 3emaspa ca BUCOKMM peallHUM TpolukoBuMa paaHe cHare. Tama ose THK
OCHHBA]y WM Tpey3umajy Quiujaje y 3emMibama ca HUKUM peaHUM TpouikoBuma. Jla 6u
MIPUBYKJIE TaKBY MPOU3BOIY, ApkKaBe JoMahuHH Cy 4eCTO yCIOCTaB/bajle U 30HE CI000AHE
tprosune (Dunning, 1993).

CIH momusucane mpyucumimem cy TOACTaKHyTe (HaKTOpuMa IOMYT BEJINYHHE
TpPIKUILTA 3eMJbe JoMahKHa, I0XOTKa IO IJIaBU CTAaHOBHMKA U pacTa TpxHITa. 3a mpeayseha,
HOBa TPXKHINTA MPY’Kajy MAHCY JIa OCTaHy KOHKYPEHTHA U PacTy, Kao | J1a OCTBApe EKOHOMU]Y
obuma. OBaj MmoTuB yinacka CIM omHOCH ce HapO4YMTO Ha HAllMOHAJIHA TPXKUIITA MOCEOHO
samtuhieHnx o MehyHapojHe KOHKypeHnuje BucokuM IaprHama wim kBotama (UNCTAD,
1998). Tlopen BenuuMHE TPXKHUINTA U TPrOBHHCKHX orpaHuuewma, THK Ou morie Outn
MOJICTAKHYTE JIa C€ YKJbyYe y yjarama Kaja Cy FHHXOBH TIJIABHU J00aBJbaYM WM KYIIIH
U3TPaJUIN OCTPOjeHha 3a MPOU3BOIbY Y MHOCTPAHCTBY. Jla Ou 3aap:kaiu CBOje MOCIOBamke
Ha MCTOM WK BehieM HMBOY, OHM Mopa fa ux cieae (Dunning, 1993).

C/IH momusucane e@guxacnowhy tnpeny3numajy KOMIIAaHHjE KOje HMAajy
KOMIIapaTUBHY MNPEJHOCT y €KOHOMMjU OoOMMa ca LUJbeM Ja CTeKHy jepTuHe (akrope
npou3Boame. [[uib cTpaHUX HWHBECTUTOpAa KOJH Cy MOTHUBHCAHHM e(HUKacHOIIhy je n1a
palnMoHanu3yjy CBOJy TPOU3BOIY, IUCTPUOYIM]Y M MapKETHHIIKE AaKTUBHOCTH KpO3
3ajelHUYKO YIpaB/balbe U M3rpadmy cuHepruje mely kommanvjamMa Ha pPasIUYUTHM
reorpagkum sokangjama. OBakBa palMOHAIM3alMja je pe3yiTaT pa3jivka Yy TPOIIKOBHMA
pecypca uzmely 3emasba u ekonomuje oonma (Dunning, 1993). Hamepa THK je ma nckopuctu
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e(UKacCHOCT pazNUuYuUTHX (DaKTOpa, KYyIATypa, MHCTUTYIIHOHATHOT aMOHWjEeHTa, €KOHOMCKHX
CUCTEMA ¥ TIOJIMTUKA M TPIKUIITHUX CTPYKTYPa KOHIICHTPAIN]jOM IIPOU3BOIHE HA OTPAHHYECHOM
Opojy nokamuja 3a cHabmeBame Buine Tpxkuirra (Dunning, 1993). KeamudukoBana u
oOpa3oBaHa paaHa cHara cy BaxkHe aerepmuHante 3a CJIM MotuBucane eduxacHomhy
(Okafor, Piesse u Webster, 2017; Dunning, 1977). Hako ce obuuno Texe mpusiade, CJIU
MOTHBHCaHe e(dukacHOIhy MOTy MOCTAaTH BUIIE OJ W3BOpa KamwTajia, cTBapajyhu m HOBa
nuBepcu(UKOBaHU]a pajiHa MecTa Koja 00e30el)yjy Behy mpoaykTuBHOCT U BpemHocT. OBe
CAN Takohe Mory pgoBecT A0 TpaHcepa CTPYYHOCTH M TEXHOJOTHje, MOACTUYYhH
UCTpaxkuBame M pa3zBoj. CtBapHe kopuctu on CAU motuBHcanux epukacHomhy 3a 3eMmiby
nomahuHa MojaBJbyjy ce KacHHje, jep CTpaHe KOMIIaHHje JAOHOCE KaluTall, 3arolljbaBajy
JIOKaJTHO 0C00Jbe, JIele TEXHOJIOTH]Y M 3Hamke M CTBapajy IpeirBama Koja oMoryhaBajy
HarnpeaoBame 3eMibe y sanity Bpeanoctu (Jain, Kundu u Newburry, 2015).

ITopen naBenenux motuBa ynacka CJIU, tpeba nanomenytu u CHHU momueucane
UHMEPECOM UHBECMUMOPA 3 CMuUYarke cmpameuxe umosure (OpeHI0Ba, JbYICKOT KaluTaa,
IcTpuOyTHBHE Mpeke, U Cil.) kKoja he omoryhutu ¢pupmu na ce Takmuun Ha Tpxumty. CIANU
MOTHBHAHE HHTEPECOM HMHBECTHUTOPA 3a CTUIAKE CTPATEIIKE HMMOBUHE TEXKE CTUIAY
HaNpeIHUX TEXHOJIOTHja U BEIITHHA 3aCHOBAaHMX Ha 3Hamy. CripoBone ce Hajuemhe myTem
cmajama M Tpey3uMama (Mepuepu M akBusunuje). 3a pasiauky on CJIM MotuBHcaHUX
TPaKEHEM TPXKHILITA U MPUPOAHUX pecypca KOju MOJACTUYY KOMIIaHHje Ja WHBECTHPAJy Y
3eMJbE Ca BEJIIMKHM TPXHIITHMA W OOraTMM MPHPOJHHM pecypcuma, 0e3 o03upa Ha HHBO
pas3Boja 3emsbe, C[I1 MOTHBHCAaHE HHTEPECOM WHBECTUTOPA 3a CTULIAEHE CTPATEIIKE MMOBHHE
MOJICTHYY KOMIIAHH]j€ JIa YJIaXy Y WHAYCTPUjaIM30BaHE 36MJbE KOj€ UMajy HEOINXO/HA 3Hamba
u pasBujen cucreM uHoBainuja (Elia m Santangelo 2017; Mi, 2019). THK mnyrem oBux
MHBECTHIMja MMajy HaMepy Ja 0jadajy CBOjy KOHKYPEHTHOCT H3TPaIHbOM CHEIUPUIHUX
CIIOCOOHOCTH W 3Hama, Al CE yJarameM y HWHAYCTPHjaIM30BaHE 3eMJbE CyodaBajy ca
npobseMoM, jep JoMahe KoMITaHuje He JKelle Jia POoJIajy KJbyuHa 3Hama, BEIITUHE U UMOBUHY
(Mi, 2019). /Ta Ou excTepHe pecypce, Kao IITo je 3Hamke U3 Qriirjaia, MPETBOPUIC y HHTEPHA
3HaWka MaTUYHHUX KOMIIaHUja U TpaHchopMmucaie To 3Hamwe y nHoBanuje, THK Mopa na pa3sujy
CrocOOHOCTH Koje UM oMoryhaBajy na um3rpajae u OOHOBE CTEUYEHE pecypce Yy CKJIaay ca
npomenama Ha Tpxkumrty (Li u cap., 2020).

C o63upoM Ha npeanocty THK, BracTu MHOTHX 3eMajba Cy CMamujle OTpaHUueha 3a
npwimB CIM u moHyawie cTpaHMM HMHBECTUTOPHMMA IOBOJbHM]E YCJIOBE HEro joMahum
MHBECTUTOpUMA. Y €BPOIICKUM 3eMJbaMa Koje MpoJiaze Kpo3 Mpolec TPaH3UIUje, BIacTH He
caMmo J1a cy cMamuiie orpannuemsa 3a npuius C/IU, Beh cy npusnauewe CJIM mocraBuiie kao
KJbYYHHU €JIEMEHT HBUX0BE eKkoHoMcke nmonuTnke. Kako 6u mpusykie CJIM, MHore 3emibe y
TPaH3UIMJU Cy TMOHYAWIE BEIMUKOAYIIHE TOPECKE OJIAKIINIE W CYOBEHIIM]je CTpaHUM
MHBECTUTOpUMA, Kako OM moOenusie apyre 3eMbe M MOTHMBHCAle CTpaHE MHBECTUTOPE Ja
yIaxy y suxoBy 3emiby (Sedmihradsky u Klazar, 2002).

1.3. Kibyunu Hocnouu CJAU

I'moGanm3anuja cBeTCKe €KOHOMH]E j€ oMOTryhuia TpaHCHAIIMOHATHUM KOMITaHWjaMa
(THK) na mocmyjy y BuIIE 3eMa’ba Kako OHM oOCTBapuie KOPUCTH Off pPa3TUUUTHX
KapaKTepHUCTHUKa CBake 3eMJbe U noBehane cBojy npoduradunuoct. [Ipa nedpununumja THK

Hactazna je jomr 1960. ronune kaga cy THK nedunucane xao kommaHuje ca CeAMIITEM Y
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3eMJbHM, alld KOj€ TOCIyjy y CKJIaay ca 3aKOHMMa JpYyrux 3emasbad. Jlpyra wmHIycTpHjcKa
peBoIyIMja IpeacTaBiba npekpeTHuity 3a pa3soj THK. Tokom oBor nepuopa mnojasuie cy ce
pa3He TeXHOJIOTHje Koje Cy OMOTyhuiie eHTPaTu30BaHO yIpaBJbamke MPOU3BOIHUM IOTOHUMA
CMCHITCHUM Ha Pa3JIMYUTUM JIOKaI_[I/Ij aMa.

THK je mpoumsBogna u (UHAHCHjCKAa OpraHH3alMja ca ONEPaTUBHUM IEHTPHUMA Y
HEKOJIMKO JIp)KaBa KOju CBOjy MPOM3BOIY WIIH MPYKamkhe yclIyra 00aBbajy y 3eMjbama Koje
HUCY OHE y KOjUMa UMajy CEIHILTEe, IPU YeMY CE€ OBO HE OJHOCH CaMO Ha IPOU3BOIHE IIOTOHE,
Beh U Ha ynpaBibame JbyICKUM, TEXHHYKAM M (PUHAHCH]CKUM pecypcuMa JI0 HajBUIIIET HUBOA
omryunBaba. UNCTAD (2018) nmedpunmme THK kao kommanujy koja mocexmyje Oap
MPEJCTaBHUINITBO Y HHOCTPAHCTBY, Y KOjeM uMa Hajmame 10% kamurana HajJ KOJUM BPIIU
koHTpomy. [Toezanoct m3mehy CAM u THK je youssuBa, npu uemy cy THK nedunucane xao
kommanuje koje ce 6aBe CIIM. Markusen (1995) wak HaBomm &a ce oBa JIBa MOjMa MOTY
KOPUCTUTH HAaM3MEHUYHO.

THK mnpencraBibajy jeman oI HajBaXHHMjUX e€JIEMEHaTa IMpoleca TIo0aIn3almje
CBETCKE €KOHOMHje. Y CTBAapH, OBE KOMIIAHHUjE Cy OJATOBOPHE 32 O'POMHE TOKOBE KaruTasia
u3Mely pasIMuuTUX 3eMajba M PErruoHa M YHMHE LEHTPaJIHE OApeAHHuIe y MehyHapomHoj
TproBuHckoj Mpexxku. Kipyunu noronn CIU cy tpancHanuonanue kommnanuje (THK). THK
cy Mel)y TeXHOJOUIKM HajHAPEIHHjUM KOMIIaHHjaMa W WHBECTHpAjy BHIIE pecypca y
uctpaxupame U pa3oj (R&D) nero nomahe pupme (Griffith, 1999). Borensztein u cap. (1998)
cMaTrpajy Ja 3HadajaH Jeo0 aKTUBHOCTH MCTPaXKHMBamba M Pa3BoOja CIPOBOJIE KOMIIAHUjE KOje
NOCITyjy Y BHILE 3eMajba LITO JONPUHOCH Behoj CTONM MHOBALMja U MaTeHaTa y OJHOCY Ha
KOMIIaHWje Koje Hemajy ¢uumjane y wunoctpanctBy (Criscuolo, 2009). TexHnosorika
CyHepHOpHOCT, 00Jba MEHAIIEPCKa MpaKca U CriocoOHOCT McKopuinhaBamba eKOHOMEje 00nMa
omoryhaajy THK koje ynaxy y MpeTxoHO HEHUCTPKEHY 3eMJbY Jla ce TaKMU4e ca JoMahum
KOMIIaHUjaMa, hako cy gomahe kommaHuje oOuyHO OoJbe ymo3Hare ca mpedepeHijama
nomahux morpoiaya u mocjaoBHoM mpakcom (Blomstrom u Sjoholm, 1999).

Hymer (1976) tBpau na HeduHAaHCHjCKa UMOBHMHA oMoryhaBa TpaHCHAIMOHATHUM
KOMIIaHHjaMa J]a c€ TakMU4e Ha Mel)yHapoJHOM HUBOY, OJTHOCHO CIIOCOOHOCT Jla HCKOPUCTE
TP)KUIIHY MOh W oOrpaHuYe KOHKYPEHIMjy Ha BUIIe TpxumTa. JlomaTHe mTpeaHOCTH
MyJITHHAIIMOHATHOT BJIacHUIITBA je cymupao Dunning (1981) y oxsupy OJIM (Ownership,
Location, Internalization - BaacHWIITBO, JIOKalMja, WHTEpPHaIM3anuja) mapagurme. OBa
napajurma npyska oOKBUp 3a UISHTH(PHKAIN]y U NPOLEHY 3HauajHUuX (PaKTopa KOju yTU4y Ha
MHOCTpaHy mnpou3BoAmwmy mnpeayzeha m meH pact. [Ipema OJIM mpuctrymy, THK yxuBa
KOHKYpPEHTCKE NpPeAHOCTH HaJl CBOJUM ayTOXTOHMM pHUBalIMMa 3axBajbyjyhu mocenoBamy
MMOBHUHE (BJIACHUIITBO) KOja C€ MOXE €(PUKACHO HCKOPUCTUTH ILIUPEHEM IMPOU3BOIHUX
MOroHa (Jlokauuja), anu Kojy Tpeba 3aiapkaTw y Kpyry mnpenyseha (MHTepHain3aiuja)
(Dunning, 1981). Komnanuja he omIy4nTy aa yjaaxke y Apyry 3€MJbY camo ako Cy OBa TPH
ycnoBa ucnymeHa (Cruka 2).

JoxcumoBuh u Mutposuh (2017) cmaTpajy Ja HpeaHOCTH CTeueHe 3axBajbyjyhu
Moce/10Bamby MMOBHUHE (BJIACHUIIITBO) MOT'Y Jia IOMOTHY CTpaHUM KOMITaHHjaMa J1a ipeBa3uly
onpeheHe HeZOCTaTKe Koje MMajy Y OJJHOCY Ha JIOKaJIHe KOMIIaHH]je U Ja HaJIOKHaJle TPOIIKOBE
OoTBapama (uinjana y HHOCTPAHCTBY IOJ YCJIOBOM Ja ce onTuMmanHo Kopucte. Crtpane
kommnanuje he oBo moctuhu yKoiImMko eprukacHO KOpPUCTE JOKALU]CKE MPEIHOCTH U MPEAHOCTH
WHTEpHaIN3aIje.
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Cauka 2. OpayuuBame o0 CIIU npema OJIN napagurmu

IIpenHocT BIacHHINTBA He
HacTaBuTH noclioBame
HAJ CTPAHHM .
. Ha gomalieM TpXKHOITY
KOHK}’]J-EHI‘HMH ;

IperocT TOKaLHjE ¥ He
CTpaHoj 3eMIBHT |::> Hspos

HMHTEPHAIH3AIH]E |::> JTuneHIEpame
nponano,qme”

Ccn

[ Hpennoc*r o He

Hzeop: https://corporatefinanceinstitute.com/resources/knowledge/strategy/eclectic-

paradigm/, npucrymbeno, 20.06.2021.

I'maBHe kapakTepuctuke THK cy: xujepapxujcka opranusanuja, MyJITHETHUYKA paTHa

CHara, CTBaparm¢ BPEJIHOCTH Ha BHIIIE JIOKAIM]ja U CTPATETHje yCMEPEHe Ha MPUKYIUbahe HOBHX
pecypca u npuctyn HoBuM Tpxuintuma (letto-Gillies, 2019). IIpema Tome, THK umajy cBoje
opraHu3aioHe Mojeine narepHanroHanu3anyje (letto-Gillies, 2019):

[IpBu Mozen kapakTepulle BUCOK CTENEH AUBEp3U(UKAIMje U MHOBATUBHOCTH IPHU
YeMy jeé CBaKO OJIeJbeHh€ OATOBOPHO 32 jeldaH WM BHIIE MPOM3BOAA Ha CBHUM
TpKUIITHMA (CTPYKTypa IMpemMa mpousBoay). Hegocrarak oBakBOT OpraHU3aldOHOT
MojieTia OJJHOCH CE€ Ha BUCOKE TPOIIKOBE KOMYHHKAIIHje u3Mel)y ofesbema Uit u3mely
0J1eJbeHha M CENIUINTA KOMITaHU]E.

Y nIpyroM Mojeny CBakoO OJEJbEHE je OATOBOPHO 3a CBoje reorpadcko moapydje
(ctpykTypa npema reorpadckom noapy4jy). OBakaB oOJMK MHTEpHAIMOHATU3AIM]e
MOJprKaBa pasiiKe Koje MoCToje n3Mel)y HallMOHATHUX U PETUOHATHUX TPIKHIITA.

Tpehu Monen je 3acHOBaH Ha (popMUpamy OpraHU3aIMOHE jeIMHUIIE HEKE KOMIIaHH]e
y 3eMJbH JIoMahWHY KOja je 3aayXeHa 3a u3Bo3 y Ty 3eMJby. OBaj MOjeN KOpHUCTe
KOMIIaHH]€ KOje Cy HEJaBHO Iouelse Ja MOCIyjy Ha MHOCTPAaHOM TPXKHIITY. AKO ce
KOMITaHHja OTIpe/ieH 3a (OpMHpame MPOU3BOIHOT MTOTOHA Y 3eMJbH ToMahuHy, oHza
ce BpIIM Majo mpuiarohaBame norpedama Tpkumra. KommaHuja mpousBoIu U
Mpo/iaje UICHTHYHE MPOU3BO/IC Ha PA3IMYUTUM TPKUIITHMA.

UYeTBpTH, MAaTPUUHU MOJIEI je KOMOMHAIIH]a CTPYKType MpeMa MPOU3BOAY U CTPYKType
npema reorpadckom noapy4djy. OBaj Mojien peno3Haje jeJHaKy BaKHOCT MPOU3BO/Ia
1 reorpad)CcKor noapyyja.
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[Toptep (1980) paznukyje nBe Bpcte ctparernja THK:

e Mpynru-gomaha crparertja Koja moapasymeBa J1a KOMIIaHHja TOCIyje Ha TII00aHOM
HUBOY, [IPX YEMY Cy TIOJIMTHKE ITOCIIOBaha y CBAKOj CTPAaHOj 3eMJbH He3aBUCHE. Takole
MIOCTOjM CHa)XKHA ayTOHOMHMja (miMjana, JOK ce MaTWUyHa KoMmaHuja (hoKycupa Ha
pacnojieny pecypca 1 ak THBHOCTH KOHTPOJIE.

e [noGamHa cTpaTerdja mojpa3yMeBa J1a KOMIIAHHWja BHIM TPXKHUILNTE KAO jeIUHCTBEHO
UHTErprcaHo TpxkuiTe. Kapakrepuiiie je CHa)KHa KOOpAUHAIIN]ja AaKTHBHOCTH U BUCOKA
CTaHJIapAu3allrja 3a MOCTU3akhe EKOHOMHje 00MMa 3aXBaJbyjyUH IIUJHECBUMA CMAKHCHA
TPOILKOBA U MAKCUMU3UPaba eUKACHOCTH.

Bartlett 1 Ghoshal (1990) ce Takohe OaBe nmedpunucamem crparernja THK. Onnu
crpareruje, 3a pasnuky ox I[loprepa (1980), Bume kpo3 jemHy cTpaTerdjy Kojy Ha3uBajy
TpaHcakuuoHa crTpareruja. OBa cTpaTeruja ykjbydyje KOOpAMHAUU]y MelyHapoaHux
aKTUBHOCTH yCMEPEHUX Ha oMoryhaBame eKoHOMUje 00MMa 1 0P KaBambe CIIOCOOHOCTH J1a ce
OJIrOBOPY HAIIMOHAJHUM MHTepecuMa u npedepeniujama. Takohe oBu ayTopn nuaeHTHGUKY]Y
Tpu opranu3anuona mozena THK:

e Mogen neneHtpanu3oBaHe (denepanuje, koja onrosapa IloprepoBoj myntu-gomahoj
CTpaTeTHjH JCICHTpAIN3Allje JCTATHOCTH U IMOApPa3yMeBa Ja ¢ OATOBOPHOCT Jaje
¢mnnjanama. OBa crpareruja omoryhyje KOHTpody u3Mely ceauinta KOMIIaHUjE U
¢unrjana yucTo Ha GUHAHCH]CKOM HUBOY.

e IllenTpanu3zoBanu Mmojen koju oarosapa IloprepoBoj rmobanHOj cTpaTeruju, ca
KOHIICHTPAIMJOM aKTHBHOCTH W CHAXHOM KOODPJWHAIMjOM JIeJI0Ba KOMIIAHHUjE H
BUXOBUX pecypca.

e Mogen UHTETpUCaHE MpPEXEe Ce 3aCHHBA Ha MPOIEHU U IpuiarohaBamy notpedama
TpkuiuTa. Y osoM Mozeny THK ¢popmupa criennjanuzonane ¢puinjane Kojuma ce 4ecTo
J07IeJbyjy 1ienoKymHe ¢a3e npousBoame. Mnak, nocroju ojpeheHn HUBO 3aBUCHOCTH
n3mely paznuuutux $unmjana.

Kapaxrepuctuke THK kao mro cy BenuunHa KoMIlaHuje, HarlpeaHa U copUCTUIINpaHa
TEXHOJIOTHja, MEHAIEPCKE BEIUTHHE, HHTEPHAIMOHATIHO TPXKHILUTE U CJI. MOTY J1a T€HEpHIY
MO3UTUBHE WM HeraTuBHE edekTe Ha ekoHoMmHuje aomahuua. TexHoJomKH ja3 u3Mmely
noMahux ¥ CTpaHMX KOMIaHM]ja, BIACHUYKA CTPYKTYpa MHBECTHUIIMja U CTENEH Pa3BHjeHOCTU
(bMHaHCHU]CKUX TP’KULITA IPECTaBJbajy OUTHE AeTepMHUHaHTe jaunHe edexTa koje CIAU numajy
Ha ekoHomuje nomahuHa (Altomonte, Saggiorato u Sforza, 2012). Edpextu C/IU Ha 3emibe
nomahunHa he nerasbHHje OUTH 00jallIkb-eHU Y HApeAHUM MOITIaB/bUMa IOKTOPCKE AUCEpTaIyje.

2. wSpillover” epexar CIAU

Crpane aupektHe uHBectHnuje nonoce Spillover edekre (edexre npenuBama)
KOMIIaHWjaMa Yy 3emsbu gomahuny, jep mnpucyctBo THK koje cy wmely TexHosnomku
HajHANpeHUjUM KOMIIaHMjaMa OJlaKIlaBa TpaHC(ep TEXHOJOUIKUX M TOCIOBHHMX 3Hama U
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BemTiHa. OBa 3Hama W BEIITHHE CE MOTY MPOIIMPHTH HA IeNy €KOHOMH]Y JonpuHOcehn
noBehamwy npoaykruBHocTH gomahux ¢upmu (Romer, 1993). Choong u Lim (2009) TBpzae na
CIAU ytndy Ha €KOHOMCKH pa3Boj 3eMJbe jJoMahmHa Ha Makpo ¥ MHKpO HHMBOY. Ha makpo
HUBOY Taj yTULIAj ce 0JIBUja Kpo3 nmoBehaHne MHBECTHIIM]jE, U3BO3, EKOHOMCKHU pacT U Cl., I0K
ce Ha MHKPO HMBOY yTHIlaj octBapyje myrem spillover edekra koju moapasymeBa modoJbliama
y TEXHOJIOIIKOM CMUCIY, Kao B 00Jbe yIpaBibame Mpey3eTuM Kommannjama. OBaj edekar je
MIPOM3BO/I MpeInuBamba 00JbHX 3Hama Koje nmoceayje THK Ha nomahe kommnaHuje U MoCIoBHO
OKpYIKEHe.

JlpkaBe ynaxy 3HaTHa cpejacTBa y npusnadewse C/IU Bepyjyhu na TpancHanuoHagHe
KOMITaHMj€ MOTY Jia JIOHECY HOBE TEXHOJOTHje M MEHAlIepCKe BEIITHHE Koje 00e30ehyjy
nosehame MPOAYKTUBHOCTH M KOHKYypeHTHOCTH AoMmahmx kommnanuja. [Ipema murepatypw,
MIOCTOjU HEKOJMKO MEXaHH3ama IPeKo Kojux ce Mory oxasujatu spillover edekru, a To cy:

e nomahe KOMITaHUje MOTY HaJOTPAIUTH CBOjy TEXHOJIOTH]Y OMOHAaIIajyhu Mponu3BoIHE,
MEHalIepCKe U OpraHu3aluoHe npolece nHocTpanux kommanuja (\Wang u Blomstrom,
1992);

e spillover edexar Moxxe na ce OCTBapu M KpO3 HPEIHBAKBE 3HAKA YCIIE] MOOUIHOCTH
3arocnenux. Pagauim koju cy ooydenu y okBupy Benmukux THK mory npehu y momahe
KOMIIaHH]€ WJIN 3all0YeTH COIICTBEHH IOCIOBHM IOJyXBaT, a 3Hamwa creyeHa y THK
Mory nmomohu ja kommanuje y koje aosasze oyay ycnemnuje (Fosfuri u cap. 2001);

® JMpEKTHa KOHKYpEHIIM]ja CTPAaHUX KOMIIaHHW]a MOXe IpUuMopaTu AoMahe KoMIaHuje aa
CMame Hee(HKACHOCT, ITO JOBOAM N0 moBehama npoxyktuBHocTH (Glass u Saggi,
2002).

Texuomomiku Spillover epexkrn Ha KoMmmanuje y 3eMmibr AoMahuHy MoOry ce moctuhun
nemoHcTpaunjoM-umutannjoM. Kaga THK yhy Ha HOBO TpikuiITe, OHE JEMOHCTPUPAJY CBOJY
HanpeaHy TEXHOJIOTH]y Y OKBUPY NMPOU3BOAKE, KOHTPOJIE KBAJIUTETA, CUCTEMA TUCTPUOYIIH]je
W OpraHu3alfje, OMHOCHO OHE JIOHOCE HANpEIHU]y ONpeMy, HOBE MTPOU3BOJIE U YCIIyTe, HOBE
BEIITHHE yNpaBJbaba KaKo Y MPOU3BOAHOM IPOLIECY TAKO U Y CaMOj OpraHu3aluju, Kao U HOBe
mapketuninke uaeje (Olayinka u Loykulnanta, 2019; Blomstrom u Kokko, 2002). THK, kao
TEXHOJIOLIKM HampeaHe KOMIIaHHje, CB€ OBE HOBUHE INpeENIMBajy Ka AoMahuMm KomImaHujama,
KOj€ OBE MHOBAIIMje MOYMbY Ja uMUTHPajy. Ha taj HauuH, spillover edekru ce moctmxky mytem
neMoHNTpanuja-umuranyja. Kaga ce crpana u nomaha mpeayseha mehycobHo Hanmehy,
MPOM3BOJIE CIMYHE MPOU3BOJE WIHM NPYXkKajy CIMYHE YChyre, BpeMeHoM jomMaha mpemys3eha
TEKE J1a KOpUCTE CiInuHe pou3BoaHe TexHonoruje kao THK (Jenkins, 1996). JlemoHcTpaiuja-
MMUTAIMja Cy TIOBE3aHE Ca YHEH-CHHUIIOM JIa, IIPEe HEeTO IITO Ce HOBM IOCTYMAaK MM MPOU3BOJ
IPOIIMPH Ha TPKUIITY, MOTEHIUjaTHU KOPUCHULIM MMajy OTpaHHYeHe MH(]OopMaIije Kako o
TPOILIKOBHMMA U KOPUCTHUMA MHOBAIIM]ja, TAKO U O CTENEHY pU3HKa KOjH j€ C lbuMa IoBe3aH. Yum
MOTEHIMjaJTHU KOPUCHHUK Jiol)e y KOHTAaKT ca TpeHyTHUM KopucHukoM (¢punmjana THK),
nH(popMaIije 0 TEXHOJOTH]JH C€ IIHpe, CMambyje C€ HECUTYPHOCT y TMOTJIeNy MPETHOCTH U
HejocTaTaka MHOBanMje U mosehaBa ce BepoBaTHoha mmutanmje. Crora yiasak CTpaHUX
¢unnjana Moxe mnpousBecTH edekre Ha aomahe KoMIaHuje y TOj Mepu Ja ce jgomahe
KOMIIaHH]j€ CTUMYJIMIY J1a YCBOj€ TEXHOJIOTHje KOje PaHuje HUCY KOPUCTUIIE UJIHM ca KOjuMa
panuje Hucy Owie ymosnare (Jenkins, 1996). JIpyru uM3BOp MOTEHIMjaTHUX TEXHOJOIIKHX
spillover edekara moBe3aH je ca mporecoM MpPeHoca TEXHOJIOTHje OJf MATUYHE KOMITAaHH]jE J10
KOMIIaHUje y 3eMJbH JoMahuHy. Y OBOM cilydajy, JoMahe KOMIIaHHj€ MOTY MPUCTYIUTH
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TEXHOJIOTHjU aHTKOBakEeM KBATH(UKOBAHOT 0CO0Jba KOj€ j€ MPETXO0IHO OUIIO 3aIOCIICHO Y
THK, oqHOCHO MpeHOC TEXHOJOTHje HHje Be3aH caMO 3a MallliHE, ONpeMy, mareHre, Beh ce
BPIIIU ¥ Kp03 00YKY paJIHMKa NOBe3aHuX mpeay3eha.

THK yTtuuy Ha mpoayKTHBHOCT 3eMJbe nomahwHa HE camMO KpO3 MallWHEe, OIpemy,
MaTeHTE, MEHAIEPCKE BEIITHHE U TEXHUYIKO 0co0Jbe, Beh n 00ykom nomahux pagnuka. Taksa
o0yKa yKJby4dyje 3arociicHe Ha CBUM HUBOMMA, & KOPHCTE CE€ Pa3InIUTE OOJIUIM U Pa3HOBPCHE
MeTosle o0yke, YKJbydyjyhu W oafia3ak y 3eMJby HHBECTUTOpa paau oOpazoBama. OBU
3aIlOCIICHH JIOK Pajie y 3€MJbH CTPAHOT MHBECTHUTOPA aKyMYJIHpajy pa3HEe BEIITHHE, a Kaja
nanycte THK omase u page 3a nomahe ¢pupme wim 0CHUBAjy COIICTBEHE KOMIIAHHU]E, U HA Ta]
HauuH ce ojaBuja edekar npenuBama (Jenkins, 1996).

VYna3ak cTpaHuX KOMIaHuja y oxpelenu cekrop Moxe nmosehatu cTerneH KOHKYpeHIHje
u nojactahu mocrojehe koMmanuje 1a ycBoje eukacHuje npousBoane merozae. Yiazak THK
noBehaBa KOHKypeHLH]y 3a nomahe ¢upme y 3emsbu agoMahuHy mnpumopaBajyhu momahe
¢dbupme na epukacHUje KOPUCTE MOCTojehy TEXHOJIOTH]y WM JJa YHAIIPEIe CBOjy TEXHOJIOTH]Y
Kako Ou OuIie KOHKYpPEHTHE U 3aluTUTHIIE cBOj TpxkuiHU yaeo (Wang u Blomstrom, 1992). Ha
OBaj HAUYMH KOHKYpEeHIMja nmosehaBa npoaykTuBHOCT foMahux KommaHuja.

Cuamka 3. Texnomnomku spillover edpextn

JemMoHCTpaLH)a
-HMHTALIH]a

N n
THK 1 IIpenoc _( Oiumjana Kouxypenmja |  Jlomaha
J TeXHojorI)e 'L THK MobGiuHocT KOMIIaHija
J

pajHe CHarc

U3eop: Olayinka u Loykulnanta (2019)

Spillover edextn 3aBuce o Bemukor Opoja (akropa Koju Cy crenupuIHd 3a
KOMIIaHHU]y, 3eMJbY IoMahiHa WIIM CEKTOp Y KOME KOMIaHuje mociyjy. Jenan o pakTopa Koju
Moxe na yrude Ha Spillover edekar je BeIMYMHA TEXHOJIOLIKOr ja3za usmely cTpaHux U
nomahux kommanuja. Wang u Blomstrom (1992) cmarpajy aa je mojasa spillover edekara
MO3UTUBHO TIOBE3aHa ca BEIMYMHOM TEXHOJIOMIKOT ja3a Koju moctoju u3Mmely momahmx
KOMIIaHH]ja ¥ CTPaHMX KOMIIaHHMja, OJHOCHO Jia he mpenuBame MpOIyKTUBHOCTH OMTH Behe,
ITO je BehH TeXHOJIOUIKY ja3 u3Mel)y oBUX KOMIIaHUja.

Berglas u Jones (1977) cmatpajy na je nmpucycTBO IpeiinBama ehuKacHOCTH Behe y
OHUM CEKTOpPHMa y KOjUMa IIOCTOjHU MamU TEXHOJOWIKU ja3 u3Mmely nomahux U cTpaHHX
KOMMaHuja. Y CiIy4ajy Ja ce TMpeluBambe BPIIM Ka TEXHOJOIIKA Mame pPa3BHjeHUM
KomnaHujama, pa3sujeHe THK he Outu onmpemsbeHe npeBullle HalpeIHOM TEXHOJIOTHjOM JAa
O6u ce oHa mpenuia Ha npemyszeha y 3emsbu nomahuHy. Y ciydajy Jla cTpaHe KOMIaHH]je
WHBECTHPA]y y CEKTOp 3eMJbe AoMahnHa y KOjeM je CTereH TEeXHOJIOMIKOT KaranuTeTa HI3axK,
onna he THK ycnoctaBuTy He0BOJbHE aKTUBHOCTH J1a OM JIONLIO 10 edeKTa npenuBama. 1o
he pe3yntupaty 1ajbuMm ciradibemeM qoMahux TeXHOIOMKUX KanaruTeTa. Ha oBaj vaunn C/IU
MOTy JAa jJompuHecy nosehaHoj 3aBHCHOCTH jAoMahux KOMMaHMja O] CIIOJBHHMX M3BOpa
texHojoruje (Ahmed, 2012).
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CrtpaHe KOMITaHH]€ MMajy CHaKaH MOJICTUIIA] Jla CIIpeue OMII0 KaKBO OTKPUBAE CBOjE
TEXHOJIOTHje TUPEKTHUM KOHKYpEHTHMa M MHTpauHAyCTpHjcke edekre mpenuBama. CTpaHu
WHBECTUTOPH MOTY IOKYIIATH Ja 3alITUTE CBOjy HEMAaTEPHjaHy HIMOBUHY TIATCHTHMA WX J1a
MOHY/I€ CBOJUM PaJHUIIMMa PEJATHBHO BHUCOKE 3apajie Kako OW CHpedMiIN MpeNBamke KPo3
MOOWMITHOCT 3aIiociieHHUX. JOII jeaH pasiior 300T KOjer ce€ MHTPANHIyCTPHjCKa MPEIUBamha He
JIe1IaBajy jecTe mTo cTpaHa (pupma, MHBECTUTOP U beHa JoMaha ¢uiirjana He KOHKYpUILY Ha
uctom tpxkumry. Ha npumep, THK ce moxe crernujanu3oBatd 3a HEKH JIPYTH CETMEHT
TP>KUIITA WK TIPOU3BOIUTH 3a U3BO3, IOK ce qomahe pupme mory ycpencpenutu Ha nomahe
tpxumre. [Ipema Kokko (1994), crpane komnaHuje MOTy J1a IOCITY]y Y ,,JI€TOBUMA TPXKHIITA ,
r1eé HU MPOU3BOAM HH TEXHOJOTHje HEMajy MHOTO 3ajeJHHYKOr ca MPOU3BOAMMA H
TexHoJIorrjaMa gomMahux ¢pupmu.

ITopen HuBoa TexHosomKor jasza, Ha Spillover epexar CJIM Moxke ma yTude ¥ HHUBO
KOHKYPEHIIH]j€ Ha TPXHUIITY 3eMJbe fomahuna npu ynacky THK. Blomstrom u Sjoholm (1999)
Cy IIOKa3aJId Jla yJia3aK CTPaHWX KOMIIaHW]ja y W3BO3HO OPHjCHTHCAHE CEKTOpPE, OJIHOCHO Y
CEKTOpE 3a KOje Cce MPETIOCTaBiba J1a ce Beh cyouaBajy ca BEJIMKOM KOHKYPEHIIMjOM Ha
CBETCKHM TP)KHUIIITUMA, HE IPOU3BOIU ePeKTe Ha JoMahe KOMIaHU]je KOje TaMO MOCIY]y, 0K
3a KOMIIaHWje KOje IOCIYjy y CEKTOpHMMa KOju HHCY OpPHjEHTHCAaHH Ha H3BO3 IIOCTOje
no3utuBHu Spillover edexrw.

Mako He noCTOju JUpEeKTaH IPEHOC 3Hamba ca CTPaHUX Ha jomMahe KoMIaHuje, y Ipakcu
noctoje u Beptukainu Spillover epextu (Smarzynska-Javorcik, 2004). Beptuxanuu spillover
eexTH ce TepUHUITY KAao NpPEeIuBambe MPOJYKTUBHOCTU KOJU C€ OCTBApYyjy MPEKO Be3a Koje
cTpaHa mpeny3eha ycmocraBibajy ca nqomahuM KOMITaHHjamMa Koje MOCIyjy Y pasiuduTUM
cexkTopuMa. Bese Mory Outu ycmepene ,,HaBpuie™ u 00yxBarajy oJHOCE Koje cTpaHe (puinujaie
ycrocTaBbajy ca nomahum no0aBibadnima (Ha mpuMmep, HaOaBKa WM KyMOBUHA (hakTopa,
KOMIIOHEHATa U yCiIyra) Wi ,,HaHWXKe" KaJia ce OJJHOCE Ha Be3e Koje CTpaHe Quiujasie umajy
ca jomahum KynmmMa (Ha mpuMep, Kaja CTpaHa KOMITaHHja IPOU3BOIU MEhYTIPOIYKT Y 3eMJbU
nomahuny) (Havranek u Irsova, 2011). Ou o6muiu spillover edekara ce morahajy Tako mro
THK o6uuno mocrtaBibajy Behe 3axTeBe y morjeay KBalMTeTa NMPOU3BOJA U OJaroBpeMeHe
UCIIOpYKe, IITO MOXe HaBecTu jgomahe nobGaBspaue f1a moBehajy cBojy npoaykTuBHoCT. [Topen
TOTa, yJa3aKk CTpaHe KoMITaHuje mosehaBa moTpaxkmy 3a MOJTYIMPOM3BOAMMA, MTO oMoryhaBa
nomahuM j00aBbadMMa J1a HICKOPHCTE eKoHOMH]y obuma (Rivera-Batiz u Rivera-Batiz, 1990)
WIK JOBOAM JO yjlacka HOBUX (UPMU M CMamema TpoIlkoBa HpousBoima (Markusen u
Venables, 1999). Takohe Oosba JOCTYNMHOCT pernpoMaTepHjajia ca BUCOKUM TEXHOJIOIMIKHM
caJpkajeM KOJU TIPOU3BOJE KOMIIAHM]E€ Y CTPaHOM BIIACHUINTBY MOKe moBehatu
IPOAYKTUBHOCT AoMahux KOMIaHMja Koje MOoClyjy Yy UHAYyCTpHjaMa Koje cliefie Y OCIOBHOM
UKITYCY.

[TojaBa mo3utuBHUX Spillover edekata Huje AUpeKTHa MOCIEIUIIA MOCTOjamba Be3e
nu3Mely komnanuja, Beh moctoju Hu3 APyrux GakTopa KOju yTudy Ha HacTaHaK OBUX edeKaTa.
Kana je mpousBonma opujeHTrcana Ha goMmahe TpxuiTe, ctpaHe (rumjane he HacTojatn 1a
KyIyjy BHILIE Ha JoMaheM Tp>KUIITY HEro Jia je MPOr3BOkha HaMemheHa n3B03y. Pasior 3a To
je ImTO 3axXTeBH, KaKO KBAaJWTATUBHH, TAKO WM TEXHWYKH, IMOBE3aHH Ca IPOMU3BOJMMA
HaMEHEHUM HaIlMOHAJIHOM TPXKUIITY MOTY OMTH HMXH, na he nomahum nobGaBipaunma OUTH
nakmie aa 3amoBosbe notpede THK (Wang u Zhao, 2008; Damijan u cap., 2008). CynpoTHo
ToMme, kaga cy THK opujenTHCcane Ha riio0anHa Tp)KUIITA, MOTY HAMETHYTH CTPOKE 3aXTEBE
Koje momahe KOMITaHWje MOpa Jia MCITyHE IITO YeCTO 3aXTeBa TEXHOJOMIKO yHarpelheme kKao
Bpcry Spillover edekara. Jomr jenan daxrop koju yrude Ha Spillover epexre je mehynapoano

nckycTBO AoMmahux mpemnyseha. [lomahe koMmanmje koje Majy UICKYCTBO Y H3BO3Y U 300T TOTra
X
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Cy MBJIOKEHE KOHKYPEHIMjU ca Mel)yHapoJHHX TpKUINTAa MMajy Mamy BepoBaTHohy na he
umatu Kopuctu oj Spillover edekara ox kommnanuja koje ce Qokycupajy camo Ha gomahe
TPIKUIIITE.

Hauun ynacka cTpaHe KOMIIaHHje Ha TpKHUIITEe Takohe Moxke na ytuue Ha Spillover
edpexre. Ha mpumep, y ciyuajy greenfield uasectuiinja crpaHoj KOMIaHUjU Cy MOTPEOHU
BpeMe M Hamop Ja pa3Buje noMahe Be3e, JIOK y Cily4ajy Mepuepa W aKBU3WIMja CTpaHa
KOMIIaHHja MOK€ UMAaTH KOPUCTH O] OJJHOCA KOj€ je yCIIOCTaBMJIa CTeYeHAa KOMIAHMja WJIH
wuxoBd nomahu mapraepu (Smarzynska, 2003). OsakaB o6muk Spillover edekara je
CYNIPOTHOT KpeTama U mpejcTaBiba npenuBame ka THK. To 3Haun 1a cTpane KOMIaHuje MOTy
Jla 0OCTBape MO3UTHBHE edeKTe 0] JoMahux KOMIaHHU]a KOje Mpey3uMajy.

Spillover edextn He Mopajy yBek na Oyay mnosutuBHH. Taunwmje, THK wmory
HCKOPUCTUTH CBOjy TEXHOJIOIIKY MpPEeJHOCT W npuByhu Ttpaxkmwy pomahux ¢upmu,
npucHibaBajyhu ux aa cmame nmpousBomy (Aitken u Harrison, 1999). ITopen Tora, HeraTHBHA
Y HeXEJbeHH e(PEKTH 300T IPUCYCTBA CTPAHUX KOMITaHH]ja MOTY HACTATH FlbUXOBOM TPAKEOM
3a HajKBaTU(UKOBAHUJUM paJHULIMMA INTO he CMamUTH JbYACKH KamuTan 3a jaomaha
npeny3eha. Ilopen Tora, mpumnajajyhu momahy kommanujy, THK ce moxxe ommyuutu 3a
no0aBJbaye penpomarepujaiga u3 HHOCTPaHCTBa, pekuaajyhu nocrojehe jganie cHabeBama
u mpumopasajyhu gqomahe no6aBipade 1a cMambe MIPOU3BOALY.

Spillover edbextn nnaupexkTHO yTrdy Ha neny npuspeny rae THK ynaszu. [IpenuBame
3Hama ce Takohe noraha kana MpuUcCycTBO CTpaHuX (purjana, Koje uMajy 60Jbe TEXHOIIOTH]E U
OpraHu3aloHe BelTuHe, nopehasa 3Hamwe jomahux Gupmu (Smarzynska, 2003). I[IpucycrBo
cTpaHe (uiaMjaje MOKe Ha Taj HAYMH MHIUPEKTHO roBehaTu CTOMy TEXHWYKHX MPOMEHA U
TEXHOJIOIIKOT y4era y MpHUBpeau AoMahnHa MyTeM IMpeiuBama 3Hama Ha qoMahe Gupme.
[Tpema cBeMy Harpe]] HaBeJCHOM, yJIa3aK CTPaHUX KOMITaHHja Ha JoMahe Tp)KHUIITe HMa BUIIIe
MO3UTHBHUX HEr0 HETaTUBHUX e()eKaTa MpesinBama.

3. “Crowding-out” epexat CJIU

CAU y 3emspama y pa3Bojy MOTY Ja CTBOpE MO3UTHUBHE e(eKTe Kao IITO Cy
obe30ehuBame pruHAHCHpaka EKOHOMCKOT pacTa, Mo00JbIIamke MIIATHOT OMIIaHCa, TPOIIHPEHE
M3BO3HUX KaHalla Kao pe3yJsiTaT pa3Boja TPrOBUHE, JOHOIICHE TEXHOJIOIIKUX WHOBANWja U
3Hamwa, OCrocoOsbaBame pajgHe cHare M noehame 3amocneHocTH. Mehytum, na Ou oBe
WHBECTHUIIMj€ TIO3UTHBHO JIOTIPUHENIE eKOHOMCKOM pacTy jelHe JIpkaBe, Ta Ap)KaBa Mopa Jia
UCITYHHU HEKe OCHOBHE yCJIOBE Kao LITO Cy BUCOK HUBO 00pa30Bamba, BUCOK HUBO TEXHOJIOIIKOT
1 (UHAHCH]CKOT pa3Boja, MOCTOjamke oaroBapajyhe 3akoHCke perynaTtuBe, (DyHKIIMOHHCAHE
MHCTUTYLIMja ¥ TOPECKOr CHCTeMa, KBAJUTETHA TPrOBHMHCKA M MHBECTHIIMOHA IMOJUTHKA U
Benuku orcer Tpxkumrta (Aitken m Harrison, 1999). V cnyuajeBuma kajga je akymysaimuja
KaluTajaa y 3eMJbU HEeJI0OBOJbHA, CTPaHE MHBECTHUIIHM]E€ MOTY IOBehaTH MPOU3BOAHM KaNaUTET
u MOryhHOCTH 3amolubaBama 3eMJbe JoMahuHa, [OHETH TEXHOJOrHjy, omoryhutu
peleBaHTHUM CEKTOpHMA J1a c€ pa3BHjajy U oBehaBajy KOHKYPEHIU]Y U CMakhe 3aBUCHOCT O]
yBo3a. Kao mto je HaBeneHo y nperxonnom nornasiby, CJIU cTBapajy edexre mpennBama Ha
nomahe xomnanuje. Mehytum, Tpeba HaIIOMEHYTH U edekar ,,AcTHCKuBama™ (crowding-out)
koje CIAM npousBoae Ha nomaheMm TpXKHUIITY. AKO ce YKyIlHE MHBeCTUIHMje moBehaBajy 1o
X
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Hmkoj croru o moBehama CJIM y 3eMsbH, Taga mocToju edekart ,,ucTuckuBama’ (crowding-
out). CxoaHO TOMeE, CTpaHE HMHBECTUIMjeé MOTY HETaTMBHO YTHIATH Ha pacT aomahux
KOMITaHMja U MOTY CMambHUTH KBaJIM(UKOBAaHY paaHy cHary W Kanurtan gomahux dupmu. Y
MPUCYCTBY €(PeKTa MCTUCKMBAMKA, KOMIaHHUje y jJoMaheM BIIAaCHUINTBY MMajy HIKH HHUBO
IOPOXYKTUBHOCTH, jep Cy HHUXOBH (DUKCHH TpOIIKOBH pacrnopeheHn Ha Mamu 00uM
npou3Boame. Taunuje, eexaT NCTUCKUBAKA MOAPa3yMeBa MPEPACoeNly TPXKHUIIHOT yaeaa

ca Mame NpOoAyKTUBHHX (oMahe ¢upme) Ha mpoayktuBHUje (cTpane dhupme) (Biesebroeck,
2003).

C o63upom Ha 1o na CAM noHoce MHOBalMje U CPEACTBA 33 3eMJbE y Pa3BOjy, OHE
MMajy BaXHY YJIOTY Yy 3eMJbHM Yy KOjy yiase. [lopen Tora, cmarpa ce na je HajBaXHHJU O
ouekuBanux edekxara CJIM 3a exoHomujy 3emsbe nomahmHa edexar koju he mMatu Ha
exoHomcku pact. [la 6u CJI1 Oune edukacHe U AOMpUHENE pacTy €KOHOMH]E, eeraT oBUX
WHBECTHUIMja Ha Jomahe WHBecTUIM]je He O Tpebarno na Oyne HeratuBaH. Y ciydajy na CIAU
,ACTHCKY]y* momahe KoMIlaHWje ca TpXKHINTa, cTona noehama momahux WHBECTHIIHja
3aoctajahe 3a cronom moBehama crpanux wHBecTHIMja, Tako na he CIAM Outm 3ameHa 3a
nomahe unsectunuje (De Mello u Luiz, 1997).

[TpBu kaHanm Kpo3 Koju Moke nohM 10 edeKTa MCTHCKHUBama Jelyje Kpo3 KaMaTHy
CTOIy M IOBe3aH je ¢ HaunHoM Ha koju THK ¢unancupa mHBECcTHIHjE y 3eMJbH JoMahuHY.
Axo THK ¢unancupa maBectunuje kopucrehu cpeacTa 1mo3ajM/beHa Ha TPXKHUIITY 3eMJbE
nomahnHa, ¥ ako je 3eMJba y yCJIOBHMA PEIaTUBHOT HElOCTaTKa (PMHAHCHJCKUX CPENCTaBa,
Moryhe je na he mohu mo Heoap>kHMBOT 3aaykuBama 3a AoMaha npemyseha 30or moehane
MOTPAXKIE 32 KPEOUTHUM cpeacTBuMma. Kao pesynraTr oBe aKTUBHOCTH, BehH TPOIIKOBH
3ajy’)KuBamba MOTy UCTUCHYTH noMahie kommnanuje (Polat, 2017). Tlopex Tora, nomahe 6anke
MOTy UMaTH BehH MHTEpec 3a M03ajMJbUBake BehnM 1 popUTAOMIIHUjUM KOMITaHHjaMa Kao
IITO Cy CTpaHe KOMIIaHWje Hero manum aomahum mpenysehumma. MelhyTum, ykoiamko cy
TPKUIITA KalKTalla MHTeTrprucaHa, fomahe KamaTHe crore Texuhe ka mpudiImkaBamky HUBOY
KOjU TpeBiazaBa Ha Mel)yHapoJHOM TPXKUIITY, T€ cTora He OM Tpebayo J1a MocToju edexar
uctuckuBama (Spencer, 2008; Barry, Gorg u Strobl, 2005).

Jlpyru KaHai Kpo3 KOju MOTY Jia ce IojaBe e()eKTH UCTUCKUBama j€ IEBU3HU Kypc. AKO
cy npunueu C/IY BenuKH y OHOCY Ha BeTMYMHY (PMHAHCH]CKOT TP)KUIITA 3eMJbe JoMahuHa,
oH/1a he 0BO BEpOBATHO pe3yJITUpATH ampecujamnujom gomahe BamyTe koja he, unnehu n3Bo3
3eMJbe JomahuHa Mamke KOHKYPeHTHUM, obecxpabputu nomahe pupme na npeay3umajy HOBe
unsectunmje (Spencer, 2008). BeposatHoha ga 6w ce MOrao JOTOJWTH OBaKkaB HeraTHBaH
edexat Beha je kaga THK omnyun na yhe y 3emspy nomahuna nytem meprepa 1 akBU3HIHja.
VY oBoMm citydajy je MOryhHOCT J1a MPUXOU O]l aKBU3UIIM]E Ojy1a3e Ha qomahe GUHAHCH]CKO
WIN J€BU3HO TPXKUIITE U CaMUM TUM oBehaBajy MOHYTy JieBu3a, Beha Hero mTo je To ciayyaj
ca greenfield uaBecTuIMjaMa, TJie ce IO YIOKEHOT KalKTalla MOTPOIIN Y HHOCTPAHCTBY 3a
yBO3 KalUTaJIHUX A0bapa.

VYarame cTpaHuX KOMIIaHH]ja Y ofpel)eHr CeKTOp MOKe CTUMYJIMCATH HOBA yJlarama y
aKTUBHOCTH JIpYyTUX MpoH3Bohaya, kako cTpaHux Tako M jaomahux. Kama ce cekropcka
pacnionena CJ/IM OutHO pasznukyje o mnocrojehe 3anmxe KanuTajla WM IPOU3BOIHE 3eMIbE
nomahuna, taga he nompunoc C/IU crtBapamy kamurtana OWTH MO3UTHUBHUJU HEro Kaja
muctpudynuja C/AU cnemu nocrojehy crpykrypy kanurana (Polat, 2017). YV npBom ciyuajy,
edexTu Ha popmupame kanuTana ouhe mo3uTuBHY jep nomahu mpousBohaun HeMajy moTpedan
KaluTall ¥ 3Halke 3a Mpeay3uMarme OBHX aKTHBHOCTH, Ia CTPAaHH HHBECTHUTOPU HHCY Y

MoryhHocTH ga ucTucHY oBe Kommanwuje. CympotHo Tome, kama CIAU mumspajy cektope y
X
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KOjuMa Tociyjy AoMahe KoMIlaHHje Koje MoceAyjy KaluTal U TEeXHOJIOIIKA 3Hakha Ha HUBOY
THK, C[I1 mory na uckopucrte MOTYhHOCTH yjarama U Ja HCTUCHY Jomahe kKommaHuje ca
tpskuira (Mengistu u Adams, 2007; Campos u Kinoshita, 2003).

VYnarama THK y HOBa nipeny3eha Moxe fa yruue Ha ynarama qomahux kommnanuja. ¥
3eMJbaMa y pa3Bojy mojaBa qomahux mpousBohaya y HOBOM CEKTOPY j€ HIIM Majio BEpOBaTHA
WIM MOXe Tpajatu mpeayro. Biane oBux npkaBa Tpeba aa nedUHUITY U UMILUIEMEHTUDPA]Y
oarosapajyhe monutuke kxoje Oum gomahuM KoMmaHujaMa OMOTyhumie JakiiM yja3ak Ha
TpkuiuTe. MelhyTum, NoIuTHKE 3a MOACTULIAKE MPEAY3ETHUIITBA Y HOBUM CEKTOPUMA MOTY
OUTH BeoMa CKyTIe 3a 3eMJbY, TIOCEOHO Ka/1a Cy TEXHOJIOIIKH 3aXTE€BU OBUX CEKTOpa JAJIEKO OJ1

nocrojehux momahux TexHomomkux Kamamurera (Damijan u cap., 2003, Campos u Kinoshita,
2003).

Blomstrom, Kokko u Zejan (2000) tBpae na je moryhuoct na he THK uctucHyTtH
nomahe upme ounrienHuja y 3eMjbaMa y pa3Bojy HEro y pa3BHjeHHM 3eMJbaMa 300r Beher
TEXHOJIOMIKOT ja3za m3Mmehy nomahux u cTpanux ¢uimjana y 3emsbama y pa3pojy. Dawar u Frost
(1999) yka3zyjy Ha TO Ja CTpaHO HPUCYCTBO MOXKE JIOIIE YTHIATH Ha nomahe ¢upme Ha
TP)KUIITUMA Y Pa3BOjy, jep oBe pupMe 0OMYHO HE MOTY ycrenrHo na ce Takmude ca THK, koje
umajy punancujcke u TexHouomke npeaHoctu. De Backer u Sleuwaegen (2003) cmatpajy na
CIAN mory kpaTkopo4yHo obecxpabputu aomahe MHBECTHIHjE, alld Kpo3 e(eKTe yuema,
JIEMOHCTpalMje, yMpeKaBamba W IIOBE3UMBama OB3j e(peKaT HCTUCKUBama MOXE OHTH
ocabJbeH.

Ha ocHOBY cBera Hampea HaBEJCHOT MOXKE CE 3aKJbYUUTH JIa Cy OUYEKHBamba TaKBa Ja
cy nosutusHu Spillover ebextu CIAW Oyny usnan crowding-out edekara. Jla 6u mo3uTuBHE
ctpane CJIW Omne Behe on HeraTwmBHHX MOTPEOHO je Ma Oyay yCMepeHe Ka CeKTOpHMa ca
BHCOKOM HOBOOCTBapeHOM BpenHouthy. Takohe, cextopu kojuma cy C/IM HajnotpeGHUje Cy
CEKTOPH ca MambKOM KaluTaja, TEXHOJIOTHje U 3Hama. Jp>kaBe nomahuam Tpeda ga ocMucie u
crnipoBey nmoiuTuke npuiauema C/IU kako 6M epuKacHO MCKOPUCTHIIE CBOj€ pecypce U
no0oJbIane KOHKYPEHTCKY CTPYKTypy aomahe exonomuje. Ilpomsmnasu nma ce on apkase
nomahinHa 3axTeBa OCMUIIIbCHA monuTHKa npuBnadera C/IU koja he yruunatu Ha TO 1a ce
no3utuBHU epextu C/IU nosehasajy, a HEraTUBHU CMambe.
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1. OcHoBHe kapakTepuctuke npuwiausa CJIN y zemibe
Jyroucroune Espone (JUE)

300r o/icyTCBa CONICTBEHE aKyMYyJIallMj€ KalKuTajla, 3eMJbE y TPAH3UIUjHU, Kao IITO je
Behuna 3emasba JUE ce ompenespyjy 3a yBO3 Kamurtana paaud Opike HpOMEHE MpHUBPEIHE
CTPYKTYpE U pacTa M pa3Boja MPUBPEAHE aKTUBHOCTH. 3axBaJbyjyhu reorpad)cKoM IMoJioxajy,
BEJIMKOM TPXKHILTY Y HUCKUM TPOIIKOBHMa pajaHe cHare, Behuna 3emassa JUE cy arpakTuBHe
3a CAU. MehyTuMm, HeanekBaTHU 3aKOHOAABHU OKBUD M IIPaBHE HOPME, Ka0 M HEJOCTaTaK
Mepa 3a IpuBiauYemhe nHBecTuTopa Behunu 3emassa JUE onemoryhunu cy ajgekBaTan npuinB
CIU y nmoueTHUM roauHama Tpansuinuje. Ako ce uzy3me ['puka koja je unanumna EY ox 1981.
TOJIMHE, OCTaje 3eMJbe cy noctane wianuie EY y 21. pexy. CiioBeHH]a je mocraja ImyHomnpaBHa
ynanuna EY 2004. ronune, Pymynuja u byrapcka 2007. ronune, a XpBarcka 2013. roaune,
nok Cp6uja, bocna n Xepreropuna, Anbanuja, llpua 'opa u CeBepHa MakenoHuja jour yBeK
Hucy wiannne EY mako cy Heke o]l OBHX 3eMasba IModyelle MPEANPHUCTYITHE MPEroBope 3a
npuapyxupamwe EY. [Ipema Tome, Behuna oBux 3eMasba je Ouiia WK je jOII YBEK y IpoLecy
TpaH3UIMje U HEONXo1aH UM je oarosapajyhu npunus C/IU kako 6u pa3Buie cBoje IpuUBpee.

1.1. Npuaus CJAU y 3emsbe JUE unanune EBpornicke yHuje y nepuoay
2003-2018. rogune

[Mpwme CIAU y 3emspama JUE xoje cy uwinanmme EY y mocmarpanoM mepuony je
OCLIUIUPAO, IITO je npukazano Ha ['paduky 1. Ha ocHoBy nmoparaka npukaszanux y Tabenu 1 u
Ha ['paduxy 1 Moxke ce younTH 3Ha4ajaH pacT MHBECTUIMja y npkaBe wianune EY mo 2007.
onnocHo 2008. roguHe. Hakon Tora cienu maj 30or ekoHomcke kpuze. Ox 2013. ogHOCHO
2014. roqune youdasa ce Oxaru nopact npunusa CJIU, anu je yKynmHO mocMaTpaHO OH UCIOJ
npunuBa u3 2007. u 2008. ronune. leramauje onuc npunusa CAN y 3emsbe JUE unanune EY
y nepuoay o 2003. 1o 2018. rogune he 6uTn NpeacTaB/bEH Y OBOM MOTJIaBIbY.

Nako je Pymynmja y cBum roauHama, ocuM y 2007. ronuau umasna Hajsehu npuivs
CIU y onnocy Ha byrapcky, XpBatcky, CnoBenujy u I'puky, npuis CAU y Pymynuju je
3Ha4ajHo pactao a0 2006. rogune. Hajsehu nmpums C/IU y Pymynuju je 3a6enexen 2008.
roauHe (9.4 mMunMjapau espa) WITO je oko 6 myta Buine y oaHocy Ha 2003. roauny. Ilan
npunuBa CIU 3a oxo 17% je 3abenexen y 2007. ronunu. Hajsehu npunus CAU y 2008.
TOAMHU j€ TOJCTaKHYT INPOMEHOM HWHCTUTYLIMOHAJIHOI U 3aKOHOJABHOI OKBHpa 300r
npucrynama Pymynuje EY. Mehytum, on 2009. rogune nonasu no nana npwimsa CIAU y
PymyHMjy, mpBeHCTBEHO 300T CBETCKE €KOHOMCKE KpH3€, alld U MOoJUTHUYKe kpuse. Hajmamu
npunuB CJIU y nmepuony nakon 2008. rogune je 3abenexen 2011. ronune (1.7 mummjapan
€Bpa).

Hajsehu unsectutopu y Pymynuju nonasze u3z Xonauauje (0ko 25% yKymHOT IpUIHBA
CIN), Ayctpuje (oko 15%) u Hemauke (oko 10%). 3emsbe uwnanuue EY nnBectupajy oxo 90%
ykynHor npunuBa C/IU y Pymynuju. ¥V PymyHuju je y mocMarpaHoM nepHoay 3a0enexeH U
3Havajad HUBO greenfield naBectunuja, mpu yemy je HajBume greenfield uusectuiuja 6uno y
2009. rogunu (oxo 10 MunMjapau eBpa), a HajMamU NMPWIKB ce OeIeX)H MOCIeNHUX ToANHA
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mocMaTpanor repuoaa. Greenfield uaBectuimje y mocMaTpaHoM MEPUOLY CY YHHHUIIE MPEKO
45% yxynnor npunusa CU.

I'paduk 1. Kperame CIAHU y 3emibama JUE unanuune EY, 2003-2018. roqune
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PymyHHja —@®— CioBeHHja —®—Dbyrapcka —@—Xpparcka —@—Ipuxa
H360p2 AyTOp mpeMma noaanruMa HapoJAHUuX Oanaka PYMyHI/Ije, CJ‘IOBGHI/Ije, ByrapCKe,
XpBarcke u I'puke

Tabena 1. Kperawe CJAU y 3emibama JUE koje cy wianunne EY (y Muiuonnma eBpa)

I'onmna Pymynuja Caosennja byrapcka Xpsarcka I'puka
2003 1589.66 461.72 1807.58 1591.75 1213.87
2004 5324.79 630.66 2539.30 1086.10 1775.15
2005 5370.79 802.31 3386.88 1499.78 569.00
2006 8598.92 540.64 6151.93 2618.00 4227.66
2007 7483.77 1395.93 10277.98 3441.34 1594.00
2008 9496.00 1393.00 7101.19 3620.43 3954.10
2009 3265.98 -332.00 274413 2161.69 1948.10
2010 2398.31 238.17 1375.30 1153.02 397.71
2011 1755.63 841.00 1558.38 944.00 809.03
2012 2438.06 253.00 1430.49 1172.08 1329.67
2013 2965.25 -115.65 1530.03 721.01 2265.59
2014 3171.47 858.00 920.00 2609.85 2210.93
2015 3961.22 1587.29 1999.54 47.96 1164.16
2016 5898.15 1364.41 1392.92 394.82 2545.80
2017 5002.45 1005.23 1933.30 450.76 2935.00

2018 6021.72 1261.27 1480.72 994.47 3300.87
H3z60p: Aytop npema nojanuma HapoaHux 6anaka Pymynuje, Cinosenuje, byrapcke,
XpBarcke u I'puxe
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Pernonanna guctpubymuja CIANU y PymyHuju je HejeqHaka, mpe cBera 300T HUCKOT
KBaJIUTeTa HMHPPACTPYKTYpe, Koja H30idyje oxapeleHe pernoHe oa ocTaTKa 3eMJbe€ U OJ
JENATHOCTH KOj€ YKJbY4yjy TPAHCIIOPT Ha BEJNHKE yaajbeHocTH (HarumoHaiHu cTaTHCTHYKH
uHcturyta Pymynwmje, 2019). C npyre ctpane, onpeheHH permoHu ce TNpeTexHO OaBe
nossonpuBpenoM. Kao u y apyrum 3emsbama JUE, Tako n 'y PymyH#uju Huje Omiio 3Ha4ajHUjer
npunuBa C/IU y oBoM cektopy y nopehermy ca IpyruM rpaHaMa npuBpee.

VY roauHama mpe moyeTka CBETCKe €KOHOMCKe Kpu3e Byrapceky kapakrepuiry Op3u
pact 6pyTo momaher mpousBoja u pa3Boj ekoHomuje. CtanHo pactyhu npwme CIAU y 3emibu
JOTIPUHOCH Pa3BOjy BEIHKOT Opoja cekTopa npuspeze. MehyTum, ynpkoc penaTuBHO BETUKOM
npunuBy CIU y byrapcky y roguHama mpe CBETCKE €KOHOMCKE KpHU3e, HHXOBa CEKTOpPCKa
muctpulynuja ycpeacpehena je yrmaBHOM Ha (pUHAHCHje, TPTOBUHY U HEKPETHUHE, OJJHOCHO
Ha CEKTOpe KOju Cy HajBHIIE mmorohenu ceerckom ekonomckom kpusoMm (China-CEE Institute,
2020). PenatuBno Hu3ak npuiuB C/IU je 3a0eiexeH y BUCOKOTEXHOJIOMKIM HHIYCTpHjaMa
KOj€ MOTY Jla Kpeupajy BHCOKY JIOJaTy BPEAHOCT U OJPKHB PacT.

I'padux 1 npuxasyje npunus CIAN y Byrapckoj y nepuony ox 2003. no 2018. ronune
1 yowbHBoO je aa je Hajpehu npumus CJIU 6uo y 2007. roguau (oko 10 munujapau eBpa), Behu
y OJTHOCY Ha CB€ ITocMaTpaHe 3eMJbe. Mel)yTHM, HaKOH OBOT' IIepro/ia 10J1a31 J10 11ajja IPUIINBa
CIU, nmpeHcTBeHO 300r yTHIIaja CBETCKE €KOHOMCKe Kpu3e. Hajmamm mpuwmus CHU je
3abenexxen y 2014. ronunu (920 munuona eBpa). Kao pe3ynrar cBeTCke eKOHOMCKE KpHU3e,
onpehenn nuBectutopu u3 Aycrpuje u Benuke bputanuje cy 4ak moByKJIM CBOje HHBECTHIIH]E
u3 byrapcke. Ilopen Tora, cBercka €KOHOMCKa KpH3a je 3HAuajHO yTUIajla Ha €KOHOMM]Y
I'puke, KOja je jeqaH o 3HAYajHUjUX UHBECTUTOpA y byrapckoj, ma je u To pas3nor 3Ha4ajHOT
ommBa CJIM u3 byrapcke TOKOM M HaKOH CBETCKE €KOHOMCKEe Kpuse. 3emibe EY cy

Haj3HA4ajHUjU UHBecTUTOpH y Byrapckoj m muHBecTHpajy oko 75% ykymHor npuima CIU
(China-CEE Institute, 2020).

Byrapcka je norogna 3emsba 3a CIU npe cBera 360r 1o6por reorpadckor noioxaja u
yranctBa y EY, CTO u HATO, crabunHocTH BallyTe, alid U 300T HUCKOT TIope3a u jedTuHe, a
KkBanuQukoBaHe panHe cHare. Kpo3 byrapcky mposnasu nmeT maHeBpOIICKUX KOPUAOpPa, UMa
YETUPH aepoapoMe, JBe TiaBHe Jiyke Bapna u byprac u OpojHe nyke Ha peru [yHaB mro
3Ha4YajHO JOTIPUHOCH OTpeJIebeby CTPAHUX HHBECTUTOpA J1a YJIaxy Y oBYy 3eMsby. C 003upoM
Ha To na je unanuna EY, byrapcka mma mpuctyn Tpxumrty o npeko 500 muinona
CTaHOBHMKA, aJlM U IMPUCTYIl TYPCKOM TPKUIUTY, TP>KUIITY BiIMCKOr MCTOKa M ceBepeHo-
appUIKOM TPXKUIITY HITO JOAATHO YTUYE HA ONPENIEJHEHOCT CTPAHUX MHBECTHTOPA /1A YIIAXKy
y OBY 3€MJbY.

CaoBenuja je nocrana nyHonpasHa uianuua EY 2004. ronuHe, 0IHOCHO Ha OYETKY
nocmatpasor nepuoja. 3a CioBeHH]y je KapakTepucTudHo na 10 2015. roguHe uma HajMambu
npumue CIAM y oaHocy Ha ocrane mnocmarpaHe 3emsbe (I'padux 1). Mebhy 3emsbama
WHBECTUTOpUMA Haj3HauajHUje cy ApxaBe wianune EVY, koje cy muBectupane npexko 80%
ykynHor npunua C/IU. Hajsaxkuuju ctpanu uaBectutopu y 2018. rogunu Ounm cy Aycrpuja
(24%), JlykcemOypr (13.70%), IIBajmapcka (10.50%), Hemauka (9%) u Uramuja (7.90%)
(I'paduk 2). Hajsehu npunmusu CIIU ocTBapeH je o mpey3uMama HaKoH IpuBaTH3aluje (Sava
Tires - Goodyear, Aepoapom Jbybsbana - Fraport) winm knacuunor npeysumara (Lek-Novartis,
Simobil-Mobilkom, SKB-Societe Generale, NLB-KBC u ciinuno) (Invest Slovenia, 2019).

28



Cmpare oupexmue uHgecmuyuje u HUGO MpXCUUIHe KOHyempayuje y semmwama Jyeoucmourne Egpone

I'paduxk 2. 3emsbe unBectutopu y Cinosenuju y 2018. roqunu

3.60% 2.70% 2.30%
6.50%

10.50% 13.70%

H Ocrane 3eMibpe H AycTpHja JIykceMGypr IIIBajmapcka
B Hemagxka Hransja B Xo1aHOHja XpBarcka
B @paHITyCcKa Bennka bpHranHja WIITBencka

H3zs0p: Aytop npema nonanuma banke CrnoBeHuje

CAN cy mnpexacraBjpajie 3HAuajaH W3BOp KaluTajga 3a IpuBpely XpBaTcke U
JIOTIPUHEITY Cy EKOHOMCKOM pacTy 3emibe. C 003MpoM Ha EKOHOMCKE Mpo0sIeMe Ha II100aIHOM
HUBOY y ITIOCMaTPaHOM IIEPUOY, KOjJU Cy ce 0Jipa3uiid Ha u3Hoc U cTpykrypy CIAU, kao u Ha
CIIOpH OTIOpaBaK IMOCIOBHE KiauMe y 3emsbama JUE, peanHo je ouekmBaTH HACTaBaK CIIOPOT
pacrta npuiuBa C/IU y XpBatcky (Derado, 2002). Hajsehu 6poj CZIM y XpBartckoj ce 01BHjao
myTeMm npuBaru3anuje, a Hajsehu npodnem C/IU mpencraBibajy BUXOBA CTPYKTYypa, BPCTa U
YTHIIaj HA EKOHOMCKH pacT 3emJbe. Y HajBehoj Mepu uzocrtaie cy greenfield unsectunmje koje
Ou mmasie 3HaYajHUjHU YTHIIAj Ha pacT U pa3Boj npuspeae (Maprumkosuh u cap., 2012).

Hajsehu pact C/IU y XpBarckoj ce Oenexu y rogmHama Koje HPETXOJ€ CBETCKO]
€KOHOMCKO] KpU3H1, 0THOCHO y iepuoy o 2005. 1o 2008. ronuHe. Jauame CBETCKE EKOHOMCKE
KpH3€e U BEHO TMPEIMBAkE Ha €BPOIICKO TpkuInTe gqonpuneno je maxy CAU Tako xa je y 2009.
roauau uzHoc C/IU1 Guo 3HayajHO MamkU HEro NMpeTxojHe roJuHe. Y HapenHoj, 2010. roguau
octBapeH je jom jenaH nax npuwiuBa CAU. V 2012. rogunu Oenexu ce 3ayCTaB/bambe
HeraTuBHOT TpeHaa y npunuy CIU. Mehytum, To je caMo KpaTKOTpajHO 3ayCTaBIbambe, jep
Beh Hapenne ronune nonasu ao naga npuiusa CIU, na 6u y 2014. roquau npunus CIU 6uo
ckopo 4etupu myta Behu Hero y 2013. rogunu. ¥V 2014. rogunu y XpBarcky je pouuio 2.9
muujapau espa CAM (Maprumikosuh u cap. 2012). Ox 2015. no 2017. rogune npuius CJIU
y XpBarckoj je 6uo ucnon 500 MunmoHa eBpa roaumme, na Ou y 2018. ronunu Oumo
npubmKHO MuHjapay espa (I'paduxk 1).

Hajpehu mnpoonem CIAU je mTo cy ce BehuHOM oOJBHjajie IyTeM IMpoIieca
npuBaruzanyje. CpeactBa yioxkeHa y XpBaTCKy JlOBella Cy J0 TNOJpXaBama Ipoleca
MpUBaTH3aIHje KOjU HUje U3a3Ba0 MO3UTHUBHE €(heKTe Hero je JOMPUHEO MOHOIIOIMU3AIN]H Ha
TP)KUIITY U pallOHAIN3AIUj 1, OTHOCHO CMambey pajHux Mecta. Kao mpumep tora, Moxe ce
HaBeceTH komrnanuja MHA n.1. xoja je npojiajom BehMHCKOT BIIaCHUIITBA, ycMepuiia oOrjeHa
CpeAcTBa Ha palMOHATU3AIM]y OTeXaHe (UHAHCHjCKE TIO3WIMje, a He Ha MoBehame
KOHKYPEHTHOCTH, M3B03a, Ioca0Bama u cimaao (Bogdan, 2009).
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Ha mouerky mocmarpanor mnepuonaa, I'puka ce Tpyawia Ja CTBOPU aJICKBAaTHO
OKpyXkeme Koje he mpuByhum crpane wHBecTuTOpe HyAehu KM TIOpECKE OJIAKIINLE |
cyOBeHIIMje, Kao IITO Cy TO yuHWie U yuHe U apyre 3emsbe JUE. Hajsehu npunmus CU y
I'pukoj je 3a6enexen y 2006. u 2008. roguan, oko 4.2 u 3.9 Munmjapau eBpa pecreKTUBHO.
Melytum, HaKOH TOTa J0J1a31 10 cMambema npuiauBa CIU, na 6u ce o1 2010. ronune 6enexuno
pact mpwmBa CJIW, moceOHO y mMOCHeamUM TOAWMHAMA IMMOCMATPAHOT Tepruoaa. Y OBOM
nepuoy jaoyiazu 1o moBehama cTpaHMX ynarama y YCIIy)KHE ACIAaTHOCTH 3axBasbyjyhu
no0oJblIaby (PMHAHCHJCKOT CHUCTEMA, pa3BOjy TEJICKOMYHHMKAIMja M jadamy TPrOBHHE
(Pantelidis u Paneta, 2016). IIpunus CJI1 y I'puxoj noctmxe oko 3.3 munujapae espa 'y 2018.
roquan. Ox 2004. rogune, BehnHa cexTopa, MOMYT CEKTOpa TEICKOMYHHUKAIIH]ja je OTBOpEHa
3a CTpaHa yJarama WU j€ y Mporiecy Judepann3aliyje, Kao MTo je TO ClIydaj ca eHEPreTCKUM
cexropowm. Kirkilis u cap. (2008) cy ucraxmu ga mopact CIy 2011. u 2012. ronuuu Huje 6uo
3Ha4ajaH U YIJIaBHOM je OMO pe3ynTaT HHIUPEKTHUX y3pOKa MOIyT NpuBaTH3amuje gomahux
KOMIIaHM]ja, KOjU HHUCY OJpakaBalM OIMUIJBMB EKOHOMCKM pacT, alu u ojromapajyhe
1000JbIIIake KOHKYPEHTHOCTH 3EMJbE.

C npyre ctpane, OpojHU ayTOpH cMaTpajy na ['puka HHje umalia aJiekBaTHY KOPUCT Of
ymanctBa 'y EY y cmmcny mosehawa mnpuimBa CJIM, mpe cBera 300or Oupokpatwje,
Hee(MKACHOT JaBHOT yIpaBjbama, HeedukacHe HH(PpACTpyKType, OJCYyCTBa jacHHX
WHBECTUIIMOHUX TOJICTUIAja, CJIA0OT MAaKPOCKOHOMCKOT U  IOCIOBHOT  OKPYXKErha
(Georgopoulos u Preusse, 2006; Pantelidis u Nikolopoulos, 2008; Leitao, 2010; Pantelidis u
cap., 2011; Zairis, 2016). Barrios u cap. (2004) takohe cmarpajy ma ['puka HUje nmaina
anexkBaran npwiuB CJIM 30or BemuumHe noMahmx KOMITaHWja M YCMEPEHOCTH CTpPaHHX
WHBECTUTOpPA Ha HUCKOTEXHOJIONIKE MPUBPEIHE CEKTOPE, MITO Ce MOCISABUX TOJUHA MCHhA
Ipe cBera 3axBajbyjyhu 3aKOHOIJABHUM IIPOMEHaMA.

Hajsehu wunBectutopu y I'pukoj cy u3 Hemauke, VYjenumenor KpasbeBcTBa,
Opannycke, benrmje, JlykcemOypra u Hranmje, Maga cy MOCIEAmBUX TOAWHA 3HAYAjHU
npumuBn C[AW y I'puky m u3 Kune. IloceOHO Tpeba HamoMeHyTH yiarambe KHHECKHX
uHBecTuTopa y nyky [lupej kanga je nata TpuaeceTorounimba KOHIECH]ja KHHECKO] Jp>KaBHO)]
opoackoj kommanuju China Overseas Shipping Group Co. (COSCO) 3a ymnpasibame ca aBa
TepMuHaia komepuujanne ygyke [lupej. OBa mHBecTUIIM]a ce CBpcTaBa Mely HajycnenrHuje
rpuke npuBarusanyje y nocaeamum aenenrjama. COSCO je y anpuiy 2016. roguse npeyseo
67% ynena y KOMIAHM]H, KOja CBE BHILE IIOCTaje KMHECKHM MOMOpPCKU yna3z y EBpormy, u
IUTAaHUPA J1a e JAaJbe MPOLIMPH. YKYIIHA BPETHOCT YroBOpa ce Mpolewmyje Ha 1.5 Munujapau
eBpa, ykibyuyjyhu nonatna ynarama (Le Corre, 2018). OBa unBecTHIIMja HHj€ jeTMHA KHHECKA
uHBectuuyja y I'puxoj. KoHsopuujym xoju mpencrtaBiba maHrajcka gupma Fosun je kymuo
aepoJIPOM JY>KHO OJ] ATHHE, a HHTEPECOBAHE KUHECKUX WHBECTUTOPA MOCTOJH U 3a JOII HEeKe
aepoapome u iayke Ha Kputy (Le Corre, 2018).
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1.2. Hpuaus CJAU y 3emsbe JUE koje nucy wianune EBponcke ynuje y
nepuoay 2003-2018. roqune

[Mpunus C/AU y 3emsbe JUE koje nucy wiannne EY (Cpouja, CeBepna Makenonwuja,
Anbanuja, bocua u Xepuerosuna, Llpra ['opa) ce oIBHja0 MPETEIKHO IMyTeM IMpoleca
npuBatuzanyje, a usocraige cy greenfield umuBecTnmuje koje Ccy Moriie 3Ha4ajHHje Oa
JONIPUHECY EKOHOMCKOM pacTy OBHUX 3eMasba. Takole, mporec npuBaTusanmje ce 0J(B1jao Ha
CIIMYaH HAYMH Y CBHM 3€MJbaMa, OJTHOCHO TPBO j€ CIPOBEJICHA IPHBATH3AllMja BEITHKHX
JpKaBHUX KOMIIaHHUja, a TIOTOM je cTpareruja npusnauema C/IU ycmepena Ha apyre o0inke
Cau.

ITponecu Tpansuuuje u orBapama Cpouje npema cBeTy JoBeIM Cy 10 Beher npucycrsa
CAU y mpupennom cuctemy CpOuje. Jlubepanuszanuja cpricke MPUBpPENE, KA0 U HEHO
YKJbYUMBaWkE y PETHOHAIHE U INI00aTHE €KOHOMCKE M (PMHAHCHJCKE TOKOBE YUHHWIU CYy
nakmmM npuuB CAU y cpricku npuBpennu cucreM. CBOjUM yiiackoM Ha Jjomahe TpXKHIITe
THK pnoHoce u KapakTepUCTHKE CaBpEeMEHE CBETCKe NpuBpene, Npeciukasajyhu
KapakTepUCTUYHE TPXKHUILIHE CTPYKType Ha TpxumTe Cpouje (Byuunuh, 2010).

Y Cpbuju, Benuku ynazak THK ce Oenexu y mepuony Kpuse 300r TOJCTHIAja U3
Oyuera W Jgojacka KoolepaHata urandjaHcke kommnanuje Fiat. Ilopen tora, 3HadajHa je u
HajBeha naBectunja y 2009. ronunu T1j. ynarame kanutana u3 Pycuje y Hagtay ungycrpujy
CpOuje y uznocy ox 400 Muinrona eBpa 3a KynoBuHy 51% akuuja oBe komnanuja (Byuunuh,
2010). Y mepuoay cBeTCKE EKOHOMCKE KpHU3e HajjacHuje ce youaBa 3Hauaj CJIM kao mokperadya
IIPUBPEIHOT pa3Boja 3eMajba Y pa3Bojy M Ap:KaBa y TpaH3ULMjU, Mely koje cnana u Cpbouja.
3a oBe 3eMJbe je KapakTepUCTHYHA HECTAIUIAa KalHuTajla KOjU Ce cMarpa OCHOBHHM
reHepatopoM exonomckor npocrnepurera (Business info group, 2012). 36or tora je Cpbuju
nmoTpebdaH aKTUBaH MPHUCTYI HWHBECTUIMjaMa Yy IHJbY MPECTPYKTypupama mocTtojehe
npuBpenHe cTpykrype. IlpunuB crpaHor kamurana Ha Tpxkumre CpOuje u3a3uBa HU3
MMO3UTUBHUX MMOCJIEANIIA 10 HAIMOHATHY €KOHOMH]Y Kao0 IITO j€ CMambemhe AePUIUTa TUIATHOT
OunaHca, 3anolbaBamke JoMahe pajgHe cHare, jauame N3BO3HE KOHKYPEHTHOCTH 3€MJbE, UTI.
Cpbuja je MOroAHO TPXKHINTE 3a CTpaHa yjarama M 300T PACIOIOKMBOCTH TPHPOIHHUX
pecypca, HUCKE LIeHE paJlHe CHare, a rpe cBera 300r npedepeHinjatHor TpeTMaHa pu U3B03y
Ha TpkuiTa Pycuje, ca kojom CpOuja uma CKIOMIbEH YTOBOP O CI000HO] TPrOBUHH, 3€Masba
LHE®TA, E®TA, EVY u cinuHo.

[Mpumus C/IU y mocmarpaHoM mnepuony je 3HadajHO ocuuiaupao, Maaa je CpOuja
3abenexuina Hajsehu npunus CIU y ogHocy Ha bocny u Xeprerosuny, Anbanujy, CeBepHy
Makenonujy u Lpny I'opy. Ha nouerky je mpunus C/IU Guo ckpoman, oko 1.44% BJII
Cpbuje, na 6u ce mpwiuB roguHamMa nosehaBao u ma 6u gocTurao cBoj MakcumyMm y 2006.
roguad. OBaj pact CIM ce noroauo NMpBEHCTBEHO 3axBasbyjyhu akBU3UIMJU KOMIIAHH]jeE
MobTen koja je KyIJbeHa O] CTpaHe HOpBEIIKe KoMianuje TeneHop 3a oko 1.513 munujapau
eBpa.

VY nepuoay nocine 2006. ronune, na cse 10 2010. rogune ycneauo je Beauku nag CANU
y Cpbuju nma 6m ce 3Hauajuo moBehame CJIU nmecunmo 2011. roamne. Pasmor 3a 1O je
uHBecTHpame komnanuje Fiat. Mnak npuwmms y 2011. roauHu je UCTIOA PEKOPAHOT MPUIINBA
octBapeHor 2006. rogune. Hakon 2012. roaune, kana je octBapex HoBu naa CIAN y CpOuju,
7071a31 TOHOBO 710 pacta npuiusa CIU. Paznor 3a Benuku npunus CJIU TokoM mpBe JierieHnje
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21. Beka je mpe cBera mpuBaTu3anuja. [IpuBaTu3anmja je MpUBYKJIA Haj3HAYajHUja CTpaHa
ynarama y Cpouju.

I'pagux 3. Kperamwe CAU y 3eMibe JUE koje nucy uianune EY, 2003-2018. roaune
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H3z60p: AyTop npema mojaiuMa HapoaHux OaHaka Anbanuje, bocHe n Xepiieropuse,
CeBepue Makenonwuje, Llpue 'ope u Cpbuje

Tabena 2. Kperawe CJIU y 3emibama JUE koje nucy wianune EY (y Muinonuma eBpa)

bocua u CeBepHa Hpua

I'onmna  Aubanmja XepueropuHa MakenoHuja I'opa Cpouja
2003 153.48 329.12 102.62 - -
2004 282.05 735.20 260.00 - 775.93
2005 216.92 515.55 120.11 - 1311.36
2006 259.00 660.91 344.00 465.00 4262.53
2007 483.17 1364.42 543.31 694.34 3276.44
2008 860.13 693.00 588.31 672.60 2797.10
2009 947.48 179.87 182.77 1091.75 2062.84
2010 813.36 331.22 224.96 636.00 1263.62
2011 776.82 357.00 376.24 491.00 3652.25
2012 734.40 313.58 270.33 494.50 1020.27
2013 964.73 241.00 309.58 485.60 1584.07
2014 942.56 446.61 205.00 511.00 1638.97
2015 907.87 351.46 272.11 642.07 2149.67
2016 985.27 316.00 518.27 653.00 2221.90
2017 859.46 428.09 319.95 542.00 2540.27
2018 987.59 487.74 531.96 531.00 3338.95

H3zsop: AyTop ipema moaniuMa HapoaHux 6aHaka Anbanuje, bocHe n Xepierosuse,
Cesepuae Makenonnje, Llpue ['ope u CpbOuje
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ITopen Tora, 3nauajue CJIU cy u Delhaize (933 munmona espa), Philip Morris DIN
(733 munuona eBpa), Stada — Hemofarm (650 munrona espa), Mobilkom — VIP Mobile (633
MuoHa espa), Agrokor (614 munrona espa), Banca Intesa (508 munuona espa), Eurobank
EFG (500 munona espa), Raiffeisen bank (500 munuona eBpa), Mercator (500 munroHa eBpa)
n StarBev — Amaruncka nuBapa (487 munmona espa) (Business info group, 2012). Hakon
CBETCKE €KOHOMCKE KPH3€ M10jaBJbYyje C€ MHTEPECOBAE YITIAaBHOM 3a CTpATEIIKa ITAPTHEPCTBA
KpO3 3ajeJHUYKa yJiarama y3 3HauajHe nmoacTuiajae mepe apxkase (Hectoposuh, 2014).

CeBepHa MakenoHuja je jeqna ox 3emasba JUE koja je 3abenexuna HajMambu IPHIINB
CIUN y nocmatpanom niepuoay. Ilpumus CIU y oBoj 3emipu ce kpehe ox 102 MunnoHa eBpa
10 588 Munmona eBpa, pu 4emy je Hajpehu nmpunus CIU y mocmaTpaHoM neproy 3a0eekeH
y 2008. roguau (I'paduk 3, Tabena 2). Hakon 2014. ronuHe na 10 Kpaja mocMaTpaHOT Iepuoia
Oenexu ce koHcTaHTHO ToBehame npmmBa C/IU y CeBepny Makenonujy. [Toehame nmpunmsa
CIU y CeBepHoj Makenonuju pesynrar je mepa npeasuljenux [Iporpamom 3a mpuBiiademe
unBectuiyja (Baca u Anrenocka, 2020).

Hajsehu neo C/IU y CeBepHoj MakenoHuju Be3aH je 3a 6aHkapcku cekrop. [lo kpaja
2010. ronune, C/IU cy unnune 73% yKynHOT KanuTajna y MakeJOHCKOM OaHKapCKOM CUCTEMY,
a MPOLICEHO je Na je Jomahu kamuTan cmameHn (Muaremi, Konomi u Salihi, 2020). Behuna
0anaka y CeBepHOj Make1oHHUjH je y cTpaHoM BiaacHuTBy nonyt Alpha bank I'puka, E.H.H.
Eastern HEMISPHERE SA, Melide u ProCredit 6anke. ITopen uHBecTHIMja Y OaHKApCKH
CEKTOp HEONXOJHO j¢ W3JBOJUTH M jEeJHY WHBECTHUIIM]Y BE3aHy 3a pealiHu cekTtop. To je
ynarame amepuuke kommanuje Johnson Controls y npousBoamy TKaHHHA 3a ayTOMOOHIICKA
cequIITa. YKyIHA HHBECTHIIMja OBE KOMIaHuje u3Hocwmia je 20 mummona fgonapa (Muaremi,
Konomi u Salihi, 2020). Kao u y Behunun ananusupanux apxasa JUE koje aucy unanune EVY,
Hajeehn npumms C/IU je 6uo y nepuoay o 2007. ronune. Pasnor 3a oBakBo kperame C/IU je
mpolec mpuBatuizaiuje Koju je kpajem 20. u y mpBuM roauHama 21. Beka OMO H3Yy3€THO
MHTEH3MBAaH, MOCEOHO y ceKTopruMa OaHKapCTBa M TEIIEKOMYHHUKAIH]a.

On yxynaux C/IU y Ceepnoj Makenonnju, 85% HMHBECTHIM]A T0JIa3U U3 €BPOIICKUX
3eMajba, a O4eKyje ce aa he ce oBaj TpeHa HacTaBUTU M 'y OyayhHoctn (Baca n AHrenocka,
2020). Hajsehe CIM y oBoM nepuoay noinase u3z Xonanauje, Aycrpuje, I'puke, CiioBeHuje u
Mabapcke, a og 2015. ronune 3Hauajan je u npuiuB CJIU u3 Typcke, koja je y CeBepHy
Maxkenonujy naBectupana npexko 200 munuona espa. [Ipema Tome, Typcka je Hajpehu crpanu
unBectutop y CeBepHoj Makenonuju u3Ban EY. 3Hauajuuja ctpana ynaramwa u3 Typcke y
Cesepny Makenonnjy cy TAV, Ksevahir Holding, Limak Holding, Acibadem Group, Halk
Bank, Ramstore, Sutash, u European Eye Clinic.

HIto ce tnue Auadanmje, HajmMawmu npuiuB CJW y mocmarpaHoMm mnepuoay je
3a0enexeH y 2003. rogunu (oko 153 munmona eBpa), 1ok je Hajehu mpuiinB 3a0enexeH y
2018. ronunu (npubmkHO Muiujany espa). [Tpumus CAU y mepuoay on 2013. no 2015.
TOJIMHE Y TIPOCEKY j€ M3HOCHO Oyn3y MIinjapy eBpa roaummne (I'padux 3).

Kao u y ocranum 3emspama JUE, n y Ana6anuju najpumie CJIU nonaszm u3 3emasba EVY,
a HajBehu unBectutopu cy I'puka u Uranuja. Y 2007. roquaun CAU u3 I'puke unnuie cy 28%
ykynHor npwiea C[AW, a CIU u3 Utanuje oko 12%. Ca moueTkoM CBETCKE EKOHOMCKE Kpu3e
Y MHTEH3MBHpamEM AyXKHUUKe Kpuze y I'pukoj, n1onasu a0 omagama ynena rpukux CAU y
Anb6anmju. Ox 2007. no 2011. rogune npunus C/IU rpuxor mopekia cmamuo ce 3a 13%.
Takobhe, 10 onmagama MHBECTHIIMjA U3 [ puKe je AOII0 U 300T Tora IITO Cy OHE MPEBACXOIHO
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Omiie ycMepeHe Ka CEKTOprMa TeJICKOMyHHUKaIHja U (UHAHCH]CKOT MOCPEA0Bama, a Mo3HaTo
j€ Ja cy OBH CEKTOPHU HajBHUIIIE MOTOH)EHU CBETCKOM €KOHOMCKOM KPH30M.

CIAN u3 Hranuje yriaBHOM Cy yCMepEeHE Ha IPOM3BOAHU M Tpal)eBUHCKU CEKTOP.
Ayctpuja je Takohe 3HayajaH cTpaHu HMHBeCTHUTOp y Aubanuju, a oe CJIM cy BehmHOoM
ycMmepeHe y Oankapcku cektop. Jemna on rnaBaux CJIU je mpey3umame AmnOaHCKe
ITeIMOHMIIE KOja MpeacTaBiba HajBehy Oanky y Anbanuju ca yuyemhem oko 30% y yKyIHOj
akTHBH OaHKapckor cekropa on crpane Raiffeisen International. 3nauajua naBecTuMja je u
HHBECTHIIMja KaHaJacke Kommanuje Bankers Petroleum koja je cmenujanusoBaHa 3a
UCTPaXHUBaIbE M MPOU3BOAKY HadTe u raca. Y nepuony ox 2008. o 2011. ronune, 10k cy
MHOT€ 3eMJbe OceTmie edekTe eKoHoMcke M ¢uHaHcujcke kpuze, CIM y AnGanuju cy
HactaBwiie 1a pacty. Ox 2014. o 2017. roguHe cTpaHe HHBECTUIIH]E Ce 3HA4YajHO ToBehaBajy
300r yiarama y eHepreTcku cektop. Haj3nayajHuje ynarame y eHepreTCKH CEKTOp j& Be3aHO
3a u3rpaamy Tpancjaapanckor racoBoga. OBa unBectunuja unau 40% CJU (Dhima, 2015;
Muharremi u cap., 2020). Takole, 3Ha4ajHu HHBECTUTOPHU y AnabaHuju 1oia3e 1 u3 Hemauke,
Xonannuje, IlIBajuapcke u Typcke, Maga Cy HBHXOBE MHBECTHIIMjE MAambe HEro y JIPYTUM
3emspama JUE.

Bocna u XepueroBuna 3a npusiauewe C/AM kopHCTH HHUCKY CTONY ONOpE3UBamba
npexy3eha, HeKOJIMKO JT00pO pa3BHjeHUX WHAYCTPH]CKUX 30HA, COJUIaH OaHKAPCKU CEKTOP U
CTpaTelIKH TOoJIokaj. ['7aBHU TpoOIeMU C KOjuMa Ce€ CyouyaBajy CTPaHU HUHBECTHTOPH
YKJbYUyjy HEIOCTaTaK TPAHCIIAPEHTHOCTH CYACKMX IIOCTyNaka W clabe MpaBOCyIHE
mpoueaype, kao u crneuuduyHy ApxaBHy cTpykrypy. Hajsnauajuuje CHAU y BocHu u
Xepuerosunu nonaze u3 Hramumje, Aycrtpuje, Xpparcke, Cpouje u Xomnanamje. Heke of
Haj3Hauyajuujux CJIU cy Be3zane 3a nonazak Hypo Alpe Adria Leasing, Brodomerkur Ltd., Kosig
insurance u ci. (Msuh, 2013). Hajmawmu npunus 3adenexen je y 2009. roguau (oko 170
MWINOHA €Bpa), 1ok je Hajsehu mpunmuB CIU je 3abenexen y 2007. rogunu (oko 1.3
munmjape espa) (I'paduk 3). Y moueTHOM niepuoy, CTpaHu HMHBECTHOPH Cy HajBHIIE yJIaraiu
y GaHkapcku cekTop ponpuHocehu notmyHoj pedopmu oBor cexropa. Ckopo 85% ykymHor
OaHKapCKOI KaluTala je y BIAaCHUIITBY CTpaHUX KOMIIaHHUja, a HeKe oj Haj3Hadajuujux C/IU
cy ProCredit 6anka, Hypo Alpe Adria 6anka, Raiffeisen 6anka u UniCredit 6anka (CtaHkoB,
2017).

Hajsehu npunus C[A1 y Lipuoj 'opu y nocmatpanom nepuony je 3adenexen 'y 2009.
roAvHU (OKO MMJIMjapAy €Bpa), a HajMamwu NpuwinB je 3abenexeH y 2006. roquau (oko 450
munuona eBpa) (I'padpux 3). I[Ipema mnomammma IlpHOropcke areHnuje 3a TPOMOIHU]Y
uHBectuuyja, oa 2006. ronune y Lipny ['opy je ynoxkeno 9.6 munujapau espa. HajsHauajuuje
uHBectuiyje nonaze u3z Mramuje, Mahapcke, Pycuje u CpOuje, a mocneamux TojdHa U U3
Vjenumwenux Apanckux Emupara, Asepoejuana, Kune, Typcke u CA/l. Llpna I'opa Hynu
CTpaHMM HWHBECTUTOPHMA HHCKE ITOPECKE CTOIe, IIOCIOBHO OPHjEHTHCAHy €KOHOMHU]Y,
3Ha4yajHy €eKOHOMCKY cJI000]ly, cTaOWiIHy BaslyTy (eBpo) U oTBopeHo Tpxkuiute. [{pHa 'opa je
KOpUCHUK mporpama ['eHepamm3oBaHor cuctemMa mpedepeHiyjaia, Koju omoryhasa
OecrapuHCKH MPUCTYIT AMEPUYKOM TPXKUIITY 3a ofipel)eHe KaTeropuje mpou3Bo/ia UITO j€ YNHU
MIPUBIIAYHOM 3€MJHOM 332 HHBECTHPAHE.

