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0 oujenu ypahene ookmopcke mese kanouoama mp Ilepuue Pajuesuha

MNOJAIIM O KOMUCHUIHN

Ha (I)(.DHHOBy ynaHa 149. 3aKoHa O BHCOKOM oﬁpaaosal—by(CnymﬁeHH FIACHHK Pehyﬁnuxe
Cpricke®, 6p. 73/10, 104/11, 84/12 u 108/13), unana 54. Craryra Yuupepsurera y bawoj
Jyun wu unana 20. Craryra Ekonomckor ¢akynrera, HacraBHo-HayuHo BHjehe
Exonomckor ¢akyarera Vuusep3utera y bawoj Jlyuu, Ha V cjeaHuum, oapKaHoj
13.03.2014. roauue, nonujeno je Omnyky Opoj: 13/3.465-V-11/14, o umeHOBamy
Komucuje 3a oujeHy ypaheHe JoKTOpcke auceprauuje Kanauaara mp Ilepune
Pajuenha noa HaciooMm: ,Orpannyema W MOryhHOCTH MOHETapHe NOJHTHKE Y

KPH3HHM NePHOIMMA pa3Boja‘.
CacraB Komucuje je cibenehu:

I. npod. np Huxona [nupuh, peaosun npodecop, yxa Hayuna odnact MonetapHa u
duckanna exonomuja, EkoHomcku dakynrer Vuusepsurera y bawoj Jlyum,

NpeacjeAHNK;

2. mnpod. np Hosak Konauh, penosuu npodecop, yxka Hay4Ha odnact PauyHoBOACTBO u

peBu3snja, Exonomcku dakynrer Yuusepsutera y barwoj Jlyuu, wiau;
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3. npod. ap Hoeo Ilnakanosuh, penosuu npodecop, yxka Hayuna o6nact MoetapHa
ekoHoMMja M OankapctBo, EkoHomcku dakynter Yuusepsuteta y MctouHom
CapajeBy, unaH.

Komucuja je aerasmo npoyunna ypaheny noxropeky aucepraumjy mp Iepuue Pajuesnha

noa HacnoBom: ,Orpanuyema M MOryhHOCTH MOHETapHE TMOIMUTHKE Yy KPH3HUM

nepuoAMmMa paspoja’ My myHoj MmehycoGHoj carmacHocTd noaHocu Bujehy opaj

U3BjelTaj.

1. VBOJHH JUO OLJEHE JOKTOPCKE TE3E

,Hox‘ropcxa 'ﬂ.ucep"raunja KaH/11/1aTa .Mp "I:I“eﬁuue PajueBuha, WM. EKOHOMHCTE, MO
HacjoBoM: ,,OrpaHuyera U MOryhHOCTH MOHeTapHe MOJIMTHKE Y KPH3HHUM MepHOAMMA
pa3zBoja” wuma 251 CTpaHMLy OCHOBHOI TEKCTa, KOMIYTEPCKH CIIOKEHOr M
(opmaTupasor, dpopmara A4, npopena 1,5, mapruxa 2 cm, ocum jujese 3,5 cm, 92123
pujeun ca 491.675 kapakrepa, nperien caapikaja, cniucak Kopuuihene auteparype Ha 12
crpanuua u3 228 u3popa, ca 29 XpoHOJOWKHU nonucaHux tabena, ca 69 XpoHOIOWIKH

nonucaHux rpagukoHa u 3 ciuke.

IIpeaMeTHa JOKTOpCKa AMcepTaliMja nojMjesbeHa je Ha ocam MmehycobHo yckaaheHux
LjesTMHa, OJ1 KOjUX CYy Y MPBOj cajJipiKaHa yBOJHA pa3MaTpama Y BE3u ca TEMOM JIOKTOPCKE
Tese, mpaheHa ca 1WIECT pajHMX JHMjeJoBa KOjU YMHE TEOPH]CKO-AHAJIHTHYKH [HO
JOKTOPCKE TE3€, a OCMH 1HO je CHHTE3a pesyJiTaTa ca 3aK/by4lliMa H MpernopyKkama, JIOK

je Ha Kpajy pajaa JaT Nornuc JuTeparype.

