SEP3WTET

UNIVERZITET SINGIDUNUM, BEOGRAD
Departman za poslediplomske studije
Beograd
Danijelova 32
VECU DEPARTMANA ZA POSLEDIPLOMSKE STUDIJE

Odlukom Veca Departmana poslediplomskih studijabroj 4 - 326/2017 od 30.11.2017. godine,
odredeni smo za ¢lanove Komisije za ocenu i odbranu doktorske disertacije kandidata,mastera
Aleksandra Kosuti¢a, pod nazivom: , Efekat ulaganja Evropske banke za obnovu i razvoj
(EBRD) u privredu Republike Srbije*, o ¢emu podnosimo sledeci

IZVESTAJ
1. Osnovni podaci o kandidatu i doktorskoj disertaciji

Kandidat Aleksandar Kosuti¢ je roden 01.09.1984.godine.u Beogradu, Srbija, gde je zavrsio
oglednu osnovnu Skolu "Vladislav Ribnikar" i Trgovacko-ekonomsku $kolu oglednog odeljenja.
Na Univerzitetu Singidunum, Fakultetu za finansijski menadZment i osiguranje upisan je 2003., a
diplomirao 2007. godine. Master studije upisuje 2007. godine i zavrSava ih 2008. godine
odbranom master rada na temu ,,Evropske finansijske institucije . Na doktorskim studijama dao
je sve Programom predvidene ispite.

Kandidat ima objavljen nauc¢ni rad u kategoriji M23, ¢ime je ispunjen formalni uslov za odbranu
doktorske  disertacije:  Kosutic A., Hadzi¢ M., Investmentsofthe EBRD in
theinfrastructuresectorofSerbia, InternationalReview, ISSN 2217-9739,
FacultyofBusinessEconomicsandEntreprenurship, ed. Radovi¢ Markovi¢ Mirjana, No 1-2/2019,
p-39-64, www.international- review.com/en/home, M23

Kandidat ima objavljen naucni rad u kategoriji M33: ,,Gradual Recovery of small and medium -
sized entreprises in Serbia”, koji je prezentovao na konferenciji FIKUSZ 2017, 24. novembra
2017. godine, 11™ Simposium for Young Reseracher International Conference, u Budimpesti u
organizaciji Obuda Univerziteta.kgk.uni-obuda.hu/fikusz2017

Doktorska disertacija je podvrgnuta proveri na stepen preklapanja, kojom je u drugoj proveri
ustanovljen stepen preklapanja od 12%, $to bi se moglo smatrati tolerantnim, imajuci u vidu da
je re¢ o navodima, opisu organizacije, strategije EBRD, kao i da tri izvora imaju 1%
preklapanja, a ostali ispod 1%.

2. Predmet i cilj istraZivanja

PredmetizuCavanjaove doktorske disertacije je ulaganje Evropske banke za obnovu i razvoj
(EBRD) u privredu Republike Srbije (RS), sa posebnim akcentom na ulaganje u finansijski
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sektor, infrastrukturni sektor, sektor malih i srednjih preduzeca, kao i predstavljanje efekata ovih
finansijskih investicija u pomenute sektore.

Poseban znacaj i aktuelnost ovoj temi daju procesi restruktuiranjabanaka i drugih finansijskih
institucija na trzistu RS sa znacajnim uceS¢em EBRD, kao i znacajni razvojni projekti u sferi
infrastrukture, saobradaja i trgovine, unapredenja energetske efikasnosti i agrobiznisa. Tema je
takode aktuelna imajuéi u vidu znataj koji za razvoj RS imaju dokapitalizacije banaka,
finansiranje razvoja putne mreZe i projekti od vaznosti za energetski sektor. Znacaj i aktuelnost
istrazivanja organizacije i nadina rada EBRD ogleda se takode u analizi uloge finansijskih
institucija Evropske unije (EU) u zemljama u tranziciji.

Nauc¢ni cilj rada jeste nau¢na deskripcija nagina funkcionisanja, kao i istrazivanje uloge koju
EBRD ima u podsticanju rasta i razvoja privreda u tranziciji, posebno RS. Svrha rada je takode
da otvori neka pitanja i posluzi kao osnova za dalja naucna istraZivanja.

