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Onnykom HacraBao Hayunor Beha @axynrera 6poj 895 /19, ox 20.11.2019.
rogune, popmupana je Kommucuja 3a ouneny ypaljeHe ITOKTOPCKe AMCEPTalUje IO
nacioeom LMCIIMTUBAIBE E®EKATA CTPAHUX JUPEKTHHX
HMHBECTHIIMJA HA EKOHOMCKH PA3BOJ 3EMAJBA Y PA3BOJY,

Kanauaara Mp 3opana IlamoBuh, y cactaBy:

1. IIpod. np Cpehko Muaaumh, pegosau npodecop ExorHomckor
baxynrera YHuBep3uTera y [IpUITuHN ca IPUBPEMEHUM CEIUINTEM Y
KocoBckoj MuTpoBuIH - IpeICETHIK

2. IIpod. np Haga Burmesuh Hophesuh, Banpeaun npodecop JIpxasHor
YHusep3utera y HoBom Ilazapy - wian

3. IIpod. np Mupjana MamskoBuh, penosau npodecop y nensuju
Exonomckor ¢akynrera YHuBep3uteTa y [Ipumrunu ca mpuBpeMeHNIM
cequmreM y KocoBckoj MutpoBumy - MeHTOp

Komucuja je Ha OCHOBy aHainM3€e caapxaja M CTPYKType JHIOKTOPCKE
aucerpanvje, cauvHmiaa u HacraBHo HayuHom Behy ExoHoMmckor dakyirera
JocTaBJba ciaenehu

M3BEIITAJ

1. BUOTPA®CKHU NOJAII KAHANJIATA

Kanmunar mp 3opan Ilamosuh pobhen je 01.05.1970.rogune y IlpumTunmu.
OcCHOBHY U cpelmpy KOy 3aBpiavo je y [Ipumtunu.

Humnomupao je 07.12. 1999. rommne na ExoHOMckoM dakyirery,
Yuusepsutera y Ipummuan — KocoBcka Mutposuna. Ha uctom 15.03.2010. rogune
010paHNo MarucTapcKy Te3y IO HACIOBOM ,JIHTerpanuje 3emMaba y TPaH3UIHUH y

CaBpeMEHE EKOHOMCKE ITporiece’.



3anocnen je Ha Bucokoj exonomckoj mxomu CTPyKOBHHUX cTymuja Ileh y
JlenocaBuhy, oy 2013 TOMHE, y 3Bamy IpejlaBada CTPYKOBHHMX CTy/iMja Ha

Ipeameruma: Melhyuapoana €KoHOMUja, Exonomkn MenagMenT u H3pana 6uznuc
ILJIaHA.
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daxynrer [Ipumruna - Kocoscka Mutposuna

2. Munetuh, C. ITamosuh, 3., (2011). "MoryhHnocTu IIPOIICHE KOHKYPEHTCKE
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3. CAIPIKAJ TOKTOPCKE JAUCEPTAITUJE
Y npunory ce usnaxe riobanma CTPYKTypa OKTOPCKe JIUcepTanuje:

ATICTPAKT
VBOJT

I'maga |

CTPAHE JUPEKTHE WHBECTUIIAJE: ®VHIAMEHTAJIHE OCHOBE
1 CABPEMEHU TEOPUJICKH KOHLIEIITHU

1. Ctpane nupexrne HHBECTHIA]€ — [I0jaM U JnepununHje

2. CaBpeMeHM TEOPHjCKH KOHIIEIITH CTpaHuX MUPEKTHUX MHBECTUIHja
2.1. Teopuje 3acHOBane Ha IIPETIIOCTABLM CaBPIICHOT TPKHUIITA

2.2. Teopuje 3acHoBane Ha TIpETIIOCTaBUM UMIEPHEKTHOT TPKUIITA
2.3. Ocrae Teopuje crpanux AUPEKTHAX HHBECTHULIU]a

2.4. Xunotesa Kojima

3. Knacuduxanuja crpannx AMPEKTHUX UHBECTHIIH]a

4. 3uavaj u TeHjeHIM]e cTpaHmX AMPCKTHUX UHBECTULU]A Y KOHTEKCTY
rnobanu3anuje TpKUIITA U MHTCPHAIIMOHAIIM3AIH] € TI0CII0Baka

