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Postovani,
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UNIVERZITET CRNE GORE
EKONOMSKI FAKULTET PODGORICA
DOKTORSKE STUDIJE

Br. 01/_D45S

Podgoriea, 03.10.2018. god.

Na osnovu ¢&l. 64, Statuta Univerziteta Crne Gore, ¢lana 35. Pravila doktorskih studija, Vijece
Ekonomskog fakulteta je na sjednici odrzanoj 03.10.2018. godine donijelo

ODLUKU

1. Usvaja se Izvjestaj Komisije za ocjenu podobnosti doktorske teze i kandidata mr Milene
Radonjié.

2. Prihvata se kao podobna za izradu doktorska teza pod nazivom .Javni dug i

makroekonomske performanse u zemljama Zapadnog Balkana™ i1 kandidat mr

Milena Radonjic.

Predlog dostaviti Odboru za doktorske studije 1 Senatu Univerziteta Crne Gore koji su

nadleZni za donosenje konaéne Odluke.

= fad

OBRAZLOZENJE

Vije¢e Ekonomskog fakulteta je na sjednici odrzanoj 03.10.2018. godine razmatralo 1zviestaj
Komisije za ocjenu podobnosti doktorske teze . Javni dug i makroekonomske performanse u
zemljama Zapadnog Balkana™ i kandidata mr Milena Radonjic.

Na osnovu izloZenog odludeno je kao u dispozitivu.
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OCJENA PODOBNOSTI DOKTORSKE TEZE I KANDIDATA

ACI O DOKTORANDU!
mr Milena Rﬂdﬂl‘l]ﬂ:
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| Doktorske studije Ekonomije

1713

T Politicka ckonomija nezavisnost centralne banke, Bankarstvo,
Fkonomski fakultet Podgorica, 2012.godine, prosjecna ocjena A
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3 _]:wru dug 1 makmclmnamske pcrfnnnanse u zemljama Zapadnog
'| | Balkana

_ Public debt and macroeconomic performance in Western Balkan
countries

Javna odbrana polaznih istraZivanja Grgammrana ]e 31.08.2018. na Ekonomskom fakulteru
Univerziteta Crne Gore u Podgorici. Kandidatkinja je obrazlozila temu i predstavila rezultate
sprovedenih polaznih istraZivanja. Takode, kandidatkinja je predstavila detaljan plan istrazivanja
za potrebe doktorske teze koji ukljucuje ciljeve, hipoteze, metodologiju i ocekivani naucni
doprinos. Nakon zavrienog izlaganja, uslijedila je diskusija tokom koje su élanovi Komisije
postavljali pitanja kandidatkinji 1 dali sugestije u vezi sa bududim radom na disertaciji. Komisija
je na kraju zakljuéila da je kandidatkinja uspjeino odbranila polazna istraZivanja doktorske
disertncijc

1 4 1.1..""1'{';.]!4 JA u’j* ‘s:r"}ﬁlom}:f'i?  TEME DOKTORSKE DISERTACI'E
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B1. ObrazloZenje teme

Uticaj javnog duga na ekonomsku aktivnost kao 1 potencijalni rizici koje nosi visok javni dug
uvijek su bili predmet debate u akademskim i politickim krugovima. U proslosti problem javnog
duga je bio primarno vezan za zemlje u razvoju koje su se suocavale sa brojnim ekonomskim i
socijalnim problemima, pa su ovaj instrument koristile kao jedan od nacina za prevazilazenje
teskoca. Medutim, vremenom javni dug je postao problem razvijenih ekonomija, jer se radi o

neodrzivom rastu zasnovanom na kreditima, nakon kojeg slijede krize zbog bankrota (Cecchetu,
Mohanty i Zampolli, 2010).

