YHUBEP3UTET Y HOBOM CAY OBPA3AIL 6.

EKOHOMCKHU ®AKVYJITET Y CYBOTHLHN

HU3BEILITAJ O OHEHU TOKTOPCKE JUCEPTAIIUJE
-00aBe3Ha caJpP;KUHA- CBaKa pyOpUKa Mopa OMTH MonmymeHa

I MNOJAIIM O KOMUCHIHN
1. datym u opras KOjH je HMEHOBAO KOMHCH]Y
29.01.2015. rogune, HacraBHO-HayuHO Behe ExonoMckor (pakynrera y CyOoTuim
2. CacraB KOMHUCHje Ca Ha3HaKOM MMEHAa W TPE3UMEHA CBAaKOT 4YjaHa, 3Bamba, Ha3WBa YXKe
Hay4yHe 00JIacTH 3a KOjy je u3abpaH y 3Bame, JaTymMa u30opa y 3Bambe U Ha3uB (akyirera,
YCTaHOBE Y K0jOj j& 4jiaH KOMHUCH]e 3aIl0CIIeH:
1. Ilpod. np Bepa 3encHosuh, Banpenuu npodecop, Punancuje (bankapcrpo),
08.09.2013. roguue, Exonomcku daxynrtetr y CyooTuIm
2. Ilpod. np MBan Munenkosuh, Banpeanu npodecop, Gunancuje (bankapcrso),
08.09.2013. rogune, Exonomcku daxynrter y CyooTuim
3. Hou. np Tunne Hobpomomnan Hleperess, Jouent, KBanturaTnBHE METOTH,
27.12.2013. ronune, ExoHoMcku dakynret y CyboTuim
4. IIpod. np Anekcannap XKuskosuh, penoBau npodecop, Gunancuje, 2007.
roauHa, Exonomcku gaxynrer y beorpany
5. IIpod. mp Horo [Tnakanoruh, penopuu npodecop, @Punancuje, 2001. roauna,
Exonomcku daxynrer Ilane, Mcrouno CapajeBo
II NOJAIIM O KAHAUJATY
1. Ume, ume jeHOT pOIUTEIhA, IPE3UME:
Munusoje (Jopnan) Jasumosuh
2. Jarym pohema, ommTruHa, ApKaBa:
20.07.1983. rongune, beorpax, omuruHa CaBcku BeHan, Penyonuka CpOuja
3. Ha3uB daxynrera, Ha3MB CTYAMjCKOT Tporpama JUIUIOMCKHX aKaJIEMCKUX CTyIuja —

MAacCTEp U CTCUCHU CTPYYHU HA3HB

Kangupar je y cknany ca HOBUM 3aKOHCKHM oJipeadama 13 00JIACTH BHCOKOT 00pa3oBama
(2008. roauHe) ca CTYIUjCKOT MPOrpaMa MarucTapcKux cryauja u3 odjgactu PuHaHCH]E U
0aHKapcTBO yNnHcaH Ha TOKTOpcKe ctyauje Ha Exonomckom dakynrery y CyboTHrnu.




4. Topmna ynmca Ha TOKTOPCKE CTYIHj€ U Ha3WB CTYAH]jCKOT Mporpama JTOKTOPCKUX CTyIuja

2008. roguna, Ctyaujcku nporpam: EkoHomuja, Monyn: ®uHancuje

5. Hasus (akynrera, Ha3WB MarucTapcke Te3e, HaydHa 00JacT U 1aTyM o0paHe:

6. Hayuna obnact u3 Koje je CTeYeHO aKaJeMCKO 3Babe MarucTpa Hayka:

11 HACJOB JOKTOPCKE JUCEPTALINJE:

NNPOPUTABNIIHOCT BAHAKA Y 3EMJ/bAMA JYTTOUCTOYHE EBPOIIE

IV  MNPETJIEA JOKTOPCKE JUCEPTALUJE:

Hagectu kpartak caznpikaj ca Ha3HaKOM Opoja CTpaHa, TIOTJIaBJba, CIIMKA, leMa, TpadUKoHa U CIL.

YBoane HanomeHe

IIpBu geo: Konuentyaanu okBUp 32 aHATU3Y NPoGUTAOHUIHOCTH GaHAKA
1. IpuHuunu 3a epanyanujy neppopmaHcu OaHaka

2. CraHmapaHU HHIUKATOPH MPO(PHUTAOMITHOCTH

3. Muanukaropu npoduTabMIIHOCTH NpUiIarol)eHn 3a pu3uK
4. XujepapxujcKu HUBOH 32 MEpee MPOPUTAOHITHOCTH

5. Mopenu 3a Mmepeme mpohuTabUITHOCTH

Apyru geo: Tpan3uuuja u CTPyKTYpPHe IPOMEHe

1. MHCcTUTYIHOHATHY OKBHP 32 aHANN3Y TPAH3UIMOHKUX MMPOMEHa y OaHKaMa
2. KomnaparuBHa aHan3a TpaH3ULMOHUX pedopMu

3. Obenexja caBpeMeHNUX OaHKapCKHUX CHCTeMa y 3eMJbama Jyroncroune EBporre
Tpehu geo: ExcrepHe ferepmMuHaHTe

1. KamarHa ctomna, nH(amnuja u IeBU3HHA Kype

2. ObaBe3Ha pe3epBa

3. Ilopecka monuTHKa

4. CtpyKTypa QUHAHCH]CKOT cHCTEMa

5. Ilonyna HOBIIA

6. Kapakrepucruke nenaTHoCTH

YerBpTH 1e0: UHTEpHE TeTepMHUHAHTE

1. ExoHoMUja 00MMa 1 €eKOHOMHU]ja JUBEP3U(UKAIIHT]C

. Pusunm

. Kanuran

. Mukc 6aHkapckux mpousBoja (yciayra)

. EdukacHoct 6anaka

. IlponykruBHOCT OaHaKa

. Tpanchepne nene

Ilern neo: EMnupujcka ananusa

1. leckpunTHBHA cTaTUCTHKA NpoduTabunHocTH OaHaka
2. Monenupame npoputabuIHOCTH

3. [Ipojeknuja npohuTabUITHOCTH

3ak/py4yHa pa3MaTpama

~N N AW

Jokropcka nucepranuja caapxu 431 cTpaHHIly, CTPYKTyHpaHa je y TeT JOIMYHO TOBE3aHUX
MoTJIaBjba, a CBAaKO IIOIJIaBJbE j€ JEKOMIOHOBaHO Ha Behm Opoj Tadaka W moaradaka. Y
JcepTalujy je mpe3eHTupaHo § ciuka, 131 tabena, 19 rpaduukux npukasa, 21 npusor u 377
pedepenin gomahe U MHOCTpaHEe JTUTEpaType.




