YHUBEP3UTET IPUBPE/IHA AKAJIEMUJA Y HOBOM CALlY

®AKYITET 34 IIPUMEHEHH MEHAIIMEHT, EKOHOMHJY H
®UHAHCHJE, FEOTPAJ]

OBPA3ALI 3A IIMCAILE U3BEIITAJA O OIEHU JOKTOPCKE
JTNCEPTAIINJE

"AHAJIN3A ®AKTOPA HACTAHKA U KPETAIbA HUBOA
HEINEP®OPMAHCHUX KPEJIUTA HA ®UHAHCUJCKUM TP KUILITAMA Y
PA3BOJY", kangunat Anmup Myxosuh MA

I oA O KOMHUCHUIHN

1. [laTy™m u OopraH Koju je IMEHOBAaO KOMUCH]Y
Opmnyka HacraBHo-nayunor Beha @akynrera 3a NpPUMEHEHHM MEHAIIMEHT,
exoHoMHU]y u punancuje 6p. 943 ox 23.04.2018. rox.

2. CacraB KoMmHCHje Ca HAa3HaKOM HMMEHAa M TpE3MMEHa CBAaKOI 4IaHa, 3Bamba,
Ha3MBa YK€ HaydHE 00JIACTH 3a KOjy je m3abpaH y 3Bame, Jaryma m3dopa y
3Bame U Ha3UB (PaKkyaTeTa, yCTaHOBE Y KOjOj j€ WiIaH KOMHUCH]E 3allOCIIeH:

1) Jou. np Huxoaa Thypuuh, moment, yxa Haydyna obGiact: ExKOHOMCKO-
¢unancujckn menapment 30.06.2017. roxmne, YHHBep3UTET YHHOH -
Hukona Tecma y beorpany, ®akynrer 3a meHauMmeHT y Cpemckum
KapnoBumma, u Hay4HW capagHuK, HaydHa oOiact: EkoHomMHja on
20.12.2017. rogune, Komucuja 3a cTUllalkbe HAYYHUX 3Baba, MUHUCTapCTBa
MPOCBETE, HayKe M TEXHOJIOIIKOT pa3Boja, y cBojcTBY Ilpencemnuka
KOMHUCH]E,

2) Mpo¢. np Tomucaas bp3akoBuh, penosHu mpodecop, yxa HaydHa
obnact: Exonomuja u ¢unancupame, 22.09.2016. rogune, YHUBEP3UTET
[TpuBpenna akagemuja y HoBom Cany, @akynarer 3a NpUMEHEHU
MEHalIMEHT, EKOHOMM]Y U puHaHcuje y beorpany, y cBojcTBY MEHTODA,

3) np bpanko MuxaumwioBuh, BUIIM HAy4YHU CcapaJHUK, HaydyHa OOJIACT:
Exonommja ox 25.11.2015. roguHe, MHcturyr 3a EKOHOMEKY
noJsonpuspene, beorpan, y cBojcTBy KOMEHTOPA,

4) Mpod. np Cpehko Munaumh, penosuu npodecop, yxka HaydHa 00JIACT:
@unancuje ox 06.07.2006. roaune, YHuBep3uter Yy IlpumTunM,
Exonomcku ¢akynrer y KocoBckoj MwutpoBuiy, y CBOJCTBY wWiaHA
KOMHUCH]€,

5) np 3opan CumonoBuh, Hay4Hu capaJHUK, HaydyHa oOnacT: EkoHOMUja on

26.03. 2015. romunue, MHCTHTYT 32 EKOHOMUKY MTOJBOTIpUBpEne, beorpar,
y CBOjCTBY WJaHa KOMHCH]E.
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MOJALIU O KAHJUJATY

6.

Hme, ume jeHOT poAHTEIha, IPE3UME:
Aamup (Ammja) MyxoBuh
Hatym pohema, onmtrHa, PemyOnmka:
29.05.1978. I1eh, Penydoauka Cpouja
Jlatym oxbpaHe , MeCTO M Ha3MB Marucrapcke tese/macrep Tese::

02.07.2013, KocoBcka MurtpoBuna, YuuBep3urer Yy Ilpumrunm,
Exonomckn ¢axyarer y KocoBckoj Mutposuum Tema: “IlociioBame
0aHKAPCKOI CeKTOpa M (PyHKUMOHMCAHK€ WHBECTMIHOHUX (POHI0BA HaA
(pMHAHCHjCKOM TPKHIITY”

Hayuna o0nacT U3 Koje je CTe4eHO aKaJeMCKO 3Bambe MarucTpa Hayka/Mactep
HayKa::

Exonomcke Hayke
Panno uckycTBo:

2012 roxune obarsbao je nmociose y “Education Development Center”( EDC),
Ha MO3UIMjU CaBeTHUKA 3a Majia U cpelma npeayseha, paxehu Ha mpojexty "
Young Entrepreneurs Program" - YCAW/I-a.

On 2014 o 2017 ronuHe y4ecTBOBAoO je Ha BUIe Mel)yHapoJHUX IMpojekara
KOJ Pa3NIMYUTHX JIOHATOpAa y CBOJCTBY CaBETHHKA 32 €KOHOMCKH pa3Boj U
pa3Boj mpeay3eha Ha TemMe Koje ce OJHOCE, Npe CBera Ha EKOHOMH]Y,
MEHAIMEHT U (PUHAHCH]E.

17.01.2017., ronune u3alOpaH y 3Bame ACUCTEHT 3a YKy HayyHy 00JIacT:
Exonomuja n ¢puHaHcupame Ha QakynTeTy 3a IpUMEHeHH MEHAIMEHT,
eKOHOHOMU]jY U puHaHcuje y beorpany, Yausepsuret [IpuBpenna akagemuja
y HoBom Cany.

[Ty6inkoBaHM paioBH 1O KaTeropujama:

1) Pamusojesuhi, H., Hesuh, XK., MyxoBuh, A., (2016), ,Bootstrap momen

UCTOPHjCKE CUMYJalije BPEIHOCTU NPH pU3UKy, bankapcmeo, Bon. 43, Op.
3, ctp. 36-49. (M51)

2) MyxoBuh, A., PamuBojesuh, H., Bbpzaxosuh, T. (2018), “Emmupujcko

uctpaxuBamwe nerepmuHantd HIDJI-a Ha TpkuiuTuMa y pa3Bojy IpUMEHOM
merona ¢pukcHux edekarta: Crynuja cnyuyaja Cp6uje, Lipue I'ope u bocue u
Xepuerosune” Bojro oeno, Bon .70, 6poj 7, ctp: 150-162. (M51)

3) hypuuh, H., MyxoBuh, A., Joanoruh, 3., (2013), ,,KonkypeHntHocT pupme

Kao UCXOOUIITE e(bHKaCHOF CUCTEMA MOTHBHCABkA SaHOCHeHI/IX“, Exonomuxka,
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Bou. 59, 6p. 4, ctp. 203-212. (M52)

4) hypuuh, H., JoBanosuh 3., Myxosuh A., (2013), Kopumiheme ananuse

OJITyYMBaka y peliaBamy mpodiema yrpasibama , Exkonomuxa, Boi. 59, 6p.
1, ctp. 197 -204. (M52)

5) Myxosuh, A., hypuuh, H., (2011), ,Mudopmamnmona TexHOJIOTHja Y
caBpeMeHOj opranuzanuju’, Exonomuxa, Bomu. 57, 6p. 4, crp. 173-182. (M53)

6) Cramarosuh, M., MyxoBuh,A., Komarosuh, 3., (2017), “CaBpemena mpakca
npeay3eTHUINTBa” ExoHomuja - meopuja u npakca, bpoj 3, crp. 32-45,
(M53)

7) Tamosuh, M., MyxoBuh, A., hypuuh, H., (2016), ,,Online Sale as a
Subfunction of Internet Marketing®, Sinteza 2016 - International Scientific
Conference on ICT and E-Business Related Research, beorpan, Cpouja, pp.
501-506. (M33)

111 HACJIOB JOKTOPCKE JUCEPTALIUJE:

"Ananu3a (pakTopa HACTaHKAa M KpeTama HHBOA HEmepOPMAHCHUX KPEIUTa
Ha (UHAHCH]CKUM TPXKHUIITAMA y Pa3Bojy"”

IV MNPEIJEA AOKTOPCKE JUCEPTALUJE:
HaBecTu kparak cajp:kaj ca Ha3HaKOM Opoja CTpaHa IorJIaBjba, CIIUKa, [IeMa,
rpadMKOHA U CII.

