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Omnyxom HacrasHo-HayuHor Bujeha ExonoMckor dakynrera ITane,YHuBepsutera y Mcrounom Capajesy,
6poj 800/21 0a20.5.2021, romune mmeHosana je Kommcwmjasa oujeHy u opGpany ypahene mokTopcke
JucepTanMje kKanaunaTkume Mp Crahane [Naysosuh noa HacioBom "KBaHTHTATHBHE €KOHOMCKH MOZENH
MeTofie oljjeHe e(pUKaCHOCTH QYHKIIMOHKMCAba MOCIOBHUX cHcTeMa"

(y nasmem tekcry: Komucuja)' y crsenehem cacrasy:

1. Tlpod. mp Crepam Crepuh, penosnu mpodecop, yxa HaydHa obmact CTaTHCTHYKA aHAIM3a,
Vuusepsurer y Mcrounom CapajeBy, ExoHoMcku ¢axymrer Bpuko, npe/cjenHux;
2. Tlpod. np Crauko Crammh, peoBHH npodecop, yxa HaydHa obnact OnepaiyoHa MCTPaKHBAHHA,
Yuusepsurer y bawoj JIynm, ExonoMcku dakynrer Barma Jlyka, MeHTOp;
3. Ilpod. ap Hoeo Ilnakanosuh, penosuu mpodecop, yxa Hayuna oGract MoHeTapHa eKOHOMHja H
Teopujcka exonomuja, YuuBepsuter y Mcrounom Capajesy, Exonomcku dakysrrer Ilane, unas.

KoMmucHja je mpernenana W OmMjeHWIa JOKTOPCKY MMCEPTALH]Y H O TOME MOXHOCH HaCT‘a_.BHO-Hay'{HOM
Bujehy ExoHOMCKOT (baxyxrge'm ITane, Yausepsurera y Mcrounom CapajeBy cibenehin

H3BJEHNITAJ
0 onjenn ypahene nokTopcke qacepranuje

1. 3Hauaj ¥ IOMPHHOC NOKTOPCKE AMCEPTALMjE Ca CTAHOBMINTA AKTYEJTHOT CTaHha y onpeleHoj Hay4HOj
obaacti

IIpenmer neTpaxuBarba A0KTOPCKe JMCEpTallHje NIPHIaZa Hay4qHOj OO/IACTH ONEpalMOHa HCTPAKHBAbA,
a y LUMpPeM CMHMCITY, TIPE/ICTaB/ba MY/ITHAMCLUMIUIAHADHA MPUCTYNI MOJC/IHMpakby, aHAM3H M Mjepery
€(HUKACHOCTH NOCTIOBHMX CHTEMa NMPHMjEHOM CaBDEMEHMX MeTOJa T3B. rpaHM4YHEe aHAIM3e. 3a1aTak
JMOKTOPCKE JIHCEpTalje je NMpoydaBame BEPUYHUKOBAHHX, H y TEOPHjCKOM H y alUTMKATHBHOM CMHCIY,
Hay4HHX METOJIa y MOJCIHpalby, aHAIM3K U Mjepery NephopMaHCH IOCIOBHHX cHcTeMa. M3BpiieHaje
KOMIapauuja noctojehinx HenapaMeTapcKuX BHIICKPHTEPHjyMCKHX M APAMETAPCKHX eKOHOMETPH]CKHX
MoJieNa y OljeHH epUKACHOCTH OpraHM3alHja ¥ BEpPH(HKOBaHA KO3 eMIMPH]CKY aHATH3y GaHKapcKor
cekropa bocHe u Xeprerosuse.

Y pamy je aHanusupaH " noctojehm HauMH Mjeperma NeppOPMAHCH MNpPeKO TPATHIHOHATHHX
(uHaHCHjCKHX MOKa3aTesba, Te Cy cariiefiaHe NPEIHOCTH M HEJOCTALM OBAKBOT MPHCTYNa y nopehermy
Cca CaBpeMEHMM KBAaHTHTATHBHHM HHCTPYMEHTAPHjEM.

E¢ukacHoCT mociioBama je jefaH ol HAjBKHMjMX NPHUHIMNA TOC/TOBAKA M MPEICTABIbA OZHOC

'KomHcHja HMa HajMake TPH WIaHa OJf KOjUX HajMame je[aH Huje y PagHoM OJIHOCY Ha YHHBEp3HeTy
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OCTBApeHHX pe3yIITaTa — W3llasa H Y/IOKEHHX pecypea- yiasa. Pamu ce O jeqHOM O OCHOBHHMX H
HAjBAKHUjUX TPUHLMIIA YIPAB/bakha IPOM3BOJIHMM akTHBHOCTHMA. IIpom3BonHuM cucTeMH Mopajy
CXBaTHTH J1a je PacT HHXOBE e()MKACHOCTH ITIABHO OpYXKje 3a OCTBapHBambe TPE/HOCTH Y OHOCY Ha
KOHKypeHUWjy. PasHu ayTOpW ca pasivMTHX CTAHOBMIITA y JHTEPATypH OMHKCYjy BaXHOCT OBOT
xoHuenra. Hajsehu np06neM je kako MjepuTH edukacHOCT. Mjepeme €(PUKACHOCTH je HapO4YUTO
HHTEPECAHTHO y CHTyaljama Kaja HHCY /IaTH OUHTH NapaMeTpH YCIjeLIHOCTH OpraHH3alHja, OHOCHO
KaJia ce MjepH YCIIjelIHOCT OpraHM3aiija Koje KOPHCTE BHINE PasiMiMTHX yjasa 3a pea.nusalm_]y BHILIE
PA3TMYHTHX M3/1a3a, OTHOCHO Kajla Ce yJIa3H M H3/1a3H HE MOTY CBECTH Ha MCTY MjepHY je/IMHHMILY.

Bpojuu ayropu cy ce OaBwid npoGreMHMa Mjepera ecbmcacuocm MOCJIOBaka  PasIMYUTHX
oprauuammja I'naBHU 1MJB Je 6o npoHahu ajeKBaTaH MOZEI 32 Mjepemhe e(pUKaCHOCTH Henpoqm'nmx
OpraHH3allMja M OpraHM3alija ca pasMYHTHM Y/Ia3HMa H H3/Ia3HMa H3POKEHNM y PasiTHIUTHM MjepHHM
jenununama. ¥V nocajalibuM HCTPOXMBAKMMA HEMa KOHCEH3yca OKO Tora KOja OJl TeXHHKA Mjepen,a
edpukacHocTH Jaje Gosbe pesynrare. BpojHe cTynMje koje KOpHCTe pasIHuMTe  MeToze OlLljeHe
e(MKACHOCTH yKa3yjy Ha KOHTPAIMKTOPHE pesy.TaTe, 1a N0 HEKHM CTy/Mjama TOCTOjH BHCOK CTeleH
MOBE3aHOCTH M KOH3MCTEHTHOCTH DPa3fIMYMTHX HMHJIEeKca e(pHKACHOCTH, [0 OHMX MO KOjUMa MOCTOjH
BEJIMKH ja3 u3Mely ynoTpebe pasnuuuTHX MeTo/a.

ITapameTapcke ¥ HenapameTapcke METOJe MMajy M NPeHOCTH U HenocTaTke. Mmajyhu oBo y Buy, Kao
¥ KOMIUIEKCHOCT TTHTamkba Mjepema nepdopmancu, Hamehe ce norpeba passoja hiekcHOWTHHjUX MeToaa
KojuMa 6H ce MpeBa3MIIM HeOCTalW mocTojehier Kopryca KBaHTHTaTHBHUX MeTofa. Hemapamerapcke
MeToJe He 3aXTHjeBajy MpETNoCcTaBKy O (yHKLUMOHANHO] (GOPMH TpPOM3BOAHE (YHKIHMjE, OJHOCHO
rpaHuIle e)MKACHOCTH, IITO MX YMHW KOPHCHHM H JIaKO TNPHUMjEHJbMBMM y BEIMKOM 6pojy mpuMjeHa.
FbUXOB OCHOBHH HENOCTATAK je CMamHBame IMCKpUMHMHALMOHe MohH kox nosehama Gpoja BapHjabim,
Kao M HETIoCTOjame TMCKpUMHMHALMOHE MOhH KoJi e(UKACHHX jeMHMIa. Y NOKTOPCKOj JMCEpPTALMjH CY
HaBeJeHH KOMOMHOBaHH MOJENH KOjUMa Ce pjellaBajy OBHM MPOONEMH, a paay Cce O MOJENMMa KOjH
WHTETpHIDY aHanu3y o6aBujama MOJAaTaKa Ca MeToJaMa BMINEKPHTEDHjyMCKE ONTHMHM3aLMje |
MyJITHBApHjaHTHE CTATHCTHYKE aHAITH3E.

V BocHH ¥ XepILEroBUHH MaJIo je CTPY4HHMX pajioBa Be3aHHX 3a OljeHy e(MKaCHOCTH OpraHu3aluja, kao
u Gankapckor cekropa. OBo HeTpakuBarbe fie MPOIMPUTH eMITUPHjCKe aHaIU3e OlljeHe epUKACHOCTH Ha
6ankapckoM cektopy bocHe u Xepueropuse, ¢ 063upoM Ja nocTojehe cTyauje He KOPUCTE pasiuyuTe
TeXHHKE Mjepema eHKacHOCTH W 6asvpajy ce, YIJIaBHOM, Ha TPaJHIMOHAIHO] (MHAHCHjCKOj paLHo
aHanu3u. Manu 6poj kopucTi AHanu3y obaBHjarmba NojaTaka.

