O6pa3an 1.
Exonomcku daxyarer
YHUBEP3UTET Y BEOI'PAZlY
Behe Hayunnx 001acTH IpaBHO — €KOHOMCKHX HayKa

(bpoj 3axteBa) ( Ha3uB Beha Hay4YHUX 00JIACTH KOME ce 3aXTeB ymyhyje)

(Marym)
3AXTESB
3a JaBaibe CarJiaCHOCTH HA MPEJIOr TeMe T0KTOPCKe AucepTaimje

Monumo na, cxoaHo unany 46. ct.5. Tad 3. Cratyra YHyBep3utera y beorpany (“ I'macuuk YHuBep3urera®, 6poj 131/06), nate carmacHoct
Ha IPEeJIor TeMe JOKTOPCKE AUcepTaLuje:

“Tpan3uuunone npuspene EBpone: koHBepranuuja, u3so3 u ykynHa ¢pakTopcka npoayKTUBHOCT’

(ITyH Ha3MB NPEJIOKEHE TeMe JOKTOPCKE ANUCepTaluje)
E€KOHOMHja
HAVYYHA OBJIACT

MOJIALIY O KAHJIUJATY:

1. Wme, ume jeqHor poJuTesba U Mpe3uMe KaHuaara:
MUPJAHA ()KUBKO) I''IUI'OPU'R

Yuusepsurer y beorpany

2. Ha3zuB u cenuiute paxynreTa Ha KOME je CTEKao BUCOKO 00pa3oBame:
Exonomcku pakyarer y beorpany

2006

3. T'oguna nunomupama:
“JleBU3HU KypC M CNIOJbHOTPTOBHHCKHU OMJIAHCH:
Exonomerpujcku noxas 3a Cpoujy”’

4. Ha3uB maructapcke Te3e KaHIuAaTa —3aBpPIIHH MacTep paj
Exonomckn ¢axyarer YHuBep3utera y Beorpany

Ha3uB dakynrera Ha KOMe je Marucrapcke Tesa ogopameHa:

2008
6. I'omuHa onOpaHe MarucTapcke Tese:

HacrtaBHo - HayuyHo Behe ExoHomckor ¢dakyarera

O0agerTaBaMo Bac J1a je
07.03.2012. roqune (Ha3MB TIPELIOKEHOT Tesa (aKyaTeTa)
Ha Ce/IHUIH OJ[PIKAHO] Pa3MOTPUIIO MIPEIUIOKEHY TEMY M 3aKJbYUHIIO JIa je TeMa

nogo0OHa 3a M3pangy JOKTOPCKE JHCepTalHje.
JEKAH ®AKYJITETA

MIpo¢. np Mapko bankxosuh

Hpuaor: 1. TIlpenior Teme JOKTOPCKe AMcepPTalHje ca 00pasJioKemeM.
2. AKT HaJJ1esKHOT Tej1a GaKyJITeTa 0 NOJ0GHOCTH TeMe 32 H3Paay J0KTOpCKe JucepTaimje.



Honarak y3 obpasan 1.

IHOJAIIKM O MEHTOPY

3a kKauauaata Mupjany ['nmuropuh

Nwme n ipesnme merTopa: [lasne [lerpoBuh
3Bame: PenoBaM mpodecop

Crnmcak pajioBa KOju KBaTM(PHUKY]y MEHTOpA 32 BOh)eme JOKTOPCKE AUCEpTaIHje:

1. “Cagan’s Paradox and Money Demand in Hyperinflation: Revisited at Daily Frequency”’, with
Z.Mladenovic, Journal of International Money and Finance, 29 (2010

2. “Money Demand and Exchange Rate Determination under Hyperinflation: Conceptual Issues and
Evidence from Yugoslavia”, with Z.Mladenovic, vol. 32, November 2000, Journal of Money
Credit and Banking.

3. “Monetary Accommodation in Transition Economies: Econometric Evidence from Yugoslavia’s
High Inflation in the 1980s”, with Z.Vujosevic, vol. 62, 2000, Journal of Development Economics.

4. “The Yugoslav Hyperinflation of 1992-1994: Causes, Dynamics, and Money Supply Process”,
with Z.Bogetic and Z.Vujosevic , Journal of Comparative Economics ,27, June 1999.

5. “Inflation Triggers in Transition Economies: Their Evolution and Specific Features”, with
Z.Mladenovic and A. Nojkovic, Emerging Market Finance and Trade, Fall 2011

3aokpyxkuTtu oarosapajvhy omumjy (A, b, B wiu I):

A) Y ciaydajy MEHTOpPCTBA AMCEPTAIH]je HA JOKTOPCKUM CTyIWjaMa y TPYIaluju TEXHUYKO-
TEXHOJOMIKAX, MPUPOTHO-MATEMATUIKUX M MEIUIIMHCKUX Hayka MEHTOp Tpeba Ja mma
HajMmame Tpu paaa ca SCI, SSCI, AHCI wiu SCle nucte, kao u Math-Net.Ru nucre.

b) ¥V cnywajy MeHTOpcTBa mcepTralndje Ha JOKTOPCKHM CTyaWjamMa y TpYIamnuju
JPYIITBEHO-XYMAaHHCTUYKUX Hayka MEHTOp Tpeba Ja WMa HajMamke TpH pajga ca

pelIeBaHTHE JIUCTE HAYYHUX Yacomuca (Penesantna nucra Hayynux gaconuca odoyxsara SCI, SSCI,
AHCI wu SCle nucre, kao u ERIH nucty, nucty uacommca koje je MUHHUCTapCcTBO 3a HayKy
ki1acupukoBaso kao M24 u nomatHy JMCTY yacomuca Kojy he, Ha mpeuior yHUBEp3UTETa, JIOHETH

Hammonanau caBeT 3a BHCOKO oOpazoBame. [loceOHO ce BpemHyjy W MoHorpaduje xoje MuHHCTAPCTBO
Hayke knacupukyje kao M11, M12, M13, M14, M41 u M51.)

B) V cnydajy u3pane JOKTOpcKe OucepTaiyje mpeMa paHdujuM MponucuMa 3a KaHAWuJaTe
KOjU Cy CTEKJIM aKaJeMCKH Ha3WB MarucTpa Hayka MEHTOp Tpeba Ja mMa IeT pajoBa
(pedepennm) koje ra, mo omeHu Beha Hayunmx oOmactw, KBanu(dHKyjy 3a MEHTOpa
OJIHOCHE JUCepTaIyje.



I') V cnyuajy na y y’koj Hay4Hoj 00JaCcTH HeMa KBaTu(UKOBAaHUX HACTABHUKA, TIPUIIOKUTH
onnyky Beha gokTopckux crynuja 0 MIMEHOBaWbY peJOBHOT Mpodecopa 3a MEHTOpa.

JEKAH ®AKYJITETA

Hatym M.IL




PEITYBJIMKA CPBUJA
YHUBEP3UTET ¥ BEOT'PAZLY
EKOHOMCKU ®AKVYIJITET
Bpoj :

Hatym :

Beorpan

Ha ocnoBy umana 59. Craryra ExoHomckor ¢akynrera y beorpamy, wmana 22. IlpaBunHuka o
JOKTOpCKUM ctynujama ExonoMckor ¢akynrtera u wiaHa 9 [IpaBuiHHKa 0 OIIEHM M OOpaHH JOKTOPCKE
mucepranuje, HacraBHo-mayuyHo Behe Exonomckor ¢akynrera y beorpamy Ha cegHHIM OIpKaHO]
07.03.2012. romuHe, TOHETO je

OJUTYKY

1. Tlpuxsata ce kanaugaty TJIMTOPUR MUPJAHMU, ctyseHTy NTOKTOPCKHUX CTYHja, TEMa JIOKTOPCKE
aucepTalyje 1o Ha3uBOM:

“TPAH3ULIMOHE INPUBPEJIE EBPOIIE: KOHBEPI'EHIINJA, U3BO3 U YKYITHA
PAKTOPCKA NIPOAYKTUBHOCT”
2. HNmenyje ce menTop: npod. ap Iasie [lerpouh

3. IlpuxBaheny Temy moxtopcke nucepranuje Behe dakynrera nocraspa YHuBep3urery y beorpamy Ha
CarJIacHOCT.

4. Tema nOKTOpCKE AMCEpTaLUje ce cMaTpa 0J00peHoM Kaaa YHuBep3uTeT y beorpany na carmacHoct Ha
OJUTYKY O MIPHXBATamky TEME JOKTOPCKE TUCEpTaIHje.

5. Kanmunat moxe moxHetn m3paleHy JOKTOPCKY AMCEpTAlLjy HajKaCHHUje IIECT MECelH Ipe HCTeKa

poka o] IIeCT TOJAWHA, padyyHajyhu O] JaHa MOYeTKAa HACTaBE y MPBOM CEMECTPY CTyIHja Koje je
YIIHCAO.