JloKTOpCKa aucepTanyja ce, Hopel yBoJa U 3aKJbYUYHHX pa3MaTpama, CacToju
O]l TeT JenoBa, y KOjuMa ce Kpo3 IMPHUMEHY pa3IMYUTUX MEeToJa
UCTpaXMBamka MPOYYaBA0 MPETXOMHO NEPUHHUCAHH TMPEIMET HCTPAKHBAMA.
CxoJHO TOMe, KpaTak cajpxaj JOKTOpcKe aucepranyje je caeaehu:

1. VBO[, na 13. crpana, (12-22);

2. TEOPUJE IIOCJIIOBAKBLA U TNTEPOOPMAHCHU BAHAKA, na 31,
crpany, 25-55);

3. HEIEP®OPMAHCHM KPEJIUTHU (HILT), na 37 ctpana, (57-94);

4. PETYJIATUBA U [IOCJIOBAFSE BAHAKA, 1a 62 crpane, (101-163);

5. MAKPOEKOHOMCKE 1 MUKPOEKOHOMCKE BAPUJABJIE KAO
JETEPMUWHAHTE HITJI-A Ha 34 crpane, (165-199);

6. PE3YJITATU UCTPAXUNBAIA, Ha 33. crpane, (205-238);
7. 3AKJbYYAK, Ha 5. cTpana, (241-245);

12. IUTEPATYPA, na 18. ctpana, (246-264);

13. [TIPUJIO3U, Ha 4. cTpaHa, (265-269).

JlokTopcka mucepranuja nMma ykymHo 270 crpaHuna Tekcra, 25 ciuka u 52
tabene. Crnucak nutepaType caapxu 287 pedepeHIH Koje 00yxBarajy
pelieBaHTHE NYyOJMKOBaHE pa/JoBe Be3aHe 3a MpolbiieMaTuky obOpaheny y
JCepTaLUjH.
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V  BPEJHOBAIBGE INIOJEAUHUX JAEJIOBA TOKTOPCKE
JUCEPTAILIMJE:

[IpBu neo paxa, yBOJHOT je KapakTepa M y BEMY Cy IMpelCTaB/bEHU
npeaMer, MpoOJieM HaydyHOT  HCTpaXKMBama, JeOUHUCAHU  IUJbEBU
UCTPaXUBAKA, KA0 XUIIOTE3E UCTPAKUBAKA. Y YBOJHOM [Ty 00jallbema je
METOJIOJIOTHja HMCTpaKMBama Koja je KOopuilheHa y HCTpaKMBamy, Kao M
MPEJICTaBJbEHU OYEKMBAHUX €PEKTU M HAYYHU JOCIPUHOC JUCEPTALH]E.

Jpyru neo pana moja Ha3uBOM ,, Teopuje mocioBama U nepPopMaHCH
Oanaka“ mocBeheH je TEOpHjCKOj aHAIM3U IOC/IBamka OaHaka W OCHOBHHX
KapakTepUCTUKa CaBPaMEHOr OaHKAapCKOI cHCTeMa. Y OBOM ey paja
nocebaH akIeHAT je Ha aHalM3W IMOCJIOBHUX IIOJIMTHKA OaHaka, Kao u
NPHUHIMIIATA TI0CIOBama OaHaka. DOKyC je W Ha aHAIWM3M pPH3UKA, ca
OCEOHUM OCBPTOM Ha MOPAJIHU Xa3zap] y OaHKapCTBY, KaO U TCHJCHIIMjaMa Yy
CaBpeMEHOM OaHKapCKOM IOCiIoBamy. Takohe, oBaj Aeo pama mocBeheH je
MepuIMMa TepUPMaHCH TOCTIOBamka OaHKa. AHaJM3a y OBOM JIeNly paja
3aroyeTa je MpelcTaBbakbeM METOJIONOTHje Mepema nepppoaMcHu OaHaka y
caBpeMeHOM OaHKapcTBY. 3aTUM j€ HacTaBJbeHa aHAIM30M MoOjela M
uHauKaropa mnepdopmancu Oanaka. IlocebaH akmeHaT je Ha OCHOBHOM
MOJIeITy, Ka0 U Ha MOJIENTy TPIKHIITHE CHAare, y3 HallOMEHY Jia Cy HajTI03HATHJU
MOJIeTIH OBE rpyrie, Kao mro cy moxenu lwate, Bresnahana u Panzar-Rossa,
O mpeaMeT nmocebHe aHanuse.

Tpehu neo mnoktopkce mucepramnuje ,,HenepdhopmaHcHuM KpeauTw
(HILT)*“ 6mo je mocBeheH mpeacTaBibajy U aHAIW3M  HenepPOpMaHCHHUX
KpenuTa. AHaiau3a y OBOM JIelly JMcepaTalyje 3aroyera je MOUMOBHHUX
onpehuBameM HenepHOpMaHCHHX KpeauTa. 3aTUM je  HacTBaJbeHa
ONMCUBAKEM TJIABHUX Y3pOUYHHMKA HACTBaH OBE BpcTe Kpeauta. llpeamer
noceOHe aHallM3a y OBOM Jiely pajga Ouio je pa3marpame CTOoIle KpeTama
HenepOpMaHCHUX KpeAuTa Yy 3eMajba KOje Cy IpEeAMET aHalu3e y OBOj
mucptauuju. Ha kxpajy oBoj nema aucepraiyje akleHTa jeé CTaB/beH Ha
Mepama Koje Tpeba Mpeay3eTH y IMUJbYy CMamema CTome HenephopMaHCHUX
KpeIuTa U BbUXOBHUX MOCIEIHIIA.

VY ueTBpTOM €Ny paja ,,Perynarusa u nocioBame 6aHaka' akieHar je
CTaBJbeH Ha OaHKApCKO] pEryJaTHBHU Yy 3eMJbaMa KoOje Cy TMpeaMeT
UCTpaXHBamwa y 0BOj AuceTauuju. Takohe, y OBOM Jieny pajia aHaJIM3UpaHa Cy
u nipaBuia bazenckor komuTeTa 3a cynepBusnjy 0anaka. Hajsaxxuuju 3agaTax
OaHKapcKOr KamuTana je yOnaxaBawme HENpeIBUeHHX TryOuTaka Yy
MOCJIOBalky OaHKE M CTBaparme MOBEPEHa HAJIITUPE JaBHOCTH Y BE3U MOCIOBHE
criocoOHOCTH U epukacHocTH OaHke. Kamurtan Oanke Tpeba Ja mpomoBuILe
jaBHO TOBepewme TpahaHcTBAa ® yBepaBa Kpenutope (ykibydyjyhu wu
JIeTIOHeHTe) Y (UHaHCHjcKy cHary umHcTtutyuuje. [Ipu ananusu kamutana y
OaHIIM OHO LITO je T0CeOHO Ba)KHO jecTe aHalM3a OCHOBHOI KamuTasia OaHKe,
Tj. aHaJM3a aKIMjCKOI KanuTaja. BenmuunmHa akUWjCcKOr KamuTajga je oJ
M3Yy3€THOT 3Havaja jep 06e30ehyje OaHIm CUTYpHOCT, CTAOMITHOCT, TTIOBEPEHHE
JaBHOCTH M H€HUX KOMUTEHATA.




