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Ha ocnosy Ilpemnora ommyke HacrapHo-HayuHor Befia beorpajcke GaHkapcke akagemuje —
QakynTeTta 3a 6aHKapCcTBO, ocurypamwe W ¢uHaHcuje Op. 127 on 19. mapra 2021. rogune u
Omnyke Cenata YuuBepsuteta YHHOH A 053-01/21 ox 29. mapta 2021. roguHe HMECHOBaHH
cMo 3a unaHoBe Komucuje 3a oueHy M oaOpaHy AOKTOpPCKE HucepTraldje MOJ Ha3HBOM
~Cmpamezujcro ynpasmware nepgopmancama banaxa bocne u Xepyezoeumne y yciosuma
Qunancujcxe xpuze” kanaunara Come Tomam - Muckun. HakoH IITO cMO JeTa/bHO
aHAJM3MPAIH M NPOYYHITH 3aBpIIEHy JOKTOPCKY AMCepTauujy nogHocumo cnenehu:

PE®EPAT
O OIIEHHU NOKTOPCKE JUCEPTAIIUJE

1. OcHOBHH moAAlN 0 KAHAUAATY H JHCEPTALHjH

Kanmupar Coma Tomanr — Muckud poljena je 13. jyna 1984. rogune y Bamwaiyuu. OCHOBHY
wxoiy (1991-1999) u rumuasujy (1999-2003) 3appumna je y bamanynu. JumioMupana je
¢bunancujckn MeHauMeHT 2008. roguHe Ha YHHBEP3WTETY 3a IOCIOBHHM HHKCHEPUHT U
menaument vy bamamynu. Tokom ctyauja (2003-2008) obasrbana je CTYIEHTCKY NpakKcy y
IMopeckoj ympaBu PemyGnuke Cprncke M AreHuuju 3a ocuryparme PeryGmmke Cpricke.
Macrep crymuje u3 o0nacTd (uHaHCHja, OaHKapcTBa M OCHUTypama yOHcana je Ha
ExonomckoMm Gakynrery Yuusepsutera y Hoeom Caxy 2010. rogune rzae je oxbpanuna
macrep pax 2013. rogMHe ION HACIOBOM ,,Vmuyaj cejemcke guuancujcke kpuse Ha
bankapcxu cexmop bocne u Xepyecosune“. JloxTopcke cryauje w3 obnactu (puHAaHCH]A
ymicana je 2016. romuee Ha bBeorpazgckoj OaHkapckoj axaaemujum — @akynrety 3a
GaHkapcTBO, (MHAHCHjE U OCHIyparme, YHHBep3uTeTa YHHOH beorpan. Ilocne ojacnyinanux
npeJaBama W MOJOKEHUX UCMHTA Ha JOKTOPCKUM cryaujama, 2019. romuxe je npujasuia
u3pajy  JOKTOpCKe Juceprauyje MoA  HacioBoM  ,,Cmpamezujcko  ynpaemarse
nepgopmarcama banara bocre u Xepyezosune y yciosuma Qunancujcke kpuse®.

[Tocne auIuIOMHpama pajuia je Kao MeHayep 3a MOC/IOBambe ¢a MHOCTPAHCTBOM Yy (DHpMH
[IpoonTa Bama Jlyka (2009-2014), 3atuM je kpatko panuna y 36ep 6anuu bama Jlyka, a on
2014. roaune pagu y Exonomckoj mxonu bama Jlyka, mpeo kao mpodecop (2014-2019)
rpyme exoHoMmckux mpenmera (BamkapctBo, Bamkapcko mnocnoBame W (DuHaHcHjCKa
TpKuUINTa), a o 2019. roaure 10 nanac je aupexrop ExoHoMcke mikone bama Jlyka. Unan je
CTpY4HOT THMa 3a pehopMy cpe/mer 00pa3oBarba i BACIIUTAkA 3a CTPYKY EKOHOMH]a, IPaBo
¥ Tprosusa npu MunmnctapctBy mpocejere u kyiarype PC. Taxobhe, aHraxosaHa je Kao
eKCIIEpPT EKOHOMCKE CTPYKE Ha U3PaIH CTYAHj€ O CTamkby Ha (PUHAHCH]CKOM TpXKUIITY bocHe u
Xepueroeune u PenyGixe Cpouje.

AyTop je uin KoayTop 26 HayYHHUX M CTPYYHUX PajioBa, KOjU Cy IMyOJIMKOBAHH Y Yacomucrma
WM 300pHUIMMA PaJoBa Ca HAYYHHX CKYMOBA Y 3€MJbH H MHOCTPAHCTBY, 0J] KOJUX CY HEKHM
MHICKCHpaHu y npecTwxHuM 6asama (SSCI, ESCI u SCOPUS).
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Kangunar Cowa ToMarn-MUCKHH TIpeaia Ha OLEHY PYKOIHUC JOKTOPCKE JHCEpTalHje moj
HacioBoM: ,,Cmpamezujcko ynpaemaree nepdopmancama banaxa Bocue u Xepyezosune y
veaosuma gunancujere kpuze®. Pan cappxu ykynuo 318 cTpanuua, ykmeyuyjyhn yBojHe
MH(OPMATHBHE CTPAHMHE, PEe3MMe Ha CPIICKOM U GHIVIECKOM jE3HKY, NOTHC JIMTEpaType H
npuneore (Appendix). [Topen yoGuuajesor yBONHOT U 3aKJbYYHOT €4, Pajl caipiu criejehe
JIENIOBE KPO3 KOje je U3JI0MKEeHa CYIITHHA HCTPAKUBAA:

1. <DuHAHCHjCKA KPH3a ¥ E-EHE [OCHEeIRIE o DaHKapeKkH cekTop buX,

2. KopnoparusHa cTpatersja GaHaka Ha (MHAHCHjCKOM TPXHIITY Y YCIOBMMa
lenosamka QUHaHCH]CKE KpH3e,

3. KoprnopaTuBHa cTpaTeruja pasgoja nepdopmancH 6aHaka ¥ yIpaebaba PH3HUNMA Ha
dUHAHCH]CKOM TPXHIITY Y YCIOBMMA JIENOBaka (PHHAHCHCKE KPU3E K

4, Vtuna] huHAHCH]CKE KPH3e Ha NpoMeHe Y GaHKapcKoM H pealiHoM cektopy buX.

IMopen HaBemesor, aucepranmja caapxu 37 tabena u 56 rpadukoHa, pasBPCTAHHX M
HyMEpMCAHMX [0 IOFJaB/bMMA paja, KOjH Cy YKOMIIOHOBAHHM Yy CafpiKaj paja Tako ja
Honymyjy MHbOpManmje ¥ jacuuje MpHKasyjy IMOCTYNKE, PE3YNTATe anaiuse H 3aK/by4Ke
ayropuie. [lonue nuteparype canpixu 239 ompennuna, o 4era ce 229 Hapoja OJHOCH Ha
xopuinhiene pajgose goMaliix W UHOCTPAHMX AyTOpa, T¢ CTYAUje PENeBAHTHAX HHCTUTYLH]A ¥
IITAMIIAHO] WM eleKTpoHckoj ¢opmu. Taxolje, jeman on Hasegenux m3opa (7) cy
rieproauuHe nydaukapje (MeceuHe ¥ roJMIIbe) Koje je ayTopHIIA IPATHIE 38 YHTAB [ICPHOX

4



ncrpakuBama. Kao xopuwhieHy 13B0op HaBeleHe ¢y U TPH eleKTpoHcKe 0a3e rmojaraxa xoje
Cy npejicTapibalie OCHOBY M3BOpa MoAaTaka 3a aHanu3y. Hasenena nuTepaTypa je agexBaTHa
3a TeMy HCTpaykKHBamba, NOOPO je Ce/IeKTOBaHA Y OJHOCY Ha ciekTap npoblieMa Koju cy
TIOKPEHYTH y AHCEPTALHjH, JNMHAMHMKA HAcTaHKa JUTEpaType Iofylnapa ce ca JUHAMMKOM
pa3Boja OCHOBHE mojaBe Koja je nmpeaMer a”anuse. Kanwnupar ce TpynHO Oa MoJaluMa u
JIUTEPaTYPOM TIPATH IIOjaBY KOjy aHATM3UPA OJl MOMEHTa HacTaHKa JIO 3aBpILICTKA PYKOIHCa
JMCEpTaLH]e.