Globalna ekonomska i finansijska kriza aktuelizovala je problem javnog duga, pri ¢emu ni
najrazvijenije ckonomije svijeta nijesu bile postedene. U periodu izmedu 2007. do 2010 godine
ukupan javni dug u svijetu porastao je sa 23 na 34 biliona dolara, da bi 2017.godine iznosio oko
60 biliona, tako da je u periodu od 10 godina njegova vrijednost uvecana oko 2,5 puta. Problem
javnog dupa je bio narocito naglasen u zemljama Evropske unije gdje je on postao glavni faktor
krize u brojnim zemljama i 2013. podine imao vrjednost od oko 86 % ukupnog BIOP-a
Evropske unije,

Intenzivan rast javnog duga tokom globalne ekonomske krize nije zaobisao ni zemlje Zapadnog
Balkana. Globalna ekonomska kriza je direktno ili indirektno pogodila zemlje ovog regiona, te su
one iskusile niske, ¢ak i negativne stope rasta. Kriza je otkrila brojne fiskalne ranjivosti ovih
zemalja: prihodi su smanjeni, troskovi kamata su porasli, a vlade u regionu su intenzivno koristile
svoje fiskalne resurse da bi upravljale krizom te su ugroZzene fiskalne rezerve i javni dug je
narastao u svih 6 zemalja regiona, vise nego dvostruko. Po zavrietku krize, mnoge zemlje nijesu
uspjele da se vrate na stope rasta prije krize ¢ime je ugrozena odriivost duga 1 makrockonomska
stabilnost. Iz tog razloga, zemlje su stavile akcenat na sprovodenje fiskalnih reformi kako bi se
dug vratio na adrfivu putanju. Generalno posmatrano, deficit u regionu se snizio ili stabilizovao
do 2016.god., ali je dug i dalje ostao visok.

Dramati¢an rast nivoa javnog duga na globalnom nivou u posljednjem periodu posljedica je, prije
svega, vodenja neadekvatne i nekonzistentne ekonomske politike, odnosno sprovodenia
ekspanzivne fiskalne 1 monetarne politike kako bi se sprijeéio kolaps finansijskog sistema, §to je
za posljedicu imalo poveéanje udjela javnog duga u BDP-u. U tom kontekst, kreatori
ekonomske politike suocavaju se sa brojnim izazovima, medu kojima primat u rjefavanju imaju
oni koji se tcu odrZivost javnih finansija, Fiskalna (neJodrZivost ima Sirok ekonomski uticaj, te
se postavlja pitanje u kojoj myjeri javni dug utice na makroekonomske performanse.

Paralelno sa rastom javnog duga na globalnom nivou u posljednjem periodu oZiviela je i
akademska debata o vezi izmedu javnog duga i ekonomske aktivnosti, tako da se pojavio veliki
broj empirijskih studija koje ispituju ovu vezu na primjerima razlicitih zemalja. lako se uticaj
razlikuje u zavisnost od ispitivane zemlje, odnosno grupe zemalja, najvedi broj istrafivanja
ukazuje na prisustvo nelinearne veze izmedu javnog duga i stope ekonomskog rasta, odnosno
potvrduje se razlicito ponasanje stope ekonomskog rasta s obzirom na specifican udio javnog
duga u BDP-u. Dbia%njenji pruza ekonomska teorija: zemlji je potrebno zaduzivanje kako bi se
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ubrzao ckonomski rast, ali nakon dostizanja odredene granice stvara se pritisak na investicije i
smanjuje se ukupan output zemlje, odnosno dolazi do pada stope ekonomskog rasta, Tako, ako
se utvrdi razlicit stepen efikasnosti javnog zaduZivanja na rast BDP-a, kreatori fiskalne politike
mogu adekvatno reagovati s obzirom na nivo javnog duga. Najuticajnije istraZivanje koje ispituje
vezu izmedu javnog duga 1| ekonomskog rasta jeste ono koje su sproveli Reinhart i Rogoft (2010).
Detaljnom analizom podataka za 44 zemlje u periodu od 200 godina dosli su do zakljucka da je
visok nivo javnog duga (iznad 90% njegovog udjela u BDP-u) povezan sa nizim, ¢ak 1 negativnim
stopama ckonomskog rasta, kako u razvijenim tako i u zemljama u razvoju. Negativne efekte
visokog nivoa javnog duga na ekonomski rast nagladavaju 1 Kumar i Woo (2010) u svom
istraZivanju koje je obuhvatilo 38 zemalja (razvijenih zemlja i zemalja u razvoju). Njihovi rezultati
pokazuju da povecanje udjela javnog duga u BDP-u u iznosu od 10 procentnih poena dovedi do
smanjenja stope rasta BDP-a per capita u iznosu od oko 0,2 procentna poena. Takode, pronalaze
nelinearne efekte na nivoima udjela javnog duga u BDP-u iznad 90%, pri éemu je efekat
promijene javnog duga na stopu ekonomskog rasta mnogo jaci u zemljama u razvoju. Minea i
Parent (2012) pokazuju da ispod nivoa od 115% udjela javnog duga u BDP-u izmedu javnog
duga i ckonomskog rasta postoji negativna veza, a iznad 115% smijer kretanja varijabli se mijenja.
ok jedan zakljuéak do kojeg dolaze je da ne postoji znacajna razlika u stopama ekonomskog tasta
izmedu zemalja kod koijih je udio javnog duga iznad 115% i onih izmedu 60-90%. U svom
istrazivanju Skrinjarié i Orlovié (2017) pokazuju da u Hrvatskoj negativna veza izmedu udjela
javnog duga u BDP-u 1 stope rasta BDP-a postaje jaca na vedim nivoima udjela javnog duga.
Specifikacijom modela koji ukljucuje binarnu varijablu sa referentnim nivoom od 60%, pokazuje
se da udio javnog duga ispod referentne tacke nije znacajan, dok je iznad nje znacajan 1
negativan,

