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\% BPEJHOBAIBE MHHOJEAUHUX JAEJIOBA JOKTOPCKE JUCEPTAIIMJE/JOKTOPCKOI'
YMETHHYKOI ITPOJEKTA:

YBoauu neo auceprammje nocseheH je neduHHCHY OCHOBHOT IpeAMETa HCTPaXKHMBambha, 3aTUM OlpehuBamy IHIJbEBa
HCTpaXuBama W (OpMyNIHcamby HAyYHHX XHUIOTe3a. HakoH Tora, NpeicTaB/beHa j€ METOAONIOTHMja HCTpaKuBama M
MIPE3EHTOBAHE CY NPUMEH-EHE KBAIUTATUBHE U KBAHTUTATUBHE METOJIE.

Y npBOM €Ty TOKTOPCKE AUCEPTALH]j€e, MO HACIOBOM ,,[Iperien TeOpujcKuxX cTaBOBA MAKPOEKOHOMCKUX HHIUKATOPA
E€KOHOMCKOr pa3Boja“ KaHIumaT NpHKasyje Bidaajyhe craBOBe y MOrjieqy MakpOEKOHOMCKHMX WHIUKATOpa EKOHOMCKOr
paseoja. Ilopen Ttora, OOjammaBa JAENOBAKE (HCKATHE W MOHETAPHE MONUTHKE KA0 OCHOBHOT HHCTPYMEHTA
MAaKpOEKOHOMCKE nonuTuke. Kaumumat npaBu AMCTHHKIN]Y n3Mely mOjMOBA mpUBpEIHOTr pacTta u passoja. Haname, dhokyc
j€ Ha MpHKa3MBaY TEOpHja EKOHOMCKOr pa3B0ja, ka0 u 00nKKa GpUHAHCHPAmHA EKOHOMCKOr pas3Boja. Takohe, U3BpIIEHO je
HUCTPOKMBAKE MEly3aBUCHOCTH MAaKpOEKOHOMCKHX (hakTOpa EKOHOMCKOT pa3Boja Te je Onadbpan Hajnoao0Huju. Jlakie, oBaj
JIeO pajia MpPYXHO je JOBOJHHO TEOPHJCKOT 3HAKA U3 00JIACTH MAKPOEKOHOMCKHX MHIMKATOpA EKOHOMCKOr Pa3BOja U Tako
ONAKINAO pa3syMEBAmE MEY3aBUCHOCTH ca THKBUAHOIINY (HHHAHKjCKOr CEKTOpA IITO j€ MpeAMET aHamus3e y Tpehem aemy
paza.

Y apyrom Jeiry TOKTOpCKE Jucepraluje, moja HACIOBOM ,,JIMKBHMIHOCT (PMHAHCH]CKOr CEKTOpA“, KaHIUAAT TMpHKa3syje
TEOpHjCKE OApEIHUIIE (HHMHAHCH|CKOTr CEKTOpA. 3a1aTaK (HHMHAHCHjCKOT CEKTOpA jecTe na OMOryhu HECMETAH TOK CpescTaBa
on cyduurapHux 10 aepUIMTAPHUX cyOjekara. 3a passOj (MHACHjCKOr CEKTOpa OWTHA j6é CHHXPOHU30BAHOCT HHEHHX
OCHOBHHUX EJIEMEHATd ¥ TO (MHACH|CKOr TpPXKHWINTA, WHCTPYMEHATA W WMHCTHTYIHMjA. Takohe, KaHIUAAT maje Mpersen
TEOPHjCKUX CTABOBA O JIMKBUIHOCTH (DMHAHCHJCKOT CEKTOPA, Tj. 38 OAHKAPCKH CEKTOp M CEKTOp Ocurypama. IIperiemnom
OCHOBHHUX MAKpOEKOHOMCKHX JIETEPMHHAHTH EKOHOMCKOr pa3Boja mOTBplyje ce muXO0B 3HAYA] 33 JUKBHIHOCT OAHKAPCKOT
CEKTOpa, a TMOTOM 33 CEeKTOp Ocurypama. [10pem OCHOBHHX OApenHuId O (UHAHCH]CKMM HHCTHUTYIHjaMa, aKIEHAT je Ha
NPUKA3UBAKY MMOKA3ATEIbA JUKBUAHOCTH KOju he OuTH cratucTHukd O0pah)eHu ka0 3aBHCHE Bapujabne. Kako GaHkapcku
CEKTOp 3ay3uMa JOMHUHAHTHY MO3UIH]Y Y GpuHACH|CKOM cekTOpy CpOuje, KaHIUIAT je MPEICTaBHO HErOBO TPEHYTHO CTAME
pasBujeHOCTH, OAHOC Kpemuta u jaeno3utd. Axamm3om u npumeHoM CAMELS pejrunr cuctema yrtBphiena je Onena
nosuije Gankapcekor cekropa Cpouje. Kanammar waBomu u OcHOBHE mepe Hapomue Gamke CpOuje y OnTumu3aimju
JMKBUIHOCTH OAHKAPCKOr CEKTOpa. Taxohe, aHanmu3upaHO je W IOCIOBAWME CEKTOpa OCHI'Ypama W Herosa yaora y
¢unancujckOM cextOpy. OBaj €0 pama MPYKHO je jaCHY CIHMKY Pa3BHJEHOCTH CEKTOpa OCHTYpama, CBPXY MOCTOjama H
HA4YMHA (YHKUIMOHMCAMKA CA HArJIACKOM HA MOKA3ATEJhE JMKBHIHOCTH CEKTOpA OCUTypama KOjH Cy IPUMEIHEHH HA
NPAKTUYHOM IPHMEPY.

Y tpehem aeny AOKTOPCKE AMCEpTALHje, MOx HACIOBOM ,,Mehy3aBHCHOCT E€KOHOMCKOr paspoja ca JUKBUIHOuIhy
(uHAHCHjCKOr CEKTOpA“, KaHAWIAT je YCMEPEH HA MOBE3WBALC MPETXOAHE ABe nenuHe paxd. Haumme, oGjaumimene cy
MOryhe pemamnuje OmHOca EeKOHOMCKOr pasBoja u ¢uHAcHjcKOr cektopa. Ha mpumepy Peny6muke Cpbuje mpukasana je
penanuja kaga eKOHOMCKH pa3B0j yruue Ha (MHAHCH]CKH ceKTOp. JI0maTHO je BpuieHa KOMIAPATHBHA aHAIM3A cad 3€M/bAMa
peruona. Komanpauuja ce Bpuu ca 3eMJbaMa PErrOHa Ha HUBOY JHKBHIHOCTH GAHKAPCKOr CEKTOpA, a MOTOM KOMITaparuja
3eMabd HA HUBOY CEKTOpA Ocurypama. Jlakie, KaHmumaT je y OBOM Jeldy pada HpHKa3ao IOCTOjame Mely3aBHCHOCTH
MOCMATPAHUX BAPUjaCITH.

