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JlaTyM 1 opraH Koju je IMEHOBAaO KOMHUCH]Y

15.06.2017. ronune, HacraBHo-nayuno Behe [IpuponHo-maremarnukor dakynrera y Hoom
Cany

CacraB KOMHUCH]€ Ca HA3HAKOM MMEHA U MPe3UMEHa CBAKOT 4YJIaHa, 3Baiba, HA3KMBa Y)KE HAyuHEe
o0JacTH 3a Kojy je u3abpaH y 3Bambe, 1aTyma u300pa y 3Bame M Ha3uB (haKylITeTa, yCTaHOBE Y KOjoj
j€ WwIaH KOMHCH]j€e 3all0CIIeH:
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Hay4Ha 00J1acT HyMepHyKka MareMaTHKa, n3abpana y 3Bamwe 2007. rognHe, IpenceJHUK

np Harama Kpejuh, penosau npodecop IIpuponno-maremariuku dakynrer y HoBom Cany, yxa
HaydHa 00JacT HyMepHuKa MaTeMaTHka, n3abpana y 3Bame 2004. roquHe, MEHTOP

np Haunujena Pajrep-hupuh, penosuau npodecop, [pupoano-maremarnyku paxynrer y HoBom
Capny, yxa Hay4Ha oOiacT aHann3a 1 BepoBaTHoha, n3abpana y 3Bame 2012. ronune, wiaH

1p bpanko Ypomesuh, penosau npodecop, Ekonomckn dakynrer, Yausepsutet y beorpany, yxa
Hay4yHa 00J1aCT onepaIioHa HCTPaXHBama, n3abpaH y 38ambe 2013, ronuue, wiaH
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NPEIJIEA JOKTOPCKE JUCEPTAIIMJE:

HaBectu kparak caznpikaj ca Ha3HaKoM Opoja cTpaHa, II0IVIaBJba, CIMKa, MeMa, rpapuKoHa H CII.
JlokTopcka aucepranyja je HancaHa Ha 153 crpane, He eHIIIeckoM je3uky. Caapku 6 moriaBiba y
cnenehem penocneny:

1. Introduction (YBom)

2. Market Microstructure (MHUKpOCTPYKTypa TP>KUIIITA)

3. Benchmarks and Algorithmic Trading (IToka3aresbu 1 aITOPUTAMCKO TPrOBamE)
4. Negative Selection (Herarusna cenexuuja)

5. Stochastic Optimization (CroxacTu4ka onTHMHU3aIINja)

6. Empirical results (Emnupujcku pesyararu)

[Nopen HaBEIEHOT, UCEPTAIIHja CAIPKHU alICTPAKT Ha CPIICKOM U €HITIEKCOM je3HKY, 3aXBATHHMILY,
ciucak rpadukona (ykymnHo:19) u cnuka (yKymHo:5), ciircak tadena (ykymHo:19), oudauorpadujy
ca 58 pedepennu, Ouorpadujy KaHauIaTa, KJbYYHE JOKYMEHTAIIN]CKE HH(DOpMAIIHje Ha CPIICKOM U
EHITIEKCOM jE3HUKY.

VI

BPEJHOBAIE NOJEJNMHUX JEJOBA TOKTOPCKE JUCEPTAIINJE:

[IpBo normaBsbe AUCEpTAIHje CaAP KA JIMCTY O3HAKa U Iperies] fe(GUHUIIja U TeopeMa u3
JUHeapHe anredpe, Teopuje BepoBarHoha, ONTHMH3ALMje Ca OrpaHHueHUMa U JIMHEApHOT
porpamMupama.

ﬂpyFO TNOITIABHC CaAZAPIKU MPCTIICA PEIICBAHTHUX HOjMOBa Y BE31 Ca MUKPOCTPYKTYPOM TPIKUIITA:
TUIIOBU TPIKUIITA, KEbUT'd HAJIOT'a, BPCTE HAJIOTd, CTUJIOBU TProBamba (arpeCI/IBHO n HaCI/IBHO) u
TpaHCAKITUOHU TPOIIKOBH.

