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Penyb/nYKM reodeTckn 3aBog, Yy CKAady ca 3aKoHOM O ApkaBHOM npemepy w KatacTtpy (,Cnyx6eHn
rnacHuMK“:72/2009-139, 18/2010-108, 65/2013-3, 15/2015-97 (YC), 96/2015-11, 47/2017-9, 113/2017-192,
27/2018-32,41/2018-16, 9/2020-32, 92/2023-229) wu3pahyje momene 3a MaCOBHYy MPOLEHYy BpPegHOCTU
HemoKpeTHocTM. Mogene 3a MacoBHY MPOLEHY BPEAHOCTM HEMOKPEeTHOCTM 3a pas/nduTe BpCTe
HEMOKPETHOCTM pas3BMWjajy Ce WM oAaprKaBajy Ha OCHOBY PervMcrtpa UeHa HernoKpeTHocTH, 6asa nodaTka
Penyb6an4Kor reoAeTcKor 3aBoZia M ApYyrMx AOCTYMHUX ayTOPUTATUBHUX NoAaTaKa.

Mopaenn macoBHe NpoLUEeHe CTaHOBa, KOjU Cy pa3BUjeHW of cTpaHe Penybamnykor reofeTckor 3aBoaa,
3aCHMBajy Ce Ha NpUHUMMY XeaoHuuyke perpecuje. OBM MOAEAM OUEHYje Ce Ha CKyrny nojaTtaka w3
OCTBapeHMx Kymnonpogaja CTaHoBa Koju ce Besyjy 3a oapeheHu nepuon y Kojem ce gecuna Kyrnonpojaja
(netaspHMje y odesbKy MModaum 3a oueHy modena). JobujeHa ouerbeHa jedHadYnHa MoAena Koja onwucyje
bUHaNHY LeHy cTaHa y OYHKUMjM O peneBaHTHUX KapaKTepucTMKa cTaHa, objeKkTa, oKaluje M nepuoaa
Kynonpogaje, ynotpebsbaBa ce: (a) 3a npoueHy BpeaHOCTM BWNO Koje MnojeuMHa4yHe HEemnoKPeTHOCTM Ha
OCHOBY HEHWX KapaKTepucTMKa y 6uno Kom un3abpaHOM Mepuoay, TaKO3BaHy ,MacOBHY TMPOLEHY
HemnokpeTHocTK”, (6) 3a M3payyHaBarbe MHAEKCA LEHA, KOjMMa Ce MpaTy TPXKUWHM TpeHd, (B) 33 aHanusy
npedepeHUMja Kynaua Ha LENOM TPXKMULWTY UM HEroBOM Ay O YeMy YKasyjy KoedbuumjeHTM ouerbeHor
mMozena.

Mogen ce ouerbyje NPUMEHOM CcTpaTMdMKauMje — Ha MOACKYNOBMMAa ModaTaka 3a nojeauHe obnactu
Teputopuje Cpbuje Koje ce mehycobHO pas3aunKyjy npema ogpeheHum KapakTepucTuKkama TPXKULWTa
(metasbHMje y oaesbry o CTpaTudukalmjm). Tako A0OMjeHM MHAEKCK ce arpernpajy y MHAeKce 3a CTaTUCTUUKe
pervoHe 1 3a ueny Cpbujy, M To 3a HOBOTPaakby, CTapOrpadrby M YKYMHO CBE CTaHOBE Yy OKBMPY CBaKe of
obnactu (getasbHUje y oaesbKy o Arperaunjm).