OnmnyKy 10CTaBUTH:

- YHUBEP3UTETY
- MEHTOPY MNPEACEJHUK BERA
- KaHauAaTy JEKAH

- CTyIeHTCKO] CITy)OH
- Cnyx0u 3a omiiTe U MpaBHE MOCIOBE ITpod. np Mapko bankosuh



HACTABHO - HAYYHOM BERY
EKOHOMCKOT ®AKYJITETA
BEOTPAJ

Ha ocnoBy omnyke HacraBao-nayunor Beha ox 5014/1 ox 29.12.2011, momTo cMO IPOYYWIH TIPHjaBY
JIOKTOpcke nmucepranuje , Tpan3uuuone mnpuBpede EBpome: KoHBepreHumja, u3B03 H YKYIHA
(paxTopcka mpoaykTUBHOCT KaHnumata Mupjana Iauropmh m HakoH jaBHe onOpaHe mpemIoKeHe
TeMe, HOJHOCUMO cienehu

PEDQEPAT

O OIIEHY MOJTOBHOCTH KAH/IUJIATA Y IPEJVIOKEHE TEME 3A
JOKTOPCKY TUCEPTALINIJY

1. OcHOoBHM MOAAIH O KaHAuaaTy u onﬁpalm NMPEAJTOKEHE TEME

Mupjana ['muropuh pohena je y beorpany 1983. romune. Exonomcku dakynrer y beorpany ynucana je
2002. rogmee (ctymujcku mporpam CrathcTuka W uWHpOpMaruka, omuoHa rpyna: CraTtucTuka).
Junnomupana je cenremOpa 2006. rogune. Y TOKy CTyAuja ocTBapuia je MpoceyHy oleHy 9,23 u oneny
10 Ha AuIUIOMCKOM HcHUTy (Tema: ,,PakTopcka aHalu3a U aHajIM3a IVIABHUX KOMIIOHEHATa: yNOpeAHU
MPUCTYT ).

Onmax mo 3aBpuieTky ocHOBHUX cTryauja 2006. romune ymnucana je MelyHaponHu mactep Kypc 3a
KBaHTUTATUBHE (PUHAHCH]jE HA CHIIIECKOM je3uky (International Masters in Quantitative Finance — IMQF).
[Tonoxwuna je 16 ncnura npeasuleHNX HACTAaBHUM IUIAHOM Ca MPOCEYHOM OLIeHOM 9,25 oa0paHoM MacTep
pama 2008. romune Ha Temy “Exchange rate and trade balance: Econometric evidence for Serbia”
[,,JleBu3HU KypC ¥ CIOJLHOTProBUHCKHM Ounanc: EkonoMmerpujcku nokas 3a Cpoujy”].

JlokTopcke crynuje je ynucana 2008. roauHe M MOJIOXKMIA cieaehux JeBeT ucnura: MakpOeKOHOMCKA
anamm3a 1-J[, Mehynaponna ekonomuja 1-JI, Mukpoekonomcka anammsa 1-JI, Metomonoruja HaygdHOT
UCTpakuBama 2-/1, Metoau n TexHHKe HayuyHOI HCTpaXKUBamba U aHanuse, Mojenupame 1 ONTUMH3ALIY]a,
Exonomerpuja manena, MakpoekoHomcka anamuza 2-JI, IlpuBpennu pasBoj: Teopuja u monuTuKa.
[Tonaramem OBHX UCIHTa OCTBapuia je nmpoceuHy oueny 9,89. Takole, ycnemHo je ypaauia u ondpaHuia
jeaaH ceMHHapCcKu paj u3 npeamera Mehynapoana exkonomuja 1-/1.

buna je anraxosana Ha mpojekty FP7 FOCUS-BALKANS: Food consumer Science in the Balkans:
Frameworks, Protocols and Networks for a better knowledge of food behaviours, y nepuonty on okToOpa
2008. mo oxtobpa 2011. rogune. Takohe je Ouna aHrakoBaHa Ha MpojeKTy MUHHCTapcTBa 3a
MOJHOTIPUBPELY, IIIYMapCTBO U BojonpuBpeay: CHIMaK CTamba U MOJICNIOBAE CHCTEMA jJaBHUX CKJIATUINTA
3a 3pHacte Kynrype, 2009. romune. TpeHYTHO je aHra)koBaHa Kao MCTPaXHBAad M CEKPETap Ha IMPOjEKTY
MunncrapctBa Hayke 179005: ,,Pusumm  ¢uuancuwjckux wHCTHTYynMja u Tpxkumra y Cpbuju —
MHUKPOEKOHOMCKHM 1 MAaKpOEKOHOMCKH MPUCTYTI ‘.



Ha Exonomckom ¢dakynrery y beorpamy 3amocnena je y HactaBu oja mkoicke 2006/2007 roaune kao
JeMoHcTparop, oa jyHa 2007. kao capaJHUK y HacTaBH, a 3aTuM oJ1 jyHa 2009. kao acUCTEHT Ha MPEeIMETY
Hammonanna ekonomuja. O 2007. ronrHe aHra)xoBaHa je Kao capafHuk npu @oHay 3a pa3Boj eKOHOMCKE
Hayke (DPEH), roe pagu na m3pagun @PEH-oBe crpyune nmyonukanuje ,,KBapraaan MmoHUTODP .

Mehy panoBuma Mupjane ['muropuh moxemo m3nBojutu pan “Exchange Rate and Trade Balance: J-
curve Effect” o0jaBmmen y wmehyHapomnom uacomucy (Ha SSCI mucth). Y paay je TOKazaHo Jia
Jenpecyjanyja aeBusHor kypca y CpOuju AyropodHo moOoJbIIaBa CHOJAHOTPTOBHHCKHM OWJIAHC, JIOK
HCTOBPEMEHO J0BOH 110 e(hekTa J-KpruBe y KpaTkoM poky. Pedynraru uctpaxkuBama nmotsplyjy mocrojehe
EeMIIPHjCKEe JI0Ka3e KOju Bake 3a HW3 Apyrux npuspena. Kopumhenm cy wu Johansen-oB Ttect
KOMHTETpalnuje y BEKTOpCKoM aytoperpecoHom wmoaeny (VAR wmomeny) mw ARDL mnpuctyn
(Autoregressive distributed lag model, Pesaran, M.H., Shin, Y. and R.J. Smith, 2001). Kopumhemem
HaBEJCHUX METoJAa JOOMjeHE Cy CIMYHE OICHE, KOje IMOKasyjy Ja peajiHa JenpecHjanuja JyropOvHO
no0oJbIlIaBa CIOJFHOTPIOBUHCKY OMiIaHc. Y pany je, y3 MoMoh Mojena KOpeKlHje Ka paBHOTEXH Kao U
(yHKLMje UMILyJICHOT OJI31Ba, MOKAa3aHO Ja HAKOH JeNpecujalyje TUHapa MpBO 0J1a3u A0 MOropllama
CIIOJPHOTPIOBMHCKOT OWjaHca Ja OM ce OH KacHUje omopaBuo, oOpasyjyhu J-xpuBy. Pesynrarn
eMIUPHjCKE aHaJIM3€ CaapXKaHU y pajy PEeJEeBaHTHU Cy U KaJa je ped O €KOHOMCKOj MOJUTHUIM KaKO y
CpOuju, Tako U y APYrUM €BPOICKUM 3eMJbaMa y TPAH3ULH]jH.

Cnucak paaoBa KaHaAUuIaTa:

I'muropuh Mupjana: “Exchange rate policy in the context of economic growth and foreign trade in China”,
Economic Annals, ISSN: 0013-3264, UDC: 3.33, Volume LVI, No. 190/ July - September 2011: 103-139.

Monnap /lejan, MapkoBuh Jlyman u Mupjana ['muropuh: ,,3Ha4aj KBaquTeTa MOCIOBHOT aMOMjeHTa Ha
HHMBOY JIOKQJIHHX CaMmoylpaBa M TpOLECH IpUBJIaYea CTPAaHUX JUPEKTHUX WHBecTHuuja y Cpouju”,
ISBN: 978-86-403-1144-1, Hayuno pymtBo Exonomucrta CpOuje ca AkaleMnjoM €eKOHOMCKHUX HayKa U
Exonomcku ¢akynret y 6eorpany, HaydHa KoHbepeHnuja: Peghopme u exonoMcKu paseoj y mpau3uyuju:
Cpouja u 3anaonu Banxan, beorpan: Exonomcku dakynret YHuBepauteta y beorpany, 2011: 353-370.

JoBanosuh ['aBpunosuh bubana, ['muropuh Mupjana u Jlejan Monnap: “Growth strategy in the post crisis
world”, Contemporary issues in Economics, Business and Management, Edited by Verica Babi¢, ISBN:
978-86-6091-018-1, KparyjeBau: Exonomcku ¢akynrer, Yausep3uret y Kparyjesiyy, 2011: 93-102.

Crojanosuh Xaxnuna, [lomosuh Ceetnana u Mupjana ['nmuropuh: ,, Tpxumire xpaHe ca HyTPUTHBHOM U
3IpaBcTBEHOM H3jaBoM y CpOuju: ctame W mepcnektuBe”. Temamcku 300puux padoga ExoHomcKa
noaumuxa u passoj, ISBN: 978-86-403-1102-1, beorpan: ExoHOMCKM QaxkyaTeT YHHBEP3HUTET Y
Beorpany, 2010: 39-54.

Mapxkosuh Jlyman, Panhenosuh Cama u Mupjana ['muropuh: “The role of direct and indirect incentives in
attracting FDI in South-East European Countries”, Journal of International Scientific Publication:
Economy and Business, ISSN: 1313-2555, Sunny Beach, Bulgaria, Volume 4, Part 1, 2010: 194-207.

[letposuh IlaBme u Mupjana ['nmuropuh: “Exchange Rate and Trade Balance: J-curve Effect”,
Panoeconomicus, ISSN: 452-595X, UDC 33, Volume 57, Issue 1, 2010: 23-41.

I'muropuh Mupjana, Panhenosuh Cama n lyman Mapkosuh: “Determinats of Foreign Direct Investments
— Experience of Serbia”, Economic Policy and Global Recession, beorpan: Exonomcku dakynrer
YuusepsuteT y beorpamy, ISBN: 978-86-403-1011-6, 2009: 377-390.

