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Кратко образложење теме (до 100 ријечи):

Проблеми финансирања инфраструктуре све више заокупљају пажњу свјетске јавности.

Удио држава у финансирању инфраструктуре је из године у годину све мањи,  док је учешће

приватног сектора све веће. Осамдесетих година прошлог вијека улагање држава чланице земаља

ОЕЦЦ-а у инфраструктуру износило је 4%  ГДП-а док је тај износ 25  година касније износио 3%

ГДП-а. Овај тренд дијеле и земље ОЕЦД-а и земље које нису чланице ОЕЦД-a. Поједини
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инвеститори, као што су аустралијски и канадски пензиони фондови били су активни у погледу

инвестирања у инфраструктуру, што је довело да њихове инвестиције у инфраструктуру достигну и

до 20% од укупне имовине којом управљају.
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УНИВЕРЗИТЕТ У ИСТОЧНОМ САРАЈЕВУ

НАУЧНО-НАСТАВНОМ ВИЈЕЋУ
ЕКОНОМСКОГ ФАКУЛТЕТА ПАЛЕ

Одлуком Научно-наставног вијећа Економског факултета Пале, Одлука број: 1858/10 oд 18.
октобра 2013. године, именована је Комисија за оцјену подобности кандидата и теме за израду
докторске дисертације под насловом „Услови и могућности институциoнaлних инвeститoрa
у финaнсирaњу дoмaћих инфрaструктурних прojeкaтa”, кандидата мр Саше Стевановића
из Бијељине, у саставу:

1. Др   Спасоје  Тушевљак,  ванредни  професор,  ужа  научна  област  Пословне  финансије,
Економски факултет Пале, предсједник,

2. Др   Ново   Плакаловић, редовни   професор,   ужа   научна   област   Moнeтaрнa   eкoнoмиja,
Teoриjскa eкoнoмиja, Економски факултет Пале, ментор и

3. Др   Дејан   Шошкић,   ванредни   професор,   ужа   научна   област   Финансијска   тржишта,
Економски факултет Београд, члан.

Дописом од 04.02.2014. године Др Ново Плакаловић повлачи се из даље процедуре оцјене
подобности теме и кандидата. Након тога Одлуком Научно-наставног вијећа Економског
факултета Пале, Одлука број: 859/14 oд 20. фебруар 2014. године, именована је нова Комисија у
саставу:

1. Др   Спасоје   Тушевљак,   ванредн   професор,   ужа   научна   област   Пословне   финансије
Економски факултет Пале, предсједник,

2. Др   Дејан   Шошкић,   ванредни   професор,   ужа   научна   област   Финансијска   тржишта,
Економски факултет Београд, члан.

3. Др Радомир    Божић, редовни професор, ужа научна област Рачуноводство и Пословне
финансије, Економски факултет Источно Сарајево, члан и

Након увида у поднијету документацију и пријаву за израду докторске дисертације и одређених
сугестија упућених од стране предсједника Комисије на консултацијама одржаним 14.03.2014.
године, извршена је модификација наслова пријаве докторске дисертације, садржаја и хипотезе.
На сугестије предсједника Комисије, кандидат и остали чланови Комисије нису имали



примједбе. Нови наслов докторске дисертације гласи: „Стрaтeгиja улaгaњa у
инфрaструктурнe прojeктe у функциjи oптимизaциje пoртфoлиja институциoнaлних
инвeститoрa“.
Комисија подноси сљедећи



И З В Ј Е Ш Т А Ј
о подобности теме и кандидата за израду докторске дисертације

Извјештај се састоји из четири дијела:

1. Оцјена подобности  кандидата и испуњености  прописаних  услова за  рад  на докторској
дисертацији;

2. Научна заснованост и подобност теме;
3. Мишљење и приједлог Комисије, и
4. Прилози.

1.   ОЦЈЕНА ПОДОБНОСТИ КАНДИДАТА И ИСПУЊЕНОСТИ
ПРОПИСАНИХ УСЛОВА ЗА РАД НА ДОКТОРСКОЈ    ДИСЕРТАЦИЈИ

1.1. Биографски подаци о кандидату

Биографске податке о кандидату наводимо у стандардизованој форми за писање CV.