Pap je npepar y Gopmu xoja 3al0BOJbABA CBE NIPOIKHCAHE CTAHAAPHES.
2. Ilpenmer ¥ HHJL OUCEPTANHjE

Tpeamer ucTpayBaa Y OBOj JOKTOPCKO] AHCEPTALlFjH j€ yTWIaj (UHAHCHjCKe KpH3e W3
2008. romusde Ha KOPHOpaTHBHY CTpaTerjy pasBoja nepdopmancH OaHaxka y bocHH u
Xepuerosynd W IONUTHKE jauarma CTaOHIHOCTH OaHKapcKOr CeKTopa y YCAOBHMa
duracyjcke Kpuze. KaHIRIAT HOMA3K O YHIHEHHIE JIa HAYYHA M CTPY4HA HCTPAXHBAarha joL
YBEK HHUCY HOTIOYHO O0jacHHIa Y3POKe, NOCHAS[AHLE W AANEKOCEIKHOCT KpH3€, HHTH CY
HOCTABMIA KOH3HCTEHTAH CHCTEM Mepa KojuMa OH ce YKIOHHIH OCTalud KpH3€ ¥y HHU3y
cekropa. Ha apyroj crpanm, GaHke cy omyBek Oune moceBHO oceTJbuBe Ha cBe OOIMKE
exoHoMcke Kpuse. OHe HHCY MOTJe YeKaTH ja KpH3a Nnpolje, HEro cy MOpalie IpPOMIITHO
pearopaTH Ha cBake rmopemehaj, npunarofjasajyfiu croje nociaoBame. Cpercka GHHANCH]CKa
xpusa w3 2008. rogMHe noKazana je MHOTe CTpyKTypHe mopemehaje y paspojy rnobanme
eKOHOMHje, Udje Cy pa3Mepe Takee Jia MOry yrposutH crabunsocr Hajpehux exkoHOMHja
ceeta. CTpyKTypHH nopemehiajy CBeTKE eKOHOMUjE OTKPHIIM CY HETpaHCMapeHTHOCT OJHOCA
BenuMKuX GaHaka W pyaBa, Te JIOINY peryialHjy GHHaHCHjCKMX TPIKHINTA U HETOY3JaHOCT
paxeiMX METOJA YIpaBibala H KOOPAMHAUMjE MHCTUTYUHMja. TpajuuioHaluy MeXaHH3MH
KOOpAMHALIMje MOHETapHe M (PHCKAJIHG IOJHTHKE CY OTKazand. Y TakBUM YCIIOBHMa,
BaHKAPCKH CCKTOPHM MANHX 3eMajba M3JIOKEHH CY BENMKUM pH3HLUMa. HEKOH3HMCTEHTHOCT
cHcTEMA Y KOME JIenyje Kpusa, ¢ jeqHe CTpaHe, M HY)XXHOCT OuyBama cTabHIHOCTH, C Opyre
CTpaHe, CBe BMIUE Jajy HAa 3Hauajy HacTojalby MeHanuMmeHTa OaHaka Ja ynpas/barbem
xopriopaTueHuM nepdopmancaMa GaHaka cMamyjy pr3uke. KaHIMAT y CBOjOj JOKTOPCKO)
JMCEPTAIMjH HACTOJH Ha HCTPAXH HAauMH M HaMjepH edukacHOCT pearopasma GaHKapckor
cexTopa BuUX y pa3sBojy KOPIOPATHBHAX TepHOPMAaHCH KOjUMa Ce CMakby]y DPU3HUH Y
ycaoBuMa Kpuse, OBaj npeaMer aHaiix3e je M3a30BHHjH 4KO ¢€ MMa Y BHAY CIemHHUHOCT
OaHKapcKor cextopa BuX, Koji 4MHe IBa ayTOHOMHa GaHKapCKa CHCTEMa, M UMEbEHHIA 1A je
on y Bpeme u3bHjama (uHaHcHjcke Kpu3e Ouo y tpaHsuuuju. IIpy ToMe, MMa ce y BUIY Na
BuX nema eHKaCHY KOOPAMHAIM]Y MaKpPOEKOHOMCKE NIOANTHKE U, TocebHo, na je Guckanya
YIONMTHXA JELEHTPAIN30Bana, & Jia, 300r MOHeTapHOr cHeTeMa y obnuKy currency boarda,
LlenTpanna 6anka BuX He BOAM JMCKPELMOHY MOHCTApHY MOJHTHKY. To je mocnosiu
amBujenT y KOMe ce y YCIOBHMA KpH3e, YMjH ce YTHUAjH HECMETAaHO IIHMPe MPEeKO TpaHuLa
buX, ouexyje Ja MeHayMeHT OaHaka Mpely3Me alexBaTHe Mjepe y HHJBY jauarba
nepdopmancy Ganaka W cMamemha pusHKa. OBAM pajoM ¢ HACTOjU NMPOBEPHTH Aa JIH ce
MEHAUMEHT y BaHKapcekoM cexropy BuX amexkBaTHO CyoqHO ca (hMHAHCHJCKHM MIaHAPAheM
KOpIIOpaTHBHUX mnepdopmancu Oanaxa, npopofehn ofrosapajyhe rogumme KaiHTaiHO
OyyeTvpame H ynpaBbame Ounancuma Oapaxa. Taxohe, mwb aHanmse je ja ce yTBpAM
KOJMIUKO j&€ MOHMTOPMHI KOPIIOpPATHBHHMX MephOpMaHCH TNPeKO pauHo ananuse OniaHca
faHaka, 3aTHM aHaIM3e JHMKBUJHOCTH M COJNBEHTHOCTH OaHaKa, Ka0 M aHANU3e KamaTHE
MApriye, aKIHjCKOT KaluTala, KpejuTHe QYHKUH]e H ylaramwa y XapTHje OJf BPH]JeAHOCTH
IOTIPHHOCUO CMarbely PH3HKA.



bankapcku cexrop ¥y buX je cnemmdnuan M no TOME IUTO Cy BNACHHLIM NPETEKHOr HAeNa
KanmuTan HHOCTpaHe OaHKke, yrmaBHOM M3 ERponcke ynuje. Ta uumeHHI2 je obapesana
KaHOHJaTa Ja TPHIHKOM JAedUHMCAma NpeOMeTa M HH/BR HMCTPAKUBAKA HMa HAa YMY
peryjaTHBHe IpOMEHe Ha CBETCKOM (MHAHCHjCKOM TPIKHINTY, HOTOTOBO Ha TMOAPYYjY
Esponcke yauje. Jakie, Ha cTpareiko nnanupame nepdopmancu banaka y buX yruuane cy
onropapajyhe mnoamTHKe ,0aHaka MajKe“, npoMeHe OaHKapCKe peryJaTHBE Y HOBH
KanuTaJiHA 3axTeBH. CBe ¢y TO pa3Nio3d KOjH CY CTPAaTeLIKO ILUIaHMPalke H YNpaBjbamke
nepdopmadcama baHaka y 6aHKapckoM cekTopy buX y ycioBHMa Kpu3e YUHHHAH NoceOHUM
VICTPAKMBAYKHAM H3a30BOM.