3akuh 3opka, CrojanoBuh XKakmmuna m Mupjana ['muropuh: ,,HoBe mHCTHTYIMje M arpapHa MOJUTHKA
Cpbuje y ycnoBuma kpuse®, Exonomcku suduyu, Yaconuc [[pyuwmea exonomucma beoepada: 360pHuk
paoosa Exonomcka norumuxa u kpusa, coouna X1V, opoj 4/2009, ISSN: 0354-9135, UDK-33, 2009: 645-
656.



I'muropuh Mupjana u Jlejan MonHap: ,,Pact xpenuta y CpOuju u moBe3aHu pusunu’. HHocmpanu
Kanumani xkao gaxmop paseoja semasnsa y mpansuyuju, Kparyjesai: Exonomcku gaxynteT, YHUBEp3UTET
y Kparyjesiy, ISBN: 978-86-82203-99-5, 2009: 265-277.

I'muropuh Mupjana u Jlejan Monnap: ,,CaBpeMEeHH NPUCTYNU MPOOJIEMy pPETHOHAIHOT pa3Boja y
rnobamHOM OKpykewy’, 36opnux padosa ca XIV nayune kougpepenyuje Peeuonanmu pazeoj u

demoepagpcxu moxosu 3emana jyeoucmoune Eepone, Hum: Exonomcku dakynrer, YauBepautet y Humy,
ISBN: 978-86-85099-88-5, 2009: 45-56.

I'muropuh Mupjana: ,,[Iperepana camoyBepeHocT”’, EKOHOMCKA IMONIMTHKA U IPUBPEIHH pa3Boj, Temarcku
300pHHK pajoBa rmocBeheH BennkaHMMa Halle eKOHOMCKe Hayke akanemMuky Hukomm Yobessuhy u mpod.
Hparytuny Mapcenuhy, beorpan: Exonomcku daxynrer Yuusepsurer y beorpamy, ISBN: 978-86-403-
0950-9, 2008: 285-300.

I'muropuh Mupjana: Exchange rate and trade balance: Econometric evidence for Serbia [[leBu3nu xypc n
CHOJPHOTProBUHCKM Owmnanc: Exonomerpujcku noka3z 3a Cp6ujy], beorpaa: Exonomcku daxynrer
VYuusepsutet y beorpany, 2008 [HeoOjaBireHa MacTep Te3a).

I'muropuh Mupjana u Byk bokoBuh: ,IlnatHu OunaHc u cmosbHa TproBuHa®, KeapmaiHu MOHUMOp
eKxoHoMcKux mpenoosa u norumuxa y Cpouju (QM), 2007: QM 10, OM11, 2008: QM 12, QM 13, QM 14.

I'muropuh Mupjana: ,Ilmatan Owinanc u croJbHa TProBUHA™, Keapmanuu MOHUMOpP eKOHOMCKUX
mpenodosa u noaumuxa y Cpouju (QM), 2008: OM15, 2009: OM16, QM17, OMI18, 2010: QM1I9,
OM20,0M21,0M22, 2011: QM23, QM24, QM25-26.

Ha oabpanu npenioxene teme nokTopcke nucepramuje 08. ¢pedpyapa 2012. ronune, kaunuaar Mupjana
['muropuh nerasbHO je mpeiacTaBuia NMpeaMeT U LWJb JUCEpTaldje, OYEKMBaHE pe3yJTaTe W HaydHU
nonpuHoc. Kpo3 mpeseHtanujy u oarosope koje je kanauaat Mupjana 'muropuh nana Ha nmocTaBibeHa
nUTamka, MEHTOPCKa KOMHCH]a CTEKJIA je YBEPEHE /1a je OHA TEMEJbHO U3y4Yulila PEJIeBaHTHY JIUTEPATypy U
ajiekBaTHO (hopMyimcana MpeaMeT W IMJbeBe TOKTOpCKe aucepranuje. Hakon m3marama, Komucuja je
KOHCTaTOBaJa Jia je MPeIUIoT MCTPaKUBamka jaCHO KOHLUIMPAH, W TPEICTaBba CIOj KBAHTUTATUBHOT U
KBaJIUTATHBHOT MPHUCTYTIA, C 003MPOM J1a KaHIUAAT HABOAM Ja he y3 momMoh HarmpeagHinx eKOHOMETPH]jCKHX
METO/Ia aHAIM3UPATH YETUPU BaXKHA MHTamba KOja ce TW4y npuBpenHor pacta CpOuje u TpaH3UIHOHHUX
3emaspa EBporme. JlomatHo, MeHTOpCKa KOMHCHja jeé KOHCTAaToBajia Ja je paj aMOMIIMO3HO W HIMPOKO
NIOCTaBJbEH, Tako Ma ce Kommcuja carnmacuia aa Ou KaHIUIAT MOTAao MPBEHCTBEHO Ja CTaBU Harjacak Ha
Ba)KHHU]€ pe3yaTarTe J0 KOjux Oyze A0IIa0 y TOKY CBOT HCTPaKHBAbA.

2. Ilpeamet u unJb JUCEpPTaLHjE

[peamer u uwb 10KTOpCcKe qucepTanuje Mupjane I'iuropuh je ananmsa npuspennor pacra 'y Cpouju
u Ttpamsunuonoj EBpomm. Ilpe cBera he ce wmcTpakmBaTH y KO0joj MepH ce TpaH3uimoHa EBpoma
npubImKaBa pa3sujeHoj EBponu u 1a U mocToje paznuke y Op3MHM KOHBEpreHIrje Mel)y TpaH3uImoHuM
3emaspama. Takohe he ce aHanu3upaTH KOHBEpreHuUMjy u3Mmel)y 3emaba yHyTap TpaH3uuuose rpymne. C
003upoM Ja je M3BO3 jelaH OJf HajBAXKHMjUX (akTopa Op30T W JYroTpajHOT MPUBPEAHOT pacTa, Aa Ou
TPaH3UIMOHE 3eMJb€ KOHBEPTUpaje Ka pa3BUjeHUM E€BPOICKHUM 3eMJbaMa CBOj pacT Tpeba Ja 3acHyjy Ha
n3Bo3y. Ctora, HapeiHa TeMa JUCEpTallije jé eKOHOMETPUjCKa aHajau3a JeTePMUHAHTU M3BO3a. AHaIH3a
he OuTH M3BplIEHA HAa NpUMEpY YCIEIIHUX TPAaH3UIMOHMX 3eMaba. Ha ocHOBY me he Outu u3BeneHe
UMIUTHKAIHje 3a Ipyre 3emibe Tpan3unuoHe EBpome, uzmely ocramux u CpOujy, koje 6u Tpebano na ce
ycMepe Ha pa3Boj HM3BO3a Kao HOBOI, MOTEHIMjalHO CHaXKHOI H3BOpa pacta. Kako HpOTyKTHBHOCT
JISTCPMUHUINEG TyropouHu pact m3Bo3a W bJI[1-a, Hapemna tema aucepranuje he outn oriena TFP 3a
CpOujy, rne he ce Ha OCHOBY KOMIapaTWBHE aHanmu3e oapeautu mecto CpOuje mpeMa HaBEIACHOM
¢dakropy. Hacrojahe ce ma ce 3a CpOujy mpomeHu mpoctop 3a yHampeheme oBe BakHE KOMITOHETE
NPUBPETHOT pacTa Kao M HA4MH Ja ce To yHampeheme nmocturae. /1oqaTHo, eKOHOMETPHjCKOM aHATH30M
he ce yTBpauTH mocieaniie MpuBpeHOr pacta Koju je y CpOuju y nepuoay mpe Kpuse Bol)eH BEITHMKOM



nomahoM TpaKkOM Ha OApXHB pacT. TauHuje, aHanuM3a Tpeba Ja MOKake Ja JHU ce M Yy KO0jo] MepH
MaKpOEKOHOMCKE HEPaBHOTEKE IpeNrBajy Ha HHQUANMjy W/WIM Ha AeQUIMT CIOJBHOTPIOBHHCKOT
Oounanca y nomahoj npuBpeam.

l'oToBO y cBUM ciydajeBHMa, jake MPUBPEE MOYMBAjYy Ha CONMAHO] M3BO3HO) O0a3u. M3B03 je jemHa of met
KJbYYHHX KapaKTepPHCTHKA 3eMajba ca IYTOTPajHAM W CHAXHUM NpuBpenHuM pactoMm (Commission on
Growth and Development, The Growth Report, 2008). Y okxBupy Tpan3uunone EBpore, ca jemHe cTpaHe
u3aBajajy ce 3emibe (Hp. Yemka, Mahapcka, CnoBauka, [Tosscka) kon kojux je ydemihe u3Bos3a y 6pyTo
nomahem npousBony (BIIT) 60-80%. Ca napyre cTpaHe MOTy ce M3JIBOJUTH TPaH3UIMOHE MPUBPEAC Koje
uMajy HHUCKy BpeaHocT u3Bo3a y b/II1-y, rae ce Hanasu u Cpbuja xon koje yaeo u3Bo3a y b/II1-y nuznocu
Tek 25%. OBe 3eMJbe KOje ce Hajase y JIpyroj Ipylu HHCY H3y3€TaKk — aKko Xkeje 3apaBe, Op3opactyhe
HpUBpPEIE, MOPajy /1a HOCBETE BUIlIE NaKibe U3B03Y. [IpoaykTuBHOCT (yKyIHa (hakTOpcKa MPOyKTHBHOCT,
enrn. Total Factor Productivity - TFP) je ono mrto oapelyje ayropounu pact uzBo3za u b/[I1-a. Ctora, 3a
Cpbujy — Koja je y MpeAKpHU3HOM MEPHOAY CBOj PacT 3acHHMBala Ha pacTy jaomalie Tpaxme, IITO je
JIOBOJIMJIO JI0 CTBapama MaKpOEKOHOMCKUX HEPaBHOTEKA — HAPOUMTO j€ BaXKHO J1a, YKOJIHMKO XKEJIM CHaXKaH
U OJIp’KUB pacT y OyayhHOCTH, YCBOjU Mepe Koje Ou joBese 1o qyropouHujer yopsama pacra TFP.

