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AHanusa epMKacHOCTM TPXKULUTA pafa U AMHaMuKe 3apaga y Cpboujn
Koncrantun Copak, Hesena Cromuh

AmncTpakT: Y 0BOM pajy aHaIM3MpaHa je IUHaMuKa Tpxxumra paga Cpouje y nepruony 2011-2025. u meHe UMIDIHKaIMje Ha
Kperame 3apana. Ha ocHOBY agMuHHCTpaTHBHUX Mojnataka HarponanHe ciryx0e 3a 3armonubaBame U PermyOnmmakor 3aBoja 3a
CTaTHCTHKY, KOHCTpyucaHa je besepunioBa kpuBa 3a CpOujy. Y noueTHoM neprony 3abenexeHo je kpeTtame ayx besepuiiose
KPHBE YCJIOBJbEHO LIMKIMYHUM 3aTe3albeM TPXKUINTA paja, np yemy ce ox 2022. roauHe yodyaBa HEHO HOMEpambe, Koje je
OIIpeJIeJbEHO 3HATHO BHUIIMM CTOIaMa CIO00OJHMX PaJHUX MECTa IPU yNOPEIMBUM CTOIIaMa HE3aNOCIEHOCTH HEro LITO TO
HCTOpHjCKH 00pasall cyrepuiie. YoueHa noMepama KBaHTH(HKOBaHa cy romohy aBe Mepe e(prKacHOCTH yrapHBarba IOHy1e
U TPAXKIHHE 32 PaJHOM CHaroM: pe3uayaioM jeqHaunHe besepuiiose kpuse u eukacHomhy GpyHKuuje ynapusama. Y HapeaHOM
KOpaKy aHalM3e pe3uyan besepurioBe kpuBe yKJbydeH je y OlieHy jefHaunHe 3apaga. OuemeHn Koe(HIUjeHTH Y jeJHAaYHHN
3apajia IMajy O4eKHBaH CMep JeI0Bamka, T 3aTerHyTOCT TPIKUIITA Pajia MO3UTUBHO yTHUUYE Ha PacT 3apajia, JOK KoeduImjeHT
y3 pesugyan beBepupoBe KpHBe MMa OUYCKHMBAHO CYNpPOTaH IpPEI3HAK, jep IEroBe HEraTHBHE BPEJHOCTH YyKa3yjy Ha
noGoJpIamke ePUKACHOCTH yIapHuBamka Ha TPXKHUIITY pajga. Kao nHaukaTrBHA Mepa cHare edekaTa OBUX (akTopa Ha KpeTame
3apana ypaleHa je HEKOMIIO3MIIHja IOIPUHOCA OJCTYNAama OBHX IPOMEHJBMBHX Ol COICTBEHOT IYTOPOYHOI IpOCEeKa Ha
JeBUjaLjy 3apaja o1 {yrOpOYHOr Ipoceka. J{eKoMIo3uiuja TonprHHoca UMILTUIKPA 13 Y HajBeheM Jeity neproa JOMUHHPA
edexar 3aTerHyTOCTH TPIKHIUTA, YMjH HEraTHBAH JJONPHUHOC Y IIPBOM JIeJTy N€PHO/A OCTENEHO C1aby ¢ MOCTENEeHUM PacToM
cII000IHUX paHUX MecTa U ajoM HesarnocieHocti. O 2022. ynapuBarme ce Ioropiiasa i Jeiyje CylpoTHO O 3aTeTHyTOCTH,
aHaJNOTHO NoMepamy beBepuiioBe Kpuse, ¢ BpxyHLeM Kpajem 2024, ycien yera ce pekop/iHa 3aTeTHYTOCT Ha 3apajie MPEeHOCH
caMo JeNMMHYHO, a TokoM 2025. ymapuBame ce IocTeneHo nobOosbmaBa. Hamasu ymyhyjy Ha To Ja Mepe e(hHKacHOCTH
yIapuBama MOTY NPYXXHUTH JOJATHH YBUJ y IPUTHCKE Ha 3apajie, ITope]] CTaHAapAHHUX [T0Ka3aTesba TPIKUIITA paja.

Kibyune peun: cromna He3anocneHocTH, beBepuniosa kpusa, epuKacHOCT ynapuBama, Ouincosa kpusa 3apaza.
[JEL Code]: C22, E24, J31, J63, J64
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HeTexHWYKM pe3nme

Tpxumre paga CpOuje GUTHO ce MPOMEHMIIO Y MOCHIEIBbHX TIETHASCT ToJUHA. bpoj He3anmocneHnx InIa 3HaTHO je CMarmbeH,
3aI0CIICHOCT je TIopacia, a 3apaje Oeexe CHaXaH pacT, KOjH ce HaCTaBUO M HAKOH IITO Cy MHQJIATOPHU MPUTHUCIH OCIAOMIINL.
OtBapa ce IMTame Ja M Cy OBaKBa KpeTama pe3yiTaT OIOpaBKa €KOHOMCKE aKTHBHOCTH MM j€ ped O CTPYKTypHHM
npoMeHaMa y (GyHKIHOHHCAY TPIKHUIITA paja.

Jla GrcMo oATOBOPHMIIH HA OBO NMUTame, kopuinheHa je beBepuniosa kpuBa, koja npukasyje oqaoc m3Mely 6poja HezanocmeHnx
JWIa ¥ cIo0OIHUX pagHMX Mecra. YoOudajeHo je na omHoc m3Mehy oBe nBe Benmuune Oyne HeratwBaH, jep moBehana
€KOHOMCKa aKTUBHOCT IoBehaBa TpaXkiby 3a paJJHOM CHaroM, a caMuM THM nosehaBa ce Opoj c1000IHUX paJHHUX MecTa, TOK
0poj He3arociIeHnX Jnna onaga. MehyTnm, Moke ce JOTOJUTH Ja HCTOBPEMEHO IOCTOjJH BEIHMKH Opoj CIOOOIHHX PagHUX
MecTa 1 BEJIHKH Opoj JINna Koja Tpake 3anocieme. OBa cuTyalyja cyrepHiile a IocToji CTPYKTypHO HeTloIyAaparme n3Mely
norpeda ImociofaBara U Tpakuana 3arociemha. FI3BopH TakBHX HeNoAyAapama MOTy OUTH HeoAroBapajyhe xBanudukarmje
HE3aIloCJICHUX Y OTHOCY Ha roTpede MocIoaaBana win noTemkohe y MOOHIHOCTH paJiHe CHare.

Amnanusa je cpoBeieHa Ha nogaruMa Harmonanse ciryx6e 3a 3anomssaBarme 1 PeryOiaKor 3aBojia 3a CTATHCTHKY 3a IIEPHOJ
ox 2011. mo 2025. roguue. TokoM HOcMaTpaHOT IEpHUOAA YOUEHO je CTa0MIHO KpeTame 1o beBepHiioBoj KpuBH, ycien
KOHTHHYHpPAHOT IIaja CTOIE HE3aloCICHOCTH M pacTa CTONe CIO0OMHMX pamHux Mecra. OACTymame OJ JOTaJallmbe
MIPaBIJIHOCTH MOHAIIAka jaBiba ce 2022. roanHe, Kaja ce Ipy CINIHOM Opojy HE3aroCIeHNX JINIA Kao Y PaHWjUM TOJUHaMa
Oenexxe crTome CIOOOJHMX pPaJHUX MecTa W3HAI HCTOPHjCKM yoOHWYajeHOr HUBOa. J[pyruM pedumMma, IOCIOAABIU TEXe
TIOITyhaBajy cJI000AHA paJHa MeCTa Mako Opoj TpaKHiala 3alociema HUje 3HAa4ajHO MpoMemeH. [lopen Tora, pesynratn
TOKa3yjy Jia je CMameme HEe3allOCICHOCTH y IEJIOKYITHOM II0CMaTpaHOM IepHoxy y Hajehoj mepm pesynrar Opsker
MIpOHAJIAKeHha MOCJIa HE3aMOCIICHUX JINIA, @ Mabe yCiIed CMambeHe YIeCTaIOCTH TyOuTKa MocTojehnx pagHux MecTa.

OBe mpoMeHe UMalle cy Iocieaute mo 3apaze. [lokaszano je na 3apage Opske pacTy Kaja je Tpakiba 3a pagHHUINMa BHCOKA y
oqHOCY Ha Opoj HeszalocleHHX, ycien Behe mperoBapauke Mohm pagunka. Mehytum, Taj eexar 3aBUCH M OJ YCIICIITHOCTH
TIOITy’haBarba paHAX MecTa. Y HajBeheM Jery meproja Ha pacT 3apaja yTude rnosehame cromne co00HUX pagHUX MecTa, Y3
HCTOBPEMEHU TIaJ( CTOIle He3arnocsieHocTH. [Tocreneno nosehame cromne cnoboHUX pagHUX MecTa W3HAJ yoOudajeHoTr HUBOA
Todvesio je Aa Jelyje HeTaTUBHO Ha KpeTame 3apana ox 2022. Bpxynan edexra ucnossro ce 2024. ronune, kajga ce, yrnpkoc
Behem Opojy cloOomHMX paJHHX MecCTa y OJHOCY Ha Opoj He3arocIeHHMX pajHHKa, eeKaT mperoBapadyke MOhM pamHHKa
MIPEHOCH CE caMo JEeIMMHUYHO Ha BUCHHY 3apajia, YIpaBo 300T Mame KOMIIATHOMIHOCTY IOHYIE M TPaXKibe 3a pafioM. TokoM
2025. ehukacHOCT ynapHuBama IOCTEHECHO CE IONPAaBiba.

OCHOBHH 3aKJbydyaK pajia jecTe Ja CTaHJapAHH MOKa3aTeJbU TPXKHINTA Paja, MOMyT CTOIE HE3aloCICHOCTH, HE IpPYXkKajy
MIOTIYHY CIIMKY JUHAMUKE TpXKUIITA pana. [Ipaheme omHoca m3Mely HesamociaeHHX M CIOOOAHHMX pagHUX MecTa, Kao U
YCIICIITHOCTH FUXOBOT Clajarba, oMoryhaBa HaM A€TaJbHUjH YBUJ Y JellaBara Ha TPXKUIITY Pajfa, Kao M MOTIYHH)y OLEHY
MIPUTHCAKa Ha 3apajie
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KoHcTaHTuH Copak, HeseHa Ctowumh

1. YBoa

Cromna He3aIrmoCICHOCTH jeJIaH je 0] OCHOBHMX MaKpOCKOHOMCKHUX ITOKa3aTesha U jedaH Ol
Hajuemhux mpeaMera HCTPaKUBamka y eKOHOMCKO] Haylu. Mely HajlIo3HaTHjUM TEOPH]jCKHM
OKBHpYMA 32 aHAJN3y TUHAMHUKE HE3aIMOCICHOCTH jecTe DuimumcoBa KpruBa, Koja OIHCYje Be3y
n3mehy HesamocieHocTn u nH(IIanuje. Apyru, moajeaHako 3Ha4ajad OqHOC, TIPEACTABIBCH j€
BeBepuiioBoM KpHBOM, KoOja OmHCyje Be3y H3Mel)y crome clI000AHMX paJHUX MecTa U
HE3aIOCJICHOCTH. Y OBOM pajy HACTOjJUMO Jia MPUMEHOM 00a OKBHpa JeTa/bHHU]je 00jaCHUMO
IUHAMHUKY TpkuinTa pana Cpouje y nepuomxy ox 2011. mo 2025. roguse.

Opurunanmna @ununcoBa KpuBa MpHKa3dyje HEraTWBaH onHOC u3Mely crome pacta
HOMMHAJTHHX 3apajia ¥ CTOIe He3arnocieHocTH. Melytum, HoBHje Bep3uje DuiniicoBe KpuBe
3apaZla ycMepeHe Cy Ka MpOIIMpHBamy OBOT OKBHpPA, C OO3MPOM Ha TO Na je KpeTame
HOMHHAJTHUX HAJHHIA YCIOBJbEHO OpOjHMM (hakTOpHMa, Te CTOMAa HE3alOCICHOCTH HUje
JIOBOJbHA JICTCPMHHAHTA 3a ONKMCHBaWkE HWHXOBOI Kkperama (Gali, 2011). Orpanunyena
uHpopMaTHBHA MON CTOIIE HE3aIlMOCIACHOCTH OTBOPHIIA j& MUTakhEe O TOME KOJUM MepaMa Taj
OKBHUP MOXE Jla Ce JOMyHH, a Kao OJroBOp Hajuemhe Cy YKJby4YHMBaHa WH(QIIANMOHA
OYCKHBAKa, IPOYKTUBHOCT pajia M MOKa3aTeJbH 3aTCTHYTOCTH TPIKUIIITA PaJIa.

