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U3BJEILITAJ

0 oujenu ypahene dokmopcke meze

NOJAIIX O KOMUCHIU

Ha ocHosy unaHa 149. 3akoHa 0 BMCOKOM obpasoBatby (,CnyxbeHun rnacHuk Penybauke
Cpncke”: 6poj: 73/10, 104/11, 84/12, 108/13, 44/15, 90/16 u 31/18), ynaHa 54. CraryTa
YHusep3uteta y barboj /lyum u uynawa 20. Cratyta EKOHOMCKOr ¢akynteTta, HactasHo-
HayyHo Bujehe EkoHomckor dakynteta Wa VIII cjeAHuuM oapKaHoj aaHa 27.06.2022.
rogute, foHujeno je Oanyky 6poj: 13/3.811-VIII-7.5/22 o UMeHoBary Komucuje 3a oujeHy
ypaheHe pgokTOpcKe Avceptaumje KaHampata mp Cphawa Konguha noa Hasusom
»YNpassbatoe MKBMAHOWHY Kao NnpumapHa AetepmuHaHTa boHuTeTa banke”, y crvepehem
cacrasy:

1. Ap [AparaH Mukepesuh, pegosHu npodecop, EkoHOMCKM dakynTeT
YHusepsuteta y bawoj Jlyum, ysa HayyHa obnact MocnosHe duHaHcHje,
npeacjegHuk,

2. Op [paraHa bBawwuh, penoBHu npodecop, EkoHomcku akynTter
YHusep3uteta y bawoj /lyumu, yxa HayyHa obnact MocnosHe PuHaHCHje,
YnaH, u

3. Op Hoso T[nakanosuh, pegoBHM npodecop, EKoHOMCKM dakynTeT
YHusep3auteta y Wcrounom Capajesy, yxa Hay4Ha obnact MoHetapHa
€KOHOMMja 1 Teopujcka eKOHOMM]ja, YNaH.
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1. YBOAHU AUO OLIJEHE JAOKTOPCKE TE3E

Tema noxropcke AMCEpTaLKje IOl HA3HBOM ,, Y IIpaBJbarbe THKBHIHOLIhY Kao
MpUMapHa neTepMuHanTa GounTeTa Ganke™, KaHMIaTa mp Cphaua Konauha,
0/100peHa je ox cTpane HacraBro-nayuno sujehe Exonomckor dakynrera

YHusepsurera y Bamoj Jlym, Omnyxom 6poj: 13/3-11-7.2/15 ox 14.12.2015. TOJIMHE.

Omykom 6poj: 02/04-3.4139-148/15 ox 28.12.2015. roaune, Cenar YHusepsutera
y bamoj Jlyuu nao je carnacnoer ua Ussjemmtaj o oujenn nogo6uocTH Teme u
KaH/M1aTa 3a u3pajy IOKTOpCKe MCepTalmje Mp Cpbana Konauha, nox nacioom

»YTIpaBJbame THKBUAHOmhY Kao [IpuMapHa eTepMrHanTa O0HUTETa OanKe",

HacraBHo-Hayuno Bujehe ExoHomekor axyntera YHusepsurera y Bamwoj JIyuu je
Ha VII cjennuun oapixanoj nana 16.05.2022. roaune, nonujeno Omwiyky 6poj:
13/3.548-VI1-6.2/22 o MPOAYIKEHY poka 3a OI0paHy NOKTOpPCKe AucepTanHje
karaunara Cphana Konmmha 1o 30.09.2022. rouwe.

Cenar Yuusepsutera y Bamoj Jlyuu je na 80. cjenuuuu oapxaHnoj 26.05.2022
roaune, nouuo Ommyky 6poj: 02/04-3.1034-46/22 o MPOIYKeHY poka 3a 0x0pany
A0KTOpCKe nucepranmje kanunara Cphana Konmuha 10 30.09.2 022. roaune.

Caznpxaj moxropeke aucepranmje usnosken Jje kpo3 cibeneha nornassba:

L. ¥Box (ctp. 5-15)

2. JIukBuaHOCT GaHke (ctp. 16-62)

3. bounrer Ganke (ctp. 63-114)

4. Jluxsuamoct y Gynkumju jayama Gounrera Ganke (ctp. 115-139)

5. Emmupujcko yTBphuBame crama YTHIIaja ypaBibarba TuKkBuaHOmNY Ganaka Ha
Oonuter Ganaka y PemyGiuim Cprckoj (ctp. 140-181)

6. luckycwuja (crp. 181-185)

7. 3aksbyyak (cTp. 185-198)
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9. Tlonuc mureparype (ctp. 2 10-220)

Pan je nopen VBoga u 3aK/by4Ka KOHIMIIMPAH KPO3 [T 3aceGHUX MOrJjaBJsba.
Hanasbe, cBako nornasime je MO/IHjEJHEHO y HEKOJIHO 3aCe0HUX JTOTHUKHX LjenuHa,
TOTIOTIaB/bA, KOja Ce HyMEPHYKH OOUIbeXKeHa Ha oxarosapajyhu nHauus.

Y yBoaHOM aujeny objaurmsen Je mpobieM, mpevMeT HCTpakuBama i HILEBH
HCTPaXHUBaka, T€ MPE/ICTaB/beHA OMNepalMOHA. TH3alIM]a 3aBHCHUX H HE3aBUCHUX
Bapujabmu. Haname, nocrapsena je rmaBHa u 1Buje nomMohHe Xumorese e cy
NPEAICTAB/bCHE HAYYHE METO/E KOje Cy KOPHIITEHE y MCTPAXKUBAY, OYEKUBAHH
PE3YJITaTH U IONPUHOC HCTPAXKMBAKbA. Y BOHM JIHO 3aBpiuaBa OKBUPHHM MperiaeaoM
CTpYKype paja.

Y ZIpyrom mornaemy je oGjauimen nojaM M 3Ha4aj JMKBHIHOCTH y OaHkama,
fipaBuia poune yckiahewoctn aktiBe u nacuse, ALM komment ylpaBJbama
AKTHBOM W NaCHBOM, peryJiatuBa Koja ypebyje craHmape TMKBHAHOCTH y bankama
TC TEXHHKC ynpaB/batba PH3UKOM JIMKBHIHOCTH. Y OBOM nornasky obpaben je
TEOPHJCKH 10jaM JIMKBHIHOCTH, HEroB 3HAYa] 3a MOjeNMYHy GaHKy M CHCTeM y
wjerunn. OGpaben je MCTOPHjCKHM acCIieKT eBOJIyIHje pasBoja ynpaBJbama
nmukBuaHOmNY y GaHkama W erasban lpuka3 ommre npuxsahenux MehyHapoxaux
Hadel1a 3a ynpasibame nukBuaHOmhY. Kpos moce6HO moTmoriassse objamben je
Pa3BOj peryiaTHBe y A0MeHy /INKBAZHOCTH, Ka0 M BakehW CTaHIapau Koju cy
MOCTAaB/bCHU ON CTpaHe peryiaropa y BHAy MHHHMYMa KOjH cy Oanke myxHe
HHICPTEMIIOpaNHO 1a Hcnywasajy. Ha «kpajy mnormasma nara je JnerasbHa

,uecxpﬂnunja TEXHHKA yIIpaB/bara JUKBUIHOCTA.

Y tpehem mmjeny obpaben je nojam GoHHTeTa GaHKe W HeroB YKYIIHH 3Ha4aj 3a
nojefMHa4YHy OaHKy, ald M CHCTEM, OZHOCHO TPXKHIITE KOj€ JOHOCH O/UTYKe Ha
OCHOBY Bjepe y J0IHMje/beHE OljeHe pejruara. Bprno getamHo cy onucane
KBAaHTHTATHBHE M KBATMTATUBHE J€TEPMHHAHTe GOHMTeTa GaHaka, Te yJiora u 3Hayaj
pejrunr arenmmja. Kpoz mnoce6Ha moTmoriasima ONUCAaHE Cy [OjeJMHauYHe
MeTononoruje Boaehux pejrunr arennmja 3a oijeHy GoHHTeTa U A0Jjery KpeauTHOr
pejtunra. Ha kpajy nornasssa onucan je CAMELS metozonoruja, koja npejacTaBsba
PEry/IaTOpHH OKBHp 3a oujeHy OoHMTeTa GaHaka KOjHM ce GamKe KIacHQHKY]jy

fyTem Jojjene oarosapajyher komMmnosuTHor paHra.

Y deTBpTOM amjeny, mox HasmBom JIMKBHIHOCT y GyHkuujn javama Gonurera
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anke, pasmarpa ce YTHLA] KOjH YIIpaBibarbe JKkBHHOWhY GaHke UMa Ha GoHuTeT,
M3noxen je xonuent nocopama Ganaka KOJH Ce TeMeJbH Ha HaYeMMa CHIYPHOCTH,
JMKBHIHOCTH U npoduTabunnocTH, any ce MOpa UMaTH y By Ja Cy OBa Haueja
HECTO y CYKOOy y NMpaKCH M eKOHOMCKA Hayka Hema JCHHIMpaH OJAroBOp IiTa je
ONTHMATHA paBHOTeXka M3MeDhy wux. Kako nuKBHIHOCT H npoguTaGuIHOCT HMajy
THIIAYAH MHBEP3HM OLHOC, y MpaKCH MOCTOjH u300p u3Mely mMKBHEHOCTH u
npodurabunnocru. Haxame, YKa3aHO je J1a je mocihemma r1o0amHa eKoHoMCKa
KpH3a pa3soTKpH/a KOJIMKO je yJiora TUKBHAHOCTH Guia NOTLH]CHEHA Y YIIPaBIbatby
pusvMa y OaHKapcTBy Te je Guia y MPaKCH OKMIa4Y BEIMKMX H3MjeHa y
DaHKapCKMM MpaBUIHMA OCIOBaMA Koja ioHocu Basescku komuter 3a CYNEPBU3H)Y
Oanaka. Ommcane cy ocHoBHe u3MjeHame Basesnckor crnopasyma W Mjepema

Kanurana, 38. bazen I11.