V  BPEJHOBAE HOJEJAMHUX JEJIOBA TOKTOPCKE JUCEPTALIUJE:

VY npBOM MOTrIaBIby NOKTOPCKE AucepTanyje kanauaar Munusoje JasuaoBuh uctiuue oCHOBHE
MPUHIHMIIE 32 eBalTyalyjy nepdopmancu 0anaka (mpoguTabuiIHOCT, TMKBUAHOCT, COJIBEHTHOCT,
aJIEeKBaTHOCT KaluTajJa U CUTYPHOCT IIaCMaHa), Kao M y3pOYHO-TIOCIECANYHE penamuje nimelhy
BUX. AHanu3a npoduTabMIIHOCTH Y IPBOM TOTJIaBJby 00yXBaTa U CUCTEMAaTH3allljy HHTEPHUX
u ekcTepHux (akropa npoduradumHoctu. Kanmuaar ce moceOHO 3aapikaBa Ha pa3jalllbermhy
MeXaHW3aMa yTullaja oBuX (akropa Ha mpoduradbmmHocT OaHaka. HarmamaBajyhu 3mHauaj
Mepema W WCKa3uBama MPO(GHUTAOMITHOCTH, KaHAWIAT TOCEOHO CHUCTEMaTH3yje CTaHAapAHe
WHAWKAaTOpe NPOUTAOMITHOCTH M HMHAMKAaTOpe Npo(UTaOWIHOCTH TpuiaroheHe 3a pHUBHK.
[Topen mcTnnama pasTUUUTUX MTOKa3aTesba MPOGUTAOMIHOCTH, KaHAWIAT j€ UCTPAKHUBAE Y
IOPBOM IIOTJIABJbY TIOCBETHO ¥ AHAIM3M XHUJePapXUjCKHX HUBOA 32 HCKAa3HMBambe
npoduradbmIHOCTH (MEpeme MPOoPUTA0MIIHOCTH Ha HUBOY OaHKE U MEpeHhe MPOPUTAOMITHOCTH
Ha HHUBOY IOCIIOBHHUX CErMEHaTa, MOCIOBHHUX JIMHHUja, Tpyla W IMOjeJUHAYHHUX IMPOU3BOJA
(ycmyra) Oanke. Y mocieameM CETMEHTY MPBOT MoriaBiba kanauaar annuzupa MUC u YBIIP
MOJIeN 3a Mepere MPoGUTAOUITHOCTH OaHKe.

VY 1pyrom moriaBjby IOKTOpPCKE aucepranuje kKanmunar Mmmmsoje [laBumoBuh ananmmsmpa
WHCTUTYIIMIOHAIHE aclleKTe O]l 3Hauaja 3a aHajdu3y TPaH3WIMOHWX pedopMu y OaHKapCKUM
cexTopuMa 3emMasba Jyroucroune Espone. Kananaat HapounTo UCTHUE MOJIA3HE MPETHOCTABKE
3a YCIICIIHY TPaH3UIHjy OaHKapCKUX CEKTOpa, Kao M MOeNe, MPETIIOCTaBKEe U JHIeMe
MIPIITMKOM UMIUIEMEHTANHje Pa3InduTHX Mojielia ipuBaTu3anyje Oanaka. Hakon nHUIMjaTHIX
WHCTUTYIHOHATHUX acleKkaTa TpaH3Wlje, KaHAWIAaT EMIUPHjCKH aHaJM3upa TPaH3ULUOHE
npouece y OaHKapCcKUM ceKkTopuMma oaabpaHux 3emaba JyrouctouHe Eppome. Haxon
EMINPHjCKe aHaJ N3¢ TPAaH3WINOHWX pedopmMu y OaHKama, TMPHKa3aHA je KOMIIapaTHBHA
aHanM3a pesyiTara TPAH3UIMOHUX pedopMu. Y OKBHPY KOMITapaTHBHE aHAIN3€, KaHAWAAT
noceOHy NMaxkwy MocBehyje TMHAMUI HHANKATOPa JTnOepanu3alyje, HHTepHAIMOHANIN3Ald]e U
KOHKYpEHIIMje y TIOMEHYTHM OaHKapCKUM CEKTOpMMa, Kao W KOMIIapaTHBHE aHaJIH3e
onabpanux rieppopmancu Oanaka (kBanmreT akTuBe (NPL), anmexkBaTHOCT KanuTana, IpUHOC Ha
aKIUjCKH Kamurtai). Y TIOCIeAmeM CEeTrMEHTY Jpyror TOriaBjba, KaHIWAAT IPE3eHTUpA
KOMIIApaTUBHY aHaJn3y KapaKTEepUCTHKAa CaBpEMEHUX OaHKapCKHX CHUCTeMa Y 3eMJbaMa
Jyroucroune EBpore, kako Ha HUBOY CEKTOpa (AMHAMHKa OMJIAHCHHMX KaTeropuja), Tako M Ha
HUBOY HAjBRXHUjUX OaHKapCKUX Tpylaluja Koje Mociyjy y oBoM peruony (Opyto mpodur,
OTIEPaTUBHH NPUXO/IU, pE3ePBUCAbA 32 PU3HUKE).

