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JlenapT™aH 3a MocieMIIIOMCKeE CTYHje
Jlauujenosa 32, beorpan

BERY JIEITAPTMAHA 3A MOCJIEJUIIJIOMCKE CTYIHJE

Omnykom Beha Jlenaprmana 3a nocneaumiomcke cryauje 6poj 4 — 144/2018  on 28.09.2018.
roaune, oapehenn cmo 3a unanose Komucuje 3a oueny u oabpaHy JOKTOpCKe aucepTalmje
Kanauaatkue buwane Heanoee noj Ha3sMBOM Vnpasmwaree mporcuminum pusukom y nocioearsy
KoMnanuja y cekmopy 3a npouseoorsy, npepaoy u oucmpubyyujy naghme

O HEMY MOJAHOCHMO cnenehu

HU3BEILITAJ

I. OcnoBuH noAanH 0 KAHJAWAATY H IOKTOPCKOj AHCEPTALHjH

Kanpupatkuiwa Buwana Heanoea pohena je 03.04.1970. y Bnacorunuy. OcHoBHy wikony je
3aspnna y Bracornnuy, a BojHy wkony cTpyyHux paaHuka PaTHOr BasjiyXomioBcTBa M
npoTuBBasjywHe oxbpane y Pajnosuy-CapajeBo. OcHoBHE akajeMCKe CTy/IHje 3aBpliKia je Ha
®Gakynrery 3a TypusaM M XoTenujepctBo VYHusepsutera CHHrMAYHYM rnpocekoM 8.46.
[Tocneunnomcke macrep crymuje u3 obnactu [MocnoBHa ekoHoMHja 3aBpmmna je Takohe y
beorpany, na Yuusepsurery Cunruaynym npocekom 10.

3anocnena je y Munucrapetsy onbpane y cratycy mpodecHoHaiHor BojHor nuua. Paauy
kapHjepy 3anouena je y Basayxonnosnom 3aoay Opao y Pajnosuy y Oxceky 3a (unancuje.
Cana paam y Illkonu Haumonanue ondpane y Oziceky 3a yueme Ha Ja/bHHY.

Kanouoamrurea uma cnedehu o6jaemenu pad kamezopuje M24 uume je ucnyren npedycnos 3a
006pany doxmopcke oucepmayuje: Heanoea b., Heanoea H., Jumumpujeeuh Jb. (2018)."The
effect of crude oil prices fluctuations on the agricultural producers’ performance efficiency”,
Exonomuxa nomonpuepede 6p. 3/2018, cmp. 1147-1157 (Kobcon, usabpana xamezopusayuja 3a
2017.200uny)

Ilpeocmanu objaswvenu padosu:
Cnucak pesysarata M50

(M51) Hanosa b., sanosa W.,bapjakraposuh,Jl. (2018). MoryhHocT npumene MatemMaTHuKo-
craTucTHuke merose ARIMA 3a npeasubarse uene nadre, Bojro neno 6p.6/2018, c1p.297-308




(M54) Wanosa b., Usanosa W.,bapjaxraposuh,JI. (2018). YTuuaj uusectuimonor norenimjana
Ganaka Ha ayropouno crabmeHo kpeauTHparme cuctema oabpane, Omutop Vol. IV, No 2, cTp.
29-40

Hudopmaunja o o6jas/mennm pagosuma kareropuje M 60

OGjassbeno 13 panosa o 2010. no nanac: 10 panosa kareropuje M 63 u 3 pana kateropuje M
64.

JlokTopeka aucepraunja Kananaatkuise Busbane Msanose je ypalhena na ykynuo 196 ctpana, on
yera 20 cTpaHa 4MHe mpuIOr M cnucak auteparype. Cnucak nutepatype oGyxsara 132
pedepeHLn KOje YMHE HAyuyHH PaJIOBH, Kibure, 360PHHLM PajoBa, 3aKOHCKH MPOTHCH Kao W
JIEKTPOHCKH H3BOPH. Y3 OCHOBHM TEKCT JAMcepTaumuja caapxku u 8 cauka, 65 TaGena u 51
rpadukoHa.

