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Hoeociuu u3 upoghecuonainux opeanuzauuja

Axrusroctu IASB y Be3n ca r106amHoM
XapMOHM3a1HjOM (DHHAHCHjCKOT H3BEIITABAbA

JHenerauuja Case3a pauyHoBoha U peBU3Opa
Cpbuje, myHonpaBHor wiaHa MehyHapomHe ¢e-
nepanuje pauyHoBoha (IFAC) m Ombopa 3a Mehy-
HapomHe pavyyHOBOACTBeHe cTaHmapae (I4SB),
YUYECTBOBAJIM CY Ha KOH(pepeHLMju HALlMOHATHUX
acouujalyja OArOBOPHUX 3a JOHOIICHE U UMILIE-
MeHTalujy MelhyHapoaHux ctaHaapaa (puHaHcCuj-
CKOT U3BellTaBama, Koja je ogpxkanHa 10. u 11. cemn-
TeMbOpa, y opranusauuju Ogoopa 3a MelyyHapoaxe
padyyHOBOACTBeHe cTaHmapae (IASB) y Jlonmony.

ITpBor naHa pana npenaceaHuk IASB-a, rocmno-
IUH David Tweedie TIOTHEO je N3BEIITaj O paay U Te-

kyhum akrusHocTuMa Op6opa y Toky 2008. roau-
HE U U3JI0XXKUO TPEHYTHO CTar€ Y BE3U ca MpUuMe-
HOM MehyHaponHux crtaHaapaa (UHAHCHUjCKOT
MU3BellTaBamba - jeIMHCTBEHOT CETa BUCOKOKBAJIM-
TeTHUX, Pa3yMJbUBUX U TIPUMEH/bUBUX TJI00ATHUX
PauYyHOBOJCTBEHUX CTaHaap/aa. Y CBOM M3jlaramby
rocnoaiuH Tweedie je WCTaKao HEOMXOIHOCT
CTPUKTHE MPUMEHE OBUX CTaH1ap/ia OJf CTpaHe Ha-
LMOHAJHMX acolldjaliija Koja jeé HEeOIXOmaHa 3a IOo-
Tpebe 100ujarba BUCOKO KBAJIMUTETHUX, TPAHCITAPEHT-
HMX W YIOpeIWBUX MHMOpMalMja y (GUHAHCUjCKUM
U3BEIITajuMa Koje he momMohum ydyecHUIIMMA Ha

Ilpezned upumene IFRS

T

X

B Apxase y kojuma
ce npumemsyjy IFRS

apXkaBse y Kojumva je

y TOKY npouec
uMnnemexTaymje /
ycknahusarba ca IFRS
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CBETCKUM TPXUIITUMA KalluTaja U IpyruM KOpu-
CHMLIMMA Jia JOHOCE oAroapajyhe eKOHOMCKE OfI-
ayke. IlpenceaqHuk IASB Takohe je ucrakao cBe
mMpe mnpuxBatake MehyHaponHUX cTaHaapaa
(¢UHAHCHUJCKOT WU3BEllTaBamka, Kao TI00aTHuX
cTaHgapaa y npeko 110 npxasa cseTa.

Tlopen uznarama npeaceaHuka IASB, 3HauajHO
je ucrahm 1 n3naramwe rocrnoanta Boba Herza, ipei-
cennuka Onpbopa 3a craHgapne (PMHAHCHUJCKOT pa-
yyHoBoJCcTBa (FASB) CjenutbeHux AMepuukux Jp-
KaBa. locnomguH Herz je jaBHO MNpPeaACTaBUO
criopazyM QOpbopa 3a MehyHapoaHe payyHOBOI-
ctBeHe craHaapne (IASB) u Oadopa 3a craHaapie
¢uHaHCUjCKOT pauyHOBOACTBA (FASB) O 3ajel-
HWYKOM pajly Ha ycarjallaBawy mocrojehux u jgo-
HOIIEeHY HOBUX cTaHaapaa. IIpuHLmMm criopa3zyma
M 3ajeJHNYKe CTpaTervje 3acCHOBAaHM Cy Ha CBe-
oniTeM AyOOKOM yBepewy jAa NpumeHa MelyHa-
poOoHUX CTaHAapAa y BEJIMKOj] Mepu yHarpehyje
KOH3UCTEHTHOCT, YIMOPEAUBOCT U KBaJIUTET (hU-
HaHCUjCKMX MH(pOpMallMja Ha TJ100aTHOM HUBOY.

TokoM npeacraBbarba 3ajeIHUUKOT TIaHa pa-
na IASB-a 1 FASB-a, UCTakHYyTa je YNIbeHUIIA Aa je
Kao pe3yiaTaT OBUX 3ajeMHUYKMX aKTUBHOCTH Ko-
MUcCHja 3a xapTuje o BpeaHocTu CjenumbeHuX AMe-
puukux JIpkaBa 103BojIMjIa CTpaH UM KOMITaHWjaMa
npucyTHuM Ha CAJl TpXUIUTy KanuTajia Aa CBoje
KOMILJIETHE (PMHAHCUjCKE M3BEILTAje CacTaB/bajy y
ckinany ca IFRS mTo nM yBeJIMKO OJIaKIIaBa IpH-
CTyn KanuTainy.

¥V HacTtaBKy paga KoHPepeHLuje IIpeIcTaB/beH
je TeXHMYKM TUIaH paga IASB 1 pejieBaHTHUX KOMU--
Tera. Benuky maxiby je nmpuBykia ctyauja IASB o
npuMeHu MelhyHaponHux craHmapiaa (UHaHCUj-
CKOT M3BelITaBaHa OJ1 CTpaHe HEKOTUPAHUX IpaB-
Hux auua. [Ipema mocienrbeM UCTpaXuBamy, Koje
cy obaBwie TexHUuKe ciyxkbe IASB, npeko 80 ap-
’KaBa 3axTeBa WIM J03BOJbaBa mpumeHy MelhyHa-
ponHux craHaapaa (puHaHCHUjCKOT U3BElTaBamba y
(GUHAHCUjCKOM M3BEIlTaBatby HEKOTUPAHUX TIPaB-
Hux auna. Crora je HaBeneHo ja he IASB cripoBe-
CTU OOMMHMJY CTYyOUjy y norieny epekara u UCKy-
cTtaBa npuMeHe MelhyHaponHuX ctaHaapaa (pMHaH-
CUjCKOT u3BelliTaBatba OJ CTpaHE HEKOTUPAHUX
npeay3eha M opraHM30BaTU CacTaHKE ca HallMO-
HaTHUM Npo¢eCuOHaTHUM acolidjaldjaMa y Io-
rJIey UCKyCTaBa 1 MepcreKkTuBe Oynyhe npuMeHe.
JanaxeHe cy M npes3eHTauuje JyxHe Adpuke u
AycTpanuje 0 MO3UTUBHUM pe3yJiTaTUMa MpUMeEHe
MehyHapoagHux cTtaHgapaa (UHAHCUjCKOT W3-
BellITaBaka KOJ HEKOTUPAHUX MPaBHUX JIMIIA.

OmnuTy 3aK/bydyak KoH(pepeH1uje je 1a HoBuja
I00aTHA KpeTakha yKasyjy Ha M3pasury IoTpedy
3a jomre Behum yHampehemeM CTaOMJIHOCTU U
TPaHCNAPEHTHOCTU (PMHAHCUJCKOT U3BellTaBaHa
IIITO je TIOrOTOBO MOTpeba 3eMasba, KOje MOMyT Ha-
111e, JXeJIe 1a CTBOPE MOBOJbHY KJIIMMY 3a TIpUBIade-
e CTpaHUX yaarawa. Ha oBoroauiinoj KoHde-
peHILINjy Cy Mpe3eHTOBaHA UCKYCTBA M aKTUBHOCTH
Hajpa3BUjeHUjUX 3eMajba KOje C€ BPJIO JIaKO MOTY
CIIOBECTH y JeJI0 U y APYTMM, Marhe pa3BUjeHUM
3eMJbaMa, TIpv YeMy je M3y3eTHO BaXKHO OCTBAPUTH
YCKY capaiiby peryJaTOpHUX opraHa, IIpuBpeae 1
payyHOBOACTBEHE IIpodecuje y mpolecy yHarpe-
hemwa mpumenHe MelhyHapoagHux craHmapaa ¢Gu-
HAHCHjCKOT M3BEILTaBaHa.

Toxom Tpajama KoHpepeHuje neneranyja Ca-
Be3a pauyHoBoha u peBusopa CpOuje je umaaa BU-
1lIe cacTaHaka ca mpeactaBHuLMa Onbopa 3a Mehy-
HapOJHEe payyHOBOACTBEHE CTaHAAapJe, acolvjaljama
npodecuoHaTHUX pauyHoBoha YjemumbeHor Kpames-
ctBa, Pycuje, I'puke, IMomcke, Utanuje, ®paHiycke,
PymyHuje, Mahapcke, Yeuike u CnoBauke, y Be3u
ca IIPOLIMPEHEM Capaae M 3ajeJHUYKUX AKTUB-
HOCTHU B€3aHMX 3a puMeHy MehyHaponHuUX cTaH-
napaa (OMHAHCHUjCKOT M3BellTaBabha U O0YKY.

Obnoemen citopazym Casesa PP Cpouje
u Oobopa 3a Melhynapoone pauynosodciueene
ciianoapde o 3eanuvHoM upesoljemwy citandapia

Y JlongoHy, TokoM IASB KoH(pepeHLUje
npeacraBHuy CaBe3a pauyHoBoha U peBHU3Opa
Cpb6uje u Ogbopa 3a MehyHapoaHe pauyHOBOI-
CcTBeHe craHnapae (IASB — International Accounting
Standards Board) 3BAHWUYHO Cy MOTHXCAJU Cllopa-
3yM O HAacTaBKY capajiihe y Be3u ca 3BAHUYHUM
npeBol)emeM Ha CPICKU je3UK U 00jaB/buBarbeM
MehyHapoagHuX pauyyHOBOJCTBEHMX CTaHIapia
(MPC), MehyHapoaHux ctaHaapia (GUHaAHCU]j-
ckor uspemraBama (MCPHN), OcHoBa 3a 3aKJby-
yhBawe, YIIyTCTBA 3a MPUMEHY U Npunaaajyhux
TyMaueta.

Cage3 PP Cpbuje, nyHonpaBHU wiaH [FAC-au
IASB-a, y ckjamy ca CBOjuM obaBe3aMa U MpaBU-
Ma, Beh my>ku HU3 ToguHa aXKypHO 00jaBJbyje 3Ba-
HuyHe npeBoge MPC/MC®MU. [1peBone cranmap-
na, Koje je omoopmia Komucuja 3a MeljynapoaHe
pauyHoBoacTBeHe ctangapae Case3za PP CpoOuje,
IASB je ycBOjUO Kao 3BaHMYHE IIPEBOJIE HA CpII-
CKM je3uK U cBpcTao y IASB rinobanHu Perucrap
0J100peHMX MpPeBOJA.



12. Konrpec Cage3a pauynosoha u pesuzopa
Penyomke Cpicke

TpaguumnonanHu koHrpec Case3a pauyHoBoha
u peBusopa Penyonuke CpIricke oapxKaH je KpajeM
centeMbpay bamwu Bpyhuuiu. Tema oBoroauiimer
KOHIpeca MpeBacxoaHO je Omna ¢pokycupaHa Ha
3ajJaTke payyHOBOJCTBEHE mpodecuje, HaKOH
MOTIMCHUBaba CIopa3ymMa O CcTadbwin3alyju u
MpUAPYXUBawy ca EBpONICKOM YHUjOM.

O cxBaTamby 3Hauyaja OB€ TEME CBEJIOYM U BEJIM-
KM Opoj yyecHMKA, Kao U aKTUBHO yuelrhe MUHU-
cTpa ¢uHaHcuja y Bnagu Penyonuke Cprcke, ry-
BepHepa IleHTpanHe OaHke buX, ryBepHepa
Hapogne 6anke CpOuje, Kao M IpeacTaBHUKA
Exonomckor ¢akyarera us bamwe JIyke, beorpana,
Wctounor CapajeBa, Kparyjesua, Huma, CyboTu-
ue u [Togropuie.

Ha KoHrpecy cy yuecTBOBaJIM M NPEACTABHU-
uu Casesa pauyHoBoha u peBuzopa Cpbuje, npea-
cTaBHULM JpylTBa pauyHOBOha, peBu3zopa u ¢Gpu-

Yuecnuyu 12. xouepeca
Caseza pauynosoha u pesusopa Pettybauxe Cpiicke

HaHcujcKux pagHuka CKoIba M IIpeaCcTaBHULIM
acouujauuja pauyHooha n3 ®enepauuje buX.

Tpumecerak ayropa 3a OBy IIPWINKY TIpeICTa-
BUJIO je IMyTeM pedepaTa NpeacTaBUIO YISCHULIM-
Ma aKTyeJIHe TeMe.

V toky Konrpeca onpxxaHa cy u aBa ’oKpyrjia
cToJIa” KOja cy TIPUBYKJIA BEJIMKY ITaXKHy U HA KO-
juMa je CBUM y4YeCHULMMa OMJI0 oMoryheHo To-
CTaBJbakhe MUTAHa U U3HOIIEHE BJIACTUTUX CTABO-
Ba U KOHCTarauuja. Tema OKpyrjor cToja Koju je
OpKaH TIPBOT JlaHAa OJHOCUJIA ce Ha Melhy3aBu-
CHOCT IIeHe KanuTaja 1 IIpuBpemIHor pacTta. Jpyru
OKPYIJIX CTO 6aBUO CE& MUTAFEM PAIYHOBOICTBEHE
perynatuBe y Penyonuuu Cprickoj. OBoM mpuiu-
KOM je W MOAEepaTop OKPYIJIOT CTojia, Mpod. Ip.
Kara IlIxapuh-JoBanoBuh, yuecHULIMMA IIpeaCcTa-
BUJIa U TIpOMEHE Y 3aKOHCKOj peryinatuBu CpOuje
y 00JIaCTH pauyHOBOJCTBA, KOje MPEeBACXOIHO 300T
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JIOIIMX W HEMPUMEH/BUBUX 3aKOHCKUX pellieHa
HUCY MMaJie 3a pe3yJITaT pa3Boj rpodecuje Beh cy
MMaJie BeOMa HeTaTUBaH YTULIAj U Y BEJIMKOj MEepU
ycnopujie XapMOHM3alujy npodgecuje ca Hajoo-
boM MehyHapogHoMm mpakcom. bynyhu ma okpy-
xkemwe Penybonuke Cpricke u PenmyOonuke CpOuje
MMajy 3HA4ajHO CJIMYHE KapaKTepUCTUKE HABOIM -
MO M HEKe OJI 3aKJ/byyaKa OKpYIJIOT CTOJIa:

= mnpodecroHaNHe OpraHM3aIyje y CKJamy ca
obaBe3ama Koje umajy Kao wiaH IFAC-a! Tpeba
1a 00e30e1e KOHTPOJIY KBAIMTETa KOPEKTHOM
MPUMEHOM PO (HEeCUOHATHUX U €ETUUKMUX TTpa-
BIJIA OJ CTpaHe pauyyHoBola m peBm30pa;

=  yHarmpeleme peryJaTopHOT OKBHMpa 3axTeBa
yBaxkaBale MUIJbEH-a Npodecuje U ONpe3Hy
TIPUMEHY MCKYCTaBa CYCeIHUX 3eMaska;

=  ¢opmupame nocedHe npodecruoHaaHe opra-
HU3alMje 3a peBU3ope (Hamepa caapxkaHa y
Haupry 3akoHa 0 pauyHOBOJACTBY 1 PEBU3UjH)
j€ olieHeHa Kao ILITETHA 10 PaYyHOBOACTBEHY
npodecujy. Dopmuparme Komopa peBusopa
MMaJIo jeé CMUCJIa caMo Y 3eMJbaMa y KojuMma y
TPEHYTKY HUXOBOI (pOpMUpaHa HUje MOCTO-
jana cHaxxHa npodecruoHajHa OopraHu3aluja
YWju KarnauuTeTy Cy TaKBU Ja MOXE Jia OJIro-
BOPHHM Ha 3aXTEB€ KaKO cagalllkbuX, TaKO U
Oyayhux ouekMBarba Ofi PauyHOBOJCTBEHE U
peBu30pcKe Ipodecuje.

¥V HacTtaBKy paja KOHrpeca KOHCTATOBaHO je
napocanalimba ycMepeHocT Penyoauke Cpricke Ha
mehyHapomny perynaruBy (MPC u MCOUH) ne

0)

caMo Ja He MpeAcTaB/ba NpodyieM Yy MPOLECy CTa-
ouauzauuje U NpuapyXruBawka EBpOICKOj yHUjH,
Beh yrpaBo Ha Hajoobu MOTYNU HAUMH AOTPUHO-
cu ToM npouecy, oyayhu na u EBporicka yHuja Ty
peryjaTuBY CBe BHUILIE TIpMXBaTa U MPUMEbY]E.

VY ckiany ca 3akjbydliiMa KOHIpeca OLiEHEeHO
je ma je moTpeOHO U3BPILIMTU IIpujarohaBame Ha-
LIMOHAJIHE peTyiaTuBe 3axTeBuMa OcMe TUPEeKTH-
Be EBpoIiCcKe yHHUje Ka0 U HACTaBUTH ycarjalllaBare
peryJaTopHOr OKBHMpa (PMHAHCUjCKOI M3BEIlTaBa-
Ha, KAaKo 01 ce cTBopuJie 00Jbe MPETIIOCTaBKe U
Beha curypHoOCT 3a TIpWIMB CTPAaHOT KamuTajaa 1
oJjlakiaja pa3MeHa ca TpxullteM EBporicke yHU-
je. ¥ Tom mpoliecy, HApOYMTO KOJ Kpeuparmba 3a-
KOHCKE peTylaThBe Mopa ce, uaMel)y octaior, Bo-
IUTA padyyHa O KOH3UCTEHTHOCTU TIOjeAMHUX
3aKOHCKMX pellierha. Takohe je 3aKk/bydyeHo Aa je
HEOTXOJTHO KOHTUHYUPAHO paguTH Ha yHampehe-
Y KBaJuTeTa (PUHAHCUJCKOT M3BjelITaBaHa IITO
je 3amaTak pauyyHoBoha, BbMXOBe IpodecruoHalIHe
opraHuM3anuje u ApxkKaBe, Kao U Ja Tpeba jauaTu
IPYILITBEHY OJITOBOPHOCT ITpeay3eha u peadpupmu-
CaTH TOIITOBAaEe ETUYKUX TIpaBUIIa Y TTOCIOBALY
O] CTpaHe MeHalIMEeHTa U 3amnociaeHux. Kao jemHo
OJ1 3HAYajHUjUX MHCTPYMEHAaTa 32 UCIIYHEHhe OBUX
IWbEeBA MCTAKHYTA jé aKTMBHOCT KOHTUHYHWpaHe
eaykaluje npodecuoHaJHUX pauyyHoBoha, HOCHU-
Jana yHarpehema Mmoy3maHOCTA U TpaHCITapeHT-
HOCTU (DMHAHCUjCKOT U3BEllTaBatba, y PYHKIUjU
jayarba CTabMJIHOCTU TpXKUIlTA U oBehawa rose-
pema MHBECTUTOPA M OCTaJIUX CTEjKXOJAepa.

mp 3opan ILHIKOBUR

Cape3 pauyHoBoba 1 pesusopa Pemy6mike Cprcke je kao u Cae3 pauyHnoBoba i pesn3opa Pery 6muxe CpOuje uman Mebynapopne cdenepa-

mmje pauyHoBoba (IFAC).
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UDK 657.14
336
[IpernenHy HayyHU 4iaHaK

YTunaj GuAAHCHjCKOT CHCTeMA HA H3BEIITABAME
0 (PMHAHCH]CKAM HHCTPYMEHTHMA

Pesume

Qunancujcku cuctiiem YuHy CKYU UHCIHUTLY YUja Koje Yiu4y Ha 00auKosarse UpuspeoHoe jdcusoiia

Jjeowe 3emme u umajy 3a yus 0a omoeyhe Komianujama upudasmsararse cpeociiasa 00 uHeeciu-
mopa uau 00 eeaukux Kpeouimopa, kao winio cy 6auke. Quuancujcku cuciiem 'y Cpbuju je 6anko-
yeniipuyan. Quuancujcka WpHCUUTIA HUCY 0080HHO pazsujera da 6u Hooctluyana u moobusuca-
Aa wiledwy y pazeojHe Upojexiie u Uodpiicara paseoj HpedyseiiHuukux uodeja. Y makeom
gunancujckom cuciliemy, Kao ocHosa 3a uzeewiiagarse upomosucanu cy MCPHU / MPC (Mehy-
HapodHu cilandapou uHancujckoe uzeewiiasarsa / Mehynapoonu pauyHoeoodciieenu cilanoap-
ou) u Koju y ueauru Hoopricasajy ungopmayuore Homipebe Koy4HUX WPAHCAKWIOPA — CHIPAHUX
uHeeciuimiopa y akyuje u 6anaxa. Mehyium, uako cy KoOpucHUyu 3a0080bHU 08UM MOOCAOM U3-
seuiliasarea U we2osUM epeKiliumMa, y Y1anKy ce paspahyje xuiomiesa da HeyckiaheHoClll hunan-
CUjcKoZ cucilieMa U HepassujeHoctll pycuuiiia Kauumaia 0oeode 00 Headeksailine U HocpeuiHe
ipumerne MPC 39 - Qurnancujcku uHciupymenitu: UpusHagarse u 6pedHosarse. Y wiom cmucay tep-
cliekiiusa 060 cilandapoa euodu ce y AUMURUPAHO] UpUMeHU HabasHe 8peOHOCiU (UCTHOPUJCKOE
WpowKa) 3a 8pedH08are PUHAHCUJCKUX UHCIUPYMeHAllla, cée 00K He caspe UHeeCUyUorU U gu-
HaHcujcku ambujenti koju he todpxcaitiu dpumeHy gep 8peoOHOCTu.

Kuwyuane peuu: punarncujcku cucitlem, ghep 6pe0HOCH, (PUHAHCUJCKU UHCIPYMEHIAU, UCTHOPUJCKU WIPOWAK.

Yeoo

DuUHAHCHUJCKM W3BEIITAjU TIPEICTaBIbajy WH-
CTPpYMEHTE KojuMa ce MH@popMalje O IOCIOB-
HUM, UHBECTULIMOHUM U (PUHAHCUjCKUM aKTUB-
HOCcTUMa ojJpeheHuX KOoMIlaHWja MPE3eHTY]jy
3aMHTEpeCOBAaHUM KopucHUIIMMa. CBY yYEeCHHUIIN
y (UHAHCHUJCKOM CHUCTEMY Keje Jla, ca LUbEeM
OCTBaperha CBOjUX MHTEpeca, o0e30ene yTuilaj Ha

0)
1) Jouent Ha Yuupepsurery ,,Cunrugynym" y beorpany
Jouent Ha YuuBep3urery ,,Meratpentn" y beorpany

BPCTY, KBaJIMUTET U 00IMK MHPopMaLuja Koje he
OuUTHU NpuKa3zaHe y (PMHAHCUjCKUM M3BELITajUMa.
Jla O6u ce TO MOCTUIJIO, KJbYYHU (PUHAHCUjCKU
TpPaHCAKTOpPU, OMHOCHO y4eCHUIM (PMHAHCUjCKOT
cucrema, yTuuy Ha u360p LiubeBa pauyHOBOJICTBA,
a MoCAeAMYHO U Ha U300p MpUHIIMIIA U3BellTaBa-
wa. M3mely uHCcTUTyLMoHanHuXx (akropa okpy-
Xea, Mpe cBera PuHaHCUjCKOT CUCTeMa, U LINJbe-
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Ba M3BEIlTaBalbha MOCTOjU Be3a, HAPOYMUTO Kajaa je
peu 0 U3BelITaBaky 0 PUHAHCUJCKUM UHCTPYMEH -
THMa, MW Ta HemocpegHa Be3a oapel)yje u3zoop
MPUHIIUIIA HA KOjUMa Ce 3aCHUBAjy IIPU3HABALE U
BpeJHOBae¢ (PUHAHCHUjCKUX MHCTPyMeHaTa. Y pa-
Iy je mocebaH Harjacak ctaBbeH Ha CpOujy, Koja
je omnpeneberheM 3a HENoCpeaHY MpUMEHY
MCOU/MPC, 3Ha4ajHO TPOMEHMIA PaYyHOBOI-
CTBEHY MpPaKCy, 1 TUME OTBOpuJa OpojHa IMUTaHsa.
JenHO o1 KUX je U Kako MpUMEeHUBATU COPUCTU-
LIUpaHU cTaHgapa, Kao mto je MPC 39 - Qunan-
cujcku UHCHIpYMeHIWIU: UpU3Hasare U 8peoH08abe.