Baum, Checherita-Westphal i Rother (2012) panel analizom podataka 12 evropskih zemlja tokom
dvadesetogodiinjeg perioda dokazuju nelinearnu vezu izmedu javnog duga 1 ekonomskog rasta i
potvrduju zakljucke do kojih su dosli Reinhart 1 Rogoff (2010). Njihovi rezultati pokazuju da je
kratkoroéni uticaj javnog duga na ekonomski rast pozitivan i ima visoku statisticku znacajnost
sve do nivoa udjela duga u BDP-u u iznosu od 67%, Nakon sto udio javnog duga u BDP-u
dostigne nivo od 95%, uticaj dodatnog zaduZivanja na ekonomsku aktivnost postaje negativan,
Slicnu analizu uradili su Mencinger, Aristovnik 1 Verbi¢ (2015) i potvrdili teorijsku pretpostavku
da je na miskim nivoima javnog duga njepov utica) na ekonomski rast pozitivan, dok nakon
odredene tacke preovladava negativan efekat. Prelomna tacka za razvijene ekonomije nalazi se u
intervalu 90-94%, dok je za zemlje u razvoju ta prelomna tacka na niZem nivou i nalazi se u
intervalu 44-45% udjela javnog duga u BDP-u. U analizi koju su isti autori radili 2014.godine na
uzorku zemalja clanica Evropske unije takode je dokazana nelinearna veza 1zmedu javnog duga i
ckonomskog rasta, medutim prelomne tacke za ,,nove" i ,stare” clanice su razlidite. Za | stare”
zemlje clanice pokazuje se da je prelomna tacka u intervalu 80-94%, a za ,,nove” danice ta tacka
je izmedu 53 1 54% udjela javnog duga u BDP-u.

S druge strane, pored utvrdivanja korelacije izmedu javnog duga i ekonomskog rasta i definisanja
potencijalne prelomne tacke, u literaturi je nezaobilazno i pitanje kauzalnosti izmedu ovih
varijabli. Korelacija izmedu javnog duga i ekonomskog rasta moZe biti objasnjena éinjenicom da
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(2013) u svom istrazivanju sprovedenom na uzorku od 17 OECD zemalja ne pronalaze dokaz da
visok javni dug ugrozava ekonomski rast u razvijenim ekonomijama i upozoravaju na éinjenicu
da veza izmedu javnog duga 1 ekonomskog rasta ne smije biti koridéena kao argument u korist
sprovodenja fiskalne konsolidacije.