Jloktopcka aucepraumja Kauaujatkuise Busbane MBanose je Guna moaspruyrta nposepw
cojrepom 3a ycraHoB/baBaie npeknanama/minarujapusma (iThenticatePlagiarismDetection
Software). Vkynan npoyenmyannu usnoc sanasicenux npexnanarsa usnocu 8% oucepmayuje.

2. Tlpeamer H Wb HCTPAKHBAILA

[Npeamer pana nokropcke aucepTaumje je onpeluBare 1 01a6HP EKOHOMETPHJCKOT MOJIENA KOjH
nokasyje 1o6pe pesynrare y objammasaiy Gyayhe ueue, kao u 106pe pesynrare Kol ymaiberba
pusuka y Oyayhum omnykama menaumenta. Kperame uena cupose HaTe yTHue, He camo
CBETCKY NMPHBpPEAY, HALIMOHAJIHY NPHBPEY, NPUBPEHA APYIITBA, Beh U CBAKOr CTAHOBHHKA, KAO
Kpajiber KOpHCHHKa y Hu3y. [Ipesiver aHanu3e je KOMIIEKCHOCT MOCI0Baa HA(THOr CeKTopa Y
3emsbama Guswe COPJ (Cpbuja u Xpsatcka), y okpyskemy (Aycrpuja, Mahapcka, Pymynuja,
Byrapcka, AnGauuja) u Pycuju.

Hun nerpaxusama je carnenasame Moryhnoctu npahiema uena kperama cupose HaTe Ha
CBETCKOM TPXKHIUTY M JOHOIIEHE NPAaBOBPEMEHNX OUIyKa O YNpaBibaiby 3aiuxama Ha jgomahem
TpkuITy. YBohewem ARIMA mozena aHannse BpeMEHCKMX cepuja, y paay ce oGjauimasa
H3yyaBaHa 110jaBa, Kako ce JI0 ke J101a3u H npeasuha KpeTame y HapeHOM nepHojLy. 3aTim, Ja
ce Ha OCHOBY (MHaHCHjcKe aHanu3e yTBphyje ycnewmHocT nocaosama HadTHHX KoMmnanuja (ca
acreKkTa CBHX 3aHHTEPECOBAHMX CTpaHa) M y K0joj Mepu (yKTyauuja LeHa yTH4Ye Ha HHXOB
6usnmc Mozen. Yeohemem ncropujcke VaR MeTozie, Kao npeaycioBa 3a yrnpaB/bame TPKUIIHHM
pu3uKoMm, ce npeasuba yTHuaj kpeTarma leHa HadTe Ha MoC/IoBabe aHAM3UPAHUX KOMMAHK]a.

[nn uetpaxkusama je Hayunu onuc mpoieca npahema KpeTama LeHa cupose HadTe, yTHuaj
Kperama ueHa Ha Hajsehoj cmerckoj Gepsu NYSE, npeasubame Gyayhe speanoctn cepuje
ARIMA mozenom ca wto je moryhie MamoM rpeiikoM, CBOjeBpCHa peBHM3Mja rpelike nportose
30or npouieHe o6uma 1 yzena octanux (akTopa Koju yTHYY Ha KpeTame LieHe cupose Hadre. M




Ha Kpajy, Ja ce Kpo3 MpakTHyaH MpHMep NpPOBEPH TEOPHJCKH KOHUENT (UHAHCHjCKe aHATN3e
npenyseha, komOGuHaumMja ajneksaTHOr onaGupa MeTOe aHaiM3a KO MOCHOBaMma HAGTHHX
KOMMaHHja 1 ajnata 3a ynpaB/baibe PH3HLMMA Y TOC/IOBabY Y LHIbY JOHOWIEHA ONTHMAIHHX
oJUTyKa.

3. XunoTeTHYKH OKBHP HCTPAXKHBAILA

Ha ochoBy uwsbesa paga npousunasu crezelii XMNOTETHUKH OKBMpP KOjH Ce cacToju of
reHepajiHe Xunorese ¥ noceGHUX XHMoTesa.