Y nerom aujeny ce EMITHPH|CKH yTBphyje Kaka® yruiaj yHpaBbabe JTHKBHAHOITHY
HUMa Ha OoHuTeT OaHaka y Peny6nuum  Cpnckoj uw  muxosa Kay3aaHOCT.
[lpencraBmen je mopmen 3a Mjeperme OoHMTeTa GaHaka, Te MOKA3aHO KaKo
JIMKBUIHOCT yTHYe HAa GOHHMTET GaHke y 0BOM mozeny. Kpos perpecuony ananusy
yTBpheHa je mely3aBucuoct H3Mely TMKBHAHOCTH, KanuTata | npopHUTAOHITHOCTH U
FHUXOBHX I'IABHHX Bapujalbiu. 3a noTpebe HCTpakuBama KOPHILTEHA Cy /iBa MOjeia
ynpaeJbama JMkBuAHOWhy Oanke: Brownov FEOMETPHUJCKH MOJEI U MOJIeN 6azupan
Ha PU3HYHO] BpHjesHOCTH, T3B. (VaR — value at risk) Mmozen. Ha kpajy nornasssa, na
OCHOBY BPEMEHCKE CepHje O/ JeceT roAMHA M mojartaka 3a 10 Oanaka, pa3BujeH je
Moryhu mozien Mjepema Gonutera Ganaxa y Peny6aumu Cprckom koju je MOAPXKaH
AHKETOM KOjy Cy MHONYHHIH NPE/ICie/IHUIA CelaM ynpaBa GaHaka W jenan uian

ynpaBe 6anke ca Tpxuiuta Pemy6iuke Cprcke.

Y mectom aumjeny, moa HazuBOM Jlnckycuja, usBpuiena je JAMCKyCHja pe3y/rara
HCTpakMBama ca acmeKkTa NUbeBA HCTpaXuBama. Ha OCHOBY eMITUPHjCKHX
nojataka, yTBpheHHX MoJena, CIPOBEICHHX TECTOBA H AHKeTe yTBphene cy wu
MCTAaKHYTE 3Ha4ajHEe CTATHCTHYKE M Y MPAKCH NPUCYTHE Bese u3meby crpareruja 3a
ynpasbame JMKBHAHOWNY, npoduTabuaHocTH U GoHMTeTa Ganaka y PenyGnuim

Cprckoj. Vjenno, o6pasnoxkenn cy u nokasu 3a [IaBHY XUMoTesy u obje momohne

xunotese. Ha kpajy je oBpasnoxen nayunu AOTPUHOC U MPAKTHYHA YIIOTPE6/EHBOCT
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AlJbHX HCTPKHBAMKA Y 0BOj OGNACTH M HAYMHM 33 NOTEHIUJATHO yCaBpIIABaHE

Mozgena.

Y nocmenmem JMjeny, 104 Ha3uBOM 3ekbyuak, mar je CYKYC TeOpHjcKor
pasMatpama npodiemMa HCTpaXMBara, Te j€ yKazaHo Ha Mozene MHHUMH3Hpakha
pu3¥Kka mmkBuaHOCTH. Hamame, ykasano Je Ha 3Hauaj WHBECTHPama y CTpaTeruje
ylipasjbara TuKkBUAHOMNY, pa3Bujama CLeHapHja ynpas/barma mukBuaHOWmhY, cTpec
TECTOBA JIMKBUAHOCTH 3aCHOBAHUX HA COIICTBEHO] CepHjH Mojaraka KOjH Cy 3Ha4ajan
l1aT HE caMO Yy OIepaTHBHOM YUpaBbatby OaHKOM HEr0 M JyropouHoM
TO3HLMOHApPAlbY Ka0 MOy3JaH MapTHep KIMjEHTHMA y €KOHOMCKOM CHCTEMY.
YkazaHo je na ce rpemka y mpeasubamy camo ayxom CEPHJOM KBATHTETHHjHX
fioflaraka Moxe cmamuTH. Konauwo, ykazamno je Ha jomr Heke daxTope Koju onpehyjy

MoJiesl GOHHTETA H KOjuMa je Moryhe yHanpujeuTu npeuioxkenn MoJie.

Y cermenty npunora gar Je ucupnan rpaduuxu npHKa3 Mehy3aBUCHOCTH
u3abpanux Baprjabim Koje CY OCHOBHH YHHHOIM CTAGHITHOCTH KaKO MOjeMHAHe
Oanke Taxo u crabuaHOCTH CeKTOpa y umjenoctu. M3 npesentosanmx BapHjabiu ce
KPO3 PETPECHOHY 1 KOPE/ALMOHY aHANH3Y H3BOMH MpeLH3an NpHKa3 penanuja u
AHHAMHUYIKE PaBHOTEIKE Y TPOYIIY JIMKBHAHOCTH, KATTUTAIA U npopuTabuiIHOCTH.
Hanaswe, nar je ujenosur npuxas KOPHIITEHE aHKETE ¥ BEHUX pe3yJITara.
Jloktopcka amcepranmja Hamwcana je natuHMYHMM nueMoM, (ot Times New
Roman, Bemuumne 12, na yKynHo 220 crpanuna, KOMITJyTEPCKH  CIIOKEHOT H
(opmatupanor texcra, hopmara A4 u npopena 1,5.

Huceprauuja canpxu 41 rpapukon, 24 tabene u 12 npukasa (cnuka), a y uspanm
Te3e KopuuTeH je 151 usBop auteparype.

Y ckmagy ca umasom 3. IlpaBuwinmka o NOCTYNKY MPOBjepe OPHUIHHATHOCTH
3aBpLIHUX pajoBa ctyzneHara Ha Il u III uukaycy cTyndja Yuupepsuteray bamoj
Jlymu, noxropcka amcepranmja Mp Cphana Kommuha je mnpouura NpoBjepy

OPUI'MHATHOCTH ZIOKTOPCKE JMCEpTaLHje, 0 YeMy OCTOju oarosapajyhu 10KyMeHT.

JIMTEPATYpPE M HABECTH MOIJaBba.
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2. YBOJA U IIPETJIE]] JUTEPATYPE

JlukBunnoCT Gamke wma MHOro acriekara, am ce y najsehoj Mjepu coam Ha
MOCje/I0Bakbe JTHKBHIHHX CpeacTaBa o crpane GaHKe, HEHOI TOKA FOTOBHHE Hy
KOHAYHHLK HeHE CIocoOHOCTH aa M03ajMH CpeICTBA Ha TPKHUIITY. YMpaBibarme
TMKBHAHOWNY je 0x u3y3erHor 3Ha4aja 3a YCIJEIIHO MOCIOBame Ganke, amu u
11j€JIOKY THOT unancujckor cucrema, Jep HeNMKBUAHOCT jenHe Gamke MOXe J1a
POY3pOKyje MOC/bEAUIE 3a uMjen GUHAHCHjCKH CHCTeM jenue 3emube, a uecto u
BULIE 3eMaba. BaxksocT anokammje muksuazoche KOMITOHCHTE MPOUCTHYE U3 Ccame
NpUpPO/Ie BaHKapCKOr MMOCIOBaMmA. Hauwme, 6anke y cBom cBakommeBHoM OC/IOBaMY
OCTBapyjy npogur bunancupajyhn AYTOpO'HE IUIaCMaHe KPaTKOPOYHHM H3BOPHMA
unancupama. Ynpaso Y TOM MpHHUHMIY po4HE TpaHc(opmaiHje ce KpHje
OCjeT/bHBOCT GAHKE HA PH3MK JTUKBHIAHOCTH KOJM MOXe HACTYIHTH Kao 0C/beIuIa
TPKHUTHUX [IOKOBA HJTH CTPECA H3a3BAHOT YHYTpaWIBUM (PaKTOpHMA y camoj Ganiy.
Pouna crpykrypa je Gutaa 3a ce OaHKe ¢ LUBEM KOMMEH30Bama OYEKUBAHUX M

HCOUCKHBAHHUX MPOMjEHA y MOCIOBAMY K omoryhaBsamy cpezcrasa 3a pa3Boj GaHke.

Pouna neycknahenocr y Ounancy Ganke mpomsunasy uz npedepeHnuje renoxHenara
KOjH TOJaXy cpe/icTBa Ha kpahu pok u Kimjenara koju npedepupajy kpeaute ca
lUTO xyxum pokom nocnujeha. M3 nepcnextuse Gamaka CHTyauuja je obpHyTa Gap
Kaja Cy 3aXTjeBH JTHKBHIAHOCTH y lTHTamy, OHOCHO y HHTepecy je GaHaka 1a 0m106pe
KpPEeIMT Ha WTO Kpahu pok Kako OH cMammIe PHU3HK, a IENO3UTE NPUMAjy Ha LITO je
Moryhe iy pok kako 61 umase cTabuIHe H3BOpe cpecTaBa. Jlakiie, H3BOp pusnka
JIHKBH/IHOCTH JIEXH Yy POYHO] CTPYKTYPH aKTHUBE (amMoOBHMHE) W macuBe (obaBe3a)
Oanke.

Jakne, cTBapame u oxpxkaBame comersene JTHKBHIHOCTH M  JIMKBHIAHOCTH
[IPUBPENTHOT  CHCTEMAa MpEACTaBba KPYyUMjalHy aKTUBHOCT GaHaKa. [Iporuec
CTBapamwa W OApXKaBara JMKBHIHOCTH OBAKO [I0OCMaTpaH 3HA4YM HCTOBPEMEHO
HCITyHaBalbe 3aXTjeBa M OYEKMBaMa JENOHEHAaTa ca jeHe cTpaHe M Iyropousor

(huHAHCHpata HETHKBH/IHE MMOBHHE KOJy Tpake 3ajMOTIPHMIIH.

