YHUBEP3UTET Y HOBOM CAZlY
INPUPOJHO-MATEMATHYIKHA ®AKYJITET

MN3BELITAJ O OHEHU MACTEP PAJTA

| noJAI O KOMUCHUIHN

1. Jdarym u opraH koju je umenoBao Komucujy
30.11.2018, Behe JlemaprmMana 3a MaTeMaTuky u uHpopmaTHky I[IpupomHo-maTteMaTnukor (akyirera
VYuusep3urera y Hosom Cany
2. CacraB Komucuje ca Ha3HAKOM MMeHAa W Npe3MMeHa CBAKOI 4Y/aHAa, 3Balba, Ha3UBa YKe
Hay4He 00J1aCTH 32 Kojy je u3adpaH y 3Bame, 1aTyMa u30opa y 3Bambe M Ha3uB (pakyJrera,
YCTaHOBe y K0jOj je 4IaH KOMHCHje 3aIoc/IeH:
® 1p Harama Kpejuh, penosuau mpodecop IIpuponno-maremarurukor ¢akynrera y HoBom Cany, yxka
Hay4YHa 00JIACT: HyMEpHUYKa MaTeMaTHKa — TIPEJICEITHUK
® 1p Harama Kpxnen Jepunkuh, moment Ilpupomro-matematnakor (akynrera y HoBom Cany, yxka
Hay4YHa 00JIaCT: HyMEpHUYKa MaTeMaTHKa — MEHTOP
e 51p Hopa Cenemmn, penoBau npogecop IlpupomHo-maremarnukor ¢akynrera y HoBom Cany, yxa
Hay4yHa 00JIacT: aHaju3a u BepoBaTHoha — WiaH
® np JacHa ArtanacujeBuh, noneHT IlpupogHo-maremaruukor ¢akynrera y HoBom Cany, yxa HaydHa
00JacT: HyMepHYKa MaTeMaTHKa — WiaH

II TOJAIM O KAHIUJIATY

1. Hwme, ume jeqHOr poauTe/ba, Mpe3uMe:
Enuxa (Tubop) Jyxac
2. Jdartym polhjema, onmmuTHHA, pemyGaHKa:
07.09.1993, Kukunpa, Perry6nuka CpOuja
3. ToauHa ynmuca Ha IHILUIOMCKe aKajeMcKe CTyauje, cMmep/ycMmepeme:
2016, MacTtep MaremMaTndap — IpuMemheHa MaTeMaThKa (MOIyJI: MaTeMaTuka (prHaHCHja)

III HACJIOB MACTEP PAJIA

"Heke mpruMeHe ayTOperpecCUBHUX Mojiena'

IV MOPEIJIEA MACTEP PAJTIA

Pan je mammmcan Ha 90 cTpaHa W YWMHE Ta YBOJ, YeTHpH ToriaBiba ca 20 ciomka u 31 Tabene, 3aK/bydaKk,
nojaTak u aurepaTypa ca 39 pedepennu. IIpBa nBa aena paga ce 0aBe TEOPHjCKUM YBOJIOM Y MPEAMETE
HCTpaxkuBama. Y Tpehem mornamy cy HaBeleHe AcPHUHUIU]E, TECOPEME, CTATUCTUYKH TECTOBU U MOJICIN
MPUMEHCHU Y paly U3 00JIACTH TeopHje BepoBaTHONE, CTATUCTHKE, CTOXACTUYKE aHAIM3E U BPEMEHCKHIX
cepuja. Y YETBPTOM JIeNly palia Cy W3BPIICHH W TyMaueHH pPe3yJTaTH AeQUHHCAHUX CTATUCTUYKHX
TecToBa, m3rpalleHM MoJenu BPEMEHCKE CepHje, Kao W MPESAUKTHBHE BPETHOCTH A00HjeHe momohy
Mojiena. Y HapeIHOM JIeNly paja Cy U3BEACHH 3aKJbYUIM O JOOUjSHUM pe3yiaTaThMa MCTpakuBama. Pan
caapXXy W JoJaTaKk Tae Cy MeWHHCAHW ITOjMOBH KOjU HUCY HEONXOIHH 3a Ipaheme HCTpakuBama H
MIPEACTABIbA)y 3aHUMJBHBOCTA O aHAIM3MPAHUM (UHAHCHJKMM HHTPYMEHTHMA. Y IONIATKy Cy Takohe
HaBEJICHE MEpe TAa4YHOCTH NpEAuKIUja KopuirheHe 3a nopeheme Moxena. Y mocienmeM Jeny paaa je
HaBEJICH CITHCaK JUTEPAType Koja je KopuirheHa mpu U3paay OBOT paja.

