Onnykom HacrtaBHo-Hayunor Bujeha Exonomckor ¢akyntera Ilane,YuuBep3urera y VctouHom
CapajeBy, 6poj 1050/18 ox 21.5.2018 romune, umeHoBaHa je Komucujaza omjeHy u onOpany
ypahenenokropcke aucepranmje kanaugara Mp bopke IlomoBuh mnon HacinoBom "Egexmu u
nocmweouye npumjeHe KOoHyenma gep 6pujeOHocmu Ha UMOBUHCKU, (PUHAHCUJCKU U NPUHOCHU
noJ024caj npuspeorux opyumasa"

(y namem Texcry: Komucnja)' y cienchem cacrasy:

1. [p Pajko PapoBuh, penoBuu npodecop, yxa HayuHa obnact PauyHoBoacTBo, @akynrer
MOCIIOBHE €KOHOMM]e bujesbrHa, npeacjeIHuK,

2. Jp Pagomup boxuh, pemoBHu mnpodecop, yxa HayyHa obOimact PauyHOBOACTBO H
[TocnoBue ¢punancuje, Exonomcku daxynret [lane, mentop, u

3. Hp Aymxo IImerora, penoBHu mnpodecop, yxa HayduHa obmact PauyHoBoacTBo u
pesusuja, Exonomcku daxynrer bama Jlyka, uian.

Komucuja je mpernenana v ouujeHMsIa AOKTOPCKY AMCEPTAlMjy U O ToMme moaHocu HacraBHO-
HayyHoM Bujehy Exonomckor gaxynrera [1ane, Yausepsurera y Ucrounom CapajeBy cibenehu

N3BJEIITAJ

0 oujeHu ypaleHe qokTopcke qucepraunmje

1. 3Hauaj ¥ IOMPHHOC TOKTOPCKE JMCEPTAIlHje Ca CTAHOBHILTA aKTYESITHOT CTamba y oapel)eHOj HayqHO)]
obnactu - PauyHoBOACTBO

IIpeamer nokropcke nauceprauuje Mp bopke IlomoBuh je ananmm3a ¢uHAHCHjCKMX W3BjelITaja
KOMepUMjanHuX OaHaka M APYrHX MPUBPEAHUX APYLITaBa KOjU y CTPYKTYpH MMOBHMHE MMajy 3HAa4ajHO
yuemthe GpUHAHCH]CKUX WHCTpYMEHATa M APYrHUX OOJIMKAa MMOBMHE KOja ce y CKJIaly ca PeryJlaTOpHUM
OKBHpOM (MHAHCHjCKOT HU3BjemTaBama y bocHM u XepleroBuHU BpedHyje mIpema KOHLeNnTy ¢ep
BpPHUjeAHOCTU.Y KOMITO3UIIMOHO-CTPYKTYPHOM CMUCIY AMCEpTalfja Ce CacTOjHU Ol PETPOCHEKTHBHOT,
AHAJTUTUYKO-CKCIIEPUMEHTAIHOT M TMEPCIEKTUBHOr IHjera. Y pPerpoCleKTHBHOM JAHWjely MpHKa3aHa je
npuMjeHa KoHIenTa ¢ep BPHUjEOHOCTH y CKIAQy ca 3axTjeBUMa IOjeJUHAaYHuX Mel)yHapogHux
PavyHOBOJCTBEHHX CTaHIapAa/Mel)yHapoqHuX cTaHIapla GUHAHCH]CKOT U3BjeIITaBamba, ca TEOPH])CKUM
OCBpPTOM Ha ofpel)eHe HemOCTaTKE OBOI PAauyHOBOJCTBEHOI KOHLENTA,IpHje CBera, MPOLUKINYHOCT,
BOJIATHJTHOCT M HENPEUM3HOCT NpU KopHIinhemy TexHHKa mponjeHa. OICYCTBO caBpIIEHO e(hUKacCHUX
TP)KHUINITA, KOja HUCY Y CTamy Ja MPErno3Hajy MpaBy BPHjeAHOCT UMOBHHCKHX MO3HIIMja, HEOMXOAHOCT
NpUMjeHEe TEXHUKa MpOLjeHe, I0BoJe 0 Tora Aa MHpopmaunyje U3 (QUHAHCHJCKUX H3BjelITaja HUCY
CaBpILEH 0fIpa3 eKOHOMCKe cTBapHOCTH. [loBehana BomaTHIIHOCT PUHAHCH]CKUX M3BjElTaja yCIOBJbEHA
MPUMjEHOM KOHLIENTa WM PadyyHOBOJACTBA ()ep BPHUjETHOCTH AOBOAM A0 IpodieMa y CTBapamy
KBaJIUTETHE MH(POPMAIIIOHE OCHOBE 38 KOPUCHHUKE (PMHAHCH]CKUX W3BjEIITaja, a HAPOUYMTO HHBECTUTOPE.
[Ipounknnuan kapaktep ¢ep BpPHUjEAHOCTH y YCIOBMMa €KOHOMCKOT NMPOCIEPUTETa BOAW HEPEATHOM
pacty onpeheHMx mo3ulMja MMOBHHE M (OpMHpamy HepeaTu30BaHUX OoOMTaKa, KOjU CTBapajy
HepeaHy CIHMKY O TMOCIOBamy HM3BjEIITajHUX EeHTUTeTa. JerekroBaHu mpobiemMu cy OWIM OCHOB 3a
CIpOBEJICHA UCTpakuBama edekaTa MpuUMjeHe KOHIIenTa ¢ep BpHjeIHOCTH Ha MOCIOBHE epopMaHce y
MPUBPEIHUM JpYyIITBUMA Y bocHH 1 XeplieroBuHM, HApOYUTO UMajyhn y BUIy J1a Cy TP)KUINITA KanuTana
y Bocan m XepueroBuHu HEIOBOJFHO pa3BHjEHA, PEIAaTHBHO HEIWKBUIHA W Ca pENaTHBHO MalM
MOCPEAHUYKUM MOTEHIINjAIOM.

1 . . . . . .
KOMI/ICI/I_]a nMa HaJjMamke TPU WiaHa OO KOJUX HajMamke J€AaH HUJ€ Y pagJHOM OJHOCY Ha YHI/IBep3I/I€Ty



AHaINTHYKO-EKCTIEPUMEHTAIHU U0 OBE IUCEpTalje MpeAcTaB/ba HCTPAKUBAKE KOje ce OABHjajo Y
nuje ¢aze. AHanmnmzoM (UHAHCHJCKMX H3BjellITaja LjelOKYMHOr OaHKapckor cektopa y bocHu n
XepUueroBMHU TOKOM ILECTOTOAHIILEr MEepHoia YTBpHEHO je Aa He TOCTOjH CTaTUCTHYKM 3HayajHa
pasnuka u3Mel)y cBeoOyxBaTHE JOOUTH U HETO JIOOUTH, IITO j€ MOCJbEIUIa MaJIOT yuenha MIMOBHHE Koja
ce WMHUIMWjalHO WJIM HAKHAJHO BpeOHyje IpeMa KoHUenty ¢ep BpujeaHocTd. Mehytum, aabum
WCTIIUTUBAKEM Ce JIOIUIO A0 Halasa Jia TIOCTOjU CTaTUCTUYKM 3HauyajHa pa3nuka usMehy Bapujabmu ROE
(mpunoc Ha kanutan) u ROECI (mpunoc Ha kanuTan y3 ykJbydeHe edekre npumjeHe ¢pep BpHjeqHOCTH),
LITO yKa3yje Ha TO Ja Cy c€ U MOCIOBHE neppopMaHce OaHaka TOKOM JAaTOr MEPHOAa MHjCHhalle YCIbel
npuMjeHe KoHuenTa ¢ep BpujenHocTr. HakoH Tora mpuctynuio ce nopehemy cranaapaHe neBujannje u
BapHjaHCe MPOMjeHa Yy HETO AOOUTH y OJHOCY Ha OHE KOje Cy padyHaTe 3a MO3ULH]Y Y KOjoj ce BHIE
edextu npumjene ¢ep BpujeaHocTH. AHanu3apUHAHCH]CKUX U3BjelTaja OaHKapcKor cekropa y bocHu u
XepUeroBuHM YMju Cy Pe3yATaTH MPE3EHTOBAaHH Yy OBOj JOKTOPCKO] AMCEpTAalMjU je MoKasaia Ja ce, Yy
ycJIoBHMMAa MpHMjeHe KOHLenTa (ep BpHjeaHOCTH 300r noBehaHe BONATHIIHOCTH, KA0 CHTYpaH OCHOB 3a
npeaBulame MOCIOBHUX MepopMaHCcH OaHaKa Kao M3BjElITAjHUX CHTUTeTa y OyayheMm mepuomy Mory
KOPUCTUTH caMo J0OMT u 0OMM (MMOBHHA) OaHKe M3 MPETXOTHOr mepuoaa. Pesynrtatu apyror nujena
UCTpaXuBamba, KOju ce OJHOCHO Ha aHaJIu3y (PMHAHCHjCKUX HM3BjellTaja y y30paK y3eTux npexayseha u3
peanHor cekropa y bocan m XepueroBUHM TOKOM JBOTOAMLIEEI MEPHOAA, MOKa3aldu Cy Ja IprMjeHa
KOHLIeNTa (hep BpHjeHOCTH yTHYE Ha OCHOBHE IOKa3aTelbe MOCIOBamha y OAHOCY Ha OHE NoOHjeHe Ha
OCHOBY (PMHAHCH]CKUX M3BjellTaja 3aCHOBAHUX HA TPAAULMOHAIIHOM METOY UCTOPHjCKOT TPOIIKA.
Kopucrehu ytBplene pesynrate ucTpakuBama pasmMaTpaHa cy Moryha pjeriema y Hnuiby eIMMUHUCARKA
HelocTaTaka KOHIENTa (ep BPHUjEOHOCTH NPHU HETOBO] MPHMjEHM y Mpakcd, IITO je 3alpaBo U
HajBAKHUJH CETMEHT IEpCleKTUBHOr aujena aucepranuje. Kako Ou ce m30jerao pusMK pacmofjene
Hepeanu3oBaHUX edexaTa mpoMjeHe (ep BpUjEIHOCTH, KOjU y KpajlbeM H3BjEIITajHH EHTUTET MOXE
JOBECTH A0 CTeyaja WIM JIMKBUAAILMje, aHajiu3upane cy MoryhHoctu cmpoBohema oaroBapajyhux
TECTOBA COJIBEHTHOCTH, Ka0 M KOpUTOBama pe3yliTaTa IOCIOBama 3a ILHjelNH W3HOC A0OWTaKa,,uiu
BUXOBOT ojpeleHor nujena, Koju HUCY TPXKULIHO BepU(UKOBAHH.