I'naBa IT
JAETEPMUHAHTE ITPUBJIAYEKA CTPAHUX JUPEKTUX I/IHBECTI/IHI/IJA

1. Conno-nomuTruka (He)cTabumHOCT 3esBMe JoMahuHa

2. IocnoBHO Kpyxeme u NPHUBpeHY aMOMjeHT

3. IlozuTrBHA 3aKk0oHCKA perynaTtuBa y 06J1acTH OCI0Bama
4. Ilopecke HOJIATHKE 3eMIbe nomahuna

I'nmasa IT1

E®EKTH CTPAHUX JIUPEKTHUX MHBECTHLUJA: TEOPUICKU ACIIEKTH
YTHUIIAJA CTPAHUX JIUPEKTHUX UBHECTUIIUJA HA 3EMJbY
JOMARMHA

1. Teopujcxu oxBupy u METOZ0TIOrHje 32 poLeHy ehexTta CTPaHMX TUPEKTHUX
MHBECTHIIM]a Ha 3eMJby JoMahun

2. Edexru crpannx mmpexTHux MHBCCTHLM]ja Ha 3eMJby nqomahuHa

2.1. Tlo3uTHBHY eeKTH HA eKOHOMCKY I IPHBPEIHH PACT U Pa3Boj

2.2. TloautnBHM edeKTH Ha 3aMO0CICHOCT

2.3. Ilo3uTHBHY edextn Ha MH(IaMjy u matHy 6unanc

2.4. E¢exar Ha TpaHCdep 3Hama i TeXHOIOTHje



3. Edextn npemmpama

4. Heratusuu edexru CTpaHuX MMPEKTHUX HHBECTUIM]a Ha 3eMJby JoMahnHa
5. McKycTBa eBpoIICKuX 3eMasna

I'maBa IV

KOMIIAPATUBHA  AHAJIM3A CTAIbBA W CTPYKTYPE CTPAHUX
AUPEKTHUX MHBECTULIUIA V W3ABPAHNM 3EMJbAMA

1. Meromonoruja npuxymsama nogaraxa o CTPaHUM UPEKTHM MHBECTHIIN]

2. Crarucruka crpanux AMPEKTHUX yJlarama y u3abpaHuM 3emibama

2.1. Yna3nu ToxoBH crpaHmnx AMPEKTHUX MHBECTHUIINja

2.2. Ctpykrypa npema 3eMibu IOPEKITy MHBECTUTOpPA

3. Ananusa uzabpanux semaspa Y Koutekcry mehynapoaue unBectunmone O3U1LIHje

I'maga V

EMITMPUICKO UCTPAXUBABE IETEPMUHAHTY CTPAHIX JINPEKTHUX
VIHBECTHILIMJA

1. lpernen pamumjux EMIINPH]CKUX HCTPaKUBAA ACTCPMUHAHTH U edexara cTpaHux
AUPEKTHUX MHBECTHIH]a Ha 3eMibe jjomahuma

2. EMnmpHjcko uctpaxuBarmse

2.1. Bapujabie u METOI0JIOIHja UCTPaKUBaIba

3. Jlerepmunucarme KibyqHux MaKpOCKOHOMCKHX Y CONMO-PYINTBEHUX BapHjabim 3a
PUBJIAYCHE CTPAHMX TUPEKTHAX H e)eKTH CTPAHUX JAHMPEKTHAX WHBECTHUIH]