V. BPEJHOBAIBE NIOJEAUHUX JEJTOBA MACTEP PAJIA

[IpBo mornaBpe MacTep pala MPenCcTaBiba CaKET MpPErJie] HajBaKHUjUX I10jMOBA O KPHITOBAIyTama.
Hedunucane cy HajBaKHHje KapaKTEPUCTHKE HA OCHOBY KOjHX CE€ OHE PA3NHUKYjy OJ TPaAWLIHOHATHUX
TUTUTATHAX BallyTa. 3aTWM, JaT jé OCHOBHH I10jaM TEXHOJIOTH]je yJaHYaHWX OJIOKOBA KOjU YCIIOBJhaBa
M3BpIICHE TpaHCakidje Mel)y OBUM BpcTama (MHAHCH]CKUX MHTpyMeHaTa. HakoH Tora HaBEIEHO je MeT
HajBaXHUjUX KpunrtoBadyTa — Bitcoin, Litecoin, Ethereum, Ethereum Classic u Ripple panu npernena




BUXOBHUX 3ajeJHUYKUX OocoOMHA W pasnuuutocTH. [locie cienu mocMmarpajbe U TyMademe HHXOBUX
C€KOHOMCKHX W (PMHAHCH]CKHX acIeKara.

Jpyro mornaribe mpyka g00ap yBHI y OCHOBHE IOjMOBE Ip)kaBHUX oOBe3HuIla. HaBemeHa je BHXOBa
ommra AehUHHULIMjA, JHULIE KOjeé UX MOXE EMHUTOBATH, KA0 M HEKOJIMKO BaXHUjUX KapaKTEPHUCTHKa Ha
OCHOBY KOj€ C€ OHH Pa3JHKyjy oA Opyrux (PUHAHCHjCKMX MHTpyMeHaTa. HapenHu neo unHU mocmarpame
W TyMmMadema OJHOCAa TpWHOcCAa M IeHa oOBe3Huna. llocmenmu Ae0 OBOr mMOriaBiba TPEACTaBIbA
IeQUHUIM]Y YETHPHU BPCTE TPXKHUIIHUX oOBe3Huua tpezopa CAJl: Tpe3opcku 3ammcu, CpeamOpovHE U
IOYropodYHe KyMOHCKEe 0OBE3HHLIE U TPE30PCKE XapTHje O BPEIHOCTH Koje cy 3amTuheHe on nHanmje.
Haxkown tora cieau nperien ¢pakropa KOju UMajy YTHIIA] Ha KPEeTame [ICHa OBUX HHCTpyMEHATa.

Tpehe mormaBpe ce THYE METOIOJIOTHjE HCTPAaXUBamka M Y BEMy Cy OOjallllbeHW CBH KOPHIITNCHH
TEPMUHH, CTATUCTUYKH TECTOBH W Mojenu kopuuthenu y pany. Ilomasu ce ox aedununmje ciydajue
MIPOMEHJBUBE U EbeHE OCOOMHE, Ne(@UHHUIIMjE CTOXAaCTHMUYKHX Ipolleca U BPEMEHCKE CepHje, a 3aTHUM ce
yBOJC HyMEpPHUYKE KapaKTepUCTHKE CepHje. YBEIACHH Cy HAjBaXHUjU IIOJMOBH, Kao IITO j€ II0jaM
CTaLlMOHAPHOCTH CepHje, a 3aTHM cy W 00jalllbeHH CTaTUCTUYKH TecToBU. eduuucanu cy VAR u
NNAR monenu, unja nepdopmanca he Outu TecTupaHa y HCTPaKUBAUKOM JIENTy paja.