3axBasbyjyhn OBakBOM NPHUCTYIy KaHIUAATKUEa je MCIYHWJIA CBPXY MCTpaKMBama Koja je Tpebaia,
ocnamajyhu ce Ha MpUMjeHy KOHIENTA U PadyHOBOACTBA (pep BpUjEIHOCTH, UCTPAXKUTH YTHLA] KOjU OH
UMa Ha BOJATHUIHOCT (DMHAHCHJCKUX H3BjElTaja, a HAKOH TOra UCTPAKUTH U aHAIM3UPATH YTULA]
MpHUMjEeHEe KOHIIENITa U PavyyHOBOJACTBa ¢ep BPHjeAHOCTH HAa (PUHAHCHUJCKH, UMOBHHCKH M HPHUHOCHU
MOJIOXKa] MpHUBpEeOHUX ApymTaBa y bocHu m XepueroBuHu Koja, y CKJIagy ca BakehuM peryiaTopHUM
OKBUPOM 3a (PMHAHCH]CKO W3BjelITaBame, TpeOajy W/WIM MOry Ja MpHUMjewmyjy dep BPHUjETHOCT 3a
BpEOHOBAK-E 0pel)eHNX UMOBHHCKHX MO3UIIH]ja MK eleMeHaTa GUHAHCH]CKUX M3BjEIITaja.

W3 cBera mpeTxoAHO HaBEAEHOT, OMILTa OLjeHa je Aa je ypaleHa JOKTopcka auceprauuja ,,Egexmu u
nocmeouye npumjere KoHyenma ghep 6pujeOHoCmu Ha UMOBUHCKU, QUHAHCUJCKU U NPUHOCHU NONOICA]
npugpeoHux opywmasa* BaxkHa 3a pauyyHOBOJACTBEHE M OaHKapCKe peryiaTope, pauyHoBohe U OpojHe
KOPUCHHKE (PMHAHCHjCKMX W3BjelITaja, ald M IIUPY aKaJeMCKYy W CTPY4YHY jaBHOCT, Y OCMHIILbABAbY
pjemiema Koja OM OTKIOHWJIA YOueHE HEeNOCTaTKe KOHLENTa (ep BPHjEAHOCTH M ONAKIIala HEroBy
MPHUMjEHY Y YCJIOBHMAa HEJOBOJHHO Pa3BUjEHOT, HeeUKACHOT, BUIIECIOJHOT M HEIMKBUAHOT TPXKUIITA
Kanurana y bocan u XepleroBuHu.

2. Oujena na je ypal)eHa DOKTOpCKa AMCEpTalldja Pe3yATaT OPUIHHAIHOT HAYYHOT paja KaHIuaaTa y
oaroeapajyhoj HayuHoj obsacTu

Komucuja cmatpa na je ypaheHa JOKTOpcKa AucepTanyja JOTMYaH CIHUjed U pe3yiTaT MpodecuoHaTHOT,
aKaJeMCKOT ¥ Hay4YHOT pajia ¥ pa3Boja KaHIUJAKUE-E y 00JIacTH yKe HaydHe o0nacTH pavyyHOBOJCTBO,
KpO3 CTyAM] Ha NIpPBOM M JpPYroM LHKIYCYy M Kpo3 [ocajalliby NpoQecHOHANHy, HAacCTaBHY U
UCTpaXMBauKy Kapujepy.OpUTMHAIHOCT pajga ce orjiea y caMoM H300py TeMe U TNPHUMHjEEHEHO]
METO/IONIOTHjH KOja YKJby4dyje M TMpOBO)EHE BIACTUTHX EMIIUPUJCKHX HCTpaKuBama y (YHKUUjU
TECTHPama MOCTaBJbEHUX HCTPAKUBAYKIX XUIIOTE3A.

OcHOBHa XHUIIOTE3a KOjy je KaHAUIATKUIba TECTUPATa Ha OCHOBY MCTPaXKHMBama y QYHKIMjA U3pajae OBE
miucepTanuje je owna: llpumjena konyenma ep epujedHocmu ymuue Ha nOY30aHOCM U 8OJAMUIHOCH
QuHnancujckux ussjewmaja Kpo3 mozyhe UCKpus/beHe NoKa3amemne UMOBUHCKO2, (DUHAHCUJCKOZ U
NPUHOCHOZ NOIOMNCA]A NPUBPEOHUX OPYUIMABA.

U3 MPETXOAHEC OMNIITC XUITOTC3C KaH,Z[I/II[aTKI/IH)aje HU3BCJla CJBCI[GhC rnmoMohHe XuIoTe3e:

1) Hueo eonamunnocmu @QUHAHCUJCKUX u36jewimaja ymuue HA 00JyKe eKCMEPHUX KOPUCHUKA
dunancujcxux uzgjewmaja.




BonatunHocT (UHAHCHjCKMX HU3BjelITaja y ycJIOBHMa NpHMjeHE KOHIenTa (ep BpHjeOHOCTH je
MpHUCYTHA U HAPOUYHUTO JONAa3M A0 U3paxkaja YKOJIHKO ce mojaBe nopemehaju Ha Tpxkuiuty. [Ipobiem
MPOM]jECHJBMBOCTH HMH(OPMAIIIOHE OCHOBE 3a KOPUCHHMKE (PMHAHCHjCKHX M3BjelITaja IIOCTaje
CIIOXEHHJU aKO ce KOpHCTH mark-to-model mpuctyn npu BpegHOBamy Mo3uLidja y (pUHAHCH]CKUM
W3BjeIITAjHMA.

2) Ilpumjena xonyenma ¢hep 8pujeOHOCMU Y (PUHAHCUJCKUM U3BJEUMATUMA NPUBPEOHUX OPYUIMABA Y
bocnu u Xepyecosunu uma 3a pesynmam nokazamesme UX0802 UMOBUHCKOZ, (DUHAHCUCKOZ U
NPUHOCHOZ NOJI0JHCA]a KOjuU CY OeMepMUHUCAHU, He CaMO Peanu308aHUM NOCI0BHUM U PUHAHCUJCKUM
AKMUBHOCIUMA, He20 U NPOMjeHama gep epujednocmu Koje cy pe3yamam mpiHCUUHUX NOKA3amesbd.
Ananusa Kkperama 0a3HUX pauyHOBOJICTBEHUX KaTeropHja: MMOBHHE, 00aBe3a, KaluTaja, pacxoaa u
npuxona y (pMHAHCHjCKUM H3BjelITajuMa NpPUBPETHHUX ApymrTaBa y bocHu u XepreroBuHH, Kao u
MoKa3aTesba KOjU Ce Ha OCHOBY HbHX pauyHajy, HEOIXOIHA je paJy CTUIama Ca3Hama O epeKThMa
pHUMjeHe KOHLENTa (ep BPUjEeIHOCTH Ha IUXOB (PMHAHCH]CKO-CTPYKTYPHHU U MIPUHOCHH IOJIOXKA].

3) Henocmojare axmuHux mpoicuwima, Kao U YOY/bUBUX OOHOCHO PACHONONCUBUX U OOCHYNHUX

MPICUWHUX UHNYMA 34 npoyjene, 00600U y NUMArbe NpuMjeHy Kowyenma ghep epujeOnocmu y
3emmpama Koje Hemajy akmueHa mpiCUuma.
HepasBujenoct Qunancujckux TpxkumTa y bocHM W XeplHeroBUHH, HUXOBa peEllaTUBHA
HETMKBUAHOCT U HENOCTOjarbe TPXKUIIHUX IMjeHa 3a MojearHe (PMHAHCHjCKE MHCTPYMEHTE OTeKaBa
MpHUMjeHy KOHLeNTa Qep BpHUjeIHOCTH Y (HMHAHCHJCKUM H3BjemTajuma. [IpuBpeana apymrsa ce y
TAaKBUM OKOJIHOCTHMA CyOudaBajy ca OpojHHUM auiieMamMa 300r HemoryhHocTu na ce dep BpHjeqHOCT
WMOBUHE YTBpAW Ha OCHOBY TPXKUIIHUX HMHITyTa, Beh Ha OCHOBY Mojella KOju cy onrtepeheHu
OpOjHUM TIPETIIOCTaBKaMa U Cy0jeKTHBHOLINY.

OBaj pan je nMao 3a LWJb U /12 YKaXKe Ha CYIITHHY, IPETIIOCTaBKE U OrpaHu4CHa, Te eeKkTe MpruMjeHe
KOHLIENITa W PAavuyHOBOJACTBa ()ep BPHjEIHOCTH Ha MUMOBHHCKH, (UHAHCHJCKA W TPHUHOCHU IIOJIOXKA]
NpUBpeqHUX ApymTaBa y BocHn n XepleroBuHu y OKOIHOCTUMA MCTOBPEMEHE MPUMjEHE M KOHIIETITa
HCTOPHJCKOT TPOIIKA, Y CKJIaJy Ca aKTyelTHUM BaskehM OKBUPOM 3a (HYMHAHCH]CKO M3BjeIITaBabE, alld U
HepasBUjeHOr (uHaHCHjcKor TpxkumTa.Ha ocHOBY TeopHjcke enabopanuje oBe mpodiieMaTuke, yBUaa y
peleBaHTHY JHMTEpaTypay U pedepeHTHa HCTpaKMBama APYIHX ayTopa, Kao W pe3ynraTa BJIACTHTUX
eMITUPUjCKUX HCTpakKMBama KaHauaaTkuma Mp bopka IlomoBuh y cB0joj mucepTauuju ykasyje W Ha
OTBOpEHA MHUTama U MpodieMe MpUMjeHe KOHIENTa U pPadyyHOBOJCTBA (ep BpUjeIHOCTH Y HAIIO] IPAKCH
Kao W mpasie Moryher yHanpehema OBOr KOHLIENTa U HKEroBe NpUMjeHe, ITO o MUlLbeny Komucuje
MpeACTaBba OYCKUBAHM U JIOTHYAH CIIMje[ UCTpakuBama y QyHKIUjH u3paje, Kao U mocedaH KBAIUTET
W HayYHU JONPHUHOC OBE TOKTOPCKE TUCEPTaL]je.