4. JTuckycuja nobujennx pesyirara

3AKJBYYAK
JIMTEPATYPA

4. AHAJIM3A JOKTOPCKE AUCEPTAIIUJE

Ipenmer uctpaxusama Y HNOKTOPCKOj AMCEPTALMH je H3y4YaBame edekara u
3Ha4aja CTPAHHUX IMPEKTHUX MHBECTUIIHja HAa EKOHOMCKH Pa3Boj 3emaba y passojy,
Kao 1 ICTCPMUHAHTH IIPUBJIAYEHa HCTHX, €A HOCEOHIM OCBPTOM Ha €BPOIICKE 3EMIbE
Y PasBojy. Emnupujcko mcrpaxusame Je crnposeneno Ha IIpUMEpy 3eMalba Koje cy
HajBUIIE TTOrOleHa HeycenoMm TPaH3MIH]jOM MK KOj€ joIm yBek HCTY HUCY OKOHYAJIE,
nonyT Cpbuje, Ilpue I'ope, Maxenonuje u Bocue u Xepuerosune. V HcTpakupame
CY YiJby'eHe U Ipyre eBPOIICKe 3eMJbe KOje Cy Mame BHIIE YCIIEIIHO [poIITe mpomec
TpaHsuumje, kako Om ce carsegana yjora W 3Ha4aj, T€ FHHXOBO MCKYCTBO y

Kopumthewy edekara crpannx AVPCKTHUX WMHBECTHIHMjA y Ipomecy cposohena



TPaH3MIKJE M ONOPaBKA HALHOHAIHE €koHOMHje. UcTpakuBame Jje obyxsaruio
nepuox ox 2010. mo 2015.rogune.

Cxonno  dopmyimmcanom UPCAMCTY, OCHOBHH UMb HCTPaXMBAIma vy
JIOKTOPCKO] JMCEPTALMjH jecte na ce HIeHTHOHKYje ajeKBaTaH CKOHOMETPH)CKH
MOJICII, IPUMEHOM cross sectional amamuse, 3a npe/subame edexara npomene
KIBYIHHX MapKO-eKOHOMCKHX BapHjaliim, Koje JIeTepMUHHUIIy IpUBpEIHN aMOujeHT
3€MJBC, HA BapHjabUITHOCT CTOIE CTpaHmx AMPEKTHHX HHBECTHUIM]A.

Pecnexryjyhu nperxoumo OLPENCbCHA OCHOBHM IIMJb HCTPAXKHBALA Moryhe
je nedunmcaty u cer KOHIPYEHTHUX U cybopamnupajyhux nusbesa, KOjU YKpPaTKO
II0JIpa3yMeBajy: 1pBo, Ja ce UACHTAGUKY]Y KIBYYHH YHHMOIM [IPUBIaY€ha CTPaHMX
ANPCKTHEX MHBECTUNH]ja; IPYTO, Ia CE MCIUTA J1a 1 TOCTOj€ CTPYKTypallHe pasiinke
u3Mely 3eMaba ca BHCOKOM M HHCKOM CTOIIOM IIPMBIIAYCE-A CTPAHUX JMPEKTHUX
MHBECTHIMja; Tpehe ga ce m3BpmM KOMIIApaTHBHA aHanu3a u3a0paHuX 3eMalba C
aCIICKTa yCloBa M CTama y MOIIeNy 3HaYaja M edekara crpaHUX IMPEKTHUX
MHBECTHIIN]ja HA BUXOB IPHUBPEIHA M €KOHOMCKH pasBoj.

Cariacno mpeamery u HocTaBibeHEM IMECBHMA UCTPAXKUBAKA, JOKTOPCKA
AUCEpTalKja oNasu o1 cieaehux xumoresa:

1) na commo-mommrruka mectabmiHocT HCraTMBHO yTHYe Ha NPHBIAYEH:E

CTpaHUX TUPEKTHAX HHBECTHUIIH]a;

2) na nosehame crome CTPaHUX UPEKTHUX UHBECTHH]A J0BOJE 10 roBehama
CTOIIC IPUBPEIHOT H €KOHOMCKOT PACTa 3eMJbe noMahuna, MepeHo Kpo3
HpU3My CTOIIe pacta OpyTo ApyIITBEHOr MPOM3BO/IA;

3) 7na cToma cTpaHmX mEpeKTHIX MHBECTUIM]A je 06pHYTO cpasmepna cTomm
HE3AII0CIICHOCTH 1 MH(IIaLMje Y 3eMibn ToMahuua;