U kontekstu duZznicke krize, fiskalna konsolidacija kao jedan od nadina za smanjenje javnog duga,
predstavlja veliki izazov za veéinu zemalja. Radi se o instrumentu koji predstavlja skup
diskrecionth mijera i polittka usmijerenih na smanjenje budZetskih deficita i zaustavljanje rasta
javnog duga, kako bi se stabilizovao finansijski sistem, Fiskalno prilagodavanje je u tijesnoj vezi
sa politikom itednje koja, prema literaturi, predstavlja jedan oblik dobrovoljne deflacije prema
kojoj se u ekonomiji smanjuju plate, cijene i budzetska potroinja kako bi se smanjio deficit i javni
dug i poveéala konkuretnost privrede. Uspjesnost fiskalne konsolidacije varira od zemlje do
zemlje, reflektujuéi ukupni teret javnog duga i trofkove njegovog servisiranja. Znacajno
smanjenje primarnog budZetskog deficita predstavlja vazan nacin redukovanja ili eliminisanja
negativnog uticaja javnog duga na ekonomski rast. Najvedi broj studija ispituje vezu izmedu
ekonomskog rasta i efekara fiskalne konsolidacije. U svom radu Alesina i de Rugy (2014) tvrde da
je veliki broj dosadadnjih epizoda fiskalnog prilagodavanja bio u stvari neefikasan, ukoliko se kao
kriterijum uspjeinosti uzme smanjenje udjela javnog duga u BDP-u. Globan i Matosec (2015)
pokazuju da se postizanjem uravnotezenog budZeta stopa rasta javnog duga smanjuje, ali je
efekat relativne mali u poredenju sa procijenjenim parametrima uz stopu rasta BDP-a. Njihovi
rezultati upuduju na to da se rjesavanje ckonomske krize treba zasnivati na podsticanju
ckonomskog rasta, uz nezanemarivanje visoke cijene potencijalno neodgovomog upravljanja
javnim finansijama.

Uptkos tome $to postoji veliki broj studija koje se bave pitanjima uticaja javnog duga na
ckonomsku aktivnost u razlicitim zemljama ili grupama zemalja, veoma malo je pisano o iskustvu
Zapadnog Balkana, ednosno nijedna novija empirijska studija nije obuhvatila zemlje Zapadnog
Balkana istrazivackim uzorkom. Kako je ragvo) situacije u ovom regionu podigao nivo
zabrinutost po pitanju da li je javni dug poceo da dostize nivoe koji mogu negativno uticati na
ekonomski rast i koliko bi bio opasan dalji rast javnog duga, obezbjedenje zdrave fiskalne politike
predstavlja prioritet za zemlje Zapadnog Balkana. Iz tog razloga, sama tematika je motivisana
zeljom da se pitanju javnog duga koji je sve prsutniji u zemljama Zapadnog Balkana posven
potrebna paznja, odnosno da se pruzi temeljnu teorijsku 1 empirijsku analizu iz dega proizilazi i
osnovni cilj ovog istrazivanja,

B2. Cilj i hipoteze

Osnovni cilj istraZivanja je ispitivanje uticaja javnog zaduZivanja na ekonomije zemalja Zapadnog
Balkana, Poseban cil) istraZivanja ogledaée se u utvrdivanju veze izmedu javnog duga i stope
ckonomskog rasta u zemljama ovog regiona, odnosno u ispitivanju nelincamne veze izmedu nivoa
zaduzenosti i ckonomskog rasta, polazedi od pretpostavke da uticaj javnog duga na ekonomski
rast zavisi da od veli¢ine udjela javnog duga u BDP-u.
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da se ispitaju njegove najvaZnije determinante, odnosno utvedi relativni znacaj fiskalne
konsolidacije i rasta bruto domaceg proizvoda u obuzdavanju javnog duga u ovim zemljama.

Na kraju, rezultatima se nastoji ukazati na potrebu za razliéitim djelovanjem kreatora ekonomske
politike u zavisnosti od nivoa udjela javnog duga u BDP-u, kako bi se utvrdili pravel vodenja
adekvatnih politika koje bi osigurale odrzivost javnog duga u ovom regionu

Imajuci u vidu znadaj i osnovni cilj istrazivanja, ova disertacija definiie i odredeni broj pomoénih
cilieva koji ¢e doprinijeti ostvarenju osnovnog cilja kao §to su:

s teorijski prikaz koncepta javnog duga, uz naglasavanje njegovih vainih aspekata i
transmisionih kanala koji uncu na ostvarenje makroekonomske stabilnost i ubrzanje
ekonomskog rasta;

¢ ispitivanje uloge i znacaja uspostavljanja nezavisnog fiskalnog repulatornog tijela,
odgovornog za rjeSavanje problema javnog duga, koje bi donosilo fiskalna pravila;

¢ procjena odriivost javnog duga u zemljama Zapadnog Balkana;

o knticki osvrt na politke upravljanja javnim dugom u zemljama Zapadnog Balkana i
sagledavanje moguénosti za uspostavljanje efikasnih mehanizama upravljanja dugom
kako bi se zaustavio trend njegovog rasta.