Kanaunat je cBecTaH mose3aHOCTH 0aHKapcKOr M PEaNiHOT CEKTOpa M Yy YCIOBHMAa KpH3e,
TAKO J1a je ¥ Mpe[MeT CBOT HCTPAXKHBAKA YKIBYUHO U Taj obauk MeljysasucHocTH. [IpH Tome,
KaHAMAATY HHje LW JOCTH3ame HIeanHMX nepdopMaHcH OaHKapCeKOr CEKTOpa, HEro
OvyRame (PYHKHMOHAHOCTH OaHKApCKOr ceKTopa y3 wWro je Moryhe Gosme nepdopmance y
gatiM ycnoeuMa. Jakne, nuie cy rmepopMaHce DaHKapcKOr ceKTopa Koju je crocobad ma
naje HONIPHHOC OpPIKaparky M pasBOjy peaiHOI CexTopa H M3Bohemy IENOr €KOHOMCKOT
CHCTEMA H3 KpH3e.

On moMenTa rpujase OBC HOKIOpCKE Jucepralije o JaHAac NPOMEHHIE ¢y ce MHore
OKONHOCTH QYHKUHOHHCAkA GanKapekor cexropa ¥ buX, amu u y ceety. Mako To Hije 6uo
HEIOCPEAHH 3aaTaK Kanuara, nparehii NpeaMeT i M/LEBE aHali3e, KaHIUAAT HHje MOrao
KOH3HCTEHTHO IPOBECTH HCTPAYKHBAMLE 4 Ja ¢e He OCBpHE Ha MOCHeIUIe aHAeMuje KOpoHa
BUpyca Ha nepdopmance Gankapckor cexropa v BuX. ¥V ppeMe usbujarsa aHIeMHje KOpoHa
BUpYCa H KONalca CBETCKe eKOHOMHje MHOre mocnenuie kpuse u3 2008. roguHe jom HHCY
fune canupaHe. M3bujameM MaHeMuje, MHOTe Mepe KoOjé cy mpedysere ga O ce
CIAMHHHUCAITH Y3pOLM WK yMamune nocnepuue Kpuze U3 2008. roaumue cy uarybune Ha
3nauajy. THME je¢ yrmora CTpaTellKor TUlaHHpama H yIpaB/kama nepdopmancaMa OaHaka
nomatHo ojavyaHa. IlepdopMance GaHaKa cy BasKHE 3a OIOPaBaK €KOHOMHMje rmocie OHIIo Kor
obsnuka kpuse. 300r Tora je KaHAWIATOBO MNpOLIHpHBAIkE MpelMeTa MCTPaKHBaKA B Ha
npofyieM KpH3e H3a3BaHe NMOCIEIMLAMA NaHAEMUje BUpPYCa KOpPOHA CAacBUM ONPaBAaHO H
NpohecHOHATTHO OJITOBOPHO.

OcHOBHM HHJb HCTPKHBAKA je Ja ce Jokaxe Ja ce neppopmance banaka buX mory
n0G0JBIHABATH KOHTHHYUPAHKM ILIAHUPakeM W YIPAaB/bamheM YKYIIHUM KaluTaloM, CTOmoM
a/IeKBaTHOCTH KallWTaJjia, YKYITHOM aKTHBOM, YKYIHHM KpEeIHTHM4, YKYIHHUM JIENO3HTHMA,
HEHANATHBUM IIOTPAKHBABLHMa U [10Ka3aTesbuMa npodurabuiHocTd OaHaka.

3. OcHoBHE XHII0Te3e HCTPAKHBALA

CarnacHo nmpeaMeTy W LHJbEBUMA HCTPRKHBAMA, KAHAUJIAT j¢ MOCTAaBHO OMWTY M nocebGHe
XUMOTE3e UCTPaXKHBaKa, Kopucrehu cazHama W3 IUTepaType 0 KPU3H M 1beHUM Y3poLnMa, ¢
jemHe crTpame, M Meroflama ynpashama nepdopmaHcama 0aHKapcKOr CEKTopa, ¢ ApyTe
CTpaHe, KaHJuAaT je Ae(hHHHCA0 ONMITY XHIOTE3Y HCTPaXKHBAA!

Xo: CTpaterdjcko ynpaebambe KOPIOPATHBHEM Nepdopmancama GaHaka JUPEKTHO yTHYe Ha
edukacHuje nocnosame Gankapckor cekropa BuX u Ha yOnaxasamwe yTHIja (PMHAHCHjCKE
Kpu3e Ha eKOROMU]y buX.

IHoceGre XumoTe3e HANOMYHYjy CMHCA0 omuTe xunorese. Kpo3 BHX Je KaHAWIAT
Npenn3pac onpeheHa HCTPAXKHUBAa U [10jaBe YHje TEHICHUH]E JXEIH NPOBEPUTH:



X;: CrpaTerujcko ympaBikame KoprmopaTHBHHM Hepdopmancama OaHaka, y YCIOBHMa
AenoBara (DMHAHCHjCKEe KpM3e, 3aCHHBA C€ Ha YNHpaR/balmhy OaHKAPCKAM pH3IHIUMA H
[IPOMEHH CTPYKType OaHkapckor cektopa buX,

X2: KopnopaTHBHY CTpaTerdjy pacra W passoja Gawaka nuje moryhe peanuzoBatd Ge3s
ONITHMaNH3alHje KPEeJHTHOT ¥ HHBECTHLHOHOT MOpTQoONHja, pamHOHANHOT YIIpaBibalba
ofaBezama DaHaka ¥ KOHIIENTA aAEKBATHOCTH KanuTana OaHaka y 6aHKapckoM cektopy buX.

Xs: CrpaTtertjcko ynpapJbaibe pU3HIMMa GaHaka y yeloBuMa JeoBamba (PHHAHCH]CKE KpU3e
NONpa3yMeBa YIpaBJbale PHIHKOM JIHKBHIHOCTH, CONBEHTHOCTH H IpodurabuiHoCTH
Oanaka y DaHKapckoM cektopy buX.

X4 Ilpomene y peamHOM CeKTOpY H3a3BaHE MAaKpOEKOHOMCKMM mnepdopMaHcaMa U
nepdopmarcama OaHKapcKOr CeKTOpa, YCJIOB Cy OIOpaBka exkodomHje buX H
NPEeBasyiaXeha PHHAHCH]CKE KpU3e.

4, MeTo/e HCTPAKHBAILA

[TocTasibeHe XHNOTE3e HCTPaXKUBaka M crielHdHIHOCT GaHKapekor cextopa buX yruuane
cy Ha u3bop metona uerpaxupamwa. Kanguaar je nobpo yourno crieuduuHOCTH OaHKaAPCKOr
cexropa BuX # npuiaroguo MeTole HCTpaXHBama Kako OM Cce OCTBApPUO YTHULR] THUX
crieipUUHOCTH Ha pesylrare HeTpaxueama. Bankapckn cexrop BuX uuue 23 mocnoBhe
GaHKe, KOje Cy, IpeMa JIOKAllMju M TIPUIIaJHOCTH HAIUISKHOCTH OankapcKe CyrepBusHje,
cBpeTaHe y 1Ba OaHkapeka cuctema: Pepepanmje buX (15 Ganaka) u PerryGnuke Cpiicke (8
Banaxa). Maxo cynepenzujy GaHaka BplUe AyTOHOMHE CHTHTETCKE arcHuuje 3a 0aHKapCcTBO,
TErMCNATHBHH OKBHp (opMupawa u mocnoBama Oanka y BuX je roroBo NOTIYHO
XapMOHH20BaH. To je KaHOUIATy ONMaKaIC aHANU3Y M OCTBAPUBAWLC IMIBEBA JOKTOPCKE
Juceprauyje jep cy cBH nojauu u3 6unaxca 6auka melycoBHo ynopenuss, oQHOCHO BHIIO je
moryhe ¢gopmupaTy ynopeIHBe BPEMEHCKE Cepyje HoJaTaKka ¢ pasi4uTuM nepdopMaHcama
Ganaka y o0a eHTHTETA.