Мр Саша Стевановић рођена је 25.10.1980. године у Вуковару. Основну и средњу школу је
завршио у Бијељини.  Дипломирао и магистрирао на Универзитету Источно Сарајево -
Економски факултет Пале. Радио je на позицијама брокера, аналитичара ризика, инвестиционог
савјетника. Обављао функцију предсједника Пословног удружења овлаштених учесника на
тржишту капитала Републике Српске (2009 - 2010). Посједује лиценцу Комисије за хартије од
вриједности Републике Српске за обављање послова: брокера (2005 године), инвестиционог
савјетника (2007 године) и инвестиционог менаџера (2007 године). Аутор књиге: „Управљање
ризицима портфеља домаћих институционалних инвеститора". Оснивач Центра за ризике.
Укључен је као пословно-финансијски консултант USAID-а и SIDA у пројекту "ФИРМА".
Тренутно обавља дужност извршног директора за инвестиционе послове Друштва за
управљање Пензијским резервним фондом Републике Српске, члан је Управног одбора
Крајинапетрол а.д. Бања Лука, Надзорног одбора Електро Добој а.д. Добој, Одбора за ревизију
Павловић Интернационал банке а.д. Бијељина, члан уређивачког колегија Удружења
економиста СВОТ, уређивачког колегија Банке у БиХ, колумниста новина Блиц, аутор блога:
http://sasa-stevanovic.blogspot.com/. Похађао и учестовао у бројним домаћим и међународним
конференцијама, семинарима и пројектима у: Лондону, Амстердаму, Атини, Будимпешти, Бечу,
Кракову, Љубљани. Течно говори енглески језик.

1.2. Објављени радови

Према подацима наведеним у пријави теме докторске дисертације, током досадашње каријере
кандидат је објавио једну књигу и сљедеће радове:

Књига:
1.       „Управљање    ризицима    портфеља    домаћих    институционалних    инвеститора“    Бања

Лука, август 2013. године,

http://:@sasa-stevanovic.blogspot.com/.


Радови:
4. „Дескриптивни приступ анализи и процјени инвестиционог ризика ХОВ из портфеља

домаћих институционалних инвеститора“, Финрар 4, 63 – 68, С. Стевановић, Бања
Лука 2013,

5. “Алокација активе – инструмент управљања ризицима на тржишту капитала“,
Зборник радова 2011 број 5. Економски факултет Пале, С. Стевановић Пале 2011,

6. „Инвестициона политика у функцији улагања на тржишту капитала“, Порезни
савјетник 7/8, 92-99 стр., С. Стевановић, Сарајево 2010

7. „Дивидендна политика“, Финрар 6, 71-75 стр., М. Петковић, С. Стевановић, Бања Лука
2010,

8. “Уговори о разлици (Contract for difference) – инструмент за приступ глобалном
финансијском тржишту”  –  квартални економски монитор број 2.,  Удружење
економиста SWOT, С. Стевановић, Бања Лука 2010.

За објављивање су од рецензената одобрени и за објављивање прихваћени сљедећи радови:

1. „Примјена модела за процјену банкрота код предузећа у Републици Српској“, II
Интернационални научни скуп -   ЕКОНБИЗ 2014, Економија и бизнис,

2. „Ограничења и могућности развоја дужничких инструмената у Републици Српској –
обвезница као алтернатива кредиту“ Зборник радова Економског факултета Пале.

На основу наведеног се може закључити да кандидат Мр Саша Стевановић испуњава формалне
и суштинске услове за пријаву и израду докторске дисертације.