U cilju krtickog ispitivanja problema javnog duga u zemljama Zapadnog Balkana u radu su
postavljene dvije osnovne hipoteze kao i odgovarajuée pomocne hipoteze koje ¢e biti testirane
adekvatnim ekonomskim metodama,

HI: U zemljama Zapadnog Balkana efekat javnog zaduZivanja na ekonomski rast nije isti pri
svim nivoima udjela javnog duga u BDP-u.

P.H.T Negativna vega izmedu javnag duga i ekonomskog rasta postaje jaca na nivoima wdjela javnog duga iznad
60%.

H2: Rjefavanje problema javnog duga u zemljama Zapadnog Balkana treba biti zasnovano na
dinamiziranju ekonomskog rasta.

P.H. Fiskalna konsolidacija n gemfjama Zapadnog Balkana ne dovodi do gnalajneg smanjenja stope rasta
Jfavnog dga,

Hipoteze ce biu dokazivane empirijskim istraZivanjem na uzorku zemalja Zapadnog Balkana, na
osnovu podataka prikupljenih za period 2006-2017.godine.

Prva hipoteza ée biti ispitivana kroz dvije iteracije. U prvoj iteraciji biée procijenjeno nekolike
modela uticaja stope rasta udjela javnog duga na stopu ckonomskog rasta i to najprije modeli
linearne regresije, a zatim modeli koji podrazumijevaju kvadratnu vezu izmedu varijabli,
odnosno postojanje prelomne tacke poslije koje se mijenja funkcionalna veza izmedu definisanih
vartjabli.
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U drugoj iteraciji,ispitivace se uticaj velidine javnog dugn._rgj:ercne kao procentualni udio BDP-a,
na zavisnost stope ekonomskog rasta od stope rasta udjela javnog duga. Zbog stvarnih udjela
javnog duga u BDP-u u zemljama Zapadnog Balkana kao i Mastrihtskog kriterijuma o javnom
dugu, kao granica uzima se vrijednost od 60%, pa ée na taj nadin biti testirana hipoteza o
postojanju razlicith efekata povecanja javnog duga na ekonomski rast. Kako pored javnog duga
na ekonomski rast uticu 1 druge varijable kao $to su otvorenost ekonomije, javne investicije, nivo
cijena itd.i one ée biti ukljuéene u analizu kao kontrolne, obzirom na to da su koriéene i u
prethodnim relevantnim istraZivanjima ove problematike,

Druga hipoteza se odnosi na nacine rjedavanja problema javnog duga u zemljama Zapadnog
Balkana, odnosno efektima fiskalne konsolidacije na odnos javnog duga i BDP-a. a. Primjenom
panel analize bice utvrden znacaj smanjenja primarnog deficita za obuzdavanje javnog duga, ali i
znacaj rasta BDP-a na odnos javnog duga i BDP-a. Kao zavisna varijabla u analizi bice koriiéena
stopa rasta javnog duga, dok ce kao plavna nezavisna varjabla bid koriicena fiskalna
konsolidacija, aproksimirana primarnim bilansom, dok se kao oéekivane determinante javnog
duga koriste kontrolne varijable birane po uzoru na autore koji se bave ovom problematikom i
to: stopa rasta realnog BDP-a, udio drzavne potroinje u BDP-u, udio driavnih investicija u
BDP-u, priliv stranih direktnih investicija, inflacija i neto izvoz.

B3. Metode i plan istraZivanja

Izrada doktorske disertacije bice sprovedena kroz dvije faze u kojima ée se koristid razlicite
naucno-istrazivacke metode u zavisnost od karaktera pojedinaénih segmenata istraZivanja:

* U prvoj fazi istrafivanja, koja ima teorijski karakter, prikupljena je relevantna nauéna
literatura na osnovu koje ¢e se, primjenom deskriptivne metode i metoda analize i
sinteze, objasniti efekti javnog duga na makroekonomske performanse, tj.na ekonomski
rast. Primjenom istorijskog metoda sagledace se evolucija javnog duga u svijetu, kao i
nastanak, uzroci | posljedice duinickih kriza. Dalje, metodologija mjerenja odrZivost
duga kao 1 nacini njegovop servisiranja bice objainjeni primjenom kvantitativnih metoda i
metodom analize. Metodom komparativne analize proudice se strategije upravljanja
javnim dugom koje se primjenjuju u zemljama razliditog nivoa razvijenosti, a koje
obezbjeduju njegovu odrivost.