[IpBu 610K HcTpakMBama je KOHBepreHmja (Mepena per capita bJ1I1-a) mehy 3emspama EBpore. Haume,
na ma BT per capita paznuanTux 3emasba EBpore xoHBeprupa win he eBeHTyallHO KOHBEPTHUPATH Y
OyayhHOCTH TIpencTaBiba IEHTPATHO NMUTAmHE CaBPEMEHE eKOHOMCKE TeOpHje M Mpakce, Kao U IUCKycHja
KOje ce THYy E€BPOIICKE WHTETpalyje M OAPKUBOCTU TPHUBPEAHOT pacrta. [luTame KOHBEpPreHIMje ce
aHaNM3Upa Ha pa3nuuuTe HaunHe. [Ipe cBera, 4ecTo ce y IuTepaTypu KOPHUCTE KOHIIETITH 3-KOHBEPreHIINje
(rme ce pasnuKyje amncolyTHa W YCJIOBHA [3-KOHBEPIeHIMja) W O-KOHBEpreHmuje. ArmncoiyTHa [3-
KOHBEPIeHIIMja TOCTOjU KaJa CHpPOMAIlHE 3eMJbE HCII0JbaBajy Opku pact ox Ooratux (Sala-i-Martin,
1996). To Ou 3HAUMIIO /1a CBE 3eMJbE KOHBEPTHpajy Ka UCTOj PABHOTEKHO] BPEIHOCTH (SHIIIL. steady state),
a Jla je jenWHa pas3nuka n3Mel)y 3eMaspa Koja ycioBJbaBa Op3WHY NPHUBPEIHOT pacTa MHUIM]ATHH HUBO
B/lIl-a. Ilpema KOHIENTY yCJIOBHE [-KOHBEpTeHIMje WHHUNWjaTHW HHBO M croma pacta B/IIl-a cy
HEraTUBHO KOPEJIMCAHU I0J] YCJIOBOM Jla C€ KOHTPOJIMIILY OCHOBHE CTPYKTYpHE pasiuke Mmely 3emibama
(HUBO TEXHOJOTHj€, CKJIOHOCT Ka IUTEIH, CTONA pacTa CTAHOBHMUIITBA, O00Opa3oBame M CI.), U TakKo
npecTaB/ba pealHUju KOHLENT. Y CIOBHA -KOHBEpreHIMja cTora 3Hauy Jja CTOIa pacTa 3aBUCH OJ] Tora
KOJIUKO j€ 3eMJba yJa/beHa O] CBOI' paBHOTEKHOT HMBOa (/1€ je Beha cTomna pacta, npu Behoj yaasbeHoCcTH
3eMJb€ O]l HEHOI' PaBHOTEXKHOI HHMBOA M 00pHYTO). To nasbe 3Hauu Aa he ce KOHLENT amncolyTHE U
yCIIOBHE [3-KOHBEpreHLHje Moy JapuTH YKOJIMKO CBE 3€MJbE€ UMAjy MCTE CTPYKTYPHE KaTpaKTepUCTUKE, U
cTora UCTH Steady state. G-KoHBepreHiuja he mocTtojaTu Meljy 3emipamMa yKOJIUKO JAMCIIep3uja u3Mmehy
BUX0BOI HUBOA peanHor b/II1-a per capita uma TeHAECHIU]Y onajamka TOKOM BpeMeHa. Mehytum, mozaen
pacra KOju ce 4ecTO KOPUCTH Y JMTepaTypH 3a aHanu3y KoHBepreHuuje bJIII-a je nerepmuHucTHuka
Bep3nja Solow-Swan Monena koja y EMIMPHJCKUM HCTpakMBambUMa MOXE Ja BOJM IOTPELIHUM
pesynratuma. Ha mpumep, mnpucyctBo jemuHmyHOr KopeHa y BJIl-y wmoxxe OuTé morpenrHo
MHTEPIPETHPAHO Ka0 JOKa3 MPOTHB HEOKIACHYHOT MOJETa pacra, MaKo je y CKIaay ca HEerOBOM
CTOXaCTHYKOM BEp3WjOM KOja JI03BOJbABA MOCTOjalbe jENMHHUYHOI KOPEHA y TEXHOJOUIKOM IIPOTPecy
(Pesaran, 2004). Crora, -KOHBEpreHIMja HHje MOTOJaH KOHIIETIT 3a aHAJIM3y KOHBEPTeHIU]E y CIIydajy
MOCTOjaba CTOXAaCTHYKE MPUPOAE TEXHOJIOMIKOT mporpeca. Pesaran (2004) mpennaxe TeCT KOju ce
3acHuBa Ha oxapehuBamy jasa y BIIl-y per capita mapoBa 3emaiea (pair-wise output gaps), XKao u
HEKOJIMKO MPOCEYHMX TOKa3zaTesha. Hamme, kako je mokazaHo y pany Pesaran (2004), na 6u nBe 3emibe
KoHBeprupaie mehy cobom HeomxomHo je ma pasnmuka m3mely muxosux BJ/II1-a Oyzxe crammoHapHa OKO
KOHCTaHTe, 0e3 003HMpa Ja M Cy cepHje JOXOTKa I0jeIMHAYHUX 3eMajba TPEH] CTallMOHApHE W/WIN
caJpke jeOMHWYHU KopeH. Takohe, y pamy ce pa3marpajy 4YeTHpU MPOCEYHE Mepe pasiuKe
(morapurmoBanux) BpenHoctd bJ/II1-a: mpocty u moHaepucaHy apUTMETHUKY CpEAHMHY aIlCOIYTHHX
pasnuka, kao u kBajpata pasnuka b/III-a maposa 3emasba. [Ipumena Pair-wise npuctyna he 6utu npsu
Cllyyaj MCTpa)KMBamkba KOHBEPIEHIMj€ TPAH3UIHOHUX U Pa3BUjEHHX EBPOINCKHUX 3€Majba NPUMEHOM OBE
meroponoryje. [lopen uctpaxuBama Mocrojamba KOHBeprenuuje per capita b/111-a npumeHoM HaBeneHe



METOJIONIOTH]je, JOAATHHU TOKYIaj KaHauaara he OWTH HUCTpaXMBambe TOCTOjama KOHBEPTeHIIHje
NPOJYKTHBHOCTH y npepahiBaukoj HHIYCTPHUjH y CIIy4ajy MOjeAMHUX €BPOIICKHX 3eMaJba.

Hako mocToje eMIupHjCcKH pe3yNTaTH Ja Cy MHOTE 3eMJbe TpaH3uiuoHe EBpome Oenexune Op3 pact y
NPETKPU3HOM MIEPHONY, NeTaJbHIja aHAIM3a MTOKa3yje Ja MOCTOje U 3HATHE Pa3iIuKe 10 MUTaky KBaJUTETa
U OJPXKUBOCTH TOT pacta. Hawmme, mojenmHe 3emibe TpaH3uIMOHEe EBpore cy cBoj pact Oasupane Ha
NPOM3BOJHO] MHTErpanuju ca passujeHoM EBpomom. Pact B/IIl-a ycnoBkeH QaxkTopuma Ha CTpaHU
noHyJe nabe je moBeo a0 Behe cmospHOTproBuHcke mHTerpanmje. IIpe cera mopact B/II1-a koju je
MOKPEHYO CHa)kKaH PacT M3BO3a KOjH jé KOMIICH30BaO W MPEMAIIno pacT yBO3a, 3HAYHO je Ja Cy OBe
TPaH3UIMOHE 3eMJbe Oenekmie Op3 amy OAPKHUB PacT y3 YPaBHOTEKEH CHOJFHOTProBHHCKH Omianc. Ca
Jpyre ctpaHe 3emsbe Jyroumcroune Empomne u Oantmuke 3emibe, usmely ocranmor u CpoOuja, Takohe cy
umane Op3 pact b/IIl-a anu y3 BHCOKe CIOJbHOTProBHHCKE aeduire. OBe 3eMibe Cy, 3a PasiHMKy O]
NPEeTXOIHO HaBeAeHUX, BHUCOK mopact b/II1-a ocTBapuBane 3axBajbyjyhu BEIWKOM NPHIUBY WHOCTPAHOT
KaluTaja M Harjor pacra KpeauTa KOjU Cy HOACTHLAIM JoMahy MOTpoulky Ha padyH jaomahe
NPOM3BO/IHE U CTBapamba KOHKYPEHTHOT M3B03a. Mel)yTum, ca CBETCKOM €KOHOMCKOM KPU30M CTBapajy ce
Jpyraddje OKOJHOCTH KOjUMa je pacT Oa3upaH Ha OBOM Mojely HcLpiibeH. Tako, nako Op3, pact
TPAaH3UIMOHUX 3€Majba KOJU je y NPETKU3HOM IepHoay OHMO 3aCHOBAaH HAa OBOM MOJIENIy C€ IOKa3ao
Heoap:kuB. Hanme, uctpakuBama MoKasyjy Aa HHUjeHA 3eMJba HUje MMasia Op3M OJpP>KUBH MPUBPEIHU
pacT oA cejaM M BHILE IPOIeHaTa IPOCEYHO IOAMIIKbE TOKOM BHILE ACLEHH]ja, a 1a Ce Ce HUje oclamana
Ha n3B03. 13B03 je, Kao mITo je Hampe UCTaKHyTo npema MehynapoaHoj Komucuju 3a pact u pa3Boj jenHa
O]l TeT KJbYYHHMX KapaKTepUCTHKA IMpUBpeaa ca AyruM u cHaxHuM pactoM bJlI1-a. Ctora mponanaxeme
OJIp’KMBOI' MOJI€Jla pacTa OBUX 3eMajba Ouhe yTeMEHmEHO Ha EKOHOMETPH]CKO] aHAJM3U H3BO3HHMX
(¢yHKLHMja IpBe Ipyne — YCHEeIHNX TPaH3UIMOHUX 3eMaJsba. JlonpuHoc oBOr ucTpakuBama Tpeda aa Oyae
UICHTH(HUKOBakhe HAjBAKHUJUX JETEPMHHAHTH H3BO3a, IMTO OM 3eMibama Jyromcroune Empome u
OanTHukuM 3eMibama, kao u CpOwuju, ykazano Ha Koje (akrope Om Tpebano ma ce ycpecpene Kako Ou
MOKPEHYJIN PacT M3B0O3a M OCTBAPIIIN Op3 M 37paB IPUBPEIHH PACT U Pa3Boj y OyayhHocTH.