Yiora Ganaka y fpETBapay pOYHOCTH - NpeTBapamy (UHAHCHpama u3

KPaTKOPOYHHX JICTIO3UTA y IyrOPOYHE 33jMOBE — YHHH X j€UHCTBEHO 0CJE€T/BUBUM
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ACNo3uTa no Bubemwy. Ucrospemeno, one Jajy 3ajMOBe ca 1yxom poyHomhy. V
HOpMa/IHUM BpeMeHHMa OaHke APKE JMKBHIHA CpeicTBa Koja Cy BHIIE HEro
AOBOJbHA 21a MOKPHjy OHITo KakBo noBehawo loB/1a4ebe enosuta. MehyTum, Tokom
HaBajie Ha GaHKe JIeNoHenTH ryGe MoBjeperse y GaHKe H MacoBHO MOB/aYe JEIOo3uTe.
Kako ce Tta nomnauema romunajy, GaHka je mpucuibeHa na XUTHO JINKBHAMpA
cpeactsa. llujene no kojuma ce CpeacTsa npoaajy obu4Ho cy “HOXKapHe uujene”,
nocebHO aKo je Gamka aBama Beoma HCIMKBUIHE W MHAMOCHHKPATHYHE 3ajMOBe.
Haseneno u mmje semmxu pOOJIEM YKOJIHKO jeHA CHCTEMCKA MM BHIIE MaHX
0aHaka MOCTaHy HeTHKBHHE Jjep ucre mory KpaTKOpPOYHO MOCYIUTH O IPyrux
banaka, Te nohu 10 CBOje paBHOTeXe. YKONHKO, nak, aohe 1o wasane Ha Behu Opoj
¢bunaHCHjcKNX MHCTUTYUM]a, 10aa3u 10 Beher npodiema jep npusarue KOMITaHHje
HEMajy TOJIMKO Cpe/CcTaBa j1a Mehyco6Ho mosajmibyjy cpeactsa. OuHaHCHjCKa KpH3a
y CAIl 2008. roaume IpUMjep je TaKBe HaBaje 3aTO IITO je umjenn Gamkapcku

CEKTOp Ap3kao npobieMaTnyHe XHIIOTEKapHE 3ajMOBe.

360r Yectux Kkpusa (MMKBHIHOCTH) TOKOM BpEMEHA (PUHAHCH|CKK CEeKTOp je 1mocrao
jenan o HajeTposxke PETYJIMCAaHUX CeKTOpa, a GaHKe ce HajBHILe PEryauuly ox CBHX
(unaHCHjCcKMX MHCTUTYlHja. Haxanocr, PETYJIATOPHA NpouecH He (yHKUHOHUITY
YBH]EK Kako Tpe6a, 0 uemy CBje/l0ue KAKO HeJaBHE KpU3e Tako U KOHCTaHTaH paj Ha
HAIOTpajiibi pOLIECa M MPaBHJIA KAaKO O] CTpaHe peryiatopa Tako u OJ cammuX

OaHaka.

['panuna usmely wenmksuanOCTH M HECOJIBCHTHOCTH 4€CTO je “HeBHI/bMBA” WIIH,
LITO je jOuI rope, MOMWIONKHA cy6jeKkTHBHUM mponjeHama. V mamum u penaTuBHO
3aTBOPCHUM TPIKMIIHAM EKOHOMHjaMa MOYeTHH Jje MHmuKatop, Koju ynyhyje na
HEITO ¢ OaHKOM HHje y pely, Hea0CTaTaK cpencrasa Kojuma 6u Ganka NOAMUpHIIA
Tekyhe obasese. VY Taksom ciyuajy OpHjeHTAlIHja Ha “CIIACOHOCHY MHjeKujy”
CCKYHIApHUX HM3BOPA JIMKBUAHOCTH C HOBYAHOT TPKUINTA WM K3 E€MHUCH]jCKHX
kaHajia 3Ha4M u30jerapame creyaja. JacHo je xa he TakBo usbjeraBare cTeyaja Guru
KOMIIIMKOBAHH]€ aKO TPIKMILUTE HOBIA M TPKHIITE KaluTala HUCY pa3BHjeHH.
Makze, wro je poMuumnHO TpywuITe crabuje passujeHo, to je kpahu myt op

HEJIMKBHHOCTH J10 HECOJIBEHTHOCTH.

Cse rope HaBeneHo je y koHauHMIM PE3YIITOBANIO 1@ ynpaBibame puU3HLUMa Oye
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Bemuke kpuze w3z 2008, Jje nornyna MpOMjeHa mapamurme kana je y nuramy

YNPaB/bambe PUSHKOM THKBUIHOCTH.

Yupasmame pusnkom JIMKBUIHOCTH OaHaka, 3a Pa3MKy O Apyrux enemenara
Kojuma ce Tpeba ynpasbati, crnenupuIHO je 3aTo WTo He [0CTOje ABHje GaHKe Ha
Koje O ce Morue MPUMjEHHBATH HCTE MOIUTUKE W Mpoueaype JUKBHIAHOCTH H
jenHaka OpranMsaiKja THX MocioBa. 3aTo ca acrekra CYNepBU30pa JIMKBUAHOCT M
YIPaB/balke PH3UKOM JIMKBHIHOCTH HMa Moce6an 3Ha4aj. Tujena cynepeusuje Koja
KOHTpoJHLLy GaHke TpeGaso 6u na paspaheHum Texnukama NOKyIlIajy OLMjeHUTH 1a
JH yIipaBa GaHKe H Ie3MHO PyKOBOICTBO Pasymujy norpebe Ganke 3a THKBHIHOCTH.
Onu npoujemyjy na su je Ganka Ha McnpaBaH HaumH OpraHusoBana rpoueaype
Be3aHe y3 npaheme, Mjeperbe, AHATM3MUPAE 101aTaka U Pa3THYHTHX Koedumjenara
THKBUJIHOCTH, T€ JOHOCH JIH MPaBOIOGHE ONTyke u npuiarohasa 1 miarupane

[IHJbEBE.

batka je myxna pazsutu OpraHM3alfjy U CHCTEM Mjepera JTHKBHAHOCTH Kako Ou
00e30mjenma na ce 3axTjesu 3a TUKBHIHOCTH NPOBOJIE, aHATM3HUPA]Y U KOHTPOJTHIILY
Y CHCTeMHMa MHTEpPHHX KOHTpoia Koje he ¢ Apyre CTpaHe OUjeHmMBaTH MHTEpHA

peBu3uja.

bauke ce y ncnymasamy CBOj€ MHCHje CyOuaBajy CBaKOIHEBHO ca peryiaTtopHuM u
TPKUIIHAM ~ OTPAaHHYEIHMA, Ca 3aXTjeBHMA JUKBHAHOCTH W COJIBEHTHOCTH,
MHTAakbUMa PHCK KOHLEHTpauHuje M JMBEpCH(UKalMje M0CI0BaBA, WITO UX YHHH
MHOTO KOMILIEKCHH]UM 3a mnpaheme u jgaBama PEJTHHT OLjeHe O KIACHYHMX
PUBPENIHUX IpyiITaBa U3 Apyrux Opauum. 36or Tora, doxyc kon Ganaka je u y
MOC/IOBAkbY M OLjEHH PEjTHHIA Ha KANALIUTETY U YCIj€IHOCTH MUTHTALIHje PH3HKA, a

HE Ha YCMjelIHOCTH pacTa U pa3Boja [OTEHIHjaa.

Teopercku u  npaktHuHo, y 0aHKapcTBY —OCTBAapHBame IHbHE CTOME
npoduTabunHocTr noapasymujesa Oanancupame u3mely octamix dyHaaMeHTATHIX
MpuHLHUIAa OaHKapcKe JijesaTHOCTH (MPUHIMNA JTHKBHIHOCTH, COJIBEHTHOCTH,
A/ICKBaTHOCTH KalUTaja ¥ CHIYPHOCTH MUIacMaHa, puck aneruta uta.). [TocioBame
OaHaka ce no Behunu ayTopa 3acHMBa Ha HaueluMa CHI'YPHOCTH, JIMKBUIHOCTH H

MPOYUTAGHITHOCTH, U TO THM pejioM, Jep camo THKBUHA H cTabHIIHA GaHKa MOjKe na

U3BPIIH CBOjY WHJbHY (YHKUHjy u MaKCHUMH3Mpa NPODHUT TMOHMYAPA HA ONPIKHUB
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HayuH. Teopercku oanoc JIHKBHIHOCTH ¥ MPOQUTAGHIHOCTH NpeacTaBba Urpy ca
HylIToM cymom™: Beha mwmkBuaHOCT MOBNAUK Maibi NpoQuTHH noTeHmmjan, KoK
Matba JIHKBH/IHOCT NOJpa3yMujeBa Behy 3apahuBauky crocoGHOCT Oanke, nakie, o
NMPUHLHIY Kay3aniHOCTH Ganka Koja e MOIITYj€ HAYesN0 JHKBHAHOCTH yrpoxasa
UWBHY  DYyHKUH])Y npodutabuimHocTH. Crabunsoct Ganke je ¢uuamHu wuspas

PasIMYMTHX (akTopa Koju ce H3Kasyje Kpo3 GOHHTET GaHke, OAHOCHO oljeny

KpEIMTHOT pejTuHra Ganke.,

Hakie, Garke nocnyjy na Hayely NoBjepema y mHXOB GOHUTET U curypaoct. One
BehuHy cBoje macuse 0besbjelyjy npukymmbarmem ACTIO3MTa, a 1a OM HEKO MOI0KHO
ACTIO3UT y OaHKy, Mopa GuTH YBJ€PEH y HeH GOHHTET. Takohe, wro je Gosmu
OoHHUTeT, Mama je nujena mo KOjoj 6anKa MpHKyI/ba CpPeCTBa, ITO 3HAYajHO yTHYe
Ha npodutabuiHocT Gamke, a npopuTabuiHocT KOHOCH Behy uujeny akumja u
OJlaKilaBa JOCTYNHOCT KamuTtana. Y Tom CMHCIY, BeoMa je OMUTHO ycroCTaBuTH
a/IcKBaTaH MOZEN Mjepersa GOHHTETa Ganke, U3 Kojer Ou ce BHjeNno mTa cBe Tpeba
cadysatu 1a Ou ce cauyBao nocrojehu Gonurer, Te YHanpujeauTd na 6u Gamka
uMana Behu Gonurer. V npakcn, HJIEja LjeNIOKYTTHOT MO03HABamba GOHUTETa Ganaka u
[IOC/BEIMYHO pEJTUHTA MOjeIuHAYHEe Oanke je mokymiaj na ce oapeau onThmanan
MHUKC KBaHTMTATMBHHX M KBAIMTATMBHHX [0K33aTe/ba K3 KOjuX ce aoGuja
KOH3UCTCHTHA W ynopeauBa oljeHa/Mjepa GoHuTeTa Garke. Bomurer Oanke Tpeba
MPE/ICTAB/bATH JIAKO PAsyMIbUBY OLjeHy Koja XPOHOJIOUIKH [aje Tperies rije je
Oawka caza, rije je Guna u raje he 6utn y nopehemy ca napamMeTpuMa NpUMH]jemheHe

METO/I0JIOTHje U ApyruM GaHKama Ha TPXKHUINTY.