4) na croma crpanmx AUDEKTHUX HHBECTHLMjA j€ NPONOPLUMOHAIHO

CpasMepHa cTomu TpaHcdepa TexHoIorHje U know-how,

Y cknamy ca mpupogom ONPEIE/bEHOT NpeMETa M OCHOBHHEM IIHIBEM
HCTpaXuBama, a yBaxasajyhu ommry ciosenoct aHallu3upane npobremaruke, y
pamy je npuMemeHa KBaTMTATHBHA W KBAHTUTATUBHA METOHOJNIOTHja. Pesyirar
TIPUMCILEHHX  METOZOJIOTHja  HCTPAaXKMBAHha jecte  pasymemame TI0jeIUHAYHE
CATyalHje, OIHOCHO IpeaMeTa Koju cy ce UCTPKUBAIM, KPO3 KOMIapammjy

M3a0paHuX pejleBaHTHHUX MHIMKaTopa ¥ (akTopa Koju cy npoyyasanu. IIpu Tom,



KOpHIIheH je cKym Mertomomomkux IOCTynaka M TeXHHWKa KOju cy omoryhmuiu
TCCTHPaLE II0CTaBJbEHNX HAYYHHX XUIIOTE34.

Bynyhn na he ce ucrpasxusame 0asupa Ha npuMenu mamen nojiaTaKa, npBu
Kopak y anamisu cepuja nojaraxa 6una je TPUMEHE TECTOBA jeIMHUYHOI KOpEeHa 3a
ACTCKTOBAILE CTALMOHAPHOCTH BPEMEHCKHX CepHja IaHen nojaraka. 3a TY CBpPXy y
panmy xopumhen je oxrosapajyhu Tect 3a TECTHpAmLe CTALMOHAPHOCTH, OJHOCHO
IPUCYCTBA jCAMHHYHMX KOPEHA KON IaHeN ojaTaka. 3a motpebe Tectmpama
opmynmcanux xmmoresa xopumhern cy oxrosapajyhum €KOHOMETPH]CKH MOIE/H
(MynTHPernecuonu Mozenu). 3a oneHy lapamMeTapa kopumhenux Mozena xopumhen
je meTon pukcrux edekara (FE - Fix effects) u yonmrenn MeTo MoMeHaTa (GMM)
METOZ. 33 OLEHY WM MCIHTHBAME BATHIHOCTH MOJIENIa U NPUMEHCHUX OleHHBAaYA
Kopumhenn ¢y  6pojun TCCTOBM, TI0Y€B OO TeCTOBA 3a JeTeKTBame
XCICPOCKC/IaCTHHOCTH, ayTOKOpelauuje Iia cBe 1o HCIIHTHBAa HOPMAIHOCTH
A00HjeHnX pe3usyana.

AHAIMTHYKM — Hay4HE MeTon jecte kopumhen 3a UICHTHDUKOBAma
PCICBAHTHIX MaKPOEKOHOMCKHMX YMHHMIIANA KOJU YTUYYy Ha IpHBIAYerse CTpaHux
AUPEKTHHX MHBECTULM]A, JIOK JIECKPUIITHRHY MeTox kopumheH je 3a npencramame
TEOPHjCKHX IIOCTYJIaTa KOHIENTa CTPaHHX NMPEKTHUX MHBECTHMIH]a M ONMHCHBAMLE
KapaKTepucTika wusabpanux s3emama y TIOTIIely yCloBa IIpUBIIAYEr-a CTPAHMX
AUPEKTHUX HHBECTHUM]a U edeKara cTpaHmx AMPCKTHUX MHBECTHIIM]a HA €KOHOMCKH
Pa3Boj 3eMaka Koje Cy Ha penaTuBHo YCIICIIaH HAYMH OKOHYAJIE IIpoIec TpaH3uIHje.

Komnaparusroj ananusu HIOJAIBPTHYTH CY pe3ylTaTd aHaM3e edekara u
3Ha4aja CTPaHMX JMPEKTHHUX WHBECTHIH]ja HA €KOHOMCKH PasBoj 3emise jomahuma,
Ka0 ¥ pesynITaTi aHalu3e CTama y nornieny Bapujabim xoje o6esbehyjy aTPaKTHEHOCT
ozpehene 3semibe ¢ acmexra IPUBIAYEba CTPAHUX JAUPEKTHUX unBectuimja. [us je
010 1a ce oaroropu Ha muTama la i1 ¥ 110 4eMy ce m3abpane 3embe pasiuKyjy y
TIOTIe/ly yclioBa M MOJICTHLAja Koje 1IpyXajy cTpaHum HHBECTHTOPHMA J1a yJIaxy Ha
FUX0BOM TpxHITy. Takolhe, mpumenom KOMIIapaTUBHE aHanmu3e GmIo je moryhe
CarjielaTn ¥ pasjmke y eekTuma cTpannx AUPEKTHUX MHBECTHLH]a Y OBMM 3eMJbaMa
y morneny ynanpehema OCHOBHMX MaKPOEKOHOMCKHX I10Ka3aTelba HPHBPEAHOT 1
€KOHOMCKOT pa3Boja.