2. НАУЧНА ЗАСНОВАНОСТ И ПОДОБНОСТ ТЕМЕ

2.1. Предмет и значај истраживања

Улогу домаћих инстшуционалних инвеститора у финансирању инфраструктурних пројеката у
Босни и Херцеговини кандидат настоји истражити имајући у виду чињеницу да постоји
расположив капацитет за инвестирање и да постоји потреба за овим инвестиционим
средствима. Домаћи сектор институционалних инвеститора располаже са активом већом од 3,5
милијарди KM. За разлику од банака, извори средстава институционалних инвеститора су
много дугорочнији. Трендови који произилазе из Базела III ће имати негативан утицај на
способност банака за дугорочним инвестирањем. Такође, унутар државе постоји потенцијал за
формирање Суверених инвестиционих фондова (Sovereign wealth fund) који могу послужити
као генератор за привлачење средстава из иностранства и трансфер средстава у
инфраструктурне пројекте.
Проблеми финансирања инфраструктуре све више заокупљају пажњу свјетске јавности. Удио
држава у финансирању инфраструктуре је из године у годину све мањи, док је учешће
приватног сектора све веће. Осамдесетих година прошлог вијека улагање држава чланице
земаља ОЕЦЦ-а у инфраструктуру износило је 4%  ГДП-а док је тај износ 25  година касније
износио 3% ГДП-а. Овај тренд дијеле и земље ОЕЦД-а и земље које нису чланице ОЕЦД-a.
Поједини инвеститори, као што су аустралијски и канадски пензиони фондови били су активни
у погледу инвестирања у инфраструктуру, што је довело да њихове инвестиције у
инфраструктуру достигну и до 20% од укупне имовине којом управљају.



Институционални инвеститори имају све већу улогу у финансирању инфраструктурних
пројеката. Овај тренд можемо уочити у посљедњих 20 година. Иако је протекла криза довела у
питање начин улагања институционалних инвеститора и до пада повјерења у организоване
шеме инвестирања, њихова будућност је неупитна. Кандидат настоји предмет истраживања
обухватити питањима: Да ли је могуће анимирати домаће и стране институционалне
инвеститоре да инвестирају у домаће инфраструктурне пројекте?

Имајући у виду да потребе за инвестицијама у инфраструктуру постоје да инфраструктура
позитивно утиче на економски раст и повећање међународне конкурентности домаће привреде
тема докторске дисертације представља изузетно изазовну област истраживања.

Кандидат посматрајући домаћу инфраструктурну сцену коју сублимира из Политике
задуживања и Стратегије развоја енергетике до 2030. године поставља оквир путем којег ће
вршити истраживање.

Досадашњи познати модели финансирања инфраструктурних пројеката су пројекти
финансирани из буџета, кредитних средстава и у посљедњих неколико година јавно-приватна
партнерства. Значајни инвестициони пројекти из области инфраструктуре финансирају се по
моделу јавно-приватног партнерства. Неки од њих су ТЕ Станари вриједност пројекта 960
милиона KM, ХЕ Босна, вриједност пројекта 367,7 милиона KM, ХЕ, Дабар вриједност пројекта
352 милиона KM. Истраживањем односа између расположиве активе домаћих
институционалних инвеститора и потреба за финансирањем инфраструктурних пројеката, као и
потенцијалног новчаног тока који они нуде, кандидат настоји да интригира академску јавност и
предложи иновативне моделе финансирања који ће мобилисати расположиве потенцијале
институционалних инвеститора и усмјерити их у финансирање инфраструктурних пројеката.
Тиме се обезбеђује позитивна корелација мобилизације инвестиционог потенцијала,
оптимизације портфолија и раста перформанси инволвираних актера.

2.2 Актуелност теме докторске дисертације
Тема рада је изузетно атрактивна за портфолио инвестиције, кретање капитала, доносиоце
економско-политичких одлука и привредни раст и развој. Научни методи истраживања и
практична примјењивост резултата истраживања учиниће то да ће рад на дисертацији бити
веома захтјеван и сложен, поготово из разлога што је предметно подручје релативно слабо
обрађено у оквиру домаће и иностране литературе.

2.3 Значај истараживања са становишта актуелности
Значај истраживања је у томе што је овај концепт у фази еволуције на свјетском нивоу. Подаци
и анализе из развијених тржишних економија и других земаља у развоју, који ће се користити у
изради ове докторске дисертације, уз пуно уважавање босанскохерцеговачког друштвено-
економског контекста и специфичности, биће од користи за добијање научно релевантних
резултата и њен завидан научни допринос у овој области.