[Toyerm netaspHOr OaBJbeHa PEHOMEHOM HE3AITOCICHOCTH CEXKY jOIT O KEjH3U]jaHCKEe
TeopHje, y K0joj ce TojaBa He3aloCISHOCTH TyMadyiia Kao MOCIeIuIla HEOBOJbHE arperaTHe
Tpaxkme. MelyTuMm, oCTalio je HEepelleHO MHUTamke 3allITO JIOJIa3H JI0 UCTOBPEMEHE I0jaBe
BEJIMKOT Opoja He3aroClICHUX JIUIA U HETOMYhEHUX PalHUX MecTa. MoJen npeTpaKuBama
¥ yhapuBama HACTaIM Cy YIpaBo da OW ce pasMoTpmwio To murame (Diamond, 1982;
Mortensen n Pissarides, 1994). Y Tum Monenrma ogHoC u3Mel)y CIIO00AHUX paJHUX MECTa U
HE3aroCICHOCTH 3ay3WMa IIEHTPAIIHO MecTo, omnucaH beepurioBom kpuBoM. Kpusa
NpUKa3zyje HeraTWBHY Be3y OBHX JIBE]y BEJIMYHMHA, JIOK MOMEpame JyX KpUBE OJpakaBa
[UKINYHE TPOMEHE Y arperatHoj TPaxXmbH, KOje Cy Y CPEIUIITY KejH3HjaHCKOT TyMadewma. C
Jpyre CcTpaHe, MOMEpama caMe KpHBE YKa3yjy Ha CTPYKTypHE NpOMEHe, Npe CBera y
e(hrKacHOCTH yIapuBama MOHYAEC M TPAKIE 3a pagHoM cHaroMm (Petrongolo n Pissarides,
2001). YmopaBo Mepe uszBeneHe u3 tux nomepama Consolo u Dias da Silva (2019) ysone y
OUIMIICOBY jeNHAYMHY 3apaja, Moka3yjyhin aa eUKacHOCT ylapHBamka MOXKE JONPHHETH
HEMmTO OO0JbeM O0jallbelhy HOMHHANHUX 3apaja, Ioped CTaHAapIHUX IToKa3aTesha
3aTErHyTOCTH.

Tpxumre paga CpOuje y NPEeTXOIHO] ACUEHHJH MPOILIO je KpO3 H3pasuTy
Tpanchopmanujy. CToma perucTpoBaHe HE3alOCICHOCTH, MMpeMa eBUICHINjU HammonamHe
ciayx0e 3a 3anonubaBame, cMambena je ca 25,.3% y 2011. na 10,8% y 2025. rogunn,' y3
MCTOBPEMEHH PaCT 3apajia M yKyIHe 3anocieHocTH. [lutame Ha Koje )KenuMo Aa OATOBOPUMO
y OBOM pajy jecTe miTa Cy OWIM MOKpeTauyu OBe TpaHchopmMalirje, OMHOCHO Y KOjoj MEPH je

! TIpema nonanmma u3 AnkeTe o paaHoj cHaszu P3C-a, cTona He3anocneHocTH nana je ca 24,9% y 201 1. roaunu Ha 8,9% y 2025.
TORUHU.




AHanusa emkacHOCTM TPXULLTA paga u guHamuke 3apaga y Cpbuju

OHa TIOCJIETUITA IUKJIMIHOT 3aTe3amka TPXKUIITA Pajia, a Y K0joj MEpH CTPYKTYPHUX IPOMEHa
y TIpoliecy ynaprBama MOHY/Ie M TPAKIHE 332 PaJHOM CHArOM.

OBgaj pax ypaheH je no y3opy Ha uctpaxusame Consolo u Dias da Silva (2019), a ananuza
je crpoBe/ieHa y uetupu kopaka. Hajmpe cMo koHcTpyrcanu beBepuiioBy KpuBy Ha Ioarima
3a Tpxuire paga CpOuje. IloroM CcMO NPUMEHHIN JICKOMIIO3MIH]Y (IyKTyaluja
HE3aroCIEHOCTH, KOjy je mpeanoxuo Shimer (2012), xkako OMCMO YTBPIWIN KOJHKO je
MPOMEHA CTOIIE HE3alOCIICHOCTH 3aBUCHIA OJ JWHAMUKE 3alollbaBama, a KOJIUKO Off
YYECTAIOCTH HaITyIITaka MOCI0Ba. 3aTHM CMO KOHCTPYHCAJTH JIBE MEpe KOje KBaHTHDUKY]Y
YCHEIIHOCT yHapuBama MOHYAC W TPAXKHkEC HA TPXKUINTY paja: pe3umyan u3 berepuriore
jemHaunHe ¥ epUKacHOCT (DYHKIUje yIIapHuBamka, a Te Pe3yJITaTe MOCMaTPAIH CMO MapaJIelTHO
¢ KperambeM beepurioBe kpuBe. Ha kpajy cMo mobwjeHy mepy pesumyana u3 berepuriose
jeIHaYMHE KOPUCTHUIIN 3a OIleHY jenHaunHe DUIIMIICOBE KPUBE 3apajia Kako OMCMO YTBPIHIH
Yy KOjO] MEpH 3aTErHyTOCT TPXKHINTA paja M SPUKACHOCT Ipolleca ylmapuBama yTHUYY Ha
JTUHAMUKY 3apaja.

Pesynratu mokasyjy nma cy y HOYETHOM Tiepuony beBepHIioBy KpHBY KapaKTepucase
BUCOKa CTOIAa HE3alOCIEHOCTH M HHUCKa CTOMNa CIOO0THUX PaZHUX MECTa, OAHOCHO JabaBo
TpkumTe paxa. Y nepuoxy 2015-2019. 3abenexeHo je KpeTame Ay beBepuriobe KpuBe
YCIIOBJBEHO LIMKIMYHUM 3aTE3aleM TPXKHINTA Paja, MpH YeMy caMa KpHUBa y TOM IEPHOTY
ocraje ctabuilHa, Ha IITa yKa3yje pe3uayall KOju OCIHIyje OKO HyJie, JOK Mepa e(pUKaCHOCTH
ynapuBama ynyhyje Ha Onaro moOoJblllalbe Ipolieca yhnapuBama. [lepwoa maHaeMmuje
OJIJTMIKOBA0 C€ TOTOBO HETPOMEHEHOM CTOTIOM HE3alloCIEHOCTH, y3 OJiaru maja cioOoTHUX
pagHMX MeCTa y KOHTEKCTY ApXaBHUX Mepa 3a ouyBame paaHux mecta. Ox 2022. ronune
JIONIUIO je 70 ToMepama beBepuiioBe KpHBe: MPH YIOPEIUBUM CTOMaMa HE3aloCICHOCTH
cToma cII000JHUX pagHIX MECTa 3HATHO j& BUIIIA HETO IITO UCTOPH]CKH OJHOC cyrepuiie. To
Cyrepullle Ha CTPYKTYpHE NMPOMEHE y MpOLECy ylapuBama MOHYJAE U TPaKike 33 pajHOM
CHaroM, OJIHOCHO Ha CMamberhe euKacHOCTH. JlekoMmo3uinja QayKkTyalyja He3amocIeHOCTH
WUMIUTALIMPA J1a CYy KpeTama CTOIe He3aMOCISHOCTH Y IIeJIOM ITOCMaTPaHOM IEPHOY MPE CBEra
pe3yaTaT AMHAMHKE 3alolljbaBama, a Y Mam0j MEPH YUYECTaJOCTH HaIylITama IIOCIIOBA.
OmeHa jegHauWHE 3apaja IOKasyje Ja Ha pacT 3apajna TO3WUTHBHO yTHYE 3aTETHYTOCT
TPIKHUIITA pajia, T0K je KoehHUIHjeHT y3 pe3uayail beBepulioBe KpUBe CTAaTUCTUYKH 3HAYajaH
U CYNPOTHOT 3HakKa 300T Tora IITO H-ErOBE HEraTHBHE BPEIHOCTH YKasyjy Ha mosehame
eukacHOCTH, TITO JENyje MO3UTUBHO Ha 3apanae. JleKoMmo3uIja TOIPHHOCA OJICTyTamha
3apafia OJ AYTOpPOYHOT TPOCEKa yKasyje Ha TO Ja je y MPBOM ey y30pKa JOMHUHHPAO
HeTaTHBaH JONMPUHOC HIUCKE 3aTErHyTOCTU TPXKHIIITA, KOjH j€ MOCTENEeHO c1abno ca 3aTe3ameM
tpxumra. Ox 2022. roguHe ePUKACHOCT yIapuBama IMOCTEIICHO Ce CMamyje, ITO CE MOXE
JIOBECTH y Be3y C MoMmepameM beBepuiioBe KpuBe, IpU YeMy Cy OBH HETaTHBHH e(eKTH
pocturnu BpxyHan y 2024. roaunu. OBo moropmame e(QUKACHOCTH ACTHMMUYHO je
OPUTYIIMIO epeKaT BUCOKE TPXKHUITHE 3aTETHYTOCTH Ha pacT 3apaja, MpH 4YeMy Mepa
euxacHocTr ox cpeaue 2025. moka3yje IOCTENEeHO O00JbIIAKE.
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KoHcTaHTuH Copak, HeseHa Ctowumh

2. Iomamu U MeTOX0JI0THja

AHanmi3a y OBOM pajly 3aCHHBA c€ Ha a[IMUHUACTPATHBHUM Toanuma Harnponanue ciyxoe
3a 3amonubaBambe (HC3) o pernctpoBaHo] HE3amOCIEHOCTH W TPHUjaBIBCHO] TPAKILH 3a
pagHOM CHaroM Ha TpoMmeceuHoM HHMBOY. bymyhm ma eBumenmija Harmonamue cimyxOe 3a
3aloNJbaBabe HE CaIp)KH TIOJaTak O YKYITHO] 3aIllOCIEHOCTH, Kao IoKaszaTesb Opoja
3arnocieHnx kopuitheHu cy momany u3 AHkete o panaHoj cHazu (APC) PemyGmuukor 3aBoia
3a cratuctuky (P3C), Takohe Ha TpoMecedyHOM HUBOY. AHANIM3A j€ CIPOBECHA 3a TICPHOJ O
2011. mo 2025. rogune. Ilpe m3padyHaBama CBUX Mepa, MOJa3HE CepHje Cy IECE30HUPAHE
metogoM X-13 ARIMA-SEATS.

C 063upoM Ha TO Jja Cy CBE Mepe KOHCTPYHCaHe Ha OCHOBY a/IMUHUCTPAaTUBHUX MOAATAKA,
pe3yJITaTé OBOT Pajia OAHOCE ce Ha (JOpMATHN CErMEHT TPJKHIITA pasia, OJHOCHO HA OHAj JIE0
NOHYJIe M TpPaXme 3a pagHoM cHaroM y kojem mocpenyje HC3. Camum TuMm, mocroje
OrpaHUuYCH-a U Ha CTpaHM MOHYAE M Ha CTpaHM Tpaxme. Ha cTpaHu moHyne, eBUIEHIH]aA
00yXxBaTa caMO PEerUCTPOBaHy HE3aMOCICHOCT, IIPU YeMY Ce He YKIbYdyje paj] y HeopMaTHOM
cextopy. Takohe, 3HaTaH Je0 HE3aNOCIEHUX KOPUCTH U ajJTEpHATHBHE KaHaje 3a
NpoHaJaXKeme mocia (MOMyT OHNAjH TUIATPOpPMH U HehOpMaTHMX Mpeka KOHTakaTa), IITO
peructap HC3 uynnu HexomiuieTHuM. Ca cTpaHe TpaKibe, TOCIIONaBITN Takol)e KOPUCTE IpyTe
KaHaJle 3a TpOHANaXeHke PpaJdHUKa, ycled dvera je Opoj cno0OAHMX pamHHX MecTa y
€BUJICHIIMjH HIKM HETO IITO je TO ciydaj y peamnHoct. Ilopen Tora, mocienmux roguHa
IPUMETHA j€ IPOMEHAa Yy CTPYKTYpU HE3allOCJICHMX JIMIA ca €BUICHIMjE U IPHUjaB/bEHUX
notpeba 3a pamom, Oyayhm p[a eBumeHIMja YIJIaBHOM oOOyxBaTa JHLA C HIKHM
KkBaju(uKaujama, 10K ce MpHjaBJbeHe MOTpede 3a paJoM NPETEKHO OAHOCE Ha pagHa MecTa
KOja 3axTeBajy HWXe Kpanmudukaryje. M3 HaBemeHor cieam 1a KOHCTpPYHCaHE MeEpe
NpeAcTaBibajy anpoKCUMAalWjy cTama Ha (OpMallHOM CerMEHTY TPXKUINTa paia, a He Ha
TPXKUIITY pajga y ueauHu. OBa orpaHUuYCHa HE yMamyjy BajbaHOCT 3aKJbydaka O CMEpy H
IOKpeTaulMMa KpeTama, Beh Hajay JoJaTaH OIpe3 NPHIMKOM TyMadema CaMUX HHUBOA.
[Ipomena y cTpyKTypu €BHACHIIMje TOKOM BpEeMEHa HUje caMO OrpaHuyere, Beh u nmpenmer
aHanm3e Koju he OUTH pa3MaTpaH y HACTaBKY paja.

