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Na osnovu Predloga odluke Nastavno-nauénog ve¢a Beogradske bankarske akademije —
Fakulteta za bankarstvo, osiguranje i finansije br. 450 od 13. oktobra 2025. godine i
Odluke Senata Univerziteta Union br. A 276-01/25 od 28. novembra 2025. godine
imenovani smo za ¢lanove Komisije za ocenu i odbranu doktorske disertacije kandidata
Ljubi$u Veljkovica, pod naslovom:

Osiguranje i reosiguranje rizika prirodnih katastrofa - modelovanje i
optimizacija rizika

Nakon §to smo detaljno proudili uradenu doktorsku disertaciju kandidata LjubiSe
Veljkovi¢a podnosimo sledeci

REFERAT
O OCENI DOKTORSKE DISERTACIJE

1. Osnovni podaci o kandidatu i disertaciji

Ljubisa Veljkovi¢ je roden u Vmjatkoj Banji, gde je zavr$io osnovnu Skolu i
Gimnaziju. Diplomirao je na Ekonomskom fakultetu Univerziteta u Beogradu, studijski
program Makroekonomske analize. U skladu sa planom i programom, poloZio sve
predvidene ispite na doktorskim studijama ,,Finansije*, Beogradske bankarska akademije
- Fakultet za bankarstvo, osiguranje i finansije.

Svoje veliko poslovno iskustvo, dugo dvadeset godina, sticao je ve¢im delom u oblasti
osiguranja. Karijeru je zapo¢eo kao Rukovodilac imovinskih preuzimaca rizika u Delta
Generali osiguranju, a nakon toga je preSao u DDOR osiguranje na poziciju ViSeg
struénog saradnika za velike klijente i brokere. Poslovne vestine i znanja dalje je
nadogradivao radeci kao Direktor centralne prodaje, a potom i Direktor poslovne mreZe
u Wiener Stadtische osiguranju. Od 2018. godine do 2021. godine, bio je predsednik
Skupstine UdruZenja osiguravaca Srbije.

Ljubisa Veljkovié¢ se nalazio na poziciji predsednika Izvrinog odbora Milenijum
osiguranja 8 godina, a godinu dana pre toga vr$io je funkciju pomoénika Generalnog
direktora ove kompanije. Bio je ¢lan Nadzornog odbora Udruzenja osiguravaca Srbije,
Nadzornog odbora UdruZenja osiguravaca Srbije i ¢lan Ameri¢ke privredne komore.
Takode, bio je ¢lan Srpske asocijacije menadzera i Asocijacije lizing kompanija Srbije,
Potpredsednik Odbora za lizing i osiguranje Saveta stranih investitora i ¢lan Upravljackog
komiteta Erste Banke i Wiener Stiddtische Osiguranje, dok je trenutno na poziciji



Savetnika Uprave Croatia osiguranje d.d. u Zagrebu, Predsednik odbora direktora u
Croatia Zivotno osiguruvanje Skoplje i ¢lan odbora direktora Croatia neZivotno
osiguruvanje Skoplje.

Ljubisa Veljkovi¢ je zavrsio sledece kurseve:

. Finansijsko programiranje i makroekonomski bilansi”, Ekonomski fakultet Univerziteta
u Beogradu (2002),

,»,Osnovi osiguranja od odgovornosti”, Swis Re, Minhen (2008),

,»Osiguranje od nezgoda i ekoloska odgovornost”, Generali osiguranje, Budimpesta
(2009).

Nivo Studijski program Fakultet / Univerzitet Godina
Doktorske Finansije Beogradska Bankarska 2020-
akademske Akademija, Univerzitet Union
studije
Master Marketing Beogradska Bankarska 2016-2018
akademske menadZment Akademija, Univerzitet Union
studije (prose¢na ocena 8,50)

Osnovne Smer opsta ekonomija Ekonomski fakultet, Univezitet 1997-2004
akademske (prosecna ocena 7.44) u Beogradu

studije

Srednja Gimnazija — Prirodno ~ Vrnjacka banja, Srbija 1993-1997
skola matematic¢ki smer

Spisak objavljenih radova

1. Radovanovi¢, S. V., Mihailovi¢, N. R., Radovanovi¢, Z. M., Veljkovié, Lj. M.
(2023). Flood frequency analysis in the World, Tokovi osiguranja, No. 3/2023, pp.
378-388. (M51)

2. Ucesnik je panela ,,Problemi poslovanja osiguravaju¢ih kompanija u uslovima
krize* na XXI Medunarodnom simpozijumu osiguranja , TrZiste osiguranja u
suoCavanju sa krizom —moguénosti i ograni¢enja“, Zlatibor, 1-4. jun 2023. godine.