KoMITIeKCHOCT TeMe HCTpaXkKMBama 3axTeBalid j€ Of KaHAHWAATa NPHMEHY PpasnuuyHTHX
MeTona ananuse. [locebaHm 3Hauaj WMajy CTATUCTHYKM METOAM M METOAM CTATHUCTHUKE
aHAI3eE.

Cmamucmuuxy Memodu UPUMEHLHBAHE CY 33 INPUKYIJBAILE TMOAATAKA H3 DPEISBAHTHHX
H3BOpa, CTATHCTHYKO KIACH(HKOBAKLE [10J1aTaKa, CTarucTHYKO GopMupame cepuja nojaTaka
H CTATHCTHYKE AHAJIN3E, OMHOCHO HECKPHIITHBHY CTATHCTHKY.

Memoou cmamucmuuxe ananuze o0yxpaTajy NpUMeHY METOAa Kopeiauuje 3a yrsphusaibe
IIOBE3aHOCTH W3MEJy MOjeMHUX MaKpOSKOHOMCKHX MNOKa3aTe/bd M MOBE3aHOCTH H3Mehy
noKazaresba ¥ MocnoBamy GaHkapekor cektopa BuX, 3aTiM MeTona TpeHa 3a NPHKa3HBarbe
IHRAMUKES U TCHICHIHja KpeTamha ojara, Te pasimuUTiX O0NHKa CTATHCTHYKOT TecTUpamha 1
npunarojasarba BpeMeHCkHX cepuja. CrTullajeM OKONHOCTH (300T BPEMEHCKOr Tpajam-a
nojaee u o0JIMKA y KOM CY JOCTYIITHH MOJAIM), KaHAMIAT HHje Morao nohu of MpeTnocTaBke
0 HOpMAaJIHOj MUCTPHOYIIMjH Ha OCHOBY 3aKOHA BENMMKUX OpojeBa, jep je aHanu3upaHy y30pak
penatuBno Mamu (20 romuna). 36or Tora je npuberao pauyHawy IIMpcOHOBHX
roehuuHjeHata Kopenamyje uamehy CBHX NMPOMEH/EHMBHX 32 KOje Cy TOHAUU NPUKYIUBEHH.
Takolje, ¢ 003upoM Ha TO Aa roAMHA HACTaHKA (PMHAHCH]CKE KpH3€E MPHIIANA AHATH3HPAHOM
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BpemeHckoM uHTepBamy of 2000. mo 2019, romuHe, KaHIWAAT je TECTHPao Y30pak Ha
IPHUCYTHOCT CTPYKTYPAIHOT Npekuaa {structural break) npumerom Chow break tecta. OBuM
NPUCTYNIOM KaHIMIAT je xeneo Ja YTBPAM Ja NI PErpecHOHH MOJSNIA 33 CeTORE NOAaTaKa
npe 4 nocje (PMHaHCHjCKe KpU3e UMa]y CTATHCTHYKH He3HaYajHe Pa3fHKe.

Y BenukoM Opojy HCTpaxuBama, 3a koja 6u ce Morno pehd na cy JOMWHAHTHA ¥ JIHTSPaTypH
O MCTpayKMBamy YIpaBjbama nepthopMancama 0aHaKa, IPHMEHEHH CY MOJEIH Y KOjUMa je
3aBHCHO NPOMEHJbHBA BENMYHWHA HEKH Of nokazaressa npodurabunnoctn (ROA, ROE).
Hexa on HOBHMjUX WCTpaXKMBAaMa Kao 3aBHCHO INPOMEH/BUBY BEMHUMHY MOCMATpajy
aJileKBaTHOCT Kanurana. McrpaxuBame ¥ OBOM JOKTOPATY 3aCHOBAZHO j€ HA TOM MpPHCTYHY.
To je cnoskeHMju MeTOJ aHaliu3e, alu NOY3JAHHjH 3a OleHe o nepdopMaHcama GaHaka
nocebHO y yelIoBHMa PUHAHCH]CKE KpH3E.

Taxolhe, yOUwBHBO je Oa je KaHAUNAT BeHKY Haxisy 1ocBefiMBAO MOY3HAHOCTH IIPUMEEHHX
CTATHCTHUKHUX BapHjabnu. To ce ornelia 1 y TeCTUpame CTAHOHAPHOCTH BPEMEHCKUX cepuja
d TeCTHpamy BPEMEHCKOr I[IOMaKa, YCIOCTaBIeajyiH MOJeide c¢a ayTOpEerpeCHBHHM
auctpudyupanuM noMmauuma (Autoregressive Distributed Lag Model - ARDL).

INopen onuWcaHMX CTATHCTHYKMX METOAA, KaHAMJAT je Yy aHanu3u KopucTHO W crenehe
METONE: XUNOMeMUYKO-0edyKmueHy memod (Kao o0IHK UCKYCTBEHOT METO/A, aHaIMTHYKOD
MOCTYHKA M Kao OOJIMK 3aKJbydHBaa); uwOykmuenu memod (Kao OOIMK CHHTETHYKOr
nocTynka u - ofjenumapama NONATAKA); Memod Mmoldenuparsa (pagu  JeduHHCcama
CHMYHallMOHOT MOJIENa TIPH OArOBOPY Ha TOCTaB/EEHE XUIOTE3E HCTPaXKHBArha);
KomnapamugHy Mmemod (pajyl YIOpPEIHE aHaNM3¢ HCTPAKHBAHWX IIOJaTaka y OKBHPY
Oankapckor cexTopa buX M OaHKapCKMX CEKTOPa 3eMalba H3 OKPYXKEHa) U paguuxi Memood
(unycTpoBare TEHAEHLMja INOjaBa M OfHOCA AHANH3MPAaHMX BEJIMYMHA, HCTHLARE
HHTepaKLyja nojasa).

AHanmuza je, NpeMa HaBOJUMa M3BOpa, YTEME/LEHA Ha pEeNICBAHTHHM MOAalliMa Koje
MPHKYIBajY W 00jaBibyjy oBmambicHe W HamlexkHe HHCTHTYHHje. OCHOBY H3BOpa UYHHE
ayTeHTHYHH OJANM SHTUTETCKUX areHija 3a 6aHkapcTBO, 3aTUM nogauy Llentpanye Oanke
buX, eHTUTETCKUX CTATHCTHUKHUX 3aBOJa, ArcHuMje 3a craTUcTHKY buX u melyHaponHux
oprauuzaunja (MM® u Cgjercka fanxa). Kanaupar je nojaTke KOpHCTUO Ha aJieKBaTaH
HayuH, HaBojehi IHWXOBE M3BOpe M, BAacTHTOM oOpamoMm, poBogehu HX y crame
YIOPEAHBOCTH ¥ (PYHKUHOHANTHOCTH ¥ CKIITY & IPHMEHREeHHM MeTONOM aHallHi3e.

Mz6op MeTOMa aHaNuse, HayuH FUXOBE IPHMEHE U HHTEpIpeTauije JoOHjeHIX BPEIHOCTH j&
IpWIarojed HpHpPONH ¥ CIOKEHOCTH WCTpaxuBama. I[IlpuMmeHa MerTofa TecTHpama
MOY30aHOCTH NOJATAKA U PEYNITATA je aAeKBaTHA, IUTO JOIPHHOCH YBEPIHHBOCTH HOGHjEeHIX
pesynTara.