KanaunaTkuma je y MpeaMeTHOj HOKTOPCKOj AMCEepTalMjH Ha TeMejby I0Ca/lalllbuX UCTPAXKUBAKA, A
Koja ce 6aBe MpobJIeMaTHKOM Mjepema e(HKaCHOCTH ypaJuiia I€Ta/bHy aHaIH3y Pa3IMYMTHX MPUCTYIa
Mjepemy ebHKacHOCTH, Te 00aBHIa KOMIAapaTBHHY aHaIM3y ykasyjyhu He NMpeJIHOCTH W HEJOCTaTKe
pasnuunTux npuctyna. OBa aucepranmja objenumbyje ¥ npoay6ibyje mocajaiimba MCT3paXHBamba, a
noce6Hy BpHjEIHOCT MMa HEH HCTPKHUBAYKH IHO y KOME Ce TOKa3syje CyNMepHOPHOCT CaBpPMEHHX
TPUCTYINA Yy OLjeHH e()MKACHOCTH Y OZHOCY Ha TPaJHIIMOHAIIHE. .

360r ceera HaBeaeHor, KoMucHja cMaTpa Jia je KaHIUAaTKHiba HCIyHWIa CBPXY MCTpakMBama 110 Kojoj
je Tpebana, ocnamajyhn ce Ha moctojehie HaydyHe CrO3Haje, TEOPHjCKE KOHLENTE M EMITHPHjCKe
YUELEHHILIE U3 JIOMEHA KBAHTHTATHBHOI HHCTPYMEHTApHja Mjepera e()UKaCHOCTH, 1a HCTPaXHU KOJIMKH je
3Hayaj NPUMjeHe CaBPEMEHHX MeTOJIa OljjeHe e(pUKaCHOCTH Ha NMoboJbIare TociIoBamba npeny3eha.

M3 cBera NpeTXOAHO HaBeJEHOr, OIMINTa OljeHa je Ja je ypalleHa MOKTOpcKa JMcepraluja
,,JKBAHTUTATHBHM EKOHOMCKH MOJENH M MeToje OljeHe e(pUKACHOCTH (YHKIMOHHCAHa MOCIOBHUX
cHcTeMa® BaKHA KaKo 3a MeHayepe mpeayseha, Tako M 3a LIMpY aKaJAeMCKy U CTpPy4YHY jaBHOCT, Y
OCMHIIL/baBaly CHCTEMCKHX ‘pjeliera 3a yHampeheme M AocTH3ame Beher HHMBoa e(hHKacHOCTH Yy
nocnoBamwy. Pe3y/iTaTH JOKTOPCKE JucepTalije Cy NMOACTHLAjHHA CBMM nomysehuma, y MHIycTpHjama,
Ja pasMHCie O MMILUIEMEHTAllHjH CaBPEeMEHHWX MeTofa Mobosblama MOCIOBHHX mpoieca. Hbuxosom
UMIUIeMeHaTanijoM Moryhe je Ha cBeoOyxBaTaH Ha4WH CarjelaTH IOCIOBaHk€, YTBPAUTH OCHOBHE
HEJIOCTaTKE M M3BOpPE Hee(PMKACHOCTH, Te KPEWpaTH CTpATerdjy 3a mobosbluame rcojoBame. Ha oBaj
Ha4MH MOCJIOBHM chcTeMH 06e36ehyjy Behy KOHKypeHTHy cocOOHOCT, JIaKie OINCTajy Ha TPIKHILTY,
OIHOCHO MMajy Matbe Jioine HHHAHLHjCKe TT0Ka3aTesbe MOCI0Baka KOjH Cy KJby4HH 3a OTICTaHaK.
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2. Oujena ja je ypaheHa JOKTOPCKa JHUCEPTalMja pe3y/TaT OPUTHHATIHOI Hay4HOT paja KaHaujaara y
oarosapajyhoj HayuHoj obnactu

Komucuja cmaTpa ja je ypaheHa JOKTOpCKa IMcepTalyja pe3ynTaT Npo(eCHOHATHOT, aKaJeMCKOT M
Hay4YHOr paja M pa3Boja KaHAWaaTa Kpo3 CTy[Hje Ha IPBOM M JPYroM LHMKIYCy M KpO3 JOCajalliby
npodecHoHaHY, HACTABHY M MCTPKHBAYKy Kapujepy. OpHMrHHATHOCT paja ceoryieia y caMmoM u3bopy
TeMe W TIPUMH]jEHEHO] METONONOTHjH Koja YK/bydyje CIpoBOoheme BIACTHTHX eMITMPH)CKHX
HCTPaKHBamka Y QYHKIHMjH TECTHPAa OCTABIbEHHX MCTPAXMBAUKHX XHUnioTe3a. OCHOBHA XHUIIOTE3a KOjy
j€ KaHIMJaTKHba TECTHpala Ha OCHOBY HCTpaXkKuBama y QYHKLMjH H3paJe OBE JOKTOPCKE JHCEpTalHje
je Ouna: KBaHTHTATHBHH MOJEJH H METOJH MOrYy NPpeIACTAB/bATH J00py OCHOBY 3a
KBaHTHQHKANH]Y pe3y]TaTa mpomeca oJTyYHBaha Off CTPaHe MEeHANIMEHTa OPraHH3aNHja y HHbY
noGo/bmama BAX0Be epHKACHOCTH.

W3 opeTxo/iHe OMITe XHNOTe3e KaHAWAaTKUba je u3Bena | cibeaehe moMohHe xumorese:
1) IpamMjeHoM KBaHTHTATHBHHX MoOJeJia H MeToAa oljeHe nepdopMaHCH OpraHH3anHja
no6ujajy ce 60/bH pe3yiTaTH O] NPHMjeHe KJIACHYHHX TPaJAHIHOHAJHHX (PHHAHCHjCKHX
nokasareJba.

[punukoM oljeHe epHKaCHOCTH MOMONY TpaJWLMOHAIHHMX (UHAHCHjCKMX TOKa3aTelba youaBajy ce
OpojHH HENOCTAllM, T€ y YCIOBMMa BHIIEJMMEH3MOHATHUX yNla3a W W3Jla3a opraHm3aiMja Hamehe ce
notpe6a 32 HOBHM IIPUCTYTIOM Y OLjeHH ehHKacHOCTH Koju he natu Gobe pesynrare.

2) Ilapamerapcke H HemapaMeTapcKe MeToJe oONjeHe e(HKACHOCTH Aajy KOH3HCTEHTHe
pesyJrare.

Huje DOBOJPHO MCTPaXEHO KOjH OJ MPHCTyNa Mjeperma e(GpHUKAaCHOCTH je CYNepHOPHHjH M He MOCTOjH
jEIMHCTBEHO MHUIIUBEHE O TMOCTOjakby Haj0oIbe TEXHHKE 3a Mjepere epukacHocTH. Mcniurahe ce aa jiu cy
pe3ynTaté A0OHjeHH NPHUMJEHOM NapaMeTapcKUX M HerapaMeTapcKHX METOoZla KOH3UCTEHTHH, OZHOCHO
Jia JIK Cy KOPEJTMCaHH HIH He.

4) IlpumjeHoM MeToJa BHIIEKpHTepHjymMcke aHaau3emoryhe je pHjemuTH npobiaem
paHrHpama epukacHux jenuanna kox DEA mertoze.

Anammsza obaBujama mnojaraka KiIacHpHKyje jeqUHMIE OTy4YHBama y ABHje Tpymne: eduKacHe u
Hee(ukacHe, ok BehiHa JOHOCHNANA O/UTyKa 3aXTHjeBa MyHH PaHT CBHX jeauHuna. KoMOuHOBameM
DEAwu meTosia BUIIEKPUTEPHjyMCKe onTHMH3aiMje Moryhe je mocTuhu myHH paHr ehHKAaCHUX jeHHHIIA
KopuuhereM eleMeHaTa MaTpHLIe yHaKpcHe eukacHoCTH 06ujeHe npumjetom DEA Metoze.

5) IlpumjeHomM MeToa MyJITHBApHjaHTHEe CTATHCTHYKE aHAJH3e pjemaBa ce mpobiem HiGopa
BapHjab.ia y Mmoaed.

Hako Ananusa obasujarea nooamaka ¥Ma MHOTO TIPEIHOCTH, MON JMCKPHMHHALIMje ONaja ca pacToM
6poja ynasHMX M HM3/a3HHX BapHjabniu, ma ce BenWKH Opoj jelMHMIIA MOXKE OLMjeHHTH €()HKACHHUM.
TexHukama MyNTHBApPHjaHTHE CTATHCTHYKE aHanmW3eMoryhe je CMamuUTH JIMMEH3HOHATHOCT
MYJITHBApHjaHTHOT CKyTIa 10/laTaKa, MCTOBPEMEHO y3uMajyhin y 063up Behin 11O BapHjalija PUCYTHUX
y ckymy noparaka. IlpuMjeHom xomGunoBaHorDEAu PCA Meroma Moxe ce MOGOJbIIATH MjEperme
e(HKACHOCTH U MpPYKUTH 60Jba MpoljeHa.
o