YerBpTo TOTNIaBJbEe ce 0ABU OJBOjEHOM aHAIM30M IOMEHYTHX (DMHAHCH]CKMX WHTpyMeHTa. V3Bone ce
pelieBaHTHU CTATHCTUYKH TECTOBH U (HopMHpPajy ce HaBeneHH mojaenu. OBaj 1eo NpeicTaBiba IIIaBHU JIC0
Mactep paga. Ilomanu 3a kpunrtoBanmyte (Bitcoin, Litecoin, Ethereum, Ethereum Classic u Ripple) Ha
THEBHOM HHBOY ¢y y3etu 3a nepuoxa 20.10.2013 — 10.07.2018 pamu rpaduukor mpukasa u mnperieiaa
BUXOBHUX IYTOPOYHUX MOHAIIAkha U CTATUCTHYKUX ocoOuHA. Mojienu ce popMupajy Ha moJjaiuMa Koju
ce ogHoce Ha ey Bitcoin—a, Ethereum—a u Ripple—a, a 300r BOJaTUIHOCTH KPUNITOBAIYTE, KOPUIINEHU
cy jeanouacoBHH moxanu rnepuona 01.07.2017 — 31.07.2017. [IpenuktuBHA MOh MoJena TecTHpa ce Ha
jemnodacoBHnM BpeaHoctu mana (01.08.2017. Ilomamu mpuHOCa 10 mocmeha cpemamopodHEe KYITOHCKE
oboBesnnnie CAJl (mehy kojux cy m3aOpaHu ABO -, IETO — M CEAMOTOJAUIIHLY MTPUHOCH) TPEACTABIbA]y
nueBHe mogatke mepuoma 20.10.2013 — 10.07.2018. I'paduuka mpeacrtaBa ¥ OCHOBHE CTaTHCTHUKE
0COOHWHE Cy HCTIHTAaHE Ha MeJIoM ITocMarpanoM nepuoxay. [Ipsu motnepuon ox 20.10.2013 mo 29.12.2017
je xopuriheH 3a U3rpaamky MoIena, ToK mogary apyror normepuoaa ox 01.01.2018 go 10.07.2018 ciyxe
3a TecTHpame NpPeAUKTUBHE NepdopMaHce MpuMemeHux moaena. I[IpBo ce ¢opmupa VAR mogmen. Ha
BpeaHOCTHMA Tiesior mepruoga DF TecToM TecTHpaHO je W IMOCTOjalbe jeNMHHMIHUX KOpPEHa W KOa 00a
WHCTPYMEHTa MOOMjEHO je Ja MOJaIld MOCeny|y jeIMHUNIHN KOPEH Ha JIOTapUTaMCKOM HHUBOY, JOK IPBH
nudepeHLrjany TorapuTMOBaHe cepuje jecy cranuoHapHe. Haxon tora momohy AIC kpurtepujyma
oapeheH je onTtumanaH Opoj NPETXOJHMX BPEOHOCTH Koje Tpeba ykmbyuntH y VAR mogen Ha
JIOTApUTAMCKOM HHBOY. 3aTHM C€ TECTHpa IOCTOjalbe KOWHTerparje Johansen — OBHUM TECTOM H
¢dopmupajy ce Monenu Ha AudepeHIupaHoM JIOTapUTaMCKOM HUBOY. Tectom ['peHiiepoBe Kay3amHOCTH
oapeheHe cy NpoMeHJBHMBE KOje Cy KOpUCHE 3a mpenBuhame napyre. Ha ocHOBY pesynraTa nmpeTxoiHa qBa
TecTa, JOOMjeHH CY PEAyKOBaHH MOJIECIM, HCIIMTAHE Cy OCOOMHE pe3uayajia Mojena, GopMupaHe Cy
MIPEANKTUBHE BPEIHOCTH M IIPOBEpPEHa je cTadmIHOCT peaykoBanux mojaena CUSUM tectom. JloOujernn
MoJenu ¢y crabuiHd. Ha ocHOBY BHCOKE BPETHOCTH MEpE IpeliKe NpeAuKLHuje u rpaduykor mpukasa
3aKJbydyje ce Jia ce IIeHe KPHIITOBAIyTe HEe MOTY NpelnBuljaT OBUM MOJENOM. Y CIly4ajy NpeAHKIvja
npuHoca 10 gocreha cpeamopoune kynmoHcke ooBesnmne CAJl, npu xopumhemy VAR Mozema, mepe
TelKe MpeJuKiuje cy Ouie HUCKe U 1o0ujeHe cy no0pe mpenukiuje 3a Oyr BpeMeHCKH nepuoa. Hakon
Tora tectupa ce npeauktuBHa nepdopmanca NNAR monena na wctum matpymentuma. [lomohy AIC
Kputepujyma oxpehyje ce pen ayroperpecuje Ha JIOTapUTaMCKOM HMBOY M Ha OCHOBY Tora ce yTBphyje
Opoj CKpMBEHHWX YBOpPOBA y CKPHBEHOM CJOjy M Opoj onemeHux koedummjenara. Ilocie omene
KoeuIMjeHaTa HCIUTYje ce W OCOOMHA pe3uiyana AoOujeHHX Mozena u (GopMHpajy ce MpeauKIHje.
PeneBatHe mMepe TadyHOCTH TpeauKIHWje W TpadWUKH MPUKA3H Cy Jalld CIMYHE pe3yiTare Kao W Ipu
kopumthessy VAR Monena, mpu uyemy je mepdpopmanca NNAR moxena 3a Hujancy Oosba Komx 00a
npeaMera aHanu3e. Y OBOM IOIJIaBHY Cy Ha BpJIO jacaH HAa4YMH NPEACTaB/bCHU TJIaBHU pE3yNTaTu
HCTPaXXKUBamba.