5. Crpyxrypa paxa

I'pupoja nmpeaMeTa aHAIM3E ONpeleNua je cTpykTypy pasa. CTpyKTYpy paja uMHe: yBO,
YeTHpH MOTNIAB/ba, 3AK/bYHaK, ONUC auTepatype 1 npunosu (Appendix). [Topen HaBedeHor,
Ha MOYeTKY paja ce Halla3d Pe3HMe Ha CPICKOM M eHIJIECKOM je3MKY ¢a KIbYYHMM peunMa,
nortuc rpadukoda, Tabena u ckpalieHnNa, Te JeTabaH caapiKaj.

Y yeomHOM JeNy pajia KauJUHAT U3HOCH OCHOBHE MOCTaBKe NpoblieMa HCTpakHBarba
TOKTOpCKE AHCEpTaliEje Kao WTo ¢y npeaMeT, IUb 1 XHIoTe3e HeTpaskupama. Takole, Ty je
B KpaTak MpHKa3 cafpikaja BUcepTalliije M OUeKHBAHHK Pe3y/iTaTa UCTPaKHBaha.



Wmajyhu Ha yMy Ja CBM y3poLM H mocleuile (hrHaHcHjcke Kpuse 13 2008. roambe HUCY joru
aJeKBaTHO Hay4yHO BaNOPHU30BAHM, KAHAMIAT j& HACTOiA0 [a aHANM30M ONIITHX acleKkara Te
KpH3€ CTBOPH CTabHIIHe OCHOBE 3a aHanu3y ojabpane nojase. 36or Tora ce KaHIUAAT TPBO
YCMEpHO Ha aHallu3y YTHIaja QUHAHCHjcKe Kpiie Ha QyHKumoHuCamke BaHKapeKOr CEKTopa,
a 3aTHM Ha M3yuaBaib€é KOPTOpPATHBHHX CTpaTerija y ycinoBHMma Kpuse. Ha Taj nauuh,
carielaHM Ccy Ca pa3HUX acrexaTa OCHOBHM NpPaBUY YrpokaBama CTaOHIHOCTH GaHKapcKor
ceKTopa M MOl CTpaTerHjckor cynpoTCcTaRjbama THM yTHHAjuMa. Tume je medumHucaHo
TEOPHjCKO-METOJONOLIKO ,,OKpYKere' aHalli3e CTpaTellKOT YIpaeskawa nepdopMmaHcaMa
Ganaxa y buX y ycioBuma ¢puHaHcHjcke Kpuze. OBdj NPUCTYN j€ MPEnO3HATIEMR Y TIPBOM H

JpYroM neny paia.

Ipsun Aeo papga noceelieH je OMUITHM KapakTepHCTHKaMa, Y3poIMMa M TNocheaulaMa
(uHaHCHjcKe KpH3e, ca pasnUUMTHX acleKara [PUCYTHHX y JuteparypH. [locebHy maxmy
KaHAUIAT j€ TOCBETHO aHANM3H yTHIaja GUHAHCHjCKe Kpr3e Ha GYHKUHMOHHUCame BAHKAPCKOT
¥ peanHor cektopa ekoHoMHuje buX. Haxo Sanke uz buX nucy O6uie nokperady KpH3e HHTH
3HAYAJHH YUECHHIM Ha (UHAHCHjCKOM TPXULITY, IO yTUuajeM (UHAHCH]CKE KpH3e AOLLIO
je Do Harior pacTa pH3MKa [IacMaHa W HarUlaTe KpeiuTta v GaHkapckoM cektopy BuX.
Kannunar, Takole, youara fa y ycnosuma crenudyuse opranusamije SaHkapeKor ceKTopa,
cneundune ¢QuckanHe [eleHTpanuzandje u ca Ientpammom OGamxkoM buX koja
(GYHKUHOHHIIE Ka0 MOHETapHH onbop, CTpaTelllKo YIpaBJbaie mnepdopMaHcaMa OGaHaKa
ocTaje Kao jemuHa Moryha cTpaterHja Koja Moxe o6e36enuTH cTabHIHOCT GaHKapCKor
cekTopa ¥ BHX K gaT JONMPHHOC cTaOWIHOCTH PEANIHOT CEKTOpA.

VY npyroM geny paja KaHIAOAT JETAJPHO aHANH3Hpa KOpmopaTHBHE cTpaterunje Ganaka buX
y ycJioBuMa nenorama GuHancHjcke Kpuse. OnpaBaaHo je aa je moceban 3Havaj JaT aHaTU3H
YTHI&ja acCHMETPHYHUX HHGOpManKja 1 DaHKAPCKOT OKPYKEHa Ha CTPATErHjcKo YIIPaBbake
GaukamMa y buX. Herpaxusama cy ycMepeHa HAa KapaKTEpPHCTHKE KOPIOPATHBHMX
nepdopmancH GaHaka W HBHXOBO CTPATETHJCKO IMIaHHpame, Kako OH ce Ha OCHOBY TOTra
JOHUIO JI0 CIIO3Haje Aa JH ce Y THM MepaMa Moske mpoxahu goro/sHO Mohu Kojom he Ganke
OuTH croco0HE 3aIUTHTH CBOJY JMKBHAHOCT M COJBEeHTHOCT. KaHAMZATOB mpHCTYn je
HeaBsojOeH: yrpapssameM nepdiopMancama Gagaxa MOTY CC CMArbUTH PUSHIM ¥ BaHKAPCKOM
CEKTOpY.

Y tpehem pmeny nerabHuje ce aHaIH3MPajy e(ekTH U MOrYHHOCTH KOPHNOpPaTHBHUX
cTpaTernja pazBoja NojefuHadHuX NepdopMancH OaHaka W ynpasibama IOjeAHHAYHHM
PH3HLHMA Y YCIOBMMa JeNoBama (QuHaHcHicke kpuse. JetalsHuje je aHanusupaHa BH3Hja
pa3Boja, MHCHMja pa3BOja W CTpaTerdjckd npasan passoja Oamke. KanaujaT OBY aHalIM3y
cTaBjba Y PYHKIM]y NpOMeHa Koje ce came Hamelly y yenopuma GurancHjcke kpHuse, HMajylin
Ha yMy Jia je y OaHkapckoj npakcd Hajuemfie NpucyTaH NMpoLec Kpeuparka MHCH]e U NpoLec
peneduHrcamka MUCHjE TOKOM NochoBama Oanaka. OBO je BaX(HO 3a 3eMJLE Y TpaH3MIUY, a
noce6HO 3a SaHkapcky cexTop brX Koju ce omnukyje HuzoM cnenmtuyHoctH. Kanpunar je
noceOHO 0Opagro MIpobIeMaTHKyY CTPAaTErtjCKOr YIpap/bakha KPeIUTHHM ¥ HHBECTHLUHOHHM
noptdonuom Ganaka. [Tpu ToMe, BpIIKO je aHanu3y 00nMa, CTPYKTYPE H POYHOCTH KpeauTa,
TE ynarama y KpaTKOpodHe W AyropouHe XapTuje oJ BpenHocTH. Takolje, y OKBHpY
CTpaTerHjcKor yrpapibama KopriopatusauM nepdopmancama OaHaka, aHaJM3MpaHH Cy
JeTIO3UTH, Oyropoune obaBese (KpeauTH), aleKBATHOCT Kanurana O0aHaka M HEHAIUIATHBH
Kpenuti GaHaka, OcuM CTpaTerHjcKOFr TNPHCTYNa YIpaBibamy nepdopMmaHcama OaHaka,
KaHJWJAT je y TpelieM fienly paja aHanu3upao U ynpaBibame pH3iuuMa nepdopmancy Sanaxa
y ycia0BMMa (HHAHCH|jCKe Kpuze Ha Oankapckom Tpxxumty buX. Texuiire ananuse je Ha
YIIpaBbaby PHIUKOM JHKBHIHOCTH, CONIBEHTHOCTH M npoduTabunnocty banaka. IIpu Tome,
KaHAMJAT TOJIa3d Of MpHMEHe MOoJefa MHTETPalHOr CTpPaTeTHjCKOr YNpaBibamba PH3HLHMa
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fanaxka Koju nojpaszyMeBa AHeBHO npahieme: (1) TPXUIIHOr pH3HKA, (2) KpeOWTHOT M
KaMaTHOT PH3HKA, (3) fesu3nor pusuka, (4) crpaTerujckor pusuka, (5) onepaTUBHOr PHU3HKA.