I'enepanua xunoresa: Kopumhere onrosapajyhux moaena 3a npeasuhare kperamba Liena HajTe
H yNpas/baibe PU3MLKMMA KO/ MOCIOBaka CHPOBOM Ha(TOM npeacTasibajy A06py ocHOBY 3a
AoHowere Oyayhux outyka npupeanux cybjekara.

[Tocebue xumnorese:

X1: 3a oapehusame Gyayhux npojekumja kperama LeHa cHpoBe HadTe HEOMXOLHO je na ce
KOPHCTH BHILE MOZe/Ia Kako Oy ce I06HIH 1ITO pesleBaHTHH]H MOALM 3a JIOHOLIEHE MOCIOBHHX
OJUTYKa.

X2: 3a ycnewHo ynpasJbaise MoC/IOBabeM y HAPTHUM KOMNanujama notpeGHO je KOPHCTHTH
BHLIE METOAA KOJ YNpaB/baiba PH3HKOM Y M0C/IOBakY Kako GM ce JOGHMIN WTO peneBaHTHHjH
M0/1allH 32 JIOHOLIEH:E MOCIOBHHX OUTYKA.

4. MeTo0/10ruja HCTPAKHBAILA

[lpunukoM u3paje AOKTOpCKE AWCEpTalje, MPHMEIEHE Cy Pa3/IMYHTE HAyyHEe METOje Koje
omoryhyjy BaiuaHO ocTBapere HayqHOT M APYIITBEHOT LIH/ba HCTPAXKHBAIHA.

[pumersena METOA0MIOMHja y MCTPAXKHBAILY je: OCHOBHE CHHTETHUKE H AHANMTHYKE METOJe,
METO/Ie KOHKPETH3allMje W ancTpakimje, 3aTHM METOJe reHepaiu3auuje W crielmjaimsaiuije,
METOJIC MHJYKUH]e M Je/lyKUH]e, KOMIapaTHBHA METO/1a, HCTOPHJCKO KOMMApaTHBHA METOJa,
CTaTHCTHYKa MeToJa (KOpEeJalMOHa W pPerpecMoHa aHaiu3a), Kao H METOJa JeCKpHIIHje;
npumena iuiatrgopme ARIMA w VaR metoze 3a ynpasibarbe pH3HIIMMA.

Komnaparusna Mertoza je kopumhena koa nokasarteba nociopama o1aGpaHmx HaTHHX
Komnanuja y peruony (2012-2017) u npuankom ynopehusama Liena Kpetama HajTe y nepuony
01 2008. mo 2018.

®unancHjckom aHanu3om cy oGyxsahiene Tpu Bogehe nadie komnaumje y Peny6anun CpGujn
(HUC, OMV, JIYKOWJI) y 2017. roaunn. Pesyntatn ycnemnocti gomahnx KOHKypeHarta cy
ynopehenu ca kommanujama W3 OKpyxkema, kao wro cy: INA (Xpsarcka), ROMPETROL




(Pymynuja), MOL (Mabapcka), Jlykoun n I'acnipom Hedr (Pycuja). OcHos 3a annusy cy Gunm
JaBHO 06jaB/beHH PUHAHCHjCKM M3BELITAJH HA CAJTOBMMA AHAIIM3UPAHHX KOMNaHWja H AreHuuje
3a NPHUBPE/IHE PEruCTpe. 3a aHaN3y KpeTama LieHa Haj)Te U 3a yrpaB/bame pusHuumMa y HadTHOj
HHJIYCTPHJH Cy MpPUMEIEHM MOoJalM 3a leHe HadTe Ha Kpajy pajHOr JaHa 3a KynoBHHY
BpeMeHCKH HajOnmxker djyyepc yroopa na NYMEX Gepan.

On copreepckux anara cy kopuiuhuu: Microsoft office — Excel, R w EVIEW, w Matlab.