VY nepuony ox 2016. no 2018. rogune, jeqna tpehuna ykynmaux CAU y Lpuy opy
nonasu u3 Pycuje, Yjenumenux Aparnckux Emumpara, Cpbuje, u Typcke. Y oBoM mepuomy
ykynal npunuB CIU u3 Pycuje usnocuo je oko 8% ykynHor npuinuBa CIIU, 1ok je npuiaus
u3 Yjenumwenux Aparnckux Emupara m3zHocuo oxo 7%. 3emibe EY ca Hajpehum mpuimBom
CIAU y Lpuoj I'opu cy Mahapcka (oko 4.1% ykymaor npmiusa C/I1), Hemauka (oxo 3%),
X
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Vjenumeno KpameBctBo (oko 3%) u Kumap (oko 2.5%). V 2018. rogunu 3abenexeH je
Hajsehu mpwiuB mHBecTUlMja W3 A3sepOejiana u Mranuje, Koju ce OCTBapyjy y CEKTOPY
TypusMa u eHepretuke. Baxan daxtop xoju yruue Ha odum npunua C/AU je mpucryname
Lpue I'ope HATO cage3y, mro je nonpuneno npusiaynoctu Lpae ['ope kao nHBecTULIOHE
nectunanyje. Y 2018. roguan npunu CIAU u3 3emaspa wiannma HATO-a ce mosehao y
nopehewy ca 2017. HakoH npBe roJuHe YIaHCTBA, y CBAKOj 3€MJBbH j€ JONUIO Ja nmoBehama
yllarama, jep MHBECTUTOPU cMaTpajy ynarama y 3emisbe wianune HATO-a curypuujum
(JoBanosuh, 2019). Ha kpajy mocmatpanor nepuoaa cy Hajpehe CIIU y cekTopy Typusma, Tie
je oxo tpehune ykynuor npwmsa C/IU y Lpny N'opy. Benuku npojextu, kao mro cy ITopro
Mourenerpo, [Topro Hosu u Jlymrumna Bay mpencraBibajy 3HauajHe CTpaHE WHBECTUIIH]C.
[Topen Typusma, 3HauajHa yiarama cy y 0aHKapCTBO U TEIEKOMYHUKaIIK]e, Ka0 Uy EHEPreTCKU
cextop (Mupkosuh, 2019).

Axko ce mocmarpa cekropcka nuctpudynuja C/U, a y 3aBUCHOCTH 01 3eMJbe TTOpEKIIa
WHBECTHUIMja MOXe ce pehH [1a UTaTujaHCKU MHBECTUTOPU MPETEKHO yIaxy y TypuzaM U
Oankapcku cektop. MuBectutopu u3 Pycuje cy yriiaBHOM (hOKyCHpaHW Ha HEKPETHUHE
(Ilentpanna 6anka Llpue I'ope, 2018).

HckycTBO TpaH3unMOHMX npuBpena nokasyje aa greenfield CIU 3aoctajy y mpBoj
(a3u TpaH3uIHje, MPETeHKHO 300T TOTa IITO C€ HA MOYETKY TPAH3MIIMje BehrHa 3eMasba OTydn
3a BENMKE [PUBATH3ALHU]E Y KOjMa IPEKOTPaHMYHN MEPLICPU U aKBU3HIIU]C UTPAjy 3HAYAjHY
ynory (berosuh u cap. 2008). To je yowsuBo u Ha npumepy CJIV y HaBeeHUM 3eMIbaMa T/ie
cy greenfield wunBectunmje y HajBehoj mepu usocrane. Hajseha ciuunoct y npunusy CAU
OBUX 3eMajha oriiena ce y Tome jaa je Hajeehm m3noc CJIM octBapen myteMm mporeca
MpUBaTH3aIHj€.

2. Cekrtopcka guctpudyuuja C/AU y 3emsbama Jyroucroune
EBpone

2.1. Cexkropcka quctpudyuuja CAU y 3emibama JUE unanunama
EBponcke yuuje y nepuoay 2003-2018. roaune

Y oBOM Jeny JOKTOpCKe aucepTaiije ouhe mpeacTaB/beHa CEKTOpCKa AUCTPUOYITHja
CAN y Pymynuju, byrapckoj, CnoBenuju, XpBarckoj u I'pukoj, 3emsbama JUE koje cy
ynanune EY o modeTka mocMaTpaHOTr MepHoAa WIM Cy TO IMOCTale Yy TOKY ITOCMAaTpaHOT
nepuoaa. Behuna 3emarma JUE koje cy y 2018. rogunau 6une unanune EY cy y nepuony npe
npuctynama EY mpornuie kpo3 nmepro TpaH3uIMje U Ipeia3ak Ha TPXKHUITHY eKOHOMH]Y YeMy
je nonpuHeo u npotec riodanuzanyje, kao 1 THK koje cy kibyunu Hocuoum CN.

Ha I'paduxy 4 je npukazan npunuB CIU y npumapHOM, CEKyHIapHOM U T€PLHjapHOM
cexktopy PymyHnmuje y munuonuma espa y nepuoay ox 2003. 1o 2018. ronune. YoubHBoO je Aa
cy Hajmawmu npwiuB CJM 3abenexxeHH y NpuMapHOM cekTtopy PymyHuje, nok je y
CEeKYHJapHOM CeKTopy 3abenexeH Hajehu npunuB y 2004. rogunu, y nepuoxy ox 2011. mo
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2013. roguae u motom y 2016. u 2017. roauam, a y OCTaauM ToauHaMa je 3a0esexeH HajBehu
npwimB C/IU y TepuujapHOM CEKTOPY.

Axko ce nocmatpa npwiuB CIAN y cekyHIapHOM cekTopy PyMmyHHje 10 IpUBpeIHIM
JIETaTHOCTHMA, YOUBbHMBO je na je HajBehe yuenthe y ykymaum CJIU oBor cektopa mmana
npepahuBauka ungyctpuja u'y 2015. u 2018. roguan, ¢ TUM MWTO je AOULIO 10 MoBehama
yuemrha ca 38.17% y 2015. roqunu Ha 50.20% y 2018. ronunu. Takohe je nouwno 1o nosehama
yuemrha rpaljeBunapcTBa y ykyHoM npunuBy CAN y cexynnapuom cektopy ca 16.45% y 2015.
Ha 23.18% y 2018. rogunu. C npyre cTpane, IOLUIO je A0 CMamemne yderha HHBECTHIHja Y
cHabJieBamke ENEKTPUYHOM €HEPTHjOM, TacoM, IMApOM U KiIMMartu3anujoM ca 23.99% y 2015.
Ha 9.39% y 2017. rogunu. Y ceKyHIapHOM CEKTOpY Cy 3HauajHE HHBECTHUIIMje Ouie y
MPOU3BO/GY METAJAaHUX NPOHM3BOJA M MaAlllMHA, M TPOU3BOAKBHM HaTHUX JepuBaTa,
XeMH]CKUX, (papMaleyTCKUX U MPOU3BOJA OJ T'yMe M IUIACTUKE MPBEHCTBEHO 300T J0jacka
kommanuja Renault, Ford, OMV, MOL u Lukoil.

I'paduk 4. Kperame C[IU y npuMapHOM, CeKYHIapPHOM U TePUUjaPHOM CEKTOPY
Pymynuje, 2003-2018. ronune
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H360p: Aytop npema nojpanuma HaroHanHor cTaTUCTUYKOT MHCTUTYTa PymyHmje

Tpehuna CJW y npepahuBauko] HHAYCTPUjU aKyMyJHpa c€ Yy CpeamUM
BHCOKOTEXHOJIOIIKUM HHJYCTpHjama, MOy T MPOU3BOIE IPYMCKUX TPAHCIIOPTHUX BO3HIIA U
Apyrux npeBo3Hux cpezacrasa. [Ipwims CIAM y cekTop BUCOKE TEXHOJIOTHje YMHU caMo 5%
ykynHor mnpwimmBa CJ/IM y npepahuBaukoj unayctpuju. CXOAHO TOME, HEONXOJHO J€
nojctuuaty npusnadewse CIAM y cekTope ca BUCOKMM HMBOOM TEXHOJIOTHje, Kako O ce
n3berna curyanuja y kojoj CIN y PymyHuju nocrajy crienujain3oBaHe camo 3a CEKTOpE ca
HUCKOM J0JaTOM BpeIHOIINY U HUCKUM TE€XHOJIOIIKUM HHTEH3UTETOM.

Ako ce mocMatpa cTpykrypa npuiusa C/IU y TepuujapHoM cekTopy, HajBehe yuemihe
y 2018. ronunu je 3a0eeeH0 Y TPTOBUHH Ha BEJIMKO U MaJjio, MOMPaBKH MOTOPHHUX BO3WJIA U
MoTornukana (22.12%) mro je moBehame y ogHocy Ha 2015. ronuny. ¥ ceKTopy 3/1paBCTBEHE
U cOolMjaj]He 3alTuTe, caodpahaja U CKIaaUIITEHa, OCIOBamha ca HEKPETHHHAMA j€ JOLUIO0
1o cmamema yuenrha npunuBa CIU y 2018. y ognocy Ha 2015. ronuny (I'padux 5). [Topen
Tora, 3a0ejeKeH je 3HauajaH MPWIMB U y TPrOBUHU HA Majl0o M BEJIHMKO, MPBEHCTBEHO 300T
JI0J1acKa BEJIMKHX JIaHalla XUIIepMapKeTa U cyrnepMapkeTa Ha pyMyHCKO TPXKHILTE Kao IITO Cy
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Kaufland, Carrefour, Auchan, Cora, Delhaize u apyru. OBo cy Behunom 6mne greenfield
unBectuiyje (Hanmonamau cratuctudku nHCTUTYTa PymyHuje, 2019).

Benuku npunus C/IU y PymyH#ju y mocMaTpaHoM mepuoy je 3a0eexeH y OKBHPY
(DMHAHCH]CKUX M OCHUTypaBajyhux HmenaTHOCTH TIIpe cBera 3axBajbyhu axkBHU3HWIMjaMa
PYMYHCKHX (PMHAHCH]CKUX KOMITaHHUja O] CTpaHe CTpaHUX KOMITaHWja Kao mTo cy Erste Ganka,
Societe Generale 6anka, u Raiffeisen 0anxa.

I'padux 5. Crpykrypa npuiusa C/IU y ykynmHOM NpUJIMBY TePUHjapHOT CeKTOPa
Pymynuje y nenatnocruma, 2015. u 2018. roqguna

2015. 2018.

15505 263%1.29% 1.30% 2.36%0.9‘9%

7.49% -
= Tproma:Ha Ha BeIIHKO H MaTO, MONPAaBKa MOTOPHHX BO3HIA H MOTOIHKATA

. 3.05%
2.15%
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VeayTe cMeITaja B HeXpane
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= ATMHHHCTpaTHEHE H II0MOfHe YeIyAHe JeIaTHOCTH
® 31paBcTBEHA H COLHJATHA 3AITTHTA
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= VMeTHOCT, 3a0aBa H peKpeanH)a
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6.15%

— 2.56%

1.65%

H360p: Aytop npema noxaruma HarpioHatHOT CTaTUCTHYKOT MHCTUTYTa PymyHuje

IlIto ce Tmue Byrapcke, Hajehu ommue CJIU y mpuMapHOM CEKTOPY OBE 3eMJbE y
rmocMaTpaHoM TepuoAy je u3Hocuo -24.92 munuona espa (2018. romuna), 10K je HajBehu
npwmB u3Hocuo 70.17 mwmona espa (2007. roguna). HajmMamu npunue, oqHOCHO HajBehn
OJUIMB Y CEKYHJapHOM ceKTopy byrapcke y mocmarpanom nepuojy je u3Hocuo -2.60 MuinoHa
eBpa (2014. ronuHa), 1ok je Hajehu npunme n3HocHo 2.18 mummjapau espa (2004. roguHa).
Hajmamwu npunus, onHocHO HajBehu o/uIMB y TepiiMjapHOM cekTopy byrapcke y mocMaTpanom
MEPHOY je M3HOCHo -25.67 murona epa (2010. roguna), 10K je HajBehw MPHIUB U3HOCHO
5.76 munujapau espa (2007. roauna) (I'paduk 6).

Hajznauajuuje C[AN y Byrapckoj Oune cy y ayromobmiickoj uanycrpuju (ABB, Festo,
Johnson Controls, Yazaki, Witte Automotive, Gramer, IxetiC), y HHIyCTpHju IEeMEHTa
(Italchementi, Heidelberger Zement, Holcim), cekropy tenexomynukammja (OTE u Viva
Ventures), cekropy dhunancujckux yciyra (OTP, UniCredit, Raiffeisen Bank, Societe Generale
Bank, Allianz), npexpambenoj unaycrpuju (Nestle, Kraft Foods, Starbev Group), cexropy
uHdopmarmonux texHonoruja (Microsoft, SAP; Hewlett Packard, IBM, Nemetschek AG),
nyBaHckoj uHayctpuju (Socotab u Imperial Tobacco Group), tproeunu (Kaufland, Metro,
Eurobilla, Immofinance, Karbo, RAO Gazprom, Lidl, Carrefour).
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Byrapcka nma cuctem MmoICTHIIaja 32 MHBECTUPARE PEryJIicaH 3aKOHOM O TIPOMOIIH]jH
uHBecTulyja, ycsojeHuM 2004. rogune u pesunupanum 2015. ronune. [locrojame crpareruje
y 0BOj o0Jyiactu, iaje joj MoryhHoCT aa AeuHUIIE TPUOPUTETHE CEKTOPE 32 HHBECTUPAILE, a
TO Cy: NMPOU3BO/A, MHOOPMAIIOHE TEXHOJIOTH]E, UCTPAXKUBAKBE U Pa3BOj, PAUyHOBOJICTBO,
MOPECKE U PEBU30PCKE yciyre, 00pa30Bame U 31IPABCTBO.

I'paduk 6. Kperame CAU y npuMapHoM, CEKYHIAPHOM U TEPUHjapPHOM CEKTOPY
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Uszeop: Aytop y npema noganuma Hapoane 6anke byrapcke

Hajmamu npumus CHAW y CaoBeHHju y mOCMaTpaHOM TEPHOAY je 3a0elekeH y
IPUMapHOM CEKTOPY, YKOJIMKO C€ YHOpEIH ca CeKYHJApHUM U TepLUUjapHHUM CEKTOPOM.
Hajmamu npumme CJIU, ogHocHO HajBehu oayiMB y mpuMapHOM cekTopy 3abenexex je y 2009.
TOAMHU ¥ U3HOCHO je -0.97 MuinoHa eBpa, 10k je Hajehu npunus 3abenexen y 2006. roquau
u u3zHocwuo je 5.04 muinona espa (I'padux 7). Onmus CAU y npumapaoMm cextopy CiioBeHuje
je 3abenexen u'y 2014. u 2015. rogunm.

I'pagux 7. Kperawe CIU y npuMapHOM, CeKYHIAPHOM U TePLUHjapHOM CEKTOPY
CaoBennje
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H3zeop: Aytop npema noganuma banke Ciosenuje
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Taoesa 3. Hajsehu crpanu uaBectutopu y CiioBeHuju

CekTop Komnanuja
Adient, Aviat Networks, Belimed, BSH, Brigl&Bergmeister,
Carthago, Cecomp, Daihen, Danfoss, E.G.O. Elektro Gerate,
[TpepahuBauka Ecolab, Fiskars, Geberit, GKN, Goodyear Dunlop Tires Europe,
WHAYCTpHja Grammer Automotive, Gruppo Bonazzi, Hella, Henkel, Hisense,
Johnson Controls, Kansai Paint Group, Knauf Insulation, Kofola,
Lafarge Perlmooser, LPKF, Magna , Mahle, Meyr Melnhof, Odelo,
Palfinger, Poclain Hydraulics, Renault
Addiko Bank, Apollo, Intesa SanPaolo, Sberbank, Société
Génerale, UniCredit Bank
Agrokor, Aldi Sid, E. Leclerc, Eurospin Italia, Harvey Norman,

OuHaHCH]CKE YCIIyTe

Maonponaja Lidl International, MOL, OMV, Rutar, Spar

AC Nielsen, Cargo Partner, Comtrade, Debitel, Deloitte, DHL, EY,
Ocraie ycimyxHe Fraport, GfK, Grieshaber Logistik, IBM, ISS Servissystem, KPMG,
JICTAaTHOCTH Kuhne+Nagel, McDonald’s, Microsoft, Mobilkom, Oracle, PWC,

S&T, SAP, Saubermacher, Schenker, Sodexho Alliance
Uzeop: https:/www.investslovenia.org/business-environment/fdi-in-slovenia/, mpucrymseHo:
26.08.2020.

Hajsehu ommue CJIU y cexkyHIapHOM cekTopy M3HOCHO je -162.81 munnoHna eBpa
(2009. roguna), nok je Hajehu npunus 3a6enexed y 2015. ronunn (746.45 munuoHa eBpa).
Opnnus C[IU y oBoM cekTopy 3abenesxen je u'y 2010. rogunu (I'padux 7). Tabena 3 nmpukazyje
Hajeehe mHBecTuTOpe y CrnoBeHWju y mpepalBaukoj MHAYCTPUjU, CEKTOPY (UHAHCH]CKUX
yciIyra, MajompoJaju ¥ OCTaJMM YCIYXHHMM aenatHoctiMa. Hajmawu npwmus CHAU y
TEpLHjapHOM CeKTOpY je 3abenexxeH y 2013. ronuau u u3HocHO je -289.09 Munnona eBpa, 10K
je HajBehu pHIIMB y 0BOM ceKTopy 3adenexen y 2007. roqunu 1 u3Hocuo je 1.14 munujapau
€Bpa).

I'paguk 8. Kperamwe CIU y npuMapHOM, CEKYHIAPHOM U TePLUHjapHOM CEKTOPY
Xpgatcke, 2003-2018. roquna
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H360p: AyTop npema nojanuMa XpBaTcKe HapoJHe OaHKe
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I'padux 8 mpuxasyje mpwme C/AU y mpumapHOM, CEKyHAApPHOM W TEPIHjapHOM
cektopy XpBarcke y nepuony oxa 2003. mo 2018. roaune. Y cCKOpo CBUM ToOJIMHAMa
nocmatpasor rnepuojaa Hajsehu npunus CIIU y XpBarckoj je 0o y TepIiujapHOM CEKTOPY, JI0K
j€ HajMamu MPUWINB OMO Y TPUMAPHOM CEKTOPY.

Hajeehu mpunue CIU y cexyHmapHOoM cekTopy je 3abenexen y 2008. roauHu u
n3Hocwuo je 1.29 munmjapau eBpa. Hajsehe yuemhe y ykynuom npuiuBy C/IU y cekyHmapHom
cextopy y 2008. roqunu umana je npepahuBauka uaaycrpuja (96.75%). Y XpBaTckoj A0ILIO
1o mpomene ctpykrype CAU y cekynaapHom cexktopy oa 2008. 1o 2018. rogune, ripe cera y
norneny npepahuBauke uHayctpuje, jep je y 2018. romunu ydemihe oBe WHAyCTpHUje Y
ykynauMm CJIU y cexyHmapHoMm cektopy usHocuio oko 40%, mok je cektop rpaheBuHapcTBa
noBehao yuemnthe y ykynmaom npunuBy C/IU cexynmapHor cekropa ca 4.11% y 2008. roguuu
Ha oko 35% y 2018. ronunmu.

I'paduk 9. Ctpykrypa npunusa C/IU y ykynHoM Npu/aMBYy TEPUUjaAPHOT CEKTOPA IO
aejJaTHocTuMa y XpBaTckoj, 2008. roquna
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Hseop: AyTop npema nojanuma XpBaTcke HapoHe OaHKe

YKonuKko ce mocMmartpa TepijapHu cektop, Hajsehu npunus CIIU je 3a6enexxen 2008.
roguHe (2.7 munujapau eBpa), nok je ommuB CJIM 3abenexkeH camo y jeHO] TOIUHU
nocmatpasor nepuoza (2015. roguna). Y 2008. rogunu kana je 3a0enekeH HajBehu NMpuuB
CAN y TepuujapHOM ceKTOpy, 77.82% yKyIHOT NPUIIKNBA je OMII0 Y IeNaTHOCTH (PUHAHCH]CKUX
yciyra (OCMM OCHTypama M MEeH3UJCKUX (POHI0BA), MOTOM JIETATHOCTH MpOoJjaje HEKPETHUHA
(11.16%) u nenaTHOCTH OCHTypama, peOCUTypama U MEeH3UOHOT ocurypama (3.97%), 1ok cy
CBE OCTaJIe JeNIaTHOCTU OBOTI' cekTopa 3abenexuie 7.05% ykynHor cextopckor nmpunusa CJIU
(I'paduk 9). Ykomuko ce ynopene 2015. ronmuna kama je 3abenexen omme CHAU u 2008.
rofiMHa Kaja je 3abenexxeH Hajsehu npuus C/IU y TepuujapHoM cekTopy XpBaTcKe, yOUbHBO
je na aenaTHOCT (UHAHCH]CKUX yCIyra, OCUM OCHIypama M IMeH3Ujckux ¢(oHnoBa Hajsehu
reneparop CIM TepuujapHor cekropa.

Hajmamu npuus CIU y I'pukoj je 3a0enexeH y npuMapHOM CEKTOpY, 0K je Hajaehu
MPUINB 3a0eiexeH y TepiujapHoM cektopy. Hajmamu npunus, ogaocHo Hajsehu omus CJIU
y npumapHoM cektopy ['puke je 3abenexen y 2004. roguau 1 u3HocHo je -7.06 MUInoHa eBpa,
JIOK j€ HajBehU IPIIIMB y OBOM CeKTOpy 3abenexeH y 2005. roguHu 1 n3HocHo je 28.3 1 Munmmon
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espa. OnnmuB CJIW y npumapHoM cexTopy je 3abenexe jorm y 2011. u 2013. rogunu (I'padux
10).

Hajsehu ognmus, C[IU y cekyHIapHOM CEKTOPY Y IOCMAaTPaHOM MEPHOTY je 3a0eeKeH
y 2005. ronuan u u3Hocuo je -900.07 munmona eBpa, Aok je Hajsehu npwme CAU y oBoM
cekTopy 3abenexen y 2011. ronuan u u3Hocuo je 843.64 muwimona eBpa. Hajmamu npuinus
CIU y Tepumjapaom cektopy I'puke y nepuoay ox 2003. no 2017. ronune usnocwuo je -84.97
MUJIFOHA eBpa U Be3aH je 3a 2010. ronuny, 1ok je HajBehu npuiuB 3a0enexed y 2006. roquHu
Y U3HOCHO je 3.26 Muijapau eBpa.

I'paduxk 10. Kperawe CIU y npuMapHOM, CEKYHIAPHOM M TEPIIHjapHOM CEKTOPY
I'puke
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H3ze0p: Aytop y npema nogauuma Hanmonanue 6anke ['puke

UctpaxkuBama cy mokazana na cy CAU y I'pukoj BUCOKO KOHIIEHTpHCAHE, KaKo
CeKTOpckH Tako M mpoctopHo (Dimelis u cap., 2004; Bitzenis u cap., 2007). 3ajenHo ca
npepahuBauykoM MHIYCTPUJOM, (PUHAHCHJCKE yCIyre, TPAaHCIIOPT U KOMYHHUKalllje, TPTOBUHA
Ha BEJIMKO U TProBHHa Ha Mano uuHe npeko 90% C/AU y I'pukoj. CIU y Typu3my 4nHe camo
2% yxynHor npwiBa CIAU y I'pukoj mako je Typusam jeqHa o] IVIaBHUX rpaHa ['puxe
€KOHOMHU]e.

Ha ocHOBy HaBeseHux mojataka o cekropckoj auctpudyuuju CIAU y 3emipama JUE
koje cy wianuie EY y nepuoay ox 2003. 1o 2018. roguHe, youJbHUBO j€ Aa j€ HajMambU MPUIHB
CI y cBuM 3emibaMa 3a0eieXKH y IPUMapHOM CEKTOpY, a Ja je HajBehu mpuiuB 3a0emexeH
y TepuujapHoM cekTopy. CBeTcka €KOHOMCKa KpHU3a j€ JIOBeJa JI0 CMAmbEeHe JIMKBHIHOCTH
THK, jep je omoOpaBame KpeauTa OWIO MOOMITPEHO, a (UHAHCHJCKO cTame mperys3eha
noropmano. [Tpema Tome, kananurer THK 3a mHBecTHpame je 3HATHO 0cabno, 11a HUCY MOTJIe
Jla MTHBECTUPAJy Y MEpH y K0joj cy uHBecTupaiue npe ose kpuse (Poulsen u Hufbauer, 2011).
To je 3a mocneauity umMano cMameme ykymHor npuina CI1 y oBuM 3emibaMa, a CaMUM TUM
U CMambekhe CEKTOPCKOT MPHUINBA. Y MEepUOoy HAKOH CBETCKE €eKOHOMCKE KpH3€e JOILIO je JI0
naga npwmBa C/IU y TepuujapaoM cektopy, a a0 nopacta CAU y cexyHIapHOM CEKTOpY,
Majia TepLHjapHU CEKTOp y BehMHU OBUX 3e€Majba OCTaje JIOMHUHaHTaH npema npuwiupy C/IU.
3nauvajan npuiauB C/IU y TepumjapHOM CEKTOPY OBHX 3€MJbaMa IMpe CBETCKE EKOHOMCKE KpH3€e
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je u pesynaTat moBehama OBUX MHBECTHIIM]A Y JEJIATHOCT TPTOBHHE 300T J0JacKa BEITHMKHUX
JaHara XurepMmapkera u cynepmapkera. Cmameme npunuBa C/IU y TepuujapHOM CEKTOPY
HAKOH CBETCKE EKOHOMCKE Kpu3e je U pe3ynrat cmamema C/IU y 6ankapcke u puHaHCHjCKE
yCIllyre Koje Cy YMHWIe 3HavajaH Aeo ykymHor npunuBa CIIU y TepumjapHOM CEKTOpY OBHX
3eMajba, a OBE JICJATHOCTH Cy HajBUIIE TIOrol)eHe CBETCKOM €KOHOMCKOT KPH30M.

2.2. Cexkrtopcka mucrpudynuja CIAU y 3emibama JUE koje Hucy yiannue
EBponcke ynuje y nepuoay 2003-2018. ronnne

[Ipema nmogaruma Hapoane G6anke Cpobuje (2019), ekonomuja Cpbuje je octBapuia
MO3UTHUBHE pe3yJiTaTe aKko ce€ MocMmarpa BehnHa MaKpOEKOHOMCKHMX HHAMKaropa y 2018.
roguHu. Mepe QuckanaHe ¥ CTpYKTypHE KOHCOJHMIAIMje KOje ce CIPOBOE IpeMa 3aXTeBUMa
Mehynapoanor MmoHeTapHOT (poHIa CTBOpHIIE CYy TO3UTUBHO OKpykeme 3a C/IU, koje Genexe
pact. Mehytum, npunus C[AU y Cpbuju y nepuony ox 2003. go 2018. rogune ce cmarpa
HE/IOBOJHHUM 3a MPUBpPEy KOja ce MpeTekHO 3acHuBa Ha npuxoanma ox CIU. Ilopen Tora,
npunuB C/IM y oBoMm mepuoay je HenoBoJbaH M 300r Tora mrto aomaha MHAycTpuja HUjE
JIOBOJEHO pa3BHjeHA, a y nmpepaljuBaukoj HHIyCTPHUjU MTPOU3BOIHA TEXHOJIOTH]jA j& 3acTapera,
IIPU YEMY Cy Y M0jeIMHUM NIPOU3BOAHUM CEKTOpUMA MalInHe cTapuje u of 30 roguxa.

I'papuk 11. Kperawe C/AU y npuMapHOM, CEKYHIAPHOM H TEPUHjaPHOM CEKTOPY
Cpouje
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U3eop: Aytop npema nonanuma Hapoane 6anke Cpouje

Hajmamwu npuus C[IU y CpOuju je 3abenexeH y NpuMapHOM CEKTOpY Kao y BehuHH
3emaspa JUE, motoM y cexyHaapHoM, ma y TepuujapHoM cextopy (I'paduk 11). Mehytum,
MPUJIMB Y CEKYHAAPHOM M TEPIHjapHOM CEKTOpPY Y TOCIEAHBHUX ITET TOAMHA MOCMaTpaHoT
nepuosa je npubamxno uctu (I'padux 11). Hajmamu npunus, ogHocHo Hajehn oxmus CAU
y npumapHoM cektopy Cpbuje je 3abenexen y 2018. rogunu (-37.21 munuona espa), 10K je
Hajeehu npuue CJ/IU y oBom cektopy 3abenexen y 2008. rogunu (115.23 mMunuona espa)
(T'paduk 11).
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3navajae CJIU cy 3abenexxeHe u y ceKTopy npepahuBadke WHAYCTPHje, TPTOBUHE Ha
BEJIMKO M Mallo, TIOCJIOBamke ca HEKpeTHWHaMa M mpomeTa u ckianumrema (Kactpatosuh,
2016). Hajmamu npunus C/IU y cekynmapHoM cekTopy je 3abenexen y 2005. roaunu (270.08
MWJIMOHA €Bpa), a motoM y 2004. rogunu (256.42 munuona espa). Hajsehu npunus CJIU y
CEeKyHIapHOM ceKTopy je 3abenexen y 2011. romuau m u3HOcHO je 1.2 mMmimjapae eBpa
(I'paduk 11). Ykomuko ce mocmatpa npunuB CJIU y cexkynaapuom cekropy y 2011. rogunun
10 IPUBPEIHKUM JIeJIaTHOCTUMA, HajBehu npuimB je 3abenexeH y npepahuBaukoj HHIYCTPUJH
(631.12 munuona eBpa), a moToM y pyaapctBy (478.11 munuona eBpa). AKO ce ymnopeau
npuuB C/IU y cexynnapaom cektopy y 2011. u 2018. ronunan, yousprBo je na ydemrhe CJIU
HajBehe y mpepahuBaukoj WHAYCTPHUjH, alyl je JONUIO 0 IpOMEHe y yuemhy pyaapcTBa u
rpaljeBUHapCTBA y YKYITHOM MPUJIUBY CEKyHIapHOr cekropa. Haume, y 2011. ronunan yuenthe
pynapctea y npwmBy CJIU cexynmaapHor cekropa je 6uno 39.52%, noxk je y 2017. usHocuio
8.49%. C pgpyre crtpane yuemhe CJIW y rpaheBunapcBy y ykynHom mnpuiuBy CJU
CeKyHJIapHOT cekTopa je uznocwuiio 7.57% y 2011. roguan, ok je y 2017. uznocumno 33.71%
(T'paduxk 12).

Ta6ena 4. Hajsnauajuuje CIU y Cpouju

CekTop Komnanmnja
Le Belier - Livnica Kikinda , Fluid — Utva, Grah
Automotive, Streit Jucit, Michelin — Tigar, Dewaco Man
d.o.0., Grammer, Draexlmaier, Cimos - FAM Secanj,
FIAT automobili Cpé6uja, Daimler AG, Mercedes Benz,

AyToMoOuIICKa HHAYCTpHja Volvo d.o.0., Yura corporation, Mitas — Ruma, Dytech
Dynamics Fluid Technologies, NORMA Group, Bauerhin-
IGB Automotive, Bauerhin-IGB Automotive, ContiTech
Fluid , Michelin, Bosch, Confezioni Andrea Serbia ,
Cooper Tire & Rubber Company, Magna Seating, Robert
BOSCH

dunaHcHjCcKe ycayre Banca Intesa, Erste bank, Halkbank, Societe Generale

Philip Morris International, British American Tobacco,

Japan Tobacco International

3npasibe Actavis, Stada Arzneimittel AG — Hemofarm,

dapmareyTcka HHIyCTpHja Valeant Pharmaceuticals - Pharma Swiss, MBanunh u

CHHOBH [Z1.0.0.

Microsoft, Telenor - Mobtel Cpouja, Mobilkom Austria -

VIP Mobile, Embassy grupa, Sagem Telecomunications

Paris, Muehlbauer

Altach Inc., Fornetti, Strauss Adriatic — Doncafe,

®pukom, Salford investment - Bam6u, Kibaz Muuom,

Nmnek, Carlsberg Cpouja, Coca-Cola Hellenic, Nestle,

Heineken

Hszeop: Aytop npema noganuma Pa3sojue arenmuje Cpouje

JlyBaHCKa MHIyCTpUja

WupopmarinoHe TeXHOJIO0THje
U TE€JIeKOMYHHKaIIH]e

[Tpexpambena ungycTpuja

Axko ce mocmarpa crpykrypa npunuBa CIU y npepahuBaukoj unaycrpuju y 2011.
roguHd Hajehe ydemhe je 3alenexeHO y NPOM3BOAMBM NpexpamMOeHHX MPOU3BOAa U
npou3Boja o muha (34.94%). Haj3navyajHuje mHBECTUIIM]E Y OBOj IPUBPEAHO] JEITATHOCTHU Cy
PepsiCo, Coca-Cola, Rauch, Nestlé, Carlsberg u apyre. Ctpanu HHBECTHTOPH C€ O[UTYUY]y 3a
yiarame y npexpamOeHy MHIYCTpH]y Mpe cBera 300r mpucTyna TpKumrty oa 1.3 Munujapae
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KyIiaia Koje je HacTtano 3axBasbyjyhu Cropaszymuma o cno6oH0j TproBuHu koje Cpouja nma
ca Pycujom u EVY (Pa3Bojua arennja Cpouje, 2019).

CIU y nyBaHCKO] MHAYCTPUjH Cy U3BPILIEHE IMyTEM MpoIleca MpUBaTH3aIHje Kaaa je
Philip Morris International xymuo JlyBancky uumyctpujy Humr, British American Tobacco
JlyBaHcky uHaycTpujy Bpame, a Japan Tobacco International ysancky unayctpuja Cenra.
3navajaa C/IU y CpOuju je u npey3umame npemyseha ,,Kenezapa CmenepeBo® oa cTpaHe
KuHecke kommnanwuje ,,Hebei Iron and Steel Group* nmpu yemy je Behu neo C/IU octBapeH Kpo3
pPEHMHBECTHPAHy 3apajy M 3ajJMOBE MOBE3aHMM KommaHujama yHyTtap npemyzeha (UNCTAD,
2018). Ocum Tora, 3nauajua C/IU je u xynosuna ,,PThb Bop* on cTtpane kuHecke Kommnanuje
»Zijin Mining Group “.

I'padux 12. Crpykrypa npuiauBa C/AM y yKynHOM NPUIHUBY TEPUHJjAPHOT CEKTOpa
Cpouje no geaaraocruma, 2017. ronuna

u TpFOBHHﬂ Ha BCITHKO H Mamlo,
II0IIpaBKa MOTOPHHX BO3HIA H
MOTOLHKaIa

HahopMalHje H KOMYHHKAITHj&

17.58% . .
® OHHAHCHjCKE H OCHTYpaBajyhe

ACITATHOCTH

15.69%
Ilocnopatbe HEKPETHHHAMa

B CTpydHe, Hay4JHe, HHOBaTHBHE H
TeXHHYKE aKTHBHOCTH

OcTane 1enaTHOCTH

H3zeop: Aytopu npema nogaunma Hapoaue 6anke Cpouje

Vuemthe npumuBa CJAUM y mnpou3BOAHBM MOTOPHMX BO3WJA, MNPHUKOIUIA U
nosynpukoiuna y ykyniom npuiusy CHU y npepahuBaukoj unaycrpuju je Behe y 2017.
roguan (17.00%) y omnocy Ha 2011. romuny (11.19%), a ciauuHa cuTyanuja je Uy
MPOU3BOIHU MPOU3BoIa o ryme u tiactuke (15.37% y ognocy Ha 14.77%). Haj3znauajauje
COU y ayromobuickoj unayctpuju cy Fiat Chrysler Automobile (FCA) koja mpeacrasiba
3ajeaanuko ynaramwa Cpouje (33%) u Fiat Group Automobiles (67%), morom Bacchis Osiride,
Magneti Marelli, Yura Corporation, Tigar Tyres, u Cooper Tires, mpu deMy HajBHIIC
MHBECTUIMja Y ayTOMOOMIICKO] MHAYCTpUju notrue u3 Uranuje, oko 60% (bHophesuh, 2015).
[Ito ce Tuue ayromoOWICKe HHIycTpHje, BehmHa wuHBecTHja cy Owne greenfield
unsectunyje (Dytech Dynamics Fluid Technologies, NORMA Group, ContiTech Fluid, Bosch,
Magna Seating u apyre). Ilopen Tora 3Ha4ajHO je yiarame HHBECTHUTOpA U3 YjeIHICHUX
Apancku Emwmpara, omHocHo kommnanuje Eagle Hills y wmsrpanmy beorpama Ha BOmIM.
HeratuBan npunus, ogHocHo omnuB CJIW y mnpousBoAmU OCHOBHUX (hapMareyTCKUX
MpoM3BoJIa U Ipemnapara je 3adenexxen y 2011. ronunu. Y 2017. rogunu yuenrhe oBor cekropa
y ykynHoM nipunuBy C/IU y npepaljuBaukoj HHAYCTpHjH U3HOCUIIO je 6.87%.

Hajmamu npunus C/IU y tepumjapHom cekropy je 3abenexen y Cpouju y 2012.
ronunau (194.51 munuon eBpa), Aok je Hajsehu mpmwme CAU y oBoM cektopy 3abenexeH y
2006. ronunu (3.41 munujapaa eBpa). Ykonuko ce nocmarpa npuiuB C/IU y y TeprujapHoM
cekTopy 1o aenatHoctuma y 2017. rogunu, yuyenthe TproBuHe Ha BEJIMKO M Majo, MOMpPaBKe
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MOTOPHHX BO3WJa U MOTOIMKaja je u3Hocuio 24.47% yxynsor npunusa C/IU y oBaj cextop.
Moxe ce 3akpyuuTH ga ce crpykrypa C/UW y TepuujapHOM CEKTOpY MeEHa MOCIECIEBUX
rojvHa. 3HayuajHa je ¥ MHBeCTHIMja (paHIycke koMamuuje “Vinci Aeroports” y acpoapomy
“Hukona Tecna” y beorpany.

Ckopo tpu uerBptuHe C[I1 y CpOujy nonasu u3 apxkasa wiaHua EBporncke yHuje, a
WHBECTHUTOPU CYy HAjBHIIEC 3aMHTEPECOBAHM 3a (PMHAHCHUJCKU CEKTOp, MOCEOHO OaHKapCcKe
yCIlyTe W ycIyre OCUTypama. Y OBe JeNaTHOCTH je y mepuoxy ox 2006. no 2016. rogune
WHBECTHPAHO CKOpo 5 munujapau eBpa (Mapuh u Matuh, 2018).

VYxomuko ce nocmarpa npwmB CAM y npuMapHOM, CEKyHAApHOM H TEpIUjapHOM
cektopy CeBepHe MakenoHmje, youbnuBo je na je HajMamu npwms CJ/IU 3abenexeH y
npumapHoM cektopy (I'paduk 13). Hajmamu npuinuB y TpuMapHOM CEKTOPY je 3a0eIekKeH y
2017. roguan ¥ w3HOCHO je -2.93 munmoHa eBpa. Hajpehu npunus CIIU y oBoM cekTopy je
3abenexxeHn y 2014. rogunu (10.67 munnoHa eBpa).

I'papuk 13. Kperawe C/IU y npuMapHoM, CEKYHIaAPHOM H TePUHjaPHOM CEKTOPY
CeBepHe Makenonnje
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H3ze0p: Aytop npema noganuma Haponne 6anke CeBepHne Makenonuje

VY npumapHOM CEKTOpY je 3a0eleKeH HeraTuBaH MpuiauB, ogqHocHo omuBCIU y Tpu
roguHe, ogHocHo y 2005, 2017. n 2018. rogunu. Ykonuko ce nopene npunusu CIU y
CEeKYHJapPHOM W TEPIIHjapHOM CEKTOpPY YOWHHMBO j€ Ja je y BHUIlle roAuHa 3abenexeH Behu
npunuB C/IU y cekyHaapHOM Hero y TepuujapHoM cekropy. MehyTtum, Hajehu npunus CAU
y TTOCMaTPaHOM MEePUOY 3a0€NIeKEH j€ Y TepPIHjapHOM CEKTOPY y OJIHOCY Ha OCTalie CEKTOpe
u t0 y 2008. ronunu 1 u3HOCHO je 435.55 munuona espa (['padux 13).
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I'padux 14. Crpykrypa npuinusa C/AU y yKynHoOM NPUIUBY CEKYHIAPHOT CEKTOPA MO
aeaaTtHocTuma, 2016. roquna

1.91%

B PynapcIso

B [IpepaljHBatKa HHIyCTPHja

0.15%

B CHabneBarse eeKTPHTHOM €HEPTHjOM.
racoM, IapoM H KIHMa ypeljajana

B CHaG/IeBamke BOJIOM, YIIPaB/bamke
OTMaIHHM BOJaMa, KOHTpOIa Ipoeca
OJTararka OTIIAIA H CTTHYHE AKTHBHOCTH

T'paljeBHHAPCTRBO

Uszseop: Aytop npema nonanuma Haponne 6anke CeBepae Makenonuje

Hajmamu npunus CAM y cekyHJapHOM CEKTOpY M3HOCHO je -98.03 munuoHa eBpa y
2015. roguau, nok je Hajpehu nmpumuB CJIU y oBom cektopy 3abenexen y 2016. roguan
(324.56 munuona eBpa). Ako ce mocmarpa ydenrhe MojeIMHAYHHUX JI€IaTHOCTH y MPHUIUBY
CIAU cexynnmapraor cekropa y Ceseproj Maxkenonuju y 2016. roguam kana je 3a0enexeH
najsehu npunus C/IU1 y oBom cextopy (I'pacduk 14), yousbuso je na npepahuBauka HHIYyCTpHja
nMa Hajeehe ydemhe (60.68%). [pyra HajOMTHH]a IETATHOCT CEKYHIAPHOT CEKTOpa y KOjY
CTpaHU MHBECTUTOPH ylaxy je rpaheBunapctBo koje y 2016. ronunu Oenexu yuemthe of
25.74%. V rpaheBunapcTtBy je y 2016. romuuau nomwio ao mana ydemha CJIU y ykymHOM
MPUIMBY CEKYHJIAPHOT CEKTOpa Y OJHOCY Ha MPETXOJHY ToauHy, MoK je y 2017. roguHu
3abenexeH pact Ha 38.11% (I'paduk 14).

I'paduxk 15. Kperawe CIU y npuMapHOM, CEKYHIAPHOM M TEPUHjAPHOM CEKTOPY
Asbannje
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H3z60p: Aytop npema noganuma Haponne 6anke Anbanuje
Hajmamwu mnpwimu, ogHocHo ommuB CJAW y mpumapHoM cekTopy AJjdaHuje je

3abenexeH y 2008. ronunu (-54.02 MunuoHa eBpa), A0K je Hajpehu npunus 3abenexen y 2018.
roaunu (142.78 munuona espa) (I'padpuxk 15).
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I'padux 16. Crpykrypa npunusa CJAU no neaarHoctuma y ykynnom npuiausy CJIAN
TepurjapHor cekropa Anbdanuje y 2016. roquHu

= TproBHHA HA BETHKO H MANO0; MTOTIPABKA
5.35% MOTOPHHX BO3HTa, MOTOITHKaIa H
TIpesIMeTa 3a JTHUHY ynoTpeGy

TpchnopT H CKIIaJHINTECEE

m (DHHAHCH)CKE H OCHIYpaBajylie
[eNaTHOCTH

JlemaTHOCT HEKPETHHHA

B QcTane geTaTHOCTH

H3ze0p: Aytop npema noganmma Haponne 6anke Andanuje

Hajmamu npunus CIAW y cekynmapHoMm cektopy AnbGanuje je 3abenexen y 2004.
roguau (35.26 munuoHa eBpa), A0k je Hajeehu mpunus 3adenexed y 2013. rogunu (579.24
MuiIroHa eBpa). CexkyHnapHu cektop Oenexu Hajsehu npunus oz 2008. 1o 2014. rodune, 1ok
y octanum roguHama Hajehu npusu CIAU je y tepuujapHom cextopy Anbanuje. Hajmamu
npumuB C/IU y tepumjapHom cexktopy AnbGanuje je 3abenexen y 2005. rogunu (152.32
MWJIMOHA €Bpa), MoK je Hajehu mpunuB 3abenexen y 2016. rogunu (730.60 MunmnoHa eBpa).
OdunaHcujcke W ocurypaBajyhe nematHocTu umajy Hajehe yuemhe y yKymHOM MPUIUBY
TepuujapHor cekropa Anbanuje y 2016. roguan (42.09%), cienu nenaTHOCT HEKPETHUHA ca
yuemthem on 32.64%, 1Ok ocraje AENaTHOCTH MMajy 3HATHO Mame yuelrhe y yKyIHOM
npwmBy CIAU y tepuujapaom cekropy (I'padux 16).

Bocna u XepueroBuna npuraja rpynu 3eMajba y TPaH3UIH]H 32 YUjU EKOHOMCKH pacT
je neonxoxan mpuue CIIU. [pema u3Berurajy Heritage ponnanuje (2018) exonomuja bocue
1 XeplLeroBrHe je MOKPEeHyTa IOCIepaTHOM PEKOHCTPYKIIM]OM, IIPH YEMY j€ TPrOBHHA IJIaBHU
MOKpeTauy E€KOHOMCKOI pacTa, JOK j€ NpPeAy3eTHHUKO OKpYXKEHe, jOoll YBEK, JeAHO O
HajHEpa3BUJEHUJUX y PEruoHy IITO yTHYe Ha pa3Boj MpuBaTtHOr cektopa. Ocum ToOra,
MOJIUTUYKA CUTYyalllja y 3eMJbU yTUYE Ha cropuje pedopme, Mpu yeMy OMpoOKpaTHja, JoIIe
3aKOHOJIAaBCTBO M YCUTHEHOCT TPXKHILTA HETATUBHO YTUYY Ha OJJTyKe HHBECTHTOpA BE3aHE 3a
ynarame y bocHy u XepLerosuny.

Axo ce nocmarpa npunus C/IM y npumapHOM, CEKYHAAPHOM U TEPLUjapHOM CEKTOPY,
youJbuBO je Aa je y bocuu u Xepuerosunu HajMawu npwius CIAU y npumapHOM cekTopy
3abenexxeH y 2014. rogunu (-0.66 Munnona eBpa), 10k je HajBehu MPUIIMB y OBOM CEKTOPY
3a0enexxeH y 2012. rogunu (4.50 munmon eBpa). Ocum Tora, HajMawu npumuB CUAU y
CeKYHJapHOM ceKTopy 3abenexeH je 2013. rogune u u3Hocuo je 12.53 MunuoHa eBpa, 10K je
HajBehu npuius 3abenexen 2007. rogune (356.73 munuona espa) (I'papuk 17). 3axBaspyjyhu
no0poj penmyTanyju W JAYyroj HMHAYCTPHjcKOj Tpamuiuju y bocau u  Xeprerosusu,
Haj3HavajHUju u3Hoc CJIU je ynoxen y cextop mpou3Boame (34%) (Manauh, 2018).
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I'padux 17. Kperawe CJIU y npuMapHOM, CEKYHAAPHOM M TEPUHjAPHOM CEKTOPY
bocHe n Xepuerosune
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U3zeop: AyTtop y npema nojanuma Llenrpanne 6anke bocue u Xepieropune

W'y npumMapHOM U 'y CEKYHIapHOM CEKTOpY je 3abenexeH Hajehu mpumus CAU y 2007.
TOJMHHU, @ UCTOBPEMEHO je y 0BOj roauHu 3abenexed u Hajehu nmpunus C/AU y bochu u
Xepuerounu y mnepuoxy ox 2003. mo 2018. rogmnHe, NpBEeHCTBEHO 300T Tmporeca
MpUBATH3AIHj€ BETUKUX ApKaBHUX peny3eha (Manauh, 2018). [Tocebno je OutHO U ynarama
Pycuje y Padunepujy Hadte Bocancku bpon (167.74 munuona espa) u Padunepujy yipa
Monpuua (78.49 munuona eBpa) Koje Cy peain3oBaHe IpoAajoM ApxaBHOT KanuTana. Ty je u
ynarame Ayctpuje y @adbpuky nemenTta Jlykasar y u3Hocy o1 56.92 MunnoHa eBpa Koja je
peanuzoBaHo myTeM aokanurtanuzanuje (Ilejakosuh, 2012).

ITopen Tora, yKoJuKo HOpPEIUMO CEKTOpe, yOubHBO je na je Hajsehu npumus CIAU y
CBUM TOJMHAMa MOCMATPAHOT Iepuojaa 3a0eNexeH y TepLUUjapHOM CEeKTopy, ocuM y 2004.
TOJIMHU Kajia je 3a0esiexeH HajBehu NpuiuB y ceKyHAapHOM cekTopy (215.97 Munuona espa y
CeKyHIapHOM cekTopy, 195.98 mwmnmona eBpa y TepuujapHoMm cektopy) (I'paduk 17).
Hajmamu npunus CAM y cBuM roguHaMa nocMaTpaHor nepuoja y bocuu n Xepuerosunu je
3a0enekeH y MPUMapHOM CEKTOpPY, Y TIOjeIMHAM TOAMHaMa je Jak 3a0esie)keH U HeraTHBaH
IIPUIIMB Y OJIHOCY Ha PETXO/IHE roJIMHe, Kao mTo je ciyyaj y 2004. (-0.26 MuinoHa eBpa) u'y
2014. (-0.66 munnoHa eBpa).

Axo ce nocmatpa npunuB CIU y TteprujapHom cektopy bocHe u XepieroBune
YO4JBUBO j€ J1a je HajMamu mpuiuB 3a0enexed y 2009. roguau u uznocuo je 150.42 munnona
eBpa. Hajeehu prmme CIIU y teprujapaoM cektopy je 3abenexer y 2007. rogunu (972.12
mumnoHa eBpa) (I'pagux 17). Hajsnauajumja C/IM y oBoMm cekropy Owmia je aycrpujcka
WHBECTHIIM]ja , OJHOCHO OCHHBame ,,Spakasse Bank® ma.m. CapajeBo (26.78 muimnoHa eBpa)
(dupekmuja 3a ekoHOMCKO IaHupame bocre u Xepuerosune, 2009). Y oBoMm mepuomy
noceOHo Tpeba ncrahu u ynarame Cpouje y TenekomyHukanuje Pemyoiauke Cpricke y H3HOCY
o1 642.6 mmInoHa eBpa,

Jlocajamima CTpaHa yjaramba Cy yCMEpeHa y JIeaTHOCTH MPOHU3BOIE (€HepreTuka,
XeMHKaJINje U XEMHUJCKH MPOU3BOAM), OaHKapCcTBa, TEJIEKOMYHHUKallMja, TPrOBUHE, yCIyra,
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MoCpeioBakba HEKpPeTHHHAaMa, (PUHAHCH]CKe yciayre, Typu3zaMm u Tpadcnopt (Manauh, 2018).
YKOIIMKO ce mocMaTpa Hociemha roJuHa MOCMaTpaHor nepruoia, ogHocHo 2018. roguna jomr
yBeK je HajBehe MHTEpecoBame MHBECTHTOPA 32 yllaramke y TEPUUjapHU CEKTOpP, OAHOCHO Y
objacT TypusMa, pe3HJICHIMjalHa Hacesba U pekpearyione objexre (mocebno y Kantony
CapajeBo), anu U 'y OOHOBJBMBE HM3BOpE €Hepruje (Imoderak M3rpaame COJapHE CIICKTPaHe
(COE banumnh Jbybume)) ([Jupekmuja 3a eKOHOMCKO IUTaHHpamke bocHe u XepieroBuHe,
2017).

Ipna I'opa kao jenna ox 3emasba JUE koje ce Hanasu y nporecy TpaH3uiuje cycpehe
Ce ca pa3IMYUTUM YTHUIajuMa ca Kojuma ce cpehy maie oTBOpeHE €KOHOMH]jE Kao IITO Cy
OCETJBMBOCT HAa TPEHIOBE y Mel)yHapOJHO] €KOHOMHUJU M 3aBUCHOCT jaomaher TpykuimTa o
Meh)yHapOIHOT TpPXKHILTA, OJHOCHO CTpaHUX MHBecTUIMja (MunucrapctBo gunancuja Lpue
I'ope, 2013).

Ilpua I'opa je 3abenexuna Hajehu npwims CHAU y TepuujapHOM CEKTOPY Y CBUM
roAMHaMa IMOCMAaTPaHOT meproza, ocuM y 2009. ronuau kaja je 3abenexen HajBehu npuimB y
ceKkyHaapHoM cekTopy (599.20 munmona espa) (I'padux 18). ¥V nepuony ox 2006. no 2016.
roanHe Huje 3a0enexen HeraTuBal npuiauB CIU HE y mpuMapHOM, HH y CEKyHJIAPHOM, HUTH
y TepuujapaoM cektopy y Lipuoj I'opu, npu uemy je Hajuroku npuims CAW y cBUM roauHaMa
3abenexxeH y nmpumapHoMm cektopy. Hajmamu npwms CIAU y cexkyrmapHoM cektopy Llpae
I'ope je 3abenexn y 2006. rogunu (101.00 munrona espa). Hajpehu npunuB y cekyHaapHom
cektopy Llpue IN'ope 3abenexen je y 2009. rogunu (599.20 munuona espa) (I'padpuxk 18).

I'paduk 18. Kperame C/IU y npuMapHoM, CEKYHIaPHOM H TepuujapuoMm cektopy Llpue
T'ope
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H3e0p: Aytop npema nonanuMa Ynpase 3a ctaTUcTUKY LpHe 'ope

Hajmamu npwis CIAU y tepunjapaom cextopy Llpae I'ope je 3abenexen y 2012.
ronunau ¥ u3Hocuo je 303.70 mmmona eBpa. Hajpehu npunus CIIU y TepumjapHOM CEKTOPY je
3abenexxeH y y 2016. roguan (490.30 munnona eBpa). TpenyTtHo cy Hajsehe C/IU y cexTopy
Typusma, oko TpehuHa cBux cTpanux ynarama. Hajsnagajauje CIAU y oBOM cexkTopy cy
u3rpaamba TypucTnakux Komrekca [Topro Montenerpo, [Topto Hosu u JIymruna Bay.
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Ha ocHoBy HaBenenux mogataka o cektopckoj nuctpudymuju CIAU y 3emmama JUE
koje Hucy unanune EY y mepuony ox 2003. go 2018. roaune, yousbuBO je Aa je HajMamHu
npunuB CIU y cBuM 3eMIbama 3a0eieH Yy TPUMapHOM CEKTOPY, Kao M Yy CIIy4ajy CEKTOPCKE
muctpuoynuje CHAU y zemsbama JUE koje cy unanune EY. U y oBoj rpymnu 3emaspa Hajpehu
npuwiuB CIIU je y TepuujapHu CEKTOp, IPe CBera 3axBajbyjyhu HHBECTHIMjaMa Y (UHAHCH]CKE
yciayre u Typu3am, HapouuTo y ciydajy Lpae ope. Estrin u Yeanuh (2014) naBozne na cy
CTpaHH MHBECTHTOPU HAjBUILC yJlarajiu y Hepa3MEHJbHBE YCIyre, Mpe cBera y OaHKapCTBO,
TEJIEKOMYHUKAIH]e, HEKPETHUHE U TPrOBHHY HA BEJIMKO U MAJIO Y OBHM 3eMsbaMa. Mehytuwm,
y oapehenum 3emibama, kao mro cy Anbanuja m CeBepHa Maxkenonuja (2009-2014)
JOMUHAHTHY yJory y npuiuBy C/IU uma cexynmapuu cexrop, a y Cpouju ox 2014. rogune
npuiuB CJIW y TepiiujapHOM M CEKYHIAPHOM CEKTOpY je nmpubmmkHo uctu. Hajsehe ydenrhe
y npuwmBy CJIU y cekyHmapHOM ceKTopy uMma mnpepahuBauka HHIyCTpHja y KOjOj je
3a0€Ie)KEHO 3HAYajHO IMOO0JBIIAKE MPOAYKTUBHOCTH M NPO(GHUTAOMIHOCTH y OJHOCY Ha
nperxoHe nepuoje. OBo je jenan o pasnora 3a Tpancdep pecypca u3 HHIYCTPHjCKOT CEKTopa
ca MaJMM KOMITapaTUBHHUM IPEIHOCTUMA, Ka HHIYCTPUjCKHMM CEKTOpUMA KOJU MOTY MMAaTH
KOMIIapaTHBHE MPETHOCTH Yy OJHOCY Ha KOHKYPEHTHHjE DPErHOHE, INpe CBera CyCeaHe
Oankancke 3emsbe (Mapjanosuh u Bykuh, 2020). Estrin u Yeanuh (2016) nasone na cy CIN
y npepaljuBauky MHIYCTpHjy OWTHaA JEeTepPMHHAHTa €KOHOMCKOT pacTa M pa3Boja M Ja My
nonpunoce Buie Hero CIAU y cextop ycimyra. CXoIHO TOME, KpeaTOopH MOJUTHKA Tpeba aa
pa3BHjy u crpoBeay nonmtuke npusiadema CHAM umju he rmaBHU O OUTH MPUBIAYCHE
Beher oouma C/IU y npepahuBauky UHIYCTpH]jy, Kako O ce moBehao eKOHOMCKHU pacT OBUX
3eMasba.

3. Annamuka oqnoca C/IU u ekoHOMCKOT pacTa y 3eMJbaMa
Jyroucroune EBpone

3.1. Teopujcka u eMnupujcka ucTpaxkusamwa o oqHocy C/AU u ekonomcor
pacra y 3emubama JUE

IMocnenwux roguna CAM cy nocnene y HeHTap Nnaxme OPOJHUX UCTpaXkKMBamba Koja
HacToje Ja JoKaxy Moryhe edekre oBUX HMHBecTHIMja Ha 3emiby AomahuHa. Opnpehena
UCTpaXMBama nojap:xkasajy Tesy aa C/IU nonpuHoce eKOHOMCKOM pacTy Ha Taj HAYMH ILITO
3emsba IomahuH 100uja motpedHe puHaHcHjcke pecypcee kpo3 npuiauB CIU, kao u HeonmxoaHa
3HaWa U MeHayepcke BemTHHe. Takohe n HampeaHuje IpOU3BOIHE TEXHOJIOTH]e ce MPEHOCce
W3 pa3BUJEHUX 3e€Majba y 3€MJb€ y pa3BOjy, MOCTAJy MOKpETad pa3Boja OBUX 3eMasba, U
1ojayaBajy KOHKYpEHIIM]y Ha TPXKUIITY 3eMibe tomahuna u ci. [lopex Tora, C/I1 omoryhasajy
3eMJbM oMahMHY /1a y4ecTByje y Mpoliecy riiodann3ainyje u 1a IPUCTYTH CBETCKOM TPKHUIITY.
Bezuidenhout (2009) TBpau 1a ako ce npaBuiHO pacriopene, npuiusu C/IU Mory mo3uTuBHO
Jla yTUYy Ha €KOHOMCKH pacT 3eMJbe nomahuHa. Huso no xor CIIU mory aa Oyay KopucHe 3a
€KOHOMCKHM pAacT 3eMJb€ NPHUMApHO 3aBUCH OJI OKpYyKema (MaKpOEKOHOMCKOT, IPaBHOT,
WHCTUTYIIMOHAIIHOT M CJ.) 3eMJbe JoMahmHa. AKO OKpyXeme 3eMJbe JgomahnHa HHje
anexsatHo 3a C/IU, one Mory na Oyay JnecTpyKTHUBHE 3a 3eMJby JoMahMHA U J1a HETaTHBHO
yTHYy Ha €KOHOMCKH PaCT.
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Teopujcko u emnupujcko uctpakupame yTuiaja CJIM Ha eKOHOMCKH pacT je KIJbYYHO
3a pasBHjeHE, alu U 3eMJbe y pasBojy. [lpumus C/IU je kibydHu eneMeHT y o0e30ehuBamy
CpezcTaBa 3a CTBapame CTAOMIIHOT U TyropoyHOr eKoHoMcKor pacta. [Ipumus C/IU Tpebdano
O0u 1a mo0oJbIlIa KOHKYPEHTCKY MO3UIU]y 3eMJbe nomahuHa, moacTuue Tpancdep caBpeMeHe
TEXHOJIOTHje W Tpyka MoryhHoct nomahoj ekoHOMHjH &Ha TMpojaje CBOje IMPOHM3BOJE Ha
MelhyHapOAHUM TPKUIITHMA, TO3UTUBHO yTHYE Ha pa3Boj MehyHapoaHE TProBUHE, alH je U
Ba)kKaH U3BOP KalluTalia 3a 3eMJbe KOje HEMA]y JIOBOJHHO COTICTBEHUX CPE/ICTAaBa.

CJIN mpexacraBsbajy jenaH oj HajAIMHAMHUYHHJHX Pecycpa 3a 3eMJbE y pa3BOjy KOjH
MOJKE€ UMaTH BaKHY YJIOTY Y €KOHOMCKOM DPa3BOjy 3eMJbe AoMahnHa, IpEeHOLICHEeM 3Haba U
MOJICPHHX TEXHOJIOTH]ja, KAa0 M KPeHpameM HOBHX paaHuX Mecta. Anyanwu (2012) cmartpa na
nosehame npunua CAM mMoxe OMTH MOBe3aHO ca MOOOJbIIAKEM EKOHOMCKOI pacrta 300r
Beher oOuMa KamuTaiga U MOpeckux mpuxoja 3a 3emsby gomahuna. Ilopen Ttora, CAN mory
pe3yATHpaTH MPEHOCOM MEHAIePCKUX BEUITHMHA Kpo3 OOyKy KaJIpoBa, JIOCTYIHOCT
HampeIHUjUX TEXHOJOorhja 3a qomMahy eKOHOMHjY U MPUCTYN pecypcrMa 3a UCTPAKUBABE U
pa3Boj (UNCTAD, 2010). [Tpusnaueme C/AM noOuio je UCTaKHYTO MECTO y CTpaTerujama
€KOHOMCKOTI pacTa U pa3Boja, moceOHO 3emasba JUE, koje je moapxaHO Ol CTpaHe
MehynapoaHor akropa.

Campos u Kinoshita (2002) cy ucniutuBamu edexre CJIM Ha exoHOMCKH pact 25
3emasba y Tpan3unuju Llenrpanue u Vicroune EBpone u Gusier Cosjerckor CaBesa y nepuoy
on 1990. no 1998. rogune. I'maBHM 3aKkJpyyak OBOT MCTpakuBama ykasyje na CHAW mmajy
CTaTHCTUYKHU 3Ha4ajaH MO3UTHBAH epekaT Ha EKOHOMCKH PacT CBaKe OJ] IOCMATPaHUX 3eMaJba.
Krkoska (2002) nponamasu ga cy CHM Owmne BaxkaH u3Bop (pUHAHCHpama y 3emMibama
Lentpane u Mcroune EBporie y mpBoj IeLIeHUjU TpaH3UIIH]e, jep Cy Ousie CyncTUTYTH qomaheM
KaIruTany.

Mencinger (2003) ytBphyje HeratuBHy Be3y m3melhy CIAM u eKOHOMCKOT pacT y
3emsbama Llentpanne u Mcroune EBpone. OBy TBpA®Y 00jalimbaBa YNHEHUIIOM 1 j€ TIIaBHU
MOJIeNT yJacka CTpaHUX KOMIIaHWja y 3eMJby JoMmahuHa NpuBaTH3alMja U Ha Ta] HAYUH
eIMMUHKCamke JoMahux KOMITaHUja Koje He MOTy J1a Oyly KOHKYPEHTH CTpaHuM Mpeay3ehuma.
VY npeTxoJHUM NOTIaBJbHMA € YKa3aHO Ha YHIbEHUILY /1a je U 'y 3emsbama JUE rnaBau o6snk
ynacka CI Ouo nmpuBaru3auuja. Ilpema pesynratuma uctpaxusama, CIAU cy nonpunene
E€KOHOMCKOM pacTy 5 ox mocmarpanux 11 3emassa (Mencinger, 2003).

Cranummuh (2008) ananmusupa edexre C Ha eKOHOMCKH pacT 3eMaba y TPAH3UIIUjU
Jyroucroune EBpone (Anbanuja, bocna n Xepuerosuna, byrapcka, XpBarcka, Makenonuja,
Pymynuja, Cpouja u Llpua I'opa). Pesynratu He mokasyjy MO3WTHMBHY Kopenanujy uszmehy
npuniBa CIU u ekoHOMCKoOT pacTa. Y aHanu3u cy kopuinthenu nojaaiu 3a C/IU ca 3aoctatkom
0]l jeTHE TOJJMHE y OJJTHOCY Ha I0JIaTKe 32 EKOHOMCKU pacT. [[pyru monen kopuirtheH y oBoM
ucTpaxkuBamwy yMmecto npuwimsa ykynaux CIM xopuctu npunus CAU no riaBu cTaHOBHMKA.
Pesynraru ananuse oBor Mojena ykasyjy Jla He MOCTOjU CTaTUCTHUYKU 3HavajHa Be3a usmehy
npunuBa C/IM mo riaBu cTaHOBHMKA M €KOHOMCKOT pacTa, Kao M y ciyuajy npuwimusa CIAU
mpaxenux y nporentuma BJII1. Munosanosuh (2009) HaBogM na eMOHUPH]CKE CTYyAH]E
nokasyjy na 1% nopacra CIU y 3emspama y Tpanzuuuju gosoje 1o nosehama B/II1 no rnasu
craHoBHUKa o7 0.8%.

Mexuh u gpyru (2014) ucnutyjy yrtuna) CHAM Ha eKOHOMCKHM pacT 3eMalba Y
TpaH3uuuju Jyroucroune EBpore. YV aHanu3y je ykJbydeHo 7 3eMasba y nepuoay 1998-2007.

TOJIMHE, JIOK j€ 3a aHaIM3y TMaHen nojaTtaka kopumrheHna Prais-Winsten perpecnona anammsa.
X
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Pesynratu oBe aHanmm3e mokasyjy Ja MOCTOjU CTaTUCTUYKU 3Ha4ajaH nmo3utuBaH edekar CJIN
Ha eKOHOMCKH pacT. Melnyk u cap. (2014) cy ucnutuBanu yrunaj CJI Ha eKOHOMCKH pacT
26 TMOCTKOMYHUCTHYKHUX TPaH3UIMOHUX eKoHoMHja y mepuony on 1998. mo 2010. rogmne
KopucTehn maHen perpecMoHy aHalu3y, OJHOCHO MOjEN ca ciiydajHuM edextoM. [Ipema
pe3ynTaTuMa BUXOBOT HUCTpakKMBama MOCTOju 3HauyajaH ytunaj CAM Ha eKOHOMCKH pacT
3emube nomahuna (Mepen cronom pacra BJIIT). ITosehame CJIU 3a 1% nooau 1o mosehama
on 0.014% BAII, wro ykazyje aa CAW mo3uTHBHO yTHYy Ha €KOHOMCKH pPacT 3eMajba y
TPaH3ULIUjH.

Hecroposuh (2015) ce 6aBuia uctpaxuBameM gornpuHoca C/IN ekoHOMCKOM pacTy
3emasba y Tpansunju y nepuony on 2001. mo 2011. roaune. Y aHaimzy je ykjbydeHo 16
3emasba y TpaH3uinju (Anbanuja, Azepoejuan, benopycuja, bocna u Xeprerosuna, byrapcka,
XpBactka, Yemka, Mahapcka, Makenonuja, [losbcka, Pymynnja, Pycuja, Cpbuja, CnoBenuja,
Tagukucran u YKpajuHa), a 3a aHAJIM3y EKOHOMETPHJCKOT Mojeja je KopuinheHa MmaHem
perpecruoHa anaiu3a. Pesynratu oBor ucTpaxkuBama cy nokasanu ja C[AM He yTudy 3Ha4ajHO
Ha EKOHOMCKHM pacT MepeH ctonoM pacta b/II1 y mocmarpanum 3emspama.

Saglam (2017) ucnuryje yrunaj C/I1 Ha ekoHOMCKH pacT 14 eBpOICKUX 3eMaba y
TpaH3uIMju KoprcTehu maHen perpecuony aHanusy y nepuony on 1995. mo 2014. roause.
Crona pact BII je xopumhena ka0 Mepa €KOHOMCKOT pacTa M 3aBHCHa Bapujabia, JIOK je
npuiuB C/IU m3paxen y mpouentuma BJIIT kopumhen xao HezaBucHa Bapujabna. [Ipema
pesynratuma uctpaxkuBamba CJ[M1 HeratmBHO yTHYy HAa EKOHOMCKH PacT TOCMAaTPaHHUX
3emasba. [lopex Tora, pesynararu nokasyjy na y Anbaunuju, Jlerouuju, Pymynuju u CroBeHuju
CIU umajy mo3uTUBaH yTHUIAj] HA €KOHOMCKH pacT, JOK je CynpoTaH ciy4aj y byrapckoj,
Bocuu u Xepuerosunu, Makenonuju u CinoBadkoj.

Panynosuh (2019) ucnuryje epextu koje C/I1 numajy Ha ekoHoMckHu pact 3emasba JUE
y yroM u KpaTkoMm poky. [Ipumenom ARDL monena je yrBpheHo aa y yrom poky He IMOCTOjU
cTaTUCTHYKHU 3HayajaH ytunaj CAN Ha ekoHoMcku pact 3emasba JUE. Jlasbe cy ucnuTuBaHu
epextu C/IU Ha exonomcku pact 3emasba JUE y kpatkom poky u pesynratu ARDL mozena cy
MOKa3aJiu Jja y KpaTKOM POKY IIOCTOjU IToBe3aHOCT u3Mel)y oBux Bapujabnu u 1a je yrunaj CAN
Ha €KOHOMCKH PacT Y OBOM POKY TIO3UTHBaH.

Mamuti 1 Ganic (2019) cy ucnutusanu aa nu C/I1 ytuuy Ha eKOHOMCKH pacT U CTOITY
3anocieHocty y Andanuju, CepepHoj Makenonuju u bocan n Xepueropunu y nepuony
on 2005. no 2015. roguHe MpUMEHOM BUIIECTpYKe perpecuje. Pesynraru cy nokazamu CAU
MMajy CTaTUCTUYKH 3HayajaH yTUIAj HA €eKOHOMCKH PacT y OBUM 3€MJbaMa, OCUM Y CIyuajy
bocue u Xepuerosune rae je yrepheno ga CIIM Hemajy CTaTHCTHYKHM 3HA4ajaH yTHUIA] Ha
exoHoMckH pact. ['apnamesuh (2013) je ucnutuBana yrunaj C[AU Ha ekonomcku pact L{pue
I'ope. Pesynratu nuneapue perpecuje cy nokasanu aa he ce B/II1 moseharu npocedno 3a
0.02%, axo ce C/IU nosehajy 3a 1%.

Nistor (2014) je ucniutuBao nosezanoct m3mehy CIAM u ekonomckor pacra PymyHnuje
u yrBpauo je na C/AU umajy nosutusHe edekre Ha B/IIL. Sarbu u Carp (2014) cy takohe
ucnutuBanu yrunaj CIAM Ha ekoHOMckH pacT PymyHHje u Takohe Cy yTBpAMIM NMO3UTHBAH
ytuna) CJIN na exonomcku pact Pymynuje y nepuon ox 2000. mo 2013. rogmne. Moraru
(2013) je Taxohe yrBpamna nozutusHe edexre usmehy C/AU u exonomckor pacra Pymynuje.
Ciobanu (2009) je ucnutubana ytunaj C[AM na ekonomcku pact Pymynuje xopucrtehu ARDL
npucTyn. Pe3ynratu cy nmokasaiu ja cy cTpaHe AUPEKTHE MHBECTHUIIM]E TTIaBHA JeTepPMUHAHTa
€KOHOMCKOT pacta y ayrom poky y Pymynuju. Ludosean (2012) je uctpakupaiia moBe3aHOCT
X
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CIU u exonomckor pacta y Pymynumju nmpumenom VAR (vector autoregressive) meroma
kopuctehu monatke o 1991. 1o 2009. ronune. Pe3ynratu uctpakupama cy MoKaszaiu 1a 00uM
CJIN e mokpehe pact, anu Aa je EKOHOMCKH pacT BaXkHa JAeTepMHUHaHTa npuBinadema CJIU y
Pymynmujy. Pelinescu u Radulesku (2009) cy ucniutuBanu na nu nocroju nosezanoct CAU u
E€KOHOMCKOT pacta y Pymynuju y nepuoay ox 2001. mo 2009. rogune npumenom VAR (vector
autoregressive) merona u 3akipyurnn cy na CIU umajy mo3utuBHe eeKTe Ha CKOHOMCKH
pact PymyH#uje y mocMaTpaHoMm nepuosy.

Dritsaki u Stiakakis (2014) cy ucniutuBanu yruiaj CJI1 Ha ekoHOMCKH pacT XpBaTcKe
y nepuoay ox 1994. no 2012. ronune npumenom ARDL mopena u mMojena ca KOPEKIHjoM
pasHotesxue rperke (Vector Error Correction Model). Pesynratu uctpakuBammba Cy mOKa3aiu
Jla IOCTOjU CTaTUCTUYKY 3HayajHa Be3a u3mel)y CIM 1 eKOHOMCKOT pacta y IyroM U KpaTKOM
poky. Skare, Franc-Dabrowska u Cvek (2020) cy ucrmruBamm nosesanoct usmelhy CJU u
€KOHOMCKOT pacta y XpBarckoj y mnepuomy ox 2002. mo 2017. romuHe mHpUMEHOM
KOMHTETrpaIlOHe aHalM3€ W Mojella ca KOpeKinujoM paBHOTexxkHe rpemke (Vector Error
Correction Model). Ha ocHoBy pe3ynrara uctpakuBama, ayTopu 3akibyuyjy aa C/IU1 ue yruuy
Ha BJII1, 3amocineHOCT u M3BO3 300T JIOIIET MaKpOCKOHOMCKOT YIpaBJbamkbha, KOPYIIHje U
needuracue crpykrype CJIW. Bilas (2020) je ucnuruBama mosesanoct m3mehy CJU wu
€KOHOMCKOT pacta y XpBatckoj y nepuony oa 2000. mo 2019. ronune mpumenom ARDL
Monena ¥ I'pejuyepoBor u JOXaHCEHOBOr TecTa KOWHTerpamuje. Pesynratm Tpu
KOMHTETpaIlioHa TeCTa MOKa3alH Cy Jia He MOCTOjH JYTOPOYHHU PABHOTESIKHH OJHOC M3Mely
CAU u crone pacra BIIL. Jlasbe, pe3ynratd HCTpaKHWBama Cy IMOKA3alld J1a HE TOCTOjH
cratuctuuku 3Havajan ytunaj CAU na cromy pacra BJIl y XpBaTckoj y mocmaTpaHoM
MEpUO.y.

Dritsaki, Dritsaki u Adamopoulos (2004) cy ucnuTiBaiIy J1a Jid IIOCTOjU Y3pOUYHa BE3y
uzmehy CIIU, TproBune u exkonomckor pacta 'y I'pukoj y nepuony ox 1960. no 2002. rogune
npumenoMm ['pejHyiepoBor Tecra y3pounoctu (Granger Causality Test). Pesynratu cy
nokas3ajii Jia nmocroju y3pouna Be3a usmehy C/IU m ekoHOMCKOr pacrta, ajM Ja je Ta Be3a
jennocmepHa o CIM xa ekoHOMCKOM pacty. Stamatiou u Dritsakis (2014) cy ucrpaxuBaiu
yrunaj CJIM Ha He3amocaeHOCT U €KOHOMCKHM pacT y mepuoay oz 1970. no 2012. ronune
npumeHoM ARDL u ECM-ARDL mopnena. Pesynrati cy mokaszainu Ja MOCTOjU TTOBE3aHOCT
u3Mely Bapujabnu y ayrom poky. Pesyarartu I'pejuyepoBor tecta y3pounHoctu (Granger
Causality Test) cy mokaszaim jaky jeTHOCMEPHY y3pO4HOCT u3Mel)y ekonomckor pacta u CJIU
o1 ekoHoMcKor pacta ka CIIU. Georgantopoulos u Tsamis (2012) cy ucnuTUBaJIN TOBE3aHOCT
exoHomckor pacta u CJIN y I'pukoj o 1970. no 2009. ronune mpumMeHoM JOXaHCEHOBOT TeCTa
kouHTerpanje u I'pejuiiepoBor tecta y3pounoctu (Granger Causality Test). Pesynraru tecta
KOMHTETpalfje CyTepHully IOCTOjale IyropoyHe paBHOTexxHe Beze wu3mehy CIHU u
eKOHOMCKoT pacTta. OBO Moka3zyje J1a MPUIMB CTPAHOI KaluTajga y3poKyje eKOHOMCKU pacT U
1a OM a/IeKBaTHU MTOPECKH MOJICTHIIAjH, KBATUTET HHPPACTPYKType U JbYACKH KallUTall, MOTJIN
Ou J1a rapaHTyjy NpWIKMB CTpaHUX MHBecTUulMja y Oyayhnoctu y I'pukoj (Georgantopoulos u
Tsamis, 2012)

[Tapexxanun, Jeanak u Kparyss (2016) cy ananusupanu yrunaj CAU Ha npuspenHu
pact Cpouje nocebHo ucnutyjyhu oBe edekre y nepuogy mnpe CBETCKE €KOHOMCKE Kpu3e
(2000-2007) w mepuon HAKOH TO4YeTKa ekoHoMcke Kpuze (2008-2014). Pesynrtatu
UCTpaKMBama Cy MOKa3aJIH JIa IOCTOjH jaKa M CTAaTUCTHYKY 3HauajHa Kopenanuje namehy CJIN
u ekoHoMcKor pacta y nepuoxay oz 2000. mo 2007. rogune. Pesynraru cy takohe mokazamm aa
HE MOCTOjH CTaTUCTUYKH 3HavajHa kopenauuja m3melhy CJIN u ekoHOMCKOT pacTta y neproay

HAKOH MmoyeTka ekoHoMmcke kpuse (2008-2014). Crojanosuh (2018) je Takohe mcnuTHBaia
X
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epekte CAU Ha exoHomckum pact y mepuomy ox 1998. nmo 2016. rogmne. Pesynrarm
UCTpaxkuBama cy nokaszanmu aa CAM u u3B03 MMajy No3UTHBHE €(heKTe Ha EKOHOMCKH pacT.
Kactparosuh (2016) je ucniuruBao yruimaj CIW Ha npuBpenann pa3zsoj Cpouje y neproay o
1997. no 2014. roguHe MPUMEHOM IPOCTE JIMHEApHE perpecuje. Pesynraru cy mokasanu ja
CJIN nmajy mo3uTHBaH yTHIA] Ha ekoHOMCKH pacT Cpouje. Credanosuh, Pamosunh-Mapkosuh
u hupunosuh (2009) cy ucnutuBaim ogaoc C/IU u ekonomckor pacra CpOuje y mepuomy
HakoH 2000. roguHe W yTBPAWIM Cy MO3UTHBAaH ogHOC u3Mehy obuma u crpykrype CIAU u
npuBpennor pacra CpOuje. Ocum Tora, yrBpawnu cy Ha je npuwimB CIW mompuneo
YCIOCTaBJbalhy MAaKpPOCKOHOMCKEe cTabuiHocTu. Baca m Anrenocka (2020) cy CHUTHBAIN
kopenarujy usmelhy C/IU u ekonomckor pacra Cpbuje y nepuony ox 2007. go 2018. ronune
Y 3aKJbYYUJIM CY J1a IOCTOJU CTAaTUCTUYKHU 3HAa4YajHa MMO3UTHUBHA Kopenanuja udmel)y mpunusa
CIAU u exonomckor pacra. Munojeuh, Urmwatujesuh u Bophesuh (2016) cy ananuzupanu
(hakTope noresane ca C/IU koju ytuay Ha ekoHOMCKH pact CpOuje y nmepuoay ox 2001. mo
2011. ronune npuMeHoM perpecuone ananusze. [Ipema pezynraruma osor ucrpaxupama CIN
MMajy HeraTHUBaH yTHIIa] HA eKOHOMCKH pacT CpOuje y mocMaTpaHoOM MEepUoay, Ma MPUIUB
CU ne moxe ga 00e30e1u JyropodHu eKOHOMCKH pact CpOuju.

Cakerri, Muharremi u Madani (2020) cy ucnutuBaium nosezanoct C/I1 1 ekoHOMCKOT
pacta y Andanmju y niepuony on 2002. no 2017. ronuHe mpuMeHOM MOJIENa ca KOPEKIIHjOoM
paBHotexHe rpemike (Vector Error Correction Model). Pesynraru cy nokazanu na C/I1 umajy
no3utuBad ytunaj Ha B/II1, ogaocHo na mosehawe CAU on 1% ca 3aoctajameM o1 jeqHOT
nepuoga nooau no nosehama BJIIT 3a 4.35%. Golitsis, Avdiu u Szamosi (2018) cy
ucnutuBanu nosesanoct uzMely CJIM u ekoHoMckor pacta y Anbanuju y nepuony ox 1996.
no 2014. romuHe MpUMEHOM Mojzena ca KopekiujoMm paBHorexne rpemke (Vector Error
Correction Model). Pesynratu cy mokasanu jaa He nmoctoju Be3a uzmely CIU 1 ekoHOMCKOT
pacta y Anbanuju y mocmarpanoM nepuoay. Hysa u Hodo (2016) cy Takohe uctpaxkuBaiu
nose3anoct usmely C/IU u ekonomckor pacta y Anbanuju og 1991. no 2012. ronune. Ilpema
pe3yaTatuMa ucTpaxuBama noctoju Besa usmehy CJIU u B/II1 y myrom poky. Hobbs, Paparas
u AboElsoud (2021) cy ce 6aBunu ucnutuBamem ytumnaja CIM Ha eKOHOMCKH pacT y
AnbGanuju. PesynraTtu cy mokazaid J1a MOCTOju AyropodyHa mnoBe3zaHocT mamehy CHU u
€KOHOMCKOT pacTa.

Hlymmh, CrojanoBuh-TpuBanoBuh u Illymmwmh (2017) ucnuryjy edpexre CHAU Ha
eKOHOMCKH pacT bocHe m XepueroBuHe MpUMEHOM pPErpecHOHE M KOpPETAallMOHE aHaJH3e.
KoepuuujeHt kopenamuje je mokasao na mocToju cnada mosutuBHa Besa usmehy CJU u
€KOHOMCKOT pacta. Pesynratu perpecuoHe ananuse cy nokasamu na nosehawme CIU ox 1
MUJIMOHA eBpa, AoBoau 1o nosehamwa B/II1 y Bpennoctu on 1.583 munmona espa. Hlymuh
(2018) je wcrnutuBao 3uauaj u yruiaj CJIM Ha exonomcku pact bocue m Xeprroeuwe.
Koedpuuujent kopenauuje mokasyje crnaby nmo3utuBHy kopenauujy usmehy CHAW u BAIL
Pesynratu nuHeapHe perpecuoHe aHanuse cy mokasaiu na jaa nosehame CIAU on 1 munmon
eBpa, 1oBoau 1o nosehawa B/II1 y Bpeanoctu ox 2.586 MuinoHa eBpa.

PesynTatu HaBeAeHHX UCTpa)KMBamba Cy MOKAa3alH Ja Y EMIUPU]CKO] JTUTEPATypH HE
noctoju koHceH3yc o yrtumajy CJIM Ha exonomcku pact y 3emsbama JUE. Pesynratu
UCTpaKMBamba HUCY JEIMHCTBEHH U 3aBUCE O]l pa3NUYUTUX (DaKTOpa Kao MITO ¢y KopuinheHa
METOJI0JIOTH]ja UCTPaKUBaKa, IEPUO]] HCTPAXKUBakha U MHOTUX JPYTrUX ¢akTopa. Y HapeIHOM
nornassey he 6utn nerasbHuje ucnutan ogHoc usMehy C/IU u ekoHOMCKOT pacTa y 3emibama
JUE y npuony ox 2003. no 2018. roaune.
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3.2. CJIHU u exkonomcku pact y 3emubama JUE

Melhy MHOTMM €KOHOMCKHM (aKTOpHMa KOjH IMOJCTHYY €KOHOMCKH PacT M pa3Boj
jemne 3emsbe CIIM umajy 6uthHy yiory. C[IU npeacraBibajy jean o KJbydux (GakTopa pa3Boja
MHOTHX €KOHOMH]a, TOCEOHO €KOHOMHM]ja 3eMajba y TpaH3uluju. [IpuiiuB cTpaHor KanuTana y
o6y CJIU 3nauajHo ce moBehao y 3eMJjbaMa y pa3Bojy MOCIEIHUX JCIICHI]a UCITYhaBajyhu
pactyhe 3axTeBe 3a MHBECTHIIMjaMa y OBHM 3eMJbaMa Kako O ce yOp3ao HHXOB EKOHOMCKHU
pact U omoryhuia MakpoeKOHOMCKa cTa0miIHOCT. CXOMHO TOME, Y OBOM JIeIy JIOKTOPCKE
nucepTaryje ouhe npeacraBbeH ekoHoMcku pact U CJIN y 3emspama JUE.

Kapakrepuctruno 3a crone pacta bJII1 PymyHuje y mocMarpanom nepuoay je na cy
3a0enexeHe caMo JBe HeraTuBHE crone pacta u To y 2009. roquHu mTO jeé UCTOBPEMEHO U
HajHmwka crona pacta bJII1 y mocmarpanom nepuony, 'y 2010. romuan. Ocum tora, ox 2011.
no 2017. roqure crone pacra BJ/IIT Pymynuje ce moeharajy (I'paduk 19). Hajeeha cromna
pacta BJIII Pymynuje y mocmarpanom nepuony je 10.40 u ogHocu ce Ha 2004. roauny.
Hajmama Bpeanoct BJIIT Pymynuje je 51.11 munmjapau eBpa u ogaocu ce Ha 2003. roauny,
nok je najpeha Bpegnoct BJIIT 198.03 munujapau eBpa u omHocu ce Ha 2018. roguny. 3a
eKOHOMCKH omopaBak y 2011. roguHu 3Ha4ajHO je 3aciy)KaH CEKTOp WHAYCTpHje, U3B0O3a U
nossonpuBpene (Moraru, 2013).

I'pagux 19. CIU, BAII u crona pacra BAIl y Pymynuju, 2003-2018. ronnna
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H3ze0p: Aytop npema noxanuma Hapoane 6anke PymyHuje
Axo ce mocmarpa onHoc yuemha CIAW y BAII u ctonme pacta BAIl y Pymynuju,

YOUJBUBO j€ J1a j€ ’bUXOB OJIHOC ITO3UTUBAH, OJHOCHO Ja je ca pactoM yuenrtha C/IU nomwno go
pacra crone B/IIT u o6puyTo (I'paduk 20).
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I'pa¢uk 20. Crona pacra BJAIl u CAU (% BAII) y Pymynnju
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H3zeop: Aytop npema nogaruma Haponne 6anke Pymynuje

VY ronuHama npe cBeTCKe eKOHOMCKe kpuse, Byrapceka je umana jenan oa Hajehux
yaena CAU y BAIl mehy npxaBama unanunama EY, mocturaBmm HuBO 0KO 22-23%. To
rOBOpY O 3Ha4yajHOj 3aBMCHOCTU ekoHoMuje byrapcke on crpanux mHBectuTopa. Hajmamu
BJIT y byrapckoj je 3abenekeH Ha IMOYETKY MOCMaTpaHor mepuona (nmpudmmkao 20
MuHjapau eBpa y 2003. rogunn), 1ok je HajBehu uznoc bJII1 3a6enexen y 2018. ronunu (oko
55 mumujapam eBpa). BJIT uma tpenn pacra ox 2013. rogune (I'paduk 21). Axo ce mocmarpa
crona pacra BJIII, camo y 2009. ronunu je 3abenexeHa HeratuBHa croma pacta B/IIL YV
nepuoxay ox 2013. no 2015. ronune Oenexu ce noehamwe crone pacra bJIL. Ox 2007. 1o 2014.
roauHe 3a0enexet je nax npuiusa C/IU. Hajsehu npunus C/IU je 3abenexen y 2007. roauau
(oxo mumnmjapay espa). [loactunajue mepe y okBupy UITA nporpama y mocmaTpaHoM NepUoy
yCMEpeHe Cy Ipe CBera Ha MpUBJIAYEHE BEJIMKUX MHBECTHTOPA, Ca MAalkbUM HArjlackoM Ha
MaJiuM U CpelmbuM mnpeny3ehuma.

I'papuk 21. CAU, BAII u crona pacra B/III y Byrapckoj, 2003-2018. roquna
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H3ze0p: Aytop npema nonanuma Haponne 6anke byrapcke
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Yuemthe C/IN y B/IIT u crona pacra B/II1 umajy mosutuBan oxnoc (I'paduk 22). To
nokasyje na ce ca nosehamem yuemrha C/IU y B/II1 mosehara u cromna pacta B/II1 'y byrapcko;j.

I'paduk 22. Crona pacra BJAIl u CAU (% BAII) y Byrapckoj
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H3z6op: Aytop npema nonanuma Haponne 6anke byrapcke

HakoHn moyeTka cBeTCKe €KOHOMCKE KpH3e, KaJla Cy CTpaHH MHBECTUTOPH IOYEIH J1a
MOBJIaYe CBOj KamuTai u3 byrapcke, eKkOHOMCKH pa3Boj ce Haryo ycrnopuo, a yuemhe CJAU y
BIIT y 2012. roguau 6mio je camo oko 4%. Ympkoc Tome, y nepuoay ox 2003. mo 2018.
roJIMHE YOUbHB je mo3utuBan ouoc usmely npumusa CJIU u cromne pacta BT (I'paduk 22).

Cromna pacra B/II1 CnoBenuje koncrantHo pacre og 2015. go 2018. ronune. Hajmama
cromna pacta B/II1 y Cnoenwuju je 3abenexena y 2009. ronuHu, a HEraTHBHE CTOIIE pacTa Cy
3abenexxene u'y 2012. u 2013. ronunu (I'paduk 23). Hajseha croma pacrta je 3a0enexena y
2007. ronuan 1 u3Hocwuia je 6.90. Hajmama Bpegnoct B/III je 3abenexena y 2003. roguHu

(26.30 munujapau eBpa),
MUJIHjape eBpa).

nok je Hajpeha Bpemnoct 3abenexena y 2018. rogunu (44.40

I'paduk 23. CAU, BAII u crona pacra B/II1 y CioBenuju, 2003-2018. ronuna
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H3zeop: Aytop npema nonaiuma banke Cinosenuje
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Axo ce mocmatpa croma pacta B/II1 u yuentha C/IU y BJII, youwsuso je na umajy
MO3UTHBAH OJHOC Y NMOCMAaTpaHOM IEepHOJy, OJHOCHO Aa ce ca nosehamem yuemha C/U y
BIT mosehasana crona pacra B/II1 y CroBenuju (I'paduk 24).

I'papuk 24. Crona pacra BJAIl u CJAU (% BAII) y CroBenuju
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H3z6op: Aytop npema nonanuma banke Cinosenuje

Ha I'paduxy 25 cy npuka3zane crone pacra B/[I1y XpBartckoj y nepuoay ox 2003. no
2018. ronune. Hajumxka croma pacra B/III y XpBatckoj je 3abenexxena y 2009. rogunu u
n3Hocuia je -7.30, nok je Hajuma crona pacta bJII1 3a0enexena y 2003. ToaquHN 1 U3HOCHIIA
je 5.60. Y nepuony ox 2009. no 2014. ronqune y XpBarckoj cy 3a0esie)KeHe HeraTUBHE CTOIe
pacta B/II1, a y3pok ToMe Moxe na Oyje npenuBame edekxaTa CBEeTCKe eKOHOMCKE KpH3e Ha
eKOHOMHU]y oBe 3eMibe. Takohe, y mepuony mpe 2008. ronune 3abenexene cy Behe crome pacra
BJIT nero nakon osor nepuona (I'papuk 25). Hajmama Bpeanoct B/II1 y XpBarckoj je 30.71
muujapau espa (2003. roauna), nok je HajBeha Bpeanoct 50.33 mumnumjapau espa (2018.
TOJINHA).

I'padux 25. CAU, BAII u crona pacra B/III y XpBatckoj, 2003-2018. ronnna
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H3zeop: Aytop npema noganuma Haponne 6anke XpBaTcke
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VYyemthe CIIA y BII u croma pacra BJIIl y XpBaTckoj MMmajy MO3UTHBAH OIHOC
(I'padux 26). To 3Haum ma ce ca moBehamem yuemrha CJIW y BJII, croma pacra BIII y
XpBarckoj nmoBehaBana, ¢ TUM Ja je OBaj OJIHOC Mame H3paXKeH y mopehemy ca Hampen
MMOMEHYTHUM 3eMJbama.

I'papuk 26. Crona pacra B/IIl u CIU (% BJII) y XpBarckoj
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Hssop: Aytop npema nonanrma Hapoane 6anke Xpparcke

Youspuse cy u HeratusHe cromne pacra b/II1 y I'pukoj y nepuony ox 2008. no 2013.
rogune, kao 'y 2015. u 2016. ronunu (I'padux 27). Munumanna cromna pacra BT I'puke
3abenexkeHa je y 2011. ronunu, 10K je MaKCMMalHa cTomna pacrta 3abenexena y 2003. roauHu.
Hajmama Bpemuoct B/III I'puke y mocmarpanom niepuony je 176.49 mwmmmjapau espa (2016.
rofiuHa), oK je HajBeha Bpeanoct 241.99 munujapau espa (2008. roguna).

I'padux 27. CAU, BAII u crona pacra B/III y I'pukxoj, 2003-2018. roanna
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Hssop: Aytop npema nopaurma Hapoaue Ganke ['puke
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Yyemthe CIAU y BJII u croma pacra BJII1 y I'pukoj umajy mo3uTtuBaH OJHOC, IITO
3Haun aa ce ca nosehamwem yuemtha C/IU y BJII I'puke, ctoma exoHomckor pacta BIT
nosehasa u 06puyTo (I'paduk 28).

I'paduk 28. Crona pacra BJAIl u CAU (% BAII) y I'puxoj
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Hseop: Aytop npema nopaurma Hapoane 6anke I'puxe

Pact B/IIT o cronu ox 4.50% y 2018. ronuau y Cpouju je 3anoBossaBajyhu. [Ipema
nonaurMa Haponne 6anke Cpouje (2019), mepe duckanane u cTpyKTypHE KOHCOMUIAIIH]E KOje
ce cpoBoje mpeMa 3axTeBumMa MelhynapoaHor MmoHeTapHOT (DOHIa CTBOpUIIE CY TIO3UTUBHO
okpyxeme 3a CIIU koje 6erexe pact y nmocieame Tpu rogune (I'paduk 29).

I'pagux 29. CIU, BAII u crona pacra BJAIl y Cpouju, 2003-2018. roquna

45000.00 10.00
40000.00 5.00
35000.00

. 6.00

£, 3000000

= 25000.00 4.00

g S

E 20000.00 2.00

=

£ 15000.00

- 0.00
10000.00
5000.00 200

0.00 4.00

)] EEE] =B (%)

H360p: Aytop npema nonanuma Haponne 6anke CpOuje

Hajmama crona pacrta y mocMaTpaHoM nepuofy je -2.70 u ogHocu ce Ha 2009. roguny.
OcumMm oBe HeratuHe ctome pacta B/II1 y Cpbuju cy y mocmaTpaHoM meproty 3a0erekeHe
jom nBe HeratuBHe crone pacra: -0.70 y 2012. roguau u -1.60 y 2014. roqunu (I'paduk 29).
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Hajmamu B/

Cpobuje je 3abemexen 2003. romunum (18.78 Munmjapau eBpa), IOK je

makcuMaiiHa Bpeanoct BJII1 y nocmarpanom nepuoy Owna 41.52 munujapau (2018. roauna).

BII (%)

I'pa¢guk 30. Crona pacra B/II u CAU (% BIII) Cpouje
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H3zs0p: Aytop npema nonanuma Hapoarae 6anke Cpouje

I'paduk 30 mokasyje no3utuBan ognoc u3Mehy ydemha CJIW y BJII u crome pacra

BAIl y CpOuju

y MOCMaTpaHoOM INepHojy, OJHOCHO ca moBehawem yuemha C/IU y BT

noBehaBao u ekoHomcku pact Cpowje.

I'padux 31.

MHTHOHH €Bpa

CIU, BJII u crona pacra B/II1 y CeBepnoj Makenonuju, 2003-2018.
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H3ze0p: Aytop npema nonanuma Llentpanne 6anke CeBepHe Makenonuje

Hajamxka Bpennoct BJIIT y CeBepnoj Makenonuju je 3abenexena y 2003. roguau
(4.39 munujapau eBpa), a Hajpeha y 2018. rogunu (10.40 munujapau espa). Hajmama croma
pacta BJIIT y oBom mepuomy usnocu -0.50 (2012. roguHa) u TO je mopes HETaTUBHE CTOIIe

pacta u3 2009.

Makenonuje y nmocmarpanom mepuonay. Hajseha croma pacra B/III je 3abenexxena y 2007.
X

roguHe (-0.40) jenuna 3abenexxeHa HeratuBHa crona pacta B/IIT Cesepne
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ronunau (6.50) (I'padux 31). Ox 2015. rogune croma pacra BJIIT CeBepne Makenonuje ce
cMmamyje. Pasznmore 3a oBakBe mpomeHe crome pacta BJIII Tpeba TpakuTu y MOIUTHYKO]
HecrabmiHocTn CeBepHe MakeoHHje Koja je pe3ysiTupaia i eKOHOMCKOM HecTabuiHoIhy.