UYeTepTH Ae0 pala NpelCTaBiba CBOjEBPCHY NPHMEHY TCOPUJCKO-METOHONOMIKHX IOCTABKM
pa3sBHjEHHX KPO3 aHANK3Y Y TPH NIPETX0Ha [efa. Y OBOM Jely C¢ aHajH3upa U MepH YTHLA]
dHHAHCHjCKe KPH3€e Ha POMEHe Y pealHoM u OaHKapcKoM cekTopy buX, a mat je u nocefan
OCBPT Ha YTHUAj NaHAeMHje BHpyca KOpOHa. 3HauajaH fAeo aHamuze rnocBehieH je yTuiajy
CTpATElIKOr YNpPaBJpaiba Ha NPOMEHe nepdopmaHcH 0aHaka y YCJIOBHMA KpH3e, Kao U
YTHUA]Y MaKpOSeKOHOMCKMX NepdopMaHCH pealHOr CeKTOpa eKOHOMHje H MeljyHapoIHHX
TOKOBA KanuTana Ha nepgopmarce Oankapckor cextopa y buX. Kaumupar je cuCcTeMaTuiIHO
H3JIOXHO HU3 YTHUAja KOjH ce UCMoJearajy ¥ (yHKuMoHucamy OaHKapcKOT cekTopa buX
aBor currency board-a, BeTMKOT yTHI@ja MHOCTpaHHX OaHaka Ha OaHKapckH cektop BuX u
OCETJPUBOCTH OAHKAPCKOT CEKTOpa Ha NOHALIAKE CTPAHMX MHBECTHTOpA. YTHIA] YIIpaBibama
nepdopmancamMa Oanaka Ha cTabunHOCT OaHKAPCKOr CEKTOpa MEPEH jeé perpecHOHHM
MOJIENIOM [Jie je aleKBAaTHOCT KamHTana MOCMAaTpaHa Kao 3aBHCHO npoMerskuea, Tume je
KaHQ¥AaT yIpaBibame ocraium nepdopmancama OaHaxa cTaBHO y (hYHKUM]Y aJeKBATHOCTH
xanurana GaHaka IITO MMa CMHCHAa y ycloBuMma Kpuse. PasBujeHa Cy JBa perpecHoHa
Mmojiesa: 3a Gankapcku cucteM Penepaurje buX u Gankapcku cucrem Penybinuke Cpricke.
Hako cy momenu pasznuuuTd, ofa moTsphyjy uct cMmep Mely3aBHCHOCTH aieKBATHOCTH
xanuTana of neppopmancu Oanaka. Y okBHpy aHanuse nepdopManch GaHaxa oGyxsahienn
cy noxasatespy: (1) yKymnHe akTuBe, (2) YKYIHOT KamuTana, (3) aieKBaTHOCTH Kanutana, (4)
yKYUHHX Kpepura, (5) HenanaatuBux kpeguta (HILI), (6) ykynuux penosuta, (7} HeTo
nobuty, (8) BMacHWUKE CTPYKType Kammrtana, (9) moxasatesba POA (mpuHOca Ha akTUBY
banaka), (10) moxasatessa POE (mpuHOca Ha akupjckd kamutan GaHaka). Kaumupat je
MOCTABHO JOLI jelaH perpecHOHH MOJEN Ha OCHOBY aHalH3e BpeMEHCKUX cepHja
maxpoexoHoMcKux nepdopmancu (BAIL, ussos, ysos u CHUI). OBuMm MozenoM je rokasaHo
ga npomene bJII ytudy Ha xoMmnoHeHte Ounanca Ganaka, ogHocHO Aa pacT BJIII mpeko
pacta H3B03a, cMameiba yBo3a K nosehamwa CJIH nonputocy cMamely puskka y Oaukama U
noSosplay HBUXORUX NiepdopMmanch. Jleo ananuse nocsehel je AJIM koHnenTy kako 6u ce
oueHusie MOryHHOCTH MoOOJbIIAE JIMKBHJHOCTH, CONBEHTHOCTH M IpohUTAOMIHOCTH
Gaukapckor cexropa buX.

3akJbydHa pasMaTpara NOHOCE MPErnel] OCHOBHHMX Hajla3a aHalM3e Kojuma ce objaluraBa
CTPaTElIKO yIpaBJbamke epdopMaHcama DaHaka y yenoeuMa kpuze. Kanaunar, nparehiu Tox
W3Naramka y pangy, CHCTEeMaTHYHO IpHKasyje Hanasze Koju ofjainmasajy YrpoKeHOCT
nepdopmancu 6aHaka y ycrnopuma hHHAHCH]CKE KpH3e, 3aTUM MOR CTpaTelIkor ynpaB/baba
nephopmancama GaHaka y Uy CMarbeha PH3UKA, caMe HauuHe 1ofopiaiba ojeAHHAYHHX
neppopmaHc OaHaka M ersakTHe YTHUAje ynpasibama nephopmancama Oanaka Ha
afleKBaTHOCT KanuTana Gankapcxor cektopa buX, ¥V crakoM ciayuajy, KaHIUIAT j& 110Ka3ao
Ia je barkapcku cextop buX jeman onx HajeTabuiHHjKMX nenora ekoHoMHje buX, a ga ce To
MO)KE 3aXBaJIUTH MpPABOBPEMEHOM pearopamy MeHalMEHTa OaHaka KOjHM je HPOBOAHO
cTparellke Mepe yIpapleama Koproparushum nepdopmancama. To je mompasymeBalo u
Boheme 030umLHuX pedopMH Y LH/BY NpUMeHe MeljyHapOIHUX cTaHJapAa y KaluTalu3alijH
fanaxa ¥ yrpagearby pU3HIHMA.