5. Kparak npuka3 cajpkaja JOKTOPCKe Aucepranuje
Paj1 ce cactoju u3 7 norsiiassba, Nopes yBoja M 3aK/by4Ka.

VY npsoM norjiaeby Cy Npe/iCTaB/beHe OCHOBHE TEXHMYKE KapaKTepHCTHKEe cHpose Hadre u
npepaja, TproBuHa Ha 6ep3u, kao M ynotpeba HadTHHX Mpou3Boja Kako GM ce carsiiesana csa
KOMILIEKCHOCT noTpeba 3a OBMM OrpaHHYEHHM PecypcoMm.

Jlpyro noriae/be ykasyje Ha Jl0KasaHe pe3epBe CHpoBe Ha(Te, NMPOU3BOAIY, MOTPOLIKY,
MOTPOIILY MO IIaBH CTAHOBHHKA, Kao M pauja Mel)ycoOHHMX 0HOCA MOMEHYTHX WHMKATOpa.
Hasme, cy nepuuncany najsehu npoussohauu, NOTPoOIIAYM M MOTPOIIAYH 110 IJIABH CTAHOBHHUKA.
[Tornassbe ce 3aBpmiaBa carnenaBameM Mecta CpOuje y 0IHOCY Ha 3eMJbe Y OKpYXKeElbY, Kao W
YBO3 W H3B03 cHpoBe HadiTe ¥ HAdTHUX NMPOM3BOJA.

Y tpehem nornassby je npencrarban moaen MAED/MESSAGE 3a npeasubhame notpakise u
KONIHYMHE 00aBe3HHX pe3epBH cHpoBe HaTe, TpeHa noTpoibe HahTHUX npoussoja y Cpbuju,
Kao H 00MM 3axTeBaHMX pe3epBH cupose HadTe npema [upexrusu EBporicke Yuuje.

V 4eTBpTOM mMOrjaB/by je HM3JNOKEHAa MCTOpHja UeHe HadTe W y3pouu QaykTyauuje Koa
onpehusama uene nadre. 3atum, ARIMA Mozen ananuse BpeMEHCKHMX CepHja, jep je jeaaH on
BOKHHMJUX LIMJbEBA AHAJIN3E BPEMEHCKHX CEpHja MpOrHo3upaibe, 0HOCHO, ojipehuBame 6yayher
TOKa LIeHa.

Y nerom nornasky je ypahleHa KopenaluMOHa M perpecMoHa aHanMsa cupose Hadre y
3aBHCHOCTH OJ] LIEHE YeJIHKa U 3/1aTa.

V wectom nornasspy je neuHucana pauno aHanusa, o6pasnoxena onabpana pauuja 3a aHanu3y
HaTHUX KoMnauuja M A0OMjeHM pe3ynTaTH ycrnemwHocTH aomaliMx HaTHHUX KoMmmnaHwja.
[lornassse ce 3aBpiasa KoMnapaTMBHOM aHanu3oM oapelienux HadTHHx komnanuja Espone.,

Y ceIMOM NOrIaBsby je akleHaT ynpaBbaibe pH3HLHMA HCTOPHICKOM VaR MeToioM, Kao jeiHoM
OJ/1 CTaHApIHUX MeTo/1a Kojuma ce npeasula u oapehyje Oyayhu Tok ojutyka KoMnaHuja, Kao U
H3J10’keHOCT 6aHaKka pU3HKY KOJL 1MOC/IOBama ca HahTHUM CEKTOPOM.




6. TocTHrHyTH pe3yaTaTi W HAYMHH A0NPHHOC J0KTOPCKE JAHcepTanuje
Hayunn nonpunoc oBor pajia jecte npeajior npuMeHe:

1) ARIMA mozena kao jeane o moryhux BapHjanTH 3a npeBasunaxerse npobiema npeasuharma
Oyayher Toka ueHa cupose HadTe.

2) VaR wmetone 3a xkpauTH(HKOBame pH3uKa M yrephuBae KoedulMjeHTa aneKBATHOCTH
Kanuraia y unby 100Mjara ONTHMAJIHOT pe3yJiTaTa.