OcCHOBHE MTPOMEHJBUBE Y EMIIMPH]jCKOj aHATIHU3HU jecy OpOoj peTUCTPOBAHUX HE3aMOCICHUX
nuia y tpomecedjy ¢ (U;), 6poj npHjaBbeHUX CI000IHUX paJHUX MecTa y TpoMecedjy ¢ (V7),
0poj 3amociieHux Juia y tpomeceyjy ¢ (E;) u3 AIIC P3C-a, 6poj HOBO3amoCIEHUX, OAHOCHO
Opoj JMIa U3 perucTpa He3amoCICHUX KOjU Cy OCTBApWIM 3amlociiemhe y TpoMeceyjy ¢ (k) u
Opoj HOBOIIPHjAaBJLEHMX HE3AMOCICHUX Yy Tpomecedjy (7). Croma permcrpoBaHe
HE3aroCICHOCTH Y TpoMmecedjy ¢ (u;) u3padyHara je Kao OJHOC Opoja He3aIrmoCICHUX U pajHe

cHare ( ) W OHa ce pa3yiuKyje o1 3BaHWYHE crome HesamociaeHoctu APC-a, jep je

Up+Eq
0asupana Ha nogaunma u3 eugernrje HC3-a. Crona c1000AHMX pagHUX MECTa y TpOMecedjy
t (v;) neuHMCaHa Kao OJHOC Opoja CII000THHUX PATHUX MeCTa ¥ Opoja YKYITHHX PaJHUX MECTa,

KOja YKJbyUyjy CiO0OIHA pagHa MecTa W 3ay3eTa pagHa MecTa TpeicTaBibeHa Opojem
Vi

3aI10CJICHUX ( ) Ha OCHOBY OBHX IMPOMCHJbUBUX, Yy CKJIaAy Ca CTaHAApAHUM OKBHUPOM

t+Et
TOKOBa Ha Tpxumty pana (Pissarides, 2000; Elsby, Michaels n Solon, 2009; Shimer, 2012),
neduHUCaHe Cy M TPH KJbydHE CTOIC: CTOIA IpOHalakeka IOCJIOBa, CTOMA HaIyIlTama
MOCJIOBA M CTOTA 3aTETHYTOCTH TPXHITA pasa. CTona mpoHaaakema MoCcioBa yTBphyje Koju
ce JIe0 He3aroCICHUX U3 MEpPUoaa ¢-1 3armocino y Mepruoay f:
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hy
Ut-1

Ft=

Cromna HamymTama MOCIOBa MEpU NPWIMB HE3alocleHuX y TekyhieM TpoMecedjy, Koju
MOTHYY OJ1 3alIOCIEHUX U3 MPETXOAHOT NEPUOAA:

U
St = —
t

Etq

3aTerHyTOCT TPXKHINTA paja AehUHICAHA je Kao OHOC Opoja CJI000JHUX paTHUX MECTa
Opoja HezamocieHux. Bumra BpemHocT 0 ykasyje Ha 3aTETHYTHjE TPXKUINTE paja, Koje
OJUTMKyje Beha Tpaxma 3a paJHOM CHAaroM y OJHOCY Ha MOHYIy, OK y CcIy4ajy Mame
BpPEIHOCTH 0, BETUKH OPOj HE3aMOCIEHNX UMa MaJii Opoj pacnojokKuBUX MOTYNHOCTH.

Vi
6, = —
t Ut

3a o1leHy jeTHaUMHE 3apajia KopuiiheHe ¢y U cepuja MpoceYHe HOMUHAIIHE HETO 3apajic v
unaekc norporraukux nena (UIIII), koje o6jaBipyje P3C, kao u Mepa MpOAyKTUBHOCTH pajia
1o ocobwu, rmpey3era u3 6ase nmoxaraka Furostat-a.

2.1. beBepunoBa KpuBa

BeBepuiioBa kprBa je aHAJMTUYKH OKBHD 3a OICHY CTama Ha TPXKHUINTY pajaa, Koju
MpHKa3yje HeraTHBaH OJHOC u3Mel)y crore He3armocieHOCTH (U;) | CTOIE CI000HUX PaHUX
Mmecta (v;). HeratuBan omHoCc u3Mmel)y OBe JBE CTONE TEOPUJCKH j€ YTEMEIbCH Y MOJECITY
MpeTpakuBama U ynapubama (Diamond, 1982; Mortensen u Pissarides, 1994), y kome kpuBa
MIPEJICTaBJba CKYIl pABHOTEKHHX CTaka Ha TPXKUIITY pana. [I[puinrkoM Tymadema KpeTama Ha
TPXKUIITY pajia pa3iuKyjeMo JBa Tuma mnpomeHa. [lomepama IyX KpHUBE OJpakaBajy
UKJINYHE NIOKOBE arperatHe TPaKike, OJHOCHO MPOMEHE Y 3aTETHYTOCTH TPXKUINTA Paja.
AKo OM €KOHOMCKa aKTUBHOCT Tlopaciia, mosehana Ou ce Tpaxma 3a paJHOM CHAroMm, JI0K Ou
Ce He3amocleHOCT cMamuia. OBakBa KpeTama MPOMEHWIA OW Hally Mepy TpPIKHUIIHE
3aTeTHyTOCTH O HaBwHIIe, OMHOCHO ca 6 Ha 0°. C mpyre cTpaHe, KpeTame caMe KpUBE yKa3yje
Ha CTPYKTypHE IMpOMEHE, Mpe CBera y ¢(pUKACHOCTH yIapuBama HE3aINOCICHHUX JIMIA Ca
CIO0OJHMM paJHHM MECTHUMa, alldi U Ha CTPYKTypHEe pedopme m memorpadcke mpomeHe
(Petrongolo u Pissarides, 2001). Ilomepame KpuBe ka KOOPAMHATHOM TIOYETKY, OJTHOCHO ¢ B
Ha B’, yka3zyje Ha moOoJbIname e(hUKACHOCTH yIIapuBamha He3a0CICHUX U CIIO00IHHUX PaTHUX
MecTa, Oynyhu na 3a UCTy CTOIMy CIOOOAHMX paJHMX MecTa IOCTOJH HHXKa CTOoMa
He3arnociaeHocTH B o0pHyTo. DopMaHa KBaHTH(UKAIMja YOUCHUX TIOMEpama KpuBe Oumhe
npejicTaBbeHa nomohy pesuayana beBepuiioBe KpuBe, KOju c€ YBOJM y HACTABKY pajia.
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padhmkoH 1. BeBepuiioBa Kp1Ba
v — cTona cnoboaHux pagHux mecta (%)

B'

u — cTona HesanocneHoctu (%)

M3Bop: nnyctpaumja aytopa nomohy codpreepa GeoGebra.

2.2. lllumepoBa 1eKOMIIO3UIHja

VY pany je mpuMemeHa IEKOMIIO3MIIMja KOjy je mpemaoxuo Shimer (2012) xaxo Ou ce
JIUjarHOCTUKOBAIM TMOKPETAa4Yd MPOMEHA CTOIE HE3alOCICHOCTH Y TIOCMATPAaHOM TIEPHOITY.
IIpema IlIuMepoBOj IEKOMIO3UIMjH, (IIYKTyaIldje HE3AMOCICHOCTH MOTY CE OIHMCaTH
JIOTIPUHOCHMA CTOIle TMpOHATaXKEeHma mociaoBa (F;) W CTONE HamymTama mocioBa (Sy).
JluckpeTHe TpoMeceuHe BepoBaTHONE TpaHC(OPMHUCAHE Cy Y TPEHYTHE (Xa3ap/IHE) CTOIE KaKo
0M ce KopHuropaja IPUCTPACHOCT BPEMEHCKE arperanudje, Oyayhu ga AHCKpETHE Mepe He
00yxBarajy MPOMEHE CTamka y OKBUPY jEHOT TpoMeceyja:

fi= -1 -F), se = —In(1-15;)

[Tona3na Tauka JEKOMITO3UITH]E jecTe (popMHUpame PaBHOTEKHE CTOME HE3AMOCICHOCTH
(1/") Ka K0jOj TP KHUIITE KOHBEPrUpa IIpU JENOBamby OBHMX JBEjy CTONa. PaBHOTEKHa croma
HE3aIlOCIICHOCTH jeIHaKa je ydelrhy CTole HaIlyllTamka M0CiIoBa y 30Upy CTOIE HAyINTamba

St
sgt+fi
KOHBEPTEHIIHj¢ Ka PABHOTSIKHOM CTalky Ha TPOMECEUHHUM TOJalliMa BIHCOKA, CTBApPHA CTOMA
HE3aIoCIEHOCTH OJIMCKO MpaTH paBHOTSKHY (U = U;), Te ce (UIyKTyalldje PaBHOTEIKHE
CTOIIE MOT'Y KOPUCTHTH Kao anpoKcuManuja (IyKTyalyja CTBApHE CTOIE HE3AMOCIEHOCTH. >

MOCJIOBa W TIPOHATAKEHA ITOCIOBA (uZ = ) C o03upoM Ha TO ga je Op3uHa

JlonpuHOC cBakor KaHajia yTBphyje ce mopehememM paBHOTEKHE CTOIIE HE3aroCIEHOCTH ¢
IBa KOHTpadakTyangHa CLEHapHja, OIXHOCHO ca CLEHapHjeM y KOjeM BapHpa camoO CToma

2 KoeuuujeHT Kopenauuje perncTpoBate M PaBHOTEXKHE CTONE HE3ANocneHocT u3Hocu 0,95, WTo ykasyje Ha aJleKBaTHOCT
ampoKcuManyje.
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NpOHAJAXKEHha MOCI0Ba, JIOK je CTONa HaMyIITama IMoclioBa (pUKcHpaHa Ha MPOCEKY IENoT
y30pKa:

*f _ S

u
t S+f;

W ca CIICHapWjeM y KOjeM BapHpa caMmo CTOla HamyllTamka MOCIOoBa, IOK je CToma
NpOHANAXKEHa MOCI0Ba GUKCUpaHa Ha MPOCEKY IEIoT y30pKa:

St
se+f

*S
e =

CepHuije paBHOTEKHE CTOIIE HE3AIMOCICHOCTH U 00a KOHTpadakTyaa JIorapuTMOBaHe Cy U
pacTaBJbeHE Ha TPEHJ M IIUKJINYHY KOMIIOHEHTY MPUMEeHOM Xoapuk—IIpeckoToBor dunrepa
(Hodrick u Prescott, 1997), y3 mapamerap npmiarohaBama A = 1600, mpu gemy ce JOIPUHOCH
padyHajy Ha HUKIMYHO] KOMIIOHEHTH, Oyayhu ma JeKOMIIO3MIMja MMa 3a LWk Ja 00jacHH
tdnykryaruje. [lpunukoM MEKOMMNO3WIMjE IO MOTIEPHOANMA, [HUKINYHE KOMIIOHCHTE
OlICHhEHE Cy Ha IIEJIOM Y30pKY, a TMOTOM H3J[BOjCHE 32 CBAaKM TMOTIEPHUOA, yCJe] Yera cy
JIOTIPHHOCH T0jeIMHUX (ha3a u3pakeHH Y OHOCY Ha jJeAUHCTBEH peepEHTHH TPEHI K IPOCEK.