Wmajyhn y Buay unmennny na Je Oonuter Ganke ox NPUMapHOr 3Hauaja 3a
aKLMOHApe W JeTIOHEeHTe y GaHKama, y pajy Cy A€Ta/bHO aHAIU3UPAHE PEICBAHTHE
METOJI0/I0THje Mjeperma OoHMTeTa OaHaka, Te je Kpeupawpan wmozen Mjepersa
OoHuTeTa GaHaka KojH je KpenubuaaH 3a Gamke y Peny6mumu Cprickoj u Bocuu u
Xepuerosunu, ysaxkasajyhu CHEUH(PUYHOCTH TPKHINTA, KAO H OKOIHOCTH y KOjuma

Te OaHKe nociyjy.

Y cknany ca HaBeleHHM, MOCTaBIbEH Je ¥ OoCHOBHH mpobieM neTpaxkwuBama, KOJH
rnacu: Jla nmu ycnocrasibame agekBaTHOr ynpaBbarma JMKBUAHOCTH GaHaka, Kpo3

Jadame cucTema ynpasibama pu3niuMa, ytuue Ha nosehame Gonurtera Ganke?
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[PE3CHTOBAHO Kako MehyHapoane pejruur areHuMje Mjepe GoHuTeT Oanaka, xao u
IPUCTYI KOJH KOpHCTe CYNEPBH30pPH, Te MOBpaTHE Crpere Koje ce (opmupajy y

OZIHOCY OOHHTET-THKBHIHOCT.

[Ipeamer uctpaxusama je dokycupan Ha HHICHHUIY 712 OATOBOPHOCT 3a javarbe
Oonutera OGaHke fexu Ha MCHaUMEHTY M  HaJ30pHOM onbopy 6Ganke,
PYKOBOIMOLUMMA HAa CBHM HHBOMMA, CHCTEMY MHTEPHUX KOHTpona, oxbopy 3a
peBU3H]y, (PHHAHCH]CKOM CCKTOpY M HE3aBHCHO] PeBM3MjH. Yka Hay4yHa obiacT
HCTPpaXHBaba Cy MOCIIOBHE (PHHAHCH]E ca aKIeHTOM Ha HCTPaXKMBama ycMjepeHa Ha
IHTaka KOja Ce OIHOCE Ha JTMKBHIHOCT U MPOLEHY PH3UKA, KA0 GUTHHX (akropa 3a

jadame GoHuTeTa Ganke.

CxonHo HaBeneHoM, musb HCTPaXXHBaba je J1a ce jacHO UICHTHHKY]Y y3pouu Koju
AIOBOZIC JIO JIOLIET M PH3MYHOT II0CIOBama GaHke, YTBPA€ pa3io3u maja WiM pacra
Oonutera Gamke, Te na ce JacHO  yTBpnE OArOBODHOCTH Ha CBHM HHBOWMA,
YKBY4yjyhn u  Hamsopuu 0I00p, M OTKIOHE HeZOC/HEAHOCTH Koje cMamyjy
npoduTabUIHOCT mOC/IOBama H nosehajy kpeaubumurer Ganke. M3sBpmena je
KIacH(uKalMja elleMeHaTa JMKBHIHOCTH M OKa3aHO je Kako Ce AMPEKTHO
OJpakaBajy Ha OOHMTET GaHKe. [Ipouujemen je Gomurer Gamaka y PenyGnuiu
Cprickoj, o6jaurmero je 3amro je yJora ynpagsbama JUKBAAHOWNY nOTHHjeeHa Te
Je HampaBmeH Mojen yhpaBbawa mukBuaHOmhy. M3Bpuiena je  neramma

KiIacupUKanuja TUKBHIHOCTH | OlljeHa PH3HUKa 3a CBe GaHke y PC.

Ha ocroBy nmiba uctpakusama, ocHoBHOr npodieMa UCTPAXKUBAKLA, T€ MpeaMETa

HCTpa)XHBarba OBE MCEpTallMje, I0CTAB/bEHA je OCHOBHA M moMohHe XHUIIOTE3E.
OcHOBHA XHUTIOTE3a r1ach:

X0: YenocraBibameM aeKBaTHUX MOMUTHKA U MOJ€NIa ynpaBjbata TMKBUAHOAY,
a KOjU Cy TPUMjEH-MBH Ha Halle TPXKHIIHE ycCIoBe, cadyBaheMo u nmodosblatu

OoHuTET DaHKe.,

OcHoBHa xumotesa y auceprammju je KOHKpeTH30BaHa y3 momoh aBuje momohne

XHITIOTE3E:
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YTHY€e Ha javare GOHUTETa HaHKe
X2: bonurer 6anke 10HOCH Behy crabunnoct u npodutabumHoCT

Ynopumre 3a nokasusame HABE/ICHAX XHUIOTe3a KaHAMIAT je Hamao y 06uMHO]
JMTEPATYpH Koja mparw UCTOPH]CKY TIEHEe3y NHTama JIHKBUIHOCTH, YIpaBJbama
PH3HKOM  JIMKBHIHOCTH, mnojMa GoHuTeTa Oamaka Te HCTOPH]CKY €BOJIyLH]y
METOZ0JIOTHja 3a OljeHy GOHHTETa. AHAIH3OM JMTEpaType KaHAMJAT je 06jacHHO
dynnamente npo6rema Te jé omHcao ocHOBHe TEH/CHIMjE y CeKTopy Koje
(bopmupajy AMHAMHYKY — DaBHOTEXY vy TPOYIy  KamuTaa-TMKBHIHOCT-
npodurabunnocr. Ha KOHILY, KaHAUJAT Kao CyOnMMalLijy TeopeTcKux pa3matparma
HajOO/bUX TpakcH passuja Monmen omjeHe OGoHMTeTa GaHaka Ha MaloM K

creuupUIHOM TpXKUIITY.

MexkmunaHoB exoHOMCKH pjeurk JMKBHHOCT JIepHHUILE Kao , KBATUTET Cpe/icTaBa

KOjH Ce KapaKTepHIIe HbuxoBoM Mohu CII0OOIHOT TpoIIeHa®,

Rose (2015:351) nepunume JTMKBHIHOCT OaHKe Kao BeHy MOCIOBHY CHOCOGHOCT 1a
OCHIYpa JI0BOJBHO Cpe/CTaBa y3 pasyMHe TPOILIKOBE TAaYHO Y BpHjeMe Kaja Cy joj
CPEACTBA NOTPEOHA M y KOJTHYHHH y K0joj Cy Joj motpeGHa. Jiang, Levine u Lin
(2016:1) mnpouec crrapama u O/p’KaBama JIUKBUIHOCTH BHJIE KAO HCTOBPEMEHO
HCIYHaBare 3axTjeBa W OYEKHBAMha JCMOHEHATA ca jenne crpare u ayropounor
(UHAHCHpaa HETMKBHAHE HMMOBHHE Kojy Tpaxe 3ajmonpumim. Hepackumuso
TIOBE34HO NHUTAFbE Ca TMKBUAHOCTH je 1pobieM poyHe Tpancdopmanuje na I'perypex
1 Buznakosuh (2013:358) anoctpoupajy Kako je nomjepucana Aypanuuja rnacuse
OaHKe OKO TPH IO/MHE, a AKTHBE OKO JeBeT FO/IMHA, LITO jacHO 0Opasaxe 3aliTo ce
Danke cyouaBajy ca mpo6IeMOM THKBHIHOCTH U 3aLITO j€ BUXOBA POYHA CTPyKTypa
HeratuBHA. Kako pusuk auksumHocTH nuje moryhe m3Gjehm, ¢okyc je ma
YHpaB/baky pU3HKOM ITHKBHAHOCTH. [To Greuning (2009:194) ynipasibame pusuxom
JUKBHIHOCTH MpPE/CTaB/ba Kao CPiK MOBjeperha y GaHKAPCKH CHCTEM ¢ 003upom Ha
TO Ja cy OaHke MHCTHTyUHje y Kojuma je eeKT monyre CHaXHO M3paKeH y3
KOCDHLHMJEHT aKTHBE KOjH NpeMa OCHOBHOM Kanmurtamy u3HocH u g0 20:1. V
HIMPOKOM CHEKTPY CTAaBOBA PA3M4YMTHX ayTOpa O NPUPOJH PH3HKA y OaHKapcTBy ce