VY Tpehem mornaBiby HOKTOpCKe AucepTanuje Kanauaar MwimmBoje JlaBumouh ananmmsumpa
TPaHCMHICHOHE MEXaHU3Me yTUIaja eKCTepHUX (akTopa Ha npoduTtabmiHocT 6aHaka. [ToceOHa
NaKkba y OKBHPY OBOI' CErMEHTa MCTpaKMBama je TocBehieHa aHalM3W WHTePMEIHjapHUX
(kamMaTHa MapruHa, TPXKUIIHKU YAEO0, peIryTalyja, ClelHjaln3amja, TPKUIITe KanuTaia v Jp.)
U crennpUYHUX MeXaHHu3aMa (KpuBa MPUHOCA W CKJIOHOCT Ka PH3HMKY) TPaHCMHCHj€ KamaTHe
crorne Ha mnpodutadbuiaHocT Oanaka. Takohe, kawaumat oOjalimaBa HHTEPMEIUjapHE
MexaHu3Me yTHuuaja uHpaanuje Ha npopuTadUIHOCT OaHaka (KamaTHa CTOMa, JeBH3HH KYPC,
€KOHOMCKH  pacT, TOpTdOIUO  aloKaluja, KPEJWTHO palMoOHUCame, (HUHAHCHjCKA
(muc)uHTEepMenujanuja, OaHKapCKe KpW3e W TPXKUINTE Kamutana). Emmupujcka aHamuza y
OKBHPY OBOI' CErMEHTa HCTpakhBama O0yXBaTa aHANIM3y YTHIAja MPOMEHE KaMmaTHE CTOoIle,
uHIanyuje, JeBU3HOT Kypca W oOaBe3He pe3epBe Ha (uHaHCHjcKe mepdopmaHce OaHaka y
3emsbama Jyroucroune EBpome. Y HacTaBKy mcTpaknBama y Tpehem moriaBspy, KaHIUAAT
aHaJM3Mpa YTHIA] MOPECKe MOJUTUKE (TIOCPEIHO M HEMOCPENHO), CTPYKType (MHAHCH]CKOT
cucrema (T3B. OaHKOLIEHTPUYHOCT (PMHAHCH]CKHX CUCTEMA) U MOHYAE HOBLA (TPAaHCMUCHOHHUX
MexaHu3amMa MOHETapHe MOJUTHKE) Ha poduTabriHocT OaHaka. Y MocieheM CErMEHTY OBOT
TOTJIaBJba, KAHIUIAT ce 0aBM aHAIM30M KapaKTEPUCTHKA TPXKHUIIHE CTPYKTYpe, HHINKATOPHMA




W MOJIeNMMa KOHKYPEHITUje U BJIACHUYKOM CTPYKTYPOM Y KOHTEKCTY YTHIIdja KapaKTepUCTUKA
nenatHocTH (OaHKapcKOT TpXKHINTa) HA uHAHCHjCKe mepdopmance Oanaka. EmMmupujcku geo
aHaAJIM3e TPXKUIIHE CTPYKType Ce 3acHMBa Ha UMIUIeMeHTarnuju Panzar-Rosse momena 3a
MPOIICHYy TPEHYTHOT CTeleHa KOHKYpEHIMje Ha O0aHKapCKOM TPXKHUINTY, Y PAacHoOHY OJ
MOHOIIOJIA, PEKO OJIUTOTIOJIICKE TPXKHITHE CTPYKTYPE, 10 ONTUMATHE KOHKYPEHIIH]C.

Y 4eTBpTOM TOrNaBby HOKTOpCKE JAucepTanyje KangupaT MwmBoje JaBumosuh
CHUCTeMaTH3yje HajBaXKHHje MHTEepHE (haKTope Koje AeTepMHHHUITY MmpoduTabmiaHOCT OaHaka.
AHanmu3a ce 3acHMBa Ha TNpe3eHTHpamy edekara eKoHOMHje o0uMa W EeKOHOMHje
nuBep3udUKanrje Ha eKOHOMHYHOCT M mpodurtabunnoct Oanaka. OcuM Tora, KaHIWAAT je
moceOHy TaXlky ITOCBETHO aHAIM3M WHTEH3UTETa W CMepa YTHIlaja HajBXHHJUX PHU3HKa
(kpemuTHH, KaMaTHH, BalyTHH, ONEPAaTUBHH W PH3UK JHUKBUIHOCTH) Ha (DHHAHCH]CKE
nepdopmance 6aHaka. Y HACTaBKY MOTJaBJba, HCTPAKUBAKE KAHUIATA j€ YCMEPEHO Ha YTHIIA]
o0MMa ® CTPYKType KamnWTajla W TO033ajMJBEHHX (IETIO3UTHUX W HEJENO3UTHUX) H3BOpa
(vHaHCHpama OaHKe Ha WeH (UHAHCHJCKH pe3yNTar, Kao W YTHIA] ONTHUMH3AIlMje MHKCa
0aHKapCKHX MPOU3BOJIa Y (DYHKIIMjH EKOHOMUYHH]ET MOCIOBamka OaHKe.