Kanmupatkuma je Kao IM/b MCTpPaXHBama HaBena OfpehHBame HAauMHA W MOTYWHOCTH mNpHMjeHe
CaBPEMEHHMX KBaHTHTATHBHMX METOla W MOJeNa y eBalyaljd e()HKaCHOCTH IOCJIOBHHX CHCTEMA.
JletasbHoO cy paspalieHe Haj3HauajHHje HenapameTapcke W MapaMeTapcke MEeTOAE OLjeHe e)MKaCHOCTH
KOje Ce MOTy YCIjelIHO NMPHMjeHHBATH y MpPAKCH 38 Mjepeme e(PUKACHOCTH PasIMYMTHX IOCIOBHHX
cucrema. KpuTHukoMm aHanm3oM moctojeher KBaHTHTATHBHOI HHCTPYMEHTapHja yKasaja je Ha IpasLe
HEeroBOr yHanpeliema y Wby J0o0Hjama Mpey3HHjHX OljjeHa e)HKAaCHOCTH. Pe3ynTaTd MCTpaKHMBama
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eMIMpHjcKe CTyauje Ha GaHkapckoM cektopy BocHe u XepleropuHe Cy TMOKasald CyNEPUOPHOCT
NpHMjeHe MeTo/ia TPaHHYHe aHATW3€e y OJHOCY Ha TpaJullOHaTHe (UHAHCHjCKE MOKa3aTesbe. YKOIHKO
faHKapCKM MEHaIMEHT Ha BpHjEME CTEKHE YBHI Yy H3BOpe Hee()MKACHOCTH TIOCIOBama MOXKE
6aroBpeMeHo MjesIOBaTH UM OTKJIOHWTH Te Hepoctatke. [Toka3aHo je ma cy uH(opMammje 40 KOjuX ce
JIONIa3K Ha OBaj HAYMH BHINECTPYKO KOPHCHE MEHAMEHTY jep MHIEKC e(pHKACHOCTH YKJbydyje BHILE
pa3NMMUMTHX yna3a M H3na3a. [lo3HaBameM pa3IMUMTHX MeToja 3a MpoljeHy e(HKacHOCTH, a 'y
3aBUCHOCTH O MOCTaBJEHUX IIMJbEBA aHANIM3€e M W300pa KJbYYHHX BapHjabiu o7l HHTepeca, MEHAIMEHT
6anke Moxke 06e30ujenuTH nobospIame CBUX acreKkaTa MociIoBamba.

OpHruHaTHOCT JOKTOPCKE MCEpTalHje je Ioka3aHa IyTeM u3BjemTaja u3 codrrepa iThenticate kojum je
W3BpIIEHa TpOBjepa OPHTMHATHOCTH [OKTOPCKE IHCepTallije, Te€ je KOHCTATOBaHO Ja YTBpHEHO
noxynapame Tekcra u3HOocH 0,3%. OBaj crenmeH MNOAYAAapHOCTH je 3aHEMapuB, a IMOC/BEOMIA j€
T3B.ONIITHX MjecTa U MojlaTaka W LMTHpamwa, ITo je MoTBpheHo y ckiany ca wianoM 6. IIpaBuiHuka o
xopuuhiersy codTBepa 3a JeTeKIHjy IuarujapusMa Ha Y HUBEp3UTETY.

M3 cpera HaBeneHor, KomucHja 3aksbydyje a je IOKTOpCKa AMcepTanyja KaHauaatkume Mp Crnahane
ITaynoBuh pe3ynTar BIAaCTHTOI M OpHMIaHAIHOT MCTpaXHBama y OBOj obmactu (Omnepaumona
HCTpaXKHBama), ca J0OMjEeHHM pe3y/iTaTHMa KOjH Cy NPHMjeHJbHBH M KOJ NPO(QHTHUX M HENPO(YHUTHHUX
OpraHu3anmja..

3. Tlperiies ocTBapeHHX pe3yJITaTa paja KaHauzara y oapeheHoj HayuHoj obaacTu

Kannupatkuma Crahana IlayHoBuh pohena je 11.11. 1982. rogune y Jeumumuma, omuTtuHa ®oya.
OcHOBHY WMKOJNy M TMMHa3Hjy 3aBpmmmna y DouM, a HaKOH 3aBpLIETKA CPENEe IIKOJE yIucaia je
Exonomcku ¢axynrer y Mcrounom CapajeBy Ha kojeM je aumuiomupana 2006. roguse. Kao crymeHt
JEMOHCTpaTop M3BOAMIA je BjexxGe Ha mpemMery KBaHTHTATHBHM €KOHOMCKM MoIenH W Merone. Ha
nocTaMIuioMckoM cTyaujy ExoHomckor dakynrera Vuusepsurera y Hcrounom CapajeBy, cmjep
OnepaiiioHa HCTpaXHBama,MarucTpupata je y jyHy 2012. roguHe Ha TeMy EKOHOMeTpHjcko
MOJIENIMpahe JIMYHE MNoTpomme. 3anocneHa je ox 2006. romuHe kao acucteHT, YHO Onepauuona
HCTpaXKHMBama, a o/ cenreMbpa 2012. ronuHe u3abpaHa je y 3Bame BHIIM aCHCTEHT Ha YHHMBEP3HTETY
Hcrouno CapajeBo, Exonomcku ¢axynrer ITane. V ucro 3Bame pensabpana je 2019. roqune. Ha npsom
LMKJTYCy CTyAMja M3BOAM Bjexxbe Ha mpenmeTHMa KBaHTUTATHBHH €KOHOMCKH MOJETH W METONH W
Exonomerpuja. Ha MacTep cTynMjama aHrakoBaHa je Kao acHCTEHT Ha npeamerdMa ExoHOMeTpHja,
ExoHoMcka ananm3a, EkoHOMCka craTHCTHKa M METONONOrMja  Hay49HO-HCTPaKMBA4KOT paja.
JokTopcky aucepraujy moa HasuBoM KBAaHTHUTATHBHH EKOHOMCKH MOZENM M METONE OIljeHe
euxacHOCTH QyHKIMOHHCaHa IOCIOBHHX CHCTeMa npHjasuna je 2016.romuue.

[lperen ocTBapeHux pesynrTara KaHauAaTa y oapeljeHoj HayuHoj obnacTu:
1. Pamosuh C., Viora naHana cHaGmujeBama y eNEKTPOHCKOM MOCHOBamy, 36GOpHHK pamoBa
Exonomckor ¢axynrera y Uctounom Capajesy, [Tane, 2008, 43-253

2. Panosuh C., Teopuja urapa u cTpaTemIko NoHalawe onMronona, 36opHuk panoa ExoHomckor
daxynrera y Ucrounom CapajeBy, 6poj 5.,2011. IMane; YAK  330.1:519.83, 257-269

3. Ipopoxk B., Tlaynosuh C., Black-Scholes moden epeonosamwa call onyuja esponckoz muna,
Hoeu Exonomuc, 6p. 13, Bujessuna, 2013.roguna
')

4. Ilpopox B., Ilaynosuh, C., I'puKka cnoea Kao WHOUKAMOPU PU3UKA MPUNUKOM MP206arsa
onyujama“ 36opuuk panoea, ExoHomcku dakynrer Bpuko, 6poj 7, 63-71. 2013.

5. Annpujuh-Tlemwh, M., Tlaynosuh C., , EKOHOMETPHjCKH MOJEI JIHYHE TOTPOUIEE™, 360pHHK
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MHGMOPMALIMOHHMX TEXHOJIOTHja H CaBPEMEHOT I0C/IoBama, 16-17 april, 2015., 432-436.

IIpopok B., INaynosuh, C, Cointegration betwen stock market indices and nominal exchange
rates: evidence from transition cou ntries, Proceedings of the Faculty of Economics in East
Sarajevo, Journal of Economics and Business, Issue 10, 2015., 35-47.

Ilpopok B., ITaynopuh, C., TexHuuKka aHaiW3a CIIOJBHOTPIOBHHCKE pa3MjeHe bBocHe u
Xepuerosune Ha 6asu ARIMA moznena, SOCIOECONOMICA, Novi Pazar, Vol. 4, br. 7, str.
175-184, 2015

Paunovi¢, S., Popovi¢, B., Kovadevi¢, D. Profitability of banks in Bosnia and Herzegovina:
panel analysis, Proceedings of the Faculty of Economics in East Sarajevo, 2016.

Baloti¢, G-., Paunovi¢, S., Mi¢ié, J., Impact of the business sophistication indicators on the real
economic indicators, International Scientific Conference, Ekonomski fakultet Nig, oktobar 2016.
godine.

. INayHosuh, C., Mnunapesuh, I1., Banoruh, I'., Mjepete 1 3Hauaj epUKaCHOCTH TyPHCTHYKOT

CeKTopa 3a BAIOPH3alMjy TYPHCTHYKOT mOTeHUMjana, 36opHuk pagosa VI Hayuna
koHpepeHIHja ¢ Mehynaponaum yuemhem Jaxopurcku nocnosau dopym, 2017.roaute
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4. OujeHa 0 HCTYHEHOCTH 06MMAa M KBATUTETA Y OHOCY HA MPHjaBJbeHY TeMy (MO MOT/IaBbuMa)’

Jokropcka auceprauMja kKaHaupatkume Mp Crahane IlaynoBuh, mon HacioBoM ,,KBaHTHTaTHBHH
€KOHOMCKH MOZEIH H MeToie oOljeHe e(UKacHOCTH (yHKIMOHMCAamba IIOCIOBHHX CHCTeMa®
npe3eHTOBaHa je Ha 192 crpaHe, KOMIjyTepcku cioxeHe W (opMmartupane, popmara A4, mpopena 1,5,
ropH:-€ U JIeCHe Mapruse 2,5 1M, I0Hke U JiMjeBe Mapruse 3,5 M. Jlucepranuja ce cacToju Of ancTpakra
Ha CPIICKOM W €HIJIECKOM je3MKy, momnmca ckpaheHuna, ciuka, rpa¢ukoHa U Tabena, caapxkaja, yBoja,
meT TMOrjaB/ba, 3aK/bydka M Chmcka kopumhene iureparype. IIpuwiMkoM u3pane Aucepraumje
KaHIWJaTKWba je KOPHCTHIA aMEepHYKH CHCTEM 3a IMTHpame KopumheHe iureparype. Pesynratu
HCTpPaXXMBama Cy MPE3eHTOBAHM MpEerjeqHO U pa3yMJbHBO. [IpeaMer, 1IUib U pe3yiTaTe UCTPaKHBamka y
¢dyHKIMjU M3pasie JOKTOPCKE JWcepTalyje KaHIUOAaTKHiba je, Mope] YBOAa M 3aKJbydKa, NPe3eHTOoBalia
Kpo3 cibezieha nornaespa:

EdukacHOCT, 10jaM H pa3iHduTH KOHLIETITH;

Mopenu u MeTozie Mjepera e(pUKaCHOCTH; 5

MerTozie BUIIIEKPHTEPHjyMCKE aHAITH3E,

MynTHBapHjaHTHA CTATHCTHYKA aHATTH3A;

EdukacHocT 6ankapckor cexropa bocHe u XepLerosu-e.