6. Pesy.ﬂ'ra'm H HAYYHH JONPHHOC HCTPAXKHBALA

UctpaxkvBame y HOKTOpcKoj aucepramuju kaumppata Comwe Tomam ~ MuCKHH uMa
ofenexja HayHIHOr Aelia ca HeKOJIHKO acileKaTa.
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Ilpso, ped je 0 WCTpauBamwy Ha NMPHMEPY KOjU HMa jefMHCTBEHA oBeleikja y OJHOCY Ha
apyre exoHomHje. Kako cam xawpaupmat Hasoiu: ,.BuX je zemiba umja ekoHomHja
dyHKIMOHKIIE y OKBUPHMA j€IHHCTBEHOT TIKHIITA TIOJ YTHLAJEM HEKONHMKO CHeIM(MHIHUX
IeTepMHHaHTH, Kao INTO cy: creunpuuad ofnuk duckamnor bepepanmuzma; [lentpanna
Banxa kao currency board xoja He BOAM IUCKPELMOHY MOHETAPHY TIONMTHKY; creluduaHa
CTPyKTYpa BaHKapCKOr CEKTOpa CacTaB/beHOr Oj fiea GaHKApCKa CHCTEMa H crelnuduuan
OBJIMK NeUeHTPanu30Bane CyNepBU3Mje NOCIOBHEX Ganaka ca [BHje He3aBHCHE areHLuje 3a
GankapcTeo”. Beliuna ucTpaxkuBama Koja ce GaBM ynpasbameM nepdopmancama Ganaka y
YCJIOBHMa KPU3€ TI0J1a3H OJ] 3HAYAJHO APyTrauMjHx JETEPMHHAHTH APYIITBEHOT M TPKHIIHOT
ciucrema. (OBO HCTPRKHBamke je IIOKAa3al0 YHHBEP3ATHOCT CTPATELIKOr YIpaB/haka
nephopmancama 0aHAaKa: BErOBO AJEKBATHO Kopriuliere Moike 00e36eiuTH NHKBHAHOCT,
CONBEHTHOCT W npodurabunsoct faHaka y ycnopuMa (QUHAHCHJCKE KPH3€, OJHOCHO
ynpapikamem neppopmancama GaHaka Mory ce usbehy M CMamBHTH PHIMIY HHXOBOT
MOCTOBAba M MOJja4aTH HMXOB HONPHHOC YOIaapamy HOCHEAMNA KPH3E Y JPYrHM
CeKTOpHMa NpHBpele M APYLITBA, AHAIM3a je HOKazala O3 e(HKacHOCT YIPaB/balba
nephopMancaMa anaKka y yCNOBHMA KpH3e NPBEHCTBCHO 3aBHCH Of NPOGhECcHOHATHOCTH
MEHalMEHTa OaHKe, a @ OpraHM3alMja ApYINTBA, TPXKHINTA, [1a B ORHKapPCKOI CHCTEMa H
H-ErOBE CYIIEPBU3IjE UMajy MAK 3HA4a].

AHpyezo, ananmuzoMm NMTepaType O NPHPONH H MOCHeAHIaMa KPH3e, T aHAM30M HCKyCTaBa
Apyrux OaHKapCKWX CHCTeMa, KaHJUIAT je JOIao /0 CMO3Haje Ja je ped O Kpusu Koja
yrpoxasa mnepdopmance ¢BuX GaHaxa M IIMPH SKOHOMCKY KpH3y Ha CBE EKOHOMHJe,
yKibyuyjyhu OaHke M eKOHOMHje KOje HHCY HENnoCpeJHO YUeCTBOBANE Y TPAaHCAKLIMjaMa Koje
Cy uzasBane QUHAHCH|CKy Kpu3y. Tume je KaHAHAAT MACHTHOUKOBAO M GaHKAPCKH CEKTOp
buX u exonomujy buX kao kpusom 3axsafiene eHTHTeTe. C Jpyre cTpaHe, aHand3oM
HCKycTaBa Gople npOTHB MOCNENMIA KpH3e, KaHAWAAT je YTBPAMO Aa Ce GIaroBpeMeHHM
CTpPaTCHIKUM MepaMa MeHalMeHTa OaHaKa M PErylarTOpHUX HHCTHUTYLHja MOTY OuyB4TH
repopMance Ganaxa ¥ 3alITHTH LieJa EKOHOMHja OJ] pa3opHOr yTHUaja Kpuze. 360r Tora ce,
Kao je/iHa Ofl OCHOBHHX MJI€ja ¥ OBOj JOKTOPCKO] JMCEPTALHMjH, MOCTABbA KA0 TPajaH IpoLec
y Oanuu CTpaTelIKO YNpaB/bamke KOPIOparsBHuM nepdopmancama Se3 of3wpa na Ju
MaKPOEKOHOMCKH MOKa3aTe/bH I'OBOPE O KPU3M MIH © npocneputery. To je u pasmor 36or
KOra C¢ KaHAWAAT ONpejeNHo Ja TNPHMEHH MOJCH PErpecHoHe aHallH3e Y KOME 3aBHCHO
HOPOMEHJBHBY BEIHYHHY NPEJCTaB/ba 4JEKBATHOCT KANKTaNa, a CBe ocTale mepdopMance cy
HE3aBHCHO NPOMEHJEHBE BEITHYHHE.

Tpehe, KaHAMOAT je Ha OCHOBY aHANM3Ee BPEMEHCKMX cepuja o mnepdopmancama Ganaka
[IOCTaBHO JBA DErpecHOHa Mojena KojuMa ce ofjallmbasa MHTEH3MTET YTHLEja NpoMeHa
nepdopmancH OaHaka Ha aJEKBATHOCT Kanmtana Oanaka y PenyOmuum Cprckoj u
Denepaunju buX. Oba Mopena, HaKO Ce WHXOBA CTPYKTYpa W BPENHOCTH OapaMerapa
pasiuKyjy, DOTBPhYjy Aa yIpap/barme pU3MLUMa KOMIIOHeHTH Ouianca GaHaka maje mobpe
pesynTaTe IO ajeKBaTHOCT KanuTana. J{oGijeHe BpeqHOCTH mapaMeTapa MOJE/a IIOTBpAuIE
CY Ja jé CTPaTerujcko YNpaBshare KOPIOPATHBHHM IepdopMancama GaHaka y ycJOBHMA
Kpy3e MMaio yTHIlja Ha OouyBame eQUKACHOCTH OanKapcKor CeKTopa M Jano 3Hauajad
HONPHHOC yOnaxaBamy (PHHAHCHjCKE KPH3E Yy pealHoM cexropy npuepene. MHaupexTHo,
Pe3yJITATH PErpeCHOHE aHallk3e Cy NOTBPAMIM ,,Ja YHIeHHLA fa je GaHkapcku cextop buX
CacTaBJbEH Of [BAa ayTOHOMHA OaHkapcKa CHCTeMa He yMamyje e(HKacHOCT CTPaTelliKor
KOPIOPATHBHOY yIpaBJbaba nepdopmancaMa daHaka“.
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Yemepmo, ynopeao ca NPHUIABABEM BEJHKOr 3HAYAJA KOHTHHYMDAHOM YIPABIbAILY
nepopmancama OaHaka, KaHAMZAT Kpo3 Lely [WCePTauMjy NpoBNauu Hiejy o
[IPAaBOBPEMCHOM CTPATEIIKOM Tnpuaarchapamy Kojeé INOTBphyje YrpaBibame pHIUIKUMA.
Kanpgupgar je mokasao Ja ce KOHTPOJAOM DPH3HKA Y [OMEHY YIPaBJbamka KalHTaloM,
NJACMAHHMa, PC3EPBHCAMMA M KJIACH(MKOBAeM MOTPAKHBAILA MOXKE YTHLUATH Ha
nepdopmance Ganaka y BuX. Ananusa je noTBpAMNA 13, M TOpE] BENUKE H3NOMEHOCTH
pu3sHIAMa ca AoMaher ¥ HHOCTPAaHOr TPIKUINTA, HEMUKBAJHOCT ¥ HECONBEHTHOCT GaHaka y
buX HUKaja, y aHaIM3HPaHOM NEPHORY, HUCY Yrpo3uie (YHKHHOHHCAHE PEAIHOT CEKTOPa
npuBpene. To mnoTephyje e(QUKACHOCT M NPAaBOBPEMEHOCT CTPATEIUIKOr YIIPAB/baM:a
KopnoparueHUM nepdopmancama Ganxapekor cexropa y buX.