5

ITetn geo ,,MakpoeKOHOMCKE W MHKPOEKOHOMCKE Bapujadie Kao
nerepmuHante HIDJI-a* ycmepeH je Ha UCTpaXMBame M aHAIU3y MHUKPO U
MaKpOCKOHOMCKUX (pakTopa KOjU yTUYy Ha HACTaHAaK M KpETame HHUBOA
HenepdpopmancHux kpeaurta (HIDJ) Ha ¢uHaHCHjcKUM TpXKUIITHMA Y
HacTajay. JlpyruMm peunma, Tema je ¢GOKycHpaHa Ha aHAIW3Y YTHIAja
IJIaBHUX MapKOEKOHOMCKHX (haKTopa Ha HacTaHak W Kperamwe HuBoa HIJI-a
y OBHM 3eMJbaMa, Kao IITY Cy CTOIA HE3amoCJICHOCTH, MH(pIAMje U CTona
pacra nmomaher Opyro mpousBoma. OmHoc wu3Melly MaKpOEKOHOMCKOT
OKpY)KEHha M KBAJIMTETAa KPEIUTa OJHOCH CE Ha Be3y MOCIOBHOT IMKIyca ca
OankapckoMm crabunHomhy. a3y EKOHOMCKE €KCIaH3Wje MOPTPETHILe
pelaTHBHO Masid Opoj JIOUMIMX KpenuTa, IMOINTO IMOTpOoIIadyd M mpemyseha
MMajy JOBOJHHO TPUXOJIa CEPBUCUPAjY CBOje IYTOBE y POKOBHMA jocrieha.
MehytuMm, y ¢asu perecuje, noja3u 10 nmoBehama JOMUX KPEAUTa yCend
HEJIMKBUHOCTU ¥ HECOJIBEHTHOCTH JTy)KHUKA.

[Mocnenmu neo nucepranmje nmocseheH je OpUrHHATHOM EMITHPHjCKOM
UCTpaXHMBaky. AHanmM3a je  3amodera  IperjefoM  Haj3HaYaHUjUX
UCTpaXMBamka y OBOj OOJacTH. 3aTMM HAacTaBJbEHA IMPEJaTaBJbarbMe
BAJIpHUjabIIM MCTPaXHBamba M CKOHOMETPHjCKHX MOJENa W METO/Aa KOju Cy
KopumtheHH y WCTpaxuBamy. Pe3ynTath OpHTHAJIHOT — €MITUPHUjCKOT
UCTpaXMBama Cy JUCKYTOBaHM Ha Kpajy OBOT Jena Jaucepranuje. Tectupame
dopMynHCaHMX  XUIOTEe3a CIPOBEACHO j€ MPUMEHOM  Pa3IHYUTHX
C€KOHOMETPHjCKHX METOJa, Tpe CBEra METOAa CIydajHOr edekra, (UKCHOT
edexTa, MeToZla OOMYHHUX HajMabUX KBaJpaTa ¥ METO/1a JIBOCTEIIEHOT METO/1a
O0OMYHMX HajMambUX KBaJpaTa.

SAK/bYUIIM OAHOCHO PE3YJITATHU UCTPAXKUBAIBA

Jenan ox rnaBHUX MpoOiieMa ca KOjUM ce CyouaBajy 3eMJbE Y pa3Bojy
jecte HeCTaOMIHOCT (DMHAHCH]CKOT, OJHOCHO TIPE CBera OAHKapCKOT CEKTopa
jep KpeIuTHM pPHU3MK MpeACTaBba pPU3MK Ja JyXHUIM Hehe Outn y
MOryhHOCTH J1a BpaTe KpeAHWT y POKY M IOJ YCIOBHMa IOJ[ KOjUMa Cy ce
3agyxund. [pyrum peunma, Oyayhu na je KpeIuTHM PHU3UK HPUCYTaH y
CBaKOj aKTUBHOCTH OaHKe WM NpPELU3HH]E PEUYCHO y HEHUM IJIaBHUM H
npeoByiafajyhuM akTUBHOCTHMA, TO j€ BepoBaTHOhAa HacTaHaka OBOI' pU3UKa
BpJIO BUCOKA, @ TAME U BEpOBAaTHOhA HECTAOMIIHOCTH (PMHAHCH]CKOT CUCTEMA.
Otyna y oOBOj aAucepTalUju MCTPAKUBAHU Cy KJbYYHM MHUKPO U MakKpo
dakTopu KOju yTH4y Ha TojaBy u kpeatame HIIJI-a. Pesynratu uctpaxkubama
ynyhyjy Ha cnenehe:

1) Jla TIOCTOjU HEraTMBHA M CTATUCTUYKHM 3Ha4yajHa Be3za u3Mmely
He3zanocnenoctd u crone HIDI-a. OBaj wama3z cymporaH je cTaBy Ja
HE3allOCIIEHOCT CMamyje pPAacloNoKUBU JOXOTak aomahuHcTaBa U ciabu
CIIOCOOHOCT 3ajMOTIpHUMIIA Jla TUIaTH CBOje paTe kpeauTa. OBaka pe3ynraTr y
CYIPOTHOCTHMA j€ ca Haja3uMma Koje cy mpenctaBwin npencrasumn NKusu,
Louzis u capapamuuiy , Makri w np. u uMmIuipa na xumnore3a X1 koja
rrack jJa  Beha croma  HE3amocHeHOCTH JOBOAM JIO pacTa CTOIe
HenepOpMaHCHUX KpeauTa y 3emjbamMa y pas3Bojy, HHUje JI0Ka3aHa Kao
BamuaHa. OBO ce Moxe 00ajCHUTH Ja JbYAW KOjU OCTajy 0e3 mocia He
y3uMajy KpeauTe Wik jJa OaHKa TakBUM JbyJIMMa HE 0/J00paBa KpeauTe.
Pasmor ce Moke mpoHah W y YWIBEHUIM Ja Y OBUM 3eMJbaMma II0CTOje
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MEXaHU3MH OCUT'ypamba KpeInuTa y ciy4ajy ocTaHka 0e3 1ocia Ay>KHUKa,

2) Jfma MOCTOjM HETaTMBHA WM 3HA4ajHa Be3a m3Mmel)y OpyTo apymTBeHOT
npousBona u crorne HILJI-a. OBakap Hama3 ykasyje Ja c€ MaKpOSKOHOMCKE
¢anykTyanuje Op3o mpeHoce Ha mpolieM KpenuTa OaHaka y 3emibama Koje
emMurpupajy. Ykipyayjyhu 3aocrajyhu I'JII1 y monmeny, Moxke ce 3aKJbydyuTH
na mu je yrunaj texkyher B/II1-a na HILI Behu nnm Hmxu y nopehemy ca
3aoctanuMm  BJII1. Mehytum, TO HHUje mnpeamer pama. OBakaB Haya3
UMIUTMLIMpA Jla Xumotre3a X2, Koja enacu 0a NOCmoju He2amueHa u
cmamucmuyky 3HauajHa eeza uzmehy cmone pacma Opymo Oomahee
npouszeooa u pacma cmone HII/I-a y 3emnjama y passojy, jecte AokazaHa H
Moxke Outn mpuxBaheHa kao BanmmgHa. OBakaB Hajga3z y CKalay je ca
MIPEOBIIa1ajyNM TEOPHJCKUM CTaBOBUMA,