2.4. Циљеви и задаци истраживања



Кандидат настоји истражити и елаборирати карактеристике инфраструктурних пројеката и
инфраструктурне активе, као и упознавање са најновијим трендовима у финансирању
инфраструктурних пројеката. Такође истраживањем се настоји идентификовати одређена
ограничења и предуслови који су потребни да би се омогућило и мотивисало улагање
институционалних инвеститоре у овај облик инвестиције.
Кандидат настоји доказати због чега је инфраструктура као облик улагања прихватљива и
пожељна инвестиција за портфељ институционалних инвеститора. Општи циљ истраживања
декомпонован је на парцијалне циљеве попут:

• Испитивања   предности   и   недостатке   модела   финансирања   инфраструктурних
инвестиција,

• Оцјене могућности улагања домаћих и страних институционалних инвеститора у
домаће инфраструктурне пројекте,

• Идентификовање потребе за инфраструктурним прој ектима у Босни и Херцеговини и
могућности за финансирање ових пројеката

• Постављање основе за креирање националне стратегије за финансирање
инфраструктурних пројеката од стране пензионих фондова, осигуравајућих друштава и
других институционалних инвеститора.



Опште је познато да друштвени циљеви истраживања обављају сљедеће функције:
информативну, афирмативну, иницијативну, директивну и оперативно-акциону. Општи
друштвени циљ истраживања у функцији израде предложене тезе представља прикупљање
грађе из различитих извора у циљу информисања о трендовима улагања у свијету. Кандидат
настоји овим истраживањем афирмисати нове облике инвестиција у инфраструктуру и настоји
покренути иницијативу за размишљања о погодности инфраструктуре као класе активе у циљу
оптимизације портфеља институционалних инвеститора (ИИ). Ово истраживање може имати
потенцијалне користи за инвестиционе менаџере, различите доносиоце економских и
политичких одлука, као и за академску заједницу. Допринос академској заједници ће се
огледати у разради и конкретизацији концепта улагања институционалних инвеститора у
инфраструктурне пројекте. Такође, кандидат настоји створити полазну основу за даља
истраживања у области инвестирања институционалних инвеститора у инфраструктурне
пројекте.
Примарни циљ истраживања је да покаже у којој мјери инвестирање у инфраструктурне
пројекте доприноси оптимизацији портфолија институционалних инвеститора и расту
инвестиционог потенцијала, што синергетски генерише динамизирање пословних активности и
раст економије у цјелини.
Доносиоцима политичких одлука овим истраживањем настоји се приближити улога
институционалних инвеститора и улагања у инфраструктурне пројекте, те понудити могућа
рјешења на превазилажењу јаза између потреба за улагањем у инфраструктуру и могућностима
буџета.
Предложено истраживање може послужити инвестиционим менаџерима као оквир могућности
за прикупљање вишкова средстава у земљи и иностранству и пласирање прикупљених
средстава уз максимизирање приноса за исти ниво ризика.

2.5 Преглед стања у подручју истраживања

Подручје истраживања које је кандидат изабрао све више заокупља пажњу међународне
стручне јавности. Недостатак дугорочних извора финансирања од 2008 године идентификован
је као проблем за будући економски раст и финансијску стабилност у свијету. Током 2012.
године покренут је пројекат у оквиру ОЕЦД-а, о инвестирању институционалних инвеститора у
дугорочне инвестиционе алтернативе. Овај пројекат представља једно од најзначајнијих
области на основу које ће кандидат конципирати своје истраживање. Финансијска криза
указала је на лимите досадашњег ослањања на дугорочне изворе финансирања код банака.
Истраживање које је урађено за потребе Самита Г-20 – „Pooling of institutional investors capital:
Selected case studies in unlisted equity  infrastructure -, настоји да идентификује кључна одговоре
на развој новог модела финансирања инфраструктуре са посебним акцентом на улогу
пензионих фондова, инвестиционих фондова и осигуравајућих друштава.
Владе различитих земаља траже изворе за подршку дугорочним пројектима који су важни за
одржавање економских активности. Као велики потенцијал за подршку идентификовани су
институционални инвеститори који могу пружити подршку у развоју области попут
инфраструктуре, нових технологија и малог бизниса.