Y 4eTBpTOM €1y NOKTOPCKE auceprandje, mom HaciOBOM ,McrpakuBame Mely3aBHCHOCTH M MOBE3AHOCTH
MAaKPOEKOHOMCKHX JIETEPMHUHAHTH EKOHOMCKOr pa3B0ja M JIMKBHIHOCTH (UHAHCH]CKOI CEKTOPA“, KaHIUAAT HAJIpe
Jiaje TIPEersiesn peaeBaHTHE JIUTEPATYPE U3 00IACTH KOja CE MCTPAKyje, a MOTOM MPHKA3yje METOAOIOrHjy U HOIATKe KOju ce
KOpHCTE y HCTPRXUBABY. Y OKBUPY pE3y/iTaTa MCTPAKHBAKA, y IPBOM peny, mpukasana ce komampammja Cpbuje ca
3eM/bAMa PErMOHA HA HUBOY MAKPOEKOHOMCKHMX HHAWKATOpa. KOmmapaimja je m3BpiueHa W cad BHUCOKO DPA3BHjEHHM
3emspama. Y OpyrOM pemy j€ MPUMEHOM 3[EKBATHHX MATEMATHYKO - CTATUCTHYKHX METOIA ApryMEHTOBAHO yKA3aHO HA
nocrojame Mel)y3aBUCHOCTH MAKPOEKOHOMCKHX IETEPMUHAHTH EKOHOMCKOr Pa3BOja u JIMKBUIHOCTH OAHKAPCKOr CEKTOpa,
nOTOM CEKTOpa Ocurypamad. TakOhe, kaHaugaT ykasyje Ha MOCTOjarme AOmpHHOCA EKOHOMCKOr pasBOjd ONTHMH3ALHU|U
JIMKBHAIHOCTH KAKO 38 GAHKAPCKH CEKTOpP, TAKO W 38 CEKTOp OCHUTYparma, a MOTOM Cy W3/ABOjeHe HAj3HAYAjHU]E BApHjOIE C
Hajsehnum yrurajem Ha 3aBHCHE Bapmjadie Tj. OmpeheHo je KOju MAKpOEKOHOMCKH (aKTOpH EKOHOMCKOr pasBoja aajy
HajOO0JBY TPEUKIM]y JTUKBHAHOCTH OBA ABA cekrOpa. Kanammar nO#ATHO HANOMHISE M OrPAHHYEHA y TOKY H3PaIe
JIOKTOpCKe mucepraruje. Ha camOM kpajy, cripOBeieHa je TMCKyCHja O MpaBIMa JaJBEr HCTPAKUBAMKA Tj. IaTe Cy CYTECTH]e
338 HApeIHA WCTPAKMBAKA KOja he MONpHHETH KBIMTETHHjEM pa3syMeBamy Mely3aBHCHOCTH EKOHOMCKOr pasBOja u
(uHACH|CKOT CEKTOpA.

VY caMOM 3aK/bY4YKY CE y KPATKAM LPTAMA M3HOCE YHMEHCHHIE O MAKPOEKOHOMCKHM HHIMKATOpHMa EKOHOMCKOr pa3Boja
Ka0 W MNOKa3aTe/bUMa JIMKBUAHOCTH (HHAHCHJCKOr CekTOpd. Kammumar mnpenodaBa IiaBHE 3aK/bYydKe O HHXOBO)
Mely3aBUCHOCTH, TIPH YEMY Cy ¥ IOTBpl)eHe MOCTABIFEHE XUTIOTESE.

W3BpmieH je u npukas kopunihene pedepeHTHE IUTepaType y Mpocelly NHcama JOKTOPCKE MUCepTanyje 1, Ha caMoM Kpajy,
Y CKJIay ca TEXHHUKHM 3aXTeBUMa U3paje JTOKTOPCKE AWCEepTalLlije, IpecTaB/beHa je u Onorpaduja ayropa.

VI 3AK/bYYIIM OJHOCHO PE3YJITATH UCTPAKKUBAIBA

CXO,I[HO IOCTABJbCHOM TMPCAMCTY, IWJbY WM HAYYHUM XUIIOTE3aMad, a nonasehu 01 CaBPEMCHHUX Ca3Hama M3 o0acTu
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E€KOHOMCKE HayKe, KaHIUIAT HCTpakKuBame Oa3upa Ha Pa3IHMYMTHM METOJaMa, TEXHUKama, HaydHUM Mpoleaypama |
Pa3IMYUTHM ajaTUMa HayIHO-UCTPAKUBAYKOr paja. Jlakiie, mpuMeHa KBAIUTATUBHE M KBAHTUTATHBHE METOIOJIOIHjE MMa
3HAYajHO MECTO y OBOj TIOKTOPCKOj TUCEPTAIIH]H.

Cama npup0sa OBOr UCTpaXHMBAMKA OIPEMIA j€ MPUMEHY EMITUPHjCcKE (MCKYCTBEHE METO/E) jep ce OBA METOMA 3aCHHMBA HA
NPHUKYIUBAY UCKYCTBEHUX YMI-EHHIA Tj. MONATAKA Ca IIJBEM JId CE BEpU(HKYje mOcTaB/beHa XUroTe3a (KBAIUTATUBHA
Merononoruja). Merox kommapaiumje OMOryhuo je NpUKA3MBAKE Pa3IMYMTUX CTABOBA AyrOpa KOHCYJITOBAHE JIUTEPATYPE.
TexHuka HCTpAXKMBAKA OJHOCH CE€ HA aHamu3y caapkaja (@Hammza J0KyMeHaTta) KOja je HajupuKiIagHdaja OBOM
UCTpaxuBamky. [10MTO je 0Baj pax 3aCHOBAH HA AHATH3H JOKYMEHATA (ApXHUBE, U3BEIITAjH, AHATN3E), OBOM TEXHUKOM MOT'Y
HAjOOBE 1@ ce Oompehenu campkaju omumry, O00jacHe u pasymejy. OCHOBHA jemWHMIA AHANM3E OAHOCH C€ HA
MAKpOEKOHOMCKE (paKkTOpe eKOHOMCKOr pa3BOja U JIMKBHIHOCT (PMHAHCH|CKOT CEKTOpa. [[pHMEHOM CTATHCTHYKHAX TEXHHKA,
nOMmyT AECKPUTITHBHE CTATHCTUKE (MCIIMTHBAE APUTMETHUKE CPEIIMHE, CTAHIAP/IHE JIEBUJAIH]E), CTATUCTUKE 3aKJbyUHBAbA
(MHEapHa nOTMCTHYKA perpecuja), JO0mui0 ce 10 KBAHTHTATHBHHUX 3aKJbydakd (KBAHTUTATUBHA METOAOIOrHja) M3MEDy
38BHCHUX U HE3ABMCHHUX BapHja0IIH.