I'paduk 32 npukaszyje nozutuBan ogHoc uzMely yduentha C/IU y B/II1 u ekoHoMckor
pacta CeBepre Makenonuje mro Ham ykazyje na npwms CIHM monpuHOCH MOOOJBIIAEKY
€KOHOMCKOT pacTa OBE 3eMJbE.

I'padpuk 32. Crona pacra B/AIl u CIU (% BIAII) y CeBepnoj Makenonuju
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H3zs0p: Aytop npema nonanuma llentpanne 6anke CeBepHe Makenonuje

B/IIT An6anuje y nepuoay ox 2003. no 2018. rogune ce kpehe on 4.9 munujapau espa
1o 12.4 munujapau eBpa. Ilpoceuna croma pacra B/II1 y mocmarpanom neprory H3HOCH OKO
4%, ipu ueMy y OBOM IIepHO/1y Huje 3abenexeHa HeratuHa cromna pacta b/II1. Hajmama cTomna
pacta BJIIT je 6una y 2013. ronunu (oko 1%), a Hajseha crona pacta y 2008. ronuau (0KO
7.4%). UnTepecanTHo je 1a je AnOanuja 3abenexxusa Hajehy cTonmy pacTta y Iepruojy CBETCKe
€KOHOMCKE KpH3e, a y OBOM Tepuoay cy 3adenexxenu u Benuku npuimsu CIAU (860 muimona
eBpa, ogHocHO 9.68% BJIIT) (I'paduk 33).

I'pagux 33. CIU, BAII u crona pacra BAIl y An6anuju, 2003-2018. ronnna
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H3ze0p: Aytop npema nonanuma Harronanue 6anke Anbanuje
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VYkonuko ce mocmarpa cromna pacta bBJIIT u yuenthe C/IN y BT, youssuBo je na oHe
MMajy HeraTuBaH OJIHOC, OIHOCHO Ja ca moBehamem yuemtha CAMN y BJIT nonasu 10 cMamema
crone pacra B/IIT (I'paduk 34). OBakas ognoc u3melhy CIU u crome pacta BJIIT oxcryma ox
OHOT IIITO MPEOBIaaBa Ko BehrHe 3eMajba OBOT PETHOHA.

I'padux 34. Crona pacra BAII u CAU (% BAII) y Anbanuju
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H3z60p: Aytop npema nonanuma Hanronanne 6anke Anbanuje

Hacymnpor niperxonnoj ananusu, Hysa u Hodo (2016) cy ucniutuBanu epexru CJIU Ha
eKOHOMCKH pacT AybaHuje, NPUMEHOM IPUCTYyNa KOWHTErpalrje 3a KBapTajaHe MOJaTKe O]
1991. 10 2012. u yrBpAmnM Cy moctojame ayropoune Bese pacra b1 u yuenrha CAN y BATL

I'padux 35. CAU, BAII u crona pacta B/II1 y Bochn u Xepuerounu. 2003-2018.
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Useop: Aytop npema nonanuma llenrpanne 6anke bocue u Xepiieropune

IIpoceuna cromna pacra B/III y bocuu m XepueroBuHu y mocMaTrpaHoM IEpUOLY
m3Hocuia je 3.09, u kpehe ce y pacriony ox -3.10 y 2009. rogunu g0 8.76 y 2005. roguHmu.
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Yowsuso je na B/II1 y mocmaTpanoM mmepruoay uMa camo JiBa IMyTa HeTaTUBHE CTOIIE pacTa, y
2009. u 2012. rogunau (-0.80). Ocum Tora, moclele YeTUPU TOAUHE MMOCMATPaHOT MepUoIa
crone pacta BJII cy u3nazg 3.00% (I'pacuk 35). [Ipema noganuma Jupexiuje 3a eKOHOMCKO
mnanupame bocue n Xepuerosune y 2017. roauHu croma eKOHOMCKOT pacta y bocHu u
XepieroBuHM Ouiia je U3HaJl MpoceKa CTole eKOHOMCKOT pacTa 3a 3eMJbe 3anaaHor bankana
u np>kaBe wianuie EY. Y bocHu u Xepiieropunw je y crona eKoHOMCKor pactay 2017. roquHu
n3Hocuia 3.20, ok je mpocek 3eMasba 3amanHor bankana 6uo 2.50, a EY 2.40.

Hajmamu B/II1 y mocmaTtpanoM mepuoay je uzHocuo 7.49 munmjapam epa (2003.
roguHa), a Hajsehu B/AII je mznocmo 16.05 mmnumjapau epa (2018. romuna) (I'papux 35).
MehynapoaHa TproBuHa IpeICTaBIba INIaBHU U3BOP EKOHOMCKOT pacta bocHe n Xepiierosuse,
IpH 4yeMy je OMTHO mcTahu J1a eKOHOMH]ja MMa BHCOKH TPTOBUHCKU ACPHIIUT KOJU Y3POKYje
3Ha4ajaH AeuuuT Tekyher padyHa ruiaTHOT OMJIaHCa IITO je M KapaKTEPUCTHYHO M 33 OCTaIe
€KOHOMH]e Yy TpaH3uluju. 3HauajHo noBehame npummsa CIM morio 6u 1a Oyjie HajBaKHUjU
HHCTPYMEHT y (GHHaHCHpamy LEIOKYMHOr nedunuta miatHor Owmmanca (1lgin u Coskun,
2009).

I'papux 36 mpukaszyje crome pacra BJAIl m ywemhe CIAW y BAIl y bocuu wu
Xepuerosunu y nepuoay oxa 2003. no 2018. ronune. Youssuso je na yueurhe CA1 y BAII u
cromna pacta bJII1 umajy mo3uTuBaH ogHOC, OHOCHO Ja ca nmoBehamem yuemha C/AU y BATT
nonasu Ao noehama crome pacra B/II1 u 06puyTo. To name 3Haun aa npwius CAU moxe na
nMa MOo3uTHBHE eekTe Ha eKOHOMCKH pacT bocue n Xepuerosune. Hajmamwn npums C/IU y
bocuu u Xepuerosunu je uznocuo 0.78% B/II1, nox je Hajsehu npmius uznocuo 11.67% BATI.

I'paduk 36. Crona pacra BJAIl u CAU (% BIAII) y bociu u XepueroBuHu
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Useop: Aytop npema nonanuma llenrpanne 6anke bocue u Xepiieropune

Hpua I'opa xao jenna ox 3emassa JUE koja ce Hamasm y nporiecy TpaHsuiuje cycpehe
Ce ca Pa3IMYMTHM YTHUIIajuMa ca Kojuma ce cpehe BehnHa Manmx OTBOPEHHX €KOHOMH]a Kao
IITO Cy CHaXaH €KOHOMCKHM pacT HAKOH Ipejlacka Ha TPXHIIHU Ha4MH NpuBpehuBama,
OCETJFMBOCT Ha TPEH/IOBE y Mel)yHapOJaHO] €KOHOMHJU W 3aBUCHOCT JoMaher TpKuIITa O
Mel)yHapoaHOT TpXKHIITa U CTpaHuUX MHBecTulMja (MunucrtapcrBo ¢unancuja Lipue T'ope,
2013).
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Ha I'paduxy 37 cy npukaszane crome pacta BJIIT Lpue I'ope y mepuony ox 2003. 1o
2018. roguHe, a YOWHHBO j€ J1a je HajMama 3abenexena croma pacta b/IIT y 2009. roqunm (-
5.80). ¥3pok Hajumxke cromne pacta B/II1 y oB0Oj roguHu Moke aa Oyje NMpenrBame CBETKE
exoHoMcke kpuze Ha Tpxkwumte Lpae ['ope. IIpe cBercke exonomcke kpu3e, Llpra I'opa je
Oenexxniia yop3aH eKOHOMCKH PacT, IPBEHCTBEHO 3aCHOBaH Ha BennkoM npwimBy C/AU duju
je Hajehu mpunue 6mo y teprujapaoM cektopy. Exkonomcku omnopaBak Llpue 'ope HakoH
CBETCKE CKOHOMCKE KpHu3e je BOheH TypH3MOM, MAaJIONpoJajoM, HH(OPMAIIMOHUM U
KOMYHHKAI[MOHOM TEXHOJOTHjaMa W JPYTUM JIEIaTHOCTHMA TEPIHjapHOT CEKTOpa, alld U
pacToM ToJpONIpHUIIBpeHE Tpou3Boame (MunucrapcrBo ¢unancuja Llpue Iope, 2013).
Hajseha crona pacrta B/III je 3ab6enexena y 2006. roguamH.

Taxohe Tpeba ucrahm na llpua ['opa uma HeraTUBHE CTOIE pacTa camMoO Y JIBE TOAMHE
(2009. u 2012. ronuna). Axo ce mocmarpa BpeaHoct bJII1 y mocmaTpanom repuoy, HajMamba
BpeaHOCT je 3abenexena y 2003. roqunu (1.51 munujapau eBpa), a Hajpeha Bpennoct y 2018.
roguan (4.51 mwmjapau eBpa). Ekonomcku pact Llpae ['ope je mpeBeHCTBEHO pe3yiTar
noBehamba nomahe moTpaxkme MTO je pe3ynTupano mnosehameM 3amoCiIeHOCTH U
PacIIOJIOKUBOT JI0XOTKA, aJlH j€ U Pe3yJiTaT MHBECTHpama y obsiactu caodpahaja u Typusma u
eneprercku cektop (Bmama Lpue T'ope, 2018). Hajmamu npunus CIAUM y mocmaTpaHom
nepuoay uzpaxken y nporentuma BJIII je 6uo y 2016. rogunu, a najsehu y 2009. rogunu
(37.27% BAII). Y Lpuoj I'opu monasu no nmosehama B/II1, anm u 1o cmamema npunusa CANU
y MMOCMAaTPaHOM IIEPUOLTY.

I'padux 37. CAU, BAII u crona pacra B/III Lipue I'ope, 2003-2018. roquna
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H3ze0p: Aytop npema noxanuma Llentpanne 6anke Lipue 'ope

VYnpkoc ekoHOMCKOM pacty Koju Llpna ['opa ocTBapyje, youbHB je HETaTUBAaH OJHOC
mmely yuemrha CAU y B/IT u crome pacra B/II y Ilproj I'opu mro 3Haum na ce ca
nosehamem yuyemtha CJIW y B/II1, crona pacra BT cmamyje (I'paduk 38). OBa curyanuja je
CIIMYHA OHOJj KOja ocTOoju y AnbaHuju.
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I'pa¢puk 38. Crona pacra BAIl u C/IU (% BII) y Lpue I'ope
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Hseop: Aytop npema nonauuma Llentpanne 6anke Lipue ['ope

Ha ocHOBY cBera HaBeZICHOT MOXKe ce 3akJbyuuTH Ja y Behunu 3emasba JUE koje Hucy
ynanune EY moctoju mosutuBan ogHoc mamely ydentha C/IU y BIT u crone pacta BJII
(bocna u Xepuerosuna, CesepHa Makenonuja u Cpobuja), 10K je y OCTaJIMM 3eMJbaMa OBaj
onHoc HeratuBaH (Anbanuja u Llpua I'opa). V 3emspama JUE koje cy wnanune EY nocroju
no3utuBad oaHoc uzMmely yueurtha CIU y BJII u crone pacta BAIL. O nocmarpanux 3emasba
JUE koje aucy wianune EY, najmamu B/II1 y mocMaTpanom niepuony je 3adenexer y LlpHoj
I'opu, a Hajsehu y CpOuju. Y 3emspama JUE koje cy unanune EY, najmamu /111 je 3a6enexen
y Cnosennju, a Hajeehu y ['pukoj. CBe Hampen M3HETO ykasyje Ha TO na 06e3 o03upa Ha TO
KOJIUKO je HeKa 3eMJba pa3BUjeHa win na jau npunana EY, Besa uszmely npunusa CAU u
€KOHOMCKOT pacTa j€ MO3UTUBHA.
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1. Teopujcku acneKTH NPOyYaBamha TPKUIIIHE MOhK

OpnpehuBame TpKUIIHE MOhM Kako Ha HAIlMOHAIHOM TaKO M Ha MehyHapoaHOM
TPXKUIITY j€ JeTHO OJ1 IVIABHUX MHUTama KOjuMa ce 0aBU MHIYCTpUjcKa opranu3aiuja. CXomaHo
TOME, Yy OBOM IIOIJIaBJby Hakia he OMTH ycMepeHa Ha TEOPHjCKE acHeKTe MpoydyaBama
TpKUIITHE MOhH.

Y eKOHOMCKOj TEOpHjH, MOHAIIAke GUPMHU ce aHATU3UpPA y OKBUPY YETHPU TPXKHIIHE
CTPYKTYpE, a TO Cy:
e CcaBplICHa KOHKYPEHIIH]a,
® MOHOIOJ,
® MOHONOJHMCTHYKA KOHKYPEHIMja U
®  OJIUTONOL.

Ha caBpiiieHo KOHKYPEHTHOM TPXKHINTY, ipeay3ehe Hema Moh Jla yTu4e Ha TPXKHIITE,
a otyke mnpexyseha cy oapehene on ctpane camor Tpxkuiuta. Ha Tp)umTy MoHOMOIAa,
TpkuiiHa Moh mpemyseha je mToTHyHa, jep HeMa KOHKYPEHTa MPHJIUKOM JIOHOIICHA
cTpatemkux ouryka. CaBpiieHa KOHKYpEHIIja 1 MOHOIIOJN CMaTpajy ce IPaHUYHUM U PETKO
NPUCYTHUM TPXKUIITHMA. Y peaHOCTH mpeny3eha yriaBHOM TOCIyjy Ha TPXKHUIITY
MOHOTIOJIMCTHYKE KOHKYPEHIIM]j€ M OJIUTONOIa. Y MOHOIOJIUCTHYKO] KOHKYPEHIIUJH MTOCTOjH
MHOTO TpojaBala, a TJlaBHa paziuka usMmely dupmu je audepeHnymjanyja Ipou3Boaa
(Bresnahan, 1989). C napyre crpaHe, TPXKHIITE OJIMTONOJIA j& TPXKHUINTE HAa KOME MAaJo
npenyseha ca 3Ha4YajHUM TPXKHUIIHUM ydemheM TMPOW3BOJAE CTaHIAPIM30BAHE WM
nudepeHpane Mpou3Bo/ie, a ICTOBPEMEHO OapHjepe 3a ya3zak ¢y BUCOKEe. MOHOMOIMCTHYKA
KOHKYpEHIIMja ¥ oJurononu he OUTH nerajbHUje 00jallllbeHH Y YETBPTOM ey JOKTOpPCKE
JTUcepTaIyje.

Ta6esa 5. Tp:kuiIHe CTPYKTYpe U TP:KUIIHA Moh

Cagpiena MoHonoaucTHYKA
. . OuauromnoJr Monomnona
KOHKYPeHIIija KOHKYPeHIIija
Bpoj npenyseha Benuku 6poj MHoro Hexonuko Jenno
Bapujepe yaacka He mocroje Hucke Bucoke Bucoke
Tp:xumna moh . . .
He moctoju Mana 3HadajHa 3HadajHa
(KOHTpOJ1a LEeHAa)
Crangapau3oBas/
Tun npoussoaa TaHJapAN30BaH nudepeHmpan €/IMHCTBEH
P ! Crannapa Jludepenup i epeHnupan Jen

Useop: Koctuh (2013)

Tpxunrna moh ce nepuHuIIe Kao crmocoOHoCT npeay3eha 1a y gyxeM poKy Ha HEKOM
TpXKUIITY npodurabuinHo mnosehajy LeHy M TO HM3HAJ TPaHUYHUX TPOIIKOBA, OJHOCHO
koHkypeHTHe 1nene (Kocruh, 2013). Konmenrom tpxxuiitie Mohu MoOXke ce ynpaBibaTH Y MHOTO
pa3IMUUTUX TUMEH3Mja U Ha Hera Mory yTHIAaTHU MHOTU (akTopu. ['aBHU (akTopu Koju
yTU4y Ha TPp>KUIIHY Moh cy:

e udepeHnrjayja npou3Boaa,
® yJ€E0 Ha TPKUILUTY U
e Oapujepe 3a ya3ak Ha TPXKHILTE.
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TpxumHy Moh neduHMITY [aBa eleMEeHTa: TpPaHWYHH TpPOIIAK WM IIeHAa Ha
KOHKYPEHTHOM TpXHIITY u MoHomnojcka ueHa (PaguBojeBuh, 2013). V caBpiueHOj
KOHKYPEHIIMjM HUjEeIHO Mpeay3ehe Hema TpyKHIIHy Moh, jep He Moxe 1a oapelyyje 1ieHe, ma ou
CTOra TPKUIITHA IIeHa OWiia jefHaka MapruHaHOM TpomKy. CylmpoTHO TOME, MOCTOjao Ou
BHCOK CTEICH TPXKUIIIHE MOhM Kaja KOMIIaHHMja ca MOHOIIOJICKHM IIOJIOKajeM CI000HO
onpehyje 1eHy W3HAJ TPAaHUYHOT TPOIIKA M OCTBapyje HEOUYEKHMBAaHO Benwku mpodur. Ha
TPXKHUIITY OJIMTOI0JIa CBE KOMITaHHje O mMalie oapel)eHu cTeneH Tp)KUIIIHEe Mohu, jep Ou cBe
MOTJIe 1a yTU4y Ha 1eHe. Tpxkumaa moh omoryhasa npenysehy koje je mocemyje 1a ocTBapu
W3BaHpEIHE KOPUCTH MoBehameM IeHe MPOW3BO/Ia WIH YCIyTe W3HAJ HETOBHX T'PAaHHMYHHX
tpomkosa (Carlton u Perloff, 2015).

TpxwumrHa Moh je tupekTHa (GyHKIHMja MHTEH3UTEeTa KOHKYPEHIIH]je ca KOjOM ce KOMITaHHuja
cyouasa. [Iporiena Tpxxuiine Mohu 0OMYHO ce BPIIN y Ba KOpaka:

1. uneHTH(UKAIU]ja KOHKYPEHTCKUX QUPMHU,

2. mporeHa edekara KOHKYPEHTCKMX IPHUTHUCAKa, OCTBAPCHUX HHTEPAKIIN]OM
KOHKypeHaTa WIACHTH(GUKOBAHUX Yy MTPBOM KOpaKy, Kao M MOTSHIMjaTHOT YyJIacKa
HOBHX Tipeay3eha.

Jledunucame peneBaHTHOT TPXKUINTA je OCHOBA 32 WICHTU(PHKOBAkHE KOHKYpEeHAaTa Ha
BEMY, Ka0 U 3a carjieJaBame HHTeHT3UTeTa HTepakiuje namely mux. [la Ou ce nzpauyHana
TpkumHa Moh mpexyseha, moTpeGHO je MPBO YTBPAUTH HA KOjEM Ce TPIKHUINTY BPIIU Ta Moh,
OJJHOCHO MOTPEOHO je Ja Cce YTBPAU PEJIEBAHTHO TPXHIITE. PeleBaHTHO TpXKHUIITE je
OTPaHUYEHO TPOU3BOJOM Ha KOjH C€ OJHOCH (PEJEBAaHTHO TPXKHUINTE TIPOU3BOAA) M
reorpadckUM TOApPYydYjeM Koje TokpuBa (peneBaHTHO reorpadcko Tpxkuite). Hakon
onpehrBama PEIEBAHTHOT TPXKHUINTA MOXE CE MPOLEHUTH MOh KOjy KOMIIaHWja MMa U HeH
OJTHOC ITpeMa KOHKYPEHIIH]H.

2. lepuHuCcame pejieBAHTHOT TPKUIITA

2.1. llojam U 3HAa4aj pejieBAHTHOT TPXKUIITA

WnentuduroBame TP)KUIITA j€ HEOMXOAaH KOPaK y U3padyHaBamy TPKHUIIHUX yAeIa
U MPUCTYIY APYTrUM HHpopManujamMa koje he ce KOpUCTHUTH y aHaAJTU3U KOHKYPEHIUje Ha
Tpkumry. [lopen Tora, neuHUNIN]ja TPKUIITA TOMaXe Y opehuBamy TpKUIIHE CTPYKTYpeE,
mro omoryhaBa areHnujama 3a 3alITUTY KOHKypeHILMje jaa Jo0ujy TadyHy CIHKY O
KOHKYPEHTCKOM TOHaIamky mnpeay3eha.

TepMuH penesanmno mpowcuwme je TIPBU My T YyHOTpeOIbeH y npecyan BpxoBHor cyna
CAJl w3 1948. roaumel. V oBoj mpecyam BpxoBru cya uaeHTH(UKyje nortemkohe y
YCIOCTaBJbaky MpaBUiia 3a WACHTH(UKOBAKE 00JIaCTH WM MPOM3BOJIAa Koju cy MehycoOHO
KOHKYPEHTHH, T1a je HEeOMXOoHO JeduHucame peneBanTHor TpxkumTa. Y CAJl nedbunucame

! United States v. Columbia Steel Co, 334 U.S. 495 (1948), https://supreme.justia.com/cases/federal/us/334/495/
___
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PENICBAaHTHOT TPKUIITA MMOYUEHE OF] aHAJHM3E SKOHOMCKE 3aMEHJBHMBOCTH TPOHM3BOJA MEpEHE
KpO3 I0jaM Tp)KUIIHE MONM M TOBe3aHa je ca MoryhHomhy pecTpUKTHBHOT IOHAIIAma
Komnanuja. I[Ipema OBOM MpPHCTYMy, PEIEBAHTHO TPXKHUINTE CE NSPUHUIIEC KA0 HajMambu
KOHTEKCT (CKymn Mpom3BOja, reorpadcko Mojapydje) y OKBHPY Kojer je Moryhe, crBapame
3HAYajHOT CTETeHA TPIKUIITHE MOhH, ITPU YeMy ce y3uMajy y 003up mmoctojehe cyncTurynujcke
MoryhHOCTH.

AKO je peneBaHTHO TP)KULITE UACHTU(UKOBAHO TaKo J1a MOCTOje MOTYhHOCTH 3aMeHe
KOje HE J103BOJbaBajy 3HA4ajHy TPXKHIIHY MOh, Yak M BEIMKH TPXKHIIHU YAEO, HE TOBOPH O
HE/IOCTAaTKy KOHKYPEHIIH]e, jep MOryNHOCT peCTPUKTUBHUX ITOHAIIAkhA YIYECHUKA HA TPXKUIITY

je cMameHa, yak u 0e3 pa3maTrpama MOTYNHOCTH yllacka Ha TPXHIITE HOBUX KOHKypeHara
(OECD, 2014).

AKO peleBaHTHO TPKHUIITE HUje HajMabU KOHTEKCT Y OKBUPY Kojer je Moryha 3HauajHa
TPXKHUIIHA MON, IMOCTOjM PH3MK Ja C€ AaHAIW30M TPXKUIIHUX YCIOBa IPEBUIAM PHU3UK
PECTPUKTHBHOT MMOHAIIAKA y YKUM 00J1acTUMa 01 MACHTU(UKOBAHOT TpkuiuTa. Ha mpumep,
TPXKHUIITE TeNePOHCKUX YCIyra je HASHTU(UKOBAHO Kao PEJEBAHTHO TPXKUINTE, AU CY
MoryhHOCTH 3amMeHe u3Mel)y pasIMuuTHX yciyra TakBe 1a je Moryhe 3moynoTpeOuTu
JOMHHAHTaH I10JI0%ka] KOjH Ce OTHOCH camo Ha yciryre MmobuinHe tenedonuje (OECD, 2014).

[Mpema Ommrem cyny EVY, ,,KoHIENT peleBaHTHOT TPKUILTA 3apaBO UMILTUIIMPA J1a
MOJKE TIOCTOjaTH eeKTHUBHA KOHKYPEHIMja u3Mel)y nmponsBoa i yciayra Koju YuHE HEroB
7Ie0 U TO MPETIIOCTaBJba Ja IOCTOjH JOBOJbAH CTEIICH 3aMEHJbUBOCTH M3Mel)y CBUX IpoU3BoIa
WIA yclyra KOjU YHMHE JIe0 HCTOT TPXKHUINTA y MOTJIeNy cheruduyHe ynorpede TaKBHX
IIPOM3BOAA WM YCIIyTa [...]. 3aMEHJBUBOCT WIIHM CYIICTHTYIIHja C€ HE OLCHYje caMO Y OJJHOCY
Ha 00jeKTHUBHE KapaKTEPUCTHKE MMPOU3BOAA U yCIIyra O KOjuMa je ped, Beh ce Mopajy y3eTu y
003Up ¥ yCIIOBU KOHKYPEHIIUje U CTPYKTypa MOHY/Ie U MOTPaXie Ha TpxkuTy [...]* (Eben n
Robertson, 2021). Cnuka 4 npukasyje KOHLEHIIT PEJICBAHTHOT TPXKHIITA.

Cauka 4. KoHuenT pejieBaHTHOT TP>KUIITA

3aMeR/LHBOCT HA CTPAHH NOHYTE
(mompasyMeEa Op3y | jed)THHY IpoMeHy
(najedHKACHH)e KPAaTKOPOIHO OrPAHHYEEbe TIPOH3BOMe 063 NoNATHOT PH3HKA Y
KOJe THCLHILTHHY]e IpoJaELe) cITyadajy Manor alH TpajHoT mobehiama eHe
MIPOH3BO07A)

3aMeH/BHBOCT HA CTpaHH TPAKILe

PesteBaHTHO

TP/KHIITE

IToTeHOHja/THH ROHKYDPeHTH

(peTKO Cy YKJbYUEHIL, jep aHaIsa
ynazHmx Gapmjepa je He3aBICHA O
aHA/II3e 3aMEHJBIBOCTIL IPOH3BOJaA)

H3zeop: Aytop nipema Jladyc (2008) u Koctuh (2013)
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Pa3BojeM 3akoHOmaBcTBA y 00JacTH 3alITUTE KOHKYpPEHIMje U JehUHHIIH]E
pENIEBAaHTHOT TPIXKUIITA Cy Ce Memaje W Npuiarohasane Kako OM ce JOILIO 10 aJeKBaTHE,
TpaHcmapeHTe u (pyHUKHOHAIHE AchuHUILIMje Koja he OuTh edukacHa npu HehUHHCABY U
esenyauuju TpxumTa. Ilpema OECD Komwurery 3a mpaBo M MONUTHKY KOHKYpEHIIH]jE
neuHUCaEe PEIIEBAHTHOT TPXKUIIITA MOIpa3yMeBa ONMCUBAKE KOHTEKCTA Y KOjeM je Moryhe
HEKO €KOHOMCKH IITETHO IMOHAmame. PelieBaHTHO TpKUIITE ce Ne(PUHHIIE KOHTEKCTOM Y
KojeM cy Moryhu crnopasyMH KOjU YKJbYYY]y CYIITHHCKA OTpaHWYCHa KOHKYPEHIIH]E,
37I0YMOTpeOde TOMHHAHTHOT TIOJIOKaja M Clajarka Koja JOBOJE N0 CTBapama WU jadarma
nomuHaHTHOT TTostoxkaja (OECD, 2014).

Jlabyc (2008) cmaTtpa na je peleBaHTHO TPXKHUINTE KJIbYYHH KOHIIEOT OJ1 KOTra 3aBUCH
yuTaBa MpaKTUYHA MpPUMEHA TpaBWia O 3aIITUTH KOoHKypeHije. [Ipema OOGamemremy
EBporicke komucuje o neduHMIuju peneBanTHor TpxkumTa® ((97/C 372/03) nedunucame
TPIKUILTA MIPECTaBIba ajlaT 3a UACHTU(PUKOBAKE U IeUHICAHE KOHKYPEHTCKHX OTPaHUYeHa
ca KOjuMa ce KOMIIaHHje CyouaBajy M CIIy)KH 3a YCIIOCTaBJbame OKBHpa y kome Kommcuja
npUMemyje TOJUTHKY KOHKypeHuuje. Ilpema 0BOj nedWHHIMjH KOHIENT pEIeBaHTHOT
TPXKUIITA Pa3NIMKyje ce oA JehUHHIMja TPXKHUIITA KOjE C€ YEeCTO KOPHUCTE y JAPYTHM
KOHTeKcTUMA. Tako KOMIaHuje YeCTO KOPHUCTE I10jaM TPKUIITE J1a OU 03HAYUIIEe 00JIACT Y KOjOj
MPO/Iajy CBOj€ MPOM3BOJIC HIIK YCIYyTe WIH JIa MHACHTU(DUKY]Y WHIAYCTPHUJY WIH CEKTOP KOME
npumnaznajy. I[lpema 3akony EY 0 KOHKypeHIjH pelIeBaHTHO TPKUIIITE j€ alaT KOjU Ce KOPUCTH
3a aHaAM3y aHTHUKOHKYpEeHTCKuX crnopasyma (wiaH 101. YroBopa o (QyHKIHMOHHCAEY
EBpornicke yHuje), 3moynorpede noMuHaHTHOT nojioxaja (wian 102) u cnajama (Ypenda o
cnajay EY) (Eben u Robertson, 2021).

Werden (1992) naBomu 1a je HajcBeoOyXBaTHHja AehUHHUIIM]jA PEIEBAHTHOT TPIKUIIITA
nara 'y CMmepHuIiama 3a xopu3onraiaae uaterpanuje CA/l rae je aHTUMOHOITIOJICKO TPIKHIITE
neUHUCAHO Kao MPOM3BOJ (WM JIHMHMja TMPOU3BojAa) M TeorpadCcko MHOIpydje Tae ce
npou3Boau npoaajy. Jlabyc (2008) cmaTpa ga peneBaHTHO TP KUIITE Mopa jaa Oyzae oapeheHo
IpeMa BPCTH MPOU3BOJA KOJU CE€ Ha HEeMy INMpoJajy (pesieBaHTHO TPXKUIITE MPOM3BOJA) U
OTPAaHUYEHO MPOCTOPOM HA KOME C€ THU MPOHM3BOAU KyMNyjy WU Tpoiajy (pelieBaHTHO
reorpadceko TpxumTe). Koctuh (2018) nedunuine peneBaHTHO TPXKHUILTE Kao MPOCTOP Ha
KOME Ce CyueJbaBa KOHKYPEHIIM]a, a KOju Mopa Jia Oyie neduHNCaH ca acleKaTa acopTuMaHa
(mpoun3BO/ia MK yCIIyTa) U ca acleKkTa Mojpyyja Ha KOMe ce Taj acopTUMaH Hyau. [Ipema Tome,
y HapeIHUM TIOTJIaBJbHMa JTOKTOPCKE aucepTaije ouhe aeraspHUje 00jallilbeHO PEeIeBAHTHO
TPKUILTE IPOU3BOJA U PEIEBAHTHO Teorpad)cKo TP KUIITE.

2.1.1. PejieBaHTHO TP:KUIIITE MPOU3BO/A

PeneBaHTHO TpXKWINTE TMPOW3BOJA TPEJCTaBiba CKyH poOa, OJHOCHO yCioyra Koje
MOTPOIIAYU M JPYTHM KOPHUCHHIM CMaTpajy 3aMEHJbUBUM Yy TOTJIEAy H-HXOBOT CBOjCTBA,
yoOu4ajeHe HaMeHe U 1ieHe (3aKOoH O 3alTUTH KoHKypeHuuje Penyonuke Cpouje, Ci. 'macHuk
PC 6p. 51/2009 u 95/2013). JIabyc (2008) neduHuIIe peneBaHTHO TPXKHIITE TPOU3BOIA KA0
CKYTI TIPOU3BO/Ia KOjH CY IMOTpOIIaunMa 3aMEHJbUBH TIOJT TPUXBATJEUBUM YCIIOBIMA Ha OCHOBY
CBOJUX CBOjCTaBa, lIeHE M yOOHUajeHe HaMeHe.

2 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/ALL/?uri=celex%3A31997YY 1209%2801%29#ntr2-
C_1997372EN.01000501-E0002
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Kmbyuno 3a neduHucame peneBaHTHOI TpPXKUIITa MPOU3BOAA j€ 3aMEHJBUBOCT
MIPOU3BO/Ia WM CTETIEH CIIPEMHOCTH MOTpoIaya aa npely ca jenHor mpoussoja Ha apyru. la
Ou ce yTBpAWIM NPOU3BOAM WM YCIyre KOjU YMHE jeAMHCTBEHO TPXKUIITE IPOU3BOJIA,
HEOIXOHO j€ 3HATH KOje MPOM3BOJIE MOTPOIIay MOKe 3aMeHUTH. OBa BpCTa 3aMEHJbUBOCTHU
M03HAaTa j€ Kao 3aMEeHJbUBOCT Ha CTpaH| Tpaxme. J[pyra BpcTa 3aMeHJbUBOCTH ITPOU3BO/IA KOja
ce Takohe KOPUCTH 3a aHAIM3Y TPKHIITA MMPOU3BOJA HA3WBA CE€ 3aMEHJPUBOCT Ha CTPAaHU
MOHY/JIe. 3aMEHJBUBOCT Ha CTPAaHU MOHYIE CE CaCTOjH OJ1 CHPEMHOCTH MTpou3Bohaya J1a 3aMeHU
MIPOU3BO/IIY MPOU3BO/Ia y KOPUCT HOBOT.

Kommanuja koja mpou3BOAM MPOU3BOJ] WM YCIYTY 3a KOje MOCTOjU IIMPOK CHEKTap
nobapa WM yciyra Koje MOry Ja ux 3ameHe MMahe BeNMKH HPUTHCAK KOHKYpEHIHje Ha
tpxuiTy. [Ipema Tome, ako mpousBol)ay TOr MPOM3BOAA WM yCIyre OAIy4H J1a moseha 1neHy
CBOjUX ITPOM3BOA WIIH YCITyTa, MOTpoIIadu he mpectatu 1a Kymnyjy u 3amenuhe ra jepTuHujum,
KOjH Takole 3a710BosbaBa UCTy notpedy. Ha npumep, Ha TPKUIITY aIKOXOJIHUX NUha 1ociyjy
JIBE KOMIIaHH]je, KoMMaHuja A u komnanuja b. AnkoxonHo nuhe koMnanuje A uma apyraduju
YKycC 0o/ ajJkoxojHor muha kommnanuje b, anm ce nemasa na kajga KoMmaHuja A ouIydd Ja
noBeha 1eHy CBOT MpPOW3BOJA, MPOJaja alKOXOJHOr muha ce cMmamu, jep 3HadajaHn Opoj
MoTpoIIaya TpecTaje Ja Kylyje MPOM3BOA KOMIIAHMje A M TOYHMIbE Ja KyIMyje MPOU3BOJ
kommnanuje b. OBakBO NMoHalame NOTpoIIaya OTKpUBa Jja Cy 00a MPOu3BO/a 3aMEHIJbUBA U J1a
Cy JIe0 HCTOT Tp>KUIITa pou3Boaa. Kaga nohe mo cyncrurynmje n3a3BaHe pacToM LeHa jeTHOT
NPOM3BOAA 3a JPYTW NPOU3BOJ, nocrojahe 3aMEHJPUBOCT, ma he TH MPOM3BOAM YHHUTH
jenuucTBeHO TpkuiuTe npousBoaa (Fishwick, 1993). Ako He Ou 60 3aMeHIBUBOCTH U3MeDy
IIPOM3BOAA KOjU OM MPBOOUTHO KYMOBAJIH IOTPOLIAYH M HEKOT APYTOT, HAU3TJIe ] 3aMEHIbUBOT
MPOM3BOJIa, OHJIA Ta JiBa NMPOW3BOAA HE OM NpuNazana MCTOM pPEIIEBAaHTHOM TPXKHUILITY
IPOM3BO/A.

3aMEHJBPMBOCT Ha CTPaHH IOHYJE TOBE3aHa j¢ ca YMICHUIIOM Ja je Moryh yasak
HOBHUX KOHKYpEHaTa ca MPOU3BOAMMa KOjH 33]J0BOJbAaBAjy UCTY MOTPeOy MOTpoIava oHaa Kajaa
nohe 1o pacra IeHe HEeKOT Mmpou3Boaa. Kao M KoJ 3aMEHJBHMBOCTH Ha CTPAHU TPaXibe, KOJI
3aMEHJPMBOCTH Ha CTpaHU I[OHYAE je IMJb Ja Ce YTBPAM Ja JM TOCTOjH TPUTHCAK
KOHKYpEHIIHje Ha Mmpou3Bohaua oapelheHor mpou3Bo/ia, alk y OBOM Cliydajy OM €BEeHTYaHU
MpUTHCaK Onia MpeTHa ylacka HOBUX KOHKYpEeHaTa Ha TPXKUIITE.

Oge cutyanyje ce JeliaBajy Kaja KOMIaHHuje Iiacupajy Ha TP’KULITE IIUPOK CIIeKTap
KBaJIUTETa WM BpCTa HcToT mpou3Boia. Kazaa ce 3a ogpeheHor norpoiaya uian rpymy Kpajiuux
moTpouada pasjinduT KBAJIUTCTU HE MOT'Y 3aMCHUTH, OHA he ce TpynucaTtv Ha UCTO TPKULITC
pou3Bojia ako BehnHa 100aBjbaya Moke Ja MOHYAM U MPOoJa pa3iuyuTe KBATUTETE 0Max U
0e3 3HauajHOr nmoBehamwa LieHa U TpolkoBa. McTo Baxku M 3a pa3InyUTe BPCTE MPOU3BOJIA.
3aMeHJPMBOCT Ha CTPAaHU TOHYJE je pelieBaHTaH (PaKTOp M aKo MPOMEHA MPOU3BOJIE HE
3axTeBa BEJIMKE TPOIIKOBE, OHJA C€ 3aMEHJBUBOCT MTOHYE MOYKE CMaTPaTH MPUXBATIFUBOM, Y
CYIIPOTHOM HH]€ IPUXBATIbUBA.

OECD (2014) cmarpa aa y3sumame y 003up 3aMEHJBUBOCTH Ha CTPAHU MOHYAE Y CBPXY
uaeHTU(UKAIM]e TPKUIIHUX YJIesa je 0J] CYIITHHCKOT 3Ha4yaja caMo TaMo TJie, IpeMa 3aKoHY,
IpeKopayewme yHampeld oJpeheHuX TpPXKUIIHUX yJena MoJgpa3yMeBa IPETIOCTaBKy O
OCTBapHBamky JOMUHAHTHOT TTOJIOXKAja. Y OBOM CIIy4ajy je TOTpeOHO MOKYIIaTH Jia ce y da3u
neuHuCcamba TPXKUIITA Y3My y 003Up CBH (DaKTOPH KOjU yTHUY Ha YTBphHBame TP)KUIIHE
mohu

72



Cmpare oupexmue uHgecmuyuje u HUGO MpXCUUIHe KOHyempayuje y semmwama Jyeoucmourne Egpone

2.1.2. PejieBaHTHO reorpa)cko TpKUIITE

PeneBanTHO reorpadcko TPXKHUILTE MPENCTaB/ba TEPUTOPHJY Ha KOjOj YUECHHIM Ha
TPXKUIITY YYECTBY]Y Y MOHYAN MM TIOTPAXEH M HAa KOjOj ITOCTOj€ UCTU W CIMYHU yCIOBU
KOHKYPCHIIHje, a KOjU ce OWTHO pa3iuKyjy OJ YyCJIOBa KOHKYPEHIIMje Ha CYCETHUM
tepuroprjama (3akoH 0 3amITUTH KOHKypeHiuje Pemyomuke Cpb6uje, Ciu. I'macauk PC 6p.
51/2009 u 95/2013). Epponcka Komucuja® nedunuiie peneBanTHo reorpadcko TPKUIITE KA0
obract y k0joj cy npeayseha ykibydeHa y MOHYy ¥ TOTPaKby IMPOU3BOIA HITH YCIIYTa, Y KOjOj
CYy YCIOBH KOHKYPCHIIMj€ JOBOJBHO XOMOTE€HM M MOTY C€ pa3JIMKOBaTH O] YCJIOBa
KOHKYpEHIIMj€ Ha CyCEeIHUM MOPYdjuMa.

OnpehuBame peseBaHTHOT reorpa)CKOr TPJKUIITA j€ 0] BEIUKE BaKHOCTH jep CITyXKH
3a OrpaHMYaBame Trpyne mnpeayseha Koja BpIIM KOHKYPEHTCKH TNPHTHUCAK HAa ITOHAIIAE
onpehenor mnpenyseha. Kao w mnpu onpehuBamy peneBaHTHOT TPXKHINTa IPOHU3BOJA,
3aMEHJPUBOCT HA CTPaHH TPaXIkE M 3aMEHJPUBOCT HA CTPaHH IMOHYJE KOpUCTE ce 3a
neuHHCame PEICBAaHTHOT Te0rpadCKOr TPIKHUIITA.

Kox 3aMeHIpMBOCTH Ha CTPaHU TPAXKIGE PEIEBAHTOT Te0rpad)CKOT TPXKHUILTA ITOCMATpa
ce KakBa je CIpeMHOCT moTpomaya fa npehy ca xopumrhema nponsBosia WK yciryra jeHOT
npou3Bohada Ha MPOM3BOJE WM yCIyre JPyror mpousBohada, KOju ce HaJla3W Ha JPyrom
reorpa)ckoM TOJIPYy4Yjy, Kao OJArOBOp Ha Majo, ald 3HAYajHO U TpajHO moBehame IieHa
Mpou3BoJa. AKO ce 3aKkJbyuu J1a he qohu 10 3aMeHe mpou3Bo/1a WK yCIIyra, IPOU3BOAMMA WU
yciayrama ca Jpyre TEpPUTOpHje OHIa he Te 1Be TEpPUTOpHje 3ajeJHO KOHCTHTYHCATH
320KPY’KEHO PENIEBAaHTHO reorpad)CKo TPIKUIITE.

[Tocroje u apyru eneMeHTH Koje Ou Tpedasio y3eTH y 003up ja Ou ce OTKPHIIO Ja JIH
rpyna npeay3eha YuHHM jeIMHCTBEHO PEJIEBAHTHO I'eorpadcko TPHKUIITE KAo IITO Cy LEHE,
JIOKallMje TOTEHIMjaTHUX KOHKypeHaTa, YCJIOBH NPUCTyNa IUCTPUOYTHBHHM KaHAlIMMa,
TPOILKOBU YCIIOCTaBJbatba TUCTPUOYTHBHE MpPEXKE, MOCTOjalbe Pa3IMYUTHX PETyJaTOPHUX
nperpeKa, MPONHCH, KBOTE WJIM IAapWHE KOjeé OrpaHHyaBajy TPrOBUHY WU IPOU3BOMAY,
TeXHUYKU CTaHIap/1, TPAHCIIOPTHHU TPOIIKOBH U ciuuHO (Zhang, Hartarska u Malikov, 2020).
OBu eneMeHTH MOTy IupepeHIHpaTH jeHO reorpadcko TPXKHILTE Of Apyror, nokasyjyhu
HE/I0CTaTaK XOMOT'€HOCTH U3Mel)y BUX U YMHehr UX OJIBUj€HUM TPXKHUILTHMA.

3aMEeHJPMBOCT Ha CTpPaHM IIOHYJAE IOBE3aHa je ca CIpeMHOoIIhy moTpoliada Ja
KOH3YMHUPa]y IPOU3BOJIE KOjH JOII YBEK HHCY IIPOM3BE/ICHU O]l MOTEHIINjaJJHUX KOHKYpeHara,
aJli KOju OM MX Op30 MPOM3BENM U CTAaBWJIM Ha paclojiarame norpouraynuma. To 3Hauu Ja ou
MOTEHIM]aJTHU KOHKYPEHTH, KOJH C€ HaJla3e U3BaH MOCMAaTPaHOT TeorpadCcKor noapyyja, ounu
CIIPEMHHM J]a CBOj€ MPOU3BOJE MCHOPYUYjy Ha aHamu3upaHo reorpadceko nojapydje. Ilocroju
HEKOJIMKO BpCTa MpemnpeKa Koje MOry OMETaTH MOCTOjalbe KOHKYPEHIIM]€ Y OBOM IOTJIEAY Kao
IITO Cy Mpe CBera TPaHCIOPTHHU TPOIIKOBU M MPONKMCH BE3aHU 3a IJIacMaH IpousBoja. Tek
HAKOH aHaJIn3€ CBUX OBUX (paKTOpa MOXKE C€ YTBPAUTHU PEJIEBAaHTHO reorpadcko TP>KULITE.

3 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:31997Y1209(01)
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2.2. Metope u npo6;iemu yrBphuBama 1uMeH31ja pejieBAHTHOT
TPKUIITA

3a onpehuBame rpaHmIla PeIeBaHTHOT TPXKUIITA KOPUCTE CE pa3HEe METOIC, TEXHUKE U
TeCTOBH. Y OBOM OficJbKy Ouhe mpukaszane ciemaehe mertone 3a yrBphuBame JUMEH3Hja
PEIICBAaHTHOT TP KHIIITA:

® TECT XUIOTETHYKOT MOHOIIOJIUCTE (TECT MAaJor aind TpajHor rnoBehama 1eHa -
SSNIP Tecr),

e IICHOBHA KOpeJalwuja,

e aHaTM3a KPUTUYHOT T'YOHTKA U

e  Ensunra-Xoraptu“ tecr.

2.2.1. TecT XUMIOTETHYKOT MOHOIIOJIMCTE

TecT XUIMOTETUYKOT MOHOIIOJIMCTE, OJJHOCHO TECT MaJIOT aJli TpajHOT moBehama 1iena
(SSNIP Tect) je mpBO KOPHCTHIIO aMEPUYKO MUHHCTAPCTBO MPAB/C y CBOjUM CMEpPHHUIIAMA O
XOPH30HTATHUM crajamuma u3 1982. rommue. TecT XUMOTETHMYKOT MOHOIOJIKHCTE j€
KBaHTHTATHBHAa MeToJla Koja ce Takohe wecro xopuctu y EVY. IlpernocraBka Ha K0joj ce
3aCHUBA OBaj TECT CACTOjU C€ y MOTBphHBaWmy IOCTOjaba PEICBAHTHOI TPXKHINTA Kaja
XUIMOTETHYKH MOHOIIOJIMCTA MOXe rmoBehatu ¢Boj mpoduT HameTameMm maior (5% mo 10%),
anmu Tpajuor nosehame ena (Mandrescu, 2018).

TecT XMMOTETHYKOT MOHOMOJKMCTE MEPH peakiyje Kymama CyodeHe ca MalluM, alld
TpajHuM pactoM 1ieHa o S uian 10%. Y tecty, Koju o1emhyje peIeBaHTHO TPKUIIITE MPOU3BO1a
KpO3 3aMEHYy Ha CTpaHU TPaXme, aKo KYyIIHU TeXe Aa Kyme npousBoj b ymecto npoussoga A
CYOYEHHU ca MaJMM, aJlid TPajHUM PACTOM lLieHa, pousBoau A u b ce cmarpajy neiaoM ucrtor
TPKULITY.

AKO OM XMITOTETHYKH MOHOIIOJIMCTa OMO y CTamy J1a OCTBApH MPOGUTAOHIIHO , MAJIO
anu TpajHo moBehame 1meHe Hekor mpousBoga on 5% nmo 10%, onma Ou Taj TMPOU3BOA
CaMOCTAJIHO KOHCTUTYHMCAO PEJIEBAHTHO TP)KUIITE MPOU3BOjAA. Y CYNPOTHOM TO He Ou OO
ciyudaj. Taga Ou U anTepHaTUBHU MPOU3BO, KOjU cipeyaBa npoduraduiHo nosehame 1eHa,
OMO J1e0 UCTOT peNieBaHTHOI TPXKUIITA MpousBoia. [Ipousunasu na 6u y Tom ciydajy oba
npousBojia Omina Mel)ycoOHO 3aMeHJbUBH MOJ NMPUXBATJHUBUM YyCIOBHUMAa W YMHWIA OU /€0
ucror Tpxkuinra (Sharma, 2011).

MehyTum, ynpkoc OBaKkBOj CHUTyallMju, ako je TMoBehame IeHa HCIJIaTUBO 3a
MOHOTIOJNICKY (GHUpMy, CMaTpa ce Ja MPOM3BOIW APyTrux mpeayseha He cTBapajy 3HavajaH
KOHKYPEHTCKHM NPUTHCAK M HaJla3e ce€ BaH PEJIEBAHTHOTI TPXKHUINTA MPOU3BojAa. AKo (upma
MOHOTIOJIUCTA HE MOXKE J1a OJAPXHU Mpo(UTAOUITHOCT, JOJaTHA Tpyla MPOU3BOAA C€ J0/aje
acopTUMaHy KOMIIaHUje U TECT ce HacTaBjba. [Ipema Tome, TeCT Tpaje CBe JIOK ce HE MPUMETH
npodpuTabmiHo moBehame 1eHa. Kama ce mpumeTH Ha HajMamoO] TPYNH MPOU3BOJIA
npoputabmino nosehame IeHa, OHJA Ta Tpyna MPOHM3BOJA YMHH PEJIEBAHTHO TPXKUIITE
(Mamyap, 2011).

74



Cmpare oupexmue uHgecmuyuje u HUGO MpXCUUIHe KOHyempayuje y semmwama Jyeoucmourne Egpone

TecT XUIMOTETHIKOT MOHOTIONHUCTE ce Takohe mpuMemyje 3a oapehuBame peaeBaHTHOT
reorpadckor Tpxkumra. Kao 1 kox yrBphuBama peineBaHTHOT TPXKHUINTA IPOU3BOIA, TECTUPA
ce na au he ce Kymuu oOpaTHTH J00aBJbayrMa Ha HEKOM JPYrOM TPXKHUIITY, CYyO4YEHHU ca
MaJIuM, aJIi TPAJHUM PACTOM IICHA.

TecT XUITOTETHYKOT MOHOIIONUCTE je Hajuenthe kopuiiheHa KBaHTUTaTUBHA METOJA Y
neuHKCAY PEICBAHTHOT TPXKUIITA, jep YKI/bY4yje 3aMEHJBUBOCT HA CTPAHH TPAXKIE U
3aMEHJBMBOCT HAa CTPaHH TOHyAe. MeljyTuM, HeIOCTaTak MojaTaka MOTPEOHUX 33 EHErOBY
[IpUMEHY J0BOJM JI0 MPUMEHE APYrux KBaHTHTaTUBHEX MeTona (Patakyova, 2020).

2.2.2. lleHoBHA KopeJianuja

3a onpehuBame AMMEH3Mja PEJICBAHTHOT TPXKHILITA MOXE Ja C€ KOPUCTH M TECT
kopenarje 1mera. OBaj TECT MojpasyMeBa U3padyHaBame KOCPHUIMjEHTA KOopelaluje Koju
[pe/CTaB/ba CTATUCTUYKY TEXHUKY 3a YTBPHHBame IOCTOjarba MPOMEHE BPEIHOCTH jEIHE
MIPOMCHJBHBE Kajla Ce MPOMEHH BPEAHOCT JAPYyTre MPOMEHIbHUBE.

Koedunujent kopenamuje je Mmepa ogHoca uzMel)y 1Be MPOMEHJBHBE, y OBOM CITy4ajy
1eHa U y3uma BpenHoct u3melhy -1 u +1, npu yemy BpemHOCT -1 3HAYHM MOTIYHO HETaTUBHY
KOpeJalruoHy Be3y, a +1 3Hauu MOTIyHY MO3UTUBHY Be3y m3mel)y mpomeHspuBuX. Tabena 6
NpHKa3yje Kako ce MHTepIpeTHpa KopelaroHa Be3a u3Mmel)y IIeHa Ha OCHOBY BPEIHOCTHU
Koe(uIrjeHTa Kopeammje.

Tabena 6. UHTepnpeTanunja KopejanuoHe Be3e

Bpeanocrt koeduumjeHTa Kopeaanuje HNuTepnperanuja KopejanuoHe Be3e
0 OpcycTBO KOpEannoHe Be3e

0,01-0,19 He3naTtHa xopenannoHa Be3a

0,20 -0,39 Cnaba kopenanuoHna Besa

0,40 - 0,59 YMepeHa kopenalnoHa Be3a

0,60 -0,79 Jaka kopenanuona Be3a

0,80 -0,99 Beoma jaka kopenaiuona Besa
1,00 [ToTrnyHa KopesnamoHa Be3a

Hzseop: Field (2009)

[To3uTuBHA KOpemalyja I€Ha MpeacTaB/ba BakaH J0Ka3 3a oapehuBame TrpaHuUIa
PEJIEBAaHTHOT TPKUIITA MPOU3BOIA. AKO c€ JBa MPOU3BOa MOTY 3aMEHUTH jeJIaH 3a JPYTH,
1leHa jeqHor he yTHIaTH Ha KpeTame IeHe JIpyror, ma he kperame IeHa MOCTaTH CIUYHO.
Crenen xopenainuje u3mely 1Be cepuje IieHa Ouhe TmOKazaTtesb 3aMEHJHBHUBOCTH OBHX
npousBojia. CIMYHO TOME, IIEHE MTPOU3BO/Ia YHYTap UCTOT Teorpad)CKor noapydja Tpedane Ou
MOKa3WBaTH BUCOKY Kopenamujy. M3 Tor pasiora, KopejamuoHa aHaln3a ce KOPHCTH 3a
onpehuBame W PENEBAHTHOT TPXKHUIITA TMPOHM3BOJAA M PEIEBAHTHOT TeorpadCKor TP KUIITA
(Mwunomesuh u cap., 2018).

[ToTpebHO je yka3zaTu Ha HeKa OrpaHHuYeHa y MPUMEHH TecTa Kopenanuje 1eHa. Tect
KopeJalyje 1eHa He Tpeba Ja ce CIPOBOJM Y CUTYallMju Kaja ce IIeHe MPOM3BOJIa 3HaYajHO
pasnukyjy. Taga ce mpermocTaBiba jJa 300T 3HaUYajHE pa3JIMKe y IeHamMa OBU MPOU3BOIN HE
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MPUIIAAaj)y UCTOM TPXKHUINTY. Pa3nuka y IieHaMa 4ecTo TOBOPH O Pa3IMYUTOM PAaHTy KOjeM
MPOM3BOIM TPUIANajy (paHT BWIIEr M HUXKET KBAJIUTETa), Ma €€ CXOJAHO TOME MPOU3BOIU
HaJla3e Ha pa3IMYuTUM Tpkuituma. [lopen Tora, ako ce 1ieHa jeaHor nmpousBoja mnoseha, a
1eHa apyror takohe nmoseha, koeduiujeHT Kopenaiuje u3mel)y oBa 1Ba mpou3Boa MOKe OUTH
BHCOK YaK M aKo JPYyTH IMPOU3BOJ HE CTBapa KOHKYPEHTCKH MPHUTHCAK Ha ipBU. CIMYHO TOME,
KOJI TIPOM3BOJIA Ca BUCOKOM €JIaCTHYHOIINY MOHY/IE, aKO CYIICTUTYT HE HCIIPATH NOPACT LIEHA,
TaJa MOXE HACTAaTH HHU3aK KOSHUIMjEHT Kopenanuje u3Mel)y mpomsBoja HMako CYNCTHTYT
CTBapa 3HayajaH KOHKYpeHTCKH mnputucak. Crora OM aHanm3y Kopenamyje IieHa Tpedaio
MPOIIMPHUTH JAPYTHM aHAIU3aMa.

[Toctoju u pobIIeM ca eoBambeM 3ajeTHUIKUX (PakTopa Kao mTo je uHdIammja Koja
MOXe€ Jla JOBeJIe J0 MPUBHIHE jaKe Kopelalrje Y KpeTamy 1eHa u3Mel)y 1Ba npou3Bo/ia Koju
HE MPUIAIajy UICTOM PEIEBAHTHOM TPKHUIITY.

2.2.3. AHAJIM3a KPUTHYHOT I'yOUTKa

AHanm3a KpUTUYHOT TYOHUTKa j€ je jeIHa O]l TEXHHKA KOje ce KOPUCTE 3a JepuHUCAhE
penieBaHTHOT reorpaCcKor M TpXKULITa npousBoia. OBa aHanM3a ce OJHOCH Ha IPOLEHY
Moryhux pecTpukTHBHHX (hakTopa KoHKypeHnmje. [lopen Tora, moapazymeBa aHaIM3y J1a JH
j€ pacT ueHa TpajaH HaKOH Crajama U Mpey3uMama. AHalu3a KPUTUYHOT TyOuTKa Omnia je
npeaMeT MpoydyaBarkba MHOTHX CTyAMja aHalu3e KOHKYpPEHIMje HaKOH mTo cy je Harris u
Simons (1989) neduHHMcanu Kao TPOICHEHH TMaj TMpojaje Koju he Mmpoy3poKoBaTH
jenHocTpanu pact ueHa. Puctuh (2012) nedunuiie ananu3y KpUTUIHOT TYOUTKA KA0 TEXHUKY
KOja je ycMepeHa Ha ryOoutke y oOMMy Mpojaje XUIOTETUYKOT MOHOIIONKCTE 32 ojapeheHo
nosehame I1eHa, IPH YeMy je CyIITHHA Ja Ce YTBPAM Ja JIM Cy TyOWuu y odumy mpopaje
3Ha4ajHHU Ja JOBEAY /10 CMambema MpopuTa KOMIaHHje.

Kputnunu ryOuTak ce TyMauu ca rnojaiuma o CTBApHOM I'yOUTKY, OJTHOCHO JIOHOIIIECHE
OJUTyKe O npoduTabmiIHOCTH noBehama IleHa BpIIM C€ Ha OCHOBY INopehewma KpUTUYHOT U
crBapHor ryoutka (Puctuh, 2012). CtBapHM ryOuTaK je OYEKMBaHM MPOLIEHAT CMamema
MpojJaje Kao OJAroBOp Ha OANyKy Kommanuje na mnoseha mene. Ilox mpernmocraBkoM na je
TPKUILTE KOHKYPEHTHO Ipe noBehama 1ieHe, [IeHa je jeJHaKa TPaHUYHOM TPOILKY, a (PUKCHU
¥ TIPOMEHJBHBH TPOIIKOBH OCTajy HEMPOMEHEHH HakoH moBehama meHe. HakoH mTo ce
npoHal)y cTBapHU U KpUTHYHU I'yOUILIM, OBa JIBA 0JIHOCA ce yropehyjy. AKo je CTBapHU I'yOUTaK
MamH 0] KpUTUYHOT, TToBehame 1eHe npeay3eha mosehaBa nmpoutabuiIHOCT. Y CynmpoTHOM
ce 3aKkJbyuyje Aa ce npouTabuiIHOCT cMamyje. AKO je CTBapHM I'yOuTak BehM 01 KpUTUYHOT,
pENIeBaHTHO TPXKUIITE MOpPA J]a C€ TPOIITUPH.

[IpopauyH KpUTHUYHOT TYOHUTKA j€ JaCHO U JeIHOCTaBHO JAe(pUHHUCAH, U Y BEIUKO] MEPU
3aBHCH O]l TAYHOCTHU I0JIaTaka Ha OCHOBY Kojux ce Bpm. Gaynor, Kleiner u Yogt (2006)
UCTHUY Jla Ha TPOpavyyH MOXE Ja yTHYE METOIOJOTHja IOJej]e TPOUIKOBA HAa (PUKCHE W
BapujabmiiHe. Y ciyyajy Ja KOMIIaHHja HaMepaBa J1a ce CIIOjU ca KOHKYPEHTCKOM KOMIIaHHU]jOM,
MO>Ke OUTH y lb€eHOM MHTEpECY Jia BUIIIE TPOIIKOBA MPHjaBU Kao PUKCHE U CMamkbU BapujabuiiHe
TpoikoBe. To oHfa pe3yiTupa nosehameM Mapike, IITO 3a MOCIEANLA UMA HUXKY U3padyHaTy
BPEIHOCT KPUTHYHOT TyOuTKa. To Ha Kpajy MOKe Ja 3Hauu J1a je neuHuIrja peaeBaHTHOT
TP XKHIITa MPEIINPOKa U Ja He oxroBapa crBapHocTH (Gaynor, Kleiner u Vogt, 2006).
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Jlasbe je moTpeOHO Ja ce MpOIEHU TYOMTaK Tpakmke KOjU HacTaje Kao pesyiTaT
nosehama 11eHe, a HHpOopMaIije 0 CTPYKTYPH TPAXKHbE KOje Cy BaKHE 32 OBY MPOLIEHY MOTY Ce
noburtn Ha Buiie HaunHa (Gaynor, Kleiner u Vogt, 2006):

1) npsa omiyja 3a MPOIECHY CTBAPHOT I'YOHUTKA je CUTyalldja Kajia je KoMITaHuja mosehasa
[IEHY MPOM3BO/ia y MPOIIIOCTH HEKOJIMKO ITyTa, T1a j€ U3 OBOT HCKYCTBA U3 MPOILIOCTH
Moryhe NpoleHUTH TPEHYTHU XUIIOTETHYKH I1a]] TPAKILE.

2) napyra oIiyja je mpoleHa KopuinhemheM eKOHOMETPH]CKMX TEXHHUKA. AKO Cy JOCTYITHE
JOBOJHHO JIyT€ W pEJeBAaHTHE BPEMEHCKE CEepHje, XHIIOTETHYKH TIaJ CE MOXKE
MPEBUICTH IIPUMEHOM OBUX TEXHUKA.

Axo 6u moBehame 11eHe TOBENo JJ0 Mamker ryOuTKa IpoJaTe KOJIMYMHE 01 KPUTUIHOT
ryoutka, onza 6u mosehame riene Omno ucriatuo. Kommnanuja 6u taga Moria npogpuTaduiIiHO
na moseha IeHy, IMITO MMIUIMIMpA LIMPHHY PENEBAHTHOT TPXKHINTA 332 TO IOjeANHAYHO
npenysehe. Kana je kputuunu ryoutak Behu o1 MpoIEHEHOT CTBAPHOT TYOHUTKA, PEJICBAHTHO
TPIXKHIITE je MIMPE O] TPKUILTA IPOU3BO/IA T€ TI0jeITMHAYHE KOMITIaHHU]e.

Davis u Garcés (2009) HaBoje na MPUIMKOM TyMmadera TeCTa KPUTUYHOT I'yOHTKa
Tpeba oOpaTuTh Maxmwy Ha cienche:

1. To mITO je HWXKM PACT [IEHA HEHCIIATHB He 3Hauu Ja he u Behe noehame mena outn
HEUCIUIATUBO.

2. Tpeba OuTH OIpe3aH OKO Tora ja JIM MOCTOjU MOTeHIMjanHa Be3a uzMel)y nosehama
IIeHa ¥ IPOMEHA IIpoJaje.

3. AKo je OpyTo Map:ka Ipe crajama Ouiia BUCOKa, HICKE KpUTHYHE CTOIE TyOuTaKa Kao
pe3yaTar nosehama 1eHa Mory OUTH IoBe3aHe ca eHOMEHOM ,,1ienodancke 3a0myae’.
OBaj (eHoMeH je Be3aH 3a CUTyallMjy Kajia je TPeHyTHa IIeHa MO KOjoj ce Mpojaje
MPOM3BOJI 3HAUAjHO W3HAJ KOHKYpPEHTCKE IieHe (IleHe Koja je jeHaKa TpaHuYHHM
TPOLIKOBHMMA). Y TOM ciydajy Mayno nosehame nena Hehe O6utu npodurabuiHoO.
Uumennna na Mano mosehame IieHa HUje mpodurtabmiHo ymyhyje Ha TO Ja ce
MPOU3BOJ TPOJAaje HAa HEKOM pEJIEBAHTHOM TpPXKHUIITY. MehyTuM, TO peleBaHTHO
TP)KUIITE HUjE PealHO, OJHOCHO OHO j€ MAame O] PEaTHOI PEJIEBAHTHOT TPXKUIITA.
VYTBphHUBamke peasHoOr peleBaHTHOT TPXKHINTA OW ce OCTBApHIIO Kajua OM ce MEpHIIO
nosehame 11eHe MPOU3B0/1a 0J] KOHKYPEHTCKE 1IeHe, a He TpeHyTHe. Takobhe, y ciyuajy
Jla ce HE yBa)kaBa UMICHMIIA BE3aHa 3a ,,lieJ0(aHcKy 3a0iyay* cTBapHU ryOuTaKk ou
0MO Mamu OJ] KPUTHYHOI TyOWTKa Te OM M3 TOr pasjora yTBpHeHO peneBaHTHO
TPXKULLITE OUJIO Mambe 01 pealHOT peJeBaHTHOT TpxkuiTa. OBo He Ou Ono ciyyaj /1a ce
YBaKHO MPOOIIEM ,.1iesiodaHcke 3a0iyne’ 1 Mepy CTBapHH I'yOMTaK Ha IPOMEHHU LIEHE,
Y OHOCY Ha KOHKYPEHTCKY IICHY.

Hepnocratak ananuse KpUTUYHOT TyOWTKa j€ CIOKEHOCT MOCTYNKa, IITO Y MHOTHUM
ciyuajeBuMa oHemoryhasa kopuitheme oBe merojie. [lopen Tora, JOBOJbHO Jyre BpeMEHCKE
cepHje YOIIIITe HEe MOCTOj€ WIJIM TOJAlld HUCY JOCTYIMHHU 3a KOMITaHH]e Ha KOje Ce aHau3a
OJTHOCH.

Nako usrnena na mopeheme CTBapHUX U KPUTUYHUX T'yOWTaka JOBOAM JO JaCHOT H
jemHocTaBHOT oApehuBama TpaHUIlA PEICBAHTHOT TPIXKHUIITA, TyMadyeHmhe pe3yiTaTa aHallu3e
X
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KPUTHYHUX I'yOHUTaKa yBeK Tpeba Ja ce 3aCHHBA Ha JICTAJbHOM HCIHTHBAbY KapaKTepUCTHUKA
CBAKOT T10j€IMHAYHOT TPXKHILTA.

2.2.4, JEn3uHra-Xoraptu® tecr

,Eim3uHra-XorapTu TecT je jenHa OJ KBAaHTUTATUBHUX METOJa KOja MHIUPEKTHO
onpehyje peneBaHTHO reorpadcko TpPXKUIITE KOpHUIINEHEM KOJMYHMHE Kao MPOMEHJbHBE
YMECTO IIeHE, OHJa KajJa MOCTOju MpoOieM Yy MPUCTYyNy MOAalyMMa BE3aHUM 3a LEHE.
Kopucrehu nonarke o konuuunau ,,Emsunra-XorapTu® Tect aeuHuiie reorpadcko TpKUIITE
WCIUTHBAKEM J1a JIM MOCTOjH 3HAuajaH TPrOBMHCKU TOK m3Mely 1Ba TpxwumTa. Ensunra u
XorapTv Koju cy pa3BWJIU OBaj METOJ, MOILUIM Cy OJ MPETIHOCTAaBKE J1a, YKOJIUKO HE IOCTOJU
TPrOBHHCKH TOK W3Mel)y JBa pernoHa, 00a pernoHa ce Mory cMaTparu 3ace0HIUM PeIeBaHTHUM
reorpadckum tpxkumtuma (Elzinga u Hogarti, 1973).

3a mpolieHy 3a0Kpy)eHocTH Tprkuinta kopucte ce TectoBu LIFO (Little In From
Outside) u LOFI (Little Out From Inside) (Koctuh, 2013).

LIFO rect je moBe3aH ca IMMEH3HjOM Tpaxkme. M3padyHaBa ce Mpeko yjaena yBo3a
MPOM3BOJIa U3 JPYrOr PEerHoHa y YKYIIHO] MOTPOIIKBH MPOU3BOAA Y MPOYyUYaBaHOM PETHOHY.
Yaeo mpousBoja 3 APYruX PEerruoHa y YKYITHO] MOTPOIIBU PEIEBAHTHOT MIPOU3BOJIa HE OU
tpebano aa npenaszu 10%. To ykasyje ga Apyru peruoH He cTBapa KOHKYPEHTCKHU MPUTHCAK
KOjH 3aXTeBa J1a C€ ¥ OH YKJbYUH Y UCTO PEJIIEBAHTHO TPXKUIITE.

Ciauka 5. LIFO Tect

XHmoTeTHIK0 TP:KHMITE

LIFO

F 3

JlokanHe KOMIaHIje
JIokamHII Ky

H3zeop: Koctuh (2018)

LOFI tect je moBe3aH ca quMeH3HMjoM NoHyne. M3pauyHaBa KOJUKHU je yJeo U3B03a
IIPOM3BO/A U3 PETHOHA y YKYITHOj IPOU3BOIBH MPOU3BOAA PErHOHA. Y A€o Jena KOju ce He
TPOILIU y PETHOHY, alld Cce U3BO3H, He Ou Tpebaso na npenasu 10% npousBoame peruona. To
yKazyje Ja IpyTy PEeruoH He CTBapa KOHKYPEHTCKHU MPUTHCAK KOjU 3aXTeBa Ja Ce OH pa3marpa
Ka0 JIE0 UCTOT PEJICBAHTHOT TP)KUIITA.

AKO jenaH of J1Ba KpUTepHjyMa He MOXe HCIyHUTH 3axTeB of] 10%, 3akipyuyje ce 1a
JPYTH PETHOH CTBapa 030MJbaH KOHKYPEHTCKH MPUTHCAK HA PETHOH KOjU Ce MmocMarpa, a ou
pENeBaHTHO reorpad)cKo TPXKHILTE Tpedaso MPOIIMPUTH TAaKO Ja 00yXBaTH M OBAj PETMOH
(Elzinga u Hogarti, 1973).
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Ciauka 6. LOFI Tect

XHOOTeTAYKO TP:KHINTE

JIokaHe KOMIaHI|e » LOFI

JloxamHI Kymmn

U3e60p: Koctuh (2018)

[Tocroje ogpeheHe KpuTHKE OBOT TeCTa 3a ojipehrBame rpaHulIa pelIeBaHTOT TPXKUIITA.
JenHa KpUTHKa Ce OJJTHOCH HA YHILCHHUITY Jla HOCTOjehy TOKOBH MOHY 1€ WIIM IOTPaXKE-E HE MOpa
Ia najy npase nHpopmaimje o TpkuiHoj Mohu. Ha mpumep, unmeHuIa 1a HeKH MOTPOIIavn
KOpHUCTE IPOU3BOJIE MM yciyre npeny3eha BaH oapelenor moapydja He 3Hauu j1a OU ce HUBO
,yBo3a“ moBehao axo Ou mpexyseha ynyrap oapehenor mompydja mano nosehama nene. Y
IPWIOT TOME TOBOPH M YMI-CHHUIIA JIa MOTPOINAYM IIyTYjy M3 BHILIE pa3jiora, ykbyudyjyhu
Bapujalrje y KBATUTETY, COPUCTUIIMPAHOCTH yCIyTra U CIUYHO, OJHOCHO YHI-CHHIIA J1a HEKU
MOTPOIIAYH MyTYjy HE 3Ha4M OJMax Ja Cy OHU KOjU TPEHYTHO HE MYTYjy OCETJbUBH Ha LIEHY
(Davis u Garcés, 2009). OBaj peHomeH ce Ha3uBa muxa 3ab1yoa sehune.

Henocrarak oBor Meroja ce OJHOCH M Ha yMmbeHUIy Aa ako nomohy LIFO u LOFI
TECTa HEe YTBPAUMO PEJIEBAHTHO TPKHUILTE y TATOM MOJPYYjy, CIIEAN IpoLIepenhe NoApydja u
pasmarpame HOBOT, mHper Tpxkumra. OBa cuTyalyja IOBOAHM IO MPOMEHE CKyma Kymama u
CKyIla IPOM3BOAA M YCIIyra, TaKO Jia OIET IOCTOjU MOTYhHOCT 1a ce He YTBPIH PEIeBaHTHO
TPIKHUIITE, 112 PEICBAHTHO Ieorpad)CKo TPIKHUILITE MOXKE Ja ce mupu 6e3 orpannuema (Davis u
Garcés, 2009).

Ocum HaBeJleHUX MpoOJIeMa U KPUTHKA, TPOOJIeM 32 MPUMEHY OBOT TECTa MPE/ICTaBIba
M JIOCTYMHOCT ToJlaTaka Koju ce Kopucte 3a aHanuzy. Koctuh (2018) maBoam na cy yecto
JOCTYIHH CaMo TOJIalld YYECHUKA Ha TPXKUIITY YHje Ce MOHAIIakhe aHAIU3HUpa, TOK MOJaIu
JIPYTUX YUeCHUKa KOju ce 0aBe MCTOM JernaTHomhy HUCY nocTymHH. Takolhe, Ha pesynrare
OBHUX TECTOBAa MOTY Jia YTUYY U W3BO3HA MOJMTHKA WHOCTPAHUX KOMIIaHMja KOja 3aBUCH O]
CTeneHa KOHKYPEHIIM]€ YV 3eMJbH MOpeKJIa MPOU3BOa, MOCTOjarby CIOOOTHUX KamaluTeTa U
nporeHe o Moryhem pacty usBo3a y apyre 3emibe (Koctuh, 2018).

3. Teopujcko-MeTOA0I0IKA OCHOBA MPOLECHE TP/KUIIIHE
KOHIIEHTApIUje

3.1. 3nauaj nokaszare/ba TP:KUIIIHE KOHIEHTpPALKje

TpxuiiHa KOHLEHTpAalK]ja, WIK TAYHUj€ CTETIEH KOHLEHTPAllK]j€ MOHY/ 1€ Ha TPXKUIITY,

j€ BaKHa OJJpeJHMIIA TPXKUILHE CTPYKTYpe Koja yTHuUe Ha NoHamame npenyseha. Jenna on
X
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MIPOMEHJBMBHX KOja c€ KOPUCTH 3a oapehnBame TpKUIllHEe KOHIIEHTpalje je Opoj mpemyseha,
0K je napyra auctpuOyuuja TpxumHux yuemha wusmely mnpenyseha. [lopex oBux
MIPOMEHJBHUBHX, 32 MIPOIICHY TPXKHUIITHE KOHIICHTPAIKje KOPUCTE ce BapHujabdiie Kao IITo Cy 00uM
POM3BOGE, 10J1aTa BPETHOCT, 3aII0CIICHOCT, BEIMYMHA OCHOBHUX cpejicaTBa 1 ciimyuHo (Sing,

2012).

Jeman on HauMHAa 1a ce YTBpPAM TPXKUIIHA CHUTyalMja y CMHUCIY IIOCTOjamba
HECaBpIICHUX CTPYKTypa KOHKYPEHLMjE je H3pauyHaBame TPXKUIIHE KOHIIEHTpALH]e.
TprkuiiHa KOHIIEHTpAIM]ja je YCKO MOBE3aHa ca TPXKUIITHUM YJIeJIOM T0jeIMHUX rpeay3eha Ha
JIaToM TpKUIITY. ['eHepansHo, mTo cy BehH Tp>KUIIHYU YT KOMIaHuja, To je Beha TpikumHa
KOHLIEHTpallMja ¥ TO TPXHIITE BHIIE OJACTYHNa OJf CTamka CaBpIICHE KOHKYpEHIIH]E.
KonnenTpamyja Ha TP>KHUIITY MOKE CE MOCMATPaTH M3 JIBE yIJa: Ca CTAHOBHILTA HALIMOHATHE
eKOHOMHje U ca CTaHOBHUINTA Ipeay3eha.

Ca cTaHOBUINTa HAIIMOHATHE €KOHOMH]E, BUCOKA TPXKUIIIHA KOHIICHTPAIH]ja Ce OLCHY]e
HETaTUBHO, jep BUCOKA TPKUIIIHA KOHIIEHTpAIMja yKa3yje J1a Ha TPXKHUILTY IMOCTOjH jeTHO WIIH
HEKOJIMKO Ipeay3eha ca BUCOKMM TPXKHIIHUM YJAEIOM M YECTO AOMHHAHTHOM TP)KUIIHOM
no3unujoM. JJOMHHAHTHH TOJIOKAj HA TPXKHUINTY Tajga oMoryhaBa KOMITaHHUjU MOHOIOJICKO
MOHAIIake, KOje NMa HeraTHBaH YTHIAj Ha OCTaJe YYECHUKE Ha TPXKHUIITY.

TpkuimHa KOHIEHTpanuja je Takohje BeomMa BaKHa y TOIJENy OTKpUBamba
KOHKYPEHTCKHX YCIIOBa KOjU IIOCTOje y HEKOj HMHAYCTpuju. WHmycTpuje ca BHCOKOM
KOHIICHTPALIMjOM CY TP)KHILTA Ha KOjiMa MaJii Opoj KOMITaHUja yTHYE Ha LIEHY U UMa IPHIUKY
Jla OCTBapy BUCOKY 3apany kopucrtehu cBojy MoHOMoJIcKy Moh. Mehytum, He Moxe ce pehu
na he BuCOKka KOHIIEHTpalKja Ha TPXKUIITY YBEK JOBECTH JI0 clabe KoHKypeHuuje. Ha mpumep,
y Cchy4ajy TpXHIITa KOja Cy HM3pasuTO HMHOBAaTHBHA, JOMHHAILIMjA jelHE KOMIIaHHUje je
KpaTkoTpajHa. MHoBanujama ¢upme koje ce mehycoOHo Haamehy HaM3MEHUYHO OCTBapyjy
JOMHHAHTaH TM0JI0Kaj. OBO je HAPOYUTO H3PAKEHO Yy €pU JTUTHUTAIHE (IIaTdopMCKe)
eKOHOMHje, I/le JOMHUHAlMja Ha TPXKHIUTY nocraje penatuBHa ctBap (Capobianco u Nyeso,
2018).

NHcTutrynmonanHa moBe3uBama npeay3eha koja mocnyjy y UcToj (a3u mpou3BOgHOT
Ipoleca ¥ Ha UCTOM PEJIEBAaHTHOM TPXKHILUTY Ha3MBajy Cy XOPU3OHTAIHE KOHLIEHTpaluje. Y
TOM KOHTEKCTY, Cllajala CyNMapHUYKUX Mpeny3eha Koja mociayjy y UCTOM HUBOY €KOHOMCKE
aKTUBHOCTH, pa3MaTpajy ce Kao XOpPU3OHTaJHe KoHLeHTpauuje. Crajambe KOHKYPEHTCKHX
npeay3eha mpoy3pokoBahe cmameme Opoja KOHKypeHaTa, oOrpaHuYaBajyhm Tako
KOHKYpEHIIM]y Ha PEJIeBAHTHOM TPXKHILUTY. Y TOM IMOIJeay, y nopehemy ca BEpTUKATHUM U
MEIIOBUTUM KOHIIEHTpalijaMa, mpuxBaheHo je Ja XOpU3OHTAJHE KOHIEHTpaluje HMajy
HeraTuBHHje e(eKTe Ha KOHKYPEHIU]Y U Y MIPAKCH Ce MPUMEY)e CTPOXKH]H MPUCTYI MPOTUB
TakBuX KoHueHTpanuja (EBporncka Komucuja, 2020). OBakBu 00IMIIM KOHLEHTpAlUje IO
npaBuiay nosehaBajy MHIEKce KoHLeHTpanuje. OacTyname oJf oBe JIoruke je moryhe y
CUTYAIIMju KaJia I0JIa3H JI0 CTiajarba MakbiX YUYSCCHUKA Ha TPIKUIITY YHje j€ TP>KUIIHO yuenihe
MaJio, OJTHOCHO HE3HATHO.

VY HekuM ciy4yajeBUMa CTPYKTYpHE KapaKTE€pPHUCTHKE TP)KUINTAa MOTY OMOTryhuTtu na
XOPU30HTAJIHE KOHIIEHTpaIMje NMajy KOpHUCHE pe3yJiTaTe 3a KOHKYpEeHIH]y, a He mrTeTHe. Ha
npuUMep, crajame Manux npeayseha koja mociyjy Ha TPKMUIITY OJMIOIONA, C jeJHE CTpaHe,
JIOBOJIA JI0 CMamema Opoja mpeay3eha Ha TpKUIITY, aju ¢ Apyre cTpaHe, MOXKe JOBECTH JI0
cTBapHOI' noBehama KOHKypEHIMja Ha TPXKUIITY MoBehameM KOHKypeHIMje 300r mojase
HOBOT, caja Beher koHkypeHnTa (EBporncka Komucuja, 2020).
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HuBo TpkumiHe KoHIIEHTpaIHje je HajOoJbH TTOKa3aTesh CTamba TPXKUIITHUX CTPYKTYpa,
MIPY Y€MYy BUCOK HHUBO TPKUITHE KOHIICHTpAIUje yKa3yje Ha HEjeHAKY PACIOJIeNy TPIKUIITHE
CHare, OJTHOCHO CHUTYyallMjy TJE jeHO WM HEKOJMKO mpemy3eha ocTBapyjy HOMHHaHTHY
no3unMjy Ha Tpkumry. OBakBa Mo3uIMja Ha TPXKHUIITY omoryhaBa oBuM mpexysehnma na
KOpPHUCTE CBOJY MO3HUIIM]Y H 3JI0ynoTpedsbaBajy je. OBakaBo nmoHamame Huje ctpano Hu THK
KOj€ 4eCTO MOHOIIOJU3UPajy TpKuITa Ha Koja ynasze (Rutkowski, 2006).

3.2. OcHOBHE KapaKTepHCTHKe NMOKa3aTe/ba TPKUIIHE KOHIIEHTPaLuje

OmnmrrenpuxBaheHN NPUCTYNIH Y €KOHOMCKO] JINTEPATYPH BE3aHU 32 MEPEHE CTamba
KOHKYpEHIIMj€ Ha HEKOM TPXKUIITY MOTY C€ MOJICIUTH Ha CTPYKTYpPAIHE U HECTPYKTypaIHEHE.
CTpyKTypallHH TOpPUCTYN yKJbydyje TapagurMy CTpyKTypa-TioHamame-nepdopmance
kommanuja (Structure Conduct Performance — SCP) kojy cy passuiau Mason (1949) u Bain
(1951). Aytopu cy pa3BWiIM OBaj MPUCTYyH Hactojehu ma 00jacHe CTEleH KOHKYPEHIHje Y
WHAYCTPUjHU HA OCHOBY Be3e M3Mel)y TpXKHIIHE CTPYKTYpe, KOPIOPATUBHOT IMOHAIIama H
nepdopmancu komnanuja. OBa napaaurma ce 3aCHUBA Ha MPETIIOCTABLU Jla KOHLEHTpaluja
CMamyje KOHKYpPEHIIM]y Ha TPXKUIITY U J0BOAM /10 Behe mpoduradbumHocT npenyseha. SCP
napajurMa nokasyje JAUpeKTHY Be3dy u3Mel)y cTemeHa TpKUIIHE KOHIEHTpAIMje W CTeleHa
KoHKypeHnuje u3mely npenyseha. @upme y KOHIIEHTpUCAHU]jeM CEKTOPY UMajy Behu npodur
0]l OHUX Y Mame KOHIIEHTPHCAHOM CEKTOpY, 0e3 0031pa Ha BUX0BY edukacHOCT. [Ipema 0BOj
napajurMy, TPXKUIIHA KOHIEHTpanuja ytuue Ha npodut mpemyseha. Ilapamurma takohe
nepuHuIe na TpXKHUIIHA Moh mpenyseha pacre ca pacTtoM KoHueHTpauuje. OCHOBY
CTPYKTYPAJIHOT METOJIa YMHE NOKa3aTeJbi KOHIIEHTPAIIH]E.

3a wu3pauyHaBame TPXKUIIHE KOHILEHTpAIMje KOPUCTE C€ PAa3IMYUTH HHICKCH
KOHIIEHTpalyje. 3Hayaj MHJeKCa KOHUEHTpalKje JIEXKH Y YNBCHULU 12 OHU MOTY U3pa3uTU
CTPYKTYypHE KapaKTepUCTHKEe TpxkuiuTa. MehyTum, Tpeba HamOMEHYyTH Ja c€ W3 HHIAEKca
KOHIIEHTpallje He MOTry u3ByhHM TOy3JaHO 3aK/bydlld Yy Be3M ca KOHKYpPEHTHHUM
neppopmaHcama TpxKumTa. Mako MHAEKCH KOHIEHTpanuje Mory ymyhuBaTH Ha BHCOKO
KOHIIEHTPUCAHO TpKuIlTe, u3mely Bojiehux pupMu Moxe J1a MOCTOjU BUCOKA KOHKYPEHILIH]a.
Jlpyra BakHa KapaKTepUCTUKA HHIEKCA KOHIICHTPAIIH]j€ j€ lbUX0Ba CIIOCOOHOCT /1a 00yXBaTe U
MPUKaXXy MPOMEHE TPXKHILIHE KOHIEHTpalKje TOKOM BpeMeHa, HacTajle YCie] yjlacka WiIn
n3nacka GUPMHU ca TP’KULITA WIK cHajamba nocrojehux gupmu. OBe HHIEKCE YECTO KOPUCTE
Jp’KaBHE aHTHMOHOIIOJICKE areHlyje, OJHOCHO areHIyje 3a 3alITUTy KOHKYpeHIHje Ja Ou
OJUTYy4MWIIE J1a JIW J1a J103BoJIe crnajambe onapehennx xommnanuja Ha Tpxkumry. Kocruh (2013)
HaBOJIM J1a Cy TIOKa3aTeJbi KOHLEHTpAlMje TaKO KOHCTPYHCaHH J1a oMoryhyjy Kako yrnopeaHy
aHaJIM3Y CTeNeHa KOHLEHTPUCAHOCTH Pa3IMUUTHX I'PaHa TaKO U IPOMEHY KOHIIEHTPUCAHOCTH
y J€ZIHOj TPaHU TOKOM BpEMEHa.

[Torpeba 3a MepemeM KOHIIEHTpallrje JIOBEJOo je 10 pa3Boja MHAEKCAa KOHILIEHTpaIHje
KOJH Cy 3aCHOBAaHH Ha aHaJM3aMa Pa3InIUuTUX Bapujadiu (Ha mpuMep, yKymnaH Mpuxo, 0poj
3aMOCIeHNX, U CI1.). 3ajeJHUYKa KapakTepucTUKa BehuHe MHJeKca KOHLEHTpalHje je aa cy
3aCHOBaHU Ha OpOjy TPXKHUIIHUX YYECHHKA, OJHOCHO ydenihy KOMIIaHWja Ha TPXKUIITY.

[Toka3zatesbu KOHIIEHTpaIHje Tpeba aa umajy cieaehe kapaktepucrtuke (Ukav, 2017;
Hall u Tideman, 1967):
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e Mopa na Oyny jeJHOAMMEH3MOHAIHHM INTO 3HAYM Ja y CIIy4ajy Kaja IMOCTOje JBa
cy0jekTa Ha TpPXKHUINTYy, jenaH he yBek mmaTu Behe, OJHOCHO Mame ydemhe Ha
TPXKUILTY, OJHOCHO, MEpEHme KOHIEHTpalMje HHUje HEW3BECHO, TayHHje
HEJIBOCMHUCIICHO je.

e Mopa nma Oyay HE3aBHCHU O]l BEIMYMHE I'paHE, OJHOCHO MPOMOPIMOHAIHH 3HAYaj
KoMIaHuje oapehyje ce leHUM MPOIOPLUOHATHAM y4yenheM y TpaHH.

e Mopa na Oyay OCETJHHBH Ha MPOMEHE TPKUIIHOT y4eniha komnanuja. To 3Haun 1a ako
ce yuenihe Behe komamHuje moseha y oHOCY Ha Majly KOMIIaHHU]y, Mopa Aa ce rnmoseha
Y BPEIHOCT WHJIEKCA KOHIICHTpAIlHje H OOpHYTO.

e Axo ce MHAyCTpHjcKa rpaHa nojenu Ha N jegHaKkux JenoBa, MHACKC KOHLIEHTpAIH]je
he na ce cmamu 3a 1/N.

e Axo maaycrpujcka rpana uma N npenyseha jenqHake BenuyuHe, Mepa KOHLIEHTpAIH]je
N mopa na 6yne omanajyha ¢pyHkmja.

e Jlokasarespu KOHIIEHTpaIMje Tpeba na umajy Bpeanoctu usmehy 0 u 1 kako O6u Owim
ynopeausu usmelyy rpasa.

Bikker u Haaf (2002) naBoje maa cTpyKTypa MHICKCAa KOHIICHTpaIMje MOXe 1a Oyjie
ouckpemua W KymynamusHa. IIpeqHOCTH AUCKPETHUX CTPYKTypa MHJEKCa KOHLEHTpaluje
CY JeTHOCTaBHOCT M3padyHaBama U MajJu Opoj MOTPEOHMX MMo1aTaKa. 3aroBOPHUIIM AUCKPETHE
CTPYKType MHJEKCa KOHLEHTpalije cMaTpajy Ja je Majo BepoBaTHO Ja he Ha HoHallame
TP)KUIITA KOJUM JOMHUHHpA Majiu Opoj KOMIIaHHWja yTHLATH yKymnaH Opoj KOMITaHWja Ha
TpkuITy. CXOQHO TOME, OHU CMaTpajy Ja U3payyHaBamke HHICKCA KOHLIEHTPAIUje HA OCHOBY
yuemha CBMX KOMIIaHMja Ha TPXKUIITY 3aXTe€Ba MHOTO BpEMEHAa, a HE MeEma pe3yJiTare
3Ha4yajHo. KpuTnyapu IUCKpPETHUX CTPYKTypa MHJEKCa KOHIIEHTpaluje cMaTpajy Aa cBaka
KOMIIaHM]ja Ha TPXKUIITY YTHYE HAa HUBO KOHIIEHTpAIlHje, Kao U J1a Mamke KOMITaHUje MOTY Jia
yTHYYy Ha OHallambe Behnx KOMIIaHuja Ha TPXKUIITY, 114 je HEOIIXOAHO Jia CBe KoMIaHuje Oy 1y
YKJbyUeHE y U3pauyHaBame OBHX MHJEKcA. [IpuMep MMCKpEeTHOT MHIEKCa KOHIEHTpaNuje je
Pammo xonuentpanuje. KymynatuBHe CTpYKType MHAEKCAa KOHILIEHTpaluje o0yxBarajy cBe
KOMITaHHWje U WuxoBa ydemrha. OBU MHAEKCH KOHIIEHTpAIM]€ MOapa3yMeBajy Ja CTPKTYypHE
IIPOMEHE y CBMM KOMIIaHMjaMa yTWUYy Ha BpPEOHOCT MHJEKca KoHueHTpauuje. [lpumepu
KyMYJaTUBHOT HWHJAEKca KOHIEHTpauuje cy Xepuamanm — XupIIMaHOB HWHACKC
KoHIeHTpauuje, JlopeHnoBa kpuBa W [IuHu koeduuujeHT. Y HapeAHUM IOIJaB/bUMa
JOKTOpCKEe aucepranuje he OUTH NpeacTaB/bEHU HAj3HAYAJHUJU IOKA3aTeJbu TPXKUILIHE
KOHIIEHTpallHje.
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4. Haj3HayajHUju moKa3aTebl TPKUIIHE KOHIIEHTPaLuje

Y oBOM jeny JOKTOpcKe aucepranuje Ouhe oljanmimeHn Haj3HAYAJHUJH TIOKA3aTeIbH
TPIKUIIIHE KOHIIEHTPAIH]e:
e Pamnmo xoHIeHTpamyje,
o Xepbhunaan — XupHiMaHOB WHACKC KOHIICHTpAIIH]e,
e JlopeH10Ba KpuBa U
e [Iunu KOepUIMjEHT.

4.1. Paumo KoHUEHTpauuje

Hajuenrhu nokasaresb Koju c€ KOPUCTH 32 MEPEHHE TPIKUIIIHE KOHIIEHTpALIK]e j& paluo
KOHIIeHTpanuje. Pammo KoHIEHTpamuje u3paxkaBa yneo oxapeheHor Opoja mpemyseha Ha
yKynmHOM TpxuinTy. OH npecTaBiba 30Up TPKUIIHUX ynaena N HajBehux kommanuja. Panmo
KOHIIEHTPAIIH]je CE MOXE MPEACTABUTH ciienehoM hopMyiom:

n
CRn = Si
=1

i
e S; Mpe/icTaBsba TPXKUIIHO yuernihe i-ror nmpemy3eha, N mpeacTaBiba Opoj KOMIIaHH]a.

TpxumHo yuenthe i-tor mpeayseha ce pauyHa Kao yjaeo mpojaje, mpuxoja, oouma
MIPOU3BO/IE, Opoja 3alOCICHUX M CIMYHO TOTr mpeny3eha y yKynHOj mpojaju, Mpuxoauma,
MPOM3BOIEH, 3AMIOCICHOCTH U CIMYHO 1ieie rpaHe. TpkumHo yuenihe i-Tor mpemyseha ce
pauyHa nomohy cienehe dpopmye:

siz%*mo

e je q; mpojaja, MPUX0o/1, O0OMM ITPOU3BOJIHE, OPOj 3aMOCIIEHUX U CIUYHO I-TOT mpeay3eha, a
Q mponaja, mpuxon, 0OMM TPOU3BOIHE, OPOj 3aMOCIEHUX U CIWYHO IIelie TpaHe, OJJHOCHO
TPIKHULLTA.

Ha Cnunm 7 je mpukasaHa KpuBa KOHIICHTpallMje€ KOja MPEACTaBJba KyMYJIATHUBHO
TPKUIIHO ydeuthe kommaHuja oj HajBehe 10 HajMame, IpU YeMy je Ha rpaduky o3Hau€HO
yuemrhe Tpu HajBehe kommnanuje Ha Tpxkumty. Ha mpumep, ako ce mocmarpa Cimka 7, CR3
NpeJCTaBba jeHy TauKy Ha KpUBM KOHIeHTpauuje (3, S3), o1HOCHO mpejcTaBiba yueuthe y
NpUXOoarMa U mpojaju (y 3aBUCHOCTH O] TOra Koja Mepa ce KOPHUCTH 3a padyHame Parmja
KOHIIeHTapuuje) Tpu HajBehe kommnanuje. OBaj MHIEKC HE TIOKa3yje TP KUIIHA yuyemha CBUX
KOMIIaHHUja Ha TPXKUIITY, Beh camo oapehenor Opoja komnaHuja.
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Cauka 7. KpuBa KOHIIeHTpanuje HA XUMOTETUYKOM TPKUIITY

A

3/n
2/n
1/n |
0 + . 4 »>

1 2 3 (N-2)(N-1) N

U3zeop: Aytop npema Biker u Haaf (2002)

Hajuemrhe ce xopucrte Pammo xoHneHTpaije yetupu Hajpehe koMnanuje Ha TPKUIITY
CR4 ogHOCHO yzeo uyeTupu HajBehe KOMIIaHU]€ Ha TPXKUIITY y YKYITHUM MPUXOAUMa, TPOJaju
MOCMaTPAHOT TPXKHILTA, aJTH C€ KOPUCTHU U Palino KOHIEHTpanrje KOju u3pakana y1eo MeT WiIn
8 najeehux kommanuja Ha tpxumty (Bikker u Haaf, 2002). He mocToju jeMHCTBEHO MTPaBUIIO
koju Pammo xoHmeHtpamnuje tpeba jga ce KOPUCTH, Tako Ja N — Opoj KOMIIaHHja, MOXKE Jia
Bapupa.

Ta6ena 7. Paniuo koHUeHTpauuje U lerope pegepeHTHE BPETHOCTH

CreneH KOHLEHTPanMja HA

PedepenTna Bpeagnocr TPAKHIITY
< 25% HUCKO KOHIICHTpaIluja
25% - 50% yMepeHa KOHIIEHTpallrja
> 50% BHCOKa KOHIICHTpAIja

U3eop: Aytop npema @ununosuh u cap. (2016); Koctuh (2009)

['pannyHe BpeAHOCTH OBOT MHJEKCA, IIpeMa KojuMa ce yTBplyjy OJTHOCH Ha TP>KUIITY,
takohe Bapupajy. Ha npumep, rpannune BpegHoctH 3a CR4 cy usmehy 45% u 55%, nok cy
rpannyHe BpeaHocTH 3a CRg m3mehy 60% u 70% (Dalton u Penn, 1976). Koctuh (2013)
HaBO/HM Ja je rpanndHa BpeaHocT 3a CRs y EY 25%, a y CAJ] 50%. Hajeha Bpennoct Panumja
koHleHTpauuje je 100, mpu uyemy Behe BpegHOCTH TMOKazaTesba YyKaszyje Ha Behy
KOHLIEHTPALN]y, OJHOCHO Mamkby KOHKYpPEHIM]Yy Ha TpKUILITY, a 100% mnokasyje cutyanujy Kaia
N GpupMu NpeAcTaBIbajy UENOKYNHY IPaHy WIN TPXKHILTE.

Holmstrom u Tirole (1989) cmaTpajy na je Pamuo KoHIEHTpaIyje jeIHOCTaBaH, aln
epUKacCH HAYMH TPUKa3WBalkba W padyyHaka HHBOA KOHIIGHTpAIlMje Ha TPXKHIITY.
TpaauuumoHanHa MHKPOEKOHOMCKAa TEOpHja NpeTHocTaB/ba Ja he BHUCOKa BPeIHOCT
KOHIICHTpAIlMje YKa3uBaTH Ha HU3aK HUBO KOHKYPEHIIH]E.

[IpenHocT ymoTpebe OBOT WHAEKCA je Jaka JOCTYITHOCT II0/IaTaka 3a HEroBO
U3pavyHaBame, a OTPAaHUYCHE C€ OJJHOCH Ha Opoj KOMITaHUja YUjU Ce TPXKUIIHU y/I€0 pauyHa
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Y YHCHUIIM JIa CE€ TIocMaTpa caMo jejIHa Tadka KpuBe KoHueHtpamuje (Marfels, 1975). To je
pasyor Ja eKOHOMCKa TeopHja MOHYIU M HEKe IPYTe MoKa3aTesbe KOHIICHTpalrje Mel)y KojuMa
noceOHo u3ABajaMo XeppuHaan — XupIIMaHOB HHIECKC KOHIIEHTpAIH]e.