Hakon VYBoaa, Koju JaeuHMIUE NpEeAMET, UWJb, XWUIMNOTETHYKH OKBHp M MeToJe

MCTpa’KMBara, HACJIOBU OCTA/IHX NOrjaB/ba NpeaMETHE JOKTOPCKE TE3€ CY CJ'bC,’lEhHZ

I. TeopHjCKH M MCTOPHMJCKH MPUCTYI PasyMujeBatby CBJETCKMX EKOHOMCKHX KpH3a,
Hajsehe cBjeTcke EKOHOMCKE KpH3e,
AKTye/Ha CBjeTCKa EKOHOMCKO-(DMHAHCH]CKA KPHU3a - y3pPOLIM M MOCIbEHLIE,

Peak1inje 01abpaHuX MOHETAPHMX ayTOPUTETA HA CBJETCKY EKOHOMCKY KpH3Y,

LR WD

Orpanuuera 1 MOryRHOCTH BaayTHMX 0oa0Opa y yCJOBHMA CBJETCKE €KOHOMCKE
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KpH3e,
6. Moanpukaunje monerapue nonutuke bocHe M XepleroBuHe Kao OAroBOp Ha
CBJETCKY €KOHOMCKY KpH3Yy,

7. 3axibyuak.

Paj je y ocHOBH, cajipkajHO M KOHLENTYAJIHO, KOMIOHOBaH o/ cibeaehux aujenosa.

Y yBoaHOM AMjesty JOKTOPCKE TEMe JaTH Cy NpeaMeT, CBpXa M LMJb HCTPaKMBarha, Kao H
METO/Ie KOjHMa ce JOLIJIO 10 MOCTaB/LeHUX XUMoTesa y paay. Paj je cTpykTypupaH Tako

J1a caZIp>Ky 1IeCT TOrJaBiba, KOjH 3aje/IHO Npe/CcTaB/bajy jeiHy LjeJIMHy JOKTOpPCKE Te3e.

IIpBo mnoriaB/be ce OJHOCH Ha TEOPHJCKM W HCTOPHUJCKH TMPUCTYN pasymujeBarba
cBjeTckux Kpusza. Caapxu aeduHHcae KpH3a, Kako OM pasiMKoOBalu OCHOBHE MOjMOBE
peuecuje, aenpecuje U kpuse. [lpukasyje ce u nojapa Kpusa y paziMiuTUM €KOHOMCKO-
MOAMTHYKMUM CHCTEMHMMa, a mnoceGHO Yy yClOBMMA KamuTaiu3Ma KOjU JOMHHMpa
CBjETCKOM CLIEHOM Yy OJHOCY Ha octane obnuke npuspehupamwa. Kanauaar pasmarpa u
TEOPHjCKE aCTeKTe, KapakTepe W JMHAMHMKY €KOHOMCKMX KpH3a, Te packopake usmehy
peasHOCTH ¥ Biafajyhux TEOpHjCKMX MapajiirMM KOjU Cy Y MNpaBuily 3aBpluaBajiu
npomjeHom eiagajyhe teopuje. [ToceGHo ce aHanusupajy Tpu Bojehe MaKpOEKOHOMCKe
TEOPHje M MOIUTHKE Koje cy obusbexune 20. BUjeK U 4hje OCHOBHE MOCTYJaTe aKTyeHa
Kpusa cTaBjba Ha Hajeely Kyuwiwy o BpemeHa Benuke nenpecuje. Ha kpajy osor
norjas/ba KaHAWAAT carjiefaBa yjiory japxase W MehyHapoAHHMX opraHusaudja y

pjeluaBamy Kpusa.

V Apyrom norjaBiby KaHIWaaT aHaiu3upa Hajeehe cBjeTCKe Kpu3e Koje Cy 3a0HibeKeHe 110
JaHac, carjie/iapajyhu BUXOBe Y3pOKe M M0C/beIMLIE MO HALMOHAIHY U CBJETCKY EKOHOMM]Y.
PasymujeBalme €KOHOMCKMX KpHM3a [pHje cBera MOJpasymMHjeBa CXBaTawme Camux
3aKOHMTOCTH M HAaUMHA Ha KOje CE reHepyiLy MPUBPEAHH LIMKIYCH, @ KOjH Cy NOCTaIH jeHa
0/1 OCHOBHHX KapaKTepPUCTHKA KalMTATMCTHYKOT CHCTEMa, TAKO Ce Y pajly noceGHO M3aBajajy
Besnmka aenpecuja, HadrHu 1WOKOBK 1 A3Mjcka KpH3a Kao KpH3e KOje Cy OCTaBHIIe HajBHLue
Tpara 1o CBjeTcKy npuspeay. Kanauaar je Kpos 0BO MoOriasjbe A0LIA0 J10 Cro3Haja Ha KOjH
Cy Ce HauMH MCTe pjelaBase Kako 01 ce M3BYKJIE eBEHTYAIHE MOYKE 32 pjelliaBake aKTye/He