TOkOM M3pane AOKTOPCKE AHCEpTalMje KOpHuuTeHa je nomaha W MHOCTpaHa JMTEPATypa KOja je MONMpHHENa KBIUTETY
UCTPKHMBAKA, KOja je OpHjEeHTHCaHAa Ha TEOPHjCKO M EMITMPH]CKO HCTpa)kMBame penaruje usmely MakpOoeKOHOMCKHX
WHIIMKAaTOpa eKOHOMCKOT pa3Boja W JIMKBUAHOCTH (PUHAHCHjCKOT crcTeMa. 3a MOTpe0e NMpHKyIJbamka N0iaTaKa, KOpHUCTHIIN
Cy Ce CeKyHJApHH M3BOpH MOMATaka Kao ImTO cy 6ase mojaraka momahux W MHOCTpaHux wHctutymuja (Hapoana Ganka
Cpb6uje, Peny6nuku 3aB0x 3a cratuctiky, MehyHapoaaun MOHETapHH GOHI U APYTUX CPOJHUX MHCTHTYIH]A), IITAMITAHE
nyOMUKANKje ¥ WHTEPHET W3BOpU. BEmMKy mOApIIKY y HCTPAKHBAKGY MMAJy W IMEMATCKH M TpadHuKM TPHUKA3H ca
oaroeapajyhum Objanmemuma.

Kanaupaat je aHanu30M KpeTama MaKpOSKOHOMCKHX MHANKATOpa eKOHOMCKOL pa3Boja YCTaHOBHO Ja j€ JOLLIO 10 BHXOBOT
noOoJblllalkba TOKOM MOCIeAmUX roauHa. llomBykao je nma je 3a ekoHomujy CpOuje BakKHO Jia MMa Ha pacroiaramy
KBaJMN(UKOBaHY pafHy CHary Kako OM MOIJa Ja NpUBY4Ye CTpaHe NUPEKTHE MHBECTUIMjE Yy OHE CEKTOpe KOjU JOHOCE
Hajeehu neo B/II1-a u xoju y HajBeheM NPOLEHTY y4eCcTBY]y y IPOM3BOLBU U U3B0O3Y. 113 THX pasiiora KaHAUIAT KOHCTATyje
Jla je HeomXoJHO Aa oOpazoBHH cucTeM PC mpatu nmotpebe mpuBpene W 1a ce JbYACKH PEeCypcH aJeKBaTHO yCMepaBajy U
KBanuUKYjy.

Kpo3 pajn je kaHAMIaT [MOKAa3UBAO Jia CKOHOMCKH Pa3Boj HE JOBOAM ayTOMATCKU U O pacra )KMBOTHOI CTaHmapna, Beh ce
nocMmatpa Ja au je pacmozpena octBapenor BJ/II1-a momjenHaka M TeK Kaja ce YCIOCTABH Ta BPCTa PaBHOTEXKE, MOXKE CE
pauyHatu Ha To 1a he Behu Opoj nmojenuHana 3a/10BoJbaBaTH CBOje morpede. Besy usmel)y ekoHOMCKOT pa3Boja v IKHUBOTHOT
CTaHAap/ia CTAHOBHUIITBA KaHIMJIAT je 00jacHHO Ha ciienehn HauuH: Behu )KUBOTHHU CTaHAAp] YTUYE HA MOPACT HUXOBHX
notpeda, noTpede ycaoBbaBajy mopacT Mpou3BoIbe, npousBohaun yHarpelyjy cBoj cucteM paja jaa Ou Owin edukacHuju,
a To omoryhaBa 0oJbe 3apajie TojeiMHala ¥ HOBH TOpacT cTaHiap/a. 3akibydak je na ce y CpOuju cMmamyje Opoj wiaHoBa
nomahuHcTaBa, a moBehiaBajy TPOIIKOBH )KUBOTA Y OMHOCY Ha MPHUMarka, LITO JOBOIU 10 a3 )KUBOTHOT CTaHIap.Ia.

Kana ce roBopu o nH(pnanumju, kao jeHoM o Gpakropa eKOHOMCKOT pa3Boja, BUIM ce jaa cy ce y CpOuju 3aapxaiu HUCKU
TPOIIKOBHHU IPHTHCLUM HA OCHOBY LieHE HadTe U MOJFOMPUBPEIHUX MPOM3BOAA Ha CBETCKOM TpXuIITy, a Hapoana GaHka
CpOuje je Boauiaa MOHETapHY MOJHMTHKY paau yonaxasamwa uH(uanuje. To je J0Beno 10 HU3a NO3UTUBHUX edekaTa (Hema
JOJIaTHOT LITaMIarha HOBIIA, HHBECTHIIM]E Cy TOKPUBEHE OaHKapcKUM KpeauTnma, Bpaha ce moBeperse rpahjana y 6aHke u
IITE/IbY UTIL.), jep jeMMHO Y YCIOBMMa yMepeHe HH(IIAIHje TOCTOje MO3UTUBHU e(DeKTH Ha EKOHOMCKH Pa3B0j 3eMJbE.