4.2. Xephunaan — XupuiMaHOB MHIEKC KOHIIEHTpaIuje

Xephungan — XupmmanoB uaaeke xkonuentpamuje (Herfindahl-Hirschman Index -
HHI) cy mpBu ynotpeduium 3a Mepeme TpxuiHe koHnentpauuje Albert O. Hirschman y cBojoj
kmu3n U3 1945. u Orris C. Herfindahl y cBojoj nucepranuju u3 1950. rogune. OBaj uHACKC
JTUPEKTHO y3uMa y 003up yuemrha cBux npenyseha Ha tpxkumry. OBaj HHIEKC KOHLIEHTpAIIH]je
MpeAcTaB/ba 30Mp KBajpaTa TPXKMUINHUX 4erntha N mpemay3eha koja mociyjy Ha oapehenom
TpkumTy. Xeppuagan — XupIIMaHOB MHIEKC KOHIICHTpALWje je jeqHaK MOHICPUCAHOM
MPOCEKY CBUX TPXKHUIIHHMX yjaeia npeay3eha, mpu uemy je CBaKOM TPXKHUIIHOM YISy JaTa
TeXHMHA jeTHaKa COIICTBEHO] BPEAHOCTH. XephuHaan — XUPIIMaHOB WHACKC KOHIICHTpAIH]je
ce Moke mpezcraBuTh cienchom Gopmynom:

n n
HHI = Zwisi = Z(siz)
i=1 i=1

rJie W; IPeJICTaBIba MOHJED, a S; MPEICTaB/ba TPXKHUIIHO yuerihe i-Tor npemy3eha.

C 063upom Ha To 1a XeppuHaan — XupluIMaHOB HHIEKC KOHIIEHTPALUje y3uMa y 003Hp
cBa mpenay3eha Ha TpXKUIITY, TOYy3MaHHUjU je 3a Kopuimheme, y aHaIM3u KOHIICHTpAIUje
TpKHUITa, o1 Pannja koHnentpanuje. Xepdunaan-XupumManoB HHIEKC KOHLIEHTPALIUje MOXKe
na uma Bpeanoct uzmely 0 u 10000, ogrocHo ox 0 1o 1. Tabena 8 mpukasyje pedepeHTHE
BpenHocTH XephuHaan-XupImMaHOBOT MHJEKCa KOHILEHTpalMje U CTENeH KOHLEHTpaluje
TPIKHUIIITA.

Ta6ena 8. Xeppunaaa-XupumMaHoB HHAEKC KOHIIEHTPaluje u pedepeHTHE BPETHOCTH

PedepenTna Bpeanocr CreneH KOHIEHTPaNyja HA TPKUIITY
<1000 HUCKA KOHI[EHTpaIlHja
1000 — 1800 Cpelma KOHIICHTpaIja
1800 — 2600 BHCOKa KOHIICHTpAIHja
2600 — 10000 BeOMa BHCOKa KOHIICHTpAIHja
10000 MOHOTIOJICKO TPIKHIITE

U3eop: Koctuh (2008)

[Ipema 3akony EY, EBponcka xomucuja 4ecto KOpucTH XephuHaan-XuplIIiMaHOB
MHJIEKC KOHIEHTpalMje 3a yTBphHBame HUBOA TPXKUIIHE KOHIEHTpalMje IMpH CIajamby
KOMIIaHUja Ha Tp>KUMITY. Pasnor je Taj mTo oBaj Moka3aTesb Aaje cpa3MepHO Behy TeXHUHY
TPXKUIIHUM ynenuMa Behux KoMmIaHuja, Ipu yeMy HeJocTaTak HHpOpMalija O BPJIO MaIUM
KOMITaHWjaMa HH]j€ TOJIUKO 3Ha4a] ¢ 003MpOM Ha TO Ja OBE KOMIIaHU]€ HEMA)y BEJIUKH YTHUIIA]
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Ha BPEIHOCT OBOT IOKa3aTesba, jep TakBe (HUpMe HE yTUUY 3HA4ajHO HAa BPEAHOCT OBOT
nokasareJsba. Maxko arcomytna BpenHocT Xephunaan—XupuMaHOBOT HHAEKCAa KOHIIEHTpAIIHje
HE MOpa J1a Jia aJIeKBaTHY CJIMKY O KOHKYPEHTCKOM NPUTHCKY Ha TPXKHINTY, 32 €KOHOMCKE
aHaJTMUTHYape MHOTO j€ 3HayajHHja BPEIHOCT IMPOMEHE IOKaszarejhba KOja HacTaje HaKOH
criajarba KOMITaHHje. YKOJHUKO je BpeaHocT XepduHaan-XupimmaHoBor uaekca ucroxa 1000,
wm u3mehy 1000 u 2000, HakoH criajama KommaHnuja, EBporicka komucuja Hehe HCuTHBaTH
e(eKTe OBaKBOT XOPHU3OHTAJIHOT CIlajalkba KOMIIaHHMja, OCHM Yy cliefiehuM cliy4yajeBuMa
(Guidelines on the assessment of horizontal mergers under the Council Regulation on the
control of concentrations between undertakings, 2004):
® Crajame YKJbydyje IOTCHIMjaJTHOT YYECHHKA WJIM HOBOT YYECHHMKA ca MaJliM
TPXKHUIIHUM Y/IEIIOM;
e jeJHa WM BHIIE CTpaHa KOje ce Clajajy Cy BaXHM MHOBATOPH Ha HAUYMHE KOjU cE He
OJIpaxkaBajy Ha TPXKHIIHE yeIe;
® TI0CTOj€ 3HAYajHa YHAKPCHA yjarama Mel)y yUeCHUIIMMa Ha TPKUIITY;
e jemHa o KOMIIaHHja KOj€ Ce CIajajy je KOMIaHHWja Koja ce CyoyaBa ca BEIMKOM
BEPOBATHONOM J1a ITOPEMETH TPEHYTHO TOHAIAKE Ha TPXKUIITY,
® [IOCTOje Ha3HaKe O MpOIUI0j WM TeKyhoj KoopAuHanuju u3Mely ydecHHKa Ha
TPKHUIITY;
e jemHa O] CTpaHa Koja ce CIaja MMa yIe0 Ha TPXKHINTY, TIpe crajama, o1 50% sumre.

Xepdunman-XupniMaHoB WHACKC KOHIIEHTpamuje uMma Behy BpeaHOCT y ciydajy
HEje/IHAKEe pacIojiesie TPXKUIMHUX yesa, ITO HHIUPEKTHO OJpaXkaBa IMOCTOjamhe TPKHUITHIX
muepa u TIOMUHAHTHUX UTPadya, a CAMUM THM U Mambe KOHKYPEHTHO OKPYKEHE.

[IpakTHyHa TPUMEHA OBOT MHJEKCA jeé OrpaHW4YeHa 300T HEIOBOJbHE JOCTYHMHOCTH
CTaTUCTMYKUX IOJATaKa, jep cy NOTpeOHU TPXKUIIHU YAEIu CBUX Ipeayseha koja aenyjy Ha
TPKUIITY, IITO MPEJCTaBIba YECT MPOOIIEM Y EMITUPH]CKIM HUcTpakuBamuma (Kpuska, 2016).
Henocrarak Xepdunaan-XupiumMaHOBOT HHAEKCA KOHIEHTpalKje MPeACTaB/ba U YMHEHULA
Ja ce KBajpupameM ydemrha kommanuja Mamux oa 1% moOujajy BpeAHOCTH KOje HEMajy
yTULA] HAa YKYIIHY BpeIHOCT MHJeKkca. Mel)yTum, oBaj HeocTaTak HE OorpaHMYaBa 3HaYajHO
kopuinheme MHIEKca Ma ce OH cMmaTrpa BeoMma MOy3JaHUM IO0Ka3aTe/beM HHMBOA TPXKUIIHE
KoH1eHTpauyje (Pununosuh u cap., 2016).

4.3. JlopeH1I0Ba KpUBa

Jlopennoa kpuBa (Lorenz, 1905) nmpuka3syje HejeqHAKOCT y PACHOAETN TP KUIIHUX
yuemrtha komnanuja. Ta HejeIHaKOCT ce MpHKa3yje Kao oAcTyname JIopeHioBe KpUBe 01 KpHUBE
ujea’gHe jeIHaKOCTU y pacnoaenu TpxuiHor ydentha. Ito je Behe oacryname JlopeHiose
KpUBE OJ] KpUMBE MJICAIHE jEJHAKOCTH BHILIM j€ HUBO HEJeJHAKOCTH U KOHIIEHTpalHje Ha
TPXKHILTY.

JlopeHiioBa KpHBa je IIOKa3aTesb HEJEHAKOCTH Yy KoMe ce Opoj KoMmMmaHuja y
MPOIEHTUMAa KyMyJIHpa Ha XOPWU30HTAJIHO] OCH, JOK CE€ TPXKHUIIHH YN KyMyJIupajy Ha
BepTUKaIHO] ocu. IIporneHTn TpkumHOr ywemha, OZHOCHO TMOHYJE KyMYJHpajy ce Ol
npeay3eha HajMamke BETMYUHE Ka OHOM ca HajBehoM BeTHYMHOM, a IIPOIICHTH Opoja mpeay3eha
ce Takohe Kymynupajy oA HajMamer ka Hajsehem mpenysehy. OBa kpuBa ce mopeau ca
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JTMjarOHAJTHOM JIMHU]OM KOja yKa3yje Ha JeIHaKy pacrnojiesly BeJIMYHWHEe, OJTHOCHO arlCOTyTHO
paBHOMepHY aucTpudyujy (inauja OC na Cnunu 8). [To je HepaBHOMEpHUja TUCTPUOYIIH]a
TpkuIIHOr yuemniha, Beha je pasnuka m3melyy JlopeHIOBE KpuMBE M JHMjaroOHAJIHE JIMHU]C.
[Monpyuje wu3mely nujaronanne nuHUje U JlopeHIIOBE KpuBE Ha3WBa ce€ MOJpYydje
konnentpanuje (Lipczynski, Wilson, u Goddard, 2017).

Ciamuka 8. JlopeHoBa KpuBa
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H3ze0p: Aytop npema Lipczynski, Wilson, u Goddard (2017)

[use JlopeHiioBe KpHBE je Ja MOKaXe KOJUKO ¢ TUCTPUOYIHja yaaJbuiia Of JTUHUjE
JETHAKOCTH, OJTHOCHO JIMHH]E alcoJyTHO paBHOMepHe auctpulyiuje. Kaga ce Ha TpKumry
nmojaBe HOBe kommanuje, JlopeHIoBa kpuBa he ojpaxkaBaTH OBY CHTyallH]y Kao Ja ce
KOHIIEHTpallKja Ha TPXKHUILITY MPOMEHHUIIA HAKO Ce Ye0 BEIUKUX KoMmmanuja He Mema (Ukav,
2017). T'maBum wHeoxacraTak JIOpeHIOBE KpHUBE Yy TPOIEHU TPXKHUIIHE KOHIICHTPAIIUje
Mpe/iCTaB/ba YHMHCHUIIA J]a j€ YCMEPEeHa Ha HEPaBHOMEPCHOCT PacIoieie TPXKHUIIHOT yuenrha,

na Opoj xkommnaHuja y oapehuBamy HUBOA KOHIIEHTpaluje Hema 3HauajHy ynory (Koctwuh,
2013).

4.4. [Iuau xkoepuumjeHT

[Tunu xoepurmjent (Gini coefficient) je mokasaTesb TPIKUIITHE KOHIICHTPAIIH]E KOJH je
3acHoBaH Ha JlopeHnoBoj kpuBd. OBaj KoeduUIMjeHT Moke OWUTH TNpuKazaH cieaehom
dhopmynom:

G = { g=12?=1xi }_1
0.5(N +1) Z{;lxi

e je:
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- N panr komnanuja nopehanux y onagajyhem Husy ox Hajeehe 1o HajMame,
- N Opoj koMIaHuja yKJby4eHUX Y 0OpauyH,
- X; BeJIMYMHA KOMITaHUje MEPEHA Ha MPUMEp MPEKO YKYITHUX MPUXO/a.

Axo ce mocmatpa Ciuka 8, [InHujeB KOePUIIUjEeHT CyMUpa CTEINeH HEjeTHAKOCTH, jep
j€ OBaj MoKazareJb OJJHOC OBPIIMHE KOHIIEHTPAIM]€ U YKYITHUX IMOBPIIMHA IO T1jarOHATIOM.
Kaxko ce JlopeHioBa kpuBa npuOiamkaBa JAvjaroHaaIHO] JUHUJU, OJHOCHO JIMHUJH aIllCOJYTHO
paBHOMEpHE nUCTpHOYIHje, MOAPYyYje KOHIICHTpaIllje ce cMamyje, a [IuanjeB koedumjeHt
ce npuommkasa 0. CynmpoTHO ToMe, Kako ce HejeIHaKocT oBehara, moBehasa ce v mojapydje
KOHIIeHTpauuje, a [lunujeB koedunujent ce npudimkasa Bpeanoct 1 (Greer, 1992). Moxe
ce 3akpyunutd na ce [Imam koedurmjeHnt kpehe om 0, kama je TPXKHINTE CaBPIICHO
KOHKYPEHTHO, 10 1, Kajia uMa cBe oaiuKe MoHonoja. OrpaHnyene OBOT MMoKa3aTesba, Kao U
JlopeH1ioBe KpHBe, je TO ITO OpOj yUeCHHKA HE Urpa 3HauyajHy yiory. [Iponswmiasu n1a je oBo
MoKa3areJb, Ipe CBera HejeAHaKOCTH y PacloIey TPXKUIIHOT y4enrha uzmel)y kommnanuja.

5. IIpo0JieMu y NpUMEeHH NOKA3aTe/ba KOHLUEHTPALMje TPKULITA

Jenan on HauMHa 1a ce YTBpAM CHTyalMja Ha TPXKHUIUTY Yy CMHCIY IIOCTOjamba
HECAaBpIICHUX TPXKHUITHUX CTPYKTypa je H3pauyHaBamke KOHICHTpalWje TpXKUITa. 3a
U3padyHaBamke TPXKUIIHE KOHIICHTpAIMje KOPUCTE CE PA3IMYUTH MHICKCH KOHIIEHTpAaluje
(Parmo koHueHTpanuje, Xephuuaaa — XUpIiMaHOB HHACKC KOHIIEHTpAIMje, U CII.). 3Hauaj
MHJIEKCa KOHICHTpAlLMje je y TOME IUTO OHM H3pakaBajy CTPYKTypHE KapaKTepHCTHUKE
Tpkumra. Melhytum, Tpeba HaOMEHYTH U Aa MocToje oapeheHn npodiieMu y MpuMeHU OBUX
M0Ka3aTesba KOHIEHTPALM]€ TPXKUIITA.

Lipczynski, Wilson, u Goddard (2017) waBome cnenehe mpobieme y HpHUMEHH
MOKa3aresba TPXKUIITHE KOHIICHTpaIlHje:

o [Ipasunno degunucarbe uHoycmpuje u peneeanmno2 mplIcumma Ha Kome ce ucnumpyje
mporcUHa Konyenmpayuja. Jeaan o mpodieMa Koju MOKe J1a e 10jaBu y IPUMEHH
MoKa3aTesba KOHLIEHTpAlMjeé OJHOCH C€ Ha HENpaBWIHY MpPOLEHY peleBaHTHOT
TpkumTa. C 003UpOM Ha TO Ja PEJNEBAHTHO TPXKHILTE MPOM3BOAA YKIJbydyje CBE
IIPOMEHJbUBE KOj€ MOTY 3HAuajHO YTHIIATH Ha IIeHy TOI MPOM3BOJIA, 3aHEMapUBae
OBHX OJIpE/IHUIIA Y aHAJIM3U HEKE MHIYCTPHj€ JOBOIU J0 MOTPELIHOT padyyHamka HUBOA
TP)KUIIHE KOHIEHTpauuje. 3a MpaBWJIHY MPUMEHY IIOKa3aTesba KOHIIEHTpaluje
HEOIXOJIHO je Jla C€ MCIPABHO OJpeNe TPaHMIE PEIEBAHTHOI TPXKUIITA. AKO Cy
IpaHMIle PEeJIeBaHTHOI TPXKMUIINTA MpaBWIIHO onpeheHe, oHna he ce 3a yTBphuBame
MO0Ka3aresba KOHIEHTpAI1je KOPUCTUTH CBU YUYECHUIM HA TPKULITY, Ma he nmokaszaresb
KOHIICHTpALlMje TPYKUTH pealiHy CIMKY KOHIIEHTpalllje M YCIOBa KOHKYpEHLHUje Ha
TPXKUILTY.

Taxohe, y mpumeHu nokasaresba TP KHILIHE KOHLIEHTpaluje Tpeba a ce o0paTu Naxma
Ha JIOKaJIHy, HallMOHAHY U Mel)yHaponHy TuMeH3Hjy TpxkuiTa. Ha nmpumep, 3a jeqHo
npeny3ehe peneBaHTHO TPXKUIITE MOXKE Ja Oy/e JIOKATHO W Ha TOM TPXKHIITY OBO
npenysehe Moxke na Oyze MoHoOMoNMCTa, Mel)yTUM Ha HAIMOHAIHOM TPXHILITY OBO
npexny3ehe HUje MOHOMOMUCTA M Cyo4aBa ce ca KOHKYpeHTCKHM mpexysehnma. Vcro
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BAKU W 32 HAITMOHATHO U Meh)yHapoHO TpkuIiTe Ha kKoMe nipeaysehe mocmyje. HuBoun
TP)KUIIHE KOHIEHTpAlMje Ce 3HA4YajHO Pa3IMKyjy y 3aBHCHOCTH OJf TOTa Ha KOM
TPXKHILITY C€ MEpPH TPXKHIIHA KOHLEHTpauuja. Ha mpumep, ako ce Mepu Tp KUIIHA
KOHIICHTpPALlMja Ha JIOKAJIHOM TPXKHILITY, HUBOM KOHIIEHTpAIMje MOTy /1a Oyay BHCOKH,
ayy KaJia ce HUBOM KOHIIEHTPAIKje Mepe Ha HAI[HOHAJTHOM HUBOY OOMYHO MMajy Mambe
BpenHoctH (Carlton u Perloff, 2015).

W3 HaBeneHux pasziora, MPaBWIHO Je(pUHHUCAKE PETICBAHTHOT TPXKHUINTA Y KOjUMa Ce
UCIUTYje TPXKUIIHA KOHIIEHTpAllMja yTHYe W Ha KBAIMUTET IOKa3aTesba TPIKUIIHE
KOHIIEHTpAIlH]e.

o 3ocmasmarve y803a U U3603a NPUIUKOM PAYYHARA NOKA3amesba KOHYyeHmpayuje. 3a
KBAJIUTETHO M3PAYyHABAKE MMOKA3aTeJha KOHIICHTPAIIHM]e HEOMXOJHO j€ YKJbYUHBAHE
CBUX YYECHHKAa Ha TPXKUUITY y KOje cnaaajy u npeay3eha yBOHMIIM W M3BO3HULIU
onpehenux npousBona. Mehytum, Hajuenthe ce goraha ga ce y paduyHamy 1oka3aTesba
KOHIIEHTpAllMje OBU YYECHUIM Ha TPXKUIITY H30CTaBE IITO MOXE Ja JOBeAe [0
HETA4YHOT yTBphHBama HUBOA KOHIICHTPAIM]e Ha TPIKUIITY.

o  Mynmu-npouszeoone onepayuje komnanuja. Y pakcy ce 4ecTo Jemana jaa npenyseha
MPO/ajy MPOU3BOJIE WIH YCIyTe Ha Pa3IMuUTHM TPXKUIITAMA U JIa TIOCTY]y Y OKBHPY
Pa3IMUUTHX JeNaTHOCTH. MelhyTum, oBakBO mocioBame npenyseha, musepcudukarija
HETOBOT TI0CJI0Bakha M MYJITH-IIPOU3BOJIHE ONepallrje Hajuyemhe ce He y3uMajy y 003up
KaJa ce BOAM 3BaHMYHA CTATHCTHKAa O TOCIOBamy mpeayseha, Beh ce kao riaBHa
JenaTHOCT Ipeay3eha moapazymeBa IeIaTHOCT KO0jOj MPHIaga TIaBHH MPOU3BOJ UIIH
yciyra npeayseha, oTHOCHO TPOU3BOJ] HIIM yCIyra KOju OCTBapyjy Hajsehu mpuxo.
Ha oBaj HaunH ce mpuxoa o Mpojaje MPOru3BoIa KOjU MMa Mamke ydyenhe y YKyITHHM
NpUXOJUMa KOMIIaHMjE J0Jaje NENIATHOCTU KOjoj MpHIafa TIaBHU IPOHM3BOJ WIH
yciryra komrandje. Ha Taj HauWH ce mperemyje KOHIICHTpaIlfja CeKTopa y KOMe ce
HaJla3¥ TJIaBHU MMPOM3BO/] WIIM YCIIyTa, a MOTLEkhYje KOHIEHTpallja CeKTopa y KojeM
ce Hayia3e CIOpeIHH MPOU3BOIM WIH yciyre npemy3eha.

[Topen HaBeneHNX mMpoOIeMa y MpUMEHH TI0Ka3aresba TPKUIITHE KOHIICHTpaluje Tpeda
yKa3aTH ¥ Ha TO Jia MPOMEHE y TP XKMIIHOM ydelrhy KOMIIaHWja yTM4Yy Ha HUBO TP)KUIIHE
KOHIICHTpAaIlMje, ald Ja NMPUMEHA TOjeMHUX ITOKa3aTesba TPXKHIIHE KOHIEHTpAIHje OBY
IIpOMEeHy He y3uMma y o03up. Taunuje, Painuo KoHIeHTpauuje N KOMIaHHja NPHIUKOM
padyHamba HHUBOA TP)KMILHE KOHLEHTpaluje pazmaTpa caMmo yuerthe N Hajehux KommaHuja
3aHemapyjyhu yuemrhe ocTamumx KommaHuja Ha Tpxkumty. IIpema tome, ykomuko nohe 1o
npoMeHe ydyemrha ocTaJuX KOMIIaHHja Ha TPXKULITY KOje He MpUIajajy rpynu N HajBehux
KOMIIaHH]a, TP’KUIIIHA KOHIIEHTpalrja he ce mpoMeHUTH, allu oKa3aTesb KOHIIEHTapLuje Hehe
ykazatu Ha 10. [Ipema Vanlommel u cap. (1977) u Lipczynski, Wilson, u Goddard (2017)
HUje/lHa TOjelMHAaYHa Mepa KOHLIEHTpalje He y3MMa y 003Mp OCHOBHE OJIpEIHHMIIE
KOHKYpEHIIMje: BeJIMYUHY cekTopa W noTeHiujan koamunuje. Kocruh (2013) naBoau na ce
JeIMHO KOMOWHAIMjOM KBAHTUTATUBHUX M HA MPOHUIJBMBOCTH UCTPaKMBaya 0Ja0paHUX U
3aCHOBAHMX KBAJIMTATHBHHUX I0JIaTaKa MOXE J0OpO TIPOIEHTH CTENEH OTPaHWYCHOCTH
TPKUILTA U YCIIOBU KOHIIEHTPALM]€ HA IhEMY.
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1. ExoHomMcka Teopuja y nepuHucamby cCaBpeMeHUX 00IMKa
TPKUIIHUX CTPYKTYPA U HUBOU HbUX0BE KOHLEHTPAaLUje

TpxuiIHEe CTPYKTYype ce€ OIHOCE Ha pa3IMyUTe KapaKTEPUCTUKE TPXKHUILNTA KOje
onpehyjy omHoce u3mehy npoaasaia, u3mehy npoaasana u Kymana u cii. [IocToju HEKOJIMKO
OCHOBHHX KapaKTEPHCTUKA HA OCHOBY KOJUX C€ KJIACU(UKY]y TPKHUIIHE CTPYKTYpe, Kao LITO
Cy IpOU3BOJ KOjU CE€ MpoJiaje M CTENEeH Werose AudepeHIujanyje, MOTyhHOCT yriacka H
M3JIacKa ca TPXKHINTA, PACIOJea TPXKUIIHOT yJena, Opoj KOMIIaHWja Ha TPXKHINTY; OJHOC
m3melhy mpomaBama u ciawyHo (Ennumkmonenuja Britannica, 2020). Ilpema HaBemaeHHM
KapakTepuCcTHKaMa, MocToje ciiefehe Tp>KUITHe CTPYKType:

CaBpIlIeHA KOHKYPEHTHO TPKHUIITE,
OJIMTOTIOJ,

MOHOJIOJ U

MOHOTIOJIMCTUYKA KOHKYPEHIIH]a.

Cauka 9. Knacudukauuja Tp»KMIIHEX CTPYKTYpa

Bpoj komman#ja

MOHOMOIHCTHYKA CaBp]I[EHﬂ

Mononox Omuronon KOHKYpeHIHja KOHKypeHIIHja

H3zeop: Mankiw (2001)

TpkuiIHe CTPYKTYpe CaBpIIeHEe KOHKYPEHIHje U YUCTOT MOHOIIOJIA BEOMa Cy Ba)KHE
ca TEOPHUjCKOT CTAHOBMILTA, jep MpeJCTaBibajy JABE KpajHOCTH H3Mel)y Kojux ce Haasze
Hajuenrhe TpxkumIHe cTpykType. Kao TakBe cy 100pa 0OCHOBa 32 aHAIN3Y CTBAPHUX TPIKUIITHUX
cTpykTypa. Mehytum, npoGiieM caBplieHe KOHKYpPEHIIMj€ U YUCTOT MOHOIOJA j€ Y TOME ILITO
OHM PETKO IMOCTOj€ y Mpakcu. MOHOIIOJ MpeicTaB/ba TPKUIIHO CTPYKTYpPY Y KOjOj IIOCTOJU
jedaH mpojaBall, KOju MPOM3BOAM W Mpojaje MPOM3BOJE KOjU HeMajy OJIMCKE CYNCTHUTYTE
(Koctuh, 2013). CaBpiieHa KOHKYpEHIMja MPeACTaBIba TPKUILHY CTPYKTYPY Y K0jOj TOCTOJU
BEJIMKH OpOj KOMITaHHUja, OJHOCHO YYeCHUKA M Ha CTPAaHU MOHYJAE U Ha CTPaHU TPAXKIbe, allu
BUXOBa eKOHOMCKa cHara je mana (Koctuh, 2013).

TpxuiiHe CTpyKType MOHOINOJMCTUYKA KOHKYpEHIMja W onuromnoia he oOurtu
NPEJCTaBbeHE y HapeAHUM IIOTJaB/bUMa JIOKTOPCKE JAMcepTaluje, Kao JBe Hajuemrhe
TP>KUILIHE CTPYKTYpE.
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1.1. MoHONOJUCTHYKA KOHKYPEeHIIHja

Monononucmuuka KouKypeHyuja je TpPXKUIIHA CTPYKTypa Koja uma oxpehene
KapaKTepUCTHKE MOHOIIOJIA Kao IITO je AudepeHnrjayja mpou3Bo/a, a UMa U KapaKTepUCTUKE
KOje Cy 3aCTyIUbCHE Ha TPXKHUINTY CaBpPIICHE KOHKYpPEHIMje Kao IITO je ciiobona yiacka u
u3Jacka KOMIIAHMja ca TPXKUIITA. 3a Pa3IuKy OJ CaBPIICHO KOHKYPEHTHOT TPIKHIITA,
MIPOM3BOIU KOj€ MTPOU3BOJIC MOjeIMHaYHEe KOMITaHU]e Mel)yCOOHO Cce pa3uKyjy Mo KBaJIUTETY,
usnteny win penyrauuju (Pindyck u Rubinfeld, 2005). Ha TpXwuiiTy MOHOMOJIHCTHYKE
KOHKYpEHIIHje TOCTOjH MHOTO KyIiala u mpojasaria. CBaka KOMIIaHH]ja ce MTOHAIIA Kao J1a FbeHE
OJUTyKe O IIeHU ¥ KOJMYMHH HE YTHUYY Ha MOHAIAakhe OCTANHX Mpeay3eha y HHAyCTpHju.

Tpaguimona Hu MOJIe] MOHOIIOJIMCTHYKE KOHKYpeHIrje pa3ro je Chamberlin (1933)
Kajaa je pasmarpao audepeHijanujy npousBoaa usMely konkypenara. Takobe, Robinson
(1933) je pasBuiaa MOJET MOHOIOJUCTHYKE KOHKYpEHIHMje Kopuctehu apyradmjy
METOI0JIOTH]Y, OJTHOCHO PAaBHOTEXKY KOMIIAHH]€ HA TPXKHUIITY.

TpkuniTe y MOHOMOJIUCTUYKO] KOHKYpEHIHjU hopMupa rpyna mnpeny3eha koja mnpojaje
mrdepeHnrpane Ipou3BOIe KOjU JIAKO MOTY Ja Ce€ 3aMeHe. Y Mpakcu je BeoMma TeImKo Hahu
JIBa TIPOM3BO/IA KOja Cy arcoJyTHO MICHTHYHA. AJIH, HAKO CY Y OCHOBU UCTH, MMOTPOIIAYH HX
MOTY CXBaTUTH Kao pas3iu4yUTe M3 Pa3IU4YUTHX paszjora (Ha mpuMmep, mapka, ambanaxa,
JIOKalyja u ciIu4Ho). Ha mpumep, UCTH MPOU3BOIM MOTY C€ CMaTpaTH Pa3iIHYUTHM, jep ce
MPOJIajy Ha PasIMIUTHM MecThMa. Jlakie, IpeTrnocTaBka o JuQEepeHIIUPAHUM TPOU3BOIUMA
HE OJTHOCH CE€ CaMO Ha YHYTpaIlkhe KapaKTePUCTHKE MPOU3BO/a, Beh U Ha TO KaKO MOTpoIIayd
noxwusbaBa nmpousso1 (Koenker u Perry, 1981; Silva, 2001; Hutchinson, 2017). [IpermnocraBka
0 audepeHIrjaju Mporu3Boia YBOAU €IEMEHT MOHOIOMA y Mojeld, jep AudepeHujamja
MIPOM3BO/JIA Jaj¢ JeIMHCTBEHE KapaKTePUCTHKE podu Kojy mipoaaje onpeheno npemysehe. OBaj
yCIIOB Jla MPOU3BOJ KOjU KOMMaHHja mpojaje Oyae jeAWHH, MaKko ca J0OpUM 3aMeHama,
pe3yJITHpa HETaTUBHUM HAaruOOM FHETOBE KpHBE Tpakihe. MOHOIOJIMCTHYKA KOHKYPEHIIH]ja
mojpa3zyMeBa Jia MOCTOju cno0o/a ylnacka M M3Jacka KOMIaHuja ca TpxkwumTa. bynyhu na
oCTOju ¢c1000/1a yjIacka U u3jacka KOMIIaHUja ca TPXKUIITA JyTOPOYHH €KOHOMCKH MpoduT
KoMmrnaHuje ouhe Hyna.

Y MOHONOJMCTUYKO] KOHKYPEHILHjH MOCTOjJU jeIHOOOpa3sHOCT u3Mely pasindyuTux
npeny3eha Koja yuHE TPXKUIUTE y MOTJeay (QyHKIMja TpaXXKHke W TPOIIKOBA. Y]ETHAYEHOCT
Mel)y KoMIaHujama OCUTypaBa Jla ako UMa CMHCIIA Jia jeJIHa KOMIIaHWja IPOMEHH LIeHY, UMa
CMHCJIa 1a TO YYUHE U Jipyre komnanuje. Komnanuje Memwajy 1IeHy 3aTO LITO YjeIHAaYeHOCT
u3Melhy ¢QyHKIMje Tpaxkme U TpoLIKOBa Ipeay3eha mnpeanake NONUTUKY Koja je
Npenopy4wbHBa 3a jeJIHy KOMIIaHH]y, aJii 1 3a cBe octayie kommnanuje (Estrin u Laidler, 1995).
OBa mpernocraBka omoryhaBa cmpoBoljeme aHamn3e MOHOIOJUCTUYKE KOHKYpEHIIHje
kopuctehu TUIIMYHY KoMIaHu]y. Mel)yTuM, oBakaB MPUCTYII j€ KPUTUKOBAH C 00pa3I0kKeHEM
na audepeHnujanmja MpPoU3BOJa YCIOB/bAaBA pPA3JIMUMTE TPOIIKOBE MU Tpaxkmy H3Melhy
kommanuja (Hutchinson, 2017).

Y MOHONOJIUCTUYKO] KOHKYPEHIIMJU TIOCTOJH CaBpIlIeHa CUMETpHja n3Mehy KommnaHuja
(Dhingra u Morrow, 2019). Cumerpuja mely koMnaHujama OJHOCH C€ Ha YHICHHUILY Ja Ce
CBaka KOMIIaHHMja PaBHOMPABHO TAKMHYM Ca CBUM OCTAaJIUM KOMIaHHWjaMa Ha Tpkumry. OBa
NPETIOCTaBKa je Takohe MPUWIMYHO PECTPUKTHBHA, jep KaJa KOMIIAaHUje HyJe pa3In4yuTe
MIPOM3BO/IE, BPJIO j€ BEPOBATHO Ja he ce ycrmocTaBUTH KOHKYPEHIIHja camo u3Mel)y KoMmmmanuja
KOj€ Mpojajy OJUCKe CyICTUTYTE.
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[Topen cBuX OBHX MPETIIOCTABKHU KOj€ KapaKTEPHILy MOHOIIOJIMCTUYKY KOHKYPEHIIH]Y,
YMIbEHUIIA /1a CBaKo mpenay3ehe mpopaje apyraumju mMpou3BOJ OJ OHOT KOjU HYyJAE Jpyre
KOMITaHHja, TI0Ipa3yMeBa Jja KpUBa TPAXKE 32 lerOBUM IPOU3BOIOM MMa HEraTHBaH Haruo.
HeratuBHu Haru6 KprBe Tpaxkibe oJpaxkaBa ojpeleHn cTerneH MOHOIoIcKe Mohu ¢pupme Koja
he joj omoryhuTH na HarjiaTé IeHy W3HAJA TPAHUYHHX TPOIIKOBA. 300T MOCTOjama OIMCKUX
CYIICTUTYTa, KpHBa Tpaxme npeayscha ouhe Bpno emactuuyna (Parenti, Ushchev u Thisse,
2017; Pindyck wu Rubinfeld, 2005). KpaTtkopouHa paBHOTEXa Yy MOHOIOJHUCTUYKO]
KOHKYpEHIIMjU je UCTa Kao y MoHomoidy. IlpermoctaBka cimoOomHOr ynacka M M3Jacka ca
TPIKHILTA 3HAYM JIa je y JYyTOpOYHOj paBHOTEKH €KOHOMCKHU NMPOopUT KoMIaHuja Hyna. Mmak y
TYTOpPOYHO] PAaBHOTEXH, KOMIIaHUja Y MOHOIIOJIMCTHYKO] KOHKYPEHIUjH MPOU3BOAU Makby
KOJIMYMHY TPOU3BO/IA 10 BUILIO] ICHN Y OJJHOCY Ha CaBPIICHY KOHKYPECHIIH]Y.

Y Iyropo4yHoj paBHOTEX U, MOHOIOJIHCTUYKA KOHKYPEHTCKE KOMIIaHH]je MPOM3BOE
Mame OJl OHOra ITO OM MM OMOTryhMJIO Ja MOCTUTHY MHUHUMAJIHE TYTOpPOYHE MPOCEYHE
TpoikoBe. 13 Tor pasnora ce kaxe Ja KOMIaHHje Y MOHOIOJIMCTUYKO] KOHKYPEHILIUJU UMajy
BUIIAK KalamuTeTa. Y TOM CMUCIY, Tpeay3ehe y MOHOMOJIMCTUYKO] KOHKYPEHIIU)H je Mambe
eUKacHO O] CaBpPUICHO KOHKYPEHTHOT, jep jé OBO IPYro, y OyTrOpOYHO] PaBHOTEXKH, Ha
MUHHMYMY JYTOPOYHHUX MPOceYHUX TpomkoBa. Crnuka 10 mpukasyje QyropodHy paBHOTEKY
Ha TPXKUIITY MOHOMOJUCTUYKE KOHKYPEHIIHU]€ Y IyTOM POKY.

Canka 10. [lyropouna paBHoTe:xa npeay3eha y MOHOIOJIMCTHYKOj KOHKYPEHIMjH

H3zeop: Koctuh (2013)

Ha Cnumu 10 MR je rpannunun npuxon; MC - rpannunu Tpomak; AR - mpoceuHu
npuxoj; AC - mpoceuHu Tpomak Po — paBHOTexHa 1IeHa 1 Qo — paBHOTEXHA KoiuunHa. Ha
rpaduKy ce MO>Ke YOUHUTH J1a je LIeHa Y TaUKH JyTOpOYHe PABHOTEkKE U3HA/, a KOJTMYMHA HUCIIOJ
oHe y caBpiieHoj koHKypeHuuju (Koctuh, 2013).

[Topen Tora mTo je HeeUKACHO TPKUIITHO CTaHhe, MOHOTIOIMCTUYKA KOHKYpPEHIHja Cce
cMaTpa MOXKeJbHOM TPXKUIIHOM CTPYKTYpOM 300 Majior 3Hayaja MOHOIOJICKE MOhH KOjy
MMajy KOMITaHH]j€ IPUCYTHE Ha OBOM TPKUIITY. [IpeqHOCT MOHOMOIMCTHYKE KOHKYPEHIIH]E Y
OJTHOCY Ha CaBpIIEHY KOHKYpPEHIM]y j€ pPa3HOJIMKOCT IMPOM3BOJAA KOje OHa CTaBjba Ha
pacniosarame norpomadyrma. OBa MPeIHOCT MOXKE YaK HAJOKHAIUTH caMy Hee(UKaCHOCT
MOHOTOJIMCTHYKE KOHKypeHIHje. [lonekas MOHOMOMMCTHYKA KOHKYPEHIHja MOXe J1a JI0BE/Ie
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JI0 TIPEKOMEPHOT CTerneHa audepeHIjanyje mporu3Boaa. Jlok y HeKuM ciiydajeBuMa, CTeTieH
nudepeHnrjanyje MoXXe Uak OUTH MambH O OIITUMAITHOT.

1.2. OaMronoau u HLUX0Ba eKOHOMCKa Moh y ri100a;H0j npuBpean

Onueonon je OONWK TPXKHINTA Kajga Mainu Opoj €KOHOMCKHX cy0jekara Hyau poOy
(nponasun), a Behn Opoj eKOHOMCKHUX cyOjekaTa 3axTeBa Ty poOy (morporraun). Oauromnon je
TPKUIITHO CTamkhE y KOME MOCTOjU MaJId Opoj Mpo/1aBaiia HaCympoT BEIMKOM Opojy MOTpoIraya
KOJH MOTY YTHUIIATH jeIHH Ha Jipyre. Manu Opoj hupMu Ha TP)KUINTY 3Ha4H jJa mpeayseha mory
YTULIATH jeJIHa HA JIpyTe.

OcHoBHe kapakTepucTrke onuromnona cy (Maskin u Tirole, 1987):

e Ha TpXXulTy NOCTOjeé XOMOI'€HU WU JU(epeHIMpaHd IPOU3BOIU. Y 3aBUCHOCTH O]
TOTra y KOjOoj MEpH Cy MPOU3BOAHN MeljyCOOHO OIMCKE 3aMEHe, Ca CTAHOBHUIIITA aHATIN3E
MOT'Y C€ CMaTpaTH XOMOTE€HHM J00pOM.

e VIazak Ha OJMIOIOJICKO TPXKHIITE je OrpaHUYEeH MHOIITBOM (hakTopa, o1 KOjUX Cy
HajBaYKHUJU TEXHOJIOTH]a U TPOLIKOBH.

e Ha TpXuIITy NOCTOjU Majo mpojaBama ¥ MHOro kymamna. IlocTojame ManoOpojHuX
KOMIIaHHja Ha TPXKUIITY TojpasymeBa MehysaBucHoct m3mely mux. ExoHoMcka
UMIUIMKAIja TIOCTOjamha BEIIMKOr Opoja Kyrama je Ja HUKO of mux Hehe Outw
croco0aH Jja yTHue Ha I[eHy MPOU3BO/Ia, OJTHOCHO KYIIIH IPUXBATA]y IICHY.

3a pa3auKy o] MOHOIOJIUCTUYKE KOHKYPEHIUj€, KOJI OJIUTONoJIa MPOM3BOIU MOTY J1a
Oyny kako nudepeHnrpaHy Tako U xoMoreHu. HajoutHuja kapakrepucTika OBOT TP>KULITHOT
cTama je TO Jia Ta YNHM HEKOJIMKO mpojaBaiia koju aeie tpxuite (Caves u Porter, 1978). ¥
HEKHM clTyyajeBuMa Oapujepe 3a yia3ak MOTy CIPEUUTH yuelihe HOBUX YUECHUKA Ha TPXKUIITY
U TyTOPOYHO OCUTypaTH BUCOK MpodUT KoMmIaHujaMma koje Beh mociyjy Ha Tpxkumry. Meby
(dakTopuMa Koju MOry obecxpaOpUTH WM OHEMOTYhUTH MOTEHIMjalHe KOHKYpEeHTe, Tpeda
HarlOMEHYTH IaTeHTe, IPUCTYTI TEXHOJIOTUjH, yJlarama y orjiallaBambe HeOoXo /(Ha 1a 01 OpeH
010 Tperno3HaTIbUB U caruHO. OJUTOIoN ce MOXKe JIeUHICATH Kao TPXKHITHA CTPYKTypa ca
majio npeayseha, meljy3aBucuonthy u BUCOKHM mpernpekama 3a yinasak (Shapiro, 1989).

Exonomuje oOuma, mpemnpeke yinacky M crHajamba cy (akTopu Koju yTHUy Ha
dbopMHpame OJNMTONOJICKUX TpPXHINTA. Takohe, MaKO OJHMIOMOIM MOTY Ja IpPOU3BOJE
XOMOT€HEH U AudepeHnrpane npous3Boe, AudepeHiujaiuja npou3Boia Moxxe OUTH 3Ha4ajHa
yna3Ha Oapujepa. udepeniujammja mpou3Boaa HaCTaje Kao pe3yJiTaT MoHamama npeayseha
U Urpa ysory 6apujepe 3a yiaszak Ha Tpxkuiire. Komnanuje umajy 3a uib ja npedepeHumje
MoTpoIIaya ycMepe Ha cede qudepeHIrpameM KBATUTETa TPOU3BO/Ia Y3 HEKOIUKO (PU3UIKUX
wim  (QyHKIMOHAIHUX TpoMeHa y mpousBoauMa koje Hyne (Goldberg, 1995). Ilopen
nudepeHnyjalnrje Ipou3Boaa, pPeKIaMHe aKTUBHOCTH C€ Takohe KOopucTe 3a CIpedyaBame
yJlacka HOBMX KOMITaHHja Ha TPXKUILTE U 32 yCMEPaBambe MOTPOIIauya Ha CONICTBEHU MPOU3BO/I.
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Ha tpxumty onuromnona mnocrojehe koManuje nMajy TPOIIKOBHY MPETHOCT y OJHOCY
Ha HOBE KOMIIaHM]j€ KOj€ yJIa3e Ha TPXKULITE, jep MOCTOjU Majlo BeTUKUX (upMu. Jour jeaHa
Ba)XKHA KAapaKTEPUCTHKA TPXKHUILITA OJMIOMOJA je Ja Cy HpoJajHe crpareruje mpemyseha nHa
TPXKUIUTY oJuromnosia MelhycoOHO 3aBucHe. Jlpyrum pedynma, KOMIAHHje Ha TPXKHUIITY
OJIUTONOJNA PasMHILBAjy O TOME KaKo Jpyre KOMIIAHHWjE€ MOTY JIOHOCHTH OJUTyKe IPOTHB
o/utyKa koje one gonoce (Friemdan, 1982; Eichner, 2017).

AKo cy pobe koje pupMe MPOU3BO/I€ Ha TPIKULITY OJUTONOIA HICHTHYHE, TO TPHKHUILITE
ce HasuBa uucmu onueonon (Bain, 1950; Pagosuh, 2011; bussakosuh, 2018). IlemenTHa
MHAYCTpHja je jeaH o]l HajOOJbUX MPUMEpa YUCTOT OJUTonoia. AKo 100pa Koja Mpou3BOAe
KOMIIaHH]j€ HUCY XOMOT'eHa, OJIHOCHO aKo mpeay3eha mpousBoje pa3inuunrta J00pa Koja MOry
outu Mel)ycoOHO 3aMeHJbMBA, TPXKUIITE C€ Ha3uBa dugepenyupanu oauconon (Bain, 1950;
Panosuh, 2011; bruspakosuh, 2018). Kanma mocroje camo ABe KOMIIAHK]€ HAa TPXKUIITY OHJIA CE
TakBa CTPyKTypa HaszuBa dyonoi. [lpumep ayomona y CpOuju je GOm0 Tp>KUIITE MOOMIIHE
TenedoHUje KaJla Cy mocTojana camo aBa omneparepa Tenekom Cpbuja u Tenenop.

1.3. Kaprejcku cniopa3ymu 1 lbbUX0Be UMILINKAIUje

YmMecTo MelycoOHOr TakMU4YEHa Ha OJIMTOMOJICKOM TPXKHIITY KOMITaHHje MOTY Ja
oJuryde J1a ce MelhycoOHO A0oroBapajy M Ha Taj HAYWH TPaHCHOPMUIILY OOJIMK TPXKHIITA U3
OJIUTOTIOJIMCTHYKOT Y MOHOIOJIHUCKU. Y oJpel)eHnM cirydajeBMMa KOMITaHUje OMIydyjy Ja ce
HE TAKMHYE Ha TPXKUIITY Beh /1a neryjy 3ajeJHO KaKo OM MaKCHMU3HpaJIe 3aje THUYKE KOPUCTH.
VY 0BOM cilyuajy ce Kaxke Ja ce KOMIIaHHje ,,IoroBapajy™ u unHe kapmen. Kapren ce Moxe
OIMCATH Kao Cropa3yM u3Mel)y HEKOIMKO He3aBUCHUX Ipon3Bolayua nqodapa uin yciayre, 9uju
je IiJb MpUMEHa CTpaTertja Koje uMajy TeHICHIU]Y Ja OTpaHrue KOHKYPEHIU]Y Ha TPXKUILTY,
nocTaBJbambeM oapehenux OGapujepa, Kao MTO Cy YCIOBU MPOJiaje, HUBO IIeHa, MPOU3BEIcHa
konmnurHa U cauyHo (Casson, 1985; berosuh u Byksuh, 1998). V kapreny, komnanuje ce
J0TOBapajy Aa ,TpaHcGopMHUIIy* TpPXKHUIITE ca OJUTOMOIMCTHYKOT Ha MOHOIIOJIMCKO,
noHamajyhu ce Kao jeTMHCTBEHU €HTHUTET, ajli OCTaBJbajyhu npaBHU CyO0jeKTUBUTET CBAKOT
ydecHUKa y kapreny. CXoJlHO ToMme, KaJla KoMIaHuja o/ulyuu Ja yhe mim popmupa Kaprei,
OHa MpUxBaTa oApeheHa npasuiia, OUIO a ce OJHOCE HA MPOJYKTUBHOCT, HUBO LI€HA WM Ha
JPyre CErMEHTE IOCJIOBama. YNIpPKOC yuemihy y KapTenly, KOMIIaHHja OCTaje ayTOHOMHH
cy0jexT, cnoco0aH J1a JOHOCH OJUTyKe KOje YTUUYy Ha BEeHO MOCI0Bamke, 0e3 003upa Ha OJUTyKe
noHete y okBupy kaprena (Jacquemin u Slade, 1989).

Omno mITO OJIAaKIIaBa JOTOBOP M3Mel)y koMmimanuja jecy Oapujepe 3a yjia3ak Ha TPKHUIITE.
One cy HeomxoJHe 3a €(UKACHOCT crmopasyma. AKO je yjla3ak Ha TpPXKHILUTE JlaKk, HOBE
KOMIIaHUje O yIie MpUBYYEHE BHUCOKUM II€HaMa, a TO OM NMPUPOIHO CMAKBUIIO IIEHE U
oHeMoryhuio cropasyM. 300T Tora je HeOnmXoAHO Jia Oapujepe yciaaka Ha TPKHUIITE MOCTOje
Kako Oum moroBop m3mel)y kommanuja Ouo ycnemran. Kommanuje y onuromoiay mopa aa
MaKCUMH3HUPajy cBOj MpoduUT y3uMajyhu y 003up BepoBaTHY WM MO3HATY KOJUYHMHY KOjy he
KOHKYPEHT MPOM3BECTH WJIM LIeHYy 0 K0joj he TakBa poba Outu nponara. OBo cTBapa 0JIHOC
Mehy3aBucHocTr u3mel)y npodura GpupMu MPUCYyTHUX HA TPXKUILTY, y KOME CBaKU IOTE3 jeAHE
bupme Moske moOOJBIIATH WJIH TIOTOpIIaTH HUBO nipoduTa apyre upme (Marquez, 1994). C
003MpOM Ha TO Ja KOMIIaHHje MOpa Jla pa3MaTpajy KOJIWYMHE KOjy MPOHM3BOJIE HHUXOBU
KOHKYPEHTH Ja OM MakCUMH30Basle IpO(UT, YCIOBE IMPOU3BOIAKE U MPOJaje Ha TPXKUIITY

OJIMTOTIONIM CYy Mame€ MOTOJIHE TPKHUIIHE CTPYKTYpe O]l OHUX Koje Ou ce CTBOpue y cnyqajz
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TajHOr HoroBopa. KommaHuje mpuCyTHE Ha TPXKHUINTY OJMIOIOJIA MOTY Jia OJIy4ye Ja ce
JI0TOBapajy Kako OM mpou3Belie Mamby KOJIMYUHY poOe IO BHIIO]j IEHU U Tako moBehase cBoj
npoputr. OBo Moxe na Oyne jemaH OJ TJaBHHX pas3jiora 3alTo KOMIAHHjEe TeKe Jla ce
JI0TOBapajy, jep CMamkEHEM MPOU3BOE Y3 BEJIMKE KaMalUTETe KOjU 0CTajy HEUCKOPUIITNEHH,
KOMITaHHj€ CTBapajy jaKky Oapujepy yJacKy NOTCHIMjaTHUM ydecHUuIMMa. Ha Taj HaumH, ako
II0CTOj€ HOBE KOMITaHUje Koje )kene 1a yhy Ha ogpelyeHo Tpkuiire, nocrojehe koMrnanuje Mory
na nosehajy komuuuHy poOe koja he ce mpou3BOAUTH, KAaKO OM 3aCUTHIIC TPAXKIBY U U30erie
Moryhe masoBe MOOUTH Y3pOKOBAHE CMAaICHEM TPXKHUIIHOT yjAeda HAKOH Yyjacka HOBE
kommanuje (Zimmerman u Connor, 2008).

Benvka koHIIEHTpalMja TPXKUIITA je Takoh)e HeonmxojHa 3a ycrex aorosopa usmely
KoMIaHuja. AKO Maji Opoj KOMIIaHHMja UMa BUCOK YKYTIaH Yeo Ha TpKUITy, Mohu he naxie
na ce Meh)ycoOHO KOOpIMHHPA]y U KOHTPOJIMIITY, OJTHOCHO Ja OTKPH]y TIOCTOjakbe MTOCIOBHUX
MOJIMTUKA KOje ce pa3iinKyjy oj oHuX yTBpheHux y cnopasymy (Bolotova, 2009).

[TocTojame OUPEKTHUX WM WHAMPEKTHHX Be3a n3Mel)y KOMITaHHja MOXKE OJAKIIATH
CTBapame U OJIpXKaBame J0roBopa. PasHe npon3BoiHe KapakTepuCcTUKe Ipeay3eha Mory OutH
PCICBAaHTHE. KOMHaHI/Ije CJIMYHC BCJIMYMHC HJIM Ca JOHCKIIC CIUYHUM IIPOU3BOAHUM
KapaKTepUCTHKaMa M CTPYKTypama TpOILIKOBa Jjakiie he ce morosaparu, jep he cBaka Outh
CTIOCOOHM]ja J]a MPaTH MOHAMIAKEe OCTATMX KOMITAaHH]a.

MoryhHocT na ydecHHMIM y cropasyMy e€(QHKAacHO Ka3HE CBaKO OJCTYHAame Of
yTBpeHOT MoHaIamka Takohe Moxke uMaTH 3HayajaH ctabunusyjyhu edekar Ha cropasym.
KaxmaBame 3a HEaZeKBaTHO IMOHAIAKE, KA0 MITO je 0J00paBame MOIyCTa y OJHOCY Ha
¢buKCHY leHy WU TpoAaja KonuynmHa Behux oI OHUX Koje cy ytBphene, moraha ce
KOOPJMHUPAHUM CMAambECHEM IIeHa WM KOOPAMHHUPAHMM ToBehameM KOJIMYHMHA O] CTpaHe
ocranux ydecHuka criopazyma (Levenstein u Suslow, 2003). Ha Taj HauuH XpTBYje ce 10
ekcTpa mpoduTta Koju OM OCTBapwiiM HacTaBibajyhm na Hamnahyjy ydemhe y kapremy u
ToJepulllyhn HeaJeKBaTHO NOHAIIalke yYeCHHKa y Kapreny. MelyTum, oBakaB MOCTyHak
MOXe OUTH pasyMHa IIeHa KOjy TpeOa IIaTUTH 32 IOHOBHO YCHOCTABJbakhEe MpaBHiIa KapTena.

CrniocoOHOCT M3BplIEHa ePUKAacHE Ka3HE 3aBUCH O] pa3nuuuTux ¢akropa. [lpenyseha
npe cBera Mopajy 1a 6yay y MoryhHocTH aa Op30 yTBp/ie TOCTOjame O/ICTYyama U cTora Tpeda
Jla IMajy Ta4He W TpaBOBpeMeHe HH(pOpMaIije 0 OHAIIaky JAPYTHX YYECHUKA Y JOTOBOPY.
ITopen Tora, Mmopa aa uMajy 10OBOJbaH HUBO PE3EpBHUX KamalnuTeTa Aa OM 3HATHO noBehanu
npou3BokYy. [loBehame mponsBoame Mopa Ja Oy/ie y CTamy /1a CMamkH IieHe, IITo ce noraha
JIaKIIe aKo KYIIM MPOU3BOJIC Pa3IMUMTUX CTPaHa y JIOrOBOPY cMaTpajy uaeHTudHuM (ROSS,
1992; Dick, 1996). MneHTHYHOCT MPOU3BO/IA U PE3ECPBHU KAlaIlMTET Cy J[Ba INIaBHA CJIEMEHTA
Koju oMoryhaBajy erkacHO KaKibaBambe KOMIIaHHUja KOje OACTYIajy O] KapTeJICKOT J0roBopa.

Axo cy kynuu OpojHM, Ma je crora KOHIEHTpaluja Kynala MHOTO HIXKa Of
KOHIIEHTpallMje MpojaBala, MpoaaBly he mMaTu Mamu oTnop noehawy neHa. C npyre
CTpaHe, BUCOKO eJIacTHYHA TPakiba MOXKe MMpou3BecTu cynpoTHe edekre. C jeqHe cTpaHe, OHa
noBehaBa MOJCTHIIA] 3a KOMIIAHM]jE Jla CHHU3E IIeHe M Ja OoAcTyme on cmopasyma. C mpyre
CTpaHe, OJICTHYe KOMITaHH]€ KOje Cy OCTalle Y KapTeiy Jia 3HauajHuje CHU3e 1IeHy MTPOU3B0/1a
Kako OM Ka3HWJIe KOMIIAHHUjY KOja ce MoHalIa CyrnpoTHo norosopy (Ayres, 1987).

Kaprenu ctBapajy HeeprkacHOCT Ha TPXKUIUTY, ycriopaBajyhu nHoBaiyje u ctBapajyhu
OrpaHUYEeHa 32 eKOHOMH]Y. MehyTum, To He Mopa yBek jaa Oyze TauHo. [locToje ciyyajeBu y

KOJUMa je MOCTOjame KapTeia MOJCTHIAI0 MHOBAIMjE€ BUILE HErO IITO OM Cce JOTOAMIIO Ha
X
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koukypentHom tpxkuinty. OPEC (Organization of the Petroleum Exporting Countries) je
npUMep Kako KapTela MOKEe Jla NOJCTaKHE MHOBAIMje Ha Ha TpxumTy. OBO ce OAHOCH Ha
cHaOneBame (OCWIHMM TOPUBHMA, jep IIeHa (OCWIIHMX TOpHBA JIOBOAM IOTpOIIAYe Y
CUTyalMjy Ja Cce TMOABPrHY HEONTUMAIHUM YCJIOBMMA, ald W Ja npoHal)y ajarepHaTuBHA
peliea 3a MoTpolnky oBor goopa (Smith, 2005). 36or Tora cy MHOre apskaBe cMaTpaje
HEOINXOAHUM J]a TOCTUTHY OJipel)eHH HUBO €HepreTcke HE3aBHCHOCTH, IITO j€ JOBEJIO 0
CMamelha OIIITe TPaXmke 3a (QOCHIHMM TOPUBHUMA M IOJCTAKJIO MOTpary 3a OOJIMIMMa
antepHatuBHa eHepruja. [lorpeda 3a mpoHANAKESHEM aNTEPHATUBHUX U YECTO OOHOBJHUBHX
M3BOpA EHEPTH]jE HE M0jaBJbyj€ CE€ CaMO M3 EKOJIONIKHUX pa3jiora, Beh u ja ce He OM MOTYUHUIIN
BOJBHM YCKOT KpyTa Jp)aBa KoOje Jp>K€ TOTOBO AICOIYyTHY KOHTPOJY HaJ| HE3aMEHJbUBUM
nobpom kao mrto cy (ocuiaHa ropuBa, Ha Taj maumn, mocrojame OPEC, mako crtBapa
Hee(UKACHOCTH Ha TPXKUILNTY, C Jpyre CTpaHe JAalo je MOJCTHIAj 3a IMPOHAIAKEHE
aITepHATHBHHX PElICHhba 3a yroTpedy pocumuux ropusa (Smith, 2005; Whitley, 2013). V tom
CMHCIY, CTBapame KapTeld MOXKE€ HMIUTUIMTHO Ja MOJCTaKHE HHOBAIMje O]l CTpaHe
€KOHOMCKHX Cy0jekara, KOju MOTY, WA He MOpajy OUTH HETOB JIe0.

Kaprencku criopazymu cy HecTaOWIIHH, CKynHu 3a (opMHpame U (YHKIHOHHCAHE U
OJ]p’KaBam-e U3 HAIIPE HABEJCHUX pasjora. TajHO JoroBapame U CTBApame KapTea KaKmbaBa
Cce 3aKOHOM O 3alITUTH KOHKYpPEHIIMje, KOju TMOJCTHYE KOMIaHHWje na ce Mo0oJbIIajy,
cTBapajyhu morojHuje yciaoBe 3a norpoiaue, koju he Mmohu 1a n3abepy MHOIITBO CIMYHE pode
0 IeHaMa Koje HuCy BHCOKe. [locToje He3aBHCHA Tena, Kako HAIMOHAJIHA, TaKO M
mehyHaponqHa, Koja TOKyIIaBajy Ja CIpede CTBapame pPECTPUKTHBHUX CIIOpa3yMa,
aHaM3Hupajyhu jaBHE M CKpUBEHE CIOpa3yMe, KOjU MOTY caJp)KaTh HazHake Moryhux aHTu-
KOHKYPEHTCKHX aKTUBHOCTH. O MOJUTHIIM 3AIUTUTE KOHKypeHnHje he Outu peun y HapeaHUM
MOTJIaBJbUMa.

2. Yruuaj CAU na Mop(oJ10rujy Tp:KUIITA pa3BHjeHHUX ApP:KaBa
— TEOPHjCKH Tpere/

Ca Tteopujckor craHoBuTa, ytuiaj CAM Ha Tp)KUIIHE CTPYKTYpe U HUBO TP)KUIIHE
KOHIIEHTpallKje 3eMJbe JoMah1Ha joII YBEK j€ HEJJOBOJbHO UCTPAXEHO MOApYYje, jep M0CToje
JiBa CyNpOTCTaBJbEHA MOIJIeAa Ha oBaj yTHuaj. IIpBo craHOBHIITE cMaTpa Jia yJIackoM Ha
nomahe tpxuire C/IU cMamwyjy HUBO TpKUIIHE KOHIIEHTpAIMje ¥ Ha Ta] HAYMH 000JbIAjy
koHKypeHTcke ycnose (Blomstrom u Kokko, 1997; Dunning u Lundan, 2008). ITpema apyrom
cranoBumty, CJIM Mory na yrudy Ha nmoBehame Tp)KUIIHE KOHIICHTpAINWje U CaMUM THUM Ha
MOTopIllake ycaoBa KOHKypeHuje. HeratupaH yTuiaj Ha yciaoBe KOHKYPEHIUje MOXKe OUTH
nocJeuIa YHHEHUIIE /1a KOMITaHHUje Koje yiase moceyjy cnenuduyHe npeaHoCTH, MTO UM
oMmoryhaBa na kpeupajy Oapujepe yinacka ¥ €JIMMHUHHINY MOCTOjehy, 4ecTO HeZOBOJHHO
ehuKacHy KOHKypeHInjy ca TpxwumTa (Ccrowding out edekar) (Dunning u Lundan, 2008;
Franco u Gelubcke, 2013; Blomstrom u Kokko, 1997; Rutkowski, 2006; Dunning u Lundan,
2008). Y tum ciywajeBuma, nojeauHu aytopu (Singh, 2011) Buge norpely npumeHe
KBAJIUTETHE MOJUTHKE 3aIITUTE KOHKYPEHIIM]j€ KaKo OU ce yOIIaXKUIN HeXKeJbeHU NCXO/IU OBUX
aktuBHOCcTH. OBne Tpeba OuTH 00a3puB jep eNMMHUHAIMja HEIOBOJbHO e(uKacHe
KOHKYpEHIIMj€ HHje JIOIa 0jaBa ca acleKTa APYyImTBeHor O1aroctama. OHO MITO HUje 100po
je mro mporec Crowding out-a mpatu KacHHje ,,3aTBaparme’ TPIKUIITA U KOPUIITNCHE OBAKO
CTeYeHe JOMHUHAHTHE MO3UIIH]je 32 OCTBAPUBAHE MOHOIIOJICKOT €KCTpa Mpodura.
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ITpema UNCTAD-oBoM wm3Bemtajy, ako THK ymaze ma tpxkumre myrem greenfiled
MHBECTULIMja, HajBepoBaTHUje he y KkpaTkoMm poky nohu no moBehama KOHKypeHiuje 300r
noehama Opoja ¢upmu Ha Tpxumry. CynportHo, ako THK ymaze Ha TpxuirTe 3emibe
nomahuHa y GpopMu akBU3MIMja WIK Mepuepa, Opoj GUpMHU Ha TPXKULITY CE€ HE MEHa U 0Ba
NPOMEHAa y KpaTKOM pOKYy HE yTHYe Ha HHBO TP)KHIIHE KOHIEHTpAlHje U YCIOBE
KOHKypeHIIHje. AKBU3HIIMjE€ MOTY Jia cripede nmoBehame KOHIEHTpalMje TPXKHUILITa OHJa Kaja
npey3uMame crpedaBa 3arBapame mnpeysere pupme. Edextn CIM Ha HHMBO TpiKHUIITHE
KOHIIEHTpaluje y 3emsbH nomahuny 3aBuce u o yrunaja THK nHa ynasue 6apujepe. bapujepe
ynacka ce mory noehatu ako THK, npuMemyjyhu caBpemeHe TeXHOJIOTHjE, OpraHU3aIMOHEe
U JIpyre MpeIHOCTH, OCTBAPYjy KOHKYPEHTCKY MPETHOCT y OJHOCY Ha JoMahe KoMIaHHje.
Blomstrom (1986) cmarpa ma THK 360r cBoje ¢uHaHcHjcke MOhH MOT'Y Ja IMOJAHECY I'yOHTKE
y KpaTKOM pOKY JOK HE IpeBa3ul)y MOTEHIWjaHe MpeAHOCTH JoMahux (GUpMH, ITO UM
onakmraBa 6opOy 3a TpxkuiHo ydenrhe. CTpaHe KOMITaHUjE€ MOTY Jla YyTUYY U HA CMambCHE
ynasHux Oapujepe. YKOJIMKO Ha TPXKHINTY 3eMJbe jJoMahmHa Beh MOCTOjU MOHOIIOJICKA
TPKUIIIHA CTPYKTYypa, yJa3aK CTPaHUX KOMITaHWja MOXe noBehaTn KOHKYPEHIHU]Y, TUPEKTHO
WM UHAUPEKTHO, kpo3 Spillover efekat, koju moxe noBectu 10 moBehama MPOAYKTHBHOCTH
nomahux kommanuja (Blomstrom, 1986).

Driffield (2001) je ucnutuBao ytunaj CAW Ha HHBO TpKHIIHE KOHIEHTpaluje y
npepahuBaukoj uHaycTpuju Benuke bpurtanuwje y mepuomy ox 1983. mo 1992. romune.
ITpumenom ekoHoMeTpHjckux TexHuka (SEM — Simultaneous Equation Method) nokasao je na
je ymazak THK cMamno HHBO Tp)KHHE KOHIEHTpaldje W ToBehao KOHKypeHIH]Y ¥
npepahuBaukoj unayctpuju Benuke bpuranuje. Forte u Sarmento (2012) cy ucnutuBamu
epexre C/IU Ha TpkuiHe CTpyKTYpe y npepahuBaukoj nuaayctpuju [lopryranmje kopucrehn
nonatke 3a nepuoj o 2006. 1o 2009. roqune u npuMmenyjyhu nmanen ananusy. Kao 3aBucHa
BapHujabiia U Mepa TPXKUIIHE KOHICHTpaIyje je KopumheH Panuo KOHIIEHTpanuje 4eTHpu
najsehe gupme (CR4), nok je 3a ampokcumanujy CIM, kao ekcIuiaHatopHe Bapujaliie,
kopuinheH yeo CTpaHuX KOMIIaHWja y YKYITHOj Tpojaaju npepahuBauke nuaycrpuje. [lopen
TOra, y aHalu3y Cy yKJbydeHe u ciefehe Bapujabne: BelMYMHA TPIXKUIITA, CTOMA pacTa
TP)KUIITA, €KOHOMHja O0MMa W CIMYHO. PesynraTu wHCTpaxuBama Cy TOKa3ald Ja ca
noBehamweM obuma C/IU nomna3u 10 cMamemha HUBOA TPIKUIIHE KOHIICHTpAIHje.

Bourlakis (1987) je takohe ucnurusao ytunaj C/IM Ha HUBO Tp>KUILIHE KOHLIEHTpALH]je
y rpukoj npepahuBaukoj UHAYCTpHUjHU y iepuoy ox 1975. no 1979. rogune u yTBpauno je na cy
CIM yrunane Ha noBehame HUBOA TP>KUIIHE KOHIEHTpalKje y 0Boj HHAycTpuju. OBaj ayTop
Takohe cmarpa Ja TpaHCHAMOHAJTHE KOMITaHWje yTUYy Ha mnoBehame HUBOA TPXKUIIHE
KOHIIEHTpallkje, jep crpedaBajy yia3ak HOBUX ¢pupMu u noBehasajy O6apujepe yinakca. Ha Taj
Ha4YuH HUXOB YTHUIIA] J€ HEraTHBaH Ha YCIOBE KOHKYypeHIuje. MelyTuMm, moceOHO je yOU/bUBO
na je ynazak THK nosehao koHKypeHIM]y y pa3BHjeHUM 3eMJbama, Ipe cBera jep cy aomahe
¢bupme y TUM 3eMIbaMa Beh MpUMeHHIIE MOJIEPHY TEXHOJIOTH]Y Y MPOU3BOAKU, OpraHU3aIiju
U yIpaBjbalky, Tako Ja MOry Ja ce TakMHU4Ye ca TpPaHCHAIMOHAJHUM KOMIIaHHMjaMa
nob6ospimaBajyhu cBoje meppopmance. Yun u Lee (2001) cy uctpaxkusanm ytumaj CAU Ha
HUBO TPJKHUIIIHE KOHILIEHTpanuje y npepahusaukoj unaycrpuju Jyxxune Kopeje y nepuony ox
1991. no 1997. ronune u 3akspyuno je na je Behu mpwmm CIAU moBehao HWBO TpiKHIIHE
KOHIIEHTpaIlHje.

Rutkowski (2006) je yrtBpamo HeratuBan yTtuuaj CJAM Ha HHMBO TpXKHIIHE
KOHIeHTpauuje y npepahuBaukoj unayctpuju 13 3emaspa Llentpanne u Hcrtoune EBpone
kopuctehu nmomatke 3a 2001. roauny, onHOcHO jna ca noBehawem obuma CJIU nmonasu 1o

CMamema HUBOA TPXKUIIHE KoHIeHTparmje. Ames u Roberts (2005) cy yrBpauwnu na He
X
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noctoju yturaj CJIM Ha HHUBO TpXKUITHE KOHIIGHTpaldje y mpepahuBavko] WHIYCTPUjH
[Tosbcke kopcTehn MeTo1 MHCTPYMEHTATHUX BapHujadiu.

Pesynratu mperxogHux wuctpaxuBama edekara C/I Ha TpXKHUIIHY KOHIIEHTpPALHU]Y
pa3BUjEHMX 3eMajba C€ PA3JIMKY]y O 36MJbE 10 3eMJbE, IEPHO/Ia UCTPAXKHBAKA U IPUMEHEHE

metozonoruje (Tadena 9).

Ta6ena 9. [Iperyien eMnupPUjCKUX HCTPAKUBAHA

. Ilepuon Meron
Ayrop Hunycrpuja 3ewma HCTPAKMBAbA HMCTPAKHBAILA Egerar
Bourlakis  IlpepahuBauka
(1987) A I'puxa 1975/1979. OHK +
Meton
Yunu Lee HpepaleBat.IKa Kopeja 1991-1997 CHUMYJITaHUX +
(2001) UHIyCTpHja .
jenHaurHa
- . Meron
Driffield HpepahHBaI.{Ka VjenumeHo 1983-1992, T i
(2001) uaycrpuja  KpaspeBcTBO .
jenHauMHa
. LlenTpanHa IV Probit u
Rlétzlg%v(gkl Hg;paleI;IBzf.{;a u Mcrouna 2001. Non-linear IV -
AYeTpH) EBpona Tobit
Forte [IpepahuBauka
Sarmento PP 4 Tlopryranmja  2006-2009.  Tlamen anammsa -
(2012) UHyCTpHja
Ames u [IpepahuBauka
Roberts ~ — PePayiBas Moscka 1989-1993.  GMM ca IV 0
(2005) UHIyCTpHja

Uszeop: Aytop

Kao mto ce n3z Tabene 9 moxe BUIETH, Y pa3BUjeHUM 3eMibama MoBehame MpHiinBa
CIN cmamyje HUBO KOHIEHTpallMje HAa aHAJU3UPAaHUM TPXKUIITHUMA. JedaH oJ] pasiora 3a
TaKBy CHUTyalMjy j€é W TO IITO C€ pagd O Pa3BHJEHHMM EKOHOMHjaMa TJie T0jaBa HOBUX
MHBECTHLIMja T[10jayaBa KOHKYPEHLM]y, jep ce Ha TpXMUIUTY Hanaze Beh adupmucane
KOMITaHH]j€e, KOje He TyOe CBOjY MO3UIIH]y 300T yJlacka HOBUX KOHKYpEHaTa.

3. Yrunaj C/IU Ha ycjioBe KOHKYpPeHLHje IP/KaBa y Pa3B0jy — TEOPHjCKH
nperJies

Omnoc C/IU u 6poja u pacnopesia KOMIIaHHuja y oapeheHom cekTopy je mpoOaemM Kojum
ce ekoHOMHCTH OaBe Buile o4 30 roanHa, npu yemy Tpeba Ja /1ajy OJroBop Ha JBa MHUTamkA:
kakaB ytuna] THK umajy Ha TpxkuiiHe cTpyKType cektopa rae yiase u ga qu THK cBoje
¢dunujane y HHOCTPaHCTBY OTBapajy y CEKTOPHMa ca BUCOKOM KOHIeHTpauujoM (Dunning u
Lundan, 2008). Ynpkoc akTyeIHOCTH CaMOT MUTama, JOIl YBEK HUj€ MOCTUTHYTA CarjlaCHOCT
o yruuajy C/IW Ha TpkumiHe cTpykType 3emibe fomahuna. [locrojehe emnupujcke cryauje o
yrunajy CIAW Ha TpuiiHe CTpyKType 3eMJbe JoMmahuHa HHCY OOMMHE, alid IMOKa3yjy Ja
pactyhu npumus CIM yTuye Ha mpoMeHe TPXKUIIHUX CTPYKTypa 3eMJbe ToMahiHa Tako HITO
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mo0oJbIIaBajy WM MOropIlaBajy yciaoBe KOHKypeHije Ha muma (Dunning u Landan, 2008;
Forte u Sarmento, 2012; Driffield, 2001; Rutkowski, 2006; Ames u Roberts, 2005; Lall, 1979).
Hajume emnupujckux cryauja o ogHocy CJ/IU u TpkuiiHe KOHIIEHTpaIyje 3eMibe ToMahrHa
oxHocH ce Ha npepahuBauky unayctpujy (Forte m Sarmento, 2012; Singh, 2011; Rutkowski,
2006; Adam u Khalifah, 2012; Yun u Lee, 2001).

Jluteparypa koja ce 6aBu uctpaxuameM yTuiiaja C/AM Ha TPKUIIHY CTPYKTYPY 3€MIbE
nomahrHa Ona je Be3aHa KaKko 3a TPKHUINTA Pa3BUjEHUX 3eMajba, TAKO U 33 TPXKUIITA 3eMajba
y pasBojy (Lall, 1979; Driffield, 2001; Yun u Lee, 2001; Forte u Sarmento, 2012; Singh, 2011;
Rutkowski, 2006;; Adam u Khalifah, 2012; Ames u Roberts, 1987; Blomstrom, 1987,
Willmore, 1987; Petrochilos, 1989; Sathye, 2002). 3ak/by4iid HUCY jE€AMHCTBCHH. Tako
MOCTOje MCTpakMBama Koja cy mokaszana na CAU yTtudy Ha cMameme HUBOA TPIKHIITHE
KOHIIGHTpalje 3eMJbe JoMahmHa U moOoJbllIambe YycioBa KoHKypeHmuje (Orazlin u
Dulambaeva, 2013; Cho, 1990). Kindelberger (1969) je nokasao na je ynazak THK a camum
tum u C/IU, Tpanchopmucao TpkumiTe 3emibe qoMahnHa Yy KOHKYPEHTHO TPIKHIIITE.

Cho (1990) je wucnuruBao ytunaj C/JAM1 Ha HHMBO TpXKHIIHE KOHICHTpalHUje Ha
6ankapckoM TpxxumTy MHn0HEe3uje. VcTpaxknBame je u3BpieHo 3a nepuoa o1 1974. no 1983.
roguHe. Kao 3aBucHa Bapujabina je kopumrher Panno koHieHTpauuje yetupu HajBehe OaHke
WNunonesnje (CR4), mokx je kao He3aBucHa BapujaOia xopumihen ooum CJIW. Pesynratu
UCTpaXKMBama Cy Mokaszainu ja nosehame oouma CJIM yTuye Ha CMamemhe HUBOA TPIKUIIIHE
KOHIIEHTpaIMje y 6aHkapckoM cekropy Mumonesuje.

Orazalin u Dulambaeva (2013) cy wucnutuBanmu ytuuaj CAM Ha HUBO Tp)KUILIHE
KoHIeHTpauuje y 3emsbama Lentpanue u Mcroune Espone (LUUE) u 3ajeqnuiie He3aBUCHUX
npxasa (3H/I) kopucrehn meton nacTpymentanaux Bapujadnu. Kopuctumu cy CAU crok 3a
2000. roguHy Kao EKCIUIAaHAaTOpHY Bapujaliy, JIOK je Kao 3aBUCHa Bapujabia Koja je
npejcTaBbaia TPXKUIIHY KOHIEHTpauujy kopuinheHa Bemrtauka (dummy) Bapujabna koja
y3UMa BpeJIHOCT 1 ako ce KoMIaHuja cyodana ca 1-4 KOHKypeHTHa (BHCOKa KOHLEHTpaluja) U
BpeaHocT () ako KOMIaHMja UMa BHILE O] 4 KOHKYpEeHTa (HUCKa KOHLIEHTpaluja). Y TBpAUIN
cy na CJIM HeraTuBHO yTHYy Ha HMBO TpP)KUIIHE KOHIEHTpalMje, OJHOCHO Ja yTUdy
MO3UTUBHO Ha yCJIOBE KOHKYpEHIMje Ha TpxkulTy. Panjaitan u cap. (2016) cy ucrpaxxupanu
yrunaj CAM Ha HUBO TpXKHIIHE KOHLEHTpalMje y MHIOHEKAHCKOM OaHKapCKOM CEKTOpY Y
nepuoay oxa 2005. no 2014. ronune kopucrehu ydeurhe crpaHux 0aHaka y YKYIHO] aKTHBU
6ankapckor cektopa kao Mepy C/I1 u Pamuo konnentpauuje tpu Hajsehe gpupme (CR3) xao
Mepy HUBOA TP XKUIITHE KOHITHETpanuje. Pesynraru cy nokazanmu na nosehame CIIU 3a jenny
jeauHuIty 1oBoau 1o cMamewa CR3 za 0.35 jenununa. UcnutuBamwem ytunaja CJAM Ha HUBO
TP>KUILHE KOHILIEHTpalMje y KMHECKO] npepahuBaukoj nuyctpuju 0aBunu cy ce 1 Lundin u
cap. (2007). Ananuza je u3BpiieHa 3a nepuox on 1998. no 2004. romune. Pesynratu
HCTpakuBama cy nokaszanu aa je npunus CAU nonpuneo noBehamwy KOHKYpEHIIHUj€ Y KHHECKO]
npepahBaukoj UHIYCTPUjH.

C npyre crpane, mperjienoM pedepeHTHE JuTepaType y OBOj 00JacTH MOXe ce
KOHCTATOBATHU Ja cy oApeheHu ayTopu yTBpawid no3utuBad yrunaj CAM Ha HUBO TpiKUILIHE
KOHIICHTpAIIMje U CAaMUM TUM HEraTHBaH YTHIAj Ha ycinoBe KoHKypenuje (Yun u Lee, 2001;
Blomstrom, 1986; Lundin u cap., 2007; Singh, 2011; Bourlakis, 1987; Willmore, 1980;
Oxelheim u Pontus, 1999; Petrochilos, 1989, Markusen u Venables, 1997). Newfarmer (1979)
je ytBpauo no3utuBHy Be3dy uszMmelhy CJIU u HHMBOa TpKUIIHE KOHILIEHTpaluje y Opa3uickoj
UHAYCTpHjH, ToceOHOo Harnamasajyhu na cy THK kopuctuie crpareruje HIKUX IieHa Kako ou
OCTBapuWJI€ IOMUHAHTHY MO3ULIK]JYy Ha TpxkuwTy. Singh (2011) je ucnutusao yruua) CAN na
X
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HUBO TP>KHIIHE KOHIICHTapIM]je y nmpepahuBaukoj naaycTpuju Uuauje y nepuoay ox 2001. mo
2006. romune kopucrtehu maHen perpecuoHy aHanmmdy. Kao 3aBucHa Bapujabna y OBOM
HcTpakuBamwy KopuiheH je Parno koHneHTapuuje Tpu Hajehe kommanuje (CR3), 10k cy kao
eKCIUIaHAaTOpHE Bapujabie kopumiheHe yuemhe cTpaHux GUPMH Yy YKYIHO] MNpoAaju
WHAYCTPHUje M CTONA pacTa TPXKUINTA. Pe3ynraTh MCTpakMBama Cy IMOKAa3aid Jla MOCTOjH
crarucTiuky 3Ha4ajad yrunaj C[AM Ha nosehame HUBOA TPKUIIIHE KOHIICHTPAIIH]E.

Lall (1979) je mpoyuaBajyhu yrtumaj CHAM Ha HUBO Tp)KUIIHE KOHIEHTpAlHje Y
npepahuBaukoj uHIycTpHju Manesuje 3akibyuro na npucycrBo THK yruue Ha moBehame
HUBOA TPXKHUIIHE KOHIIEHTPAIIMj€ U CAMUM THM HapyllaBame yCloBa KOHKypeHuuje. Konings
(2001) je y cBOM HCTpaXKHMBamy YTBpAUO Aa ocToju HeratuBaH edekat C/{V Ha KOHKYypeHITH]y
y 3eMJbaMa y pasBojy.

Mulyaningsih (2014) je mokymao ga ytBpau mosezanoct uismehy CHAW u ycnosa
KOHKYpPEHIIH]j€ Y HHAOHEKaHCKOM OaHKapCcKoM cekTopy y nepuoay ox 1980. no 2010. ronune.
3a aHanKM3y Mmojaraka je KOpMCTUO MOJIET ca KOPEKIjoM paBHOTeKHE rperike (Vector Error
Correction Model — VECM) yTBpauBIIM [a TOCTOjH JJyropovHa IOBE3aHOCT u3Mehy
konkypernnuje 1 CJIN y 6ankapckom cekropy Mumonesuje. Ocum Tora, ayrop nmotephyje aa
ako noctoju Behu Opoj OaHaka Ha TPXKUIITY U MOBOJbAH MAaKPOCKOHOMCKHM aMOWjEHT OHJa
nona3u o moBehama koHKypeHuuje y oBoM cektopy. WU u Tu (2014) cy ce GaBwim
ucnutuBameM egpexkara CJIM Ha HUBO TpXKHIIHE KOHLEHTApLMje Y KHUHECKO] JIYyYKO]
uHAycTpuju y nepuoay oxn 1991. no 2011. rogune u yrBpaunu cy na npwms CIU 3Hauajao
noBehaBa HUBO TPXKUIIHE KOHIICHTPAIUj€ Y OBOj MHIYCTPH]H.

[Topen TeopujcKuxX U eMITUPH]CKUX UCTPAKKBaba KOja yTBphyjy J1a MOCTOjU MO3UTHBAH
i HeratuBad ytunaj C/IM Ha HHBO TPXKUITHE KOHIICHTPAIHje, MOCTOje U ayTOPU KOjU Cy
yTBPIWIN Aa u3Mel)y oBux Bapujadiau He moctoju mosezaHoct (Sathye, 2002). Sathye (2002)
je ucrpaxuBao ytunaj C[IW Ha HMBO Tp)KWIIHE KOHIEHTApIHjEe Y WHAMJCKOM OaHKapCKOM
cekTopy 3a 1997. u 1998. roauny, npu yemy je 3a 3aBUCHY BapHujalOiy U Mepy KOHIIEHTapLuje
kopumthen Herfindahl-Hirschman Index (HHI), a xao ekcrutanatopra Bapujabia je
kopumthena dummy Bapujabna koja mokasyje na Ju je OaHka y cTpaHoM wid gomahem
BracHUmTBY (1 — cTpana Ganka, 0 — momaha Oanka). Pe3ynTaTu OBOTr HCTpaxuBama Cy
MoKa3aJd Ja He TMOCTOjU CTaTHUCTHUKM 3HaydajaH ytunaj CIAW Ha HHMBO TpXKUIIHE
KOHIICHTpaIlyje.

Panynosuh (2020) je ucnuTuBana ga JId NOCTOjU TOBe3aHOCT u3Mely cTpaHux
JUPEKTHUX WHBECTULIM]a U HUBOA TPKUIIIHE KOHIIEHTpAllKje y CEKTOPY (PMHAHCH]CKOT JIM3UHTa
Peny6nuke CpOuje. Kopuihenu cy kBapTajiHu nojan 3a rnepuoj oA npsor kBaprana 2006.
roguHe A0 mnpBor keapraia 2019. ronuHe. 3a aHanu3y mojaraka je KopumrheH
ayToreprpecuBHU Mojen auctpudyupanux noimu (ARDL — AutoRegressive Distributed Lag)
U TecT rpaHnyHuX Bpeanoctu (bounds Tect). Pesynrtat cy mokasanu Ja MOCTOjU HETaTUBHA
noBe3anocT uzMely CZIM u HHBOA Tp>KUILIHE KOHLEHTPALK]j€ Y CEKTOPY (MHAHCH]KOT JIM3UHTa
Penybnuke Cpbuje y JyroMm poky IITO 3HAYH Jia j€ Y OBOM CEKTOPY JIOILIO J0 MO0OJbIIamka
ycioBa KOHKypeHIdje. Y KpaTKOM pOKY HHje yTBpheHa CTaTUCTUYKH 3HAa4YajHa TTOBE3aHOCT
u3mely CJIM 1 HuBOa TpXKUILIHE KOHIEHTpaIHje.

Pagynosuh (2018) je Ttakohe wucnuTuBasa ofHOC H3Mely CTpaHMX JUPEKTHUX
WHBECTUIMja M CTPYKType TpXKUIITa Yy CpPICKO] ayTOMOOWJICKO] HHAyCTpuju. Parmwmo
KOHIIGHTpallMje TpU KOMIIaHHje je KopumheH 3a Mepeme Tp)KUIIHE KOHIIEHTpaIyje.

Perpecuona ananmsa nmpuMemeHa je 3a aHAIW3Y roguiImbux nojxaraka ox 2006. mo 2016.
X
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roauHe. Pe3ynraru cy mokasaiu Ja MoCTOji CTAaTHCTHYKH 3HAa4YajHa M MO3UTHBHA Be3a m3Mely
CAM u HUBOA TP KUIIHE KOHIEHTPAIHje Y CPIICKO] ayTOMOOMIICKO] HHIycTpuju. Ako ce CIAN
npoMeHe 3a 1%, HuBO TpxkuIlHE KOHIeHTpaluja he ce mosehatu 3a 0.13%, npu yemy he cBu
OCTaJM YCJIOBH OCTAaTU HempoMmemeHHu. To 3Haun na he moBehame npunusa C/IU y cprckoj
ayTOMOOWJICKO] MHAYCTPHjH, TOBECTH JI0 CMamhEeHha KOHKYPEHIIH]E.

Kactparosuh (2018) je ucrpaxuBao yrunaj C/AM Ha HUBO TPXKHUIITHE KOHIICHTPAIIHjE Y
npepahuBaukoj mHnycTpuju bocHe n XepueroBuHe. MeToq HajMamuX OOMYHHMX KBajpaTa
(OHK) je xopunihen 3a aHaKM3y MoJlaTaka, a y aHAIM3y je YKibydeH 21 cekTop nmpepahuBauke
unaycrpuje bocae u Xepuerosune, onHocHo 4924 npenyseha. Kopumthenun cy momanu 3a
2016. roguny. PesynraTtu cyrepuily na ce YTWIQ] CTPAaHUX JUPEKTHUX WHBECTHIMja Ha
KOHIIEHTPAIIM]y Ha TPXKUIITY HAjOOJbe MOXKE OMUCATH Kao KOHBEKCHa (pyHKIM]ja, MPU YeMy
CAU craTUCTMYKM 3HAYajHO YTHYy Ha TPXKHIIHY KOHILIEHTpauujy MepeHy Xepbuoaai-
XUpIIMAaHOBUM HHJIEKCOM. Y TBpl)EH je MO3UTHBAH YTHIIA] HA HUBO TPKUIIIHE KOHIICHTpALHje,
a caMHUM TUM HETaTUBaH Ha yCJIOBE KOHKYpPEHIIH]e

Ta6esa 10. IlperJien eMIUpPHjCKUX HCTPAKHBAA

Ilepuon

Meton

Ayrop Hunycrpuja 3emzpa HCTPaKHBaba HCTPAKMBAA Egexar
Blomstrom HpepahHBaI.{Ka Mekeiko 1970 OHK 4
(1986) UHIyCTpHja
Willmore  Ilpepahusauka
(1989) A Bpazun 1980 OHK +
Singh [IpepahuBauka . 2001/2002- [Manen
(2011) myerpuja M3 500612007 amamnsa *
Adam u
Khalifah ~ [Ipepabusatka .y o2 2001-2004 Manen +
(2012) UH]yCTpHja aHaIM3a
Orazalin u [IpepahuBauka
Dulambaeva A IHUE & 3H/I 2000 2SLS IV -
(2013)
PagynoBuh  ®unancujcku . i i
5020 [ CpOuja 2006-2019 ARDL
(
Pagynosuh  AyrmoOuicka . i
(2018) e— Cpbuja 2006-2016 OHK +
KactpaToBuh HpepahHBat.{Ka bocna u 2016 OHK +
(2018) UHAyCTpHja  XepleroBuHa
Sathye .
(2002) bankapcTBo Wunuja 1997-1998 OHK 0
Cho .
(1990) bankapcTBo Nunonesuja 1974-1983 OHK -
Panjaitan u .
cap. (2016) bankapcTBo Nunonesnja 2005-2014 OHK -
Lundinm — Tlpepabusauka 1998-2004 OHK i
cap. (2007) UHIYyCTpHja
Lall [TpepahuBauka .
(197-9) | nHAyCTpUja Manesuja 1972 OHK +
MUIé%TZ)gSIh bankapcTBo Nnponesunja 1980-2010 VECM +

H3zeop: Aytop
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[Ipema HaBEeEHHM EMITHPH]CKUM HCTPAKHBABLUMa, MOKE C€ 3aKJbYUUTH Jla CE YTHIIA]
CU na HUBO TPXKWINHE KOHIEHTpAIM]je PA3JIMKYje Y 3aBHCHOCTH O] IOCMATPaHE 3eMJbE U
tpkumra. C apyre crpane, BehmHa 3emaiba y pa3Bojy ce coydmia ca noBehambeM HUBOA
TpXKUIIHE KOHIeHTpanuje mojn yrtumajem CJIM, mpe cBera jep cy cTpaHe KOMIIaHU]je
HMCKOPHUCTHUJIE CBOj€ TIPETHOCTH KOje ¢y uM oMoryhuse na nociyjy 6osbe Hero fomahe dpupme.
VY TOM mporuecy, TpaHCHAIMOHAJIHE KOMIIaHH]je Cy UCTHCIE TomMahe KOMIIaHHUje ca TPXKUIITA U
noBehayie HUBO TP)KMIIIHE KOHIIEHTpamnuje. Pasmor 3a oBaka cien norahaja, usmely ocrasnor,
Tpeba TPaKUTH y TOME IITO je MOJUTHKA 3aIITHTE KOHKYPEHIIMje Y 3eMJbaMa y pa3Bojy Mame
pa3BUjeHa OJ OHE y pa3BHUjEHUM 3eMJbaMa, la HHje Yy CTamy Ja CIPeYd HeraTHBHE edekre
ynacka CJIW. Takolhe, 3eMJbe y pa3Bojy, 300T HEOCTaTKA CONICTBEHOT KalMTala HEOXOAHOT
3a yOp3ame MNpuBpeaHOr pasBoja, uzna3z Tpaxke y CJU, mocrajyhm TonepanutHmje Ha
HeraTuBHE e(eKTe KOje OBaKBE BPCTE MHBECTHUIMja MOTY Ja JOHeCYy. TpaHCHAIMOHATHUM
KOMIIaHHjaMa HHje CTPAHO J]a KOPUCTE OBAKBY CUTYAIlH]y CTBapajyhul JOMHHAHTHY TPKHIITHY
MO3UIIN]Y Y 3eMJbama I'Jie yia3e, Kopuctehu TakBy NO3HIIM]y 32 IPUCBAjambe Jiea APYIITBEHOT
Onmarocrama Koje UM He IpUIaja.

4. TloauTHKA 3a1ITUTE KOHKYpeHnuje n npuiaus CJAN

4.1. Pa3Boj moiuTHKe 3aIITUTE KOHKYPEHUNje

TprxuiHa ekOHOMHja 3aCHUBA CE HA IPUHIUITY KOHKYPEHIIH]j€e, 8 SKOHOMHja 3aCHOBaHa
Ha CJIO0O0JHO] KOHKYPCHIIMjH HE caMoO Jla ocurypaBa edukacHO kopuiiheme pecypca, Beh
JIOBOJIM M JIO CMamea IieHa poda u noBehamwe mwrxoBor kBanutera (Motta, 2004). YcioBu
cl1000/JHE KOHKYpPEHLIMj€ OCUTYpaBajy KOHTUHYHPAHU U YPaBHOTE)KEHU pPa3BOj €KOHOMH]jE
3emJbe. [lonuTrKa 3alITUTE KOHKYpPEHIMje UMa yJIory Ja o0e30equ jeHaKe yClIOBe 3a CBe
TPKUIIHE YYECHUKE M BOJIM OCTBApUBamy €()EKTUBHE KOHKYPEHIIM]E KOja je& TPEeaycCioB
€KOHOMCKOT U Imper apyurseHor Hanperka (Ctojanosuh u Koctuh, 2013).

CaBpeMeHa MOJMTHKA 3alITHTE KOHKypeHIHMje Besyje ce 3a CjenumeHe AmepHuke
Hpxase u kpaj 19. Beka. Taga cy BinacTu uHTEpBEHUCAE POTUB (pOpMHpama MPBUX KapTea
KOJU Cy HAacTaJld Kao Mocjeaulla €KOHOMCKO-MHIYCTPH]CKOI pa3Boja KOjU je O Jpyre
nosioBuHe 19. Beka, kapakrepucao mpepahuBauky HMHIyCcTpujy He camo y CjenumeHuM
Awmepuukum Jlp>kaBama, Beh M y CBeTy M Hajorpaime MH(PPacTpyKType 3a >KEeJIe3HHUUKU
tpancnopT u komynukarnuje (Peritz, 2000). KomOuHaruja oBux ¢akTopa y BEJIHKO] MEpH je
nojeqHoCTaBuiIa (OpMUpame jeIWHCTBEHOI aMEepUYKOI TPXKHUINTA Koje je, 3ajelHO ca
TEXHOJIOIIKUM pa3BojeM M (OopMHpameM KOMIIAaHWja U TPXKHILNTA Kamnuraiga, omoryhumio
KOMIIaHHjaMa Ja y TMOTIIYHOCTH HCKOPUCTE EKOHOMHjy oOuma u jaa mnosehajy cBojy
Mpou3BOAKY. TO je IOBeNo 0 MHTEH3MBHpama KOHKYpPEHIHje, INTO je TOBEJO J0 paToBa
neHama (Comanor u cap., 2014). Jla 6u ce u300puIie ca HeCTaOMITHOMINY TPXKHIITA, KOMIIAHH]E
Cy TIOYerie J1a ce A0roBapajy o MOoJMTHKaMa IeHa Kpo3 hopMupame KapTena.

Marne kommanuje cy yop30 mouese Ja ce jkaje Ha OBE KapTelie KOju MOTY J1a HapyIe
c110001HY KOHKYpEeHIIM]y Ha Tpxkumty. [locie aBe ronune pacmpasa, 1890. roaune ycBojeH je
IllepmanoB akt (Sherman Act) 1890 kojum je apikaBa mpemo3Hana Ja CiIo00aHa
,Arpa‘ TPXKUIITHUX CUJIa HE TapaHTyje YBEK paBHOTEXKY u3Mel)y MoHy/Ie U MOTpaKke, HajooIby
X
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yroTpeOy mpou3BOAHKMX (hakTOpa M ONTUMAIIHY pacmojieny OorarcTBa m3Mmely ydecHuka Ha
tpxurty (Hovenkamp, 2009).

[IlepmaHOB akT MoJpa3yMeBa Ja CBaKd yroBOp, JOTOBOP WJIM HEKH JAPYTHM HauyuH
KoopauHanuje u3Mel)y eKoHOMCKHMX cyOjexara WM ca CTpaHHMM Jp)kaBama Tpeba ma Oyne
nporjameH HeneranHuM. OBaj akT ce 0aBH peryiHcameM cropazyma 3a0pamyjyhu 6uio
KakaB cropasyM wu3mel)y KoMIlaHWja KOjU OM MOrao HMaTH 3a TIOCICAHIY CMambCHe
koHKypeHuuje. lllepmanoB akT Takohe HaBoau 1a he ce cBako nuile koje he MoHOMOIM30BaTH
VI TIOKYIIIATH JIa MOHOTIOJHM3Y]j€ TPXKHILTE WIH CE JOTOBAPATH ca OMIIO KOJUM JPYTUM JIUIEM
Wi ocobama Jia MOHOIOJU3Yyje OMI0 Koju Jeo TpxwuimTa cmarpatd kpuBuMm (Komwmcuja 3a
3amTuTy KoHKypeHmuje Cpouje, 2013). CxomHo ToMe, mopea 3a0paHe TajHHX CIopa3zyma
n3Mely kommnanwuja, lllepmMaHoB 3aK0H 3a0pamyje CBaKH MOKYIIa] MOHOMIOIM3AIH]€ TPHKHILTA.
VY ciydajy Kpiiema 3aKoHa NpeaBul)eHe Cy HOBYAaHE W KPUBHYHE Ka3HE. 3aKOHOJABCTBO j€
yOp30 HW3MEHmEHO, TOCeOHO y TMOTrJieAy KOHTpOJIe KOHIIGHTpanuja ©  yBohema
aJIMUHUCTPATUBHUX TeJa Koja he Ha/lrie1aTi U CAaHKIIMOHKCATH KOMITaHUje Y CIIy4ajy KpIICHa
3aKOHa.

Haxkon IllepmanoBor akta, qoueT je Kaejronos akr (Claiton Act) 1914. roaune koju
je u3puyuTO 3a0parmbHBa0 ICHOBHY IAMCKPUMHUHAILIM]Y W TMPUCYCTBO HCTHUX JUPEKTOpa Y
HEKOJIMKO KOMIIaHHja. 3aKOH je Takole MpoIIMpeH Ha ClTydajeBe Kaja Cy crajama pe3yTupaia
CMambeHOM KOHKYpeHIjoM. OCHM TOora OCHOBAHO je He3aBHCHO Teso, CaBe3Ha TProBUHCKA
komucuja (Federal Trade Comission - FTC), koja je ummana 3amarak ja Hajarieaa u
MHTEPBEHHUINIC Y CIIy4Yajy HEMOIITOBala MpaBHia KOHKYpPEHIIHje, MOCEOHO Yy CilydajeBHMa
JMCKPUMHUHALIM]E [IeHa 1 HellojanHe koukypenuuje (Jbyruh, 2013).