YnaHak je moae/beH, IOpea yBoJa U 3aKJbydKa,
Ha meT JejoBa. Y IIPBOM ey cy paspaheHu
OCHOBHMU €JIEMEHTU (DUHAHCUJCKOT CUCTEMA Y pa3-
JIMIUTUM 3eMJbaMa, FbUXOBE CIEUM(MUIHOCTA U
yJora y o0JIMKOBamy IMIPUBPEIHOT XKUBOTA. Y NIpy-
roMm Jiesly oopaleHa cy nurama yTuuaja GuHaHCUj-
CKOT' CHCTeMa Ha M300p IIM/beBa pauyHOBOICTBE-
HOr M3BellITaBama. ¥ TpeheM meny, ucrpaxyje ce
MmoBe3aHOCT u3Mehy (puHaHCHUjCKOT cucTeMa U J0-
MUWHAHTHUX MoOJejia U3BellTaBamba, JOK Cy Y Ye-
TBPTOM JieJly oOpal)eHu NPpUHLIMIIU IPU3HaBama U
BpeJHOBaa (PMHAHCUjCKUX UHCTPyMeHara IMnoje-
JbEHUX C 003UPOM Ha KapaKTepUCTUKE (PUHAHCHU]-
CKUX CHCTeMa. Y TIETOM JeJTy carjiefaHu Cy peaTHr
mpobieMd TIpUMEHe MPUHIMIIA HU3BEIITaBakba O
¢duHaHCHjCKUM MHCTpyMeHTUMa y CpOuju, Kao u
MepCIeKTUBA TOT KOHIIEMTA.

1. Dunancujcxu cuciliem Kao oCHOGHA
OeiliepMUHAHIA PAYYHOBOOCIHIBEHOZ U3GEUlILABAILA

PauyHOBOACTBEHM MO/ N3BEILITABA A TIPE/I-
cTaB/ba "MH(GOPMALIMOHU ayTONyT 2, OCHOBHY MH-
¢ pacTpyKTypy IMOCIOBHOT OUTYIMBaba, KOjU CBO-
je Kpajwbe oapeaMiute uMa |y e(UKaCHUM
WHBECTULIMOHUM U KPESAWTHUM OJTyKama pa3ii-
YUTUX KOPUCHUKA.

PauyHOBOJACTBEHM CUCTEM H3pacTa Kao M-
peKTHa TIOCJIenrIla €KCTepHOT OKpyxXera (eKOo-
HOMCKOT, (pMHAHCHjCKOT U mpaBHOr cucrema). C
003MpPOM Ha TO Ja Ce eKCTEPHO OKPYKEHE Pa3Jiim-
KYyje ol 3eMJbE 0 3eMJbE€, PA3IUKYjy CE M pauyyHO-
BOJCTBEHU MOJEJIM W3BElITaBaha.

2)

Doupnik u Slater (1995) pasinke y pauyHOBOJI-
CTBEHUM MOJeJIMMa U3BellITaBatbha MPUITUCY]Y J€j-
CTBY KYATYPHUX W WHCTUTYIMOHAJIHUX BapHja
6.3 KynrtypHe Bapujabne oxapel)yjy kKapakrepu-
CTUKE WHCTUTYLIMOHAJMHMX Bapujadbmm. KibyuHa
npernoctaBka Doupnik-Slater-oBor Mozaena je na
3eMJbe ca onpeheHUM KyJTYpHUM Bapujabiama
(omHOC mpeMa LeHTpuMa Mohu, 130eraBambe Hen3-
BECHOCTU UM CTENEH WMHAUBUAyaniu3ma) usrpal)yjy
WHCTUTYLUMOHAJIHE Bapujabsie (MpaBHU, MOPECKHU,
¢GUHaAHCHUjCKU U 0Opa30BHU CUCTEM) KOje Cy y ca-
[JIACHOCTU Ca HUXOBUM KYJTYPHUM oOesexjuma.
HajBaxxHuja melyy MHCTUTYIMOHAJIHUM Bapujabiia-
Ma Koja 0OJMKYje pauyyHOBOJCTBEHU MOJET W3-
BelUTaBama je gurancujcku cuciiem. O ToMe KOJIU-
KA je yTvuaj (QUHAHCUjCKOT CcUCTeMa Ha
PauyHOBOJCTBO MOXEMO BUAECTU U3 cleaehe Kpat-
Ke oncepBanuje Edwarda Jenkins-a, OuBIIer mpe-
cenHuka Komuitieiia 3a (ouHaHcujcko uzgeuwliiagarse
npu AMEPUYKOM UHCTUTYTY OBJIAIINEHUX jaBHUX
pauyHoBoh)a (Special Committee on Financial Reporting,
American Institute for Certified Public Accountants, AIC-
PA): ”OBo je BpeMe M3y3eTHUX M3a30Ba 3a CUCTEM
(UHAHCHCKOT U3BEIITaBaha U 32 PauyHOBOJICTBE-
Hy npodecujy... M3a30Bu g01a3e 01 MPOMEHbUBOT
€KOHOMCKOT CUCTEMA, Ik U Ofi CTPAHE 3abpuHyile
dunancujcke jasnociu... la 6u ociiao Hajoomu, Haul
hunarncujcko-pauyHooociiceHy cuciiiem useewiilia-
sarwa (cuciiem Cjedurwenux Amepuukux Jpoca-
ea-1.K.) mopa 6uitiu ounamu4an, Kao wilo cy u ¢u-
Haucujcka wpycumimia (Koja 4uHe UHIHeZpaiHU 0eo
gunancujckoe cucitema y CAH-y- I'K.)...”%.

PauyHoBojaCTBEHU cucTeM Tpeba ga omoryhu
edukacHO (yHKIMOHUCAHE (DUMHAHCUjCKOTI CHU-
creMa cHaOmeBajyhm 3aMHTEpecOBaHe CYOjeKkTe
norpebHUM uH@opmauujama. Jlakiie, pauyHoBO-
CTBEHU CHUCTEM HYXXHO je oJipeh)eH KapaKTepUCTU-
Kama (h)MMHaHCUJCKOT CucTeMa.

DduHaHCHjCKe CHUCTeMe pa3IUYMTHX 3eMajba
Moryhe je knacupuKoBaTU Ha Pa3IuuUTEe HAUUHE.
ITpema Zysman-y (1983), moryhe ux je kiacudpu-
KoBaTu Ha cjenehe’: cucTteM 3acHOBaH Ha Tp-
KMILITY KanuTtaia (capital market based - USA, Besnu-
ka bputanuja u WMpcka), cucreM 3acHOBaH Ha

Jenkins, Edmund L. "An Information Highway in need of Capital Improvments", Journal of Accountancy, Vol. 177, Issue 5, Database:

3) Bussines Source Premier, maj, 1994, cp. 7.

Doupnik, T.S. u Slater, S.B." External Environment, Culture and Accounting Practice: A preliminary Test of General Model of Interna-
4 tional Accounting Development", International Journal of Accounting, No.3, 1995.

Jenkins, Edmund L. "An Information Highway in Need of Capital Improvments", Journal of Accountancy, Vol. 177, Issue 5, Database:
Bussines Source Premier, maj, 1994., str. 7. prema AICPA Special Committee on Financial Reporting, Meeting the Financial reporting
5) Needs of the Future: A Public Commitment From the Public Accounting Profession, januar, Norwalk, CT, 1993.

Nobes, Christopher. "Towards a General Model of the Reasons for International Differences in Financial Reporting", Abacus, Vol. 34,
No. 2, 1998, npeysero u3: Zysman, J. Government, Markets and Growth: Financial Systems and the Politics of Industrial Change, Cor-

nell University Press, 1983.
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KPEIUTHUM JIMHUjama: ApxKaBHU (credit based sys-
tem: governmental - PpaHIIyCKa) U CUCTEM 3aCHO-
BaH Ha KPEeAUTHUM JIMHMjaMa: (PUMHAHCUjCKE WH-
CTUTYLIMje UM OAHKOLEHTPUYAH CUCTEM - DaHKe
(creditbased system: financial institutions - Hemauka).

3embe npeacTaBHULEe (PMHAHCUJCKOT CUCTEMaA
y KojeM JOMMHUpajy TpxkuluTa kanurana cy CAJL
Benuka bputaHuja u Upcka. ¥ CAJl, Benukoj
bpuranuju u Upckoj TpXXu1uTe Kanurasa je iMaio
VMCTAaKHYTY YJIOTY, HTOK Cy OaHKe MMaJie ITOHEKJIe
CEeKYHIapHY yJIOTY, MaKO MOXIa camo (popMaHo.b
Ca nmpyre crpaHe, 3eMJb¢ KOHTHHeHTaTHe EBpore
JIYTO je KapakTepucala pejaTMBHAa HEPa3BUjEHOCT
TPXUIITA KaIluTana, OMHOCHO (pMHAHCHUpame ce
MIPETEeXHO BPIIWIO IyTeM OaHKAapCKUX KpeauTa.
OBo u He uzHeHahyje, Oyayhu na ce y 3embama 3a-
nagHe EBpomne, y pa3go0my on Kpaja Jlpyror cBeT-
CKOT paTa 10 npBe MnojoBuHE '80-TUX rogauHa, y
NIpXKaBHOM ceKTopy Haitaswio oko 40% wHay-
crpujckux mpenyseha.” ®dpaHiycka Brama je y
CBOM MpBOM IociaepaTHoM IuiaHy (1947-1953),
yIoTpeb/paBaja U Mepe AMPEKTHE KOHTPOJIE Y
obysacTuMa ajiokaliije CHUpPOBUHA, OOAe/bUBarba
KpeauTa, KOHTpOJIE 1ieHa, pallMOHAJIHOT CHabme-
Barba OCHOBHMM KMBOTHUM HaMUpHHUIIaMa U 1p.
Y ®panuyckoj je 11. ¢ebpyapa 1982. roguHe
yCBOjeH 3aKOH O HallMOHAJIM3alMjU, TpemMa KoMe
je moJ, IpXKaBHY YIIpaBy IOLIJIO Tpeko 90% ykyrm-
HOT TOTeHIIMjaja MOoCJOBHUX 6aHaka u oko 3.500
nmpemy3eha ca MIWIMOH 3aITOCIEHUX, OMHOCHO OKO
23% yKynmHOr MHAYCTPHUjCKOT IMOTeHLujanxa. 360r
tora je ®paHIycka cMaTpaHa TUIIMYHUM TIpemd-
CTaBHUKOM (pMHAHCHU]CKOT CUCTEMA y KOjeM y 3Ha-
yajHOj Mepu Tpeny3ehrma U pecypcuMa ynpaBiba
npxasa. Mehytum, nporpam npuBaTu3alidje y
®paHIycKoj, Koju je 3amoueT 1986. roguHe, y Ie-
puomy Kama je TIpuBaTH3alldja IIpeacTaBibaja
OMILTY MOjaBy y pa3BUjeHUM WHAYCTPUjaIuM30Ba-
HUM JpXaBaMa, UMao je, u3amehy ocrauor, 3a b
1 pa3BUjake GUHAHCUjCKOT TPXUIITA, Y3 IUTO Be-
he ydeurhe cTaHOBHUINTBA y MPUBATU3alMOHOM
npouecy.’ Y MpaHIiycKoj ce HAKOH IMPUBAaTU3ALIM -

)

je 3HayajHO IIPOMEHUO OJHOC IUTEAHe Y OaHKaMa
M MHBECTHPara Ha TPKMILTY KaluTaja, Y KOpUcCT
MHBECTUpamha MPEeKo TPXKUINTA KarnuTaja, T0K ce
WU3BplIEHA MpUBaTU3alja cMaTpa jeJTHUM OJ1 Haj3-
HAaYajHUX YCIEIIHUX CBETCKUX IporpaMa IpuBa-
tuzauuje.'® 36or Tora ce MpaHiycka, JaHac, He
MOXe BUIIIE CMAaTpaTU TUITMYHUM TIPEICTABHUKOM
(GUHAHCHjCKOT CUCTEMA Y KOjeM JOMUHMpPA ApXKa-
Ba. Hemauka ce cMaTpa TUITUYHUM TIPEACTaBHU-
KOM OaHKOLEHTPUYHOT (DMHAHCUjCKOT CUCTEMA Y
KoMe ce (pmHaHCcUpame Tpeay3eha JOMWHAHTHO
BpILIY MpeKo BeJUKuX O6aHaka (Hausbank).

Hewrro npyraunjy nomeiy, Koja ce MOXKe TPETHU-
paru U Kao CUHTETU30BaHa Zysman-OBa I10A€Na,
npe3eHTyjy Franks u Mayer.!! OHU (puHaAHCHjCKE
CHCTEME Pa3TUYMTUX 3eMajba Jejie Ha JIBe BeJTMKe
TpyIie: UuHcajoepcku U ayiicajoepcku (UHAHCUjCKU
cuciiem. Tlpema oBUM ayTopuMa, KPUTEPHjyMU 3a
pa3nrMKoBake (PUHAHCUJCKUX cUCTeEMa cy cienehu:

= HauWH Ha KOju KopropaTuBHa npeay3eha rpu-
0aBJbajy KanuTajl HEOIIXOAaH 3a IOCJIOBaIhE,

=  W3BplIaBambe KOHTPOJHUX MpaBa KIbYUYHUX
yuyeCHUKa y (PUHAHCHUjCKOM CUCTEMY U

= cTpaTeruje eJMMuHucamwa MHPOpMaluoHe
acuMmeTpuje.

Y ayiucajoepckum unancujckum cucimemu-
Ma, NpUBPEIHU CyOjeKTH y MPUKYIJbakby Kalu-
Tajla HEOMXOTHOT 3a MOCJ0BaKhE KOPUCTE pas-
auyute Qopme emMuToBama (GUHAHCUJCKUX
WHCTpYMeHaTa — 1YyXXHUYKUX (0OBE3HULIE) WU
BJacCHUUYKUX (akuuje). BnacHUITBO je pasyhe-
HO U y pyKama BeJIuKOT 6poja MHAMBUIYATHUX
nHBecTUTOpa (momahMHCTaBa) KOju CBOjY
yuiTeheBUHY IUlacupajy TMNpeKo MNEeH3UOHUX
¢oHI0Ba, MHBECTULIMOHUX (pOHAOBA Y (DUHAH-
CUjCKE MHCTPYMEHTE APYTUX KOPIOPATUBHUX
npeny3eha. Y oBoM (DMHAHCHUjCKOM CHUCTEMY,
WHBECTUTOPU Cy M3BaH MNpeay3eha u Ha3uBajy
ce ayTcajaepu. Ayrcajiepu HeMajy NpuBUJIEro-
BaHU NPUCTYIl uHPoOpMalMjaMma O MOCIOBHUM
akKTUBHOCTUMaA mpeay3eha u uupopmayuona

IMpewma: lllepuh, K., Yranpeheme (punancujckor u3BemraBama Ha myTy Ka Esponckoj yauju, XXXIX Cumnoszujym CPPC — Y nora n 3aanu
7) ¢unancujcKor H3BEmTaBaKa y IPOIECY NpUAPYXKuBaka EBponckoj yruju, 3natutdop, 29-31. maj, 2008, crp. 10.

IMpema: Bykmupnna, B. (1988): Kamaran n commjannsam, Beorpan: Hayuna kmnra, crp. 321-322 ITpema: Crojanosnh, 1. (2000): [Ipxasa nTp-

g) *muine pecpopme. Beorpay: ITpomerej, crp. 34.

Ipema: Masse, CTP. ®@paniy cku MeTOR I1aHupama, 360pHuK pagosa Il feo, npesop Llentpa 3a fokymentanujy Ekonomckor akynrera y
9) Beorpany 1969. rop., crp. 101-102. ITpema: Crojanosuh, I. (2000): ipxasa n rpxumse pepopme. Beorpap: ,IIpomerej”, cp. 39.

Bupneru neramnnje y: I1apnosuh, B. "TIponena Bpenocty npefyseha — ynopenua uckycrsa ®pannycke u Cpouje ", Merarpeny pesuja, beo-

10) Tpag, Boi. 5 (1) 2008.

Megginson W.L., Sample Firms Privatized Through Public Share Offerings, 1961-August 2000, University of Oklahoma, http://fac-

1y ulty-staff.ou.edu/M/William.L.Megginson-1.

Buiue o Tome Bupiety, Franks, J. u Mayer, C." Corporate Control: A Comparison of Insider and Outsider systems", Working Paper, Lon-
don Business School, 1994. Franks, J. i Mayer, C. "Corporate Control: A Synthesis of the International Evidence", Working Paper,
London School of Bussines and University of Warwick, 1992. i Zingales, L." Financial dependence and growth", American Economic

Review , 1988.
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acumedlipuja je BeoMma n3paxeHa.'? ¥ cucremuma
rae JoMUHHWpa WH@OpPMAlMOHA acuMeTpuja,
KOHTpOJIHA IIpaBa MHBECTUTOpa ce 00e30elyjy
MMyTeM eKCIUIMIIUTHUX YyTOBOpa ca pPeCTPUKTUB-
HUM KJjay3yJlamMa M BHUCOKHUM CTEIIeHOM ITpaBHE
3alTUTE UHBECTUTOPA (CHCTEM KOPIOPATUBHOT
ynpaBjbarba). 300r TOora, KOprnopaTUBHO yIlpa-
BJbah€, TPXKUILTE aKlivja U TPXKUIITE 1yroBa (00-
BE3HHUIIA) MMaAjy BEJWKMU 3Hauyaj 3a yrnpaB/bake
npeayseheM M KOHTpPOJYy MeHallepcKor THUMa.
KopropaTuBHO ynpaB/bake IOCTaje KIbYUYHU
CerMeHT (PMHAHCHUjCKE EKOHOMMjEe, a Heropa pe-
ryjainuja npeamMeT HajBUILIMX MpaBHUX akara.'’
IIpema oBuM ayTopuma, JOMUHAHTHU MIPEACTaB-
HUIU ayTcajaepckor GUHaHCUjCKOT CUCTeMa Cy
3eMJb€ ca Hajpa3BUjeHUjUM (PUHAHCHUjCKUM Tp-
xkumtuma: CAJl, Beauka bpuranuja u Ayctpa-
nuja.

Hucajoepcku gpunancujcxu cuciiem N1OMUHU -
pa y Hemaukoj, Utanuju, bearuju, Ayctpuju,
®PuHCckOj, ['pUKOj U APYTUM €BPONCKUM 3€MJba-
Ma U OJIJIMKYjy ra 0JJUCKU MOCJIOBHU OJHOCHU U3-
Mehy npenyseha u GaHaka, IITO c€ MPAKTUUYHO
peanu3yje Kpo3 IYyrOpouYHY, Ha YTOBOPHUM OJI-
HOCMMa  3aCHOBAaHY TIOCJIOBHY  capajiby.
KibydHM pMHAHCUjCKU TpaHCAKTOPU Cy OaHKe,
JTOK je TPXKUIITE KalnTaaa of CeKyHIapHOT 3Ha-
yaja. ['1aBHM Kpeautopu (OaHKE) 4YECTO Cy U
Haj3HAYajHUju aKLMOHAPU KOjU HMajy CBOje
MpeACTaBHUKE y YIIPaBHUM OA0OpMMa KOMIIa-
HUja.

Kao mocienniia Tora, BIACHUILITBO j¢ KOHIIEH-
TPUCAHO KOJ Mamer Opoja Behux akuMoHapa, a yo-
OnuajeHa cy M 3HayajHMja YHAKpcHa yaarama. Kop-
MMOPaTUBHO YIIPaB/balbe j& Y pyKaMa MHCajaepa, Koju
“Majy TIpYMBUJIErOBaH IMpUCTYN MHoOpMalMjama 1
Ha Taj HAYWH IUTUTE CBOjy MHBeCTULIM]Y. MHbOpMa-
IIMOHA aCUMETpHja je Marbe u3paxkeHa 30o0r ydeirha
MHCajIepa y yrpaBbalby KOMITAHHMOM.

EmMnupujcku nomauy o Opojy KOMIIaHMja Ha
0ep3aHCKOM JIMCTUHTY Y Pa3IUIUTUM 3eMJbaMa
NprKa3aHu y tabenau 1 uiaycTpyjy MOCTOjarbe ABa
KOMILIEMEHTapHa (DMHAHCHjCKa CHUCTEMa.

12)

Tabeaa 1'* Ceeiticke Oep3e kdituiiana ipema 6pojy
KoMilaHuja Ha AUCIHUHZY U UPHCUNG] Kallulaiu3auuju

. Tpaamuna
bpoj naumo- a—
HATHHX i -
3emma bep3a KoMIaHHja HATHEX
HA JIHCTHHIY Konaiga
Oep3e (ymmYCS)
Dpanuycka Eu}{;)rrl}:xt 737 928
Hovawa | Deutsche 06 655
Viranuja Eggﬁ:gge ) i
London
Bemma bp- | g0 2,392 1630
TaHma Exchange
Kanana Toronto 1.252 606
%;iﬁﬁ: NASDAQ 3.176 1978
Jpase NYSE 1.885 8.543
Jaman Tokyo 2.134 2,042
Australian
Aycrpanuja Stock 1.353 382
Exchange

IIpeTxogHa Tabea uaycTpyje Ja je y 3eMbaMa
rie JIOMMHUpa (PUHAHCUjCKM CUCTEM 3aCHOBaH
Ha jakoj Be3W HallMOHAJIHUX KOMIIaHUja U Tp-
KUIITA KanuTajaa MpUCcyTaH BeJIMKU Opoj KomIia-
HUja Ha Oep3aHCKOM JIMCTUHTY U 3HAYajHU Cy U3-
HOCU TPXMILIHE KanuTaau3alidje TUX KoOMNaHuja.
VY oBe 3emme yoOpajajy ce Kanama, CAJl, Benuka
bputanuja, Ayctpanuja u Janan. Mehytum, oBae
O6u Tpebasio y3eTu y 003Up Jia c€ HaBeleHE 3eMJbe
pa3avKyjy o yKynHoM Opojy KoMIlaHMja, jep Yyak
1 Ja HEMa pas3jiika y HaUMHY (pruHaHCUpamwa U3-
Mehy Utanuje u CAJl, 6poj HalMOHATHUX KOM-
naHuja 6uo 61 pa3auuur, 300r pasjiuke y BeJIu-
YUHU, OpOjy CTAaHOBHMKA, OPYTO APYIITBEHOM
MPOU3BOY.

3a pasnuky on wux, Hemauka, ®panHiycka u
Wrtanuja yyecHULM Cy (PUHAHCUJCKOT CUCTEMA KO-
ju obesiexanajy peJlaTUBHO MaJld Opoj KOMIIaHUja
Ha Oep3aHCKOM JIMCTUHTY M HUCKA TPXKUIIHA Ka-
nuTaaM3aluja.

VY HacraBky he ce npukasaTv TpXuIlIHA Kanu-
TajiM3alvja 1 6poj KOMIaHUja YMjuM ce akliyjama
Tpryje Ha beorpajckoj 6ep3u 1 CTpyKTypa KanuTa-
J1a cprickux npemyseha.

Wudopmanuona acuMeTpHja je HejelHaKOCT y MOo3HaBaky MH(OpMaLyja u3Mehy Kymiia i IpojaBia (hMHAHCH]CKOT HHCTPYMEHTA KOja MOXe

13) YTULQTH Ha KBAIATET U peanu3alnjy GUHAHCH]CKe TPaHCAKLje.

14 Y muTamy je Serbanes Oxley Act koju je janyapa 2002. ycBojuo amepmakn Korrpec.

ITpeyzero u3:Alexander, David i Nobes, Christopher. Financial Accounting: an Internationa Introduction, Second Edition, Prentice

Hall, 2004, ctp. 90.
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Tabeaa 25 beozpadcka Oepsa, jyu 2008.

Belgrade
stock ex- .
. change PKHLIHA
Cponja (over the 1184 KaruTanm-
counter Rauuja
market)
Belgrade 15.8 Mitpn
exchange
(A market)

banxapcku cexinop y Cpouju, upeu xeapman 2008.

‘ 06mm kpe-
bpoj 6aHaka JUTA CEKTO-
CPEVIA (mpBH 34 Py IpUBpese
KBapTai
2008
) 753 EUR

Tabeaa 3'° Cmpyxinypa uzeopa cpedciusa upuepeo-
Hux dpywinasa y Cpouju, na dan 31.12.2007.

Bpera nosuumje nacuse le':l'_’rl;eﬂga JasHa
OmIaHca cTama MPUBPETHIX ApyIIITBa be3 npexy3eha
PUBp jaBHUX Mpes-
Apytrraga y3eha % %
CorncTBeHH KamuTan
- OCHOBHH KaTnTaj 4949, 74.29%
- Hepacriopeljera 100u T
- PEBATIOPH3ALIMOHE U IpYTe
pesepse
Jyropouse o6aBese 15% 12%
Kpatkopoune 06asese 34 % 8.2%

IIpe3eHToBaHM MomalM MOTY Jlako Heymyhe-
HOT YUTAOLIA Y IMMOTITYHOCTH J1a 30yHe. Benuku 6poj
npenay3eha Ha Oep3u HUje mocaeauiia pa3BUjeHOT
TPXKUIITA KanuTaia, Beh je mociaenuia omadpaHor
MoJeaa cIpoBohema IMpuBaTU3aluje, I0K je Tp-
JKUIITE KanuTajia u3pa3uTo Hepa3BujeHo. bynyhu
Jla HE TTOCTOjU TPXKUILTE KOPHOPATUUBHUX 006E3HU-
ya'” 3aay>KuBambe Ce BPIIM MOCPEACTBOM OaHKap-
CKOT CeKTopa.