KangumaT je xpo3 mperiesn OOCTyIHE JUTEpaType MpHKa3ao MocTojehe TeophjcKke CTaBOBe O (PHMHAHCH]CKOM CEKTOpY, O
BErOBHMa CTPYKTYPHHM JIEIOBUMAa W HaYMHY (YHKIMOHHCAma, TaKo Ja je Jao IIUPY CIHMKY EHEroBor (YHKIHMOHHCAMA.
[TokazaHo je ma je HeomxomaH paBHOMEpaH Pa3BOj (PHMHAHCHjCKOT TPXKHUINTA, WHCTPYMEHATa M MHCTHUTYIHja Kako OM ce
(hMHAHCH)CKU CEKTOp OaJbe pa3BHjao. Y pany je Omio pedu M O TUKBUAHOCTH (PMHAHCH]CKOT CEKTOpa, Tj. O JUKBHIHOCTH
0aHKapCKOI' CEeKTOpa LITO 3HAYd O YIpPaBJbalkby aKTUBOM W IACHBOM OaHKAapCKOI CeKTopa. Y yCIOBMMa Kaja HacTaHe
€KOHOMCKa KpHu3a, CTBapa ce HemoBepeme u3Mel)y OaHaka, anu u uzmel)y OaHaka u muxoBux kinujeHata. Y CpOuju, Taj
mpobiem 6u Tpebano qa Oyne pemieH crpoBolereM CTpaTeruje 3a pemaBame npodIeMaTHIHNX KpenuTa. KanmunaTt ucrude
ma je dopmupame (IeKCHOMTHOT OMIaHCa KOjH C€ JIAKO ajanTHpa Ha HOBOHACTaJe NMpPOMEHe Moryhe MCTOBPEMEHHM
yIpaBJbak-EM TIACHBE U aKTUBE, Tj. Tako3BaHuM ALM xormenirom. [lopen 6anaka, u qpyre GUHAHCHjCKE HHCTUTYIIHjE, Kao
mTO Cy APYIITBA 3a OCHUTypame, MMajy o0aBe3y Ia aneKBaTHO YIIPaBJbajy CBOjOM aKTHBOM M TACHBOM, OJHOCHO 1a
00e36elhyjy m3Bope (pmHAHCHjCKHX CpeacTaBa 3a 00aBJbame IMOCIOBHHUX AKTHBHOCTH. 3a PAa3iHKy OI NPYTHX CEKTOpa,
JPYIITBA 32 OCHT'Ypame JeJIOM MOT'y YHaIpe] a TUIaHUpajy JTUKBHIHOCT, a CBE Y CKIIaay ca 3aKOHOM O OCHTYpamy.

Kanmunar je mcrakao na ce mpahieleM KpeTama MaKpOSKOHOMCKHX JETEPMHUHAHTH €KOHOMCKOI pa3Boja M IOKa3aTesba
JUKBUAHOCTH OaHKApPCKOT CEKTOPa, MOXKE YOUNTH HBHXOBA MeljycoOHa 3aBHCHOCT, jep Y IeproanMa KaJla MaKpOEKOHOMCKHU
YCIOBM HEMajy TNMO3UTHBAH TOK, CMameHe Cy MOTYNHOCTH M 3a OCTBAapHBAambC MO3WTHBHUX Iep(OopMaHCH OaHKapacKor
cextopa. Pazior 3a 1o je mro 6aHKapCKH CEKTOp MMa MHTepec Aa noBeha cBojy KpeauTHY aKTUBHOCT M JIMKBHIHOCT CEKTOpa
CBeJle Ha ONTHUMAJaH HUBO Y YCIOBMMA KaJa jeé HICKA CTOMA HEe3alloCIeHOCTH, Kaaa ce MH(IIaIMja opXKaBa y J03BOJbEHIM
TpaHMIaMa ¥ KaJia je MpON3BO/Iha y JOMUHAHTHUM MPUBPEIHUM TpaHaMa CTHUMYJIMCAHA.

Kana je o ncroj mojaBu ped y CEeKTOpy OCHTypama, KaHIuIaT Harjamasa Jia MOCTOjH TUPEKTHA 3aBHCHOCT M3Mel)y BHCHHE
HE3aIoCIeHOCTH CTAHOBHHUIITBA M FbHXOBOT JKMBOTHOT cTaHapAa. IlpuBpena Koja je opujeHTHCaHa Ka MOTPOIIbH U H3BO3Y
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HE JOoNpuHOCH ToBehamy 3aMoCcieHOCTH M KMBOTHOI CTaHaapia, 300r uera MPOM3BOJ OCHUTypama OCTaje YecTo CaMo
nmykey3Ho 100po y Cpbuju. 3a cexkTop ocurypama BakHO je Aa moctoju pact B/III-a, jep ce Ha ocHOBY Tora ¢opmupa
HITe/iba KOjoM ce mokpehy HHBECTHUIH]je, a ITO Aajbe oMoryhiaBa pact MpoOU3BOIEHE.

VY pany je mokazaHO J1a OJHOC y KOjeM €KOHOMCKH pa3Boj IOJICTHYE pa3BOj (HUHAHCH]CKOT CEKTOpa, Tpeda CIPOBOIUTH
MOZICTUI[AjHE MEpE 3a Pa3BOj IOMHHAHTHUX MPUBpenHuX rpaHa. OHe pa3BojHE CTpaTeruje Koje Cy yCMepeHe Ha MPOU3BOIbHY
W HM3BO3 MOTYy Jla YTHYy Ha MOOOJbIIAE [ENOKYITHe CKOHOMHje 3eMJbe, a THME he ce pa3BUTH M OAHKApPCKH U CEKTOp
ocurypama. KaHaumaT HaBOAM Ja ce MeranonpepaljBauka HHAYCTpHja CMaTpaia y jeIHOM TMEpHOAYy HA0ObOM MO
nepdopMaHcama, a a cy MOoTpakMBama OaHaKa MpeMa OBOM CEKTOpY Omajia Y TOM MEePHOY, IITO je 3HAYMIO A je CEeKTOp
MOTa0 PEIOBHO J1a H3MHpPYje CBOje obaBe3e, YMMe ce CTBOpUiIa MOryhHOCT pa3Boja (PMHAHCHJCKOT CHCTEMA, )M U EeTOBHUX
WHCTHUTYIIMja U TPXKHIITA.

Kanmugat HaBohemeMm onroeapajylimx mnomaraka MoKasyje Ja EKOHOMCKH pacT W pa3Boj Kpo3 IMOAU3ambe HUBOA
3aI0CICHOCTH U YKUBOTHOT CTaHIap/ia, TOMPHHOCH M PAcTy M Pa3BOjy CEKTOpa OCUTYpama. Y 3eMibama y pa3Bojy Hajmpe ce
pas3BHjalio OCHTyparme MMOBHHE M JHIa o7 Hecpeha 300r u3rpajme jaBHe WHOPACTPYKType, MOJacka HOBHX MapTHEpA,
WHBECTHTOPA M MeljyHapoaHuX ocurypasajyhux npenyseha. Mznackom u3 nepuona tpansunuje, y Cpouju Ou Hajipe mno4eo
pacT KUBOTHOT' CTaHIap/a, KymoBHe MONM M HUBOA 3arOCiICHOCTH. 3a cafa, CpOuja uMa mpuBpeay Koja je OpHjeHTHCaHa Ka
MOTPOIIHU Y3 cady MPOU3BO/IELY, IITO HUTH je OCHOBA 3a pacT B/II1-a, a HU 3a TOpACT KUBOTHOT CTAHAP/IA.