HcrpaxxuBama y QyHKIUjH U3pazie OBe JOKTOPCKE AMCEpTallije Cy 3aCHOBaHa Ha MPUMjEHH OCHOBHHX
HAyYHO-UCTPAKHMBAYKMX METOAA - METOA WHAYKIHje W JeAyKLuje, Te AMjaleKTH4YKu MeTon. Meroxa
aHaJin3e je MpUMHjebeHa Ha aHaIu3y yTHIaja MpuMjeHe ¢ep BpHjeJHOCTH HA UMOBUHCKH, (PUHAHCH]CKH
U TIPUHOCHU TIONIOXKa] MPUBPEAHUX APYIITaBa, HAKOH Yera je MpHMHjemheHa MEeToja CHHTe3e, IOMOohy
KOje ce J0Ja3u 10 3aKJbydaka O MMIUIMKAlWjamMa [IPUMjeHe KOHIenTa (ep BpUjeIHOCTH Ha BOIATUIHOCT
¢uHaHCHjcKMX u3BjemTaja. Kao METOmONMOLIKM KOH3WUCTEHTHA JONMyHAa METOAM aHaju3€ M CHUHTE3E
KOpHILTEHA je AECKPUIITUBHA METo[a, T MeTona Kiach(ukauuje. JeCKpUIITHBHA METOAa j€ HajBHUIIE
3aCTYIJbEHA y CErMEHTY paja KOju ce€ ONHOCH Ha ONUC OCHOBHUX €leMeHaTa U CHeUu(UIHOCTH
KoHuenTa (ep BpujeaHoctu. Hakon Tora, MeronoM AenyKuuje, OMIITH U TOKa3aHHU T€ KIacu()PUKOBaHU
CTaBOBM W CIIO3HAje O NPHUMjEeHHM KOHIEeNTa ¢ep BPHJEAHOCTH CYy TECTHPaHH Ha KOHKPETHUM
(MHAHCHjCKMM H3BjelITajuMa NPUBpEeAHUX ApyluTaBa y bocan u Xepuerosunu. Y oapehenom obumy
KOpHUILTEHA je W KOMIapaTHBHA METOZA, MpHje CBera y LMJby KOMIapaluje MpuMjeHe KoHIenTa Qep
BPHjEeAHOCTH HacIlpaM MPUMjeHe KOHIIENTa HCTOPUJCKOT TPOLIKA.

[IpuMmjena Merome KoMIlapaldje je Jgajla OCHOBY M 3a MPHMjEHy METoJe TeHepaau3aluje |
cneuujanuzanyje. [lopex Tora, 3a n3Boheme ONIUTHX M MOCEOHUX 3aKJbydaka NPUMHjEEHEHE CY METOIe
afncTpakIyje 1 KOHKpeTu3anuje. Y UCTpaKhuBambHUMa je Takole MpuMHUjerhbeH U MeTol aHanoruje. berosa
NpUMjeHa je OorpaHMYeHa Ha HU3BOhEHE 3ajeHUYKUX KapaKTepHCTHKa y CTPYKTypH (uHaHcHpama
MPUBPEIHHUX APYIITaBA y 3aBUCHOCTU OJ] CTENECHA Pa3BHjEHOCTH MPHUBPEHOr W (MHAHCHCKOT CHCTEMa.
JupekTHUM yTBphuBameM MpHCcycTBa (PUHAHCHJCKUX HHCTpyMeHaTa Yy (DMHAHCHjCKUM H3BjeIITajuMa
NpHUBpeOHUX ApymTaBa y bocHu mXepuneroBuHu, Kao U HUBOA (DMHAHCHjCKE Pa3BHjEHOCTH, IOMONY
METo/la aHaJOruje ykKasyje ce Ha cMjep KpeTama napTuiunanuje (GUHAHCHJCKUX HHCTpyMeEHaTa y
(MHAHCHjCKMM W3BjelITajuMa MPHUBPEIHHUX ApylTaBaoOyxBaheHHMX HcTpakuBameM. Ha Taj HaumH ce




MOKYIIANO MPEeIBUIjeTH YTHIA] MPUMjeHe KOHIenTa (ep BpHjeqHOCTH Ha BONATUIHOCT (PUHAHCH)CKHX
u3Bjemraja y OyayhHocTH, Kao M MoTeHUHWjaHe pediiekcuje Ha (UHAHCHCKY CTaOMIHOCT uMajyhu y
BUIY MPOLUKIMYHOCT OBOT KOHIIENTA. Y EMIIMPHjCKOM HCTPAKHBAKY j€ NPUMHjeHeHa U CTaTHCTHYKA
Merona momohy koje je yTBpheHa Kopenanmja usmely mpucycTBa (MHAHCHJCKMX HHCTpyMEHaTa y
OuaHcuMa MPUBPEIHUX ApYyIITaBa oO0yxBaheHHX HCTpaKMBamkeM U HUBOA BOJNATHIHOCTH (PMHAHCH]CKUX
W3BjelITaja ycJbe MPUMjeHe KOHIeNTa (ep BpHjeIHOCTH.

VYTBphUBameM HCTUHUTOCTH MOjEIMHUX CTAaBOBA HAa OCHOBY HAayYHUX UYWICHHUIIA, KA0 M MPETXOAHO
HEOCIIOPHO JJOKa3aHUX CTaBOBAa, WM CYNPOTHO, OA0AaMBakE U IOOUjamke onpeeHuX CTaBoBa, U3BPIICHO
je TMpHUMjEeHOM MeTole NOKa3WBama M OIOBpraBama Kao HajcBEOOYXBaTHHjE METOAE KOja YKIbYdyje
BEJIMKU OpOj IPYTUX METO/a U METOACKUX IOCTYIaKa.

TexHUKe KOje Cy KOpPHUIITEHE y HCTpaxkHuBamy y (QYHKUIUjU U3paje OBE JOKTOPCKE AWCEpTalHje Cy
KaOMHETCKO MJIH ,,AeCK* MCTPaKMBamkhe M TEPEHCKO HCTpakMBame. V3BpIIEH je YBHI Yy PacloiIOXKHUBY
JUTEpaTypy M3 00JacTH NpeAMeTa HMCTPaXHBama — KIbUre, WIAHIU y pe(epeHTHUM YacomucHuMa,
CaoNIUTEeHa ca HAYYHUX CKYNOBa U APYTH PENEeBaHTHHU U3BOPH.

3. Tlpernex ocTBapeHUX pe3yiTaTa paja KaHauaaTa y oapeleHoj HayuHoj 00aacTu

Bopka Ilonosuh je pohena 09.02.1983. romune y CapajeBy. OcHOBHY M cpeamy ExoHOMCKY mIKOIy
3appumia y Mcrounom CapajeBy. Exonomcku dakynter y Ucrounom CapajeBy ynucana 2001. ronuse,
TOKOM OCHOBHHMX aKaJeMCKHX CTyIHja ocTBapuia mpocjeuny omjeny 8,74. Kao crymeHnT nemoHcTparop
2004. u 2005. roguHe u3BoaMIA je BjexxOe u3 mpeamera CrenujaqHo pauyHOBOACTBO. Jumnomupana je
Ha Exonomckom daxkynrery y HWcrtounom CapajeBy, cmjep Punancuje, 2006. rogumHe Ha Temy
“U3BjemTaju 0 TokoBUMa rotoBuHe . Ha cMjepy PauynoBoactBo u peBusuja Ha ExoHoMckOoM (akynTery
Ucrouno CapajeBo maructpupaina je 2011. rogune Ha Temy ,,CHenu(pUYHOCTH M OTBOpPEHA MUTama
pavyHOBOACTBEHOT 00yXBaTama U M3BjeITaBamba O CTATHUM HEMaTepHjaIHUM CPEACTBUMA‘ KOI Mpod.
np Panomupa boxkmha. TokoM MOCTIUIUIOMCKOr CTyaWja OCTBapwia je mpocjeduHy orjeHy 9,63. On
cenreMOpa 2006. rogune 3amnocieHa je kao acucTeHT Ha ExonoMckoM ¢akynrery y Ucrounom CapajeBy,
YHO PauynoBonctBo. Y janyapy 2012. rogune m3abOpaHa je y 3Bame BHIIer acucTeHta Ha YHO
PauynoBozactBo. ¥V centemOpy 2014. mpujaBuia je JOKTOPCKY AMCEPTaLXjy TOA HACIOBOM: ,,Edextn n
nocJpeIuIe IprUMjeHe KoHuenTa (ep BpHjeqHOCTH Ha UMOBHMHCKHM, (PMHAHCH]CKH M NMPHUHOCHU TIOJIOXKA]
NpuUBpeqHUX ApymraBa“ kox mpod. np Pagomupa boxwuha. ['maBHe obnacTu wuHTepecoBama W
UCTpaXMBama Cy padyyHOBOJACTBO M peBu3uja. Ha ocHOBHUM cTyaujama je wu3Boamia BjexOe u3
npeaMera: PadyHoBoAacTBO, AHanmm3a IMocioBama, PadyHOBOICTBO ca (MHAHCHJCKOM aHalU30M,
PeBusuja u PeBusmja jaBHOr cextopa. Ha Mmactep cTyamjama H3BOAMJIA je HAcTaBy M3 INpeaMera
VY1paBibauko pauyHOBOJCTBO.