3. UcCesnik je 18. Medunarodnog simpozijuma ,,Osiguranje u uslovima pandemije
COVID-19%, 2020. godine (online format) u organizaciji Udruzenja aktuara Srbije
i Ekonomskog fakulteta iz Beograda i izlagao temu pod nazivom “Uticaj
pandemije COVID-19 na osiguranje od autoodgovornosti”,.

Doktorska disertacija Ljubi$e Veljkovic¢a pod naslovom ,,Osiguranje i reosiguranje rizika
prirodnih katastrofa - modelovanje i optimizacija rizika“ napisana je na srpskom jeziku
na 184 stranica teksta.



Lista literature kori¢ene pri izradi disertacije obuhvata 112 bibliografskih jedinica, od
kojih ve¢inu ¢ine radovi eminentnih autora, objavljeni u medunarodnim &asopisima iz
oblasti osiguranja, reosiguranja i analize rizika, a koji predstavljaju metodoloski okvir za
za izradu disertacije. Na pocetku disertacije se nalazi spisak od 16 slika i 12 tabela sa
odgovarajuéim nazivima i izvorima. Disertacija sadrzi i 3 priloga.

U skladu sa prijavom, doktorska disertacija Ljubise Veljkovi¢ ,,Osiguranje i reosiguranje
rizika prirodnih katastrofa - modelovanje i optimizacija rizika“ podeljena je na 6
medusobno povezanih tematskih celina:

1. Uvod

2. Katastrofalni dogadaji i rizici

3. Osiguranje i reosiguranje: uloga i funkcija

4. Modeli za procenu i upravljanje NATCAT rizicima
5. NATCAT modeli

6. Zakljucak

U poslednjoj celini data su zakljuéna razmatranja u okviru kojeg su sumirani empirijski
rezultati, predstavljena ograniGenja prilikom istraZivanja i date preporuke za dalja
istraZivanja, kao i ostvareni nau¢ni doprinos.

2. Predmet i cilj disertacije

Predmet analize su rizici prirodnih katastrofa (NatCat rizici) koji obuhvataju $irok spektar
ekstremnih meteoroloskih, geoloskih i hidroloskih dogadaja koji imaju potencijal da
izazovu ozbiljne materijalne Stete, ekonomske gubitke i ljudske Zrtve. Ovi rizici pokreéu
potrebu za sofisticiranim metodama modeliranja kako bi se tacnije predvidela uéestalost
i uticaj ovih dogadaja. Efikasno upravljanje NatCat rizicima zahteva sveobuhvatan
pristup koji uklju¢uje identifikaciju, procenu, ublaZavanje i finansiranje rizika.

Osiguranje i reosiguranje igraju kljuénu ulogu u finansijskom upravljanju ovim rizicima,
pruzajuci neophodnu kapitalnu podrsku u slu€aju katastrofa i imaju pozitivan uticaj na
blagostanje i dugoroéni privredni rast. Zajedno, imaju znacajnu ulogu u stvaranju i
distribuciji znanja i diversifikaciji rizika. Strategije kao $to su diverzifikacija portfelja i
portfolija, odgovarajuce tarifiranje rizika i reosiguravajuéi aranZmani, omoguéavaju
osiguravaju¢im dru$tvima stabilnost finansijskih performansi i efikasno upravljanje
zahtevima za solventno$céu.

Modeli za katastrofalne dogadaje (CAT modeli) su pojednostavljeni prikazi sloZenih
prirodnih procesa i metodologija zavise od ulaznih podataka. Stoga je za njihovu
evaluaciju klju¢no proceniti ulazne podatke, pretpostavke koje se koriste i dobro razumeti



implicirane neizvesnosti. U disertaciji se predloZe konceptualni model za osiguranje
rizika prirodnih katastrofa. U teoriji rizika, procena i modeliranje rizika od katastrofalnih
gubitaka zahtevaju posebne pristupe zbog retkosti i potencijalne veli¢ine ovih §teta. S
obzirom na sloZenu prirodu problema, predloZeni model ukljuéije vise modula i podmula,
koji su medusobno povezani. U okviru Modula za katastrofalne rizike predloZenene su
dve metode za modeliranje katastrofalnih rizika i to za analiza trenda ucestalosti poplava,
akoji je ve¢ publikovan i model na bazi verovatnoce prekoraéenja i o¢ekivanog godisnjeg
gubitka koji se koristi kao osnovna mera za procenu rizika i formiranje tarifa.
SistematiCan pristup ovog modela, moZe doprineti boljem razumevanju i upravljaju
rizikom od ekstremnih dogadaja, ali i omoguciti osigurava¢ima da pripreme adekvatne
rezerve 1 strategije upravljanja rizicima za slu¢ajeve velikih, neo¢ekivanih gubitaka.