* U drugoj fazi istrazivanja, koja ima empirijski karakter, bice prikupljeni podaci na osnovu
kojih e se formirati ckonometrijski modeli kojima ¢e se utvrditi veza izmedu javnog
duga 1 ekonomskog rasta u zemljama Zapadnog Balkana kao i efekti fiskalne
konsolidacije na smanjenje javnog duga u ovim zemljama. Empirijska analiza biée
sprovedena u okviru deskriptivne statisticke analize i ckonometrijske analize panela, a na
osnovu baza podataka MMF-a i Svjetske banke. Primjenom F-testa i Durbin-Wu-
Hausman testa bice utvrdeno koja ¢e vrsta panel regresione analize bit primijenjena:
Fixed Effects Model (FEM) odnosno Least Squares Dummy Variable Model (LSDV),
Error Components Model (ECM) odnosno Random Effects Model (REM) ili Linear
Mixed Model. U analizi e biti koridéen uzorak balansiranih panela za 6 zemalja
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Zapadnog Balkana (Crna Gora, Srbija, Bosna i Hercegovina, Makedonija, Albanija i
Kosovo) za period 2006-2017. godine, pri éemu e se koristiti godiinji podaci.
Veemenski period 2a koji se vréi istrazivanje odreden je dostupnoscu, uporedivoséu |
kvalitetom podataka, dok objektivno ogranicenje istrazivanja predstavljaju relativno
kratke vremenske serije podataka.

Glavnu dokumentacionu osnovu istraZivanja éine knjige 1 udzbenici iz oblasti makroekonomije,
javnih finansija, ekonomske politike i ekonomske istorije. Takode, koriséeni su nauéni danei i
doktorske disertacije koji se bave pitanjima i problemima javnog duga kao 1 radovi 1 istraZivanja
objavljeni u relevatnim strucénim casopisima kao Sto su: Cambridge Jonrnal of Economics, American
Economic Review, Journal of International Money and Finance, International Review of Economics & Finance,
The Economic fanrnal.

Prikupljanje podataka realizuje se koriscenjem dostupnih baza podataka i literature, kao i
pretraZivanjem Internet stranica. Obrada podataka se vrii koriSéenjem ckonometrijskih 1
statistickih programa.

B4. Nauéni doprinos

Iako je problem javnog duga i njegovop uticaja na makroekonomske performanse analiziran u
literaturi, nijedna novija empirijska studija nije zasnovana na ekonometrijskom istrazivanju na
primjeru zemalja ovog regiona, te se glavni naucni doprinos ove doktorske teze ogleda u tome
sto ce pruZit detaljnu analizu problema koji je od velikog teorijskog 1 praktidnog znacaja za
zemlje Zapadnog Balkana, ¢ime ce se ukazat na potrebu za razliditim djelovanjem kreatora
ckonomske politike u zavisnosti od veliéine javnog duga, u cilju stabilizacije ekonomije i
stimulisanja ekonomskog rasta u regionu.

Takode, postojeca literatura i objavljena nauéna istraZivanja su uglavnom na engleskom jeziku, pa
se znaca) istraZivanja ogleda 1 u tome §to ¢e ova problematika biti priblizena domacoj
zainteresovano) javnost.

Ipak, najvedi doprinos ovog rada ogledace se u empirijskom istrazivanju koje ée kao rezultat
imati definisan ekonometrijski model uticaja javnog duga na ckonomski rast, utvrdene najvaZnije
determinante javnog duga kao 1 najefikasnije nadine za njegovo smanjenje u zemljama Zapadnog
Balkana.

Kroz sveobuhvatnu analizu problema javnog duga i rezultate sprovedenog istraZivanja stvoriée
s¢ konkretne pretpostavke za obezbjedenje zdrave fiskalne politike u zemljama regiona, u cilju
postizanja dugoroéno odrzivog rasta i razvoja, odnosno oéekuje se da ¢e se realizacijom
istrazivanja na pomenutom uzorku zemalja dobiti novi, pouzdani rezultati, koji ¢e usloviti
donojenje relevantnih i objekuvnih zakljucaka.