3) ma mocToju HeraTHBHA M 3HAYajHa Be3a Kopenanuja usmely crome
unpnammje u crome HIIJI-a. OBaj pesynrar ykasyje ma wuHprmanuja y
onabpaHNM 3eMJbaMa Yy pa3BOjy IO3UTHBHO yTHYE Ha KBAIUTET AaKTHUBE
Oanaka. OBaj Haja3 ykasyje Ha 3aKJby4ak Jia e(ekar BUIIMX KAaMAaTHHUX CTOIA
30or wuH(uanuje u omnagajyhux eKOHOMCKHX YCJIOBa KOjU Cy OOWYHO
noBe3aHu ca pactyhom wuH(Ianujom, HE MPEBIaNaBajy HaJ MMO3UTHBHUM
yTUIajeM Koju HMH(pIanuja ¥Ma Ha KananuTeTe AY)KHUKA 3a CEPBUCHPAME
nyra. OBaj 3akipy4ak je y y cynpornotu ca Milersonom u Nkusu , anu je y
ckiaay ca Tabacom, koju je Takohe MoOkKa3ao Ja MOCTOjU HEraTHBHA Be3a
u3mely undmnanuje u crore HIIII-a;

4) na mocToju HeraTWBHA W 3HavajaH omxHocu usMehy POA wu crome
HII-a. Ogaj pe3yarar je y ckiaay ca npeosial)yjyhum Teopujckum
CTaBOBMMaA TI0 KOjUMa JIOIIE YIPABJbAhE JOBOIHU 0 PU3UYHUX aKTHBHOCTU U
ciabux mneppopmancu. OBakaB pe3ynTar NpPEACTaBUIM Cy Yy CBOJUM
uctpkuBambuMa U PanuBojeBuh u JoBoBuh , anmu u OpojHM APYTH ayTOpPH
nomnyt Dimiriosa koju uctude je 0BO y CTBapu HCIHTUBAKE XUIIOTE3E "JIOMIer
ynpasspama'. [IpeMa meroBuM peunma, €PUKACHOCT 3aCHOBaHA HAa HHUCKHUM
TPOIIKOBHMMA IMO3UTHUBHO je MoBe3aHa ca noehamem crtome Oynyhux HILJI.
"Jlome ympaBibame" ca cinabuM BEIITHHAMA Y KPEIUTHOM PEJTUHTY,
OLICHUBAkE KoJlaTepasla M HaJrJIeame 3ajMONpUMania MOTY JOBECTH /0
Behux HuBoa HILJI-a. majyhu y Buay oBakaB Haja3z MOXe C€ 3aKJIJYUUTH J1a
xunoTte3a X4 Koja IJacu oa nogehare cmone npuHoca HA CONCMBEHA
cpeocmea U cmone NPUHOCA HA YKYNHY aKmMuey 0OaHaxa, Kao 2lasHux
uUHOUKamopa npoghumabuIHocmu noOci8ara banke 00800U 00 CMAarbe CMone
HenepghopMancHux Kpeoumad, jecTe TOTBphEeHa, HMaKo j€ Yy HUCTPaKHBAbY
uckspyyeHa Bapujabna POE, amm 300r BHcoke kopenatuBHocTH ca POA,
Moryhe je MpUXBAaTUTH OBY XHITOTE3Y y MOTIYHOCTH. OBaKBU pe3yiTaTH Cy y
CKJIaay ca uctpakuBamuma PanuBojesuh u JosoBuh , Ctakuhem u ap. anu y
cynpoTtHocTH ca Hanazuma Garsija u Fernandeza (, koju uctuuy na nosehame
nprHOca Ha akTHBY OaHke je mpaheno pactom HIIJI-a. OBa HeratuBHa Be3a
Takohe je y CKIagy ca apryMEeHTOM Ja JIOIIe YIpaBJbamkbe TOBOAU JIO
PU3UYHUX aKTUBHOCTH U CIIAOUX meppopMaHCH.

5) nma mocToju HeratuBHA W 3HauajaH ojgHocu m3Mmely LIAP u crome
HITJI-a. OsakaB Hama3 roBopM NMPOTHB CTaBa OaHaka MpeMa aKTUBHOCTHUMA
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npeny3uMama pU3MKa y CllydajeBUMa TMOBOJHHE aJeKBAaTHOCTH KalMTaia.
banke ca Bucokum LIAP cy ykjbydeHe y aKTUBHOCTH Ca BUCOKHUM PH3UKOM,
ctBapajyhu pusnuyne noprdespe 3ajMoBa, a TumMe u BHcoke crome HITJL
[Toacraknyre Mmoryhuomrhy nmoctusama Behe 1o0utH, 6aHKe CaBEeCHO yiasze y
pU3UYHE AaKTHBHOCTH, HCTOBpeMeHO mnoBehaBajyhn HUBO aJeKBaTHOCTH
KanuTajga 3HaTHO M3HAJ IpOonucaHor MUHMUMyMa. To 3HauYu Ja cy HBUXOBE
KpeIMTHE aKTUBHOCTH OWJIE yCMEpEHE W Ha Mame TYKHHKE COJBEHTHOCTH.
JloOujameM OBaKBOT Haja3a MOXKE 3€ 3aKJbYUUTH Ja Xxumnoreza X5, Koja riacu
0a bawnke ca UCOKUM HUBOOM AOEKBAMHOCMU KANUMAa cyouasajy ce eehom
cmonom HenepgopmancHux Kpeouma, HAje TOKa3aHa Kao BanuaHa, Beh na je
Tpeba oa0aIuTH Kao HEBATUIHY.

Takohe pesynaTaTu UCTpakuBama MOKa3yjy, IITO je u3HeHahyjyhe, na
nocroju HeraTuBHa kopenauuja uzmely HIIJI-a u3 mperxoanor mepuona u
tekyha HIIJI. OBaj pe3yarar ykasyje Ha Henocrojawma nuHamuke y HILI-y
TOKOM TIOCMATpaHOT MEePHO/A.

Vil OHEHA HAYMHA TIIPUKA3A U TYMAUYEIA  PE3VIITATA
HNCTPAXKHUBAIbA

CrabuaHOCT (MHAHCHCKOT CEKTOpa M BEpOBaTHOhA HETrOBOT YpyIIaBama
3aBHUCe 0] cTone HeneppopMmaHcHUX Kpenuta, To HITJI cioyxu kao mHIuKaTop
crabuinHocTH (uHAHCHjCKOT cekTopa. OTyna, UCTPaXHUBAKE U MPOyUYaBAE
dakTopa Koju yTUUy Ha HacTaHak U Kperamwe HuBoa HIIJI y jennoj mpuspenu
HaMmehe ce Kao MMIEpaTHB W IPEACTBIbA ONpPAaBJaH pPa3or Aa ce HHUMa
IIOCBETH jeTHO HAYYHO M CHCTEMATHYHO UCTPAKHBAIbE.