VI 3AK/BYUYIHU OJHOCHO PE3YJITATH HCTPA’KUBAIBA

Ha ocHOBy cripoBoljeHOT HMCTpaKuBamba 3aKJbY4YCHO j€ Ja MOCTOjH CTAaTUCTHYKY 3HAdajHA 3aBHUCHOCT U
Meljy mocMaTpaHuM KpuriToBasyTaMa u Mel)y mocMaTpanuM npuHocuMa oOBesHuia. [Ipu m3rpaamu VAR
MOJIeJIa, HAa OCHOBY pe3yiiTaTa TecTa MaKCUMAHOT KapaKTepUCTHYHOT KopeHa (Johansen — OB TecT
KOWHTETpanuje) yTBpheHo je ma HH IMocMarpaHe KPHUNTOBAIYTE HH IIOCMaTpaHW MPUHOCH HUCY
KOWHTETpHCaHU. [ peHIIEpOBUM TECTOM Ka3y3aJIHOCTH je JOKa3aHo Ja jemHuo y neHu Ripple — a tpeba
ykJbyunTH BpenHoctu Ethereum — a u Bitcoin — a, TOK KO NprHOCA Y JBOTOIUIIELAM MPUHOCUMA Tpeda




VKJBYYHTH M TETO — M CEAMOTOAUIIE NPUHOCE, Y NETOTHAWIIBE CaMO CEAMOTOIUINEE, a Y
CEMOTOIUIIIELE CaMO CBOj€ COIICTBEHE BpeaHOCTH. Ha OCHOBY TOTa 3aKjbydyje ce Aa IITO j& TYKH POK 110
nocrieha Heke OOBE3HHIIC Marba j€ 3aBHCHOCT OJ BPEIHHCTH Apyre oOBesnmie. [IpoBepoM cepujcke
ayToKopeJaluje pe3uayaia 3akjbyueHo je na cy cBu usrpahenu mozenu (1 VAR u NNAR) anexBaTHu.
Ha ocnoBy rpemaka npensuhama yTBpheHo je na o0a kopuirhena Mozena qajy Jomie pe3yiTare Kaja ce
npensulajy BpeIHOCTH OMIIO KOje KPHIITOBAIYyTE, jep Haj0oJbe IpeauKimje 3a cienachu yac cy Ouie oHe
M3 TPETXOIHOT Yaca, IOK Cy KOJ MmpuHoca Jooujere nodpe npeaukiyje. [lomro u koa npuHoca Haj0oJbe
pesyiTaTe [ajy cepuje uHje BpPEIHOCTH HajMame (QIIyKTYupajy, 3akjbydyje ce Ja NpeIuKTHBHA
nepdopmMaHca ayTOPErpecUBHUX MOJIeJIa 3aBHCU OJl BOJATWIHOCTH IIOCMAaTpaHMX IoJaTaka M Ja
BPEIHOCTH KPHUITOBAJIyTe Ce He MOry mpeasulatd ayrtoperpecujoM. Takohe ce 3akipydyje na
npenukTuBHa nepdpopmanca NNAR mozena je mano 6oma og VAR mozena, jep oHa naje HajHMKE
BPEIHOCTH Mepe Ipellaka IpeaAUKIIrja 3a CBaKU I0CMaTPaHU HHTPYMEHT.

VII KOHAYHA OLIEHA MACTEP PAJIA

Mactep pan je y motmyHocTH ypaheH y ckiagy ca omoOpeHoM TemMoM. CBH MIpOOJEMH, HaBEACHH Y
MpUjaBu TeMe, Cy JICTAJbHO aHAIM3WPAHW U TpHUKa3aHd. Pan je mperieqHo W A00po HamwWcad, a TJIaBHU
pe3ynTaTy ¢y popMyHcaHu KPo3 MPaKTHYHE IPUMEHE.

VIII NPEJJIOT

Ha ocHoBy ykynne onene, Komucuja npenJiake 1a ce MacTep paa NpuxBaTH, a Kanauaaty Enukn
Jyxac og00pu ogopana.

Hosu Cag, 21.01.2019. I[MOTIINCU YJIAHOBA KOMUCHIE

np Harama Kpejuh
penoBuu npodecop [IMD-a, npeacenHuk

np Harama Kpxier Jepuakuh
noueHt [IM®d-a, meHTOp

np Hopa Cenemn
penosuu nipodecop [IMD-a, unan

np JacHa AtanacujeBuh
norent IIM®-a, wiran