1.1. MeToa Xel0OHMYKE perpecuje

C 063Mpom Aa cy HEMOKPETHOCTM KOje ce Npoaajy M3 nepmoaa y nepmoa, pasHoOBPCHMX KapaKTepUCTUKa, Hije
moryhe 3aKk/by4nTM O MPOMEHM OMWTEer HMBOA LEeHa Ha jeJHOCTaBaH CTAaTUCTUYKU HauyMH, Ha Npumep
ynopehunBatbem NpoceyHe LieHe NpoaaTux cTaHoBa M3mehy [Ba nepunosa jep je CKyn npoaaThx CTaHOBa Koju
OfpaxkaBajy TPXKULIHE UeHe y jeAHOM nepuoay, Mo MnpaBuiay, PasviMT MO CBOjOj CTPYKTYpW, Of, OHOT Yy
NpeTxo4HOM nepuody. Takohe, Yak M Aa ce jedHW UCTUM CTaHOBWM Mpoaajy M3 nepuoda y nepuof, HUXoB
KBa/IMTET Ce Merba Tako Aa nopehere UeHa He odpaxkaBa CaMmo TPXKWLWHe TpeHaose Beh M npomeHe y
KBannTeTy. MicTn cTaH 61 HAKOH NPOTOKa BpemeHa nojedpTnHno 360r cTaperba 06jekTa. A YKOMKO je YI0KEeHO
Yy peHoBMpare, morao 6u M aa nockynu. Cee npetxoaHo Hamehe CAOXEHWjM MOCTyNaK Kojum 6u ce
HeyTpanucanu edbekTn NpomeHe CTPYKType YKYMHOr MpomeTa M KBa/iMTeTa CTaHOoBa Koju ce npoJajy u3
nepuoja y nepmos, Te Kako 6u ce WTo Hosbe carnefan UCKbYYNBO eDeKTU TPHKULLIHMX MPOMEHA — TPAXKHE U
NOHY/e, Ha LLeHe HEMOKPETHOCTMU.

3aT0 je y OBaKBMM CUTyaLMjama pa3BujeHa MeToda xedoHnyKe perpecujel. YjeaHo je pey u o Nnpenopy4eHom
npuctyny y NMpUpy4HMKy 3a MHOEKCE LeHa cTambeHnx HenokpeTHocTu (EypocTarT).

MeToa xeoHMYKe perpecuje nocmaTpa CBaKy HEMOKPETHOCT Kao CKyM HEeHWX KapaKTepucTuka. Mako He
NOCTOjM OABOJEHO TPKMLUTE 33 CBAKy O, KaPaKTEPUCTUKEe, EKOHOMETPMU|CKM NocTynak omoryhasa Aa ce, Ha

! Teopmjckn MMKPOEKOHOMCKM OCHOBM NpMKasaHu cy y patosuma nonyT: Rosen, S. (1974.): Hedonic prices and implicit
markets: product differentiation in pure competition, Journal of Political Economy, 82, cTp. 34 — 55; Griliches, Z., ur.

(1971.): Price indexes and quality change: studies in new methods of measurement, Harvard University Press, Cambridge.
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OCHOBY CBMX MojiaTaka O TpaHCaKLUMjaMa C TPXHKMULWTA (3aK/byd4eHMM Kynonpogdajama), duHanHa KynonpoaajHa
LeHa m3pasn y dyHKUMjK BpeaHOCTM oapeheHmnx KapakTepmncTMKa cTaHa 3a NpoceYHor Kynua. Tako je moryhe
bUHaANHY LEeHY paliunaHUTVM Ha LEeHY BasKHMX KapaKTepUCTMKa CTaHa Koje ,Bpede” Kynuy U BPEeMEHCKY
KOMMOHEHTY Koja opakasa edeKaTt TRHKMULIHUX NPOMeHa (Tpaskke 1 NoHYae) U3 nepuoda y nepuos Ha HMBo
KynonpoaajHux ueHa. (deTasbHuje y ofesbKy JegHaumHa 1 oleHa Moaena).

TpXULLHA LeHa 6WUN0 KOT CTaHa  Of, YKYMHO CTaHOBa, Y BUI0 KOM Nepuoay , MOrna Aa ce M3pasu
Kao GYHKLUMja BpeAHOCT UKCHOT Bpoja  KapaKTepUCTUKa CTaHa , Y MOCMaTpaHOM Nepuoay:
= ( 1y ) )/ 3a =1| e (1)

Foeje  chnydajHa rpeluka (,6enm wym”).

OBa meToza je npumerbeHa y oksupy Oae/berba 3a NpoueHy M Boherbe BPeAHOCTM HEMOKpeTHocTH Pr3,
npunaroheHa je cneunduyHocTUMa TpKULWTa Cpbuje.

1.2. IToxamu 3a oneny mojesa

Pervcrap LeHa HEMOKPETHOCTM Heniexkn cee yroBope 0 NPOMETY HEMOKPETHOCTU npema AaTymy yrosapa. Ceu
YrOBOPW KOjM Cy CKIOM/bEHN M OBEPEHM KO/ HOTapa y oapeheHom nepmony obyxaheHn cy y nogaumma 3a
natn nepuog. MNMogauy y perucTpy Koju cy ynoTpebs/beHu 3a nspaay moaena, obyxsaTtajy nepuos of jaHyapa
2017. rogmHe A0 AaHalwrer nepmoda. Kako ce 3aBpLUM CBAaKM HapeaHW Mecel, Y perucrap ce yHoce UCTu
noJauy 3a HOBe Kynomnpoaaje WTO Ce KOPUCTU 3a aypupare Moena, Ha OCHOBY Kojer ce Aa/be padyHajy
BPEAHOCTM HEMOKPETHOCTU U MHAEKC LLEHA 3@ CBAKM HapeaHW Nepunoa.