S e s Rl

KpanureroM M 0OMMOM HCTpakHBama KaHIWJATKHIA j€, M0 MuIUbeky Komucuje, ycmjemHo
O/I'OBOpHJIA Ha H3a30B€ MOCTAB/bEHHX XMIIOTe3a. Y HAcTaBKy OBor aujena M3Bjemraja Hayuny u
CTpY4Hy jaBHOCT yNO3HAjeMO Ca OCHOBHHM IIOTJIaBJbMMAa OBE JHUCEpPTAllije KA0 OPUIHHAJIHOI HAay4HO-
HCTP)KUBAYKOT pajia.

Ilpeo mornaeme pana Edmkacmoct, mojam H pa3imunTH KOHmenTH nocBeheHo je pazmwuuTum
KOHLIENTMMa €(DUKACHOCTH W HHXOBOM JeduHucamy. OfjammaBa ce YMmeHMUA 1a je ehUKACHOCT
peNaTHBaH MojaM, OJHOCHO fia je Moryhe roBOpHTH O €(HKACHOCTH CaMO y OIHOCY Ha ozpeheHu
kpuTepHjyM. OGjalumenn Cy KOHIENTH e(HKacCHOCTH KOju ce Hajuemhe cpehly y imreparypw, a To cy
TEXHWYKA, AIOKATHBHA, YKyNHa W penaTuBHa eduxacHocT. IoToM ce yka3syje Ha pasivuWTe HayWHE
Mjeperma nephOpMaHCH OpraHM3alMja ToMohy (MHAHCHjCKHX IOKa3aTe/ba KOjH Ce TPaIHIHOHAIHO
KOPHMCTE 32 Mjepeme e(UKACHOCTH U CAaBPEMHHMX KBAaHTHTATMBHMX MOJIE/Ia M METOJIA.

Y npyrom nornasky Moaean m merone Mjepema eHKACHOCTH aHAIW3Mpajy Ce Haj3HauajHHje
napamerapcke U HelapaMeTapcKe MeTojie OlljeHe epHKaCHOCTH KOje Ce jaBibajy y JIMTepaTypu. AHamm3a
obaBujama MOJATaka je Haj3HauajHUja napamerapcka Meroia momohy koje ce onpehyje penarueHa
€(hHKAaCHOCT MOCNIOBHUX cHcTeMa. [IpeMa 0BOj METO/M BHIIECTPYKH YJa3H M M3JIa3d Ce CBOJIE Ha jeiaH
BHUPTYEJIHH yJa3 ¥ BHPTyeAHH M3/1a3 KopucTehu TexuHcke koedurmjenrte. TexuHCcke KoehuimjeHTe
onpehyje cBaka jefMHMIIA O/UTyYMBAFa TAaKO LITO MAaKCHMHM3HMpa e(MKAaCHOCT y3 OrpaHHYeHe Aa

*McnymeHocT 0GHMa | KBAIMTETa y OHOCY Ha NPHjaBJbeHy TeMy, HApodHo, Tpeba a CalpiKu: AHATATHIKA U
CHCTEMCKH TPHJIa3 y OLjjelmHBamkby HCTPAXHBAYKOT NIOCTABILEHOT IPeJIMETa, LAba U 3a/]aTaka y
HCTPa)XHBambY;HCIyEHOCT HAYYHOI NPHiIa3y J0Ka3HBarmka TBPIH-U WIX MPETIOCTABKH Y XHIOTe3aMa, ca 06paioM
noaaraka
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TEXKHHCKH KOe(HLMjEHTH MOpajy GMTH HEHeraTHBHE BPHjEIHOCTH M 18 KOMHYHHK BHPTYEITHOT W3/1a3a U
BUPTYEJTHOT yna3a He Moxe 6utu Behu on jenan. Kox ose meTozie je GurHO na ‘OpraHM3alHOHe jeIHHHULIE
KOpHCTE HCTe ynase 3a MPOM3BONY MCTHX HM3/a3a, a HHje HEONXOHO Ja ylasH M HM3iasu Oyay
ucropoaHu. KoHcTpyuie ce rpanuna eukacHOCTH Kao MO 1O JIHO JIMHeapHe anpoKCHMalHje rpaHuIe
e(uKaCHOCTH TaKo INTO Ce MoCMaTpa pacriojjjesia Tayaka TNIOCMATPaHOT CKyNa jelMHHIa U hopmupa ce
JIHHHja OKO BHX KOja uX oGasuja. [TotoM ce mocmarpa ceaka JjenuHMIa ONTyYHMBakba M MPOBjepasa Ja Jiu
Je ynmase moryhe obaButd ono3mo, ka0 M aa M je maase moryhe 06aBHTH 0103ro0 Ha OCHOBY
BPH]€IHOCTH YJia3a OTHOCHO H3/1a3a MOCMAaTPaHMX jeMHALA. Y 3aBHCHOCTH OJ THIA npHHOCa Ha 06HM,
OpHjeHTalHje, NPOjeKIHje Ha rpaHuIly e(DHKACHOCTH H OCjEeT/bHBOCTH Ha MPOMjEHy YNa3HMX [10/aTaKa
pasBujeHn cy W pasnuuutd DEAmonenn. Y pany je objallmen MOZIEN ca KOHCTAHTHHM MPHHOCOM Ha
o6um (y nureparypu nosHar kao CCRmomen 1o ayropuma Charnes, Cooper u Rhodes),koju
TIPETTIOCTaBba J1a MoBehare BPHjeTHOCTH aHTaXXOBaHKX yiIa3a A0BOIH 10 TIPOMIOPLIHOHAJIHOT MoBehama
OCTBAapEHHX H3Na3sHUX HMBOa. OGpaljeH je u Mozien ca BapHjaGHITHIM IPHHOCOM Ha 06uM (y nareparypu
nozHatr kao BCCwmonen mo ayropuma Banker, Charnes u Cooper),y koMe ce yBomu orpaHuueme
KOHBEKCHOCTH KOje /I03B0JbaBa BapHjaGHIIHM NPHHOC Ha OGHMM, OJHOCHO a rnoBehame yJjia3a He Mopa
PE3yNITOBATH y MPONOPLMOHANHOj NpoMjern m3nasa. [Totom ce ykasyje u Ha pasiliKe Koje MocToje y
MOJ€/MMa y 3aBHCHOCTH O/ HHMXOBE OpHjeHTalje, ONHOCHO [a 1M Cy YIa3sHO WIM H3JIa3HO
opujenTHcaHn. Takobhe,06pahyje ce Haj3HaYajHHje ¥ HAjBHINE NMPHMjeH-HBaHA rapamMeTapcka MeToja
CTOXaCTH'Ka aHanu3a rpaHuue. SFAje anTepHaTHBHH METO. MpOLljeHe rpaHUYHe GyHKIHje Ha OCHOBY
napaverapa. Ca CTaTHCTHYKOr CTAHOBMINTA IPaHHYHA bynkimja ce oujemyje U3 ckyma oIcepBalyja
TOjEIMHAYHO 32 CBAKY je[MHHMIY OmTyumBama. OHma ce e(uKacHOCT TakBe jeauHMUe N06Hja Kao
OCTOjare Of OLHMjereHe rpaHuie. I'paHHuHa dyskumja je ycrapu dymximja NIPOM3BO/IbE KOja
npejcTasba GyHKUMOHANHY Bedy u3Mel)y ynasa u m3nasa. OHa TOKa3yje MakCHMaNaH ayTIyT KOjH ce
MOXE TIDOM3BECTH 3a JaTy TEXHOJNOTHjy M HHMBO ynasa. YKasyje Ce Ha pa3iWduTe crienMpuKanuje
(yHKIMje TPOM3BO/IHE KAO U FeHOT ayaia ¢yHkumje Tpomkosa. Hajuemhe ce koprucre Coob-Douglas-
oa W Translog ¢yHkumja npoussonme. Omjere napaMetapa ¢yHKIHje ce BpLie NPUMjEeHOM MeToMa
MaKCHMAaJIHe BjEPOOCTOJHOCTH, KOjH 3aXTHjeBa TIPETIIOCTABKY O PACMOjeNy Cly4ajHe Tpemke W
KOMITOHEHeTe Hee(hUKAaCHOCTH. -