KpH3€, MOceOHO MOHAlLakhe MOHETAPHUX ayTOPUTETA Y TOM MEPHOLY.

Tpehe noraas/be ce 0JJHOCH Ha U3Y4aBambE AKTYE/IHE cBjeTcKe (PMHAHCH]CKO-EKOHOMCKE
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'xpuse Koja OCTaBba Hecar/enBe MOCJ/bE/IMLE M0 JIOKa/HY, HALMOHAIHY M CBjeTCKY
npuspeay. IlocebHa nakwa ce nocseTHia y3polMMa M HACTaHKY KpH3e Kako OM ce
aounio 10 kopujena npobaema. Takohe, Tpehe nornassbe oGyxBara ananu3y npepacrara
GaHkapcke y AY)KHHYKY KpM3y Kao HOBOT BHJA MCMO/baBama KpH3e, ca MoceGHUM
aKLEHTOM Ha HEraTMBHY MOBPATHY CMPEry Koja KajJa ce KPH3HH MpPOLEC je/IHOM MOKpeHe
Y DHHaHCHjCKOM CeKTOpy pa3Buja HW3 nopemehaja Koju ce NPOMITHO MpPeHoCe Y peanHu
CEeKTOp Ojakiie ce MyaTuIIMKoBaHu Bpahajy y ¢uHaucujcku cektop. Ha kpajy osor
MOrjiaB/ba MNpUKasyjy ce MOC/belMLE MO0 CBJeTCKYy NPHUBPELYy Koje Cy pe3ynToBaHe

aKTYeJIHOM KPH30M.

Peakuuje npecTHXHHX MOHETapHUX ayTOPHTETa HA aKTYE/IHY KpHU3y /ajy ce Y 4eTBpPTOM
norjaaB/by ca noceOHOM naxmwoM Ha amepuuke Dexepanve pesepse, Eporicky
ueHTpasiHy OauKky, janaHcky lLlentpanny Gamky u kunecky Hapoamy Ganky. OBo u3
pasjora IWTO MOMEHyTe UeHTpanHe OaHke WMmajy Hajseher yTuuaja He camo Ha
HallMOHAJIHe €KOHOMMJE HEro M Ha LjesIOKYNHY CBJETCKY MpuBpeay. Y CYLITHHH, MOTIIO
6u ce pehu na pjewaBame CBjeTCKe Kpu3e, OJHOCHO M3jla3ak M3 peliecuje 3a BehuHy
MPHUBPE/Ia 3aBUCH YIIPABO O] Jje/lOBahba MOMEHYTUX MOHETAPHUX ayTOPUTETa, Te ce 3601
Tora u nocebHo obpahyjy. Hajname, koMnapaunjoM MOHETApHUX PEKMMa M NpeLy3eTHX
Mjepa Kako KpO3 CTaHJaplHe Tako M HecTaHJapJHe Mjepe MOHETapHe TMOJUTHKE
obpasnaxe ce peslaTUBHO YT M OLUTap Naj eKOHOMCKE aKTHBHOCTH Versus (pUHaAHCHjCKOM
CEKTOpY KOjU ce penaTtuBHO Op30 OMoOpaBMO M HACTABMO Ja (YHKLMOHWLIE TFOTOBO
HopmanHo. Takohe, OBMM mnoraaB/beM KaHauJaT je OOyXBaTHO HE camMoO peakuuje

MOHETapHHUX ayTOPHUTETa Hero M pe3yJsiTaTe KOju Cy NOCTUIHYTH HUXOBHM J1j€JIOBAEM.