U3 rope HaBeICHOT MOXKE C€ YOUMTH J1a, YKOJIHMKO HHUje 3aCHOBAH Ha 37paBUM OCHOBaMa, MPUBPEIHH PacT
MOXe J1a Oyzie peTmha MaKPOEKOHOMCKO] OAPKUBOCTH. YecTo BeoMa BUCOKE CTOIE pacTa MOTY Jia CTBOpe
npobieme 3a Bohjerme eKOHOMCKE TOJHTHKE, YKOJIMKO 3Hade TOpacT Tpakme 3a gomahum moOpuma u
yciayrama Koju je Opku ox pacrta monyne. Crora, BeoMa BaXHO MUTAHkE €KOHOMCKE TIOJIMTHKE YIPAaBO
jecte oapehuBame NPOM3BOAHOT ja3a W AaICOPIIIMOHOT ja3a KOjU YecTo MOry na Oydy y3pok
HeOaTaHCUpaHOT M HEOAP)KUBOT pacTa, HAPOYUTO KOJ TPAaH3UIMOHHX 3eMasba. Hamme, mpow3BogHM ja3
npescTaBiba pa3nuky usmely creapHe n norenuujanne spennoctu b/II1-a. Ancopmimja ce nedunumie kao
pasnmuka B/I[1-a m HeTo M3BO3a 3eMJbe, a ANCOPILMOHM ja3 YMHM Pa3NuKy uaMel)y moreHumjamHor u
ocTBapeHor HuBoa amncopriuje. C 003upom na 3emiba octBapyje oapehenn nuBo b/II1-a xoju je wecto y
packopaky ca TMOTEHIHjaTHUM (peaqHo MOryhmM) HHBOOM, Ol BEJHKE j€ Ba)XHOCTH 32 EKOHOMCKY
MOJIUTUKY Ja CE OBaj ja3 M3MEPH M Jia Ce pearyje y LuJby HEroBor cBolera Ha MHHUMAIHY MeEpy.
HajnosnaTtuje meromosnoruje Koje ce KOpHCTe 3a OIeHy moTeHuujanHor HuBoa BbJIII-a cy perpecuone
MeToJie (BpeMeHcku TpeHn), Hodrick-Prescott (HP) ¢untep u npousBoana ¢uukuuja (Cobb-Douglas
npomsBoaHa ¢pyHkuuja). Kox Ko6-/larmacose mpousBogHe (hyHKIMjE TPBO C€ M3padyHaBa IMOTCHIIN]ATHU
HUBO TMOjeTMHAYHUX (PAKTOPa, KOjH, Y CKIAAY ca OBOM (DYHKIHjOM, IETePMHUHHUITY IpuBpeaHu pact. CTOK
KamuTasa, paJHa cCHara U TeXHOJOIIKU MPOTrPeC W HHUXOBU IOTCHIMjAIHA HUBOH NPEACTaBIbajy TMOIa3HY
OCHOBY 32 oJpehiBame moTeHnyjana 3a pact NpuBpee U 3a oapehuBame cariaacHOCTH/ OJCTyNama 3eMJbe
0]l IyrOpOYHO OAPKUBOT pacta. Jpyrum neo ucrpaxuBamba he OMTH ycMepeH Ha olemHBame edexara
NPOU3BOJHOT W AICOPHIMOHOr ja3a Ha mopacT wuHGuanuje w/wuiaum yBoza (M TuMe aedwuimra
CIIOJBHOTPIOBHHCKOT OMianca) Ha npumepy Cpowuje.

Emnupujcka uctpakuBama ykasyjy Ja NpOAYKTUBHOCT JE€TEPMUHUILE yTOpOoYHU pacT u3Bo3a u bJIII-a.
Pact TFP, xao Mepa pacta NpoayKTHBHOCTH, noka3yje nopact bJII1-a koju ce He ayryje pacty akropa
NpoM3BO/E: Kanutana U pazaa. Ilopen 3Hauyaja Gu3MUKOr M JbYJICKOT KamnuTajla 3a MPUBPEIHHU pPacT,



nopact TFP 3HauajHo nompuHOCHM ocTBapuBamy Opker pacra b/[Il-a m Behem wuBoy Bb/IIl-a mo
CTaHOBHMKY. Hamme, pesynaratu ucTpaxuBama cyrepuily na pact TFP 3naun Behe mpuxoze 3a
MHBECTUTOPE - IITO JJOBOJM /10 pacTa MPUBATHUX MHBECTHUIIN]A, 0 MOPACTa MPOU3BOIKHE U JaJbeT MopacTa
MPOAYyKTUBHOCTU. BpenHoctn TFP n3padyHaTe 3a OCTANIE 36MJBE MOTY ITOCIYXXHUTH Ja C€ OIPEAN MECTO
CpOuje Ha Mamu TpPaH3UIHMOHUX EKOHOMHja 1O OBOM (akTopy. Ha OCHOBY KomapaTHBHE aHalu3e
HacTojahe ce ma ce yrBpam komuku je mpoctop y CpOuju 3a ynanpeheme TFP u 1a ce yKake Ha BaKHE
pedopme Koje Ou AyropodHO AOBeNe 10 HeroBor pacta. McrpaxkuBame he OuTH mokymiaj ma ce yTBpae
(dakTopu KOjH CTOje y TMO3aJMHH BHCOKMX BpenHocTH TFP mojeauHuX 3eMalba, KOju OM MOrim Ja
no6oJseiajy TFP nomahe npuspene.

3. Onumc caapskaja (CTpyKType Mo NorJjaB/LuMa) Aucepramnuje

Caznpkaj JOKTOpPCKE JHCepTaldje IOJeJbeH je Ha 4YeTHpu IinaBHa moryasiba: 1. KonBeprenmmja
TpaH3HMLMOHE Ka pa3BujeHoj EBpomnmu, 2. JlerepMuHanTe n3B03a U Be3a u3Mely HETO M3B03a M POU3BOIIHE,
3. YkynHa QaxTopcka MpOoAYKTUBHOCT M HEH 3Hauaj 3a mpuBpenHu pact Penyonuke Cpbuje, 4. YTunaj
MPOU3BOJHOT W ANCOPHIIMOHOT ja3a Ha WMHGIANMjy U OWIaHC CIOJFHOTPTOBHMHCKOT pauyHa y CpOwuju.
HaBeznena yeTrpyu OCHOBHA TIOTJIaBJba Cy Jajbe IOJeJbEHA Ha BHIIE MOTHOrIaBsba. Ha kpajy nucepranmje
ce npeaBula aHeKc, CIUCAK CIMKa, rpaguKoHa U Tabena U TUTepaTypa.

VY mpBOM ey paja ce HCIHUTYje TOCTOjalbe KOHBEPIeHIHMje TPAaH3UIMOHUX EBPOICKHUX 3eMajba Ka
pa3BUjeHHM €BpPOICKHM 3eMJbama. Hajmpe he ce pa3maTpaTu TEOpPHjCKM TPUCTYNH W KOHLENTH Yy
n3ydyaBamy KOHBepreHmnuje. Hakon tora gerajpHO he ce M3ydnTH U MPEICTaBUTH JOCAAANIBU HajBAKHUJU
pe3yATaTH y EMIMPHjCKOM UCTPAKMBalkhy KOHBEPTEHIIH]je 3a 3eMJbe TpaH3uImoHe EBporie u cBera. 3aTum,
6uhe mpeacTaBbeHN MOTYhH METOONOMIKY MPUCTYIIH Y UCTPAKUBaky OBE TeMe. 3aThM, Ouhe HaBeJIeHU
pe3yaTaTd M0 KOjUX je KaHIUAAT JOIIa0 COIICTBEHMM HCTpaxknBamuMma KoHBeprenmuje b/II1-a m pacta
B/Il1-a 3a 3emspe EBpome mpumeHOM IMpeTXOAHO HaBeneHe Mertojoioruje. JJomatan mokymaj he Ourn
aHalM3a KOHBEPreHIMje MPOAYKTUBHOCTH paja y mpepaluBavykoj MHIYCTPUjU 3a H3a0paHEe €BPOIICKE
3eMJbe MPEJICTABIHEH Y IIECTOM IMOTIOMIaBIby. M, Ha camMoM Kpajy mpBoT moriasika gahe ce 3akipydax y
(dhopmu aHaM3E pe3yNTaTa CIpOBEICHOT UCTpaKuBamba 3a 3eMJbe EBpore.