Kanaunar je Ha OCHOBY JIOCTYITHUX NOJATaKa ypaJauo aHAN3y eKOHOMCKHX Mokasatesba y Cpbuju, Xpsarckoj, Liproj I'opu
i Bocan u XeplerosuHu u mokasao koje cy penauuje m3Mely BHXOBUX MaKPOSCKOHOMCKHX JIETEPMHHAHTH SKOHOMCKOT
pa3Boja ¥ JMKBHIHOCTH OaHKapcKOr cekropa. McmocraBuiio ce &a je CBUM 3eMJbaMa PErHOHA 33jeJHMYKO Ja MOCTOjH
Mel)y3aBUCHOCT U AOHMPUHOC €KOHOMCKOT pa3Boja ONTUMAIIHO] TUKBUIHOCTH (DMHAHCH]CKOT CEKTOpA.

Y Hamepu 1a popMUpa peanHy CIUKY O JIMKBUIHOCTH CeKTopa ocurypama y CpOuju, KaHJU/IAT je MPeACcTaBHO JTUKBHIHOCT
oBor cekropa u 'y LipHoj I'opu n bocan u Xepuerosunn. Koj cBux nmocMaTtpaHux 3eMasba youeHa je Mel)yzaBucHoct usmelhy
MaKpOEKOHOMCKHX JE€TEPMHHAHTH €KOHOMCKOT Pa3Boja M JIMKBUAHOCTH CEKTOpa OCHrypama. KaHauaar je moceOHo u3ydno
CeKTOp ocurypama 3a CpOHjy ca acleKkTa >KUBOTHUX M HEKHBOTHHX OCUTypama, Te J0Ka3ao Ja JIMKBUIHOCT >KUBOTHHX
OCHUTypama He I0Ka3yje Kopemalujy ca MaKpOeKOHOMCKAM HHIUKATOpHMa €KOHOMCKOT pa3Boja.

Pagu wucnutHBama MAKPOEKOHOMCKHX AETEPMHUHAHTH EKOHOMCKOr pasBOja u Meljy3aBucHOCTH ca JMKBAHOIINY
(UHAHCHJCKOT CEKTOpd, M y IWbY CA3HAmA KOjE MAaKpOEKOHOMCKE IETEPMHHAHTE HAjO0Be Ompelyjy ITHUKBHAHOCT
(UHAHCH|CKOT CEKTOpa, KAHIMAATKUIA j€ CIPOBENA EMITHPHjCKO MCTPAKHMBAKE. [IpUMEHOM 8JEKBATHHUX CTATUCTHYKUX
TEXHUKA (HOPMHUPAHHU Cy EMIUPH|CKH TOKA3K O Meljy3aBHCHOCTH HABENEHE penanuje y mepuoxy ox 2008-2016. romuue 3a
6ankapcku cextop u 2006-2014. roguue 3a ceKTOp Ocurypama. Kaumumarkuma 10ma3u 10 OMIITer 38K/bydKa Ja mOCTOjH
Meljy3aBHCHOCT MAKpOEKOHOMCKHX JETEPMHHAHTH €KOHOMCKOr Pa3B0jd M JIMKBUIHOCTH (DPUHAHCHJCKOI CEKTOpA, YUME CY
noTBpljeHe nocTaBspeHe XUOTe3e. Pe3ynTare ncrpakuBama Tpeda npuxBaTuTy, UMajyhin y BULy nepuox koju je 00yxsahen
y HCTPAXHUBAY, IPUMEEHE METO/IE U JOCTYITHOCT MOAATAKA NOMONY KOjuX je H3BPIIEHO EMITHPUjCKO HCTPAKUBALLE.

Hakon wmro je mpukasana kopuuiheHy JUTepaTypy, METONONOTH])Y U HOXATKe, KaHIWAATKUIA je y NMPBH IUTAaH CTaBUIIA
KOMIIapaTHBHA M CTAaTHCTHYKa HCTpakuBama. OHa Cy ce cacrojajia Of TpH cerMeHTa: 1. mopeljerse MakpoeKOHOMCKHX
JICTEpMHHAHTH E€KOHOMCKOT pa3Boja CpOuje ca 3emsbaMa pEernoHa M MOjeIUHMM 3eMJbaMa Y CBETY; 2. CTaTHCTUYKO
yrBphuBame oqHoca nu3Mel)y MaKpOSKOHOMCKUX ACTEPMHUHAHTH EKOHOMCKOT pa3Boja U JMKBHAHOCTH OaHKAPCKOT CEKTOpa;
3. craTucTHYKO YTBphHBame ogHOca u3Mel)y MakpOSKOHOMCKHX IETEPMHHAHTH EKOHOMCKOT pa3Boja M JIMKBUIHOCTH
CEeKTOpa OCHTypatba.

Kangumat je Ha OCHOBY NOCTYNHHX NOAAaTaka YCTAaHOBHO [1a KpeTame MaKpOEKOHOMCKHX nerepMmuHaHTH y CpOuju u
3emsbama pernona (Xpsarckoj, Bocuau u Xeprieropunu u lpuoj ['opu) uma Hu3 pasnuka, a Cpouja je Meljy mruma 3eMiba ca
HAjBUIIINM CTOIIAMa HE3aIOCICHOCTH U MH(pIamwmje, a HajamkuM BpegHoctuma B/[I[1-a y mocmarpanom nepuony. Ilopeheme
ca BHCOKOpa3BHjEHIM 3eMJbaMa TMoka3aio je nqa CpOuja mpencrasipba criony m3mel)y bankana u BHCOKOpa3BHjeHNX 3eMaba,
mrTo je BakHo 3a EBpomncky yamjy. Ha ekoHoMcku pact um pa3Boj CpOuje Moke Beoma TO3WTHBHO Ja JENyje jadame
€KOHOMCKE CapaJibe M OTBApame eBPOICKMX KoMmaHuja y CpOuju, unMe Ou ce OTBOpHIiIa HOBa pagHa MecTa M MOOOJBIIA0
JKMBOTHH CTaHIAp/.