Tpehe mornaesbe faje MpUKa3 MOKas3aresba TProBaba U alrOpPUTAMCKOT TProBamba. [lopen
KJacuQuKanuje rnokasaresba eUKacCHOCTH U3BpILEHa HAJIOra, JeTajbHO Cy onucanu Volume
Weighted Average Price u Arrival Price. Y okBHpY ajaroputamMckor TproBama OIKCaHa je JIOruKa Ha
KOjOj Cy 3aCHOBaHM HEKHU OJ] THIIOBA aIrOpUTaMa KOjH CE€ KOPUCTE Y MPaKCH.

VY 4eTBPTOM MOIVIaBIbY, KOJU MPECTaB/ba OPUTHHAIHH JIONPUHOC, Te(QHUHUILE Ce 110jaM
HEraTHBHE CeNeKIrje Kao Mepe repdopmancy anroputama ni3Bpiema. [Tlonaszehn ox npernocraBku
KOj€ Cy HEOIXO/IHE 3a e(pUHICAkE pe3yiITaTa ! of II0jMa ONTUMAaTHOT Hajora (optimal placement),
HeraTuBHa ceJieKnyja je ne(MHNCaHa Kao BEKTOPCKa Pa3iiMKa ONTHMAHOT HAJo0ra M OCMaTpaHor
HaJiora Tprosama. ONTHMaIHU HAJIOT pelere MpodiemMa JIMHEapHoT IIPorpaMuparma Koju
IpeacTaBiba UACATHH HAJIOT KOjU C€ MOTA0 M3BPIINTH Y JaTOM BPEMEHCKOM MHTEPBAILY, IIPU YeMy
ce IO/ OjMOM ,,U/ICTHH" TIOIPa3yMeBa HAJIOT KOjUM Ce MOCTIKE Haj0oJba [IeHa Y TPKUIIHUM
YCJIOBHMA KOjH Cy BIIaIalid Y TOKY TOT BPEMEHCKOT HHTepBaja. Y HAacTaBKy je jara ¢opManHa
ne(UHAINja HeTaTUBHE CETICKIIH]e 3a jeTHOCTaBHHU HaJior (simple order) u mokas3aHe cy meHe
TEOPHjCKEe 0COOMHE, HAKOH Yera je ne)uHIcaHa HeraTuBHa CEJICKITHja 32 KOMIUIEKCHH HAJIOT
YKJbY4yjyhn u anropuram 3a BeHo ofpehuBame.

[eTo momiaBsbe aje mperie]] pe3yiTaTa CTOXacTHYKe ONTUMHU3AIH]je, Ca TOCCOHUM OCBPTOM Ha
MeTozie Y30paukor ouekuBama (Sample Average Approximation) ¥ CTOXaCTHUKE aliPOKCHMAITH]e
(Stochastic Approximation). Y mocnenmso0j CeKINjU OBOT TIOINAaBJba, IaT j€ OPUTHHAIHH Pe3yJTar 3a
METOl HEMOHOTOHOT JIMHH]jCKOT TIPETPaKNBamba, 3a KOjH je JoKa3aHa KOHBEPreHIHja y BepoBaTHONH
(zero upper density). Anropuram je TeCTHpaH Ha YeTHpU (YHKIHUje U 1Ba HUBOA CTaHJap/iHe
nesujanuje. Pesynrar oBe cexnuje je npuxsahen 3a o0jaBipuBame y yaconucy ca ISI nucre u
[IUTHPAH j€ Y HACTaBKYy.

Emmnupujcku pesynraTu cy MprUKa3aHH y IIECTOM Iorasiby. CUMysalije Tpropama 3BpIIeHE Ha
peaHuM MoJalMa TProBama MoTBph)yjy TeopHjcke 0coOnHEe HeraTuBHE ceneknuje. Takole,
kopuithelweM MeJJOTe CTOXaCTHYKe ONTUMU3aluje, oapeheHe cy 1 onTUMalHa CTpaTerije u3BplleHha
y OZIHOCY Ha HETraTHBHY CEJICKIIH]Y.