[Ipernen ocTBapeHHX pe3ynTaTa paja KaHauaaTta y onpeheHoj HaydHoj oOnacTu:

PanmoBu HakoH mocnenmer (pe)uzdopa (y 2017.):

1. Popovic, B., Paunovié, S.
FinansijskoizvjestavanjeosveobuhvatnojinetodobitiubankarskomsektoruBosneiHercegovine,
Cetvrtinauc¢niskupUniverzitetalstocnoSarajevoINSTITUCIJEIEKONOMIJA — STA

(NE)MOZEMOURADITIBOLJE, Andri¢grad, 2017.

2. Tayuosuh, C., TlonoBuh, b. /la au npumjena ¢hep epujeonocmu oonpunocu npoyukiuyHoCmu
nesepuya bankapckoe cekmopa Bochwe u Xepyeeosune, 5. VIHTepHAMOHAJIHU HAYYHU CKYII
EKOHBU3, bujemuna, 2017.

3. Popovi¢, B., Paunovi¢, S. Obim banke, trzisna koncentracija i volatilnost profita bankarskog
sektora Bosne i Hercegovine, Zbornik radova VI nauc¢na konferencija sa medunarodnim
ucescem, Jahorinski poslovni forum 2017, Ekonomski fakultet Pale.

4. Popovi¢, B., Paunovi¢, S. Comprehensive income and the timeliness of loss recognition in
comprehensive income in banking sector in Bosnia and Herzegovina, International scientific
conference Unitech 2017, Gabrovo.

5. Prorok, V., Popovi¢, B., Timoti¢, V., Baloti¢, G. Identification of Key Determinants for the
Tourism Performance Improvement in the Western Balkans Countries, Mecas 11, Mediterranean
International Congress on Social Sciences, Ohrid, 2017.

6. Marjanovi¢, J., Popovi¢, B. IstraZivacki rad u visokoobrazovniminstitucijama i saradnja s




realnimsektorom-stanje i  perspektive, Zbornikradova, XXIII = SkupTrendovirazvoja:
Polozajvisokogobrazovanja i nauke u Srbiji, Zlatibor 2017.

7. Mlinarevi¢, P., Gavrilovié, Z., Popovié, B. Financial implications of value image of country of
origin on the development of the national economy, The priority directions of national economy
development, University of Ni§, Faculty of Economics, 2016.

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

9. Gavrilovi¢, Z., Maksimovié¢, M., Popovi¢, B. Uticaj Internet stvarinarazvojdigitalneekonomije,
Novi Ekonomist- Casopiszackonomskuteoriju i1 praksu, FakultetposlovneekonomijeBijeljina,
2016.

10. Popovi¢, B., Maksimovi¢, M.lzazovizaimplementacijukoncepta e-zdravstva u Bosni i
Hercegovini, Tre¢inau¢niskupUniverzitetalstocno Sarajevo Ekonomijadanas - slobode,
konkurencije, subvencije, 2016.

4. OujeHa o HCIYBEHOCTH 00MMA U KBAIHTETA y OJHOCY HA IPHjaBIbeHy TeMy (IO MOrIaBJbuMa)”

JlokTopcka aucepranmja KaHauaaTkumke Mp bopke IlomoBuh, Bumer acucreHTa moj HacioBoM

wEexmu u nocveouye npumjene konyenma ghep épujeOHocmu Ha UMOBUHCKU, (PUHAHCUJCKU U NPUHOCHU

nonodicaj npueépeonux Opywmaea® je Npe3eHToBaHAa Ha 218 crpaHa, KOMIIJyTE€pCKH CIOXKEHUX U

¢dopmatupanux, popmata A4, npopena 1,5, ropme U AecHe MapruHe 2,5 uM, A0mke U JujeBe Maprute 3,5

M. [Iucepranmja ce cacToju ol arncTpakTa Ha CPIICKOM M €HTJIECKOM je3HKY, Momnuca ckpaheHuua, ciauka,

rpa¢ukoHa W Talena, caiapikaja, yBOAa, MET IOIJIaBjba, 3aKJbydKa M CIHCKa KpHUILTEHE JIUTepaType.

[MpunukoM wu3paje auceprandje KaHIUAATKUba je KOPUCTHIaXapBaplICKH CHCTEM 32 LUTHPambe

kopuirheHe nuteparype.Pe3ynratu nucrpakuBama Cy NPe3eHTOBAHU NPETJIEAHO U Pa3yMJBUBO.

[Ipeamer, unJb U pe3yaATaTe UCTPAKUBAKHA Y QYHKIUJH U3paje JOKTOPCKE AUCepTalije KaHAUIaTKUba

je, mopen yBoza M 3aKJbydKa, IPe3eHToBala Kpo3 cibeneha nornasspa:

1. Kownuenrt dep BpHjerHOCTH

2. Vruuaj npumjeHe ¢pep BPUjeIHOCTH Ha BOIATUIHOCT (DHHAHCH]CKOT M3BjeIITaBaba

3. Wmmnukanuje npuMjeHe KoHIenTa (ep BpHjeqHOCTH Ha (DHHAHCH]CKE WU3BjEINTaje MPUBPEIHUX
IpymtaBa y bocau u XepueroBuau

4. OrtBOpeHa MUTamka U MPOOIEMH MpUMjeHe (hep BPHjeIHOCTH y HAIIOj MPAKCH

5. IlpaBum yHampehema pep BpujenHoCTH.

KBanuretroMm u 00MMOM HCTpakMBama KaHAMIJATKUIA je, 10 MHULIUbewy Komucuje, ycmjemHo
OIroBOpMJIAa Ha HM3a30BE€ IOCTaBJLEHMX XHIIOTe3a. Y HACTaBKy OBOr Aujena l3Bjemraja HaydHy M
CTPYYHY jaBHOCT yNO3HajeMO Ca OCHOBHUM IOIJIaBJbMMa OBE JMCEPTallje Ka0 OPUTHHATHOT HAy4HO-
HCTPaKUBAUKOT paja.

Ilpso noerasmweje (GOKycHpaHO Ha TEOPHJCKY CYIUTHHY M PEryJlaTOPHHM MPHUCTYN KOHLENTy ¢ep
BPHjEAHOCTH, apI'yMEHTE 33 U apTyMEHTE MPOTUB IPUMjEeHE OBOT paYyHOBOJCTBEHOT KOHIIEIITa, ITOCEOHO
y YCIIOBIMAa HCTOBPEMEHE NPUMjeHEe Ca KOHIIETITOM MCTOPH]CKOT TpoIKa. Pe3yiTraTu ucTpaxuBama Cy
CHHTETH30BaHH Kpo3 cibeaehux mect mopamoriassba: (1) LlnsbeBu (uHaHCHjCKOT H3BjeIITaBama y
W3MHUjeleHOM (PMHAHCHjCKO-M3BjEIITAjHOM OKpyXkemy; (2) PauyHoBOmCTBO (ep BpHjeAHOCTH Kao
nH(pOpMaMOHU oAroBop HoBUM 3axTjeBuma; (3) Ilpumjena ¢ep BpujenHoctu kpo3 MehyHnapoane
pauyHoBOAcTBeHe cTanmgapae/MelhyHaponne cranmapie ¢(uHaHCHjCKOr u3BjemTaBama; (4) TexHuke
BpenHoBama Qep BpujenHocTy; (5) dep BpUjeqHOCT M KOHLENT MCTOpHjcKOr Tpouika, u (6) [Ipumjena
MjEIIOBUTE OCHOBE y MpoIiecy (PHHAHCH]CKOT M3BjelITaBama.

Jlpyeo nocnasme je (OKycMpaHO Ha jeJHY OJf OCHOBHMX HMIUIMKAllMja TNPHMjEHEe KOHIeNTa u
padyHOBOJCTBa (ep BPUjEeIHOCTH, KOja je 10 CBOjOj MPUPOAX MPOM]jEHIbHBA, OMHOCHO BOJIATHUIIHA TOKOM
BpeMEHa, Ha BOJATWIHOCT (PMHAHCHjCKMX W3BjelITaja, ONHOCHO Ha TMPOMjeHE BPHUjEIHOCTH
pavuyHOBOJCTBEHHX KaTeropHja, BpPEJHOBAaHMX MO (ep BPHjeOIHOCTH, KOje HHCY CaMO pe3yaTar

*UcnymeHoCT 06MMa M KBAIHTETA y OJHOCY Ha MPHjaBIbeHy TEMY, HAPOUHO, TPpeGa 1a CaapikKu: aHATHTHUKA U
CHCTEMCKH TIPHIIa3 y OlljehHBahy HCTPAXKUBAUKOT ITOCTABJHEHOT IIpe/IMETa, INJba U 3ajaTaka y
NCTPaXMBAY;UCITYIeHOCT HAYYHOT NpHiIa3a JOKa3uBama TBPAU WM IPETIOCTaBKU y XUITOTe3aMa, ca 00paoM
rojiaTaka




MOCIOBHUX AaKTHBHOCTU W3BjEIUTajHOr €HTHTETa. Pe3ynTaTm uCTpakuBama OBE IMPOOJIEMaTHKE Cy
MPE3eHTOBAaHU Kpo3 Takole miect moamoriasiba: (1) Ilojam u W3BOpM BONATUIHOCTH (HUHAHCH]CKHX
u3Bjemraja; (2) dakropu Koju NETEPMHHHUILY BOJATUIHOCT pe3yiTaTa IOCIOBama MW3BjEIITAjHIX
eHTuTera; (3) YTHLaj BoNaTHIHOCTH Ha nH(opManroHe norpede (MHTepece) KOpUCHUKA (PMHAHCH]CKUX
u3Bjemraja; (4) [Ipakrnune manudecranuje BpenHoBama GUHAHCH]CKUX HHCTPyMEHETa Ha BOJIATUIIHOCT
¢uHaHCHjckuX u3BjeTaja; (5) Ipouukinnunu KapakTep ¢ep BpujenHocTH, u (6) OUHAHCH]CKH JIEBEpHI],
PadyHOBOACTBO (ep BPHjEAHOCTH M HUKIMYHOCT (PUHAHCH]CKUX TPKHUILITA.