[loceOHO 3HawyajaH CErMEHT TEOPHjCKO-EMIMPHjCKE aHaIW3€ Y YETBPTOM IMOTJIABIBY
MpecTaBba aHann3a e)UKACHOCTH M MPOAYKTUBHOCTH aKTHBE OaHKe, Ka0 BeoMa 3Ha4dajHUX
nerepmuHanTd npodurabunHocty. Kaga je peu o aHanm3m eQUKacCHOCTH, UCTPaKUBAHE
KaH/Iu/aTa ce HapouuTo (POKycHpa Ha IapaMeTapcKe W HemapaMeTapcKe TEXHHUKE 3a MPOLEHY
edukacHOCTH OaHaka. Y OKBHPY MapaMeTapCKUX TEXHHWKA, TOCEOHO Cy aHaJM3UpPaHU MPUCTYI
croxactuuke rpanuie (SFA), npuctyn ciobonne auctpudynuje (DFA) u TFA npuctyn. Kana
je pe4 o0 HemapaMeTapCKUM TeXHHKaMma 3a MPOIeHY e(h)UKacCHOCTH OaHaka, HAPOUYHMTa TaXba je
noceehena meromonoruju aHanuse obaBujeHoctH momaraka (DEA), kako ca TeopHjckor
(mpenHOCTH Yy OJHOCY Ha TapameTapcke TEXHHKE), TaKO W ca EMITUPUjCKOr CTaHOBHINTA.
Haume, emnmupujcka aHanmm3a e(pUKACHOCTH OaHaka je YIOTIyHeHa aHaIu30M CKOpa
epukacHOCTH OaHKapCKUX cekTopa y 3emJbama Jyrowcroune Espome. Kanmunmar je
Mpe3eHTHpao MeTojoliorujy mnpuMmeHne DEA TexHuwke Ha mpuMepy OaHKapCKOT CeKTopa
Xpsarcke u Byrapcke, y3 ynotpedy kaMaTHHX M HEKaMaTHUX Pacxo/1a Kao yJIa3HUX BapHjadiy,
OJJTHOCHO KaMaTHMX M HEKaMaTHUX NpuXoJa Kao M3JIa3HuMX Bapujadbmu. Ha ocHOBy wmcre
METOJI0JI0T0j€, KaHANAAT je TPE3CHTHPAO y MOoceOHOM TabeslapHOM MPHKa3y CKOp e(UKACHOCTH
3a cBe OaHKapcke cexrope y mepuoay oz 2005. mo 2012. roaune, y PyHKUUjU JTUHAMHYKE U
KOMIIapaTUBHE aHAIIU3E.

Kana je peu o mpoayKTHBHOCTH aKTWBE, KaHAWAAT je Y YETBPTOM IMOTJIABJbY KOMIIAPATUBHO
aHaNM3Mpao peJaTUBHHU 3Ha4a] MPOAYKTHBHE aKTHUBE, CTOIy pacTta PU3UKOM IOHJEpUCAHE
aKTHBE W PAIO PU3MKOM ITOHAEPHCAHE aKTHUBE IpeMa YKYITHO] aKTUBH OaHKapCKHX CEKTOpa y
omabpanum 3emipama Jyroumctoune Empome. I[loceOHa maxma je ycMepeHa Ha aHalIHU3y
MPOJAYKTUBHOCTH OWJIAHCHUX arperaTa (KpeauTHOT MopTdoina, MHBECTUIIMOHOT TopTdonma u
BaHOWIaHCHOr mopTdonua) Ha (QuHaHcHjcke mneppopmaHce Oanaka. Kox anamuse
WHBECTULIMOHOT TOpPTHONHMa, KaHAMAAT HAPOUYWTO HCTHYE 3HAYa] JUBEp3UPHUKaLMje U
onTUMH3alMje y (QYHKIMjH yIpaBbamka pH3UIKMMAa KOJ ylarama OaHaka y XapTuje Of
Bpeanocty. Kon ananmse BaHOMIaHCHOT OPT(OINA, NCTPAKHUBAKE KaHIUIATa je yCMEPeHO Ha
KOMIIapaTUBHY aHaJM3y palra BaHOMJIAHCHE M OWJIaHCHE aKTHBE, KA0 M CTOIE MPOMEHE
BaHOWJIAHCHE aKTHBE Ha HHUBOY OaHKapCcKMX cekropa y 3emipbama Jyrowcroune Espore.
YerBpTo TOTNaBbe KaHAWIAT 3aBpIlaBa aHAIM30M yTUI@ja TpaHchepHUX IleHa Ha
¢unancujcke nepdopmaHce OaHke-puiMjage, Kao W OaHKE-XONIUHTa, Yy 3aBHCHOCTH O]
Bapujanje obuMa W IeHe TpaHcdepucaHUX cpeacTaBa (T3B. MHTEpHE KamaTHe ctone, FTP
CTOTIE).




VY merom mornaBiby JOKTOPCKE AWcepTanuje kanauaar MwumBoje JlaBmmouh mpeseHTHpa
eMIHUpHjCKy aHamu3zy mnpodutabumHocTH OaHaka y 3emsbama Jyromcroune Espore.
[IpesenTrpana eMmmupujcKka aHaiu3a CyONMMHpa HEKOJMKO auMeHsuja. [IpBo, y yBogHOM
CerMEHTY eMIHpHjCKe aHaiu3e KaHguIaT TNpHuKasyje JECKPUNTHBHY  CTaTHCTHUKY
npoduradbmnHocTH. OBaj OfEJhaK HCTpaKHMBamka 00yXBaTa JAWHAMUYKY aHAIN3Y WHIWKATOpA
npodutaduiaHocTH OaHKapckor cekropa CpOuje, Kao M KOMIApaTHUBHY aHAIW3Yy MOKa3aresba
npodUTaOMIHOCTH OaHKapCKUX CeKkTopa y opaOpanuM 3emibama Jyrouctoune Espore.
KommnaparnBua anammsa oOyxBara mpaheme KpeTama KaMaTHHX M HEKaMaTHHX MPHUXOIa,
JUHAMHUKE HETO KaMaTHUX W HETO HeKaMaTHUX MPHUXOAa, Kao M JWHAMHUKE HETO MpoQuTa.
Takobhe, y okBupy KOMITapaTHBHE aHAM3€ KaHAWAAT MIPUKa3yje AUHAMHUKY IpUHOCA Ha aKTUBY
(ROA), npunoca Ha akuujcku kamutan (ROE), panma weto xkamarHe maprune (RNKM) u
panma Heto HekamatHe Mapruae (RNNKM).