VI CIIMCAK HAYYHHX ¥ CTPYYHUX PAJIOBA KOJU CY OBJAB/bEHU W
MPUXBAREHMU 3A OBJABJbUBAILE HA OCHOBY  PE3YJITATA UCTPAJKUBAIbA Y
OKBHUPY PAJIA HA JOKTOPCKOJ JMCEPTALIMIU




TakcaTHBHO HaBECTH HA3HMBE PaJIOBa, IIIe U Kaja Cy 00jaBJbeHU. [IpBO HABECTH HAjMAE jeIaH paj
oOjaBieeH win puxBaheH 3a o0jaBibuBame y yaconucy ca  ISI mucTe oqHOCHO ca TUCTe MIHHUCTapCTBa
HAJUISKHOT 32 HAYKy KaJla Cy y MUTaby JAPYIITBEHO-XYMAHUCTHYKE HAyKe UITH PaJIOBE KOJU MOTY
3aMeHUTH 0Baj ycioB 1o 01.janyapa 2012. romune. Y ciydajy pamoBa nmpuxBahicHHX 3a 00jaBJbUBaIbE,
TaKCaTHBHO HABECTH HA3UBE PAJIoBa, IIie U Kaja he OuTH 00jaBJbeHH U IPUIIOKUTH TIOTBPILY O TOME.
1. Kreji¢, N., Londéar, S., A noonmonotone line search for stochastic optimization problems. Filomat
(npuxBaheH 3a o0jaBibHBambe) M22

VI SAK/bYUYIIM OJHOCHO PE3YJITATH NCTPA’)KUBAIBA

OCHOBHH pe3ynTaTi JOOHjeHH y 0BOj JUcepTanuju cy cienchu:
Jedunucan je nojam HeraTUBHE CEJEKIHUje Kao Mepe neppopMaHCH alropuTaMa H3BpIIeHa.
2. Jloka3zaHe cy TeOpHjcKe OCOOMHE HEeraTuBHe CelieKIHje, Koje je YnHe 00jeKTHBHOM MEpOM
nepdopmancu. Te 0cOOMHE YKIBYUYjy HEIPEKUAHOCT, jaCHY pa3iuKy u3Mel)y U3BpIICHUX H
HEU3BPIICHUX HAJIOTra, OCETJbHBOCT HAa BEIIMYMHY HAJIOTAa H OCETIFHBOCT HA YCIIOBE HA TPXKHUILTY.

3. oxa3aHa je Teopema o KOHBEPTeHIN)U y BEPOBATHONM HTEPATUBHOT ITOCTYIIKA TpodiemMa
CTOXAaCTHYKE ONTHMH3AIN]E 32 HEMOHOTOHA ITPABHJIA JIMHHU]CKOT TPETPAKHUBAHA.

4. Kopucrehu peanxne mopaTke TproBama MOTBpheHE CY TeOpHjCcKke 0COOMHE HETaTHBHE CENEKITH]e,
(hopmynucaH je mpoOireM CTOXacTHYKE ONTHMHU3ALIH]E 32 ONTHMAIHO H3BPIICHE Y OTHOCY Ha
HEraTUBHY CEJIEKLH]Y, KOjU je TaKolle TeCTHPaH Ha PeaHuM MOoAaIiMa.

VIII OHEHA HAUMHA IMPUKA3A U TYMAUYEIHA PE3YJITATA UCTPA’KUBAIBA
ExcrummuTHO HaBeCTH NO3WTHBHY WIIM HETaTHBHY OLICHY HAa4MHA MPHKa3a M TyMauera pe3yliTara
UCTPaXUBAbA.

Kangunarkuma je y meiaocTi o0aBuiia HCTpakuBamba MpeaBrl)eHa IUIaHOM TaTHM y TIPHjaBu TeMe
JIOKTOpCKe JucepTranyje. Marepujai npuKkasaH y Te3H je U3JI0KeH Ha a/IeKBaTaH Ha4MH, jaCHO U
pasymspuBo. [okazaHo je mo3HaBamwe MIMpe 001acTH Koja ce 6aBH MpoOJIeMaTHKOM, Kao U BEIITHHA
IporpaMupama KOMIUIEKCHHX aITOpHTaMa y CBPXY pa3Boja alUIMKAIMje CUMYIIATOpa TProBamba 1
TecTupama. JJoOujeHn pe3ynTaTy cy KBAIUTETHO yropeleHu ca pe3yaTaTuMa Apyrux ayTopa U U3BEICHU Cy
ofroBapajyhn HEpUCTPACHH 3aKJbYHIIH.

Komucuja koHCTaTyje /1a je KaHIuJaTK1ba aJIeKBaTHO TyMadnia Jo0ujeHe pe3yiare 1 Jla Ha4uH IIpHKa3a
pesyarara y HOTIIyHOCTH OrOBapa KapakTepy CIIPOBEICHOT HCTPaKNBamba.