V nornaesy Meroae Bml:elcpn'repujymclce anammse (BKA)auanusupajy ce Haj3nauajumje meroze
BHIICKPHTEPHjYMCKE aHAH3e KOje Ce MOTY KOPHCTHTH C IIH/bEM TNpeBasuIakera MpobieMa paHrUpama
e(MKaCHUX jelIMHHLIA HA OHE MaF€e ¥ OHE BHINE eduxacne.OBe MeTOIe Ce KOpHCTE Y Clly4ajeBUMa Kaja
noctoju Behu 6poj, Hajuemhe koH(MHKTHIX KPHTEpHjyMa Ha OCHOBY KOjUX Tpeba [OHHMjeTH OITYKY.
DEA v BKA cy cnudHe MeTozie Koje ce KOpHcTe 3a nopeherse jenuHmIa 1o BuIne KpuTepHjyma. Fbuxoso
TOBE3MBake MOXKE MOMONHM OTKIamalmy HEIOCTATAKA CBAKE OJ METOJA. Hobujene BpujeanocTy
TEXMHCKHX KoeduiMjeHata Mory 6uTH uckopumhene kao yia3 3a NpHMjeHy HeKe O MeToaa
BHIIEKPHTEPHjyMCKe aHamuse. Paserjen je Bemmkn 6poj metona BHIICKPHTEPHjYMCKE aHAJIM3€e O KOjJHX
ce y pany obpabyjy HajsHauajunje: TOPSIS, PROMETHEuAHPwertona. Kapaxrepucruka oux meroza
Jje 1 Bpe/Hyjy BHINE pasIHYHTHX KOMIOHEHTH Koje ofipakaBajy eMKacHOCT U Tako onpehyjy pejTunr
TOje/IMHUX OPraHM3aLMOHUX jeraHuua. PROMETHEEce KODHCTH 32 PaHTHpake aiTepHaTHBa W u360p
HajIPHXBAT/BHBHjE HA OCHOBY AEHHHCAHOT 6poja xpurepujyma. Meroma 7T OPSISje 3acHoBaHa Ha
KOHLENTy Ja u3abpaHa anTepHaTHBa Tpeba na uma Hajkpahe pacrojame on HmeasHOr pjelema u
Haj/[y’)Ke O/l aHTH-HICATHOT pjelera. AHATHTHYKH Xujepapxujcku nponec (AHP) npencrasiba anar y
aHAM3H OJUTY4HBAlLa, KPEMPaH Jia NpyxH noMoh JoHOCHOLMMa omtyke y pjelaBamy KOMILIEKCHHX
npoGiieMa oLy MBaka y Kojuma yuecTByje Behu 6poj noHocknana omtyka, Behu 6poj KpUTEpHjyMa U y
BHIIECTPYKHM BPEMEHCKMM nepHoauma. Jenan ox youennx Hemoctartaka DEAmertone je To mrro najy
Camo JBHje Ipylle EHTHTeTa: eUKaCHe U Hee(uKacHe. Ilpu Tom eduxacum enrurern n06Hjajy oLjeHy
jenan, ma je y OpMIMHATHO] Bep3WjH OBe MeToJe Hemoryha knacHdukauMja Ha oHe BumE M Mame
edukacHe. Y oBoM Nornasmy ce Aaje pjemere oBor npobiemMa mnose3uBameM DEA METOJIe Ca MeTonaMa
BHIIIEKPHTEPHjYMCKe aHaTH3e.

ornasme [VMy/ITHBapHjanHORa cTATHCTHYKA aHATH3A TIpy’Xa ajnaTe 3a OTKPHBAK:€ 3aKOHUTOCTH y
onHocuma u3mely Bapujabnu kako 6u ce moeehao oGuM PENEBAHTHHX MH(pOPMalMja Koje ce Mory
u3Byhu W3 Hekor ckyna nopgaraka. CBpxa ynorpebe anata My/ITHBApHjallMOHE CTATHCTHYKE aHATH3E y
OBOM HMCTPXHBAKY je PeAyKLHja y.Ia3HUX TIOJIATAKA Y MOZEN KaKo GH Ce CMamHO BUXO0B 6poj y oxHOCy
Ha 6poj jennHnLa nocMaTpama. Metone MyJITHBApHjallMOHe aHA/IM3E JiHjesie CeHA METOMIE 3aBHCHOCTH H
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meTone Meljy3aBucHOCTH. Metoje Mely3aBHCHOCTH MMajy 3a LW/b aHaIU3y YHYTpaulie CTPYKType
[0J1aTaKa KaKko 64 ce OHa I0jeIHOCTABKIIA M PEIYKOBA/IA, Te Cy ¥ OHE NMPE/IMET aHalu3e Y OBOM pany. Y
pany ce obpabyjy MeToia IJIaBHHX KOMIOHEHTH M (paKTopcka aHaiMsa. OCHOBHHM 3a/iaTak MeTo/e
IJIABHMX KOMIIOHEHTH je oapehBame TuHeapHe KOMOWHALWje OPHTMHATHMX NPOMjEHJBHBHX Koja fie
MMaTH MAKCHMAIHy BapHjaHcy, rybehu y mro je Moryhe Mam0j Mjepu HHGbOPMALMjy canpikaHy y CKymy
OPHMIMHATHHX MPOMjeH/bHBHX. DAKTOPCKA aHA/M3a MMA MCTH LAJb K20 M METO/IA IIaBHMX KOMIIOHEHTH,
a To je pelyKimja BemMkor 6poja npomjersbuBuX. OCHOBHA pasivKa je LITO MPeTNocTaB/ba HOCTOjarbe
oaroeapajyher Mozena Koju OpHIHHAIHY TIPOMjEHJBHBY HCKasyje Kao JIHHEeapHy xoMbuHaumjy daxropa
y3 nozarak rpeuike Mozena. Kon Merone riaBHHX KOMIIOHEHTH MHTEPEC je Ha objaimeny BapHjaHCe, a
Kol (hakTopcke aHanmM3le To je ofjammbeme koBapujaHce. Kako je oijeHa e(hMKaCHOCTH TOCJIOBHHX
cHCTeMa JHMPEKTHO MOJ yTHIajeM M30opa ylasHMX W H3JIa3HUX Bapujabiii, TOCTaBba C€ IUTaHkE
BUXOBOr W300pa Kako G NOOMjeHH MHIEKCH e(HKACHOCTH aJeKBATHO OJpaKaBalM npegopmarce.
Csaka oj1 BapHjablH JIjeTMMUYHO ONHKCYje nepdopMaHce OpraHM3alje, a YeCTO HeKe O/l HHX calipike
vcte nudopMaimje. V ciydajy Kaja MocTojH BeTukH 6poj MOTEHLMjaTHIX yJasa i M3/1a3a, a Majlu 6poj
MOCMaTpaHWX eHTHTeTa KOjH ce 03Hayasajy ca DMU, Bemaku 6poj jeMHMLA Ce OLMjeHH Kao epHKacHe,
na je oBaj MO pazna mocBeheH MeToJaMa MYJTHBAapHjaHTHE CTATHCTHYKE aHaIM3€ kojuma je moryhe
pHjemuTH OBaj MpoGiieM, BHXOBHM KOMOHHOBameM ca DEA MeTosoM.

V nerom mornarky Edmkacroer Gamkapekor cekropa BuX neunuine ce npuposa GaHkapackor
CeKTopa, OMHOCHO yKa3yje ce Ha CIIEL(HYHOCTH OBOT CEKTOPA y OJHOCY Ha OCTalle MOC/IOBHE CHCTEME C
003MpOM Ha MPHPOIY CTPYKTYpPE KaluTaja, CTABKH aKTHBE M NAacHBE, TE perynaugje oBor cekropa. Y
OBOM TOIVIABJbY HArjIalaBa ce HYXHOCT moTpeGe 3a cranHuM npahiemeM neppopmaHcH GaHKapekor
cextopa 360r CTaGMIHOCTH (MHAHCHjCKOr CHCTEMa 3eMJbe. YTPOXKEHOCT NeppOPMAHCH BETHKHX
faHaka MOXe JOBECTH JI0 moBeharma CHCTEMCKOr PH3HKa, IITO Jajbe BOJM CTBapamy GaHKapcke MaHuKe
u (unaHcHjcke kpuse. Jlome nepdopmance Tpeba 1a Majy CHrHaI MeHaUMEHTY GaHke O KPHTHYHAM
TayKaMa OMNEPaTHBHOT IOC/IOBamka, aJeKBAaTHHjE YNpaBJbame AKTHBOM M MACHBOM, DH3MLKMA H
xanuTaoM Ganke. EGUKACHOCT je Kby4HH KOHLENT KO (PMHAHCH]CKHX HHCTHTYLIMja, LITO IOKa3syje u
Benuku 6poj cTymmja Ha oBy Temy. Hajuemlfie ce KOpHCTe pasHM TOKasaTelbd KOjU Ce OJHOCE Ha
Toje/IMHe acrieKTe GaHkapcke akKTHBHOCTH. MelyTHM unmbeHHIa je 1a 6aHKe KOPHCTe PasHOPOZIHE yiase
y NpOM3BOMM Pa3HOPOJMMX W31a3a, Te Ce OTy/Ja jaBiba MpobneM arpervpama OBHX MNapiyjalHuX
nokasaresba. HaBoJe ce MaplMjalHM MOKa3aTe/bd KOjH Ce TPAJMIMOHANHO KODHCTE 3a Mjepeme
ycnjemmHocTH mocioBama Ganaka. MehyTHM, KOMILTEKCHOCT mpoGiema eBanyalmje nephopMaHCH
faHaka OTeXaBa NPHMjeHy OBUX TPaIMLMOHAIHAX METOJa U Hamehe MMIIEpaTHB NPHM)EHE CIIOKEHH]HUX
KBaHTHTATHBHMX Mojeda W Mertona. OcTaTak OBOr TorjiaBjba mocBehieH je pesyiTaTHMa eMITMpHjcKe
ananm3e Ha GaHkapckom cextopy Boche u Xepueroeuse. Y OBOM JHjely je H3BpLICHAKOMIIAPaTHBHA
aHanm3a JOOMjeHHX pe3yiTara oljeHe e(pHKACHOCTH NMPHMjEHOM PasIMYMTHX Mojena u meroxa. Kao
pe3ynTaT eMnupHjcke CTyamje, yrpheHe cy edukacHen HeedukacHe GaHake, H3BOPH HEe(UKACHOCTH y
HHMXOBOM IIOC/IOBakby M NPABIM NMOO0JbIIAKA.