Hakon koMmnapaTuBHE aHaiM3€ CTaHAAPAHUX W WM3BEACHUX HHIUKATOpa NMPOGHUTAOMIHOCTH,
WCTpaXUBakhe KaHIUAATa je yCMEepeHO Ha Momenupame mnpoduradbmiHoctu. [lpe
CKOHOMETPHJCKOT  MOJIe/IUpama NPOPUTAOMWIHOCTH, KaHIUAAT j€ Yy OBOM CETMCHTY
HCTpaXMBabha pean30Ba0 JWHAMHUYKY W KOMIIAPaTUBHY aHAIU3y CKCTEPHUX M HMHTEPHHUX
(atkopa mpodurtabmnHOCTH. JlMHAMUKA eKCTepHUX (akTopa HpopuTadITHOCTH O00yXBaTa
cromry pacta peamnor bJIII, cromy wH(manuje, kaMaTHy CTONMy Ha TPXKUINTY HOBIA, PaIfo
konnentparuje (CR5) u Herfindahl-Hirshman wunmexc (HHI) y 6Gankapckum cextopuma
3emasba Jyromcroune EBpore. Ha ocHOBY oBe aHanm3e, KaHIUAAT yKadyje HA HECTAOWITHO
MaKpOCKOHOMCKO OKPYXXEH€ y MOMEHYTHM 3eMJbaMa, Ka0 M Ha KOHLEHTPHCAHO OaHKapCKO
TPXKUILTE Y MojequHUM 3eMibama (Maxkenonuja, Lipua I'opa, CrioBennja, XpBarcka, CnoBauka,
buX). Ananusa auHamuiKe UHTEpHUX (aKTopa je eKCTeH3uBHUja, Oyayhu na oOyxBaTa MIKMPOK
CIeKTap MHTEPHHUX BapHjadnm Koje AeTepMHHHUINY mnpoduradmiHocT OaHaka. /[MHaMWYKa U
KOMIIapaTiBHA aHaliu3a OBHX (pakTopa je cerMeHTHpaHa y HEKOJIMKO Mojpydja neppopMaHCH:
(1) akTmBa, kanuTan u QUHAHCHjCKU JeBepHll, (2) omepaTuBHA €(PUKACHOCT W JIMKBHIHOCT
(oOyxBaTa aHaNM3y WHAWKATOpPa €KOHOMWYHOCTH W JHUKBUIAHOCTH), (3) pHU3WIHM, KpPEIUTH,
JETIO3UTH M HMHBECTULHOHU NOPT(osno. Y OKBHpY IMOCIEAE Ipyle WHAWKATOpa, aHaIn3a
pusMka ce 3acHuBa Ha mnpahemy kperamwa Henephopmancuux kpeaura (NPL), kao
ITEPHATUBHOT MHAMKATOpA PU3HKa (HEI0CTa]y MOAALH 33 PE3ePBUCAba 32 PU3HKE).

ExoHOMETpHjCKH MPHUCTYIT MOJIENUpPaky NpoPUTAOMITHOCTH y TIETOM TIOTJIaBJby CE 3aCHHBA Ha
NPUMEHH HEKOJIMKO eKOHOMeTpHjckux TexHuka: (1) anammsza Bapujance (ANOVA), (2)
(daktopcka aHanmza, (3) Momen cTpykTypHHX jeaHaumHa (SEM), (4) perpecwona anammza
naHeNa mnojataka. MMIUIEMEHTAI[MjOM aHallM3e BapHjaHCe, KaHIUIAT je TECTUPAO pasiiuKe Y
BapHjabuintery unaukaTopa npoduradmwinoctd (ROA u RNKM) rpyma 6anaka, y 3aBUCHOCTH
Ol KpHUTepWjyMa 3a CHCTeMaTu3alndjy (BeJM4YMHA aKTHBE WJIM BIacHUIITBO). Ha ocHOBY
pe3ynrata GakTOpCcKe aHalu3e, KaHAWIAT jeé ONTUMH3Upao Opoj Bapujaldiu Koje Cy HaKHAIIHO
YKJbYYEHE Y CTPYKTYPHH Mojen mnpoduradbuiHocTd. KoHIMMUpameM CTPYKTYpHOT MoJiena
npodUTaOMIHOCTH, KaHIUIAT j€ JETEPMHHUCA0 TpH Tpyme Qakropa (MUKPO, CEKTOPCKE U
Makpo) Koju yTuuy Ha mnpodurabmiHoct OanHaka. CBaka on Tpyma je MACHTU(PHKOBaHA Kao
JAaTeHTHa TPOMEHJbUBA, 4YWje Cy BapHjanuje (QyHKIUja MPOMEHE IOjeIMHUX Bapujabin
VKIJbY4eHUX Yy Mojzen  npodutabmiHocTH.  KOHIMIUpameM  CTPYKTYpHOT  Mojena
npodUTaOMIHOCTH, KaHAMAT je YTBPAMO HajBeh YTHIA] MHKPOCKOHOMCKHX (MHTEPHHUX)
¢akTopa Ha npodurtabmiHocT Oanaka (ROA) y perunony Jyrouctoune Espome. [lonatne
aHaJM3e yTHIja 1MojeIMHUX Bapujadun Ha naankatope npopuradmwinoctu (ROA u RNKM) cy
W3BEICHE Ha OCHOBY pe3yJjTaTa perpecuoHe aHaIn3e MaHesa oiaTaKa.

HakoH exoHOMEeTpHjCKOT MpUCTYyNa MOJeTupamy NpoduTabmiIHOCTH OaHaka, KaHAWIAT je Y
OKBHDY EMIHPHjCKE aHalu3e TPUKA3a0 KOMHTETPAlIMOHY  aHAIW3y  HHAMKATOpa




npodurtadbmwanoctu (Engle-Granger merom wu Johansen wmerox). Ha ocHoBy ananmse
kounrerpanuje y kperamy ROA, ROE u RNKM, kanmupat je nepuBUpao 3akJbydke y
KOHTEKCTY BapHjaiuje npopuTa 1 yTullaja MojeJUHIX OMIIaHCHUX KaTeropuja Ha (PMHAHCHU]jCKH
pesyntar GaHaka. Pe3ynrarn KOMHTErpalMoHE aHAIHM3€ Cy yKa3ald Ha OJICYCTBO TYTOpOYHE
MOBE3aHOCTH Yy KpeTamy IOMEHYTHX WHIWKaTopa NpoPUTaOMITHOCTH, IITO j& HaBelo
KaHAW[aTa Ha JBa 3aKkibydka. [IpBo, akTHMBa, KamWTal W JIEBEPHIl Cy Ba)KHE NETCPMHHAHTE
npodutadraHoCTH OaHaka (To je TOTBpAMIa U perpecioHa aHaiu3a naHena nogaraxa). Jpyro,
BAXHA JICTEPMHUHAHTAa IPOMEHE HETO NpopuUTa Cy HETO HEKaMaTHH TNPHXOAM OaHaka.
Emnupujcka ananusza npodurabunHocty je 3akibyueHa npojekurjom ROA u RNKM 3a 2014.
roguHy. Ha ocHOBY KBapTanHMX TmonaTaka, KaHauaar je wummuiemMeHtupao ARIMA
nporaoctuuku Mozaen y ¢yakmuju mpojekimje ROA u RNKM 6ankapckux cektopa 3a 4
kBapranay 2014. ronuHu.