Haxanoct, Manu Opoj UCTpaskuBama ce€ OJHOCH Ha 3eMJbE Y Pa3BOjy
eBporCcKux 3emasba. OTyaa, MpeaMeT UCTPaKUBAKE OBE JUCEPTAIIH]E jecTe
aHanmu3a ¢akTopa KOjU yTHYy Ha HacTaHak M HHUBO Kperama HIIJI Ha
TP’KUILITHMA Y Pa3Bojy Y €BPOICKHUX 3eMalba, kao mto cy Cpouja, LlpHa ['opa
u bachHa n Xepuerosuna.

[IpeunsHuje peueHo, MpeaMeT MpoYaBama OBE JUCEpTallje je YTULaj
[JIaBHUX MapKOEKOHOMCKHUX (pakTopa Ha HacTaHak M kperamwe HuBoa HILJI-a
y OBUM 3eMJbaMa, Kao IITO Cy CTOIA HE3alocCIeHOCTH, MH(aluje u croma
pacra gomaher 6pyTo pou3Boa.

[lopen oBux ¢daxkTopa, mpeaMeT aHalu3e je W YTHIA] KJbYyYHHUX
MHUKPOEKOHOMCKHUX (pakTopa Ha HacTaHak M kperame HUBao HI1JI-a, kao mTo
cy CAP, ROE u ROA. OmpaBmaHocT OBOT HCTpakMBama ce ce usMmehy
OCTaJIOT Hana3u U y ciefaehum aseMa unmeHuIMa: 1) 1a cy oBe 3eMJbe PEKTO
Oune mpenMeT wH3ydyaBamka Yy TIOIVIEy OBE IMpoOJieMaTHKe W OBAaKO
cnenuduupanux ¢akropa HIJI-a; 2) na cy 3aksbyyiu pa3iMuuTHUX CTyAHja
0 yTuuajy osux ¢axrtopa Ha HJIII yecto y cynpoTHOCTH jeHU ca Jpyruma.

[TocnoBHe OaHKe 3ajelHO ca LIEHTPATHOM OaHKOM NPEACTaBIbajy
HajBaXXHHU]E yUYECHHKE Ha (PMHAHCH]JCKOM TPXKUILTY. baHKapcko mocioBame
onpeheHo je Kako BPCTOM Tako M CaJapKajeM MOCIOBa M MHCTUTYLHja, a TO
CBE 3ajelHO 4YMHU OaHkapcku cucteM. CBaka 3emJba y CBETY HMMa CBOJ
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O6aHkapcku cucteM koju je ypehen 3akoHoM. Ilocrenuuno, y IOKTOPCKO]
JMCEePTalUjU ce moce0aH aKIeHAT CTaBJhba HA OAHKAPCKU CHCTEM HAIlle 36MJbC
- Peny6iinke Cpouje, Lipae I'ope u bocue u Xepuerosune.

CXOJTHO CHPOBEICHOM UCTPAKUBALY, MOXKE C€ 3aKJbYUUTH Jia TIOCTOje
OMpeYHe WHTepIpeTanyje Mo0MjeHuX pe3yraTta Koje MOry JIOBECTH 1O
ONPEYHUX 3aKJby4aKa y BE3W yTHUIaja M 3HA4aja MOjeINHUX MAKpPO U MHKPO
Bapujabmu Ha crony HIIJI-a, a TMMe W Ha mpuUXBaTame WIH OJ0AIMBAHEC
MOCTaBJBCHUX XUIIOTE3a Y TUCEPTAIIH]H.

Otyna u3Boheme 3akjbydyka y Be3U 3Hauaja M BPCTE OJHOCA 3aXTeBa
Ollpe3 M carjieflaBabe CBHX pe3ylrara M KapaKepuCTHKa MoOJeNla Kao M
Pa3IMYUTUX TEKCTOBA KOjU TOBOPE y MPHIIOT BAJMAHOCTH W3a0paHUX MOzesa
OJHOCHO  OlekHBaya,  Bapujabiu,  HUXOBUX  JIETOBa, Kao U
MHCTPYMEHTAJIM30BAHUX BapHjadIIu.

Vil

KOHAYHA OIHEHA TOKTOPCKE JUCEPTAIINJE:

1.

Jla 1u je aucepranyja HaIMCaHa y CKIAmy ca 0Opas3lloKEeHeM HABEICHUM Y
pHjaBu TeMe

JlokTopcka amcepranyja je y TMOTIYHOCTH HAlKMCaHa y CKIQay ca
00pa3iokemeM HaBEISCHUM Y MpHjaBu Teme. Hawmme, mpeaMmer, 1UIJbeBU H
XHUIIOTE3¢ UCTPAXKKMBAKA, KA0 U TUIaHA pajia, METOIU M Y30PIH UCTPAKUBAMHA
oOpalhjeHu cy cXOIHO MpHUjaBU TeMe TOKTOpCKe aucepranuje. Takohe, meromae
CTaTUCTHYKE oOO0paje ImojaTaka M OCTaJIMX pEJICBaHTHHX II0JaTaka
CIIPOBEAICHE Cy Yy CarjlaCHOCTH ca TIPHjaBOM TEME M PEJICBaHTHUM
KpEeTepHjyMHUMa HayYHO-UCTPAKUBAYKOT pajia.

Ha ocHOBy pe3yirara HMCTpaKuBamkba yOUJbUBO j€ Ja YIpaBJbambe
HernepOpPMAHCHUM KpeAWTHMa YCIIOpaBa PeIOBHY OaHKApCKy AENATHOCT U
nosehaBa 3axTeBa 3a JI0JaTHUM KalMTajoM, a YjeIHO cMamyjyhu mpuHOCe Ha
mera. ['aBHM 3amaTak OaHKe jecTe Ja afeKBaTHO YNpaBjba KaKO IPOLECOM
u3pajge W oOpane KpeAWTHOI 3aXTeBa, TaKO M IOCTYIKOM OJ00paBama
kpeauta. [lopen cBux mpenoctpoxHocTu Koje BehmHa Oanaka mpensuba y
CBOJUM  KpEIWTHUM IpOrpamMHMa, HEKH KPEeJUTH HUIaK IOCTaHy
npobieMatuuau (Hemepdopmancu Kpeautu). OBO OOMYHO 3HA4UM Ja je
KPeIUTHU AY)KHUK TPOIYCTHO Ja U3BPIIM jeTHO WM Buule obehaHux
wiahamba WIM je AOIUIO J0 3HATHOT CMamema BPEAHOCTH KOJIATEPaTHOT
JeMCTBa Koje je JaTo Kao 3aJor 3a 3ajaM.

Tema xkoja je oOpaheHa y JOKTOPCKOj JUCEpTallUju je BpPIIO
KOMIUIEKCHa ¥ akTyenHa. Hamme, ¢okycupaHa je Ha HCTpaXHBame W
aHaJM3y MUKPO M MaKpOEKOHOMCKHX (akTopa KOjU yTUUYy Ha HacTaHaK U
Kperambe HUBoa HenepdopmancHux kpenuta (HIIJI) wHa ¢unancujckum
TPKUIITHUMA Yy Hactajamy. [lopen ananmusze ytunaja oBux (akropa Tema ce
¢dokycupa M Ha aHaIM3y yTHIaja (akTopa IMOCiIoBamba OaHKe, Kao IITO Cy
MOCJIOBHA TIOJIMTHKAa OaHaka # TPoPUTaOMIHOCT TMOcioBama OaHaka
U3paKEHUX KPO3 CTOITY NMPHHOCA Ha CONCTBEHA CPEJCTBA, CTOIY MPUHOCA HA
YKYIIHY aKTHBY W TIOKa3aTesba aJeKBATHOCTH KalHTala, Kao MoKa3aTelba
KOHTpOJIE Mpey3uMamba MPEeKOMEPHOT PU3HKA U 3AIUTUTE O]l MHCOJIBEHTHOCTH.