Jpyru neo paja npeacTaBibajy n3Bo3He (QyHKuuje, ca pokycoM aHanuze yruuaja b/II1-a Ha nu3Bo3 u HeTO
U3BO3. YBOJHM IO IOTVIaB/ba YWHHM HM3Y4aBame BE3¢ MPOU3BOMIE M CHOJBHOTPrOBUHCKHX TOKOBA Y
ekoHOMCKO] Teopuju. JlogaTtHo, mpensuha ce aHaIM3UpamE pas3iiora KOju CTOje y MO3aJWHU MOCTOjamba
BE3¢ MPOU3BO/HE M M3B0O3a/HETO M3B03a Y YCICIIHUM TPAaH3UIIMOHUM 3eMasbama. EMmupujcku pesynratu
S€KOHOMETPHjCKOI HCTpaKMBama W3BO3HUX (yHKIMja ycnemHuX 3emajba he OWTH MNpeAcTaBJbEHH Y
ciesehem zeny moryiassba, a HAKOH Tora he OUTH M3BeIeHE UILTUKALM]E 32 TPAH3UIMOHE EBPOIICKE 3€MJbEe
KOje je KapakTepucao Op3 mpuBpeAHu pacT npaheH BucokuM Texkyhum nedurnutuma. [locnenwu aeo he
YUHHUTHU OCBPT HA MTUTAE BE3€ MPOM3BOAE U CIIOJBHOTPIOBUHCKUX TOKOBA 3a 3eMJbe M3BaH EBpore.

VY tpehem peny ce u3ydaBa ykymnHa (akTOpcKa MPOIYKTUBHOCT Kao (hakToOp MPUBPEAHOT pacTa. Y MpBOM
Jeny TorjaBjba Omhe HABOJCHM BaKHM Hala3d EKOHOMCKE TEOpHje€ BE3aHM 3a YKYIHY (aKTOPCKY
NPOIYKTHBHOCT U K-EHO M3padyHaBame. [lamn pokyc ncpeaxnBasba he npe csera 6utu Ha Cpouju rae he
ce JaTu omeHa oBOT BaxkHOTr (pakropa 3a CpOujy W W3BpIIMTH KommapaTtuBHa aHaimm3a CpOuje ca
YCIICIIHUM TPaH3UIMOHNM 3eMibaMa. [locienmu neo mormasiba he mpencTaBibaTé 3akjbydak, Koju he y
OBOM IIOTJIaBJbY OWTH y BHAY MPOLIEHE MPOCTOpa 3a yHampeheme ykymHe (pakTopcke MpOayKTUBHOCTH Y
CpOwuju, kKao ¥ Mpenopyka 3a Moryhe HauMHE Ja ce TO yHanpeheme mocTurxe.

Onena BeNMYMHE TPOW3BOJHOT W  ANCOPNIMOHOT ja3a MW edekTa Ha wuHQIANM)y ©H  YBO3
(crioJbHOTProBUHCKM OmitaHc) Omhe mpeaMeT mcTpakuBama y 4eTBPTOM jaeny pana. Hamme, mpso he ce
JeTasbHO 00paguTH yoOndajeHo KopuirheHe MEeTO0I0THj€ 3a N3padyHaBame MoTeHIjaaHor HuBoa b/II1-
a ¥ ancopruuje, TAME U IPOU3BOJHOT U allCOPIIMOHOT ja3a. HakoH Tora, IpMMEHOM OBHX METOOJIOTH]ja



Ouhe oOlEHEHH TOTCHIMjaJHA HUBOW IPOM3BOAE M alCopIIHje, Ka0 M BPEAHOCTH HPOMU3BOIHOT U
ancopniuoHor jaza y Cpbuju. Ha kpajy perpecnoHoM aHanu3oM olleHuhe ce yTWIaj MPOU3BOJIHOT U
aTCOPIIMOHOT ja3a Ha MH}IANHUjy, YBO3 H CIIOJBHOTPTOBHHCKH OMJIAHC, a MPUKA3 EMITUPH]CKUX pe3ynTaTa
€KOHOMETPH]jCKOT UCTPaKMBamkha YMHUNE TIOCIIEIHHN 1€0 YSTBPTOT MOTJIaBIba.

OKBUPHU CAJIPKAJ

YBon
1. KonBeprenuuja TpaH3nuuoHe Ka pa3sujenoj Esponu
1.1. KonBeprenmuja y TEOpHjHu NPUBPETHOT pacTa
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2. leTepMUHAHTE U3B03a U Be3a n3Mel)y HETO H3B03a U MPOU3BOIIHE
2.1. Teopujcka Be3a MPOU3BOIHE U CIIOJFHOTPIOBUHCKUX TOKOBA
2.2.Ananm3a yTHIaja TIPUBPEIHOT pacTa Ha HETO HW3BO3 YCIEIIHUX MNpUMepa TPaH3HLIUOHUX
€BPOIICKUX 3eMajba
2.2.1. [IpuBpenHu pacT y3 ypaBHOTEKEH HHBO TeKyher padyHa IJIaTHOT OMiIaHca
2.2.1. Ckok 1M3B03a Kao MOCJIeINIa TPOU3BOIHE UHTETPAIIH]C
2.3.EKOHOMETPHjCKO HCTpPaKMBAmkh€ HM3BO3HUX (DYHKIMja YCIENIHWX EBPOICKUX TPAH3HIUOHUX
3eMalba
2.4. mnnukanyja 3a TpaH3UIMOHE EKOHOMM]jE KOj€ je KapaKTeprcao NPUBPEIHHU PacT Y3 BUCOKE
tekyhe nedunure
2.5. Be3a npoun3BoAmkE U CIIOJFHOTPTOBUHCKHX TOKOBA Y 3eMJbaMa u3BaH EBpore

3. YkynHa ¢akTopcka NPpOAyKTHBHOCT U H>€H 3Ha4aj 3a npuBpeanu pact Penyouanke Cpouje
3.1. IlpousBoana ¢pyHKIHja U yKyHA (paKTOpCKa MPOJYKTUBHOCT Y €KOHOMCKO] TEOPHjU
3.2. Ouena TFP y CpOuju Ha OCHOBY ITPOM3BOJHE (PyHKIIH]jE
3.3. KommaparusHa anamm3a CpOuje ca yCenrHuM TPaH3UIIHOHUM 3eMJbamMa
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4. YTHIaj NPOM3BOIHOT U ANICOPNIIMOHOT ja3a HA HHIANM]Y U OMJIAHC CHOJbHOTPrOBHHCKOT
pauyHa y Cpouju
4.1. Metoponoruja onemuBama moTeHnujanHor Husoa b/II1-a n ancoprnmmje
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Amnexkc
Crucak civka, rpadukoHa u Tabena
JIuteparypa

4. OcHoBHe XuMnoTe3e 01 KOjux he ce MoJIa3UTH y HCTPAKUBAKY
VY OKTOPCKOj TUCepTalMju MOJIa3H Ce O] YSTUPHU XHUITOTE3E:

X1: [Moctoju xouBeprennuja bJI[1-a mo ctanoBHUKY M3Mel)y TpaH3UITMOHKX M Pa3BUjeHUX 3eMasba EBporie
Kao0 U YHyTap rpyrne TpaH3UIHOHUX 3eMaJsba.

X2: 3navajan u3B03 00e30ehuBao je oapxkuB mpuBpeaHU pacT. M3Bo3 je OMO OCTBapeH MPOU3BOJHOM
UHTErpalujoM y 3emsbaMa EBpore, Te je Mokperady HM3BO3a OMO pacT IMPOU3BOAKE BOHEH pacToM
HPOJYKTUBHOCTHU KOJI YCIEITHUX TPAH3ULMOHUX 3eMaJba.

X3: YkynHa ¢akTopcka MpOJYyKTHBHOCT, Ka0 OCHOBHH MOKpETad OAPKUBOT TPHUBPEIHOT pacTa, MMa
npocropa 3a yHanpeheme y Cpouju. Konuka je oHa, Kako M3riiefa KOMIApaTHBHO M KOjU j€ TIPOCTOp U
HAuYWH 32 BeHO yHanpeheme y CpOuju je mpecyaHo 3a JyropodHO OIPKUB pacT qoMahe mpuBpere.

X4: [Ipon3BOIHI/AIICOPIIIMOHM ja3 JIOBEO je 10 pacra MH(pIanmje u/wuimm yBo3a (CHOJbHOTPTOBHHCKOT
6unanca) y Cpouju.