[llepmanoB akt u KiejTOHOB aKT Ccy OCHOBa aMEpUYKOr 3aKOHA O 3aIlITUTH
KOHKypeHuMje. HakHanHe JonyHe 3aKOHa HUCY HaIlpaBWJIE CYLITHHCKE IPOMEHE, ajlu Cy
MOCTYXHJIE DPa3jalllbelby HEKUX acmekara W yBohemy HOBHX anaTa Kako OM ce MOTJo
edukacHuje nuTepBenucaru. Ha mpumep, Poburcon-ITarmanos 3akon (Robinson-Patman Act)
3 1936. rogune npeuusupa oapeheHe acrneKkTe 3aK0OHOIaBCTBA y BE3U ca JUCKPUMUHAIIN]OM
neHna. Celler-Kefauver Act u3 1950. ronuse, y cinydajy crajama, Ipoiiupyje 3adpany pasMeHe
akiuja u Ha TpaHcakiuje umosuHe (Tacuh, 2017). Hart-Scott—Rodino Antitrust Improvements
Act u3 1976. roguHe 3axTeBa o] KOMIIaHHUja ojipel)eHe BeIMYMHE 3aMHTEPECOBAHE 3a CIlajambe,
MpUNajambe WIK TPaHCAKLM]je KOje YKJbyUuyjy UMOBHHY U XapTHje OJ BPEIHOCTH Ja o0aBecTe
CaBe3Hy TProBMHCKY KOMHUCH])y U MHHHCTapCTBO MpaBie, KOjU MPOLEHYjy ycarjialmeHoCT
M0jeIMHaYHNX TpaHCaKlMje ca MpomnucuMa U ciaudHo. OHO mTo ce Moxe pehu 3a
aHTHMOHOINOJICKY WM aHTUTpycToBcky momutuky CAJl je na je Hajcrapuja caBpeMeHa
MOJINTHKA 3allITUTe KOHKYpPEHIIMje U Ja je Hajpa3BujeHuja. OBO ce MOceOHO OJHOCH Ha
YKJbYUMBambe EKOHOMCKE aHaIn3e y chepy 3aliTUTe KOHKYpEHIIHje.

4.2. lloauTHKa 3a1ITUTE KOHKYpeHuje EBponcke yHuje

ITonyT Cjenumennx Amepuukux Jpkasa, u EBpomna je ox apyre nmoiosune 19. Beka
Ousia MoIBprHyTa 3Ha4YajHOM €KOHOMCKO-HH/IyCTPHJCKOM Pa3BOjy KOJH je I0BEO /10 HAaCTaHKa
U IIUpema KapTena. Y MOoYeTKy Cy Clopa3yMHy CKJIallaHU Ha HAI[MOHAIIHOM HUBOY U JIpKaBe Cy
X YeCTO KOPHCTHIIC Kao HHCTpyMeHT ekoHomcke mnomuthke (Koch, 1945). [Ipxase cy
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HapounTo mociie [IpBor cBETCKOT para MoJpiKajie KapTeJICKe CIiopa3ymMe Kako O TMOMOTrIe
pa3Boj nomahux Komnanuja. [lpumeHa NpoTEeKIMOHUCTHYKUX Mepa Onila je ycMepeHa Ha TO /1a
ce MmoJcTaKHe pa3Boj noMahux npemyseha u moseha muxosa TpxkumHa moh (Koch, 1945).

Hakon [lpyror cmerckor para, 3axBajbyjyhu yrtumajy CjenumeHUX AMEpPUUYKHX
JlpxaBa ¥ KeJbH J1a Ce OTPAaHUYH T10jaBa HOBUX TOTAIUTAPHUX cucTeMa, benruja, @paniycka,
3anagna Hemauka, Utanuja, Xonanauja u JlykcemOypr cy 1951. ronune nornucane [Tapucku
yroBOp, KOjUM je Hactana EBporcka 3ajeHuIIa 3a yrajb U YelUK. YTOBOD je 00aBe3ao mect
Jp’kaBa Koje Cy NMPHUCTYNHJIE OBOj 3ajeTHUIIM Ja HEe Hamehy OWJIO KakBe IMpernpeke Wik Ja
MPAKTUKYjy OMIIO0 KaKaB IUCKPUMHHATOPCKHU WM PECTPUKTHBHHU aKT KOjU OM MOT'a0 HETaTUBHO
yTunaTi Ha KoHkypeHiujy (Mauap, 2011). HMaxko je [TapuckuM yroBOpoM yCIIOCTaBJbEH HU3
npaBuUja Kako OM ce 3allTUTHIAa KOHKypeHIMja u3Mmely mect apikaBa, OHH Cy C€ PETKO
npUMemHUBaJla y MPBUM TOJMHaMa HAaKOH MOTHUCHBama cropazyma. Tek je Pumckum
yroopom u3 1957. roguHe nocTuruyTa npekperHuna y opoM norueny. Hnss Pumckor yrosopa
je 6uo mpeBazuiaKeHE MOJeNa E€BPOICKOI €KOHOMCKOT MPOCTOpa Kako OM ce CTBOPHIIO
MHTETPUCAHO TPXKHINTE HAa KOME Cy KOMIIaHHje uMalie ciobony aa ce takmuue. Crora je
cTBapame EBporicke ekoHOMCKe 3ajeJHUIle OMI0 OCHOB Jia C€ CTBOPU 3aj€IHUYKO TPIKHILTE
koje he omoryhutu crmobGoman mpomer poba, yciyra, Kamwrtajia U JbYJId, a HCTOBPEMEHO
rapaHTOBaTH KOMIIaHUjaMa MOTYRHOCT pacTa Kpo3 CHelHjaln3alijy ¥ MOTYhHOCT MOC/IOBamka
Ha mMpeM TpxkuIITy 6e3 npernpeka (Maudos u Vives, 2019).

[Monurtuka 3amture KoHKypeHuuje y EY nonesbena je na cineneha moapyduja (Council
Regulation (EC) No 139/2004):

a) 3a0paHa ycariaiieHuX Mpakcy, Cropasyma u yJIpyKuBama usMmely koMmianuja Koje
MOTY YTHIIATH Ha TPrOBHHY U3Mel)y AprkaBa WiaHUIA U KOje UMajy 3a IIHJb HITH Kao MOCIIEIUILY
ClIpeyaBame, OrpaHNyYaBambe WM HapyIIaBamke KOHKYPEHIH]E Ha 3aj€IHNYKOM TPXKHIITY;

0) 3abpany 3710ynorpede JOMUHAHTHOT MOJIOKAaja HA 3ajeJHUYKOM TPXKHILTY 300T
IITETE KOjy MOKE J1a UMa Ha TPrOBUHY YHYTap U u3Mel)y nprkaBa 4iaHUIIA;

11) 3a0pany nmomohu npenyzehnMa u KOHTpoOJIE HAll lbUMa O] CTpaHe JprKaBa YIaHUIIA,
NoJeJbeHy KOopHIIhemeM [p:KaBHUX pecypca, Koja OM MOIVIa HapyHIMTH KOHKYpPEHIHU]Y
(dhaBopuzoBameM oapehenux npemayseha uiam mpou3BoamkE;

1) TPEeBEeHTUBHA KOHTPOJIA HAJI CTIajabiMa, TPEey3uMambiMa U 33jeJHIYKUM yJlarambiMa
KOja yKJbyuy]y KOMIaHH]je Koje uMmajy oxapehenu, nepunucanu n3noc npomera y EV, npema
3aKOHY O cnajamy EBporicke yHHje.

UnanoBu 85 mo 94 Pumckor yroBopa mocBeheHHM Cy peryiaTMBH KOHKYpEHIIH]E.
OCHOBHM NPUHIIMITY 3aKOHOAABCTBA CaJIp’KaHM Ccy y wiaHoBUMa 85 u 86, koju he 3aTum 6utn
yKJbY4eHH Y YTOoBOp 0 EBpOICKO] YHUJU U KOjU U Jajbe MPEACTaBIba]y TEMEJbe €BPOICKOT
3aKOHO/IaBCTBA y morieny konkypenuuje (Magap, 2011). Crynamem Ha cHary JlucaboHCKOr
cropazyma 2009. rogune, unanosu 81 u 82 (panuje 85 u 86) nogatu cy nmoa 6pojeBuma 101 u
102 y VYroBop o ¢ynkuuonucawy EBporcke ynuje. OBM 4IaHOBH Cy CacTaBHU €0
3aKOHOJIaBHOT CHUCTEMa CBHX Jp)KaBa UIAHWIA, Ia WX TaKohe JUPEKTHO NPUMEHY]Y
HaIMOHAJIHU CYJIOBH, Ka0 M HAI[MOHAJIHA TeJa 3a 3alITUTy KoHKypeHuyje. Ynan 101 ce 6aBu
XOpU30HTATHUM ¥ BEPTUKAIHUM CIOpasyMHMa W 3a0pamyje CcBe cropasyme wu3Mmely
KOMIIaHH]a, CBE OJJYKE O YIpPYKMBamby KOMIIaHMja M CBE ycarjalleHe IMpakce Koje MOry

yTUIIATH Ha TProBUHY H3Mely npkaBa wiaHWIla U KOje UMAjJy 3a Wb WM MOCIEIUILY
X
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CTpeYaBame, OrpaHNYABAC MM HapyllaBame KOHKYPEHIMje Ha 3ajeMHUYKOM TPXKHIITY, a
noce6Ho oHe Koje ce cactoje ox (Cini m McGowan, 1998):
® JUPEKTHOT WJIM WHAMPEKTHOT YTBphHUBama KyNOIPOJAjHUX WIIM TPOJAJHUX [IEHA WU
JPYTUX yCIIOBA TPaHCAKIH]e,
® OrpaHWYaBama MM KOHTPOJIE MPOU3BOIE, POJIAJHIX MECTa, TEXHUYKOT Pa3BOja WU
WHBECTUIIN]a,
e [0/IeTIe TPXKUINTA WK U3BOPA CHAO/IeBamkA,
* pPUMECHHUBAKbA PATUUYUTUX YCIOBA 32 UACHTHYHE YCIIyTe Y KOMEPIIHjaIHUM OJTHOCUMA
ca IpyruM YTOBOPHHM CTpaHaMa,
® YCIIOBJbaBambka 3aKJbYUYHBAaFKa YrOBOpA TAaKO Jla IPYTH yroBapady MPHXBATe J0JATHE
yCiIyre, Koje 1o CBOjOj PUPOIU HIIA ITpeMa KOMEPIIMjaJTHO] YIIOTPeOr HeMajy HUKaKBe
Be3€ ca MPEIMETOM CaMUX yTrOBOPA.

buito xoju cKOIJbeH cropasyM u3puduTo 3a0pameH wianoM 101 cmarpa ce HUITaBUM,
OCUM y HEKHM CJIy4ajeBHMa y KOjUMa CE€ 3aKOHOJABCTBO CMAaTpa HENPUMEHHBUM. To ce
JelaBa  Kaja CHopasyMH JONpPUHOCE MO00OJbIakhy €(QUKACHOCTH TMPOU3BOMIIBE WIIU
JAUCTPUOYIIHjE WM TIPOMOBHIITY TEXHOJOIIKHA Pa3Boj, Mpe cBera y KopucT morpomaya (Rey,
2002). Y cBakoM ciiydajy, HEOMXOHO je Jia Cliopa3yMu He HaMehy orpaHnyceiha KOMITaHHjama,
OCHM OHHX KOja Cy arcoJIlyTHO HEOIXO/IHA 32 TIOCTH3abe CIICHU(PUIHUX [IMJbEBA TOCTABJbEHUX
CTIOpa3yMOM, M JIa UM HE Jajy MOTYhHOCT Ja eMuMHHHINY KOHKypeHuujy. C TUM y Be3u
EBporicka komucHja je u3ziana pa3He MpoIruce KojuMa Mperu3npa Kareropuje cropasymMa Koju
MOTyYy 6I/ITI/I HN3Y3CTU K3 OBOI' WjIaHa M CEKTOPC KOjI/I MMOMJICXKY Pa3JIMYUTUM IPOIHCHUMA

(Warlouzet, 2016).

Motta u Polo (2005) ynyhyjy BaxkHy KpuTuky EBporickoM 3aKOHOJaBCTBY BE3aHOM 3a
3alITUTY KOHKYpEHIIH]je, KOjé HM Ha KOjU HAaYMH HE Pa3IMKyje XOPU3OHTAIHE CIIOpa3yMe O]l
BEPTUKAIHUX, YIIPKOC YHHEHULIU J1a OBE BPCTE CIIOpa3yMa, IpeMa eKOHOMCKO] TEOPHjH, UMajy
paznuunTte eeKkTe Ha KOHKYPEHIHjy. XOpHU30HTaIHA capaimka n3Mel)y KoHkypeHara y Behunu
cllyyajeBa, CMamyje Ojarocrambe M KOHKYpPEHLHM]y, Ma je yBeK Tpeba 3a0paHuUTH, OCHM
onpeheHnx BpcCTa capaJme MOMyT capaimbe Yy OO0JaCTH HUCTPAKUBAYKUX M Pa3BOJHUX
aKTUBHOCTH, jep OHU MOTY Y BEJIMKO] MEPH CTUMYJIUCATH TEXHUYKU U €KOHOMCKHU Hampeaak.
Ca npyre cTpaHe, BEpTHKaJIHM CHOpa3yMH M3Mely KOMIIaHHja Koje MOCIyjy Y pa3IuduTUM
(azama MpOU3BOTHOT Mpolieca YIIIaBHOM Ce TOCMaTpajy MO3UTUBHO, OCUM aKO KOMITaHH]je Koje
y BHMa y4eCTBYjJy HEMajy CHaXKHY TpxkuilHy Moh. EBponcka komucuja je gajna oJroBop Ha
oBaj mpo6iaeM Ypendom 2790/99% kojom mpenmsupa ciydajeBe y KOjUMa Cy BEpPTUKAIHH
Cropa3yMHu 3a0pameHu U CIIy4ajeBe Y KOjuMa Cy 03BOJbEHH. 3aKOHOJABCTBO KOj€ MMPOMOBHIIIE
EBporcka yHMja yBEK jeé MOTUBHCAHO LIUJBEM Jla CE LIEHE U YCIIOBH MPOJiaje yYUHE XOMOTeHUM
mely npxkaBama wianuiama (Bannerman, 2002).

Unan 102 6aBu ce 3m0ynoTpedOM JAOMUHAHTHOT mosioxkaja. KoHkpeTHO, 3a0pamyje
onpehene npakce, ykbyuyjyhu (Cini u McGowan, 1998):
e HaMeTame HelpaBUYHE KYyNIOBHHE WJIH MPOJIajHE IIEHE U JIPYTUX HEMIPAaBUIHHUX yCIIOBA
TPTOBUHE;
® OrpaHUYCHE MMPOU3BO/IHE, TPIKHINTA M TEXHUYKOT pa3Boja Ha IITETY MOTPOIIaYa;
® PUMEHY PA3IMIUTHX YCIOBA MOCIOBAkA 32 PA3IMIUTE TPKUIITHE YISCHUKE TIPU IeMy
CE OHU JIOBOJIC y HEjeTHAK TOJI0KA] Y CMUCTY KOHKYPHCambha Ha TPKUIITY,

* Vpen6a Espornicke komucuje 6p. 2790/1999 ox 22. neuembpa 1999. o npumenu unana 81 (3) Yrosopa Ha
KaTeropuje BEpTUKAIHUX CIOpa3yMa M ycarjalieHe npakce.
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® 3aKJbYUMBAaI-E YTOBOpA CaMO y3 IPUXBATambE I0aTHUX YCIyra Koje HUCY MTOBE3aHe ca
CTBApHHUM IIPEIMETOM CaMUX yTroBOPA.

IMoce6HO je BaxkHa mpumeHa Ypende 1/2003° ox crpane EBporckor casera, Koja je
crynuia Ha cHary 2004. roarHe ¥ 3HA4ajHO je MPOMEHIIA MPUMEHY TPaBHiia KOHKYPEHIIH]E
yTBpheHux y wianoBuma Yrosopa. [To nmpBu nyT je omHoC n3mely 3akona EY u HanpoHamHuX
3aKOHA PETyJHCaH ca IMJbEM YCIIOCTaBJbalba CHUCTEMa KoOju he cIpeuuTH HapyllaBame
KOHKYpEHIIH]j€ Ha 3ajeTHHYKOM TPKHUIITY.

Hocunan nmonuTuke 3amrute konkypenuuje y EY je EBpomcka kommucuja, ok je
OJITOBOPHOCT O TMOJIMTHIIM 3aIITUTe KOHKYpEeHIHje moaesbeHa nu3mely EBporicke komucuje u
HAIMOHAIHUX TeJa 3a 3aIITHTY KOHKYPEHIIH]e.

[Ito ce Thye 00JacTH 3alITUTE KOHKYpEHIMje, EBporicka KommucHja OmIydyje O
criopa3yMuMa KOjH Cy Ha CHa3M y BUILIE OJ1 TPH AprkaBe wianuie. Takohe cyau y ciyyajeBuma
Kaja ce pacmpaB/ba O HOBMM M 3HAYajHUM MUTalkbUMa KOHKYpEHIHje 3a Mel)yHapomHO
TpkumTe. Hanmonanau Tena 3a 3aIlTuTy KOHKYPEHITH]e CBUX JIpKaBa WIAHUIA CYy JTy>)KHH J1a
MOJIHECY MHCaHy JOKyMEHTalujy EBpPOINCKOj KOMUCHjU Tpe MOKpeTamba MOCTyNKa y CIydajy
criopa3zyma Koju ¢y Ha cHasu y EVY. EBporicka koMucHja Taja oydyje na i he mocrymak
CIPOBECTH WK he ra MpemnyCTUTH HAIIMOHAIHOM TEJy 3a 3allITUTY KOHKYpEHIIHje. 3a pasjiuky
on EBporicke xoMucHje, HaIlMOHAIHA Tella 3a 3alITUTY KOHKYPCHIIMje MOpa Ja KaKimaBajy
HE3aKOHHUTE CIIOpa3yMe Ha CBOjOj TEPUTOPUjU M FHHXOBE OJJIYKE CE€ HE MOTY MPUMEHUTH Ha
npyre npxkase (Szczepanski, 2019).

[Tocroju capanma u3mel)y HaIMOHATHKUX TeJa 3a 3aIITUTY KOHKypeHIje u EBporicke
KOMHCH]€ Yy UCTPa3u U OTKpPHBamkby HE3aKOHUTUX cliopa3syMa. HarpoHanHa Tena 3a 3alITUTY
KOHKypEeHIIMje MMajy MpaBo Ja Kopucte momMoh u KoHcynTanuje EBporcke komucuje y
KOMIUIMKOBaHUM ciiydajeBuma (Szczepanski, 2019). EBporcka kommucHja Takoh)e pemoBHO
HCTpPaXKyje CEKTOpE y KOojuMa IOCTOJU PU3UK OJ1 HapylllaBama U OrpaHHueha KOHKYPEHLI]e.

4.3. IlomuTHka 3amITHTE KOHKYpeHuuje y 3em/bama JUE koje Hucy wianune EY

[TonuTHKa 3a1ITUTE KOHKYPEHIIM]€E je OMTHA KAaKO 3a pa3BHj€HE 3eMJbE€, TAKO U 32 3eMJbE
y pa3Bojy. IIpema Tome, OUTHO je Aa ce o0jacHe U MOJUTHKE 3aIUTUTE KOHKypeHIuje Cpouje,
bocue u Xepuerosune, Anbanuje, Lipae 'ope u CeBepHe Makenonuje.

[Tonutuka 3amrure koHkypeHuuje y CpoOuju je nedunucana 3akoH O 3aIUTUTH
KoHKypeHuuje u3 2009. roguHe Koju je M3MEHEH U JIOMyHEeH 3aKOHOM O H3MeHaMa U
nornyHama 3akoHa o 3alITUTH kKoHKypeHuuje y 2013. rogunu. [lotpebHo je ucrahu u ga cy
ynaHoM 85. YcraBa PemyOnuke CpOuje 3abpameHM CBH aKTH KOjUMa C€ OrpaHHyYaBa
KOHKYpEHIIMja U 3JI0yNnoTpedsbaBa MOHOMOJICKA WM JoMuHaHTaH nonoxaj (Koctuh, 2013).
[IpBu 3aKoH O 3aIITUTH KOHKYpEHIHMje JeIMMUYHO yckiaheH ca npaswiuma EY y Cpouju je
nonet 2005. ronune. M3rpaama cucrema 3amtute KoHKypeHuuje y CpOuju, y caBpeMEeHOM
CMHCITy, 3amoyenia je ycBajambeM 3akoHa 1996. romuHe, Koju je OMO OCHOBa 32 OCHHBAHE
AHTHMOHOIIOJICKE KOMHCH]JE€ KoOja je Omiia OJrOBOpHA 3a TMpeay3uMame Mepa NPOTHB

> Vpenba Casera 6p. 1/2003 ox 16. menemGpa 2002. 0 mpuMeHM NpaBuiia O KOHKYPEHIHMjU YTBphHEHUX y
uynaHoBuMa 81 u 82 Yrosopa

107




Cmpare oupexmue uHgecmuyuje u HUGO MpXCUUIHe KOHyempayuje y semmwama Jyeoucmourne Egpone

3JI0ynoTpede MOHOIOJIA WM IOMHUHAHTHOT TOJIOXKAja MPUBPEIHUX CyOjeKkara Ha TPXKUIITY
(ITpotuh u Jlazapesuh, 2015). Hakon oBor 3akoHa TOHET je 3aKOH O 3alITUTH KOHKYPEHIIUje
u3 2005. rogure. To je mpBU MoJiepaH 3aKOH KOJU PETYJIHIIE OBY 00JIacT. 3aKOH O 3allTUTH
KoHKypHenuje u3 2009. roguHe mpeacTaBibao je modosemame 3akoHa u3 2005. rogune y
CMHCITy ycarjaiiaBama ca 3akoHogaBctBoM EVY. YV 3akony cy nobospiiane oapende o 3abpaHu
PECTPUKTHBHHUX CIOpasyMa M NpPaKCH, 3JIOYNOTpeOHM JOMHHAHTHOI IIOJIOXKaja, ypendoHu o
rpynHUM Hu3y3ehrMa, KOHTPOJIM KOHIIHTpalMja, Kao W KJby4YHa MpollelypaiHa MpaBuia
(ITpotuh u JlazapeBuh, 2015).

Opranuzanyja HaJUIexKHa 3a CIpoBol)emhe MOTUTHKE 3aIITHTE KOHKYpeHImje y Cpouju
je Komucuja 3a 3amtuty KOHKypHenHje koja je ocHoBana 2006. rogune. Komucuja 3a 3amrurty
KOHKYPCHIIMj€ j€ HE3aBHCHA M CaMOCTallHa OpraHM3allija Koja BPIIW jaBHA OBialihema y
CKJIay ca 3aKOHOM O 3allTUTH KOHKYpEHIIHje U perynuiie cieache odmactu:

e 370ynoTpeda JOMUHAHTHOT TOJI0XKaja,

® PECTPUKTHUBHH CIIOPA3yMH U

e KOHIICHTpalMja MPUBPEIHUX cyDjekara.
OBa xomwucHja 3a cBoj paa oaroBapa Hapomnoj ckymmruam Pemyomuke CpoOuje. Ha gemy
Komrucuje 3a 3amtuTy KOHKypeHidje ce Hanazu Caser.

VYcrap PenyOnuke CeepHe Makenonuje u3 1991. ronune je rapaHToBao jeqHAK
MIPaBHU IOJI0’KA] CBUM CTpaHaMa Ha TPXKULITY U IIPeTy3uMare Mepe Ol CTpaHe JIp>KaBe IPOTHB
MOHOTMOJIMCKUX MO3UIMja U MOHOIIOJIMCKOT IIOHAIIaka Ha TPXKUILTY. Y cTaB Takohe mpeasuha
Ia ce cio0o/1a TPXKUILITA U MPETy3eTHUIITBA MOXKE OTPAaHMYUTH 3aKOHOM, CaMO U3 pasJiora
ol0paHe 3eMJbe, 3allITUTE MPUPOJHE U KUBOTHE CpelrHEe WM jaBHOT 3apaBiba (Tushevska,
2020). 3abpana MOHOMOJICKOT TIOHAIIAmka je Mu(pUHIUCaHA U 3aKOHOM O TProBuHH u3 1995.
roquHe. CeBepHa MakeqoHuja je JoHena 3aKOH MPOTHUB OrpaHUYEHa KOHKypeHuuje 1999.
TOJIMHE KOJH j€ 3aMeHheH 3aKOHOM O 3aIITUTH KOHKypeHnrje u3 2005. ronuHe Koju je 3aCHOBaH
Ha npaBy EVY. ¥V cknany ca npomenama 3akona EY, y CeBepHoj Makej0HUjH je JTOHET HOBU
3akoH 0 3amTuTé KoHKypeHuuje 2010. ronune. HannexxHa opranuzainyja 3a crpoBoleme
MOJUTHUKE 3amThTe KOHKypeHIMje y CeepHoj Makenonuju je Komucuja 3a 3amtuty
koHKypeHuuje CesepHe Makenonuje. OBa Komucuja Bpiu opnanhema CIMYHO Kao HITO TO
yuan Komucuja 3a 3amtuty koHkypenije Cpouje.

IIpBu 3akoH O 3alITUTH KOHKypeHuMje y AubaHuju je ycBojeH 1995. roaune, a
HErOBUM YCBajal-EM 3alI0UYHIbE NIEPHO]] HHCTUTYLIMOHAIN3AlM]€ IpaBa KOHKYpEHIIHje. 3aKOH
ce 0aBMO NUTakUMa BE3aHUM 3a MOHOIOJE, JAOMHHAHTAH IOJIOKA], KA0 U HEJOjaHy
KOHKYPEHIIH]y. YTIPKOC JOHOIIEHY 3aKOHAa O KOHKYPEHIIUjH, YTBPHEHO je Ja pelieBaHTHO
3aKOHOJIaBCTBO MMa HeJlOCTaTKe U Ja je aajeko oA 3akoHoaascTBa EY. 36or Tora je ycBojeH
HOBU 3aKoH 0 3amITUTH KOoHKypeHIuje 2003. rogune. CBpxa OBOr 3aKOHa OWIIa je 3alliTuTa
cio0onHe M epUKacHe KOHKYpPEHIMje Ha TpPXKHILUTY, JepHUHHCame IpaBUia IOHAIIaka
npeny3eha, Kao W MHCTHTYIHMja OJTOBOPHUX 32 3alITUTy KOHKYPEHIMj€ W HHHXOBHX
HagnexHoctd (Allmuca, 2010). YcraB Anbanuje neduHuIne ga ce€ €KOHOMCKH CHUCTEM
AnbaHuje 3aCHUBA Ha IPUBATHO] U JaBHO] CBOJUHH, Ka0 U HA TPYKUIIIHO] EKOHOMUJU U CI000I1
NPUBPEIHUX aKTUBHOCTH. OrpaHudema cino0oje MPHUBPEAHUX AKTUBHOCTH MOTy OHUTH
HaMeTHYTa caMo 3aKOHOM M CaMO M3 BaXKHHX JaBHUX pasiiora. To je 1ajbe peryiaucaHo 3aKkoHOM
0 Mel)yHapoIHOM PUBATHOM TpaBy y uiaHy 64, rje ce peryiuile HeJojalHa KOHKYpeHLja 1
MOCTYIIH KOjU OrpaHU4aBajy ciio00AHy KOHKypeHuHu]y (Allmuca, 2010).
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Opranmsanyja 3a 3alITUTy KOHKypeHIMje AuibaHWje Kao jaBHa HMHCTHUTYIHja 3a
3alTUTY clo0O0IHE M euKacHe KOHKypeHIHje y ANOaHUju uMa 3a Wb J1a 3alITUTH CaMmy
KOHKYPEHIIH]Y, Kao U Jia 3allITUTH YHYTPAIIbE TPIKUIITE O TIOCIeIUIa OUI0 KAaKBOT CITOJHBHOT
JIeNI0OBamka. 3aKOH O 3aIITUTH KOHKYPEHIIM]je Ce TPUMEHYje Y CBUM CEKTOpPHMa MPUBPENE, Kao
M 3a CBa IpHBaTHA W JpkaBHa mpeay3eha koja mociyjy Ha Teputopuju AnbaHuje, Kao U
npeny3eha koja Mmocityjy BaH OBE TEPUTOpHUjE, allk Mocieauie ce ocehajy Ha yHYTpallmbeM
TpkumITy. Bakan acmekt Baxeher 3akoHa 0 KOHKYPEHIIMJU je TIpaBO CBake ocobe aa ce
JTUPEKTHO 00paTH CyAy aKO MOCTOje 3a0parmeHH CIOPa3syMHu WM 3710yNnoTpeda TOMUHAHTHOT
nonoxaja (Duka u Blacca, 2012).

3akoHOM 0 KoHKypeHuuju u3 2001. roamHe TpBU MyT je€ peryJiMcaHa TMOJUTHKA
koHKypeHuuje y bBocuu um XepueroBunu. OBaj 3akoH je caapkao OCHOBHA IpaBWiIA O
3aIITUTH KOHKYpEHIIH]e Koja cy aepunucana wianoBuma 101 u 102 Yrosopa o ocuuBamy EVY,
il y TPaKCu HUje MPaTHO Mporuce nepuHucaHe OBUM wiaHoBHMa. CxomHo Tome, 2005.
TOJUHE YCBOJEH jé HOBU 3aKOH O KOHKypeHIMju bocHe u XepleroBuHe KOju CaapiKu
MoTUBUIIYNly TONMMTHKY Ka3HM 3a mnpuBpeane cyoOjekre (leniency policy), mexaHuszme
KOHTPOJIE UHTEPHOT TPXKUILTA U YCIOCTaBIbabe Capaliibe ca Me)yHapOAHUM MHCTUTYIIMjamMma
n3 oBe obmactu (Koukypenmwjcku caBjer bocHe m Xeprerosune, 2020). Opranmzamuja
3ally’)KeHa 3a CIpoBoleme MOJUTHKE 3alITHTE KOHKypeHIHje y bocHu m XepueroBuHu je
Konkypennujcku casjer bocae 1 XepueroBruHe Koju je OCHOBaH 3aKOHOM O KOHKYPEHIHJH U3
2001. rogune. Mehytum, KonkypeHnuujcku cagjer je ycnoctaBibeH on 2005. roguHe U uma
oBnamheme y OJUIydMBamy O ITOCTOjamby 3a0pameHOr KOHKYPEHIMJCKOT JelloBama Ha
TpKuUWTYy bocHe U XepuerosuHe.

3akoH o 3amTuTH KoHkypeHuuje y Lipnoj I'opm nowner je 2012. ronune na 6u 6uo
n3MmemeH 2018. ronune. OBaj 3akoH ypelyje 3amTuty KOHKypeHIuje Ha Tpxumry Lpae ['ope

U KOHTpody u mnpaheme yckialeHOCTH Ap)kaBHE IoMohu M jApyra nurama Of 3Hauaja 3a

3aITUTY KOHKYPEHIIMj€ W KOHTPOJy JAp>KaBHE MoMohm (3aKOH O 3alITUTH KOHKYpEHIIH]e

"Cnyx6enu muctu LI, 6p. 44/2012 u 13/2018). Haanexxna opranu3zaiuja 3a ciopBoheme

3akoHa je AreHIrja 3a 3alTUTY KOHKYpeHIHje. Y ckiaay ca 3akoHOM, ATEHIIH]ja 32 3allITUTY

KOHKYpEHIIHj€ Kao He3aBUCHA OpraHu3aluja oAroBopHa je 3a cneaehe (Joxosuh, 2019):
® [IpaTH U AaHAJIU3UPA YCIOBE KOHKYPEHLU)€ Ha TPKUILTY;

onobpasa u3y3eha o 3a0pane oapelheHUX cropasyma;

o00paBa KOHIIEHTpalyje npenyseha;

peay3uMa Mepe MPOTUB NpeAy3eTHHKA 300T OBpe/ie KOHKYPEHLIM]e Ha TPKHILTY;

BpIIM KOHTPOJY yckiaheHOCTH Ap:kaBHEe NMoMohu ca 3akOHOM KojuM ce ypebhyje

ApXkaBHa 1Momoh, kao M yckiaheHocTH Jonene U KopHuinhema JoJeJbeHe piKaBHE

nomohu;

e mparu crpoBoheme u edexTe noaespeHe Ap)KaBHE MOMOhH;

e Hajaxe noBpahaj HE3aKOHHUTE U HEycarjalleHe Jp>kaBHe ToMohu;

® IPUKYIUbA MOJIATKE O IJIAHUPAHO] AP’KaBHO] MOMOhH, Kao U 0 ynoTpebu u edhexrruma
J0JieJbeHe JIp>KaBHE oMohy;

e BOJAM YIpPaBHU MOCTYNAK M JOHOCHU OJUIyKE Y TOj€IMHAYHHUM YIPABHUM CTBAPHMA;
MOJHOCH 3aXTEB 3a MOKPETame MPEKPIIAJHOT MOCTYNKa HAIJIEHKHOM Cyay U / WIH
u3Jaje MpekpliajHe HaJlore y CKJIady ca 3aKOHOM KOjuM ce ypelyjy npekpiaju;

® BOJM €BHUJIEHIIM]Y O 0JJOOPEHUM U MPUjaBJbEHUM KOHIICHTpallljama,

® KOHTPOJIMILIE CIIPOBOhEHe Mepa U3peueHX oJuTyKama, UT.
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AHTUMOHOIOJICKO 3aKOHOJIAaBCTBO TEXHU Ja Kpo3 TocTu3ame Beher creneHa
KOHKYpEHIIHj€ Y EKOHOMCKOM CHCTEMY, OMOT'YhH MOCTH3amk-e¢ BULIET JIPYIITBEHOT 0JIarocTama
y3 HCTE pAacIoJIOKHBE pecypce, mrurehu He camo cinobony mnpenyseha Beh u mpasa
moTpoiavya. 3akOHOJABCTBO y OOJACTH 3aITHTE KOHKYpPEHIMje HE Jielyje M30JI0BaHO Ha
MOoCTU3amy IUbeBa €(PUKACHOCTU MPHUBPEIHOr CHCTeMa, Beh je Jeo IMper KOHTEKCTa
MHCTPYMEHATa U MOJUTUKA Y TpuBpeau. CX0IHO TOME, yJora Ap)KaBe y OBOj 00JacTH HHUje
JEIUHCTBEHA U HEMPOMEHJbMBA TOKOM BPEMEHA IITO CE€ BUJIM M HA OCHOBY IIPOMEHA KOje Cy ce
JOToIJIe y 00JIACTH 3aIITUTE KOHKYpeHIje kKako y 3eMibama JUE koje cy unanune EY, Tako
u 3emsbama JUE koje aucy unanune EY, npu yemy je BehnHa oBHX 3eMasba JOHENA 3aKOHE O
3alITUTH KOHKYPEHIMje y CKIIaIy ca 3aXTeBUMa CaBPEMEHUX TPXKUIITA y 21. BEKy.

4.4. Iloautuka 3amrTuTe KOHKypenuuje u CIAU

Konkypenuuja Ha TpuIITHMa poda 1 yciayra je 0/ CyIITHHCKOT 3Hauaja 3a eKOHOMCKH
pa3Boj | 3a moboJsplame Ojarocrama moTpomada. KoHKypeHTHa TP XKHINTA Cy TMPECcyaHa 3a
noBehany MPOAYKTUBHOCT, a 0e3 KOHKypeHIMje, KOMIaHHje Hemajy MOJCTUIa] Aa Oymy
eduKacHUje, yBOJIe MHOBAIH]jE, MMOOOJBINABAJY KBAIUTET poda W yciyra, moBehaBajy HUBO
WHBECTHUIMja U OTBapajy BUIIE paJAHUX MecTa. Ha oBaj HauuH, Beha KOHKypeHIHja je Beoma
Ba)KaH €JIEMEHT 3a eUKacHO (PyHKIIMOHUCAKE TPKUIITA, OJJHOCHO KOPUCHA je 3a IMOTpoIIaye,
noBehaBa MPOAYKTHBHOCT M IPOMOBHILIE PACT €KOHOMH]E.

[TonuTHKa 3amITUTE KOHKYpEHLMje Tpeba Ja MpoMoBHILe e(hUKACHO (PYHKLINOHUCAE
TPXKUIITA, Cy30ujajyhu W caHKUMOHMIIYhH aHTUKOHKYPEHTCKE IMpaKce ca KpajibHhM IHJbEM
noOoJblIame O1aroctama norpomaya. To ce YMHM Kpo3 CIPOBONEHE 3aKOHA U 3acTyName U
3aroBapame KOHKYPEHTCKUX Tpakcu. llomroBame 3akOHa je BaXHO KAaKO 32 KaXKHhaBambe
HEMPUMEPEHOr TOHAalllatha YYeCHHUKAa Ha TPXKUIITY, TaKO M 3a ojaBpahame Ja yYyecHHLHU
noctynajy Ha Taj HaumH ([TomoBuh u Bykamunosuh, 2007). YV TOoM cmuciy, ApKaBe Cy
yCIIOCTaBUJIE IMPOMUCE M 3aKOHE KojuMa 3alpamyjy CHOpasyMe KOju OrpaHH4aBajy
KOHKYpPEHIIM]Y H Cy30ujajy 37I0ynoTpedy TpKuiiHe MohM o] CTpaHe KOMIaHHja ca
JOMUHAHTHUM TosiokajeM. [lopex Tora, OBM NMPONMUCH U 3aKOHM YTUYY M Ha KOMIIaHHUjE ca
3HAYajHUM CTENEHOM KOHLIEHTpallMje KOj€ MOTY HEraTMBHO Jla yTU4Yy Ha (PYHKI[MOHHCAHE
TpkuinTa. Ha kpajy, 0BakBO MoHalame JOBOAM [0 JIOMIMX YCJIOBA 3a MOTpoIIaye Kao ITo Cy
Behe 1ieHe, HIDKM KBAaTUTET WK OTpaHUYEma Y MPUCTYIy podaMa u yciayrama. 300r Tora je
HEOIXOJHO J1a MOCTOj€ PEeJIEBAHTHHU HPOMUCU O 3AIITUTH KOHKYPEHIMje Ha TPKUIUTY KOjH
YKJbYUY]y WACHTU(PUKALM]Y, aHATIU3Y U KaKIbaBambe MOCTyMaKa KOJU MOTY CTBOPUTH MpaBHE
WIN CTPYKTypHE OapHjepe ylIacKy U M3JacKy eKOHOMCKUX cy0Ojekara ca TpXHILTa U OMeTaTH
cobonny koukypenimja (Motta, 2004).

Nako cy ce mpakce momyT KapTeja U TJ0O0alHUX Clajala YIJIaBHOM ocehane Ha
HAIMOHAJHUM TPXKUIITHMA, OHE Cy YTHIIalle U Ha Mel)yHapoIHy TPrOBUHY ITOIITO j€ CBET yIIA0
y mporiec riao0anu3anuje W CTBapama jeJUHCTBEHOT TPXKHUINTA. Y CTBapH, JONLIO j& JO
ro0aHuX Cliajamba KOMIaHKWja KOje MOCyjy Y MHOTUM 3eMJbaMa U MMajy TP)KUIIHY CHary
KOja MOX€ yTHIIATH Ha CBETCKY TProBUHY. I T00anHa cnajama MOTy UMaTH 3HadajHE eeKTe
oceOHO Ha 3eMJb€ y Pa3BOjy Ha YMjUM TPXKHUIITUMA C€ MOCIeJbUX IOJMHa OeNexy 3HaYajHa
npuuB CIAU m ymazak Benukor Opoja THK. MucTHTynmje 3a 3amTuTy KOHKYPEHIIH]E
MOjeIMHMX 3eMasba Hajuelhe cy HeMohHe mpea OBaKBUM CHTyallMjaMa BaH IpaHuIla 3eMJbe U
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yHyTap MpaBHUX HHIepeHIMja ApYyrux 3emasba (Jbyruh, 2013). [Ipema Tome, moctoju motpeda
3a capaJilboM m3Mel)y 3eMasba y pa3ImuyuTUM 00JIacTUMa, MOCEOHO Ha MOJIUTHKaMa Koje Tpeda
Jla ce clieie Kako OM ce HeyTpaiucaie aHTHKOHKYPEHTHE Ipakce. Jemaan on Hajehux pasiora
3a TO je WmTO ce cMmarpa JAa Jubepanu3aiyja TProBUHE OTBapa IyT KapTelu3aluju Ha
mehynapoauum tpxkuintuma (Joekes u Evans, 2008). JInbGepanu3oBaHa CBETCKa TProBUHA HE
MoOXe epuKacHO Ja (yHKIHMOHHIIE Oe3 yCIOCTaB/bamba TJI00AJHOT CHUCTEMa IPOIMUca O
KOHKYPCHIIMjH, jep OBaj MpoIec JuOepaIn3alnje Y CBETCKOj TPrOBUHM 3aXTeBa oJpeheHH
crereH yckiaheHoctd u3Mmel)y MONMTHKA 3alITHTE KOHKYPEHIMjE€ 3eMajba M IOCTHU3ambe
onpeheHnX KOMIIPOMHCA y BE3U ¢a HEKMM OCHOBHHMM npuHImunuma (Poxpuk, 1997).

VYCIIOBH KOHKYPEHIIMje Ha TPXKHUIITUMA PETryJMCAaHH Cy TOJMTUKOM 3allTUTE
KOHKypeHnuje. EdukacHa momuTuka 3amITUTe KOHKYPEHIIje, Koja je y cTamy Jaa 06e30emu
KBaJIUTETHY TPXKUIIHY YTAaKMUILy 1 HEOMETaHU yJa3aK HOBHX UTpada Ha foMahe TpKuITe uma
MO3UTHBAH yTUIA] HA HUBO KOHKYPEHTHOCTH 3€MJbE, IPUBJIAYCH-E€ MHOCTPAHUX U Jomahux
WHBECTUIIMja W KOMIETEHTHOCT aomahux mpemyseha y yKk/byuuBamy Yy KOHKYPEHTCKY
yTakMUIly Ha pa3BujeHuM Tpxkuintima (CrojanoBuh u cap., 2012).

[TosmThke 3amTUTe KOHKYPCHIMjE TIOjEIMHUX Jp)kaBa Op30 ce MpeTBapajy y
MelyyHapoiHe MOJUTHKE, jep aHTHKOHKYPEHTCKE MpaKce KOje YIPOKaBajy KOHKYpPEHIIHjy Ha
nomaheM TPXKHINTY yTriaBHOM 00aBJbajy mpemay3eha koja cy ocHoBasa mpemy3eha U3 Ipyrux
npxapa. CTyauje O TOJUTHIM 3allTHTe KOHKYpEHIUje y OKBUPY CBETCKE TPrOBHUHCKE
opraHm3aiyje 3amouerne cy npBoM KoH(pepeHmujoM CBETCKE TPrOBHHCKE OPTraHU3AIIN]e
onpxkaHoj y Cunranypy 1996. romune. Behuna unanumna CTO Beh uma 3akoHe o
KOHKypeHIHju. ['TaBHE mpobieM je MmTO MOCToje pasiuke m3Mel)y HaIlMOHAIHUX 3aKOHA O
KOHKYPEHIIMjU U OHHM YyTHUy Ha MelyHaponHy TproBuHy. Mako BehuHa npskaBa 4iaHHIa ©UMa
3aKOHE W TMOJIMTHKE O KOHKYPEHIIM]jU, MOTpeOHa je TpaHCIapeHTHHja U JOCIeIHIja IpUMeHa
(Tacuh, 2017). Hemocrarak yckmahenoctu u3mel)y mocrtojehie mpakce KOHKYpEHIHMje H
MHOINITBA TIPAKCH KOje Cy H3y3eTe OJ IOJMTUKE KOHKYPCHIIMje OTpaHU4YaBajy CBETCKY
TPrOBUHY.

Jenan on HajBaXKHMJUX Pa3jiora 3alITO MOJUTHKA KOHKYpPEHIMje He MOXeE Ja PelIH
robanHe mpobJeMe je Taj MITO je MOJUTHKA KOHKYPEHIM]€ YCMEepeHa Ha peliaBame mpooiema
y rpaHunama 3emsbe. [lonuTHka KOHKYpEeHIIMje OHOCH ce€ Ha KOHKYPEHLHU]Y YHyTap rpaHHIa
3eMJb€, a TPrOBMHCKA IOJUTHUKA HA TAKMUYEHE Y KOMEpLHUjaTHUM OJHOCHMA ca JIPYyTrUM
3eMJbama. Y TMOJIMTHIM KOHKYpPEHIHje, MpaKkce MOMyT MOHONOJIM3auuje, oapehruBama 1eHa,
criajarba KOMIIaHWja KoOje Mpeay3umajy mpenyseha TMOJIeKy HAIMOHATHOM 3aKOHY O
KoHKypeHuuju. [Topen Tora, paznuuutu ctaBoBu EBporicke yHuje u CjequmbeHnx AMEpUYKIX
JlpaBa 110 OBOM MUTamky CTBapajy NpodiieMe Be3aHe 3a 3alUTUTY KOHKYPEHIIH]j€ Ha II100aIHOM
HuBoy. Mako EBponcka yHuja xenu aa cBe wiaHuie CBeTCKe TPrOBUHCKE OpraHHU3alluje
JIOHOCE 3aKOHE€ O KOHKYpPEHLMJU M YCIOCTaBbajy MelyHaponHa mpaBuia 3a 3alITUTY
KoHKypeHuuje, Cjenumene AMepuuke J[pkaBe He xkele J1a 3aKOH 0 KOHKYPEHIMjU TMOAJIEXe
mehynapoarom pexxumy (Hoekman, 1999).

Jlpyru acnekT NpeKorpaHnYHe aHTUKOHKYPEHTCKE IpaKce M CpoAHUX MelyHapoIHUX
Cyko0a 1ojaBibyje ce y morieny crajama. [locneamux roguHa Mehy 3emibama Cy HacTallu
CykoOM y Be3M ca IJI00aTHUM crajameM. ['JTaBHe Tauke OBUX Heclarama Cy Ja Clajame
HEraTUBHO YTHYE Ha YCJIOBE KOHKYpEHIMje Y APYTUM 3embaMa. AKO Telo 3a 3aIlITUTY
KOHKYpEHILIMje y JApXkaBU y KO0jOj c€ Hajla3h CEeIUIITe OA00pU cllajalbe KOMIaHWja, TO He
yKJama mpobiem. Pasior 3a To je mTo Teno 3a 3alTUTY KOHKYPEHIje Apyre JAp>KaBe MOXe

YCHPOTUBUTH OBOj OMITyIH. MehyTuMm, U3 MHOTMX paszjora Teja 3a 3aliTUTY KOHKYPEHIIH]je
N —

111




Cmpare oupexmue uHgecmuyuje u HUGO MpXCUUIHe KOHyempayuje y semmwama Jyeoucmourne Egpone

3eMajba y pa3Bojy, HUCY Y MOTYhHOCTH J1a CaMOCTalTHO U3pHUUY CAHKIIH]€ UITH 3a0pamy]y TaKBO
crajame (Bishop, 2003). Y CBeTckoj TProBUHCKOj OpraHU3alUju HE MOCTOJU MEXaHH3aM IJIe
ce MOXeE JKaJUTH WU CIPeYaBaTH TaKBa IpaKca Clajama, jep joll YBeK HUCY YCIIOCTaBJbEHA
IpaBuiia IPOTUB TAKBE IpaKce. 3eMJbE Y pa3Bojy CyouaBajy ce ca BEJIMKUM U3a30BUMa IPOTUB
MIO0ATHUX KapTeia W Tio0amHuX crmajama. OBa cHUTyalldja ce MoceOHO jaBjba Y M3BO3HUM
KapTeJarMa Koje Cy OCHOBaJIe KOMITaHHUj€ U3 Pa3BHjeHUX 3eMajba. MI3BO3HH KapTenu cy 100mIn
nzy3ehe 01 3aKOHA 0 KOHKYPEHIUjH Y CKOPO CBHM 3€MJbaMa, jep yTUUY Ha CTpaHa TPIKUIITA,
a He Ha joMmahe.

[ITo ce THue yckiaahuBama 3eMaiba y pa3Bojy ca MpaBHIMMa MOJUTHKE KOHKYPEHIIH]e,
NPWINKOM JIOHOIICHA MPOIMHKCAa O MOJUTUIM KOHKYPEHIIMje, KOHTpPOJIa yApYKuBama (Koja
MPEJCTaB/ba BaKaH IO IOJMTHUKE KOHKYpEHIWje) Tpebaio Ou aa Oyae ¢uiekcuOHiIHuja.
Hpyrum pednma, Tpebano Ou CIeIUTH TOJEPAHTHH]U CTaB y HAA30pYy CHajama npeays3eha ¢
npeny3ehnma y 3emibama y pa3Bojy. 3eMJbe y Pa3BOjy MCTUYY Jia je Ha TOYETKY Ipolieca
eKOHOMCKOT pa3BOja MHAyCTpHjaln3alija BaKHHja OJf OCUTypama KOHKYpEHIHje, Ma UM
NPOMKCH O TIOJUTHIM KOHKYpPEHIMje HHCY MpHopuTeT y oBoMm mporuecy (Singh, 2002).
3anpaBo, CTPYKTYpHHM HpoOJeMH 3eMa’ba y pa3Bojy IOJApKaBajy CTaB Ja IOJUTHKE
KOHKYPCHIIHje HE MOTY OWTH MCTE Kao OHE y pa3BHjeHHM 3emsbama. Mako je obe30ehuBame
HHUCKHX IIeHa 3a IOTpOIIa4ye y pa3BUjeHUM 3eMJbaMa BaXKaH LUJb IOJIMTHKE KOHKYpPEHIH]e,
TJIABHU ITWJB 32 36MJbE Y Pa3Bojy je pas3poj. C mpyre crpane, yjarama y pa3Boj MoOpajy OUTu
Benuka. Jla Ou ynarame OWJIO BENHMKO, MOTPEOHO j€ MOJCTUIATH MHBECTUIIM]e KOMITaHU]a
(Singh u Dhumale, 2001). Mehytum, unmbenuna aa je npodut koju he ce T0OUTH Kao pe3yaTart
KOHKYPEHIIHM]je HU3aK, OJJHOCHO rmoBehame KOHKYPEHIIUje eTMMUHUIIE TIPEKOMEPHU MPOGUT U
npuMopasa npeayseha na page ca HOpMaIHOM A0OWTH, pekuHyhe TeHIeHIU]jy yiarama y
3eMJbe y pa3Bojy. CTora je mpeMHTeH3UBHA KOHKYPEHIIM]a 33 3eMJbE Y Pa3BOjy jeJHAKO IITETHA
kao u npemana koHkypenija (UNCTAD, 2008). Tlotpeba oBuX 3eMajba HHUje TakO jaka
KOHKYpeHIIMja J1la OM ce elMMHHHCala TeHJCHIHWja yiarama. Kako ce 3emibe y pa3Bojy
pa3Bujajy, TOTPEOHH Cy UM Pa3BUjEHUjH MIPOMTUCH O KOHKYPEHIIH]H.

buno Ou KOpUCHO clIeAUTH TMOJUTHKY KOHKYPEHIIM]je KOja OJIaKIllaBa aKTHBHOCTH
MaJIuX M CpeilbuX mnpeayseha, koja MMajy BaXKHO MECTO Y ITPOU3BOAKHU, TOCEOHO Y 3eMibaMa
y pa3Bojy. C mpyre cTpaHe, peBU3Hja TMOCJIOBHHX Clajama, Koja MpeACTaB/ba Ba)xkaH €O
MOJUTUKE KOHKYPEHIMje Yy pa3BHjeHHM 3eMJbaMa, MOXKE€ c€ Ha (QIEKCUOMIHHJU U
TOJICPAHTHHjU HAYMH YKJBYYHTH Yy TIOJHMTHKE KOHKYpEHIMje 3eMaiba y pas3Bojy (Salazar-
Xirinachs u cap., 2014). Y KOHKYPEHTCKOM OKPY)XE€bY, KOje je MOCTaN0 CIOKCHHUjE yCIe.
npoiieca riiodanusaiyje, crajamkbe KOMIaHuja y 3eM/baMa y pa3Bojy Ouhe BaKHO y CMHCITY
€KOHOMCKe €()MKaCHOCTH U MPOTYKTUBHOCTH, U IIITO j€ HajBaXXHM]j€, Y CMUCITY MOTryhHOCTH 112
ce TaKMHUYe ca KOMIIaHWjaMa pa3BHjeHHX 3emaiba. C Apyre crpaHe, y HNOTIIYHOM OJICYCTBY
MOJIUTUKE KOHKYPEHIUje Y 3eMJbaMa y pa3Bojy, Johu he 10 MOHOIIOIU3A1H]je U KapTeJn3alyje.
Axo y3MeMo y 003up na he MOHOTONMM M KapTelu CMambUTH MPOU3BOIKY U moBehaTn neHe,
MOJIUTUKA KOHKYPEHIIM]€ j€ BaKHO MUTAKkE 33 3eMJb€ y pa3Bojy, ajld je KOPUCHMjE LUIbaTH
ONITUMAITHY KOHKYPEHIIH]Y, a He MAaKCUMAaJHy KOHKYPEHIIH]Y .
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EMITUPUICKO UCTPAKUBAILE YTULIAJA CIA HA HUBO
TPKMIIHE KOHUEHTPALIMJE ¥ 3EMJbAMA JYTOUCTOYHE
EBPOIIE (JUE)
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1. YBoaHe HATIOMEHE 0 UCTPAKUBAKY

[Tonazehn o7 TEOPUjCKUX TOCTAaBKM O CTPaHUM JUPEKTHUM HWHBECTUIMjamMa U
TPKUIITHO] KOHIIEHTPAIjH U3BPIICHO j& EMIMPHUjCKO HCcTpaxkuBame ytuimaja C/AM Ha HUBO
TPKUIIHE KOHLIEHTPAIMje Ha TPXKULITY MOOHMITHE TeJe(OHHUje U TPHKHUILTY TyBaHa U JyBaHCKUX
npou3Boja y s3emsbama JUE. McTpakuBame je cripoBeieHo o1 jyiia 1o HoBeMmOpa 2020. roaune,
a oOyxBaraio je cneache gase:

e nedunucame mpobiaemMa u MpUIpemMa UCTPAKHUBAbA,

® IPUKYIJbaHkE MMOAATaKa,

e 00pazna noxaraka,

e aHajM3a NPUKYIJbEHUX M0/IaTaKa U

® UHTEpHpeTanrja 100MjeHUX pe3yiTaTa | TOHOIICHE OAroBapajyhux 3akjbyvaka.

Cpaka ox HaBegHux ¢aza je oOyxBaTajla CKyn aKTUBHOCTH KOj€ j€ HEOMXOIHO
CIIPOBECTHU Kako Ou ce (a3a NCTpaKuBama peaan3oBaa.

Hegdunucarwe  npobnema u  npunpema  ucmpaxcusarba €y — OOMXBaTaIA
uaeHTUUKOBamke mnpobieMa Koju he ce HCTpakuBaTH, OJHOCHO carjieflaBalkbe CTamba Ha
aHATM3UPAHUM TPKUIITHMA, KA0 U UACHTU(PHUKOBAKE TI0JaTaka Koju he OMTH NPUKYIJbEHH U
IbUXOBHUX U3BODPA.

Hakon ytBphuBama moTpeOHMX mHoAaTaka M HUXOBHX H3BOpA, NPHCTYIIJBEHO je
npuxynasary nooamaxa. llomamy cy NPHUKYIJbaHU TPHCTyNameM VHTEpHET cTpaHuiama
HAIlMOHAIMX PETYJIAaTOPHHUX Tela 3a TeleKkomyHukanuje 3emasba JUE u mpeysumamem
MoJIaTaka U3 lBUXOBUX 0a3a MmojaTaka ¥ U3BeITaja y CIIydajy TP KHUIITa MOOMITHE TeledoHuje.
V ciyuajy TpJKUINTa AyBaHA M AYBaHCKUX IPOU3BO/IA, OJALHU Cy HPUKYIIJBEHU IPUCTYIAmbEM
0a3ama nojaraka HallMOHAaHMX areHlyja 3a npuBpeane peructpe semaba JUE u uzBemrajuma
0 (PMHAHCH]CKUM pe3yJITaTUMa KOMIIaHu]a.

Obpaoa nodamaxa je BpllleHa IPUMEHOM Pa3IMYUTUX CTATUCTHYKO-€KOHOMETPU]jCKE
MeToJ1a 3a ucnurtaBmwe yrunaja CJIM Ha HUBO TpKUIIHE KOHIEHTpaluje ogadpaHux ceKTopa
exoHomuje npkaBa JUE. 3a oOpany nonmartaka cy xopumhenu ctatuctuuku coprsepu |BM
SPSS Statistics v.22, EViews 10 u Stata 15.

AHanu3a mojiataka je u3BpIlleHa Ha OCHOBY JIOOMjeHUX pe3yliatata oOpaje moaaraka,
UHTEPIPETHPAHH Cy JOOMjeHU pe3yiTaTH U JOHETH Cy OJAroBapajyhm 3akibydnu o yTuuajy
CIU1 Ha HMBO TpXKUIIIHE KOHIIEHTpallje oJadpaHux cekropa ekoHomuje npxasa JUE.

2. IlpeaMeT ¥ Wb HCTPAKUBAHA

Nmajyhu y Buny 3nauaj C/IU kako 3a pa3Boj HAlMOHATHUX €KOHOMH]aA TaKO U 32 HUBO
TP)KUIIHE KOHIIGHTPAIllMje W YyCJIOBa KOHKYpPEHIHMje, MPEeIMET HCTPaXKHBama TOKTOPCKE
mucepranyje Omhe ycMepeH Ha ucnuTHBame yTunaja npuwimsa CHAM Ha HUBO TpKUIIHE
KOHIICHTpAIIMj€ U TIOCPEIHO KOHKYPEHIIH]Y Ha TPXKUAIITHMA 3eMalba Jyrouctoune EBporie u To
TPXKUILTY MOOUITHE TeleQOHHje U TPKUILUTY TyBaHCKUX Ipou3Boaa. Ha oBaj HaunH oOyxBaheH
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j€ TPOM3BOJHU W YCIY)XHH CEKTOP HAalMOHAJTHUX E€KOHOMHja KOje Cy MpEeAMET aHallu3e.
[Tapanenno he ce ananusuparu yrunaj koje CAM umajy Ha Tp>KUIIHY KOHIIGHTPALU]y ApiKaBa
Jyrouctroune EBpone unanuna EY u npxaBa xoje cy y ¢ha3u npukibydema EY.

Teopujcka m emmnupHjcka HCTpaxkuBama o yrtunajy CJ/AW Ha HUBO TpXKHIIHE
KOHIICHTpPALlMj€ ¥ CAaMUM THM Ha yCJIOBE KOHKYPEHIIM]Y yKa3yjy Ha 3Ha4aj OBOT MPOOIEMCKOT
noApydYja y CaBpEMEHO] EKOHOMCKO] TEOpHjU, MOCEOHO y OHOM Jelly KOju Cc€ THYe
MHAYCTpHUjcKe opranuzanuje. Kpeupame okpyxkema Koje je moronHo 3a npusnaueme CJIU
MpeJ/iCTaBJba je/IaH O]l IPUOPUTETA CBaKe 3eMJbe, a MoceOHO OHE Y pa3Bojy, jep CAU ytuuy Ha
€KOHOMCKH pacT ¥ TEXHOJIOIIKH HANpeaaK, ajld ¥ IPOMEHY TP)KUIIHUX CTPYKTypa y 3eMJbaMa
nomahuHuma. CX0IHO TOME, OYUTJICAaH j€ 3Haya] UCTPaKMBamba OBE TEME KOJU Ce orieaa y
60JpeM pasyMeBamy HaunHa Ha koju CAM yTudy Ha HUBO TP)KHIITHE KOHIIEHTPALUj€ U YCIOBE
KOHKYypeHIHje y 3eMsbama joMahunnma CJIH.

OCHOBHHU III/b HCTPAKNBaMA je /1a ce Ha 0a3M CIIPOBEJCHOT UCTPaXHBamba carjeia
edexat koju C/IU nmajy Ha HUBO TP>KUIITHE KOHIIEHTPAIMje U YCIOBE KOHKYPEHIje y 3eMJbU
nomahuny. Takohe, Ouhe ucnurano kakas je yruuaj CAW na Tpxkumra apxasa JUE ca
MoceOHUM OCBPTOM Ha apxkase wianuie EY u one koje To Hucy. CXOqHO Harpes U3HETHM
KOHCTaTaIjaMa Ipou3miiase q8a cruenupuiHa [Uba UCTPAKUBAbA.

IIpBu cnenuduYHH HUb CE OJHOCH HAa UCIUTHUBaWmE yTHIaja koju npuwius CIAU nma
Ha HUBO TP)KUIIHE KOHIIEHTparyje y 3emsbama JUE.

Jpyru cnenuguyHE UL C€ OTHOCH Ha KoMnapanyjy yrunaja npuiausa CIU Ha HuBO
TpJKUIIHE KoHUeHTpauuje y 3emibama JUE koje npunanajy EVY u 3emipama koje HUCY WiaHULIE
EV.

CxomHO ompenesbeHOM NpeAMETy U IMJbeBUMa HCTpaKuBama Ouhe tectupane cienehe
UCTPaXKUBAYKE XUIIOTE3E:

Xunome3a 1a: Ctpane nupextHe naBectunyje (CAN) nmajy cTaTUCTUYKY 3Ha4YajaH yTHIA] HA
HUBO TP)KUIITHE KOHIIEHTpaIlMje y 3eMasbaMa Jyrorcroune EBpore u Ha Taj HAauWH Ha yCIOBE
KOHKYpEHIIM]j€ Y ’bUMa y TyTOM POKY.

Xunome3a 16: Ctpane nupextHe naBectunyje (CAN) nmajy cTaTUCTUYKY 3Ha4YajaH yTHIIA] HA
HUBO TP)KUIITHE KOHIEHTpallMje y 3eMasbaMa Jyrorcroune EBpore u Ha Taj HAauWH Ha yCIOBE
KOHKYpEHIIMj€ Y ’bMa y KPaTKOM POKY.

Xunomesza 2a: Y 3emmpama JUE koje cy unanuue EY Behu ooum CJU cmamyje, 10K y
3eMJbaMa Koje HHCY WwiaHuIle moBehaBa HUBO TP)KUIITHE KOHIICHTPALIM)E Y IyTOM POKY.

Xunomesa 26: Y 3emipama JUE xoje cy unanune EVY Behu obum CHAU cmamyje, A0K y
3eMJbaMa Koje HUCY wiaHulle moBehaBa HUBO TP)KUIIIHE KOHLIEHTpAIMje Y KPaTKOM POKY.

Jlobujenu pesynraTH Tpeba Jla yKaxy Ha Haj3HadajHuje edekrte koje C/IU nmajy Ha
HUBO TPXKHIIHE KOHIIEHTpAaIMje Ha TPXKUIUTY MOOUIHE TenedoHHje W TPXKUIUTY JyBaHA U
IyBaHCKUX Tpou3Boja y 3emsbama JUE Ouno na cy unanune EY wnm cy y mpoueny
MPUKIbYYECHa.
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3. A3BopHu noxataka M MeTO10JIOTHja HCTPAKUBAKA

3.1. H3Bopu mogaraka

HcrpaxuBame CIpOBEACHO 3a MOTpede u3paje TOKTOPCKE AUCEpPTAlrje 3aCHOBAHO je

Ha THoJanuMa MNPUKYIUBEHUM M3 CEKyHJAapHUX Hu3Bopa. Y ciydyajy MoOwiHe TenedoHuje
KopuimheHu Ccy TOJaly MPUKYIUBEHU MPUCTyNMameM HHTEpHeT CcTpaHullaMa HAIMOHATHX
peryiatopHux Tena 3a TelekoMyHuKanuje 3emasba JUE u mpey3umamem mnogataka u3
BUXOBUX 0a3a rnojaraka u u3semTaja. CeKyHIapHU MOJAIM Cy MPEYy3eTH U3 cieaehnx nu3Bopa:

Hayuonanno meno 3a ynpasmwaree u pecynrucare komynuxayuja Pymynuje (ANCOM)
[lomaum cy mpey3ern u3 l3BemrTaja CTaTUCTUYKUX MOJaTaka O €JNEKTPOHCKUM
KOMYHHMKAI[MOHUM YCJIyrama Koje oBoO Tesio 00jaBibyje Ha cBOjoj MIHTEpHET CTpaHUIIH
(https://www.ancom.ro/en/)

Komucuje 3a pecynayujy xomynurxayuja byeapcke
[Tomauu cy mpeyseru u3 [omummux usBemraja Komucuje koju cy o0jaBJbeHH Ha
Wutepuer aapecu osor tena (https://crc.bg/en).

Xpsamcka pezynamopha azenyuja 3a mpeosicne deramuocmu (HAKOM)
[Momamm o TpxkumTy MoOmIHE TenedoHuje mpey3eTn ¢y u3 [ oauImmux u3BemTaja o
TpkuIIHUM mokaszaresprma (https://www.hakom.hr/).

Xenencka komucuja 3a menexomynuxayuje u nowmy (EETT)

[Tomanu o TpxkuinTy MmobunHe tenedonuje ['puke cy nmpeyseru u3 ['oauimux nperieaa
0 TPUKUM TEJICKOMYHHKAI[MjaMa W TIOIITaHCKUM yciayrama koje Kommcuja o6jaBibyje
Ha Uutepuet crpanunu (https://www.eett.gr/).

Pezynamopna acenyuja 3a enekmponcke KOMYHUKAyuje U HOWMAHCKe YClyee
Penybnuxe Cpouje (PATEJI)

[Tomanu 3a uctpaxkuBamwe TpxKulITa MoOuaHe Tenedonuje y CpOuju cy mpeyseTa u3
lognmmux mperiena TPXKULITa KOje oBa areHuuja o0jaBibyje Ha cBojoj VHTepHer
crpanunu (https://www.ratel.rs/).

Aeenyuja 3a enekmponcke komynukayuje Ceseprne Maxeoonuje
[Tonanu cy npeysetu u3 ['oauiImuxX U3BENITaja U aHANIM3a TPXKUIITA KOje ATeHLH]ja
o0jaBsbyje Ha cBojoj MuTepuer crpanunu (https://aek.mk/en/).

Ynpaesa 3a enekmponcke u nowmancke komynuxayuje Anoanuje (AKEII)
[Momanu cy mpeys3eTw M3 TONWIIHBMX HM3BEIITaja KOju Cy o0jaBJbeHHM Ha VHTepHeT
crpanuim ose ympase (http://www.akep.al/).

Peeynamopna azenyuja 3a xomynuxayuje bocne u Xepyecosumne

[Togarm o TpxumTy MoOWiHE TenedoHHje Cy Tpey3eTH W3 TOAWIIHBHX aHaIH3a
TPXKUIITa TeNEeKOMYHHKanuja o0jaBjbeHux Ha HHTepHeT cTpanuim Perynatophe
arenruje (https://rak.ba/sr-Cyrl-BA/).
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HaBenenn m3BOpM TojaTtaka ce cMmarpajy pelieBaHTHHM HW3BOpHUMa TIOJaraka, jep
Mpe/ICTaB/bajy HaIMOHATHEe Oa3e TmojaTaka, OJHOCHO pEryJaTopHa Tena y o0JiacTu
€JIEKTPOHCKUX KOMYHHUKAIMja M TMPUKYIUba]y M 00jaBJbYjy IMOJATKE U3 CEKTOpa MOOWMIHE
Tenedonuje.

VY cinydajy TpKMINTa JyBaHa M JYyBaHCKHX IPOM3BOJAA IMOJAALM Cy NPUKYIUBHU U3
cieaehux u3Bopa:

o Aeenyuja 3a npugpeone pecucmpe Penyonruxe Cpouje
[Momar cy mpey3etn u3 0Oa3e mojaTaka ATCHIHMjEe 3a TPUBPEIHE PETHUCTPE
(https://www.apr.gov.rs/).

o [Jenmpannu pecucmap Cesepne Maxedonuje K0ju TPEACTaBIba PETUCTAP MPUBPETHUX
cyOjekara Ha Teputopuju CeBepHe Maxkenonuje. [logamu cy mpeysetu u3 0ase
nojaraka osor peructpa (https://www.crm.com.mk/).

o Pecucmap npugpednux cyojekama 'y @Deodepayuju bocne u Xepyecosume
(http://www.kfbih.com/registar-privrednih-subjekata) u nopTain Bisnode
(https://www.bisnode.ba/) koju mocemyje perucrap mpUBpeIHHX CyOjekaTa Ha
tpxxkuiuty bocHe u Xeprierosuna u puHaHCH]jCKe MTOKa3aTesbe MPUBPEIHUX cyDOjekara

e [lopran Statista.com je xopuiiheH 3a npey3uMame MojaTaka O TPXKHILNTY JyBaHa W
AyBaHCKHX mpou3Boaa Pymynuje u Byrapcke (https://www.statista.com/).

o [Ilopran Jueumuarna xomopa Xpeamcke je KopuiIheH 3a Mpey3uMame MoaaTraka o
TPKUILITY JlyBaHa 51 IIYBAaHCKHX IIpou3BOaa XpBarcke
(https://digitalnakomora.hr/home).

e HamwmonanHe cryauwje O TPXKHINTY JyBaHAa W JyBaHCKHX Mpou3Boma WHcTHTyTa
eKoHOMCKuX Hayka y beorpany (http://tobaccotaxation.org/).

HaBenenn m3Bopu mojaTaka ce cMmaTpajy peleBaHTHUM H3BOpHMa TMOJaTaka, jep
MpeACTaBbajy HAIMOHATIHE W MehyHapojHe 0a3e mojaraka O TOCIOBHHUM CyOjeKTHMa Yy
3eMJbaMa Koje Cy MpeIMeT aHallu3e.

Amnanu3za he OuTH U3BpIIeHA HA Y30pKY o1 ocaM 3eMasba JUE, uetnpu 3emibe unaHuile
EVY (Xpsarcka, Pymynuja, byrapcka u I'puka) u yetupu 3emspe JUE koje jour yBek Hucy
ynanuue EY (CpOuja, Lipna I'opa, bocHa u XepueroBuna u AnbaHuja) y ciiydajy TP KUIITA
MoOmIHe TenedoHHUje. 3a TPXKUILITE JyBaHAa U JyBAaHCKUX NPOU3BOJAA, aHaiIu3a he OuTh
U3BpIIeHa Ha y30pKy oa mect 3eMasba JUE, Tpu 3emsbe unanuue EY (XpBarcka, Pymynuja,
Bbyrapcka) u tpu 3emibe koje jomr Hucy wianune EY (CpOuja, bocna n XepuerosuHa u
CesepHa MakenioHuja).
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3.2. MeTo0/10J10THja HCTPAKNBAEA

V ckiagy ca MOCTaBJbCHUM IIPEAMETOM, IMJBEM M XHUIIOTE€3aMa HCTPaXKUBamba,
IIPUMEHCHA je U 0/iroBapajyha MeTo10JI0THja 32 aHaIU3Y NPUKYIJbEHUX Mo1aTaKa. Y aHalu3u
Ho/IaTaKa ce IMPBO MOJa3U OJ] AECKPUIITHBHE CTATHCTHKE, OJHOCHO Ca)KETOT OIHKCa I0/aTaKa
Kako Ou ce Ha oAroBapajyhu Ha4MH carjenano CTamke Ha TPKHUILTY MOOWIHE TenedoHuje U
JAyBaHa W JyBaHCKHX Ipou3Boja 3eMasba JUE. Y OKBHpY IECKPUITHBHE CTaTHCTHKE Cy
NPE/ICTaB/bEHE apUTMETHYKA CPEIUHA, OJHOCHO CpEllha BPEIHOCT IOjaTakKa, CTaHIap/Ha
JeBUjalja, MHHUMAaIHE ¥ MaKCHMalHEe BPEIHOCTH Kao oAroBapajyhu mokaszaresbu Mepa
[EHTpATTHE TCHCHIIN]e U Mepa JUCTICP3H]je Y30pKa.

T-Tect He3aBUCHUX y30paka he ce KOPUCTUTH Aa ce YTBP/H /1a JIU TIOCTOj€ CTAaTUCTUYKH
3Ha4yajHe pa3JIMKe y MPOCEYHUM BPEJHOCTHMA BapHjaldiM Koje Cy HMpeaMeT HUCTpakMaBHba
u3mehy 3emasba JUE koje cy unanune EY u 3emarsa JUE xoje mucy unanune EY. Ha oBaj
HauuH he ce CTBOPUTH OCHOBa 3a Jajby oueHy edexkara CIAM Ha HHUBO Tp)KUIIHE
KOHIICHTpAIKje CeKTopa MOOMIHE Telae(oHje U TPXKUILITA TyBaHa M TyBaHCKHX MPOHU3BOJA
onBojeHo y 3emsbama JUE koje cy unanune EVY u 3emasma JUE koje nucy unanune EY.

C 003upoM Ha TO Jia TIOAANM UMajy IPOCTOPHY U BPEMEHCKY ITUMEH3H]Y, PaJH ce O
aHAJIM3U TIaHeJ MojlaTaka. Y UCTpaXKuBamy Cy Kopulthenu nogaiu 3a 3emsbe JUE (mpocropna
numensuja) y nepuoay ox 2003. o 2018. rogune (BpeMeHCKa IUMEH3H]).

[lpe wucnuTHBama CTAaMOHAPHOCTH BapujabiM  M3BPIIEHO j€  TECTUPABE
Mmehy3aBucHocTr u3mel)y nmomaraka nanena kopucrehu Breusch-Pagan LM u Pesaran CD tect
(2004) umja je HyTa XUIIOTE3a J1a HE TOCTOjU Meljy3aBUCHOCT U3Mely rpyma. YKOIUKO OCTOjU
Mehy3aBucHOCT mM3Mel)y monmaTaka TaHena 3a TECTUPAE CTAMOHAPHOCTH Bapujalbium ce
KOPHUCTE TECTOBU jEAMHUYHOT KOpPEHa Jpyre reHepaluje, T0K ce TECTOBH IpBE IeHepaluje
KOPHCTE YKOJIMKO HE MOocToju Mely3aBUCHOCT u3Mel)y nmanesna nogaraka.

Jla 6u ce ozipeiuia cTaTUCTUYKA TEXHUKA Koja he OuTu kopuheHa 3a aHaln3y rnojaraka
HEOIXOJHO je MPBO MCIUTATH CTALlMOHAPHOCT MocMaTpaHuX Bapujadbmu. CTalnOHApHOCT
BPEMEHCKE cepHje Moapa3yMeBa Jia ce BpeMeHCKa cepuja Kpehe 1o mpeno3HaT/buBOj MyTabH
TOKOM BpEMEHa, OJIHOCHO Ja HEHa CBOJCTBA OCTajy HENpPOMEHEHa TOKOM BpeMeHa
(MnanenoBuh, 2010). Axo noctoju 6ap jeaHa KapaKTepUCTUYHA BPEIHOCT J1aTe MaTpulle Koja
je 1o MoJyJly jeiHaKa jeiaH, JOK Cy ocTaje Mo MOJYJy CTPOro Mame OJ1 je/laH, Ta/la BEKTOpCKa
BpEMEHCKa CepHja Moceayje JeIMHUYHNA KOpeH U Huje cTanroHapHa. Koj BpeMeHckux cepuja
CTAaLlMOHAPHOCT UTpPa jeJIHY 01 BeOMa OUTHUX yjIora. Y 3aBUCHOCTH OJ] TOT'a Ja JIU j€ BPEMEHCKa
cepHja CTallMOHAPHA WK HE, OMpaMo pa3InIUTe CTATUCTHYKE METO/IE 3 aHATH3Y BPEMEHCKHIX
cepuja. Y JMTEpaTypH IOCTOJU BHILE TECTOBA JEJUHUYHOI KOpPEHa KOjUMa C€ MCIUTYje
CTaI[MOHAPHOCT BPEMEHCKUX cepHja, a y panay cy kopumihenu Im, Pesaran u Shin (1997)
TECTOBH IIPBE U JApPYyTe reHepalyje.

HakoH mnpuMeHe TecToBa jeIWHMYHUX KOpeHa W YTBphHBama CTAllMOHAPHOCTH
BapujabIn, 3a aHaIM3y MojiaTtaka je kopumrhen moen AutoRegressive Distributed Lag (ARDL)
WM MOJIEN 3aCHOBaH Ha ayTOPErPEeCHBHOM paclopedy IOLKH KOjU Ce KOPHUCTU 3a aHaJIN3y
mojaTaka Kaga Ccy Bapuja0iie pasUYMTOr pela HMHTErPUCAHOCTH, OIHOCHO pena
unterpucanocty 1(0) u I(1), anu Hu jeqHa Bapujabiia Hema pes uaTerprcanoctu 1(2) (Pesaran
u cap., 1999).
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Mopen Tectupan y pajy je 3acHoBaH Ha Mozeny Forte m Sarmento (2014) u ykipydyje
cienehe Bapujadme:

e 3a ampokcuManujy C/[U je xopumrheHo ydenrhe cTpaHUX KOMIaHHWja Yy YKYITHUM
NPUXOJMMa Ha TPXKUMITY MOOWIHE TenedOHHje W TPXKUIITY AyBaHa M JTyBAaHCKUX
npou3Boja zemasba JUE. 3a anpokcumarnujy CJIU, ayTopu xopucte yuenihe npuxoaa
OJl TpoJiaje CTPaHMWX KOMIIAHWjAa Yy YKYIHHM MOpUXOJuMa W ydeumthe y YKYIHO]
3anocnenoctu (Lall, 1979; Blomstrom, 1986; Bourlakis, 1987; Willmore, 1989; Cho,
1990; Forte u Sarmento, 2014; Adam u Khalifah, 2012). [Ipema Tome, onpaBnana je
ynotpeba ydenrhe cTpaHuX KOMIaHHUja Yy YKYITHUM NIPUXOAUMA Ha TPKULITY MOOUITHE
TeneoHUje M TPXKUILTY JAyBaHa W JIyBaHCKHUX Npou3Bojaa 3emasba JUE 3a anamuzy
epekar CIIM1 Ha HUBO TpKuIHE KOHIeHTpamuje. OBO je He3aBHCHaA Bapujabia y
UCTPAXUBAIY.

® Bemuuuna mpowcuwima W3paXKeHa y YKYIHUM TPUXOJMMa Ha TPXKUIITY MOOMITHE
TeneOHMje W TPXKUIITY AyBaHa M JyBaHCKMX mpousBoaa 3emasba JUE. OBo je
He3aBHCHA Bapujaldia y UCTPAKUBAIbY.

e Cmona pacma mpocuwma W3paKeHa Yy TPOLEHTUMA U MpPEACTaB/ba CTOIY pacTa
NpUX0Ja HA TPXKUIITY MOOWIHE TeleOHHje W TPXKHINTY TyBaHAa W JTYBAaHCKHX
npousBoja 3eMasba JUE. OBo je He3aBrcHA BapHjabia y HCTPAKHUBABKY.

Behuna ayTtopa KOpUCTH BENMYMHY TPXHINTA M CTOIY pacTa TPXKHIITA Kao
MpOMEHJbUBE Yy UCTpaxkuBamwy ytunaja C/I1 na auBo tpxuine konueHtpamnuje (Lall,
1979; Blomstrom, 1986; Bourlakis, 1987; Willmore, 1989; Cho, 1990; Forte u
Sarmento, 2014; Adam u Khalifah, 2012).

o Xepgunoan-Xupumanos unoexc KOHyeHmpayuje npeacTaBba Mepy KOHIICHTpaIije Ha
TP)KUIITY MOOMIIHE TelaeOoHUje U TPXKULITY AyBaHa M JyBAaHCKHX IIPOM3BOJIA 3eMajba
JUE. U3pauyHar je xkao 30up KBajpaTa TP>KUIIHUX yueriha ydecHHKa Ha HaBEJAECHUM
TpkumtuMa. OBaj MOKa3aTesb TPXKUIIHE KOHIEHTPAlLlMje y CBOJUM HCTpaKMBambHUMa
epexara C/I Ha HMBO TpKMILIHE KOHUEHTpauuje kopucte Sathye (2002), Amess u
Roberts (2005), Blomstrom (1986), mama BehumHa cTyauja KOPUCTH Ppalyo
KoHIIeHTpanuje. OBO je 3aBUCHA BapHjadiia y UCTPAKUBAIDY.

3a ucntutuBame epekara C/IW Ha HUBO TpKUIIHE KOHIEHTpauuje Ouhe kopuirhen
Mozen neduHucaH cienehom jeTHaYnHOM:

HHI; = f(FPit' MS;;, MGit) (1)

C oO3upom Ha To na he 3a ucntutuBame edexata CHM Ha HUBO TpXKUIIHE
koHieHTpanuje outu kopurrthen ARDL mozen, crienehe jeqaaurHe KpaTKOPOYHE U yTOPOIHE
MOBE3aHOCTH he OUTH OlLlelh-eHEe UCTOBPEMEHO:

i-1 p* i g* ki« i %
HHI; = ay + Y05 BiHHI ooy + XL 85F Py + XL 00MGiey + T2 viMSieoy + e (2)

i— i ki
AHHI; = QECT; 4+ Y5 By AHHL ) + X 8y AFP oy + XL, 0, AMS; o, +
Zﬁlo Yu AMGi + i + ey (3)
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rae je HHI;; — Xepdunman-XupiuiMaHoB HHIEKC KOHIIEHTAIH]e y meproay ty semubn i, FP;; —
yuemihe CTpaHUX KOMIIAHMja y YKYITHUM IPUXOAMMa y mepuonay ty 3emibu I, mpeacrTaBiba
anpoxcumarjy CIIU, MS;; — yKyIHU IPUXOIH Ha TPIKUIITY y IeproAy ty 3eMibH | (BelnnyrHa
Tpkuinta), MG;; cToma pacta yKyImHHX [IPUX0Ja Ha TPXKUIITY y neproay ty 3emibu 1 (cTona
pacta Tpxwmmra), Bii’, dit*, Oi* yi* koeduuMjeHTH xyropouyHe mosesanoctd, Pil, dil, Oil, Vi,
Koe(HIjeHTH KpaTKOpOUHe MmoBe3aHocTH, i = 2003, ..., 2018.

Jennaunne he outH onemene 3a cBe 3eMibe JUE 3aje1Ho, anu 1 moceOHO 3a KaTeropHjy
3eMajba Koje Cy WIaHuIE U Koje Hucy wianuie EY. AHanuse u oreHe jeqHaunHa 10 HaIpes
JaTUM Kateropujama 6uhe u3BpimeHe moceOHo 3a TPXKUIITE MOOMITHE TeaehOHU]e U TPIKUILTE
JyBaHa U JYBaHCKHX IIPOU3BOJIA.

4. Pe3yJTaTH HCTPAKUBAKA U JUCKYCHja

4.1. llpeMMUHAPHA MPOLIEHA CTAKa HA TPKUIITY MOOUJIHE TesedoHUje

VY oBoM norsaBsby he OMTH npeCcTaB/beHa TMMaMHKa POMEHE YCIIOBa KOHKYPEHIIH]je
Ha TpKUIITY MoOmIHe Tenedonuje Jyroucroune EBporne koje je ¥ mpeAMeT UCTpaXKHBamba OBE
JNOKTOpcke aucepramuje. CxomHo Tome, Owhe TpencTaB/beHE OCHOBHE KapaKTEPUCTHKE
TpIKUIITAa MOOWIIHE TeNleOHNU]e PEeTIeBaHTHE 32 J]ajbe UCTPAXKHUBAKE Y JOKTOPCKO] IUCepTaltje
cienehux 3emaspa: CpbOuja, bocna m XepueroBuna, Anbanuja, Lpra I'opa, XpBartcka,
Pymynuja, byrapcka u I'puka.

4.1.1. Ycia0BM KOHKYpPeHIHje HA TPKUIITY MOOWiIHe TejiepoHuje 3emaba JUE
Koje cy wianuue EY

VY okBUpY aHaJIM3€ yCIOBA KOHKYPEHIM]E HAa TPXKUIITY MOOMIIHE TeledoHU]je 3eMaba
JUE xoje cy unanune EY Ouhe mpencraBbeHH YCIOBH KOHKYpPEHIMjEe HA TPKUIITHMA
cnenehux 3emarpa:

e Pymynuja,
e byrapcka,

e XpBarckau
e ['puxa.

Y okBHpPY OBOI Jeia JOKTOpPCKE JucepranMju Ouhe mnpukazaHe OCHOBHE
KapaKTepUCTUKE TPXKHUIITa MOOWUIHE TenedoHHje Kao IITO cy Opoj ydecHUKa, MPUXOAH,
Xeppunagan — XupiMaHoB UHIEKC KOHIEHTpaluje U cIl.
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4.1.1.1. Ycj10BH KOHKYpPEHIIHje HA TP:KUIITY MOOUJIHe TesiepoHuje Pymynuje

Ha tpxumty moOunne teneponuje Pymynuje y 2018. rogunm je mocioBaio cenam

orieparepa:

e Orange Romania S.A.

e Vodafone Romania S.A.

e Telekom RMC S.A.

e RCS&RDSS.A.

e Lycamobile S.R.L.

e Akta Telekom S.A.

On mect omeparepa, aBa cy Buptyennu omneparepu (Lycamobile S.R.L. u Akta Telekom
S.A).

Orange Romania S.A. je npeny3ehe ocHoBano 1997. roaune 1o Ha3uBoM MoOUIpOM
o kojuM nociyje o 2002. roxune. Y 2002. roguau France Telecom je xkynuo Behuncku
yneo y xomnanuju. Orange Romania takohe mocemyje 4% BIacHHINTBA MOJJIABCKOT
oreparepa Orange Moldova.

Vodafone Romania je npeaysehe ocaoBano 1997. roaune o Hazusom Connex. 2006.
rojiHe U3BpIIeHa je akBusuija Connex-a ox crpane Vodafone Group u npeny3ehe HactaBiba
na nociyje noj HazuBom Vodafone Romania. Vodafone Group je nocrana BehuHCKHM BIaCHUK
Mobifon-akynosunom 79% akuuja ox kanajacke kommnanuje Telesystem Internationsl Wireless.

Telekom Romania (paunuje RomTelecom u Cosmote Romania) je komman#ja Koja je 3a
npyXame yciyra MoouiHe Ttenedonuje ocHoBaHa 1998. romune mox mazmBom Cosmorom.
Cosmorom je y MOYETHHUM TOJMHAMa MOCIOBama Ono y BracHUIITBY Kommanuje OTE,
BehuHckor BiaacHuka RomTelecom-a u apkase. 2005. rogune Cosmote kymnyje 70% axiuja
Cosmoroma ox RomTelecom-a u koMmnanuja HacTaBjba Ja Mmociyje moj HasuBom Cosmote
Romania. 2014. roqure RomTelecom u Cosmote Romania, o koutposiom OTE I'pyrie y k0joj
Deutsche Telekom mocenyje 40% yxena, 3amouenu cy mpoiec ycBajama Openma Telekom
Romania (Telekom Romania, 2020). ¥ 2018. rogunu, OTE je mocenoBao 69.99% ynena y
BinacauinTBy Telekom Romania, 30.00% je y BnacuumutBy Telekom Romania Communications,
a 0,01% je y BmacHMIITBY MaJuX akimoHapa. Telekom Romania Bpiim akBU3HIINjy KOMIIaHU]E
Zapp Mobile 2009. romune. Zapp Mobile je kommanuja ocHoBana 1992. roauHe Mo HA3UBOM
Telefonica Romania u 6uo je y BmacaumrBy RomTelecom-a (20%), Radiocom-a (20%) u
Telefonica Spain (60%). 1998. roaune xommanuja Romanian Domestic Telephony (RDT)
kymyje BehuHcku yneo y komnanujama Telefonica Romania kaga kommaHuje mociyje moj
HasuBoM Telemobil. Inquam, 3ajennuuko ynarame Omnia Holdings u Qualcomm xymyje
akije RDT-a 2000. rogune u nociyje moja HasusoM Zapp Mobile.

RCS & RDS S.A je npeaysehe nmo3naro u moja HasuBom Digi communications, ocHoBaHo
1994. ronune, a nopen Pymynuje nocnyje u Ha Tpxkumry Mabapceke, [lInanuje u Uranuje.
1997. xommanuja je mpomenmita ume y Romania Cable Sistems S.A. (RCS), a ucre roaune
ocHoBaHa je u kommanuja Romania Data Systems S.A. (RDS). Komnanuje RCS u RDS cy
cniojere y kommnanujy RCS & RDS 2005. roqune.
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Lycamobile S.R.L. je Hajeehu cBeTcKH MeljyHapoIHU BUPTYESITHH MOOMITHI OTiepaTep, a
on 2015. roguHae mociyje Ha TPXKUIITY MoOuiHE Tenedonuje PymyHuje y mapTHepCcTBY ca
kommanujom Telecom Romania.

Akta Telekom S.A. je kommanuja ocuoBana 2005. roauHe, a MpuIaaia je KOMIaHAj1
Digital Cable Systems y okBupy koje je nocioBaina mox HazuBoM Mak TB. Ox 2008. ronune
nocayje o HazuBom Akta Telekom S.A.

I'padux 39. [Ipuxoau Ha Tp:xkumITY MOOMITHE Tesedonnje Pymynuje, 2003-2018. roquna
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H360p: AyTop Ha OCHOBY nojaraka HarmoHa HOT Tena 3a ynpaBibamke U PErynanujy y
komyHukanujama Pymynuje (ANCOM)

Hajumxu npuxonu Ha TpxUIITy MoOuiHe Tenedonuje y Pymynuju cy 3abenexxenu y
2003. rogunu (1.011 munujapau eBpa), 1ok cy HajBehu npuxoau 3adenexuu y 2018. roguHn
(3.876 mmnumjapmu espa). O 2009. mo 2013. romwHe NPHXOAM HA TPXKHUIUTY MOOHIHE
tenedonuje PymyHuje pacty, HakoH yera joJyia3u 10 Onaror maaa mpuxoqa y 2017. roauHu.
Takobe, mpuxoau pacty ox 2003. 1o 2008. rogune (I'paduk 39).

I'paduk 40. Crona pacra npuxona Ha TP:KUIITY MoOMIHe Tesedonnje Pymynnje, 2004-
2018. roquna

50.00

40.00

30.00

20.00

%

10.00

0.00

& &
.10,00"‘9 Al

-20.00
-30.00

H3z60p: AyTop Ha OCHOBY nojataka HanmoHa HOT Tena 3a ynpaBibamke U peryianujy y
komyHukanujama Pymynuje (ANCOM)

122



Cmpare oupexmue uHgecmuyuje u HUGO MpXCUUIHe KOHyempayuje y semmwama Jyeoucmourne Egpone

Croma pacta mpuxojaa Ha TpKHUIITY MoOwiIHe Tenedonuje PymyHnuje kpehe ce y
pacriony ox -23.03% (2009. roguna) 1o 39.05% (2006. roquna). Camo 2009. u 2017. roaune
MpUXou Oeleke HEeraTHBHE CTOINE pacTa Ha TPXKHUINTY MOOWiIHEe Tenedonuje PymynHmje
(I'padux 40).

Orange Romania Oenexxu Hajehe ydvemrhe y yKyNMHHM HpPUXOIUMa Ha TPXKUIITY
MoOwitHe Tenedonuje PymyH#je y cBUM rogrHaMa rmocMaTpaHor neproja, a y yuemrhe je Behe
on 40%, ocuM y mocnenm0j TOJUHNA MTocMaTpaHor nepuoaa. JApyru oneparep mo ydeuthy y
YKYITHAM [IPUXOIMMa M IIIaBHU KOHKYpeHT oreparepa Orange Romania je Vodafone Romania,
KOju y TocMaTpaHoM repuoiay Oenexu ydemrhe Behe ox 20%. Orange Romania u Vodafone
Romania 3ajenso umajy ydvemhe y ykymHuMm npuxoauma Behe ox 70%. Cosmorom je
npeny3ehe koje je umano yuemthe Mame ox 2% Ha TpxkumTy. Mehytum, npey3umameM 0O
crpane Cosmote-a u kacuuje Telekom Romania, omeparep ox 2011. roaune uma yuemrhe Behe
on 20% y yKymHUM HOpuxoauMa Tpxkuimra MoOwiHe Ttenedonuje y Pymynuju. Ocranm
oreparepu MMajy ydenihe y yKymHHM NpUxoauma Mame o1 3% y mocMaTpaHOM MEpPHOIY
(Cpaduxk 41).

I'paduk 41. Yuemhe nojenmHauyHux onepaTropa y yKyniHUM INPUX0AMMA HA TPKUITY
MoOuiIHe Tesieponuje Pymynuje, 2003-2018. roquna
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H3z60p: AyTop Ha OCHOBY nojaraka HarmoHa HOT Tena 3a ynpaBibamke U peryianujy y
komyHukainujama Pymynuje (ANCOM)

Hajumxka Bpennoct XepuHaan-XuplIMaHOB WHAEKCA KOHIEHTpalKje Ha TPXKUILITY
MobOwmiHe Tenedonuje Pymynuje 3abenexena je y 2018. rogunaum (3330), nok je HajBuIna
BpenHocT 3a0enexena y 2004. roaunu (4672). IIpema Tome, TpKuITe MOOMIIHE TenedoHU]e
PymyHuje je Beoma BUCOKO KOHIIEHTpHcaHo TpxkuiuTe. Y 2018. rogunm, kana je speagHoct HH
uHaekca 6una 3330, Ha TpxuIITY MoOWiIHe TenedoHuje PymyHHje je mocinoBajo mHIecT
omeparepa, O]l Uera Cy JBa BUPTYEIHHU omneparepu, a HajBehe yuemhe y mpuxoauma uma
oneparep Orange Romania (I'padpux 41).
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I'padux 42. Xeppungan-XvupuMaHoOB HHIAEKC HA TPKUIITY MOOUIHE TesedoHuje
Pymynuje, 2003-2018. ronuna
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H3z60p: AyTop Ha OCHOBY nojaraka HammoHa HOT Tena 3a ynpaBibamke U peryianujy y
komyHukanujama Pymynuje (ANCOM)

Ha tpxumry mobunne tenedonuje Pymynuje, og 2006. ronuHe crpaHe KoMIaHUje
umajy yuemhe y ykymauM npuxoanma Behe o 90%. Hajumke yuemrhe ctpaHux KoMIaHuja y
nocMaTpaHoM nepuony je 3abenexeno y 2003. ronunu (47.70%) kaga cy Ha TpPXKUILTY
mociioBajia JBa ormeparepa y BehimHckoM crtpaHoM BiacHuintBy (Orange Romania u
Cosmorom).

I'paduk 43. Yuemhe cTpanux KoMIaHuja y YKYIIHUM HPUXOJHMA HA TPKUIITY
MoOuiHe Tesieponuje Pymynuje, 2003-2018. roquna
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H360p: AyTop Ha OCHOBY nojaraka HanmoHa HOT Tena 3a ynpaBibamke U peryianujy y
komyHukainujama Pymynuje (ANCOM)

Hajsehe yuenrhe crpanux koMnaHuja y mocMaTpaHoM IepHoAy je 3adenexxeno y 2011.
rogunu (99,10%), kaga cy Ha TPXKUIITY MOCJIOBajla TPH oreparepa y BeNMHCKOM CTpaHOM
BiacaumtBy (Orange Romania, Cosmote u Vodafone Romania) (I'paduk 43).
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4.1.1.2. Yc10BH KOHKYpPeHIIMje HA TP:KUIITY MoOUJIHe TesipoHuje byrapcke

Ha tpxxumry mobunne tenedonuje y byrapckoj y 2018. rogunu je mocioBano met

oreparepa:
o Al
e BTC,

e Bulsatcom EAD (Bulsatcom),
e Telenor Bulgaria u
e Ti.ComAD.

Al Bulgaria je npeny3ehe ocHoBano 1994. rogune nmoa HazuBoM Moounmen, a on 2018.
roguHe mocinyje moj HazuBoM Al Bulgaria. Tlpenysehe je ox 2015. roguHe y BIACHUIITBY
Telecom Austria Group, a mocenyje u HajBeher BUpTyeIHor MOOMIHOT onieparepa y byrapckoj,
Loop, koju je MpBEeHCTBEHO HAMEHEH Milal)oj reHepanuju.

BTC - Bulgarian Telekommunications Company EAD (byrapcka TenekoOMyHHUKaI[MOHA
komrnanuje EAJl) je Hajpeha TenexomyHuKanmMoHa Kommanuja y byrapckoj, panuje y
BIacHUINTBY npkaBe. 2004. ronune Oyrapcka Briana je mponmana cBoj yaeo ox 65% dume je
KoMImanuja npuBatuzoBana. Ox 2005. roguHe KOMIaHKja je IaHCUpalia CBOje MOOMIIHE yCITyTe
mox Openmom ,Vivatel”, HakoH uera mocraje HajOpxke pacTyhn MOOHIHH omepaTep Y
Bbyrapckoj. 2007. rogune, AIC Investments je kynuo 90% npeny3seha. 2009. rogune BTC ce
yjenumyje ca cBojuM orpankom Vivatel creapajyhu HoBu Opena Vivacom. 2012. rogune VTB
Capital, ogaocHo Viva Telekom Bulgaria EAD xynyje 93.99% ynena y BTC npenysehy. ¥
2015. rogunu aykcemOypiika kommandja LIC33 je u3piriia akBusuiyjy Vivacom-a 3a ckopo
900 MmHoHa eBpa, aJli je aKBU3HUIIMja OTKa3aHa 300T OTKPUBEHHX MalBep3alyja.

Bulsatcom EAJ] je npeny3ehe ocuoBano 2000. rogune ca cequiutem y Coduju u Ctapoj
3aropu.

Telenor Bulgaria je npeny3sehe ocnoBano 2014. roguHe, a HACTAJIO je MPLEY3UMAabEM
npeny3eha Cosmo Bulgaria Mobile ox ctpane Tenenop I'pyme. OBo mpenysehe je 2018.
rOJMHE KYNHO YEUIKW MPUBATHU MHBeCTHIMOHM ¢oH] PPF, anu koMmmanuja HactaBiba Ja
kopuctH Ha3uB TeneHop. Cosmo Bulgaria Mobile EAJ] je npeny3ehe ocHoBano 2001. roaune
on crpane OTE rpyme, a o 2005. no 2013. roxune je 6mra neo COSMOTE rpyme. [{o 2014.
roauHe je mocioBaia moj HazuBoMm [nmoOyn. Ox 2013. rogune je y 100% BracHUIITBY
HOPBEIIIKE TEIIEKOMYHHUKAI[MOHE KoMITaHH]je TemeHop.