Jla 1 mucepTaryja cap)Ku CBe OUTHE CIEMEHTE

JokTopcka mucepranuja kanaumara Aamup Myxosuha MA campxu
cBe OutHe enemente. Hamme, mpenmer, UUIbEBH, XUIMOTE3€, METOIOJIOTH]a,
IU3ajH U pe3yaTaTH UCTPaKUBamka Hajla3e ce y jeHO] PaBHHU, Tj. JOTHUKH CYy
KOXEPEHTHHU M HAYYHO PEJICBAHTHHU.

[lonazehn ox caBpeMEHHMX TEOPHJCKUX M TPAKTUYHUX 3HAMmHa M3
obyactn OaHKapcTBa M CaBpeMeHE (PUHAHCHJCKE TEOopHje, Y TOKTOPCKO]
TUCEpTAlldji  je HCTPAKEH VYTHIA] TJaBHUX MAaKPOCKOHOMCKUX H
MUKpPOEKOHOMCKUX (hakTopa Ha CTONYy pacTa HenephOpMaHCHX KpeauTa.
W3HeTH TEeOpHjCKU CTaBOBU, TECTUPAHU Cy Ha (PUHAHCH]CKHM TPXKUIITHMA
€BPOIICKUX 3eMaJba Y pa3Bojy: Cpowuje, Lpue ['ope u bocue u Xeprieropune.

HcTtpaxkuBame OBakO KOMIUIEKCHE TMpoOJeMaTUKe 3axTeBajo je
kopuitheme onroeapajyhnx Merojga HCTpakMBama — aHajW3e, CHUHTE3E,
UHAYKIHM]E W JedyKIuje. [IpuiukoM  mojMOBHOT  JeduHHCAmA
HernepOpPMaHCHUX KpeauTa U WACHTU(DUKOBAaMkA PEIeBaHTHUX (aKTOpa KOjU
OTpefiesby]y HEroB HACTaHAK M CTOMY KpeTama, KOpPHUIINEeH je aHaTUTUYKU
HAyYHU METOJ, KOjH TOJpa3yMeBa JeTajbHy aHanu3y ojapeheHux mojama,
edekara, KpeTama H3a0paHUX HHIUKATOpa U HHUXOBO KIACH(PHUKOBAME.
Metox neckpumiyje je KOpHIINEeH 3a MPeACTaBJbalbe TEOPHUjCKHX OCHOBA
OaHKapCKOT MOCIOBama, KOHIIENTa HermepPopMaHCHUX KpeauTa U (akropa
KOjU YTHUY Ha CTOITYy KpeTama HenepdopmancHuX KpeauTa. Kapakrepucruke
cepuja mojaaraka Besanux 3a (akrope HILJI-a u crony HIlJI-a y HaBeneHum
3eMJbaMa aHAJIM3MpPaHEe Cy TMPUMEHOM pa3IUYUTUX JIECKPUIITUBHUX
CTaTUCTHYKHAX ¥ EKOHOMETPHjCKUX METOJIa U MOJIENa 3a aHAJIM3Y KOopealuje
U TECTOBA jJeIMHUYHOT KOpEeHa.

Tectupamwe (OpMYyTUCAHUX XHIIOTE3a j€ CIPOBEACHO IPUMEHOM
pPa3IUUYUTHX €KOHOMETPH]CKUX METOJa, IIPe CBEra MOTO/a CIIy4ajHOT e(eKTa,
¢ukcHor edekra, MeToAa OOMYHUX HajMamkUX KBajpaTa U MeToJa
JIBOCTETIEHOT METOJa OOMYHMX HajMamux KkBajapaTa. Kako Ou ce wucmurtao
edekata crone HIIJI-a u3 nperxonHor nepuoaa Ha tekyhy cromy HIlJI-a, y
pany KopuimiheH je W YONIITeHH METOJ, MOMEHTAaTa KOJU CYy MPEIIOKHIN
Apesbano u boua. OBaj meToa je kopuiiheH Koj pa3Boja AMHAMHUYKOT MOJIeNa
3a TpaHchopmaliijy BapujadiIu Koje Cy MpeAMET HCTPaKUBamka y OBOJ
JcepTaLuju.

HctpaxxuBame je cnpoBereHO Ha (uHaHcHjckoM Tpxkuity Cpbuje,
Lpue I'ope u bocue n Xepuerosune. [lepuon ncrpaxuBama 00yxBaTtuo je
nepuonx ox 2000 mo 2015. T'ox. KomnapaTuBHOj aHamu3u, cy Takohe
MOJBPTHYTH pE3yNTaTH aHalM3e CTamka OaHKapCKOT CEKTOpa, KPEeIUTHHX
nopTdoirja U yOmiTe MaKpOEKOHOMCKOT OKpYK€mha y OBUM 3eMajbaMa.
OBako (opMynaHCaHW METOIM HWCTPAXKHBaKka IOMOTIM Cy KaHAWIATY Y
dopmynucamy ONIITHX 3aKJbydaka M J0OHMjalby KOHKPETHHMX OJrOBOpa
BE3aHUX JIOKa3UBaE MIOCTABJbEHUX XHUITOTE3A.

ITomazehn ox orpanmvaBajyhux ¢akara, mocTaBijeH je IWJb, Ja CE
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npoHal)e oAroBop Ha NMHUTamke Ja JU M Yy KOjeM OOMMY TJaBHH Makpo M
MHUKPOEKOHOMCKH (aKTOpH yTHYy Ha TOjaBy W Kperame HuBoa HILJI-a Ha
¢unancujckum tpxkumruMa Cpouje, Llpae ['ope u bocue u XeprueroBune.
®dokyc je OMO Ha aHAJU3H yTHIIAja CTOIE HE3aIOCICHOCTH, CTONe HH(IAI]e
u cTome pacta Opyro momaher mpou3Boja Ha mojaBy u kperame HILJI-a, ca
jeIHe W CTONH MPUHOCA HA COTICTBEHA CPEJCTaBa, CTOIU MPHHOCA HA YKYITHY
aKTUBY OaHKe M MMOKa3aTeJby aJIeKBaTHOCTH KalMTaia, ca ipyre crpane. [Ipa
Tpu (akTopa TMpeACTaB/bajy KJbYdHE MaKpPOECKOHOMCKE ¢akTope jeaHe
NpUBpEAE, 4YHje BpPEeAHOCTH pedIeKTyjy CTEeNeH pPa3BUjEHOCTH jeaHe
exoHomuje. [lpyra Tpu mokaszaresba NpPEACTaBIbajy WHIMKATOPE MOCIOBHE
MOJINTHKE OaHKe, y CMHUCTY NpoHUTaOMHOCTH M CTaBa MaHAIMEHTa OaHKe
npemMa pu3uKy.

[Topen 0oCHOBHOT HAy4YHOT LWJbA Y paay Moryhe je uneHTH(pUKOBaTH U
HU3 cyOopauHMpajyhux LuJbeBa; IpBH, Ja CE€ M3BPIIM aHAIMW3a CTamba
0aHKapCKOI CEeKTopa y 3eMJjbaMa KoOje Cy HpeAMeT HCTPaXuBamba Yy
JMCepTaLUjH, C aCIEeKTa KBAIUTETa KpeIUTHOT nopdoinja 6aHaka; Apyru, 1a
ce pa3BHje aJeKBaTaH CTAaTHYKA M JAUHAMHYKA EKOHOMETPHJCKH MOEI
3aCHOBAaH Ha IMaHel nojauuma; tpehu, na ce yrepau yruuaj crone HITI-a u3
IIPETXOIHOT NIEpHoa Ha KpeTame Tekyhe ctone HI1JI-a.