2.6 Веза са досадашњим истраживањима

У домаћој литератури концепт „Услови и могућности институциoнaлних инвeститoрa у
финaнсирaњу дoмaћих инфрaструктурних прojeкaтa” и класом активе - инфраструктура као



облик улагања, није истраживан. Ово истраживање ће бити повезано са истраживањима
1. Инфраструктурне инвестиције на нова тржишта: Изазови и могућности за пензионе

фондове (Стјуарт Ф. и Ј. Јермо),
2. Улога банака, тржишта капитала и институционалних инвеститора у дугорочном

финансирању раста и развоја (Истраживање урађено за потребе Самита Г-20)
3. Трендови улагања великих пензионих фондова (Дела Кроче)

Досадашње истраживачке активности кандидата у управљању имовином Пензијског резервног
фонда Републике Српске и истраживањем могућности за алтернативна улагања и проналазак
алтернативних облика имовине који максимизирају принос за дати ниво ризика указаће на
ограничења у домаћим прописима за активније укључивање институционалних инвеститора
као подршка обнови и изградњи домаће инфраструктуре.

2.7. Хипотезе дисертације

У пријави докторске дисертације кандидат полази од хипотезе да улагањем у инфраструктурне
пројекте креирају се услови за изградњу стратегије ефикасног портфолија, раст инвестиционог
потенцијала и генерисаних перформанси. Други ријечима „нова“ класа активе -
инфраструктурне инвестиције повећавају принос за дати ниво ризика те на тај начин врше
оптимизацију портфеља институционалних инвеститора, што на дуги рок увећава вриједност
портфеља, инвестициони потенцијал и генеришу се динамизирајуће перформансе раста. Као
потврда главној хипотези кандидат се фокусира на доказивање и сљедећих помоћних хипотеза:

• Ослањање на традиционалне изворе финансирања инфраструктурних пројеката у
наредном периоду није довољно са становишта растућих потреба за обнављање
постојећих и изградњу нових објеката инфраструктуре,

• Адекватно конципиране инвестиције у инфраструктуру могу бити уносне и прихватљиве
за ИИ,

• Инфраструктурне инвестиције у портфељима ИИ доприносе расту потенцијала и
оптимизацији односа ризик - принос.

• Укључивањем домаћих и страних ИИ могуће је креирати ефикаснији модел
финансирања домаћих инфраструктурних пројеката - изградње нових и модернизације и
реконструкције постојећих инфраструктурних објеката.



2.8.Методе истраживања и инструменти
Изради дисертације кандидат примјењује општи поступак научног истраживања. Поступак
истраживања започиње одређивањем проблема, предмета и циља истраживања. Након
операционализације варијабли које ће мјерити кандидат, поставља хипотезу и врши избор
узорка на коме ће се истраживање темељити. Методе истраживања које се користити су опште
познате научноистраживачке методе, од којих се нарочито истичу:

• Метода дескрипције,
• Метода анализе и синтезе,
• Метода индукције и дедукције,
• Метода апстракције и конкретизације,
• Стандардне статистичке методе,
• Методе компарације.

У сврху тестирања постављених хипотеза, врши се анализа релевантне домаће и превасходно
иностране литературе, ово ће омогућити кандидату упознавање са досадашњим достигнућима
из области улагања ИИ, управљање ризицима и улагањима у инфраструктуру. Помоћу
доступних извора сазнања кандидат ће се упознати са најновијим теоријским концептима и
специфичностима у управљању различитим врстама ризика којим су изложени портфељи
институционалних инвеститора, посебан нагласак ће се посветити професионалним
инвеститорима чији је инвестициони хоризонт дужи од 20 година и навести специфичности
њиховог пословања у БиХ.