3a uW3pauyHaBame PENaTHBHOT JONPUHOCA CBAaKOr KaHala YKYIHUM (QUIyKTyalujama
PaBHOTEKHE CTOIIE HE3alOCICHOCTH KOPHCTWIM cMO ydemrhe KoBapujaHce oAromapajyher
KOHTpa(dakTyana u paBHOTEKHE HE3ATIOCICHOCTH Y BapyjaHCH paBHOTEKHE HE3aIIOCICHOCTH,

cov(u i) L cov(up®uy)

Br = var(up) ’ Bs = var(uj)

IpU Y€MY j€ 3aJ0BOJEH YCIOB Ja Ha I1IEIoM y30pKy Baku fBr + s~ 1. V pany Ouhe
TIPEJICTAB/bEHA M aHAJIM3a 110 MOTIEPUOAMMA y KOjUMa 30Up fr U [ He MOpa J1a 3a710B0JbaBa
0Baj ycnoB, Oyayhu Ja je paBHOTEXHa CTOIA HE3alOCICHOCTH HeJMHeapHa (yHKLHUja IBejy
CTOMa MPOTOKA, YHje Cy MPOCEYHE BPEAHOCTU H3pauyHaTe Ha IIEJIOM Y30PKY.

2.3. Mepe epMKaCHOCTH TPKUIITA paga

Kperama nmyx beBepuiioBe KpuBe U HEHE CTPYKTypHE NpPOMEHE MOry ce rpyoo
KBaHTH(HUKOBATH TIOMONY Mepa e(pUKACHOCTH yIapHBama IMOHYJE W TPAXKHE 332 PaJHOM
cHarowm. [IpBa ce oniemyje Kao ofcTyname o] AyTOpPOYHE Be3€ CTOIE CIIO00THUX PaTHUX MECTa
U CTOIIE HE3aloCJIEHOCTH, OJHOCHO Kao pe3uayal U3 jenHaunHe besepuiioBe KpuBe, AOK ce
Jpyra onemyje u3 GyHKIHUje yIaphBamba ONicaHe Y HACTAaBKY.

2.3.1. Pe3udyan besepuypose kpuse

Mepa edpukacHOCTH MepeHa pe3uayanioM u3 besepunioe kpuse (¢BC) KOHCTpyHCaHa je y
JIBa Kopaka. Y MPBOM KOpaky Oleyje ce JUHEeapHa perpecHja y Kojoj je cTorma cIo00IHUX
paaHux mecta (V;) 3aBHCHA IPOMEHJbUBA, JIOK je CTOIa He3armocaeHoCTH (U, ) objammaBajyha
NPOMEHJbUBA!
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vy = Bo + 1 - ur + eBC, (1)

Ha IIEpUOAYy IIPBO TpOMeCC‘{]e 2011 — ugerBpTo Tpomeceuje 2019. ¥ mpyrom Kopaky,
oremeHe kKoedurjente By 1 B; NPUMEHYjeMO Ha LIENOM Y30PKY, a PE3HIyal H3padyHaBaMO
Kao

sBCt=vt—BE—E-ut 2)

[Ipo3op ouene 3aBpmaBa ce y 4eTBpToM TpoMmecewjy 2019, umme ce u3 pernauuje
UCKJBYUY]y W TIPUBPEMEHH Mopemehaj TOKOM MaHAEMHje W TPajHHA CTPYKTYPHH MOMakK O
2022. roguHe, koju he OutH onucad y one/bKy 3.1. OBa qBa OCHOBA MCIMTaHA CY OJBOjCHO.
Ksant-Ennpy3oB Tect crpykrypHOor jnoma (Andrews, 1993; Hansen, 1997) onbamyje
XUIIOTE3y O OJICYCTBY TPAjHOT IMPEKHIA W JIOKanu3yje ra y Tpehem Tpomecedjy 2022 (p <
0,0001). TlpuBpeMeHO OJCTyMamke NAHAEMH]CKOT IIepHOIa IIOTBPHEHO je OIICHOM Ha
npomupeHoM nposzopy 2011 — T2 2022, y kojoj je Bemrauka npomeHsbuBa 3a 2020-2021.
3HavajHa (p < 0,001).

Kpusa je omnemena y nmaeapHo] dhopmu y cromama. OrieHa KpHWBE HCIHTaHA je M Y
AITCPHATUBHOM HEJIMHEAPHOM OOJIMKY, OJHOCHO Yy Jor-JIor ¢GOopMU KoOja CIIeAu U3
CTaIlMOHAPHOT CcTama (YHKIMje yrnapuBama U Yrja OlCHheHa enacTHYHOCT n3nocu —1,06 (ca
crangapaaoM rpemkoMm 0,27), Te ce TecThpaHa BpeaHocT ox —1 He oxbalryje, ITo oAroBapa
XUNepooauaHOM 00MKY KpuBe. C 003MpOM Ha TO J1a je KpHBa OLICKheHa Ha PEIaTUBHO YCKOM
PacoHy CTOIE HE3aIlOCICHOCTH, JIMHEapHa U Jior-Jior (hopMa 1ajy OIucKe oreHe. Y Tpuiior
tome une u Ramsey RESET TecT Koju He yKa3yje Ha 3aHEMapeHy 3aKpHBJLEHOCT HA IPO30pPY
orieHe. Pesumyanu o0e crierudukaiyje 3Ha4ajHO Cy KOpenucaHu Ha 1esioM y3opky (0,884),
JIOK Koe(UIMjeHT Kopesanuje Ha mpo3opy omene m3Hocu 0,974, TectupaHo je mocTojame
JEIMHUYHUX KopeHa mponmpeHnM JIuku-DOyrnepoBUM TECTOM ¢ KOHCTAHTOM, KOJUM ce He
onmballyje XWIoTe3a O jeIUHHYHOM KOPEHY HHU 3a CTOIy HE3aloCJICHOCTH HH 3a CTOIY
CIOOOJHMX paJHUX MECTa, T€ CE CepHje TOHAIIajy Kao WMHTETpHUcaHe pena jemaH. EHri—
I'pejaIIEpOB TECT KOPHUIThEH je 3a TECTHPakE TIOCTOjakha KOMHTETpaIlioHe Be3e u3Mely crome
HE3aIOCICHOCTH U CTONE CIIO0OIHUX PaJHUX MECTa, Koja je Y (hOpMHU 3aBHCHE IPOMCHJBUBE,
U BUME ce oj0allyje XumoTe3a o0 oJcycTBy Kounrerpamnyje (t = —3,58, p = 0,044) Ha OCHOBY
MOTBpheHe CTalMOHAPHOCTH CEepHje OIEH-CHUX Pe3rIyalia, MTo MOTBphyje M JOXaHCEHOB TECT
CTaTHCTUKOM Tpara ¢ jeIHOM JoumoM nudepennujana. Takole, ombadeHa je xumoresa o
0JICYCTBY KOMHTETPAIIMOHE BE3€ U 3a JIOT-JIOT CrieNu(UKaIN]y, I HAa HUBOY 3HAYajHOCTH OJ1
10% (z =-3,24, p = 0,087).

[TosutnBHA BpemHoCcT pe3uayana (eBC) yka3dyje Ha TOropmiame e(PUKaCHOCTH
yHapuBama, 0JIHOCHO Ja TIPH JIaTOj CTOIH HE3aIOCIESHOCTH MTOCTOjU BUIIIE CIIOO0HUX PaTHUX
MecTa HEero ITO OW paBHOTEXHA pefalfja cyrepucaia, IMTOo WUMIDIUIpa Ja GupMe Texe
MpoHanasze oaroBapajyhe pamHuke. Y Ciydajy HEraTMBHUX BPEAHOCTH pe3nayalia, BaKH
CYIIPOTHO.
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2.3.2. E¢huxacnocm ghynxyuje ynapuearsa (A)

Hpyra mepa, edpukacHocT ¢yHKUWje ynapuBama (A), u3BeaeHa je u3 Koo—/armacose
($yHKUYje ynapuBama:

hy = Ag - Uta—1Vt1_a )

rae je hy Opoj HOBUX 3amonubaBama, U, yKymaH Opoj HE3almOCICHHX M3 MPETXOIHOT
nepuoza, VA% 6poj cio6oaHMX pagHHMX MecTa, a3 eNacTHYHOCT yHapHBama, HOK je A,
epukacHocT (yHKIHje ymapuBama. JlebeweM ¢GyHKUje (3) OpojeM HE3anoCIeHUX W3

IpeTXOaHOr TpOMeCC‘lja, JICBa CTpaHa je[LHa‘lI/IHC TpaHC(I)OpMI/IH_IC CC y CTOITY IMpOHAJIAXKCHA

he . Ve \17%
mocyioBa u3 onesbka 0 Fp = 7, K0ja ce MOKe M3padyHaTH Kao Fr=A; - m , U3 gera
t-1 t-1
ce euKacHOCT PyHKIIHjE yraprBama U3pauyHaBa HHBEP3HO
— F
Ay = %)

( Vi )1—(1

Ut-1

Ka0 OJIHOC CTOTIE YCIEUIHNX 3aMOLJbaBaka MIPU JaTHM CTOKOBHMA CJIO00AHUX PAJHUX MECTa
M HE3aloCJIeHNX W3 MPETXOAHOT mepuona. Buma BpenHocT ¢yHkuuje epuxacHoctu (4)
yKa3yje Ha TO Jla TPXKHUIITEe e(puKacHUje TOBe3yje pagHUKe W IOCIOAaBIle, IMTO MoBehara

BepoBaTHONy MpoHajnacKka MOCla W, aHAJIOTHO TPBOj MEpH, jada MperoBapadky MO3ULH]Y
HE3aIOCICHUX.

2.4. JennauuHa 3apaaa

Y HapemHOM KOpaky aHaiu3e, 10 y30py Ha panx o0jaBieH y 300pHHKY EBporicke
ueHtpanae 6anke (Consolo & Dias da Silva, 2019), MeTooM HajMamUX KBaJpaTa OLCHUIN
CMO jeqHaYHMHY 3apana (W;), puKa3zaHy Kao aHAIM30BaHW TPOMECCYHH HOMHHAIHHU PacT
MpocedHe 3apaje Ha epuoay npeo Tpomecedje 2013 — geTBpTO Tpomecedje 2025, mpumeHoM
JorapuT™Ma MEpe 3aTerHyTOCTH Tpxkuiita pana (0;_;) u pesupyana beepurioBe KpuiBe
(eBC¢_1), xao Mepe e(pUKACHOCTH Ipolleca ylapHBamka Ha TPXKHUINTY pafa, C JOLEbOM.
WNudnanmona odexuBama anpoKCHMHpaHa Cy MOKPETHHM IPOCEKOM YEeTHPH TpoMecedja
Mehyrogumme ctone uHbmanuje (;), TO OJpakaBa MPETEKHO aJalTUBHO (OpMHpame
OUYEKMBama TPXKUIITHUX YUECHUKA Y TIPOIleCy MperoBapama o 3apajiaMa. JeqHadnHa yKIby4yje
U Mehyroaummy cTomy pacta peanHe MPOAYKTHBHOCTH MO ocobu (prod;), MepeHy Kao
peannu BJIIT o 3anocneHom.

Wi = Bo+ BT+ P2 loghi_1 + B3 - €BCr_q + By - prod; + u; )

[Morehame 3aTerHyTOCTH TPXKUINTA pajia U3 IPETXOMHOT TPOMecedja ojpakaBa ce Ha pacT
3apana, jep moapasymeBa Behy mperoBapauky moh pamHuka, a moBehaH OIHOC CIO00OTHHUX

3 EnacTU4HOCT ynapuBama y OJJHOCY Ha HesanocieHocT o = 0,5 kanubpucana je npema Petrongolo u Pissarides (2001).
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palHUX MeCcTa y OJJHOCY Ha HE3aroCIeHOCT MPENICTaBIba BUIIAK OIMIKja U (PISKCHOUITHOCT Yy
Hamaxemwy mocna. llosutuBaH pesumyan beBepunoBe kpuBe yKa3yje Ha CTPYKTYpHY
Heycki1a)eHocT kBanuduKaluja, pu 4eMy, ako cJI000AHa paJHa MeCTa 1 He3aIllOCICHH 0CTajy
HEyMapeHu, TPXKUIITE paja Tajga reHepuine cnabuju mpuTucak Ha 3apane. Hacymport Ttome,
HETaTWBaH pe3uayal 3Ha4M J1a ce yIapHuBame OBHja YCIICNTHO U J1a PaJHUIN UMajy peajHe
MoryhHOCTH 3a IPOMEHY 3arociema.