Wmajyhu y Buay na y bocuu u XepueroBuau yHKUMOHMILE BaTyTHH 0100p, KaHAU/aT je
y CBOM pajy carjieao HeroBa orpaHuyera U MOryhHOCTH y YC/lOBUMa Kpu3e KOZ
paseujeHujux npuepeaa. Ilero moraae/be ynpaBo carjenaBa (YHKUHOHMCAHE M
pearosamwe BasyTHOr oabopa Xour KoHra kao jeaHe oj HajpasBHUjEHHjMX MpPHBPE.A,
BanyTHu oabop EcTtoHuje kao 3emibe Koja je Ha Kpajy npuctynuia Esponckoj
MOHETapHO] yHUju ¥ BanyTHH oaGop bocHe M XepleropuHe Kao 3eMibe Koja Mma 3a
Kpajibh UMb ynazak y EBponcky MonertapHy yuujy. IloceGHo ce anocrpodupa
MPUBPEMEHOCT apaHkKMaHa BajlyTHOr 0100pa, Te C€ aHaiM3Mpajy KaHaiu Mnojpiuke

(HHAHCHJCKOM M PEasHOM CEKTOPY Y OACYCTBY [MCKPELMOHE MOHETAPHE MOJINTHKE.
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Y 1ecToj riaBH KaHAWAT je BPIUMO KOMNAPATHBHY aHAIM3y €KOHOMCKHX CHCTEeMa M
HbHMa pacnosloKUBUX MOJMTHKA Yy yCJIOBUMa npepasunaxerba ucre. Ocsphemo ce Ha
YHIEHHULY Ja je riobajiHa eKOHOMCKA Kpu3a MMana pas/iiuuTe YTHLAje Ha nojeauHe
3eMJbE W Peruje y LjeMHK, a WTO je y BeJINUKOj MjepH 3aBUCHIO0 01 MOryhHOCTH cammx
3emMajba Ja pearyjy aaeKBaTHMM Mjepama Ha eekre came eKOHOMcKe Kpuze. M3 Tux
pasiiora KaHAMAAT je MocMaTpao cama OrpaHHuera MOryhHOCTH MOHETapHe MOJHTHKE Yy
bochu u Xepuerouuu, umajyhu y Buiy ja ce OHa BOAM MO CTPUKTHUM MPUHLMNMMA

BajlyTHOr oabopa.

[locebHo ce ananmsupa ysnora JeBM3HMX pe3epBH W CTpaHe NMOMORM Ha OIPKMBOCT
nocrojeher cucrema moHerapHe nonuTuke y BocHH M XepUEroBMHH M HEHOTr JIoller
KOHKYPEHTCKOI [0J10Kaja 1o nutawy MehyHapoaHe TpropuHe. VKasyje ce Ha yTHLA]
cTpaHe MoMohu M J103HaKa Ha MPELMjeEHOCTH IEBU3HOT Kypca Y OJHOCY Ha HHBO KOjH
O NMpoM3HMIa3M0 CaMO Ha OCHOBY KOHKYPEHTCKe crnocobHoCTH sate npuspeae. Edekru ce
orfeajy y pacty uujeHa (akTtopa [MpOM3BOAHKE, OJHOCHO €pO3HjH  CrOJbHE
KOHKYPEHTHOCTH 3emsbe. Haname, Ge3 moryhHocTu Bohewa AMCKpPELIMOHE MOHETapHe
NOJIMTHKE, Tjje je ctona obaBe3He pe3epBe OrpaHHYeH MHCTPYMEHT, npuiarohaBarbe y
OBOM ciyuajy (pyHKLHOHHIIE MyTEeM CMakera Opoja 3arnocieHnX U eKOHOMCKOT pacTa

(Balassa-Samuelsonovog edekra), koju se noceOHO aHaIM3Upa Yy OKBHPY OBOT TOIJIaB/ba.

2.¥YBOJA U INPEI'JIEL IUTEPATYPE

Cepxa ucmpadcugarsa jecte Hay4Ho carjiefaTd MOryhHOCTM M OrpaHMuerba MOHETapHe
MOJIMTHKE YV YCJIOBUMaA KpH3a, ca noceOHUM OCBPTOM Ha apaHMaHe BaJlyTHOI 0,[],60[)3.