MOKE€ KOHCTATOBATH /114 OIIITH KOHCEH3yC HOCTOjH CaMo M0 NMyuTamy aa yhupaB/bawe
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HICHTHQUKOBAKE, MPOIjemuBame 1 KOHTpo/mHCatbe npeyseTux pusuka, Bymak
Kosauesnh (2011:341). Hcropujeku rienaro, YIPaB/bamke OQHOCHMA AaKTHBE M
[aCHBE je OCHOBHH HMHCTPYMEHT Bohema Gakke koju je CBOJIyHpao y MozepaHy
TEXHHKY MHTETPATHOT (pHHAHCH]CKOT ylpaB/bama, mo3Hat kao ALM (asset liability
manegement), a koju npema Basisu (2010) Tpeba na obe3bujenn wmjepeme
M3JI0KCHOCTH YTHIaja PHU3MKA, 13 ra OlpaBa y ompegjesbyjyhum oxBupuma,
HCTOBPEMEHO onTuMuU3Mpajyhu npodu PH3HMKa TOBpaTa Ha aKkTUBY OMiaHca,
O/THOCHO 00a 1MJba Kpo3 GHIaHCHE aKIHuje U BaHOHIaHCHE HHCTPYMEHTE Kao IITO Cy
aepusatu. Choudry (2007) kox ALM komuenta dKyc craBba Ha yeTHpH KJby4Ha
dCICKTA: JMKBHIHOCT, POYHY CTPYKTYPY KaMaTHHX CTONA Ha TPXKHIITY, Tpodu
Aocriujeha akTHBe M macuse u default risk. YIpaBbame pU3HKOM JMKBHIHOCTH je
[ICPMAHCHTAH M IMHAMHYaH NPOLEC, MTO 3HAYM 14 y Ganmu mMopajy 6utu pa3pabenu
PA3IMYHTH CLEHAPH]H KOJH Ce OJHOCE HA MOHAWIAME TOKOBa TrOTOBHHE Y
PasTMYMTHM ycnoBuma, Bykuh (2011:131). Uako PH3HK JIHKBH/IHOCTH 3ajeJJHO ca
KPCAUTHAM DH3MKOM H DH3MKOM [POMjEHe KamaTHEe CTOMe NpeICTaB/ba OCHOBHH
O0/IMK pHu3MKa y GaHKama, OIHOCHO OHA] DHU3HK KOjH NOCTOJU M KOJ
HajjeHOCTaBHUjUX GaHaka, [lIsepko (2007:140), on Y PEryjaTopHuUM 3axTjeBHMa
HHj€ Urpao 3HavajHy yIory cse 0 kpuse 2008. Basen I u Basen II cy npenosnapam
PH3HK JIHKBHAHOCTH K0 je/laH 01 GAaHKApCKHX pU3HKa, aiu y TPaKcH je oBaj oHOC
OHO YIJIaBHOM MMIUIMIMTAH M CBakako HenososbaH. C TuM y Besu, basencku
KOMHUTET je Tek Tokom 2008. usnao HHOBHUPAHE CMJEPHHUIIE 3a YIIPAB/bAE PHIHKOM
JMKBUIHOCTH KOje oOyxBatajy 17 nauena, BCSB (2008). dunancujcka kpusa je
anocTpopupana aHoMalMje ynpaBbama PH3MKOM JIMKBHIHOCTH y (DHHAHCH]CKHM
MHCTHTYUHjaMa ¥ yKa3ajia Ha noTpedy ycMmjepaBaka Ha CHCTEMCKH pU3HUK
makBuaHOCTH IMF (2011:75). Basencku komurter je 2010. xao omroBop Ha
(unancujcky kpusy objasuo HoBu perynaropuu okBup basen III koju npeacrassa
GyHaamenanHo jauame TpETMaHa JIMKBUIHOCTH Kpo3 yBoheme jBa riobaiHa
MHHUManHa Koepuunjenta LCR u NSFR. VBolemem 0BHX mokasaTesba basencku
KOMHTET je 10 NpBH MyT yBEO 3aXTjeB Aa ce CTaHAApJH JIMKBHIHOCTH JOCJbEIHO
[pate ¥ HMILIEMEHTHPA]y KPO3 pasiuyuTe HamlexHocTH, Gobat, Yanese u Maloney
(2014:3).

bauke ce y ucnymasamwy csoje MHCHJ€ CyOuaBajy CBaKOJHEBHO ca PEryIaToOpHUM H
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[IHTAbHMa PHCK KOHUEHTpaiuje JMBepcHbUKaLHje MOCNOBaMa, WTO mX YHHH
MHOTO KOMILIEKCHHjUM 3a mnpaheme M jgaBama PEJTHHT OljeHe O KIACHYHMX
TPUBPEIHAX ApyIuTaBa W3 Apyrux Gpanmm. 36or Tora, okyc kon Gaxaka je u y
OC/I0Bay M y OIjeHH pejTHHra Ha KanaluTeTy W yCIjelHOCTH MHUTHrauuje

PHU3HKa, a HE HA YCIjeNIHOCTH pacTa u Pa3Boja noTeHUMjaa.

bauke mocnyjy ua Hauely IMoBjepema y HHXOB GOHHTET W CHT'YPHOCT 1a
METOI0JIOTHje 3a Mjepere GoHHuTeTa GaHke, omHOCHO nodjery pejtunra tpeba aa
Oyay ctpore, crucremcke, NOCTOjaHe Te Ja MOMTHjexKy BAIM/IALK}U 3aCHOBAHO] Ha
oxrosapajyhum nozjamuma u3 mpomoct u PETPOAKTHBHOM TecTHpary, Mpauh,
Puuka u MaxmyTtosuh (2016). 3mauaj kpemmrHOr PejTHHra Ce BHAM M3 cTaBa
Esporickor pesusopckor cyna (2015:9), kpeautnu pejtumsm Baam Cy amar Ha
TPXHUINTY BIaCHHYKOr KamuTaia u TPKUIITY 00Be3HHUa jep caJpxaBajy
uHpOpMaLHje 3a ynaraue u CYAMOHHKE Ha TPXHINTY, 8 y HEKHM CITy4YajeBHMA 4aK
3aMjerbyjy nposjepe y OKBHPY ZIy)KHE NaXibe yaaraua. TpKHIITEM KOIa BeTHKU 6poj
METOJIONIOTHja 3a J0jeny pejTUHra, a 36or 3Ha4aja Koju WMa GOHMUTETHA U pejTHHT
OljeHa KOjy H34aje pejTHHT HHIYCTPHja, TOCTOjH H3paXeHa TEH/ICHIU]ja, aiTH
MOKYIIAjH peryauuje ¢y orpaHdYeHH Ha MOKymaje na ce noseha KOHKYPEHIHja,
TPaHCIAPEHTHOCT W H30jeraBame cykoGa mHTepeca, Amadou (2009:3). Honjena
JCKBATHUX PEjTHHIA je MHTEPEC W APKaBe PEryaTopHux oprasa jep Ganke cy
300r BHCOKHMX (DHHAHCH]CKHX IOJIyra OCjeT/bHBOCTH MOBjepersa KpenuTopa u
ACTIOHCHATA MOAOXHE MHOTO OYPHHjOj BOJATHIIHOCTH | ryOUTKY CTaGHIHOCTH Kao
PeaKilija Ha pelaTHBHO yMjepeHe eKOHOMCKe mokose, a Reinhart u Rogof
(2011:202-205) cy moxazamm na Cy OaHkapcke kpu3se yoGuuajene u 3a pasBHjeHe

3€MJbE U 3€MJbE y pasBojy.

Chen, Goldstein, Huang u VashisshthaB (2020:32) yxasyjy na je Kkpu3a 2008.
OTKpHJIA TPEIIKE y MOJEINMA pejTHHT areHlyja W TOCHEIMYHO mpobieme ca
[IOTPEIIHOM MEPUENLHjOM CTAOUIHOCTH M MojeIMHAYHUX OaHaka u YKYIHOT
(unancujckor cucrema. ITocero yKasajy Ha YMBEHHLY Ja Cy y JIUPEKTHO]
KOpeJIalMj1 BeTHYMHA IMKBH/HOCHOT mismatchw u BjepoBaTHohe 3a nponact Gauke.,
Ha oBo ce wamosesyjy crasopu MojeIMHUX aytopa, JKuskosuh u Ypouwesuh

(2011:58), koju onucyijy HETaTUBHY NOBPATHY CNPETY Y KOjOj Pery1aTopHu OpraHu

3aNanajy y HeKy BpCTY peryjlaTopHe NaHuKe o FEHEpHIIy JoJaTaH HUBO
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HEU3BJECHOCTH U pH3HKa y CEeKTOopY.

bammuh (2012:272) KOCTatyje Ja je pjelnaBame OaHKapckuX Kpusa Kpo3 HCTOPH]Y y
lIpaBUjly MULTO y mpaBLy MOjayaHor APXKABHOT MHTEPBEHLUHMOHH3MA M jayama
perynauuje uHaHCHjCKOT CeKTOpa. YoueHe ciaGocTH M HayueHe JeKIHje u3
Benuke kpuse pesynrupane Ccy Opojuum ynanpehemuma nocrojehe perynatuse te
JeIUMHYHHAM TIpOMjeHama Napanurme Haja3opa GaHaka u (uHaHCHjCKOT CHCTeMma.
Hema ckopo Hujennor Bemmkor exomommcre KOjH HHje MOKymaBao PHjELINTH
CHHIMY JIMKBHIHOCTH, Tako Keynes (2013:168) opranuzosano TPXKHUIITE
fIporJiaaBa HCTOBPEMEHO U [VIABHHM MOTOPOM IPOTPEca M IJIaBHHM Y3POYHHKOM
$uHaHCHjCKUX KpH3a W npodsiiema JHKBUAHOCTH. Rose u Hudgins (2015:351)
Harjawasajy ja noceGas u3asos y TPETHPALY JIMKBUHOCTH MPE/ICTAB/ba YHHEHUIA
LITO JIMKBHUIHOCT M MPOGUTAOHIHOCT UMajy THNUYAH HHBEp3HM oaHOc. Kindlberger
(2006:74) narmamasa na Je cexjypuTHzammja onakmana HabaBKy JMKBHIHOCTH
MyTeM nojyre Koja QyHKIMOHMINE CBE 0K je npodurabumnoct Beha ox kamarhe

CTOIIE Ha AyroBe.