CrpyKTypa KanuTajia NIpuBpeIHUX ApyllTaBa y
CpOuju mpukKasaHa je 3aTo INTO OHa OapaXkaBa

15)
16) Y3Bop: bunren Beorpapcke Gepae, jyn 2008, crp. 2.

erkacHOCT PYHKIMOHNUCAHha U KapaKTePUCTUKE
¢uMHaHCHjCKOT cucTeMa Hallle 3eMJbe. CrucreMaTh-
30BaHM Momaly U3 OMyIaHca CTarba NPUBPEIHUX
npywraa y Cpbuju, npukazaHu y Tabenu Op. 3,
yKa3yjy Ha TO Ja COIICTBEHM KaIMTaJl YNHU OCHOB-
HU U3BOp pMHaHCcUpawa KomiaHuja. OBaKo BUCO-
KO yyeurhe COTNCTBEHOr KanuTaua Huje, MehyTum,
rnokasaTeJsb 3ApaBor (PMHAHCUCKOT M0oJIoXaja CpIl-
CcKe TIpuBpene Beh Mmocienuiia TOIUbeHa IUHApP-
CKHUX KpeauTa Kpo3 uHdauujy, oacycrBa 3Hayaj-
HUjer MHBeCTHUpama oj1 ‘90-1X rogrHa U y BEJIUKO]j
MEpHU oTiuiaheHuX 1 JCIUMUYHO OTIITMCAHUX NE€BU-
3HUX KpeaWTa, Kao M peBajopu3aldje CTajHe
MMOBHHE 1 (DOPMUPAHUX PEBATOPU3ALMOHNX Pe-
3¢pBU KOje CYy MOIUTJIe HUBO COIICTBEHOT KaInTa-
na. Hucka akymynaTuBHA CIIOCOOHOCT IIPUBPENE,
Y3 OCUPOMAILIEHO CTAHOBHUILTBO, HAMETHYJIU CYy
norpedy 3a mnpubaBbakbeM CpejacTaBa U3 WHO-
cTpaHcTBa. Jlakie, y3uMame 0aHKapCKUX KpeauTa
MpejacTaBba jefuHYy MOTyNHOCT npubaBbatha Ka-
nurazia 3a Hajehu 0poj cprickux npemy3eha. I1pe-
Ma TOM€, CPICKU (PMHAHCUjCKU CUCTEM CE€ MOXKE
oKapakTepucaTy Kao OaHKOLEHTpUYaH.

2. Ymuuaj cpunancujcxoz cuciiema na
Kapakiuepucituke QUHAHCUjCKOZ u36eutinasarba

Pauynosodciuisenu modeau umajy 3a yun 0a ux-
gopmayuonom wupunom u 0y6uHom, Hoomupe Ho-
ipebe uraHcujcKux Wmpancakimopa (8AaCHUYU coi-
CIIBEHOZ U TO3QJMMBEHOE Kaluillana) 3a uHpopmayuja-
Ma. Y TOM CMUCIY, XATIOTe3a O TIO3UTUBHO] Be3U
Modena uzeewiiasara U ciiura QuHancuparoa upeo-
y3eha (Qunancujckoé cuciiema) umMa peajHo yIo-
puITe.

Y Teopuju u npakcu ce, nojazehu ox HaBele-
HUX CIeUU(PUUHOCTU (PUHAHCUjCKUX CUCTEMaA, Y
OCHOBM MOXE FOBOPUTU O [IBA MOJIENA PAYyHO-
BOJICTBEHOT M3BellTaBakha:

AHITIOCAKCOHCKMU U

= KOHTHMHEHTAJIHO-EBPOIICKU. '8

IMopanu npeyseru u npeypebenn Ha ocHoBy: Hapojiaa 6anka Cpouje, Caonmmreme Hapojae 6anke CpOuje 0 ocTBapeHHM pe3y/ITaTuMa 1o-
17) CTOBakba NPUBPEIHNX ApyIITaBa i 3apyra y Pemy G CpGuji — nofamy u3 puHaHCHjCKNX n3BetnTaja 3a 2007, 2007, crp. 10 m crp. 16.

Ha Beorpapickoj 6ep3u ce Tpryje 00Be3HIIaMa Ui ji je eMUTeHT Peny6imka CpOuja, OfHOCHO HE MOCTOjH TPXUIITE O0OBE3HHIA UHjH EMUTEHTH

1g) O Omile KOMIIaHU je KOTHPaHe Ha Gep3u.

Ha3uB KOHTHHEHTATHO-€ BPOIICKA PauyHOBOJICTBEHH MOJIe] 00]jalllkhaBa Ce YMH-EHALOM Ja ce Hajehn Opoj 3eMalba Koje IPUMER: Y]y 0Baj MO-
Jie1 Hajla3} y KOHTHHEHTaIHoj EBpormn. 300r yimeHnIe 1a KapaKTEPUCTHKE OBOT MOfIENIa M3BELITABAKA IMA]y M HEKE BAHEBPOIICKE 3EMIbe
(Jaman), cam Ha3MB HHje ce ITOKa3ao Kao ajiekBaTaH. Mehyrnwm, 360r ynmenne 1a ce oBaj Ha3nB ogoMahino y akaleMCKO]j Pa4yHOBOJICTBEHO]
JIATEPATy P, HAKO CBECHH H-ETOBHX OrPAHAYEH:a, KOPUCTHHEMO T'a U 1a/be Y HALMM H3/TaralbuMa.
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KibyuHe KapaKTepuUCTUKEe payyHOBOJICTBEHUX

Moznena pacrnopehene cy y Tabenu 4.

Tabeaa 4° Kapaxmepuciiuxe pa4yHogoocieeHux

Modeaa uzeewtinasarsa

Konrunenran-
Kapaktepucruke AHII0CAKCOHCKH
HO-¢BPOICKH
JIpyITBeHO eKOHOMCKO OKpY KeHe
Tosmra Karmmran ce Kamuran
Kgnmana nprbaBiba mocpe- obe3belyje Oan-
cTBOM Gepsu KapcKU CEKTOP
Kynrypa WuuBuyannsam Komnexusisam
. Yruuaj komduko-
ITpasHu cuctem O6uuajHo mpaso
P JHO I BaHOT IpaBa
Mopgen onnoxe-
ACT 0% Wwuterpucanu Mo-
HUX TOpe3a - 1o-
CKa IIPABHJIA HE jien -~ Tiopecka
ITopecku cuctem pe - }?a IPAKC TIpaBUIa yTU4y Ha
CI)]/; HaZ[CH.CK%r ;’_ TpaKcy (puHaHCH]-
Joxor p CKOT H3BEIITABAbA
YyHOBOZCTBA

Kapamepncmxe PavyHOBOACTBCHOI MOJIC/IA

OnpesHo onmepa-

PauyHoBO/ICTBEHN WctunuTa u
IJbEBH TOIITEHA CIIHKA BAtbC rapatTHe
CYNCTAHIIE
HCKPELIHOHO
Jnexpen Cyxene Moryhzo-
TIPaBO MEHAIMEH-
O6uM pauyHOBO - cTu 1300pa MpaBH-
Ta y m300py mpa-
CTBEHHX OMHTHK | e i J1a TIPU3HABAbA U
p BpE/THOBAMbA
1 BPEIHOBAbA
PauyHoBozCTBeHH Onrummam Komnsepparusuzam
TIPUHIUIH
3axTeBaHe of
Pesepse u3 1obutu Jluckperone CTpaHe 3aKOHOJ[aB-
na
W3Benraj 0 HOB- Huyj Be3aH
3BEIIITA] O HO Obasesan je obaBe3aH,
YAHUM TOKOBHMA CTOpaIHyaH

(O0aBe3aH MmogaTaxk

JHoOurak . Huje obasesa,
10 aKIHjI 34 KOMIAHMC Ha CTOpa/IMyaH
) JHUCTHHTY Oep3e P
IIponena ouexusa-
HOT HOBYAHOT TOKA O6pauyH ucro-
[Tpouewusame Kkoju hie mpeny3er- HUOMITHOT 100UT-
HUYKE aKTHBHOCTH Ka
of0aluTH
Obase3He, Bemuka Huje obapesHo,
’ CIOPafNyHO, MaJla
KOJIHUMHA HHPOD-
. KOJMYMHA HHPOP-
Marlija 0 pauyHo- .
Hamomene Malija o pauyHo-
BOJICTBCHIM
BOJICTBEHIM
TIOIMTHKAMA-
TIOJTMTHKAMa- JTa-
TPaHCTIAPEHTHOCT

TCHTHOCT

Y ¢uHaHCHjcKMM cucTeMuMa ca JOMMHALU-
jOM TpaHcakTopa KOju Ccy M3BaH npenyseha (ca-
Jallltkbi U MOTEHLUjaJHU WHBECTUTOPU Yy aKkliuje)
npodecuoHaIHA pauyHOBOJICTBEHA PEryJjaTuBa je

19)

3aMHTepecoBaHa 3a OHe MH(popmaluje Koje he,
TaKBOT, EKCTEPHOT KOPMCHUKA YYMHUTU Mambe
MOJIOXXHUM MH(OPpMaILIMOHO] aCUMETPUjU, TOK je
y (pMHAHCHUJCKOM CHCTEMY Ca TOMUHAlIMjOM Kpe-
JIUTOpa Kao KJbyYHUX (PUHAHCUjCKUX TPAHCAKTO-
pa, pauyHOBOICTBEHUW MOJIEJ OOJMKOBAH Tako 1a
omoryhu ompe3Ho oOpadyyHaBam€ Pacrioie/bhuBOT
(mucnoHUOWIHOT) 100MTKAa OJHOCHO, HarJallleHa
je PyHKIMja 3alITUTE MOoBepuIalia.

AnZaocakcoucku pauyHogoociliéenu modea 13-
BellTaBaka MpeJcTaB/ba OJrOBOP Ha yTUIAj pas-
BUjEHOT (PUHAHCHUjCKOT TpXKUIUTA W KOPUCHHUKA
KOju HEMajy MOTYRHOCTH Jia IyTeM MPUBATHUX Ka-
Haja KOMyHULMpawa npubaBe nHGoOpMaluje o
npeaysehy. EKCTepHU KOPUCHUIIM, TOMMHAHTHO
WHBECTUTOPH y aKlMje, ocjamajy ce Ha pUHAHCHU]-
CKe€ U3BelllTaje M HAIIOMEHEe, a pauyHOBOJCTBEHU
CTaHgapAM HMajy 3a Wb Ja Cy3e Iojapydje ~pa-
3yMHOT pacyhuBama” (professional judgement), pa-
1 100Mjarba BUCOKOKBAJIMTETHUX PAYyHOBOICTBE-
Hux uHdopmaivja. Ha akTMUBHUM (hMHAHCUjCKUM
TPKUILITUMA, TIe O MOTEHUWjATHUX U CamalllbiX
WHBECTUTOpPA y aKlivje 3aBUCE J10JaTHEe MOTyhHO-
CTU TO3ajM/bMBamba KaImTaja, npeay3eha mopen
(UHAHCHjCKUX W3BElITaja MPE3eHTYjy U OOMMHE
HanomeHe. Ha oBaj HauMuH (UHAHCUjCKU W3-
BELUTaju Y aHIJIOCAKCOHCKOM Mojey ce Kpehy of
u3BellTaja ’cToka” (EHr. stock statements - W3-
BELUTaju O CTamy) MpeMa Wu3BellITajuMa ~Toka”
(flow statements), OTHOCHO 0J1 OMJIaHCA CTakba Tpe-
Ma OuiaHCy ycriexa U U3BellTajy O TOKOBUMA Ka-
MUTaja U U3BEIITajy O HOBYAHUM TOKOBUMa. Pu-
HAHCHjCKU U3BEIITaju KOju 3aJ0B0JbaBajy moTpeode
WHBECTUTOpPA Y aKlivje Ha3uBajy Ce useewiniajuma
otwine Hamene (general purpose financial statements).
Hauwme, cmaTpa ce na, ungpopmanuje odeaogame-
He y (DMHAaHCUjCKUM M3BelITajuMa Tpeba Ja 3aa10-
BOJb€ MHBECTUTOPE, IIITO MCTOBPEMEHO JTOBOOM U
10 uHpopMaLMoHe caTucakiivje OCTaJINX KOpPHU-
CHUKa (KpeauTopa, Kynala, 1006asjbaya, IpxKaBe 1
cJ1.). Y 0BakBOM pauyyHOBOJACTEHOM MOJAEY MeXa-
HUYKO (KHUTOBOJICTBEHO) MUIIJbEHE 3aMEHEHO
j€ eKOHOMCKUM Mull/berseM (economic perspective in
accounting), KOje Hajlaxe Ja ce MpUKaxe Crocoo-
HOCT npeay3eha ga octBapu [107aTy BPEIHOCT Ha
WHBECTUpPaHU Kanurai, Oyayhu na ce Kpo3 Ipoliec
CcTBapamwa AoJaTe BpemHOCTU 00e30el)yje Bpend-
HOCT, HE CaMO 3a BacHUKe, Beh U 3a Ipyre UHTe-
pecHe rpyre.

Y ¢dunHaHCcHjcKUM cucTeMuma Koje Franks u
Mayer, 03Ha4aBajy Kao MHCajaepcke, OCHOBHU (hu-

Monudukosano nmpema: Nobes, Christopher. "Towards a General Model of the Reasons for International Differences in Finacial Repor-
ting", Abacus, Vol. 34, No. 2, 1998, c1p. 168. u Bornhesuh, J. "Y3pouu MebyHapogHuX pa3iuka y (hUHAHCHjCKOM H3BeIITaBamy , PadyHo-

BOJICTBO, Op. 5-6, 2006, c1p. 92.
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HAHCHjCKM TPAHCAKTOPH CY KPeAUTOPU, OMHOCHO
¢ UHaHCHUjCKE UHCTUTYLIMjEe BelrKe cHare (0aHKe)
KOje mpuBpeaHe cy0jekTe cHabaeBajy IOTpeOHUM
KanurajioM. ¥ TOM KOHTEKCTy C€ OIHOC OaHaka
Kao rnoBepuiala u npeayseha kao ny>)kHuKa rpaau
Kao JyropoyHa IMOcCJIOBHA capaima, JakKije Kao je-
JIaH OTBOPEH OMHOC. Y TAKBUM OKOJHOCTHMA, pa-
YYHOBOACTBEHU CUCTEM j& 3aAyKeH J1a UMILIEeMeH-
THpa W TOAPXU IYTOPOUYHM TIOCJIOBHU OIHOC
OaHaka u npeny3eha. /Ia 6u ce To omoryhuio, Kpe-
IUTOPU Ce HE OCJIarbajy caMo Ha (pMHAHCUjCKe 13-
BellTaje, Beh 1 Ha ocTajie KaHajae MH(POpMUcama
(yuelrhe y pagy ynpaBHor ojbopa, u ciuuHo). [a-
KJIe, 3Ha4ajHU KpeAUTOPU UMAjy IPUCTYII NMpUBAT-
HUM KaHaJlnuMa KOMYHHUIIMpama HHPopMaluja,
Tako Ja KOHTUHEHTAIHO-EBPOIICKM MOJIEN pauy-
HOBOJICTBEHOT M3BEIITaBarba MMa 3HAYajHE pa3Ji-
K€ y OJTHOCY Ha aHIJIOCAKCOHCKU MOJIEN. Y KoHiuu-
HeHla1H0-e8POoilcKoM Mmodeay He TIOCTOje TaKO
KBaJINTETHE U OOMMHE HaltoMeHe, a (PMHAHCHU]jCKU
TpPaHCAKTOPU C€ YIJIaBHOM 3aA0BOJbaBajy MHMOP-
MalMjama Mpe3eHTOBAHUM Y (DUHAHCUJCKUM U3-
BellTajuMa, Oynyhu aa je peaTuBHO cjaada pa3BU-
JEHOCT TP3KUMIITA KalnTaja, OCTaBUJIA IO CTPaHU
mpobiaeM MH@OpPMaAIMOHE aCUMETpPUje U IOTpedy
3a JeTaJbHUM HarloMeHaMma.

Mehytum, cTtpore mojaene Mmely cucremuma
paYyHOBOJCTBEHOT M3BellITaBakha IIPETPIIEE CY
OTPOMHE TIPOMEHE YCJIe IJ100air3aluje CBETCKOT
¢duHaHCcHjcKOT TpxKUIITa. Mobuinucame U KpeTa-
e KPYITHOT KaruTaia J0BEJIO je 0 ToTa 1a IIpeay-
3eha, y XXeJbU 1a ICKOPUCTE TIPeIHOCTH TTOBE3aHOT
(MHAHCHjCKOT TPXMUILTA KPO3 MHTEPHALIMOHAIM -
3alujy TjIacMaHa, ajii M Kpo3 IIpUBJIauehe 101aT-
HE€ MHOCTpaH€ LUTCAHE, ITOCTAaHY IIPOTAroOHUCTU
jemHooOpa3HoOr cucrteMma u3BellTaBarba. ¥ EY cy
3amnouera JBa napajejHa npoueca: (1) MogepHu3a-
LIMje WK ycarjallaBaibha TUPEKTUBA ca 3aXTeBUMa
MPC/MCO®UN,* u (2) mpoliec NperCIMTUBAA
MoryhHoctn Henocpeate ipumeHe MPC/MCOU.
Vcarnamapamwe aupekTrBa ca ojapendama MPC
MoceOHO je MOJACTaKHYTO MpobieMuMa ca KOjuM cy
ce cyouaBajia eBpoIicka npeayseha koja cy ce moja-
B/bMBajia Ha Oep3ama u3BaH EY, a mpe cBera Ha
o6epzama y CAJl. Haume, mopen ¢uHaHCHjCKUX
M3BEIITaja CaCTaRbeHNX CArIaCHO HAIlMOHAJTHUM
ImporurcmumMa JOHETUM Yy CKJlaady ca JUpEKTuBama,
oBa mpeay3eha cy cacrtaBmpajia U ceT (puHAHCH]j-

20)

CKUX M3BEIlTaja carjiacHO IMPOIMUCUMA T€ 3eMJbE.
MyaTMHaUMOHAJIHE KOMIIaHUWje U3 pPa3BUjEHUX
npuspea kao ro ¢y Daimler Chrysler, Bayer, Toy-
ota, Honda, Michelin u npyre, nopehange nputucaxk
Ha CBOjé 3aKOHOJABIE W/WJIW PauyyHOBOJCTBEHA
npodecuoHalIHA Tejla Aa UX 0cjio0oAe MpumnpemMe
TOAVIIHUX M3BeIlTaja y CKJIaay ca HALMOHATHUM
cTaHIapaArMa M J03BOJIE UM IIPUITPEMY PadyyHOBO/I -
CTBEHMX U3BEILLITajay CKaaay ca Meh)yHapoIHO mpu-
xBaheHuM craHaapnuma (amepuukum Ouwineipu-
xeahienum Hpunyuguma ousrancupara, Gennerally
Accepted Accounting Principles, GAAP) i/uim Mehy-
HapoOHUM pauyHogodciicenum ciianoapouma, MPC
(International Accounting Standards, IAS) | Mehyna-
POOHUM CHaHOapOuma QUHAHCUJCK 02 U36euUilagarva
- MCOHU (International Financial Reporting Stan-
dards, IFRS).

YBuhajyhu notpe0y 3a nmonusameM KOHKYPET-
HOCTU Tpxulluta kanutaia EY ycnocTtaBmbarbeM
yIrnopeauBoCcTy (PMHAHCUjCKUX M3BEllTaja, ca Lu-
JbeM 00e30ehema ycaoBa 3a Opxku pacT u rmoseha-
e 3anociaeHoctu y EY, EBporicka xomucuja je
2000. n3gana CaomuTerme moa Ha3uBoM ~ dUHAH-
cujcka um3BelTajHa crpareruja EY: mornen yHa-
npea” y KojeM je M3HeT IIpeJior aa npeay3eha ymje
Ce XapTuje oI BpeAHOCTH jaBHO KOTUPAjy Ha Oep3u
cacTaB/bajy CBOje KOHCOIMAOBAHE W3BEIITAaje V
ckiaaxy ca MPC on 2005. ronune. HaBeneHnu npen-
qor je ycojeH 19. jyna 2002. xaga cy EBponckm
napjameHT 1 CaBer 3ajegHuLIe yCBOjuIn Ypeady o
npumenu MCO®U y EY (Ypenba 1606/2002).
Ypenba je HemocpeaAHO MPUMEHIbUBA Y CBUM Jp-
kaBama wiaHuuama EY. Ilpu Tome, apxkaBama
yjaHullamMa je oMoryheHo ga Ha OCHOBY Ypenbe
JI03BOJIM MJIA IIPOIIMILIe 00aBe3y cacTaBbarba (Pu-
HAHCUjCKUX (KOHCOJMIOBAHUX U TOjeAMHAYHUX)
u3BellTaja y ckiany ca MC®U u npymurBuma 4m-
jUM ce XxapTvjaMa ol BpeIHOCTHU He Tpryje Ha Oep-
3aMa.

I'mobanmm3anyja UHAHCHUCKOT TPXKUILTA MHIU-
PEKTHO je oBeJia 10 KOHéepeeHuuje pa4yHoeoociuee-
Hux mModeaa V3BEILITABaF-a KPO3 "M3BO3 U YBO3 pauy-
HOBOJICTBEHE TEeXHOJIOrvje (Monena M3BellITaBamba -
or.a.)”?! m gomprHesa peJaTBU30BabY TOoNeIe pa-
YYHOBOJACTBCHUX MOJEC/Ia U3BCIUTaBakha HAa KOHTU-
HEHTATHO-€BPOIICKM U aHIIocakCOHCKU. Ha puHaH-
CHjCKO pPaAuyyHOBOACTBO je Yy BehuHu 3emasba

Cenrem6pa 2001. ropmse joHOEHEM HOBE MpeKTHBe ([IMpEeKTHBe 0 PaYyHOBOJICTBEHNM MCKa3MMa GaHaKa ¥ IPYTyX (DTHAHCH]CKIX HHCTH-
tynuja — dup. 86/635, uamemeHe cy u gfonymweHe IV aupexrusa, VII fupekrusa, [JupekTiBa 0 cacTaB/baby MOjeANHAYHUX I KOHCONUAOBAHHUX
¢unancHjcKuX H3BeITaja OCUrypaBajyhux gpymrasa u [JupekTuBa 0 (PHHAHCH]CKOM H3BENITaBamkby OaHAKa 1 IPYrUX (DMHAHCH]CKIX HHCTHTY-
nuja, a jyna 2003. r. foHETa je JUPEKTHBA O MOJEPHU3ALM]H H aXKyPUPamby PauyHOBOACTBEHHX NPABHIIA KOja IPUMERYjy APYIITBA KaUTAaja,
6aHKe 1 pyre (pMHAHCHjCKE MHCTATYIHje M ocurypasajyha apymrsa (Dir. 2001/65/EU — 13B. [IupexTHBa 0 MpOLEHIBaKY ), KOjOM CY TIOHO-
BO U3MemeHe 1 jonymene IV qupekrupa, VII aupektnsa n [IupexTuBa o (hMHAHCH]CKOM H3BEIITaBaky OAHAKA M APYIUX (DHAHCH]CKUX HH-

21 CTHTYIH]ja.
Nobes, Christopher, op.cit., ctp. 182.
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KOHTUHEHTAJTHO- €BPOIICKOT TWIIa MOYEJIO Ja Ce TJie-
Jla Kao Ha lexHu4KU UHCIIpyMeHil 3a yHaipeljerse
dyukyuonucarea pycuwina Kaituiaia u 3a ojayarse
eqpukacHociiu K opilopaiiueHozs yiupaemsara, a He Kao Ha
HYoCc0y WpZOGUHCKUX UAU 3aKOHA O HApedysehuma.?
Mehytum, kako nipod. Burlaud 3amaxa, JOHOLIEHE
PayyHOBOACTBEHUX HOpMMU je Beh BeKoBMMa, U3pa3
jake nmoymtuyke Mohu.??> CraHmapaud3alivja je Tex-
HUUYKHU T10CA0, AIU HUje HEYTpajaH I0 MUTaHy €KO-
HOMCKE U JIpYIITBEHE PaBHOTEXE Pa3IMUUMTUX 3eMa-
Jba, T€ MO CBOjUM MOC/eAULIaMA AajleKO MpeBa3uiasu
TeXHUUKY auMmeHsnjy nocia. MPC/MC®U cy noHe-
TU IOl JOMUHAHTHUM YTULIAjeM aHTJIOCAKCOHCKE Te-
opuje u npakce. Jean u Pavie Logarrigne u Albert y nesy
Ledroit comptable, ICTUYY 1a ¢y “300T 3Hauyaja 3eMajba
aHIJIO-CAaHKCOHCKE LIMBUJIM3alIMje Y OBOM ‘Mpodecu-
OHAaJTHOM KJIyOy’, Iy>XMHE payyHOBOICTBEHE TpaIu-
1I1je OBUX 3eMaJba, CBETCKE eKoHOoMcKe yiore Cjeau-
meHnx  Amepuukux — pxxaBa, ‘melhjyHapomgHa
NpaBua’ Koja MPOMCTUMYY M3 OBOI OpraHu3Ma jako
o0ojeHa aHIVIOCAKCOHCKOM IpakKCcoM M oOuuajuma.2*
Hakne, MPC/MC®MU npencrabajy MOIM(pUKOBAHY
BEP3Hjy AHIJIOCAKCOHCKOr PayvyyHOBOJCTBEHOI MoOjena
M3BEllITaBaba Y KojeM ce (paBopU3yjy MHBECTUTOPU
(ynarauu y akiiyje) ¥ Haramasa ce MHgpopMaTvBHA
GyHKIIMja PUHAHCUjCKUX M3BEIlITaja, pa3nBajare Mo-
peckor OumaHca o TProBavyKor OMIaHCca 1 MOTEHIIM -
pa 3Hauaj HarloMeHa, Kao U3BOpa PauyHOBOICTBEHUX
nHdopMalMja y LUbY CMameHa WHMOpMalLKOHE
acuMmeTpuje. Pedyaucare pauyrogodciliea opujeriiuca-
HO je pema Wpicuily Kauuiiaia u exciuepHum Kopu-
cHuyuma punancujckux usgewiitigja. To 3Hauu ga epu-
kacHa mnpumeHa MCOU/MPC, wuma HEKOIUKO
3Ha4YajHUX IIPEAYCIOBa, a TO Cy pa3BujeHa (PUHAHCH]-
cKa TPXKMILITA, aKTUBHO TPrOBake TPXKUILIHUM MaTe-
PYjajioM U BUCOK HUBO MHBECTULIMOHE KYJITYpE KOpPH-
CHMKA (pMHAHCUJCKMX U3BEIITAja. AJH, OBIE He Tpeda
3abopaBuTH, aa je yBoheroe MCOU/MPC y 3emMbama
y TPpaH3ULIUjU 332 Wb UMaJIO yHarpehewe pauyyHo-
BOJICTBEHE Tpakce TUX 3eMaba.