3. EmMnupujcka anaan3a epuKacCHOCTH TP/KUIITA Paaa u
AMHAMEKE 3apaja

3.1.beBepunoBa KpuBa Ha TPkUIITY paga Cpouje

berepunioBa kpmBa 3a TpxkumTe pama CpOmje KOHCTpyHWCaHa jeé Ha OCHOBY CTOTIC
HE3aroCICHOCTH U CTOIIE CIIOOOTHUX pagHUX MecTa Ae(PUHICAHNX Y OACIBKY 2, 3a TICPHO O
2011. 10 2025. ronune. [TocMaTpanu nepro1 NoJeJbEH je Ha YeTUPHU MOTIEPUOa: IIOCTKPU3HA
crarHarja (2011-2014), mepuon omopaBka W ¢uckamHe koucoymmmarje (2015-2019),
naagemMujcka kpmsa (2020-2021) u moctnanaemujcku nepuop (2022-2025).

[IpBu noTHeproA KapakTepHIy HCTOBPEMEHO BUCOKA CTOIA HE3aOCIEHOCTH (TIpOcevHa
CTOIIA Y IIOCMaTPaHOM MEPUOAY H3HOCHIIA je 25,1%) 1 HHuCKa cTomna CII000JHHX PalHUX MECTa
(mpoceuno 0,18%). beBepuiioBa kprBa 3a 0Baj HOTHEPHO JIOIIUPAHA j€ Y TOHEM AECHOM AEIy
KOOpAWHATHOT CHCTEMA, y3 NPOCEYHY BpenHOCT 3aTerHyrocTu Tpxkumra on 0,005. Oso
yKa3yje Ha BeoMma J1labaBO TPKHUILTE paja, Ha KOME C€ BEJIMKM OpOj HE3aloCICHHX JIMIa
TaKMHUYH 32 BEOMa MaJid Opoj cJI000AHUX PaJHUX MECTa.

TokoM Apyror moTHnepuoa MPUMETHO je 3HATHO 3aTe3ambe TPXKUINTA pajia, MPH YeMy je
NpOCeYHa CTOINa HE3alOCIECHOCTH y OBOM IOTHIEpHONy cMameHa Ha 19,8%, y3 moBehame
mpocedyne crome ciobomHux pamHux Mecta (0,25%). TakBo kperame MoOxke ce
OKapaKkTepUcaTH Kao MoMepame Iy:K beBepuIioBe KpuBe, yCIOBIbEHO IIMKIUYHUM 3aTe3amheM
TPKUILTA paja, Kao IITO je IeTaJbHUje 00jammeHo y onesbKy 0. Y 0BOM mepuoay OO je
JI0 pacTa arperatHe TPaXKibe ycie]] OlopaBKa eKOHOMCKE aKTHBHOCTH Uy ITUPEM €KOHOMCKOM
OKpYXKEHY 30HE eBpa M y momahoj ekoHOMHjH. TakBa KpeTama, 3ajeTHO Ca CIPOBEICHOM
(uCKaITHOM KOHCONMAALUWjOM M JIOHOLICHEM HU3a aKTUBHMX Mepa Ha TPXKHIUTY paja,
pe3yaTupana cy nosehameM TpaKibe 32 PaJHOM CHAroM M CMambelheM HE3aIl0CIEHOCTH.

Y maHIeMujcKoM HOTIIEPHOTY HUCY 3a0elekeHa OACTyIamka Koja Ou Moriia 1a ce 04eKyjy,
¢ 003upom Ha mpupoay moka. CTona He3amocIeHOCTH OCTalla je CTa0MiIHa TOKOM Kpu3e (Ha
HUBOY on 15,8%), y3 Omaru mag crome cinobomHux paaHux mecra (0,22%). M3ocranak
JpaMaTHYHMAX IPOMEHA MOJKE C€ BEIMKUM JEJIOM HMPHUINCATH JPKaBHIM MepaMa yCMEepeHNM
Ha OYyBame PaJHUX MECTa, Koje Cy Omiie KapaKTepHCTHUYHE 3a OBaj MEPUOJ, ycJel yera ce
KpH3a HajBHUIIIE OTJIe/a Y ONIPE3HOCTH MOCII0AaBala MPHIMKOM 3allol1baBarba HOBUX PaJHHKA.

[Tocnenmu MocMaTpaHu MOTIEPHO] KapaKTEPUCTHYAH j€ TI0 HajU3paKCHHUM pa3iinKama
y OJIHOCY Ha ocTaTtak y3opka. CToma He3armocIeHOCTH HacTaBmia je aa maaa (12,1%), ook je
cToma CI00O0JHUX PaJHUX MECTa BHIIECTPYKO MOBehaHa y OJHOCY Ha TPETKPU3HU HHUBO
(0,53%). IlocmeamyHO, 3aTETHYTOCT TPXKHUINTA paja JOCTHUTIA j€ HajBUIY BPEIHOCT y OBOM
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notnepuony (0,04). Tauke oBor moTIeproAa Hajla3e CE Y TOPEHEM JIEBOM ACITY KOOPAHMHATHOT
cHCTEMa M IIPUMETHO Ce 0J[Bajajy oa obOpaciia KpeTama OcTaTKa y30pka, Oyayhu ma je croma
CJIO0OHHX PaHUX MECTA 3HATHO BHIIA HETO MITO OU UCTOPHjCKH OJHOC cyrepucao. pyrum
peunma, 3abelexeH je moMak came beBepHiloBe KpuBe, 3a pasiuKy O]l IPETXOIHOT KpeTama
Y X He.

BesepunioBa kpuBa TpxkuimTa paga Cpouje, npukazana Ha ['padukony 2, mpyka HOTHOPY
3a JICCKPUINITUBHY aHAIM3Y YOUCHUX KpeTama, JOK Ce Y HACTaBKy YBOJC KBAaHTUTATHBHE MEpe
e(ukacHOCTH ynapuBama HE3aIllOCICHUX U CIIO00THUX pagHIX MECTa, Koje 00jalmhaBajy OBe
myTame.

padwkoH 2. BeBe puiioBa KpuBa 3a Cpoujy
(y %)
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3B op: P3C, HC3 u npepayy H ay Topa.

HanomeHa: CTona He3anocneHocT! M3padvy HaTa je kao ogHoOC 6poja perucTpoB aHUX He3anocneHnx
(HC3) n 36upa peructpoBanmx Hesanocnennx (HC3) n3anocnennx nuua (APC, P3C). Ctona
cnoboaHnx pagHUX MecTa u3pady HaTa je aHanorHo — Kao OJHOC PErucTPOBaHUX CnoGoaHMX pagHUX
mecTa (HC3) n 36upa cnobogHux pagHux mecta (HC3) n nony keHnx pagHux MecTta, OAHOCHO
3anocnenux nvua (APC, P3C).

3.2. lekoMno3unuja QJIyKTyanuja He3amocJaeHoCTH

Henoxynan mocMaTpaHu NEPHOJ KapaKTepullle T[OTOBO HENpPEKUAaH TNaj CTOIe
He3anocaeHocTd. Jla 01 ce yTBpAMIN MTOKpPEeTadn TaKBOT KpeTama, MpuMemkeHa je [1lumeposa
JIEKOMITO3HIIH]ja, OTIHcaHa y on1eJbKy 0.

[Ipoceuna BpeAHOCT paBHOTEIKHE CTOIIE HE3ATIOCICHOCTH H3HOCH 28,5% 1 3HATHO je BUIIIa
0]l TIPOCEYHE PETUCTpPOBaHe crome HesamociaeHocT (18,6%), mTo je mociuenuiia HadyMHA
IEHOI HM3padyHaBama INPEKO CTOMa MPOTOKa (CToma MpOHANaKema IOCIOBa W CTOMa
HamymTama mnocinoBa). OBe crome o0yxBaTajy camo jABa (hopManaHa KaHaia — MPUIUB Y
EBUJICHIIN]Y W OJUTMB KPO3 3alOCiICHkhe — JOK OCTall o0NHIM m3nacka u3 eBuaeHnmje HC3
Hucy obyxsahenn. Ctora ce Mepa paBHOTEKHE CTOIIE HE3AMTOCICHOCTH KOPUCTH UCKIBYIHBO
3a aHamm3y QuykTyauuja (auHamumke Kperama). KoedumujeHT Kopenauuje usMely
PaBHOTEXHE CTONE HE3aMOCICHOCTH M PETUCTPOBAHE CTOIE HezanocieHocTu usHocu 0,95,
ITO yKa3yje Ha ONpaBIaHOCT KOpHIIherma paBHOTSIKHE CTOIIE Ka0 allpOKCUMAITH]E 3a CTBApHY
CTOITy HE3aIOCICHOCTH.
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[Ipumenom IllnmepoBe neKOMITO3UIHje 3a MOCMATPaHH MIEPHUO 3aKJbydyje ce Jja CTOma
NpOHAJaXKema 1MOoclioBa o0janmmasa 62% (uykTyanuja paBHOTEKHE CTOIE HE3aNOCICHOCTH,
JOK ce mpeoctanux 38% Moxe MpUMHCaTH CTONM HAIyIITama MocioBa. Jpyrum peuuma,
KpeTame HezamocieHocTH y CpOWjum TpPBEHCTBEHO je ACTCPMHHHUCAHO OpP3MHOM KOjOM
HEe3arocjeHa JIMIAa Hajla3e 1ocao, a He ydecranolnhy ryouTaka mocrojehux pamHux mecrta.
OceTtspuBOCT pe3yiTaTa Ha M300p MapaMmeTpa mnpuiaroaBama MpPOBEpeHa je MOHABIHAHEM
nexkomMriosunmje 3a BpeaHoctd 4 = 400 m 4 = 6400. Pasnuuure BpPEIHOCTH Tapamerpa
MIPOMEHHIIE Cy AOMIPUHOC CTOTIE IPOHANIAKEHha IMTOCIOBA 332 Mambe 01 | I1.I1., ¥ Ha IIETIOM Y30PKY
Y TI0 TIOTIIEPUOANMA, IIITO YKa3yje Ha TO JAa pe3yJTaTH He 3aBuce of n30opa mapamerpa.

Tabena 1. QonpuHocu dnyKTyaLuju paBHOTEXHEe CTone He3anocneHocTy

Mepuon Br Bs YkynHo  Y3opak
2011-2025. 0,62 0,38 1,00 59
2011-2014. 0,80 0,31 1,11 15
2015-2019. 0,89 0,10 0,99 20
2020-2021. 0,04 0,92 0,96 8
2022-2025. 0,60 0,32 0,92 16

W3Bop: HC3 n npepayyH ayTopa.

HanomeHa: 36up Bf 1 Bs y notneproauma He mopa aa 6yne
jeaHak jeavHnum, 6yayhn aa je paBHoTexHa ctona
He3anoCneHOCTV HENVHeapHa (byHKUWja ABEjy CTona NpoToka,
‘lee Cy npoce4yHe Bpe4HOCTU n3padvyyHaTte Ha LiefioM y30pKy.

U3 Tabene | 3akipydyjeMo Ja je 0Baj OAHOC PEJaTUBHO CTaOWIaH KpO3 BpeMe, U3y3eB
TOKOM ITaHIeMHjcKoT Imoka. CToma mpoHajakema IoCIoBa jecTe TOMUHAHTaH KaHaj y TIpBa
JIBa TOTIEpPUOJa, C TEHJACHIMjOM pacTa JIONPHHOCA, INTO yKa3dyje Ha TO Ja je Taj
HE3aIlOCICHOCTH Y OBOM NEPHUOAY TOTOBO y TOTIHYHOCTH OHMO TOCIEIHIIA MPOHAIKCHA
MTOCJIOBA, JIOK j€ YUECTAIOCT HAITyIITama II0CIOBa NMajia Malii yTuIaj. OBaj Haa3 je y CKiIary
C KpeTameM beBepHIIOBE KpUBE Y JpYyroM MOTIEPHOAY, Koje je Ouio BoheHO pacTom
€KOHOMCKE aKTUBHOCTH.