Moxe ce koncratoBaru na Je exkoHoMmcKa mcTOpHja MPOXETa MEePHOAUYHUM
[INCKY/IATUBHAM OQIOHHMa M Y3POYHO-NOC/BEIUYHUM npodieMuUMa JIMKBUTHOCTH
Ganaxa, Shiller (2015:178). U Apyru aytopu nonyt Krugmana (2010:166) cmtpa na
Cy ¢uHaHCHjcKe WHOBauHMje rIABHM M3BOp MpobieMa JMKBHIHOCTH KOjH Cy
€ckamipan y kpusu 2008. Blanchard (2011:611) OArOBOPHOCT 3a KpH3y JIOLUpa y
TPH MEXaHH3Ma: (PMHAHCHCKA [OTYTa, CIOKEHOCT U JTHBHIHOCT. Tpancdopmanmja na
MAaCHBHO] CTPaHu GHJIAHCA U MPEBEITHKA 3aBUCHOCT 01 TPXKHUIOTA HOBLA CY JIOBEJH /0
pasBoja MOTIYHO HOBHMX PH3HKA JMKBHIHOCTH Ha KOJ€ CaMO TPXKMILTE HE MOXKE JaTH

oArosop, Jorda, Richter, Schularik u Taylor (2017:1 0).

Haromunane npo6ieme je morna camo PHJELINTH MaCHBHA WHTEPBEHIM]a y BUIY
MOHETapHor ctumy-Tyca, Berrospide (2013:8). Giannone (201 1:14) ematpa 1a je ynora
MOHETApHUX ayTOpUTETa Ja oGesbujene 3aMmjeHy 3a panmje KODHILITEHE H3BOpe

JIMKBHJIHOCTH.

I'eHepanno, kpu3a je ykazana a 036u/bHe HEIOCTATKE KAKO Ha/130pa PMHAHCHjCKUX

WHCTHTYLH]ja TAaKO M 030HMJbHE MamKaBOCTH peryiaTtuB,e 300r yera cy yBejeHH

[IOTY[THO HOBH C€IIEMEHTH y DEryJaTOpPHH OKBHD, a MocebHA MaKiba je mocsehena
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PH3UKY THKBHAHOCTH, bapjaktapesuh (1013:104). Basen Il ce 3a cana moxasao Kao
HCKOpaK y OHOCY Ha CTapa pjelerma Hako ¢y OpojHa nuTama ocrana HEepHjeleHa,
Tako Ball (2020:2) wucruue na LCR CLICHAPH]H 030HJBHO MOTLjemY]y BjepoBaTHe
OUTMBE Jlero3uTa, ryouTak MIpHCTyna  M3BOpUMA (DUHAHCHpama W TPOLLIKOBE
ryburaka Ha nepuBaTuma. Hnax, moxe ce koncrarosati na Cy HOBH CTaHIApJH W
peryniatuBa 6e3 cymme 3Hauajan HCKOpak y o/HOCY Ha cTape M Ha 6asu HayyYeHmX
nekuuja. bankapcku cextop je OTIOPHH]H HA KPH3€ H CTPECOBE, LITO CE MOKA3ATO H
TOKOM KylIHke W CTpeca Ha Kojy je CEKTOp cTaBHJa KOpoHa Kpusa. Heonxomuo je
KOHTHHYHPaHO HAaCTaBUTH pa3BHjaTH PErynatuBy u npouenype koju he CEKTOp
YUMHHTH OTHODHHJUM HA CTPEC M LIOKOBE jep axo je wuura y CBUjeTy (uHaHCH]a
CHTYPHO, OH/Ia je TO 4YWmeHHIE aa he [TOBPEMCHE KpHU3€ HACTABHTH OMTH TIJIABHH

nparuian GuHancH]a.

a) Vkparko ucrahu pasnor 36or KOjUX Cy HCTpa)KHBarba npeayseTa M Ui/b uf:rpaxcuaau,a;

0) Ha ochoBy npernena JHTEPAType CAKETO MPUKA3ATH Pe3yITaTe MPeTXOAHUX HCTPa)KHBaba y Be3U
npoGiieMa KojH je HCTpakuBaH;
B) Haeectu nonpusoc teze Y pjelaBamy usyyapane npobdaemaruke;

r) V nperneny nureparype TpeGa BoAMTH pauyHa ja 0Byxsata HaJHOBHja M Haj3HaYajHUja casHarba

3 Te 00/1aCTH KO Hac M y CBHjeTY.

3. MATEPHJAJI H METO/] PAJIA

Kanmupar je ucrpaxumo TEOPHjCKE acTeKTe JTMKBHAHOCTH H GOHMTETa GaHaka "
IHXOB OZHOC ca MPO(YUTAOHITHOCTH, Y CYIITHHH HHXOBE KPHTHYHE ,,mapameTpe’ u
OasH4HO KpeTame, ca aMOHUIH]OM /1a ce 0AaTHO YTBpJE HBUXOBA Kopenauuja u j1a ga
CONCTBCHH JIONPUHOC METOMONIOTHjH OljeHe GoHHTeTa GaHaka IPEBACXOIHO
yBaKaBajyhn ycloBe Ha JOMHIHIHOM TPKUIITY. AHanusupajyhu Teopercke
Gysnamenrte nukBHAHOCTH U OoHHTeTa, KaHIMAAT Ce (bokycupao Ha muxoBa
OrpaHHYCH:a KOja MPOUCTHYY M3 HHXOBOI TeHePAIHOr MPUCTYMIA TE je MOKYIIao Ja
Haj0oJbe mpakce mpuiAroaM CrenupuyIHOCTHMA  JIOKATHOT  TPIKHINTA. Kpos
JEAMHCTBEH MHKC TEOPHjCKHX pasmMarpamba W MPaKTHYHHUX pjelIera KaHIuIaT
HACTOJU MOHY/IHUTH ONTHMH30BaHe/npunarolene Mozaese ylpaB/baba JTUKBHAHIIhY
U Mjepersa GoHuTEeTa OaHKe.

Kibyunu xputepujymn xon u30opa JMTepaType Be3aHO 3a MpoOGIeM yIpaB/bama
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MOKpEHYyIe TeKTOHCKe nopemehaje y OZHOCY TIpeMa JMUKBHIHOCTH M y yIpaBibarby
PH3HKOM ykBHAHOCTH. Kox mcTpaxupama Mozena Gouutera ayTop ynasm y
byHmamenre ommrtux mHavena u Jaje netabHy Paspajty MeToNoJIOrHja Kon Tpu
Bonehe pejtuur arenmmje jenne perynaropue MeTononoruje. Y umjenoctu, u
TCOPETCKH aCleKT M MPaKTHYHH AOLPHHOC Cy penepkycHuja u pedrekcuja
CTPYKTYpHHX nopemehaja napamurme Koje je u3asBana Benuka kpu3a u3 2008, mro
AMCEepTallUju Jaje J0AaTHO Ha AKTYCJIHOCTH, jep HOBH pery1aTopHu OKBHP je Tek
34BPLIKO Ca TPAH3UIMOHUM MTEPHO/IOM H CTYITHO Ha CHary y myHom o6umy.

C 063upom Ha TO J1a je NpeIMET HCTPAKUBAKA U3 OGJIACTH NOCJIOBHUX (pHHAHCH]a, a
HCXOIMIITE JjETUMHYHO UMa M Y MaTeMATHYKUM | KBaHTHTATHBHUM MeETO/1aMa,
KOPUUITCH je WMMPOK cheKkTap MeTosa ucTpakuBama. Kanmmunar y rteoperckum
pasMaTpaimbumMa  1pobsieMa KOPHCTH aHATHTHYKE M CHHTETHUKe MeToJIe, Te maaje
IMPOK  JIECCKPHIIUTBHH M KOMIApaTHBHH npecjek mocrojehux TEOPETCKUX H
MPaKTHYHHX Monena. VY jucepraumju cy PasBHjeHAa EMIMPHjCKH METONOM JBa
MOZI€/1a yripaB/barba JIMKBHAHOCTH U jeiaH MoJien Mjepera GoHnTeTa Ganaka,
[Tonasehu ox rnasme xumotese 1a YCIIOCTaB/babe a/leKBATHUX TMOIMTHKA W MOJIENa
YUpaBbarma JMKBHAHOWNY, NpUMjemHBHX HA Hame TPXKHIIHE YCIOBeE, M000JbIIABA
OoHuTeT Gamke, KaHgUAaT Je Tparao 3a 3aksbyukoMm aa Ju Jje u Komko 1o Moryhe
EMITHPH]CKH TOTBPAMTH. Y Ty CBpXY MOCTTy)KHJIe Cy My JBHje momohHe XHmoTese
KOjuMa je yTBpaHo na ce AeuHUCAmEM jaCHMX KpuTepHjyma 3a YIIpaBbame
TMKBHHOWIRY GaHKe MO3MTHBHO yTHYe Ha GOHMTET M Aa nob6ap GOHMTET AOHOCH
Behy crabusnocT u npodurabumHoct. /la 6u emnupujcku noTBpaHO CBOj€ XUIIOTE3E,
MCTPKHBAKE je 3aCHOBAO HA JAaCHHM, €r3aKTHHUM MOJaluMa AoctynHuM y buX u
Peny6mum Cprickoj. Tectupame xumoresa Bpumo je na OCHOBY CepHje 1ojaraka o
Kby HHUM HHAMKATOPUMA (PHHAHCHICKOT 3/1paBsba Y BocHu n XepleroBuHu Kako Ou
YTBPIHO Y3pOYHO-NIOC/beIM4Hy Be3y u3Mmely BapujaGiu. Cepuja mogaraka kojy je
KOPHCTO ¥ cebu CapPiKH JOBOJLHO AYT BPEMEHCKH HH3 0] NOCJbENBHUX JIECET rogruHa
Ha MjECeYHOM HMBOY. J[0BOJBHO AYTH HH3 [0J)aTaka npy;uo My je 100py OCHOBY 3a
CTAallHOHAPHOCT BPEMEHCKUX CepHja. Y eMIupHjckom HCTPAXUBAKY Kao BEKTOp je
[OCTaB/bEH OOHUTET Kao0 3aBHCHA BapHjabia. PerpecuonoM jeanaunsom (bopmupan
je monen Gomurera Gamke y PenyGimum  Cprickoj. Hakon Tora, amkeTHuM
YIUTHUKOM Cy TECTHPAHH 3aK/by4lH 0 KOjUX Ce JIOILIA, T€ je H YIUTHHK MOTBPHO