Mobukom je npenysehe ocHoBano 1992. ronune u nocnosaio je n1o 2008. roauHe Ha
Tp)uITYy MoOmiHe Tenedonuje y Byrapckoj. OcHoBaHo je on crpaHe kommanuja Cable &
Wireless (49%), Bulgarian Telekommunications Company (39%) and Radioelectronic Systems
(2%).

Max Telecom je npenysehe ocaoBano 2005. ronuHe, a KacHUje je MpeHeno opiamhema
Ha T1.COM a.0. Koje Huje npyxkao yciayry MoomiHe Tenedonuje y 2018. ronunn. Max Telecom
je mpectao ca npyxameM ycayre nouerkom 2017. ronune.

[Tpuxoau Ha TpxxumTy MobmiHe Tenedonuje byrapcke y nepuony ox 2003. o 2018.
ronune ce kpehy y pacnony ox 471 munuona espa (2015. ronuna) no 1.188 munujapam espa
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(2003. roguna) (I'padux 44). Ox 2003. no 2005. rogure u ox 2009. no 2015. rogune mpuxoan
Ha TpxkuImTyyMmoounHe tendonuje byrapcke onanajy, 1ok oa 2006. mo 2009. ronune mpuxoau

pacty.

I'padux 44. [Ipuxoau Ha Tp:xkuITY MoOMIHe Teaedonnje byrapcke, 2003-2018. ronuna
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Ussop: Aytop Ha ocHOBY nojaraka KoMmucuje 3a perynanujy KomyHuKaiuja byrapcke

Hajseha HeratuBHa cTona pacta npuxoja Ha TPXKUIITY MoOMITHE Tenedonuje byrapcke
je 3abenexxena 2005. roaune, Mok je Hajpeha mo3uTuBHA cToma pacta 3abenexeHa 2016.
rongune. Onx 2010. mo 2012. ronune u y 2014, 2015, 2017. u 2018. roguau npuxoau Ha
TpXKHUIITY MOOMITHE Tesedonuje byrapcke Genexe HeratuHy croma pacra (I'paduk 45).

I'paduxk 45. Crona pacta npuxoaa Ha TP:KUIITY MOOWJIHe Tesaedonuje byrapcke, 2004-
2018. ronuna
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U3e0p: AyTop Ha ocHOBY nojataka Komucuje 3a perynamujy komyHukanuja byrapcke

['maBHM pasno3u kKoju Cy JoBenH 10 naja npuxonaa y 2018. roguHu Cy CTaaHU TPEH.T
cMamema Opoja MpeTIUIaTHUKA U MPUX0/1a OJ] MECEUHMX IMpeTIUIaTa U IPUXoJia of MpyxKamba
ycIyre y MakeTy ca JpyruM eJIeKTPOHCKMM KOMYyHHUKAIlMOHUM yciayrama. [lopen Tora, ypeada
o HakHamama 3a mo3uBe 1 CMC mopyke ,,Roam Like At Home* y 3emspama EBporickor
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€KOHOMCKOT TPOCTOpa OJjpa3uja ce Ha Imaj| MPuXo/ia yciayra pOMUHTa, a CAMUM THM U Ha T1aJ
VKyIHUX mpuxofa Ha Tpxumry MoounHe Ttenedonuje (Komucuje 3a perymanmjy
koMmyHuKaruja byrapcke, 2019).

I'padux 46. Yuemhe nojennHa4YHUX ONepaTopa y yKynHUM NPUXOAUMA HA TPKUIUTY
MoOuiHe Tesedonuje byrapcke, 2003-2018. ronuna
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H3z60p: Aytop Ha ocHOBY nojataka Komucuje 3a perynanujy komyHukanuja byrapcke

Al Bulgaria (panuje MoOunten) uma HajBehe ydenrhe Ha TPKUIITY Yy TOCMAaTPaHOM
MepHoy, Maja ydenihe oBor orneparepa Ha TpxKUIITY MoouiHe Tenedonuje byrapcke omana
ca 78.90% 2003. ronune Ha 39.20% y 2017. ronunu. pyru onepatep no yueuhy y yKynHuM
MPUXO0MMa Ha TPXKUIITY MoOuaHe Tenedonuje byrapcke je Cosmo Bulgaria xoju ox 2003. 1o
2016. rogune Oenexu pact ydyemrha. Hakon akBusunuje oBor npenyseha ox ctpane TeneHopa,
npenysehe 3aapxkaBa NPUOIMKHO UCTO ydelrhe y YKYNTHUM MPUXOJUMa TP>KUIITA MOOUITHE
tenedonuje. BTC Mobile Genexu koHcrantan pact ydermnha y yKyHHHM TPHXOAMMA Ha
TpxkumTy MoOMIHe Tenedonuje byrapcke (I'paduk 46).

I'paduk 47. Xeppunaan-XupmmaHoB MHAEKC KOHIEHTPaLyje HA TPHKUIITY MOOHIIHE
tesiegonuje bByrapcke, 2003-2018. ronuna
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U3e60p: AyTop Ha ocHOBY mojaTaka Komucuje 3a perynamujy komyHukanuja byrapcke
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Hajamxka Bpennoct Xepduuaan-XupiuiMaHOB HHICKC KOHIICHTpPAILMje Ha TPIKHUIITY
MobunHe Tenedonuje 3adenexena je y 2015. roguam (3387), Mok je HajBHIIA BPEAHOCT
3abenexena y 2003. ronuam (6541). IIpema Tome, Tpkuite MoOuiaHe Tenedonuje byrapcke
je Beoma BHCOKO KoHIleHTpucaHo Tpxkuite. Ox 2003. ronune Bpennocre HH nnaekca onana,
a Ha TPXKUINTY HajBehe ydenthe nMajy Tpu TJIaBHA UTpada Ha TPKUIITY: A [ (panuje Mooburen),
Tenenop u BTC (I'padux 46).

I'paduk 48. Yuemhe cTpaHux KoMnaHuja y yKynnHUM NPUXOAHMA HA TPKUIITY
MoOuJIHe Tesieponuje byrapcke, 2003-2018. roauna
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U360p: AyTop Ha OCHOBY INOJaTaKa KOMHCHje 3a peryJianujy KoMmyHukanuja byrapcke

Ha tpxumrty mobunHe tenedonuje byrapcke mociyjy 4eTupy KOMIIAaHH]E Y CTPAHOM
BiaacaumtBy, 41, BTC, Tenenop u Cosmo Bulgaria y mocmarpanom mepuosy. YKOJIHUKO ce
nmocmarpa ydemhe CTpaHMX KOMIIaHHja Yy YKYIHUM MPUXOJUMa Ha TPXKUIITY MOOWIIHE
TeneoHMje YOUJbMBO j€ Jla Cy CTpaHe KOMIIaHMje MMaje HajMame ydemrhe Ha TPXKUIITY
mobuHe Tenedonunje byrapcke y 2003. rogunu (17.40%), a Hajsehe y 2018. roauuu (99.99%).
VY nocMaTpaHOM mepHoAay, yuemhe CTpaHMX KOMIAHMja y YKYIIHUM HpUXOAMMa HMa
teHneHnujy pacta (I'padpuk 48).

4.1.1.3. Yc10BU KOHKYpPEHIIUje Ha TPKUIITY MOOMIHe TejieoHnje XpBaTcKe

Ha tpxumry moOunne tenedonuje XpBarcke y 2018. roguHu je MmocioBajo IIECT

oreparepa:

e Xpsarcku TenekoM (XT),
A1l Xpsarcka,
Tene 2,
BonOoOH,
Tomaro u
Cummna,
0]l KOjux cy Tpu oneparepa Bupryennu (bondon, Tomaro u Cumna).
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Xpsamcku Tenexom (XT) je npenysehe Hactano 1991. ronuae oaBajambeM XpBAaTCKOT
nena TenekoMmyHukaija ox jyrocioBenckor npeayseha IITT (Iomra, Tenedon u Tenerpad).
Ha nouerky je npeny3ehe nazBano XIIT, na Ou y TOKy HCTE€ TOJIMHE MPOMEHHUJIO HA3WUB Y
XpBarcku Tenmexkom (XT). MmoBuHa Tenekomynukauonor nena XIIT-a ce perucrpyje Ha
XpBarcku TenexkoMm 1999. roqune, a kacHuje nocraje akimoHapcko apymtso (Kimanh u Typek,
2002). On2016. roqune npenysehe je y Behunckom BnacuuttBy Deutsche Telecom AG (51%),
nok Raiffiesen obaBesnu mensujcku (ouaou, PoHa XxpBaTcKuX Opanute/ba U lleHTtap 3a
PECTPYKTYpHUpamE U MPoJIajy XpBarcke Biaae nocenyjy 8.90%, 6.70% u 2.90%, pecieKTUBHO,
a OCTaTak je y BJIACHUIITBY NPUBATHUX M HMHCTUTYLMOHAIHUX WHBECTUTOpa. BupryemHu
oneparepu bonO6oH m Cumna KopucTe Mpexy XpBarckor Ternekoma 3a IMpyXkKame CBOJHX
yciyra.

Al Xpsamcka je npenysehe ocaoBano 1998. ronune nmon Hasuom VIPNet 1.0.0., a ca
pamom mounme 1999. rommHe Kao MpBU NPUBATHU MOOWIHM Omeparop y XpBarcKoj.
[Mpenysehe je meo Telecom Austria Group u crparemku napTHep kommanuje Vodafone.
Buptyennu oneparep Tomarto kopuctu Mpexy Al XpBaTcka 3a mpyskame CBOjHX yCIIyTa, a Ha
TpKUIITY XpBaTcke noctoju o 2006. rogune.

Tene2 0.0.0. je oneparep KOju Ha TPXKHUILTY MOOUITHE TeneoHuje XpBaTcKe Mociyje
on 2005. rogune, npBo y 100% BrnacuuiutBy npenyseha Tene? Sverige A.B.

[Tpuxomu Ha TpxkuITy MOOMITHE Tenedonuje Xpparcke ce kpehy y pacnony ox 558.16
MusmoHa espa 'y 2015. rogunu 1o 820.60 munuona espa 'y 2011. roguaun. Ox 2009. no 2011.
TOAMHE TPUXOAM Ha OBOM TPXKHUIITY pacty, 1ok ox 2012. roauHe ma 10 Kpaja mocMaTpaHor
nepuoza onanajy (I'paduk 49).

I'padux 49. Ilpuxoan Ha TpxuIITY MOOMIHE Tesiedonuje XpBarcke, 2003-2018. roguna
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H360p: AyTOp Ha OCHOBY TOIaTaka XpBaTCKE PEryIaTOpHE areHINje 3a MPEeKHE
njenatnoct (XAKOM)

Croma pacta mpuxoja Ha TPXHINTY MOOMIHE TenedoHHje XpBarcke ce kpehe y
pacriony o1 -19.36% (2014. roguna) 10 32.78% (2011. roguna) (I'paduk 50).
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I'padux 50. Crona pacra npuxoaa Ha TPKUIITY MOOWJIHE TesiepoHUje XpBaTcke, 2004-
2018. roguna
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H360p: AyTop Ha OCHOBY MojiaTaka XpBaTCKE PEryIaTOpHE areHIUje 3a MPeKHE
njenatHocT (XAKOM)

Tpxumre MmoOmTHE TenedoHuje y XpBaTcKkoj je y MOUYeTHUM roJiHaMa KapakTepucaia
nyomnosicka ctpykrypa. Ca ynackoM Tene2 2005. ronuHe Ha TpKUIITY [OCITY]y TPU olieparepa
U OBa CTPYKTypa je KapaKkTepUCTHYHA JI0 Kpaja MOCMaTpaHor nepuojaa. XpBaTcku TemexoM
uMa Hajeehe yuerihe y yKymHHM HpUXOJuMa TPXKUIINTa MOOWIHE TeledoHuje y XpBaTCKO]
(Behe ox 45%) y mocmatpanom niepuoay. Jlo ynacka oneparepa Tene2 Ha TpKuITe MOOMITHE
tenedonuje y XpBaTCKoj, YaK M Yy IPBOj T'OAMHHU IOCJIOBama OBOI oreparepa, XpBaTCKU
Tenekom je mmao yuemnrhe y ykymaum npuxoauma Behe o 80%.

I'paduk 51. Yuemhe nojennHauyHux oneparopa y yKynHuM NpuxoauMa MoOHJIHe
Teaedonuje XpBarcke, 2003-2018. ronuna
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H360p: AyTop Ha OCHOBY TOJ]aTaka XpBAaTCKE PEryJIaTOpHE areHIrje 3a MpexXHe
njenatnoctu (XAKOM)

On 2003. ronune xaza je yuemthe XpaTckor TeraexkoMa y yKyIHUM OPUXOAMMA OHITO
86.27%, oBaj onepatep Oelexu cMameme ydemha y yKynHuM npuxoanma 1o 2018. rogune
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ckopo 3a mosoBuHy (45.40% yuemhe y 2018. roaunu). Yyemthe Vipnet-a, ognocHo Al
XpBarcka g0 2008. ronuHe O6enexu pacT, HAKOH 4Yera J0JIa3u JI0 onajama yueniha y yKymHuM
npuxoaumMa u kpehe ce y pacrnony oa 25% no 35%. Oneparep Tene2 6enexu pact yuemtha y
YKYITHUM TPUXOAMMa TP)KUIITa MOOWIHE TenedoHuje oy ynacka Ha TpxumTe 1a 6u 'y 2018.
rogunu ydeurhe uzHocuio 18%. (I'padux 51).

I'padux 52. Xeppungaa-XvupimMaHoOB NHAEKC KOHIEHTPALMje HA TPKUIITY MOOUIIHE
Tesqedonuje Xparcke, 2003-2018. roquna
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H360p: AyTOp Ha OCHOBY MojaTaka XpBaTCKe peryjaTopHe areHIuje 3a MpeKHe
njenatHocT (XAKOM)

I'padux 52 mpukaszyje BpenHocTu Xephunaan-XupnMaHoB WHACKCA KOHIICHTPALIUje
(Herfindahl-Hirschman Index — HHI), moka3zaresba TpKHIIHE KOHIICHpAIUje HA TPIXKUIITY
MobunHe Tenedonmje XpBarcke. Hajmama Bpennoct HH wmnmekca je 3abenexena y 2018.
roquni (7625), anajsuma Bpeguoct y 2003. ronunu (3703). I[Ipema Koctuh (2013) u berouh
u cap. (2002), ykonuko ce BpenHoctu HH mnaekca Hanaze y pacnony on 2600 mo 10000,
TP)KUIITE KapaKTepHIle BeOMa BUCOKO KOHIIGHTpUCaHa MOHyAa. [Ipema ToMme, TpikumiTe
MoOuiHe Tenedonuje y XpBaTckoj MEPEHO MPEKO MPUX0/1a, je BEOMa BUCOKO KOHIIEHTPUCAHO
tpkuTe. OHO MTO je MO3UTHBHO jecTe To nAa ce ox 2003. mo 2018. rogune BpenHoct HH
HHJIEKCa CMamyje, IITO yKa3yje Ha Mo0O0JbIIamke YCI0Ba KOHKYPEHIM]€ Ha TPXKUIITY MOOUITHE
tenedoHunje XpBarcke.

I'paduk 53. Yuemhe crpanux koMnanmje y yKyllHUM NPHX0JAMMA HA TP/KUIITY
MoOuiIHe Teedonuje XpBarcke, 2003-2018. ronnna
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Ha tpxumry MmoOwiHe Tenedonuje XpBaTcKe j€ IOCIOBAJIO JBa oleparepa y
BehuHckoM ctpanom BnacHUINTBY (Vipnet/Al u Tene2) no 2016. rogune, a ox 2016. rogune,
Xparcku Tenekom je y BehMHCKOM CTpaHOM BJIACHHINTBY, TaKO Jla Cy CBH OIlepaTepu Ha
TPXKUIITY MOOHIIHE Tenedonuje y crpanom BiaacHUTBY. Jlo 2008. roaune pacre ydueuhe
CTpaHMX KOMIIaHH]ja Y YKYITHHUM IPUXOAruMa MOOWIHE Tese]oHuje, 1a O HaKOH Tora JOIILIO
1o Gmaror nazna, a ox 2012. no nonosHor pacra (I'paduk 53).

4.1.1.4. Ycj10BH KOHKYPEHIIMje HA TP:KUIITY MOOUJIHe TejiepoHuje I'puke

Ha tpxxumry moowmine tenedonuje ['puke je mocmoango yetupu omneparopa y 2018.
TOJIUHE:

e COSMOTE,
e CYTA,

e Vodafone u
e Wind Hellas.

COSMOTE Mobile Telekommunications S.A. je npemy3sehe ocHoBano 1998. roaute u
Hajehn je MoOwmHM omeparop mMoOwiHe Tenedonuje y ['puxoj. Ilpemysehe je orpanax
Xenencke opranusanyje 3a tenekomyHukanuje (OTE). Ilopen I'puke, COSMOTE uma cBoje
orpanke u 'y Andanuju npeko Tenekoma Anbannje u'y Pymynuju npeko Tenekoma Pymynuje,
a 10 2013. rogune je mocnoBao u 'y byrapckoj mpexo npeayseha ['moOyn u ['epmanoc koju cy
nponatu TeneHopy.

CYTA (Cyprus Telekommunication Authority) je npeny3ehe ocHoBano 1961. roguse Ha
Kurmpy, a ycinyre mobunse teneponuje npyxa ox 1988. rogune. Ilpenysehe nocnyje mox
nasusom Citamobile-Vodafone, nakon criopasyma ca kommnanujom Vodafone 2004. rogune.

Vodafone Greece S.A. je ocHoBaH 1992. roaune moxa HazuBoM [lanadoH on cTpane
komnanuja Vodafone Group, France Telekom, Intracom u Data Bank na 6u 2002. romune
npomenno HasuB y Vodafone. Kommanuja je 99.80% y mmacuumtvy Vodafone Group.
Vodafone Anbanuja je orpanak oBor npeny3seha.

Wind Hellas je tpehu mo BenmuuuHu omeparep Ha TPXKHUIITY MOOHIHE TenehoHHjE Y
I'pukoj, a ocHoBaH je 1992. ronune nox HazuBoMm STET Hellas, onnocHo Telestet kao orpanak
utanujaicke komnanuje CTET xoja je kacHUje peuMeHoBaHa y Tenekom Mranuja. Ycmyre
MoOunHe Tenedonuje npenysehe npyxa oxn 1993. ronune. 2004. rogune npenysehe mema
Ha3uB y TIM Hellas, a 2005. ronune kommnanuja T/M npoxnaje 80.87% yxaena y KoMmaHHju
npenysehy Weather Investments. 2006. roqure Wind Hellas kynyje Q-Telecom, ueTBpror 1o
BEJIMYMHY OTIepaTopa Ha TPXKHUIITY MoOwiHe Tenedonuje y ['pukoj, a mpenyseha cy 3BaHHUHO
crojera 2007. ronune. Q-Terekom je OMO YETBPTH MO BEIWYHMHHU OIEPATOP HA TPXKHIITY
MoOuiHe Tenedonuje y ['pukoj u Ha oBoM Tpxkumity nociyje og 2002. rogune. [pemysehe je
[IPBU MPUBATHU OllepaTep Ha TPXKUIITY MoOuITHE U pukcHe Tenedonuje y ['pukoj.

[Ipuxonu Ha Tpx)umTY MOOMIHE Tenedonuje ['puke y mepuoxy ox 2003. mo 2018.
roguHe ce kpehy y pacnony ox 1.6 mwmjapau espa (2016. roguna) 10 3 MmIMjapae eBpa
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(2009. roguna) (I'padux 54). Ox 2005. no 2010. roguHe TPUXOAW HA TPKUIITY MOOHIIHE
tenedonuje I'puke pacty, a HakoH Tora 110 2016. rogquHe omaajy.

I'paduk 54. Ilpuxoau Ha Tp:xkuITY MOOH/IHE Testedonnje I'puke, 2003-2018. roquna
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H360p: AyTop Ha OCHOBY IojiaTaka XeJIeHCKe KOMHCH]e 3a TeJIEKOMYHUKALM]€ U MOLUTY
(EETT)

Hajseha HeraTuBHa cToma pacta mpuxo/1a Ha TPXKHUIITY MOOMITHE Tenedonuje I'puke je
3abenexxkena 2005. ronuue, 10K je HajBeha mo3uTHBHA cTona pacTa 3abenexena 2009. roause.
On 2010. mo 2016. roguHe mpuxoaW Ha TPXRHUIITY MoOWiHE Tenedonuje ['puke Oemexe
HEraTHBHY CTOIA PacTa, HAKOH Yera joJiasu 1o Oiaror onpaska tpxwuiita (I'paduk 55).

I'paduk 55. Crona pacra npuxoaa Tpxkumty moouiaHe rejedonuje I'puxe, 2004-2018.
roJAuHAa
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H360p: AyTop Ha OCHOBY Io/1aTaka XeJIeHCKE KOMHCH]E 3a TeJIEKOMYHHUKAIIU]€ U TOLITY
(EETT)

On 2006. rommae COSMOTE uma najehe yuemhe y yKynmHUM TpUXoanMa MOOWITHE
tenedonuje I'puke (mpexo 35%). Pexopano yuenthe oBa komnanyja je umanay 2010. u 2011.
roJuHM Kaja je oHo Ouio uzHan 50%. dpyru oneparop no ydemhy y yKynmHUM NPUXOAUMA Y
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rnmocMatpaHoM nepuony je npeaysehe Vodafone ca yuenrhem sehum o 30% ocum o 2010. 10
2013. rogune. Q-Telecom (Wind Hellas) u CYTA cy npenyseha ca Hajmamum yuerihem Ha

TpxumTy MoOmitHe Tenedonuje ['puke, npu yemy CYTA uma yuenihe y yKymHUM IPUX0OUMa
Mmambe 011 1% (I'paduk 56).

I'paduk 56. Yuemhe nojennHayHux oneparopa y yKyniHMM NPUX0AMMA HA TPKUIITY
MoOuJiHe Tesiegonnje I'puke, 2003-2018. roquna
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H360p: AyTop Ha OCHOBY MoJiaTaka XeJIEeHCKE KOMHCH]jE 3a TeIEKOMYHHUKAIM]€ U TOIITY
(EETT)

Hajuuxa Bpeanoct Xepdunaan-XupiuiMaHoB HHIEKC KOHIICHTpallyje 3a0enekeHa je y
2003. rogunu (2958), nok je HajBuma BpenHocT 3abenexena y 2010. ronunu (3832). [Ipema
TOMe, TpXKUIITEe MOOMITHE Tenedonuje I'puke je BeoMa BUCOKO KOHIICHTPHUCAHO TPIKHUIITE, Ma/1a
Ha TPXKUIITY NoCHyjy yetupu oneparopa ox 2014. ronune. o 2010. ronune gonasu a0 pacra
BpeaHocTH XephuHaan-XupiuMaHoB HHICKC KOHIIGHTpAIMje, HAKOH Yera J1oja3u 0 OJarux
oCIMJIallMja U CMEHA pacTa U maja oBor nokasatesba (I'paduk 57).

I'paduk 57. Xeppunaan-XupmmaHoB MHAEKC KOHIIEeHTPalyje HA TPHKUIITY MOOHIIHE
tesedgonuje I'puke, 2003-2018. ronuHa
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H36’0p: AYTOp Ha OCHOBY IIoJdaTaKka XeJIeHCcKe KOMI/ICI/Ije 3a TCHCKOMyHI/IKaHI/Ije U IOIITY
(EETT)
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Ha tpxumry mobunae tenedonuje I'puke mociyjy camo JBE KOMIIAaHH]E Y CTPAHOM
BiacuuitBy, Vodafone u Wind Hellas. Ykonuko ce mocmarpa ydemnihe cTpaHuX KOMITaHH]a Y
YKYITHUM TIPUX0IMMa Ha TPXKUIITY MOOMITHE TeleOHHU]e YOUIBHBO j€ Aa Cy CTpaHe KOMIaHH]je
2006. ronuHe uMaine HajMame yuerthe Ha TpxumTy MobOuinHe Tenedonuje ['puke (34%), a
Hajehe yuemnthe 2008. rogune (64%). On 2012. rogune, yyemhe CTpaHUX KOMIIaHHUja y
YKYITHUM MPUXOJMMa Ha TPXKUIITY MoOuiHe Tenedonuje I'puke je y koHTHHYHUTETY Behe on
50% (I'paduk 58).

I'padux 58. Yuemhe cTpanux KOMIaHUja y YKYNNHUM NPUXOAMMA HA TPKUIITY
MoOuiHe Teedonuje I'puxe, 2003-2018. roauna
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H360p: AyTop Ha OCHOBY IoJiaTaka XeJIeHCKe KOMUCH]E 3a TeJIEeKOMYHHUKALM]€ U MOLITY
(EETT)

YKONMKO ce rmocMaTpajy KOMIIaHH]€ Ha TPKUIITY MOOWIHE Tenedonuje 3emarba JUE
Koje cy wianune EY moxe ce yountu na komnanuje TesneHop u 4/ nociyjy Ha Tp>KULITY BUIIIE
3eMaspa, kao u rpuyka kommanuja COSMOTE. Taxkole, mojeamHayHa TpXKUINTAa MOOWITHE
TenedoHMje aHATM3UPAHUX 3eMajba C€ MOTY OKapaKTepHUCaTH Kao OJMIOIMOJICKA TPXKUIITA ca
MajuM OpojeM y4yeCHUKa U BUCOKMM HMBOOM KOHIIEHTpallHje

4.1.2. Yca0BH KOHKYpPEHIHje HA TPKUIITY MOOMJIHe Tejedonuje 3emaba JUE
Koje Hucy wiannue EY

VY okBUpY aHaJM3€ ycJI0Ba KOHKYpPEHIIMj€ Ha TPXKUILTY MOOUIIHE TelaedoHHje 3eMaba
JUE koje nucy unanune EY Ouhe npenctaB/beHU yCIOBU KOHKYpPEHLMj€ Ha TPKULITHMA
cinenehux 3emaspa:
e C(CpOuja,
e bocHa u XeplLerosuHa,
e AnbGaHujau
e [lpna I'opa.
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Y okBuUpy oOBOr [ena JOKTOpCKE pJucepramnuje Owhe mpuKa3zaHe OCHOBHE
KapakTepUCTUKE TPXKUIITA MOOWIHE TenedoHHje Kao ImTo ¢y Opoj y4YECHHKA, HMPUXOIH,
Xepoungan — XvpIIMaHOB HHIEKC KOHIICHTPAIH]jE U CII.

4.1.2.1. YcaoBHM KOHKYpeHIMje Ha TPKUIITY MoOu/He Tejedonuje Cpouje

Tpxumre mobunHe tenedonuje CpOuje KapakTepulle OJIMTONOJICKA TPIKHUIIHA
CTPYKTYpa, TIPH Y€MY C€ Ha OBOM TPXKHILTY y MEPUOIY OBOT UCTPAKUBAKaA, ITPeMa IMoanuMa
PATEJI-a mocnoBaiio mer omeparepa, ajld caMo YETHUPH OIepaTepa pealHo MPYyKajy yCIyre
MOOWIHE TenedOoHU]je U TO:

1. Tenexom CpOwuja a.n.,
2. Tenenop n.0.0.,

3. Vip mobile n.0.0. u

4, T'noOanren 1.0.0.

IIpeoysehe 3a menexomynurxayuje Terexom Cpbuja a.o. je ocHoBaHo 1997. ronune. ¥
nepuony ox 2006. mo 2010. rogune npenys3ehe je 6mmo 80% y BmacHumTBy JIT IITT
caobpahaja CpOuja u 20% y BinacuuiitBy OTE u3 I'puxe. Tenekom Cpbuja je y 2007. roaunu
MOCJIOBA-E MPOIIUPHO U Ha TpxkuITe MOOMITHE Tenedonuje Pemyoimke Cpricke u Lpue [N'ope
y 2007. roqunu (PATEJL, 2008). Y 2011. ronunu npeny3ehe Mmema BIaCHUUKY CTPYKTYPY, IPU
gemy je 80% y BiaacammTBy Penybnuke CpOuje 1j. Brnage Peny6mmke CpoOuje u 20% y
BIacHUIITBY mpey3uma Tenexkom Cpouja. Hapenne, 2012. ronune, npeaysehe NoHOBO Memwa
BIAaCHUYKY cTpykTypy. Om 2012. mo 2018. romuue mpenysehe je 58.11% y BIacHHIITBY
Peny6mnuke CpOuje, 20% y BnacHuiutBy Tenexoma CpOuja, 14.95% y BnacHuIITBY rpahaHa
Peny6muke Cpouje u 6.94% y BnacHMINTBY caalimbuX U OuBmUX pagHuka Temekoma Cpouje
a.1. u merosor nperxoanuka (PATEJI, 2008).

Telenor 0.0.0. Cpbuja je ocoBan 1994. roqune kao npenysehe 063 Moo6ten Cpbuja u
owno je 51% y BnacuumtBy JII IITT Cpb6uja u 49% y BnacuumtBy aomahe kommannje bK
Trade. Y 2006. roguHu ce Merba BIacHi4YKa CTpykTypa npeayseha. Ox 2006. 1o 2009. ronune
npexaysehe je 100% y BnacuumTBy npenyseha Sonofon A/C w3 Jlancke, KOjH j€ Y BIACHUIITBY
npenyseha Telenor 4CA u3 Hopseliike u Mewa HazuB 'y Tenenop 0.0.0. Komnanuja Mo6u63 je
KyIUbeHa myTeM jaBHoT HaameTama 31.07.2006. roguHe U mocTana je TpuHaecTa KoMIaHuja y
okBHUpy TeneHop TeleKOMyHHUKAIMOHE Tpymne U Ha TpxKuiTy CpOuje je mouena MocaoBame
01.09.2006. ronune kaga je u JoOUIa JIMIICHILY 32 MPYKakhe TeIEKOMYHUKAITHOHUX yCIIyTa O]
PATEJI-a (PATEJI, 2006). TeneHop je y TpeHYTKy MHBeCTHpama OMo HajBeha mojeanHavyHa
CIU y Cp6uju y uznocy Behem ox 1.6 munmjapau espa. Ox 2010. no 2016. rogune npegysehe
je 100% y BnacaumtBy Tenenop A/C u3 [lancke, ok je ox 2017. ronqune 100% y Bi1acHUIITBY
PPF TMT Bidco 1 B. V. u3 Xomnauauje.

IIpeoysehe Vip Mobile 0.0.0. nocnyje Ha Tpxumty Pemy6mmke Cp6uje ox 2007.
roauHe, anu je auueHny npoouno 01.12.2006. rogune. o 2009. ronune npenysehe je 6umo y
100% y BnacuuiutBy Tenexkom Ayctpua rpymne u3z Aycrpuje, a ox 2010. ronune, npenysehe je
100% y enacuumtBy Mobilkoma CEE Beteiligungsverwaltungs GmbH u3 Aycrpwuje. Vip
mobile m1.0.0. je Hajseha greeinfield uasecturnja y Cpouju y 2007. rogunu (570 MunroHa eBpa
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ykynmaux uHBectuimja) (PATEJ, 2007). Hakon ymacka Vip Mobile 1.0.0. Ha Tpkuiire
MoOwmiHe Tenedonuje, Bumie Huje omno CIW Ha 0BOM TpKUIITY.

Csa Tpu npeny3eha noceayjy JUICHIE 32 MPYKAKE TEICKOMYHHKAIIMOHUX yCIyra Ha
teputopuju Perryosmmke Cpouje uznate 2006. roqune Ha nepuoj oA 10 roauHa, 4nje je BaKeHe
2016. ronune npoxayxeHo Ha nepuox ox jomr 10 romuna (PATEJL, 2016). Ocum u3naBama
JUIICHIM 32 TpU mocTojeha omeparopa, 2016. roguHe Cy perucTpoBaHa W JiBa BUPTYyelHA
MobOuiHa oneparopa, Mundio Mobile 1.0.0. u ['mo6anren 1.0.0., npu yemy je 10 2018. rogune
ocJoBajio camo npenysehe ['mobanTen 1.0.0.

VYyemhe mpuxonga Ha TpKUIMTY MOOWIHE TenedoHMje je HajBehe y mNpuxoauMma
TEJIEKOMYHHUKAIIOHOT TPXKHILITA y OJHOCY Ha OCTajie CEeKTOpe TeleKoMyHHKaiuja (pukcHa
tenedonuja, IuTepHeT, u ci.), npu yemy ce yueunthe kpehe ox 45% (2005. roguna) go 61%
(2008. romuua). OcuM y mpBHM TOAMHaMa IMOCMATPaHOr MEpHOia, ydyemrhe MpUxoja Ha
TpkuIITY MoOuiHe Tenedonuje je sehe oxg 50% npuxona TerekoMyHUKaIMOHOT cekTopa. Ha
OCHOBY OBOTa MOXE C€ 3aKJbyuyduTH Ja je ydenithe MoOWIHE TenedoHUje y CEKTOpY
TEJICKOMYHUKAIIMOHUX ~ yciayra Behe oJ  3ajemHUuYKkor  ydyemha CBHUX — OCTallUX
TEJICKOMYHUKAMOHUX yciyra. OBa YubEHUIA TOBOPH O JJOMHUHAII]U MOOWITHE TenedoHuje y
CEKTOPY TEJICKOMYHHKAIIH]a.

I'paduxk 59. Ilpuxoau Ha TpxumTy MoOUIHE Tesiedonuje Cpomje, 2003-2018. roquna
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H3zeop: Aytop Ha ocHOBY nogataka PATEJI-a

[Tpuxonu Ha TpxkumTy MoomiHe Tenedonuje Cpouje ox 2003. ronune Genexe pacT 1a
6u y 2018. rogau (979 munnona eBpa) Ouiam ckopo 4yetupu nyta Behu y onnocy Ha 2003.
roauny (255.5 munmona espa). I'paduk 59 nprkasyje KpeTame Ipruxoaa Ha TPKUIITY MOOHITHE
teneonnje Cpbuje y nepuoay oxn 2003. go 2018. roguna. YousbHBO je J1a je caMO y Tpu
roJMHE MOCMaTpaHOT MepHroja youeH Mamu naja npuxona (2009, 2010. u 2014. roguna). Y
2009. u 2010. roguHu A0Ma3u A0 CMamema MPHUXO0Ja Ha TPXKUIITY MOOUIHE TenedoHHje
MpBEHCTBEHO 300r mpuBpeMeHux mepa Brnane Penybnuke CpOuje 3a cmameme edekara
CBETCKE €KOHOMCKE Kpu3e 1 yBohema poaatHor nopesa ox 10% xoju je ykunyT 2011. roqune
(PATEJL, 2010).

MebhyTtum, ako ce mocMaTpa pacT MpUXoAa Ha TPXKUIITY MOOUIHE TenedoHH]je

YOWBHBO je J1a je HajBehu pacT 3a0enexeH y MOYeTHUM roJlnHaMa IocMaTpaHor nepuoja (10
X
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2006. ronune), a 1a TOTOM JI0J1a3H1 J0 Tlajia | OCITIIaIrja Koje ce kpehy y uareppany ox -10%
no +10% (I'padux 60). Takohe, je HHTEpECAHTHO 1A je pacT TPKUIITa MOOUITHE TenedoHuje
Cpbuje y 2005. ronunu nznocuo npeko 45% (PATEJIL, 2005).

I'padux 60. Crona pacra npuxoaa Ha TPKUIITY MoOWIHe Tesieponuje Cpouje, 2004-
2018. roguna
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H3e0p: Aytop Ha ocHOBY noaaraka PATEJI-a

I'paduk 61 mnpukazyje mojennHayHo ydyemihe y4eCHHKA Ha TPXKHUILTY MOOUWIIHE
teneonnje Cpouje y mepuoay ox 2003. o 2018. ronune. Kao mro je Beh momenyro, 10 2007.
rofMHE Ha TpxUIITY MoOmiHe Tenedonuje Cpouje je nocnosano 2 npenyseha, a og 2007. no
2018. romune 3 mpenyseha. ¥V 2018. roguHu Ha TPXKUILTE yJa3d M YETBPTH YUYECHUK,
BUpTYyenaHu oneparep [ mobanren 11.0.0.

I'paduk 61. Yuemhe nojennHavyHux oneparopa y yKynHHM NPUX0AMMA HA TPKUIITY
MoOuitHe Tesedonuje, 2003-2018. ronuna
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H3zeop: Aytop Ha ocHOBY nojgataka PATEJI-a

o 2010. rogune npenysehe 063 Mo6ten Cpbuja, oqHocHO TeneHop 1.0.0. je uMalo
HajBehe yuenthe y yKymHUM MPUXOAMMA Ha TPXKUIITY MOOUIIHE TenedoHuje, na 6u ox 2011.
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10 2017. ronuae npemysehe TenekoM 1.0.0. Ipey3eI0 JOMUHAHTHY MO3HUIH]Y. Y1a3ak Tpeher
oreparepar Ha TpxwuiTe MoomiHe Tenedonuje Cpouje Vip Mobile, 2007. roguHe mpoMeHHo
je ydemrhe oreparepa y yKYITHUM MPUX0JIMMa MOOMITHE TenedoHuje.

On ymacka Ha TpxwumTe, yderrhe Vip Mobile y ykymHuM npuxoguma MOOHIIHE
teneoHuje ce KOHCTaHTHO moBehaBa ma Om y 2018. roAMHU YUHHUIIO jeAHY UYETBPTUHY
yKymHUX npuxoxaa. C apyre cTpaHe, TO je yTHIIANIO Ha CMamkbebe yuentha qpyra 1sa oneparepa,
Tenexom 11.0.0. u Tenenop 1.0.0, y yKYITHUM NPUXOAUMA Jja OU BUXOBO yuemhe y yKyITHUM
npuxoauma y 2018. romunu Omno ckopo jeanako (37.10% u 37.18%, pecnekTHBHO).
['mo6anTen 1.0.0. KA0 HOBU M YETBPTH YUECHUK Ha TPKUIITY MOOMIHE Tenedonuje Cpouje y
2018. rogunu 6enexu yuemthe ox 0.02% ykynHuX npuxoja.

C 0031poM Ha TO J1a je MPEeIMET UCTPAKHUBAA OBE JJOKTOPCKE AMCEPTAIUje TPIKUIITHA
KOHIICHTpallKja, OCeOHy Maxmy Tpebda OoOpaTUTH Ha HUBO KOHLEHTpAIMje Ha TPIKHUIITY
MobunHe Tenedonuje CpOuje, mpu yemy je 3a yTBphuBame TpXKUIIHOT yuerrha kopuirtheH
YKYTIaH IpUX0J KOMIIaHuje.

I'paduk 62. Xeppunaan-XupmmaHoB HHAEKC KOHIEHTPayje Ha TPHKUIITY MOOHIIHE
Tesaedgonuje Cpouje, 2003-2018. ronuna

6000.00
5000.00
4000.00
% 3000.00
2000.00
1000.00
0.00

[aa) = v o - (=] (=% ] — o1 o~y =+ v (el - [+28)

[a=] [} o o o () [ — — — — — — — — —

[ T e | ] = o o] o o o O ] o O [] [ T e

(o8] (a8 ] (a8 ] (a8 ] (a8 ] (a8 ] (a8 ] (& ] (& ] (a8 ] (a8 ] (88 ] (o8] (o8] (o8] (8]

H3zeop: Aytop Ha ocHOBY nojgataka PATEJI-a

I'padux 62 nmpukazyje BpeqHocTH XephuHaan-XupiuMaHOB HHIEKC KOHIICHTpaIlKje Ha
TpxkuTy moounHe teneponuje Cpouje. On 2004. 1o 2018. roanHe BpeJHOCT HHJEKCA ce
KOHCTaHTHO CMamYyje, C TUM Jla cy HajBehe BpeITHOCTH OBOT I0Ka3aresba 3a0enexene y 2004.
roguan (5146), a najamwke BpeaHoctu y 2018. romunu (3419). Ilpema Koctuh (2013) u
berosuh u cap. (2002), ykonuko ce Bpennoct HH nnnexca nanasze y pacnony on 2600 no
10000, TpxumTe KapakTepHIe BEOMa BUCOKO KOHLEHTpucaHa MoHyna. [Ipema Ttowme,
TpkuiuTe MoobunHe Tenedonuje y CpOuju je BeomMa BHCOKO KOHLIEHTPUCAHO TPKUIITE.
Cmamewe HH muaexca y mocmaTpaHoM mepHoAy yKasdyje Ha moBehame KOHKYpEHIUje Ha
TpKkUIITYy MoOunHe Tenedonuje CpOuje mTO JOBOAM 10 MOHYAE HOBUX yCiIyra, yBohema
HOBHX TE€XHOJIOTH]a 1 Beher nHBecTUpama y pazBoj yciyra (PATEJL, 2008).

C o63upom Ha TO na cy mpenmer gokropcke nucepranuje CAM m HUBO TpKUIIHE
KOHIIEHTpaluje, OUTHO je Ja ce MpHuKaxe U ydemhe CTpaHUX KOMIIaHHja y YKYIHUM
npUXoJuMa Ha TpxkuITy MoounHe Tenedonuje Cpouje (I'paduk 63). Ox 2011. ronune, nBe
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CTpaHe KOMITaHHWj¢ Ha HAaBEIECHOM TPKUIITY, TeneHop a.0.0. u Vip mobile 1.0.0. nmajy yuemnthe
y YKYIIHUM NpuxoanMa Moousne tenedonuje npexo 60%.

I'paduk 63. Yuemhe cTpanux KoMnanmje y yKyliHUM IPUX0JAMMA HA TP/KUIITY
MoOuJiHe Tesiedonuje Cpouje, 2006-2018. roquna
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H3ze0p: Aytop Ha ocHOBY nojgataka PATEJI-a

CXomHO Hampea HaBEIACHOM, MOXKE C€ 3aKJbYYHTH Ja C€ Ha TPXKHUIITY MOOWIIHE
tenedonnje CpOuje cMamwyje HUBO TpXKMILIHE KOHLEHTpaluje U rnosehaBa KOHKypeHLHja, O
YeMy CBE/IOYM U PETUCTPOBAkE HOBUX BUPTYEIHHX oreparepa uuju he ce eexktu Ha TpiKumTe
MobuiHe TenedoHrje BUIETH Y HapeIHUM TOAMHAMA.

4.1.2.2. Yc/10BH KOHKYpeHIHje Ha TP/KUIITY MOOUIIHE TeJiepoHuje AJI0aHmje

Ha Tpxwumry moOunue tenedonuje y Anbanuju y 2018. romunu cy mocioBana Tpu
orepartepa:
e Vodafone Anbanwuja,
e Tenexom Anbanuja (panuje Albanian Mobile Communications - AMC),
e Eagle Mobile (panuje ALBtelecom mobile) u
e Plus Communication.

Mebhytum, nepuony ox 2003. mo 2018. roguHe Ha TPKUIITY MOOWIHE TenedoHH]e
Anbanuje cy mocnopana yetupu oneparopa Vodafone Anbanuja, Tenekom Anbanuja (AMC),
Eagle Mobile (ALBtelecom mobile) u Plus Communication koja je 2018. ronuHe npecraia aa
MOCTOj .

Vodafone Ar6arnuja je npucyTaH Ha TPKHUIITY TEICKOMYHUKAIMOHUX ycyra AnbaHuje
ox aBrycra 2001. rogune u aeo je melhyHapoane kommanuje Vodafone Group Plc. Vodafone
Anbannja je 50% y snacuumrBy Vodafone International Holding B.V. u3 Benuke bputanuje
u 50% y BnacuumrBy Vodafone Panafone International B.V. u3 Xonauauje.
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Tenexom Anbanuja, omaocuo Albanian Mobile Communications - AMC, je npuctyran
Ha TPXKULITY TeJeKoMyHHKanuja Andanuje ox 1995. ronune kana je OCHOBaH Kao JAp)KaBHA
kommanuja. Mehytum, mocioBame nounmwe 1996. roguHe Kao MpBU MOOWIHHU OIEpaTop y
Anbanmju. Komnanuja je mnpBu myt npuBaruzoBaHa 2000. roamHe Kaja je Tpuka
tenexkomyHukanuona kommnanvje COSMOTE mnocrana Bmacuuk 85%. AMC je OGuo neo
COSMOTE xommnanuje 1o 2008. ronuHe kaaa nocraje neo Deutsch Telekom rpyme.

Eagle Mobile, ognocro AlbTelecom Mobile je mpucyran Ha TpXKHIITY MOOWIHE
tenedonuje Andanuje ox 2008. roguHe. KoMitanuja je ocHOBaHa o]l cTpaHe aJi0aHCKE BIaje
2003. rogune kao cactaBHu jaeo kommnanuje AlbTelecom, a mpusaTu3oBana je y okroopy 2007.
ronune. [IpuBatuzanuja kommnanuje je mouena 2005. ronune, a 3appmieHa 2007. ronuHe U Tajga
je ouna 76% y BnacuumtBy Calik Holdinga-a u Tirk Telekom-a, a 24% y BnacHUIITBY
anbancke Bnane. Jlanac je ALBtelecom Mobile 80% y Bnacuumnrsy Calik Holding kommnanuje
u 20% y BnacaumtBy Tiirk Telekom xomnanmje (Mukli, Cota u Mersini, 2012). Ox 2017.
rojiiHe KOMITaHHja oreT mociyje noj Hasusom ALBtelecom Mobile.

Plus Communication je ocxHoBan 2009. roauHe on cTpaHe ajgbaHCKe Biaje Koja je u
ynpasipasia kommnanujoM. Kommanuja je modena mocioBame kpajem 2010. romgmne. 2018.
rolMHe KOMIIaHHMja je mpectana jga mocroju, a Vodafone AnGanuja je mpeyseo 50%
(bpekeBeHIMja OBe KOMITaHH]e.

I'paduk 64. Ilpuxoau Ha Tp:kUIITY MOOH/IHE Tesedonnje Andanuje, 2003-2018. roaguna
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H3zeop: Aytop Ha ocHOBY nogataka AKEII-a

[Tpuxoau Ha TpxkuIITYy MOOMIIHE Tenedonuje Anbanuje ce kpehy y pacnony ox 216.98
muroHa epa (2018. roxuna) 10 399.92 munmona epa (2008. roguna). ['paduk 64 npukasyje
KpeTame MPUX0/ia Ha TPXKUIITY MoOHIHe Tenedonuje Andanuje y nepuoay oa 2003. o 2018.
roauHa. YouwsHuBo je aa cy 10 2008. roguHe Mpuxoay TP KUIITa MOOMITHE TenedoHuje paciu,
a Jla HaKOH Tora JI0JIa3u JI0 Majia MpUXoja, ca u3y3eTkoM noehama npuxona 2012. u 2016.
ronune. Y 2018. ronunu je 3a0enexeH HajMamkU MPUXO0]] Ha TPXKUIITY MOOWIHE TenedoHu]e
Anbanuje, a maa TPHUXOJAa je pe3ylNTar TIpecTaHKa TNocTojama Kommnanuje Plus
Communications. Jlpyru pasnaor 3a maa mpuxoga y 2018. roauHu je maja MpUxoaa Of
mehynapoauux noszusa (AKEIL, 2019).
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I'padux 65. Crona pacra npuxoaa Ha TPKUIITY MOOUMJIHE TeJsiepoHUje Adanuje, 2004-
2018. roguna

H3e0p: Aytop Ha ocHOBYy nonaraka AKEII-a

Naxo cy npuxoau no 2008. ronuHe paciiv, youJbUBO je 1a je Hajeehu pacT npuxoja y
nocMaTpaHoM nepuony 3abenexen 2004. ronune, a HajBehn nax npuxona y 2010. ronuan. Y
2016. ronuuu je 3abenekeH 3HA4ajaH pacT mpuxoaa mooOmiHe tenedonuje (oko 11%), c
003MpOM Ha TO JIa je Y TICpHUOIYy NPEe U HAKOH OBE TOAMHE OCJIe)KCHAa HeraTHBHA CTOMA pacTa
NpUX0/1a Ha TPXKUIITY MoOMiIHe Tenedonunje Anbanuje (I'paduk 65).

Vodafone Anbanuja je 10 ox 16 roamHa MOCMaTpaHOr MEpHOAAa MMao yderihe y
YKYIIHUM Tpuxoguma moouiHe tenedonuje Anbanuje mpexo 50% u ox 2005. romuue y
KOHTUHYHUTETY MMa Behe ydemhe y yKymHUM NPUXOIMMa O] OCTAINX YUYECHUKA HA TPXKUIITY.
Eagle Mobile je ox 2009. no 2017. roguae 6uo Tpehu y4YeCHHK IO YACTY Yy YKYIHUM
npuxoauma MoOmiHe tenedonuje Andanuje, anu y 2018. roquHu 3ay3uma Jpyry MO3ULH]Y
ucnpen AMC/Tenexom Anbannja ca ynenom o 34%.

I'paduk 66. Yuemhe nojennHauyHux oneparopa y yKyliHMM NPUX0AMMA HA TPKUIITY
MoOuiHe Teteponuje Andanuje, 2003-2018. roquna
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H3zeop: Aytop Ha ocHoBYy nonataka AKEII-a
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Plus communication je umao yaeo y YKyIHHM HpPUXOAMMAa TPIKHINTA MOOHITHE
teneponunje ucnoa 10%. (I'paduk 66). 2011. ronune Plus Communication je umao nosehame
MPUX0/Ia OKO 75 MyTa y OJTHOCY Ha IPETXOAHY TOAMHY, aiu Tpeba y3eTu y o03up aa je 3a 2010.
roauny Plus communication 6o Ha Tpxxuinty camo mecen nana (AKEIL 2012).

I'paduk 67. Xeppunaan-XupmmaHoB HHAEKC KOHIIEeHTPaLje HA TPXKUIITY MOOHIIHE
Teqedonuje Andanuje, 2003-2018. roguna
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H3zeop: Aytop Ha ocHoBYy nojnataka AKEII-a

Xepdunmpan-XupniMaHoB WHICKC KOHIeHTparyje kpehe ce y pacmony ox 3558 (2015.
roguHa) a0 5031 (2003. rogmHa) mITO MOKasyje Aa je TPXKUIITE MOOUIHE TejaedoHUje Y
AnGaHuju MEpPEHO MPEKO YKYIMHUX MPUX0JIa BeoMa BUCOKO KoHIeHTpucano (I'paduk 67). Ox
2003. go 2017. rogune Genexu ce nmag HH unaexkca u noBehame KOHKYPEHIIMj€ Ha TPKULITY,
1ok ce y 2018. roguHu Oeexu pacT OBOT MHAEKCA Mpe cBera 300r u3nacka kommnanuje Plus
communication ca Tpxurura.

I'paduk 68. Yuemhe crpanux koMnanmje y yKyliHUM NPHX0JAMMA HA TPKUIITY
MoOuwiIHe Teedonuje Andanuje, 2003-2018. roquna
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H3e60p: Aytop Ha ocHOBY noaaraka AKEII-a
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C 063upom Ha To n1a cy 1o 2008. roguHe Ha TPKUIITY MOOMITHE TenedoHuje Andanuje
MOCJI0OBaJIe CaMo JIBE KOMITaHHje U TO y cTpaHoM BiacHuitBy, Vodafone Anbdanuja u AMC,
yuemthe CTpaHuUX KOMIIaHWja Yy YKynmHUM mnpuxoguma je 6wmno 100%. Ymackom tpeher
omeparopa, Eagle Mobile, na tpxwuiure, oBaj Tpens ce Hacrasba 10 2011. rogune, jep je u
HaBe/ICHa KOMITaHHMja y CTpaHOM BiacHUIITBY. YiarkoM Plus Communication Ha Tpxurire y
2011. roguHM M071a3U 10 CMamkema ydenha CTpaHuX KOMIaHWja Y YKYITHUM TMPUXOIUMa O
9% (I'padux 68). Msmackom Plus Communications ca tpxwumira 2018. romune, crpane
KoMmmnaHuje moHoBo uMajy 100% ydemrha y npuxoanmMa Ha TPKHUIITY MOOWIIHE TeJeoHHje.

4.1.2.3. Ycj0BH KOHKYpPeHIMje HAa TP:KUIUTY MoOMJIHe Tejieponuje bocHe m
Xepuerosune

Y mocMaTpaHOM MEpUOy Ha TPXKHUINTY MOOwmITHE Tenedonuje bocHe u Xepueropune

MOCIIOBAJIO je 8 omepaTopa:

e bX Tenexom n.1. Capajeso,
XpBaTcke TenekoMyHukanuje 1.4. Mocrap,
Tenexom Cpcnke a.n. bamwa Jlyka,
Blic.net 1.0.0. bama Jlyka,
Jlorocodt n.0.0. Capajeso,
EJITA-KABEJI 1.0.0. /1060j,
TEJIPAZL HET n.0.0. bujessuna u
JACTO CEMTEJI n.0.0. bujespuna.

bX Tenekom 0.0. Capajeso je ocHoBan 1992. ronuHe, a jeJUHH BJIACHUK je Omiia
Oenepanija bocne u XepreroBune. bX Tenekom mocraje akIMOHAPCKO JPYILITBO Yy
BehuHckom BacHUIITBY Apxase 2004. ronune (bX Tenexom, 2021).

Xpsamcke menexomynuxkayuje 0.0. Mocmap xomnanuja je ocHoBana 2003. roguHe
HaKoOH pa3/iBajamka XpBaTcke momTe Mocrtap u  XpBaTCKUX TeEJIEKOMYHHUKaIHUja.
Peopranmzanujom npemyseha 2006. rogune, npeaysehe XT MoOuiaHe 11.0.0. Cy IPHUIIOjEHE
npenysehy XT Mocrtap u Hacrano je npenyhe XT n1.0.0. Moctap. Ox 2009. rogune npeay3sehe
noctaje akmuoHapcko npymtBo ca 50.10% y BrnacaumtBy Brnage ®denepanuje bocue u
Xepuerosune, 39.10% y BnacHumrBy XpBatckor Tenekoma, 5.23% y BIacHUIITBY XpBaTCKe
[Momure u 5.57% y BnacuuinTBy Manux akuuonapa (XT Eponer, 2020).

Tenexom Cpncke a.0. barwa Jlyka xommnanuja je Hactana 1996. rogune, na 6u 2006.
roauHe Omilo mpuBaTH30BaHo of cTpaHe Tenexoma Cpb6uja. YkynHo 65.01% komnanuje je y
BrnacHUIITBY Tenekoma CpOuja, 8.92% y BrnacHumTBy DOHIa 3a MEH3UJCKO M MHBAIHUJICKO
ocurypamwe, 5.03% y BracuumtBy Ponna 3a pecturyuujy, 3.30% y Bracuumrsy DUIF
Krist.Invest a.n. u 17.74% y BnacHumTBy Manux akiponapa (Mren bocua u Xepierosuna,

2020).

Blic.net 0.0.0. barwa Jlyka je xommaHuja ocHoBaHa 1992. roaune y PemyOauuun
Cprickoj, a Ha TpkUITy MoOuiHe Tenedonuje nociyje ox 2014. roqune. Kommnanuja je unan
Mren rpyne (Tenexom Cprcke).
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Jlococoghm 0.0.0. Capajeso je BupTyenHu MoOuaHU onepatop. Kommanuja je ocHoBaHa
1995. roguHe ca OCHOBHOM jenaTHouihy wHGopMaTHUKH WHKewmepuHr. Ox 1998. roguHe
KOMITaHHje ce 0aBH W mpyKameM uHTepHeT ycayra. 2014. ronune Jlorocodr a.0.0. CapajeBo
nocraje aeo Mren rpyne (Temekom Cpricke) W MOYUEE ca MPYKAkBEM yCiayra MOOHITHE
tenedonuje (Jlorocodt, 2020).

EJITA-KABEJI 0.0.0. /loboj je nipeny3ehe ocHoBano 2003. rogmne. Ha tpxummry
mobunHe Tenedonnje bocue n Xeprerosune nociyje ox 2016. rogune.

TEJIPAJ] HET o0.0.0. bujemuna je kKOMIlaHWja HacTanda OJIBajalbeM OJI KOMIIAHU]je
Temapn n.0.0. 2011. rogqune. Ox 2015. ronune npenysehe ce 6aBu npyxameM yciryra MOOMITHE
tenedonuje (Tenpan, 2020).

Hsu Mobun 0.0.0. Capajeéo je BUPTYEIIHHM MOOWIIHH OIEpaTop KOjU TOCIyje Ha
TpkuiuTy MobuiHe tenedonuje bocue u Xepuerosune ox 2012. rogune. Komnanwuja je neo
W3u Mo6ui rpyne u3 Crnoenuje. Ha tpxxumry moounne tenedonuje bocne u Xeprerosune
je mocnoao a0 2016. rogusxe.

HACTO CEMTEJI 0.0.0. bujesuna je ocHoBad jou 2002. rogune y bujesbunu, anu Ha
TpkumITe MoOmiTHe Tenedonuje ynasu ek 2017. ronune.

VYuenthe Tpxumira MoOuIHE TeNnePOHU]E Y YKYITHUM MPUXOAUMA TEIEKOMYHHUKaIHja y
nocMaTpaHoM repuoay je uzHaa 45%. [Ipuxoau Ha TpkumTy MoOMIHE Tenedonuje bocHe u
XepuerosuHe ce kpehy y pacriony on 194.87 mmmumona epa (2003. roguna) mo 381.27
muiroHa espa (2012. roguna) (I'paduk 69). 1o 2009. roguHe mpuxoau Ha TPHKUIITY MOOUITHE
teneonnj pacry, a ox 2014. ronune onanajy, na 6u y 2018. ToauHN TOCTUTIN HUXKHA HUBO
gero 2005. roquHe.

I'paduk 69. Ilpuxoan Ha Tp:xkuTy MOOHIHE Teedonnje bocue n Xepuerosune, 2003-
2018. roquna
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H360p: AyTop Ha OCHOBY mojiataka PerynatopHe arenuuje 3a komyHukanuje bocue un
XepueroBuHe

AKO ce mocMarpa cTomna pacta Ipuxo/ia Ha TPXKUIITY MOOUIIHE TeaedOoHU]je, YOUTbUBO
je na je y mocMaTpaHoM nepuoay, HajBeha ctoma pacra 3abenexxena y 2004. rogunu, na 6u ce
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HaKOH Tora cToma pacta cmamuBayia u y 2010. roguau Owmiia HeratuBHAa. HakoH kpaTkor
OIIOpaBKa TPXKUIITA Y HApEAHUM rojauHa, og 2015. ronuHe, cToma pacta mpuxo/a OmeT MocTaje
ueratusHa (I'paduk 70).

I'padux 70. Crona pacra npuxoaa Ha TP:KUIITY MOOWIHE TesiepoHuje bocHe u
Xepuerosune, 2004-2018. roquna
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Useop: AyTop Ha OCHOBY TIoj1aTaka PerynaropHe areHmmje 3a KomyHukandje bocae n
XepueroBune

Camo Tpu omepatopa (bX Tenexom, Mren u XT Mocrap) mociyjy Ha TPKHUIITY
MobunHe Tenedonuje bocHe m Xepuerosmae ox 2003. rommue. Jlorocodpt u TenpamHer
nociyjy oa 2015. ronune, Enta ka6en o 2016. ronune, baunner o 2014. rogune, M3u mooun
ox 2013. no 2016. ronune, u Jacto Cemren ox 2017. rogune. [lomenyra tpu oneparepa (bX
Tenekom, Mten u XT Mocrtap) mnpenctaBbajy €(heKTHBHY KOHKYPEHLM]Y Ha TPXKUIITY
MobuHe Tenedonuje bocae u Xepierosune, jep je ydenrhe octaimx oneparepa MpaKTHIHO
6e3nauajuo. Jlo 2013. rongune u ox 2016. no 2018. rogune, bX Tenexkom je umao HajBehe
yuemrhe Ha TpkUILTY MoounHe tenedonuje bocue u Xepuerosune, a 2014. u 2015. ronune
Mren. Jlorocodt, Tenpaaner, Enra Kaben, bnutnet, M3u Mo6un u Jlacro Cemten cy umanu
yuernnhe y YKyITHAM MpUXoauMa MoOuitHe Tenedonuje mame o 1%. (Ipadux 71).

I'paduk 71. Yueuihe nojeruHayHuX onepaTopa y YKYIIHUM MPUXOAMMA HA TPKUIITY
moOunIHe Tesieponuje bocue n Xepueropune, 2003-2018. roquna
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U360p: AyTop Ha OCHOBY TlofiaTaka Perymaropne areniyje 3a komyHukaiuje bocue n
XepLeroBuse
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VY 2013. ronunw je nonwuto aa mana npuxona bX Tenexkoma 3a 14%, Tenexoma Cpricke
(Mrten) 3a 10% u XT Mocrapa 3a 5%, npBerectBeHo 300r maga npuxona ox CMC nopyka u
puxojaa ojf MeyHapoJHUX IMO3MBa Kao Mocieauie Kopuinhema arivkanmja 3a OecriaTHe
no3uBe u nopyke (Perynatopna arennuje 3a komynukanuje bocue u Xepuerosune, 2014).
Hapenne, 2014. ronune, HactaBiba ce naj npuxoaa bX Tenekoma u XT Mocrapa, anu nonazu
no pacra mpuxona Tenekoma Cpcrke (Mten) npubmamxHo 3a 25%.

I'padpuk 72. Xeppunaan-XupmmaHoB HHAEKC KOHIEHTPayje Ha TPHKUIITY MOOHIIHE
Tenedonuje bocue nu Xepueropune, 2003-2018. roquna
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Useop: AyTop Ha OCHOBY TIoj1aTaka PerynaropHe areHmmje 3a KomyHukamndje bocae n
XepueroBune

Xepdunaan-XupuMaHoB UHIEKC KOHIIeHTpaluje Kpehe ce y pacrnony o 3462 (2013.
roguHa) 10 4211 (2003. ronuHa) mTO MOKa3yje 1a je Tpxuire Mmoowitae Tenedonuje y bocau
1 XepleroBMHU BeoMa BUCOKO KOHIleHTpucano tpxuiire (I'paduk 72). YV nepuoay mpe 2011.
roauHe XeppuHaan-XupIuiMaHoB UHIEKC KOHIIEHTpaluje je 0uo Behu Hero rnociie oBe rojinHe,
C TMM J1a HaKkoH naja o 2014. rogune nonas3u A0 6Jaror pacta KOHIEHTpAlKje Ha TPXKUILITY
MoOuiHe tenedonuje bocue u Xeprerosune.

I'paduk 73. Yuemhe cTpaHux KkoMnaHnmje y yKyliHUM NPHXOANMA HA TPKUIUTY
moOuIHe Tesieponuje bocue n XepuexoBune, 2003-2018. ronuna
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H360p: AyTOop Ha OCHOBY mojiataka PerynatopHe arenuuje 3a komyHukauuje bocue

XepueroBuHe
- ]
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Ha tpxumry mobunne tenedonuje bocHe n XeprieroBuae y mocMaTpaHoM MEPHOTY
mociyjy detupu crpaHe kommnanuje (Mren, baumner, Jlorocht u M3u Mobwun; baunser,
JlorocdT cy kacHmje mpey3eTu o1 ctpane Mten kommnanuje). EdexkruBro riuemano o Behux
yUYeCHMKa Ha TpPXKHUIITy caMo je Mren (ca cBojuM 3aBHCHUM Kommanujama) y 100%
MHOCTpaHOM BJacHUIITBY. Octanu Benuku ydyecHuun, bX Temekom u XT Mocrtap, cy y
Behunckom nomahem BiracHumTBy. [lo 2008. rogune yuyemrhe cTpaHuX KOMIIAaHU]A Y YKYITHHUM
MpUXouMa MOOHIIHE TelnedOoHHje pacTe, a HAKOH Tora JI0Ja3u 0 OCIUJaIMja, IPHU 4emy je
HajBehe ydemhe cTpaHuX KOMIaHWje y YKYNHUM mpuxoguma 3abenexeno 2014. rogune
(43.82%). YV mocmatpaHOM MepHOy, ydemihie CTpaHUX KOMIIAHWja y YKYITHUM MPUXOJUMa
TpkumTa MoOwiHe Tenedonuje bocHe m XepueroBuHe je y KoHTuHyuTery u3Ham 30%
(I'paduk 73).

4.1.2.4. Yc10BH KOHKYpeHLHje Ha TP;KUIUTY MoOuIHe Tesieponuje Lipue I'ope

VY 2018. roquau Ha Tpx)umty moOmwiHe Tenedonuje Llpre 'ope je mocnoBamo 3
omneparopa:
e [IpHoropcku Tenekom,
e Tenenop Lpua I'opa u
e Mren I

Lprocopcku Tenexom je npemysehe ocHoBano 1998. ronune monenom npeayseha [TTT
caobpahaj Llpue I'ope na Tenexom Llpue ['ope u [Tomty Lpue I'ope. IIpenysehe ce nazusa
LpHoropcku Temekom on 2006. romune, a ox 2005. roguHe je y BEehHHCKOM BIACHHIITBY
mahapckor Tenexoma (Magyar Telecom). On 2009. ronune, cactaBHu neo LlpHoropckor
Tenexoma mocrajy u 7-Mobile Llpue I'ope m.0.0. u Unarepuer Lpua T'opa m.0.0. Ox 2017.
ronune 76.53% Lpuoropckor Tenekoma je y BimacHUIITBY KoMranuje X T XOJIAUHT /1.0.0. KOja
je y BnacHumtBy XpBarckor Tenexkoma (LpHoropcku Temnexom, 2020).

Tenenop ILlpue I'ope je ocHoBaH 1996. roaune kao 3ajeqHuuka kommanuja IITT
caoOpahaja Llpue I'ope u konzopuujyma ETJI mon nasuBom IIpoMonte. Kommanuja je on
2004. rogune y BnacHMIUTBY Tenenop rpyne, a o 2010. ronune ce HazuBa Tenenop LlpHa
I'opa.

Mmen L{pua I'opa je npenysehe ocnoBano 2007. roguHe U 'y BIACHUIITBY je mipeay3eha
Tenexom Cpouja. Kommanuja Ogalar B.V. je 6una jenan ox ocHuBava oBor npeayseha, anu je
2010. rogune mponana cBoj yaeo ox 49% mnpenysehy Tenekom Cprcke. [Ipema tome, 51%
Mren Lpna I'opa je y BnacaumtBy Tenekoma Cpouja, a 49% y BnacuumrBy Tenekom Cpcrike.
(Mten Lpna I'opa, 2020)

Jo 2007. romune Ttpxumre wMoOunHe Ttenedonuje Llpue [ope je wumano
KapaKTepUCTHKE JyOI10J1a, jep cy mociaoBaia camo aBa npenyseha, [IlpoMonte (Tenenop Lpue
I'ope) koje je 6uno y BiacHUIITBY TermeHopa U MoOHET 1.0.0. KOje je OWUiio y BIACHHUIITBY
Tenexoma Llpue 'ope (AreHuuje 3a e1eKTPOHCKE KOMYHUKAIMj€ M TOIMITAHCKY Jj€TaTHOCT
Lpne I'ope, 2009).
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I'paduk 74. Ilpuxoau Ha TpxumTy MoOuIHe Tesiedonuje Llpue IN'ope, 2003-2018.
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H360p: AyTOp Ha OCHOBY MojiaTaka ATreHIHje 3a eJIeKTPOHCKE KOMYHHUKAIM]€ U MOIITAaHCKY

njenaraoct Lpue ['ope

Hajsehu nmpuxon Ha Tpxkumty MmoouiHe Tenedonuje Lipae ['ope 3a0enexen je y 2009.
roguau (197.13 munuona eypa), 10K je HajMamwu npuxon 3adenexed 2003. ronune (oko 85
murona eypa) (I'paduk 74). To 2009. roguHe NpUX0Iy HA TPXKHUIITY MOOUITHE TeedoHuje
Lpue ['ope pacty, a motom onaaajy no 2014. roauHe, HAKOH Yera Clieii TOHOBO TPEH/I pacTa.

On 2010. go 2014. ronune u 'y 2017. rogunu, Tpxkuite MobunHe tenedonuje Lpue
I'ope Oenexxu HeraTHMBHE CTOIE PacTa, JOK Cy Y OCTAJIUM TOJUHAMa MOCMAaTPaHOT TeprojIa
Oenexxe mo3uTUBHE cTone pacta. Hajseha ctoma pacra je 3abenesxena 2007. rogune (I'padukx

75).

I'paduk 75. Crona pacta npuxoaa Ha TPp:KUIITY MoouJiHe Tesedonuje Lipue Iope,
2004-2018. roauna
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H360p: AyTOp Ha OCHOBY TolaTaKka ATEHIH]E 3a €IEKTPOHCKE KOMYHHKAITH]€ U TTOIITAHCKY

njenatHoct Llpue ['ope
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o 2009. ronune, Tenenop (IIpomonTe) je umao Hajpehe TpxuIIHO yuenrhe, kao U of
2012. roguHe 10 Kpaja mocMarpaHor mnepuoga. Mrein je camo y 2010. u 2011. roquau umao
Behe yuemrhe Ha TPKUIITY 07 ocTajia aBa onepartopa (I'paduk 76).

I'padux 76. Yuemhe nojennHaYHUX ONePaTOpa y YKYIHUM NPUXOAUMA HA TPKUIITY
moOuHe Tesieponuje Lipue I'ope, 2003-2018. roquna
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H3z60p: AyTop Ha OCHOBY MojiaTaka ATeHIIMje 3a eIEKTPOHCKE KOMYHHUKAIIMjE M MOIITAHCKY
njenaraoct Lpue ['ope

Xepdunaan-XupniMaHOB HHJIEKC KOHIIEHTpanuje kpehe ce y pacniony ox 3339 (2010.
roguHa) 10 5392 (2003. roauHa) WITO MOKa3yje Aa je TpxkuiiTe Moounue tenedonuje y LipHoj
I'opu Beoma BrCcOKO KOHIIEHTprcaHo Tpxkuite (I'paduk 77). Y mocMaTpaHoOM Neproay A0Ta3H
10 onaaama XephuHaan-XupluIMaHOBOT UHJEKCa KOHIIEHTpallje.

I'padpuk 77. Xeppungan-XupmmaHoB HHAECKC KOHIEHTPaLHje HA TPHKUIUTY MOOHIIHE
tesieponuje Lpue 'ope, 2003-2018. rognna
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U360p: AyTOp Ha OCHOBY TolaTaKa ATEHIM]E 3a eIEKTPOHCKE KOMYHUKAITH]€ U TIOIITAHCKY
njenatHocT Lpue [N'ope
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On 2005. rogune tpxuinte MmoOuiHe tenedonuje Lipue 'ope je 100% y BracHUIITBY
ctpanux kommnanuja. [lo 2005. ronune Lpuoropcku TenekoMm je 6mo y BehumrckoMm gomahem
BJIACHUILITBY, a OJ1 TaJla ocTaje BiacHUIITBO Mahapckor Tenexoma, morom XT XonauHra, 10k
je Tenenop Lpue I'ope y BmacuumtBy Tenenop rpyme, a Mten Llpua ['opa y BracHUIITBY
Tenexoma Cpouja u Tenekoma Cprcke (I'padux 78).

I'padux 78. Yyemhe cTpaHux KOMIaHKMje y YKYIIHUM NPUXOAMMA HA TPKUIITY
moouiHe Teseponuje Lipue I'ope, 2003-2018. roquna
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H3z60p: AyTop Ha OCHOBY MojiaTaka ATeHIIHje 3a eIeKTPOHCKE KOMYHHUKAIIHM]E M MOIITAHCKY
njenaraoct Lpue ['ope

Kao m y cayuajy 3emasma JUE koje cy wmanune EY, m Ha TpXUmTYy MOOWIHE
tenedonuje 3emasba JUE koje nucy unanuue JUE, Ha BehuHM Tp)kuIITa M0OCilyjy KOMIaHuje
Tenenop u 41. Kapakrepuctuuno 3a 3emsbe JUE koje Hucy unanuue EVY je na je y onpehenum
3eMJbaMa LEJIOKYITHO TPXKULITEe MOOMIIHE Tele(oHHje y BIaCHUIITBY CTPAaHUX KOMITaHH]a.

4.2. Pe3yaTaTH NCTPAKMBAKbha U JUCKYCHja pe3yJiTaTa Be3aHUX 32 TP/KULITE
MoOusHe Tesedonuje y 3emibama JUE

4.2.1. Ouena edexara C/I Ha HUBO TpKMIIHE KOHIEHTpPalHje HA TPXKUIITY
MoOuiIHe Tesiegonnje y seMmbama JUE

VY oBOM ey JOKTOpCKe aucepranuje npBo he OUTH NpencTaB/beHa ECKPUIITUBHA
CTaTUCTHKA, a MOTOM pe3yJTaTHu TecToBa jenuHu4yHor kopeHa, ¥ ARDL monena. Ananusa he
OUTH M3BpIIEHA Ha LEJIOKYITHOM y30pKy 3eMasba JUE 0e3 pa3nBajama Ha 3eMJbe WIAHHIIE U
3emMJbe Koje Hucy wianuie EY.

Tabena 11 mpukasyje OEeCKpUNTHBHY CTaTUCTHKY 3a cBe Bapujadie. IIpoceuna
BpennocT HH unnekca y nepuony ox 2003. mo 2018. ronune je 4110.48. Hajuuka BpeAHOCT
HH unnekca je 2958.00 u ogaocu ce Ha ['puky y 2003. roanHuU, 10K j€ HajBUIIIA BPETHOCT OBOT
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nHaekca 7625.00 u ogHocu ce Ha XpBarcky y 2003. rogunu. Ilpoceyno ydenthe crpaHux
KOMIIaHH]ja y YKYITHUM NpuXxoauMa Tpxkuira moounae tenedonuje JUE usnocu 64.12%, nok
je Hajamme yuenrhe 3abenexxeHo y Xpsarckoj 2003. rogune (13.77%), a HajBehe yuenthe je
3abenexxeno y Llpaoj ['opu o 2005. no 2018. rogune u y Anbanuju ox 2003. no 2010. rogune
'y 2018. rogunu (100.00%). [Tpoceunu yKyIMHA MPUXOAX HA TPXKHUIITY MOOHIIHE TeeOHM]e
JUE uzHoce 960.79 munnona eBpa. HajMamu npuxoau y mocMaTpaHoOM EPUOJI CY 3a0eeKeHU
y Lpnoj I'opu 2003. rogune (85 munurona eBpa), a Hajsehu npuxoau y Pymynuju 2018. rogune
(3.876 mumnujapau espa). IIpoceyna croma pacra Tpxkuinta mobwiHe teneponuje JUE je
3.72%, najunxa crona pacrta je -33.54% (byrapcka 2005. rogune), a HajBUIIIa CTOMA pacTa je
46.34% (I'puxa 2009. ronune) (Tabena 11).

Ta6esa 11. leckpunTHBHA CTATHCTHKA

Aputmernuka CrangapaHa Bpoj
Bapujaoaa cpeanHa aepujanuja Mwuaumym MakcuMyMm oncepBanmja
HHI 4110.48 841.80 2958.00 7625.00 128
FP 64.12 29.06 13.77 100.00 128
MS 960.79 931.41 85.00 3876.00 128
MG 3.72 14.98 -33.54 46.34 128
Hanomena: HHI — Xepdurnman-XupmmaHoB HWHIEKC KoHIeHTpamnuje; FP — ydemrhe crpanmx

KOMIIaHHWja Y YKYITHUM MPUXO0JMMa TPXKHUIITa MOOWITHE Tenedonuje; MS — BenmuunHa Tpxkumira (YKyImHA
MPUXOAM HAa TPXKUIITY MOOWIHE TenedoHHje M3paKeHH y MIInoHuMa eBpa); MG — crtoma pacra
TPKUIITA (CTOMA pacTa MPHUX0/a Ha TPXKUIITY MOOWITHE TeJe]oHHje)

Uzsop: Kankynauuja ayropa y EViewsI0

Bresuch-Pagan LM tect u Pesaran CD tect cy kopumhieHn aa ce yTBpIH 1a Jiu
MocToju Melyy3aBUCHOCT TojlaTaKka rnaHesna, OJJHOCHO Kopenanuja. Tectupa ce HyJTa XUmnoresa
Jla He TIOCTOjU Meljy3aBucHOCT mojaTaka naHena. [lomro je p-BpenHoct mama ox 0.01 3a ce
Bapujadie, oa0alyjeMo HyATy XHIIOTe3y U 3aKJby4dyjeMo Ja MOCTOjU Mel)y3aBUCHOCT TaHesa
nojaraka Koj cBux Bapujadnu (Tabena 12).

Ta0ena 12. PesyaraTtu TectoBa Mmel)y3aBuCHOCTH MogaTaKa naHesna

Bapujaoaa Breusch-Pagan LM Tect Pesaran CD Tect
HHI 314.68*** 8.92***
FP 136.09*** 6.61***
MS 95.51*** 4.25%**
MG 60.36*** 5.11***
***n<0.01;**p<0.05*p<0.10
Hanomena: HHI — Xepdunpan-XupmmMaHoB HHAEKC KoHUeHTpauuje; FP — yuemhe crpanunx

KOMITaHHWja Y YKYITHUM MPUXOJFMa TPXKHUIITa MOOWITHE Tenedonuje; MS — BenmuunHa Tpxkuira (YKyImHA
NPUXOAM HA TPXKUIITY MOOWIHE TeneoHHje M3paKeHH y MWIHoHMMa eBpa); MG — crtoma pacra
TpKHUILTA (CTONA pacTa MPHUX0/a Ha TPKHUIITY MOOWITHE TeiedoHuje)

Hzeop: Kankynanuja ayropa y EViews10
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C 0063upom Ha TO J1a mocTOju Mel)y3aBUCHOCT TMaHesa rmojaTaka, HEOImXoaHO je Aa ce 3a
TECTUpamkE CTAIIMOHAPHOCTH TMOAATaKa MaHella KOPUCTH TECT jEAUHHMYHOT KOpEeHa Jpyre
rerepanuje. Im, Pesaran u Shin (1997) - IPS tect jenuananor kopeHa he outu kopuirheH na
ce yrBpau na au Bapujadbne HHI, FP, MG u MS nocenyjy jennnuunu kopen. Pesynratu Im,
Pesaran u Shin tecra jeaMHUYHOT KOpeHa cy npuka3anu y Tabeman 13.

Ta6ena 13. Pesyaratu Im, Pesaran u Shin (IPS) Tecra jeamHu4yHOr KopeHa

Bapujabaa Kouncranra KoHncranra u Tpenj Pen unterpanmje
HHI -1.55 0.43
1(1)
A(HHI) -2.05** -1.43**
FP -224.48*** -191.75*** 1(0)
MS -1.18 -0.47
1(1)
A(MS) -2.94*** -1.89**
MG -2.30** -1.05
1(1)
A(MG) -6.53** -4.55%*
***p<0.01;**p<0.05*p<0.10
Hanomena: HHI — Xepdunnan-XupimmaHoB HHIEKC KOHIeHTpamnuje; FP — ygemhe crpanux

KOMITaHHja y YKYITHUM IIPUXOAUMa TPXKUIITa MOOmITHE Tenedonuje; MS — Bemmanaa Tpxxumra (YKyITHH
MIPUXOIM HAa TPXKUINTY MOOWIHE TenedoHHje M3paXeHH y MWIMoHMMa eBpa); MG — croma pacta
TpKHINTA (CTOMA pacTa MPUX0Jia Ha TPXKUIITY MOOMITHE TelaedoHuje)

Ussop: Kankynanuja aytopa y EViewsl0

Pesynratu IPS Tecra jemuamuHOr KOpeHa cy mokaszanu na Bapujadne HHI, MS u MG
noceyjy jeIMHUYHA KopeH y HuBoy (P > 0.05, ma je HynTa xunoresa npuxBaheHa), OTHOCHO
Hucy cranuoHapHe. [Ipema ToMe, TecTupaHo je Aa Ju TpBa AuQEpeHIla OBUX BapHjaldIu
nocexyje jeanunu kopeH. C 063upoM Ha To Ja cy 3a npse audepenue Bapujadaun HHI, MS u
MG p-Bpennoctn Mame ox 0.05, HynTa XWIIOTe3a O TOCTOjarby jEIMHUYHOT KOpPEHa je
on0ayeHa U 3aKkJbydyjeMo Ja cy Bapujabie cranuoHapHe y npBoj audepenuu. Pesynraru IPS
Tecta 3a Bapujabnmy FP moka3yjy na Bapujabna He Moceqyje JeIWHUYHU KOPEH y HUBOY,
oIHOCHO cTtanoHapHa je (p < 0.05, ma je Hynrta xunoresa ofgdauyeHa). Bapujadne HHI, MS u
MG cy pena uaterpanuje I(1), nok je Bapujadma FP pena uaterpamnuje 1(0) (Tabena 13). C
0031pOoM Ha TO Ja cy BapHjalie pa3auuuTor pena uaterpauuje, oqHocHo 1(0) n I(1), a Hujeana
Bapujabna Huje pena unrerpauuje 1(2), 3a aHanu3y nogartaka he Ooutu kopumtheH Monen
3aCHOBaH Ha ayTOpPErpecUBHOM pacropeny noiu (Auto Regressive Distributed Lag - ARDL)
(Pesaran u cap., 1999). Axanke undopmanmonu kpurepujym (Akaike Information Criteria —
AIC) je xopumrhen 3a yrBphuBame ontumanHor ARDL monena. Pesynrtatu cy nokasanu 1a je
ornrtumanuu moaeia ARDL (1, 2, 2, 2).

Tabena 14 npuxasyje pesynrare ARDL Mozena, 0THOCHO KpaTKOPOYHE U JTYTOPOYHE
koeuuujente oBor mojaena. Pesymaru ARDL mopena moka3syjy Aa mocToju MO3UTHBHA U
CTaTUCTHYKHU 3Ha4ajHa moBe3aHocT usmel)y Bapujabnu FP u HHI (p < 0.001) y gyrom poky,
OJTHOCHO J1a TIOCTOjU CTaTUCTHYKU 3HavyajHa Mo3uTHBHA nose3aHocT m3mehy CJIU mepenux
Kpo3 ydemrhe CTpaHHUX KOMIIaHUja y YKYITHUM MPUXOJUMa TPXKHUILITA MOOHIIHE TeaedoHHje U
HUBOA TPKUIIIHE KOHIIeHTpauuje. To Ham nokasyje aa ca nosehamem CJIU y cexTopy MoOuiHe
TeneoHuje 1oya3u 10 nopehama HUBOA TPXKUILIHE KOHIEHTpalKje y AyroM poky. Pesynratu
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MOKa3yjy Ja IOCTOjU CTAaTUCTUYKM 3Ha4yajHAa HEraTMBHA IIOBE3aHOCT H3Mely BenmnuumHe
TpxkumTa (YKYMHHX NPUXOJA TPXKHUIITa MOOWiIHEe Tenedonuje - MS) u HHBOA TpPXKHIIHE
koHnentpanuje (P = 0.002) y ayrom poky. To Ham moka3syje na ca nmoBehameM BeTUYHHE
TPXKUILITA MEPEHE MPEKO YKYNMHHUX MPHUXO0Ja Ha TPXKHUIUTY MOOWIHE TenedoHHUje M0a3u 10
CMameHha HUBOA TPXKUIIHE KOHIIGHTpAIUje Y AyroM poKy. Pesynraru cy takohe nmokaszamu na
MOCTOjU CTATUCTHYKH 3Ha4ajHa MO3UTUBHA moBe3aHOCT mu3Mel)y Bapujabmu MG u HHI (p <
0.001) y myroM poKy, OJHOCHO Jia IOCTOjU CTATHCTUYKH 3HAYajHA MMO3UTHBHA TOBE3aHOCT
u3Mely crome pacra TpxkumTa MoouinHe Tenedonuje JUE u HUBOa Tp)KUIIHE KOHIIEHTpALH]e.
To 3nHaum ma ca moBehamem crome pacra TpKHINTAa (CTONE pacTta MPUXOAa) JOJIA3U 0
noBehama HUBOA TPXKUIITHE KOHIICHTpaIyje y ayroM poky (Tabema 14).

Koedunmjent mnpunarohasama (error correction term - ECT) je HeratuBan u
CTaTUCTHYKY 3HAYajaH M U MOKa3yje KOJMKU he Jeo HepaBHOTEKE M3a3BaHE KPATKOPOUHUM
IIIOKOM OWTH JyropodHO ucrpasibeH. Koedunujent npunarohaBama nznocu -0.26 u nokasyje
Jla Kao OJIrOBOP Ha IIOK Op3uHa mpujiarohapama ka paBHOTEXH U3HOCH 26% roauiime (Tabena
14).

Tab6ena 14. Pesyaratu ARDL mopnena

Cranpapana

Bapmuja6aa Koedunujent rpemka

t p

JeqHaunHA 1yropoyHe nNoBe3aHOCTH

FP 28.74 2.55 11.28 <0.001
MS -0.21 0.07 -3.18 0.002
MG 92.53 12.38 7.48 <0.001

JeqHaunHA KPATKOPOYHE MOBE3aHOCTH

ECT -0.26 0.07 -3.76 <0.001

A(FP) 5.71 11.21 -0.51 0.612
A(FP(-1)) 5.87 4.66 1.26 0.212
A(MS) 0.30 1.99 0.15 0.879
A(MS(-1)) -5.21 2.30 -2.26 0.027
A(MG) -17.92 7.64 -2.35 0.022
AMG(-1)) -2.75 2.33 -1.18 0.244

C 446.50 191.14 2.34 0.023

Hanomena: HHI — XepduHiar-XupiIMatoB MHIeKC KoHuenTpauuje; FP — yuemhe cTpaHux

KOMITaHHWja Y YKYITHUM MPUXOJFMa TPXKHUIITa MOOWITHE Tenedonuje; MS — BenmuunHa Tpxkuira (YKyImHA
MPUXOAM HA TPXKUIITY MOOWIHE TeneoHHje M3paKeHH y MWiIHoHMMa eBpa); MG — crtoma pacra
TpKHUILTA (CTONA pacTa MPHUX0/a Ha TPXKHUIITY MOOWITHE TeiedoHuje)

Hzeop: Kankynanuja ayropa y EViews10

VY kpatkoM poky nosezanoct usmely Bapujadnu FP u HHI Huje cratucTnuky 3HauajHa
Kako u y nepuoay t (p = 0.612) tako u y nepuoay t-1 (p = 0.212). CxoaHo Tome, HE TOCTOjU
CTaTHCTHYKY 3Ha4yajHa Be3a u3mely C/IU n HuBoa TpKUIIHE KOHLIEHTPAIIUje Y KPATKOM POKY.
- ]
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[ToBezanoct u3mehy Bapujabmu MS m HHI Huje cratucTuukm 3HavajHa y KpPaTKOM POKY Y
nepuoxy t (p = 0.879). Mehytum, noezanoct usmely Bapujadbau MS u HHI je cratuctiuku
3HaYyajHa M HEraTHBHA y KpaTKoM poky y nepuoay t-1 (p = 0.027). IIpema Tome, ca noBehamem
BEJIMYMHE TPXKUIITA, OJHOCHO TNMPHXO0Ja Ha TPXKUIITY MoOmiHe Tenedonuje 3emaba JUE,
71071431 10 CMambEeha HUBOA TPKUIITHE KOHIIGHTpPAIIH]je, ajli ca 3a0CTajalbeM O] je/IHe TOJIMHE.
[Tosezanoct u3mel)y Bapujadim MG u HHI je cratuctiuku 3HayajHa ¥ HEraTUBHA Y KPATKOM
poky y nepuoay t (p = 0.022), nok y nepuony t-1 oxa Huje craructruky 3Hadajua (p = 0.244).
To Ham mokasyje na ca moBehameM cTome pacta TpKHIITA (CTOME pacTa MPUX0/a) MOOHITHE
tenedonuje 3emasba JUE nonasu 10 cMamema HUBOA TPXKUIIHE KOHIIEHTpAIMje Y KPaTKOM
poky (Tabena 14).

Pesynraru edakara C[AM Ha HHBO TPXKHIIHE KOHIICHTPAIMje HA TPKUIITY MOOWITHE
teneonuje 3emasba JUE ce pasnukyjy y IyroM M KpaTKOM POKY, OJHOCHO IOBE3aHOCT
MIOCTOjJH caMoO y AYToM poKy kana ca noBehamwem C/IU y oBoM cexTopy noia3u a0 nosehama
HUBOA TpKUIIHE KoHIeHTpauuje. C apyre crpaHe, edeKTH BEIUYUHE TPXKUIITA HA HUBO
TPKUIIHE KOHIICHTpPAIMje Ha TPKUIITY MoOmHe Tenedonuje 3emasba JUE cy HeratuBHU U 'y
JIYTOM U 'y KPaTKOM POKY, C THM IITO CY Y KPaTKOM POKY €()eKTH OCTBApEHU ca 3a0CTajambeM
on jenne rogune. [lopen Tora, eexru cy jaun y kpatkoMm poky (B = -5.21) nero y nyrom (B =
-0.21). Edektu crTome pacrta TpXKMINTA HA HUBO TPXKHUIIHE KOHIICHTPAIMje HA TPIKHUINTY
MoOmiHe Tenedonuje 3emasba JUE Cy MO3UTHBHHU y AyroMm, a HETaTUBHU y KPAaTKOM DPOKY
(Tabena 14).

I1pe Hero mwTo ce u3Bpim onena epekara CIV Ha HUBO TPKUIIHE KOHICHTpAIje Ha
TpKUIITY MOOMITHE Tenedonuje nocedbno y 3emsbama JUE koje cy unanune EVY, a moceOHo y
3eMJbaMa Koje Hucy wianuue EY, ucnurano je 1a nm nocToje cTaTUCTUYKK 3Ha4ajHe Pa3jiuKe
y npocedunuM Bpeanoctuma Bapujabiu HHI, FP, MS u MG m3mely 3emasa JUE koje cy
yanuue EY u oHux xoje To HUCY.

Tabena 15. Pe3ysararu T-TecTa He3aBUCHUX Y30paKa

Levene's Test for
Equality of Variances

Bapujabia F p t p
HHI 6.19 0.014 -0.45 0.654
FP 5.16 0.025 2.06 0.042
MS 8.66 <0.001 -9.22 <0.001
MG 0.01 0.918 1.47 0.144
Hanomena: HHI — Xepdurnman-XupmmaHoB HHIEKC KoHIEHTpamnuje; FP — ydemrhe crpanmx

KOMIIaHHWja Y YKYITHUM MPUXO0JMMa TPXKHUIITa MOOWITHE Tenedonuje; MS — BenmuunHa Tpxkumita (YKyImHA
MPUXOAM HA TPXKUIITY MOOWIHE TenedoHHje M3paKeHH y MWiIHoHMMa eBpa); MG — crtoma pacra
TpKUILTA (CTONA pacTa MPHUX0/a Ha TPKHUIITY MOOWITHE TeiedoHuje)

Hzeop: Aytop y IBM SPSS Statistics v.22

Pesynratu T-TecTa HE3aBMCHHUX y30paka cy npukazanu y Tabemu 15. Pesynratu cy
nokazanu jaa u3Mely 3emasba JUE koje Hucy wranune EY u onux koje cy unanune EY He
MIOCTOJM CTAaTHCTUYKM 3HAYajHA pa3ivKa y HUBO TPXKHUIIHE KOHLIEHTpAIMje MepeHe IMPeKo
Xepounpan-Xupumanosor unaekca (HHI), t1(126) = -0.45; p = 0.654. Ilpocedan HUBO
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TP KUIITHE KOHIIEHTpaIja MepeHe npeko Xepdunaan-XupmmanoBor unaekca (HHI) je sehun
y 3emspama JUE koje cy winanune EY nero y 3emspama JUE koje nucy unanuue EY (I'paduk
79). Iopen Tora, pe3yiTaTu T-TecTa He3aBHCHHUX y30paKa Cy rmokasanu aa uzmely 3emasba JUE
Koje Hucy wianune EY u onux koje cy unanune EY He mocToju cTaTucTHuKy 3Ha4ajHa pa3iinka
y CTONHM pacTa TPKHIITA MEPEHE MPEKO CTOIE pacTa YKYMHUX mpuxona, t(126) = 1.47; p =
0.144. TIpocedna cTomna pacra TPXKHILITa MepeHa MPEKO CTOIE pacTa YKyITHHX MPUXO0/a je HIbKa

y y 3emsbama JUE koje cy unanune EY Hero y 3emsbama JUE koje aucy unanuie EY (I'padux
780).

I'paduk 79. Ilpoceuna Bpeanoct Xeppuuaaa-XupuiMaHOBOI HHAEKCAa KOHIEHTpaluje
y 3emubama JUE koje cy wianuue EY u koje Hucy wianuue EY

4160
4140
4120
4080
4060

semibe JUE Koje HHCY 3emsbe JUE umamane EV
qnaanaie EY

IIpoceuna Bpeanoct HHI
=
[s=]
[s=]

U3zeop: AyTtop

I'padux 80. IIpoceuna BpeIHOCT CTONE PacTa YKYNHUX MPUXO0/1a TPHKUIITA MOOHIIHE
Tesaegonuje y 3emibama JUE koje cy wianune EY u xoje Hucy ywianune EY

6
5
4

3emsbe JUE Koje HuCY 3emube JUIE unarnme EY
ynanamne EY

(]

IIpoceana sBpegnoct MG
— L¥¥]

H3e6op: AyTtop

C nmpyre crtpaHe, pe3yiTaTu T-TE€CTa HE3aBUCHMUX y30paka Cy MOKa3alu Ja MOCTOJH
CTaTUCTHYKHU 3HayajHa pasiuka usmely zemaba JUE koje Hucy unanune EY u oHux kxoje cy
ynanue EY y CJIU mepenum npeko ydentha cTpaHMX KOMIIaHHja y YKYIHHM NPUXOTUMA
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cekTopa moomaHe Tenedonuje (1(126) = 2.06; p = 0.042), npu yemy je mpoceuHo ydemnrhe
CTpaHHMX KOMIIaHUja Y YKYITHHM IIPUXOJMMa TPXKHUILITa MOOUIHE Tenedonuje Behe y 3emibama
koje Hucy wianune EY (69.33%) nero y 3emspama koje cy wianune EY (58.59%) (I'paduxk 81).
Pesynratu T-TecTa HE3aBHCHUX Yy30paka Cy Takolhe IMOKaszaiu Ja IOCTOjU CTaTUCTHYKU
3HavajHa pasznuka u3melhy zemaspa JUE koje Hucy uwianune EY u onux xoje cy unanune EY y
BEJIMYMHH TPXKHUILTAa MOOWIHE TenedOoHUje MEpPEeHe MPEKO YKYIMHUX MPHUXO0Ja Ha TPXKUIITY
mobunne tenedonuje, t(126) = -9.22; p < 0.001. Ilpoceun yKyNMHH HPUXOAH TPIKHIITA
mobuine tenedonuje zemasba JUE koje cy wnanune EY (1.549 munujapau eBpa) cy Behu y
OJIHOCY Ha 3eMJbe Koje Hucy wianune EY (371.76 munuona eBpa) (I'paduk 82).

I'padux 81. IIpoceuna BpeanocT ydyemha cTpaHuxX KOMNaHUja y YKYNIHUM MPUXOAMMA

TPKUIITA MOOWIHe Tesiedonuje y 3emibama JUE koje cy wiannne EY u koje nucy
yianune EY

70
68
66
64
62
60
58
56
54

52

IIpoceuna spegnocT FP

3eMube JUE Koje HHCY 3emube JUIE unarnme EY
uyraname EY

U3zeop: AyTtop

I'pagux 82. IlpoceuyHa BpeIHOCT YKYNHUX MPUX0/1a TPKUIITA MOOUIIHE TesiedoHHje y
3emsbama JUE koje cy wiannne EY u koje nucy wianune EY

1600
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3emube JUE Koje HACY 3emsbe JUE wiannne EY
y1aHHIe EY

TIpoceuna Bpeanoct MS

H3e6op: AyTtop
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C 003upom Ha TO 11a je YTBp)EHO J1a MOCTOje CTATUCTHYKE 3HaYajHEe Pa3jIuKe y ydemhy
CTpaHMX KOMIIaHHMja y YKYIHUM IPHXOJMMa Ha TPXKUIITY MoOwiHe Tenedonuje muzmely
3emaJsba Koje cy wianuiie EY u onux xoje To Hucy, a Aa je ynpaBo To Bapujabdiia Koja ce KOPUCTH
3a anpokcuManijy C/IM y 1OKTOpCKOj AucepTaIfju U Jia ce olewmYyjy edekTn oBe Bapujabdie
Ha HUBO TPXKUIITHE KOHIICHTpAIUje, y TajbeM pajy je u3BpineHa orneHa egekara C/I1 Ha HUBO
TPKUIIHE KOHIIGHTpAllKje Ha TPXKUIITY MoOMIHE Tenedonuje nocedHo y 3emsbama JUE koje
cy wianune EY, a moceOHO y 3eMsbama Koje TO HUCY.

4.2.2. Ouena epexara CJAM Ha HUBO TPKHMIIHE KOHUEHTPAIHje HA TPKUILITY
MoOuJIHe Tesieponnje y 3emibama JUE koje cy winanune EY

Haxon ananuse edpexara C/IV Ha HUBO Tp)KUITHE KOHIEHTPAIH]€ HAa TPIKUILTY MOOMITHE
tenedonuje 3a cee 3emibe JUE, usppmena je omnena edexara CJ/IM1 Ha HUBO TpXKUIITE
KOHIIEHTpaluje Ha TpkuITy MoOmiHe Tenedonuje 3emasba JUE koje cy wianuue EY. Kao u
Y IPETXOTHOM TIOTJIaBJbY, IPBO j€ MPeACTaB/beHa ISCKPUIITHBHA CTATUCTHKA 32 CBE Bapujadie,
a MOTOM CY TIPE/ICTaBJbEHH PE3YJITATH TECTOBA jeIUHUYHOT KOPEHa, TeCTOBa Mel)y3aBuCHOCTH
nonaraka nanena u ARDL mozena.