Jlo mpeokpera Jonasd y TMEpUoJy NaHJeMHje, Kaaa JONMPUHOC CTOIE TPOHAIAKEHA
MocJIoBa naja Ha cBera 4%, JOK CTOIa HaMyIITamka MocioBa objammasa 92% ¢urykTyarmja
paBHOTEX)HE He3anocaeHocTH. ONMPe3HOCT Y TyMauekhy OBOT MOTIEPUOIa MTPOU3IIa3u U3 JBa
acriekrta. [loTrepros je cauumbeH 0] caMoO 0caM OTicepBallfja U KapaKTepullle Ta H3PaKeHO
BaHPEJHO JIENIOBAakE J[PXKaBe MIMPOKUM CIHEKTpoM Mepa. Mmak, cMep mpoMmeHe ocTaje
HEJBOCMUCIICH. 3a BpEME OBOT IIOKA, MEPE YCMEpPEHE Ha TPXKUIINTE pajia OCUTypaje Cy
OUyBame PaJIHUX MECTa TaKo IITO Cy OrpaHudelie OTIYITamka. FIcTOBpeMeHO, paJiHi OJTHOCH
Cy NIPEKHUIaHN Y CETMEHTHMA KOj TUM MepaMa HUCY O oOyxBaheHu, oy T HeopMaTHOT
cekropa. [lopen Tora, kpu3y je mpaTHO Maj 3amlollbaBarkba HOBHX PaJHUKA, OIHOCHO
CMamkCHE TPAKILE 33 PAJTHOM CHATOM.

VY nocnenmeM HMOTIEPUOLY 00pasall KpeTama Bpaha ce Ha OHaj Ipe MaHIeMHje, I1a CTOIa
MPOHAAXEHA MOCIOBa TTOHOBO TOCTAaje JOMHWHAHTAH KaHal JOMPHHOCA, AId Y3 CMamhCHH
3Hauaj (60%). OBakaB Halla3 yKa3yje Ha JCTMMHYAH OTIOPABAK TPXKHUIITA pajia OCe KPHU3e,
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Oymyhm ma auHAMHUKa HE3aloCICHOCTH BHINE HHUje HCKJBYYHMBO BoleHa MoryhHocTmMma
3anonbaBamba. CMameHH 3HaYa] KaHalla TIpoHAlTakKema IociioBa ymyhyje Ha Moryhe
notenrkohe y monymaBamy palHUX MECTa, IITO je Y CKIaay ¢ ToMepameM beBepuiioBe KpuBe
YOYCHUM Y UCTOM TIOTIIEPHOTY. Y HApETHOM OJIEJbKY YBOJIE c€ Mepe e(PUKACHOCTH yIapuBamba
TpaXkKuiialna 3armocierma U MocioaaBala Kako Ou ce UCIUTajo Ja Jiu je cMambeHa e(UKacHOCT
pasJior 3a OBy IPOMEHY.

Kperame paBHOTE)KHE CTOIIEC HE3aIMOCIEHOCTH MpHKa3aHo je Ha ['padukony 3. Ha memy
C€ JaCHO youaBa Jia ceprja y K0joj Bapupa caMo CTOTa MpoHaTaKema MOCIoBa, JOK je cToma
HaNyIITama MOociaoBa (PUKCUpPaHa, TOTOBO y MOTIYHOCTH MPAaTH KPHUBY PaBHOTEKHE CTOIIC
He3arnoclieHocTH. M3y3erak je mepuoj Kpu3e H3a3BaHE BHPYCOM KOPOHA, Kajla KpEeTame
paBHOTE)XHE HE3aloCJIeHOCTH 00JbE OJpa)kaBa cepvja 3aCHOBaHA Ha BapHjalllju CTOIC
HaIyIITama MOCIOBa.

"padmkoH 3. le komno3uumja conyKTyavmje paBHOTEXHE CTONE HE3anoCcneHocT!

(y %) (y n.n.
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OpcTy n. KOHTpadakTy anHe cTone 1 of Nnpoceka paBHOTEXHe (4.C.)
OpcTy . KOHTpad|KTy anHe cTone 2 of nNpoceka paBHOTEXHE (4.C.)
PaBHoTeXHa cTona He3anocneHocTn - u* (n.c.)

e KoHTpadakTy anHa cTona He3anocn. 1, kaga ce Bapupa camo f (n.c.)
KoHTpadakTy anHa cTona He3anoch. 2, kaja ce Bapupa camo s (f.c.)

M3Bop: HC3, npopayy H HBEC npumeHom Shimer (2012) gekomnosuuuje.

3.3. Kperame Mepa epUKaCHOCTH yIapHBamba HA TPAKUIITY paja

¥V cknany ca caMuM kpetameM beBepuniose kpuse, y nepruoay 1o 2019. ronune pesuayan
BeBepuniose jeanaunne (Z) ocumwinpa OKo Hyle — e(pHKacHOCT ynapuBama (4) Kperana ce
0JIM3y UCTOPHjCKOI MpOCeKa, P 4yeMy Mepa (YyHKIIHMje yHapuBama yKa3yje Ha MOCTEICHO
no0oJbIIake MPOHAaKeHha 0CIa TOKOM OBOT Iepruoja. TokoM maHaeMuje BUpyca KOpoHa
Mepe ce pasuiase: pe3uayal Mokasyje noOosbllame, MTO OIpaXkasa Mmaj] TPAKE 33 pagHOoM
CHAaroM, a He CTBapHO MOOOJbIIAmke e(hUKACHOCTH, JIOK Jpyra Mepa ocTaje HelpOMEHCHA
3axBasbyjyhu Mepama 3a ouyBame pagHuX Mecrta. lloropimame eQUKaCHOCTH yNapuBamba
Hactyna oj 2022. roauHe, Ha OCHOBY 00€ Mepe. Y ciydajy pe3unyana besepuiioBe kpuse, TO
ce MO)KE JIOBECTH y BE3y Ca 3HATHO BEhOM CTOTIOM CIIOOO0MHUX pagHMX MECTa HEro IITO je
KapaKTepUCTHUYHO 32 JIaTy CTOIy HE3aloCJIeHOCTH, ITO MMOTSHIIU]alTHO YKa3yje Ha TIoMepame
came KpHMBE M Ha CTPYKTYpHY HeyckiaheHocT u3mel)y mocnonaBana u He3amocjaeHuX. Mepa
e(uKkacHOCTH yIapuBama JOCTIKEe MHHUMYM o7 45 v TpeheM tpomecedjy 2024, a pesumyant
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Hajpumry BpemHocT (0,400) kpajem 2024. Toxom 2025. ob6e mepe Oeneke IMMOCTEIIEHO
1mo00JbIIAE, IPH YeMY C€ e(PUKACHOCT jOIII HUje BPaTHIIa HA HCTOPU]jCKY KPHBY.

Mepa edukacHocTd u3 GyHKIHUje ynapuBama A (4) oceTsbuBa je, MehyTuM, Ha MPOMEHY
KaHaJla 3alolubaBama. Y OpOjUOIy CTOIE MpOHANaXeHma MOCI0Ba CalpKe Ce MCKIbYUHUBO
3anonubaBama octBapeHa mnocpeactsom H3C. Kama ce 3anomnupaBame mpeycMepaBa Ha
aNTepHAaTHBHE KaHaJe, Kao IITO Cy OHJIAjH I1aTdopMe, MPETNopyKe WK 3arolJbaBambe TOKOM
oOpa3zoBama 0Oe3 (opMmMamHOr yjacka y €BHICHLHWjY, OpOj peaiM30BaHMX 3alolljbaBamba
nmocpencteoM HC3 omaza gak ¥ ako yKYITHO 3aIl0NJbaBamk-¢ 0CTaje HEMPOMEHEHO, YCIIe T uera
Mepa Oenexku maj eQUKACHOCTH KOjU HE OJpakaBa CTBAPHO CTame Ha TPXKUIUTY paja.
BeBepuiioB pesmmyan He 3aBHCH OJf KaHajla 3alolUbaBama, OyAyhn a KOPHCTH CTame
HE3aIOCIEHUX M CIIO0OJHUX PAJHUX MecTa, Ucte crone npukaszane Ha ['padukony Error!
Reference source not found., koje ce Qopmupajy He3aBUCHO O] HauMHAa HA KOjU ce
NOoMykaBamke cI000AHNX MecTa peanusyje. Crora pesumyan oOyxBara cBe (pakTope Koju
yTHUYy Ha I0JIOKa] KPHBE, Kao INTO Cy KBadu(HUKaIMoHa HeyckiaaljeHocT u memorpadeke
NpOMEHe, YKIbY4yjyhu eMHurpalujy u CTpyKTypHE pedopme, YuMe Mpyka HHOOPMaTUBHU]Y
anpoKCHMAIMjy YKynHe e(pUKAaCHOCTH TpXHIITa. M3 Tor pasiora, Opu OLEHH jeJHAYMHE
3apajna, koja he OWTH TpeaCTaB/bEHA Y HACTAaBKY, KOPUCTHIM CMO beBepuiioB pe3numyan Kao
Mepy ePUKACHOCTH.

JlBe Mepe ehuKaCHOCTH 3HaAYajHO Cy HETATHBHO KOopesncane (KoeQULUjeHT Kopeamnuje —
0,84 Ha memoM y30pKy). 3HaK je o4yekuBaH, Oyayhu na BuIia BpeaHOCT €(QHUKACHOCTH
(dhyHKIMje yrapuBamka W HIKa BPeIHOCT pe3uayania beBepunioBe kpuse ymyhyjy Ha HCTO —
YCIICIIHUje MTOBE3UBALE MOHYIE U TPAKILE 3a pagHOM cHaroM. Kopenamnuja je HeraTuBHa U
yHyTap ctabwmrHor nepuoga 2011-2019 (-0,64), mTo 3Ha4M na ce Mepe MOKIanajy 1 MAMO
3ajeTHHYKOT CTPYKTYPHOT TIOMaKa.

padmkoH 4. Me pe e hpmkacHOCTM ynapuBara Ha TPXKULITY pafa
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-eBC (BeBepuLioB peavnay an n.c.) e A (funkcija uparivanjaa.c.)

M3Bop: HC3 u npepavy H HBC.
HanomeHna: BeBepuLioB pe3vay an npykasaH je ca obpHy TUM 3HakoM, Tako da pacTt obe mepe ykasy je
Ha noGorbliare edMKacHOCTM ynapuvBarba Ha TPXULWTY paja.
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3.4. E¢pexTn Ha TMHAMMKY 3apaja

Y HapeHOM KOpaky aHanm3e, 1o y30py Ha Consolo u Dias da Silva (2019), onierninu cMo
jenHaunHy 3apana (5) Kako OMCMO HMCIUTATIH Jla JIM MEpe TPXKHINTA paja KOHCTPYHUCAHE Y
MPETXOIHUM OZieJbLINMA cazipke nH(POpMaIlMje peleBaHTHE 3a JUHAMUKY 3apaja, a 100ujeHe
koeduiujeHte npeactaBunn y Tabenu 2. Pesynrate Tpeba TyMauyuTH Kao MHIUKATHUBHE, C
003upom Ha To ja moxaiu HC3-a He 00yxBaTajy IETOKYITHO TPIKHUIITE pajia.

Tabena 2: OuerweHa jegHauMHa 3apaaa

3aBucHa NnpoMeHIbuBa: aHyarimu3aoBaH TpoMmece4Hn HOMUHaINHU pacT 3apaga

AHanusunpaH nepuoa: T1 2013 — T4 2025. (n = 52)

. . . CtaHpapaHa
OG6jawraBajyha npomeHrbuBa KoedwmuujeHT rpeluka
KoHcTaHTa 41,39™ (3,83)
MoKpeTHM NPOCEK YeTMpK TPOMeceYja Mr. MHdnauuje - () 0,417 (0,09)
3arerHyTocT TpxuwTa - logh(—1) 8,01™ (0,81)
Peanayan Besepuiiose kpuse — eBC(—1) -28,79™ (5,12)
MeRyroguiwtuy pact npogyKTMBHOCTU — prod 0,257 (0,12)

R?=0,82 Nada. R?=0,81
Cr. rpewka perpecuje= 2,30 DW=1,69

M3Bop: npepayyH ayTopa y ctaTucTU4KoM nakeTy Eviews.