Y mpehem noenaséwmy xangunatkuma Mp bopka [lomoBuh je mpeseHTOBama pe3ynaTare BIACTHUTOT
EMITUPUJCKOT MCTPaXXKMBamka HMIUIMKAIMja MpUMjeHe KoHIenTa (ep BpHjeHOCTH Ha (UHAHCH]CKE
u3BjemITaje mpuBpegHMX JpymTaBa y bocHm um  XepueroBuHu Kpo3 [OBa moxnoanasipa: (1)
PauynoBonctBo ¢ep BpujemHocTH Yy OaHkapckom cektopy y bocam u  XepueroBunu, u (2)
PauyHoBoncTBO (hep BpHjeqHOCTH y (PMHAHCHjCKHM H3BjelITajUMa MPUBPEAHUX IPYIITaBa M3 PEATHOT
cektopa y bo

CHH U XepleroBuHH.

Yemepmo nocnaéme OBE JOKTOPCKE AWCEpTalMje je, HAaKOH YTBp)EHHWX HUMIUIMKalMja MpUMjeHE
KoHLenTa (ep BPHUjeNHOCTH y TNpakcH (HUHAHCHjCKOI U3BjemTaBamba y bocHM u XepleroBwHH,
nocBefieHO OTBOpEHMM MUTalkBUMa M MpoOleMUMa TMPUMjeHE OBOI KOHIENTAa Yy HAIlo] MPaKcH.
Kangupatkuma je cBoja pasMHIUBbalka W IOTJIEA Ha OBY MPOOJIEMAaTHKy NPE3CHTOBalla Kpo3 TpU
noamoraassba: (1) [Ipobrnem TpxumHNX HecaBpmeHocTH Yy bocan n Xepueroeunu; (2) OrpaHundema
npuMjeHe mark-to-market um mark-to-model momena y bocum um Xepuerosunu, u (3) Pusuum
MaHMMyJanyMja y (UHAHCHjCKMM H3BjelITajuMa Yy YCIOBUMa NpPUMjEHE  padyHOBOJCTBA ep
BPHjEAHOCTH.

Ha xpajy, Ha ocHOBY Teopujcke enmabopaiyje u pe3yiTaTa BIACTUTHX EMITUPHjCKHX HCTPaXKHBaHba,Te
OTBOPEHUX NMHTamka U MpodieMa nprMjeHe ¢ep BPHjeIHOCTH Y HAIIOj MPaKCH, MPE3CHTOBAHUX Y MpBa
YEeTUPHU IIOTJIaBJba, KAHAWJATKUIA Y NemoM HO21aé/ky JOTUYHO pa3Marpa U IMPe3eHTYje MPUCTYN U
npaBue yHanpehema ¢dep BpHjeTHOCTH Kao pPadyHOBOJCTBEHOr KoHIenTa. OBa mnpoOnemaruka je
CHHTETH30BaHa U Mpe3eHTOBaHa Kpo3 cibefeha nBa moamornaBma: (1) OcHOBHM HemocTaly NpUMjeHe
KoHLIenTa Qep BpujenHocTH (y3 pa3MaTpame MOryhHOCTH BUXOBOT OTKIIamarba, pHje CBera, y Morieay
aZiekBaTHHUjer yTBphuBama (ep BpUjeAHOCTH elleMeHaTa (PMHAHCHjCKUX M3BjelITaja KOjH ce BPeaHyjy Mo
¢dep BpujemHoctu), u (2) MoryhHocTH XapMOHM3alWje 3axTjeBa y MOMJIEAY pPavyyHOBOJICTBEHOT
o0yxBaTama HepeaTn3oBaHUX edekaTa mpoMjeHe Gep BPHjeTHOCTH.

Ha ocnoBy cBera nasenenor, Komucuja 3axspydyje fa JOKTOpCKa AMCepTalyja KaHAUIATKHBE Mp bopke
[TonoBuhkBanuTeToM HCTpaXKUBamkba y (QYHKIUjH HEHE H3palne, Te NPE3EHTOBAHOM CTPYKTYPOM U
00MMOM HCIyHaBa CBE YCIOBE M 3aXTjeBe KOjU Cy mpeaBul)eHH 3a M3paly KBAJIMTETHOI TOKTOPCKOT
pana.

5. Hayunu pe3yataTu JOKTOpPCKE AUCEpTaIHje

Ha ©Oa3su pmerassHOr yBHIa y MOKTOPCKY auceprauujy Kommcwja cToju Ha CTaHOBHIUTY Ja je
KaHIUJaTKHIba YCI[JEIIHO peaiu30Bajia MOCTaBJbEHE IIMJbEBE HCTPaKMBamba M JI0Ka3ajia MOCTaBJbEHE
XHImore3e. YBUIAOM y (UHAHCHjCKE M3BjelITaje O0aHaka M APYruX NPUBPEAHUX ApymraBa y bocHu u
XepUueroBuHH TOKOM IEpUoJa HCTPaKMBamba YOUCHO j€ HEKOJMKO HWHTEPECaHTHHX CTBapH. Yuemhe
Mo3MlMja KOje ce WHHUIMjATHO WM HaKHAOHO BpEIHYyjy Mo ¢ep BpHUjeAHOCTH Yy (PHUHAHCHjCKUM
u3BjemTajuMa 0aHKapcKor cekropa y bocau n Xepuerosunu y nepuoay 2010.-2015. je 6mto y mpocjeky
oko 3% W 3HATHO je HIKe Y OJHOCY Ha 3eMJbe EBpornicke YHHje raje ce ckopo TpehrHa yKylmHe UMOBUHE
BpeIHYyje MpeMa OBOM PauyyHOBOJICTBEHOM KoOHLenTy. OBakBa CHUTyalldja je MOCJbEAMIA HETOBOJBHO
Pa3BUjEHOT, HEIMKBUIHOT U PEIaTUBHO HeePHUKACHOT TPXKHUIITA KanuTana y bocHu u Xepreropunu. Y
aMOWjeHTy y KOMe ce TPXKUIIHM aKTepH jOLI YBHjeK Yy 3HA4ajHOj MjepH NPHBHKABajy Ha IpaBHIA
TP)KUIIIHE UTPE MUTakE je Aa U U Tako GopMHUpaHe TPKUILIHE [HjeHEe OIpa)kaBajy pealiHy BPHjEeAHOCT
WMOBHHE, OJHOCHO 00je30jehyje nmu ce myHa mpuMjeHa padyyHOBOACTBA (ep BPHjEOHOCTH. AHAIH30M
(¢mHaHCHjcKHX W3BjemmTaja OaHkKapckor cexropa 3a 2016. romuHy yTBpheHo je na je mopacio ydemrhe
(UHAHCHjCKUX HMHCTpPyMEHaTa, Yy OJHOCY Ha paHMjU TEPHOA, Ma je M3HOCHIO oko 7,09% ykymHe
nmoBuHe. Mnak, pasnor oBoM yaBOCTpydelmy ydemha XapTHja Ol BPUjEIHOCTH MpeMa A0TalallikheM
Ouna je eMucHja Ap>KaBHUX OOBE3HMIIA, a HE [10jaBa HOBUX 00JIMKa (MHAHCH]CKUX MHCTPYMEHATA KOjU Cy
MPHUCYTHU Ha Pa3BHjeHUM TPXKHULITHMA. J[aJhOM aHAJIM30M ce JOUUIO 0 ca3Hama Jia Cy MojequHe OaHKe
¢ep BpujenHOCTH (pUHAHCHjCKE MMOBHHE Y 3HaUajHOM oOuMy onpehuBaie Ha apyroM u TpeheM HHBOY
Mjepema. Jlakime, OCHOB 3a BpEAHOBAamE Cy NpeAcTaBjbajieé LHjeHE CIMYHUX (UHAHCH]CKHX
WHCTpYMEHaTa WM OAroBapajyhe TeXHUKE MpOLjelkUBama, a HE TPXKHUIIHO IOCTynmHe mujeHe. Ha
HEJIOBOJPHO aKTHBHHM TPXKUIITHMA, KaKBO je M TPXKHUINTE KamuTana y bocHn m XepreroBuHu, HHje