VI CIIMCAK HAYYHUX U CTPYUHHUX PATIOBA KOJU CY OBJAB/BEHU NJIN
INPUXBAREHU 3A OBJAB/bUBAILE HA OCHOBY PE3VYIITATA
HCTPAXKUBAIBA Y OKBUPY PAJJA HA JOKTOPCKOJ IUCEPTALIUJHN

TakcaTWBHO HaBECTH HA3WMBE PajJOBa, IIc W Kaga Ccy oOjaBibeHH. [IpBO HaBeCTHM HajMame jedaH paj
o0jaBbeH min npuxBaheH 3a 00jaBJbHBamkEe Y yacomucy ca ISI nucTe oMHOCHO ca JHCTe MHUHUCTAPCTBA
HaJUIe)KHOT 3a HayKy Kaja Ccy y NHUTamy JPYIITBEHO-XYMaHHUCTHUYKE HAyKe WIM pajloBe KOjU MOTY
3aMeHUTH 0Baj ycioB a0 0l.jaryapa 2012. rogure. VY ciydajy pamoBa npuxBaheHHX 3a 00jaBJbHBAE,
TaKCATUBHO HABECTH HA3WMBE PaJIOBa, TJie U Kajaa he OUTH 00jaB/beHH M PHIOKUTH NOTBPAY O TOME.
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VII 3AK/bYYIIM OJHOCHO PE3YJITATU UCTPAXKUBAIHA

Hokropcka aucepranmja moj HacioBoM ,llpoduraduanoct 6G6aHaka y 3eMubaMa
Jyroucroune EBpome“ mpencrtaBjba KOMIIAKTHY HCTPaXHBAayKy LEIUHY, KOja Y CBaKkoM
MOTJIaBJbY CAaApKH OJroBapajyhe 3akjpydke M pe3yiTaTe UcTpaxuBama. Kaga je ped o mpBoM
MOTJIaBJbY, HCTPAXKHUBAILE YKa3yje Ha HEKOJIMKO HEIBOCMUCIICHHX 3aKkjbydaka: (1) ocTBapuBame
mibHE cTomne mnpoduTabmiHOCTH OaHKe je QyHKOMja OamaHcupama H3Mel)y OCHOBHHX
OaHKapCKUX TPWHINMA, (2) WHAUKATOPH MPO(GUTAOMITHOCTH TpwiaroheHn 3a pH3HK CY
KBAJINTETHHj€ MepwiIo (QuHaHCHjCKUX Tmepdopmancu, Oyayhm na opapaxkasajy NpUpPOIY
TUMIUYHE OaHKapCKe MAaTpPHUIlE PU3UK-TIPUHOC-(DUHAHCH]CKU pe3yaTar, (3) CETMEHTHO MEpeHe
npoduTabmiIHOCTH je 'y GYHKOMjH TPUMEHE YIpaBihakba y CKJIaay Cca OCTBAPEHUM
pesynraTuMa.

AHanuza TpaH3uIMje OaHKapCKUX CUCTeMa y 3eMJbama Jyromcroune EBpome ykasyje Ha
3Ha4YajHy yIory JpkaBe W MelhyHapomaHWX (UHAHCHJCKHX WHCTUTYIMja Y KOHTEKCTY
pexabuinTalyje, KOHCOIHUIAIMje U MpuBaTu3anuje 0anaka. Takolhe, TpaH3UIIMOHH MPOLIECH Y
0aHKapCKUM CEKTOpHUMa Cy pe3yiTHpayid mnoBehamem oOMMa M epUKACHOCTH (DHHAHCH]CKE
WHTEepMerjanyje, Kao u yHanpehemeM hrHaHCcHjcKIX epdhopMaHcH OaHaka.

Herepmunante npoduTaOMIIHOCTH Cy CTPYKTYpHpaHE y OKBHUPY HMHTEPHHX M EKCTEPHHUX
(MaKpoeKOHOMCKHX M TpXHUINHUX) (akTopa mpoduradbmmHocTu. ExcTepHe meTepMuHaHTE
mpo(hUTaOMITHOCTH Kpewpajy MakKpo H TPXKHIITHO OKpYyXKeme y KojeM OaHKe Hacroje na
MaKCUMHU3UPaj)y WbHY (GyHKIHWjy. HTEpHE neTepMuUHaHTE MPOGUTAOUIHOCTH CY THIIHYHHU
UHTepHH (AKTOPH KOjU TPAHCMUTY]y YTHUIA] EKCTEpHUX Bapujabmu Ha (UHAHCHjCKE
nepdopmance OaHaka, ally ¥ CaMy 3HA4ajHO YTHUIY Ha HeTO (PMHAHCH]CKH PE3yJITar.