Drustveni cilj rada jeste udovoljavanje prakti¢nim potrebama, tj. da se kroz ovu temu ukaze na
znacaj ulaganja EBRD u finansijski sektor, kroz dokapitalizaciju banaka i suﬁnansiranje-raznih
kreditnih linija, kao i zna¢aj ulaganja sredstava medunarodnih finansijskih institucija u realni
sektor, sektor malih i srednjih preduzeca, sektor energetike, infrastrukturu i drugih celina
privrede. Takode, vazna svrha istrazivanja je da ukaze na mogucnosti otklanjanja nedostataka
kojima bi se moglo obezbediti dodatno ulaganje medunarodnih finansijskih institucija u domacu
privredu.

3. Hipoteticki okvir istraZivanja

Hipoteticki okvirpredlozene doktorske disertacije se sastoji od sledece generalne, posebnih i
pojedinacnih hipoteza:
Generalna hipoteza:

+ Ulaganje EBRD u realni i finansijski sektor doprinosi ubrzanju rasta i razvoja privrede RS,
omogucavajuéi finansijsku stabilnost poslovnih banaka i drugih finansijskih institucija,
finansijsku stabilnost proizvodnih i trgovinskih preduzeca, bolju energetsku efikasnost i
poboljsanje zivotnog standarda gradana.

Posebne hipoteze:

« EBRD ulaze sredstva u projekte i programe koji su u skladu sa interesima i planovima EU;

« EBRD je od znacaja za srpsku privredu, jer finansiranjem investicionih projekata doprinosi
poboljsanju kvaliteta Zivota ljudi, podizanju nivoa ekonomskih standarda, ekoloske svesti i
energetskih izvora;

« Ulaganje EBRD u mala i srednja preduzeéa je od znaCaja za ubrzanje rasta i razvoja
privrede RS;



* Ulaganja EBRD su neophodna u veéem obimu i u razli¢itim modalitetima radi ubrzanja
rasta i razvoja, zbog Cinjenice da do sada nisu bila dovoljna za odrzivi rast i razvoj.

4. Metodologija istrazivanja

Metodolo$ki pristup u istrazivanju je najpre koriséen dijalekticki metod, $to znaci da se predmet
analize proucava sa stanovista dinamike njegovog razvoja. U istrazivanju je takode koriséena
osnovna analiticka i osnovna sinteticka metoda, kao i opSte nau¢ne metode. Od analiti¢kih
osnovnih metoda primenjene su metod analize, metod apstrakcije, metod specijalizacije, i metod
dedukcije. Osnovne sinteticke metode primenjene u istrazivanju jesu: sinteza, konkretizacija,
generalizacija i indukcija. Od opste-nau¢nih metoda primenili smo deduktivnu metodu,
komparativnu metodu, metodu prikupljanja i analizu sadrzaja, koris¢enje izvorne grade i nau¢ne
literature. U delu rada koji se neposredno bavi kvantifikacijom uticaja investicija EBRD na bruto
domaci proizvod (BDP) RS korisc¢ene su korelaciona analiza i regresiona analiza.

S. Kratak prikaz sadrzaja doktorske disertacije
Doktorska disertacija ima ukupno 228 strana, sa deset poglavlja, uz 86 grafikona i 82 tabele.

Prvo poglavlje je Uvod na 7 strana, u kojem su definisani predmet istrazivanja, njegov znacaj i
aktuelnost, naucni i drustveni cilj istrazivanja, metodologija, nau¢ni doprinos i sadrzaj rada.

Drugo poglavlje, EBRD, znacaj, organizacija, obima 14 strana, opisuje ulogu i nafin
funkcionisanja i organizaciju EBRD, kao i strategiju ulaganja u privredu RS.

Trece poglavlje, Ulaganje EBRD u finansijski sektor RS, obima 18 strana, prikazuje angazovanje
EBRD u procesu restrukturiranja finansijskog sektora, posebno investicije u Cadansku i
Komercijalnu banku, sa analizom postignutih efekata.

Cetvrto poglavlje, Ulaganje EBRD u realni sektor, obima 12 strana, objaSnjava strategiju
investiranja u realni sektor u pojedinim periodima.

Peto poglavlje, Ulaganje EBRD u infrastrukturu, obima 30 strana, analizira angazovanje EBRDu
restrukturiranju infrastrukture, a posebno Regionalne deponije i GSP Beograd.

Sesto poglavlje, Restruktuiranje privrede i saradnja sa EBRD, na 15 strana analizira odnos i
uceS¢e EBRD u procesu restruktuiranjaprivrede, privatizacije i javnog sektora.