Y uumy TCHEpalM3anuje  u3Bolerma ojpehennx 3akipyuaka Yy Be3n ca
e)eKTMa CTPaHMX IUpPEeKTHHX WHBECTHLM]a HAa H3abpaHWUM 3eMibama Y DpazBojy,

IIPBEHCTBEHO KOPUIThEH je MeTo [ CHHTE3e.,



EmMmupujckn mopanu IIPE3CHTOBaHU Cy y ¢dopMu Tabena u rpaduxona, c
[IHILEM Jla IIOMOTHY Y OTKPHBAlbY KApaKTePHCTUUHIX TEHACHIM]a ¥ Cenu(pHIHOCTH,
HoxTtopcka AUCEpTaly]ja, Iope YBoAa U 3aKJbYHHNX pa3MaTpama, Ce cacToji U3 Tier
/ICII0BA, Y KOJUMa CE KPO3 IIPUMEHY pa3iduhTiX METO/Ia MCTPaXKUBamha IPOyYaBao
IIPETXOHO NAeQUHUCAHY NIPEIMET HCTPAKUBADLA.

IlpBu neo mucepranmje nmox macioBom »CTpane upextne HUHBECTHIIH]E:
bynnamenramne ocmose wu CaBDCMCHH TEOPHjCKM KOHIENnTH” mocsehen je
IIpEACTaBababy M aHAIM3M OCHOBHMX TI0CTyJ1aTa KOHNENTa CTPaHMX JUPEKTHHX
MHBECTULM]jA, KAO ¥ IIOjMOBHOT oapehuBama wucror. Y HOC/ICJIEUX HEKOJIUKO
F'OQIVHA, Pa3BHjEHHU CY Pa3IMYUTH IIPUCTYIH, IapaqurmMe u Teopuje y Ipe/ICTaBIbatby
M TyMadelby KOHIENTA CTPaHMX IUPEKTHHX MHBECTHIM]a, Koje je Guo IIpeaMeT
pasMatparma y oBoM Jeiy pana. Takobhe y oBom ATy pajna, 1aTa je u kinacudukanmja
CTPaHUX NUPEKTHUX MHBECTHUIHja. Knacudukauuja je U3BpIICHa npeMa obJMImma
CTpaHux ynarama. @oxyc je 6mo na Greenfield MHBECTHLMjaMa, 3ajeIHHYKAM
ylaramuma (joint venture), noprdommo MHBECTHIIM]jaMa, MepUepuMa u aKBU3HIIHjaMa,
Kao W Ha ynarama Kpo3 NpUBaTH3aIHjy. Konnecuje u B.O.T. HHBecTHUUje (built —
operate — transfer), xao cneuudpudaHE o6mHUK CTpaHuX yiaarama, Gmiam cy
npeaMer mocebHor HHTEpecoBama. Ha Kpajy oBor Je/1a paja ykasano Jj€ Ha 3Hauaj
M TEHJICHIM]Y KpeTama CTPaHuX AUPCKTHAX MHBECTHIMjA Y OKBUpY Mehynapoane
AMBEpcHHKaNMje KanuTana, ¢ moceOHuM OCBPTOM Ha 3emJbe n3 Eporncke Vanje u
U3 HallET OKPYKeHha,