V 3aKkJby4HOM JMjeTy paja jaje ce aHanu3a JOOMjeHHX pesyNTaTa HCTpaXuBama. 3aKk/bydlM yKasyjy Ha
ZIOKa3HBame, OTHOCHO MOTBphHUBam€e NOCTABILEHE INIABHE XUIoTe3e oBor pazna. Ha kpajy pana npukasasa
je nuTepaTypa KopHfieHa 3a W3pay AOKTOPCKe AMcepTaluje, Kao U nonuc tabena, rpaMKoHa, Cliuka 1
ckpaheHHLa.

Ha ocHoBy cBera HaBefeHor, Komucuja 3akibydyje na Cy OOMM M KBAIMTET NTOKTOPCKE AMCEpTallMje
kanauaatkume Mp Crahane [TayHoBuh y cxiiamy ca NpHjaB/beHOM TEMOM.

5. Hayunu pe3ynTaTé JOKTOPCKE QHCEpTalHje

Ha 6a3u neta/bHOr yBMAA y JOKTOPCKY aucepraijy, KoMmMcHja CTOjU Ha CTAaHOBMINTY Ja je
KaHIUJATKHba YCIjeIIHO peald30Bajia MOCTaB/bEHe LM/BEBE HCTPaOKHBaMka M JIOKa3ala NOCTaB/beHE
xunorese. HaydHu HONpHHOC OBe [AWcepTanyje OrJiefia Ce y CHHTETH30Baky H 00jeKTHBHOM
aHaNTM3Mparky MNPUMjeHe DPa3IMYMTHX KBAaHTHTATHBHMX MOJieNla M MeTOla y OLjeHH e(UKaCHOCTH
GyHKUMOHKCAka TOCIOBHMX cucTema. Hajeehw HayyHM JONPHHOC CHPOBENEHOTr HCTPaXHMBaka
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NpejcTaB/ba JONPHHOC y TEOPHjCKOM CMHCITY KOjH Ce OrJiefia y pa3MaTpamy M HCTpaKMBamy yjore
3Hayaja KBAHTHTATHBHHX MOJENA ¥ MeTo/Ja KOjH ce KOpHCTe Y MpoljjeHH e)UKaCHOCTH, KaOH pa3paju
Haj3Ha4ajHHje HelapaMeTapcKuX M MapaMeTapcKuX MeTozaoljeHe eHMKacHOCTH KOje Ce MOTy YCITjelHO
NPHMjEHUBATH y TNPaKCH 3a Mjepeme e(pHUKACHOCTH Pa3IMYMTHX MOCIOBHHMX cHcTeMa. KpurHikom
aHanM30M noctojeher KBaHTHTATHBHOT MHCTPYMEHTapHja yKasyje ce Ha MpaBlie HheroBor yHanpehema y
Wby NOOHjamka MPelM3HUjUX OljjeHa e(UKACHOCTH.

ITocebHO ce MOKEe HarJlaCHTH Hay4HHM 3Ha4aj JOKTOpCKE AMCepTaldje y KOHTEeKCTy oborahuBama
JIMTepaType M3 oBe 00JIacTH, a HApOYMTO 360r OCKyJHE Hay4HO-MCTpaKHBauKe JHTEpaTrype y BocHu u
Xepuerosunu. KannupmaTkuma je CBOJUM MCTpaXHBameM yKasala Ha e(eKTHBHOCT TpHMjeHe
CaBpEMEHOr KBAHTUTATHBHO WHCTPYMEHTapHja y OLjeHH W aHaJH3M YCHjelIHOCTH MOCIOBamkha
opranmu3anyja. IbuxoBoM mpujeHoM ce omoryhaBa cBeoOyxBaTaH NOIVIEl Ha IIOCIOBame, YTBPHYjy
y3poLH Hee(UKaCHOCTH M MpaBly nobossmama. 36ora Tora oBa ZOKTOpCKa AMUCEpTaLija Moxe OUTH 01
BHILECTPYKE KOPHCTH JOHOCHOLMMA OTyKa y WACHTH()HKALMjH pa3IMuMTHX H3BOpa Hee(HKaCHOCTH
MIOCTIOBHHUX CHCTEMa U NM0GOJbIIaky BHXOBOT MOC/IOBaka. 3Ha4aj JOKTOPCKE AUCEPTALje Ce OrJiea U Y
TpYKa3ly HMHTErpUCaHMX MoZiela KojuMa ce pjemarajy onpeheHu HemoctaumDEA mertonme. VYoueHu
npobnem DEA MeTona ia CBe jeJMHHMIIE TOCMAaTpara CBPCTaBa y JBHje rpymne epukacHe u HeehukacHe,
Ha OCHOBY /IBa CKyTia OJ] BHIIIE KpHTepHjyMa (BHIle yia3za hie HeraTHBHO YTHLIATH Ha YKYIIHY OLjEHy, a
BHIIE HM371a3a MO3WTHBHO) pHjelleH je HHTerpucameMm Merome ca BKA meromama. Kako cy kox
DEAwmetone cBe euKacHe jeJUHHIIE TOJjeHaKo e(uKacHe, OHOCHO HE MOCTOjH PAHTHPAHE y OKBHPY
rpyne eGUKacCHUX jeIMHHIIA, TO YECTO MPE/ICTaBJba MPODIIEM y 3aBUCHOCTH OJ] LIM/bEBA HCTPAKHMBAIA.
Kox DEA merone 3a cBaky jefMHHMIy NOCMaTpama pjelliaBambeM Mozena A00Hjajy ce ONTHMAaTHH
TEeKHHCKM KOe(HIMjeHTH KOjHMa Cce MaKCHMHM3Wpa HHXOoBa e(QHKacHOCT, HOK KOA MeToja
BHUILIEKPUTEPHjyMCKE aHaIM3e TexuHe cyOjekTHBHO oapehyje moHocunan omtyke. ONTHMATHH TEXKHHCKH
KoeuLMjeHTH Ccy KopummheHH Kao yna3sd 3a NpUMjeHy HEKe OJ METOZla BHIIEKPHTEPH]yMCKE
ontummsanmje. Ha oBaj HaumH no6Hja ce MOTIYHH paHr M CBHX e(MKACHHMX jeAMHHMLA OIJTy4YMBaIba.

Jlio moxTopcke mucepTaimjeje mocBeheH H MeToamMa MyJITHBApPHjaHTHE CTATUCTHYKE aHATW3E Y LAJbY
pjemaBama npobiemMa u360pa yla3sHHX W W3Ja3HHX BelWuMHa y Mozen.Ha oumjemeHe BpHjeaHOCTH
HHJIEKCa eUKAaCHOCTH IMPEKTaH yTHIlaj HMa 360D yia3HUX W W3nasHuX Bapujabmu. Kibyuna npegsHoct
DEA Mmetozie y ofHOCY Ha TpaJMLIMOHAIHE Ha4YMHe Mjepera e(HKaCHOCTH je ynpaBo kopuiheme BUIle
Pa3TMUMTHX yNla3a ¥ M3/1a3a U 106Hjame CyMapHOr 1oKa3aresba e()MKaCHOCTH, aJli Ce CAMHUM THM CTBapa
npobnem u3bopa omropapajyhux ymasHux M W3na3HMX BapHjabmu. OTyna ynasd W Wiasd y MoJenry
Mopajy 6uTH ajiekBaTHO M3abpaHK Ha Ha4MH Jla BjepOJOCTOjHO OJpaxkaBajy mepdopMaHce MOCMaTpaHUX
jenMHMLa O/Ty4HBaka. EMIMpPHjCKO HCTpaXkuBame je 1okasaino 3HavajHo moBeharme AMCKpUMHHAIIHOHE
mohu JIEA meTozie mpuMjeHOM METOJie IJIaBHHX KOMIIOHEHTH Ha W300p y/a3sHHWX M M3/a3HMX BapHjabiu
y MoZien.

NpakT4HK 3Ha4Yaj W JONPHHOC NMCEPTAlMje HETOCPENHO PEe3yJITHPajy M3 OPUIHHAIHOT EMITMPHjCKOT
UCTpaXXMBamwa CIpoBeJeHOr Ha GankapckoM TpkumTy BocHe u. Xepuerosune. Emnupujcka anamuza
TNpPE/ICTABBEHMX MOJeNla M3BpIIEHA je Ha 6a3s¥ roAMIIKMX NOJaTaka O HajBKHUJUM GaHKAPCKUM
ynasuma ¥ u3nasuma 3a nepuon ox 2010. rogune no 2019.rommne. Ha nocmartpaHum mnopanmma
M3BPIIEHA j€ OljjeHa eHKaCHOCTH GaHaka, KaKo IpeMa TPaJHLHOHAIHOM MPUCTYITY, TAKO M MPUMjEHOM
Hajo3HaTHjux caBpeMeHUX Metona DEA u SFA. TloTBpheHa je KOH3HCTEHTHOCT pe3yaTata Ho6HjeHHX
NPUMjEHOM OBHX METOJa, T€ yKa3aHO Ha KOjH HAYMH Ce Pe3y/TaTH Tymade M Kako Ce IPAaBHIIHO
npuMjeryjy. U3Bpinena je npuMjeHa pa3IMuUTHX METONONOLIKKHX MPUCTYIA OLjeHe e)UKAHCOCTH KaKo
61 ce ofjacHuIa OCJ€TBMBOCT y IPOLjeHaMa MPHIMKOM H360pa pasiiiyMTHX METOAOJIOTHja.