N3 nojeanHaYHMX yroBopa y permcrap ce yHoce OCHOBHM NoAaLM O HEMOKPETHOCTU U APYTM BaXKHW e/IeMeHTH
yroBopa — LieHa CTaHa, MOBPLUMHA CTaHa, fIoKauuja, cnpaT, COOHOCT, Ja /M je Yy MuTakby KymnoBMHa Of,
MHBECTMTOPA CTaHa y HOBOrpaArbM, Ja M ce KynosBMHa obaB/ba y3 cTambeHu KpeauT u cn. Hajsehu geo
Kynonpo/aja HeEMOKPETHOCTM yroeapa ce y eBprMa. YKOMKO je yroBop y AMHApPMMa, LieHa je npepadyHaTta y
NPOTMBBPEAHOCT Yy eBpUMa No cpedrbem Kypcy HBEC Ha AaH 3ak/byyerba yroBopa. YKO/IMKO je LieHa Yy HeKoj
ApYroj BanyTH, 3a NpepavyHaBakbe y eBPO Ce KOPUCTM OAHOC Npema KypcHoj nnctn HBC Ha aaH 3aK/bydetba
yrosopa. LleHa Kog HoBorpaame yK/bydyje nopes Ha goaaty speaHoct (M/B). LleHa HenokpeTHocTU (cTaHa)
noApasymesa v Npunagajyhun Aeo 3em/buLLITA Ha KOjem ce Hanasum objeKart, y cknaay ¢ Baxehum nponmcmuma.
Y cKyn nojaTaka 3a OUeHy MoZena ce He yK/bydyjy npogaje Koje cy ce obasuie nyTem jaBHe auumtaumje,
npofaje mnamehy pohaka, yroBopM O MOKAOHY MAM HAcNeACTBY Kao M YroBOPW KOjU MO LeHama He
NpecTaB/bajy LEHe 3acHOBaHe Ha MNPUHUMNY cnoboAHOr TpXKUWTA. Y CKyn nofgaTaka cy YK/bydeHe
Kynonpoaaje nsamehy dousmnykmnx nmua, namehy npasHux amua n usmehy Gusmykmnx n npaBHMX Amua (Hajuewhe
ce paam O KYyMOBWHM CTaHa oOf, MHBECTUTOpa) HEe3aBWCHO OJ TOora A3 /M je HEeMoOKPEeTHOCT HaMerbeH 3a
CTaHOBakbe Kynua MAM 3a Apyre HaMeHe M He3aBWCHO oA Tora Aa A je Kynau, pe3naeHT nan HepesnaeHT. Y
OKBMPY CKyNa nofaTaka 3a noTpebe macoBHe NPOLIEHE, MOCMaTpajy ce camo Kynonpojaje y Kojuma ce
npeHoce cBa NpaBa CBOjMHe. [ApyrMm pevmma, He NMocmaTpajy Ce YroBOpM y Kojuma ce Kynyje camo npaso
Kopuwhera cTaHa.

[pyrn BaxkaH CeT nojaTaka npecTas/bajy nogaum KatacTpa HenokpetHocTH (y Jasbem TekcTy KH) y kome cy
3abenexkeHe cBe HEMOKPETHOCTWU ynucaHe y esBuaeHumjy Penybamukor reogetckor 3asoga. OBM mofaum
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npecTassbajy H6asy Ha K0joj ce NpUMerbyjy pesynTaT MacoBHe npoLeHe. 3a HEeMOKPETHOCTM ynucaHe y 6asy
KH-a nspayvyHaBa ce BpeaHOCT NnpumeHom bopmye Koja je 4obunjeHa 13 xeaoHUYKMX Modena.