YecTo ce mocTaBsba MUTAKE, 14 JIU je TPUMEHA
MCO®U/MPC y EBpornckoj yHHju TIOTITYHO 00ec-
npeaMeThia KOHTUHEHTaJTHO—E€BPONICKU  MOJE]
yyje cy mnpenactaBHuile Hemauka, ®paHiycka u
Jpyre 3emMibe YHUje. 3akibyyak je, a U Ipakca TO
norephyje, JAa MOAUGUKOBAHM KOHTUHEHTAJ-

2)

HO-EBPOINCKNA MojeN (0ocaBpeMeraBabeM TUPEK-
TUBAa) HUje HecTao HUTU he HecTtaru, Beh he
ers3ucTupaTu u gamwe, oyayhu na sehuHa npuspen-
Hux cyOjekara EY Hema obGaBe3y cacTaBibarba hu-
HAHCUjCKUX Wu3BelTaja Ha ocHOBYy MCO®U u
MPC. Mehytum, onpenebere EY mocTaje jacHo,
aKo ce uMa y BUy Jia Cy MHOT€ 3eMJb€ WIaHULIE KO-
pucTtuie MOryhHOCT KOjy je caapxaa IMpeKTUBa O
MPC u ponycTujie Cy HEKOTUPAaHUM MaTUYHUM
npeaysehrma na 3a KOHCOJIUI0BaHE (PUHAHCHUjCKE
n3BemTaje Mory kopuctutu MCO®HU/MPC, nox ce
nojeiMHaYHU (PUHAHCUjCKU U3BEITAjU, KAKO KO-
THpPaHUX TaKO W HEKOTMpaHMX Tpemy3eha, mory
Takohe cacraBmaTu y ckianxy ca MCOU/MPC.

Y Cpbuju mehyTuM, BeIrKa U cpeatba Mpeay3e-
ha wummajy o0aBe3dy HemocpeaHe  IIpUMEHe
MCO®U/MPC, nok cy mana mnpeny3eha nsysera mu3
OoBe 00aBe3e, MaKo Ce HhUXOBa MPUMEHA cMaTpa Io-
xkesbHOM. [akie, CpOuja Hema Ha pacriojaramby JBa
HE3aBMCHA CUCTEMa, Kao IITO KOHTUHEHTAIHO €B-
poricke 3emibe, Beh ce ocjlamba TOTOBO MCKJbYYUBO
Ha MCOU/MPC ocHoBy. PauyHOBOACTBEHU MOJIEN
M3BEILITaBaha, Kajaa je ped o Hallloj 3eM/bU U HEIO-
CpeIHOM €BpOIICKOM OKpYXemy (XpBarcka, bocHa
n XeplerosiHa, MakenoHuja U apyre), dpowiao je
Kpo3 3HauajaH 3aoKpeill 00 KOHIMUHEeHIANHO-e8POl-
ckoe, domunupajyhez cxopo tpexo 50 coduna, upema
MOOeny aHZA0CAKCOHCK0Z Wiuila, oupeomeheHom y
MCOU/MPC. Aau 3a pazauxy o0 opyaux 3emana y
Kojuma ce Hpumeryje GHEAOCAKCOHCKU MoOden U3-
gewitiagarea, MpaH3UyUoHe 3emMmbe, umely ociaroaa,
Kapakidepuuie HepazeujeHoci picumiia Kkaiduiiana.
V3umajyhu cBe HaBegeHO y 003up, Hamehe ce ruTa-
e 1a Jm npuxatatbke MCOU/MPC 3Haum ma je
Cpbuja, y cmucity (pMHaAHCHjCKOT CUCTEMa, ca3pesia
3a MIPMMEHY OBOI' MOEja, OJHOCHO Aa Ju he OBaj
MOJIeJT U3BELITaBaka JONPUHETU 3a10BOJbEHY MH-
¢dopMalIMOHKX NOTpeda K/byYHUX TpaHCaKTopa.

Haxo monen MCPU /M PC nipotexupa 3axre-
BE€ MHBECTUTOPA Y aKlivje, 0aHKapu, Ka0 KOPUCHU-
11 uHGOpMalKja OBUM MOJIEJIOM CY Y MOTIYHOCTHU
3a710BoJbHU. HauMe, ako ce y3Me y 003Up Unbe-
HULIA 1a Yy puHaHCUjcKOM cuctemy Cpbuje noMu-
HUPajy UHCTUTYLMje Y BENUHCKOM CTpaHOM BJla-
CHMIUTBY?S, OBe HWHCTUTylLIMje cy Mel)y npBuMa
Mperno3Hajie BpeaHOCT (DMHAHCUjCKUX M3BELITaja

Haller, Axel. "Xapmorn3amuja pagyroBojicTBa y EBporickoj yrnju - pa3Boj y mpoImocTn i n3a3osn y cafamsocti”, 34. Cavmosujym CPPC -
23) PaduyHOBOJICTBO H MEHAIIMEHT Y HOBOM IIOCIIOBHOM OKpYy>Ketby, 29-31. maj, 3natnGop, 2003, crp. 17.

Systeme Comptable d’Entreprise coherant avec les standards comptable internationaux (IAS/IFRS) pour les petites et moyennes entre-
24) prises des pays en partenariat, CNCC — Conseil Supérieur de I’Ordre des Experts-Compatables, 1. penemGap 2003.

25) Pankosuh, J., Wuh, T., Mebynapousu cranpapn (puHancHjcKor n3BemTasama 1 — npumena o npsu nyr, ,,Llekoc un”, jyn 2004

®unancujcku cucrem Cpouje y 2007.r. je KapaKTepHucano JOMHHAHTHO CTPAHO BIACHHIITBO, (PHHAHCH]CKE MHCTUTYLH]je Y CTPAHOM BJa-
CHUIUTBY ynpasibajy 63y 80 % OGunancHe cyMe GaHKapCKOr ceKTopa i cekTopa (punancujckor nusunra. Mzsop: HEC, Caommurewe Haposme
6anke CpOuje 0 OcTBApEHHM Pe3yITaTHMa IOCI0Bakha IPUBPEHUX PYIITaBa 1 3apyra y Peny6mmmnu CpOuju —nofanu u3 (huHAH CHjCKUX H3-

semraja 3a 2007, ctp. 17.
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cactaBbeHMX y ckiaxy ca MCOU/MPC crangap-
IMMa, U TOCTaJie Cy BUILlE€ HETO WHBECTUTOPU Y
akiuje, 3aropopHunu uaeje ga y Cpouju ¢puHaH-
CUjCKM WM3BELITAjM MNPUIIPEMIBEHU Yy CKJaay ca
MCOU/MPC oCHOBOM MOTYy HOCUTU EMUTETE
KBAJIUTETHUX, jEMIHOOOpPa3HUX U YHOPEIUBUX.
K/bydHU KOpPUCHMLM y (PUHAHCHUJCKOM CUCTEMY
CpOuje (BeIMKU MHBECTUTOPU U KPEAUTOPU) 3a-
IOBOJbHU Ccy MHGOpMalLMjaMa Koje Ipyxajy ¢pu-
HAHCUjCKM WM3BEITaju CacTaB/beHW Ha OCHOBY
MCOU/MPC, Te Hemajy nogaTHUX uHdGoOpMaIu-
OHMX 3axTeBa, OCHM 3axTeBa Jla C€ CBU
MCOU/MPC ctangapay y TIOTIIYHOCTHA 1 Ha MC-
MpaBaH HauuH NpuMemyjy. OCUM BEIUKUX KOPU-
CHUKA, y CpNCKOM (DMHAHCHUJCKOM CHUCTEMYy I1O-
CTOje M OCTajJd KOPMUCHULIM KOoju Ou Tpebdajo,
Takohe, Ja MCIoJbaBajy npedepeHIje mpemMa OBa-
KO CacTaBbeHUM (QUHAHCUJCKUM U3BEIUTajuMa.
MehyTtum, Ko HUX Ce MOXE MNPUMETUTU CBe-
oniuta MHepTHOCT. IloreHuujaaHU ynarauu (Ha
MpUMeEp WIAHOBU APYIITBA ca OrPaHUYEHOM OJT0-
BOpHoIIINY) MMajy KOPUCTU Of OBOT CUCTEMa U3-
BellTaBaHa, aju Te KOPUCTU BehuHa He MOoXe TU-
PEKTHO 1a apTUKYJHWIIEe, HUTU HUX Kao TaKBe
npemno3Haje. [Topea MHEPTHOCTU, OHU CE OC/Iatbajy
1 Ha YNHEHUILY JIa aKo 0aHKa Kao KpeauTop MpU-
XBaTa TaKBe U3BellTaje, OHJa TO CUTYPHO, 10 aHa-
JIOTUjU, 3HAYU J1a Cy OHU KOPUCHU U 3a HUX Kao
yjaaraue. Pa3Boj MHBECTUIIMOHE KYATYpEe Y HalllOj
3eM/bu Ouhe nyrorpajaH M HamopaH MHpolec, ajlu
KOju OM Ha Kpajy Tpebasio 1a 1oBeae A0 Tora 1a CBU
KOPUCHUILIM MPEerno3Hajy 3Hayaj u yJjiory (puMHaH-
CUjCKMX U3BellTaja, CcacTaB/beHUX Yy CKjIaly ca
MCOU/MPC, nipu TOHOIIEHY BaXXHUX WHBECTH-
LIMOHUX, KPEAUTHUX U TIOCJIOBHUX OIJTyKa.

3. Yiuuuaj punancujcxo cuciiema Ha yumveee
DPAUYHOBOOCIIBEHOZ U3GeUillasard
0 (hunancujckum uncipymeHiauma

IIumpeBM pauyHOBOACTBEHOT M3BELITABaHa O
(UHAHCHUJCKUM UWHCTPYMEHTHMA W3BOJAE CE€ U3
MpUMapHUX KapaKTepUCTUKa (PUHAHCUjCKOT CH-
cTema. Ako ce rohe o1 UnHeHUIIE Aa je puHaHCH]-
CKO M3BEIITABAILE 10 MHCTUTYIIMOHATHE (DMHAH-
cujcke MHGPPACTPYKType, OHAA je K/byYHO IMTaHe
y eBalyallyju LM/beBa U3BeEllITaBama ciaeaehe ga amu
U KaKo Ce€ MOoAMUPYjy MHPOpMaIMOHE MOTpede
IJIABHUX YTOBOPHMX CTpaHa, a TO 3HA4YM da AU cy

26)

Penesaniiny (puHancujcku mpauncaxkidopu (UHeeciiu -
wopu, Kpeduiiopu) 006po uHgopmucanu.

Y ¢duHaHCHjCKOM cUCTeMY ca JOMUHALMjOM
MHBECTUTOPA Y aKIMje Kao KJbYYHOT TPaHCAKTOpa,
OKPYXEHeE Y KOjEM C€ OJBMja MpolieC U3BellTaBa-
a omeheHo je GUHAHCUjCKUM TPXKUILITUMA, U Ha
TOj OCHOBHM OIIPEIEIMJIO j& YOIy payyHOBOACTBA
Kao 4yeapa yraza Ha QUHAaHCujcka Wpicuminag.*
3amTuTHa QyHKIIMja pauyHOBOACTBA Y KOHTEKCTY
(UHAHCHjCKUX TPXUIITA OJHOCU C€ Ha KBAJIUTET
W MHTETPUTET PauyyHOBOACTBEHUX WH(GpOpMaliKja,
IITO AMPEKTHO YyTUUE HA CMameHhe PU3MKA MHBE-
CcTHpama, OMHOCHO NH(GOPMAIIOHE aCUMETPHje U
TUME Ha BUILY LIEHY KanuTaja npeay3eha. ¥ Tom
cmuciy Tpeba ucrtahu na ”puHAHCHjCKO M3BemTa-
Bame HHje b caMo 3a cede, Beh je merosa yjora y
o00e30ehnBamy mMH(GOpMaIMja KOPHCHUX Yy MpoLecy
JIOHOIIEA MOCJOBHIX M €EKOHOMCKHUX OJLTYKA — Kpe-
HpameM pasyMHHX H30opa m3mel)y anrepHaTHBA
yJarama OrpaHH4eHnX 100apa y 00aB/bamy MOCIOB-
He genatHocTu”.”’ HTEpeCcaHTHY MOAENy LIM/bEBA
PauyyHOBOJACTBA Ipe3eHTOBaIU Cy Dyckman, Dukes
u Davis: a) 06e36eheme nHPopmalija KOPUCHUX
3a Tekyhe v moTeHIUjaIHe MUHBECTUTOpPE (1 ocTase
KOPUCHUMKE) IIPY TOHOIIECHY PAllMOHATHUX NHBE-
CTUILIMOHUX, KPEAUTHUX U OCTAJIMX TTIOBE3aHUX OI-
Jyka, 6) npyxamwe uHdopmauuja Tekyhum u mo-
TeHLUWjaTHUM WHBECTUTOPUMA IIPU TIPOLICHU
M3HOCA, BpEMEHA U HEU3BECHOCTU Oynmyhux HOB-
yaHMX TOKOBA Koje npeay3ehe reHepuiiie, Kao 1ITO
Cy OIVBUACHAC M KaMmare M 1I) TPer3HOCT Y 13-
BellITaBarkby O €KOHOMCKMM pecypcuma Tpemyse-
ha, ykpyuyjyhu cBa mpaBa Ha T€ pecypce oj cTpa-
HE JIpyrux TMOCJOBHMX eHTuTeTa (rmoctojehe
obaBe3e), Kao U edeKTe CBaKe HEEBUIEHTHpPaHE
TpaHcakluje, gorahaja win ciaydaja Kkoju he yTtu-
LIaTW Ha cpelcTBa npeay3eha u rmpaBa IpyTryux Han
nMOBMHOM Tipeny3eha.?® M3BemraBame o (puHAH-
CHjCKMM MHCTPYMEHTHMMA, Kao jelaH CeTMEHT pa-
YYHOBOJCTBEHOT M3BEIITaBara, N3BOAU CBOje 1IM-
JbeBE 13 IINJbEBA TEHEPATHOT MOJIeNia. Y OKPYXKeHY
TIe Cy cajallby M IMOTeHUWjaJIHU BJIACHUIIM Ka-
nurtaja (MHBECTUTOPU) OABOjEHU of Tpeay3eha u
TpeTHpaHM Kao ayTcajuepy, M3BellTaBarbe o (pu-
HAHCHjCKUM MHCTPYMEHTAMA MMa 3aJaTak J1a pa3-
BUj€ OUHAMUYAH U QHAAUTIUYGH OKBUD U38ellasa-
#a KOju ce 3aCHMBA Ha MpaBWJIMMA TIpU3HABamba 1
BpellHOBatha (DMHAHCUJCKUX WHCTpyMEeHaTa Koju
O/ITOBapajy MHBECTUTOPHUMA Ca TPXKUILTA KaIlnTa-

Wallman, Steven M.H. "The Future of Accounting and Disclosure in an Evolving World: The need for Dramatic Change", Accounting

27) Horizons, cemtembap, 1995, crp. 82.

FASB. Statement of Financial Accounting concepts No.1 Objectives of Financial Reporting by Business Enterprises, Norwalk, CT,

2) Hosem0ap, 1978, crp.9.

Dyckman, T.R., Davis , Ch. J. i Dukes, R. E. Intermediate accounting, Irwin- Mc Graw Hill, Boston, 2000, ctp. 33.
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na (¢pep BpeaHOCT, pelaTUBU30Bahe MNPUHIIMIIA
peanu3anyje M NpubIMKaBarbe KOHLENTY €KO-
HOMCKOT pe3yJiTaTa).

Y buHaHCcUjcKOM cucTeMy y KOM JOMUHUPAjy
nHpopMallMoOHe TOTpede KpemauTopa, yroBOpPHE
CTpaHe UMajy MaJjie 3axTeBe 3a jaBHUM 00eI0da b -
BatbeM MHMopmauuja. Tpaauiuja oBaKBUX pady-
HOBOJICTBEHMX CHCTEMa 3axTeBa Ja IIpOLeC W3-
BellITaBara OATOBOPU Ha MOTpede 3a yIIpaBbakheM
dupMoOM U oOapXKaBakeM CTAOUIHOCTU U JYTo-
POYHOCTH TTOCJIOBHUX KOHTaKaTa K/bYYHUX TpaH-
cakropa.” ['eHepaHe IMJbeBE pAUyYHOBOJACTBA MO-
KEMO CHUCTeMaru3oBaTW Kao LIMJbeBE ~OMpe3Hor
o/MepaBaba rapaHTHe cyncTaHie (HeTO HMOBHHE) U
NMepUOAUYHUX pe3yJiTara, mTo je y (PYHKIMjH oAap-
XKaBamba KanmuTajia, a CBe ca IW/beM 3aIlTHTe
K/byuHnXx mnoBepmiana.”’® OCHOBHO WCXOIUIITE
CBUX LIMJb€BA PAYyHOBOJCTBA Y MHCAjIePCKOM (hU-
HaHCHjCKOM CHUCTEMY je oOpauyHaBamh€ pacrojie-
JbUBOT (IMCMOHUOUITHOT) 1OOUTKA, NTPU YEMY Hoe-
roBa €BEHTyaJlHa HCIJIaTa BIacHUIIUMAa He Ou
yrpo3usa no3uumje kpeauropa (KJbydHUX (prHaH-
CUjCKMX MHCTUTYLIMja — OaHaKa, u JAp. MoBepUIa-
ua). Jpyrum peuuma, oOpadyH pesyJjiTara mMopa
outn y QYHKUMU ouyeamwa Kauuiiara ipedyseha,
Tj. HE cMe Aa OMOTyhM IIpeInBambe CyIICTaHIIe y pa-
YyH ycIiexa.

IlpumMena ormurer UWba 3alUTUTE TIOBEpUIALA
Yy MHCajAepCcKOM (pMHAHCUjCKOM CUCTEMY ITOpKa-
Ha je W TIpaBWIMMa TIpM3HaBara U BPEIHOBAHA
(GUHAHCHUjCKUX MUHCTPyMeHaTa. Y oBoM (pMHaHCUj-
CKOM CUCTEMY Taj LIUJb CE OCTBApYyje upuxsaiiarem
KOH3ep8ailiuGHUX Melllooa epedHosarsa u Kopuuihe-
weM pasymHux upoyera (pUHAHCHjCKE aKTUBE Ha-
HIDKe, a (UHAHCUjCKMX oO0aBe3a HaBWUILE, IITO
1Ma 3a nociieauiy GopMHUpare JIATEHTHUX pe3ep-
BU, TIPY YEMY j€ CBE CpayyHAaTO Ha OYyBaHhe Kalli-
Taja.

PauyHOBOJACTBEHU LIWEBU Y PA3TUIUTUM (PU-
HAHCHUjCKMM CHCTEeMUMa pas3MKyjy ce, Kako ca
acIieKkTa KBajJiuTeTa U3BelluTaBarba (IIpoleHa Oy y-
hux HOBYAHMX TOKOBA WJM OYyBamhe KarluTasa),
TaKO M ca aclekTra ycMepema uHpopMaluja

29)

(ycMepeHOoCT Ha MH(OpMAIIMOHE 3aXTeBe Kpeau-
TOpa WM yJjlarauya y akuuje). Paznuke y umbeBuma
KOjMa PavYyHOBOJCTBO Tpeba Ja TeXd U KOpHU-
CHULIMMA 4uje moTpede 3a KBAIUTETHUM UH(POP-
MalujaMma U3MHupyje, basndyHa je Bapujabia KojoM
ce ofjalrmaBa pa3zTMUUTOCT MOJeda PauYyHOBOJ-
CTBEHOT M3BeIlITaBama yOIIIITe, aJld M Kaja je ped
0 jeIHOM CeTMEHTY M3BellITaBarba, Kao IITO Cy TO
(UHAHCHjCKU UHCTPYMEHTH.

4. Yiuuaj cpunancujcroz cuciema
Ha Apunuuile pa4yHoBoOCHIBEHOZ U36GCULILAGAILA
0 dunancujckum unciupymeHniiuma

ITpyHIMTIN pauyHOBOACTBEHOT M3BEILTABAHA Y
ayTcajaepckKoM (PMHAHCUJCKOM CUCTEMY, Y KOM J0-
MUHUPAjy 3aXT€BU MTHBECTUTOpPA y aKluje, Tpeda aa
00e30en1e noiuTeHo (fair), jacHO (clear) U MOTITYHO
(complete) n3BellITaBakhe O CBUM €KOHOMCKUM aK-
TUBHOCTUMa Tipeay3eha. Kpajwe wucxomuiure
TIPUHILIMIA je CMabeHe ja3a OUeKUBatha (expectation
gap) Koju noctoju usMely KopucHuka mHpopMma-
uuvje (MHBECTUTOpPA KOjU je IO TpaBUy H3BaH
npeny3eha) u emuTeHTa Te MHpopMauuje (Komra-
Huje). C ob3upom Ha 1o aa je CAJl LieHTpaJHU
MpeICTaBHUK OBAKBOT (PUHAHCUjCKOT CCTEMA, Kao
1 3eMJba Ca Hajpa3BUjeHUjUM MOIEJIOM PauyyHOBO/I-
CTBa aHIJIOCAKCOHCKOT THIIa, CBa Ja/ba pa3MaTparba
PaYyHOBOJCTBEHUX IIPUHIIMIIA Y OBOj 0OMacTH
ocTBapuBahe ce Ha MpUMepUMa aMepUUKe padyyHo-
BOJICTBEHE Teopuje U mpakce. PykoBoaehu ce mo-
MEHYTUM MPUHLUIMMA U3BEIITaABaH-a Hacilajy ¢u-
HaHcujcKu uzeewiniaju 4uja yiuompeona epeonociu je
odpeliena y 3adoeomervy ioiipeda uneeciumopa u
cmarbuearwy ungopmauyuone acumeiupuje. Hzeewina-
8are 0 (PUHAHCUJCKUM UHCTIPYMEHIUMA, Koje YUHU
camo jedan ceeMeHill YKYUHOZ pa4yHOBOOCHIBEHOZ U3-
6ewiillaearba, 3aCHUBA CE€ Ha IIPUHILMIIMMA KOje je
nedpunucana JWG3!, koja je objaBuia cieaehy cu-
cTeMaTu3aliujy MpUHLMNA M3BellTaBamka (hUHAH-
CUjCKUX MHCTpyMeEHaTa:

= MPUHLMIT MpU3HABaka (PUHAHCUJCKUX WH-
cTpyMeHara (recognition principle),

CralumHOCT HOCTOBHIX OfHOCA ce 00e30ehyje u myTem OGapujepa Koje ce Hamehy HOBIM ylaraunMa i Ha TOj OCHOBH CE 3aIITHhYyje CBOja HHBE-
CTHIja y OJIHOCY Ha KOHKYpeHIH]y. Bime o Tome BunieTn, Pajan, P. u Zingales, L." Financial Dependence and Growth", American Econo-

30) mic Review, 1988, ctp. 559-587.

31) Pankosuh, J. Teopuja 6unanca, Ekonomcku pakynrer, beorpan, 1992, crp. 175.