[lpumjeHa TpaJMLMOHAHMX TOKa3aTelba €()MKACHOCTH INOKa3aja je Ja OBE BPCTE Mjepa yKIbydyjy
6pojHa orpaHHYea H CHCTEM Mjepera e(pHKACHOCTH Ce He MOXKE OCIIaHaTH CaMo Ha OBE je/JHOCTABHE
OfIHOCE, jep OHM He ofp#kaBajy NpaBHIHO 3axTjeBe Koje GaHKe MOpajy MCIYHHTH Y JaHAIIBeM
KOHKYPEHTHOM TIOCJIOBHOM OKpYXKE€lby. YOYEHO je Ja CBAKH OJl OBHX TPaJMLMOHAIHMX IOKa3aTesba
npyxa ofipeeHe uHpopmaLmje o mocnoBamy GaHaka, Kao M Aa je Hemoryhe Ha OCHOBY HMX YTBPIHTH
Koja on GaHaka je Haj6osbe mocnoBama y mocMatpaHoM nepuofy. Csaka GaHka 3ay3uma pasHUHMT
ToNOXKaj MpeMa paxIMYMTOM ToKasaTesby. Y GaHKapckoj MPakCH Ce 4YecTO KOPHCTH BETHKH 6poj
Pa3IMYMTHX MOKa3aTesba Na nopeheme GaHaka Moxe GMTH auCKyTaGHIHO. MehyTuM, orpanuuaBame

Opoja MjepemaHe Jaje LENOKYNHY CIMKYy CHTyauuje, jep MOjeIMHH WHIMKATODH TIPYKajy Camo
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(parmenTupane uHbopmaimje. [IpoijeHa TexHHYKe e(hUKacHOCTH GaHKApCKOr CEKTOpa M3BpLIEHA je
npeMa pa3IMYMTHM MOJE/IMMa y CBaKOj TOAMHM mocMmatpaHor nepuopa (2010 — 2019. ronumma).
Ouujewenn DEA unpexcu omoryhnwmm cy wuaeHTHduKoBame GaHaka Haj6osbe mpakce y GaHkapckom
cexropy.Haj6osbe mpakce mpeicraBibajy oHe OaHke KOje Cy TOKOM CBHX IONMHA IOCMaTtpama Gmie
edukacre.lllto ce THue w3Bopa nobosbmama 3a HeedukacHe 6Ganke, DEA Meroma jeomoryhuna
W3pauyHaBamk€  TAaKO3BAHMX  MPOjeKIMja, Tj. KBaHTH(QWKOBAHMX  Mjepa  HAOCHOBYKOjHX
HeeukacHejenunuLe Tpebajy Na MUjemajy CBOje yiaze Kako Ou ce mpeceinuie Ha eQHKaCHY MITH, Y OBOM
cilydajy, rpaHuily Hajbosbe mpakce.3a HeedukacHe GaHke yTBpHEHO je JIM TO pe3yiTaT MeHalepcke
Hee(hMKACHOCTH, OTHOCHO JIOLIET YTIpaBJbaiha CPeICTBUMA GaHKe HITH CMameHOr 00MMa TOCIIOBamka.

Ha nocmarpaHoM y30pKy ouMjemeHH Cy W SFA Mojenu Ha maHen NojauMMma, Kao W Ha Mojauuma
npecjeka 3a CBaKy oJJMHy IOjeJHHa4HO Kako 61 ce 06e30HjeamIo BUXoBo aiekBaTHO nopeheme ca DEA
HHJIEKCHMa e(HKacHOCTH. MeToIOM MaKCHMallHe BjepOJIOCTOJHOCTH OLHMjeH-eHH Cy MapaMeTpH IBHje
Cobb- Douglas-oBe ¢yHKIHje NMPOU3BOAIE Ca KPEOUTHMA M HEKAMAaTHHM IPHUXOJWMAa Kao HM3JIa3HHUM
Bapujabnama. Ha ocHOBY ThX (yHKIMja J0OHjeHH Cy ¥ MHIOEKCH e(UKacHOCTH Koju cy Behu kazma cy
KpEeJWTH NO0CMATPaHH Kao M3iazHa Bapujabna. IIpocjeura eukacHOCT y MPOU3BONH KPEAUTa M3HOCH
85,5%, mOK je KO MpOM3BOAME HEeKaMaTHHWX MPHXOJa HEeITO Hika W u3HocH 78,24%. Hawume, xon
6anaka y BocHu W XepUeroBMHH JOMHHAHTaH M3BOp MPHUXOJA CY KaMaTHH TMPHUXOMH, JOK Ce OHbexu
pacT W ApYrMX NpUXOfa KOjHU HHCY BE3aHH 3a KpeJuTHe MNpous3Boje 0aHaka, ma OTya W OBAaKBH
pe3ysITaTH NPOCjeYHHX HHIeKca e(MKaCHOCTH npema oBa JBa Mozeia. Takole, 3akJbydeHO je gaa je
TeXHMYKAa Hee()MKAaCHOCT omajana KoJ IPOM3BOAIE KpPEAWTa TOKOM BpeMeHa, [NOK je pacia KOX
NPOM3BOJH-e HEKAMAaTHHX NMPHXOoZa. AHaIH3a je MoKasaia /a Cy NMpOCjeuHH HHIAEKCH npeMa SFA HInkH,
ca BehuMm ozncrynamuma on DEAunpekca. Kperame TOKOM BpeMeHa je Ko 0b6a MHIeKca ycarjauieHo.
Hajedukacuuje GaHke cy mo ofa mpHCTyma MCTe, a CTATHCTHYKH 3HAYajHH W PENAaTHBHO BHCOKH
NO3WTHBHH KoeHIMjeHTH Kopenaumje m3mely mHaekca. Careopujckor craHoBunta, DEA u SFA ce
JOCTa pa3NuKyjy Tako Ja je HeMoryhe na najy HMAEHTHYHE pe3yiTaTe, ald HHXOBO Cllarame |
KOPEJIMCAaHOCT Cy JOBOJBHM Jia Ce Kake Na Cy pe3ysNTaTH KOH3HCTeHTHH. Mako cy pesynratd
KOH3MCTEHTHH MOTPEOHO yKa3aHO je Ha K/byYHe pa3iuke u3Mel)y OBHX MPHCTYTa YHje je pasyMujeBarmbe
HY>KHO KOJ mpaBwiHOr u3bopa Merome 3a mpoujeHy eduxacHocTH. [lapamerapcke Merome He Mory
obe3bujenuTH MeHayepuMa JOBOJbHO MHGopMmaumMja o MoryhHOocTHMa mobospiama MOCiIOBama Ha
YTpaB/ba4KOM HHMBOY, Kao IITO je TO CiTy4aj ca nmapamMeTapckuM Metojama. J[pyruM pHjeurma, MeHayepH
YeCcTO He 3Hajy INTaMOry YYWHWTH 3a mnobo/bllame ympaBjbaka C pelyjiTaTiMa OBHX Meroza. Ha
npumjep, 0,97 npouMjermeHa oOljeHa e()HKaCHOCTH NpOM3BOAmE ca SFA METOIOM CaMO TOBOpH
MeHaylepiuMa Jia ce cMamemeM 3% ynasHux Bapujabmu Moke moctuhu epHKACHOCT y3 JaTH HHMBO
W3/1a3a, ajld Ja ce He 3Ha Koje ynasHe Bapujabne Tpeba cmamuth. IIpumjenom DEAmerone moryhe je
NPELM3HO YTBPAWTH yjla3He BHMIIKOBE M M3/1a3HE MamKOBE M JaTH NpojeKuHje kako Ou opraHuzaimje
T0CJIOBAJIE Ha TPaHHMLM €(UKAHCOCTH.

Ha ocHoBy cBera HaeezieHor, Komucuja 3aiupydyje 1a pe3y/TaTi OBe JOKTOPCKE AHUCEpPTaLMje 3HAYajHO
JONPHUHOCE HAYIIM Ha M0JbY ONEPAIHOHMX HCTPaXKHBaKa, Al HMajy W 3Ha4ajaH MPaKTHYHM IOMPHHOC 32
noboJbIamke NOCIOBamha MPUBPEIHHUX CyOjekara.

6. TIpuMjeHHBOCT M KOPHCHOCT PE3yJITaTa Y TEOPH]H M MPaKCH

INpakT4HM 3Ha4Yaj M IONPHHOC JOKTOPCKE JHCEpTallHje Orviefia Ce Y YHECHHHLIM /i Cy IPE/ICTaB/beHH
METOM W MOJE/H MPHUMjEHHMBH y NMPAKCH Ha BEIMKH OpOj pasiMyMTHX 061acTH KOJ KOjUX MOCTOjH
BUIIEIMMEH3HOHANTHA npobnemaTka Mjepema nepdopmancu. Emmmpujcka cryauja Ha 6aHKapckoM
cexktopy BocHe u XepuergpuHe Moxe na Oyge oI KODHCTH He CaMO MeHayMeHTy Gadke Behu
peryJlaTOpHHM THjEIMMa KOja Haariesajy (pMHaHCHjCKy CTabHIHOCT cektopa. UHdopmaumje no6ujere
y3 MOMOh KBaHTHTaTWBHMX METOJla M MoJeNa MOry OMTH KODHCHE NpH OmTyumBamy o Gymyhem
riocyioBamy GaHaka ca JIOIMM nepgopmancama.