B5. Finansijska i organizaciona izvodljivost istraZivanja

Misljenje Komisije je da Ekonomski fakultet u Podgorici moze obezbijediti odgovarajuce
finansijske 1 organizacione uslove za realizaciju istraZivanja neophodnog za izradu ove doktorske
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Miljenje i prijedlog komisije

Prema misljenju Komisije, doktorska disertacija kandidatkinje Milene Radonji¢ za predmer
istrazivanja ima aktuelnu problematiku globalnog karaktera i predstavlja originalan i vrijedan
nauéno-istrazivacki rad koji ée dati znaéajan doprinos ekonomskoj debati o pitanju efekata
javnog duga. Predlozeni sadriaj, metode i dinamika istrazivanja su kvalitetni, adekvatni i
izvodljivi i Komisija jednoglasno predlaze Vijecu Ekonomskog fakulteta i Senatu Univerziteta
Crne Gore da prihvate pozitivan izvjedtaj Komisije i odobre dalju izradu doktorske disertacije,

Predlog izmjene naslova
/
Ptijedlog promjene mentora i/ili imenovanje drugog mentora

/

Planirana odbrana doktorske disertacije
2019,

Izdvojeno migljenje

/

Napomena

/
ZAKLJUCAK
PredloZena tema po svom sadrzaju odgovara nivou doktorskih studija DA | NE
Tema omogucéava izradu originalnog naucno-istrazivackog rada koji odgovara DA | NE
medunarodnim kriterijumima kvaliteta disertacije.

Kandidat moZe na osnovu sopstvenog akademskog kvaliteta i stecenog znanja
da uz adekvatno mentorsko vodenie realizuje postavljeni cilj

Komisija za ocjenu podobnosti teme i kandidata

profdr Gordana Burovié, redovni profesor Ekonomskog %(/W
fakulteta u Podgorici — predsjednik Komisije A

prof.dr Miomir Jaksi¢, redovni profesor Ekonomskog fakulteta u {/Ze/ =
Beogradu - mentor

profdr Milivoje Radovié, redovni profesor Ekonomskog fakulteta
u Podgorici
U Podgorici,
04.09.2018.

DA | NE
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Koji su nacini rjefavanja problema javnog duga
na raspolaganju kreatorima ekonomske politike?

2. U éemu se opleda znadaj primjene fiskalnih
pravila u obuzdavanju rasta javnog duga na
Zapadnom Balkanu?

1. Zaito visok nivo javnog duga weba da
zabrinjava kreatore ckonomske politke?

2. Kroz koje kanale javni dug ispoljava svoj
negativan uticaj na ckonomski rast?

L U PISANOJ] EORMI ,
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Na osnovu ¢lana 32 stav 1 tacka 14 Statuta Univerziteta Crne Gore, u vezi sa
¢lanom 34 Pravila doktorskih studija, Senat Univerziteta Crne Gore, u postupku
razmatranja prijedloga Vije¢a Ekonomskog fakulteta i na prijedlog Odbora za
doktroske studije, Senat Univerziteta Crne Gore na sjednici odrzanoj 03.07.2018.
godine, donio je sliedeéu

B ODLUKU

I
Imenuje se Komisija za ocjenu podobnosti doktorske teze pod radnim
nazivom: “Javni dug i makroekonomske performanske u zemljama
Zapadnog Balkana, kandidatkinje mr Milene Radonji¢, u sastavu:

1. Dr Miomir Jaksic, redovni profesor Ekonomskog fakultetu u Beogradu

2. Dr ,Gordana ®urovi¢, redovni profesor Ekonomskog fakulteta
Univerziteta Crne Gore

3. Dr Milivoje Radovi¢, redovni profesor Ekonomskog fakulteta
Univerziteta Crne Gore

I
Zadatak Komisije je da, u roku od 45 dana od dana javnog izlaganja studenta
podnese Vijecu Ekonomskog fakulteta i Senatu lzvjedtaj o ocjeni podobnosti
doktorske teze i kandidata.

i
Odluka stupa na snagu danom donosenja.