KammumaT je 3a aHanm3y OaHKapCKOr CEKTOpa KOPHCTHO JBa HWCTpakuBama. [IpBO ce cacrojano o WCIUTHBama Opoja
HE3aIl0CICHHUX, TOIUIIBET pacTa HHACKCA IOTPOLIaYKUX [IeHa U HHIIEKCA HHIYCTPH]jCKe IPOM3BO/IHE Ha IIPOCEYaH MECSUHH
TOKa3aTelb JTUKBUIHOCTH OaHKapCKOT CEKTOpa, JIOK je y APYroM UCTIMTHBARKY MOCMAaTpaH YTUIAj NCTUX BapHjaOiid Ha OTHOC
KpeanTa He(UHAHCH]CKOM CEKTOpY M Jeno3uTa HeduHarcHjckor cektopa (LTD ratio). Hakon mro je mpuMeHHO afieKBaTHE
CTaTHCTHYKE METOJIE, 3aKJbYUNO j€ J1a MOJEN ca TP HUCIUTUBAHE Bapujadie, najieko 0osbe oapelyje BpeqHOCTH MPOCeTHE
MeceuHe TUKBHUIHOCTU OaHKapckor cexTopa Hero LTD oxHOC.

VY T1pehem nemy ncrtpakuBama KopumheHe Cy WCTe€ TpH Bapujabiie Kako OM ce OTKpHia JHMKBHIAHOCT HEKHBOTHOT H
KHMBOTHOT CEKTOpa ocHurypama. CeKTop XHMBOTHOI OCHUTypama HHje OHO pa3MOTpeH MpH MOTBphHBamy XuIore3a
HCTpaXHBama, jep OBE TPH MAKPOEKOHOMCKE JIETEPMUHAHTE €KOHOMCKOI pa3Boja HHCY yCIEeBaje /a ONpEAe KpeTama y
JUKBUJHOCTH OBOI' CekTropa. MeljyruM, Ha JHKBHAHOCT HEXHBOTHOI OCHTYypamba H3y3€THO BEIWK YTHIR] HMa
HE3aIocIeHOCT, KOjoM ce objammana 4ak 50% BapujaHce JIMKBUAHOCTH HEXXHMBOHOT OCHI'Ypama JOK JApyre ABE BapHjadie




HC YTU1Yy CTaTUCTUYKH 3Ha‘IajHO.

Ha ocHOBY TeopHjcKOr W NpakTUYHOr Jefla, KaHJWaT je 3aK/byduo Ja IOCTOju Mely3aBHCHOCT MaKpOEKOHOMCKHX
JICTEPMUHAHTH EKOHOMCKOI' pa3Boja ca JHMKBHAHOmMNY OaHKapCKOr CEeKTopa W JIMKBUAHOCTH CEKTOpa HEXHBOTHOT
ocurypama, mro ce aokasyje Ilupconosum (Pearson) xoedurmjeHToM Kopenamumje 1 TUME je TOTBpl)eHa riiaBHa XMIoTe3a
pana.

Kanpupar je mocmarpajyhu kperame MakpOeKOHOMCKHX AETEPMHHATH €KOHOMCKOT pa3Boja W JIMKBUAHOCTH OaHKapCKOT
CEKTOpa, YOUHo y TEOPHjCKOM JIedy paja Ja BUXOBO I00OOJpIIamke, Tj. Haj CTOIE He3allocIeHOCTH, Iaj uH(panuje 1 pact
B/il1-a, moBoau MO pacTa KpemuTHE aKTUBHOCTH. THMe ce ONTHMHU3yje JIMKBUAHOCT OaHaKa CMAamEeHEM JIMKBUIIHHX
cpencraBsa, jep ce ogoOpaBa BHIIE KpeAUTa OJ IMPUMJBEHHUX JENO3UTa, UAKO je OaHKapCKU CEKTOp BUCOKO JIMKBHIAH. 3a
pasnuky on OaHKapCKOI CEKTOpa, Y CEKTOpY HEXHMBOTHOI OCHIypama IMOOOJbIIaHEe MAaKPOEKOHOMCKHX NEeTepMUHATH
€KOHOMCKOI' pa3Boja JI0BOAM 10 Behe Tpaxme 3a Mpou3BoAMMa Ocurypama. M3 tor pasmora fonasu no Beher pacra
JIMKBHHE aKTHUBE OJI KPaTKOPOYHHX 00aBe3a Ma ce JUKBHIHOCT ONTUMH3Yje MoBehameM JIMKBUAHUX cpenctaBa. OBUM ce
notBphyje momohna xunore3a 1.

Kanpupar je, Hajgaibe, NPUMEHHO JIMHEApHY JIOTUCTHYKY pErpecujy ¥ YBUIEO Ja Ce Ha OCHOBY HCIUTHBAaHHX
MaKpOEKOHOMCKUX JIETEPMUHATH E€KOHOMCKOI pa3Boja MOXKE OJIPEIWTH JIMKBUIHOCT OaHKapCKOr CEKTopa M CeKTopa
HEKUBOTHOT OCHUT'Ypama 4uMe je noTBpauo momohny xumore3y 2. [Tomanm u3 paga HaBone Ha MPETIIOCTABKY Ja ITOCTOJU
BHUIIIE Pa3IMYUTHX (akTopa Koju yruay Ha LTD oxHoc, a HUCY OMIM YKJbY4eHH Y HCTpaKuBame. TpH yKibydeHe Bapujadie
6oJbe Cy ofpequiIe POCEYHH MECEYHH ITOKa3aTesb JIMKBUIHOCTH Y OIHOCY Ha Opoj M yTulaj HeykJbydeHux ¢akropa. llIro
ce THUYEe CEKTOpa OCUIypamba, IOCMaTpaHa je JMKBHUAHOCT HEKMBOTHOT OCHUTypama. IlyreM HE3aloCIeHOCTH ce MOXKe
onpeautn 4Yak 50% BapujaHCe JIMKBHUAHOCTH HEXHBOTHOI OCHUTYpama, JIOK OCTaje HE3aBHCHE BapHjablie HeMajy
CTaTUCTUUKY 3HauajHOCT. Jlpyrum peunma, nopehemeM N0OMjeHHMX pe3yniTara, KaHAWIaT je 10Ka3ao Ja je JIMKBUIHOCT
OaHKapcKor cekropa 0osbe oxpeheHa MaKpOeKOHOMCKUM AETepMHHAHTaMa eKOHOMCKOI Pa3Boja Y OJHOCY HA JIMKBUAHOCT
HEXHBOTHOT OCUTYpabha.