Tabena 16 mpukasyje JECKpUINITUBHY CTAaTHUCTHKY 3a CBe Bapwjabie 3a 3emibe JUE
ynanune EY. Ilpoceuna Bpennoct HH unaekca y nepuoay 2003. no 2018. rogune je 4114.08.
Hajumxka Bpegnoct HH unnmekca je 2958.00 u ogHocu ce Ha ['puky y 2003. roguHu, 0K je
HajBUIIA BpEeTHOCT OBOr MHAekca 7625.00 u omHocu ce Ha XpBarcky y 2003. romunu.
[Ipoceuno ydvemihe cTpaHWX KOMIIaHWja y YKYIHHUM NPUXOAMMA TPXKUINTA MOOWIIHE
teneponuje JUE koje cy wanune EY wusznocu 58.89%. Hajmame yuemhe 3abenexeHo y
Xpsarckoj 2003. romune (13.77%), a HajBehe Takohe y XpBarckoj y nepuoay ox 2016. mo
2018. roaune (100,00%). [Ipoceunn yKynHu NPUXOIU Ha TPKUIITY MoOmiHe Tenedonuje JUE
nzHoce 1.549 munujapau eBpa. HajMamy mpuxoan y mocMaTpaHoOM MEPHOJ] Cy 3a0eNeKeHT Y
byrapckoj 2015. rogune (471.42 munuoHna eBpa), a Hajsehu y Pymynuju 2018. rogusne (3.876
Muiujapau espa). Ilpocedna croma pacrta Tpxkumta moOwiHe teneonuje JUE koje cy
ynanuue EY je 1.79%, najumka crona pacra je -33.54% (byrapcka 2005. roause), a HajBHIIa
46.34% (I'puka 2009. ronune) (Tabena 16).

Tabesa 16. /leckpunTHBHA CTATHCTHKA

Aputmernuka CraHaapaHa Bpoj
Bapujabaa cpeauHa AeBujanuja  Munumym MakcHuMyM omncepBanmja
HHI 4144.08 1014.41 2958.00 7625.00 64
FP 58.89 26.54 13.77 100.00 64
MS 1549.82 987.09 471.42 3876.00 64
MG 1.79 14.86 -33.54 46.34 64
Hanomena: HHI — Xepounnan-XupimmanoB uHIeKc KoHIeHTpanuje; FP — yuemhie crpanux

KOMITaHHWja Y YKYITHUM MPUXOJFIMa TPXKHUIITa MOOWITHE Tenedonuje; MS — BenmuanHa Tpxkuira (YKyImHA
NPUXOAM HA TPXKUIITY MOOWIHE TeneoHHje M3paKeHH y MWiIHnoHMMa eBpa); MG — crtoma pacra
TpKHUILTA (CTOMNA pacTa MPHUX0/a Ha TPXKHUIITY MOOWITHE TeiedoHuje)

H3zeop: Kankynanuja ayropa y EViews10
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Breusch-Pagan LM tect u Pesaran CD Ttect cy xopumrheHu ma ce yTBpIH Ja JIK
M0CTOjM Mel)y3aBHCHOCT MoJaTaka rnaHesna, OHOCHO Kopenanuja. TecTupa ce HyiITa Xumoresa
Ja He MOCTOju Mely3aBUCHOCT monaTtaka maHena. [Tomto je p-Bpemnoct mama ox 0.01 3a
Bapujabny FP, ombamyjemMo HynTy XHIOTE3y W 3aKJbydyjeMO Ja TOCTOjU Mely3aBHCHOCT
MaHesa mojiartaka 3a oy Bapujabmy. Ilomro je p-Bpeanoct Beha ox 0.05 3a Bapujadie HHI,
MS u MG, npuxBara ce HyJITa XUIIOTE3a /1a HE MOCTOju Mel)y3aBUCHOCT Io/1aTaKa maHesa Ko
oBux Bapujabmu (Tabena 17).

Tabesna 17. Pe3yaraTtu TectoBa Mel)y3aBUCHOCTH M0AaTaKa MaHea

Bapujadaa Breusch-Pagan LM Tect Pesaran CD Tect
HHI 75.49 0.53
FP 38.20*** 6.08***
MS 18.95 -0.34
MG 6.87 0.59
***pn<0.01; **p<0.05*p<0.10
Hanomena: HHI — Xepdurnman-XupmmaHoB HHIEKC KoHIeHTpamnuje; FP — ygemhe crpanmx

KOMIIaHHWja Y YKYTTHUM MPUXO0JMMa TPXKHUIITa MOOWITHE Tenedonuje; MS — BenmuunHa Tpxkumira (YKyImHA
MPUXOAM HAa TPXKUIITY MOOWIHE Tene(oHHje M3paKeHH y MIiInoHuMa eBpa); MG — crtoma pacra
TPKUIITA (CTOMA pacTa MPHUX0/a Ha TPKUIITY MOOWITHE TeJe]oHHje)

Uzsop: Kankynauuja ayropa y EViewslI0

C o0063upomM Ha TO Ja mocroju Mely3aBUCHOCT IaHela I10/aTaka, 3a TECTHpame
CTallMOHAPHOCTH Bapujabie FP kopuctu ce Tect jemMHIYHOT KOpeHa Apyre TeHepalyje, 10K
ce 3a TecTHpame cranuoHapHoctu Bapujabmu HHI, MS u MG kopuctu Tect jeIMHUYHOT
KopeHa mpBe reHeparje. Im, Pesaran u Shin (1997) tect jeaMHUYHOT KOpEHA TPBE U APYTe
reHepauuje he 6utu kopuurhen fa ce yrepau na au Bapujadiae HHI, FP, MG u MS nocenyjy
jenuunuHM KopeH. Pesynratu Im, Pesaran u Shin tecta jeanHuYHOT KOpeHa Cy MpUKa3aHH Y
TaGenu 18.

Pesynratu IPS tecta jenuHuuyHOr KOpeHa cy mnokasanu aa Bapujadbne HHI, FP u MS
oceyjy jeMMHIYHE KopeH y HuBoy (P > 0.05, ma je HynTa xunoresa npuxsaheHa), 0O JHOCHO
Bapujabiie HUCY CTallMOHApHE. 3aTUM je TeCTHPAHO Jia JIU MpBa AudepeHiia OBUX BapHjadiu
noceayje jenuuau kopeH. C 003upomM Ha TO Ja cy 3a npse audepenie Bapujadaun HHI, FP u
MS p-Bpennoctu Mame o1 0.05, HynTa XUnoTesa o HOCTOjamy jeIMHUYHOT KOPEHa je o10aueHa
Y 3aKJby4yjeMo Jia Cy Bapujabiie cTarroHapHe y npBoj audepennu. Pesynratu IPS Tecra 3a
Bapujabiy MG mnoka3syjy na Bapujabia He Moceayje jeIMHUYHU KOPEH y HHUBOY, OJHOCHO
cranmonapsa je (p < 0.05, ma je HynTa xunoresa ogdadena). Bapujadie HHI, FP u MS cy pena
unTerpauyje I(1), nok je Bapujadna MG pena unrerpanuje I(0) (Tabena 18). C 003upom Ha TO
11a ¢y Bapuja0Je pa3auduTor peaa uarerpanuje, onaocHo 1(0) u I(1), a Hujenna Bapujabna Huje
pena unHTerpauuje I(2), 3a ananmu3y mojataka he OuTm KopuirheH MOJen 3acCHOBaH Ha
ayTOPErpecuBHOM pacropeay JoimbHi. Akauke wuH(popmanuonn kputepujym (Akaike
Information Criteria - AIC) je xopumhen 3a yrBphuBame ontumanHor ARDL wmozena.
Pesynratu ¢y mokaszanu aa je ontumanau mogaen ARDL (1, 1, 1, 1).
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Ta6ena 18. Pesyaratu Im, Pesaran u Shin (IPS) Tecta jeamHuYHOr KOpeHa

Bapujabaa KoHncranra Koncranra u Tpeny  Pex mHTerpanuje
HHI -1.78 -0.78
1(1)
A(HHI) -2.30** -2.07**
FP 0.06 -0.69
I(1)
A(FP) -2.78*** -1.95**
MS -0.20 -0.19
1(1)
A(MS) S2.07F** 1.61**
MG -2.29%* -1.09** 1(0)
***p<0.01;**p<0.05*p<0.10
Hanomena: HHI — Xepdunnan-XupimmaHoB HHIEKC KOHIeHTpamnuje; FP — ydemhe crpanux

KOMITaHHja Yy YKYITHUM IIPUXOANMa TPXKUIITa MOOmITHE Tenedonuje; MS — Benmmunaa Tpxxumra (YKyITHH
MPUXOIM Ha TPXKUINTY MOOWIHE TenedoHHje M3paXeHH y MWIMoHMMa eBpa); MG — croma pacta
TpKHIITA (CTOMA pacTa MPUX0Jia Ha TPXKUIITY MOOMITHE TeJae(oHuje)

Ussop: Kankynanmja aytopa y EViewsI0 u Stata 15

Tabena 19 npukasyje pezynrate ARDL mojena, 0qHOCHO KpaTKOPOYHE U JTyTOPOYHE
Koe(ujeHTe OBOT MOJIena.

Ta6ena 19. Pesyaratu ARDL moaena

Crangapana

Bapmujat.ua Koedunujenr rpemKa

t p

JemHaunHa AYTrOpo4YHe MOBE€3aHOCTH

FP 26.18 5.69 4.60 <0.001
MS -0.05 0.16 -0.31 0.756
MG 75.71 25.97 2.92 0.006

JegHauMHA KPAaTKOPOYHE MOBE3aHOCTH

ECT -0.14 0.06 -2.33 0.025

A(FP) -11.39 3.63 -3.13 0.003

A(MS) -0.64 0.35 -1.85 0.071

AMG) -3.03 1.45 -2.09 0.043

C 287.57 158.35 1.82 0.077
Hanomena: HHI — Xepdunan-XuplMaHoB HHEKC KoHUeHTpauuje; FP — yuemhe crpaHux

KOMIIaHHWja Y YKYTTHUM NPUXOJUMa TPXKHUIITa MoOWiIHe Tenedonuje; MS — BenmuunHa Tpxxkumra (YKyImHA
MPUXOAM HAa TPXKHUIITY MOOWIHE TeledoHHje M3paKeHH y MuInoHuMa eBpa); MG — croma pacra
TpKUILTA (CTONA pacTa MPHUX0Aa Ha TPKHUIITY MOOWIHE TeredoHuje)

H3ze0p: Kankynauuja aytopa 'y EViews10
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Pesynrarn ARDL moznena cy mokasaiu aa MOCTOjU CTAaTUCTHYKHU 3HA4YajHA MO3UTUBHA
noBe3anoct uzmMely Bapujadmu FP u HHI y ayrom poky (p < 0.001), 1ok je Ta moBe3aHoCT
CTAaTUCTUYKM 3HayajHa W HeratuBHa y KpaTkoM poky (P = 0.003). To moxkasyje ma ca
noBehamwem CJ/IU Ha Tpxkuimnty moOwmiHe Ttenedonuje y semsbama JUE koje cy wranuine EY
no1a3u 110 nmoBehama HUBOA TPIKUIIIHE KOHIICHTPAIIM]E Y IyTOM POKY, IOK Y KPaTKOM POKY ca
noBehamwem CJIM nmoma3u 10 cMamema HHUBOA TPXKHINHE KOHIEeHTparuje. [lopen Tora,
pe3yaTaTu Cy MoKa3aJiv Jia He MOCTOjM CTATHCTUYKH 3HayajHa TIOBE3aHOCT u3Mel)y Bapujaliu
MS u HHI (p = 0.756) y nyrom poky, kao u y kpatkoMm poky (p = 0.071). Y myrom poky,
[IOCTOjM CTAaTHCTHYKH 3HAYajHa MO3MTHBHA mMoBe3aHoCT u3melhy Bapujabim MG u HHI (p =
0.006), TOK y KpaTKOM POKY ITOCTOjH CTATUCTHYKM 3HAYajHa HEraTHBHA MOBE3aHOCT U3Mely
oBux Bapujadim (p = 0.043). [Ipema Tome, ca moBehameM cTOmE pacTa TPXKUIITA MOOWIIHE
tenedonuje 3emasba JUE koje cy wranmne EY nmonmasu no moBehama HHMBOA TpIKHIITHE
KOHIICHTpAIMje y IyTOM POKY, JOK Y KPaTKOM POKY JI0JIa3u JIO0 CMambeHka HUBOA TPIKUIIHE
KOHIIEHTpAIIH]e.

Koepumumjent npumarohaBama (ECT) je HeratMBaH W CTaTHCTHUYKHM 3Ha4YajaH H
MoKa3yje Konuku he eo HepaBHOTeXe M3a3BaHE KPATKOPOYHHM IIOKOM OUTH IyropoYyHO
ucnpasibeH. Koepunmjent npunarohaBama n3nocu -0.14 u mokasyje 1a Kkao 0AroBop Ha IIOK,
Op3uHa mpuiarohaBama Ka paBHOTEKHU U3HocH 14% ronumime (Tabena 19).

4.2.3. Ouena epexara CJAM Ha HUBO TPKHWIIHE KOHUEHTPAIHje HA TPKUILITY
MoOuiIHe Tesiegonnje y 3eMmbama JUE koje nucy wianune EY

Haxon ouene edpexata C[AM Ha HUBO TP>KUIIHE KOHLEHTpAIMje Ha TPKHUIUTY MOOMIIHE
tenedonuje ceux 3emaba JUE u 3emarsa JUE koje cy unanune EY, u3Bpiiena je ananusa oBux
epekara y 3emsbama JUE koje Hucy unmanune EVY. IlpBo je mpuka3aHa JeCKpUNTHBHA
CTaTUCTHKA, a MOTOM TECTOBM JEAMHUYHOI KOpEHa, TECTOBU Mel)y3aBHCHOCTH IOAaTaKa
nauena 1 ARDL mozena.

TaGena 20 mpuka3yje ACCKPUNTHBHY CTaTHCTUKY 3a CBE BapHjaljie Ha TPXKUIITY
MoOuHe Tenedonuje y 3emibama JUE koje Hucy unanune EY (Cpbuja, bocHa n Xepuerosuna,
pna ['opa u Anbanuja). [Ipoceuna Bpennoct HH unaexca y nepuony 2003. 1o 2018. ronune
je 4076.88. Hajumxka BpenHoct HH nnaexca je 3338.00 u ogHocu ce Ha Llpny 'opy y 2010.
TOJIMHHU, JTOK J€ HajBUIIIA BpeIHOCT oBOT nHaekca 5392.00 u onnocu ce takohe Ha Llpry ['opy
y 2003. rogunau. IIpoceuno ydemnthe cTpaHMX KOMMaHWja y YKYIMHUM MPUXOJMMA TPKUIITA
MobOwmiHe Tenedonuje ekonomuja JUE koje aucy wnanuie EY uznocu 69.35%, nok je HajMame
yuenthe 3abenexxeno y bocuu u Xepuerosunu 2011. rogunu (33.27%), a Hajsehe y LlpHoj
I'opu ox 2005. o 2018. ronune u y Anbanuju ox 2003. mo 2010. rogune u y 2018. roguHu
(100.00%). [TpoceyHn yKymmHHU MPUXOAW HA TPKUIITY MOOWIHE Tenedonuje ekoHomuja JUE
koje Hucy wianuine EY usnoce 371.76 munuona eBpa. HajMamu mpuxoau y mocMaTpaHOM
nepuony cy 3abenexxenu y Lipuoj I'opu 2003. rogune (85 musnroHna eBpa), a Hajsehu y Cpouju
2018. rogune (979 mmmona eBpa). [Ipoceuna croma pacta TpKUIITa MOOUITHE TenedOHH]E
exoHomuja JUE koje Hucy unanune EVY je 5.66%, Hajumxka ctona pacta je -22.80% (L{pna
I'opa 2012. roaune), a HajBuIa croma pacta je 45.38% (Cpouja 2006. roaune) (Tabena 20).

161



Cmpare oupexmue uHgecmuyuje u HUGO MpXCUUIHe KOHyempayuje y semmwama Jyeoucmourne Egpone

Taoesa 20. [leckpunTUBHA CTATUCTHKA

Aputmernuka CrangapaHa Bpoj
Bapujabaa cpeauHa AeBHjanuja  MuHumym MakcHMyM omncepBalmja
HHI 4076.88 630.23 3338.00 5392.00 64
FP 69.35 30.69 33.27 100.00 64
MS 371.76 263.79 85.00 979.00 64
MG 5.66 14.96 -22.80 45.38 64
Hanomena: HHI — Xepdunnman-XupmmaHoB HHIEKC KOHIEHTpamnuje; FP — yuemhe crpanux

KOMITaHHWja Y YKYTTHUM MPUXOJFMa TPXKHUIITa MOOWITHE Tenedonuje; MS — BenmuunHa Tpkutira (YKyImHA
MPUXOAHM HA TPXKUIITY MOOWIHE TeledoHHje M3paKeHH y MIIHMOHMMa eBpa); MG — crtoma pacra
TPKHUILTA (CTOMNA pacTa MPHUX0Aa Ha TPKHUIITY MOOWIHE TeaedoHuje)

Uzsop: Kankynauuja ayropa y EViewsl0

Breusch-Pagan LM tect u Pesaran CD tect cy kopumihieHn aa ce yTBpOH 1a Ju
oCTOju Mely3aBUCHOCT To1aTaka MaHesa, OHOCHO Kopenanuja. TecTupa ce HyJiTa XUIoTe3a
Jla HE MOCTOju Mely3aBUCHOCT mojaTtaka maHena. [lomrto je p-Bpemnoct mama on 0.01 3a
Bapujabne HHI, MS u MG, onbamyjemMo HynTy XHUIOTE3y M 3aKJbydyjeMO Ja IOCTOjU
Mely3aBHCHOCT MaHena nojataka oBux Bapujabnu. [lomro je p-Bpeanoct Beha ox 0.05 3a
Bapujabiry FP, mpuxBata ce HyxiTa XHII0TE3a J]a HEe IOCTOjU Mel)y3aBHCHOCT mojaTaka rnaHesna
(Tabena 21).

Ta0ena 21. Pesyaratu TectoBa Mmel)y3aBuCHOCTH mogaTaKa nmaHesa

Bapujaoaa Breusch-Pagan LM Tect Pesaran CD Tect
HHI 64.88*** 7.98***
FP 18.62 0.10
MS 23.88*** 4.22%**
MG 29.047*** 5.06***
***pn<0.01; **p<0.05*p<0.10
Hanomena: HHI — Xepdurnman-XupmmaHoB HHIEKC KoHIEHTpamnuje; FP — ydemrhe crtpanmx

KOMIIaHHWja Y YKYITHUM MPUXO0JMMa TPXKHUIITa MOOWITHE Tenedonuje; MS — BenmuunHa Tpxkumira (YKyImHA
MPUXOJM Ha TPXKUINTY MOOWMIHE TelnedOoHHje M3paXeHH y MuIMoHMMa eBpa), MG — croma pacta
TPKUIITA (CTOMA pacTa MPHUX0/ia Ha TPKUIITY MOOWITHE TeJe(OoHH]e)

Uzsop: Kankynauuja ayropa y EViewsl0

C o03upom Ha TO Ja moctoju Mely3aBUCHOCT MaHena MojaTaka, 3a TECTUPAHbE
crannonaproctu Bapujabine HHI, MS, MG kopuctu ce TecT jeIMHHUYHOT KOpeHa Ipyre
reHepalyje, 0K ce 3a TeCTHpamke CTallMOHApHOCTH Bapujadiau FP kopuctu Tect jequHuyHOT
KopeHa npBe reHepanuje. Im, Pesaran u Shin (1997) tect jeqMHUYHOT KOpEHA MPBE U IPyTe
renepauyje he 6utu kopuurhen fa ce yrepau na iau Bapujadiae HHI, FP, MS u MG nocenyjy
jemmHUYHH KopeH. Pesynratu cy npukazanu y Tabemn 22.
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Ta6ena 22. Pesyaratu Im, Pesaran u Shin (IPS) Tecra jexmHuYHOr KOpeHa

Bapujabaa KoHncranra KoHncranra u Tpenj Pen unterpanmje
HHI -0.42 1.39
1(1)
A(HHI) -0.46** L17%**
FP -128.47*%** -128.68*** 1(0)
MS -1.47 -0.48
1(1)
A(MS) -1.40** -1.01**
MG -0.96 -0.39
1(1)
A(MG) -4.24>%** -3.28***
***p<0.01;**p<0.05*p<0.10
Hanomena: HHI — Xepdunnan-XupimmaHoB HHIEKC KOHIeHTpamnuje; FP — ygemhe crpanux

KOMITIaHHja y YKYITHUM IPUXOANMa TPXKUIITa MoOmITHE Tenedonuje; MS — Benmmunaa Tpxxumra (YKyITHH
MPUXOAM HAa TPXKUIITY MOOWIHE Tele(oHHje M3paKeHH y MIiInoHuMa eBpa); MG — crtoma pacra
TpKHIITA (CTOMA pacTa MPUX0Jia Ha TPXKUIITY MOOMITHE Telae(oHuje)

Ussop: Kankynanmja aytopa y EViewsI0 u Stata 15

Pesynratu IPS Tecra jemunmuHOr KopeHa cy mokaszanu ga Bapujadme HHI, MS u MG
HOCe/yjy jeMMHUYHH KOPEH Y HUBOY LITO 3HAa4YM Aa HUCY crauuoHapHe (p > 0.05, na je Hynra
xuroTe3a npuxsahena). Hakon Tora, Tectupano je aa v npBa audepeHiia OBUX Bapujadiu
nocenyje jeanunu kopeH. C 0063upoM Ha To Aa cy 3a npse audepenie Bapujadbau HHI, MS u
MG p-BpenHoct Mame o1 0.05, HyaTa XUIIOTE3a 0 TIOCTOjarky jeAMHHYHOT KOpEHa je o10aueHa
Y 3aKJbY4yjeMO Jia cy Bapujabiie cTanuoHapHe y npBoj audepenuu. Pesynraru IPS Tecra 3a
Bapujabiy FP moxa3yjy ma Bapujabna He mocenyje jeIUHHYHH KOPEH Y HUBOY, OJHOCHO
crauuoHapsa je (p < 0.05, ma je HynTa xunoresza ogdadyena). Bapujabne HHI, MS u MG cy
pena uaterpanuje I(1), nok je Bapujadbna FP pena unterpamuje 1(0) (Tabena 22). C o63upom
Ha TO Ja Cy Bapujabie pa3nuuutor pena uHterpanuje, ogHocHo I(0) u I(1), a HujenHa
BapHujabna Huje pena unrerpauuje 1(2), 3a aHanu3y nojataka he O6utu kopuitheH moxen
3aCHOBAH Ha ayToperpecuBHoM pacnopeny foumHu (ARDL) (Pesaran u cap., 1999). Akauke
undopmarmonu kpurepujym (Akaike Information Criteria - AIC) je kopumihen 3a yrBphuBame
ontumannor ARDL mozena. Pesynraru cy nokasanu fa je ontumanau moaen ARDL (1, 1, 1,
1).

Tabena 23 moxkasyje pe3ysitaTe KpaTKOPOYHE W JYTOPOYHE TOBE3aHOCTH u3Mely
Bapujabiu HHI, FP, MS u MG. Pe3yntatu ARDL mozena y mokasaiu Jja HIOCTOjU CTAaTUCTHYKU
3Ha4ajHa M MO3UTHBHA ToBe3aHocT u3mely Bapujabmu FP u HHI y qyrom poky (p < 0.001).
To nokasyje 1a MOCTOjU CTaTUCTUYKH 3HaYajHa AyropodHa nosezaHocT usmehy CAM n HuBoa
TP>KUILIHE KOHIIEHTpalMje Ha TpXKUIITY MoOuiHe Tenedonuje y 3emsbama JUE koje Hucy
ynanune EY, omHocHo na ca mosehawem CJIM nonasu g0 mosehama HHMBOA TPIXKUIIHE
KOHIICHTpAaIlMje y JyroM pOKy. Pe3ydratu cy mokaszainm Ja y AYroM pOKYy HE TOCTOjH
CTaTHCTHYKHU 3HauajHa moBezaHocT m3mely Bapujadmu MS u HHI (p = 0.134). ¥ ayrom poky
MOCTOjM CTATHCTHUYKM 3HAa4YajHa HEraTWBHA MoBe3aHoCT u3Melyy Bapujadbmu MG u HHI (p <
0.001). To moka3yje Ja MOCTOjU CTATUCTUYKH 3HAyajHa MOBe3aHOCT M3Mely crome pacra
TPKUIITa MOOWITHE TeNe(OHH]E U HUBOA TPXKUIITHE KOHIICHTPAIIH]€ Y IyTOM POKY, OJTHOCHO Ja
ca moBehameM CTOIMe pacTa TP>KUIITA J0Ja3U 10 CMamkeha HUBOA TPXKHUILIHE KOHIIEHTpAaLlnje
Ha TpXHUITy MobuiHe Tenedonuje y 3embama JUE koje aucy wiannie EY.
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Koedumujent npunarohaBama (ECT) je HeraTuBaH W CTaTUCTUYKM 3Ha4yajaH |
MoKa3yje KOJMKH he €0 HepaBHOTEXKE HM3a3BaHE KPATKOPOUYHUM IIOKOM OHWTH TyTOPOYHO
ucnpasibeH. Koedunujent npunarohaBama u3HocH -0.53 1 mokasyje ja Kao 0AroBop Ha IIOK,
Op3uHa npuiiarohaBarma ka paBHOTEKU U3HOCH 53% roaumimke (Tabema 23).

Y KpaTKOM POKY HE MOCTOjU CTAaTUCTUYKH 3HaYajHa moBe3aHocT u3mely Bapujadbau FP
u HHI y meproay t (p = 0.232) u y nepuoay t-1 (p = 0.791) u usmelyy Bapujadau MG u HHI y
nepuony t (p = 0.536) u y nepuoay t-1 (p = 0.202). To 3Hauu 1a HE MOCTOJH CTATUCTHYUKU
3HavajHa nose3aHocT m3mehy CJIU, crome pacta TpxkuimTa MOOWIHE TelnedOHHU]e U HUBOA
TPKUIIHE KOHLEHTpAIHMje y KPaTKOM TOKY Ha TPXKUIITY MoOuiHe Tenedonuje zemaba JUE
Koje Hucy wianumne EY. Y KpaTkoM poOKy IOCTOjU CTAaTHCTUYKH 3HAa4ajHA M TMO3WTHBHA
noBe3anoct u3mel)y Bapujadau MS u HHI y nepuony t (p = 0.050). To 3Hauu 1a ca nosehameM
YKYITHUX TPHUXO0Jia J0JNa3u 10 ToBehaka HUBOA TPXKUIIHE KOHIICHTPALMje Ha TPIKHINTY
mobuiHe Tenedonuje 3emaiba JUE koje nucy wianuie EY (Tabena 23).

Tabena 23. Pesyaratu ARDL monena

Cranpapana

Bapuja6aa Koedunujent rpemka

t p

JeqHaunHA 1yropoyHe nNoBe3aHOCTH

FP 139.26 18.81 7.40 <0.001
MS -1.17 0.75 -1.55 0.134
MG -35.79 8.15 -4.39 <0.001

JeqHaunHA KPATKOPOYHE MOBE3aHOCTH

ECT -0.53 0.43 -1.22 0.049
A(FP) -59.92 40.53 -1.48 0.232
A(FP(-1)) -8.71 32.44 -0.27 0.791
A(MS) 11.59 6.06 1.91 0.050
A(MS(-1)) -0.95 7.70 -0.12 0.903
A(MG) -10.71 17.08 -0.63 0.536
A(MG(-1)) 7.67 5.86 -1.31 0.202

C -4972.09 3809.36 -1.30 0.203

Hanomena: HHI — Xepdumnan-XupuiMaros Wmiekc komuentpaunje; FP — ydemhe crpamix

KOMIIaHHWja Y YKYITHUM MPUXO0JMMa TPXKHUIITa MOOWITHE Tenedonuje; MS — BenmuunHa Tpxkumira (YKyImHA
MPUXOAM HA TPXKUIITY MOOWIHE TenedoHHje M3paKeHH y MWiIHoHMMa eBpa); MG — crtoma pacra
TpKUILTA (CTONA pacTa MPHUX0Aa Ha TPKHUIITY MOOWIHE TeredoHuje)

Hzeop: Kankynanuja ayropa y EViews10

Pesynratu onene edexara CJIM Ha HUBO KOHIIEHTpAlLMj€ HA TPXKUIITY MOOWIIHE
tenedonuje 3emasba JUE koje Hucy umanune EY paznukyjy ce y Ayrom u KpaTKOM POKY,
OJTHOCHO Y AYTOM POKY Ccy €(eKTH MO3UTHUBHHU, JOK y KPAaTKOM POKY TH €(EeKTH HE MOCTOje,
OJIHOCHO HUCY CTaTUCTUYKU 3HaYajHU. Y AYTOM POKY HE MOCTOje €(heKTH BETUUMHE TPKULITA
Ha HHUBO TPXKUIITHE KOHIEHTpAIHje, TOK Cy Y KPaTKOM POKY TH €()eKTHU MO3UTUBHU. Y JIyTOM
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POKY ITOCTOj€ HETaTUBHU €()EKTH CTOIE pacTa TPXKUILNTA Ha HUBO TPXKHIIHE KOHICHTpALHje,
JIOK y IyTOM POKY OBH €(DeKTH He MoCToje.

4.3. 3ak/by4yHa pa3MaTpama U NpenopyKe HCTPAKUBAA 32 TPHKUIITE
MoOmwiIHe Tesaedonuje 3emaba JUE

Tpxumre mobunne tenedonuje 3emarba JUE koje cy unmanmne EY u koje HUCY
ynanuine EY wuma crpykrypy onumronosna. HajBuinme kommaHWja Ha TPXKUTY MOOWIIHE
tenedonuje nocnyje y bocHn n XepueroBuHH, JOK HajMamkbe KOMIIAHH]ja HA OBOM TPIKHIITY
nocayje y Lipuoj I'opu. YoussuBso je na y Buie 3emasba Telenor, Vodafone u Vip/A 1 nocenyjy
KOMIIaHHj€ Y CBOM BIJIACHMIUTBY, JIOK Ha OApeheHHM TpPXHUIITHMA Ka0 IITO j€ TPXKUIITE
MoOwmitHe Tenedonnje bocHe n XeplieroBuHe nociyje u BUIIE MabUX KOMITAHU]a Y TPUBATHOM
BJIACHUIIITBY.

Ha tpxumry mobmnne tenedonuje JUE y mepuomy oxm 2003. no 2018. romune
noroauie cy ce 3nauajue CIM kao mwto je ynaszak kommanuja Telenor u Vip Ha TpikuiiTe
mobmiHe Tenedonuje Cpouje. Ilpoceyno yuenthe crpanux KOMIanuja y yKyIHUM MPUXOIHMA
Tpkumra moounHe teneponuje JUE nznocu oko 64% mro 3Hauu J1a je BUILIE O] MOJIOBUHE
TpXKUIITa MOOMIHE TenedoHHje OBOr pEernoHa y BIACHHUINTBY CTPAaHUX KOMIIaHH]a.
VYnopenHoMm ananuszoM tpxkuiurta y 3emibama JUE koje cy unanune EY u cBux 3emasba JUE,
MOJKE JIa Ce 3aKJbyUH Jia je yuenhe KOMIIaHuja y CTpaHOM BJIaCHUIITBY, Kao nokazaresba C/IU,
HIKe y 3eMJbama wianuniama EY Hero y cBum nocmarpanum 3emsbama JUE, anu je Takohe
uszHan 50%. C apyre crpane, ako ce ynopeae Tpxuira y 3embama JUE koje Hucy wiaHuie
EVY u cBux 3emaspa JUE, Moxxe ce younTu Aa je ydenrhe KomMraHuja y CTpaHOM BJIACHHUILTBY,

kao noka3atesrba CJIU, Behe Hero y cinydajy cBux nmocmarpanux 3emasba JUE 1 u3HOCH CKOPO
70%.

Pesynratu ARDL mozena 3a cBe nmocmarpane 3emsbe JUE cy mokazanu a mocroju
CTAaTUCTUYKHU 3Ha4ajHa nmo3utuBHa nose3aHocT uaMelhy C/IU mepeHux kpo3 ydemrhe cTpaHuX
KOMIIaHHja y YKYIHHM IPUXOAMMA TpPXKUIITA MOOWIHE TeledOHH]je W HUBOA TPXKUIIHE
KOHIEHTpauuje y ayroM poky. To 3nHaum na npwiuB CJIM nosehaBa HMBO TpikMILIHE
KOHIIEHTpallKje Ha TpKUIITY MoouiHe Tenedonuje y 3embama JUE y nmyrom poky. Taxobe,
pe3yaTaTH Cy TOKa3alld Jia MOCTOjU CTaTUCTUYKM 3Ha4YajHa U To3uTHBHA Be3a usmehy C/IU y
3emspama JUE koje nucy unanune EY, anu u y 3emspama koje cy wianune EY. To 3Haun na
npuwB CIU y 3zemspama JUE noBomu no moBehama HMBOA TpXKHIIHE KOHIIEHTpaIlHje,
OJTHOCHO JI0 CMambeHha KOHKYPEHIIMje Y TyToM poKy, 0110 1a cy 3eMibe wianuue EY niu Hucy,
Ipu ueMy je ytuuaj Behu y 3emsbama koje Hucy wianuue EY. Pasnor 3a oBakse edexre CAU
Ha HUBO TP)KUIIIHE KOHIeHTpauyje y 3emibama JUE je mTo je Ha TpKTy MoOmiIHe TenedoHuje
MOCJIOBAa0 Mayi OpOj KOMIIaHWja TPe yJiacka CTpaHWX KOMIaHHWja, a HaKOH yJacKa OBHX
KOMIIaHHja OHE I0CTajy Haj3HAYajHUjU y4eCHUIM Ha Tpxkuimry. Takohe, yrunaj CAM Ha
TPKUIIHY KOHIEHTpauujy je Behu xona 3emasba koje Hucy uinanunie EVY 30or tora mro je
peryinaTvBa 3alITUTE KOHKYPEHIMje KOJ OBHX JAp)kKaBa clabuja. Yia3zak HHOCTpaHe
KOHKYpEHIIMj€ KOJ OBE KaTeropuje 3eMaba MMao je CHaXHHMjU YTHIla] Ha OTPaHUYaBambE
KoHKypeHuuje. [loOujenn pesynratu cy y ckiany ca Bourlakis (1986) xoju je yTBpauo
no3utuBHYy noBe3aHocT u3Mmehy CJIM m HUBOa TpKUIIHE KOHIIGHTpaluje y npepahuBadkoj
unayctpuju ['puke, Blomstrom (1989) y npepahuBaukoj unnycrpuju y Mekcuka, Willmore
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(2001) y mpepahuBaukoj mHmyctpuju bpasuma, Yun u Lee (2001) y mnpepahuBaukoj
unayctpuju Kopeje, Singh (2011) y npepahusauxoj unaycrpuju Unauje, Adam u Khalifah
(2012) y npepahuBaukoj uaayctpuju u Lall (1979) y npepahuBaukoj unaycrpuju Manesuje.
Taxohe, Panynosuh (2018) y ayromoOuickoj unnycrpuju Cpbuje, Kacrparosuh (2018) y
npepahuBaukoj mHayctpuju bocHe um XepueroBune. MelhyTuMm, H0OHjeHHU pe3yiTaTH Cy
CYNpOTHHU pe3yaratuma koje cy yrepamiu Cho (1990) u Panjaitan u cap. (2016) y 6ankapckom
cekropy Mumonesmje u PamynoBuh (2020) y cexropy ¢unancujckor musura Cpouje. C
0031pOM Ha TO J1a CEKTOp MOOMITHE TeleOHHje MPUIIaAa TEPIHjapHOM CEKTOPY, Kao U CEKTOp
OaHkapcTBa W (PMHAHCH]CKOT JIM3WHTA, MOXKE C€ 3aKJbYUUTH Ja Cy JOOHjEHH pe3yJTaTH O
epextrma C/IV Ha HUBO TPXKHILIHE KOHIIEHTpPAIMje TPXKHUILITA MOOHIHE TeledOHHje Y JyTroM
poky y 3emsbama JUE, cynpoTHH pe3ynTaTiMa JOOHjEHUM Y NPETXOJHUM HCTPaKUBAHHMA
oBHX e(ekara y TepIijapHOM CEKTOPY.

Koedunumjent npunarolhapama je CTAaTUCTUYKY 3HaYajaH U HETATUBAH U Y CIIy4ajy CBUX
3emaspa JUE, kako y ciyuajy 3emaspa JUE koje cy unanune EVY, tako u y cinyyajy 3emasba JUE
koje Hucy wiannne EY. Ako ce ynopene koedunmjeHTr npuiarohaBama y oBa TpH ciydaja,
3aKJby4yje ce Jla ce Kao OJroBOp Ha IIOK TpxkuiuTe MoouiaHe tenedonuje 3emaba JUE koje
nucy wianuie EY Opixe nmpuiarohaa paBHOTEXKH.

IIpema pesyntaruma ARDL monena epextn CAM Ha HUBO TpXKHITHE KOHIICHTpAIH]je
Ha TpaxXuIITy MoOwiHe Tenedonuje y 3emsbama JUE y KpaTkoM pOKy HUCY CTaTUCTHYKU
3HA4YajHU, Ka0 HU Yy ciydajy 3emasba JUE koje aucy wianune EY. JloOujenu pe3ynratu cy y
CKJIagy ca pesyiaraTuMma koje je nobuo Sathye (2002) 3a Oankapcko Tpxkuiute Muauje.
Cympotno oBome pesyatatu ARDL monena cy nokazanu na ca nosehamem C/IU Ha TpxkuTy
MobumnHe Tenedonuje 3eMaba JUE koje cy unanune EY nonasu 1o cmamema HUBOA TPHKUILIHE
KOHIICHTpaLKje y KpaTKoM poky. OBO je joul jenaH J0Ka3 O OJCTYIamy peryJaTHBE 3allITHTE
KOHKypeHuuje usmely npxasa wianuna EY u oHux koje To Hucy. Jlpxase unanune EY umajy
CHAKHU]Y PeryJaTUBy 3allITUTE KOHKYpEHIHje U jady nomahy KOHKYpEHIHU]y, Ila y KPaTKOM
poky ynazak C/IM cmamyje HUBO TP KUIIHE KOHLIeHTpanuje. JoOujeHu pe3ynraTu cy y ckiaay
ca pesynraruma Cho (1990) u Panjaitan u cap. (2016) y 6ankapckom cexktopy MuaoHe3uje u
Pagynosuh (2020) y cextopy ¢punancujckor nusura Cpouje.

IIpema Hampesa HaBeJCHUM pe3yJITaTUMa, MOXE Ce 3aKJbYUUTH J1a je xunomesa la na
ctpane gupektHe uHBectuuuje (CAW) mmajy 3HauajaH yTulla) HA HMBO KOHIIEHTpalMje
TpKUIITa MOOUIHe TenedoHuje 3emMasba JyroucrouHe EBpome u Ha Taj HaYMH Ha ycCJOBe
KOHKYpEHIIMj€ y IbUMa Y IYTOM POKY nomephena, a na je xunomesa 16 na ctpane JUPEKTHE
unBectuuyje (CAW) nmajy 3HauyajaH yTHUIQ) HA HUBO TPXKUIIHE KOHIIEHTpPALUje TP)KUIITA
MoOwmiHe Tenedonuje 3emasba Jyrouctoune EBpone u Ha Taj HAUMH HA YCIIOBE KOHKYPEHIIH]E
y BbUMa y KpaTKoM poKy odbauena. Jlamwe, xunomesa 2a na 'y 3empama JUE koje cy unanuue
EVY Behu o6um C/IU cmamyje, 10K y 3eMJbaMa KoOj€ HHUCY WiaHule oBehaBa HUBO TPXKUILIHE
KOHIIGHTpAallMje Ha TPXKUIITY MOOWIHE TesnedoHMje y OYroM pPOKYy je odbaueHa, NOK je
xunomesza 26 na y zemspbama JUE koje cy unanune EY Behu ooum CIAU cmamyje, 10K y
3eMJbaMa Koje HUCY wiaHulle noBehaBa HUBO TP)KUIIIHE KOHIIEHTpAIIH]je Ha TPXKHUIITY MOOUITHE
TeneQoHUje y KpPaTKOM POKY Oerumuuno npuxsalena.

Pesynraru uctpaxkuBama cy nokaszanu na nosehamwme CJIU mepeno ydeurhem ctpanux
KOMIIaHH]ja y YKYITHOM NIPUXOJly CBHX KOMIaHM]a Ha TP>KUIITY BOJM Ka rosehamwy TpKuIiHe
KOHIIEHTpaluje y 1yrom poky. OBo Baxu 3a uenokynuu pernon JUE. Pasnor 3a oBakas pa3Boj
HUBOA KOHIIEHTpaIMje JISKN Y YMbEHUIaMa JIa Cy CTpaHe KOMITaHHje HAKOH yJlacKa Ha JjoMahe

TPXKUIITE MPEy3uMalie KOMITaHH]e Y JoMaheM BIaCHUIIITBY U OTpaHUYaBajie KOHKYPEHIIH]Y.
X
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VY kparkom poky ytunaj CJIM Ha TpKUIIHY KOHIEHTpanujy HUje HajjacHuju. Kox
JprkaBa Koje Hucy wianuie EY, oH HUje cTaTucTHYKY 3Ha4ajaH, JIOK je Y CiIy4ajy Ip)KaBa Koje
cy wianunie EY oH cTatucTHuky 3Ha4yaj M HeraTHBaH. To 3HaUM Jja y KPaTKOM POKY, MIPHIIUB
CIU y zempama JUE unanunama EY Bonu ka cMamemy KOHIICHTpPAILUje W TOOOJBIIAKY
KOHKypeHIuje. Mmak oHO MITO je MO3UTUBHO Y KPATKOM POKY, Y IyTOM POKY j& MOHHUIITEHO
JIeNIOBAalbEM MHOCTPAHMX KOMIIaHHja Koje, Kpo3 Mpey3uMame MamHhX JoMahuxX KOMIIaHuja,
CMamyjy KOHKYpPEHIIM]y. 3a mpey3uMame je TMOTpeOHO BUIIE BpEeMEHa, Ma Cy OBU €PEeKTH
JYTOPOYHHU.

4.4, IlpeTMMUHAPHA MPOLEHA CTAbA HA TPXKUIITY JYBAHA U
JAYBAHCKHMX MPOU3BOJAA

3a pa3nuKy o] TP>KUILITa MOOHIIHE Tele(oHMje Ha KOME Cy YYECHHUIIM CaMO OIlepaTepH

KOjU TIpy’Kajy yciyre MoOwiHe TenedoHHje, Ha TPXKHUIITY TyBaHA W AYBAaHCKUX MPOHU3BOJA
cuTyanyja je cioxenuja. Hamme, TpikuiiTe ITyBaHa M JyBaHCKHX IPOM3BOJA CE CACTOJU OJ
cnenehux ydecHuka:

e V3rajuBaym JyBaHa,
[IpepahuBaun myBana,
[Tpou3Bohaun myBaHCKHX MPOU3BO/IA,
TproBuu Ha BenUKO,
TproBuu gyBaHCKUM ITPOU3BOMMA
VBO3HUIM / U3BO3HUIIM TyBaHa U / WM TyBaHCKHUX Npou3Boaa (MHCTUTYT eKOHOMCKHIX
Hayka beorpan, 2019).

MebhyTum, BehuHa KOMIIaHH]ja Ha TPKUILTY ce OaBU CBUM HABEJIEHUM JI€TaTHOCTUMA.

Caunka 11. YyecHunu Ha TPKUIUTY AyBaHA U AJYBAHCKHUX IIPOU3BOAA

A

VBo3HUIM /

U3BO3HUIH
Tprosuu JlyBaHa,
JyBaHCKUM npepaheror
Tprosuu na HpOU3BOAUMA nyBaHa U /
BEIIHKO U
TyBaHCKHX
npousBoza

ITpoussohaun
TyBaHCKHX
[Tpepahusaun IPOM3BO/IA
JyBaHa

V3rajuBaun
JyBaHa

Hseop: Aytop npema MHcTutyT exonoMmckux Hayka beorpaz (2019)
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V3umajyhu y o03up Hampes HaBelIEHO, a y CKJIaay ca JOCTYITHHM IoJaluMa y
JTOKTOPCKO] aucepTanuje he OUTH MpenCcCTaB/bEHO CTAakbEe HA TPXKUIITY AyBaHA U TyBAaHCKUX
npousBoja y 3emsbama JUE.

4.4.1. Ycii0BM KOHKYpeHIMje y ayBaHckoj mHaycTtpuju 3emasba JUE koje cy
yjaanuue EY

Y 0BOM MOIIIaBJby JOKTOPCKE AucepTaiyje Ouhe naT mpukas yciioBa KOHKYpEHLHjE y
TyBaHCKO] HHIycTpuju 3eMasba JUE koje cy wianune EVY:
e PymyHwja,
e byrapcka u
e XpBarcka.

buhe npukazane 0CHOBHE KapaKTEPUCTHUKE OBOT TPXKUIITA KA0 IITO Cy Haj3HAYajHUje
KOMITaHHj€ Ha OBOM TPXKHUINTY, IPUXOAN U EBUXOBA CTOIA pacTa, XephuHnan — XupuMaHOB
WHJIEKC KOHIICHTpalHje, yuemhe CTpaHuX KOMIIaHUje U CJ1.

4.4.1.1. YcioBM KOHKYpeHUMje Yy 1yBaHCKOj nHaycTpuju PymyHnuje

Haj3nauajHuje koMIanuje Ha TPXKUIITY JyBaHa U TyBaHCKUX Mpou3Boja PymyHuje y
MOCMaTpPaHOM IIEPUOLTY CY:
e Philip Morris International,
e Japan Tobacco International u
e British American Tobacco.

[Mopen HaBeeHNX KOMITAaHH]ja HAa TPXKHUIITY JyBaHa U IyBaHCKUX Npou3Boja PymyHuje
y TIOCMaTpaHOM IMepuoay Cy mocioBajie u komnanuje Imperial Tobacco u Karelia, mana cy
uMmaie yueurhe mamwe oa 1%. Ha tpxxumry PymyHuje, npe otnounmama mnpoiieca TpaH3uLje
Ouna je TOMHMHAHTHA JpXKaBHA KOMIIaHM]ja, O]l KOje je HaKOH Iaja KoMyHusMa y PymyHuju
MPOIIECOM TPHUBATH3allMj€ HACTAJIO BHUIIE KOMIIAaHMja OJf KOJUII CYy Haj3HA4ajHUje Ouiie
Societatea Nationala Tutunul Romanesc (SNTR) u Papastratos Cigarette Manufacturing
Company (PCMC). Ose komnanuje cy mocrojaie 10 2004. ronuHe Kajaa Cy npojaaTe CTPaHUM
komnanujama. R.J. Reynolds je npsa THK koja je yuuia Ha TpXKHIITE JyBaHa M AYBaHCKHX
MPOM3BOJIa, alk je KacHHje Tpey3eTa oJ] cTpaHe Kommanuje Japan Tobacco International.
Haxon ynmacka oBe KOMIaHHWje Ha TpXuIITe PymyHHje, Ha TpXKHIITE TyBaHa M JyBAaHCKHX
npou3Boza yuuie cy u kommanuje Philip Morris International u British American Tobacco
(Szabo u cap., 2016).
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I'padux 83. IIpuxoan HA TPKUIITY AYBAHA U TYBAHCKUX npou3Boaa Pymynuje, 2003-
2018. roguna
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H3zeop: Aytop npema nojanuma Statista.com

I'papumm 83 u 84 mpukasyjy yKymHE NMPHXOJE Ha TPXKHUINTY JyBaHA U JTyBAaHCKUX
npou3Bosa PymyHuje u crona pacra npuxona. Hajsehu npuxonu Ha TpxxuTy cy 3a0enexenn
2008. ronuHe (Mpeko MUIIMjapay €Bpa), a HajMambH MPUXoau cy 3adbenexenu y 2013. ronuHu.
[Tpuxoau Ha TPXKUILTY JTyBaHA U JyBaHCKHX IPOM3BOJa PyMyHMje pacTy y KOHTUHYHUTETY O]
2014. roguse.

I'pagux 84. Crona pacta npuxoJa Ha TPHKUIITY yBaHA U JYBAHCKHUX NMPOU3BOJA
Pymynuje, 2003-2018. ronnna
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H3ze0p: Aytop npema noganuma Statista.com
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i _
Cromne pacta npuxoja y nocMarpaHom nepuofy ce kpehy o npexo 80% y nocineamum

roguHaMa mocMaTpaHor nepuoja. Hajeha HeraTuBHa cToma pacra mpuxoja je 3adenekeHa y
2013. roxunu (oo -50%) (I'paduk 84).

I'padux 85. Yuenihe npeayseha y ykymHuM npuxoaumMa Ha TPKUIITY TyBaHA H
AyBaHCKHUX npou3soaay Pymynmju, 2003-2018. ronnna
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H3zeo0p: Aytop npema noganuma Statista.com

Axo ce mocmarpa nojequHauHo yderihe npenyseha y yKYIHAM MPUXOAUMA TPKHUILITA
JyBaHa W JyBaHCKUX mnpom3Bopa y Pymynwuju, Hajeehe yduemthe mma xommnanuja British
American Tobacco, mpu yemy ce mbeHo yuelnhe Ha TPKHUIITY AyBaHa U TyBAaHCKUX IPOM3BO/IA
nmoBehaBa TOKOM IMocmarpaHor nepuoaa U AocTwke ckopo 50%. Jlpyra xommaHuja mpema

tpxumHoM yuemrhy je Philip Morris International, a tpeha xommnanuja je Japan Tobacco
International (I'pagux 85).

I'paguxk 86. Xeppunaan-XupumMaHoB HHIEKC KOHIEHTPaLMje HA TPHKUIITY TyBaHa U
ayBaHckuX npoussBoga Pymynmuje, 2003-2018. ronnna
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H3ze0p: Aytop npema noganuma Statista.com
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[Ipema Bpemnoctn XepduHaan-XupuiMaHOBOT HWHJIEKCAa KOHIIEHTpAIHje, TPXKUIITE
JIyBaHAa W JYyBAaHCKUX MPOM3BOAa PymyHH]je KapakTepulle BeoMa BHUCOKO KOHIICHTpHCAHA
nonynaa. Bpeanoct unaekca ce kpehe y pacnony ox 2700 (2004. rogunHa) mo 3500 (2018.
roguHa) (I'paduk 86). YowsHB je TpeHI pacTa HHACKCA KOHIICHTpAIIH]e.

I'paduk 87. Yuemhe cTpannx koMnaHuje y yKynmHUM NPUXOAUMA HA TPKUIITY TyBaHA
U 1YBaHCKHMX npousBoaa y Pymynuju, 2003-2018. ronuna

Q@‘ NI N T IR N
S 4 ﬁbﬂvq,nbm,g,@mﬂgbnknafgu

100
9

(= T -]
o o o O

Vuenilie cTpaHAX KOMIIAHHjE ¥ YKYIHHM
npuxoanmMa (%o)
— [3=] [¥5] ey L
[a=] [a=] o (=] (=]

(=]

H3zeop: Aytop npema nojanuma Statista.com

VYuemhe cTpaHMX KOMIIAaHWja Y YKYIIHUM THPUXOJUMa Ha TPXKHUINTY JyBaHa M
IyBaHCKHX Npou3Boja y Pymynuju ce nosehasa y nocmarpanom nepuoay. Hajmame ydenthe
y YKYIIHHM TIpuXxoanMa crpane kommanuje cy umane y 2003. roguau (oko 60%), a HajBehe
yuemthe y 2018. rogunu (npexo 90%) (I'paduk 87).

4.4.1.2. Yc10BU KOHKYpeHIIUje y TyBaHCKOj uHaycTpuju byrapcke

Ha tpxumry nyBana u myBaHckux mpousBoja y byrapckoj y mepuony ox 2003. mo

2018. roaquHe Haj3HAYaJHUJU YUECHULIH CY:

e Bulgartabac,
Philip Morris International,
British American Tobacco,
Japan Tobacco International,
Imperial Tobacco u
Karelia.

Vnazak byrapcke y EY 2007. roguHe moapa3symeBao je YKuIame Ip>KaBHOT MOHOIIONA
Ha yBaHCKE MPOM3BOJIE KOjU je OJip>KaBaH HAIUIATOM I[apHHA, a JOMHHAHTHA KOMIaHM]ja Ha
TPXKHIITY je Ouia aprkaBHa kommanuja Bulgartabac. V 2007. ronuau Ha TpXKHIITE TyBaHA U
IOyBaHCKHX pou3Bona byrapcke je ymuio met crpanux kommanuja Philip Morris International,
British American Tobacco, Japan Tobacco International, Imperial Tobacco u Karelia, mpu
4yeMy Cy OBe KOMIIaHHU]e 3a FOJMHY JlaHa JOCTHUIJIE TPXKUIIHO yuenrhe oko 25%. Hakon ynacka

#
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OBUX KOMITaHHMja Ha TPXKUINTE, JBE JApKaBHe Komranuje Bulgartabac mpomare cy Takohe
Oyrapckum kommanujama Kings Tobacco International u Sluntse Stara Zagora — Tabac.
(Center for the Study of Democracy Bulagria, 2018).

Bulgartabac® je 6una npsxaBHa koMIanuja ocHoBaHa 1947. ToMHE U MOHOIIOINCTA HA
TPKUIITY JAyBaHa W JyBAaHCKUX MPOU3BOJA N0 JrOepain3aiuje TPXKUIINTA U ylacka HOBUX
KoMmmanuja Ha Tpxkumre byrapcke y 2007. rogmau. bmio je 13 Heycmenux mokyiiaja
npuBatu3aiyje oBe kommnanuje aa ou 2011. roquae mnpoaara pyckoj komnanuju VTB Capital.
Hakon Tora, 2014. roguHe KkoMmmaHWja je mpojaara KommnaHuju Levero Estates wu3
JIuxtenmrajua. Ox 2017. rogune komnanuja British American Tobacco nocraje BiiacHHK CBUX
OpeHI0Ba OBE KOMITaHHjE U IeHOT AucTpubyTepa Express Logistics and Distribution u Bogeha
KOMIIaHM]ja Ha TPXKUIITY AyBaHa M qyBaHcKux mpous3Bona byrapcke (Center for the Study of
Democracy Bulagria, 2018).

Karelia Tobacco Compani Inc. je najsehu je rpuku nmpousBohad urapera OCHOBaHa
jomr 1888. romuue, a komnanuja Karelia Bulgaria EOOD’ je ocHoBana 2007. TomuHe Kaja je
OBa IpuYka KOMIIAHHja yluia Ha Oyrapcko TPJKUINTE JyBaHa M JyBaHCKHX IPOM3BOJIA.
TpxumHo yuyenrhe oBe komnanuje ce kpehe y uarepsaiy ox 5% no 18% Tpxwumra.

Y mocMaTpaHoOM TMEpuoy, MPUXOAN Ha OyrapcKoM TpPXKUIITY JyBaHa M JyBaHCKHX
npousBojia 6enexe ocuunanuje. Ox 2007. mo 2009. rogune, O6enexu ce pacT YKYIHUX IPUX0a
Ha TPKUIITY TyBaHa W JyBAaHCKHUX MPOM3BOJA, Aa OM HAKOH TOTra JOILIO JO Maja YKYIMHUX
npuxoaa no 2011. rogune. Hajpehu ykynHu mpuxoau Ha OyrapCckoM TpPXKUIITY JAyBaHa U
ITyBaHCKUX Tpom3Boja 3adenexeHu cy y 2015. ronunu (881.7 munmoHa eBpa), a HajMambu
npuxoau y 2018. rogunu (421.8 munuona eBpa). byrapcko Tpxkumite qyBaHa W TyBaHCKUX
MpoM3BoJIa Oellexku M HeratuBHe crore pacta y 2010, 2016. u 2018. rogunu, npu 4emy je
HajBeha HeraTuBHa cToma pacta O6mna y 2018. roguau (oxo -41%). Hajeha croma pacra
TpkuiiTa je 3abenexena 2013. rogune (oko 23%) (I'paduxk 89).

I'padux 88. [Ipuxoau Ha TPKUIITY TyBaHA M IyBaHCKHX npou3Boaa Byrapcke, 2003-
2018. ronuna
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H3zeop: Aytop npema nogarnuma Statista.com

8 http://www.bulgartabac.bg/bg/
7 https://www.hbcbg.com/member/Karelia-bulgaria/
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I'paduk 89. Crona pacra npuxoaa Ha TP:KUIITY JYBaHA U JYBAHCKHUX MPOU3BOIA

Byrapcke, 2003-2018. ronnna
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H3ze0p: Aytop npema nojanuma Statista.com

Haxo cy Ha TpXHIITEe AyBaHa W TyBaHCKHUX MPOW3BOJA YIUIE CTpaHE KOMIIAHHjE H
JIONIPUHETIe CMakberby TpKUIIHOT yuentha, Bulgartabac je umao Hajehe ydemnihe Ha TPKUIITY
CBE JI0 Tpey3uMama o] ctpaHe kommanuje British American Tobacco. Ha npyroj, Tpehoj u
YETBPTO] MO3UIMjU MpeMa ydemiy y YKyITHAM [PUX0JuMa Ha TPXKHUIINTY cMemyjy ce British
American Tobacco, Karelia Bulgaria u Philip Morris International ca tpxxumnum y4yenthuma
no 20% y mnocmarpanom nepuony. Ilorom cnemu komnanuja King’s Tobacco (panuje
Bulgartabac), a najmame yuemihe Ha TpxkuimTy uMa kommanuja Imperial Tobacco (I'paduk

90).

I'pagux 90. Yyenrhe npenyseha y ykynHuM NpuxoauMa TPKULITA JyBAHA M IYBAHCKHX

npousBoaa byrapcke, 2003-2018. roquna
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H3ze0p: Aytop npema noganuma Statista.com

N

& b )
\\'\\.\
M NRNMIANAN

Xepounnan-XupmmanoB uHaekc konuentparmmje (Herfindahl-Hirschman Index -
HHI) y nocmarpanom nepuogay ce kpehe ox 1680 y 2016. rogunu 1o ckopo 10000 y 2003.
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ronuau. Bucoka BpemHocT oBor mHAekca a0 2006. roguHEe je OYEKHMBaHA, jep j€ jeaUHO
npenysehe Ha Tpxxuity 6o Bulgartabac. Ox 2007. roguHe 101a3u 10 1ajaa BpeJHOCTH OBOT
ungekca 10 2017. rogune kaga British American Tobacco mpeysuma Bulgartabac u monasu no
nosehama nnaekca konueHTpamnuje (I'papuk 91). Ilpema BpeaHocTH oBor uHaeKca, 10 2009.
TOJIMHE je TpXKHIITe OWo0 Beoma BHCOKO KoHIeHTpucaHo. Ox 2014. mo 2016. romuwne,
TPXKUIITE je OWIO Cpeame KOHIEHTPUCAHO, a Y OCTalMM ToJuHamMa je OWJIO BHCOKO
KOHIICHTPHCAHO.

I'paduk 91. Xeppunaan-XupmiMaHoB HHAEKC KOHIEHTPAIHje HA TPXKUIITY AyBaHA U
ayBaHckux npoussoaa bByrapcke, 2003-2018. ronuna
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H3zeo0p: Aytop npema noganuma Statista.com

I'pajguxk 92. Yuemhe cTpaHnx KOMIaHHje Y YKYNHUM NPUX0AUMA HA TPKUIUTY 1yBaHA
U 1yBaHckux npoussoaa byrapcke, 2003-2018. roquna
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H3ze0p: Aytop npema noganuma Statista.com

VYkonuko ce mocMmarpa ydeurhe CTpaHUX KOMIAHHWjE y YKYIMHHM HpUXOJMMa Ha
TPXKUILTY JlyBaHa M AYBAaHCKHX IpousBoja y byrapckoj, yousbuso je n1a je Hajpehe yuenthe y
MOCIEHh0] TOANMHHU MTOCMAaTpaHor nepuoaa, ogHocHo 2018. ronunu (oko 88%), a HajMame
yuemthe y 2017. ronunu (oko 25%). Yuenthe crpaHuX KOMIaHWja y y YKYITHUM IPUX0JIMMa Ha
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TPXKHUIITY AyBaHa M JyBaHCKHUX IPOU3BOAa y Byrapckoj pacte o1 lbUXOBOT yilacka Ha TPIKHIITE
2007. ronune (I'padux 92).

4.4.1.3. Yc10BH KOHKYpPeHIIHje Y TYBAHCKOj HHAYCTPUju XpBaTcKe

Ha tpxumTy nyBana m ayBaHCKe MHAYCTpHje Yy XpBarckoj y mepuoay ox 2003. mo
2018. roqune QyHKIMOHKCANE Cy cienche kommnanuje:
e Tsopuuna nyxana Posums (T/IP),
Philip Morris International Xpsarcka,
Japan Tobacco International Xpsarcka,
Imperial Tobacco u
British American Tobacco Xpsarcka.

Teopnuya oyxana Posur (T/[P) je nomaha koMIlaHUja Ha TP>KUILTY TyBaHa U JYBaHCKHX
mpou3Boja XpBarcke koja je ox 2016. roamHe mpeys3era oa CTpaHe Komrmanuje British
American Tobacco.

Philip Morris International Xpeamcka Ha TpXKUILITY JAyBaHAa U JAYBaHCKHX MPOU3BOJA
XpBatcke je npucytHa on 2005. roguHe Kajga Ha OBOM TPXKUIITY MMPEy3uMa yBO3 U MPOJIajy
Openna Mapibopo rurapera.

Japan Tobacco International Xpsamcka, jenna oJ Hajpehux cBEeTCKUX KOMIIaHU]a, yJ1a3u
Ha TPXKUIITE AyBaHa U JyBaHCKUX npou3Boaa Xpsarcke 2010. ronune.

Imperial Tobacco 0.0.0. 3acpe6 je xommanuje ocHoBana 2006. roguHe W €0 je
kommnanuje Imperial Tobacco Overseas Holdings LTD u GaBu ce TProBUHOM Ha BEJIHMKO
JAyBaHCKHM MPOH3BOINMA.

Hajsehu yBo3HUIIM Ha TPXKUILTY AyBaHa U yBaHCKHX MPou3Boja y Xpsarckoj cy Philip
Morris International, Japan Tobacco International, Imperial Tobacco u British American
Tobacco (bapah u cap., 2018).

Hajmamu nmpuxoau Ha TpXKHILUTY JyBaHa M JIyBaHCKMX HpPOM3BOJa y XPpBaTCKO] Cy
3abenexenu y 2013. rogunu, 1ok cy HajBehu npuxoau 3adenexenu 2007. rogune u kpehy ce
y pacriony oz oko 120 muinona eBpa 110 oko 280 munnona espa (I'paduk 93). Youssuso je na
ce ox 2003. ronuHe 10 Kpaja MOCMAaTpaHOr mepuoja Oenexu TEeHJEHIMja pacTa YKYIHHUX
[IPUXO0Jia HAa TPJKUIITY JyBaHA U TyBaHCKUX MPOU3BOJIa Y XpBaTCKoj. Y OUJbHBO j€ /1a je HajBeha
croma pacta 3abenexena y 2013. ronnHu, HaKOH 4yera J10jia3u 10 Hajpeher mana mpuxoaa o
ok0 40%.
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I'padux 93. [Ipuxoan HA TPKUIITY AYBAHA U TYBAHCKHUX NMpou3Boaa XpBarcke, 2003-
2018. roguna
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H3zeop: AyTop nmpeMa nojauuMa nopraia JJururaasa komopa XpBarcke

I'paduk 94. Ctona pacta npuxoaa HA TPKUIITY JYBaHA U JyBAaHCKHMX MPOU3BOIA
XpBarcke, 2003-2018. roquna
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H3zeop: AyTop nmpeMa nojanuMa nopraia JJururaaHa komopa XpBarcke

Axo ce mocMarpa TPXKHIIHO ydelnhe Ha TPXKHINTY JyBaHa U TyBaHCKHX MPOU3BOIA Y
XpBarckoj, yousbuBoO je 1a je TBopHuLa ayxaHa PoBum nMana Hajehe yuenthe Ha TpXKUIITY
no 2016. rommue Kama je mpeys3era o ctpaHe kommanuje British American Tobacco.
Kommnanuja British American Tobacco uma yuemnthe Behe ox 50% Ha TpXHIITY O Kajaa je
npeysesna TBopHuIly qyxaHa PoBHb, IITO je YMHU JTHICPOM HA TPXKHUILTY yBaHA U TyBaHCKHX
npousBoaa Xpearcke. Creieha koMnanuja mo BenuduHU TpkuIHor yuentha je Philip Morris
International Xpearcka (I'paduxk 95).
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I'padux 95. Yuenrhe npeayseha y ykynmHuM npuxoauMa TP:KMIITA JyBaHA U JyBAHCKHX
npousBoaa y Xpsarckoj, 2003-2018. roquna
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Uszeop: AyTop npema nojanuma noprana JurutanHa komopa XpBaTcke

VYkonuko ce mocMatpa BpegHocT XephuHaan-XupiuMaHOBOT HHAECKCa KOHIICHTpaIyje,
TPKHINTE TyBaHA U TyBAHCKUX MPOU3BOA y XPBATCKO] KAPaKTEPHIILIE BUCOKO KOHIICHTPHCAHA
nonyaa. Hajmama BpelHOCT oBor UHJeKca 3abenexena je y 2013. rogunu, a Hajseha BpeIHOCT
y 2003. roguau (I'paduk 96). Bpeanoct unnekca ce kpehe y pacmony ox 3900 mo 9500.
Bpeanoct uHaekca onaaa o moverka mocMmarpasor nepuonaa a0 2013. roauHe, HAKOH yera
clieu craduim3alyja BpeJHOCTH UHIeKca oko BpeaHoctr o1 4000 moeHa.

I'pagux 96. Xeppunaaa-XupumMaHoB HHIEKC KOHIEHTPaNMje HA TPHKUIITY TyBaHa U
ayBaHckux npousBoaa Xpsarcke, 2003-2018. ronuna
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M360p: Aytop npema nojanuma noprana Jjururaasa komopa XpBarcke

VYyenrhe cTpaHUX KOMITaHU]j€ Y YKYITHUM MPUXOIUMA Ha TPXKUIITY TyBaHA U TyBAaHCKUX
mpou3Bojia y XpBarckoj pacte, og 2006. rogunHe kazaa je uznocuio oko 20% a0 ckopo 100% y
2018. romuam (I'padux 97). OBakBoj cuTyaldju je IONMPUHETO TMpey3uMame aomahe
koMmmanuje TBopHuIa 1yxaHa PoBum o1 HHOCTpaHe KOMIIaHH]e.
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I'paduk 97. Yuemhe cTpannx KoMnaHuje y yKyNHUM NPUX0AUMA HA TPKUIITY TyBaHa
U AyBaHCKHUX nmpou3Boaa Xpsarcke, 2003-2018. roquna
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H3zeop: AyTop npema nojanuma noprana JururaaHa komopa XpBaTcke

Ha ocHoOBY npenuMuHapHe aHamu3e TP>KUIITA TyBaHa U JyBaHCKUX MIPOU3BOJIA 3eMalba
JUE xoje cy wnanune EY y nepuomxy ox 2003. 1o 2018. roauae Moke ce 3aKJbYIHTH J1a Y CBUM
3emsbaMa mocnyjy kommanuje Philip Morris International, Japan Tobacco International u
British American Tobacco u na 3ajeqHo uMajy BehnHCKH y1e0 y MpUX0uMa OBOT TPIKHUIIITA.
ITopen tora, u kommanuja Imperial Tobacco ce mojaBsbyje ka0 KOMIaHHja 3a 3HAYAjHUM
yuemheM Ha OBOM TpXHIUTY. CXOIHO TOME, MOKE CE€ 3aKJbyuyWTH Ja BEhMHCKH yAeO Y
MPUXOAMMa Ha TPIKUILTY AyBaHa U IyBaHCKUX IPOM3BO/Ia TOCMATPAHKUX 3eMajba UMajy CTpaHe
kommanuje. HuBo koHnenrpamuje meper HH wnaekcoM je mpuinuvHO HeyjenHadeH u3Mmehy
3emasba u kpehe ce og oko 1600 1o oko 10000 moeHa.

4.4.2. Yc0BM KOHKYpeHIIHje Yy IyBaHCKOj uHAycTpuju 3eMaba JUE koje Hucy
yiaanuue EY

Y oBOM mOIIIaB/by JJOKTOPCKE AucepTaiyje ouhe naT nmpuka3s ycioBa KOHKypeHIIMje Ha
TP>KUILUTY JyBaHa U AyBaHCKHUX Ipou3Boza 3emasba JUE koje Hucy wianune EVY:
e (CpOwuja,
e (CeBepHa MakenoHuja u
e bocHa u Xepuerosusa).

buhe npukazane oCHOBHE KapaKTEpUCTHUKE OBOT TPXKUIIITA KAao IITO Cy Haj3HAuajHU]je
KOMIIaHHUj€ Ha OBOM TPXKUIUTY, MPUXOJN U BUXO0BA CTOMa pacTta, Xepuuuai — XUpIIMaHOB
MHJIEKC KOHIIEHTpalje, yuemrhe cTpaHuX KOMIaHuje 1 CJl.
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4.4.2.1. Yc10BU KOHKYpPeHIIUje Y TyBaHCKOj nHaycTpuju Cpouje

Ha Tpxumry ayBana u myBaHckux mpom3Boga y CpOuju, mpemyseha koje ce 6aBe
MIPOU3BO/IHOM JYBAHCKHX MPOU3BO/IA CY PErHCTpOBaHa KO ATEHIIH]j€ 3a IPUBPEIHE PETUCTPE
Peny6muke Cpbuje non mmdpom nenatHoctd 12.00 — mponsBoama JyBaHCKUX MPOU3BOJA. Y
2018. roguaM o1 oBoM mu(poM AemaTHOCTH je peructpoBano 10 npemyseha:

Philip Morris Operations Hu,
British American Tobacco Bpame,
Momnyc beorpan,

Japan Tobacco International Cenra,
HyBancka uanyctpuja Yoka a.ja. Yoka,
Hysan a.1. JbyOoBwuja,

JlyBaHcka uHycTpHja byjaHnoBarr,
NuTabak Jbybosuja,

Tabax Hu,

0. lyBancka Xan Bnagmuun XaH.

RoOoo~Noa~wWdE

Mebhytum, y nepuoay ox 2003. mo 2018. romune mox mudppom nemnarHocta 12.00 je
Oouno peructpoBaHo jom Hekonuko mnpenyseha: JIUIT Jlysancka unayctpuja beorpan,
HumaBcka monumna Hum, yBan Koon bauka [lamanka, JlyBan KomneseeBa, [IpyumrBeHo
npenysehe 3a npousBoamwy 1 o0pagy ayBana [Ipemeso u JlyBancka unaycrpuja Kparyjesair.

Philip Morris Operations a.0. Huw® nocnyje na tpsxumry Cp6uje ox 2003. roaune
KaJa je mpuBatu3zoBana JlyBancka uaaycrpuja Hum xoja je ocaoBana 1930. rogune.

British American Tobacco a.0. Bparwe na tpxumty Cpouje mocnyje ox 2003. roaune
KaJa je mpuBaTu3oBaHa JlyBancka unaycrpuja Bpame, komnanuja koja je ocHoBaHa jour 1885.
TOJIMHE.

Japan Tobacco International a.0. Cenma® mocnyje ma Tpxwumry Cpbuje o 2006.
roauHe Kaja je mpuBatu3oBana JlyBancka unaycrpuja CeHra.

Mowuyc Beozpao® je npemysehe ocroBano 1993. roaune, anu ox 1999. rogune nociyje
Ha TpPXKULITY JOyBaHa M JyBaHCKUX mpousBoja. Kommanuja je cBoje MHpOM3BOAE NPBO
npousBoauia y ¢abpukama y Humy, Bpawy u Ioaropumm, ga 6u 2005. roqune noyena ca
MIPOU3BOIKOM y coricTBeHO] Gadpuru y Uuhuju (Monyc, 2020).

Jlyeancka undoycmpuja Yoxa a.0. Yoxa'! je npenysehe ocnopano 1876. romune, anu je
01 Tajla Mewallo Ha3zuBe, aa O6u ox 1919. no 1940. ronune OWO y BIACHUINTBY JpKaBe. Y
nepuony ox 1967. no 1983. ronune npenysehe nociuyje y cacraBy TBopHulle qyxaHa 3arpeo,
na 6w o1 1991. ronune npemy3ehe HacTaBUIIO CaMOCTAITHO MTOCTIOBAE 1O/ Ha3UBOM JyBaHCKa
unaycrpuja Yoka. [lanac je 64.48% akuuja npeayseha y BIacCHMIITBY akuuoHapa, 9.35% y
BrnacHumTBY IO donma u 26.17% y BnacuumtBy Aknujckor ¢onaa Pemybmuke Cpouje
(dyBancka unnycrpuja Yoxka, 2020).

8 https://www.pmi.com/markets/serbia/rs/
9 https://www.jti.com/sr/europe/serbia
10 https://www.monus.rs/rs/index.php
11 http://lwww.dic-coka.co.rs/pages/home
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Ilysan a.o0. Jbybosuja je npeny3ehe ocHoBano 1989. ronune 3a mpou3BOAKY U Mpepaay
JyBaHa W JIyBAaHCKUX Mpou3Boaa. Mumabax 0.0.0. Jbybosuja je npenysehe ocaoBano 2017.
ronune y Jbyoosuju. Tabax a.0. Huw je npeny3ehe ocHoBano 1989. rogune 3a mpou3Boamy U
oOpany myBaHa. /[ysanka 0.0.0. Xan Bnaguuun XaH je npemny3ehe ogaoBano 1989. rogune 3a
MIPOU3BOJIKY TYBAHCKUX MTPOU3BO/IA.

Jlyeancka unoycmpuja Byjanosay a.0.*? je npenysehe ocHoBano 1937. ronune, anu je
1o 1990. rogune 6mino y cacraBy [lyBancke unaycrpuje Bpame. 2017. rogune npemnysehe je
npoxaary npeny3ehy Cpemcka mitekapa 11.0.0. u3 Cpemcke Mutposuiie.

On mampen HaBenmeHux mnpemyseha, oapehena mpemyseha ce mopen mnpousBoOmEE
JTYBaHCKMX TPOW3BOJa 0aBe M y3rajameM JyBaHa Kao mMTO cy mnpeny3eha Jlysan, a.n.
Jby6oBuja, Momnyc, 1.0.0 beorpan, Japan Tobacco International a.n. Cenra. ITopen oBux
npenyseha y3rajamem ayBaHa ce 0aBe u MHTabak 1.0.0., Tabex m1.0.0., Copex, 1.0.0., Tprosuse
boco, 1.0.0. u jomr Bumie o 900 Gu3HUKKX JHIIa PETUCTPOBAHUX KAa0 MPOU3BOhaun JyBaHa.
[Tpema MHcTHTYTY eKOHOMCKHX HayKa y beorpamy, mpepamom ayBaHa ce 6ase Japan Tobacco
International a.x. Cenra, Alliance one Tobacco a.0.0., JlyBancka unaycrpuja ByjaHosair a.j.
(AUB), Hyean a.n., ysancka unmyctpuja Yoka, Tabex m.o.o. Ha tpxumry nyBana u
nyBaHCKHX mpousBojia Cpbouje mociyjy u oko 10 TproBama Ha BEJIUKO JyBaHOM U JYBaHCKUM
npousBoauMa monyT Benerabak, 1.0.0., Mercata mg.0.0., Japan Tobacco International a.n.
Cenra, British American Tobacco a.n. Bpame, Dinamic Tobacco 1.0.0. u apyrH.

[Topen HaBeneHux ysrajuBaya, npepahuBaya u mpousBojhada TyBaHa M JAyBaHCKUX
MPOM3BOJIa, OUTaH JIE0 TPXKUIITA TyBaHA U JyBaHCKHUX Npou3Boja y CpOuju YnHEe U YBOZHUIU
JAyBaHa W JyBaHCKUX Mpou3Boja kao mrro ¢y Philip Morris Operations a.n. Hum, British
American Tobacco a.n. Bpame, Imperial Tobacco 1.0.0., TBopuuiia ayxana Posum (T/IP),
Monyc beorpan, Bemerabak u apyru. M3Bosumim oBux mpousBoga cy Philip Morris
Operations a.n. Hum, British American Tobacco a.n. Bpamwe, Monyc 1.0.0. beorpan, Tobacco
Team, MuTtabaxk 1.0.0., Reserve 0.0.0. IlanueBo u npyru. 13 Hanmpen HaBEACHOT je OYUTIIEAHO
na cy HajBehu y4ecHHIIM Ha TP>KMILTY JyBaHa U JyBaHCKHUX npousBoja y CpOuju KoMIaHuje
Philip Morris Operations Humi, British American Tobacco Bpame, Monyc Beorpaa, Japan
Tobacco International Cenra, anu ia 3Ha4ajHy yJIOTYy Ha TPXKHUIITY UMajy U KOMITAHHU]€ TIOMYT
Imperial Tobacco u T/IP.

I'papum 98 u 99 npukazyjy yKymHe NMpHXOJle Ha TPXKHILUTY JTyBaHAa M TYBAHCKUX
npousBojia y Cpouju u BUXoBy crony pacta. Hajmamwu npuxoau cy 3adenexenu 2011. ronune
(265.36 mununoHa eBpa), a Hajehu npuxoau cy 3abenexxuu 2016. ronune (487.41 munnona
eBpa). Youspuso je aa oa 2011. 1o 2016. rogrHe NpuXoau Ha TPHKUILTY TyBaHa U TyBaHCKUX
npousBosa y CpOuju pacty, a Aa OTOM J0J1a3H J10 6yaror naja.

12 https://dib.rs/
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I'padux 98. IIpuxoan Ha TPKUIITY AYBaHA U JYBaHCKHUX npou3soaa Cpouje, 2003-2018.
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H3zs0p: AyTOop Ha OCHOBY ToJlaTaka ATeHIM]je 3a mpuBpeaHe peructpe Penmyomuke Cpouje

Hajmama cToma pacra TpKHUIITa MEpeHa MPEKO CTOIIE pacTa MpUxXo/a je 3a0erexena y
2017. ronunu (-17.35%), a HajBeha crona pacra 2016. rogune (28.02%). YoubuBe Cy uecte
OCIIMJIAIMje CTOIIE pacTa MPUX0JIa, a CAMUM TUM M TPXKHINTA. JenuHo y nepuoay on 2012, 1o
2016. roguHe youaBa ce Jia je OBa CTora Ousia KOHCTAaHTHO IMO3UTHBHA, Ca TEHICHIINjOM pacTa.

I'paduk 99. Crona pacra npuxoaa Ha TP:KUIUTY AYBAHA U TYBAHCKHX NPOU3BO/Ja
Cpouje, 2003-2018. roquna
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H360p: AyTop Ha OCHOBY mojaraka AreHiuje 3a npuBpense peructpe Pemy6nuke CpOuje

Hajsehe yuenthe y ykynmHUM DpUX0OAMMa Ha TPJKUIITY AyBaHa U JyBaHCKUX MPOU3BOJA
y mocMmarpanoM nepuoay uma kommnanuja Philip Morris Operations Humn umje ce ydenrhe y
YKyIHUM npuxoauma kpehe nzmehy 43% (2018. ronuna) u 71% (2003. roguna). [Ipenysehe
Oerexu HenmpeKuIaH naj ydernrha y yKyImHUM MPUXOANMA, TIpe cBera 300T yiiacka Ha TPIKUIITE
kommanuje Japan Tobacco International Cenra 2006. rogune, maga go 2017. roqusne Philip
Morris Operations Humr uma yuenthe Behe on 50%. Ipemysehe British American Tobacco
Bpame je Hajsehe yuenthe y ykynuum npuxoanma umaino 2005. rogune (24%). Yuemthe oBor
npenyseha y yKynHUM npuxoauma ce cmamyje o 2005. no 2016. roaune, na 6u 10 nosehama
yderrha J0IUIO Y MOCHE ke IBe ToquHe mocMaTtpanor nepuoga. Onx 2006. roauHe KoMIaHuja
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Japan Tobacco International Cenra 6enexu pact yuemha y yKyImHEM IpUXOAMMa, J1a OU y
2018. romunu nocruria Hajeehe yuenrhe (34%). lomaha xomnanuja Monyc beorpan 6enexu
Hajehe yuemhe y ykynaum npuxomauma 2006. rogune (12%), a najmame yueurhe 2015.
roquHe (2,80%). Ocrana npeayseha koja cy mocioBajia Ha TPXKHILITY JyBaHA U TyBAaHCKUX
npousBoga Cpbuje y nepuoay ox 2003. mo 2018. rogune HajBehe ydemrhe Oenexe y 2008.
roaunu (8%), a HajMmame yuenthe 2003. roaune (1%) (I'padux 100).

I'paguxk 100. Yuemhe npeay3eha y ykynHum npuxoauma Tp:KMIITA AyBaHA U
ayBaHCKuX npoussoaay Cpomju, 2003-2018. ronuna
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H3zs0p: AyTop Ha OCHOBY ToJlaTaKa ATeHIdje 3a npuBpeaHe peructpe Pemyoimke Cpouje

I'padux 101. Xeppunaaa-XupuMaHOB HHAEKC KOHIEHTPAaIMje HA TP/KUIITY AyBaHA U
ayBaHckux npoussoaa Cpouje, 2003-2018. ronuna
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H3ze0p: AyTop Ha OCHOBY Tl0JaTaka AreHiuje 3a npuBpeaHe peructpe Peny6nuke Cpouje

I'padux 101 npuxa3zyje BpegHocti Xepduuaan-XupHniMaHoB WHACKC KOHIIEHTPALUje
(Herfindahl-Hirschman Index - HHI), moka3atesba Tp)KUIIIHE KOHIECHTPALUjE, HA TPXKUIITY
nyBaHa M qyBaHckux npousBoga y Cpouju. Ilpema Koctuh (2013) u berosuh u cap. (2002),
ykonuko ce BpeaHoctd HH wunmekca nHamasze y pacmony on 2600 mo 10000, Tpxkwuinrte
KapaKTepHIlle BEOMa BUCOKO KOHIIeHTpHcaHa noHya. C 003upoM Ha To Aa ce Bpeanoctu HH
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nHnaekca kpehy ox 3330 (2006. rommnra) mo 4856 (2003. roamnHa), TPXKUINTE JTyBaHA H
ITyBaHCKUX Tpou3Boa y CpOuju KapakTepullle BeoMa BUCOKO KOHIIEHTpHcaHa moHyaa. On
2003. 10 2006. ronune nonas3u no onagama HH unaekca, a oq2011. go 2014. ronune 10 pacra,
na O HAKOH TOTa JOIUIO TIOHOBO JI0 0T amka BPEAHOCTH OBOT MHJEKCA.

I'paguxk 102. Yyemhe cTpaHux KOMIaHuje Y YKYNHHUM NPUXOANMA HA TPKUIITY
JAyBaHa M JyBaHCKHX npou3soaa y Cpouju, 2006-2018. roquna
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H3zs0p: AyTOop Ha OCHOBY ToJlaTaKa ATeHIdje 3a npuBpeaHe perucrpe Pemyoimke Cpouje

Ha tpxumry myBana u ayBaHckux npomsBojga y CpOuju mociyjy Tpu cCTpaHe
kommanuje: Philip Morris Operations Hum, British American Tobacco Bpame u Japan
Tobacco International Cenra u umajy Behuncko ydemihe Ha TPKHUINTY JyBaHa U JyBaHCKHX
pou3Boja. Y MOCMaTpaHOM IEpPHOAY, OBE TPU KOMIaHMje HMMAjy ydemhe y YKyIHUM
npuxoauma Behe ox 80%. Hajmame yuenthe cTpaHux KOMITaHH]€ Y YKYITHUM MPUXOIMMa Ha
TPKUIITY JAyBaHa M AyBaHCKUX npousBoga y Cpbuju je 6uno 2006. ronune, a Hajsehe 2015.
ronune (94.56%) (I'padux 102).

4.4.2.2. Yc10BH KOHKYpeHIMje y nyBaHcKoj nHaycTpuju CeBepHe Makeaonuje

Haj3HauajHuju ydecHHIM Ha TpPXHILUTY JyBaHa M JyBaHCKUX Hpous3Bojga CeBepHe
MakeoHuje y mocMaTpaHoM Meupoy cy Ouse cienehe komnaHuje:
e Imperial Tobacco TKC,
TAP Ckomje - British American Tobacco,
[MpumaMK Cxkomje — Japan International Tobacco,
JyBaHcku koMOnHAT CKOIIbE U
Phillip Morris.

Imperial Tobacco TKC je mpenysehe ocHoBano 1991. romune y Ckomspy, a 2002.
roguHe Oputancka kommanuja Imperial Tobacco crtuue BehunHckum yneo y KOMIaHH]H.
Cpenunom 2018. ronnHe KOMIaHM]ja MpecTaje J1a MocToju Ha Tpxkuity CeBepHe MakenoHuje.
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T/IP Crkonje xomnanmja je aeo British American Tobacco xommanuje u GaBu ce
BEJICTIPO/1ajOM JyBaHa U JyBaHCKUX Mpou3Boaa. Kommnanwuje je ocHoBana 2004. roguHe.

IlpumaMK Ckonje je xommanmja ocHoBaHa 2004. romuHe W 0aBM ce€ YBO3OM U
aucTpuOynrjoM BoJehux ayBaHCKHX mpousBoaa. OBa KOMIaHHja je 3aCTYNMHHK KOMIIaHH]e
Japan International Tobacco na tpxumnry CeBepae MakenoHuje.

Jlysancku xombunam Cronme je xommnanuja ocHoBana 1991. rommne, a ox 2005.
roguHe AreHnuja 3a mpuBatusandjy CeBepHe MakenoHHje MOKYIIaBa Jia MPUBATU3YjE OBY
KOMITaHH]Y.

Phillip Morris kommanuja je u3BpIimia aKBU3MIIN]y jeaHOr o1 HajBehux mpoussolhaua
nyBaHCKuX mpou3Bojaa y CesepHoj Makenonuju, TytyHckor komOunara Ilpunen a.n. 2014.
rOJINHE.

I'padux 103. Ilpuxoam Ha TPKUINTY TyBaHA U AyBaHCKHX npou3Boaa CeBepHe
Makenonuje, 2003-2018. ronnna
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U3zeop: Aytop npema noganuma [lentpannor peructpa CeBepae MakenoHuje u cTyanjama
WNHcTuTyTa ekoHOMCKHX Hayka (2018)

[Tpuxoau Ha TPKUIITY JyBaHa U TyBaHCKHX Npou3Boa CeBepHe MakenoHuje Oenexe
naj of] moyetka nocMarpasor nepuoja a0 2012. rogune (I'paduk 103). Hajpehu npuxoau Ha
TPKUIITY AyBaHa M JyBaHCKUX MPOU3BO/IA Cy 3a0esIekeHN Ha MOYeTKY ocMaTpaHor epuo/a,
a HaJMambU NPUXOAHU cy 3abenexxenn y 2014. roquHu HaKOH Yera clieId pacT NPUxo/a.

HeratuBHa croma pacra mpuxoia Ha TPXHINTY AyBaHa WM JIyBaHCKHUX IPOU3BOJA
CesepHe Makenonuje je 3abenexeHa y BehMHU roinHa MocMaTpaHor nepuona, ocum 2004,
2013, 2016, 2017. u 2018. ronune (I'paduk 104).
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I'paduk 104. Ctona pacra npuxoaa Ha TPKUIITY AYBAaHA M TYBAHCKUX NMPOU3BOAA
CeBepHe Makenonuje, 2003-2018. roguna
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H3zeop: Aytop npema noganuma Llentpannor peructpa CeBepHe Makenonuje u cTyaujama
NuctutyTa ekoHoMckux Hayka (2018)

Hajsehe yuenthe y yKkynmHUM NpUX0OrMa Ha TPJKUIITY AyBaHa M AyBaHCKUX IPOU3BOIA
y CeBepHoj Makenonuju uma kommanuja Imperial Tobacco TKC, anu weno yderihe 3Ha4ajHO
omazga ox 2014. romune. {pyra kommanuja npema ydemrhy Ha tpxxumiry je T/IP Ckomje koja je
npeysera ox kommanuje British American Tobacco, notom Ilpuma MK Ckomje koja je
npeyseTa ox cTpade kommanuje Japan International Tobacco (I'paguk 105).

I'padpuk 105. Yuemhe npeayseha y ykynuum npuxoauma Tp:KUIITA IyBaHA U
nyBaHckux npoussoaa Cesepue Makenonuje, 2003-2018. roauna

100
= 90
9
< 80
4%’ 70
0 60
50
g 40
E 30
220
2
=10

0

e]
SIS SRR
w“ww wn?q?mwww“q?w“q?

B Imperial Tobacco TP Cromje - British American Tobacco

TIpamaMK Cromje - JT International W TyBaHcKkH koMOHHAT CKollje

® Phillip Morris OcTalIH y4eCHHITH

Usseop: Aytop npema nonanuma Llenrpannor peructpa CeBepHe MakefoHuje U CTyaujama
NHuctuTyTa ekoHoMckux Hayka (2018)
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I'padux 106. Xeppunaaa-XupuiMaHoB HHIEKC KOHIIEHTPAaLKje HA TPKUIITY TyBaHA H
ayBaHckux nmpou3soaa Cesepue Makenonuje, 2003-2018. roguna
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H3zsop: Aytop npema nogaruma Llearpamnor peructpa CeBepHe MakenoHuje U CTyaArjamMa
HuctuTyTa ekoHOMCKUX Hayka (2018)

Bpennoct Xepdunnan-XupiiMaHoB MHIEKCA KOHIICHTPAILlMje Ha TPXKUIITY JyBaHa U
JTYBaHCKHX MPOM3BOJIA Y TOcMaTpaHoM reproy ce kpehe ox 2380 y 2016. roguan no 3540 y
2013. roguHH ¥ MOKa3yje HaM Jia je TIOHY/Ia Ha OBOM TPKHUIITY BEOMa BUCOKO KOHIICHTPUCAHA
(I'paduk 106).

I'padpuk 107. Yyemhe crpannx koMnaHuje y yKyNHUM NPUXOAUMA HA TPKUIITY
AyBaHa U aAyBaHckux npousoaa CesepHe Makenonuje, 2006-2018. ronuna
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U3zeop: Aytop npema noganuma [lentpannor peructpa CeBepae MakenoHuje u cTyanjama
NuctutyTa ekoHOMCKUX Hayka (2018)

VYuenthe cTpaHuX KOMIIaHUja y YKYITHUM MPUXOJMMa TPXKUIITA JyBaHa U JyBaHCKUX
npou3Bojaa y CeBepHoj Makenonuju ce kpehe ox 43% (2012. roguna) 1o 76% (2014. ronuna).
On 2012. no 2014. roguHe nonasu A0 pacta ydemha CTpaHMX KOMIIaHUja Y YKYITHUM
MPUXOAMMa TPXKUIITA JyBaHa W JyBaHCKMX Hpou3Boia y CeepHoj Maxkenounuju (I'padux
107).
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4.4.2.3. Yc10BU KOHKYpPeHIIUje y TyBaAHCKOj MHAYcTPUju bocHe n Xepueropune

Haj3nauajHuju ydecHHIM Ha TPXKMINTY JyBaHa M JyBaHCKHX INpousBoaa bocHe u
XepleroBuHe y MocMaTpaHoOM MEPUOLY CY:
o ®dabpuka nyBana bama Jlyka,
e Imperial Tobacco Bocha u Xepuerosuna,
e Philip Morris Bocua u Xeprierosuna,
o ®dabpuka nyxana CapajeBo u
e TJIP n.0.0. CapajeBo.

[Topen oBUX KOMITaHHUja HAa TPXKUIITY AyBaHa M JyBAaHCKUX MPOU3BOJIA CY TIOCIOBAJIC U
kommanuje General Tobacco Industry m1.0.0. JbyOymiku, [lyxan Yarnssuna, Xepiieroputa tadak
JbyOumiku u 1pyre KoMmnanwuje.

Dabpuxa dysana bara Jlyka je ocnoBana 1888. ronune, a o1 2003. rogune 55% yzaena
y KoMmmaHuju nocenyje nmomaha xommanuja Antonic Trade m.0.0. 2011. roauHe monasu 1o
packuaa yroBopa O NpHBAaTU3AIMjU ca OBOM KoMmaHujoM, na Om 2013. romune Oyrapcka
kommnanuja Blagoevgrad-BT nocrana jenuuu Bnacauk @adpuke nyBana bama Jlyka.

Imperial Tobacco bocnha u Xepyecosuna je KoMIianuja ocHoBaHa 1996. roguHe mos
HasuBom Tobacna Grosist Boss m.0.0., a ox 2009. rogune mociyje moa HasuBom Imperial
Tobacco bocua u Xepiieropuna.

Philip Morris bocna u Xepyezoeuna nociyje Ha TpKumty bocHe u XepieroBusae o
2006. roguHe.

@Dabpuka oyxana Capajeso je ocHoBaHa 1880. roauHe. AycTpHjcka WHBECTHULIMOHA
kommanuja CID Adriatic Investments GmbH npey3uma 39,90% ose kommnanuje 2016. roaune,
na 6u kommanuja British American Tobacco napenne romuse mpeysena OBY KOMITaHH]Y.
Kommnanwuja nocnyje noxa HazuBom Badeco Adria 0.0. on 2018. roause.

T/IP 0.0.0. Capajeso (TBopuuna nyxana PoBum) je komnanuja ocHoBana 2001. rogune
3a TPrOBUHY Ha BEJIHMKO TYyBAaHCKUM MPOU3BOANMA, (b UXOB YBO3 H U3BO3.

I'papuum 108 u 109 mpukasyjy yKymHe MpHUXOJe Ha TPXKMIUTY AyBaHa U JYBaHCKUX
npou3Boga bocHe u XepieroBuHe M croma pacra npuxona y nepuoay ox 2003. mo 2018.
roauHe. HajMamy npuxoau Ha OBOM TPXKUILUTY Yy MOCMAaTpaHOM IEpUOIy Cy 3a0eieKeHH y
2018. romuuu, a Hajsehu npuxonu y 2006. roaunu. Ilpuxonm Ha TpXKUIUTY JOyBaHa U
JTyBaHCKUX Ipou3Boja cy 6unu 3HayajHo Behu 10 2010. ronune (I'paduk 108). Hajseha crona
pacta nipuxoza je 3abenexena y 2011. ronunu (I'padux 109).
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I'paduk 108. Ilpuxoam Ha TPKUIITY TyBaHA U AyBaHCKHUX npousBoaa bocHe u
Xepuerosune, 2003-2018. roquna
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H3zsop: Aytop npema noganuma Peructpa npuBpenaux cyodjekara bocue u Xepiieropune u
cryaujama MHcTuTyTa ekoHoMckux Hayka (2018)

I'paduk 109. Crona pacta npuxoaa Ha TPKUIITY 1YBAHA U JYBAHCKUX MPOU3BOAA
Bocne n Xepuerosune, 2003-2018. roguna

30.00
25.00
20.00
15.00

10.00

%

H3z60p: Aytop npema noganumMa Peructpa npuBpeanux cybjekara bocne u Xepuerosuse u
ctyaujama MHctutyTa ekoHoMckux Hayka (2018)

Ha tpxumry ayBaHa u gyBaHckuX mpou3Boja y bocHu m XepueroBunu HajBehe
yuemrhe y yKymHUM IpuxoanMa uMaia je komnanuja TP CapajeBo, motom ®abpuka gyxaHa
CapajeBo, a on yiakca Ha TpxwumTe kommanuje Philip Morris, oBa xommanuja ocTBapyje
HEMPEeKUHU PACT TPXKUIIHOT ydemrha na Ou MOCIEAmUX TOJMHA HCTPaKMBamba IMOCTala
HajBehu yuecHuk Ha Tpxxumty (I'paduk 110).
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I'paduk 110. Yuenrhe npeny3eha y ykynmHuM NpUXoauMa TPKUIITA AyBaHA U
ayBaHcKux npousBoaa bocue u Xepuerosuune, 2003-2018. ronuna
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H360p: Aytop npema nojanuma Peructpa npuBpennux cy6jexara bocue u Xepuerosuse u
cryaujama MHCTUTYTa eKOHOMCKUX Hayka (2018)

[Ipema Xepdunnan-XupuiMaHOBOM WHAEKCY KOHIIEHTpAIHje, MOHya Ha TPXKUIITY
JyBaHa M JyBaHCKMX IPOM3BOJA j€é BEOMa BHCOKO KOHIIEHTPHCAHA, jep C€ BPEAHOCTH OBOT
unaekca kpehy ox 1890 y 2009. roquau 10 3020 y 2017. roguau (I'paduk 111).

I'papuk 111. Xeppunaaa-XupuMaHoB HHIEKC KOHIEHTPallHje HA TPKUIITY IyBaHa U
ayBaHcKux npousBoaa bocue u Xepuerosune, 2003-2018. ronuna
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U3eop: Aytop npema noganuma Perucrpa npuspennux cyojekata bocue u Xepiieropune u
cryaujama MHCTUTyTa eKOHOMCKUX Hayka (2018)

VYuenthe cTpaHuX KOMIAHHja Yy YKYIMHMM IPUXOAMMA Ha TPXKUIITY JyBaHa H
TyBaHCKUX Tpon3Boaa y bocHu n XeprieroBuHu 1ocTmxe ckopo 50% y mocie Al M roquHama
MIOCMaTPaHOT MEPHOAA, 0K j€ Y IPEeTXOIHUM roguHaMa 6uso 3HavajHo Mame (I'padux 112).
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I'paduk 112. Yyenrhe cTpaHux KOMNaHuje y YKYITHUM NMPUXOAMMA HA TPKUIITY
AyBaHa U AyBaHCKHUX npou3Boaa bocue n Xepuerosune, 2003-2018. roquna
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H3zeop: Aytop npema nogarnuma Peructpa npuspennux cy0jekara bocue un Xepuerosune u
crynujama MHCTHTYTa eKOHOMCKUX Hayka (2018)

[IpenmMuHapHa aHATM3a TPXKUILTA TyBaHA U JyBaHCKUX Ipou3Boja 3emasba JUE koje
Hucy wianune EY je noka3ana na Hajeehe yuenthe Ha 0BOM TpXKHILTY UMajy CTpaHe KOMIIaHU]e
kao mTo cy Imperial Tobacco, British American Tobacco, Japan International Tobacco u
Phillip Morris. Ose kommnanuje cy Hajuemhe yiasuie Ha TPXKHUIITE JyBaHa U TyBaHCKUX
npousBoja 3emasba JUE mpey3umamem momahux KoMIaHHWja Kpo3 TPOIEC MpHUBATH3AIH]E.
Jlonaszak cTpaHMX KOMIIAaHMja Ha OBO TPJXKHUILTE pE3yJITUpalo je TMMe Aa HajBehu yzaeo y
MIPUXOIMMa UMa]jy YIIPaBO OBE KOMIIAHU]j€, YISCHHUITU KOJH CE M0jaBJby]jy Kao Haj3HAYajHHU]H HA
OBMM TP)KUIITHMA 3eMajba Koje cy wiaHule EY. OBo roBopu 0 TOMe KOJIMKY j€ 3Ha4aj U yTHIIA]
Benukux THK y nyBanckoj nnayctpuju. Hujenno HalmoHamHO TPKUIITE IPAKTHYHO HUje Oe3
HUXOBOT NPUCYCTBA.