yBHjek Moryhe y TOTIYHOCTH MpPHMHUJEHUTH CBE 3axTjeBe MpomucaHe ojpeade AeduHucaHE
Mel)yHapOIHUM padyHOBOACTBEHHM CTaHIapauMa. Heku of mUX cy ce MOKa3ajdd HENpelu3HUM WU
HEIOBOJBPHO jaCHUM W HHCY OMJIM TpuiaroheHu crneun@uyHoM aMOHjeHTy Yy KOME MOCTYjy NMPUBPEIHU
Cy0jeKTH TpXKHILTa y pa3BOjy WM HacTajamy. HaBemeHW pasno3u cy NOBelIHM 0 3aKJbydka Ja je y
YCIIOBHMA HEIOCTOjarba aKTUBHUX TPKHUILITA, OAHOCHO PACIIONIOKUBUX M TOCTYIMHHUX TPKHUIIHUX UHITYTa
3a TpOLjeHe J0oBelcHa y NMUTame MpHUMjeHa KOHLEeNTa ¢ep BPHjeIHOCTH, YMME je JoKa3aHa MoMohHa
xumore3a. TproeBuHa Major o0MMa, ca Majo JUKBUAHUX (PUHAHCHJCKUX MHCTPYMEHATa, HECTAOMIIHOCT U
nparehn pu3nIy yTH4y M Ha OAJIyKe IpocjedHor mHBectuTopa y bocHu m Xepuerosunu. U3 oBora
MOCTaje jacHO J1a Ce y YCJIOBHMMAa HEMOCTOjarba aKTHBHUX TPXKHIIHMX LHUjeHa, KaJa Cy NPUBPEIHH
Cy0jeKTH IpHUMOpaHU 12 KOPHCTE METOJEe NpOLjelhuBamba Kako 0N MPUMUjEHUIIN 3aXTjeBe cTaHaapia y
Be3u ca Qep BPUjeIHOCTH, CTBapa HeaJleKBaTHA HH(OpMAaIMOHA OCHOBA 32 KOPHCHUKE, a MpUMjeHa dep
BPHUjEAHOCTH TIOCTaje U3BOp BOJATHIHOCTH (MHAHCHjCKMX H3BjemuTaja. Jla OM ce mokasajo Ja JH je
npuMjeHa ¢Qep BpuHjemHOCTH wH3a3Bana MoBehaHy BOJIATHIIHOCT pe3yJiTaTa IMOCIOBamba OaHKapCKOT
cextopa bocHe n XepiieropuHe TOKOM HEaBHE CBjETCKE EKOHOMCKE KpHU3€e, y YCIOBHMa HEPa3BHjEHOT
TPXKUIITA W HEMoCTojaka LHjeHa oapeheHnx (UHAHCHJCKUX HHCTPYMEHATa, KOpHUIIheHH Cy
¢uHaHCHjckn u3BjemTaju OaHaka y bocam m  XepueroBunum 3a mepuon 2007.-2009. roamHa.
AHanM3MpaHo je KpeTame KJbYYHHUX OWIIAaHCHHMX BEIMYMHA, KamuTajda, UMOBMHE W o0aBe3a, ald U
NpUxoAa M pacxoga OaHaka TOKOM TpPOTOJMIILEr Mepuofa. Kammrtan, Kao Mmo3uuuja Koja HHjE MOJ
JUPEKTHOM KOHTpoJioM OaHke, Beh je perynucaH mpommcuma, HUje mperpnuo Behe ocuunanuje.
MehyTum, TocbeaMIla HEraTHBHUX TPXKUIIHUX OCHWIanMja mpaheHHMX NHazoM IMjeHa XapTHja oOf
BPHUjEAHOCTH y TIOCMAaTpaHOM IIEPHONY CY HEpealn30BaHM TyOMIHM, KOjU Cy c€ IpeKo Ouianca
cTama/ycijexa IMpeHWjenr Ha TNpuHocHa ocTBapema TokoMm 2008. u 2009. romune. HMako ydwemrhe
MMOBHHE KOja ce BpeIHYje 1o (hep BpHjeTHOCTH HUje OUIo BeIuKo y OankaMa y bocHu u XepuieroBunu,
CIpOBEJCHAa aHaJM3a je HEABOCMHUCIECHO MOKaszajla Ja je BOJATHIIHOCT (PMHAHCHjCKHUX W3BjeIITaja
HApOUYUTO II0jadyaHa y YCIOBHMa KaJa ce IpUMjelyje 0Baj HaUMH PadyHOBOJACTBEHOI OOyxBaTama a
npaheH je ¥ JoAaTHUM TPXKUIIHUM KojeOamuMa. J[o CIMYHUX 3aKibydyaka KaHIUJATKUIA je JOLUIa U
KopuirheweM HEelTo Apyravdjer NpucTymna, nopeaehu cranmapaHe qeBHjanyje U BapujaHce MPOMjeHa y
HETO JOOWTH Y OJHOCY Ha MpOMjeHe CBeoOyXBaTHE JOOMTH TOKOM IETOTOIUILNELET Mepuojaa. bunaHcHe
KaTeropuje kKoje y cebu cazupxe edekre npumjeHe Qep BpUjeIHOCTH MOKaszale cy Behy BoOIaTUiIHOCT y
OJHOCY Ha OHE KOje Cy 3aCHOBaHE Ha NMPHMjEHH HCTOpHjcKOr Tpomika. Kako Ou ce yTBpawio na iu
BOJIATHJTHOCT (DMHAHCHJCKUX M3BjEIlTaja, KOja Ce jaBJba yCJbell BPEAHOBAbA MO TPKHUIIHIUM/aKTyEeITHUM
yjeHama, yTuue Ha OMJIyKe eKCTEepPHUX KOPUCHHKA, OMHOCHO Ja JIU Cy Y TaKBUM YCIOBHMa OOWjeHe
nHpopMalje aneKkBaTaH OCHOB 3a JIOHOLICHE HHXOBUX OUIyKa, KaHIAWIATKHIbA je KOPHCTHIIA J1Ba
npucryna. [IpBu npucTyn je momasuo on OuiaHCa CTamba, OAHOCHO XapTuja O BPHjEOHOCTH, a IPYTH je
VKJbYYHBAO U CBEOOYXBaTHY HOOMT. AHanmM3a je BpILEHA IIyTeM €KOHOMETPHjCKOT IaHeN MOAENa KOjuM
ce objammaBao yTuiaj gep BpHjeqHOCTH Ha IPEIMKTUBHY MOh HOBYaHHMX TOKOBA U TOOMTH CBUX OaHaKa
y bocan n Xepuerosunu y nepuony 2010,-2015. ronuna.CBa yernpu Mojiena cy mokasaja Ja ce Kao
CHUTypaH OCHOB 3a mpenBubame MOCIOBHUX NeppopMaHCH OaHaka Kao H3BjEIITajHUX EHTUTETa Y
Oynyhem mepuogy MOry KOpPHCTHTH caMO JOOMT M MMOBHHA OaHKe, alli HE W OHE MO3HLHje KOje Cy
YKJbY4HBaJle TPUMjeHy padyHOBOACTBa (ep BpujenHocTH. bynyhu na mHBeCTHTOpM JOHOCE OMIYKE
expost, Ha ocHOBY Beh oOjaBibeHHMX HH(OpMalmja, Ouno OM KopucHo na ce y OyayhHocTm Mory
peNaTUBHO MOY3AaHO NPEABMjETH KpeTama 0a3HMX OWJlaHCHUX Kareropuja. Mehytum, mpumjena ¢ep
BPHjEAHOCTH BOAM I10jadyaHO] BOJATUIHOCTH (DMHAHCHJCKHX M3BjelITaja, IITO HEMHUHOBHO YTHYE M Ha
OJUTyKE KOpHCHHKa, MpHje cBera mHBecTUTOpa. OBUM je AOKazaHa JIpyra moMohHa XWIIOTe3a Aa HUBO
BOJIATHJTHOCTH (PMHAHCHjCKUX M3BjElITaja y YCIOBMMa IpUMjeHEe KOHIENTa Qep BpUjeNHOCTH yTHYe Ha
OJUTYKE EKCTEpHUX KOPHCHUKA.

Konuent ¢ep BpujenHOCcTH ce MpHUMjelyje W y mpeay3ehuma Npu WHHLUjATHOM HIM HaKHATHOM
BpeOHOBamYy oaropapajyhux nosunuja y ounancuma. I1omTo moMeHyTH eHTHTETH jOLI YBHjEK CKOPO Ja
W HeMajy y CTPYKTYpH CBOjeé UMOBHHE (PMHAHCHjCKUX MHCTPYMEHATa KOjU CE€ BPEAHY]Y MO TPKULIHUM
nujeHama, edektu npumjeHe ¢ep BpUjEIHOCTH Cy HajyOusbMBH OWMIIM HA MO3HMLHUJH KalHUTala U TOKOM
nepuoJia UCTpakuBama Kperaiu cy ce oko 20%. C 003upoM 1a KOMIIOHEHTE KaluTaja, Koje Cy pe3yiTaT
pHUMjeHe KOHIIenTa ¢ep BpHjeqHOCTH, MOTY Y 3HaYajHHjeM OOMMY Ja MapTULUNNPAjy Yy PUHAHCH]CKUM
W3BjelITajuMa, OWja je ompaBAaHa aHalM3a YTHIAja OBOI PauyHOBOACTBEHOI KOHLIENTA Ha MOKa3aTebe
nocnoBama npeny3eha u3 peannor cexropa y bocam m Xepuerosunu. Jla 0um ce yrBpaunu edexTH
npuMjeHe ¢ep BpujemHOCTH Ha Oa3HE padyHOBOJACTBEHE KaTEropuje, IOKa3aTelbHl IOCIOBamba
(3amyxeHocT, KoeuIMjeHT (QUHAHCHjCKE CTaOWIHOCTH, COJBEHTHOCT, CTONA HETO JOOWTKa Ha
COIICTBEHH KamUTajl U OAHOC JYyTrOPOYHOr Ayra M yKyIHEe HMOBHHE) pauyHAaTH Cy Ha JBa HAYMHA CY JBa
nyta. [IpBo cy yTBpheHe BUXOBe BpHjeTHOCTH Ha 0a3u HCTOPHUJCKOT TPOIIKA, a TOTOM OHE KOje y3uMajy




y 003up ¢ep BpujenHoct. CripoBeneHa aHanu3a je moKasaja J1a IpuMjeHa KOHIenTa ¢ep BpHjeqHOCTH Y
(uHAHCHjCKUM H3BjelITajuMa MpUBpEOHUX ApymTaBa y bocHn u XepueroBUHH yTHYe HA BPHjEIHOCT
ofpel)eHNX padyHOBOIOCTBEHMX KaTeropuja M Ha 0a3u IHHX padyyHaTUX IOKazaTeJba WMOBHHCKOT,
NPUHOCHOT U (hUHAHCHjCKOT mojoxkaja. Kako OM pa3nuuuTy KOpUCHHIM MH(OpMaluja caapKaHuX Y
u3BjemTajuMa OWnn y MOryhHOCTH Ja pa3yMujy mociioBame npemyseha u Ha 0as3u Tora JOHOCE CBOje
ONTyKe, HEONMXOAHO je Jla UMajy ca3Hama O TOME KakaBe HMMIUIMKAlLMje MpHMjeHa KoHuenrta ¢ep
BPHUjEAHOCTH MMa Ha MO3WIHje y OMjlaHCHMa M MOKa3aTesbe MOCIOBamha KOjU HUCY YBHjEK W TP)KHUIIHO
BepU()UKOBAHU.