Literatura koja se bavi ovim pitanjima je ograni¢ena pristupom podacima i
netransparetno$¢u trziS§nog sistema osiguranja i narocito reosiguranja, te su predloZene
teme malo izuavane u nau¢nim i struénm studijama, naro¢ito u domacoj literaturi.

U ovom kontekstu, ova teza ima za cilj da prosiri razumevanje osiguranja i reosiguranja
od prirodnih katastrofa, fokusirajuéi se na pitanja koja se odnose na trzista reosiguranja
kod nas i u svetu i modeliranje katastrofalnih rizika razmatrajuéi faktore od uticaja.

Specifi¢no, ovo istraZivanje ¢e dati doprinos prakti¢nim implikacijama formiranjem
modela za transfer rizika od poplava i zemljotresa osiguravaéa u reosiguranje.

3. Istrazivacka pitanja i osnovne hipoteze od kojih se polazilo u
istrazivanju

Uzimajuéi u obzir predmet i cilj istraZivanja, kao i pregled literature, postavljene su
sledece istrazivacke hipoteze:

Hi: Modeliranje katastrofalnih rizika doprinosi optimizaciji nivoa prenosa rizika kroz
reosiguranje.

Ha: NatCAT konceptualni model moze doprineti boljem sagledavanju nivoa
izloZenosti riziku u slu¢aju katastrofalnih dogadaja.

U okviru predloZenog modela za analizu poplava postavlja se i posebna hipoteza:

Hs: Trend poplava je statistiCki zna€ajan, odnosno ispoljene varijacije vremenske
serije nisu sluc¢ajne

4. Metode koje su primenjene u istrazivanju

Primenjene su metode koje su u skladu sa definisanom temom, predmetom i ciljem
istrazivanja i postavljenim hipotezama.

Opste nau¢ne metode istraZivanja koje su koris¢ene za izradu ove teze:



a) Metode analize, sinteze i indukcije i dedukcije u cilju $to kvalitetnijeg teorijskog
istrazivanja

b) Metode komparacije sa ciljem utvrdivanja teorijskih postavki za kreiranje modela
istraZivanja. U delu komparacije NatCat modela razmatrani su probabilisti¢ki

pristup modeliranju, stohasti¢ki modeli vremenskih serija, regionalno i nacionalno
specifi€ni model i savremeni NatCat modeli

¢) Metode prikupljanja podataka kroz kvalitativni pristup (posmatranjem,
razgovorima, intervjuima, kori§¢enjem statistickih baza podataka). Baza podataka
koja je koriS¢ena za analizu trenda poplava je EM-DAT baza prirodnih katastrofa,
dok se podaci, odnosno karte seizmitkog hazarda Srbije, za razli¢ite povratne
periode, Republickog seizmoloskog zavoda kori§¢ene kao smernice za NatCat
model za procenu moguéeg maksimalnog gubitka za rizik zemljotresa, kao kriva
za Srbiju

Intervju je sproveden sa strunjacima iz sektora osiguranja i reosiguranja, u periodu od
kraja 2023. godine i u toku 2024. godine, Informacije i podaci prikupljeni ovim putem
kori¢eni su, izmedu ostalog, u predlozenom konceptualnom modelu za ulazne
pretpostavke modela.

Kvantitativne metode koje su kori§érne u istraZivanju:
a) Statisticka metoda

Statisticke metode koje se koriste u istraZivanju su deskriptivna statistika i inferencijalna
statistika. Mere centralne tendencije i mere disperzije koris¢ene su za analizu poplava u
svetu, kao i Man-Kendall test za analizu trenda poplava.

b) Metoda modelovanja i simulacije
U predloZenom konceptualnom modelu koristi se vise metoda:

= Algoritam za simulaciju raspodele agregiranog iznosa Steta koris¢enjem razli¢itih
raspodela za broj dogadaja i za veli¢inu Steta,

* Model za procenu samopridrZaja kori$¢enjem verovatnoce propasti,

* NatCat model za procenu moguéeg maksimalnog gubitka za rizik zemljotresa.
Glavni elementi modela su funkcija verovatnoée prekoraéenja dogadaja i povratni
period. Rezultat modela je kriva verovatnoca prekora¢enja ukupnih (kumuliranih)
gubitaka, odnosno prose¢ni godisnji gubitak. Koeficijent varijacije kao mera
relativne varijabilnosti gubitaka pruza uvid u stabilnost i predvidljivost gubitaka
u odnosu na proseéni godi$nji gubitak osiguravaca. U modelu se koristi simulacija
za razli¢ite ulazne podatke.