*** Os3HayaBa CTATUCTMYKY CUrHMMUKAHTHOCT Ha HMBOY 3HauajHocTu of 1%,
3HavajHocTn of 10%.

Bpojw-roadpujeB Tect He oabauyje oacycTBO cepujcke kopenauuvje go derBpte gouwe (p = 0,135), a Xapk—bepa Tect
cTaTtucTuka He ogbauyje HopmanHocT peavayana (p = 0,76).

*% *

Ha HMBOY 3HauvajHocTu of 5%, * Ha HuBOy

OnemeHn KOe(UIMjeHTH UMajy OUYEKUBaH CMEp JICJIOBamka: y CMEPY pacTa 3apajia JIeiyjy
aJanTHBHA WHQIIAMOHA OYCKHBamba, 3aTETHYTOCT TPXKUINTA pajga (MepeHa OJHOCOM
CIO0OJHHMX PAJHUX MECTa M HE3aMOCICHOCTH) W TPOMYKTUBHOCT, JOK KOS(HUIMjCHT Y3
pe3unyan besepuiioBe KpriBe MMa HETaTWBaH MPEI3HAK, jep HEroBe MO3UTHBHE BPEAHOCTH
MIPeICTaRIbajy Hee(prKaCHOCT ynapuBama Ha TPXKHUIITY pana. [I[pomeHa pesumyana 3a jeqHy
CTaHIapaHy JEBUjalljy OJroBapa MPOMEHHU pacTa 3apaja o OKO 4 ILI., a yHopeauBa
BEJIMYMHA 32 3aTETHYTOCT TPXKUIIITA pajia U3HOCU OKO 6 TLII.

Y HapegHOM KOpaKy HacTOjad CMO Ja aHaJu3upaMo jaunHy edekTa OBHuX
objammaBajyhux nIpoMeHJBUBHX Ha MTWHAMUKY 3apaja Ha WCTOPHUjCKUM Tomamuma. 1o cMo
MOCTHIIIN TAKO MITO CMO U3padyHaJIM JONPUHOC OJICTYNamha CBAaKe I10jeInHavYHEe TPOMEHIbHBE
0J1 FI,EHOT TyTOPOYHOT TIPOCEKa OACTYMalky aHyalIn30BaHOT TPOMECEYHOT HOMHHATHOT pacTa
3apanma. byayhm ma cy monmpwHOCH H3pa)X€HWM y OJHOCY Ha mpocek y3opka 2013-2025,
MO3UTUBAH JIOTIPHHOC €(PUKAaCHOCTH Yy paHHjeM MEpHOy HE O3HauaBa HY)KHO IMOOOJbIIAHkE
yHapvBama y JaToM TPeHyTKY, Beh peaTHBHO MMOBOJHHHU]E BPEHOCTH pe3uLyalia y mopehemy
Cc KpajeM y3opka. [lekommosuiija MOTpUHOCA OACTYHamy pacTa 3apaja Ol JTyTOPOYHOT
npoceka (I'padukoH 5) ykaszyje Ha JOMHHAHTaH yTHLA] 3aTETHYTOCTH TpXKHIITa paaa. Mako
JICKOMIIO3HIIMja JAOMPHHOCA 3aBHCH O OICHCHHX KoeduiMjeHaTa M crora Hacieljyje ca
NPETXOTHO HABE/ICHA OTpaHUYCHha, OHA WITYCTPYje MOryhH OJIHOC CHara n3Mel)y 3aTerHyTOCTH
TPXKHUIITA U €pPUKACHOCTU yIapuBama y MojeluHuM nepuoiuma. Y mepuony 2013-2014.
HHCKa 3aTeTHYTOCT TPXKHINTA WMajia je HajBehw HeraTWBaH yTHIIA] Ha pacT 3apaga. Y TOM
nepuoay Opoj He3aroCICHUX OHO je PeJaTHBHO BUCOK Y OAHOCY Ha Opoj CII000JHHUX PaIHUX
MecTa, IITO je MMIUIMLHUpao Mamy IperoBapadky moh paanuka. Hakon tora, HeraTuBaH
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JIOTIPUHOC HUCKE 3aTETHYTOCTH TMOCTEIEHO cllabu ca 3aTe3ameM TpXKUIITa, ca —7,7 LI Y
2013. 12 —0,2 m.mm. y 2019, mTo YiHA TOTOBO MEJIOKYITHY MPOMEHY y TOM TIeprory. JlompuHoc
e(ukacHOCTH ynapuBama (MEpeH pesujyaioM berepuiioBe KpUBE) TOKOM OBOT IEPHOAA
ocraje MpUOJIMKHO KOHCTaHTaH W TO3WUTHBaH. TO olpakaBa YHILCHUILY Jla Cy BPETHOCTH
pesumyana OwWiie WCIIOA TIpOceka Y30pKa, KOjU je O0OeNeeH 3HATHUM IIOTOPIIamkEeM
e(rkacHOCTH ynapuBama HakoH 2022. ronuHe, a He Hy>)KHO 300T lbeHOT T000JbIIakha Y 1aTOM
TPEeHyTKy, Oyayhu 5ia je cama Mepa y OBOM MEPHOJTY OCHMIIMpPAala OKO Hylle 0€3 CHCTEeMAaTCKOT
oacrymnama. Y nepuony 2022-2023. pacty 3apana u3HaJ MPOCEKa TOIMPHHOCE HCTOBPEMEHO
noBehame 3aTETHYTOCTH TPIKUILTA U MH(IATOPHU MPUTUCIH, TPH Y€MY HETaTHBHO JICjCTBO
pesunyana besepuriore kpuBe Beh Tasia AETUMUYIHO NPUTYINYje eekaT 3aTeTHYTOCTH Ha pacT
3apama. Y 2024. 3aTerHyTOCT TpXKHINTa pama monpwHOcH mnpocedno 10,0 m.m. wm3HaAnm
JlyTOPOYHOT TPOCEKa, OJ] Yera e(uKacHOCT yrapuBama arncopOyje oko nBe Tpehune, Tako 1a
je Hero edekar Ha 3apaje 3HATHO MamM OJ OHOT KOjH OM cama 3aTErHyTOCT cyrepucana. ¥
2025. yneo koju eukacHOCT ancopOyje omnaja, ca oko 85% y nmpBomM TpomMecedjy Ha oko 17%
Y YETBPTOM, YAME 3aTETHYTOCT CBE CHAXKHU]jE yTUYE Ha pacT 3apaga. OBakBo TyMadyewme Tpeda
MOCMaTPaTH Kao JIOMYHY, a He Kao 3aMEHY CTaHJIapJHUX I0Ka3aTeJba TPXKUIITA Pajia, y CKIaIy
¢ "Hanmazuma Consolo n Dias da Silva (2019), xoju 3akibydyjy na e(pUKaCHOCT yHapHuBama
mpy»a JI0/IaTHY KBAIUTATUBHY JTUMCH3Ujy aHAIN3e, alld Jja CE KBAHTUTATUBHE UMILTUKAIIH]C
3a 3apajic ONTHO HE Pa3IMKY]y OJ CTAHJaPJIHOT IPUCTYIIA,

padwmkoH 5. [lonpuMHOCK AeBujaLmju pacTa 3apaga o 4yropo4YHor npoceka
(OonpvHOCK aHy anuM3oBaHOM KBapTasniHoM pacTy,y n.n.)
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3aTerHy TocT Tpxuwra paga WHdnauwja

Pesnpy an e 3apage (OeBujaumnja of npoceka)

M3Bop: P3C, HC3 u npepauy H ay Topa.

Hanowmena: [JonprHocK Ccy mn3pady HaTh Kao NPOW3B Of OLEHEHOr KoedmuujeHTa W OACTY naka
oproB apajy he npoMeHIbMB € Of HEHOT NMPOCeKa Ha Yy 30pKy oueHe. Peanay an oby xBara Leo
HeobjallkeHn aeo.
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3.5. AnrrepnaTtuBHa cnienudukanuja jetHadnHe 3apajga

Tabena 3. OueHe jegHauyMHe 3apaja ca anTepHaTUBHUM Mepama ecmukacHocTH

INuHeapHu pe3ngyan Nor-nor peauayan
Y3opak 2013Q1-2025Q4 2013Q1-2025Q4
KoHcTaHTa 41,39 (3,83)** 31,79 (2,97)*
lMokpeTHM Npocek YeTupun KBapTana Mmr. uHdnaumje () 0,41 (0,09)*** 0,31 (0,10)***
3arterHytocT TpxuwrTa - logd(—1) 8,01 (0,81)*** 6,05 (0,63)***
Pesngyan Besepuiiose kpuse - eBC(—1) -28,79 (5,12)*** =7,42 (1,61)***
Mehyroguiikmn pact NpogyKTUBHOCTU - prod 0,25 (0,12)** 0,41 (0,13)***
R? 0,82 0,80
CT. rpeLuKka perpecuje 2,30 2,47
DW 1,69 1,23
BG(4), F dopma 0,135 0,006
BG(4), x* bopma 0,104 0,006
VIF: In 6/ peangyan 3,99/4,08 2,09/1,92
edpekat 1 c.a. peavpyana -3,66 n.n. -2,21 n.n.
edpekat 1 c.A. 3aTerHyTocTn +6,36 n.n. +4,81 n.n.
OpHoc edbekaTa c.4. pesygyana u c.i. 3aTerHyTocTu 0,58 0,46

M3Bop: npepayyH ayTopa y cTaTUCTU4KOM nakeTy Eviews.

*** Os3HayaBa CTATUCTMYKY CUrHUMUKAHTHOCT Ha HMBOY 3HauajHocTn of 1%,
3HavajHocTh of 10%.

Edekat jegHe ctaHpapoHe AeBujaumje m3padyHaT je kao NpoOM3BOA OLEHEHOr koeduuujeHTa W CTaHgapAaHe [feBuvjauuje
ofrosapajyhe NnpomMeHsb1Be Ha y30pKy oLeHe aaTe jeaHadnHe. C 0631pom Ha To Aa cy ABe NpoMeHrbrBe MefycobHO kopenucaHe,
ped je 0 AeckpUnNTUBHOM nopefery penaTuBHOr 3Havaja, a He 0 AeKOMMo3nLMju JonpuHoca.

*% *

Ha HMBOY 3HauvajHocTu of 5%, * Ha HuBOy

VY onemky 0. onmucane cy ase ¢pyHkunonante popme besepuioe kpuse. CBU Jocanaimu
pe3yiaTaTi 1o0MjeH! Cy IPUMEHOM JIHHeapHe GopMe, TOK ce Y OBOM OJICJbKY pazMarpa Mepa
e(UKacCHOCTH yIapHBamka 3aCHOBaHa Ha pe3uayaiy beBepuiioBe KpuBe H3BEICHOM H3 JIOT-JIOT
crienudukarmje. Y Tabemu 3 mpukasaHa je WCTa jeqHAYMHA Kao y OoAesbKy 3.4, camo y3
Kopumtheme pe3uayana u3 Jor-ior ¢opme beBepuiioBe KpuBe. JeqHaunHa je OICH-CHA Ha
UCTOM Y30pKYy, METOJIOM HajMamuX KBagpara. Y o0e cnenudukanuje cBU KOepHUIHjeHTH
3aap)kaBajy OYCKHMBAaHU 3HAK W CTAaTHCTUYKY 3HadajHOCT. KoeduiujeHTH y3 pesumyai
beeepunioBe kpuBe Hucy MmehycoOHO ymopeauwBu, Oyayhu ma cy Mepe NpUKazaHe Y
pasnmuuutuM jenunnnama. Koedunujentu y3 mepy 3arerayroctu uzHoce 8,01 y nuHeapHoj 1
6,05 y mor-yor ¢opmu. Paznrka mpousiaasy U3 Tora IITo ¢y 00e Mepe pe3uayaia KopeaucaHe
C MEPOM 3aTETHYTOCTH, aJld j€ Koe(HIMjeHT Kopeanuje y jor-ior ¢popmu Hwku (0,67) Hero
y nureapHoj (0,84). To 3Hauu ma ce y TMHEapHO] crie(rKaLuju Jeo 3ajeJHUUKE BapujaHce
pacrozieJbyje Ha IB€ MPOMEHJBHUBE Tako na ce yBehaBajy 06a koeduriujeHTa. Y IpHiIor ToMe
TOBOPH U IIEHTPAIN30BaHU (pakTop uHGIIAIMje BapHujaHce 32 Mepy 3aTETHYTOCTH U pe3uIyaa
BeBepuiioBe kpuBe, KOjU IOKa3yje y KOjOj MEpH je BapHjaHCa OLCHEHOT KoehuIMjeHTa
yBehana ycien Kkopenamuje oaroBapajyhe NpOMEHJBPMBE Ca OCTaJuM IPOMEHJbMBaMa y
jenHaunHU. BpemHocTH OBOr MmokazaTelba CKOpO CY JIBOCTPYKO Mame Y JIOTr-JoT
cnerudukanuju. Mnak y cBuM crnenndukainjaMa octajy UCIo/ yoorudajeHor mpara of 5.