Bankapcku cekrop y bocau n Xepuerosunu npumjenyje MPC/MC®U ycimben yera ce edpekTy npuMjeHe
KoHLenTa (ep BpHjenHOCTH Hajuemrhe Mory BUAjeTH Ha MO3ULMjU (UHAHCHJCKUX HHCTpyMEHaTa y
OunaHcy cTama, Kao M Yy H3BjeIITajy o cBeoOyxBaTHO] nobutu. Mako je ydyemhe MMOBHHE Koja ce
BpeaHyje 1o ¢ep BpHjeAHOCTH y MOCMaTPaHOM IEpUOLy OHMIIO MPUIMYHO HUCKO, U KpeTaso ce oko 3% y
UMOBUHH, Te OKO 1,5-2% y okBupy Omiianca ycmjexa (ocraja cBeoOyxBaTHa NoOWT) uMajyhu y BUAY
OpojHE mpoOiieMe Koje je MpUMjeHa OBOT KOHIICNTa M3a3Baja TOKOM HEIaBHE CBjeTCKE (DMHAHCH]CKE
KpHU3e, aJl U CYNPOTCTaBJbEHE CTaBOBE YHYTAap aKaJeMCKE 3ajeHHUIE, YHHWIO C€ ONpaBIaHUM
WCTIIUTUBAKE HEroBOI YTHIIdja HA MOCIOBHE MepdopMaHCce W BONATHIHOCT (PMHAHCHjCKMX H3BjellTaja.
UctpaxxuBame ce omHocwino Ha mnepuox on 2010. romuHe, jep je Tama modyena jeAWHCTBEHA
knacuukanyuja OMIaHCHUX MO3UIMja y OaHKama M cTora HUje Omio Moryhe M3BpLIMTH TOAjely Ha
Nepuo] Ipuje Kpru3e U HakoH me. OCHOBHM MpHCTYN ce 0a3upao Ha yTBphuBamy Kopenauuje usmehy
HeTo I0OMTH M cBeoOyxBaTHE NOOWTH, MOTOM crpoBohemy TecTa HopMmanHOCTH u Kolmogorov-
Smirnovrecta u Henapamerpujckor WilcoxonSignedRanks tecta mytem SPSS mporpama. Anammza je
MoKasasa J1a TIOCTOjM CTaTHCTHYKY 3HavajHa pasnuka usmely Bapujadan ROECI u ROE, mTo ykasyje Ha
TO J1a Cy ce M MmocjoBHe neppopmance Obanaka y bocan n XepueroBuHU TOKOM JATOr IIEPHUOJIa MH]CHmhalie
ycJbed MpUMjeHe KoHIenTa ¢ep BPHjedHOCTH, Y OIHOCY Ha aJTEpPHATHBHU MCTOPH]CKU TPOIIAK, YaK U
aKo ce jOIl YBHjeK OBaj HaYMH BPEAHOBama OMJIAHCHMX MO3WIMja HE KOPUCTH Yy 3HAa4YajHHUjeM OOHMY.
Tume je U 1oKa3aHa TJaBHA XUIOTe3a AUCEpTalMje Ja MPUMjeHa KOHLENTa (ep BpUjeIHOCTH yTHYe Ha
MOY3/1aHOCT W BOJATUJIHOCT (PUHAHCHjCKMX U3BjelITaja Kpo3 MoOryhe HCKpHBJbEHE IMOKa3aTelbe
WMOBUHCKOT, (PMHAHCH]CKOT W TPUHOCHOT MOJIoKaja MPUBpENHUX ApymTaBa (OaHaka). TpeHnm pacra
(UHAHCHjCKUX MHCTPYMEHaTa y YKYITHOj OMJIaHCHO] CYMH KOju je mpucyTaH of 2016. rogune, y ogHOCY
Ha paHUjU NMEPUOA U U3HOCHO je y mpocjeky 7,09 %, yTuue u Ha IoKa3zaTesbe MOCI0Bakha U3BjeIITajHIX
entutera. Curyanuja OM jom BUIIE MOrja Ja c€ IMPOMHUjEHH YKOJHUKO OM ce I0jaBHJie 3HAdajHUje
TPXKUIIHE ocuuianyje (Kpu3e) U ako Ou ce MOojaBUIM HOBH OOJHMIIM MMOBHMHE, BPEAHOBaHE MO ¢ep
BPHjEIHOCTH, KOjUMa ce TPryje Ha TPKHUIUTY KanuTana y bocan n Xepueropunu.

CBeyKyITHO y3€TO MCTpaXkuBame y (PyHKIMjU M3palie OBE AUCEpTalMje je TOoKa3ajo Ja ce y ycJIOoBHMA
npHUMjeHe KOHLENTa (hep BPHUjEeAHOCTH jaBibajy OpojHH mpolieMu u HejacHohe, KOju Cy HapOYUTO JOLUIN
JI0 U3pakaja TOKOM HelaBHE CBjeTcKe (DMHAHCHjCKE U eKOHOMCKE Kpu3e. Tpkuiure kanurtana y bocan n
XepueroBuHy, Kao TPaH3UIHOHO U HEIOBOJHHO Pa3BHjeHO, GOpMUpPA TIOHEKA U JjeIMMUYHO arcypaHe
BPHjEeIHOCTH/TIOKA3aTeJhe MOCIOBamba MPUBPEIHNX CyOjekaTa W cTBapa 3a0yHy KOA KOpHCHHKa. 300r
TOra je mopejx CTPUKTHE MpUMjeHe Mponuca Koju perynuury (GUHaHCHjCKO M3BjEIITaBamke, a KOjUMa ce
cMamyjy MoryhHocTH 3710ynorpebe, mpeBape W MaHHITYJIALHje, HEOXOJHO OCMHUCIUTH H CIPOBECTH
Mjepe koje he BomuTH peanuzaluju oAroBapajyhux mpujemyiora 3a moOOJbIIAKE  PavuyHOBOICTBEHHX
CTaHIapJa y Be3u ca npumMjeHoM dep Bpujenuoctu. I[IpocTop 3a nmjenoBame, Mo NUTamy oAroBapajyher
pPadyyHOBOJCTBEHOI TpeTMaHa Hepealn30BaHUX JOOMTAaKa W3BjEIITajHUX EHTHUTETa, Cy A00po
OCMUILIJBEHU TECTOBH COJIBEHTHOCTH M TECTOBH OHMJIAHCA CTamka Kako OM ce YTBPIAUIIO Ja JIU MpeIoKeHa
pacmonjena pe3ynaTara MmocioBamba YrpoxkaBa JUKBUAHOCT M je JIM IMOKpHBEHa HeTo nMoBHHOM. [lopen
Tora, OMTHO je YTBPIUTH KOjU MO HEpeaTu30BaHUX NOOMTaKa je HACTa0 MPOLjEeHOM, Kako Ou Ouo
W3[BOjEH MakKap y HamoMmeHama y3 (DMHaHCHjCKe M3BjelTaje M He OM cTBapao 3a0yHy KOJ KOPHCHHUKA.
[orpemrHe uHpOpMayje y MpaBuily BOAE MOTPELUIHUM OITyKama, a Kpu3y M3 (UHAHCHjCKOT CEKTopa
MOT'Yy IPEHH]ETH Y PEATHH CEKTOp, Kao MO CLEHApHjyMy KOjU ce AecHO IpHuje AeceTak roguHa. Hasenene
AaKTUBHOCTU MOTY jAa Oyny mpaheHe oapeleHHM cHCTEMOM CaHKIMOHHCamba MPEBENUKE Cy0jeKTUBHOCTH
MEHalIMeHTa y Kopuinhewy TeXHHKa MpoljeHe npu yTBphuBamy (ep BpHjeHOCTH y3 00aBe3HY
KOHTUHYUpPaHy capajmby Boaehnx NMpyJeHLUMOHWUX U PadyyHOBOJACTBEHUX peryiaropa. Tek y OBaKBUM
okomHoctuMa Moryhe je o0e30ujenuTn Ja ce TpXKHUIITe Kanutana y bocHn n XepreroBuHu BpeMEHOM
Halle y Kpyry pasBUjeHUX TpXKHINTa, Koje he MpelncTaBibaTH ANTCPHATHBHM HAYMH IPUKYIJbamba
CpeAcTaBa 3a IMOCIOBHE CyOjeKTe W jaBHU CEKTOp. Yiarame HOBLA y pa3He jaBHE MH(PacTPyKTypHE
MpojeKTe JAp)KaBe MW HWHBECTHIM]E Yy MPOIMIUPEHE IOCIOBHUX aKTUBHOCTH Ipedy3eha Moxke
00e301jeanTH OTBapamke HOBUX PalHUX MjecTa U mojactahu pa3Boj 1jeloKymHE PUBPEE.




6. TIpuMjermHBOCT H KOPHCHOCT PE3Y/ITaTa Y TEOPHjH U MPAKCH

OBa noKTOpCKa AucepTanuja ce 0aBU MUTAmBEM NMPHMjEHe KOHLENTa (ep BpHjeqHOCTH, OJHOCHO H-EHOT
yTHLaja Ha BOJATUJIHOCT (DMHAHCHjCKUX W3BjeliTaja M oxaroBapajyhe mokaszaresbe MOCIOBama
npuBpenHux cybjekara. ¥ bocHu m XepueroBuHH, A0 caja HHje CIIPOBENCHO JIETaJbHO MCTPaXKHBAHE
Koje OM MoKa3ajio Ha KOjU HAayMH NpHUMjeHa (ep BpUjEeIHOCTH, HAPOUUTO Y YCIOBHMA KaJla YBHjEK HE
MOCTOj€ OOCTYIHHM TPXKHIIHM HMHIIYTH 32 TNPOLjeHy, MOXE YTUIATH Ha IOCIOBHE mepdopmaHce
W3BjEIITAJHUX CHTHUTETA, ITO MPEKO MojadyaHe BOJATHIIHOCTH Y KpajilbeM yTHYe Ha OJITyKe KOPHCHUKA,
MPBEHCTBEHO MHBECTUTOPA. 3HAauYajaH IONMPHHOC MPEACTaBJbajy UCTPAKMBAUKU CETMEHTH AMCEpTaluje,
KOju HEe caMO Ja Cy yKa3ajld Ha TO KaKO OBa] aKTyeJIHH pPadyHOBOJCTBEHHUX TPETMaH HMMOBHUHCKHX
MO3MIIMja YTHYE HA MMOBHHCKY, (PMHAHCHJCKH M MPUHOCHM TOJOXKA] M3BjEIITajHUX eHTHTEeTa, Beh U Ha
onpeheHe meroe UMaHEHTHE CIA0OCTH M HEAOCTATKE, M y CKIagy ca THM onrosapajyhe mpujeasuore u
mpaBile moOoJbmiama. JloOWjeHM pe3yiaTath Kao W TpHjeAio3d yHampehema padyHoACTBA dep
BPHUjEAHOCTH, Y YCIIOBHMAa HEPa3BUj€HHX M PEIaTUBHO HEIMKBUIHUX TPKHINTA KalHUTala KakBO j€ H
TpkuiTe Kanutana bocHe m XepleroBuHe, MpenCcTaBibajy 3HauajaH HAayyHH JOMPHHOC, HE CaMo 3a
padyHOBOJACTBEHY TeOpHjy, npeay3eha n OaHKapCKu CEKTOp, HEro M 3a KpeaTrope padyHOBOJACTBEHE U
MPYIECHIIMOHE PEryJIaTUBE U IIUPY AKaJEMCKY 3ajeIHUILY.