S. Kratak opis sadrzaja disertacije

Pored dela sa kljuénom dokumentacijskom informacijom, u uvodnom, prvom, delu
disertacije date su napomene o metodoloskom okviru nauéno-istraZivackog rada za izradu
disertacije, odnosno opis i predmet istraZivanja, cilj istraZivanja, istraZivacka pitanja i
hipoteze, metodoloska ogranic¢enja u istrazivanju i nauéni doprinos. Nadalje disertacija
sadrzi Cetiri glavne celine.

U drugom delu rada definisan je pojam rizika i hazarda i istraZuju se katastrofalni rizici i
njihova klasifikacija. Klasifikacija katastrofalnih rizika, posebno onih koji se odnose na
prirodne katastrofe, od sustinskog je zna€aja za osiguravajuce kompanije. Razumevanje,
kvantifikacija i klasifikacija takvih rizika omogucavaju osiguravatima da efikasnije
upravljaju rizicima, formiraju uslove osiguranja i odgovarajuce premije, kao i da pravilno
strukturiraju polise osiguranja. Poseban deo istrazivanja posveéen je rizicima male
verovatnoce, ali velikog uticaja, kao $to su zemljotresi.

U trecem delu rada analizira se uloga i znafaj osiguranja i reosiguranja u upravljanju
rizicima prirodnih katastrofa, kao i vrste ugovora o reosiguranju rizika prirodnih
katastrofa. Posebna paZnja posvelena je odredivanju samopridrZaja, maksimalnog
samopridrzaja i maksimalno moguée S$tete i faktorima od uticaja. Osiguranje i
reosiguranje su klju¢ne komponente finansijskog sektora koje omogucavaju zastitu
pojedinaca, kompanija i institucija od razli¢itih vrsta rizika. Reosiguranje omogucava
osiguravaCu da prihvati viSe rizika nego $to bi mogao sa svojim kapitalom, dok
ravnomernija raspodela potraZivanja kroz vreme pomaze u odrZavanju finansijske
stabilnosti osiguravaca.

U Cetvrtom delu rada, opisan je razvoj Cat modela, kao i savremene metode procene rizika
koje uklju€uju napredne tehnologije i analitiku. Opisan probabilisti¢ki pristup
modeliranju, zatim stohasticki modeli vremenskih serija, kao i savremeni modeli za
procenu rizika prirodnih katastrofa. Poseban focus je usmeren na probleme i izazove u
modeliranju rizika prirodnih katastrofa.

Imajuci u vidu prethodno navedeno, u petom delu rada predloZen je konceptualni model
za osiguranje rizika prirodnih katastrofa sa reosiguranjem kroz najznacajnije module i
podmodule modela. PredloZeni konceptualni model je podeljen u &etiri glavna modula:
Modul katastrofalnih rizika (Modul hazarda), Modul za procenu $teta (Modul Steta),
Finansijski modul i Rezultuju¢i modul. Svaki modul se dalje razlaze na podmodule koji
imaju specifi¢ne funkcije unutar modela i medusobno su povezani. Zatim su predloZeni
modeli koji se mogu koristiti za pojedine module i podmodule u konceptualnom modelu,
a posebno je potrebno ista¢i NatCat model za zemljotres na bazi funkcije verovatnoce
prekoracenja i o¢ekivanog godisnjeg gubitka i model za analizu trenda poplava.

Zakljutna razmatranja sumiraju rezultate istraZivanja, naglaSavaju¢i doprinos i
raspravljaju o ograni¢enjima i preporukama za buduca istraZivanja.



6. Ostvareni rezultati i nauéni doprinos

Proufavanje koje je sprovedeno prilikom izrade doktorske disertacije bazira se na
najnovijim saznanjima iz naué¢ne i struéne literature, kao i kori§¢enju do sada objavljenih
1 verifikovanih nau¢nih i struénih radova samog kandidata. Nautni doprinos ove
doktorske disertacije je dvostruk, sa fokusom na teorijsko-metodoloski i empirijski
aspekt.