Takohe, MPUAMKOM Kpeuparba MOJesa 3a MaCOBHY MPOLEHy HEemnoKpeTocTM KopucTe ce W nodaum u3
eKcTepHMx n3sopa. OBM NoJaLm Npe cBera CAyXKe 3a A0NYyHY UKW KOpeKLMjy nocTojeh ckyna noaaTaka Koju ce
KOPUCTU NPUANKOM M3pase MOJena MacoBHe npoueHe. Mogaum cy AoO6njeHn U3 pasNnumnTX M3BOpa Kao WTO
cy: JlokanHa nopecka agMuHUCTpaumja, Yapyskerwoe 6aHaka Cpbuje, Peructap crambeHux 3ajegHumua,
reonpocTopHM nodaum ca noptana leocpbuja n apyru.

»dvwherwe” nonataka

lpe oueHe Mmoaena, M3 CKyna nodaTaka Ce WCK/bydyjy EKCTPEMHE W HenornyHe BpPeaHOCTM npema
oApeheHnM KpuUTepmjymmma n Ha 6a3n ougHe aHaAMTMYapa KOju pafle Ha oJprKaBatby €KOHOMETPWjCKOr
Mmozena. Y nutarby Cy KPUTEPUjyMM MOMyT MPEeBULIE HUCKE LeHe Koje mory buTtu nocneguua Hamepe
nsberasarba Nopecknx obasesa (Ha NpUmMep, jeaH o4 KPUTEPUjyMa 3a UCK/by4YMBatkbe je aKo je KynonpoaajHa
LieHa cTaHa Marba o4, 1.000 eBpa vauM je NoBpLIKMHA CTaHa Makba 04, 15 M2) 1 eKcTpemHe BpeaHOCTU Koje Mory
61T NocneanLa rpeLlke NPUANMKOM yHOCa nodaTaka.

1.3. Crparupukanuja

KaKo ce Aenosu TpXKULLTa, Npe cBera y BMAy nojeamHux obnactm, oaAHOCHO aenosa Teputopuje Cpbuje, mory
MoHalWaTtK pas3nYnTo, MOCTYNakK oleHe MOJesa 3a BPpeAHOBate HEeMmOKPEeTHOCTM MOHaB/ba Ce OABOjeHO 3a
CBaKM o[l OBUX Ae10Ba YKYMHOT CKyMna nojataka — cTpaTyma. Haume, y CTBapHOCTM je peTKo Ja jedaH mMogen
MOXe Oa onulie JeTepmuHaHTe LeHa Ha uenoj Teputopuju Cpbuje M ga obyxsaTu HOBOrpadmy (npsy
KYNnoBWHY) W CcTaporpagrwy (npenpogajy). Tako, Ha HEKMM JenoBMMa TpxuliTa ogapeheHe wucTe
KapaKTePUCTUKE HEMOKPETHOCTU MOTY MMaTU PasanYUTU UHTEH3IUTET yTULaja Ha LeHy. Takohe, BpemeHcKa
KOMMOHEHTa MOXe UMaTK cneumdudaH TpeHa 360r pasnnymMTor NoHallakba NoHyAe U TpaXHbe Ha NojeaAnHUM
CEerMEHTMMA TpXUlTa y ucTtom nepuody. OueHa nojeAMHadYHUX Mofena Ha pasMunTUM  [e/10BMMa
Teputopuje Takohe omoryhaBa nNpeumsHWjy NpPoLEeHy BPeAHOCTM MNojeAMHaYHUX HeKpeTHUHa y3 nomoh
Mofiena, Kao 1 Aa byay A0CTYNHU MHAEKCU Ha BEOMa AeTa/bHOM HUBOY — 3@ CBaKy OMWTUHY.

CTpaTuduKaumja YKYNHOT CKyna nogaTtaka Ccnposoau ce npema Teputopujy Ha =1,..., Pa3NNUNTMX
CTpaTyMa Koju npeactassbajy obnactu. Mpema novyeTHO] MeToA0N0rnj1 yCrocTaB/beHo je 18 cTpaTyma ca
CAMYHMM ,MOHaLlaHkeM TPXKULWTA" yHyTap rpyne W [A0BO/BHO pas3nnka mehy rpynama, Ha OCHOBY
NpeaMMMHapHe OeCKpUMNTUMBHE aHafiu3e nogaTaka O uenom TpxuwTy. Mo noTpebu oBaj 6poj ce morke
MeraTW, KaZa aHaAUTM4Yapu Modena npoueHe Aa je AOW/I0 A0 NPOMEHA Ha TPXMLITY Koje yKasyjy Ha
notpeby 3a ,nperpynucasarbem” onwT1Ha U NpomeHy Bpoja modena U TeputopujanHor obyxsata cBaKor of,
HUMX. Y OKBMPY MHMLUM]JANHO ouereHnx 18 moaena 3a CTaHOBe, 3a pernoH BojsoanHe oueryje ce 5 moaena, 4
3a 3anagHy Cpbujy un Lymagujy, 2 3a Jyxkuy n Nctouny Cpbunjy n 7 3a Teputopujy Npaga beorpaaa.
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1.4. Crnenudukanuja moaesna