Pagra rpyna ce cactoju off IpejicTaBHIKA MPOheCHOHANHIX PauyHOBOJICTBEHNX Tella ¥ OpraHu3anyja 3 passujennx semasba (CAJL, Bemnka
Bpurannja, Kanaga, Aycrpanuja, Hosu 3enann), kao u npepicrasanka Og6opa 3a MPC (International A ccounting Standards Board, IASB).
Onaje popmupana Kao ogroBop Ha JlucKy cnonn npejior npe3enTosaH o crpane IASC, npeteue IASB; koju je oGjaBiben 1997, nog HazuBoM
"PauyHoBOJCTBO (pUHAHCH]CKE aKTHBE M (pUHAHCH]CKe nacuBe". Paua rpyna hopmMupana je ca IibeM ia yTBp/M ocTojehy mpakcy u3BemmTa-
Bama 0 (PMHAHCH]CKIM HHCTPYMEHTHMA Y aHIJIOCAKCOHCKOM PauyHOBOJICTBEHOM MOJIENY ¥ ia (hOpPMIpPa MPEIOT 33 XaPMOHU30BAKkE PAUyHO-
BOJICTBEHE IPAKCE y BE3U €A M3BEIITABAKEM O (PMHAHCHjCKMM MHCTpyMeHTHMa. Haj3HauajHuju nokymeHT Pajne rpyme myGiaukoBaH je y
MeceynnM nyonukanujama FASB non masuBoM "[lpe/iosu Be3ann 3a padyH OBOJICTBEHH TPETMaH () HHAHCH] CKUX HHCTPYMEHATA ¥ CIIMYHUX

craBk” Tokom 2000.
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= NpUHLMUIT Dep BpeaAHOCTU (fair value measure-
ment principle),

= MPUHILIMIT TPpU3HaBamwa JobuTaka U ryouraka
[0 OCHOBY IIpoMeHe ¢ep BpeaHOCTU (income
recognition principle) U

= MPUHILMIT 00jaB/bUBarba J0AATHUX UH(OpMa-
uuja (disclosure principle).

Ilpunyuii upusnaearwa uuancujckux unciipy-
MeHaiia y 6uaancy citarwa (recognition principle)
MpeacTaB/ba 3axTeB Ja camMO (DUHAHCUjCKU WH-
CTPYMEHTHU KOjuU UMHE (PUHAHCUjCKY aKTUBY WJIU
(GUHAHCHUCKY TIaCMBY TMOMJIEXY BpeIHOBaIbY.?
ITpuHuMn npu3HaBaka MU3BOPHO jeé TMOBE3aH ca
OCHOBHOM CBpPXOM (PMHAHCHjCKOT M3BEllTaBaha,
a TO je mpuKa3uBare (PUHAHCUJCKUX TOojaraka o
VMOBUHM 1 U3BOpMMa (PUHAHCHUparhba UMOBUHE Ha
obpauyHcku naH. CXOAHO OBOM NpUHLIUIMY, (U-
HaHCUjCKM TI0JI0Xaj mpenay3eha ompenesbyjy, IO-
pen octaiux, U (PUHAHCUjCKU UHCTPYMEHTH, jep
Ce eKCIIJIMLIMTHO 3aXTeBa J1a MOpajy uMaTu ode-
Jexja OuIaHCHUX ejeMeHaTa. AHITIOCAKCOHCKU
PaYyHOBOJCTBEHM MOJIE] KPUTEPHUjyMe TTpU3HaBa-
Hha U3BOIU U3 JNedUHUIIMje eIeMeHaTa OuaHca,
TUME 1LITO OBaj MOIEJ Jaje ~TIpUMapHOCT aeprHU-
LIMjaMa aKTUBE U ITacuBe”, 1ITO je PeAyKOBajo 3Ha-
Yaj ¥ BaXXKHOCT “matching” mpunumma. I[1podecu-
oHanHoM peryiaatuBoM y CAJl mpeuusupaHu cy
oiwily Kpuilepujymu HpusHaeara, Koju ou ousm
YHUBEP3aJHO TPUMEHJBMBY Ha CBE TpaHCaKIWje,
rma Cy cTora NMpUMEHJ/bMBM M Ha TpaHCaKIWje ca
(GUHAHCHjCKUM MHCTPYMEHTHMA:3* a) dedhunuyuja:
(UMHAHCHUJCKM MHCTPYMEHT MOpa Ja UCIIYHU KPpU-
TepujyMe Koje 3axTeBajy e (pUHNLMjE: AKTUBE, Ma-
CUBE U KanuTajua ia 6u 6uo npusHar, 6) mepmu-
gocii: (PUHAHCUJCKU WHCTPYMEHT MOpa UMaru
pejieBaHTHE KBaJMTeTe WM arpulOyTe KOju ce ca
oJropapajyhom moysaaHourhy Mory MeEpuTu Mpu-
MEHOM MEPHUX OCHOBMIA (MCTOPUJCKU TPOIIKO-
BU, ep BPEAHOCT U CJIUYHO), 1) peaesaHitiHoC:
payyHOBOJCTBEHA MH(pOpMalMja KOjy TeHepulle
(GUHAHCHUJCKM WHCTPYMEHT Mopa OWTU BaxkHa 3a
KOPUCHUKA Yy TIPOLIECY OMIyYnBarba U 1) ioy3oa-
HOCIl: pauYyHOBOJCTBEHA UH(OpMalirja MOpa OUTH
MOTIyHa, TpPOBep/bMBa (MPEaIMET PEBU30OPCKE
KoHpuUpMalluje) u HeyTpaiHa (ocaobolheHa npu-
CTpacHOCTU MpouewuBaya). Ha civuyaH HauyuH

)

IASB kputepujyMme nipuzHaBawa y MPC - OkBupy
neduHuIIe Kao:

=  CIIOCOOHOCT HEKe CTaBKe Jla TeHEepHIIIe, Ca O~
roBapajyhom BepoBaTHOhoM, Oyayhe eKOHOM-
CKE€ KOPHUCTHU, U

=  CHOCOOHOCT CTaBKe jJa Oyne MepsbMBa (lieHa
WM BPETHOCT KOja MOXe OUTH ITOY3IaHO 13-
MepeHa).®

ITpusHaBame cpelcTaBa y akTUBU U 0baBe3ay
MmacuBM OwiaHca CTamka II0OBE3aHO je ca MO-
ryhHourhy noysgaHor yrBphuBarmkba TOKOBa €KO-
HOMCKUX KOpUCTU. KOHTposa Hag eKOHOMCKUM
KOpUCTHMA YCITOCTaBJ/ba ce Kajaa rpenysehe Mmoxe,
Ha OCHOBY 3aKOHCKM JAe(uHMUCaHOr TpaBa, Aa
yOrpa KOPUCTU UJIU Kaja HE MOXE, MO0 COTICTBEHO]
BOJbU Jla OJyCTaHEe OJ1 OJIMBA €KOHOMCKUX KOPHU-
CTH, a aa He Oyae KaxmeHo. KoHTpoa ce, CX0IHO
TOME, OCTBapyje Ha 0a3u MpaBa BJAACHUILITBA HaJ
HEKMM CPEIICTBOM WJIM OHJAa Kaja MOCTOje Heka
Jipyra mpaBa KoOja HUCY Be3aHa 3a BJIaCHUILITBO
(mpaBo pacrnoJjiaratha, MpaBo paja ca TUM Cpel-
CTBOM M CJUYHO). JIa OM (PMHAHCUjCKU HUHCTPY-
MEHTHU MOTJIM UMaTH o00enexcja pa4yHo8o0ciiée HuxX
enemeniia (AKTUBE U TTACUBE), MOPAjy UCITYHUTU U
cileyugpuune Kpuilepujyme Koju 0O0yxBaTajy €Ko-
HOMCKY CYIITUHY (DMHAHCUjCKUX MHCTPYMeEHaTa.
Y ToM cmucay, onepaunoHanu3yjyhu gabe Kpute-
pujymMe nmpu3HaBama Ha NpuMepy (PUHAHCHJCKUX
MHCTpyMeHara, JWG je yTBpaujia OpUCyCTBO CJie-
nehux nogaTHUX 3axTeBa: 3o

=  (UHAHCHUjCKU MHCTPYMEHT C€ TMpU3Haje Kao
¢drHaHCHjcKa akTUBa Yy OUIaHCY CTamba, ako
Y2080pHO Upaso KOje UMHU Taj UHCTPYMEHT
“Ma UCXoauilTe y ImoBehamwy (puHaAHCHUjCKE
akTuBe (IITO OIroBapa KpUTEPUjyMy MPUTH-
L1atha EKOHOMCKUX KOPUCTHU) U

=  (UHAHCHUjCKU MHCTPYMEHT C€ TMpU3Haje Kao
¢uHaHcUjcKa obaBe3a UM AE0 COMCTBEHOT
KanuTaya, ako y2080pHa 06ase3a MO OCHOBY
(UHAHCHUJCKOT MHCTPYMEHTA Y3POKYje OIIUB
€KOHOMCKMX pecypca wiu ToBehame corl-
CTBEHOT Kamnuraja.

Koa ocHOBHMX (pMHAHCUjCKUX UHCTpyMEHaTa
(Ha npuMep, akuMje U 0OBe3HU1IEe) 0Opacly MOHa-
1Iama Cy jeAHOCTaBHU, a KpUTEPHUjyMU TIpU3HABA-
Hha CBMMa jacHUu. Melyrum, nocedaH npobiem
TIPEICTaBIbajy Oepueaiinu (UHAHCUJCKU UHCHIDY-

FASB, Joint Working Group of Standard Setters." Reccomendations on Accounting For Financial Instruments and Similar Items", Fi-
3) nancial Accounting Series, 215 -A, Norwalk, gemem6ap, 2000, crp. 158.

34) Nobes, Ch. i Alexander, D. Financial accounting an International Introdution, Prentice Hall, Edinburg, 2001, cit, ctp. 173.

35) Oy KpuTepnjymu ipusHasaa fetepmunncanu ¢y Dyckman, Thomas R., Davis, Charles J. u Dukes, Roland E., op.cit., c1p. 44.

36) IASB. IAS 2000, London, 2000., MPC OxBup 3a IpHnpeMa be 1 Ipe3eHTan 1)y (pHHAHCHjCKUX H3BeIITaja, map. 83.

FASB, Joint Working Group of Standard Setters, op.cit., cTp. 28.
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MeHiu. Y IuTamwy Cy BeoMa aTpaKTUBHE Kpealluje
(GUHAHCHUCKOT MHXHHEPUHra Kao 1To cy dop-
Bapau, ¢jyyepcu, omnuuje U CBONnoBu. lepuBaTHU
(GUHAHCHUJCKU UHCTPYMEHTHU C€ TIpeMa KPUTEPU]jy-
MUMa MpU3HaBatha MPU3HAjy HA OCHOBY YTOBOP-
Hor ogHoca. IIpema npaBHOj TeOpUjU, OBAKBU yIO-
BOPHU OJIHOCU Ce€ Je@UHUILY KaO U38PUIHU
(executory). YTOBoOp ce Ae(uHUILE KAaO U3BPLIHU,
CBe€ JIOK II0CTOje mpaBa 1 obaBe3e Koje Tpeda 1a u3-
BplIM OWJIO KOjU YyYyeCHUK. JlepuBaTu Kao u3-
BPIIHU YTOBOPHU TIPEJICTaBJbajy YTOBOpEe Y KOjuMa
HUjeIHa CTpaHa HUje M3BpIIMJIA OMIO KOjy Ol aK-
THUBHOCTH KOj€ 3axXTeBa yroBop. 300T Te€ CBOje Ka-
PAaKTEPUCTUKE NEPUBATU CE UPUBHAJY Y WPEHYIUKY
3aKmyHerba y2080pHoZ 00HOca, a He Kala ce HEeKH
nmorahaj peanusyje (Ha mpumep, IMpOMeEHa IeHa,
MpoMeHa BaJlyTHOT Kypca, INMpoOMeHa KaMaTHUX
cTona). 3ak/byduBakheM JI€PUBATHOT apaHXMaHa
jenHa yroBopHa CTpaHa ce obaBe3ajia Ha UCITyHe-
e oapeheHor yroBOopHOT yciaoBa (ma he xkynutu /
MpoAaTh HEKU APYIUM (PUHAHCUJCKU UHCTPYMEHT,
Mo yHarnpen oapeheHoj eHu Ha HeKu Oyayhu gaH
(dopBapn) wiu na he ucriaTUTU pasiuvky y Ka-
MaTHUM cTomnamMa, ycjiell HEeNOBOJbHOI KpeTama
KaMaTHUX CTONAa (KaMaTHU CBOIT) WU Ja he Kynu-
TH / IpONaTy HeKU (PUHAHCHUjCKU MHCTPYMEHT T10
W3BPIIHOj LIeHU UK he oaycraTu of Tora ako Kpe-
Tame lLi€Ha TOI MHCTpyMEeHTa Oyae HEMNOBOJbHO
(onuwmja). Tako, y mMomeHilly 3aKkmyqusara 004asu
do pazmene obehara, aru He u 00 pearusayuje Kpu-
wmuyHoeZ doeahaja. Kpumiuunu doahaj he nacwiaiu y
HEeKOM KacHujem MOMeHily, ajlu MpaBuja MpU3Ha-
Balhba 3axTeBajy Ja ACPMBATHM apaHXMaH Oyne
MIPU3HAT Y MOMEHTY 3aKJbyuerba. Mako nepuBaTHr
(UHAHCHUJCKU UHCTPYMEHTU MMajy KOMIUIMKOBAH
oOpaszall moHalllaka, TO UX He UCKJbyuyje U3 nedu-
HULIMje eJieMeHaTa aKTUBe 1 TTaCUBe, TAKO A UX, Y
JIYXy aHIJIOCAKCOHCKOI pauyyHOBOJICTBEHOI MOJIE-
Jla, Tpeba Mpu3HATU KAao aKTMBY WJIM KaO MaCUBY.
Ha oBaj HauuH, fepuBaTHU (PUHAHCUjCKU UHCTPY-
MEHTU 00JIMKYjy (PMHAHCHUjCKU T0JI0XKa]j Tpeay3e-
ha, xkao mro Taj mojoxaj oapelyjy Apyru eieMeH-
TH aKTHBE U TTacuBe.

IMpunuun dep Bpennoctu (fair value measure-
ment principle) IPeICTaBIba 3aXTEB Ja CE BPEAHOBA-
e BehrHe pUHaHCUjCKUX MHCTpyMeHaTa 06aBiba
MpUMeHOM (hep BPEIHOCTU Y UHULIUjaJTHOM U Ha-
KHaJHOM OOpauyHCKOM MOMEHTY, Ha OMJIAaHCHU
nan.’’ [TpuHuMn (ep BpeAHOCTU MpeAcTaBba Jo-
rMYaH HACTaBaK NMPUHLIMUIIA MPU3HABakha QUHAH-
CUjCKMX MHCTpPYMEHaTa, KOju Mope] YUHEeHULIE

37)
3) FASB, Joint Working Group of Standard Setters, op.cit., str. 38.

39) FASB, Joint Working Group of Standard Setters, op.cit., str. 25.
FASB, Joint Working Group, op.cit., str. 151.

MIpUTULIaba / OTHIIaha €KOHOMCKUX KOPHUCTH,
3axTeBa Ja ejJeMeHTH (PUMHAHCHUjCKUX H3BellITaja
(akTuBa M MmacuBa) MOpajy MMaTu oIrosapajyhy,
MOY3/1aHO U3MEPEHY lIEHYy WJIM BPEJHOCT, Aa Ou
OuJu yHETU y OulaHC cTama. 3a BehuHy ¢puHaH-
CUjCKMX UHCTpyMEHAaTa OCHOBMIIA MEpeHha je gep
gpedrociti. Dep BpeTHOCT ce TMPHUMEHYje Kako y
MOYETHOM MeperY (MHULIUjaTHO MEPEH-E), TAKO U
Yy CBUM HaKHaJHUM MeperuMa, OJHOCHO Ha JaH
ounanca. Muuyujasno epedHosarse 06aBIba ce TIPU-
MeHOM (hep BpeIHOCTU y MOMEHTY Kajia ce huHaH-
CUjCKW UHCTPYMEHT MpPBU NyT NpU3Haje y OunaHcy
cTama (Kao (pMHAHCHUjCKA aKTUBA WU Kao (pUHaH-
cHjcka macwBa). Haxuaono épednosarse TIOIpasy-
MeBa yckiahuBamwe dhep BpeIHOCTU PUHAHCHjCKOT
WHCTPyMEHTa CBakor cjieaeher oOpauyHCKor Ie-
puojaa, Ha OCHOBY TPXKMIIHUX UH(oOpMaLuja uin
Ha OCHOBY TEXHUKE MpOlLIeHe, LIeHe ApYyror (gu-
HAHCHUjCKOT UHCTPYMEHTa ca CAMYHUM YCJOBUMA.
Ca uupeM eukKacHe NMpUMEHE OBOT IPUHLMIIA,
dep BpenHOCT ce AeDUHULLE Kao UpouereHu u3-
Hoc Koju 6u dpedysehe tpumuno Kada 6u ce uraH-
CUJCKU UHCUIPYMEHII KOjU YUHU AKIHUEy pealu3o8ao
Ha Wpxcuwiy, uiu yeHe Kojy 6u tpedysehe ucina-
wuno da auxkeuoupa uHaHcujcky obagesy Ha obpa-
YyyHCcKU 0aH, y 000p080sHOj WpaHCaKyuju u 'y yoou-
ugjeHuM U0CA06HUM OKoAHOcuma. ¥ Tlo CBOjoj
npupoau, (gep BpeAHOCT je u3na3Ha (exit) LieHa.
WM3na3Ha neHa npoucTude 13 dpancaxyuje upoda-
Jje, a He Habaske, jep UMIUIMLIMTHO TPETIOCTAaB/ba
Ja cy (pMHAHCUjCKM MHCTPYMEHTU NMPUOABIbEHU ca
LWBEM Upodaje Ha Wpicuwiiy y onpeh)eHoM Tepu-
o/ly, a HE ca HaMepoM Kopuluhewa y npeaysehy,
Kao IITO je TO C/Iy4yaj ca HeKpeTHUHaMa, II0CTpoje-
wbuMa U onpemMom. IlpegHocTH M3a3HE lieHe 3a
Mepere (PMHAHCUJCKUX MHCTPYMeHaTa BUAJbUBA je
u3 caeaeher ctaBa JWG ”...yn1a3He 1ieHe (MCTOPU]-
CKHU TPOILLIKOBHU - OI1.a.) ofpaxaBajy caMo edeKTe
cuTyaluja Koje cy IocTojaje y MOMEHTY HabaBKe
(UHAHCHjCKOT MHCTPYMEHTA...”, TOK C€ UCTOBpE-
MEHO 32 M3JIa3He LIEHE TBPJAU J1a, ~...pEMPE3CHTYjY
cajallby BPeJHOCT OYEKMBAHOT HOBYAHOT TOKa
OJI TOT MHCTPYMEHTA TUCKOHTOBAHOT TeKyhoMm, Tp-
JKMIIIHOM CTOIIOM IIpUMHOCA KOja oJroBapa pu-
3UYHOCTU MHBecTUluje...”

Y KOHTEKCTy M3JIa3HMX LIeHa OMTaH MOMEHAT
je @umneuparwe, Tj. mpeTrnioctaBka moeyhe wpodaje
Gunancujckoe unciipymenitia Ha TpXUAITy. PDep
BPEIHOCTH CYy CAMO XUITOTETUYKE, OMHOCHO y3UMa
ce y 003up épedHocill Kojy O0u UMOBUHA uMana Kaoa
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Ou ce Ha O0aH eépedHogamwa Hauwiia HoHyhena Ha Wp-
acuwiny. I31a3He 1ieHe Cy HE3aBUCHE O] OJJTyKe
MeHaliMeHTa npeny3eha na Taj GMHAHCUjCKU WH-
CTPYMEHT TIpOJia Ha TPKUIITY M HE3aBUCHE Cy Off
CBUX OCTaJIMX TpolieHa M yTUIIaja YHyTap Ipeay-
3eha, 1ITO UM Jaje KapakTep 00jeKTUBHOCTU. M3-
Jla3HEe 1I€HE C€ IETePMUHUILY KAaO pejieBaHTHE, Y
cMuciy Opxxe aganTaOuIHOCTY npeay3eha Ha Ipo-
MEHJBMBE TPXKUIIHE YCJIOBE, jep CYy MPAaKTUIHO OfI-
peheHe Kao NCXOAUIITHA TauKa TPEHYTHE TTOHYIE 1
MMOTpaXXkhe Ha TPXKUILITY Ha KOM C€ Ta BPCTa UMO-
BUHA yTpXyje. Pep BpemHOCT odpaxcasa wip-
JIcUUHe Ycaoge upuepehuearba u 0HeKusara yuecHu-
Kka mpancaxyuje na odpehenu dan (OVIIAaHCHU JaH).
ITpuHuun dep BpeAHOCTHU je Y KOH3UCTEHLIMUU ca
JIYXOM KOPUCHUYKOT KOHIIeNTa (puHAHCUjCKOT CU-
cTeMa Yy KOjeM JAOMMHMpajy (pUHaHCHUjCcKa Tp-
xuira (ayrcajaepcku (QUHAHCUjCKU CUCTEM) U
KOjM HarJailaBa a je BpeJHOCT pa4YyHOBOJCTBA y
TOME Ja ce MpaTe TPXKUIIHA KpeTara, OZHOCHO
”...¢ep BPeAHOCTU CY KOHILIENTYyaJHO pejeBaHT-
He 3a JJOHOCUOlle OJIyKa Y ofapel)Bawy MpolieHe
BpeaHocTu npeay3eha ... a craBka (prHAHCHUjCKOT
M3BEILTaja je pejieBaHTHA, aKo MH(opMaliija Kojy
OHa CaJp>XU TMOMaxe KOpUCHULIMMaA (PUHAHCH]-
CKMX H3BellTaja y TNPOLUEHU BPEeAHOCTU up-
Mme...” 40

IIpuHn npu3HaBamba J0OMTAKA W TyOMTAKa IO
OCHOBY npoMeHe (ep BpeAHOCTH (MHLIOME PEelOTrHHU-
THOH NMPUHLMILIE) TIPEICTaB/ba 3aXTEB J1a C€ CBaKa
npomeHa (ep BpeAHOCTM (PUHAHCUJCKUX UHCTPY-
MeHaTa Mopa McKa3aTu y OMJIaHCY ycrexa Kao Ko-
peKlMja yKyImHor pedyJjrara. To 1ajbe 3Ha4uu Ja ce
CBM HACTaJlu JOOMIM U TyOULIM YCJe[ MpoOMeHe
dep BpeAHOCTU (PUHAHCUJCKUX MHCTpyMeHaTa,
OWJIM OHU peaJIn30BaHU UM He, 00yxBaTajy y Ou-
JIaHCY ycriexa 00pauyHCKOT neprojia’y KoMe cy Ha-
ctaiau.*! OBaj 3aXTeB 3aCHOBAH je Ha pa3Marpamby
MPUIMATHOCTU (PUHAHCUJCKOT UHCTPYMEHTA Mpe/I-
y3eha Koje HaJl ’bUM MMa KOHTPOJIY, 1a TUME U CBU
Io0UIM U TYOMLIM Y TIOHOBHOM OAMepaBamy ep
BpPEAHOCTU (DUHAHCUJCKOT MHCTPYMEHTa MpuIia-
J1ajy TOM €HTUTETY, OJHOCHO YWHE JAE0 HETrOBOT
pesyarata. OBaj IPUHIMII CE OMHOCHU ITOCEOHO Ha
KOMIUJIEKCHO W BUILEAMMEH3UOHAIHO TUTAHE -
KaKo TPETUPATH e@heKilie 8pedHosara io gep eped-
Hociu. Y cucTeMy pauyyHOBOJCTBA, T/ Ce MpUuMe-

40)

byje Ka0 MepHa OCHOBHIIA MCTOPHUJCKU TPOIIAK
(HabGaBHa BpEIHOCT), TMOCTOjU jacaH CTaB Ja ce
KpO3 IPUHIIMII peaTn3alnje MoCTaBu rpaHulia 00-
pauyHy pesyiTara, 3abpamyjyhu McKa3uBame He-
pearn3oBaHUX T00MTaKa HA UMOBUHCKMM CTaBKa-
Ma. HMcToBpemeHO, TyTeM 3axTeBa NPUHIMIIA
nMITapuTeTa, oMoryhasa ce Tpu3HaBambe aHTULIA-
MUpaHuX TyOWTaKa, Tpe HeTo IITO Cy peaJn30Ba-
Hu. [Ipumena dep BpenHocTu, MmehyTum, penatu-
BU3yje 3axTeBe MNpPUHLMIA peaausalnuje, jep
ocTaBba MOTYNHOCT CJIO0OTHUjUX TyMadyeha U J10-
MYIITA UPU3HABAIE HePealu308aHUX 000UMIaKa Ofl-
peheHux Bpcra GMHAHCUjCKUX MHCTpyMeHaTa. Ta-
KO ce KoJ (PMHAHCUjCKUX MHCTpyMeHaTa Kojuma
ce Tpryje (trading financial instruments) y obpauyH
pes3yiTaTa yKJbydyjy IpOMeHe HBHXOBe ¢Gep Bpel-
HOCTU n3Mehy 1Ba Mepema, YaK 1 Kaaa TU MHCTPY-
MEHTU HUCy npoaaTu. OBakBU 100MLM U TYOULIU
ce Ha3uBajy HepeaTn30BaHUM WA JOOMIIMMA/Ty-
OuumMa ycjaen apxXara (PUHAHCHUJCKOT HMHCTPY-
MeHTa (holding gain/loss). 3a (puUHaAHCUjCKE WH-
CTPYMEHTE AOCTYMHE 3a npoAaajy (available for sale)
U Koju ce, Takohe, BpeaHyjy 1o (ep BpeIHOCTH,
HepeaTn30BaHU JOOUIIN/TyOUIIN ce MCKa3yjy Kao
JIe0 COTICTBEHOT KaImuTasia (HIIp. y OKBUPY MO3U-
LHUje aKymyaupaHu 0oouyu u eyouyu y coucidéeHom
Kaiumany), a 'y OUaaHC ycrnexa ce yKJbydyjy TeK
HAKOH LITO C€ MHCTPYMEHT IPoJia Ha TPXKUILITY .42

Ha oBaj HauuMH, oOpauyH pesyaTtara Tekyher
oOpauyHCKOr IIepuoia II0CcTaje 3aBUCaH O Hepea-
JIM30BaHUX ToOWTaKa / TyOMTaKa HACTaJIUX yCIIe
peBajyauuje BpeHOCTU oapeheHux BpcTa puHaH-
CHjCKMX MHCTpyMeEHAaTa KOjuMa Ce y4ecTajio Tpryje
Ha TpxuTy. OBo je moryhe 360r Tora 1TO €K0-
HOMCKU 3HA4Qj (PUHAHCUJCKUX UHCIUDYMEHATla He 3a-
sucu 00 WpeHywKa peaiuzayuje Kao KpumiuyHoz 00-
eahaja, eeh 00 epednociiu ipaea oda upumu
eKOHOMCKe Kopuciuu uau da ux ipeda, a o ce deghu-
Huwe Kpo3 UpoMeHy ueHe Wux UHCUpymeHaia Ha
¢unancujckom wpxcuwiiy. TIpUHIUIT IPY3HAaBakba
moburaka U ryouTaka yciaen nmpoMeHe dep Bpel-
HOCTH, Y OJHOCY Ha 10 caja Baxkeha Teopujcka u
MPaKTUYHA UCKYCTBA Y paUYyHOBOJCTBEHOM TPET-
MaHY (DUHAHCUjCKUX MHCTpyMeHaTa U oOpauyHy
pe3yiaraTta, IpeacTaB/ba HOBMHY Ha JiBa 3HayajHa
nmoapy4yja*?; ypaxkana rnapamMeTpe eKOHOMCKOT KOH-
LIienTa pe3yiTara U IpU3Haje y OMJIaHCYy ycrexa

Barth, M. E., i Landsman, W. R." Fundamental Issues Related to Using Fair Value Accounting for Financial Reporting", Accounting
41 Horizons, Vol. 9, Issue 4, decembar, 1995, html dokument, ctp. 1.