KanaupaaT je momao mo joun jeAHOr of 3HA4ajHHUX pe3yiraTa y Be3U ca UCTPaKHBAH-EM CEKTOpa JKMBOTHOT OCHTYpama y
Cpbuju. Konctpyucanun mozen koju je kopuinheH 3a ozapeheme IHKBHIHOCTH IKMBOTHOI OCHIYpara Ha OCHOBY
MaKpPOEKOHOMCKHUX JETEPMHHAHTH €KOHOMCKOI pa3Boja HHje CTATHCTUYKH 3HadajaH. OBakaB pe3yiTaT NPBOOUTHO HHjE
OYeKHBaH, Mel)yTHM, aKko ce y3me y 003up KyJITypa )KHBOTHOT OCUTypama U MojaTtak Jia Mame o] 8% cranoBuuinTBa Cpouje
KyIyje 0Baj OOJIMK OCHTypama, J0OHjeHH pe3yiTaT uMma cMucia. [Ipeocraio craHOBHHMIITBO, 0e3 003Mpa Ha KpeTama y
MaKpPOEKOHOMCKUM JCTEPMUHAHTAMa €KOHOMCKOT Pa3Boja, jeAHOCTABHO HE KOPHCTU YCIIyre CEKTOPa )KUBOTHOT OCHTypaba.
Komnuko ToMe DOMpHHOCE KYITYPOJIOIIKE HABHKE, & KOIHKO KpeTama y CKOHOMCKOM CEKTOPY M acHeKT (HHAHCHjCKUX
MoryhHocTH, ocTaje kao Tema 3a Oyayha MynTHAMCUMIUIMHAPHA UCTPaXKMBarba Koja OM, Kako Tpeyiaxe KaHauaat, Tpedao
Jla YKIbY4e CTPYYHbaKe U M3 00JIACTH TICUXOJIOTH]€ U COLIMOJIOTH]E.

VIl OIIEHA HAYHWHA ITPUKA3A 1 TYMAYEIHLA PE3YJITATA HCTPAKUBAIBA

CanpxuHa M CYIUTHHA JOKTOPCKE IucepTanuja Kauauaara Jparane Mumuh y mOTIyHOCTH OAroBapa HACIOBY JOKTOPCKE
mucepranuje. Jucepranmja je peanu3oBaHa MO METOAOJOTMJU HAYYHOI HMCTPAKUBAka M CAPXKH HAYYHY aHAIU3y
neuHUCAaHOT TpoOJeMa HCTPaKHMBamWka, a pE3yITaTd Ha OCHOBY EMIMPH]CKOT HCTPaKHBamba TPE/ICTABBEHH  CY
HE/IBOCMHCIICHO M KOHIW3HO T¢ aHAIM3MPAHH M NMPOTYMAYCHH, a TOTOM M KOMIIAPUDAHH Ca JPYTHM CTyAWjaMa W3 UCTe
obnacti. Ha 6a3u mobujeHux pe3ynTaTa M3BEICH je 3aK/bydak, JaTH CY OArOBOPU Ha IOCTABJbEHA HCTPAKUBAYKA MHUTAEHA
Kao U MPEMopyKe KpeaTopuMma eKOHOMCKe mojuTrke. Ha OCHOBY cBera M3HETOr, MOKe e KOHCTATOBATH /A je KaHIuAaT
YCHEIHO peajin3oBao Ne)MHUCAHE UbeBe W MOTBPINO XHIOTe3e MOCTAB/bEHE Y OKBHPY JOKTOPCKe TUCEpTalmje,
crora KoMucuja 10HOCH MO3UTHBHY OLIEHY 0 HAYHHY MPUKA3a H TYMa4yemy Pe3yJiTaTa HCTPAKUBAHA.
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VIl KOHAYHA OHEHA JOKTOPCKE JUCEPTAHMNJE/TOKTOPCKOI' YMETHHUYKOI ITPOJEKTA:

1. Ja nm je nOKTOpcKa AucepTanyja/IOKTOPCKM YMETHHYKHM IIpOjeKaT HaIcaH y CKJIaly ca o0pasiiokKemeM
HaBEeJICHUM Y IIPUjaBH TEME

Z[OKTOPCK& ,HI/IcepTaHI/Ija HC HaIllMCaHa y CKJIaay ca 06[)23.110)KGH>CM HaBCJICHUM Y HpI/IjaBI/I TEMEC.

2. Jla mu TOKTOpCKa AUcepTalrja/JOKTOPCKH YMETHUYKH MPOjEeKaT CaIp:Ku CBE OWTHE €JIEMEHTE

JlokTOpcKka nucepTanyja cagp:Ku cBe OMTHe ejleMeHTe. Y600, Y OKBUPY KOjer Cy YCTAaHOBJbEHH NpEIMET W IMIJEBH
HCTPaXXHBaba, MOCTABJbEHE XUIOTe3e, Te NeHUHHCAHE KBAHTUTATHBHE U KBAJMTATHBHE METONC HCIUTHBAKA, a 3aTUM
NIPE/ICTaBJbeH HAayYyHH JIONPUHOC HCTPAXKUBAA; Meopujcke nocmaeke, y OKBHPY KOJUX je TIOCTaBJbEH IMperien
npeonal)yjyhux craBoBa y JHTEpaTYpH; eMAUPUJCKO UCMPAdICUBAbe Ca TIPE3EHTOBAHOM METOJOJIOTHjOM CHPOBEIECHHUX
E€KOHOMETPHjCKUX aHaJii3a, ca MPEICTaBJbeHUM pe3yiTaTHMa WCTpaKMBama JOOMjEHHX Ha OCHOBY aHANN3a; 3aK/bYYHA
pazmamparea .