OeduHncarbe moaena y cmucay msbopa NPOMEH/bMBMX M CaM MOCTyNaK oleHe KoeduumjeHaTa
jeaHauMHe mogena paheH je no cTaHgapauMma MehyHapodHor yapyera npoueHuTesba (International
Association of Assessing Officers)?. Mpema 0BMM CTaHAAPAMMA Koju ce 6a3mpajy Ha MCKYCTBEHO Hajbosboj
NPaKkcu, Kog OUeHe UeHa HEMOKPeTHOCTW, HajnpuKkaafHuje je ynoTpebutu MyATUNIMKATUBHU 0OAMK
byHKUMje mogena. Y nuTakby je MOAEen KOoju LeHy CTaHa nocmaTpa Kao Mpou3BOA BPEeAHOCTU HhEHUX
OeTEPMMHAHTW.

OaBojeH MoAen ce ouekyje 3a CBaku oA cTpatyma . Y HacTaBky hemo onucaty moden 3a nojeamHayvHu
CTpaTyM.

LleHa  cTaHa Of YKYNHO  CTaHOBA KOjM CYy NPOMETOBAHM y MOCMATPaHOM CKyMny nojaTaka y

onuncaHom BpemeHcKom mHTepsany 3a = {1, ..., 54} y jenHom op cTpaTyma , M3pakeHa y3 nomoh
MYATUNANKATUBHE QYHKLMjE KapaKTepPUCTMKA CTaHa, MOXe ce npeacTasuti ciegehom jeaHaumHoMm:

= oD+ C22 ) () (C) ~ (2)

Mpwn Tome cy:
YKYMHa KynonpozajHa BpeAHOCT CTaHa;
0 OfCeYaK OAHOCHO KOHCTaHTa;
1y, , , MTPOMEH/bMBE KOje O[parkaBajy KapaKTepUCTMKe CTaHa y MOMEHTY Kynonpojaje, Koje
CY M3paKeHe Kao KOHTMHYaHe BPeAHOCTH;
L, ,KoebuuMjeHTM KOju Mmepe ,3Hayaj” (Tako3BaHy ,UMMNANLMTHY LeHy“) cBake o,
KapaKTepUCTUKa CTaHa M3paxKeHe y BUAY KOHTUHYaAHUX BPeaHOCTH;
C41)-y , +, MPOMEH/bMBE KOje OAparkaBajy KapakTepUCTUKEe CTaHa Yy MOMEHTY Kynonpogaaje,
Koje Cy M3parkKeHe Kao ANCKpPEeTHe BPeaHOCTH;
1, , KoedUUMJEHTM KOju Mepe 3Havaj CBaKe OJf, KapaKTepuCTWKa CTaHa MW3parKeHe Kao
OVCKPEeTHEe BPeAHOCTM MPOMEH/bUBUX;
C/lyYajHa rpewka
[arbe ce npumetbyje nornvHeapaH O6/AMK MOZENa Kao Haj3aCTym/beHUjM HauYMH 3a OLeHy
MYATUNAMKATMBHOT Mogena. ApyrMm pevmma, NorapuTMOBakbem MPUPOAHMM J0rapUTMOM, jedHauYMHa
MoZge/Na KOjUM Ce OMUCYje LieHa HEMOKPETHOCTM MNONPUMa MHeapHM 061MK KOju Ce Aa/be MOXKE OLLEeHUBATH
METOA0M 33 OLIeHY BMLLIECTPYKE /IMHeapHe perpecuje — MeToaomM HajMmakeix kBagpaTta (OLS, eng. Ordinary
least squares).