2.9. Садржај дисертације

УВОД
Проблем и предмет истраживања
Циљ истраживања
Методологија истраживања

1.   УСЛОВИ И МОГУЋНОСТИ ИНСТИТУЦИОНАНЛИХ ИНВЕСТИТОРА У
ФИНАНСИРАЊУ ИНФРАСТРУКТУРНИХ ПРОЈЕКАТА
1.1 Институционални сетинг као предуслов за евалуацију потенцијала
институционалних инвеститора
1.2 Активизација институционалних инвеститора у сектору инфраструктуре и
генерисана дејства
1.2.1 Дејство на раст инвестиционе снаге
1.2.2 Дејство на раст тржишта капитала
1.2.3 Дејство на прилив страног капитала
1.2.4 Дејство на раст запослености
1.2.5 Дејство на раст ГДП
1.2.6 Дејство на раст прихода и инвестиционог потенцијала институционалних
инвеститора
1.3. Теоријске и методолошке пропозиције за формулисање стратегије улагања у
изградњу ефикасног портфолија



2.    ИНФРАСТРУКТУРНИ ПРОЈЕКТИ И ИНСТИТУЦИОНАЛНИ ИНВЕСТИТОРИ -
НЕИСТРАЖЕНЕ МОГУЋНОСТИ И(ИЛИ) НЕУПРАВЉИВИ РИЗИЦИ КОЈИ
ЛИМИТИРАЈУ ПРЕДУЗИМАЊА
2.1 Појам инфраструктуре
2.1.1 Врсте инфраструктуре
2.1.2 Тражња за инфраструктуром
2.1.3 Карактеристике инфраструктуре
2.2 ИНФРАСТРУКТУРНИ СЕКТОРИ
2.2.1 Транспорт
2.2.2 Телекомуникације
2.2.3 Енергетски сектор
2.2.4 Водовод, комуналије и управљање чврстим отпадом
2.2.5 Инфраструктурни сектор у Босни и Херцеговини
2.6. Актуелни програми инвестиција у инфраструктуру Босне и Херцеговине

3. ИНСТИТУЦИОНАЛНИ ИНВЕСТИТОРИ
3.1 Појам и врсте институционалних инвеститора
3.2 Портфељи домаћих институционалних инвеститора
3.3 Управљање портфељом институционалних инвеститора
3.4 Инфраструктура као посебна класа активе
3.5 Ризик и принос инфраструктурних инвестиција
3.6 Улагање пензионих фондова у инфраструктуру

4. МОДЕЛИ ИМПЛЕМЕНТАЦИЈЕ ИНФРАСТРУКТУРНИХ ИНВЕСТИЦИЈА
4.1 Јавно - приватна партнерства
4.2 Приватизација
4.3 Пословни модели
4.4 Остали модели имплементације
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6.5 Ризици вeзaни зa улaгaњe у инфрaструктуру
6.6 Aнaлизa oсjeтљивoсти кao мjeрa ризикa
6.7 Формулисање стратегије улагања за изградњу ефикасног портфолија
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(НЕ)МОГУ ДИНАМИЗИРАТИ УЛАГАЊА У ИНФРАСТРУКТУРУ
8. ЗАКЉУЧАК
ЛИТЕРАТУРА

2.10. Очекивани резултати и научни допринос

Основни резултат који се жели постићи израдом дисертације је потврда постављене хипотезе и
у том контексту реализација постављених циљева истраживања. Детаљна разрада теме овога
рада и истраживања кроз више поглавља требало би да дају допринос разумијевању значаја
инфраструктурних инвестиција као класе активе која је подесна за институционалне
инвеститоре.
Ова докторска дисертација треба да понуди и корисну подлогу професионални управљачима
инвестиционим потенцијалом институционалних инвеститора у доношењу одлука,
преферирајући критериј конструкције „ефикасног портфолија“ који оптимизује однос ризик-
принос.
Рад ће указати и на то да успјешни портфолио менаџмент претпоставља модел сталног тражења
нових облика улагања који превазилазе традиционалне облике. За нове инвестиције у
инфраструктуру потребан је институционални оквир у чију изградњу морамо укључити што
шири број стејкхолдера како бисмо формирали критичну масу за развој ове идеје.