Kanaunar je Kpo3 paj yCrjelHo a0 OAroBOp Ha MOCTAB/bEHH NPOOIeM UCMPAXCUBAlLd,

a KOjH je riacuo:

Moxce au MOHemapHa RNOJAUmMuKd, ocumM OCHOBHUX 3a0amaxa: Hyedarbd cmabuwiHocmu
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yujena u npoeohersa noiumuke Kypcd, y4ecmeosamu y oCmeapuearsy OCHOSHO YUbA
CKOHOMCKe noiumuke: nogeharsy npoussoowe u sanocienocmu, ne 0oeooehu y numarse

CB80J OCHOBHU 3a0amax?

Lumesu ucmpasxcusarsa jecy nohu 10 HOBHX CNo3Haja Kaja je y MUTalby MOHETapHa
MOJIMTHKA, OJJHOCHO HEHA yJlora y pjellaBamwy W/uiu ybnakaparwy eKCTEPHHX LIOKOBA,

y3€BLIK Y 003Hp cBe eHe Moryhe u3BeeHule.
E’IG’GHy Xunomesy KaHAUWAaT nocrtap/ba Ha cmnehn Ha4HuH:

Yspemo ees3usarve 0e6u3HOZ Kypea y RepuooumMa npuepeoHe HecmabunHocmu u
MPan3uyuje Kao 0CHO6e MOHEMAPHe U YjeHOBHe CMAOUIHOCIU je ONPABOAHO, Al he206d
CMPUKMHA RPUMJEHA Y YCI06UMA KpU3e 20je ce ja6ba CHANCHO MOHEMAPHO Ojel08arse 00
cmpare Opyeux 3emanma 000amuo npooybseyje Kpusy u OONPUHOCU FeHOM NPEBALUBAILY

UCK/BYHUBO HA PEeAIHU CEKMOp.

IlIpeaneo peneeanmmue numepamype yKasyje Ha YHHEHHLY 1a je KaHAWAAT KOpHCTHO 228
Oubnuorpadekux jeauHuua. Y uTepaTypH  JIOMHMHMpajy  HOBHMja  eMIHpHjcKa
ucTpakuBawa Boaehux ucrpakusaua NBER-a, MMF-a, WB, FED-a, ECB-a, koja cy
aKTyeiqHa M peJieBaHTHa 3a [MOCTaB/bEHH MPEAMET HCTPaXKMBaka M HCIUTHBAHE

nocrassbeHe xunorese. JInteparypa je KOPeKTHO y pajy HaBe/leHa U LIMTHpaHa.

3. METOJA PAJJA U ITIPUMHIEILEHA UCTPA’KUBAIBA

McTruemo aa ce paji 3aCHHBA HA TEOPHjCKO-PALLMOHAIIHOM U eMITUPU]CKOM MPUCTYIY, 0K
Cy METOAE EKCIJIMKaTHBHE aHalu3e, Koja JAONPUHOCH ayO/beM CXBaTalby Mpejamera,
HEroBoM objallibetby M CasHatby MPaBHAHOCTH U 3aKOHUTOCTH, NPBEHCTBEHO KOPHCTH Y
MCTPaKMBalby TEOPHUjCKe Mojiore Ha 0a3u KOjUX Cy ce MOriH JeduHHUCATH eEMEHTH
KOjM HEMOCPeJHO yTMYy Ha Kpeupawbe oaroBapajyhie exoHomcke niatdopme paau
ajekBaTHe TpaHcdopmalje BanyTHOr oabopa y ycnoBuma aktyenune kpuse. [locebro cy
ce y pajy ucTakie Metoje GyHKUMOHANHE aHau3e Ha 6asu Koje M3/1BajaMO aKTUBHOCTH

M Be3e Koje MocToje yHyTap Npeamera ucTpaxkuparwa. KoMnapaTMBHOM aHaIn30M
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yTBpheHe Cy MACHTHYHOCTH, CIMYHOCTH M PasiMKe MOCMAaTpaHMX MojaBa U npolieca.

Y JIOKTOPCKOM pajly ce KOPHCTE M METOJIe CHHTe3a y UMby Crajara BHIle YMHWIALA Y
JEHY CMHCIIEHY LjenuHy, JOK Ce KOPHCTH M METOA JeAYKLMje KAo aHAJIUTHYKOr W
CMeLMjanu3aTOPCKOr MOCTYNKA, I/lje Ce M3 W Ha OCHOBY OIIITEr 3aKOHCKOI Ca3Hamba

CTHYY MOcedHa ca3Hamba ca BEJIMKUM CTENeHOM M3BJECHOCTH H MOY3aHOCTH.