JpymItTBeHH IWJb je Ja OBaj paj TPYXKH MPEIopyke u
CMEpHHUIIE KpeaTopuMa MaKpOEKOHOMKCE M MOHETapHEe MOJHMTHKE, Kao M
MeHaliepuMa 6aHaka y Kpeupamy IMOJIUTHKE TIOCIOBamba OaHKa.

VY ckiany ca mpenaMeToM, IUJBOM U METOAOJIOTHjOM JIe(hUHUCAHE Cy U
cienehe xunorese:

XI: na Beha cToma HE3anoCICHOCTH JOBOAM JO pacra CTome
HernephOopMaHCHUX KpeluTa y 3eMJbaMa y pasBojy;

X2: na 1oCTOju HEeraTHMBHA M CTaTUCTUYKU 3HayajHa Be3a u3Mely
cTone pacrta Opyro nomaher mpou3Boja M pacTta cTone HerneppopMaHCHHUX
KpeauTa y 3eMJbaMa y pa3Bojy;

X3: npa Buma croma uHGIanWje JAOBOJM A0 pacTa HHUBOA
Henep(pOpMaHCHUX KpPeInTa y 3eMJbaMa y pa3Bojy;

X4: na nmoehame cTome MpUHOCAa Ha COINCTBEHAa CPEJCTBA M CTOIE
nprHOCa Ha YKYNHY akTHBYy OaHaka, Kao TJIABHUX HMHIUKATOpa
npopUTaOMIIHOCTH  TOCNIBaka OaHKE JIOBOJM JI0 CMamema CTolle
Henep(pOpMaHCHUX KPeIuTa;

X5: nma OaHke ca BHCOKMM HHMBOOM aJIeKBaTHOCTH KalMTana ce
cyoudaBajy ca BehoM cTornom HernephOpMaHCHUX KPEIaUTa.

Kako 6u ce ucrmmrao edexar HILJI-a u3 mperxomHor mepuoaa Ha
tekyhy crony HIUJI-a, y pagy cy xopuinheHa Tpu olemHBa4a JUHAMHYKOT
MoOjielia ¥ TO OIICFHMBay JBO-CTENICHUX HajMamHMX KBajpaTa, KOju ce Oasupa
Ha MPETHOCTaBIIU Ja 3a0cTasa (M3 MPeTXOJHOT Mepro/ia) 3aBUCHA Bapujadia
Tpeba na Oyae MHCTPMEHTAIM30BaHA Ca CBUM JIaTOBAaHHM perpecopuma y
MOJIeTy; OICHhUBAaY JUHAMHYKOT (UKCHOT eeKTa, KOjH je Y CYIITHHH CITUYaH
onemuBauy (ukcHOr edexra Koje je KOpWUIINeH KOJ OIEHE CTaTHUYKOT
MoJieNa, Y3 pa3uKy Jia C€ y OBOM CIIyuajy y MOJIEI YBEO jOIII jeJIlaH perpecop,
a TO je JIeroBaHa 3aBHCHA Bapujalja Kao perpecop M MNPUMEHOM jeIHO-
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crenieHor MM yommTeHOr MeToJa MOMEHTaTa KOjH Cy THPEeAIOKUIN
Apesbano u bon.

Kao perpecopu y mozaeny cy xopuirhene cienehe Bapujabie: croma
pacta OpyTo JpYyIITBEHOr TPOW3BOAa, cToma uH(pIamuje, croma
HE3aI0CICHOCTH, IPHHOC Ha aKTUBY, IIPUHOC HAa COIICTBEHH KAIUTAll © HUBO
aZieKkBaTHOCTU KanuTana. CTalMOHAPHOCT y BPEMEHCKUM CepHjaMa UCTIHTaHa
je mpumenom mnpomuperor AJI® Ttecra, cBe Bapujabie Koje Cy Mokasaje
HECTaIMOHAPHOCT TU(EPEHIIMPAHE CY Tj. CBEIICHE CYy Ha CTAIlMOHAPHU OOJIUK.
Tako na ce y pany kopuiiheHe cBe cepuje Koje cy cranuoHapue. 13 monena
Cy M30CTaBJIjeHe BapHjadiie Koje Cy nMajie BUCOKE KoeHUIlMjeHTe Kopealyje,
Kao O ce m30eria KOJIMHEApHOCT. 32 UCIUTHBAKE aICKBATHOCTH M3a0aHUX
WHCTPYMEHTAJIM30BaHUX Bapujadiau kopuiheH je [llapranos Ttect. Y momeny
JEIHO-CTETICHOT YONIITEHOT METOJAa MOMEHaTa KopuinmheHa je BelTadka
Bapujabna. CBe oleHe cy poOyCHE M IPUIUKOM OIEHE BPIICHE CY KOPEKIIH]je
32 XETePOCKEIACTUIHOCT. 32 CBPXY MOJCIUPAma CTATHYKOT U JTUHAMHUYHOT
Mojiesa kopuiiheH je codpTBepcku mporpam Mat Lab.

VY uuiby reHepanusainuje U u3Bohema onpeheHHX 3akibydyaka y Be3U
oHoca u3Mel)y He3aBUCHHX BapHujabiu u kpetama HILI-a kopumihen je metosn
cUHTe3e. EMmupujcku mojanmu Cy Tpe3eHTOBaHHW Yy Qopmu Tabena u
rpaduKoHa, ¢ MHJBEM Ja TIOMOTHY Yy OTKPHUBaWBY KapaKTePUCTHUYHUX
TEHJCHIIN]a U CHEIU(PUIHOCTH.

[To wemy je mucepranyja OpUTHHAIAH JOMPUHOC HAYIIH

banke cy cyodeHe KpeIUTHOM PHU3MKY M IITO je NpUBpela Mame
pa3BHjeHa TO je KpeauTHU pusuk OanHaka Behu. OtTyma, jegaH oj TIaBHHX
npobjemMa ca KOjUM ce CyouaBajy 3emilje y pa3BOjy jecTe HEeCTaOMIIHOCT
(uHAHCH)CKOT, OJTHOCHO TIpe cBera 0aHKapCKOT CEKTOPa jep KPEAUTHU PHU3HK
IpeJCcTaB/ba PU3MK Ja JyKHHUIM Hehe OMTH y MoryhHOCTH Ja BpaTe KpeauT y
POKY ¥ O] yCIOBHUMA IO/ KOjUMa Cy €€ 3a/TyKUIIH.

Hpyrum peunma, Oyayhu na je KpeAUTHU PU3HMK NMPHUCYTaH y CBAaKO]
aKTUBHOCTM OaHKe WM TMpelu3HMje PpEeueHO Yy HEHUM TIJIaBHUM U
MpeoBIaajyhumM akTUBHOCTHMA, TO j€ BepoBaTHOha HacTaHaKa OBOT PHU3UKa
BPJIO BUCOKa, & TUME M BepoBaTHONA HECTAOMIIHOCTH (PMHAHCH]CKOT CUCTEMA.