Ilemo, Kanmupar je IIOCTABHO PErPecHMOHHM MOJEN KOjuM je ofjalureHa creuupHuHa
cTpareluka meljy3arucHOCT NpuBpene i Gankpackor cexropa y buX. Mojen je 3acHoBaH Ha
aHallH3H BPEMEHCKHX Cepija Maxpoekonomckux nepdopmancu (BAIL, uzso3z, yeos u CIH).
Ouexupano, Mogen norsphyje ma npomene BTl yruuy Ha npoMeHy BpeAHOCTH GHIAHCHIX
nosunyja Ganaxa. Maxo je oo yobuuajena meljy3aBHCHOCT, OHa je ¥ ciydajy GaHkapCkor u
peayiHor cexropa y buX usyserno cnenuduyna. Opa meljyzaBHCHOCT GaHKApCKOT ¥ pealiior
cextopa y buX ocrsapyje ce y ycnoBuMa KpHze, a TO ¢y ¥ BuX ,,0KONHOCTH Y KOjiMa
LIBbuX HeMa MOryhHOCT Yfa MHTEPBEHHIE MOHETHIALM]OM AYTOBa, @ APXKaBa Ia TeHepHIle
MOACTHLAje KOODAMHHPAHOM MOHETAPHOM M (HUCKATHOM NOMUTHKOM®. Ha OCHOBY OBe
Mely3aBOCHOCTH, KaHMWJAT je nedMHHcA0 CIOHTaHY CUHEpPIHjy CTPATEIIKMX NpPUCTYNa
Ganaka H mpuspele ¥y buX. Cpaku o cextopa je W3NOXKEH PH3WLHMA Y YCIOBUMA KpH3e H
HACTOjH Ja Mpemy3uMa Mepe kojuma hie cmamuti pusuxe. Takolje, y CBaKOM 0J1 CEKTOpa CY
CBECHM cTpaTterje Apyror cekropa. ¥ Ganke u npuBpena cy CBECHH Ja y clyuajy KpHse
auksuaHocTd IIBBUX u npixaBa Hehe uHTepBenucaTH. 30or Tora, 0OaHKe M HpHMBpeda
npunarohjapajy cBOje NoHallame y YCJAOBHMA KpH3e Kako jeAaH CeKTOp He OW HapylHo
JMKBHAHOCT Apyror cexropa. ,MehycoGHo ypaxapame cTpaTeruja Oanaka W NpuBpene je
MOJlel KOEr3HCTEHLMje HBHUXOBHX HHTEpecd y YCJIOBHMAa KpH3e KOju omoryhyje cMmameme
puznka u nodossmame nepdopmancu oba cextopa’.

Hako je ped o BpIO KOMINIEKCHOM HCTPAXKMBamy KOjé HCTOBPEMEHO NPATH CTak¢ Y BHIIE
cekropa (DaHKe, NpHBpeaa, NpXKaBa), OHO ce HHje GABMIO KOMIIApALlHjOM CTpaTerdja M
METOJd CMamema pu3Mka M nobosplama nepdopMmaHcu OaHaka y YCIOBHMa KpHie ca
CTameM y JpyruM exoHOMMjama. HapagHO, HHje TO HM Ouia oDaBesa y OBOj JOKTOPCKO]
pucepraidji. KaHauaaT je cBecTad Tora M Ha Kpajy CBOT HCTPa)KHBaIba MOCTABIbA K20 HOBH
HCTPAXKHBAUKHM H3a30B KOMIMApaujy cTpaterija B edexara ymnpapipama NephopMmaHcaMa
faHaka y BMIIEe pasnuyuTHX OaHKapcKWX creTeMa. To Ou Omma nobpa mpuiMKa na ce
NpOBEPH KaHAMAATOBA NPETNIOCTABKA O YHHBEP3AIHOCTH H KOHTHHYHPAHOCTH [IpoLeca
yhnpaebawa nepdopmancama Oaxaka. Takole, KaHAMZAT Y TOME BHAM M APWIHKY Ja Ce
yrnopene u Monenu Mmely3aBUCHOCTH CEKTopa npuspeie M 0aHaka y ApYrHM 3eMJbaMa,
CurypHo je na 61 koMaaparija crparerija, MOJENa ¥ Mepa gonpunena o6jeKTHBHI]Oj OLCHH
epHKacHOCTH yIIpaB/bara KopropatuBHMM nepdopmaHcama OaHaka H  e(HKACHOCTH
(PYHKHHOHHCAKA MOJISIIA capabe NpuBpeae u Oanaka y buX.,

7.3axipyqar u npegiior Komucuje
Ananuza B eTajbHO pasMarpame HoKTopcke auceptauuje Come Tomaw — Mucku# , nop
HazueoM ,,Cmpamezujcro ynpasmarse nephopmancama banaxa bocwe u Xepyezosune y
yenosuma Qunancujexe xpuze®, nocmyxuna je Komucuju na ofjeKTHBHO OLEHH H-eHe

pesyarate U jgonpuHoc. CxoiHo ToMe, KoMmucHja 3aspydyje ma je kangupar, kopucrehu
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a[leKBaTHY Hay4HY METOJOJIOTHjY H OINCEXHY JTHTEPaTypy, yCIEMHO 00pajyo IpOyyaBaHy
TeMy Ha Buwe of 300 cTpaHHIa TEKCTa.

JlokTopcka nucepTaumje je ypahena y ckiagy ca aKaIeMCKHM CTaHJApAMMa 32 OBY BPCTY
paja, Kao W ca npujaBoM Koja je omobpena ox crpaHe HacraBHo-HayuHor Beha Beorpancke
Gankapcke akajemuje — Pakynrteta 3a GaHKapcTBO, OcUrypame M (puHaHcHje n CeHara
YuuBepsuteta ,,YHuon y beorpamy. Jesuk ayropa je jacan u mpenmsan, a xopuihena
JMTEpaTypa NpaBWIHO HaBeleHAa W LMTHpPaHA y paly . Pesyaratu ucTpaxusama cy
NOTKPeTUbeHH IpaduukuM U TaberapHUM MpHKasuMa rie je Guiio noTpebHO M y cKiany ca
LUJbEBUMA JIHCEPTAIIH]E.

Komucuja noceGHo HarnamaBa fa Cy OCTBapeHH yHampend AeUHHCAHH —LHJBEBH
HCTpaXuBamba M [OKa3aHe TecTHpaHe xurorese. Cmarpamo fa cy AOOHMjEHH pe3ynTaTH
OPHTHHAITHH, 3HAYajHH U IPOM3BOJ] CAMOCTATHOT HAYYHOI paja KaHIHUAAaTa.

Ha ocHoBy ceera manosxcenor, mMajyhu y BHAy 3Hauaj TeMe, KBAJIMTET NPE3EHTOBAHOr
UCTPaXKBarbd, aHATK3Y NOOMjEHHX pe3y/TaTa H HAy4HH JTONPHUHOC JAOKTOPCKE AMCEpTalHje
kanpunara Cowe Tomam — Muckun, non HasuBoM ,,Cmpamezujcko ynpasware
nepopmancama banara Bocne u Xepyezosune y ycnosuma gunancujcxe xpuze”, Komucuja
npemaxke HacrasHo-nayuHoM Behy Beorpancke OaHkapcke akamemuje — ®Dakynrera 3a
GankapcTBo, ocurypame M (uHaHcHje VHuBepsutera YHHOH y Beorpaiy ga npuxsaTy
TOKTOPCKY AMCEPTaLHjy H 0N00pH HeHy jaBHy 0J0paHy.

Y beorpany, 7. anpuna 2021. rogune

UsaHOBH KOMHUCH]e:

I[Ipod. ap 3opan ['pybunmh, npegceHUK KOMUCH]E
beorpascka Oankapcka akagemuja —
DakynTeT 3a 6aHKapCTBO, OCUTYpamwe U (PUHaHCH]e
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[pod. np Mupjauna Pagosuli-Mapkoguh, MeHTOp
beorpancka 6aHkapcka akageMuja —
QakynTet 32 GAHKAPCTBO, OCHIYParbe 1 cbuHchnje
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[Ipod. np Henan Bymwak, wian koMmucHje
Bucoxka mkona mogepHor GH?Hﬂca, beorpan
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