Y apyrom jaery paga JlerepMunante mpusnavema CTPaHHX IHPEKTHUX
WHBECTHIM]ja* IPECTAB/LEHH Cy M JICTaJbHO aHAIM3HUPAHN MAKPOEKOHOMCKH daxTopu
U YMHUOUM KOJH YTHYY Ha aTpaKkTHBHOCT ozxpehene 3emspe, ¢ amexta IIPUBJIAYCH:a
CTpalnX NUPETKHUX WMHBeCTHUMja. Dokyc Je OHo Ha amammzm COLIHO-JIPYIIITBEHE
(ne)crabumnocty, mpuBpenHOM aMOMjeHTY ® omTmmM IIPUBPETHUM  yCIIOBHMa,
TIO3UTHBHO] 3aKOHCKO] JICTHCTATHBH, IIpe CBera M3 OGJNACTH MOCTIOBAmA OPUBPETHUX
cyOjekaTa M 3aKOHCKHX pemema y obnactu uHBecTHpama. IToceGam npeaMer
MHTCPECOBaMa W aHAM3E y OBOM ey pamu Guia Je anamm3a mopecke monmTHKe
3eMJbe JlomahuHa, Kao Kpynujamsor UHHAONA IPHUBIAYCIa CTPAHMX AMPEKTHHX
HHBECTHLIH] .

Y Tpehem meay papa TPEACTABILCHA CY M aHAIM3HUPAHU e(eKTH CTpaHuXx
AUPEKTHUX HHBECTHLW]a, C TEOPUjCKOI AaCIIeKTa, Anamusa y oBom Jery paja

3aII04Y€Ta je IpeCTaBIBAILEM TEOPHjCKHX OKBHpA W METOJIoNIOTHja 32 IIporeny



ebexara crpanmx AMPEKTHHX WHBECTHIHMja Ha 3eMiby aoMahuma. I[lonmasehu (o)}
CkiexTuake napagurme Dunningje pa3suo TEOPUjCKH OKBHp 3a aHanusy edexara
CTPaHuX NMPEKTHUX MHBecTHLMja. [Topes Dunning-oBor oxspupa, Y OBOM Jieiy paja
TNPCICTaBIbCHE CY M AETAJbHO aHATH3HPAHE AITCpaTHBHE METOZOIIOTH]e, KOje yKPaTKo
obyxBarajy crexnche: TIOCMaTpame yTHNAja CTPaHHX JUPEKTHHX UHBECTHLHja Ha
Jemny Bapumjabiy; onemueame ACNPHHOCA CTPaHMX JAUPEKTHHUX HHBECTHIH]a
AKTHBHOCTMMa OCTBApWBAaMba LMUJHEBA HAIMOHAIIHE CKOHOMHjE M aHaTH3a yTuIaja
CTpalAX JIMPEKTHUX WHBECTHIMjA Ha €MaKPOEKOHOMCKe nokazaresee. Y HapegHOM
Kopaky, (okyc je 6uo ua IIPEACTaB/baby AMPEKTHHX IIO3MTUBHUX eexara crpanmx
AMPCKTHHX MHBECTHIH]a HA 3eMJbY JoMahuHa, ¢ moceGHmM OCBPTOM Ha €KOHOMCKH U
TIPUBPE/IHY PAacT U pasBoj, PacT HE3aNOCICHOCTH, CToIy MH(IAlM]je, IATHH GHIaHC
¥ Ha TpaHC(Eep TEXHOJOTHje W 3Hama. Taxohe npepcrasmenn Cy W aHanM3upaHu
epexrn npenusama. Iloceban TIPE/IMCT MHTEPECOBAA y OBOM JIENY pana 6uo je Ha
dHAJIM3M HEraTUBHUX eeKara CTpaHuMX AUPEKTHUX WHBECTHLM}A, KA0 WITO Cy:
3aTbapame paaHUX MecTa, TpaHchep 3aCTapeuX TEXHONOIWja, OIMB mpoduTa y
MaTHYHE KOMIIaHH]j€E U CII.