) FASB, Joint Working Group, op.cit., ctp. 157.

OBakaB TpeTMaH je MpUCyTaH 1 y 3axTeBuMa ameprudkor SFAS No. 115 PauyHOBOJCTBO yiarama y AyXKHAYKE M MOBEPUIAUKe XapTHjE O
BpenHocT (SFAS No.115 Accounting for Certain Investmenst in Debt and Equity Securities), kao n on crpane MPC 39 - & unancuj cku nH-

43) CTPYMEHTH: IPH3HABAHE 1 BPEIHOBam:e, I1ap. 55 6.
FASB, Joint Working Group, op. cit., ctp. 157.
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HEepeaJIn30BaHe U pealnu3oBaHe JOOUTKE U ryOuT-
K€ 10 OCHOBY INpoMeHe ¢ep BPeaHOCTH.

OcHoBHa paziuka udmely eEKOHOMCKOT U pa-
YYHOBOACTBEHOI KOHIIETITA pe3yJTaTa je y TOMe
IITO TIPBU NIPM3HAje HepeaTn3oBaHe T0OUTKE U Iy-
ouTKe y 00pauyH, a APyry KOHLEIT oadallyje mpu-
3HaBakh¢ HEPeATM30BaHMX JOOMTaKa, ajlv TpU3HAa-
je HepeanuzoBaHe TyouTtke. C 030upoM Ha
YUILEHUIY Ja jeé padyHOBOJACTBEHU KOHLEIIT pe-
3yITaTa XECTOKO KPUTHKOBAJIa WHBECTUILIMOHA
jaBHOCT, Kao KOHIIETIT KOjU He MOKe Ja OJPXKHU KO-
pak ca TIPOMEHBMBOM €KOHOMCKOM peaHouIhy u
BpeHOBakeM (PUHAHCUjCKUX MHCTpyMeEHaTa, ja-
BWJIA Cce TTOTpeba 3a lerOBUM TPEUCTIUTUBAEM 1
YKIbYYMBakheM Yy 00padyH pe3ysiTarta eKOHOMCKUX
rmapaMeTapa, Kao IITO Cy HepeaJn30BaHU TOOUIIN.
®okycupajyhu ce Ha peaTHOCT OWIaHCA CTamba U
¢ep BpeaHOCTU Kao MEPHY OCHOBUILY 3a (puHaH-
CUjCKe UHCTPYMEHTE, 0OpauyH pe3yjaraTa ce TpaH-
chopMullle U3 YUCTOI PAYYHOBOACTBEHOT Y XH-
OpumgHM oOpadyyH KOjU IOpe] Hepeaan30BaHUX
ryouraka ykjbydyje U Hepajau3oBaHe JOOUTKE.

IIpakTuyaH aeo 3axTeBa MPUHIIMIA MTPU3HABaH-a
JiobrTaka v ryburaka NpyuaIMKoM HaKHaIHOT BPEIHO-
Barba (PMHAHCHUJCKMX MHCTPYMEHATa, CBOje yTeMeshe-
H€ je Hallao y MOTBPIY Ja MpUMeHa KoHLenTta ¢ep
BPEAHOCTH, U Y TOM ITpaBLly ojpehrBarbe YKYITHOT pe-
3yfITaTa y OMIaHCy ycrexa IpeacTaBba CaapKajHujy
OCHOBY 3a aHa/mM3y (pMHAHCHJCKOT I10JI0XKaja U yC-
TrelrHocTv npenyseha, u y nemnau, dodpicasa Kopu-
CHUMKY OpUjeHiiauujy u cepxy (PUHAHCUJCKOS u3eeulila-
6arba 'y (PMHAHCHUCKMM CUCTEMMMa Ca JOMMHALIjOM
WHBECTUTOpa Kao KOpUCHMKA uHGOpMalyja.

Nudopmanuuje o GUHAHCUJCKUM UHCTPYMEH-
THUMa 3aCHOBaHe Ha (bep BPEeIHOCTU KOPUCHE CY 3a
npoleHy (OPMHaHCHUjCKOT ToJjioXaja rnpeny3eha Koju
ce MeHa IoJI yTUlajeM MPOMEHa BPEIHOCTU €KO-
HOMCKMX pecypca Koje KOHTpojulle Ipeaysehe.
NHdopmanvje o ycrelHoCTy MocjioBama Mpey-
3eha, mpeMa OBOj OpHMjeHTaLMju, KOPUCHE Cy 3a
olLIeHMBahe € (PUKAaCHOCTU KojoM Ipeny3ehe ympa-
B/ba (DUHAHCUJCKMM WHCTpyMeHTHMa. [IpumeHa
KOHIIETITa TIpM3HaBarba JobuTaka M TyOMTaKa
yciaen apxamwa v npojaaje GMHaAaHCUjCKUX UHCTPY-
MeHaTa HaCcTOju Ja eIMMUHULLIE UHGOPMAUUOHU ja3
Koju, npeMa Nally-y (1999), ”...noctoju usmehy
OHOTra 1TO (DUHAHCUjCKU M3BELUTAjU HYJE KOPHU-
CHULMMA U UHMOpMalLIYje KOje TPXKUILITE KOPUCTU
y IPOLIEHU BPETHOCTU (pupMe, OJTHOCHO yrpahyje
y TPKUILHY LIEHY aKlMja KOMITaHWje... TPaTuIIfo-

44)

HaJHU pPauyHOBOACTBEHW MoOjea Trjeda Y
MPOLLIOCT U OKycupa ce Ha JOOUTAK U BPEIHOCT
YBPCTE aKTUBE Kao IITO Cy 3rpajie, onpema... 10K
HMCTOBPEMEHO He YK/byuyje nH(OpMaIuje 0 HoBYa-
HUM TOKOBUMa U OynyheM 3apal)uBaukoM MOTEH-
Lyjajay KoMIaHuje...”* Y ToM cMuUCTy, IPUHLMIT
¢dep BpeAHOCTU U MPUHLMII TpU3HaBaha 1001 Ta-
Ka U ryoutaka Ha (pMHAHCUjCKMM MHCTPYMEHTUMA
je He caMo MpPOU3BOJ pa3BUjeHOT (PUHAHCUjCKOT
cucrteMa ca JOMUHALIMjOM TPXKMILITA Kamnuraia,
Beh cy meroBa npumeHa U e(eKTu AUPEKTHO
YCMEPEHU Ka KJbYUHUM TPaHCAKTOpUMa - UHBe-
crutopMa. HaBeaeHoMm Nally—eBOM cTaBy MOXe ce
MPUTroBOpUTU Ja ¢ep BpeaIHOCT (UHAHCHjCKOT
MHCTpYMEHTAa He O3HauyaBa Oymyhu 3apahuBauku
MOTEHLIMjaJl KOMIIaHWje, a YaK HU BPeIHOCT Koja
he mpoaajoM (UHAHCHUJCKOT UHCTPYMEHTa OUTU
npum/beHa, Beh caMo BpemHOCT TOT PUHAHCUjCKOT
WHCTPYMEHTA Ha JiaH OuWaHCUpama.

IIpunmun odjaB/bHBaba JA0AATHHX WH(pOpMAaIHja
- HanoMmeHa (disclosure principle) IpenCcTaB/ba 3aXTEB
na (pMHAHCHUJCKU U3BELLITaj 00e30eAe COMUIHY UH-
¢opMaTUBHY OCHOBY KOja oMoryhasa IpOLIEHY I10-
3UIIMje pyU3uKa 1 nepopMaHCH, 3a CBaKU 3Ha4yajaH
(UHAHCUJCKU MHCTPYMEHT, Y OJHOCY Ha mnocTojehe
LWbEeBEe M TIOJUTUMKE MeHalIMeHTa mpenry3eha.*
ITpuHLun obenogambrBamba J0AaTHUX MH(pOpMaln-
ja je ucxXoduiIHa Tayka aHIJIOCAKCOHCKOT payyHOo-
BOJACTBEHOr Mojena. bynyhu nma je umHBecTuTOp
onBojeH on mpeay3eha u ma cBoje MH(MOpPMALIMOHE
3aXTeBe He MOXKE WMCITYHUTH KPO3 IMPEKTHE KaHaje
KOMYHULIMpPaka, MOCTOjU jaCHO u3paxeHa uHgop-
Mmayuona acumeiipyja. OHa ce pa3pelliaBa 00jaBJbU-
BarbeM CBUX peIeBAaHTHUX MHPOpMalija O MOCI0-
Barby Tpeay3eha y HamomeHama. Kao 1To
(bMHAHCHUJCKO U3BELITaBaHe MOpa OUTU PEeJIEBAHTHO
3a MHBECTUTOPE, TaKo U MHMOpMalivja Koja ce mpe-
3EHTYje y U3BEITajy MOpa OUTU jeMHOCTaBHA 3a pas-
yMeBambe ¥ KOPMCHA. 3aXTeBM OBOT TIPUHIIUIIA TPe-
THpPAjy C€ Yy aHIIOCAKCOHCKOM PayyHOBOJICTBY Kao
ipunyuil domiiyHux Haiomena (full disclosure princi-
ple). Tlpema weMy, 3axTeBa ce IMpe3eHTalMja CBUX
duHaHCcHjcKuX uHGOpMalyja Koje MMajy TOTeHLIU-
jan oa ywiu4y Ha tpoyere u OOHOUieHe HOCA0BHUX 001~
Ka pazauyuinux Kopuchuka ousanca. TlpyuHuun oGja-
BJbMBaH-a JONATHUX MH(GOpMalyja IpeacTaBba 0asy
3a aHaJIu3y (PMHAHCUjCKMX pu3uKa U MoBpahaja ka-
nuTaga KOju UHBECTUTOP yJiaxe Y (PuHaHCHjCKe UH-
CTpyMeHTe, a (¢yHIaMeHTU objaB/bUBaH-a MHGOP-
Malja obyxBatajy ciaenehe*t: (1) pauyHOBOICTBEHE

Nally, Denis M. "Reinventing Corporate Reporting", Price Waterhouse Coopers e-publication, Assurance and Business Advisory Ser-

45) vice, New York, 1999, crp. 1-2.
46) FASB, Joint Working Group, op.cit., ctp. 158.

FASB, Joint Working Group of Standard Setters, op. cit., crp. 159.
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MOJIUTUKE KOje CYy MPUMEHECHE NMPUIMKOM MTPU3HAaBa-
Hha U BpelHOBaHa (PUHAHCUJCKUMX MHCTpyMeHaTa U
MMPOMEHE TUX IMOJMTUKA ca KBAaHTU(UKALIUjOM ede-
KaTa TUX NMpoMeHa; (2) onuc CBaKOr MojeIruHaYHOT
(bUHAHCH]CKOT pU3MKa KojeM je npeay3ehe n3aoxeHo
y CBOjUM akTMBHOCTUMA; (3) uHpopmaliuje o Ppu-
HAHCUjCKOj TTO3ULIMjU U HeHUM edeKTUMa Ha Tiep-
¢dopmaHce npeays3eha TOKOM M3BELITAJHOT IIEPUOAa,
3a CBaKy MAEHTU(MUKOBAHY BPCTY (PMHAHCUJCKOT py-
3uKa; U (4) uHdopMalrje 0 MeTogaMa Koje ce Kopu-
CTe NPUJIUKOM IpolieHe pep BpeaHOCTU (hUMHAHCU]-
CKOI' WHCTpPYMEHTa, Kako OW ce KOpHUCHMULMMA
MOMOIJIO Yy TIPOLIEHM PU3UYHOCTU TpaHCaklidja ca
(UHAHCUJCKUM WHCTPYMEHTHUMA.

IIupuHa 1 nybrHa npe3eHTOBaHUX MH(pOpMa-
11ja o (pUHAHCUJCKUM MHCTPYMEHTUMA HUje KO-
HavyHa, Beh ce Mera ToJ MPUTUCKOM Kpeuparba
HOBUX (DUHAHCHUjCKUX WHCTpyMeHaTa- jepuBaTta
(onuwuje, ceonoBu, opBapau, djyyepcu). Y Be3u
ca TpaHcakiiMjaMa ca (PMHaHCUjCKUM UHCTPYMEH-
THMa HallOMEHe MMajy 3a Wb Aa 00e30eme “mpe-
LIM3HOCT, jACHOCT 1 Ja OAroBope Ha Moryhe 3a0yne
WHBECTUTOPA KOje TIPOUCTUYY M3 KOMILIEKCHOCTHU
OBUX TpaHCaKliyja...” 4’

Kaga je ped 0 KOHTHMHEHTAJHO—EBPOIICKOM
MOJIeJly U3BelliTaBatkha MPUHLIUIIU C€ BEOMa MHOTO
pa3MKyjy o1 MOMEHYTHX jep je IMJb N3BEIlTaBaha
yTBphUBake AUCIOHUOUIHOr 1O0OUTKA, OJHOCHO
3alUTATA NoBepuaala. ¥ ToM CMUCTY, (puHAHCH]-
CKU MHCTPYMEHTH C€ BPEJHY]jy Y CKJIaay ca cieje-
hum 3axteBuma: (1) npumMeHa HaGaBHe BPEIHOCTHU
(MCTOPUjCKOT TPOILIKA) 3a BpeIHOBaHhe (hUHAHCH]-
CKUX MHCTPYMEHATa Y UHULIMjaTHOM U CBUM JIpY-
MM obpauyHCKUM mnepuonuma; (2) mpu3HaBaHe
nobutaka MCKJbYUMBO peaqn30BaHUX IMPOAajoM
(UMHAHCHUjCKMX UHCTPYMeHAaTa, y CKJIaay ca Haye-
JIoM peanuszauuje; (3) Npu3HaBak€ Hepeajan30Ba-
HUX ryOWTaKa y CKJIaay ca pUHIIMIIOM UMITApUTe-
ta; (4) He mnocToju TmoTpeba 3a MOCEOHO
OIIIMPHUM HaIloMeHaMa Kao AeJOoM (puHAHCH]-
CKMX M3BellTaja.

IlpyHuMINIM uU3BelLITaBambha KOjU OArOBapajy
TPAIUIIMOHATHOM PayyHOBOACTBEHOM CHCTEMY
Ha3BaHOM jOIII KOHTMHEHTAJTHO-EBPOIICKI MOJIEI,
n3mehy ocranor, OMIU Cy IpeaMeT AyrOroauIlHhe
padYyHOBOJCTBEHE MMpaKce M y HAIIIOj 3eMJbH, yc.1ed
uyumwenuye da je Tpeoseauxu 3axon Kpawesune Jylo-
caasuje (1937), y kome cy cadprcare u odpedde e-
3aHe 3a eofere, 3aKpYUUBAE HOCAOBHUX KiUea U
caciiasnpara buraica u UHeeHmapa 2o0une, doHeil
o yenedy na nemauxu Tpeosauxu 3axon uz 1897. co-

47)
) Nally, Denis M., op. cit., ctp. 7.

dune (Handelsgesetzbuch— HGB), yume je pa4yyHo800-
cliileeHa Mmailepuja buara peZyaucana uHomepheHum
PauyHO800CHI8eHUM UPUHUUTUMA UPUMEHDUBAHUM Y
HajpazeujeHujum 3emmama,*® Kkao u 360 OpIHcasHo
3ACHOBAHOZ (PUHAHCUjCKOZ cuciliemMa HaKoH JIpy2o
ceeiticko paiia. OBU NpUHLMNU ce 6a3upajy Ha
TOME Jla C€ MPpUMERYje MPUHLIMIT BpeJHOBaa (Pu-
HAHCUjCKHUX WHCTpyMeHara M OCTajluX IOo3ulluja
aKTHBE TI0 HabaeéHoj epedHociu Koja ce, y aHTIIO-
CaKCOHCKO]j JIUTepaTypu Ha3uBa UCTOPUJCKU TPO-
1IaK WK Tpolliak HabaBke. TpKUIIHO HEMOTBphe-
HU JOOMIIN, KOjU Ce€ jOIll Ha3MBajy Hepeaau30BaHU
noOulM, HE MOTY ce, MpeMa OBOM MOJENy, Mpu-
3HATU y OWUJIAHC ycreXxa HUTU Ha MO3ULIMjU Kallu-
Tasia (peBajiopu3aliMoOHe pe3epBe), jep Ou ce Tume
KPILMXO NPUHLIMI peaiu3aliije, TO ce cMaTpa He-
JIONYCTUBUM. YBODEHE TPXKUILHUX LIeHa Y Ou1aHC
BpILHU C€ UCKJbYYMBO MPUJIUKOM MpU3HABaHa He-
peairu3oBaHMX ryouTaka y CKjaaay ca HaueJoM UM-
napureta. C 003MpOM Ha YUHEHUILY J1a KPEAUTO-
pu, [JIaBHM KOPUCHMIIM HUHGpopMauuja vy
WHCAjAepCKOM CUCTEMY, UMajy MpUCTyn UHGOP-
MallMjaMa yHyTap KOMIIaHMWje (Ha TNpuMep Kpo3
YJJAHCTBO y YIPaBHOM 0A00pY), HalloOMEHEe HUCY
0o0MMHE, HUTU TpaTe TpaHcakluje Be3aHe 3a (hu-
HAHCUjCKe UHCTPYMEHTE.

Kao 1rro je HamoMeHyTO, pauyyHOBOACTBO Y EY
MPETPNEJIO je MOoCAeAhbUX TOIMHA 3HAaYajHE U3Me-
He, MOroTOBO Kaja je ped o udMeHu upekTuBa y
JIOMEHY Tpu3HaBaka U BpeJHOBara (PUHAHCU]j-
CKMX MHCTpyMeHaTa. JIMpeKTUBOM O TIPOLIeHMBA-
wy (2001/65/EY), usmel)y ocrayiora, Hajaxe ce
na: (1) apxaBe yjaaHu1e MOTY CBUM JApYLITBUMA Aa
JI03BOJIE WJIU O] HbUX 3aXTEBAjy MPOLIEHUBaAHE PU-
HAHCHUjCKUX MHCTpyMeHara 1o (ep BpenHOCTH; (2)
MpoLeHhUBake Mo (ep BPeIHOCTU MOXE Jia Ce Bp-
Y TI0 TPXKMIITHOj BPEAHOCTH Kajia OHa MOCTOjH, a
YKOJIMKO H€ MOCTOjU MPOLEHUBAHKE CE MOXE Bp-
IIUTY HA OCHOBY CJIMYHUX (DMHAHCUjCKUX UHCTPY-
MeHara, Wi Ha OCHOBY MoJieJia BpeAHOBamwa; (3)
KOJ (PMHAHCUjCKUX UHCTPYMEHATa KOju Ce Mpolie-
BYjy 110 bep BpEeOIHOCTU, IIPOMEHE BPEIHOCTHU C€
MpuU3Hajy U oOpauyHaBajy, WK NMpeKo Mnmpuxoaa u
pacxona y moCJI0BHOM pe3yJTaTy, WU C€ NOJ OJI-
pehHeHuM yciioBUMa IUPEKTHO YKIbYUYjy Y KanuTail
(fair value reserve — pe3epBe IO OCHOBY MpPUMEHE
dep BpenHocTH), (4) np>KaBe YIaHULIE MOTY J1a 10-
3B0JIE UJIU 3aXTEBAjy YK/bYUHUBaHE IPOMEHA Y MPO-
LIeHhMBakby CpeJCTaBa HAMEHEHUX MPOJaju, OCUM
WU3BEJACHUX (PUHAHCUjCKUX WMHCTpyMeHaTa, Iu-
pexTHo y Kanurtai. [Ipu Tome, y HamnoMeHaMa Tpe-

Hexka pememsa cy ce pasnukopana off pemera npuxsahennx y HGB, kao mTo je Hnp. faTa MOryhHOCT aK THBpaKa OCHIBAUKHX TPOIIKOBA,
Koje omoryhasa i (hppaHIlyCcKO 3aKOHOJIABCTBO, a Kacuuje i IV [TupektuBa EE3.
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0a 00eJogaHMTH METOAE IIPOlieHhMBarba KOje Cy
MPUMEHEHE; U3HOCE TUPEKTHO YKJbYUEHE Y Karu-
Tajl, Mo rpynama (UHAHCUjCKUX UHTpyMeHaTa,
nHpopmalimje o o6uMy U KapakTepucThukama pu-
HAHCHUjCKUX WHCTpyMeHara; TabejaapHu Mperjien
MpoMeHa KamnuTaja HacTauX MpPOLEHUBAHEM
(GUHAHCHUjCKUX MHCTPYMeHaTa 1o (ep BpeAHOCTH;
¢dep BpenHOCT (PUHAHCUJCKUX UHCTpyMEHaTa, Ka-
Jla Cy McKa3aHU! Mo HabaBHO] BPEIHOCTU ; KHbUTO-
BOJCTBEHY U (bep BPENHOCT CBAKOT MOje AMHAYHOT
(GUHAHCHUJCKOT MHCTPYMEHTA WJIM TpyIrie (hpuHaH-
CUjCKMX CTAJIHUX CPEJICTaBa YKOJUKO CYy UCKa3aHU
o Behoj BpeaHocTH o (pep BpeTHOCTU U pa3jiore
(ca moxkaszuma) 300rT KOjux OuIaHCHa BPeAHOCT HU-
je cMambeHa.

EV je octana Ha TpaaiuLIMOHAaJIHOM CTaHO-
BUIITY y BE€3U Ca BPECAHOBAHKHEM MHBECTUIIMOHUX
HEKpEeTHMHA, OMHOCHO HHje IPUXBaTUJIa METOLY
¢dep BpeaAHOCTU KOjOM Ce Hajaxe Ja ce IIPOMEHe
dep BpPEeIHOCTM WMHBECTULMOHMX HEKPETHUHA
eBUJCHTUPAjy Ha padyHy ycrexa.® Y memu Ou-
JlaHca Aaroj y IV AMpeKTUBU HUje YaK HU MpeBU-
hena mo3unuja, Ha Ko0joj Ou Oujie MoceOHO €BU-
IeHTUpaHe WHBECTUIIMOHE HeKpeTHWHe. Jlakie,
HayeJio peaju3aluje je peJaTMBM30BaHO CaMoO Y
OIHOCY Ha (PMHAHCHjCKE MHCTPYMEHTE.