KOHBEPIeHIM]y MHLILbEHA HHIYCTPUjE ca J0OHjeHIM 3aK/bYYlIMMA HCTPAXKHBAMHA.
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OcHOBHO orpanunueme HCTPAKKBAKbA MPEICTAB/BAO je NpoOIeM MpUKyNIbama
foNlaTaka M3 rOAMIUKHX H3BjemTaja Ganaka jep He mocrojum Jjeanoobpasuoct y
H3BjeLITaBAbY, a KOjH CY JaBHO JOCTYIHH. Oxnpebene HoBune momyt CTpeC TecToBa
KOZ Hamux GaHaka W pesynratu CTPEC TECTOBA, Ka0 AETa/bHA CTPYKTYPa M POUHOCT
“3BOpa CpeacTasa, He Mocjenyjy A0BOBHO ayr POK ynoTpebe kako Ou ce yTBpauiun
JaCHM ¥ ersaktHM nojamu o FBHXOBO] NPHMjEHHUBOCTH M HHBO rpemike y
npensibamy. Ksanturatmeha u cratvctuukxa obpaza noxaraka je ajeksana 3a
HCTPaXXMBae W JIaje J0BOJLHO eeMeHaTa 3a 3aKk/byunBame. Kanauaar je kopucrio
CTATHCTHYKA CO(TBEp KOjH oAroBapa norpebama ucTpaxuBama Koje je crpoBozmo,
a 1o0ujenHu pe3yratu cy jacHo, NPELH3HO U MPABUITHO MHTEPIIPETHPAHH. Pesynraru
HCTP2XHBAKA CY MPE3CHTOBAHH Y O0NUKY 1a M JPYrH He3aBHCHH HCTpaKHuBa4YH
MOTY [pPOBJEPHTH U TOHOBHTH HCTpaXKHBame, a J0NIaTaH KBAIMTET MpPEACTaBIbajy
NMPHjETO3H KaHIUAATA Y KOM cMjepy ce Mory kpetatu Gyayha HCTPXXHBAa O TEMH
aHAIH3E IMHAMUYKE PABHOTEXE K/bYYHHX BapHjadmy. Kopuurrena merononoruja je
Y CKmagy ca mpoGieMoM, NpeaMeToM M mubeM HCTP)XXKHUBaWa. 300r HaBemeHUX
OTPaHUtICIbA M3TPAKUBAGA, IPENIKA y npeaBubamy je peraTHBHO BHCOKa, allu ce

AYXKOM CEpHjOM KBATUTETHH]HX 1101aTaAKA y 6ynyhHoctn Moxe cmamuTy.

Y3umajyhu y o63up rope HABE/ICHO, MOXeE Ce 3aK/bYYHTH Ja Cy NpUMHjereHe
METO/E a/ICKBaTHE, /I0BOJBHO Ta4yHe U caBpeMeHe HMajyhu y BuIy fnocrurayha y oBoj

001aCTH Ha CBJETCKOM HHBOY.

[ a) '6_6}a'c'uu‘m Mi;;l'epi'l}a.l....l:l .l.{m(;:j;i.je oﬁpaﬁunan, Icpure_pnjymé Koju_cy );é_ér_u y Héénp 3a u3bop
marepujana;

0) natu kparak yBHI Y NpUMjerbeHH MeTox pajia npu 4eMy je BaKHO OLjeHUTH cibenche:

B) 1a M Cy MpHUMjereHe METONe aJeKBATHE, JOBOJLHO TaqHe W caBpemeHe, umajyhu y Bumy
AocturHyha Ha TOM NOJbY y CBjeTCKHM HUBOMMA:

r) ha 1M je I0WI0 A0 MpomjeHe Y OMHOCY Ha NiaH MCTPaKHMBaHbA KOJH je [aT MPUIHKOM 1pujase
JOKTOpPCKeE Te3e, ako jecTe 3aiuTo;

1) 1a K UCTIMTUBAHH NnapamMeTpH Aajy J0BO/LHO eleMeHaTa uiH je Tpebao UCTIUTHBATH joll HeKe, 3a
MOY31aHO UCTPANKHBAIBE;

€) Ja . je craTHcTHYKA 0Bpana nojaraka ajeKBaTHa;




4. PE3YJITATH U HAYYHU AOMPUHOC UCTPAXKUBALA

Kanmunar je na OCHOBY EMIIMPHjCKHX [0/aTaKa, YTBpheHux Mozena, crposenenux
TECTOBA W aHKETe YTBPJAHO 3HAYAjHE CTATHCTHYKE I Y TIpaKCH MPHCYTHE Bese usmel)y
CTpaTeruja 3a ynpassbame TMKBUAHOWIRY, npoduTabunHOCTH U GoHHTeTa banaka y
PenyGaunu  Cprckoj. Hheroseo HCTPOKUBaKE OWIO je KOHUMIHpPAaHO OKO JBHje
moMohHe W Ha jenHO] riaBHOj XmmoTe3wW. YiBphene cy kibyune JACTEPMHUHAHTE
Oouutera Ganke. Mako ce Tokom H3paje IwMcepranMje cycpeo ca mpobiaemMom
HCTpaKuBama Jga  OOHHTET Oanke flocMatpa  cBeoOyxBaTHHje, mpeko
MaKpOEKOHOMCKOI OKpYKema Kao 3HavajHe Bapujabie GoHuTera Koje yTBphyjy u y
NPaKCH NMPUMjeEbYjy pasBHjeHE PejTHHT areHIM]e NpeKo LUjeHe NENO3UTa, KaHIUTAT
Je yenuo passutu Mozen Gorurera Ganaka y Peny6muum Cpnckoj, a KOjH je 3HayajaH
aktop nokasuBama riaBHe xmmoTese. JacHo je noxasano na je NleTepPMUHAHTA
OOHHTET, a Ha OCHOBY W3IOKEHOr MOJZi€/1a, OZHOC KamWTana W akTuBe, yuemhe
THKBH/IHC HMOBHHE, 00aBe3a y yKyIHOj aKTHBHM, HCILIATa OUBHICH/IE W TIPHIIAJHOCT
pynu. JIokasano je na cy uHBecTHpama y CTpaTeruje ynpassbama JMKBHAHOmAY,
Pa3BHjame CLEHApHja yIpaBbama JMKBHAHOWNY, CTpec TecTOBH NMKBHAHOCTH
3aCHOBAaHM Ha COINCTBEHO] CEPHjM MoJaTaKa 3HAaYajaH anaT He CaMo y ONepaTHBHOM
YHpaBjbawy OAHKOM HETO W Iyropo4HOM MO3HLHOHUPaky Kao MOy3JaHOT MapTHepa
KJIMJEHTHMA Y eKOHOMCKOM cucremy. Moznenom je, Haname, npysxen 3Ha4ajaH OKBUD
3a (popmuparbe cBeOGyXBATHO MO/IeNa GOHMTETA H KOIMKO HaM Je mo3Haro npsu myt
Jje ynorpujebiben oBakas npuctyn. Hecropro je mokasano na je Gomwmrter jacHo
MJ€p/bUB H er3akTad. Beh cazia je Moryhe yTBpauTH Koju Cy €KOHOMCKO-(pHHAHCH]CKH
CHTHTETH y 60Jb0j, a KOjH y JI0UIHj0j mo3uumju. OHHI GObH MIaK ce MOTY MONIPaBHTH,
ZIOK OHH JIOLIKjH yIIOTpe6oM Mozesia GoHUTeTa MOTY HICHTH()HKOBATH €IEMEHTE Koje
Tpeba NONpPaBUTH C LK/BEM MONPABIbaba GOHHTETA.

Kanmunar je nonasehu ox momahe PaKce y KOjoj ce MIaHCKH AehuHHIIe npaheme
JIMKBUJIHOCT H OLCHE PH3MKA Y CKIady ca 3aKOHOIABHUM HOpMaMa, MOJIMTHKaMa u
fpoleaypama OaHKe, PeryIaTopHAM OJUTyKama, aieKBaTHUM YIIpaB/bamkeM pU3HIUMA
1 MOPATHHM HayenuMa Koja ce IpuMjeyjy y npodecuju, MPUCTYIIHO MPHUKYILbAkY

nojaraka 3a gomahu Gankapcku cucrem. Ha OCHOBY NpPHKYI/bEHUX moxaraka y 10

rojuHa 3a |

0 Ganaka u 19 nosumja 3a ayTOMaTCKy oOpaly rojaraka, CTBOpEHa je
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EMIIMPHjCKa OCHOBA 3a jaba HCTpaXHBaWa He camo (eHOMEHa OoHuTETA,
THKBHHOCTH ¥ npoduTabUIHOCT Ganaka Hero OCTasla IpyITBEHAa HCTPAXKUBaMba.
M3spumo je KIacupukauujy enemenara JMKBHIHOCTH Y HEKOJHMKO CLEHapuja u
CIICMEHaTa NpOLjeHe PH3MKa, HAa OCHOBY wuera he ce MOKa3aTH JUPEKTaH oapas Ha
Oonurer Ganke. Jlokasan je u emnupujcku NOTBpheH yTuIaj WoKOBa THKBHAHOCTH Ha
OaHKapcku cHcTewm. [Tytem puznune BPHJEHOCTH M OYEKMBAHOT naja JUKBHIAHOCTH
fIOCTaB/LeHH Cy cBH Moryhu 110 cama Bubhenn CLCHAPH]H KA0 eeMEeHTH poLjeHe
pusuka. Mcrpaxusarme je na MaKpOHHBOY, Ha HUBOY GaHKapcKor CCKTOpa y LjeIHHH.
MebyTum, oBo Hayuno HMCTPAKUBALE UMA IPAKTHYHY IIPUMjEHY KOJ CBHX Oanaxa, jep
Cy c¢ JoKaHe OaHKe y mocibemme JBHj€ TOJMHE Kao TOC/beuIa KOBH/IA M paTa y
Ykpajunu cpene ca gsa moxa JMKBHIHOCTH, IITO je 6HO AMpPEKTaH TecT perynaropsor
OKBHpA, a¥ ¥ KaHAMJIaTOBUX XMIIOTE3a, A Ce MOKe KOHCTaTOBAaTH J1a Cy OHE TOKOM
H3pajie aucepTaunuje N0XKHUBjene u Ba/IM/IaUM]y Yy MPAKCH. Ilponujerwen je Goumrer
HalMX 6aHaka MmyTem mozena 3a fporjeny GonuTera u o6jaumbeHo Je 3amro je yiora
YHpaBbatba JMKBUHOWNY NOTIHjermbena Te je HalpaB/beH je/laH er3aKTaH MoJjes 3a
YHpaB/bare TMKBUHOM Y.