IX KOHAYHA OILIEHA TOKTOPCKE JUCEPTAIIUJE:

ExcrnmmuTHO HAaBECTH Ja JIM JHCEPTallija jecTe WM HHje HallMcaHa y CKIIaay ca HaBeJCHUM
00pa3IoKeHEM, Kao U Ja JIM OHA CaIpiKU WK HE CalpKu CBe OMTHE eneMenTe. J[aTH jacHe, IpeIu3He 1
KOHIIM3HE OArOBOpE Ha 3. U 4. NUTame:

1.  Jlanm je mucepraumja HamucaHa y CKIIay ca 00pa3ioKeHeM HABEECHUM y TIPHjaBU TeMe
JlokTopcka aucepTanyja je y MoTIYHOCTH HallMcaHa y CKJlaxy ca 00pa3iioKemheM HaBeIeHUM Y
IIpUjaBH TEME.

2. Ja mn mucepTanmja canpku cBe OMTHE eJIeMEHTe
Jucepranuja canpxu cBe outHe enemenTte. JlaT je gertasbaH mpejyie pecBaHTHIX pe3y/TaTa Ha
KOj€ Ce TUCepTallrja OCIama, HOBU PE3yNITaTH Cy JIeTabHO ONMUCAHK U 00pasnoxeHu. Takohe je
JIaT CIIMCAK peJeBaHTHUX pedepeHI, KOjU CBEI0YE /1A je KaHIUJaTKHUba OJIMYHO YII03HaTa ca
obmamhy uctpaxknBama. Jlucepramyja je nperiegHa 1 1o00po OpraHu30BaHa.




3. Tlo uemy je nucepTanuja OpMTHHAIAH JTOTPHHOC HAYIH
Jucepranuja caipXu OpUTrHHANIAH HAyYHH JTONIPHHOC M3 00JaCTH HyMEpPHYKE MaTeMaTHKeE.
[MpennoxeHa je anTepHaTHBHA Mepa rep(opMaHCH ajaropuTMa U3BpLICHa HaJlora, Ie(HHUCAHE Cy
ICHE 0COOMHE KOje Cy W EMITHPH]CKH MOTBpheHe u (opMyIrcaH je mpodieM Ja ce y OHOCY Ha
By Halje ONTHMa Ha TPajeKTOpHja M KOHCTPYHIIE ONTHMAIHO H3BPIICHE HAJIOTA.

[MpensokeH je HOBU alropUTaM JIMHH]CKOT ITPETPAXKUBamba 3a NPoOJIeM CTOXaCTHYKe
onTHMHU3aIMje, JoKa3zaHa je 100pa qe(HHICaHOCT IPEATIOKEHOT allTOPUTMa M KOHBEPTEHIIHja y
BepoBaTHONhM. AJIrOpUTaM je TeCTHpaH U MOKa3aHa je MPEJHOCT Y OHOCY Ha MOHOTOHA IpaBHIIa
JIMHUjCKOT TPETPAXKHUBAbHA.

4. Henocranum nucepraiyje u lUXOB YTHIQ] HA PE3YATAT UCTPAKHBAHA
Jwncepranyja HemMa ONTHHX HEJOCTATaKa.

X  MOPEMJIOT:

Ha OCHOBY YKYIIHC OILICHC ,HI/ICCPTaIII/Ije, KOMI/ICI/Ija MPCaAJIaKe:

- Ha ocHoBy ykymHe olieHe AucepTanyje, KOMUCH]a Mpeiaxe Ja ¢e JOKTOpKa JUCepTalija Mo
nasuBoMm: Negative Selection - An Absolute Measure of Arbitrary Algorithmic Order Execution
(HeraruBHa cenekiyja — ATICOTyTHA Mepa aJrOpPUTaMCKOT H3BPIICHa IIPOM3BOJBHOT HAJIOra)
puxBarty, a Kauauaary mp Camu Jlongap oqobpu ogbpaHa.

¥ Hosom Cany, 03.07.2017. YJIAHOBU KOMUCUIE:

np 3opana Jly>xanuH, penoBHU podecop

np Harama Kpejuh, penoBau mpodecop

np Hanmjena Pajrep-hupuh, penoBan mpodecop

Ip bpanko Ypouesuh, penoBau mpodecop
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