3. [To yemy je mokTopcka JucepTanija/IOKTOPCKH YMETHHYKH MpOjeKaT OpUTHMHANaH JONPHUHOC HAylHW, OJHOCHO
YMETHOCTH

Hayunu monpuHOC J00MjeHUX pe3yaTaTa HCTPaKHBama Oriea ce y OCBET/hABAY HEYCATTIalIeHHX TEOPHjCKUX CTAaBOBA U
eMITUPUjCKUX JI0Ka3a O Mel)y3aBUCHOCTH MAaKpOSKOHOMCKHX JETePMUHAHTH EKOHOMCKOT pa3Boja M JIMKBHIHOCTH
(buHaHCHjCKOT ceKTopa. MaKpOeKOHOMCKE IETEPMHUHAHTE M3/[BOjEHE CY Kao (hakTOpU eKOHOMCKOT pa3Boja 3eMJbe, Ma ce Kao
OCHOBHH OPWTHHAJIHH JONPHHOC TOKTOPCKE MHCEpTaIje M3/1Baja CIOPOBECHO PEIECBAHTHO MCTPAXKUBAKE M YTBPHUBAE
mrxoBe MehysaBucHocTH ca jukBuaHouhy ¢uHancujckor cektopa CpoOuje.Takohe, ka0 Hay4HH IONPHUHOC JTOKTOPCKE
JIMCepTallije yodaBa ce W MapKHpame OHHX MAaKpPOEKOHOMCKHX JIETEPMHHAHTH CGKOHOMCKOT pa3Boja KOjH HajBHIIE
objamrmaBajy u ojpelyyjy nukBuaHocT (uHaHCHjCKOr cektopa Tj. ocTtBapyjy HajBehy melyzaBucHoct. Hamenmeno je
MOCTUTHYTO EMIIMPUjCKMUM HUCTPAXKMBakhEM IyTeM KOjer Ce MOTBPAWIO TEOPHjCKO IOCTOjale Meljy3aBUCHOCTH
MaKpPOESKOHOMCKUX MHIMKATOPa EKOHOMCKOI pa3Boja M JMKBHIHOCTH (pUHAHCHjCKOT ceKTopa. Ilopen HaBeoeHOr, Y OKBHPY
ne(UHACAHOT  TPEAMETa  WCTPaKHMBamka  INPUMEHEHE Cy  METOAe  HCTpakHMBarma  [OMYT  KOMIAPaTHBHE
METO/e, ICCKPUITUBHE CTATHCTUKE, KOPENAIIMOHE  aHAIM3e, IMHAPHE  JIOTMCTHYKE  perpecuje, Hajg  [OAaluMa
MaKpPOESKOHOMCKUX JCTePMHUHAHTH CKOHOMCKOI Pa3BOja M JIMKBHIHOCTH O3aHKAapCKOT CEKTOpa M CEKTOpa OCHUIyparba.
[IpyxeH je 3akibydak, Kao pe3yjiTaT CaMOCTAJIHOT pajia KaHAKWAATa, Y KOjeM Ce apryMEHTOBaHO HaBOIU KOjH (prHAHCH]jCKU
CeKTOp Tj. HEroBa JIMKBUIHOCT, ocTBapyje Behy meljy3aBHCHOCT ca MaKpOSKOHOMCKHM JIeTepMHHAHTaMa E€KOHOMCKOT
pa3Boja, ynMe je 00oraheHo U YIoTIyHeHO HayqHO Ca3Hambe.

OOuMaH CTaTUCTHYKU MaTepujall U Pe3yliTaTh UCTPAKUBAA TEOPH]CKU Cy U MPAKTUYHO MPUMEHJbUBH. Takole, OCHOBa cy
3a Jajba HaydyHa HCTPAKUBAHA, & MOTY CE IIOCMATPaTH U Kao MpPEernopyka KpearopruMa SKOHOMCKE MOJIHTHKE y MOTIeHy
MOICTHIAba CKOHOMCKOI pa3Boja M OIpKaBama ONTHUMANIHE JHKBUAHOCTH (uHAHCHjCKOT cekropa. [lo3HaBame
Mel)y3aBHCHOCTH MaKpOESKOHOMCKHUX JIETEPMUHAHTH €KOHOMCKOT pa3Boja U JIMKBUIHOCTH (DMHAHCHjCKOT CEKTOpa BeoMa je
BOXHO y HehHUHHCAmy CTpaTeruja, IOIMTHKA W Mepa KOjUMa CE€ MOry KOPHIOBaTH KpeTama MaKPOCKOHOMCKHX
JETepPMUHAHTH €KOHOMCKOT Pa3Boja. Y CIICIIHIM KOPHIOBatkheM bHXOBHX HEXKEIbEHUX KpeTama noBehasa ce moreHuujan 3a
OCTBapEH-C ONTHMAJIHE JINKBUIHOCTH (DPHHAHCH]CKOT CEKTOpA.

Ha ocHOBY m3HECEHOTr, KOHCTAaTYjeMO Jia je Y OKBHPY IOKTOPCKE JUCEpTallje OCTBAPEH OPHI'MHANIAH JOINPUHOC HAYLHU y
NoZpYYjy Ae(UHUCAHOT TpeIMETa UCTPAKHBAHA.
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4, Hemocramu mOKTOpcKe JmcepTalvje/TOKTOPCKOT YMETHHYKOr TIPOjeKTa W FHXOB YTHIA] Ha pe3yiTar
HCTpaKUBamba

AHaTH30M JIOKTOPCKE JUCEPTAIMje HUCY YOUEHH HEI0CTAIM KOjH MOT'Y Jla YTHYY Ha MOCTH3ame IePUHUCAHNX [TUIHEBA,
MPE3EHTOBAbE PEATM30BAHMX MOCTYIAKa NCTPAKUBAA U HHTEPIIPETALIN]Y Pe3yJITara.

IX MOPEJJIOT:

Ha ocHOBY yKyITHE OIlCHE JOKTOPCKE HCepTalldje/ JOKTOPCKOT YMETHUUYKOT MPOjeKTa, KOMUCH]a TpeJiiaKe:

Ja ce JOKTopcka aucepranuja kanauaarta JIparame Munuh, mox nHaciaoBoMm ,,MakpoeKOHOMCKe 1eTePMHHAHTE
€KOHOMCKOr pa3Boja u MeljyzaBucCHOCT ca JukBuAHOIIhYy (pMHAHCHjCKOT ceKTOpa“, MPUXBATH U 0100pHM oa0paHa
npex ycsojeHoM Komucujom Ha dakyJiTeTy 3a eKOHOMHJY U HHXKel-epcku MeHanMeHT y Hosom Cany.

IMOTIIMCH YITAHOBA KOMHICUIJE

p 3opka ['pannos, mpodecop eMepuryc, MEHTOP

Jp Mapko Lapuh, penoBau npodecop, npeaceHuK KOMUcHje

Op Hparan Conema, peoBHu npodecop, 4iaH KOMUCH]e

HATIOMEHA: Unan komucuje KOju He >KeH Ja MOTIHUILE N3BEIITaj jep ce He Cllake ca MULUbeheM BehnHe 4IaHoBa
KOMHCH]e, TyXKaH je la YHece y H3BeIlTaj 00pa3sioxkKemhe OAHOCHO pa3iore 300 KOjUX He JKeJH /1a MOTIHIIE U3BELITa).