Y TOKy Hay4HOr pajia CTaTMCTHKa Ce KOPHCTH y3 oaroBapajyhe npuiarohapare teHOM
MpeAMETY, OAHOCHO (hasama HCTpakuBaiba camor pajga. CTaTHCTHUKe MeTosie Cy
npunaroheHe camMMM MeToJaMa [MpPHKyIJbakba M o0Opaje nojataka M HUXOBMM
cBojcTBuMa. [lpukynbamem mnogataka M TEOPUJCKOM M CTATUCTHUYKOM aHAIHW30M
nocMarpaHor mnpobiema jaepunuuy ce moryhu enemeHTH M npaBuu TpaHchopmaumje

MOHeTapHe apxuTekType bocHe n XepuerosuHe y noctojehum yciosuma.

4. PE3VJITATU U HAYYHHU JOINIPUHOC UCTPAKHUBAIBA

Pasnor opnaGupa oBe Teme 3a JIOKTOPCKY /JMCEepTAaLM]y jecTe cama aKTyelHOCT H
KOMIIJIEKCHOCT MWCTpakMBavke Teme Koja mnpunajga obsiacTH MOHETapHe M TeopujcKe
eKOHOMMje. YTHLA] eKCTEePHUX LIOKOBA HA 3eMJbe KOje MMajy YBPCTO BE3UBAHE CBOjUX
JIEBU3HUX KypceBa /0 caja Huje oOpahuBaH Ha HaUIMM YHUBEP3MTETHUMA, LUTO je

npeacTap/bajio A04aTHH HCTPAKHBAYKH H3a30B.

Kpo3 paa ce HacToju yKas3aTu aa BalnyTHH oa0o0p y ycnoBuMa crabuiM3aluje eKOHOMH]ja
KO/ MOojeIMHaYHUX cllyyajeBa jaje no0pe pesysrarte, ajiu y yCIOBUMA EKCTEPHUX LIOKOBA
M riobanHe eKOHOMCKE Kpu3e J0BOJAM [0 NpoAyO/bera Kpu3e M HEHOT JUPEKTHOr
npebujarba Npeko cekropa peajHe ekoHomuje. HeratuBHu edekTu osa3e HapOUUTO 110
W3pakaja y MaJMM W OTBOPEHMM €KOHOMHjaMa KOj€ HHCY HCTOBPEMEHO Yy CTakby
nubepanu3oBaTH KanuTajlHe TOKOBE, O/IPXKaBaTH (PUKCHM Kypc M BOJIMTH HE3ABUCHY
MOHETapHy MOJIMTHKY, LITO Ha Kpajy 06uuHO pe3yiTyje Balassa-Samuelsonovim edekrom,
OJIHOCHO noBehateM CTOMNe He3anoCIeHOCTH U CMakbeheM W3Bo3a. M3 paja je BU1/LUBO J1a
uckyctBo bocHe u Xepierosuxe oBo norephyje, jep y yc/0BUMa PUrHAHOCTH HAJIHKIIA HA

J0/b€ M OJACYCTBAa [UCKPELMOHE MOHETapHE TIOJIMTHKE HCTa JOXKHBJbABa pacT
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HE3AMNOCIEHOCTH U EPO3H]Y CIOJLHOTPrOBUHCKE KOHKYPEHTHOCTH.

Kanouoam je nedsocmucieno 0oxasao c6pcucxoOHOCm HANYWMarsa (uKCHO? OeGU3HOS
Kypea y yenoguma 2nobannux nopemehaja u peyecuje, me nonyouo noeée mozvhe npaguye
Moougpuxayuje monemapne nonumuxke y Ooamum yciosuma. 080 yjeono u Jecme

OPUUHATHU HAYYHU OONPUHOC 06€ QUCEpMayuje U CRPOBeOeHO2 UCMPAICUBAIbA.