ITpumena MCOU/MPC, nocebHO cTaHmapaa
MPC 39, a caga u npumeHa JIlupekTuse O IpoLe-
wuBawy y EY y Lie1MHu je 3acHOBaHA Ha MPUHLIM-
NnyMMa M3BelITaBaa Be3aHUM 33 aHIVIOCAKCOHCKU
padyHoBoACTBeHU cucteM. OBO jolil jeTHOM MOTBp-
hyje xunoresy ga cy MCO®HU / MPC moaudurkona-
HU IPOU3BOJ aHIJIOCAKCOHCKOT PauyyHOBOACTBEHOT
Mojesia U3BellTaBama, 0a3rpaHOr Ha UCITYHaBaHy
WH(pOpPMaALIMOHUX 3aXTeBa UHBECTUTOPA ca (PUHAH-
CcUjcKuX Tpxkuiura. MehyTum, y KOHTEKCTy Hallle
3eMJbe, TIOCTaB/ba CE MUTAHE Ja JIU je, U Y KOjoj Me-
pu CpOuja, mpemMa cTerneHy pa3Boja GMHAHCUjCKOT
cucTeMa, 3pesia 3a NpUuMeHY cTaHaapaa 3a (puHaH-
CHUjcKe MHCTPYMEHTE U KakBe he eekTe oBaj CTaH-
Iapll, y CUTyalljud He3peaor (PMHAHCHUjCKOT CUCTe-
Ma, UMaru Ha u3BellITaBake O (MUHAHCUJCKUM
WHCTPYMEHTHMA Y HAIIOj 3€MJbU.

5. Yiuuuaj punancujcxoz cucimema
Ha gunancujcko ussewiniasarwe
o gunancujcxum unciupymeninuma y Cpouju

Mopen m3BemtaBara Ha ocHoBu MCOU/MPC
3a (PMHAHCHjCKE MHCTPYMEHTE IIPETIIOCTaB/ba Pa3BU-
jeHa duHaHCUjcKa TpXKUILITA W TIPUBPEIHY CTaOWII-

49)

HOCT. MelyyTuM TpaH3ULIOHE EKOHOMMU]jE, YKIbYIYjy-
hu u CpbOujy He KapakTepulily HU pa3BujeHa (PpUHaH-
cHjcKa TpXKUIITA HU eKOHoMcKa ctabuiHocT. Mcro-
crap/pa ce ga 'y Cpbuju MmocToje MHCTUTYLIMOHAJIHA,
TPXKMIITHA ¥ paqyHOBOJICTBEHA OTPAaHUYEH-A 3a TIPH-
MeHy ctaHmapana MPC 39. Hajsehe orpaHuuere
TIpUMEHE OBOT CTaHAapAa MPOUCTHYE U3 HEMOTYNHO-
CTU afeKBaTHe IPUMEHE KOHIIENTa (Gep BPeTHOCTH.
Haunme, npaBuiHa UMILIEMEHTaLMja KOHLenTa (ep
BPEIHOCTU 3a (DUHAHCUjCKE WHCTPYMEHTE, Mpema
MPC 39, 3axTeBa UCIIyH-eHOCT onpeheHnx mpermno-
CTaBKU BE3aHMX 3a peajHO yTBphuBamse 1ieHa. Pea-
HO ¢opMupare (pep BPEeIHOCTU 3axTeBa HOWUYHO U
Wa4yHo uHgopmucare TIpoaaBlLe (EMUTEHTHU , Calalli U
BJIACHUIIM) U KyMue (MHBECTUTOPU), O CBUM peJie-
BAaHTHUM OKOJIHOCTMMaA TIOJ, KOjuMa Ce KyIomnpoaaja
00aBba, KOju ¢10000He 60/be, O3 TIPUTHCKA, TIPUCTY-
Majy 3aK/by4MBaby KyHOIPOJajHOI yroBopa. Y pas-
BUjeHMM TPXUILIHMM €KOHOMMjaMa cMarpa ce Jaa je
’nepdekTHa Mepa cBakor (DMHAHCHUjCKOT MHCTPY-
MEHTA 1IgHA TTOCTUTHYTA Y TPAaHCAKILIMjU KyIOIpOoIa-
j&, OIMHOCHO JI0 Te 1ieHe je Moryhe mohwu jenuHo ako je
CPEeNCTBO KYIUbeHO M mpoaaTo.” TIpema US GA-
AP cTaHAapaMMa, OBaKBe KapaKTepUCTUKE UMajy 11e-
He Koje moTuuy ca Hbyjopiike 6ep3e - New York Stock
Exchange-a (NYSE) u NASDAQ-a, Hajpa3BUjeHUjUX
TP>KUILTA OMHOCHO TPXKUIIITA KOja 110 0OUMY TIpOMe-
Ta ¥ KapaKTepUCTUKAaMa OAroBapajy OBUM TPKUIIITH-
Ma (Euronext 1 ¢1.). PauyHOBOICTBEHUM CTaHAApAU-
Ma Kao CMEpHMIIaMa 3a BpeAHOBAHE 00pasziaxky ce
HauWlH Kopuluhemwa onpeheHuX MEpHUX aTpudyTa U
TeXHMKAa MPOLIeHE KOja ce KOPUCTU Kaaa Huje Moryhe
oipeuTh bep BPEIHOCT HEKOT (PUHAHCUJCKOI MH-
crpymeHTa. [Ipema 3axteBy MPC 39, AG 74, ako Tp-
JKUILITE 32 (PMHAHCU]CKU MHCTPYMEHT HUj€ aKTMBHO,
TIPaBHO JIMIIE YCTIOCTaBIba (pep BPEIHOCT TTPUMEHOM
TexXHMKa npoueHe. TexHuke mpoieHe odyxBartajys!:

a) MpUMEHY MOCJeAHUX TPXKUIITHUX TpaHCaK-
uvja usMely yrnosHaTux, BOJbHUX CTpaHa
aKo Cy IOCTYIIHE,

06) mnopehewme ca akTyeaHoM (ep BpeaHolihy
IPyror MHCTPYMEHTa KOju je Y 3HayajHoj
MEpU UCTU U

1) TPUMEHOM TEXHMKA IPOLIEHE KOje YUECHU-
1M Ha TPXUIUTY yoOMUajeHO KOPUCTE 3a
onmpehuBarbe eHe MHCTPYMEHTA M aKO Ce
MoKa3ajao Aa Ta TeXHuKa obe30elyje moy-
3MaHe TpoIleHe IIeHa TpaHcaKiMja Ha
CTBAPHOM TPXKUIIITY.

s0) Bupern geramuje y: Ilasnosuh, B., "TIpencinrisare 3axTeBa Havena peamsanuje”, Pauyrososctso, 6p. 1-2 CPPC, Beorpay, 2007.

s1) Staubus, G. J." Two Views of Accounting Measurement", Abacus, Vol.40, No.3., 2004., op. cit., ctp. 274.

IASB. Mebyraponuu cranfgapau ¢puHancHjckor n3semTaBama (IFRSs), apyra kmura, npesog CPPC, 2005, crp. 590-591.
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®ep BpemHOCT C€ Y CBUM MIOMEHYTHUM CITydaje-
BMMa TIpOIIeHYje HA OCHOBY pe3y/iITaTa TEeXHUKa
MIpolIeHe KOja MAKCUMAJIHO KOPUCTH MH(POPMALIK-
j€ ca TpXuIlTa, U ocJiaka Ce 1ITO je Mamke Moryhe
Ha MH(pOpMalMje KOju cy crielM@UuHe 3a TO MpaB-
HO JIMLIE.

Ocum IASB, u amepuukuM FASB-oM Haiaxe
ce Jla ceé y TaKBUM CUTyallMjaMa PUHAHCU]CKU UH-
CTPYMEHTHU BPEIHYjYSZ
= Ha OCHOBY LI€HE CJAMYHOT (PMHAHCUjCKOT WH-

CTpYMEHTa U
=  [PUMEHOM TeXHUKa (MEeToma) BpPeIHOBatba.

BpenHoctu poOujeHE NPUMEHOM TEXHUKA
BpEJIHOBaHa, Yy aMEPUYKO]j MPaKCU HA3UBajy ce Cy-
pozaimuma. Kpurepujym uzbopa cyporara je mnoy-
3JaHOCT payyHOBOJACTBeHUX WUH(popmauuja. Iloy-
30anocii ce ioeehasa ca yxmwyvusarem y exXHuKy
ipouene unopmauuja Gauckux wpwcumiy. Yoava-
earbem 00 Wwpxcuwinia, cmaipa ce oa ungopmauuje
2ybe woy3oanoci.

ITIpumena MPC 39 y Cpbuju cama 1o cebu Ha-
Mehe nuTame: [la v je Tp>KuIlHA BPEAHOCT aklvja
y Cpbuju agexBaTHa OCHOBA 3a OMIaHCUpAE, U
MpuUMeHy KoHienra ¢ep BpeaAHocTU? OBO NMUTaHE
ce HaMmehe Oynyhu na ce Hepa3BujeHe Oep3e TpaH-
3ULIMOHUX €eKOHOMM]ja 3HAYajHO Pa3JIvKYjy Ol OHUX
Yy pa3BUjeHUM TPKUIIHUM €KOHOMMjaMa, TIe je U
HAacTao KOHIENT (pep BPeIHOCTU 3a OMIaHCUpahe
¢uHaHcUjcKuX MHCTpyMeHara. Haume, ocHuBame
1 pa3Boj Oep3u y 3eMsbaMa y TPaH3U MU MHULIMPaH
je mpouecom mpuBarusauuje. Omarie ce jaBba U
OCHOBHa pasiuka uzMmely tproBama Ha beorpan-
CKOj O6ep3u u TproBama Ha Oep3amMa pa3BUjEeHUX
€KOHOMMja, KOja ce OIjIeaa y pa3IMiy y pa3BUjeHO-
cTu TpkuiuTa. Y CpOuju je TpXKUILITE KaruTana TeK
OTBOPEHO TTOYETKOM TProBama aklyjamMa 13 TpHU-
BaTU3alluje U 00Be3HMIIaMa JIeBU3HE 1UTeabe. J[o-
HollerheM 3aKOHAa O MpuBaTHU3aLMjU>? YBEIEHO je
¢J1000/THO TPrOBaH-€ CBUM aKliMjama Ha (PMHAHCU]-
CKOj 0ep3u, yKibyuyjyhu 1 akiiyje KperupaHe 1o pa-
HUjUM 3aKOHMMa, I1a je TaKO IIpMBaTU3aluja IMOMd-
cTakjla pa3Boj Tpxwullta KanuTtaia y CpOuju.
CxonHo 3akoHy, Ha Oep3u ce Tpryje CBUM akiluja-
Ma, 0e3 003Mpa Ha TO Ja JIM UCIIyHaBajy yCIOBE
MponucaHe NnpaBuirMa O6ep3e 3a JIMCTUHT, OJHO-
CHO J1a JIU CE pajiv 0 10OPYM WM JOLIKUM (hUpMama.
Jlakie, HUTH ce 3axXTeBa JIMKBUIHOCT aKI1ja, HUTH

52)

53) FASB, Joint Working Group of Standard Setters, op. cit., crp. 40.

s4) "Co. rmacruk PC", 6p. 38/01

ce 300r HeaTpaKTUBHOT TProBama (prupma JeanCcTr-
pa. Ca npyre crpaHe, Ha Oep3ama pa3BUjeHUX
3eMajba MOXe Ce TProBaTh caMo aKidjaMa KoMIia-
HUja Koje TIpol)y owurap pUITEp MOCTaB/bEHUX KPU-
Tepujyma o ctpaHe 6ep3e. Kako 3akoHOM HuCy
JOTTyIITeHAa HUKAKBa OTpaHUUYEH-a TIpOMeTa aKilvja
W3 MIpYMBaTU3alvje U IIPOIKICAHO je 00aBEe3HO TPro-
Balbe CTEYEHUM akiyjamMa IIOCpeICTBOM 0Oep3e,
JIpyLITBEHA W JAp>XaBHa npeay3eha ce akTUUKU
TpeTBapajy y OTBOpeHa aKIMOHApCKa IpYIITBA.
Kana ce aHanusupa MecTo 1 yJiora 6epse y Cpouju,
YMECHO je IUTame Ja JU je Oep3a OpraHM30BaHO
MECTO 3a CyuesbaBarbe IOHYIe 1 TPaXKihe KaruTaja,
OJHOCHO MECTO Ha KOMe Cy0jeKTH J0j1a3€ 10 Karu-
Taja, WK IUIacupajy CBOje BUILKOBE, WIHU je Obep3a
MECTO TJIe C€ BPIIM ITpUBaTHU3alIMja IpYyIITBeHe/Ip-
>KaBHe MMOBMHE. Hanme, ako je omroBop Ha Apyro
MUTarbe MMO3UTHUBAH, 3aBPILISTKOM Ipolieca TIprBa-
TU3aluje mpecraje u morpeda 3a mocrojameM Oep-
311.”>* Bep3a Kao MeCTO 1€ ce BpIIU ITpUBaTA3aLja
JIPYIITBEHOT/IPKaBHOT KAaIMTaJla JOBOIM TION TTH-
Tame U XMITOTE3Y J1a ce Ha Oep3amMa yCIiocTaBba Tp-
JKHMIIIHA BPEIHOCT (PUHAHCUJCKUX MHCTpyMEHaTa.
Jep neduHuULIMja TPXKUILIHE BPEIHOCTU MOApa3yMe-
Ba OJICYCTBO MKAaKBe IMPUHYIE HAI IPOIaBLEM Ia
npoja 1 KymnieMm Ja Kynu.>> byayhu na npema 3a-
KOHY O TIpMBaTU3allWj1 TIPOJaBal MMa obaBe3y na
MpoJa, MCIIOCTaB/ha CE Ja MOCTUTHYTE BPETHOCTU
aKuuja y Ipolecy NpuBaTu3alyje He UCIyHaBajy
nepUHULMjy TPKMIIIHE BpEeIHOCTU. AKIIMje ce Ha
beorpaackoj 6ep3u yecTo IIpruBaTU3yjy 110 Hepean-
HO HUCKMM BPEIHOCTHMA, IITO je TOoCIenuia Hu-
CKe KyIOBHE MONM CTAaHOBHUIITBA, OJHOCHO MaJjie
TpaxXibe M MOJiejia IIpUBaTU3alije IIpeMa KOMe Ce
npoaaje 70% karnuraja, yniMe Ce MaJIMM WHBECTU-
TopuMa oHeMmoryhaBa J1a y4ecTBYjy y pyMBaTU3aLI -
j4, T€ JOTIPUHOCH TIPOAAjU aKlivja Mo MOTLUEHEHUM
BpPEIHOCTUMA, OMHOCHO BPETHOCTMMA JAJIEKO MC-
oz ¢pyHIaMEeHTaHe, TIpaBe BPEOHOCTH.

Ax1yje Kojuma ce Tpryje Ha beorpanckoj 6ep-
31 Ha CETMEHTY TPXKUIITA HaMEHEHOM 3a aKIuje
13 NMpuBaTU3alivje BeoMa Cy HeXoMoreHe. ~JemaH
O/ pazJjiora je 1ITO je OBO TPXKUIIe KperupaHO Kao
BMJ WHCTPYMEHTa 3a KOHCOJUAAILWjY OTHOCHO
VKpyIhaBarbe BiaacHUINTBA.”>® Kom Beher 6poja
¢upMHu BpIIM Ce TMXO Tpey3nMame y3 Tutahame
HMXKUX LI€HAa CYKIHECMBHOM KYIIOBHMHOM aKqua oL
MaJIiX aKIMOHapa Kpo3 BeJIMKMY Opoj TpaHCcaKIuja.

Mymurosuh, C., " YIOpeIHE Iperiie] i IepcleKTHBe pa3Boja uHaHcHjcKuX TpxumTa y Cpouju u Crnoseruju’ , Merarpenn pesuja, Beorpar,

55) Bo. 5 (1) 2008, crp. 67.

Bupnern onmmpnuje y: [1asnosuh, B., Kuexesuh, I'., " AneKkBaTHOCT TPXKUIIHE METOJIE NPOLIEHE BPEHOCTH KAIIUTaNa 3a NOTpeOe IIpHBaTH3a-

56) uuje", Pauynosopcrso, 6p. 3/4, CPPC, Beorpap, 2008.

Jepemuh, 3., "Tprosame aknujama u3 npusatusanyje”, CEC, 36oprux pajosa: EBponcka unterpanuja Cpouje, mapt 2003, crp. 358.
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Kapa Ou ce nenokynHa KOJIMYMHA KyIIWJIa OIjel-
HOM, MJIM Kana Ou ce ¢hopMUpaiu IakeTHu akiuja,
KyMnuu OM ux y oapeheHUM ciydajeBUMa CKYILJbe
MJ1aTUJIN.

Tpeba umatu y BUay 1la U cama METOoJla KOjoM
ce Tpryje Ha 6ep3u yTuue Ha ueHe. Kao nmocineauua
onpehuBama mpeosnahyjyhe 1ieHe Ha OCHOBY Be-
JIMYMHE Hajiora 3a KYIOBMHY,”’ Ha CKOPO CBaKoOj
JIPYyroj aykluju OWio je Kymaua Koju cy Ouiu
CIIpeMHU Aa 3a moHyheHe akuuje 1iate Behy 1eHy,
aJIM TO HUCY ycnesn. ¥ HakoH Tora CUTHUM aKILy-
OHapurMa je IpeocTajo aa ce yapyxke 1 opopme ma-
KeT OJ] HajMarbe JIBa OACTO BPEIHOCTH,® IITO UM
00e30ehyyje TproBuHy 1o Mofesly MUHUMaJIHA 1ie-
Ha - MUHUMaTHa KoJu4yuHa.®®© YumweHuna ga
MPeIHOCT NPU KyNOBUHU MMajy Behu Hajlo3u 3Ha-
yajHO (hbaBOpU3Yje BEJIMKE WHBECTUTOPE, a JIMC-
KPUMUWHUIIE Majie U Cpelrbe MHBeCTHTOpe (J10-
rMYHO OM OWJIO Ja MpU MCTO] LIEHU NPEIHOCT Y
peayM3alujyu UMajy HaJlo3U 3a KYTMOBUHY KOjU Cy
paHuje TpujaBJbeHU, LITO cajla Takohe Huje ciy-
yaj). OcuM Tora CUTHU aKIMOHApU, YIJIABHOM,
HUCY HU 100po MHGpopMucaHUu. TproBame nake-
TUMa ak1Mja AKIMjckor (hoHaa ce nokasaino 3Har-
HO aTpakTMBHMje HETO Mpojaja Ha ayKldjama Ha
KOME CUTHU aKIIMOHApU MPoAajy cBoje akuuje. Be-
hu makeTu akuuja Koje mpojaje ApxasBa, OIHOCHO
Axuujcku GoHI Tpoaajy ce o Meiliodu MUHUMANAHA
YeHa — MUHUMaiHa Koauvuna.t' TTpema oBomM MeTo-
Iy TproBama, 1ieHa ce yTBphyje 1o IpuHIMIY KO
na Bume.” Cnydaj AmaTMHCKE NMUBApe jacHO je
yKa3zao Ja pa3jMuuTe METOJE Mpojaaje J10BOoIe A0
dopmMupama pa3IMuYUTUX 11eHa.®2 [0ToBO CBU yye-
CHULM Ha (PUHAHCUjCKOM TPXKUILTY Cy cMaTpaiu
J1a 61 Hajoosbe 6uio npehu Ha KOHTUHYAJIHO TPro-
Balbe aKldjaMa, YyuMe Ou CBE HaBeIeHE U CIMYHE
JIWIeMe 3ayBeK Oujie OTKIOmeHe. TTpoTuBHULIM
KOHTUHYaJIHOT TproBawa axkligjaMma cy Kao
KJBYIHM apTyMEHT HaBOAWJIM TIJIUTKOCT TPXKUIIITA.
VYopaBuu onbop bep3e Huje XKejneo ga A03BOIU
OBaKaB HAYMH TProBUHE, cMaTpajyhu ga Ou Takas
HAuYMH TProBamka CTBOPHO JIAXKHY CIUKY O LIEHU, U
rcTuuyhu na je camauima 1eHa 6Juxa 00jeKTUBHO]

57)

HEro 1TO OM TO OMJIO Y KOHTUHYUpPAHOM TproBa-
By, Kaga OuM ce jeIHUM KOMAajoM axiuja
dopmupana oxapeheHa Bucoka I1eHa.** Kpajem
2004. roguHe Ha c1060JHO OGEP3aHCKO TPXKUILTE
yBeJleHa je KOHTMHYyHpaHa TProBUHA aKIlrjaMa JI0-
Mahux mpeayseha, 1ITO je JONMPUHEIO 3HAYAjHOM
IMOpacTy TPXMUIIHE lLieHe aKliija KOjuma ce Tpryje
Ha 0Baj HaUYMH. AJM yBoh)ere KOHTUHYyUpaHE Tp-
TOBUHE, TPEACTaB/ba CaMO HOBY TEXHUKY TProBa-
Hha, a He W HAYMH MPOMEHE JTUKBUIHOCTU Tp-
xuiurta. Jlakje, TpXUINTe KanuTala je U Jajbe
HEJIMKBUJIHO, Opoj TpaHcakiuja je Manu. Ilpema
TOME, CPIICKO TPXKUIITE je TIUTKO TPXKUIITE (thin
market), Koje He Jaje 00jeKTUBHY UH(pOpPMaIIUjy O
1IeHU (DUHAHCUjCKOT UHCTPYMEHTA.

ITopen HaBemeHor, KyIOBMHA akliuja je, y
TPAaH3UIIMOHUM €KOHOMHUjaMa, Y€CTO MOTHBHCA-
Ha CTUlIatbeM KOHTposie Haja mpeay3ehem. Tama
onpehena ueHa Huje dep, oyayhu ma cy y moj 3a-
CTYIJCHU €JIEMEHTHU KOjU C€ He OJHOCEe Ha KJa-
CUYHY MHBECTUIIMOHY MOTUBALU]y TIPU KYIIOBU-
HU (UHAHCUJCKUX MHCTpyMeHaTa. MIcTo Tako,
MMO3HATH CYy CIy4YajeBU Y KOjUMa MOcje KYITOBUHE
BehuHCKOT IMakeTa aKliuja, lieHa akuuja Te pupme
IPACTUYHO MagHe, WIN ce OO0yCTaBU TProBambe
TUM axkiujama. Jlakiie, nomahe TpXKUIITE KaniTa-
J1a Hema obenexxja momyT NYSE miau NASDAQ, on-
HOCHO OBa TpXWuIlUTa HuUcCy ciauuHa. [akie, Beh
IIPBU YCJIOB, a TO je 00jEeKTUBHOCT mojaTaka o gep
BpEIHOCTH, OBJIe HUje UCITYH-eH. Jla 1 oHma nma
CMHUCTA TIPUMEUBATU KOHIIENT (pep BPeIHOCTH
WJIX TO 3HA4YU Ja CBE XapTUje o1 BpeIHOCTU Tpeba
MpOrJIacUTU OHUMa 4uja ¢pep BpegHocT he ce on-
peINTH Ha HEKU JIPYTH HAYUH. Y TAKBUM YCJIOBU-
Ma, npema 3axresuma MPC 39, Hajoome je mpu-
MEHUTU HEKe OJ cyporara ep BpeaHOCTU. AJn
HU NpUMEHa cyporaTta Huje jeniHocTaBHa. OCHOB-
HU KOHIIETIT KOjU ce oBlie (paBOpuU3Yje jeé KOHLIENT
TPXUIITHE LIeHEe CIMYHOT MHCTPYMEHTa Ha HEKOM
JIPYroM JIMKBUAHOM TpxXuiuty. IlpumeHa oBor
KOHIIETITA HUje M3BOJbMBA jep C€ He MOTY IIpOHa-
hu ynopeauBa mnpeayseha umja 6u 1LeHa akiiuja
MOTJIa J1a C€ Ca HEKOT APYror TPXWILUTA Yy3ME U

IMpeosnabyjyha nena je nena o Kojoj je ocTBapeH Hajsehn IPOMET aKuyja, MepeH OpojeM aknyja. OBa METO/Ia MMa 32 ITUIb MAKCUMU3ALI]Y

58) 00MMa poMeTa.

s9) Ipema: hymn6pk, M., "Tprosame akumjama", Ekonomuct, 6poj 113,27.07.2002, www.ekonomist.co.yu.

Mertona npeoBnabyjyhe nese ce mpuMemYje Kajia je BeJIMInHA TaKeTa aKI[uja HaM eleHNX IPOJiaji Ha 6ep3u ucnof 2% YKyIHOT Opoja eMHUTO-

60) BAaHNX aKI[Hja Off CTPaHE EMHTEHTA.

61) To HEje Guo ciryuaj ca akIujaMa AIATHHCKE IUBApe, HAKo €y pajuuiy 30. anpuia Ha Ipofiajy MOHYAMIA 4,5 OICTO akiyja Te pupme.