5. Metoae koje he ce y ucrpaxuBamwy NpUMeHUTH

VY IOKTOpPCKO]j IUcepTaluju 3a nopeheme TUHAMKUKE MPUBPEIHOTr pacTa Kopuctuhe ce KOMIapaTHBHO-
HUCTOpHjcKH MeToA. Mneja je ma ce M3BpIIM JeTajbHAa aHalW3a MoJeNla pacTta Koje Cy Clleane
TPaH3MLMOHE €KOHOMHj€ Yy NMPETKPH3HOM DPa3BOjHOM mepuoay. Pasnuke y mMozaenuma Koje cy cieamie
TPaH3HMLMOHE 3eMJbE YCIOBUIIE Cy JIa C€ Y OKBHPY OBHX 3€MaJba M3/BOjE JBE IpyIe: C jeJHE CTpaHe, OHe
Koje cy 3abenexwiie Op3 U OAPKUB MPUBPETHH PACT U, ca Ipyre CTpaHe, OHE Koje cy 3abenexuie Op3 anu
HEOJIp)KMB NMPUBPEAHH pacT (0anTuuke 3emsbe U 3emibe Jyroucroune EBpome). Crora, TemesbHa aHaim3a
MO/ Ia pacTa YCIEIIHMX TPAaH3UIMOHMX 3eMajba MOXKE Ja TOCHyXH 3emsbama Jyroucroune EBpomne n
banTtuka, namely ocranux u CpOuju, J1a Mpemno3Hajy claboCcTu U JAocTUTHyha y MpeTxoaHoM pas3Bojy, U
uAeHTU(UKY]y pa3BojHe MOTyhHOCTH M Ha4MH J1a JOCTUTHY pacT Koju he OMTH TWHAMHYAH W OJIPIKUB.
AHATUTHYKO-CHHTETHYKH MeTO he CIy)XKHTH Ja ce Ha OCHOBY aHAIM3UPAHUX EMITUPH]jCKUAX YNHH-CHHIA
U pEJIEBaHTHE JINTEpaType HW3BEAY 3aKJby4llM O HAjBAXHUJUM JETEPMHHAHTAMa MPUBPEIHOT pacra y
NoCMaTpaHUM 3eMJbaMa Y MPETXOAHOM MEPUOIy Ja OU ce Ha OCHOBY HMX M3BOJHIIM OIIITH YCIOBHU KOjU
Tpeba na Oyay MCIyHEHH y HEKOj NMpHBpenr Kako OM OHa MOTrja Ja padyyHa Ha OAP)KHB CBEYKYITHU

Hporpec y IyroM POoKy.

Emnupujcka anamusa he 3amodern eneMeHTapHOM CTATHCTHYKOM aHAJIM30M rojaaraka. [logamm he ourn
MPHUKYIIJBEHU U3 PEICBAHTHUX CTATHCTUYKHX m3Bopa (Eurostat, Ceemcka 6anka, MM®, EBRD, OECD,
WiiW, yenmpanne banke mpan3uyuoHux 3emMassd, Cmamucmuyky 3ao0u M ap.). [IpenmumMuHapHa oreHa
O6uhe m3BeneHa Ha 0a3u JeCKPUNITHBHE CTATHCTHYKE aHAJIM3e, Tae he BEeNHMKy yJiory MMaTH rpadudaxu
npHKa3 cepuja.



VY eMmupujcKO HCTpakuBamy JOMHHAaHTHO he ce KOPUCTUTH eKOHOMeTPHjCcKe MeTole AaHaJIM3e
BpeMeHCKHX cepuja. TecTupame H3BO3HUX M YBO3HMX ¢yHKuMja he oOyxBaTtaTH aHaIu3y
CTallMOHAPHOCTH BPEMEHCKHUX cepuja, rie he ce KOPUCTHTH TECTOBU jeAMHUYHOT KopeHa (Dickey-Fuller
(DF), ADF n KPSS Ttect). IlpucycTtBo KomHTerpamuje he OWTH aHanmM3MpaHO NMPHUMEHOM JBa TecCTa:
Johansen-oB TecT 3aCHOBaH Ha OLIEHU BEKTOPCKOT ayroperpecuoHor mozena (VAR mozen), kao u DFR test
(Dickey-Fuller-oB tect pesuayana (DFR) W3 KOMHTETpalMOHE perpecHje). AKO Cy BPEMEHCKE cepHje
KOMHTETPHCaHe, KPaTKOpOYHa JuHaMuKa he Outh omemeHa y (GopMu Mojena KOpeKluje Ka PaBHOTEKH
(earn. Equilibrium correction model — ECM). Ha 6a3u VAR monena Ouhe m3pauyHatu Granger-oB TECT
Y3pOYHOCTH, JEKOMITO3HIIMja BapyjaHce Tpelke npeasuhama U GpyHKIMja UMIYJICHOT oa3uBa. [lonatHo,
3a OIeHy perpecuoHe Be3e Ouhie kopumhena ARDL metononoruja (Autoregressive Distributed Lag Ha
ocHOBY Pesaran, M. H., Shin, Y. and R. J. Smith, 2001). OBa MeTOMOIOTH]ja 32 aHAJIU3y KOWHTETPAIHje
UMa TPEeJHOCTH y OJHOCY Ha HEKe JApyre KOMHTErpalroHe MeToje, Npe cBera jep omoryhasa
HCTOBPEMEHO M3pauyHaBame AYTOPOYHMX M KpaTKOPOUYHMX Mapamerapa y mojeny. CTaTUCTHKA Koja ce
KOPUCTH 3a u3pauyHaBame je Wald cratuctuxa (F-tect), a mpouenypa Moxke Aa omoryhu aoHoIieme
3aKJbydaka o IIPUCYCTBY KOMHTErpaluje 6e3 NpeTxoaHor oapehuBama peia HHTEIrpHUCaHOCTH perpecopa.

3a moTpebe KOMMAapaTHBHE aHAIM3E Ca EMIIMPUjCKHUM pe3ylNTaTUMa aHajJu3e BPEMEHCKUX cepHja
Kopructihe ce ¥ MeTo/le HeCTAIMOHAPHMX MaHeJ a. AHanu3a HECTalMOHAPHMX I0JaTaka IaHela CBE
BUIIE 100uja Ha 3Ha4ajy. Ca pacryhom ymorpe6om noparaka manena (fojgaTaka rmpeceka MoCMaTpaHuX y
BPEMEHY) paJM MpoyYaBama MapuTeTa KYNOBHE CHAare, KOHBEpreHIMje pacta U MelhyHapoaHOT IIMpema
TeXHOJIOruje, (POKyC y eKOHOMETPH)HU TaHesa IpeMelTa ce ca yoOu4yajeHOT u3ydaBama pacioeine MUKpPO
naHesa — ca BEeJIMKHUM OpojeM jeauHuua N M KpaTKOM BPEMEHCKOM TUMEH3HjoM T — Ha aHalIM3y Makpo
naHesna, y kojuma cy obe aumensuje N u T Benuke (Baltagi u Kao, 2000). Tume ce y dhoxyc cTaBmbajy
npoOJIeMr CTAalMOHAPHOCTH W KOWHTETpaldje KapakTepUCTUYHM 3a MOJATKE KOje OJINKYje BelMKa
BpPEMEHCKa TMMEH3H]a.

3a Tectupame KoHBepreHuje Melhy semspama EBporie, mopes crangapaHuX TecToBa, Kopuctuhe ce Pair —
wise MpHUCTYN Koju je pa3Buo Pesaran (2004). Hamme, y citydajy Na TEXHOJIOIIKH MPOTPEC IMOCEIyje
CTOXAaCTHYKHA TPEHJ, MOAEN pacTa KOjU Ce 3acHMBa Ha TPETIIOCTaBUM Ja j€ MPUBPEIHH pPaCT
JETEPMUHUCTUYKH TIPOLIEC, Y EMIHMPH]CKUM HCTPAKUBALHMA MOXE J1a HaBE/IE HAa TMOTPEIIaH 3aKJbydak.
Crora, Pesaran (2004) mpemnaxke TecT IpeMa KOME JBE 3eMJb€ KOHBEPTHPAjy YKOIHKO je pas3iiuKa
wmuxoBux b/l[1-a per capita cranmonapHa oxo KoHTaHTe. To Baxku 0e3 003mpa 1a JIM je TEXHOJOUIKU
npolec JIeTePMUHUCTUYKH, CTOXACTUYKM W/WIIN Ca/Ip>Ki KOMIIOHEHTY CilydajHor xona. JlonatHo, Pesaran
(2004) pa3maTpa 4eTHUpHU MPOCEYHE MEpPE - MPOCTY U MOHJEPUCAHY APUTMETHUUKY CPEAUHY arCOJyTHUX
pasnuka, kao u kBaapara paznuka bJII1-a per capita mapoBa 3emaJpa.

Exonomerpujcko ucrpaxuBame he ce cnpoBoautu y3 momoh codrBepckux makera E-Views, STATA n
RATS.

6. [Ipenso:xkena qureparypa

Ha ocHOBY crnmcka npeaokeHe JIUTepaType KOju ce Halla3u y MpUjaBH JTOKTOPCKE AUCEPTaIHje, MOKEMO
KOHCTAaTOBaTH Jia C€ PaJy O BEJIUKOM Opojy peieBaHTHUX pedepeHi. JlutepaTypy NpBEHCTBEHO YMHE
YJIaHIM, KOJU TPEJICTaBIbajy HayYHa MCTPaXKHBakha EKOHOMCKO-TEOPH]CKOT ¥ METO/OJIOUIKOT KapakKTepa.
[lopen HayyHHMX wiaHaka, y JUTEpaTypH je HaBeJCH Mamu Opoj yIOCHWKa KOjH TMPEACTaBibajy IMOJIA3HY
OCHOBY 32 TEOPHjCKHU JI€0 pajJia, Ka0 M HEKOJMKO CTyIHja PEJIeBAaHTHUX CBETCKHX OpPTraHHM3allja Kao IITO
cy Mehynaponnn monerapan ¢onza, Csercka Oanka, EBporicka Oanka 3a 00HOBY W pasBoj, EBpomcka
KOMHCHja | Jp.