Empirijski doprinos ove disertacije ogleda se u detaljnoj analizi rizika prirodnih
katastrofa u kontekstu osiguranja i reosiguranja. Disertacija moZe doprineti i teorijskom
razumevanju veza izmedu osiguranja i reosiguranja, ugovora, rizika, limita, troskova
reosiguranja i dr. Kroz pregled i razumevanje relevantne literature identifikuju se kljuéni
teorijski koncepti i modeli koji se koriste u prou¢avanju ovih veza. Teorijski doprinos
ukljucuje i kriticko razmatranje dostupnih modela i pretpostavki koje se koriste u njima,
te istiCe vaznost njihovog stalnog preispitivanja i pobolj$anja.

IstraZivanje se bazira na kori§¢enju savremenih nauénih metoda. Metodoloski doprinos
disertacije ogleda se u specifi¢nom prikupljanju podataka i informacija putem intervjua
sa struénjacima iz osiguranja i reosiguranja, prikupljena znanja samog autora kroz
dugogodisnji rad u sektoru osiguranja, kao i kroz predlog konceptualnog modela za
katastrofalne rizike.

Poseban akcenat dat je prikupljanju najnovih podataka, posebno putem intervjua s
obzirom na prirodu problema, odnosno netransparentnost ugovora izmedu osiguravaca i
reosiguravaca. Informacije se koriste u rasvetljavanju nepoznanica u ugovorima o
reosiguranju, odredenih praksi i procedurama rada u osiguranju i reosiguranju rizika
prirodnih katastrofa, postavljanju pretpostavki u predloZenom modelu i drugo. O&ekuje
se da predloZeni model moZe doprineti boljem sagledavanju NatCat rizika, kroz jasno
postavljenu strukturu modela, istaknute veze medu odredenim faktorima i kroz simulaciju
procena oCekivanih gubitaka i merenja volatilnosti gubitaka. Ovim se moze ocekivati
unapredenje u smislu strukturne organizovanosti, brzeg i efikasnijeg na¢ina procene
NatCat rizika, $to ¢ini praktiéni doprinos disertacije.

Drustveni doprinos se ogleda kroz rezultate disertacije koji posebno mogu biti od koristiti
osiguravaima, reosigurava¢ima i regulatorima, kao i stru¢njacima u ovim oblastima.
Istrazivanje aktuelnog stanja u oblasti osiguranja i reosiguranja u ovoj tezi, implicira i
dopirnos $iroj akademskoj zajednici i drustvu u celini.

7. Zakljucak i predlog komisije

Na osnovu detaljne analize doktorske disertacije kandidata LjubiSe Veljkovi¢a, pod
naslovom Osiguranje i reosiguranje rizika prirodnih katastrofa - modelovanje i
optimizacija rizika, Komisija je utvrdila da je disertacija u celini uradena u skladu sa
prijavom koja je odobrena od strane Nastavno-nau¢nog Veca Beogradske bankarske



akademije — Fakulteta za bankarstvo, osiguranje i finansije broj 774 od 16. decembra
2024. godine i Senata Univerziteta ,,Union“ Beograd, br. A 287-01/24 od 20. decembra
2024. godine.

Komisija smatra da analizirana doktorska disertacija predstavlja originalan naucni
doprinos u oblasti osiguranja i reosiguranja gde je kandidat dao sistemati¢an uvid u
modeliranje i optimizaciju rizika prirodnih katastrofa kroz predloZeni konceptualni
model. Stoga, Komisija predlaZe Nastavno-nauénom vecu Beogradske bankarske
akademije — Fakulteta za bankarstvo, osiguranje i finansije da prihvati pozitivan izvestaj
o oceni doktorske disertacije kandidata Ljubise Veljkovi¢a, pod naslovom ,,Osiguranje
i reosiguranje rizika prirodnih katastrofa - modelovanje i optimizacija rizika ” i da
ga uputi Senatu Univerziteta ,,Union” Beograd u dalju proceduru.

U Beogradu, 5. decembra 2025. godine

Komisija:

Prof. dr Mali$a Dukié, predsednik komisije
Beogradska bankarska akademija Fakultet za bankarstvo, osiguranje i finansije
Univerzitet Unigu-—ﬁ Beogradu

T

Prof. dr Ivana Simeunovié¢, mentor
Beogradska bankarska akademija - Fakultet za bankarstvo, osiguranje i finansije
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Doc. dr Marija Paw{twc ¢lan
Fakultet za hotelijerstvo i-turizam u Vrnjac¢koj Banji
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