[NpakTuyan ponpumoc HCTpaXKuBama ce orzeaa y moryhHoctu na cy Ganke n06uie
NPELHU3HE CMjePHUIIE KAKO YNPaB/baTH JIMKBHIHOCTH Ha Ha4MH Ja 6aHKa caMOCTATHO
pebpoayn mokoBe JMKBUAHOCTH. Mako he UIOKOBH M CHEHAPUjH HMATH pasIHYUT
WHTCH3NTET u3Mely Oanaka, cBaka Gamka he Ha OCHOBY II03HAaTHX MIOKOBa M
CLeHapHuja Koju Cy Beh caapaHH y HHXOBHM CepHjaMa 10JaTaka O JMKBHIHOCTH
NOOMTH KBATMTETAaH MHNYT 3a (opmupare agekBaTHHX nONMTHKA MPUMjEHJBUBHX Ha
Halle TpXHIIHE ycioBe, raje he Bpemenom Gopmuparn comcreena 3mama u

}’H&l’lijCJ.IHTH YHYTpallime Kananurere 3a YHupaB/bame JIMKBUIHOCTH U COJIBEHTHOCTH

(bonuTtera).

:

0) Ouwmjenurn na nu cy n06uBeHM PE3yATaTH NPaBUJIHO, JIOTHYHO M JaCHO TyMaueHH, ynopelyjyhu ca
Pesy/ITaTimMa Apyrux ayTopa u Aa /M je KaHAMAT MPH TOME HCToJbaBao HAOBOJBHO KPUTHYHOCTH;

B) [loce6Ho je BakHO uctahu no KOJHX HOBHX CasHama Ce ZOLILI0 Y MCTP@XHBatby, KOjU je HHXOB
TCOPHJCKH M MPAKTHYHH AONPHHOC, KAO U KOjU HOBH MCTP@XMBAYKHM 3a1aly ce Ha OCHOBY HHX

MOTY yTBPAWTH HIIH HA3UpaTH.

5.3AKJbYYAK U MPHJELJIOT




Hayuna spujeanoct AIOKTOpCKe  /uceprauMje Moja HasWBOM ,,Ympasibame
THKBUAHOMNY Kao mnpumapHa ACTEepMHHAaHTa OoHMTeTa GaHke™ Kammunara Mp
Cpbana Konamha orsena ce y TOME IWITO je HAa OCHOBY EMITHPHjCKHX rnojiaTaka,
YTBPheHUX MoJiena, CrpoBeieHuX TecToBa 1 AHKETE /I0Ka3a0 3Ha4ajHe CTATHCTHYKE U
Y TpaKcW npucyTHe Besde wusmely CTpaTerdja 3a ynpaBJbarbe JTMKBHHOIIhY,
npodurabunHocTH U GonuTera Ganaka y Peny6muim Cpnckoj. [lakre, JONIPHHOC ce
Ori€fla y W3paju /iBa MOJeNa 3a yIpPaB/bamse JMKBHAHOCTH W jennoM mozaeny 3a
Mjeperse GoHHMTeTa GaHaka KOju Cy npuiarohenu COeUH(DUYHOCTAMA JIOKAJIHOT
TPXKHUIITA.

HctpakuBame je 3acHoBano Ha anammsu CaBPEMEHE, PENCBAHTHE W OPHTHHAJIHE
matepaype. Jlutpearypa koja je KOPUMIITCHA y HCTpaXHBamy YpemHO je
pedepenunpana npema saxehim CTaHjapauma.

Kopumrenn noganu u muxosa pavyHcka oOpana Ouiti cy J0BOJBHH na MOTBP/IE CBE
XHIIOTE3€ KOje Cy y HCTPaKHBaKy I0CTABIbEHE. [pumujemene Metonie cy anexsartwe,
CaBPEMCHE, XCYPHCTHYKH Ta4He, a CIPOBEECHO MCTPAKUBAE HE3aBHCHO M
HerpucTpacHo. CratueTiuky codrsep Koju je KOpHIITEH y HCTpakuBarby oJroBapa
noTpebama HCTpakkHBama Koje je CIIPOBEJICHO.

VicnuTHBaHu napaMeTpH THKBHAHOCTH M GOHUTETA W IbUX0BE KaY3a/IHOCTH A/l Cy
AOBOJBHO  €lIeMEHaTa 32 MOJCNMpAame CONCTBEHMX  Mozena 3a yIIpaBJbarbe
JIMKBUJIHOCTH M Mjeperme OGoHUTeTa OaHaka u KOPEKTHO Cy TpPaHCIIOHOBAHH Yy
PE/UIOKEHE MOIETIE.

Teopujcko u emnupujeko ucrpaxusame Y JWMCEpTallMji M3BPLIEHO je y CKiany ca
ACQUHHCAHUM LH/BEBMMA HCTPAKHBAA Te je nano ouekusanm wHayuHm
HparMaTtuiny  IONPUHOC, Y3 MpoummMpere noctojehux casHama u3 obnactu
YHpasbara TuKBUAHOMWNY 1 Mjepera GonuTeTa GaHaka (MOCIOBHE bunauncuje).
Hcrpakuamem onabpane Teme kammmuar je momao 10 onpehennx HayuHux wu
fparMaTHHUX pe3y/iTaTa HCTPaXUBAMa KOja MPECTaBIbajy Ooraty mcTpauBauky
TIO/I0TY 3a HOBA HAYYHA MCTPAXKUBAKba Y IIPEAMETHO] 00IaCTH. Haname, kanaurar je
CaMOCTaHO HasHa4MO W Moryhe npasie 6yayhux HcTpakuBama i THMe YYHHHO OBY
JAMCepPTALHjy JOJAaTHO 3aHHUMJBHBOM Oyayhum wucTpaxkuBaunma u KOPHCHHM

NPHPYYHHKOM 3a MpaKTHYape.

Komucuja je jenuncrsena y MHULLbEEY A2 je Kauauaar mp Cphan Konauh yCHjemHo



[I H3BPIIHO HCTPaXUBAmbE y CKay ca 0206PEHOM TeMoM ﬁﬁEepTraque.

JloxTopcka AMceprainmja kanuaara Mp Cphana Konnwmha je, y CKJIaly ca uiaHom 3,
[IpaBuianuka o [IOCTYNKY 1POBjepe OPUIHHAIHOCTH 3aBPUIHMX paJoBa CTy/eHaTa Ha
II u III LMKIyCy cTyauja YHuBep3urera y bawoj Jlyum, npoma poBjepy
OPHIMHATHOCTH JIOKTOPCKE AuCepTaLHje, Te ce, yaasajyhu mnocruruyru HAayYHH M
fIParMaTHaHyA ANPUHOC, MOXKE CMaTPaTH OPHTHHATHHM HAyYHHUM J[jeJIOM, CaMOCTATHO
ypaheHnm, y3 npumjeny anexsaruux Hay4YHHX METO/Ia HCTPaXKHBaha.

WUmajyhu nperxomuo y Buay, Komucuja je munsema na AIOKTOpCKa JUCepTaiuja Mp
Cpbana Komamha mox masmsom » Y IIPaBJbame JMKBAAHOIINY Kao mnpumapua
ACTEPMHHAHTa OOHMTeTa GaHKe™ 3a710BOJbaBa KpUTEpHjyMe yCrjemHo ypahene
AOKTOPCKE AMCepTalHje 1

Ipexnanxe

HacraBHo-HayuHOM Bujehy ExoHomckor daxynrera YHuBepsurera y Bamoj Jlyuy u
Cenary Vuusepsurera y bamoj Jlyuu na npuxsaru TNO3UTHBHY OLjeHy NOKTOpCKe
auceprauuje Mp Cphana Konamha mon Ha3uBOM ,,Ynparsbame JTMKBHHOWAY Kao
[IpUMapHa JeTepMuUHaHTa GOHHMTETa Oanke™, ox06pu IbEHY 010paHy u ojpean

KOMHCH]y 3a cripoBoherse MOCTyIKa o0paHe.
TIO3UTHBHY BPH]jEHOCT CamMoj Te3u:
0) Ako je mpujeior Heratusan, TpeGa nath omumpHuje oGpasnokeme u HNOKYMEHTOBAHO yKa3aTy Ha

YHHbEHE NMponycTe, 0HOCHO HEIOCTaTKE HanucaHe NOKTOpCKe Tese.

Bamwa Jlyka u [aue, 25. 7. 2022. NOTIHUC YITAHOBA KOMUCHJE

I. Jp [lparam Mukepespuh, penoBHu  npodecop,
Exonomekn daxynrer Viusgpsurera y bamoj Jlymu,
y’Ka  HaydHa lodioBue  unancuje,
NPEaCjeTHUK

2. .
aHchnfrmaH
3. nergronnh, penoBHn  mpodecop,

jleT YuuBepsurera y Hcrounom
Hay4yHa oOmact Monerapua

Exonomcku
Capajesy,
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M3[IBOJEHO MUUUBEKE: Ynay KOMHCH]e KOjH He KenW 43 MOThHule U3BjelITaj jep ce He chawe ca

MHllbeteM BehuHe Yynanora KOMHUCHje, 1yxkaH je na yHece Yy u3BjewTaj 06

Pasiioxketbe, OAHOCHO pasior 360r
KOJHX He JKElH /1a noTnuime H3BjellTaj.