V uerBpom neay JcepTanyje, Mo Ha3uBOM »KoMIapatnsua ananusa crama
¥ CTPYKTYpE CTPaHUX JMPEKTHUX WHBECTHIHja y n3abpaHnX 3eMapa‘ IpUKa3aHa je
CTaTUCTHKA CTPAHUX AUPEKTHHX WHBECTHIIM]a Y 3eMJbaMa KOje Cy MpeaMeT aHaim3e
Aucepraumje. AHaimMsa je 3amodera TIPE/CTaB/bAIEM METOJI0NIOTHjA  KOja je
3aCTYIUbCHA y NpPHKYIUBAILY IIOJaTaKa o CTpaHuM JINPEKTHUM WHBECTHUMjaMa y
u3abpannM 3emibama. CTaTHCTHKA AUPEKTHUX yJarama y wu3abpaHuM 3emibama
obyxBaTmia je amammsy CTPYKTYpe CTpaHMX JHPEKTHHX MHBECTHLH]a 110 HIOpeKITy
KalliTalla, MOJENY HHBECTHpaWa U CEKTOPY ylarama. Hub oBako nedunucane
CTPYKTYype jecTe [1a [IOMOTHE y H/IEHTH()AKOBARLY KIbYYHHX YYECHHKA Ha TPXUIITHMA
OBHX 3eMalka, aTPaKTHBHOCTH MOjeIUHUX CCKTOpa ¥ rpaHa, Kako 6u ce ouypaia
TEHX0BA aTPAKTUBHOCT, &JIM U YYMHUIH KIby4HU HAIIOpH 32 CEKTOPE KOjH Cy TPEHyTHO
HCATPAKTHBHMU 32 CTpaHe UHBeCTHTOpe. Takole, MH/b OBAKBOL Ha4WHAa [IpeNCcTa/bamba
CTATUCTUKE CTPaHUX IMPEKTHHX HHBECTHII]a y u3abpaHuM 3emibama jecte ja ce
OTKPMjy IPETHOCTH OBMX 3eMJba, AlH U IHXO0BE €1ab0CTH y oHOCY Ha Cpbujy. Ha
Kpajy, U3BpINEHA je aHAH3a U ¢ acleKTa MehyHapoiHe uHBeCTHIHOHE NO3HUIHjE OBUX
3eMaba. MHTeHnuja je ucra xao u rope NOMeHyTa.

YV merom neny AVCEpTallMje INpHKa3aHM Cy PE3yNTaTH OPUIHHAIHOr

CMITMPHUCKOT HMCTpakkuBama. IIpe mouerka dHaJII3¢ NPENCTAB/LEHH Cy DPe3yiITaTd



PaHMjUX EMIIUPU]CKIX UCTPpAXHBara BE3aHHX 32 OBY TEMaTHKy. 3aTuM je objammena
MCTO/I0JIOrAja UCTPAXKHBAA, Y K0joj je npescTaBiben u3abpaHn y30pak, BpeMeHcke
CepHje Iojaraka u CKOHOMETpHjCKa anamm3a. HcTpaxuparme Je croposeseno Ha
TPXUIITIMA 3eMJbaMa KOja joIll yBeK HUCY OKOHYAIa NpOLEC TpaH3ULKj€E, KA0 LITO Cy
Cpbuja, Ilpra I'opa, Maxkenonuja u Bocua u Xepuerosuna. Hcrpaxupame je
00yxBaruio nepuox ox 2010, 1o 2015 -Tomune. Kao unmkaropu 3a pasjIinukTe nojase
Kopumhenu ¢y ozgrosapajyhu NpoKCH. Tako Ha mpumep 3a yrBphuBame edexrara
COHO-IONMUTHYKE (He)cTabuiHOCTH Kopuirhen J€ MHJIKEC IIOIUTHYKOr pu3nKa 3eMbe
(Political risk index). IHopen oBor mpokcuja Kopumhen u MHAUKATOP Koju onucyje
Opoj u3rybipenux pajauux nana (Work days lost).

Ha xpajy cy nobujenu pesyrarn AUCKYTOBaHM C acneKaTa MPHXBaTamha MM
onbanuBarma GopMyIHCaHHX XMITOTE3a Ha KOjHMa Ce 3acHHMBa oucepranuja.