Y JOKTOpCKO] JucepTalyju ce HCTUYE Ja je IWaBHa (yHKIH]ja
nocpeoBama (PMHAHCH]CKOT CUCTEMa J1a UCKOPUCTH MPETHOCTH E€KOHOMH]E
o0uMa, Tj. 1a YAPYKH CPEACTBA OJ Pa3IUYUTUX 3ajMojiaBalia (HHBECTUTOPA,
MTEeANINAa) W TPEHece WX Ha 3aJMONPHUMIIA; OBO 3ay3BpaT CMamyje
TpPaHCAKI[MOHE TPOIIKOBE y mopehemy ca TUPEKTHHUM (PUHAHCUPABEM H
CMamyje HM3J0KEHOCT pU3MKa 3ajMojaBalia, jep he mHUXOBa yinarama OUTH
pactiopeheHa Ha pa3nUYUTHM AyKHUIIUMA. DYHKIIMOHATHOCT (DUHAHCH]CKOT
cucTeMa jefHe 3eMJbe ojipel)yje eKOHOMCKH pa3Boj Te 3eMJbe. Mehytum, cam
dbuHaHCH]CKU cucTeM Takole nMa 3HavajaH (OOpPHYTH) yTHIIA] HA €KOHOMCKH
pact. HcrpaxuBama NOTBphyjy CHa)XXHY MO3UTHBHY Kopeiauujy usmeby
(GyHKIIMOHATHOT (PMHAHCH]CKOT CHCTEMa M eKOHOMCKOT pacTa.
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Nmajyhu y Buay 3Ha4aj OBe aKTUBHOCTH OaHKE, KA0 M YHUHLCHHILY Ja
npoy4yaBama edekara W yTMLAja PA3TUUYUTHX MAKPOEKOHOMCKH U
MUKpPOEKOHOMCKHX Bapujabiu Ha kpeTame ctorie HILJI-a no cana Hucy Oumnu
OpeMeT 3HAYajHUjUX HCTPAXKMBaba HAa TPXKHUIITHMA 3eMajba 3amajHor
bankana, Cpowuje, Lpae ['ope u bocHe u XepieroBune, JONPUHOC OBOT pajaa
oriena ce y oTkpuhy peneBaHTHHX 3ak/bydaka O YTHIIajUMa U KOpeIaluju
KJbYYHHX MaKpOEKOHOMCKUX (haKTopa, Kao WIITO Cy cToma pacra OpyTo
JIPYLITBEHOT MPOU3BOJIA, cToNa MH(IANUje U HE3alOCICHOCTH Ha T0jaBy U
kperame HIJI-a, ca jeane, anu u KJby4HUX MUPKOCKOHOMCKHUX Bapujabiu, ca

Jpyre CTpaHe.

Otyna Hanma3w W3 OBe aucepranuje Hehe OMTH O KOPHUCTH camo
KpearopuMa MaKpOEKOHOMCKE TOJIMTUKE Yy OBMM 3eMJbamMa, Beh u
KpeaTopuMma MOCIOBHUX MoiuTuKa OaHaka. CrnennduhHOCT M YHHKAaHOCT OBE
JHcepTanyje orjieia ce U 'y TOME IITO JI0 Ca/la HUCY Y UCTpaKuBambuMa Ouim
KopuinheHH IMaHen mojany. Pe3ynTaté TEOpHjCKO METOMOJIONIKE aHaInu3e
JOTIpHHOCE 00JbEM pa3yMeBarby BaJIMTHOCTH TPETIIOCTABKH M OTPaHHYCHA
Mojiena, alli U YTHUIQ]y Bapujalbiu 4YdjU c€ YTHUIAj UCIUTYje Ha MOjaBy U
kperawe HILI-a.

Hompunoc panma, Takohe ce oriega W Yy pas3BOjy CTaTHUKOT U
JMHAMHYKOT €KOHOMETPHjCKOT MOJIeIa KOjU ONHUCYje YTHIAj KIbYYHHX MaKpo
¥ MHUKPOEKOHOMCKHX BapHja0iii Ha KBAIUTET KPEOIUTHUX MOpTdhosmja 6aHaka
KOje TI0CIyj]y Y 3eMaMa Koje Cy IpeaMeT UCTPaKUBambha Y OBOj AUCEPTALIH]H.

Hepnocramnu nucepranuje v \UXOB yTULIA] HA PE3YTAT UCTPAKUBAHA

AHaJIN30M JTIOKTOPCKE JHcepTalije HUCY YOUeHU HeJl0CTall KOju
MOTy J1a yTU4y Ha MOCTU3alke AePUHUCAHUX IUJbEBA, IPE3EHTOBAE
pean30BaHUX MTOCTYNaKa UCPAXXKUBAA M HHTEPIIPETALH]y pe3yJiTarTa.

IX MPELJIOT:

5.

Ha ocHOBY yKynHe olleHe qucepTanHje, KOMHCHja MpeIJiaKe:

Kannunar Anmup MyxoBuh MA je 3a mpeameT HCTpakuBama IpU
u3paau JIOKTOpCKe JucepTanyje u3abpao akTyelaHy TeMy u3 o01acTu
bankapctBa. CaBpeMeHUM MIPUCTYIIOM, 100p0 YTBphEeHUM caapixajeM, Kao U
KBAJIMTETHUM HAYMHOM 3aKJbY4MBama, KaHIUAAT TOKa3yje 3aBHJaH CTEINEH
CIIOCOOHOCTH HCTpPakKMBalka KOMIUIEKCHMX, TEOPUJCKMX M EMIIUPH]CKUX
nuTamka Hayke M mpakce. McroBpemeHO, yka3yje Ha J00po TO3HaBame
CaBpeMEHMX TEHJCHIIMja Yy TEOpUJU M TMpakcu Kao MU NpodecHOHATHO
CaBpEeMEHHM MPUCTYIN Y MPUMEHHU U TyMauewhy OaHKapCKUX MPOIMKCA U YKYITHE
perynatuse y 00JacTH (UHAHCH]CKUX TPKUIITA.

CTpyKTypa IOKTOpCKE AWCEepTaldje je ajeKkBaTHA M y CKJIaay ca
npujaBbeHOM TeMoM. JIluTepaTypa je KOpeKTHO KopuillheHa y u3paau paja u
y CKJIaJy j€ ca MaTepHjoM Koja je UCTpaKUBaHa.
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Ha ocnoBy npenxonno usnoxxkenor, Komucuja npeanaxe HacraBuo —
HayyHoM Behy @akynrera Ja NpUXBATH H3BEIITa] O OICHU JOKTOPCKE
nuceptarje noa HacioBoMm: "AHAJIM3A ®AKTOPA HACTAHKA U
KPETAIbA HHUBOA HEINEP®OPMAHCHUX KPEJIUTA HA
OUHAHCHUHIJCKUM TP KULITAMA Y PA3BOJY" kanaunara Ainmupa
MyxoBuha MA u 1a My ce CXOAHO ToOMe 0100pH jaBHA ox0OpaHa.

I[TOTIIMCH YITAHOBA KOMUCHUJE

1. Tou. ap Huxona Rypuuh, npencennuk komucuje

2. IIpod. np Tomucnas bp3akosuh, MeHTOD

3. ap bpanko MuxaunoBuh, KOMEHTOp, YJIaH KOMHUCH]E

4. Tlpod. np Cpehxo Munaunh, wian komucuje

5. ap 3opan CuMoHOBUN, YJlaH KOMHCH]E

HATIOMEHA: Ynan xoMmucHje KOjU HE Kelu Ja MOTIHUIIEe U3BEIITaj jep ce HE claxe ca
MUIIJbEHeM BehrHe WiiaHOBa KOMHUCH]E, JYXaH je Jla YHece y H3BEIITa] 00pa3iokeme
OJIHOCHO pazyiore 300T KOJUX HE KelW Ja MOTIHIIE U3BEITa)].