JloraputmoBarsem, jeaHaunHa (1), nobuja cnegehm obank:

2 https://www.iaao.org/media/standards/Standard_on_Automated_Valuation Models.pdf

https://www.iaao.org/wcm/Resources/Technical Standards/wcm/Resources Content/Pubs/Techni

cal Standards.aspx?hkey=cbdaa52a-c99f-4ded-aaf0-d33d364d8912
https://www.iaao.org/media/standards/Guide to Standards.pdf



https://www.iaao.org/media/standards/Standard_on_Automated_Valuation_Models.pdf
https://www.iaao.org/wcm/Resources/Technical_Standards/wcm/Resources_Content/Pubs/Technical_Standards.aspx?hkey=cbdaa52a-c99f-4ded-aaf0-d33d364d8912
https://www.iaao.org/wcm/Resources/Technical_Standards/wcm/Resources_Content/Pubs/Technical_Standards.aspx?hkey=cbdaa52a-c99f-4ded-aaf0-d33d364d8912
https://www.iaao.org/media/standards/Guide_to_Standards.pdf

Kao LWTO je NpeTxo4HO OMMCaHo, Ha nojeauMHavyHmMm cTpatymmma =1, ..., , napanenHo ce, y3
nomoh xefloHWYKe perpecuje, oLeryjy KoebuumjeHTn perpecmje 3a  PasaINYUTUX MOAeNa.

HesaBuWcHe NpomeH/bMBE MOAENa, OAHOCHO AETEPMMHAHTE KynonpoaajHe LieHe cTaHa, yTBphyjy ce
Ha OCHOBY PAacCMONOMXMBMX NOJATaKa Y OKBMPY MCTPaXKMBauKe aHa/M3e nodaTaka. bupajy ce Ha ocHoBy
moryher yTuuaja Ha 3aBUCHY NPOMEH/bUBY (LLIeHY HEMOKPETHOCTU) M Ha OCTasie He3aBUCHE NPOMEH/bUBE —
npy Yemy ce BOAM padvyHa Aa He MOoCToju MyATUKONMHeapHOCT (mehycobHa Besa Mamehy buno Koje age
He3aBMCHe NPoMeH/bMBe). M360p NPOMEH/bUBUX Ce 3aCHMBA Ha TEOPUjU NPOoLEHEe BPeaHOCTHU.

Kao wro je Beh HanoMeHyTo, HeKe o/, NMPOMEH/bUBMX Y3UMAjy KOHTUHYMPAHE, @ HeKe AMCKPeTHe
BpeAHOCTW. Y Apyroj rpynn NMPOMEH/bUBUX 3acTyrsbeHe cy (a) BuHapHe npomeHsbuBe (eHrn. dummy
variables) — koje yanmajy BpegHocTu 1 3a nocefoBarse ogpeheHe Kapaktepuctmke nam 0y cynpoTHOM U
(6) BpemeHCKM TpeHa NpOMeH/bMBE Koje y3MMa 3a BpeaHOCT peaHu 6poj meceua.

Heke oA He3aBMCHMX MPOMEH/bUBUX C HajsehMm yTMLAjeM Ha KynonpoAajHy LeHy Yy OLeHeHMM
MoAgeNMMa OfiHOCe ce Ha cneaehe KapaKTepmucTUKe CTaHa, 0bjeKTa y KojeM ce CTaH Hanasu UaM noKkaumje
cy MoBplIMHaA CTaHa y KBaAapaTHUM MeTpuma, bpoj coba, CnpaT Ha Kojem ce Hanasu ctaH, CtapocT objeKkTa
Y KOjeM je CTaH M3parkeHa y roamHama, v nojeamHadyHe bMHapHe npomeHsbMBe 3a cieaehe KapakTepucTmKe:
MocTtojatbe nnudTa y 3rpaam, MNocenosarbe Tepace y cTaHy, lNocenoBarbe noapyma y 3rpaan, Noceposatrbe
LeHTpa Hor rpejarba, [a i je cTaH y 06jeKTy Koju Mma 403BOJY 3a M3rpadmby, [1ocTojatbe TepeTa y KaTacTpy
— xunoteke wunu 3abenexbe, J/lokaumnja je y 6AM3MHKM BakHUX LEeHTapa — nujaue, wkone, HonHuug,
caobpahajHuua.

Of nocebHe BaXKHOCTM 3a M3padyHaBakbe MHAEKCa Cy OLereHn KoeduumjeHTn n3 cnegehe Tpu rpyne

NMPOMEH/bUBUX:

> BpcTa KynosuHe je BMHapHa NPOMEH/bMBA KOoja y3nMa BpedHOCT 1 Kada je CTaH Kymn/beH y
HoBowm3rpaheHom ob6jeKkTy (,HoBOrpaara“), OAHOCHO Kaja je y MuTakby NpBa Npojaja cTaHa o4
CTpaHe MHBECTMTOPA M Kynay, NocTaje NPBM BAACHMK. Y CynpoTHOM BpeAHOCT je O — Kajda je pey o
,CTaporpaarn” Ty cnajia cBaka Npenpoaja CTaHa, rae Kynal, cTaHa Huje NpBM BNaCHMK CTaHa.