Chmcak nuTepatype NpeicTaB/ba 3HauajHE pajJoBe U3 O0JACTH Koje je KaHIuJaT HaBeO Kao HpeaMeT
u3ydaBama. Mel)y nmurepaTypoM HaBeJieH je 3HaTaH Opoj pajoBa KOju MPECTaBibajy OCHOBY Ha K0joj ce
3aCHMBAj)y HEKa HOBHWja HCTPaKWBAKka, Ka0 M PajJoOBH Ha KOjuMa ce 0a3upajy wujeje MpeasioKeHUX
UCTpaKMBamba KOje KaHOUIaT HaMepaBa Ja CIPOBEAEC W METOJoJOorHje Koja he ce y maucepranuju
KOPUCTHTH.

Crucak nuTeparype ykasyje Ja je KaHAuIaT MPUINKOM IpunpeMama IpHjaBe TEMEJbHO U3ydH0 OCHOBHE
TEOPHjCKE TPHUCTYIEC W KOHIICTITE BE3aHE 3a NPEIOKEHYy TeMy IUCepTaldje, Kao W pelieBaHTHA
JI0CaIallkha EMIIMPHjCKa HCTPAKMBAKA U PE3YNITAaTe, HA OCHOBY Yera je Mpenn3HO Ne(UHNCA0 aKTyeTHa ’
Ba)XHA THTamka W IMJBEBE JHCepTanuje. Tako, TMpolemyjeMo, HaBeIeHa JHMTepaTypa IMpeicTaBba
aJIeKBaTHY OCHOBY Ha Ko0jy he ce ocrmamaru nasha HCTpaKMBamkba KOja KaHIUIAT HaMepaBa Ja CIpOBeIe U
Ha KOjy c€ MOTY Ha/IOBE3MBATH 3aKJbYUIH U Mpernopyke Koju he Outu GopMyarcanu Ha OCHOBY pe3yiTara
UCTpaKMBamkba KaHIUIATA.

7. O4ekuBaHU Pe3yJTATH U HAYYHH JTONPHHOC

Ouexkyje ce na he npuMeHa HOBUX NMPHUCTYIA OLIEHU KOHBEPIeHIH]j€, y3 CTaHAapHEe METOJ0JI0THje, YKa3aTu
Ha HEHO INPHUCYCTBO Mel)y TpaH3MLMOHMM U pa3BHjeHHM 3emibama EBpone. Hajuemrhe, kiacuune
JNe(UHUIMje KOHBEPIreHIyje MoipasyMeBajy pacT Kao JACTEPMUHUCTHUYKU IPOLEC U HUCY NPUMEHJbUBE Y
CIIy4ajy Kajia ce y3Me y 003Up CTOXacTHUYKa MpUpoJa TEXHOJOMIKOT mporpeca. Pesaran (2004) npennaxe
TECT KOjH ce 3acHuBa Ha oApehuBamy jasa y B/II1-y per capita napoBa 3emarba (pair-wise output gaps) Kao
U HEKOJIMKO NPOCEYHMX MokKa3aresba. Kako aytop mokasyje na - Oe3 o03upa Ja 1M je TeXHOJIOruja
JETePMUHUCTUYKH, CTOXACTUYKHU HPOLEC W/WIU J1a Cagp’KU KOMIIOHEHTY CIy4ajHOT XOJa - JBE 3eMJbe
KOHBEprupajy Mehy cobom ykommko je pasnuka uiMel)y muxoBux B/II1-a per capita cranmonapaa oko
koHcTaHTe. OBo he OMTH MPBH IMyT Aa ce aHATW3Mpa KOHBEPreHIMja TpaH3uIroHe EBpore ka pa3BujeHoj
EBponm m KOHBepreHIMja yHyTap Tpyle TPaH3UIUOHUX EBPOICKHUX 3eMasba TNpPHUMEHOM Pair-wise
metoponoruje. OBOM MeTom0JIOTHjoM je Moryhe ymapuBaTH MOCMaTpaHe 3eMJbe, OJHOCHO I0jeTUHAYHO
nocmarparu kouBepreHnujy cBux N(N-1)/2 maposa. Tako he mohu na ce ananmm3upa na 11 U Koje 3eMJbe
TpaH3umoHe EBporie KOHBEprupajy Ka pa3BUjeHHM €BpPOIICKAM 3eMJbaMa, M KOjU MapOBH 3eMasba YHyTap
Tpansunmone EBpome melycoOHO konBeprupajy. [omatHo, oBaj mpucTyn oMmoryhaBa m M3padyHaBame
JEAMHCTBEHOT IOKa3aTesba 3a OLEHY MOCTOjaha KOHBEPTeHINje - Opoja KOju IMoKa3yje MPOMOpIHrjy mapoBa
KOjH KOHBEPTUPajy Yy YKYITHOM Opojy mapoBa, Kao M M3padyHaBame MPOCTE U MOHICPUCAHE aPUTMETHUIKE
CpeIMHEe arcOMYTHHX W KBaapupaHux pasnuka bJII1-a mapoBa 3emaspa. [IpuMeHOM HOBE METOONIOTHjE
IPUCTyIa Ce Ba)KHOM NHTamky KOHBEPreHIMje Ha HOB HAUMH U TUME ce 1001jajy HOBHU PE3yJITaTH U HOBO
3HaWE O Mpolecy KOHBepreHuuje seMaba EBpone.

Takohe, ouekyje ce nma he exoHOMeTpHjCcKa OIEHA JETEPMUHAHTH W3BO3a (HETO M3B03a) Y YCIEHIHUM
TPaH3WIIMOHUM 3eMJbaMa yKa3aTu Ha 3Hadajan ponpuHoc B/I1-a meroBom pacty. To Ou mocIyxuino kao
Mojen 3a CpOujy, apyre 3emibe Jyroucroune EBporie, kao u 6anTuuke apkase ga OW, mpe cBera, y3 Behy
NPOJXYKTHBHOCT MOTJIE 1a ToBehajy MpOU3BOAKY M N3BO3 U YHAIIPEIe IPUBPEIHH PACT Y KBAHTUTATUBHOM
¥ KBAJIUTATUBHOM CMHCITY.

OnpehuBame BemMIrHE TPOU3BOIHOT U AlICOMIMOHOT jaza y CpOuju 1 eKOHOMETpHjCKa OIleHa edeKaTa Ha
BEJIMUMHY MH(QIIAIM]jE ¥ COJPHOTPTOBUHCKH Ae(UIIMT MOXKE J1a ToTprHece BOhemhY €KOHOMCKE MOJHUTHKE.
Ha ocHoBy ananuze npousBojiHe QyHKHje no0uhe ce oneHa noteHnujanHe BpeaHocty bJII1-a u nomahe
Tpaxme. Paznuka n3mel)y noreHujagHe u cCTBapHe BPEAHOCTH OBHX BEJIMYMHA MPEACTaBIba IPOU3BOIHH,
OJTHOCHO arcopnuuoHu ja3. OlemeHa BpeTHOCT MPOM3BOAHOI M AalCOPIIHUOHOT ja3a ciyxuhe 3a
onpehuBame 3HaUajHE EKOHOMETPHjCKE Be3e — YTHIAj ja3a Ha WHGIANH])y U YBO3 (CIOJbHOTPTOBUHCKU
ounanc) y CpOuju. [oOujeHu pe3ydaTtatu 3a MpeTKpU3HH mepuol y jaomahoj mpuBpenau he Outu
peJieBaHTaH pe3ynTaT 3a Bohermhe eKOHOMCKE MOJIUTHKE y EPHO/LY MOCIEe KpHU3e.



Y pany he ce ounenntu TFP 3a CpOujy. Ha ocHOBy nmoOujeHHX pe3yiTara W KOMIapaTHUBHE aHAIIM3e
onpenuhe ce moiokaj Hame 3eMibe npema oBoM (akTopy. JlomaTHO, YMOPEIHHM HCTPaKUBAHEM
yTBpauhe ce pelaTHBHU 3Ha4aj OBOT (akTopa 3a MpUBpeaHU pacT AoMahe npuBpene. Takohe, ananuza he
omoryhuru na ce oueHn merosa Moryha ymora y 6yayhem npuspensom pacty Cpouje. ctpaxkuBame he,
Ha Kpajy, OuTH ycMepeHo Ha yTBphuBame (akropa Koju oOjamrmaBajy BHCOK monpuHoc pacta TFP
NOjeIMHUX 3eMajba FbUXOBOM IPUBPEIHOM PaCTy, KOju Ou Moriu na nmodosemajy TFP nomahe mpuspene.

8. 3ak/byuak

Ha ocHoBy aHanmu3e nmogoOHOCTM KaHIuAaTa U TpHjaBe JOKTOPCKE AMCEpTalMje, a HAaKOH oalOpaHe
npeasiora TeMe Jucepranyje, mnpeiaxkemMo Aa ce KaHaunaty Mupjanu [nuropuh omobpu uspana
JIOKTOpPCKE JucepTanyuje moJ HaciaoBoM ,,Tpansuumone mpuspene EBpome: koHBepreHumja, u3Bo3 u
YKYIHA (paKTOPCKA NMPOAYKTHBHOCT®.

V beorpany,
23. dedpyapa 2012. 1.

YJIAHOBU KOMUCUIE

[Tpod. ap Iasne [letpoBuh

Ipod. np busbana Joranosuh I"aBpunosuh

Ip Anekcannap HojkoBuh, nomeHT

[Ipod. np Crean [leBeTakoBuh