[TocturnyT pesynrati JOKTOpPCKE AMCepTalje cy HeonxoanoctT kopuinhemwa Buuie Mojena
KOJI:

1) onpehusame 6yayhnx npojeximja kperamwa ueHa cupose Hadre,
2) ynpassbarba TPXKUIIHHM PH3HKOM Y M0OC/I0Bamy npeyseha,

Kako Ou ce 106H/IH WITO peleBaHTHH]H MOJIALH 32 JIOHOIIEHbE aIeKBATHHX MOCIOBHHX OJUTYKa y
HadTHOM cekTopy.

3aunTepecoBann cyGjexTH 3a oarosope Jesiom o6palieHHX MUTaka y OBOj AMCEpPTAlMjH, MOTY
outi: 1) Kkpeantopu, ¢ 063MpOM Ha TO ITO Cy NpUBpeAHH cyGjexTn y obaBe3n aa Gankama W
JIp.3aMHTEPECOBAHHM (HHAHCHjepUMa Jlajy MHOrO BHINE [0JaTaka NPHIMKOM TMOJHOIIEHA
3aXTeBa 3a KPeAMT; 2) HHBECTHTOPH, nowTo Gu ce ca ynanpehemem kpanuTera hUHAHCH]CKHX
3BewTaja, nosehana TpaHCIapeHTHOCT M MOY3JAHOCT KO NPHUKA3HBaba OCTBAPEHHX Pe3y/ITaTa
komnanuje 1 Gyayhnx npasaua passoja; 3) akLMOHAPH, KOjH Cy MOTHBHCAHH JMBHICHAMA, H Y
Kpajib0j WHCTaHUM 3a JYropouHO npoduTaGHiHO mMocHoBalke KoMmmauuje; 4) y yiosu
cTejkxosijiepa Mory ce Hali npaBHa JMua Koja HAaTy KOPHCTE KA0 MHMYT Y CBOM MOCI/IOBAIbY,
i U GU3MYKa MUA KOja Cy KpajibH KOPHCHHLM/MOTPOLIAYM OBHX MPOM3BOJA, KAKO GH MOI/IH
Jia mpeiBuje Kako fie npomene uexe HadTe yTHLATH HA HHXOBO MOCIOBabe OAHOCHO Gyuyer
KOJUM pacrioiaxy.

7. Muuusese n npeaior Komucuje o 1okropekoj anceprannju

Ha ocnosy csera usnosxenor Komucuja je Mulbersa 1a 10KTOPCKa IMCEPTALNja KAHANAATKHILE
buane MBanose no cBojoj Temu, NpuCTyIy, CTPYKTYPH M caapiajy paja, KBAIHTETy H HAYHHY
u3jlaraa, METO/I0JIOTHjH HCTPaKMBAIba, HauMHy Kopuuifiersa JnTeparype, penieBaHTHOCTH W
KBAJIMTETY CNPOBE/ICHOT HMCTPaXKHBAa M JIOHETHM 3aK/byullMMa 3a[0BOJbaBa KPHTEpHjyMe
3aXTeBaHe 3a JIOKTOPCKY JHCEPTALIHjy, TE Ce MOXKE NPHXBATHTH Ko 10/100Ha 3a jaBHy o10paHy.

Carnepasajyhu yKkynuy oleHy AOKTOpPCKe AMCepTalmje KaHauaatkuie Bumane Msanose noj
Ha3MBOM YTIpaB/barbe TPIKUILIHMM PH3HKOM Y MOCIOBAlbY KOMIAHH]a Y CEKTOPY 3a MPOH3BOJIILY,
npepany u anctpubyuujy Hadre npeuiaxemo Behy nenaprmana 3a nocneaumniomcke cTyaHje u




Cenaty Vuusepsurera CHHIHAYHYM J1a MPUXBATH HANpe/l HaBe/eHy JOKTOPCKY AMCEpPTalHjy H
0,100pH meHy jaBHy o10pany.

Beorpan, 26/02/2019 UnaHoBH KOMHCH]e:
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