» TMpuvnagHocT rpynu onwTuHa npeacTas/ba rpyny buHapHMX Bapujabam Kojuxy cBakom of
=1, .., Mogena, 3a cBaky oA 061acT, NMOCTOjU Y BUIY OHOMIMKO MOCEBHUX MPOMEH/BUBKUX
KO/IMKO MMa MNOjefiMHauYHUX WMAWM rpyna OMITUHA y OKBMPY AaTe 06/1acTi, a MakCcumym , =
1, , .[lpyne onwTuHa cy y CBAKOM CTPaTymy, AedMHMCAHE Ha HauMH 4@ UMajy CIMYHO TPKMULWITE

1 [0BOJ/bHO TPaHCaKLMja fa 61 OLeHeHN KoedULIMjEHT MMA0 CTaTUCTUYKOT CMUCAA.

> BpeMmeHcke TpeHA npomeHsbuBe , rae = 1, ..., , npeacTtas/ba 6poj noTnepuoda 3a Koje je
noTpebHO yBECTM HOBY TPEH NPOMEH/bUBY Y BOEMEHCKOM MHTEPBA/Y Ha KOjM Ce 0AHOCe noaaLm
Ha KojMMa ce ouekyje moaen. BpemeHcKka TpeHa NpoMeH/bMBa y3numa peaom BpeaHOCTU
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peaHor 6poja mecella, NoYes 04 Mecela Kafa je y Modes yBedeHa HoBa MPOMEH/bMBA OBOT TUMa.

KoedununjeHTn ce ynoTpebsbasajy Kao OLeHa YMCTOr edeKTa TPKULWHMX KpeTarba (MpoMeHa Yy Tpaxmiu u
MOHYAM KPO3 Bpeme) Ha LieHe CTaHoBa, WTo he y HacTasKy BUTK AeTa/bHO NPUKasaHo.
Kputepujym 3a yBohere HoBe TpeHd NpomeH/bmBee y ogpeheHom mecelly 3aCHMBa Cce Ha MeTOAM NMHeapHor
cnnajHa (spline). OBa meToda CBOAM CE€ Ha MWHMMMU3MPArLE TPELLKe OLEeHe MOAesna OLereHOr Ha CBMM
nocrojehrm noaaLmma 13 NPeTXoaHOr Nnepmnoaa 1 HoBMM nodaumma 3a nepunos  + 1. Tako, cBaku o4, moaena
MMa OHOJIMKO TPEHA NPOMEH/BUBUX KOIMKO je NOTpebHO Aa ce OueHeHW MOoAen Npuaaroam TPeHAy Tako
[a Tpellka oueHe ueHa y mecedy + 1 y3 nomoh npetxooHO ouerbeHnx KoeduumjeHata mogena (Ha
noJaLyMma 3aKk/by4Ho C Neproaom ) byae MUHUMAHA.

Y 3aBMCHOCTM Of] MOZIeN1a , KBA/IUTET OLEHEHE jeiHauMHe MepeHo npunaroheHum 2 Hanasu cey
nHTepBany oA 85 A0 96 Aok ce KoeduumjeHT aucnepsuje kpehe namehy 11,2 n 15,3.

1.5. Ounena n AKypHUPpabEe TPXKUIITHOI TPEHAA LEHA 3a PA3JIMYUTE CETMEHTE

Kao WTo je npeTxoAHO objalltbeHo, CBaku o4 modena 3a =1, ..., , UHUUM]jaNIHO je oLereH Ha
nodauyma o Kynonpoaajama CTaHOBa.

3a noTpebe u3padyHaBatba MHAEKCA ynoTpebsbaBajy ce ouerbeHM KoeduuujeHTH mogdena y3
NPOMEH/bMBE KOje Ce OAHOCE Ha BPEMEHCKM TpeHd, NPUNaaHOoCT rpynu OnwTMHA U BPCTU KynosuHe. Y
HacTasKy hemo nocebHO M3pasunTK Taj 40 OLEHEHOT MOAEeNa, Ha NPUMEepPY MoZena 3a jefiaH CTpaTtym U
006jacHUTM MOCTynaKk axypuparba mogena. Mogen ce axypupa NPUMEHOM KpUTepUjyma nuHepaHor
CNNajHa 1 NOHOBO OLeHbYje 338 CBaKWM HOBM TPOMECEUYHM NeproA.