Sedmo poglavlje, Ulaganje EBRD u sektor malih i srednjih preduzeéa, obima 35 strana, analizira
stanje i razvijenost MSP, pristup finansiranju, na¢in asistencije, kreditiranje, otvorena pitanja
daljeg angazovanja EBRD na unapredenju ovog sektora.

Osmo poglavlje, Ulaganje EBRD u energetsku efikasnosti, na 13 strana, analizira pristup EBRD
podizanju nivoa energetske efikasnosti, a posebno ulaganje u EPS.




Deveto poglavlje, EIB i komparacija sa EBRD, na 28 strana, prikazuje ulogu, strategiju, nacin
funkcionisanja EIB, saradnju sa RS, a posebno pravi poredenje u nacinu rada i saradnji sa
privredom RS.

Deseto oglavlje, Kvantitativna analiza doprinosa EBR privredi RS, na 38 strana, analizira
dinamiku investiranja, ukupan obim i strukturu investicija EBR u privredu RS, posebno je
uradena SWOT analiza atraktivnosti ulaganja u privredu RS i analiza doprinosa investicija
EBRD porastu BDP RS.

Na kraju su data zaklju¢na razmatranja, spisak koris¢enje literature, spisak koriS¢enih skracenica,
spisak tabela 1 grafikona.

6. Postignuti rezultati naucni doprinos istrazivanja

Evropske zemlje u tranziciji su zahvaljujuéi podrsci koju su imale od medunarodnih finansijskih
institucija brzo napredovale i ostvarile znacajan pomak u prilagodavanju trziSnom nacinu
poslovanja i unapredenju efikasnosti poslovanja. Ovo istrazivanje koje u fokus stavlja obim,
nacin saradnje EBRD i RS, strukturu i efekte ulaganja predstavlja doprinos istraZivanju ove
oblasti i daje korisne sugestije kako bi zemlje u tranziciji mogle bi da ostvare jo§ veci napredak u
ovoj oblasti.

U ovoj doktorskoj disertaciji su analizirane brojne studije slucaja, tj. projekti uz sagledavanje
postignutih rezultata. Kroz analizu brojnih aktivnih projekata u razli¢itim privrednim oblastima,
finansijama, energetskom sektoru, infrastrukturi, zastiti prirodne sredine, agrobiznisu, malim i
srednjim preduzecima, ispitivanjem njihove uspesnosti ukazano je na koristi od podrSke EBRD.
Kvantitativnom analizom je pokazano da realizacija ovih projekata dovodi do poboljsanja
performansi preduzeca i posredno ubrzanja privrednog rasta i razvoja i poboljSanja nivoa
standarda gradana.

Naucni doprinos ove disertacije je takode u kvantifikaciji uticaja investicija EBRD na rast BDP
RS.Na osnovu kvantitativna analize nedvosmisleno je potvrdena pozitivna korelacija izmedu
investicija EBRD i rasta BDP RS. Pri tom rast investicija EBRD za 10% obezbeduje prirast BDP
Srbije od 0.4%. lako je potvrdeno da je ulaganje EBRD u domacu privredu znacajno, treba imati
u vidu da su efekti razlic¢itih vidova podrske prelasku na trzi$ni nacin privredivanja naSoj zemlji
od strane EBRD mnogo znacajniji posredno, jer se kroz njihovo prisustvo obezbeduje poverenje
drugih medunarodnih finansijskih institucija sa svojim programima i sredstvima podrske i takode
pozitivan pristup stranih investitora, ¢ije investicije su znacajne za ubrzanje privrednog rasta i
razvoja, zbog neophodnosti nadoknade nedovoljne domace Stednje.

7. Misljenje i predlog komisije

SloZenost, znacaj i aktuelnostpredmeta doktorske disertacije, ostvareni naucni i druStveni cilj,
rezultati i naucni doprinos istrazivanja kandidata, kao i kompleksnost metodoloskog postupka




obrade teme, objavljeni radovi kandidata proistekli na osnovu istrazivanja i koris¢ena literatura,
nama referentima daje osnove da Vecéu Departmana poslediplomskih studija Univerziteta
Singidunum predlozimo da kandidatu, master Aleksandru KoSuti¢u,odobri odbranu
doktorske disertacije pod nazivom ,,Efekat ulaganja Evropske banke za obnovu i razvoj
(EBRD) u privredu Republike Srbije”.

U Beogradu, 25.11.2020. godine
REFERENTI
Prof dr Miroljub Hadzi¢
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