7. HauuH Ope3eHTHpPAa Pe3y/ITaTa HAy4HOj jaBHOCTH'

Wmajyhu y Bualy HeCyMIBMBHU KBAIUTET U aKTYEJHOCT pe3yiTaTa HCTPaXKMBama MPE3CHTOBAHUX Y OBOj
nucepranuju, Komucuja cmatpa a je moXeJbHO Ja ce MOjeAMHU CETMEHTH UCTPaKUBarba U CIIO3Haja 110
KOjHX je KaHAWJAaTKUba JOoIDIa MPE3EHTYjy HaydHO] ¥ CTPYYHO] jaBHOCTH KPO3 paJioBe MMyOJIMKOBaHE Y
HAayYHUM M CTPYYHUM IMyONIMKalujaMa, T€ MPENCTaB/beHW HAa KOH(EpeHLHjaMa, OKPYIJIUM CTOIOBHMA
W/WIK HayYHUM CKymnoBuMa. JIuo pesynrara uctpakuBama je npe3entoBat y 2016. ronuau y 300pHUKY
panoBa Exonomckor ¢akynrera [Tane, Te Ha HAyYHHM CKYIIOBHMa U KoH(pepeHnujama Tokom 2017.
roguae y ['abpoBy, Aunpuhrpany u bujesbunu, Kpo3 pajgoBe HaBeneHE Yy 3. AMjelIy OBOT
W3Bjemtaja - [Tlpersem ocTBapeHMX pes3yirara paja KaHaugata y —ozapeheHoj HaydHO]
obnactu.lIpenopyuyjemo o6jaBjbHBambe U OCTANMX PE3yATaTa UCTPaKMBamba Y (QYHKULUJU U3paJe OBE
Jucepranyje, a ako Oyzae Moryhe U mTaMiiamke OBOT HAy4HOT pajia y IjeIHHH.

8. 3AKJPYYAK U ITPUJEJJIOL’

Ha ocHoOBy neraspHOr yBHIa y 3aBpIIEHY AOKTOPCKY OHMCEpTalyjy KaHAugaTkume Mp bopkellomosuh,
BHILIEr aCHCTEHTA TOJ HACIOBOM: ,LEdexmu u nocmweouye npumjene konyenma ¢gep epujeonocmu
HAa UMOBUHCKU, PUHAHCUJCKU U NPUHOCHU NOJIOXHCA] NPUBPEOHUX OPYUMABA*, N CBera MPETXOIHO
HaBeneHor y oBoM M3Bjemrajy, Komucuja cMmaTtpa aa je kKaHauaaTKuba Mo3uBajyhu ce Ha peleBeHTHE
W3BOpE M CHCTEeMaTH3yjyhu OOCTYIHY JHMTEpaTypy MPHMjEHOM OAroBapajyhnx Hay4HHX METOAOJIOTHja
VCI[jElIHO peann30Bajia MOCTAaBJbEHE IMJHEBE MCTPAKMBaMka, TECTHUpaja MOCTABJbEHE HCTPaKUBAuKe
XHIIOTE3€ U OCTBapUiIa OUYEKHBAHE PE3yITaTe HAYUHOT HCTPAKHBAbA.

Komucuja notBphyje na je mokTopcka qucepranyja ypaheHa y ckiagy ca MpHjaBOM KOjy je 0J00pHIiIo
HacraBHo-Hayuno Bujehe Exonomckor ¢axynrtera y [lamama m Cenar YuuBepsutera y Hcrounom
CapajeBy, y norjieny npeaMeTa, ujba U METOAA UCTPaKMBAka U MHUIM]AJHOT cajpiKaja AUCEpTaluje.
usbs ncTpakuBama je pealn3oBaH, a JOKTOPCKA AWCEpTalrja je pe3ysiTaT OpUTHHATHOT HCTPaKHBaba
kangunatkume. Kanaumpgatkuma Mmp bopka IlomoBuh je cucTeMaTHUHO W KPUTHYKM IPHCTYMHIA
HUCTPaXMBAUYKOM MpolneMy edekaTa W Mocjbelulla W NMpHMjEeHe KOHLENTa WM padyHOBOACTBA dep
BPHUjEAHOCTH, y3 HCTOBPEMEHY TPUMjeHy M KOHLENTa HCTOPUJCKOT TpPOIIKAa, HAa WMOBHHCKH,
(MHAHCHjCKM ¥ TIPUHOCHU TI0JIOXKa] MPHUBPEOHHX IpYyIUTaBa Kao W3BjelITajHUX eTuTeTa y bocHM u
XeplUeroBrHH, YCIjEIIHO TECTHpalla IMOCTABJbEHE XHUIOTE3€ M Mpeaiokuia ofpeheHe akTHUBHOCTH Y
IUJBY TOOOJbIIaka MPUMjEHEe KOHIIENITa U PauyHOBOACTBa (ep BPHjEIHOCTH M yHaIpehema KBaJIuTeTa
(MHAHCHjCKUX W3BjellITaja y YCIOBHMa NpUMjeHE HaBeIEHE MjelIoBUTE OCHOBE ((ep BpUjEAHOCT U
WUCTOPHUJCKH TPOLIAK.

[To munubeny Kommucuje oBa aucepranmja mpyxka 3HauajaH HaydyHH ajdd M HPaKTHYHH JONPUHOC
yHampehewy TeopHje M Tpakce (UHAHCHjCKOT H3BjelITaBama y MOIJedy NpHUMjeHe KOHIEeNTa u
padyHOBOJCTBa (pep BpHjEIHOCTH, T€ MOY3JAHOCTH M KBaJNWTeTa (PMHAHCHjCKMX H3BjellTaja KOju ce

3 . . . .
Hcrahn moce6HO NpuMjEHIBUBOCT M KOPHCHOCT Y OJHOCY Ha TocTojeha pejenea Teopuje u mpaxce
* HaBozie ce pasioBH JIOKTOPAaHTA y 300pPHHIMMA H YaCOIMCHMA Y KOjUMa Cy 00jaBJbeHH ( HCTPaKHBAuyKH MPOOIEMH U
pe3ynTaTu npeaMeTa HCTPaXUBamba JOKTOPCKE FCepTaluje)
5 . .
VY 3aKJbydKy ce, Mope]] OCTaJior, HABOIHM M Ha3WB KBAIM(HKALHjE KOjy JOKTOPAHT CTHYE OA0paHOM Te3e



caudmbaBajy y YCJIOBMMa HCTOBpEMEHE IpHuMjeHe ¢ep BpPHjeTHOCTH W HCTOPHCKOT TpOIIKa 32
BpPEIHOBAK-E MOjEANHUX PAuyHOBOJICTBEHUX KaTEropyja Win eaeMeHaTa GUHAHCHjCKHUX H3BjelITaja.

Ha ocHoBy cBera HaBenenor Komucuja mosuTtnBHO onjemyje ypal)eHy TOKTOPCKY AWcepTalUjy W
npennaxke HacrtapHo-Hayuynom Bujehy Exonomckor ¢axyarera Ilame nm Cenary YHuBep3nrtera y
Ucrounom CapajeBy na mpuxBatu U3Bjemraj o oumjeHu mokrtopcke mucepramuje ,Edpexmu u
nocmeouye npumjeHe KoHyenma gep 8pujeOHoCmu Ha UMOBUHCKU, (UHAHCUJCKU U NPUHOCHU
NOI0JiCA] NPUBPEOHUX Opyuimasd“, u na kauauaarkumu Mp Bopku [Monosuh, Bumem acucrenry,
0100pH jaBHY 0J0pPaHy JOKTOpPCKe AN cePTaAljed CTHIAKe TUTYJIe JOKTOPA eKOHOMCKHX HayKa.

[Tane, 23. jynu 2018. rogune
Komucwja:
1. p Pajko Pagosuh, y 3Bamy penoBuu npodecop (HO pymrsene nayke, YHO

PauynoBosactBo, YHuBep3uter y Mcrounom CapajeBy, @akynTeT MocioBHe EKOHOMUjE Y
bujessunn, npencjenqauk Komucuje;

2. Ap Pagpomup Boxuh, y 3Bamy penosuu npodecop (HO dpymrsene Hayke, YHO
PauynoBoactso u IlocnoBue ¢punancuje, Yuuepsuter y Mcrounom CapajeBy, EkonoMcku
¢axynrer y [lanama, mentop u unan Komucuje;

3. Ap Aymko HImwerora, y 3samy penosuu npopecop (HO HpymrBene nayke, YHO
PauynoBoacTBO 1 peBu3mja, YHuBep3uter y bama Jlynu, Exonomcku dakynrer y bama
Jlymm, unan Komucuje;
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