2.11. Осврт на литературу

У попису литературе кандидат је навео списак наслова који ће се користити приликом израде
докторске дисертације. Кандидат истиче да наведена литература представља само полазну
основу за израду докторске дисертације. Током писања овога рада анализираће се и многи
други извори који се баве овом проблематиком, тако да ће и списак коришћене литературе бити
битно проширен.
Детаљан списак литературе дат је у прилогу овога Извјештаја. Комисија сматра да је
литература озбиљна, савремена, свеобухватна и незаобилазне вриједности за овакву врсту и
проблематику рада.

2.12 Процјена потребног времена за израду дисертације

Имајући у виду сложеност теме и захтјевност истраживања орјентациони рок за завршетак
дисертације је 2017. година.



3. МИШЉЕЊЕ И ПРИЈЕДЛОГ КОМИСИЈЕ

3.1 Подобност кандитата да одговори на постављени предмет, циљ,
задатке и хипотезе

На основу детаљног увида у пријаву докторске тезе, односно предмет, садржај и методе
истраживања, те попис литературе и очекиване резултате истраживања, као и податке о
кандидату, Комисија сматра да је предложена тема веома значајна и да испуњава све научне
критеријуме предвиђене за израду докторске дисертације, као и да је кандидат Мр Саша
Стевановић   подобан за израду пријављене докторске дисертације.

Наведена оцјена се заснива на сљедећим чињеницама:
Кандидат Мр Саша Стевановић је озбиљна личност, истрајан и потврђен као истраживач који је
прошао    све    претходне    академске,    образовне,    истраживачке    и    радне    степенице    и    увјерио
Комисију    да    је    особа    којој    се    може    дозволити    напоран    рад    на    назначеној    докторској
дисертацији.
Пријава    дисертације,    као    што    је    претходно    већ    истакнуто,    садржи    све    битне    елементе
неопходне  за  њену  оцјену.  Садржај  је  логичан,  циљ  рада  јасно  одређен,  а  основна  хипотеза
прецизна  и  довољно  омеђена  да  неће  представљати   непремостив  проблем  за  истраживање  и
њено тестирање. Са правом треба очекивати и теоријске и практичне ефекте ове дисертације,
као   и  да  ће  предложена   докторска  дисертација   дати   очекивани  научни   допринос  свеукупној
економској теорији и домаћој пракси у области инвестиција и инвестирања.

На основу свега наведеног, Комисија је једногласна у мишљењу да кандидат Мр Саша
Стевановић испуњава све услове, стандарде и критерије за израду пријављене докторске
дисертације, као и да је предложена тема „Стрaтeгиja улaгaњa у инфрaструктурнe
прojeктe у функциjи oптимизaциje пoртфoлиja институциoнaлних инвeститoрa ” подобна
да буде предмет истраживања докторске дисертације на Економском факултету Пале.

Комисија предлаже Научно-наставном вијећу Економског факултета Пале да прихвати
овај Извјештај о подобности кандидата и теме докторске дисертације „Стрaтeгиja
улaгaњa у инфрaструктурнe прojeктe у функциjи oптимизaциje пoртфoлиja
институциoнaлних инвeститoрa ” кандидата Мр Саше Стевановића и, да га, у складу са
процедуром предвиђеном Законом о високом образовању Републике Српске и Статутом
Универзитета, упути на усвајање Сенату Универзитета у Источном Сарајеву.

Источно Сарајево – Пале, април 2014. године

Чланови Комисије:

1. Др   Спасоје   Тушевљак,   ванредни   професор,   ужа   научна   област
Пословне финансије, Економски факултет Пале, предсједник.

2.     Др     Дејан     Шошкић, ванредни     професор,     ужа     научна     област
Финансијска тржишта, Економски факултет Београд, члан.



3. Др     Радомир Божић, редовни    професор,    ужа    научна    област
Рачуноводство      и       Пословне      финансије,      Економски       факултет
Источно Сарајево, члан.
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