KoHeTHTyHCamheM HOBOT MPUCTYNa MOHETAapHOj MOJMTHLUM W HEHOM EeMITHPHjCKOM
JOTYHOM, HACTOjH Ce Hay4HO M OGjeKTHBHO JOBECTH y Be3y CBM YMHHOLM NpeaMera
MCTPaKMBaka, OJAHOCHO [0Ka3aTH Ja MOCTOjH HEraTMBHU YTHMLA] rpybor nowrosama
NPUHLKIA LjeHOBHE CTaOMIIHOCTH HAa KOHKYPEHTHOCT MPHUBpE/IE y YCI0BMMa Kpuse. Ha Taj
HauuH ce (Gopmupa Apyrayuju MPUCTYN MOHETAPHO] MOJMTHLM 3e€Maba Koje NOLITYjy
ozipe/ibe YBPCTOr Be3nBaka BalyTe Y YCIOBMMA KPH3e, a KOju OM TpebGano aa npeacTaB/ba

CBOJEBPCTaH HAYYHH JOMPUHOC Y EKOHOMCKO] TEOPHjH M HAYLIH.

5. 3AKJbYYAK U ITIPUIJEJIOT

Jloktopcka auceprauuja kanauaata mp Ilepuue PajueBuha npeacrtaB/ba L{jeOBHTY M
ca/ipXajHy aHanu3zy MoryhHoOCTH U OrpaHu4era HHCTPYMEHTapHja MOHETapHe NOJIMTHKE Y
YCIOBMMa acHMETpHYHHMX wwokoBa. (PoOKyc HCTpaxkuBama MpeAcTaB/ba CHCTEMAaTH4aH
nperjeq NoryOHOCTH 3aJpiKaBara aKLEHTa Ha OJp)KaBaky LjeHOBHE CTAaOMJIHOCTH OA
CTpaHe MOHETAPHUX ayTOPUTETa y KPU3HHM MEPHOAMMA Y OIHOCY Ha OOHIIHO KOPHIUTEHE

Mjepa MOHETapHe MOJMTHKE IJIaBHUX TPrOBUHCKHMX MapTHepa.

ITonasehu oj1 pesyaTaTa HCTpaXkKMBama CIIPOBEIEHUX Yy OKBUPY JOKTOpCKe Tese moryhe je
W3BECTH 3aKJbYYaK Jia je nojiasHa xunoresa norephena. Ha ocHOBY aHann3e eMNHPHjCKHX
nojaTaka KaHAMAaT je npemiokuo moryhe npaeie mMoaudHKalMje MOHETapHE MOJIMTHKE
BocHe u XeplLerosuHe W noteHuujanHe Oyayhe akTMBHOCTH KOje 3aXTHjeBajy A01aTHA
Hay4Ha MCTpaXkKMBAaKba, a Koja Cy Mo CBOjOj NPUpoAH MMMO oOyxBaTta oBe Te3e. C 0631upom

Ha HasejeHo, Komucuja
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Ilpeonance

Hayuno-HactaBHom Bujehy Exonomckor ¢akynrera y Bawoj Jlyun na npuxsatu opaj
M3BjelITa] W 0700pM jaBHY oa0OpaHy JOKTOpCKE AMCEpTallMje Kauauiata mp Ilepuue
Pajuesuha, nuni. exoHomucte, noa HacnoBom: ,Orpanuuera u MoryhHOCTH MOHeTapHe

MOJIMTHKE Y KPU3HHUM MEPUOAMMA pa3Boja™.

bamwa Jlyka, 04.04.2014. roaune

[MOTITUC YJIAHOBA KOMHUCHIE

1. [Tpod. ap Hukona Llinupuh, penosuu npodecop, yxa Hayyna obnact MoHerapHa

M ¢uckarHa ekoHomHuja, EkoHomcku akynrer VYuupepsutera y bawoj Jlyuwm,

NpeACjeIHUK /

////Az;ﬁ
2. [Tpod. np Hoeax Konauh, penosuu npodecop, yxa Hayuna obnact PauyHoBoacTBO
M peBH3Hja, EKOHOMCKH i@a Vuueepsutera y bawoj Jlyuu, unan

] ;’ =

AfAA
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3 [Tpod. ap Hos Hnaxa.nonuh penoBuu npodecop, yxa HayuHa obnact MonerapHa
CKOHOMHJa M omcxn daxynrer Yuusepsutera y Mcrounom Capajesy,
unaH /
\
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