MpomeH/bMBe 04, NOCeBbHOr MHTepeca 3a M3padyHaBarbe MHAEKCA Cy TPeH. NPOMeH/bMBe =

7

1,.., ,moaroBapajyhn nponssoam 0BMX NPOMEH/BUBMX C BUHAPHUM NPOMEH/BMBMUM 33 BPCTY KYNMOBUHE U
Kpyny onwTuHa ,mu , =1, |
Heka cy:

oLereHn KoedUUMJEHT y3 MPOMEHbUBY
CKYN OLEHeHMX KoebuumjeHaTa y3 npomeHbee  , =1,
CKYN oUeHeHNX KoeduupjeHaTa y3 npomeHsbmee  ,rae =1,..,

, =1.., - ,ouerbeHN KOEPULIMjeHTN y3 CKYM NPOM3BOAA MPOMEHBUBMX -, roe =

, =1,.., - ,oUereHN KoedPULMNjeHTHN Y3 CKyN NpoM3BOaa NPOMEH/BUBKX N i (SH—
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Heka cy npeocTann OUEHEHN KoebULMjeHTH 7z 3a M oarosapajyhe BennunHe Koje
oarosapajy 6pojy Npeoctannx KOHTUHYMPaHMX M AMCKPETHUX KapaKTepUCTUKa CTaHa Koje ynase y mogers,
PeCcneKkT1BHO.

Taja je ouereHn Mo4en Ha cTpaTymy , cneaeher obmKa:

= . + - () + + () + .+ () +

1.6. AsKypupame MojesIa 10 HCTEKY CBAKOTI HOBOT TpoMecedja

Hagasbe ce Moaen axypupa HakoH MCTeKa CBAKOr HOBOT TPOMeceYja M To Ha chedehu HaumH. Hajnpe
ce CKyn nojaTtaka O Kymonpogajama [OMnyrbyje 3a HOBWM CKym O 1 NPOAaTMX CTaHoBa. 3a HOBWU
Tpomece4Hu nepuog Hacnehyjemo onucaHy crneunduKkaumjy modena, Kao Ko WHULMjaNHOr. JeanHa
Pa3/IMKa TMYE Ce eBEHTYaIHOT [J04aBatba HOBE MPOMEH/bMBE 4.

Oanyka o AONYHM MOZeNa 3aCHMBaA Ce Ha KpUTEPUjyMy IMHEApHOr CM/lajHa, Kao LITO je OnMncaHo y
o4e/bKy 0 cneunduKaumju nHMUmMjanHor mogena. [pyrum pednma, nposepasa ce Aa /v ce NPUMEHOM
NPETXOAHO OLEHEHUX KoeduLMjeHaTa Moaena Ha nepnoay nNpe Hero WTOo je A0NyHEeH CKyM Kynonpoaaja,
Ha npolwmpeHom ckyny kynonpoaaja ( + 1) nosehasa rpeluka oueHe. YKONMKO fonasn Ao nosehara
rpelike, Kpo3 UTepaTMBHM NOCTYNaK, 4oNyHasa ce cneunduKalmja moaena 3a HoBY NPOMEH/bUBY W3 rpyne

1 TO NOYEB O, OHOr Mecella y Kome je yTBpheHa NpomeHa y TpeHay.

3aTUM ce NMOHOBO OLEHYje MOAEeN ONucaH jeaHauYMHOM (4) Ha NPOLWMPEHOM CKyny nogaTaka o
Kynonpozaajama.

1.7. N3pauyHaBame BpeJHOCTH MNOjeJMHAYHMX CTAHOBA y OMJIO KOM IepHoay Y3
nomoh onemenor moaesa

Heka cy KoeduUmnjeHTU Moaena Koju je Baxkmo (3a noTpebe obpadvyHaBarba MHAEKCA) y ogpeheHom
nepwomy pgawmc , , , , , ,M .TajaceBpeaHOCT OO KOT CTaHa Y MOCMaTpaHOM nepuoay
, Of1, YKYMHO CTaHOBa KO/IMKO NOCTOjX Y Ba3n KaTacTpa HEMOKPETHOCTU y nepuoay =1
MOMe M3padyHaTh Ha cnegehn HaumH:

= . + + .+ . SOt . + C Ot

O (11)
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