Emnupujcka ananuza npouTaOMIIHOCTH yKa3yje Ha HEKOJIMKO 3akJbyuaka. [IpBo, y mepuoay
¢uHaHCHjcKe Kpu3e, OaHKapCKH CEKTOpu y peruoHy Jyroucroune EBpome cy 3abenexunm
JIPAMaTUYHO CMambelhe MPOPUTAOMITHOCTY (YaK M TyOMTaK y TOjequHHM ToawHama). Jlpyro,
HajBehe pas3jiuke y BapHjaOUIHOCTH HMHIUKATOpa HPOPUTAOWIIHOCTH Cy NPUCYTHE H3Mehy
,»MaIUX“ U ,,BeIUKUX" O0aHaka, OAHOCHO M3Mel)y mpuBaTHUX W BENMHCKHU JIp)KaBHUX OaHaka.
Tpehe, Haj3HauajHUju yTHLAj HA npuHOC Ha yKynHY aktuBy (ROA) mmMa MUKPO narentna
NPOMEHJbUBA, KOja je (yHKIMja WHTEPHHX QaxTopa MpodUTaOHIHOCTH. YeTBpTO, yTHIIA]
CEKTOP u MAKPO narentHe mnpomen/buBe Ha ROA je Takolje mo3uTuBaH, ajld Mame
3Haudajad. [leTo, KpenuTH M JENO3UTH MMajy TMO3UTHUBAH M CUTHU(HUKAHTAH, JOK PU3UIN U
TPOIIKOBH TIOCIOBama (eQUKAaCHOCT) WMajy HeraTWBaH W CHTHU(UKAHTaH YTHIA] Ha
npopuradbunHocT Oanaka. Illecto, wH(pIanMja, KamMaTHa CTOIA M E€KOHOMCKH PacT HMajy
NO3UTHUBAaH W CUTHU(UKaHTaH yTula] Ha npodurabunHoct OaHaka. CeaMo, CEKTOPCKE
nerepmuHanTe (CRS u HHI) nmajy mo3utuBan u curanduKkanTal yTuiaj Ha mpopuTabmIIHOCT
Oanaka, yume je notBphena SCP xumnoreza. OcMo, npojekiyja mpoGUTadUIIHOCTH yKa3yje Ja
he y 2014. roguHu HHAMKATOPH MPOGUTAOKITHOCTH OUTH cTarHaHTHH (MU Onaro pactyhu) u
POLMKINYHU.

VIl OHEHA HAYNHA ITPUKA3A U TYMAYEIA PE3YJITATA UCTPAZKKUBAIbA
EXCIUTMITNTHO HAaBECTH NO3UTHUBHY WJIM HETATHBHY OIIEHY HAa4MHA MPHKa3a U TyMademka pe3yaTara
HCTPaKMBamba.

Haunmn mnpukaza, ka0 W Tymaueme pe3yiraTa Cy OpPUTMHAIHH W TNPUMEPEHH IHJbY U
MOCTaBJLEHUM XMIIOTE€3aMa UCTpaKuBama. CBAKOM CETMEHTY €MIMPHjCKE aHAJIN3€ MPETXOAM
TEOPHjCKO-METOJIOJIOMIKA aHajiu3a HajBAXKHUjUX OaHKapCKUX IIOCTyjJaTa y IPEeIMETHO]
obmactu. Takohe, cBaKOM E€KOHOMETPHjCKOM TECTHpamy HMPETXOAN METOMOJIOIIKA aHAHN3a Y
KOHTEKCTY YIOpPEIHUX EMIMPHjCKHX CTyIOja, Mepuoja HCTpakuBama, o0yxBaTa IoJaTaka
(BenmumHE y30pKa) ¥ MPUMEEHEHOT MeToa (MoJiena).




Pesynratn ucTpakmBama Cy jacHO W KOHIIM3HO HAaBEACHH W IIPOM3MIA3e M3 TEOPH]jCKO-
METOJIONIONIKE aHaNu3e WHAUKaTopa M Qaxropa NpoPUTAOMIHOCTH, Ka0 UM M3 EMIIHPH)CKe
aHaJM3e MoJenupama nmpopuraduaHocTn O6aHaka. Pe3yiTaTi ucTpaxkuBama Cy HpeACTaBLECHU
Yy OKBUpPY 3aKJby4yaka TEOPHjCKO-EMITUPHjCKE aHaln3e, Kao M pe3yiraTta e€KOHOMETPH)CKOT
TecTupama. [IprKazanu 3aKIbydIl TEOPH)CKO-EMITHPHjCKE aHAIM3e YKa3yjy Ha 3Ha4daj Mepermba
W HCKa3WBama NpoduTaOMIHOCTH OaHaka, Ka0 M Ha TPAHCMHCHOHE MEXaHW3ME YTHIaja
WHTEPHUX M CGKCTepPHUX (akTopa Ha mpodurabuiHoCT. Pe3ynraTH eMImpujcKor TecTUpama
yKa3zyjy Ha rpymne Bapujabim W TojequHayHe BapHjabie Koje Cy Haj3HaYajHUjU IMOKpEeTadyd
npoduraduaHocTH Oanaka y 3emipama Jyroucroune EBpone. Takohe, pe3ynTatu ucTpaxiuBama
yKa3yjy Ha pasivKe y BapHjadMIHOCTH Tpyna OaHaka M Ha KOMHTEIpauujy y KpeTamy
WHIAKATOpa MpOohUTAOMITHOCTH.