4.5. Pe3yaTaTi HCTPAKMBAHA H JIMUCKYCHja Pe3yJITaTa Be3aHUX 3a TPJKUIITE
AYBaHA ¥ AYBAHCKHUX Npou3Boaa y sembama JUE

4.5.1. Ouena edexara C/I Ha HUBO TpKMIIHE KOHIEHTPalHje HA TPKUIITY
AYBaHa M AYBAaHCKHX Ipoussoaa y embama JUE

Ja 6u ce ucnurana nosesanoct C/IM 1 HHBOA TPXKUIIHE KOHIIEHTPALIMj€ HA TPKUILITY
JTyBaHCKHX Mpou3Boja y 3emsbama JUE u3Bpimiena je onena epexkara C[AM Ha HUBO TpKHIIIHE
KOHIIGHTpalje Ha OBOM Tpxkumry y 3emsbama JUE. IIpBo cy mnpuka3zaHe OCHOBHE
KapaKTepUCTUKE OBOT TpP)KUINTa TOMOhy Mepa JEeKCPHITHBHE CTAaTHCTUKE, a TOTOM je
U3BPIICHO TECTUpamEe Jla JU Bapujalie Moceayjy jeAMHHYHH KOpPeH M Ja JHM MOCTOjU
Mel)y3aBUCHOT mojaTaka nmanena. Ha kpajy je u3BpiieHa oreHa edekara y 1yrom U KpaTKoOM
poky npumenom ARDL mopena.
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TabGena 24 npukazyje IeCKpUNITUBHY CTaTUCTHUKY 3a CBE BapHjadiie Koje Cy Kopuinhexne
3a omeny edexkara C/I1 Ha HUBO TpXKUIIHE KOHIEHTpalMje HAa TPXKULITY JTyBAaHCKUX
npousBoja y 3emsbama JUE.

Ta0esa 24. JleckpuNTUBHA CTATUCTUKA

Apurmernuka CrangapaHa bpoj
Bapujabaa cpeauHa AeBHjanuja  MuHumym MakcHuMyM omncepBalnmja
HHI 3852.13 2020.18 1686.00 9802.00 96
FP 55.26 32.03 0.10 99.00 96
MS 335.30 282.99 32.00 1124.50 90
MG 0.88 20.30 -58.83 86.29 93
Hanomena: HHI — Xepdunnan-XupimmaHoB HHIEKC KOHIeHTpamnuje; FP — yuemhe crpanux

KOMITaHHja y YKYITHUM IPUXOJMMa Ha TPXKHIUTY AyBaHCKUX npou3Bona; MS — BemuumHa TpKuIITa
(YKyITHE TIpHXOJM HAa TPXKUINTY TyBaHCKHX IMPOW3BOAA y MmIHOHMMa eBpa); MG — croma pacta
TpKUILTA (CTONA pacTa MPUX0/Aa Ha TPKHUIITY TyBaHCKUX MPOHU3BOAA)

H3zeop: Kankynauja aytopa y EViews 10

[Ipoceuna Bpeanoct HH unnexca uznocu 3852.13, 10k MakcuMaiHa BPEITHOCT U3HOCH
9802.00 (byrapcka 2003. ronuna), a MunuMaiHa BpeaHocT 1686.00 (byrapcka 2016. roguna).
[Ipoceyno ydemhe CTpaHHX KOMITaHWja Yy YKYIMHUM MPUXOAMMA TPXKHUIITA JYBAHCKUX
npousBoja y nepuoay ox 2003. go 2018. rogune uznocu 55.26%, npu uemy je HajBehe yuenthe
6uno y Xpsarckoj ox 2016. mo 2018. ronune, a Hajmame yuenthe y bocau u XepiieroBunu ox
2003. no 2005. rogune. IIpoceunu npuxoau Ha TPKUIUTY JAyBaHA M AYBAaHCKUX MPOU3BOAA
n3Hoce 335.30 mwmona eBpa. Hajmamu npuxoau cy 3abenexenu y bocHu u XepueroBuau y
2018. ronunu, a Hajeehu y Pymynuju y 2008. ronunu (1.12 munujapau espa). [lpoceuna crona
pacTa TpKuIlTa AyBaHCKUX mpousBoja y semsbama JUE y nepuony ox 2003. o 2018. rogune
uzHocu 0.88%. Hajmama croma pacta Tpxkumira je 3abenexxena y Pymynuju 2013. rogune (-
58.83%), a Hajeha ctoma pacra y takohe y Pymynuju 2016. rogune (86.29%).

Tabena 25. Pesyaratu TectoBa Mel)y3aBucHOCTH NoaTaKa nmaHesa

Bapujabaa Breusch-Pagan LM Ttect Pesaran CD Tect
HHI 85.21*** -0.38**

FP 119.30*** 10.69***

MS 50.50*** 2.46**

MG 11.31 -0.35

***n < 0.01; ** p < 0.05; * p < 0.10
Hanomena: HHI — Xepdunman-XupumanoB nHAEKC KoHIeHTpamnuje; FP — yuemrhe crpanumx kommanwja y
YKYIHHUM IIPUXOJUMa Ha TPXKHUINTY TYBAaHCKUX Hpou3Bona; MS — BenuuuHa TpxuinTa (YKYIHH NPUXOIM Ha
TPXKHIITY JTyBAaHCKUX MPOU3BOJA y MUJIMOHMMA eBpa); MG — croma pacra Tpxuiirta (crorna pacta nNpuxoja Ha
TPXKHIITY JyBAaHCKUX MPOU3BOJIA)

H3zeop: Kankynammja aytopa y EViews 10

Pesynratu Breusch-Pagan LM tecta u Pesaran CD Tect cy nmokasaiu aa 3a Bapujadiie
HHI, FP u MS oxbaityjemo HyNTy XHIIOTE3y M 3aKJbydyjeMO Ja TOCTOju Mehy3aBucHOCT
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nogaraka manena (P < 0.05), mox 3a Bapujabnmy MG mnpuxBaramMo HYJITY XHIIOTE3Y H
3aKJbydyjeMo Jia He mocToju mel)y3aBucHoCT nmoaaraka manena (P > 0.05) (Tabena 25). Cxomno
TOME, 3a TeCTUpame cTarmoHaproctu Bapujadbau HHI, FP u MS kopucrtuhe ce Im, Pesaran u
Shin (1997) Ttect jenWHWUYHOT KOpEeHA Jpyre TeHepalHja, JOK he ce 3a TecTHpame
cTarmoHapHOCTH Bapujadie MG KOpuUCTUTH HaBEJEHU TECT MPBE reHepalyje.

Pesynraru Im, Pesaran 1 Shin Tecta jequHUYHOT KOpeHa MIPBE U IpYre TeHEepalnje Cy
npukazanu y Tabenn 26.

Ta6exna 26. PesyaraTu Im, Pesaran u Shin (IPS) Tecta jetmHHYHOT KOpeHa

Bapujaoaa Koncranra KoncranTa u Tpena Pen unterpamnuje
HHI 0.34 0.46

1(1)
A(HHI) -2.51*** -2.81***
FP -0.76 -6.45

1(1)
A(FP) -7.83*** -5.21%**
MS 0.72 1.26

1(1)
A(MS) -2.01** -0.62**
MG -1.91%** -0.80*** 1(0)

*** < 0.0, ** p < 0.05; * p < 0.10
Hanomena: HHI — Xepdunnan-XupriMaHoB MHIAEKC KoHIEHTpauuje; FP — ydemhe cTpaHux kommaHuja y
YKYIIHUM NIPUXOJMMa Ha TPXKHIUTY NYBaHCKHX Npou3Bona; MS — BemmuuHa Tpkumra (YKYOHH NPUXOAU Ha
TPXKHUIITY TyBaHCKUX NPOHM3BOJA Y MUJIMOHUMA eBpa); MG — cToma pacTa TpXuIUTa (CToa pacta NPHXoJa Ha
TPXKHUIITY TYBaHCKHX IPOU3BOJA)

H3zeop: Kankynanuja aytopa y EViews 10 u Stata 15

Pesynratu cy mokaszamm na Bapujabne HHI, FP u MS mocenyjy jenuHuuHM KOpeH y
HUBOY, aJll Cy CTallMOHapHe y NpBoj audepeHiy. OcuUM Tora, pe3ysTaTH MOKasyjy Ja je
Bapujabna MG crarnmonapsa y HuBoy. C 003upom Ha To aa cy Bapujabdie HHI, FP, MS u MG
pasnuuuTor peaa unterpanuje, oqaocHo I(1) u 1(0), a Hujenna Bapujabna nuje 1(2), 3a ananuzy
nojaraka he ce KOPHCTUTH MOJIEN 3aCHOBAH Ha ayTOPErpecuBHOM pacriopeny aoimu (ARDL)
(Pesaran u cap., 1999). IIpema Akauke undopmarronom kpurepujymy (Akaike Information
Criteria — AIC) ontumanan ARDL mopen je ARDL (1, 1, 1, 1).

Pesynratu ARDL mopgena cy mokasainu Aa y JIyroM pPOKY IOCTOJU CTaTUCTHYKH
3HauyajHa Mo3uTHBHA Be3a m3Mel)y Bapujadnu FP u HHI (p = 0.008), mto nokasyje na y gyrom
POKY TOCTOJU CTAaTUCTHUYKM 3HauajHa Mo3uTuBHa Be3a u3Mmelly CIAM u HUBOa TpXKMILIHE
KOHIICHTpAIIMje Ha TPXKUIITY TyBaHCKHUX mpousBona y 3emsbama JUE (Tabena 27).
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Taoena 27. Pesyaratu ARDL monena

Crangapana

Bapujaoaa KoepunujeHnt rpema

t P

JemHaunHa AYTropovHe NMMOBE€3aHOCTHU

FP 26.49 9.45 2.80 0.008
MS 0.17 0.64 0.26 0.793
MG 7.21 2.10 3.43 0.001

JeqHaunHA KPATKOPOYHE MOBE3aHOCTH

ECT -0.19 0.14 -1.29 0.202
A(FP) 23.45 14.30 1.57 0.124
A(MS) 3.86 6.35 0.61 0.545
A(MG) 1.35 4.50 0.29 0.776

C 335.16 215.39 1.56 0.127

Hanomena: HHI — Xepdunnan-XupriMaHoB MHIAEKC KoHIEHTpauuje; FP — ydemhe cTpaHux kommaHuja y
YKYINHHUM IIPUXOJMMa Ha TPXKUIITY TyBaHCKMX npousBona; MS — BennmumHa TpkuinTta (YKyNHH HPUXOJM Ha
TPXKUIITY TyBAaHCKUX MPOU3BOJA y MUIMOHMMA eBpa); MG — croma pacra TpxuiiTa (crorna pacta npuxoja Ha
TP)KUIITY TYBAaHCKUX IMPOU3BOJA)

H3zeo0p: Kankynaruja aytropa y EViews 10

Pesynratu uctpaxkuBama 1nokasyjy na nosehame CIU Bozse ka Behoj KOHLEHTpaLUju
TPIKUIITA TyBaHa U TyBaHCKHX Mpou3Boja npkasa JUE y nyrom poky. Pesynraru nmokasyjy na
HE [T0CTOjHU CTAaTUCTUYKHU 3HaYajHa MIOBE3aHOCT n3Mel)y BeTMUMHE TPXKUILITA U HUBOA TPIKUILIHE
koHnentpauuje(p = 0.793) y ayrom poky. Pesynratu cy Takohe mokaszanu Ja IMOCTOJU
CTATUCTUYKU 3HAYajHa MO3MTHBHA moBe3aHocT uamely Bapujabmu MG u HHI (p = 0.001) y
IYyTOM pPOKY, OJHOCHO Jia TOCTOjU CTaTHUCTUYKU 3HAauyajHa MO3UTHBHA IOBE3aHOCT HM3Mely
CTOIIE pacTa TPXKUILTA JyBaHCKUX IMPOU3BO/Ia U HUBOA TPKUIITHE KOHLIEHTpaluje 3emasba JUE.
To 3nauu ma ca moBehameM cTome pacTa TPKHIITA J0Ja3u 0 MoBehamka HUBOA TPXKHIIIHE
KOHIIeHTpanuje y ayrom poky (Tabena 27).

Koedunujent npunarohasamwa (ECT) je HeratuBaH U HUje CTAaTUCTUYKHU 3Ha4ajaH (P =
0.202) (Tabena 27). [ToBezanoct uzmely Bapujadau FP u HHI Huje ctatuctinuku 3HavajHa y
kpatkom poky (p = 0.124). Taxohe, moBe3anoct u3mel)y Bapujabmu MS u HHI Huje
CTaTUCTHYKU 3HaYajHa y KpaTKoM poky (P = 0.545), kao H1 noBe3aHocT u3mely Bapujadiau MS
u HHI (p = 0.776). Ilpema TOoMe, y KpaTkoM pOKY HE IOCTOjU CTATHCTHYKM 3HA4YajHa
nose3aHocT u3Melly C/I1 m HMBOA Tp)KUIIHE KOHLEHTpalMje Ha TPXKHIUTY JyBaHCKHX
npousBoa 3emasba JUE (Tabena 27). C[IW He yTu4y Ha TPKUIIHY KOHIICHTPAIIH]y 1yBaHCKOT
TPKUILTA Y KPATKOM POKY.

[Tpe Hero mTo ce u3BpuM oeHa epexata C/AM Ha HUBO TPXKUIIIHE KOHIEHTpalMje Ha
TPXKUILUTY TyBaHCKUX Mpou3Bojia noce6Ho y 3emibama JUE koje cy unanune EY, a noce6Ho y
3eMJbaMa Koje Hucy 4ianule EY, ucnuraHo je 1a 1M MocToje CTAaTUCTUUKY 3HaYajHe pa3jiuKe
y mpocedHuM BpeaHoctuMma Bapujabim HHI, FP, MS 1 MG m3wmely 3emapa JUE koje cy
ynanuie EY 1 oHHX Koje To HHCY.
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Ta0esa 28. Pe3yaraTtu T-TecTa HE3aBUCHHUX Yy30paKa

Levene's Test for
Equality of Variances
Bapujabna F p t p
HHI 32.05 <0.001 -3.19 0.002
FP 154 0.218 0.43 0.049
MS 53.01 <0001 594  <0.001
MG 19.87 <0001 068 0.499

Hanomena: HHI — Xepounnan-XupmmMaHoB WHIACKC KOHHIeHTpamwje; FP — ydemhe crpannx xommanmja y
YKYIHUM IIPUXOJMMa Ha TPXKHIITY NYBaHCKHX Npou3Bonxa; MS — BenmumHa Tpkumra (YKYIHH HPUXOAW Ha

TPXKUIITY AyBaHCKUX IPOM3BOJA y MIIMOHMMA eBpa); MG — cToma pacra TpkumTa (CToma pacra IpHxoja Ha
TPXKHUIITY TYBaHCKHX IPOU3BOJA)

H3zeop: Aytop y IBM SPSS Statistics v.22

Pesynraru 1-Tecta HezaBucHUX y3opaka (Tabena 28) cy mokazanu na usmel)y 3emasba
JUE koje nucy wianune EY u onux koje cy unanuue EY He mocToju cTaTUCTUYKH 3Ha4ajHA

pasiiiKa y CTOIH pacTa TP)KHUIITAa MEPEHE IIPEKO CTOIE pacTa YKyIHHX mpuxoia, 1(94) = 0.68;
p = 0.499 (I'paduk 113).

I'paduk 113. IIpoceyna BpeAHOCT CTOIE PACcTa YKYIIHUX MPUXO0/a TPHKUIITA JYBAHCKHX
npou3soaa y 3emubama JUE koje cy wianune EY u koje nucy ywianuue EY

2.5
g 2
=
5 15
£
g1
&
= 0.5
: S—
2 0
: 4
T A A

seMbe JUIE Koje HHCY 3emspe JUE unannme EY
yraHAne EY

H3se0p: Aytop

C npyre crpaHe, pe3yiTaTH T-TE€CTa HE3aBUCHHMX y30paka Cy MOKaszaiu Ja u3mely
3emasba JUE koje Hucy unanune EY u onux koje cy uwinanune EVY mocroju cratuctudku
3Ha4yajHa pa3ldKa y HHUBO TpPXKUIIHE KOHIIEHTpaluje MepeHe Tpeko XepuHpaai-
Xwupmmanosor uaaekca (HHI), t(126) = -3.19; p = 0.002. IIpoceuna BpeaHoct Xephuuaan-
XuplmMaHoBOI MHJEKca KoHueHTpanuje je Beha y 3emipama JUE koje cy unmanune EY
(4541.58) y omnocy Ha 3emibe koje Hucy wianuie EY (3162.68) (I'padux 114).
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I'padux 114. IIpoceuna BpeaHoct XeppuHaana-XupuiMaHOBOT MHIEKCA KOHLIEHTpaluje
y 3emsbama JUE koje cy wianune EY u koje Hucy wianune EY
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H3eop: AyTtop

I'padmuxk 115. IIpoceuyna BpeaHocT yyemrha crpaHuX KOMIIAHUja Y YKYIIHUM IPUXOAUMA
TPKUIITA TYBAHCKUX NMpou3Bojaa y 3emibama JUE koje cy wianune EY u xoje Hucy
yianune EY

semsbe JUE Koje HHCY 3emube JIIE unarmmne EY
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H3ze0p: Aytop

Takobhe, pe3yaTaru T-TecTa He3aBUCHHUX y30paka Cy MOKa3alu Ja MOCTOjU CTaTUCTUYKH
3HauajHa pasnuka u3mely semasba JUE koje nucy wianuie EY u orux xoje cy wianune EY y
CAM mepenum npeko ydentha cTpaHUX KOMIIaHHM]a y YKYITHUM IPUXOAMMA CEKTOpa MOOMIIHE
tenedonuje (1(94) = -3.19; p = 0.002), npu yeMy je mpoceuHo yuemnihe CTpaHUX KOMIIAHHja y
YKYITHUM TPUXOAMMA TPXKUIITA TyBaHCKUX Mpou3Boja Behe y 3emMibama koje cy wianune EY
(63.65%) Hero y 3emspama koje Hucy unanuiie EY (56.15%) (I'paduk 115). Pesynaratu T-Tecta
HE3aBUCHMX Y30paKa Cy Takole mokasaiu Jia MOCTOjU CTaTUCTUYKH 3HauajHa pa3iuka umehy
3emasba JUE koje Hucy unanune EY u onux koje cy unanune EVY y BenuuuHuM TpkuiinTa
MoOuiHe TenedoHHje MEepeHe MPEKO YKYMHUX MPUXO0Aa Ha TPXKUIITY MOOMIHE TenedoHuje,
t(94) = -6.94; p < 0.001. IIpoceun yKymHM NPUXOIU TPIKUIITA MOOMIHE TenedoHHje 3eMaba
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JUE xoje cy unanune EY (510.24 munumona eBpa) cy Behu y ogHOCY Ha 3eMJbe KOje HUCY
yianune EY (175.26 mununona espa) (I'paduk 116).

I'padux 116. IIpoceuyna BpegHOCT YKYITHUX NPUXO0/1a TPHKUIITA JYBAHCKUX MPOU3BOIA Y
3emsbama JUE koje cy wianuue EY u koje nucy wianune EY
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U3zeop: AyTtop

C 003upom Ha TO Ja je YTBPhEHO Ja MMOCTOje CTATHCTUYKE 3HAYAJHE PA3JIMKe Y ydemhy
CTpaHHMX KOMIIaHHja Y YKYITHUM IPUXOAMMa Ha TPKUINTY JIyBaHa M yBaHCKUX MIPOM3BOJIA U Y
HUBOY TP)KUIIIHE KOHIIEHTpAIMje Ha OBOM TpXKHAIITY m3Mel)y 3emama koje cy wianuie EY u
OHHUX KOj€ TO HHCY, Y HACTaBKy MCTpaKMBama H3BpIIcHA je orieHa epekara CAM Ha HHMBO
TPKUIIHE KOHLIEHTPAIMje Ha TPXKUINTY TyBaHA M TyBaHCKHX MPOM3BOJAA MOCEOHO 3a 3eMJbe
ynanuue EY u one koje To HuCy.

4.5.2. Ouena edexara C/I1 Ha HUBO TpKMIIIHE KOHIEHTPalHje HA TPKUIITY
AyBaHA U AyBaHCKHUX npou3soaa y emsbama JUE koje cy wianune EY

Haxkon onene edexara CJI Ha HUBO TP>KUIIIHE KOHIIEHTpAIMje Ha TPKUIITY AyBaHa U
TyBaHCKHX Tpou3Boja y 3emsbama JUE, uzBpiiena je oreHa opux edexara 3a semsbe JUE koje
cy wianune EVY.

TaGena 29 npukasyje JeCKpUNTUBHY CTaTHCTUKY 3a CBE Bapujabdie Koje cy KkopuirheHe
3a oueny edekxata C/I1 Ha HUBO TpXUIIHE KOHIIEHTpAlMjeé HAa TPXKMUILUTY JTYBAHCKUX
npousBosa y 3emsbama JUE koje cy unanune EVY. Ilpoceuna Bpennoct HH unnekca nsnocu
4541.58. Makcumanna Bpeanoct usHocu 9802.00 (byrapcka 2003. roauna), a MUHMMaiHa
BpenHocT 1686 (byrapcka 2016. roguna). [Ipoceuno yuenthe ctpaHux KOMIIaHHja y YKYITHUM
MpUXOAMMa TPXKUILITA TYBAHCKUX MpousBoaa y nepuony ox 2003. mo 2018. ronune uzHocu
63.65, npu uemy je Hajpehe yuenthe 6uno y Xpsarckoj ox 2016. no 2018. rogune (99.00%), a
HajMame yuemrhe Takohe y Xpmarckoj o 2006. mo 2008. romune (18.90%). Ilpoceunu
NPUXOJM Ha TPXKUINTY TyBaHAa W JAyBAaHCKUX Mpou3Bojaa usHoce 510.24 mMunmoHa eBpa.
Hajmamwu npuxoau 3abenexxenu y Xpmarcko] y 2013. ronunu (123.10 munuona espa), a
HajBehu y Pymynuju 2008. ronune (1.12 munujapau espa). [Ipoceuna crona pacra Tp>Kuiurta
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JTyBaHCKUX mpousBoja y 3emibama JUE y nepuony ox 2003. mo 2018. rogune usnocu 2.29%.
Hajmama cToma pacta Tpxwuiira je 3abenexxena y Pymynuju 2013. ronune (-58.83%), a HajBeha
cToma pacra y Takohe y Pymynuju 2016. ronune (86.29%).

Ta0esa 29. /leckpunTHBHA CTATUCTUKA

Apurmernuka CrangapaHa bpoj
Bapujabaa cpeauHa AeBHjanuja  MuHumym MakcHuMyM omncepBalnmja
HHI 4541.58 2573.19 1686.00 9802.00 48
FP 63.65 28.44 18.90 99.00 41
MS 510.24 300.88 123.10 1124.50 43
MG 2.29 26.64 -58.83 86.29 47

Hanomena: HHI — Xepounnan-XupmmMaHoB WHIACKC KOHIeHTpamnuje; FP — ydemthe crpannmx kommanmja y
YKYIHHUM IIPUXOJMMa Ha TPXKUIITY TyBaHCKUX npousBona; MS — BennmumHa TpkuinTta (YKyNHH HPUXOJM Ha
TPXKHUIITY AYBaHCKUX MPOU3BOJA y MUIMOHMMA eBpa); MG — croma pacra TpxuiiTa (cromna pacra npuxoja Ha
TP)KUIUTY TYBaHCKUX IMPOU3BOJA)

H3zeop: Kankynaruja aytopa y EViews 10

Pesynraru Breusch-Pagan LM tecta u Pesaran CD Ttecra cy nokasaiu J1a 010aIyjemMo
HyJITy Xxunore3y 3a Bapujadie HHI, FP u MS u 3akspydyjemo ma mocroju mel)y3aBHCHOCT
nonaraka maHena (p < 0.05), mox 3a Bapujabnmy MG mnpuxBaramMo HyNTY XHUIIOTE3y U
3aKJbydyjeMo Jia He mocToju Mel)y3aBucHOCT mojaaraka manena (P > 0.05) (Ta6ema 30). Cxomno
TOMeE, 3a TecTupame crannoHapuoct Bapujadnmu HHI, FP u MS kopuctuhe ce Im, Pesaran u
Shin (1997) Tect jeaAMHWYHOr KOpPEeHA JApyre reHepaluja, 0K he ce 3a TEeCTUPAmbE
cTanoHapHOCTH Bapujadie MG KOopUCTUTH HAaBEJCHH TECT MpPBE FeHepalyje.

Taobena 30. Pesyaratu TectoBa mel)y3aBucHOCTH mogaTaKa naHesaa

Bapujaoaa Breusch-Pagan LM Tect Pesaran CD Tect
HHI 31.73*** 1.57***

FP 25.95%** 5.09***

MS 12.95*** 0.56***

MG 5.39 -1.26

**% 1y < 0.01; ** p < 0.05; * p < 0.10
Hanomena: HHI — Xepdunnan-XupuiMaHoB MHIEKC KoHIEHTpauuje, FP — ydemhe cTpanmx kommaHuja y
YKYIIHUM NPUXOJMMa Ha TPXKHIUTY NYBaHCKHX NMpou3Bona; MS — BenwuuHa Tpkumrta (YKYIHH OPUXOAU Ha
TPXKUIITY AYBaHCKUX NMPOHM3BOJA Y MUJIMOHUMA eBpa); MG — cToma pacTa TpXuIuTa (CTola pacta NPHXoja Ha
TPXKHUIITY JYBaHCKHX IPOU3BOJA)

H3ze0p: Kankynanuja aytopa 'y EViews 10

Pesynratu Im, Pesaran u Shin tecrta jequHiYHOT KOpEHA MIPBE U APYTe TeHepaluje cy
npukazanu Tabenu 30. Pesynratu cy mokasanu na opuruHainHe Bapujadbne HHI, MG u MS
MoceAyjy JeIMHWYHU KOpPEH W Ja Cy cTanuoHapHe y mpBoj nudepenuu. Bapujabna FP je
CTallMOHApHA y OpUrHHAIHOM 00nuKy. C 063upom Ha To na cy Bapuabdbne HHI, FP, MS u MG
paznuuuTor pena uarerpamuje, oqHocHo I(1) u 1(0), a aujenna Bapujadna auje 1(2), 3a ananuzy
nojarake he ce KOpHCTUTH MOJIEN 3aCHOBAH aH ayTOperpecuBHOM pacriopeny aoimu (ARDL)
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(Pesaran u cap., 1999). Ilpema Akakuke nnpopmanrornom kpurepujymy (Akaike Information
Criteria — AIC) onrtumanan ARDL mognen je ARDL (1, 2, 2, 2).

Ta6exna 31. PesyaraTu Im, Pesaran u Shin (IPS) Tecta jexmHuYHOr KOopeHa

Bapujaoaa Koncranra Koncranra Pen unterpamnuje
HHI 0.21 0.86

1(1)
A(HHI) -1.35** -1.55**
FP -1.42%* -7.97*** 1(0)
MS 0.36 2.29

1(1)
A(MS) -0.68*** 0.30***
MG -0.09 0.48

1(1)
A(MG) -3.12%** -2.26%**

*** < 0.0, ** p < 0.05; * p < 0.10
Hanomena: HHI — Xepdunnan-XupiMaHoB MHIAEKC KoHIEHTpauuje; FP — ydemhe cTpaHux kommaHuja y
YKYIHUM NIPUXOJMMa Ha TPXKHIUTY NYBaHCKHX Npou3Bona; MS — BemmuuHa Tpkumra (YKYIHH OPUXOAU Ha
TPXKHUIITY TyBaHCKUX NPOHM3BOJA Y MUIIMOHUMA eBpa); MG — cToma pacTa TpXuIITa (CTOa pacta NPHXoJa Ha
TPXKHUIITY TYBaHCKHX IPOU3BOJA)

H3zeop: Kankynanuja aytopa y EViews 10 u Stata 15

Tabena 32. Pesyaratu ARDL mopnena

Crangapana
rpemka

Bapuja6aa Koedunujent t p

JeqHaunHa 1yropo4He nNoBe3aHOCTH

FP 46.50 15.21 3.06 0.009
MS 1.23 0.88 1.39 0.186
MG 3.71 1.67 2.21 0.044

JemHaunHa KPaTKOPO4YHE IMOBE3AaHOCTHU

ECT -0.05 0.14 -0.37 0.715
A(FP) 6.96 12.16 0.57 0.576
A(MS) -0.80 0.62 -1.29 0.218
A(MG) 7.25 4.53 1.60 0.131

C 27.39 247.46 0.11 0.913

Hanomena: HHI — Xepdunnan-XupuimaHoB nHIekc KoHneHTtpauuje; FP — ydemhe crpanmx xommnanuja y
YKYIHHUM IIPUXOJMMa Ha TPXKUIITY JTyBaHCKMX npou3Bona; MS — BenmumHa TpkuinTta (YKyNHH HPUXOJM Ha
TPXKHUIITY AyBaHCKUX IPOM3BOJA y MUIMOHMMA eBpa); MG — croma pacra Tpxuinra (crona pacra nNpuxoja Ha
TPXKHUIITY JyBaHCKUX MPOU3BOJIA)

H3ze0p: Kankynanuja aytopa 'y EViews 10
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Pesynraru ARDL mopmema cy mokaszand na y AyroM POKY TOCTOJU CTaTHCTHYKH
3HaYajHa Mmo3uTuBHA Be3a u3mel)y Bapujadau FP u HHI (p = 0.009), mTo nokasyje aa y 1yrom
POKY TOCTOjU CTAaTUCTHUYKHM 3HAuajHa Mo3uTuBHa Be3a u3mely C/AM u HHUBOA TpKUILIHE
KOHIICHTpALlMje Ha TPXKHILUTY TyBaHCKUX Ipou3Bona y 3emibama JUE koje cy wianune EY
(Tabena 32).

Pesynrati moka3yjy Aa He IOCTOjU CTaTUCTHYKM 3HAYajHA TOBE3aHOCT H3Mehy
BEJIMYMHE TPIKUINTA U HUBOA TpKuIHe KoHIeHTpatuje (P = 0.186) y myrom poky (Tabena 32).
OBa yKMbCHHUIIA YKA3yje Ha TO J1a BEJMYMHA HEKOT TPXKHILTA HUje MPECyIHA 32 HUBO TPXKUIIIHE
KOHIIGHTpalLlMje y AyroM poky. Pesynrtatu cy Takole mokaszamu Aa MOCTOjU CTaTUCTHYKU
3Ha4ajHa MO3MTHBHA MmoBe3aHocT u3mely Bapujadbmu MG u HHI (p = 0.044) y ayrom poky,
OJTHOCHO J1a TOCTOjH CTaTUCTHYKM 3Ha4yajHa MO3WTHBHA IOBE3aHOCT M3Mely crome pacra
TPKUIITA JYBAaHCKMX TPOM3BOJA M HUBOA TPXKHIIHE KOHIeHTpanuje 3emasba JUE koje cy
ynanune EY. To 3Haum na ca moBehameM cToOme pacTa Tp>KULITA J0J1a3H 10 HoBehama HUBOA
TPKUIIIHE KOHLIEHTPAIIH]E Y TYTOM POKY.

Koedunujent npunarohapama (ECT) je HeratuBan u HUje CTATUCTUYKHU 3HauajaH (P =
0.715) (Ta6ena 32). [ToBezanoct u3mely Bapujadbau FP u HHI Huje craructnyky 3HavajHa y
KpaTkoM poky (P = 0.576). IloBezanoct usmely Bapujabnu MS u HHI Huje cratuctuuku
3Ha4ajHa y KpatkoM poky (p = 0.218), kao Hu noe3anoct u3mely Bapujadaun MG u HHI (p =
0.137). IIpema TOoMe, Y KpaTKOM POKY HE MOCTOjH CTAaTUCTUYKH 3HavajaH yrunaj C/AU, kxao u
CTOIIe pacTa TPXKHINTA W FHETOBE BEIMYMHE HA HHUBO TPXKUIITHE KOHICHTPAIUje TPXKUIITA
JyBaHa M JyBaHCKHX mpou3Boja 3emasba JUE koje cy wianuie EY (Tabena 32).

4.5.3. Ouena epexara CJAM Ha HUBO TPKHWIIHE KOHUEHTPAIHje HA TPKUILITY
AyBaHa U AyBaHCKHUX npou3Boaa y semsbama JUE koje Hucy wiannne EY

Hakon onene edexkara C/IM1 Ha HHMBO TpXKHIIHE KOHIIEHTpAlMje Ha TPXKUILUTY
AyBaHCKuX mpousBoja y 3emsbama JUE u 3emipama JUE koje cy unanuue EY, uzBpiiena je
orieHa oBux edekara y 3emibama JUE koje Hucy unanune EVY.

TaGena 33 npukasyje JeCKpUNITUBHY CTaTHCTUKY 3a CBE Bapujabdie Koje cy KopuirheHe
3a oneHy edekara C/I1 Ha HUBO TpXKUIIHE KOHIIEHTpAIMj€ Ha TPXKUILITY JyBaHa U JYBaHCKHUX
npousBoja y semsbama JUE koje nucy unanune EY. Ilpoceuna Bpennoct HH unnexca nuznocu
3162.68. Makcumanna BpeaHocT uzHocu 4856.00 (Cpbuja 2003. ronmHa), a MUHHUMAaJIHA
Bpeanoct 1890.00 (bocua u Xeprerosuna 2009. roamna). [Ipoceyno ydvemrhe cTpaHux
KOMIIaHUja Y YKYIHUM IPUXO0JIMMa TP>KHILTA TyBaHCKUX Mpou3Boja y nepuoay ox 2003. no
2018. roguHe n3Hocu 56.15, mpu yemy je HajBehe yuemrhe 6uno y Cp6uju 2015. ronune, a
HajMamwe yuemhe y bocuu u Xepuerosunu 2006. ronune. [Ipoceynn npuxoau Ha TPKHUILTY
JyBaHa M JIyBaHCKMX TIpou3Boja M3HOce 175.26 mumnmona espa. Hajmamu mnpuxoau
3abenexxenu y bocuu u Xepuerosunu y 2018. roaunu, a Hajsehu y CpOuju 2016. rogune.
IIpoceuna croma pacra TpXKHIITA JyBaHa M TyBaHCKHUX Mpou3Boja y 3emsbama JUE koje Hucy
yianue EY y nepuoay on 2003. no 2018. rogune uznocu -0.58%. Hajmama cromna pacra
TpKUILTa je 3abenexxeHa y bocuu u Xepuerosunu 2006. rogune (-25.37%), a Hajeha cromna
pacta y Takohe y Cpouju 2016. rogune (28.02%) (Tabena 33).
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Taoesa 33. JleckpunTUBHA CTATUCTUKA

Aputmernuka CrangapaHa Bpoj
Bapujabaa cpeauHa AeBHjanuja  MuHumym MakcHMyM omncepBalmja
HHI 3162.68 810.49 1890.00 4856.00 48
FP 56.15 29.47 12.00 95.12 48
MS 175.26 132.34 32.00 487.41 47
MG -0.58 10.73 -25.37 28.02 45

Hanomena: HHI — Xepounnan-XupmmMaHoB WHACKC KOHIeHTpamwje; FP — ydemhe crpannx xommanmja y
YKYIHHUM IPUXOJMMa Ha TPXKUIITY TyBaHCKMX HpousBona; MS — BennumHa TpkuinTta (YKyNHH HPUXOJM Ha
TPXKUIITY AYBaHCKUX MPOU3BOJA y MUIMOHMMA eBpa); MG — croma pacra TpxuinTa (cromna pacra nNpuxoja Ha
TP)KUIITY JyBAaHCKUX MPOU3BOJIA)

H3ze0p: Kankynanuja aytopa 'y EViews 10

Pesynraru Breusch-Pagan LM tecta u Pesaran CD TecTt cy nokasanu 1a 3a Bapujadiie
HHI, FP u MS oxbaityjemo HyNTy XHUIIOTE3y M 3aKJbydyjeMO Ja TOCToju Mely3aBHUCHOCT
nonaraka maHena (p < 0.05), mox 3a Bapujabnmy MG mnpuxBaramMo HyNTY XHUIIOTE3y U
3aKJbydyjeMo Jia He mocToju Mel)y3aBucHOCT mojaaraka manena (P > 0.05) (Ta6ema 34). Cxomno
TOMeE, 3a TecTupame crannoHaproctu Bapujadnau HHI, FP u MS kopuctuhe ce Im, Pesaran u
Shin (1997) Tect jeaAMHWYHOr KOpEeHA JApyre TreHepanuja, JOK he ce 3a TeCcTHUpame
cTanoHapHOCTH Bapujadie MG KOpUCTUTH HAaBEJCHH TECT MpPBE FeHepalyje.

Ta0ena 34. Pesyaratu TectoBa mel)y3aBHCHOCTH ogaTaKa maHesa

Bapujaoaa Breusch-Pagan LM Tect Pesaran CD Tect
HHI 13.30*** -1.60%**

FP 23.83*** 4.88***

MS 14.19*** -0.60***
MG 5.39 -1.26

**% ) < 0.01; ** p < 0.05; * p < 0.10
Hanomena: HHI — Xepdunnan-XupuiMaHoB MHIEKC KOHIEHTpauuje;, FP — ydemhe cTpanux kommaHuja y
YKYIHUM NPUXOJMMa Ha TPXKHIUTY NYBaHCKHX NMpou3Bona; MS — BenwuuHa Tpkumrta (YKYIHH OPUXOAU Ha
TPXKUIITY TyBaHCKHX NPOHM3BOJA Y MUIIIMOHUMA eBpa); MG — cToma pacTa TpXuIuTa (CToma pacta NPUXoaa Ha
TPXKHUIITY JYBaHCKHX IPOU3BO/IA)

H3ze0p: Kankynanuja aytopa 'y EViews 10

Pesynratu Im, Pesaran u Shin tecta jequHrYHOT KOpEHA MIPBE U APYTre FeHepaluje Cy
npukazanu Tabemu 35. Pesynratu cy mokaszamu ga Bapujabne HHI, FP u MS mnocenyjy
JeIMHUYHU KOPEH Y HUBOY U JIa Cy CTallMOHApHE y TPBOj AUQEPEHITH, oK je Bapujadima MG
CTallMOHAPHA y HUBOY.

C o03upom Ha To aa cy Bapuabine HHI, FP, MS u MG paznuuutor pena unrerpanyje,
onnocHo I(1) u I(0), a Hujenna Bapujadna wHuje 1(2), 3a anHanu3y nojgatake he ce KOPUCTUTH
MOJIeJI 3aCHOBaH aH ayToperpecuBHoM pacmnopeny noumu (ARDL) (Pesaran u cap., 1999).
IMpema Axauke wuHpopmaimoHoM kputepujymy (Akaike Information Criteria — AIC)
ontumanad ARDL monen je ARDL (1, 2, 2, 2).
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Ta6esa 35. PesyaraTu Im, Pesaran i Shin (IPS) TecTa jenmHuYHOr KOpeHa

Bapujabaa KoHncranra KoHncranra u Tpenj Pen unterpanmje
HHI 0.27 -0.21

1(1)
A(HHI) -2.19%** -2 42%**
FP 0.58 -0.45

1(1)
A(FP) -2.03** -0.67***
MS 0.67 -0.60

1(1)
A(MS) -2.50** -1.38**
MG -2.52%** -1.55%** 1(0)

*** n < 0.01; ** p < 0.05; * p < 0.10
Hanomena: HHI — Xepounnan-XupmmMaHoB WHACKC KOHIeHTpamnwje; FP — ydemthe crpannmx kommanmja y
YKYIHHUM IPUXOJMMa Ha TPXKUIITY TyBaHCKMX npousBona; MS — BennumHa TpkuinTta (YKyNHH HPUXOJM Ha
TPXKUIITY TyBAaHCKUX MPOU3BOJA y MUIMOHMMA eBpa); MG — croma pacra TpxuiiTa (crorna pacta nIpuxoja Ha
TPXKUIITY TYBaHCKUX IMPOU3BOJA)

H3zeop: Kankynanuja aytopa y EViews 10 u Stata 15

Pesynratu ARDL mopgena cy mokasaiw Aa y IyroM pPOKY IOCTOjU CTATUCTHUKH
3Ha4ajHa mo3uTHBHA Be3a u3mel)y Bapujabmu FP u HHI (p < 0.01), mTo nokasyje aa y gyrom
POKY IIOCTOJU CTaTUCTHYKM 3HadyajHa no3uTuBHa Be3a usMmely CJIM um HuBoa TpXKHUILHE
KOHIICHTpAIMje Ha TPXKUIITY JTyBaHCKHUX Ipou3Boaa y semibama JUE koje nucy unanume EVY.
OBo yka3syje Ha uumeHHIly aa nopact CIAW Ha TpXKHUIUTY AyBaHCKMX MPOMU3BOJA BOAU Ka
BUIIMM HUBOWMMA TP)KUIIHE KOHIICHTPAIHUj€, y TyTOM POKY.

PesynTaTtu nokasyjy 1a mocToju CTaTUCTUYKY 3HayajHa MO3UTHUBHA [TOBE3aHOCT U3Mely
BEITMUYHMHE TPXKUIITA U HUBOA TpokuiiHe KoHueHTpanuje (P < 0.001) y 1yrom poky, 0HOCHO jia
ca noehamweM MpUXoAa Ha TPXKUIITY JyBaHCKUX mpous3Boaa y 3emsbama JUE koje Hucy
ynanuue EY nonaszu no nosehama HuBoa TpxkuinHe koHueHTpanuje (Tabena 36). 3a paznuky
on 3emasba JUE koje cy unanune EY, xox onux npxkasa koje Hucy uinanuiie EY, Bennunna
TPXKUILTA WUIpa 3HA4YajHy YJIOTYy 3a HMBO TpP)KMIIHE KOHIHeTpauuje. Tako ca nosehameMm
BEJIMYMHE TP>KUILTA PacTe U HUBO TPXKUIIHE KOHLEHTpauuje. Pesynratu cy Takohe rmokaszanu
Ja TIOCTOjU CTATUCTUYKY 3HAYajHa HeraTBuHa mose3anocT uzmel)y Bapujadnmu MG u HHI (p <
0.001) y nmyroMm poky, OAHOCHO Ja MOCTOjU CTATUCTUYKM 3HA4YajHa HETaTMBHA MOBE3aHOCT
u3Mel)y crome pacrta Tp)KUIITA JYBaHCKUX MPOU3BOJA M HHUBOA TPXKMUIIHE KOHLIEHTpAIHje
3emasba JUE koje nucy wianuue EVY. To 3Haun fa ca noBehamem cTone pacta Tp>KUILITA A071a3U
710 CMameHha HUBOA TP)KUIIHE KOHIIEHTPALUje Y TIyTOM POKY.

Koeduuujent npunarohasamwa (ECT) je HeraTuBaH U HUje CTATUCTUYKU 3HayajaH (P =
0.321) (Tab6ena 36). Ilosezanoct u3mely Bapujadbau FP u HHI je cratuctuukm 3navajna u
MO3UTHBHA y KpaTKoM poky y nepuoxy t (p < 0.001) mrro 3Haum na ca nosehamwem CIU nonazu
70 oBehama HHBOA TP)KUIIHE KOHIEHTPAIHMje Ha TPKHUINTY TyBaHCKHAX MPOM3BOJIA 3eMalba
JUE xoje nucy uwianune EVY. [losesanoct usmely Bapujabiu MS u HHI Huje cratuctuuku
3Ha4YajHa y KPaTKOM POKY, Kao HU mmoBe3aHnoct uzMely Bapujadim MG u HHI (Ta6ema 36). OBa
YUIbEHUIIA yKa3yje Ha To aa camo npuiuB C/IU yTuue Ha HUBO TP )KUIIHE KOHIEHTpaluje y
KpaTKOM pOKYy Ha oBOM TpxxuIITy y 3emsbama JUE koje nucy unanune EVY. YTunaj ocranux
BapHjabiid NPAaKTUYHO HE TIOCTOjH.
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Taoesna 36. Pesyaratu ARDL monena

Crangapana

Bapujaoaa Koedpunuujenr rpema

t p

JemHaunHa AYTropovHe NMMOBE€3aHOCTHU

FP 70.17 4.02 17.43 <0.001
MS 48.65 4.17 11.66 <0.001
MG -102.85 7.57 -13.59 <0.001

JeqHaunHA KPATKOPOYHE MOBE3aHOCTH

ECT -0.77 0.76 -1.02 0.321

A(FP) 75.19 10.54 7.12 <0.001
A(FP(-1)) -39.18 28.71 -1.36 0.189
A(MS) 102.79 50.52 2.03 0.057
A(MS(-1)) 20.7 104.12 0.20 0.845
A(MG) -39.89 61.25 -0.65 0.523
AMG(-1)) -15.57 13.73 -1.13 0.272
C -186.67 170.78 -1.10 0.288

Hanomena: HHI — Xepdunnan-XupriMaHoB MHIAEKC KoHIeHTpauuje; FP — ydemhe cTpaHux kommaHuja y
YKYIHHUM IPUXOJMMa Ha TPXKUIITY TyBaHCKMX npousBona; MS — BennmumHa TpkuinTta (YKyNHH HPUXOOM Ha
TPXKHIITY TyBaHCKUX MPOU3BOJA Y MUIMOHMMA eBpa); MG — croma pacra TpxuiiTa (cromna pacta Npuxoja Ha
TPXKUIITY JyBaHCKUX HMPOHU3BOJA)

H3eop: Kankynanuja aytopa y EViews 10

4.6. 3axbyuyHa pa3MaTpamba W NpenopykKe HCTPAKMBAKA 32 TPIKUIITE
JAyBaHA U JYBAHCKHMX NPOU3BoAa ogadpanmnx 3emaba JUE

[IpenuMuHapHOM aHANU30M CTaka HAa TPXKUINTY JOyBaHAa U JYBAaHCKHX MPOM3BOJA
onabpanux 3emasba JUE yTBpheHo je ma Ha CKOpPO CBUM TPIKHUIITHMA MOCMATPAaHUX 3eMaba
nocnyjy crpaHe kommanuje British American Tobacco, Philip Morris, Japan Tobacco
International u Imperial Tobacco u 3ay3umajy 3HauajHO ydemihe y yKyIHHM MPHUXOIMMa Ha
TPKULITIMA OBUX 3eMaba.

ITpema BpenHoctu Xepdunaan — XupluIMaHOBOT HHAEKCA KOHIIEHTPAIIH]j€ Ha TPXKUILTY
JyBaHa M JyBaHCKUX Mpou3Boja 3emasba JUE Moxke ce 3akjbyduTu N1a je Tp>KUIITE Beoma
BHCOKO KOHIIEHTPHUCAHO, aJli 1a Cy NPOCEYHEe BPETHOCTH OBOT MHAeKca Behe y 3emibama JUE
koje cy unanunie EY, Hero y 3emspama koje Hucy unanuiie EVY. Ilpema Tome, Moxkemo
3aKJbYUYUTH Ja je Beha KOHKYpEeHIIMja Ha TPKUILTY yBaHa U TyBAaHCKUX MPOU3BO/IA Y 3eMJbamMa
JUE xoje nucy wianune EY Hero y 3emsbama koje cy wianuie EY. Paznor 3a oBy ynmeHury
MOXK€ OUTHM M TO IITO Cy OBE 3eMJb€ KacHHje KpeHyJe ca MpPUBATU3ALUjOM JTYBAaHCKUX
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KOMITaHHja, TIa TOPEel HHOCTPAHUX Y BbHMa Mociyjy U qomahe (Hajuenhe npxaBHE) KOMITaHH]€.
OBy Te3y MOTKpeIUbyjy M TOJAalM BE3aHM 3a ydemhe CTpaHUX KOMIIAHHWja Yy YKYITHUM
MPUXO0IMMa TPXKUILTA AyBaHa U TyBaHCKHUX Mpou3Boja 3eMasba JUE unanune EY u onux xoje
Hucy wianune EY.

[Ipoceuno ydemthe cTpaHuX KOMIMaHWja y YKYITHUM NPUXOJMMa TPXKHUINTA JyBaHa U
JTyBaHCKMX Mpou3Boja nocmarpanux 3emaiba JUE u3nocu mpexo 50% mro 3Hauu na je
TPXKUIITE AyBaHa M JyBaHCckux mpou3Boaa JUE y BehWHCKOM CTpaHOM BJIACHUILITBY.
[Ipoceuno yuenthe ctpanux kommnanuja y semsbama JUE koje cy unanune EVY je Behe y ogHOCy
Ha npocevHo yuenthe crpanux kommnanuja 3emsbama JUE koje nucy unanune EY. V 3emipama
JUE koje cy wrannne EY, npocedyno yuemnihe cTpaHuX KOMIIaHHWja y YKYITHUM IPHUXOAMMA
TPIKUILTA JyBaHA U AYBAaHCKUX MPOU3BoOJA je HemTo npeko 60%, mok je y 3emsbama JUE koje
Hucy wianuue EY nemro npeko 50%.

Pesynratu ARDL mopmena cy mokasaiw Aa y JIyroM pPOKY IOCTOjU CTATUCTHUKH
3Ha4yajHa mo3uThBHA Be3a m3Mel)y CAM u HHMBOa TpKWIIHE KOHIEHTpAIMje Ha TPXKHUIITY
ITyBaHCKHX MpousBoja y 3emsbama JUE, onnocHo aa ca nosehamwem npunusa C/IU nonasu no
noBehama HUBOA TP)KUITHE KOHIIEHTpanuje. AKO ce aHAIW3Hupajy OBU e(PeKTH MmoceOHO 3a
3emsbe JUE koje cy unanuue EY u nocebno 3a 3emsbe JUE koje nucy unanuue EY, yrBpheno
je ma 'y IyroMm poKy Takolje IOCTOjU CTaTUCTHYKH 3HaudajHa mo3uTHBHA Be3a m3mehy CIU u
HUBOA TP)KUIIHE KOHLIEHTpAllMje Ha TPXKMIUTY JyBaHa M JYyBAaHCKHX INPOU3BOJAa KOJA 00e
Kareropuje 3emasba. Behu je edexar CAM Ha HUBO TPXKHUIIHE KOHLEHTPAIH]Ee HA TPKHUIITY
3emMasba JUE koje Hucy unanune EY. Pasnor 3a osakas yrtuma) CHAW Ha TpXuIIHY
KoHIeHTpauujy 3emasba JUE koje Hucy wmanmne EVY jecte To mTo cy oBe 3eMJbe KacHH]E
KpeHyJie y npuBatu3anujy fomahux gyBaHckux kommanuja. OBaj npoliec ce yOp3aHo 0JBHjao
TOKOM TEpHOJia KOjU jeé YKJbYYEH y UCTpakuBame. CTpaHe KOMIaHH]jE, KOje MPHUBATU3Y]Y
nomahe xomnanuje y 3emsbama JUE koje Hucy unanune EVY, Bpiie CHa)KHUJU MIPUTHCAK J1a Ce
TPKUIITA KOHIIEHTPHUIILY U IPETBOPE Y UYBPCTA OJUTONOJICKA TPXKUIITA, HETO Y 3eMJbama Koje
cy unanutie EVY rae je oBaj mpoiiec 3aBpIIeH.

Jlo6ujenu pesynraru o epextuma CIM Ha HUBO TpXKHILTHE KOHLIEHTpALHje CY Y CKIIaay
ca pesynraruma Bourlakis (1986) koju je yTBpano mo3utuBHy noBe3aHocT uzmehy CAU u
HUBOA TPXKHILIHE KOHIEHTpauuje y npepahusaukoj uaaycrpuju I'puke, Blomstrom (1989) y
npepahuBauko) uHayctpuju Mekcuka, Willmore (2001) y mnpepahuBaukoj uHIyCTpUjU
bpasuna, Yun u Lee (2001) y mnpepahuBaukoj mnmyctpuju Kopeje, Singh (2011) y
npepahubaukoj unayctpuju Munuje, Adam u Khalifah (2012) y npepahuBaukoj unayctpuju u
Lall (1979) y npepahuBaukoj nunayctpuju Manesuje, Pagynosuh (2018) y ayromoOuickoj
unaycrpuju Cpbuje u KacrtpatoBuh (2018) y mnpepahuBaukoj unayctpuju bocHe u
XepueroBuHe.

ITpema pesynararuma ARDL monena, epextu C/IM Ha HUBO TPXKUILIHE KOHLIEHTpAIHje
y KpaTKOM POKY Cy CTaTUCTMUYKH 3HAYajHU M TO3UTHBHU CaMO y CIy4ajy TpXKHILITa TyBaHa U
ITyBaHCKUX Mpou3Boja 3emasba JUE koje nucy unanune EY mro 3naun na ca nosehamem CJIU
nojnasu A0 nosehama HHUBOA TPXKUIIHE KOHIEHTpAIMje Ha TPXKUIUTY AYBaHCKHX MPOU3BOJA
oBHX 3eMasba. OBO je TOTBpJla HAIpe] HaBEJCHE Te3€ Be3aHe 3a TO 300T uera je JyropovyHu
ytunaj) CIW Ha HUBO Tp)KUIIHE KOHLEHTpaluje Behu Koj 3eMaiba Koje Hucy wianuue EY y
nopehewy ca 3emsbama JUE koje cy unanune EY. JloOujenn pesynatu cy y cKiaxy ca
pesynratuma Bourlakis (1986), Blomstrom (1989), Willmore (2001), Yun u Lee (2001), Singh
(2011), Adam u Khalifah (2012), Lall (1979) u Kactpatosuh (2018).
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[Ipema pe3ynraTuma UCTpaKMBaba MOXKE C€ 3aKJbYUUTH J1a je Xunomesa la na crpane
mupextHe naBectunuje (CAN) nmajy 3HavajaH yTUIQ) HA HUBO TP)KUIIHE KOHIICHTpALHUje y
3emMasbaMa Jyroucroune EBporne Ha TP>KUIITY JyBaHCKUX MPOU3BOA M HA TA) HAYMH Ha yCIIOBE
KOHKYPCHIIHjE Y BbHMa Y IyTOM POKY nomephena, a na je xunomesa 16 na crpane TUPEKTHE
nupectunyje (C) nmajy 3HauajaH yTHIQ] HA HUBO TPXKUITHE KOHIICHTpPAIIHM]E Yy 3eMajbama
Jyroucroune EBpome Ha TpKMIITY MyBaHCKHMX MPOM3BOJAa M HAa Taj HAYMH Ha YCJIOBE
KOHKYPEHIIHj€ Yy BbHMa Y KPaTKOM POKY odbauena. Jlambe, xunomesa 2a na y 3emibama JUE
koje cy wianune EY Behu o6um CIIU cMamyje, 10K y 3eMJbaMa KOje HUCY WiaHuIle moBehasa
HUBO TpPXKHILIHE KOHIIGHTpAlMje Ha TPXKUIITY JIyBAaHCKUX IPOM3BOAA y IYIOM pOKY je
oobauena, NOK je xunomesa 26 na y zemubama JUE xoje cy wianune EY Behu ooum CAU
cMamyje, 0K y 3eMJbama Koje HUCY wWiaHulle MoBehaBa HUBO TP)KUIIHE KOHIIGHTpAIfje Ha
TPXKUILITY TYBAaHCKUX MPOHU3BOJIA Y KPATKOM POKY OerumMuiro npuxeahena.

5. Orpanuvema u npenopyke 3a 0ynyha ncrpaxkuBama

UctpaxuBame epekara CAM Ha HUBO TpkHIIHE KOHIEHTpanuje y 3emibama JUE Ha
TPXKUIITY MOOWIHE TeneQoHWje W AyBaHAa M JYBAaHCKUX MPOHM3BOJA CalpXH ojapeheHa
orpaHHMYea KOja HE yMamwyjy 3Hauaj UCTpaxuBama, Beh ciyke kao ocHoBa 3a Oyayha
HCTPAXKUBaKba OBOT MPOOJIEMCKOT TIOJIpyYja.

HctpaxxuBame Ha TPKUIITY MOOWIHE TeledOHUje U MyBaHA M TyBaHCKHUX IPOU3BOJA
u3BpiIeHo je y nepuoay oa 2003. 1o 2018. roauHe mTo je JOBOJHHO AT MEPHO]] Ha KOME MOXKE
7la ce MPUMEHH MaHell aHAJIn3a BpEMEHCKHX cepuja. HemocraTak mojaraka u3 paHujer nepuoaa
UCTpa)KMBama HHje TO3BOJIMO Jla BPEMEHCKa cepuja Oyne myxa. be3 003upa Ha TO U OB3j
BPEMEHCKH OKBHP j€ JIOBOJbAH Jla C€ NMPHUMEHM aJeKBaTHA aHaiM3a. 3a aHAIM3y MOjaTaka
KopuiheH je MOJeN ayTOperpeCuBHUX AUCTPUOYTHUBHUX JHoukbu (AutoRegressive Distributed
Lag (ARDL)) xoju mpema Ghatak u Siddiki (2001) nmaje craTHCTHYKM 3HAYajHE W BaJHIHE
pe3yaTare ¥ Ha MaiuM y3opiuma. OHO HITO aHajaM3a HUje MorJia Ja u30erse Ha OBako J1aTOM
BPEMEHCKOM OKBHUPY jecTe UNE-CHHMIIA /1A j& TONUIO U 0 CBETCKE EKOHOMCKE KpU3e Y TIEpHOTY
HakoH 2008. ronune [IpuBpena ce jour yBek onopasiba of oBe kpuse. tben edexat Huje MmepeH.
C 003upoM Ha TO J1a je Kpu3a MOTroujla CBe aHAIM3HUpaHE 3eMJbE Ha CIIMYaH HAaYMH MOXE Ce
CMaTpaTh Ja HEeH YTHUIA] HHUje MpecyAaH ako ce KOMEHTapully U IOopeAe pe3yiTaTu
uctpaxkuBamwa uzMehy 3emaspa JUE koje cy uinanuie u one koje Hucy unanune EVY. U3 tor
pasJiora pe3yJiTaTH UCTPaXXUBamba Cy BAIUIHU.

Crenehe orpaHnueme HCTPaXHBaKka CE OJHOCH Ha Y30paK UCTPAKUBAHKbA U TO HETOBY
npoctopHy kKomnoneHTy. 3emibe JUE cy Cpouja, bocna u Xepuerosuna, Pymynuja, Anbanuja,
Xpsarcka, byrapcka, CeBepna Makenonuja, ['puka, Cnosenuja u Llpna T'opa. ¥V pany cy
aHanu3upana Tpxuimra moomine tenedonnje Cpbuje, bocae m Xepuerosune, Pymynuje,
Xpsarcke, byrapcke, I'puke u Llpre I'ope, nox cy M aHanu3upaHa TP>KUILTA JyBaHa U
nyBaHckux mpou3Bosa CpoOuje, bocue n Xepuerosune, Pymynuje, XpBarcke, byrapcke u
CesepHe Makenonuje. Y cilyyajy aHalu3e TP)KUIITA MOOWIIHE TeleQOHHUje aHATU3UPAHO je
ocam 3emasba JUE, nok je y ciywajy TpKHUINTa TyBaHCKUX IMPOHM3BOJA aHAIM3UPAHO IIECT
3eMaspa. OBaKkBa aHaiM3a je M3BpLIeHa 300r HEIOCTaka IMoJaTaka 3a aHalu3y Yy OCTalIuM
3eMJbaMA.
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Bapujabne xopumhene y uctpakuBamy cy Bapujadie koje cy Beh kopumihene y
MPETXOAHUM UcTpakuBamuma edexara CJIW nHa HuBO TpkuiHe KoHeHTpanuje. C 063upom
Ha TO na je XephuHman-XupIIMaHOB HMHJACKC KOHIIEHTpAIMje HAjIOYy3JaHHM]jU TO0Ka3aTeJb
KOHIIEHTpauje, n3bop Bapujabnu je onarosapajyhu. M3BpiieHO HCTpakuBame MPECTaBIba
oneny edekara C/IV Ha HMBO TP KUIIIHE KOHIIEHTpaIlyje y nepuoay ox 2003. mo 2018. rogune
U pe3ysTaT Tpeba a ce TyMade y OBOM KOHTEKCTY.

JlompuHOC OBOT HCTpaXHBamka OrJela Ce y YHMIbEHHIM Ja IMpeJICTaBba IIPBO
ucrpaxuBame edexara CJIM Ha HUBO Tp)KUIITHE KOHIIEHTpalje y 3eMsbama JUE, anu u npBo
UCTpaXMBae OBHUX edekara Ha TPXKHUIUTY MOOWIHE TeleQOoHHUje M TPKUINTY JyBaHa WU
NyBaHCKMX Tpou3Boja. byayha uctpaxuBama Ou Morya aa oOyxBare BUIIE TPXKHUIITA U
JpKaBa Kako OM MOTJa Jla ce M3BPIIM KOMIapalyja mojaTaka M MoTBpJa WM oAOaliBame
noOujeHnX 3akJbydaka. Takohe, BpEMEHCKHM OKBHp HCTpaXMBama OM Morao aa Oyje
Apyrauvjd, ONEeT ca IWJ/beM IMOTBpPAE WIM Oa0alMBama pesyiraTa JOOHjeHHX Y OBOM
UCTPAXKUBAIY.

Takohe, Oyayha uctpaxuBama OM MOIVa Ja yKJbydyjy BHILIE €KCILUIAHATOPHUX HWIIH
KOHTPOJIHUX BapHjaliid Kao MITO Cy yjarama y UCTPAKHUBAE U Pa3BOj M CIUYHO KaKO Ou
MOTJIH /1a C€ OLICHE U e(heKTH OBUX BapHjadiIi Ha HUBO TPXKHUILHE KOHIIEHTPAIIN]e, alli H FbUXO0B
yrunaj xa CJIN.
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3AK/bYYHA PASMATPAIBA

[use mokTOpcke mucepraidje je OMo Ja ce UCIUTa IMoBe3aHOCT u3Mely cTpaHux
JTUPEKTHUX MHBECTHUIIMja U HUBOA TP KUILHE KOHIIEHTpaIyje y 3eMibama Jyrouctoune EBpone
(JUE). CxomHo TOME, IPBO Cy aHaNIM3upaHe ocHOBHE kapaktepuctrke C/IU u edexTu koje oHe
nMajy Ha 3emsby noMahuna. [Ipema ananusu npwmBa CJIU y 3emspama JUE, yrBpheHo je na
cy greenfield C/I1 u3ocraiie y npBoj (¢a3u TpaH3UIMje, MPBEHCTBEHO 300T TOra IITO Cy CE Ha
MOYETKY TPAH3UIMOHOT MEpHUOAa CKOPO CBE 3eMJbE OJIyuMJIe 3a MpHUBATHU3AIM]e BEITUKUX
npkaBHUX mpeny3eha. Anammsa cekropcke quctpudynuje npwmsa CJIU y oBum 3emibama je
MoKa3asa Jia je HajMamH MPUJIUB 3a0€NIe)KEH Y IPUMAapHOM CEKTOpY, a /a je Hajpehu nmpuius
3a0eNe)keH y TepLUjapHOM CEKTOpY, IPH YyeMy ce y oapeheHuM 3emibama Mema CTPYKTypa
npunuBa CJI HakOoH CBETCKE €KOHOMCKE KpH3e Kajaa J1oja3u 10 cMamewma npwimsa CAU y
TepUHjapHOM ceKkTopy. Pasmor 3a cMmameme mnpmwimBa CJU y TtepuujapHOM CEKTOpY
MIPBEHCTBEHO JIeKU y ToMme mTo je Hajpehu npunuB CAU y oBoMm cektopy 3abenexeH y
OaHKapcke, PUHAHCH]CKE YCIyTe, OJJHOCHO JCJIATHOCTH KOje Cy HajBHIIE Orol)eHe CBETCKOM
¢bunancujckoM KkpuzoM. 3HauajaH npuianB C/IU y TepuujapHOM CEKTOPY OBHX 3emMibama Ipe
CBETCKE EKOHOMCKe Kpm3e je u pesynraT noBehama CIU y cekTopy TproBuHe 300T 10J1acKa
BEJIMKUX JlaHAIla XUIEpMapKeTa M CylepMapKeTa, IITO je KAacHHje IONPHHENO0 CMambeHy
npwmBa C/IU y oBom cektopy. C o63upom Ha To na ce cmarpa ga CIIU y npepahuBaukoj
WHIYCTPHjHU BHILIE JOINPUHOCE EKOHOMCKOM pacty M pa3Bojy Hero C/IU y cekrtop yciyra,
KpeaTopu TOJMTHKA Tpeba Ja pa3Bujy W crpoBeny noiutuke npusiadema CHAU umju he
TJIaBHU IIWJb OMTH mpuBnadewe Beher oouma C/IU y npepahuBauky uHIyCTpHjy, Kako O ce
noBehao eKOHOMCKH pacT 3eMajba y pa3Bojy.

[Ipernen Teopujcke U emnupHjcke utepatype o ogHocy CIM n ekoHOMCKOT pacta y
semubama JUE je mokazao nma y autepaTypu He mocToju KoHceHzyc o ytuuajy CIU Ha
€KOHOMCKH pacT y 3emibama JUE, mocmarpaHuM mojelnHavyHO WM Ka0 PETHOH y HEIWHHU.
Pesynratn ucrtpaxuBamwa o edpexktuma CJ/I1 Ha exkoHoMmcku pact 3emasba JUE Hucy
JEIUHCTBEHH M 3aBUCE O] Pa3lIMYUTHX (PaKTOpa Kao IITO Cy KopuilheHa MeToAoJoruja
UCTPaXMBama, MEepUOJ] UCTPaKHMBaka U MHOTMX JPYTrux (akTopa, ajau cy OBH €PEeKTH Y
Behunu ciyuajeBa mosutuBHu. CripoBeneHa ananusa Benmunne BJIII, crome pacta BAII u
npumuBa CJIU, mokasyje na y Behunu 3zemspama JUE koje Hucy unanune EY mocroju
nosutuBaH oaHoc m3Mely yuentha CIAIU y BJIT u crone pacta BJIIT (bocua u Xepiieropuna,
Cesepna Maxkenonuja u Cp6uja), 0K je y OCTaJIuM 3eMJbaMa OBaj OJIHOC HeratuBaH (Anbanuja
u llpua I'opa). V 3emsmama JUE koje cy unanune EY mocroju mo3utuBaH onHoc usmelhy
yuemtha CJIU y B/IIT u crone pacra B/II1. Ox nocmarpanux 3emasba JUE koje Hucy unanuue
EVY, najmamu B/II1 y mocmaTpanom nepuosy je 3adbenexen y Lpaoj 'opu, a Hajpehu y Cpouju.
V 3emspama JUE koje cy unanune EVY, najmamu BJII1 je 3a6enexen y CnoBeHuju, a Hajeehu y
I'puxoj.

[Tonazehu ox unmeHUIIE A C€ HUBO KOHIIEHTpaIje objammana (pakTopuma Kao mTo
cy Opoj ydecHHKa, yiaa3zHe Oapujepe, BEIMUMHA M PACT TPXKUILTA, Y JIUTEpaTypH MOCTOje Ba
paznuuuta craBa o epexktuma koje C/IWM mmajy Ha HUBO TpIXKUIIHE KOHIIEHTpalHje U Ha
TPXKUILHY CTPYKTypy 3emasba Aomahuna. C jenne ctpane, npwis CIU u ynazak cTtpaHux
KOMITaHHMja Ha TPXKHUIITE 3eMJbe JoMahWHA MOXKEe Ja yThue Ha moBehame KOHKYpPEHIH|e H
CMambeHhe HUBOA KOHIIEHTpALKje, TPBEHCTBEHO 300T TOra IITO CTpaHe KOMIIaHK]€ MOTY JIaKIle
on nomahux KOMIaHMja Ja caBiaaajy Oapujepe 3a yia3zak Ha oapeheHo Tpxkwumre. Yiiackom
HOBUX KOMIaHWja, mpe cBera kpo3 greenfield muBectunmje, nosehaBa ce Opoj ydecHHKa,
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CMamYyje KOHIICHTpalja 1 yHarnpelyjy yciaoBu koHKypeHnuje Ha Tpxkumty. C npyre crpane,
yJla3ak CTpaHMX KOMITaHHMja MOXKE JOBECTH 10 MoBehama HMBOA KOHIEHTPALHje U CMamheHha
KOHKYpEeHIIHje Ha TpXKHUIITy. CTpaHe KoMIIaHH]e, YBO)eHheM HOBUX U Pa3BUJEHUJUX TEXOJIOTH]a
U METO/Ia paja M MPOU3BOAE HA TPXKUIUTY 3eMJbe JoMahmHa MOTY CTBOPHTH HpENpeKe 3a
ynazak. Takohe, one Mory na mpumopajy Mame epukacae gomahe pupme 1a HaITyCTE TPIKUIITE
WIN J]a UX Tpey3Me, Te Ja Ha Taj HauuH 1noBehajy KOHLEHTpaIHjy U CMabe KOHKYpPEHIIU]y Ha
TPIKUIITY.

Kaxko 6u ce onenmm edpextu C/IV Ha HUBO TP KHIIHE KOHIIEHTpanuje y 3emibama JUE
Koje cy wianune EY u 3emipama koje Hucy wianuie EY, uzBpiuena je aHanuza Ba TPXKHILTA,
TP KUIITa MOOMITHE Telle(hOHU]j€ U TP)KUINTA JyBaHa U TyBaHCKHUX Mpou3Boza. Ha Taj HauuH je
o0e30ehena aHanmm3a CeKTOpa yCiayra M TPOU3BOIAHOI CEKTOpa EKOHOMHjE Kako O ce
carjenaiay oBU epeKTH y OBUM ceKTopuma ekoHomuje. [Ipe craTucTuuke aHanuse nojaraka
U3BpIICHA j€ TMpelMMHUHApPHA TNPOILEHA CTamba Ha TPXKHUIITY MOOWIHE TeneoHHUje W Ha
TP>KUILTY JAyBaHa U IyBaHCKUX mpousBojaa y 3emsbama JUE. [lpenumunapHa npoieHa crama
Ha OBHM TP>KUIITUMA je TI0Ka3aja 1a y BehuHu 3eMasba TOMUHUPA]y UCTH TPXKHUIITHU YYECHHUIH,
OJIHOCHO KOMITIaHHUje. YKOIIMKO C€ TOCMaTpajy KOMIIaHW]je Ha TP>KUIITY MOOUITHE TenedoHuje
3emaspa JUE xoje cy unannne EY moxe ce yountu na komnanuje TeneHop u Al mociyjy Ha
TP>KUILTY BUIIE 3eMaJba, Kao U rpuka kommnanuja COSMOTE. [lopen Tora, Ha TPKUILITY OBUX
3eMajpa IMoCyje 3 WM BHIIE KOMIAHHWja Y TIOCMAaTPaHOM IEPHOAY, NIPHU YeMy HajMambe
KOMIIaHHja mociyje Ha Tpxkuty XpBarcke. Kao u y ciydajy 3emassa JUE koje cy unanune
EY, u na tpxumry mobuiae tenedonuje 3emaba JUE koje nucy wnanure JUE, na Behunu
TpkuinTa nocnyjy kommanuje Tenenop u Al. Kapakrepuctuuno 3a 3emibe JUE koje Hucy
ynanune EY je na je y ogpeheHum 3emibaMa IEIOKYITHO TPXKUIITE MOOHMIIHE TenedoHuje y
BJIACHUILITBY CTPAaHUX KOMIIaHHja.

Ha ocHOBY npenuMHUHapHE aHaIu3€ TP/KULITA TyBaHa U JyBaHCKUX IIPOU3BOJIA 3€Masba
JUE xoje cy wnanune EY y nepuomay o 2003. no 2018. roauae Moke ce 3aKJbYIHUTH J1a Y CBUM
3emsbama nocnyjy kommanuje Philip Morris International, Japan Tobacco International u
British American Tobacco u na 3ajeqHo uMajy BehHHCKH y1€0 y MPUXOIUMa OBOT TPIKHUIIITA.
[Topen Tora, u xommanuja Imperial Tobacco ce mojaBibyje ka0 KOMIaHHja 3a 3HAYAJHUM
yuemrheM Ha OBOM TpXHIUTY. CXOJIHO TOME, MOXKE C€ 3aKJbyuyuTH Ja BehHMHCKH yaeo y
MPUXOJMMA Ha TPXKUIITY JyBaHa M IyBaHCKHMX [TPOM3BO/1a TIOCMAaTPaHUX 3€MaJba UMajy CTpaHe
koMmnanyje. CanuHo kao koA 3emasba JUE unanuna EY, npenuvunapHa aHanmza TpyKHILTa
JyBaHa M TyBaHCKUX npou3Boja 3eMasba JUE koje nucy unanune EY je nokaszana na Hajsehe
yuerrhe Ha OBOM TPIXKHINTY UMajy CTpaHe Komranuje kao mto cy Imperial Tobacco, British
American Tobacco, Japan International Tobacco u Phillip Morris. Oe xomnanuje cy
Hajuenrhe yia3uiie Ha TPKUIITE yBaHA U IyBaHCKUX Mpou3Boaa 3eMasba JUE mpey3sumamem
noMahux KoMmaHMja Kpo3 Ipolec MpuBatuzanyje. Jlona3ak cTpaHuUX KOMIIaHHja Ha OBO
TPKUILTE Pe3yITUPAIIO je TUME Ja HajBehu yJeo y nmpuxoauma UMajy yrpaBo oBe KOMIIaHHU]e.

HakoH nmpenuMuHapHe MpolieHe CTaka Ha TPKULITY MOOUITHE Tene(OoHUje U TPIKULITY
JyBaHa W JIyBaHCKMX MPOM3BOJA, M3BpIIeHa je oueHa edekara CHAM Ha HUBO TpXKUIIHE
koHueHTpauuje y 3emsbama JUE npumenom ARDL mopena. [pe Hero mito je u3BpIiieHa oleHa
oueHa edexara C/IM Ha HUBO TpKUIIHE KOHIEHTpauuje nocedbHo y zemsbama JUE koje cy
yrannile EY u onux koje aucy wianuiie EY, n3BpieHo je nopeheme CBUX OUTHUX MTOKa3aTesba
3a aHaIM3y NpPHUMEHOM T-TecTa He3aBHCHUX Yy3opaka. Kako je yTtBpheHo ma moctoje
CTaTUCTUYKHU 3HavajHe pa3iuke y oapeheHum nokaszarespuma uzMmely zemsbama JUE koje cy
ynanune EY u onux kxoje Hucy wianuue EY, u3Bpiiena je onena edexara C[AW Ha HHMBO
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TP XKUIITHE KOHIIeHTpaluje nocedHo y 3emibama JUE koje cy wanurne EY, nmoce6Ho y 3eMipbama
JUE xoje nucy unanuue EY npumenom ARDL mozena.

Pesynratn ARDL mozena 3a cBe mocmarpane 3emibe JUE cy mokasanmu ga mocroju
CTaTUCTUYKHU 3HauajHa mo3uTuBHa nose3zanoct udmel)y C/IU mepenux kpo3 ydeurhe cTpaHuX
KOMIIaHUja y YKYIHHM NPUXOJIMMa TPXKHUINTAa MOOWIHE TenedoHUje W HUBOA TPIXKUIIHE
KOHIeHTpauuje, ogHocHo na npwim CJIW noehaBa HHBO TpKUIIHE KOHIEHTpaldje Ha
TpkUmTy MoOWiHE Tenedonuje y 3emsbama JUE y myrom poky. Takohe, pesynararu cy
MOKa3aJIM J1a MMOCTOjU CTAaTUCTUYKHU 3HaYajHa u no3utuBHa Be3a u3Melhy CIIU y zempama JUE
Koje Hucy unanuie EY, anmu u y 3emspama koje cy wianute EY. To 3naun ga npumus C/IU y
3emubama JUE noBoau 1o noBehama HUBOA TPXKUIIHE KOHIIEHTPAIIM]j€, OAHOCHO JI0 CMambeHha
KOHKYpeHIIHje, 010 aa ¢ 3emibe wianuie EY wim Hucy, anu edekar je jaun y 3embama Koje
Hucy wiannie EY. Pasnmor 3a oBakBe edexre CJIM1 Ha HUBO Tp)KHIIIHE KOHIEHTpAIHje y
3emspama JUE je mro je Ha TpKIITy MOOMITHE Telae(oHHje MocioBao Majiu Opoj KOMIaHHja U
npe ynacka ctpanux kommanuja. [Ipema pesynratuma ARDL monena edexktu C/IU Ha HUBO
TPIKUIIHE KOHIIEHTPAIMje Ha TPAXUIITY MoOuIHe Tenedonnje y 3emsbama JUE kao nenuan y
KpaTKOM POKY HHCY CTAaTUCTHUKH 3Ha4ajHH, Kao HU y ciy4ajy 3emasba JUE koje Hucy unaHuie
EVY. CympotHo je koj 3emassa JUE koje cy unanune EY rae nosehame npunusa CAU cmamyje
HUBO TPXKHIIHE KOHIICHTPAI1je 1 M000JbIIaBa yYCIOBE KOHKYPEHIIM]€ Ha OBOM TPXKUIITY.

Pesynratu ARDL mopnena cy mokasaiy Aa y JIyroM pPOKY IOCTOjU CTATUCTHUKH
3Ha4yajHa mo3uThBHA Be3a m3Mely CAM u HHMBOa TpKWIIHE KOHIEHTpAIMje Ha TPXKHUIITY
JyBaHa M AyBaHCKUX IpousBona y 3emibama JUE, oqHocHo na ca nosehamem npunusa C/IU
70J1a3u 10 ToBehama HUBOA TPXKHIIHE KOHILEHTpAIHje. AKO Ce aHAIM3HUpajy OBH e(eKTH
noce6Ho 3a 3emibe JUE koje cy unanune EY u noce6no 3a 3emsbe JUE koje Hucy unanuue EVY,
yTBphEHO je Aa y JyroM poKy Takohe IOCTOju CTaTUCTUYKH 3HauajHa MO3UTHBHA Be3a n3Mehy
CAM m HMBOA TpP)KUIIHE KOHIEHTpallMje Ha TPXKHUIUTY JYyBaHCKMX IPOU3BOJA KOJ 00e
Kareropuje 3emasba. Behu je yrunaj C[IW Ha HUBO TpKUIIHE KOHIIEHTpanuje kKo 3emasba JUE
koje Hucy wianuue EY. Pa3znor 3a oBakaB yrunaj C[AM Ha TpXKUILIHY KOHIEHTPALU]y 3eMaba
JUE xoje Hucy wianuue EY jecte To mTo cy oBe 3eMJbe KacHHje KpeHyJie Y MpUBaTU3ALN]Y
noMahux TyBaHCKMX KommaHuja. OBaj mpolec ce yOp3aHo OJBHja0 TOKOM Iepuoja KOjH je
YKJbYUEH Yy HCTpaxkuBame. CTpaHe KommaHHUje, Koje MpHUBaTU3y]y noMahe KOMITaHH]Ee Yy
3emibama JUE koje Hucy wnanune EY, Bplie CHaXHUjU MNpUTUCAK Jla c€ TPXKULITA
KOHUEHTPUIIY U IPETBOPE Y UBPCTA OJUTOIOJICKA TPHKUIIITA, HETO Y 3eMJbaMa Koje Cy WIaHULE
EVY rne je oBaj npouec 3aBpiueH. [Ipema pesyararuma ARDL monena, epextu CJIU Ha HUBO
TPKUILIHE KOHIIEHTpAllMje y KpPaTKOM POKY CTATUCTHUYKH 3HAYajHU U TMO3UTHUBHU CaMO Y
Cllyuajy Tp’KUIITa JyBaHa M JyBaHCKHUX npousBoja 3emasba JUE koje Hucy unanune EY mro
3Hauu na ca nosehawem CJIU nonasu no moBehawma HUBOA TP)KUIIHE KOHLEHTpAallMje Ha
TPKUILTY JyBaHCKUX Ipou3Boja 3emasba JUE koje Hucy unanune EY y kpaTkom poky.

[Ipema Hampen HaBAEHUM pe3yiTaTuMa 00e30eleHo je TOBOJBHO J0Ka3a 1a Xunomesa
1: Crpane nupextHe uHBectuuuje (CAW) mmajy 3HauajaH yTulla) Ha HUBO TPIXKUIIHE
KOHIIEHTpaluje y 3eMajbama Jyrorcroune EBporie 1 Ha Taj HAYMH Ha YCJIOBE KOHKYPEHLHje Y
muMa Oyze nearumMudno norephena. Xumnoresa 1 je nenumMuvHO MOTBphEeHa, jep je yTBpheHo
na crpane aupektHe wuHBectuuuje (CHAW) mmajy 3HayajaH yTHIlQ) Ha HUBO TpPJKHUIIHE
KOHIIEHTpaluje y 3eMajbaMa Jyrouctoune EBporne Ha TpxxumTy MobuiHe TenedoHuje u Ha
TPKUILTY AYBAHCKUX MPOU3BOJA U HA Taj HAYMH Ha yCJIOBE KOHKYPEHLHjE y BbUMa y IyroM
poky. C npyre cTpane, yrBpheHo je na ctpane nupektHe uaBectunuje (CAN) nemajy 3Hauajan
yTHLAj HA HUBO TPXKMIIHE KOHILIEHTpaluje y 3eMasbama Jyroucroune EBpome Ha TpKHUILTY
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MOOWIHE TeiaedOoHU]e M Ha TPXKUINTY TyBAaHCKMX MPOM3BOAA W HA Ta] HAYMH HA YCJIOBE
KOHKYPCHIIHj€ Y BbMa y KPAaTKOM POKY.

Taxohe, 06e36eheno je ma moBoJbHO noKa3a na xunomesa 2: 'Y 3emipama JUE xoje cy
yranuie EY Behu ooum CIIU cmamyje, J0K y 3eMJbamMa Koje HHCY WiaHHuIle TToBehaBa HUBO
TPXKUIIHE KOHIIEHTpauuje, Oyzae AeaumMuyHo morBphena. Xumoresa 2 je AETMMHYHO
noTBpheHa, jep cy xumnotese na y 3zemibama JUE koje cy umanune EY Behu ooum CJIU
cMamyje, oK y 3eMJbama Koje HUCY wiaHuile noBehaBa HUBO TP)KMUIIHE KOHIEHTpalMje Ha
TPKUIITY MOOWITHE Tesie(hOHM]jE ¥ TPXKHUILTY JTyBaHA M JYBAaHCKUX MPOHU3BOJIA Y IyTOM POKY CY
onbayene. Pazior 3a To jecte yMmBEHUIA IITO je KOA 00e KaTreropuje 3eMasba 1 00a TPXKUIITA
npunuB C/AM moBehao HuBO TpkuiiHe KoHueHTpamnuje. C Apyre cTpaHe, XUIOTE3e Ja y
3emsbama JUE koje cy unannue EY Behu obum CJIU cmamyje, 0K y 3eMibaMa KOje HUCY
yiaHuie nmoBehaBa HUBO TPXKHIIHE KOHIIGHTpAIMje HA TPXKHINTY MOOWIHE TeiaehOoHHUje H
TPXKUILTY JyBaHa W JYBAHCKUX MPOM3BOJA Y KPAaTKOM POKY Cy JACIMMUYHO Ipuxsahene.
Pasnor 3a 1o je ynmenuna mro je npuwims CM y KpaTKoM poKy CMamkHO HUBO KOHIICHTPAIIH]e
camo Ha TpxuITy MoowiHe Tenedonuje semasba JUE koje cy wianuiie EY. Kop 3emaspa xoje
Hucy wianune EY oBor yrunaja Huje 6mno. Takohe, ako ce mocmarpa TpXKHINTE JTyBaHa U
ITyBaHCKHUX IPOU3BOAA, jeArHO je Kox 3eMasba JUE koje aucy wianune EY npunus C/IU Boano
Ka nmoBehamy KOHIIEHTpaIlHje, TOK KOl APyre KaTeropuje 3eMasba TOT yTHIlaja HUje OIIo.

VY norneny tpehe xunotese, na ce 100p0 KOHIMIIMPAHOM CTPATErMjOM IpPHUBIAYEHA
CAN Moxke cMamHTH HEraTMBaH M TOBehaTH TO3WTHUBAH YTHUIA] OBUX HMHBECTHIIMja HA
TPKUILIHY KOHIEHTpalHrjy (OJHOCHO HEHO CMAmbEHhE) W CaMHM TUM MO0O0JBINA]y YCIOBH
KoHKypeHnuje Ha TpxumTy JUE, oueknBaHO je na ce MPUMEHOM OAroBapajyhnx TeXHUKa
00e30enn JOBOJPHO JIOKa3a 3a IpUXBaTamkbe OBaKBE XUIOTe3e moiasehu ox paHujux
UCTpaXMBama Koja cy motBpamia na yrunaj CAM Ha TpKUIIHY KOHIIEHTPAIHM]y 3aBUCH TPe
cBera oJ1 00JIMKa BUXOBOT yJIacKa, ajli ¥ OJ1 TIOJIMTHKE HBHUXOBOT IPHBaJIayeHha.

CrpaHe KOMIaHMje Ha TPXKMUIUTY MOOWIHE TenedoHUje M JyBaHa M JTyBaHCKUX
npousBoza 3eMasba JUE Ccy yriiaBHOM Ha TpKHINTa OBHX 3€Malba yJla3Wiie MyTeM Mepuepa 1
aKBH3WIMja W IMyTeM TMpolleca mpuBaTu3anuje, a mMamu Opoj CIAW cy Oune greenfield
naBectunje. Ouewenn edpexrn CIM Ha HUBO TP)KUIIHE KOHIIEHTpAIMje HAa MTOCMATPAHUM
TPXKUIITUMA YKa3yjy Ha To Ja ca noBehawem C/IU nonaszu 1o nmosehawma HHUBOA TPIKUILIHE
KOHIICHTpAIIKj€e, IITO 3HAYM CMambeHhe KOHKYPEHIIMje Ha TOCMAaTPaHUM TPXKHUIITHMA Y TyTOM
poky. To 3Haum aa monutuka npusnadewa C/IM Huje Ouna agexkBaTHa M HUje JeloBana y
npaBly 0OOJbIIAKA yClIOBA KOHKYpeHIUje Ha TpxkuiuTy 3emasba JUE. Ha oBaj Hauun je
00e30eheHo 10BOJbHO Jl0Ka3a 3a MoTBpRy Xunomese 3. Edextu C/IU Ha HUBO TpKuIIHE
KOHLEHTpaluje 6u OmiM Jpyradvju, OJHOCHO JI€JIoBaju OM y MIpaBlly MoOoJblIama yCIoBa
koHKypeHuje aa cy CIAU ynmasune Ha Tpkumre nmytem greenfield wnBectunmja, a He
npey3umameM nocrojehux xkomnanuja. Ha mpumep, y Behunu 3emasba JUE Ha Tpxumry
JyBaHa U TyBaHCKUX IIPOU3BO/Ia JoMahe KOMIIaHHje Cy IpecTalie ja MOCToje, U Cy Ipey3eTe
oJl cTpaHux Kommanuja. Ha oBaj HaumH J0Ka3zaHO je Aa JOOpPO KOHIMIIMpAaHA IOJIUTHUKA
npusnamema C/IU, kakpa Huje Ouna y 3emsbama JUE (moce6HO oHMM Koje HUCY unaHule EY),
MOK€ CMamHTH HEraTHBaH M ToBehaTH MO3WTHBAaH yTHIA] OBHMX WHBECTHIIMja HA YCJIOBE
KOHKypeHIMje Ha Tpxumry. OBo HMje OuO ciyyaj KOJA aHaJM3UpaHUX JpkaBa 300r
HeaJIeKBaTHE NoJnTHKe npuBiavewma C/IU.

[Tocrojehu pe3ynraTé TEOPUJCKUX U €MIHPHUJCKUX HCTpakMBama y OBOj 00JacTu cy
MONPWIMYHO HeycarjameHu. Mamu 6poj ucTpaxuBama ce 6aBM OBOM MPOOJIEMAaTHKOM Ha

I00ATHOM HHMBOY, a HEJOCTa]y U UCTpaKHBama Koja ce 6aBe ncnutuBameM ytuiaja CJI1 na
X

209




Cmpare oupexmue uHgecmuyuje u HUGO MpXCUUIHe KOHyempayuje y semmwama Jyeoucmourne Egpone
— __ __ __ ~_ _

HUBO TPXKUIITHE KOHIIeHTpaIyje y 3emsbama JUE. JlonpuHoC TOKTOpCKE AUCEpTaIIH]e ce oTiieaa
y UYUBEHUIM Ja he n00MjeHM pe3ynraTtd aaTtd ojrosapajyhe 3ak/bydke KOjU c€ MOry
UCKOpUCTHTH 3a Oyayha mctpaxuBama ytunaja CIIM Ha HUBO TpPI)KUIIHE KOHIIEHTpAIH]E.
[Topen Tora, BehuHa mocTojehnux TeopujCKUX U EMITUPUjCKUX HCTPAKUBAHA CE OJTHOCH HA HUBO
jenHe 3emibe U 00yxBara Kpahu BpeMeHCkH nepuon. [locebaH HaydyHH AONPUHOC JTOKTOPCKE
JUcepTaIje ce orjieaia U y pa3Bojy aJIeKBaTHOT €KOHOMETPH]CKOT Mojiena Koju he moka3atu
yTu1aj He3aBucHe Bapujadse (C/IN) na 3aBucHy Baprjaday (HUBO TP)KHIIHE KOHIICHTPAIIH]E).
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CTaTUCTUYap OJf CTpaHe BHILE MHOCTpaHuX Kommanuja. Onx mapta 2013. romuue je unan
Ha30pHOT o100pa Crennjaine Gomanwmie ,,Mepkyp™ u3z Bpmauke bame. Uman je American
Economic Association, Royal Statistical Society u International Statistical Institute.

ITocenyje akTUBHO 3Hame paga Ha pauyHapy y Microsoft Office makery u
craructruukuM coprtBepuma IBM SPSS, EViews, Stata, R, OxMetrics, Gretl. Ha Exonomckom
daxynrery YHuBepsutera y Kparyjepuy moxahana je kypc ,,Optimization methods and their
aplication in management”. OcuM TOra, yCHEIIHO € 3aBpIIiiia KypC y OpraHu3aluju
Melynapoanor MmoneTapHor ¢ona, ,,Macroeconometric forecasting” u Barcelona School of
Economics ,,Time Series Models for Macroeconomic Analysis®.

[locenyje akTUBHO 3HaWm€ EHIJIECKOT JE€3UKa, a CIyKH ce U (QpaHIlyCKUM W
UTAJIMjaHCKUM JE€3UKOM.

OcHoBHE c(epe HaydHOT MHTEpecOoBama Cy: HAIlMOHAIHA KOHKYPEHTHOCT, MOJUTHUKA
3alTUTE KOHKYpPEHLIMje, TP)KMUIIHA KOHLEHTpallhja, CTpaHe IUPEKTHE WHBECTULIM]E U
€KOHOMETPH]CKO-CTAaTUCTUYKE aHaJIM3e.

AyTop je BuIlE paJoBa CaoOMIUTEHUX HAa JoMahuM U MelyHapoAHMM HayYHUM
CKyNOBHMMa U KOH(epeHlMjaMa U 00jaBJbeHUX Y YacOMUCHMA.




Oopazay 1

H3JABA AYTOPA O OPUTHHA/THOCTH JIOKTOPCKE /IHCEPTALIHJE

Ja, Mapuja PaagynoBuh, u3jaBibyjem J1a JOKTOpCKa JucepTaIyja Mo HacIOBOM:

»CTpaHe jJUpeKTHe WHBECTHLMje W HHMBO TPKUIIHE KOHIEHTpaluje y 3eM/baMa
Jyroucroune EBpomne*

Koja je ondpameHa Ha Exonomckom daxyarery YHusepsutera y Kparyjesuy npeacraBiba

OPUSUHATIHO AYMOPCKO 0el0 HACTAIIO KA0 PE3YJITAT CONCMBEHO2 UCMPANCUBAUKOS PAOA.

Osom H3zjasom maxohe nomephyjem:

* JIa caM jeOuHu aymop HaBeIeHEe JOKTOPCKE AUcCepTaluje,

* JIa y HaBEJCHO] JOKTOPCKO] TUCEPTAIIUJU HUCAM U3BPULUO/IA NOBPEAY aYTOPCKOT
HUTHU JPYTOT MpaBa UHTEJIECKTYAIHE CBOjHHE IPYTHUX JIUIIA,

*  J1a YMHOXXEHH IIPUMepaK JOKTOPCKE JHCepTaltje Y IITaAMIAHO] U eJIEKTPOHCKO)]
dbopMu y urjeM ce MPIWIOTy Hayla3u oBa M3jaBa cajpiKu JOKTOPCKY AUCEPTAIH]y
HCTOBETHY 0JJ0pambEeHO] TOKTOPCKO] AUCEPTALH]H.

VY Kparyjesiy, 05.04.2022. ronune,

TIOTITHC ayTopa



HU3JABA O HCTOBETHOCTH LITAMIIAHE H EJIEKTPOHCKE BEP3UHJE
AOKTOPCKE /JUCEPTALIUJE

Ja, Mapuja PanyioBuh, u3jaBibyjem aa je mramiaHa Bep3uja Moje JOKTOPCKE JrcepTaluje
10]1 HACJIOBOM:

»CTpaHe JAWpeKTHe HWHBECTHIMje M HHUBO TPJKUIIHE KOHUEHTpauuje y 3em/bamMa
Jyroucroune Espone*

HCTOBETHA ENIEKTPOHCKO] Oep3Uju KOjy caMm Ipeaaia 3a o0jaBJbUBame Ha mopraity JururamHor

peno3uToprjyma YHuBep3utera y Kparyjesiry.

VY Kparyjesiy, 05.04.2022. ronune,

HIOTITHC ayTopa



Oopazay 2

HU3JABA AYTOPA O HCKOPHIITRABAIL Y /[OKTOPCKE /ITUCEPTALTHJE

Ja, Mapuja PaxynaoBuh,

X Ino3BOJbABAM

HEC JO3BOJbaBaM

VYHuBepauteTckoj Oubnuorenu y KparyjeBiy a HauMHU J1Ba TpajHa YMHOXKEHA IpUMEpKa Yy

SJIIEKTPOHCKO] (POPMH JIOKTOPCKE AUCEPTAIHjE IO HACTIOBOM:

»CTpaHe JAWpeKTHe WHBECTHIMje M HHUBO TPJKUIIHE KOHUEHTpauuje y 3em/bama
Jyroucroune Espone*

Koja je oxOpameHa Ha ExoHomckoM ¢akynrery YHusepsutera y KparyjeBuy, u 1O y
LIEJINHY, K0 U J1a TI0 jeJlaH MPUMEepaK TaKo YMHOXEHE JOKTOPCKE TUcepTalnje YYMHH TPajHO
JOCTYITHUM JaBHOCTH ITyTE€M JUTHUTAIHOT pEno3uTopujymMa YHuBepsureta y KparyjeBuy u
[EHTPAHOT PETO3UTOPHjyMa HAJUIKHOT MHHHCTApCTBA, TAKO A MPUIIAIHHULN jaBHOCTH
MOTY HAUMHUTH TpajHE YMHOXKEHE NMPUMEpKE y €JIEKTPOHCKO] (hOpMHU HaBEJEHE JOKTOPCKE

JHcepTalyje IMyTeM npeysumarsa.

OBom U3jaBom Takohe

X no3BoJpaBam

He JI03BOJbaBaM LS

13 Ykonuko ayTop uzabepe jia He 103BOJIM NPUNAIHUALMMA jABHOCTH JIa TAKO JJOCTYIIHY JIOKTOPCKY JHCEPTaLn]y
KOpHCTE MOJA ycioBuMa yTBphenum jemHom on Creative COmmoNns nuueHUH, TO HE HCKIbydyje MHPaBo
MIPUMaJHAKa jaBHOCTH Jla HaBEICHY MOKTOPCKY IHCEPTAllMjy KOPUCTE y CKIany ca oipendama 3akoHa O
ayTOPCKOM U CPOJIHMM IIpaBUMa.



MpUMaJHUIIMA JABHOCTH JIa TAaKO AOCTYNHY JOKTOPCKY JAUCEPTALN]y KOPHUCTE MO/ YCIOBUMA

yrBphenum jeanom on ciaenehux Creative Commons snuieHmu:

1) AyropctBo

2) AyTOpCTBO - ICTIUTH MO/ HCTUM YCIIOBUMA

3) AyropcTtBo - 6e3 npepazaa

4) AyTOpCTBO - HEKOMEPIIH]aTHO

5) AyTOpCTBO - HEKOMEPIIMjATHO - ICTUTH IO HCTUM YCIOBAMA

6) AyTopcTBO - HEKOMepLHjaIHo - 6e3 npepanal®

VY Kparyjesiy, 05.04.2022. ronune,

TIOTITHC ayTopa

14 Monumo ayTtope Koju cy m3abpany Ja T03BOJE MPUMAJIHUIMMA jABHOCTH J1a TaKO JOCTYIHY JOKTOPCKY
JIMCepTalLnjy KOPHUCTE Mo yCIIoBUMA yTBpheHnM jeauom on Creative COmMmONS JIMLICHIH 12 320KPYKE jeqHY O
noHyhenux auneHuu. Jletaspan caapxkaj HaBeJICHHX JUIEHIN JOCTyaH je Ha: http://creativecommons.org.rs/


http://creativecommons.org.rs/