? Mcrahn moceGHO NPHM]jEHIBHBOCT H KOPHCHOCT y OIHOCY Ha 1ocTojeha pejemera Teopuje u mpakce
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KOpHCHOCT OBE EMITHPHjCKE CTY/IHj€ j& PENIEBAHTHA U3 BULIE pasjiora:
- MenaymMenT GaHaka n06Wja KOpHCHe HH(poOpMalMje 3a MOAPLIKY OLTy4HBaly Ha OCHOBY
npoijeHe eHUKACHOCTH BHXOBe GaHKe, Tj. pe3yNTaTH TEXHHYKe €(DHUKACHOCTH MOry momohu
MeHayepuma 11a 607be KOHTPOIHITY e(UKACHOCT MOC/IOBakba,

- Vrephyje ce mosnoxaj 6aHke Mpema HEeHOj KOHKYPEHIIH]H,

- Jlobujajy ce undopmaumje o MoryhuM HadMHHMa 3a MOGOJBIIAMKE ONEPATHBHUX NepGopMaHCH
6anke,

- PerymaTopHH OpraHM MOTy y OBOM paiy mpoHalH NEpCTIeKTHBHY TEXHHMKY 3a yHamnpeheme
Ha/m30opa Hajl GaHKAPCKHM CEKTOpOM Kpo3 AyGibe yBHue y meppopmance Ganaka mopehemem
HBHMXOBE ONepaTHBHE e)HUKACHOCTH.

EMIHPHjCKO HCTPaXUBAKE KAHIMIATKHI:E IPE3EHTOBAHO Y OBOj JOKTOPCKOj AMCEPTALIMjH j€ TIOTBPIMIO
J1a je KOLeNT e(pMKaCHOCTH BHIIEIMMEH3HOHANIAH, TE /1a jé MPHMjeHa METO/Ia TPaHMYHe aHAJIu3e 32 BeHO
OlljemHBakbe NMPUXBAT/bMBA W ONpaBjaHa y Lk moGosbmama neppopmancu. Ilprkasanu moznenu u
MeTO/Ie Ce MOTy TIPHMMjEHHBaTH y Pa3THYATHM OPraHW3allHOHHM CHCTEMHMA, Y3 npuiiarohasame u3bopa
y/a3HMX ¥ W3JIa3HMX BapHjabiii y 3aBHCHOCTH O]l BPCTE OPraHM3allfje H LI/beBa HCTPAKHBAbA.

Ha ocHoBy cBera, Komwcuja cmatpa 1a Cy pe3yiTaTH OBe JOKTOPCKE [MCEpTalidje IIHMPOKO
NPUMjEH/BHBH M KODHCHH KaKO TEOPHM|jCKHM, TAKO M y TpaKCH Ha BeqMKOM 6pojy pasmuuuTHX
NPOM3BO/IHHAX CHCTEMA.

7. HauwWH npe3eHTHpama pe3y/TaTa Hay4qHO] jABHOCTH'

WMmajyhu y BHIy HECYMI-HBH KBAIMTET M aKTYEIHOCT Pe3y/ITaTa HCTPaKHBaa MPE3EHTOBAHMX Y OBO)
nucepranju, Komucrja cMatpa /1a je NoKeJbHO Ja ce MOjeIHHN CerMEHTH HCTPaKHBaka U CMO3Haja [0
KOjUX je KaHAMAAT JOINAo JIPe3eHTyjy HaydHOj M CTPY4HOj jaBHOCTH KpO3 pajioBe MyOiIMKOBaHe y
HayYHMM M CTPY4YHMM MyOIIMKalujama, Te MpeJCTaB/beHe Ha KOH(EepeHIMjamMa, OKPYIJIM CTOJIOBUMA
W/MIHM HayYHMM CKymoBuMa. [IpuMjeHbUBOCT AHanm3e obaBHjarmba NojiaTaka Ha TYPUCTHYKOM CEKTOpY
BocHe ¥ XepLEroBvHe MPE3CHTOBaHA jé Ha HAyYHO-CTPYYHO] KOH(EpEeHIHjH«JaXOPUHCKM MOCIOBHU
dopym» 2017.ropune. Kangunarkuma je y Toky 2019. romune ofjaBuia HayuHe pajoBe y Kojuma ce
aHamu3upa npodurabunHocT u duHaHcHjcke mepdopmance 6aHaka BocHe u XepuerosuHe MpUMjeHOM
€KOHOMETPH]CKHX MOJ€Nia W MeTOZa BHINEKPUTEPHjyMCKe onTHMu3aiMje. Panosu cy objaBibenu y
360pHuky pamoBa VIII HayyHe KoH(epeHuMje JaXOpHHCKM MOCIOBHM (GOpPyM H Yy 4acomucy
KNOWLEDGE. Ilpenopydyje ce ofjaBibMBame W pe3y/TaTa HCTPaKHBama KOjH Cy NpPOHM3ALLIH M3
eMITMPHjCKe CTy/IHje OBe JIOKTOPCKE JUCEpTalHje.

8. 3AKJbYYAK U ITPUJEJVIOT®

Ha OCHOBy AeTa/bHOr yBHIAa y 3aBplLIeHy HOKTOPCKY AuCepTauujy kaHnaupmatkume Mp Crabhane
IMaynoeuh, nmox HacnoBoM: ,,KBAaHTHTATHBHH €KOHOMCKH MOJEIHM M MeTofle OljeHe e(HKaCHOCTH
(yHKLHOHHCaka MOCIOBHMX CHCTEMa™, M CBera MPEeTXOJHO HaBe/ieHor y oBoM M3Bjemrajy, Komucuja
cMartpa fia je KaHAWIaTKWiba, 1Mo3uBajyhin ce Ha peleBeHTHe M3BOpe M CHCTeMaTH3yjyhu nocTymHy
JIMTEepaTypy NPHMjEeHOM OAroBapajyhMx HaydyHHMX METOJOJIOTHja, YCIjEeIIHO peaH30Balia IOCTaBIbEHEe
LM/bEBE MCTPAKMBAMKA, TECTHpala TOCTAB/bEHE HCTPaKMBAauKe XMIIOTE3e W OCTBApUIa OUYEKHBaHE
pe3yJTaTe Hay4HOr HCTpaXkuBgfba. Komucuja moTephyje na je mokropcka mucepranyja ypaheHna y ckiamy
ca npujaBoM Kojy je omobpmio HacraBHo-HayuHo Bujehe ExoHoMckor dakynrera y Ilanama u Cenar
VuuBep3urera y Hcrounom CapajeBy, y morjiefy mnpeaMeTa, IWba H METOJa HCTPaXHBama M

* HaBojie ce paioBH I0KTOpaHTa y 300pHHALAMA ¥ YaCOIMCHAMA y KOjuMa Cy 00jaB/beHH ( HCTpaKMBa4YKH MPoGIeMH U
pe3yJTaTH NpeIMeTa HCTPaKHBaka JOKTOPCKe AUCepTalHje)
Y 3aKJbydKy Ce, IIOpell OCTAJIOT, HABOJM M Ha3WB KBaNH(HUKaIHje KOjy JOKTOPaHT CTHYe 0A0paHOM Te3e
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HHHLMjATTHOT cafipXaja aucepraumje. Llub ucTpakuBama je peald3oBaH, a JOKTOPCKA HAMCepTaluja je
pe3yNTaT OPHTHHAIHOT HCTPAKHBAKA KAHIHIATA.

Crora, Komucuja npemnakxe Hayuno-nacraHom Bujehy ExoHomckor dakynrera u Cenary
Vuusep3urera y Mcrounom CapajeBy na npuxsati oBaj M3Bjemraj 0 MO3WTHBHO] OLjjeHHM W onobpu
JjaBHy on6paHy.

KBanndukaimja koja ce cTH4e jaBHOM 040paHOM JOKTOPCKE AUCEpPTaLHje jecTe —
JIOKTOp eKOHOMCKHX HayKa

Mjecro: ITane
Harym: 1.6.2021. ronune

Komnucuja:

1. Ilpod. np Crepan Cresuh, y 3Bamy pemosuu npodecop, HO apymrsene nayke, VYHO
Cratuctuuka aHanusa, Yeupepsurer y Mcrounom CapajeBy, Exonomcku ¢axynrer Bpuko,
npencjenHuk Komucuje;

S

2. Tlpod. np Crauko Crammh, y 3pamy penobuu npodecop, HO apymrrene Hayxé, YHO
Onepaimona MCTpakHBamba, YHUBEP3UTET y\BaH,oj JIyun, ExoHomcku dakynrer y Bawoj Jlyum,
MeHTOop U wiaH KoMucuje;

I pe sl

3. IIpod. np Hopo ITnakanosuh, y 3Bamy penosuu npodecop (HO apymrsene Hayke, YHO
Monerapna exonomuja u Toepujcka exoHomuja, YruBepsuter y Mcrounom Capajesy, ExoHoMckn
taxynrer y Ilanama, unan KoMucyj
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U3/1BOjeHOMHIILIBERE’:

i1 , Y 3Bamy (HO , YHO
, YHUBEp3WTET , Daxynret y
, unan Komucuje;

U 1aH0BH KOMUCH]€ KOjH CE HE CIIaXKy Ca MHIILEHEM BEhHHE WiaHoBa KOMHCHje, 06aBE3HN Cy [a Y M3BEINTaj YHECY M3I0BOjEHO
MHIBEHE Ca 06pasoKemeM pasyiora 360r Ce He CIaKy Ca MHILBEHEM pehHHe 9IaHOBA KOMHCH]E (4JIaH KOMHCH]E KOjH j&
M3/IBOjHO MUIILIbER-€ TOTIIACYj€ CE MCIIOJ HABOAA O M3/IBOjEHOM MHIIUBEY)
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