Kao ocHoBHa cnenmdukanuja ysera je JUHEapHA jeIHauYMHA YycJel IOTroAHUje
nmujaraoctuke. [ypoua—BotconoBa ctatuctuka w3HocH 1,69 y ymmHeapHoj u 1,23 y jor-jor
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crienuukanuju. Jluaeapra ¢opma 3amoBoJbaBa TECT CEpHjCKe Kopenamuje, Oymyhm ma
Bbpojm-TI'ondpujes Tect Ha yeTnpu nomme naje p = 0,135, 70K TO HHUje CITy4daj ¢ HETMHEAPHOM
tdopmom (p = 0,006). Takole, jeaHaunHa C pe3uayaoM U3 JIMHEAPHE KPUBE MOKa3yje HEIITO
0oJby mpuiIaroheHOCT y BUAYy Oylaro BHINET KOChHUIHMjCHTa ICTEPMHUHALIM]E W HIKE
CTaHJapJIHE TPEIIKe perpecuje.

C 003upom Ha TO a KoeUIMjEeHTH HUCY YIIOPEAMBH, PElaTUBaH 3Ha4yaj MMPOLCHEH je
nopehemeM edekara jemHe craHmapaHe aesujanuje. [loBehame pesuayana nuHeapHe
beBepuuioBe KpUBe 3a jefiHy CTaHJapAHY JAeBUjallljy JOBOAU 0 HIDKET aHyaJIM30BaHOT pacTa
3apana 3a 3,66 1.1., 10K Taj edekat nuzHocu 2,21 n.m. kox nosehama pe3ugyana Jor-ior KpUBe.
CanuHo ToMe, moBehame 3aTerHyTOCTH 32 jeIHY CTaHAapAHY AEBHjallljy IOBOAM A0 pacTa
aHaJM30BaHe 3apajne 3a 6,36 m.a. y npBoM ciy4dajy u 4,81 m.m. y napyrom. OgHOC oBa jaBa
edekara m3Hocu 0,58 y nuHeapHoj u 0,46 y nor-nor cneundpukanuju. Oda KaHaia Aenyjy y
UCTOM CMepY, IIpM 4eMy alTepHAaTHUBHA crelu]uKalija NPUNKCYje HEIITO Mambh 3Hauaj
e(pUKaCHOCTHU yNapuBama.

I'padukon 6. mpukasyje IESKOMITO3UIIH]Y IONMPHUHOCA AO00HjeHy ¢ KoedwurujeHTnMa
jeIHAYHMHE C PE3UAYATIOM U3 JIOT-JIOT crenu(uKanyje, KOHCTPYUCaHy Ha UCTH HAYHMH Kao H
JICKOMIIO3MIIMja MpHuKa3zaHa Ha ['padukony 5. [IpumeTHO je na ce cMep M BpeMe IpOMEHa
MOAyZIapajy ca OCHOBHOM BEP3HjOM, I1a j& TAKO TONPHHOC 3aTETHYTOCTH HeraTuBaH a0 2019,
3aTUM TocTaje mo3uTuBaH y 2022. ToAwHM, OTKajga HACTaB/ba Jla pacTe, JOK JOMPHHOC
e(rKacHOCTH yIaprBama y HICTOM IEPHOAY MEHa 3HaK, TOCTIDKE BpxyHaIl y 2024. u moBiavn
ce TokoM 2025. Paznuke ce yodaBajy y HHTCH3UTETY TOIPUHOCA, HAPOUUTO KO ePUKACHOCTH
yHapuBama, YCJIe][ Yera ¢y y MOCTIaHASMUjCKOM TMepuoay e(heKTH 3aTErHYTOCTH TPXKHIITA
pama Mame TPUTYINICHH HETaTHBHUM e(deKkTHMa e(UKAaCHOCTH YIapuBama. BUTHO je
HAITOMEHYTH Ja ajdTepHATHBHA crieruuKaIja caapxu Behu TonprHOC HeoOjaImheHOoT 1ea,
IITO je TOCJICTUIIA CEPHjCKE KOpeTaIlije y OBOj jeTHAUYNHH.

"padwmkoH 6. flonpuHocK AeBuMjaumjyu pacTa 3apaaa o4 AyropoyHor npoceka

(anTe pHaTMBHa cneuudukaumja)
(monpvHOCK aHy anM3oB aHOM TPOMECEYHOM pacTy, y M.n.)
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Wseop: P3C, HC3 v npepayyH ayTopa.

HanomeHa: [onpvHocu Cy M3padyHaTu Kao Mpou3BOf OLeHeHOr koeduumjeHTa u oacTynaka oproeapajyhe
NPOMeEHbMBE Of HEeHOr NpoceKka Ha Y30pKYy O eHe. Pe:w\qyan 06yxaaTa ueo HeOSjaLLIH:-eHVI Aaeo.
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4. 3akipyuak

Tpxwumre paga Cpouje y mepuomy 2011-2025. obenexeHo je TOTOBO HEIPCKHIHUM
MaJi0M HE3aroCICHOCTH, Y3 UICTOBPEMEHH PacCT 3apajaa. ¥ pajy CMO HAcTOjalld 1a UCIIUTaMO Y
K0jOj MEPH Cy Ta KpeTarba IMOCICANIIA ITNKINTHOT 3aTe3ambha TPXKHUITA, a Y KOjOj CTPYKTYPHUX
MPOMEHA y yIapuWBamy IOHYAC W TPaXmEe 3a pagHOM CcHAroM. AHalW3a KOMOHWHYjeE
BerepunyoBy kpuny, lllumepoBy aekommo3uiujy ¢uiykTyanuja HE3amoOCICHOCTH, ABE Mepe
e(rKacHOCTH ymapuBama 1 IPOITUPEHY jeTHAYNHY 3apaaa, mo y3opy Ha Consolo u Dias da
Silva (2019).

[Ipumemene Mepe MpyKuie Cy PeJaTUBHO KOH3HCTEHTHY CIHKY IUHAMUKE TPXKUIITA
paza y mpeTxomHUX NeTHaecT roauHa. Ilax HesamocneHOCTH MpuUMapHO je BoheH Opikum
NpOHANIAXKEHEM Toclia, Koje objammaBa  62%  Quykryanuja paBHOTEXKHE CTOIIE
HE3arocIeHOCTH. AHaln3a KpeTama beBepuiioBe KpiBe ykasana je Ha MOCTENEHO IIOMepambhe
Iy kpuse y nepuoay 2015-2022, ycnoBibeHO MUKINIHAM 3aTE3aHEM TPHKHUILTA, TIPU YEMY
je edukacHOCT ymapuBama octana cradmiaa. Ox 2022. monas3u 10 moMaka came KpHuBe, Ta je
IpHU J1aTOj CTOIM HE3aNOCICHOCTH CTONA CIOOOJHHUX PaJHUX MECTa 3HATHO BHILIA HETO IITO
UCTOPHUjCKU OIHOC cyrepuie. To ykaszyje Ha cMameHy e(UKacHOCT ymapuBama u3Mmely
mocJIofaBalia U He3aroCIeHNX, HapouuTo KpajeM 2024. roauHe, HAaKOH dera ce TokoM 2025.
nocterneHo mobosbmiaBa. Pesyntatn mepa e(pUKacHOCTH ymapuBama A00OpPUM JEloM Cy Y
CarjacHOCTH ca OBOM AMHAMHKOM, MpU 4YeMy je eQUKacHOCT (yHKLHje ynapuBama Mame
noys3faHa 300r METOJOJIOIIKE IpHpojle U Behe OCeTJpMBOCTM Ha IPOMEHE KaHaia
3amnonubaBama. M3 Tor pasiora, 3a OLEHY jelHauMHE 3apaja KOPUCTWIIM CMO PE3UIyal
BeBepuiiose kpuBe kao rpy0y Mepy epUKacHOCTH ymapuBama Ha TPXHUIITY pana. OuemeHa
jenHavrMHa 3apajga IoceioBaia je KOehHIMjEHTE KOjH Cy Y CKIaay ca OYEKHBambUMa —
3aTErHyTOCT TPXKHUILITA JeNyje Yy CMepy pacTa 3apaja, JOK je KoeQHUHUjeHT y3 pe3umyaln
BeBepuiioBe kpuBe CynpoTHOT 3HAaKa, jep HEraTUBHE BPEIHOCTH pe3Hayaia MoApa3yMeBajy
nobosplame e(pUKACHOCTH yIapHBamba W IOBOJBHO JeNyjy Ha 3apane. I[locmarpame
JONpHUHOCA JEBHjallUju 3apaja o JyTrOopOoYHOI mpoceka oA o0jamrmbaBajyhux NpoMeHIbUBUX
MOKa3yje Aa HeraTUBaH JONPUHOC HUCKE 3aTErHyTOCTH TPXKUIITA TOCTETICHO C1a0H Y IEPUOIY
2015-2019, mTo YMHM TOTOBO IEIOKYITHY ITPOMEHY Y TOM Jiey y3opka. Ox 2022. ymapuBame
ce moropmasa M JAeiyje CYINpPOTHO Ol 3aTEerHyTOCTH, Ca Haju3paKEHHjUM HEraTUBHUM
epexToM Kpajem 2024. 300r Tora ce peKOpAHA 3aTETHYTOCT TPXKUIITA MPEHOCH CaMo
JEeMMUYHO Ha 3apajie, HaKOH uera ce TokoM 2025. ynapuBame MocTeneHo mo0oJsbIiaBa.

Unak, 3akipyuke Tpebda TYMaulTH y3 YBaKaBambe OrpaHHUCHA M0JIaTaKa, OJTHOCHO CaMo
K20 alpoOKCUMAITH]y TWHAMUKE Ha TPXKUIITY pajia, ¢ 003UPOM Ha TO Jja Mepe epukacHOCTH Beh
came 1o cebu mpeacTaBibajy camMo rpyOy ampokcumandjy. Mepe Cy KOHCTpyHCaHE Ha
aaMUHACTpaTuBHO] eBuacHIUju HC3-a u ogHoce ce Ha (hopMaHM CETMEHT TPIKHUINTA paja.
3a pasmuky on Consolo u Dias da Silva (2019), koju KOpHCTE XapMOHHU30BaHE AHKCTHE
MoJIaTKe, Hala aHanm3a komOunyje nsa m3Bopa (HC3 u APC). Takohe, koHCTpyHCcaHe Mepe
HE JI03BOJHbABAjy pa3lBajarke IMOjeAMHAYHHUX y3pOKa IMPOMEHa ¢(PUKACHOCTH yIapHUBama,
MOMYT KBaNH(HUKAIIMOHE HEYCKIal)eHOCTH, eMurpalyje Wi CTPYKTYPHHUX TPOMEHA Y
KaHAJIMMa 3amollbaBama. 300T TOora Cy 3aKJbydlld O CMEpy W TOKpETayrMMa KpeTama
MOY3IaHMjH O] 3aKJbydaka 0 CaMUM HUBOMMA. Y3uMajyhu To y 003up, Hanasu ynyhyjy Ha To
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JIa Mepe eQHUKacHOCTH yNapuBama MOTY TPYXHTH JIOJIATHU YBWJ y TIPUTHCKE Ha 3apaje,
Mope ] CTaHAapIHUX MTOKa3aTesba TPXKUIITA paa.
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