Broj: 03- (ugL[1

-Fr'_._,_:—'—"

Podgorica, 03.07.2018.godine /j
PREDSJEDNIK SE -
/ﬁﬂ;[}amlﬂ Nikoli€, rektor
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UNIVERZITET CRNE GORE
EKONOMSKI FAKULTET
EROMNOMITA

Broj dosijea: 1172013

MNa osnovu Elana 163 Zakona o opitem upravnom postupku ("Sluzbeni list RCG" br. 60/03)i sluZbene evidencije,

o po eahijeve Radonjic Sreten Milena. izdajc sc

POTVRDA O STUDIRANJU

Student Radonjlé Sreten Milena, rodena 04-12-1987 podine u mjesiu Podgorica, op3tina Podgorica,
Republika Crna Gora, upisana je studijske 2013/2014 godine, v I godinu studija, kao student koji se
samofinansira na akademske doktorske studije, siudijski program EKONOMIJA, koji realizuje

EKONOMSKI FAKULTET - Podgorica Univerziteta Crne Gore u trajanju od 3 (tri) godine sa obimom 180 ECTS
kredita,

Studijske 201372044 godine prijavila je do slufa 5 predmeta sa 80.00 (ferdeset) BCTS kredita.

Po prvi put iz I (prve) godine, prijavila je da sluda 5 predmeta sa 60,00 (exdeset) RCTS kredita, Sto iznosi
100.00% od ukupnog braja ECTS kreditau I godinu

Saglasno Statutu Univerziteta Croe Gore, Radenji€ Sreten Milena je po prvi put prijavila da slufe vise od 2/3,
odnosno 68,67% (SezdesetSest 67/100 %), od ukupnog broja ECTS kredita sa I podine i studijske 201202014
ima status redovnog studenta koji se samofinansira,

Livjerenfe se (zdaje na osnove siuZbene evidencife, a u svehu ostvarivarja prava na: (diedii dodatak, porodicnu
penziju, invalidski dodatak, zdravsiven legitimaciin, poviaideny voinfu za gradski sacbracay, stwdentski dom,
studentski kredit, stipendiju, regulisanfe vajne obaveze [ slidna).

Broj: 18/ 10 -
Podgorica, 04.10.2018 godine
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UNIVERZITET CRNE GORE
EKONOMSKI FAKULTET
EKONOMLJA

Broj dosijea: 1172013

Na osnovu Elana 165 stava | Zakona o opitem upravnom postupku ("Sluzbeni list RCG", broj 60/03.), lana 115 stava 2
Zakona o visokom obrazovanju { "Sluzbeni list CG", broj 44/14.) 1 sluZbene evidencije, 2 po zahtjevu studenta Radonji¢ Sreter
Milena, izdaje se

UVJERENJE O POLOZENIM ISPITIMA

Student Radonjié Sreten Milena, rodena 04-12-1987 godine u mjestu Podgerica, opitina Podgorica, Republika Crna
Gora, upisana je studijske 201372014 godine, u I godinu studija, kao student koji se samofinansira na doktorske
akademske studije, studijski program EKONOMIJA, kaji realizujc EKONOMSKI FAKULTET - Podgarica Univerziteta
Crne Gore w trajanju od 3 (tri) godine sa obimom 180 ECTS kredita,

Student je poloZio ispite iz sljedecih predmeta:

Redni Broj ECTS

broj Semestar  Mupziv predmeta Ocjena Uspjeh kredita
L 1 MAKROEKONOMIIA "B*  (vrlodobar) 1500
2 1 MIKROEKONOMSKA ANALIZA A" (odlitan) 1500
1 2 EKONOMETRIJA "B  (velodobar) 10,00
4 2 SAVREMENE EKONOMSKE TEORIE A" {odli¢an) 10,00
5. 2 UPRAVLIANJE PROMIENAMA "A"  (odlitan) 10.00

Aakljutno sa rednim brajem 5,
Ostvareni uspieh u toku dosadasnjih studija je:

- srednja ociena polofenih ispita "A" (9.58)

- ukupan broj osvojenih ECTS kredita 60.00 ili 100.00%

- indeks uspjeha 9.58,
Ujerenje se izdafe na osnovu slufhene evidencije, a u svrhy ostvarivanfa prava na; {diedii dedatak, porodicnu penzifu,
invalidski dodatak, zdravstvenu legitimacifu, povlaiéenu voinju za gradski saobraca), stedentski dom, studentski kredit,
stipendin, regulisanje vojne obaveze { slicho).

Broj: 18/ 10 -
Podgorica, (4.10.2018 podine
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