Y cxiany ca npeaMeroM u musbem HCTPaXMBarba, IIOCTABJEEHUM XHIIOTE3aMa W
IIPUMCILEHMM METOJaMa HCTPaKMBama Ha OCHOBY TEOPHjCKO METOMNOJIONIKE, amd 1
EMIIMPH|CKE aHAIM3E JOIUI0 CE JI0 PCICBAHTHHX 32K/byYaka O eeKTMMa CTpaHux
AMPEKTHIX HBHECTUIM]A, KAO M O e)eKTHMA MCTHX HA EKOHOMCKH 1 TIPUBPE/THE Pa3Boj
n3abpanux 3emasma. VcTpaxusame Tpeba 1a NpyXu 0oAroBOp Ha NHTAIbE 7a I je
Moryhe pasBuTu amexearan CKOHOMETPHJCKM MOJIEN, NPUMEHOM cross sectional
aHaim3se, T¢ ynoTepboM maHzel I104aTaKa, koju he mohu na CIIy>KHU 3a IpenBubhame
edexara npomena KibyuHMX MaKpOCKOHOMCKMX ~JICTEPMMHAHTH AaTPaKTHBHOCTH
CTPaHMX TMPEKTHHX MHBECTHI]a Ha BapHjabrIHOCT CTOIIE IPHUBJIAYeHha HCTHX.

ITopen osora, pan he JIOLIPUHETH NloMahoj IHTepaTypu kao u YIIO3HaBamy
TMOTEHIMjaTHOI YUTA0NA €A CTAKeM M JI0CALALIELHM eeKTUMa cTpanux aupexTHUX
MHBECTHIM]A y H3a0paHUM 3eMJbaMa.

IlpakTianm nonpumoc ose JWCEpTallje Ce OIIe/d y YMICHUIN 13 Haase
OTKprha 710 Koju ce oo y pamy he mohu na xopucre KpEaTopu COLMO-IPYyIITBEHOT U

IIPUBPE/IHOT aMOHMjEeHTa y OBHM 3eMJbaMa.



5. 3AKJbYYAK U IIPEJVIOT KOMUCHUJE

Kanmunar mp. 3opan Ilanosnh je 3a Temy cBoje AOKTOPCKE JucepTanuje
u3abpao M3y3eTHO aKTYCJIHY M HAyYHO M3a30BHY Ipo0IeMaTuKy, 4ujoM je
00pajzom Beoma ycmeuHo OAr0OBOPHO HA IIOCTABJLEH-E 3ajaTKe. Jloxropcka
AMCepTaldja IpejcTaBba 3HAUaJaH WM OPHMIMHANAH Hay4YHH JOIIPHHOC
KBAJINTCTHOM carjie/jaBamy 3Hayaja edexara CTpaHuX NTUPEKTHUX MHBECTHIIM|a
Ha €KOHOMCKHM pa3Boj 3eMajba y pa3Bojy.

Kangupar je mnokasao Bucox cremen CIIOCOOHOCTH  AHATUTHYKOr
npocyhuBama ¥ CHHTETHYKOr caumama Marepuje. KsamurerHoj o6paan teme
TI0CEOHO Cy TOUPHHENN 3aBHIaH HHBO TI03HaBama Marepuje Kojy je KaHauuar
obpabhuBao,  jacau ¢ uHTepnperauMje. Kopumheme — amexsarmor
METOJOJIOIIKOT MHCTPYMEHTApH]a 1 BPJIO KOPEKTHA ynorpeba somahe u crpane
JIMTEPaType ¥ IyOIMKOBaHKMX U3BeITaja.

Komucuja je saxmyumna ma je JIokTopcka auceptaumja Mp 3opaHa
ITamoBuha mox wHacioroMm »ACIINTUBAILE E®EKATA CTPAHUX
AUPEKTHUX HHBECTHUIINJA HA EKOHOMCKH PA3BOJ 3EMAJBA
Y PA3BOJY*, ca cBux acnekara obpahena y ckuany ca CTaHAap/MMa HaydHO
MCTPXUBAYKOr pajia W Bawehum mpommcuma, Te crora npeanaxe Hacrasro
Hayqnom Behy ExoHomckor dakynrera na IIpEXBaTH ypaheny ToKTOpCKy
JMCEpTaluUjy U ynyTH usBemraj CTpydHoM Behy 3a mpaBHO-eKOHOMCKe HayKe
Yuusepsurera y Ipunrrunu Palli KOHAHOT yCBajara, HAKOH Yera 6 KaHmuaT
IPUCTYIIHO jaBHOj 0A0paHH.

Kocoscka Mutpogmuia,
HoBeMOap 2019

YnanoBu xomucuje:
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