Hayunu nonprHOC HCTpakuBamba je MPUCYTaH y OKBUPY HEKOJIHMKO CErMEeHaTa Kako TEOpHjCKe,
TaKo ¥ eMITHpHjCKe aHanmu3e. HanMe, HaydHH MONMPUHOC j€ MPHUCYTaH y OOMMHOM HAyYHOM U
CTPYYHOM MaTepujaiy, MPUKYIUbeHOM y nomahoj m crpaHoj nmreparypu. Takohe, HaydHU
JOTIPUHOC je IPUCYTaH Y CYNTWIHO] aHANN3U, TYMayehy H U3BOl)ehy OPUTHHAIHUX 3aKJbydaKa
y KOHTEKCTY aHaJiu3e U3Bopa, (hakTopa U AMHAMUKe MpodhuTaduiIHocTH O0aHaka. OCHM y TIPBOM
MOTJIaB/by KOj€ j€ TEOpHjCKO-METOMONIOMIKOT KapakTepa, OcCTalla YeTHpPH IIOTJIaBJba
KapakTepHIlle U eMIIPHjCKa aHai3a Koja MpeacTaBiba mocedaH HaydHU monpuHoc. Hamme, y
JpYroM TIOTJIaBJbY j€ Taj JOMPUHOC CBHICHTAH Y OKBUPY EMIHMPHjCKE aHAN3E TPAH3UIIMOHUX
nporeca y OaHKapcCKHM CEKTOpHMa, Kao M KOMITapaTHBHE aHAIM3E pe3yirara TPaH3UIHje
Oanaka. Y Tpehem mornaBjpy ce moce0aH HAyYHH AOMPHHOC H3/Baja KOJ MPOICHE YTHIaja
KamaTHe crome, wWH(pIanuje, JCBH3HOI Kypca H o0aBe3HE pe3epBe Ha (HUHAHCH]CKE
nepdopmance Oanaka. Takolje, mocebaH HaydyHU JONPUHOC Y OKBHPY Tpeher moriasiba je
MIPUCYTaH KOJI EMITUPHjCKOT TeCTHpama KOHKYPEHIMje Ha OaHKapckuM Tpxkumruma (Panzar-
Rosse monen). Hay4Hnu 1onpHHOC YETBPTOT MOTJIaBJba CE OJHOCH HA MMIUIEMEHTAIIN]Y aHaIH3¢e
obaBujeHoctu noxataka (DEA) y dyHkiuju nedunrcama e(h)uKacHOCTH Ha HUBOY OaHKapCKHUX
cekropa. JlonmpruHOC HayIM y TIETOM IIOTJIAaBJbY j€ HajeKCTeH3UBHUjU. Hanme, HayqHH TOTTPUHOC
ce M3BOAM M3 pe3ylsiTara MOJeNupama NpopUTabMIHOCTH, JEeTePMHUHUCAA KOMHTEIPAlMOHIX
Be3a u3Mehy nHaMKaropa npouTabUIIHOCTH U TPOjeKIrje MPOPUTAOHITHOCTH.

IX KOHAYHA O EHA JTOKTOPCKE JIJUCEPTAIIAJE:

ExcrumiTHO HaBeCTH Ja M JOUCEepTalMja jecTe WIM HHje HalicaHa y CKIAAy ca HaBeICHUM
00pa3iiokemeM, Kao U Jia JIM OHA CaJapKH WM HE CaJpXH CBe OWTHE eneMeHTe. JaTH jacHe, Mpenu3He H
KOHIIM3HE 0JIroBOpe Ha 3. U 4. nuTame.

1. Jla nu je nucepranyja HamKMcaHa y CKJIaTy ca 00pa3iioKemheM HaBeIeHUM Y MPHjaBU TeMe

Hucepranuja je HamMcaHa y CKJaay ca o0pas3yioKemheM HaBeICHUM Y IIPHjaBH TEME.

2. Jla mu mucepTanuja caip>ku cBe OMTHE eleMeHTe

Hucepranuja caapxu cBe OUTHE eIEMEHTE KOjU c€ OJJHOCE Ha CTPYKTYPY IPHjaBJbEHOT
HCTPaXKUBamba, LINJb, IPEIMET U ITOCTABJHEHE XUIIOTE3E HCTPAKUBADA.

3. [To uemy je aucepTalivja OpUrMHANIAH JOMPUHOC HAYIIH

Jucepranja npejcraBiba OpUTHHANIAH JONPUHOC HAYIIN Y JIETy KOHIMITUPakha CTPYKTYPHOT
Mojena npoduraduiHoct. OBaj Moaes NPOoGUTAOMITHOCTH je MOryhie UMIUIEMEHTHPATH Ha
OaHKe Koje mociyjy y pernony Jyroucroune Espore.

4. Henocraiu qucepralidje U lbUXOB YTHUIIQ] HAa PE3YJITaT HCTPAKHBaMba




X IPEJJIOT:

Ha ocHOBY yKyITHE OIleHE AHcepTaIlije, KOMHICH]ja Tpeaxe:

- JI1a ce JOKTOPCKa JucepTalija MPUXBaTH, a KaHIUAATy 0J00pu ogopaHa
- J1a ce JOKTOpCKa qucepTanyja Bpaha kaHAWIATY HA Aopady (Ia ce JOMYHU OTHOCHO M3MEHH) WIH
- J1a ce JOKTOpCKa qucepTanyja oaouja

[onazehu ox nanpen u3Hetux craBoBa Komucuja npennaxe HacraBHo-HayuyHOM Behy
Exonomckor ¢akynrera y Cy0oTHIIM 1a TPUXBATH MO3UTUBHY OLEHY TUCEPTALMje 0]l HACTOBOM
»lIpouTaduiHocT 0aHaKa y 3em/bama Jyroucroune EBpone* u na kanaumaty MummBojy
Jasunosuhy omo0pu jaBHy 010paHy JTOKTOPCKE TUCEpTAIlH]e.

Komucwuja je nedunrcansa oBakaB mpeiior Ha OCHOBY:

1. jacHO HeduHMCAHOT TIpeAMEeTa U IHJba UCTPAKHUBAKA,

2. TIOTUYHO MOCTaBJHEHOT M PEATM30BaHOT TUIaHA HCTPAKUBAbA,

3. pesynrara y moryiety NoTBphuBama mwim og0anuBama HCTPAKUBAYKHX XUIIOTE3A,

4. HaygHoT nonpuHoca y obnactu @unHaHcHje (baHkapcTBO) KOjU MPOM3HUIA3K U3 pe3yirara
CTPYKTYpPHOT MoJienvpamna (pakropa npoduTadHITHOCTH OaHaKa.

[NOTIIMCU YJIIAHOBA KOMUCHIE
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Exonomcku akynrer y CyboTunm, YHUBEp3UTETa ¥
Hosom Cany
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Exonomcku pakynrer y CyOoTuiy, Y HUBEp3UTETa y
HosoMm Cany

Hou. np Tunge [Jo6pononan [leperess, qoeHT
Exonomcku ¢pakynrer y CyOoTuny, Y HuBep3uTeTa y
Hosom Cany

[pod. ap Anekcannap Xuskosuh, peoBHM podecop,
Exonomcku (akynret y beorpamy

IIpod. np Horo [Inakanosuh, pemosuu mpodecop,
Exonomcku ¢axynrer Ilane, Yauepsurera Mcrouno
CapajeBo