MeTonia MEHEMAJIHE leHe-MUHIMAIIHE KOJIMYMHE IPAMER:YjE CE CaMO Y TPTOBaky Ha CI000AHOM Oep3aHCKOM TPXKMIITY M MOXE CE IPUMEHH-
62) TH CaMo Ha aKIuje KojiMa TPryje OBIalrheHn 3aCTyHIK AKIHCKOT (OH.

Axnuje AaTUHCKE TMBape Koje Cy MpojlaBaiy 3anocienu nmane 1nedy of 1.350 auH. no akiuju, 0K Cy aKuuje Koje je MpofaBao AKIMjCKI

63) ¢onp npopare 3a 11.300 aun, mro yuHM ofHOC 1:8.

64) Tajia Gi GpoKep y cBAKOM Hacy, aKo My IieHa OiroBapa, MOrao jja Kymi nonyhese axuuje.

ITpema: locranuh, I'. "Hepgocratak kymaua', y: Exonomuciti On line, anpwi, 2003. ctp. 1.
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cMaTpa CJIMYHOM LieHOM. JIpyru cyporar je npu-
MeHa TeXHMKa mnpolieHe.®® [IpolermnBamkeM Ha
OCHOBY CJIMYHUX (PUHAHCHUjCKUMX HHCTPpyMeHarTa
MoOpajy OuTH y3eTe y 003up “mH(popMaluje Be3aHe
3a YTOBOPHE YCJIOBE MHCTPYMEHTA, OYEeKHBatha Y
TTOTJIey TTOHAlllaba TPXKUITHUX YIEeCHUKA, pa3Boj
TPXUIITHUX YCJIOBA UMIUIMILIMPAHUX TIPEKO TEKY-
hux TpXUIIHUX TTomaTaka Kao IITO CYy KPUBE TIPU-
HOCa, UMIDTMIIMpaHe (opBapI CTOIe, Kao U Mpo-
IIeHa CBUX OCTaJIMX YCJIOBa KOjM YTUYY Ha M3HOC,
BpeMe U MpuinuB Oynyher HOBYaHOT TOKa IO OCHO-
BY (pMHAHCHjCKMX MHCTpyMeHaTa.” % BehmHa Ha-
BejJeHUX (paKkTopa y Halloj 3eM/bU U eKOHOMUjamMa
Y OKpYX€HY HE MOCTOjU (Ha MpUMeEp, y HAILOj 3e-
MJBM CE€ TeK MOXe Ha3peTH KpHBYJba IIpMHOCA 3a
Jip>XXaBHE 0OBE3HUILIE) UJIM CE€ HE MOTY ca MPUKJIaa-
HUM HMBOOM IOYy31aHOCTHU IIpoueHuTu. Ha oBaj
HauuH He Ou Morya ga Oyme obe3deheHa kKoH3u-
cileHiiHoCH y iexHoao02uju ipoyere. OBO OU YHO-
CUJIO apOUTPapHOCT y MpOLieHY (ep BpeaHOCTH,
jep OM cBaka KOMIaHWja KOPUCTUJIA TEXHUKE
MpOLIeHE U MPETHNOCTaBKe Koje 01 H0j oaroBapa-
JIe y 1IaTOM MOMEHTY, KaKo OU ImpuKa3sajie ITO BU-
1y (pep BpeaAHOCT CBAKOT 0OPauyyHCKOT Mepuoaa
3a akiMje Koje ce apxkKe y moprdoanjy, y akTUBU
OuiaHca crama.s’

Huiura noBosbHUja HUjE CUTYyallMja HU ca 00-
Be3HMIIaMa KOjuMa Cce, Takolhe, Tpryje y Hallloj 3e-
msbu. Ha Tpkuiure oOBe3HMIIA YUjU €MUTEHT je
Peny6iuka Cpbuja, yBeieHa je KOHTUHYUpaHa Tp-
roBUHA. AJIM, OCM OBOT OPTaHM30BAHOT TPKUIIITA
MocToje jolil 1Ba Mehy3aBucHa jiesia TpXKullTa 00-
Be3Huna, udMehy kojux je Moryha apburpaxa
(LIanTepcKo TPXUIITE - OaHKa U mpojaaBal o0Be-
3HMLEe U Mel)yOaHKapCKO TPXKUIITE - IIpoaaja 00-
Be3Hu1a u3Mmehy 6anaka). OCHOBHU NpoOJeM OfI-
HOCH C€ Ha YUH-EHUILY Ja C€ 00BEe3HUIlEe Ha Oep3u
KOTHPAjy IO jeaHO] 1LIeH!U, JOK C€ Ha IIaJTEPCKOM
0aHKapCKOM TPXHUIITY (BaHOEP3aHCKO TPKUILITE)
OHE KOTHUPAjy 10 LieHn 6-7% pa3iudyuToj y OTHOCY
Ha Oep3aHCKY lieHY, a CIMYHa je CUTyalMja U ca
MehybaHKapCKUM TPXKUIITEM OOBE3HUIIA, MPU Ye-
MY HUje ITO03HAaTa lieHa I10 KOjoj Cy TpaHCaKIlje 3a-
KJby4eHE, HAITH OOMM TPrOBUHE Ha OBOM TPXKUIIITY.
Jlakie, HM OBe LieHEe HeMajy KapaKTepUCTUKE I10-
KeJbHe 3a ¢ep BPEAHOCT.

Ha ocHOBy cBera HaBeJEHOT MOXe Ce 3aKJbY-
yutu gay Cpouju, TpeHyTHO, He MocToje nedu-
HULUjCKU MPEAyCNOBU 3a TNMPUMEHY KOHIelTa

65)

dep BpeaHOCTH, KOjU C€ OJHOCE Ha HOpPMaJIHE
MMOCJOBHE OKoJHOCcTHU. IIpuBaTu3anuja cama 1o
cebu Huje HOpMaJiHA ITOCJIOBHA OKOJHOCT, Beh
WHIYKOBaHU mnpouec. MehyTtum, y npakcu ce,
0e3 003upa Ha CBe MOMEHYTE HEJOCTATKE, LicHE
ca (pMHAHCHUJCKOI TpXXMIITA KOPUCTEe Kao dep
BPEIHOCTH MPUJINKOM BpEIHOBama CKOPO CBHX
akuuja u oboBe3Huua. IlpakTuuapu ce He OaBe
NnpoyyaBambeM 00jeKTUBHOCTU TPXKUIIHUX LI€HA,
MUTakbUMa J1a JIU leHe TIOTUYY ca AyOOKOT U JIr-
KBUJHOT TpXUIITA, Beh 3akibydyjy Ja je ped o
dep BpeaHocTMUMa Oyayhu ga moTudyy ca Tp-
KUIITA. Y IIpakcu je, Jakjie, KOHLenT hep Bped-
HOCTH 3a3KMBEO TaKoO IITO ce IIeHe ca Oep3e y3u-
Majy kKao ¢dep BpEIHOCTU, €BUIECHTUPAjy Ce
noouLM U ryouuu ycaen npoMeHe ¢pep BpeaHO-
CTU Ha OMJIAHCHU JaH Y OKBHPY J03BOJBEHUX -
TepHaTtuBa Koje mnpenBubha crangapa MPC 39.
TeopeTnyaprMa ocTaje ga Harjgace a OBaKO OI-
pehene dep BpeaHocTU HUCY “dep”’, OAHOCHO
HUCY Y CKJIAAy Ca OHUM IIITO je CTaHAZapIOM Je-
¢uHUCaHO Kao “dep BpemHocT . Mehyrtum, He
MOXEMO C€ OTeTH YTUCKY Ja Cy TIpakTudapu
npesugenu ynmbenuny 1a MPC 39 (map. 69 un
nap. 73), ykazyje Ha To ja GUHAHCUjCKE UHCTPY-
MeHTe Tpeba BpelHOBaTU MO HaOaBHOj BpEAHO-
CTH, Y3 yBakaBame Hadejla MMIapureTa, y CIIy-
yajeBUMa Kajga ce (ep BpEeIHOCT akKliuje WU
00Be3HUIIEe HE MOXE MTOY3IaHO YTBPAUTH, ILTO je
CBAKaKo CJIy4yaj y HalllOj 3eMJbU.

WMmajyhu cBe npeTXoaHO HaBEEHO y BUAY, Ha-
Mehe ce 3aK/byyak J1a je KOHIeNT HabaBHE BPEeaHO-
CTU 3a UHAHCUjCKe UHCIUPYMeHTlle Y HALLIOj 36MJbU
ornpasiaH U jeAuHU ucnpaBaH. HabaBHa BpemTHOCT
ce TeMebM Ha MPUHLMIY 3allTUTE MoBepuialia,
LITO OJroBapa TPaAULIMOHATHOM KOHILIENTY KOH-
TUHEHTAJHO-EBPOIICKOT pauyHOoBoACTBa. MMajyhu
y BUJly IPUBPEAHU U MOJUTUUKU aMbujeHT y Cp-
Ouju, Koju KapakTepulilue 3abpurbaBajyhu IjiaT-
HO-OwnaHcHM nAeduuuT, pactyha 3amykeHOCT,
nHpaauyja, npereha nenpecujauuvja fMHapa 1 U3-
paxeHa NOJIMTUYKA HeCTaOMIJIHOCT M3a3BaHa yrpo-
KaBameM TepuTopujaiHor uHterputera Cpbuje,
Kao U robajiHa HEU3BECHOCT IMOJACTaKHYyTa KpHU-
3oMm y CAJl, a mpaheHa u3BnavyemheM KanuTaia U3
(UHAHCHjCKOT CeKTOpa U MpEMEIITaHEeM Ka Mpo-
NYKTHUM Oep3aMa, IITO je IMak JONpPUHENO Tany
Oep3aHCKUX MHJIEKCAa HAa TOTOBO CBUM Oep3ama u
pacTy LieHa eHepreHaTa v pyna (4emy je JONPUHEO

Bupern onumpHuje y: ITaBnosuh, B., Knexesuh, I'., " AekBaTHOCT Tp>KHIIHE METOJIE NPOLIEHE BPEHOCTH KaNuTaa 3a noTpebe npuBaTu3a-

66) muje", Pauynosopcrso, 6p. 3/4, CPPC, Beorpap, 2008.

Domazet, T." Obstacles or Advantages in Applying Fair Value in Emerging Markets", the paper presented in 24- th European Accoun-

67) ting Association Congress, Athens, 2001, ctp. 9-10.

OBakBsa cuTyaluja je npeiBnbeHa 3ato mTo npomMeHe y (ep BpeaHocTH (nosehamwe 3 jefHor 00pauyHCKOr MEPUOfA Y APYTH ) TPETHPA CE N Kao
yauuja | : -
peBaJopi3aloHa pe3epBa ako ¢y akIyje pa3BpcTaHe Kao pacloloKuBe 3a IIPOojiajy WK Kao fieo OuiaHca ycrexa (Hepeatn30BaHd JOOHIH).
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1 yop3aHu pa3Boj 3eMasba bPUK-a).% TIpaBosu-
HujckoM npumeHoM MPC 39, kao ga He nmocroje
TPXUIITHA OTpaHNWYEHa KOjuMa Ce Hermpa rpume-
Ha (ep BpeAHOCTH, BPIIU CE €BUJIEHTHUPAHE YBe-
hama Gep3aHCcKe BpeIHOCTHU aKI[1ja KPO3 IPUXO/IE,
ILITO je TOCeOHO OmacHoO. Jep, JIako ce MOXe Ha-
KHAaIHO MCTIOCTABUTH JIa je TIPETXOMHO oOpadyHa-
TH, OTIOPE30BaHM, PacCIiofe/beHU U UcTiiaheHr J0-
Ourak Kpo3 auBuaeHAe Hemnocrtojehu. “MckycTBa
TPaH3ULMOHUX €KOHOMMja yKa3yjy Aa Cy akiuje
nmpeay3eha 4ecTo MOTUEHEeHe y TOKY ITpUBaTU3a-
1IMje, HAaKOH Yera J0JIa3u 10 FbUX0Be MpeleHheHO-
CTH, ¥ HAITOCJIeJI 10J1a3! 10 Taia BpeAHOCTH aKIIM -
ja (Kopekiuje), HaKOH 4Yera ce BpeIHOCTU
crabmwmayjy.” ® bunaHcuparse akiuja mo dep Bpe-
HOCTH, y3 €BMACHTHPAIbE pasliiKa Kao OCTaJIuX
npuxoja (Hepeajiu30BaHU NOOWIIM), Yy YCJIOBMUMA
MpeLUeHheHOCTU akiMja o3HauaBa TyOuTakK CyI-
CTaHIIE, YKOJIMKO je MPEeTXOAHO oOpayyHaT g00u-
Tak ucmaaheH Kpo3 TuBKUIeHAe. Y IPWIOT HaBeIe-
HOME, BpEIHO je MOoMeHa M Ja Cy TOTOBU CBU
nHBeCcTULIMOHU (poHIoBHU yuum y 2008. romuHy ca
MUHYCOM, a Jia ce “MoOeaHMKOM Oep3e”’ 4ecTo
nporjiaiiasa (oH KOjU je MPeTXOAHOT JaHa UMao
HajMamU ryouTak.

XapMoHM3alldja HalMOHAJIHOr pPavyyHOBO/I-
ctBa u mehyHnapoane perymrarnse (MPC/MCO®UN)
je IyroTpajaH NpoLec Koju Tpaxu ycKiahuBame ca
CBUM CTaHAApAMMa, 1A U OHMMA KOjU Cy KOMIIJIM -
KOBaHU 3a npumMmeHy. M3BellTajHu 3aXTeBU MOBE-
3anu ca MPC 39 u mpumeHoM KoHuenrta ¢ep
BPEIHOCTU, 3HAYajHO Cy LIMpHU o1 fomahe rpakce
y 0BOj obyactu, 1ITO he HecymMmuBO IoBehatu
TPOIIIKOBE M3BellTaBarba MIPUBPEIHUX APYIITaBa,
a To je jollI jemaH y HM3y pa3jiora ja ce 3a IIOTIIYHY
NnpuMeHy (ep BpeIHOCTU Y BpelHOBaty (PUHAH-
CHjCKMX MHCTpyMeHara y Hallloj 3eMJbM, cadeKka
MOBOJbHUJU TPXWUIIHU W WHBECTULIMOHU amMOu-
JEHT.

Saxvyuax

®unHaHcHjcKky cucteM oapeljeH je mpuBpeaHM
CUCTEMOM 3€MJbE, aJIU U OBPATHO oApehyje CTUI U
HauuH OJBHjarhba MPUBPEIHOr XWBOTa, yTuuyhu,
n3mMmehy octanora, u Ha U300p MoJAeNIa PauyHOBOMI-
CTBEHOT M3BellTaBama, Ia MocAeIMIHO U Mojesa
u3BellTaBaka 0 (PUHAHCUjCKUM MHCTPYMEHTHUMA.
Y Teopuju 1 npakcu MocToje ABa (puHaAHCHUjCKa CU-
cTeMa: MHCAjASPCKU U ayTCajaepcKu. Y IIPBOM J0-

68)

MUHUpa 0aHKa Kao KJbyYHU MTOBepuIall, 10K y 1py-
roM JOMMHMPAjy (PMHAHCHUjCKa TpxKuluTa. Monenu
KOjU UMajy KapaKTepUCTUKE U jeTHOT U JAPYror Ha-
31Bajy C€ MELLIOBUTU MOJIeIU (PUHAHCUJCKOT CUCTE-
Ma. OUHAHCHUJCKU CUCTEM Ca CBOjUM OCOOEHOCTH-
Ma yThYe Ha wu300p NM/beBa W TPUHIIMIIA
PauyHOBOJICTBEHOT U3BeIUTaBaHa O (DUHAHCUJCKHUM
WHCTpyMeHTUMA. TaKo y cucTeMy Koju ce AeTEpMU-
HUILIE Ka0 MHCAjIepCKU, U3BEITaBaHhe ITOUYMBa Ha:
Ha0aBHO] BPEIHOCTH, NMPUHLMITY peanu3aluje U
TIPUHIMUITY UMTIApUTETa, JOK je 3Havaj HaroMeHa
MapruHajan30oBaH. Y ayTcajaiepCKOM CHUCTEMY JIO-
MUWHUPAJy TPUHUMUI (Gep BPeIHOCTU, MPUHLIMII
MpU3HaBatha HepeaTu30BaHUX JoOUTaKka U ryouTa-
Ka yciaea Mepera (pep BpeaAHOCTU, TTPUHLIMIT MTOT-
MMyHUX HaroMeHa, Kao W TPUHLIUIINA TIPpU3HaBarba
Ha OCHOBY YTOBOPHOT OJIHOCA 332 OCHOBHE U JI€pU-
BaTHe (uHaHCUjcKe uHcTpyMeHTe. Y CpOuju je
MPOMOBHCaHa TpUMeEHa MOAMMUKOBAHOI aHIJIO-
CaKCOHCKOT MoJjieJla U3BellTaBawa, ornpeameheHor
y MCOU/MPC. Aimu y TAKBOM MOJIETy M3BEIITa-
Barba, MpPU HEpa3BUjeHUM (UHAHCUjCKUM Tp-
KUINTUMA, jeTHOCMEpHA IIpuMeHa ctaHgapaa MPC
39 - QuuaHcujcku uHCHpyMeHiiu: UpusHasarse U 00-
Mepaearwe, U3a3rBa MHOTOOpOjHE AujieMe, IMocra-
BJba OrpaHUYEHHA, IOK CE U3J1a3 U MePCIeKTUBA Ha-
Jla3e y IpuMeHU HabaBHE BPEIHOCTU, OJHOCHO Y
TOBPATKy Ha TMPUHILIUIIE KOHTUHEHTATHO-EBPOII-
CKOT Mojena, Koje rmoapxasa u cranmapa MPC 39,
aJli caMo 3a MHCTPYMEHTE 3a Koje HUje 00jeKTUBHO
oapemuBa ¢ep BpemHocT. HabaBHY BpemHocT Ou
Tpebao NpuMeHUBATU CBE JOK HE ca3pu Tp-
JKMIIHU U UHBECTULIMOHU aMOWjeHT Koju he 6utu
MOJACTUIIAj, a HE Oapujepa 3a MpUMEHY OBOT 3Hauaj-
HOT CTaHaapaa.
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UDK 657:336.748
CTpyuHU YjlaHAK

op Josan PauynoBoJCTBEHH ACTIEKTH KYPCHHX
BYKAIIMHOBUR®
pasmka npema MPC 21 Yunnmnn
NMPOMEHa KypceBa CTPAHHX BATyTa

Pezume

Ilpobaemaiiuky Kypca, a camum Wum U KypCcHUX paziuka mo2yhe je nocmaidpaiiiu ca suuie acile-
xama. Q6o Uuiliare je pe3yrtail oduwitie upuspeone cuiliyayuje y jeOnoj 3emmu Kao 00pa3s rexe
eKOHOMCKe HoAUHUKe U UMa YIUYaj Ha UCKA3aHu H0CA08HU pe3yaiiaill upedyseha Yilloauko suuie
VKOAUKO je OHO Y eefiem cillelieHy OpUjeHilucano Ka CilO/bHOMP208UHCKOM Upomeily (U3603, Y603,
KpeOutiHU apauiICMaHu, 3ajeOHUMKa yia2arwa umo. ).

Y 060om pady ce namepro aliciupaxyjy HeKu uciio wiaxo 6uiliHu actiekiiu 00 yiuyuaja Ha Kpeiarse
Kypca Kao wilio ¢y Hugo ocilieapete UpoO0yKmueHo Citiu pada y 00HOCY HA UPOCeUHy CEellicKy Upo-
OYyKMuUGHOCH pada, HU80 KpedutlHoe 3a0yicera 3emme, 00Hoc pasmere (“terms of trade” ) uilio. , y
yumy 0a ce caznedajy pavyHoeoociieeHu acieKiiu KypCHUX pa3AuKa u wuxoe Yuiuyaj Ha o ci06Hu
pesyaiaiid y oopeheHom epemeHcKoM Hepuooy.

Moxce ce korcilaimiogatiu da y mepu y Kojoj je upedysehe y éehiem cilielieHy opujeHiliucaHo, ia ca-
MUM TUM U 3A48UCHO 00 CHO/LHOMIPZOBUHCKOZ HpOMella, Y UCTHOj Mepu U Y UCHIOM CllelieHy 3a te2a
Jje eaxncHuje uuiiare KYpCHUX pasauka.

ITo3utuBHE KypCHE pa3jIMKe ce I0jaBJbyjy Ka-

Yao00 na ce oapeheHa aeBu3Ha obaBe3a Iutaha mo Kypcy

HUXEM O]l Kypca KOju je BaXkKMo Ha JaH HacTaHKa

KypcHa pasnuka je paziumka Koja mpouctuiye 0O0aBese, Kaja Cce NEBU3HO NMOTPAXMBALE Harla-

13 pa3ivKa y JeBU3HUM KypceBuMa ofapeleHe u3- Nyje Mo Kypcy Koju je BUILIM O Kypca KOju je Ba-

BEIUTAjHE BaJyTe NpeMa APYyrUM BajyraMa y pa3- JKMO Ha JaH Kajia je OTPakMBarbe HACTaJIO U KaJa

JUYUTUM BPEMEHCKMM mepuonuma. I[lpu Tom ce oApeheHM NOcioBHU cybjekar moceiyje AeBUM3HA
OJ1 pa3JIMUMTUM BPEMEHCKUM IepuoarmMa rnogpa- Cpeacrna, a nohe no mopacra Kypca BaJyTe.

3yMeBajy IeproI HacTaHKa TPaHCAKIMje U IIePUOJ

FHCHOT M3MHDUBARbA. Y 00pHyTHUM ciydYajeBUMa OJ HaBEeJAEHUX Ha-

. . CTajy HeraTuBHE KypCHE pa3jiuKe.
YKonmkKo je MOHeTapHMU I10j0Xaj momahe Ba-

JIyTe y TIOCMaTpaHOM BpPEMEHCKOM TiepHroay Ouo Y oBoM pany he Kpo3 HeKOJIMKO IIpuMepa OuTn
MMOBOJbHUJU Y OTHOCY Ha MpeTX0OHU nMaheMo 1mo- TpuKazaHa KibMKera MOCJIOBHUX aorahaja mpo-
3UTUBHE KypCHE pa3jiMKe M HapaBHO OOPHYTO. MCTEKINX Y B€31 ca HA0AaBKOM MOHETapHe U HEMO-

*)
Jonent Ha ®akynreTy 3a MeHaMeHT y BameBy, Merarpens Yuusepsutet beorpan
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HeTapHe UMOBUHE, TPaHCAKILIMje Y CTPAHO] BAIYTU
M ca TUM Yy Be3u JCjCTBO KYPCHMX pasiuMKa Ha
OCTBapeHU IIOCJIOBHU pe3yirar npeayseha u To
HApOYMTO aKO Cy IOCIOBHE TpaHCAKIUje YrOBO-
peHe Ha AyXW BPEMEHCKU POK.

PazMaTpamy npobiaemMaTuKe yTULaja KyPCHUX
pasjiika Ha MOCJIOBHU Pe3yJITaT CBakako Tpeba na
npeTxoau mnojacehame Ha HEKE OCHOBHE TMOjMOBE
Be€3aHEe 3a JEeBU3HU KypC MOJ KOjUM y HajlliupeM
CMUCIIY peuu Tpeba pazyMeTu LIeHYy MHOCTpaHe Ba-
JyTe, ucKazaHy y gomahoj Bajnytu. Y caBpeMeHO]
TPXXUIIHOj €KOHOMUjU cycpehy ce aBa OCHOBHa
obnrKa aeBu3HOr Kypca: daykryupajyhu u ¢gux-
CHU JI€BU3HU KYypC.

Ddnykryupajyh 1eBU3HUM KypC y OCHOBU
MpelcTaB/ba OArOBOP Ha TPXKUIIIHA KpeTaHa U CTO-
ra npejcraB/ba TPXKUILHY Kareropujy, a ¢gopmMupa
Ce Ha JeBU3HOM TPXMIUTY Kao pe3yjaTaT JiejcTBa
peaTHUX OJJHOCA MTOHYJE U TpaxkKH-e 3a JeBru3amMay
oJpeheHOM TPEeHYTKY BpeMeHa.

®ukcHU IeBU3HU KypC YBeK oapelyje apxkana
M3 pa3IMYUTUX pas3jiora, a jemaH of Hajuelrnux je
eJJMMUHAlLMja KpaTKOPOUYHUX (AHEBHUX) OCLMIA-
11Mja Ha JeBU3HOM TPXUIUTY. 3aTO (DUKCHU JEBU-
3HU KypC MOXe OMTU peasiaH (yCIocTaB/beHa paB-
HOTexXa uaMel)y MoHyle U TpaXme JeBU3a) caMo
aKo JpaBa MpPeKO CBOjUX MOHETApPHUX BJIACTU
WHTEPBEHUIIIE HA I€BU3HOM TPXUIUTY YBEK Kajaje
MOTpeOHO.

IIpomeHe 1eBU3HOT Kypca Kao pe3yaTaT ofjy-
Ka MOHETapHUX BJIACTH, TaKol)e, yTUUy U Ha TIpr-
BpelHE CyOjeKTe KOjU CBOj€ MOCI0Bahe 00aBIbajy
camMo Ha gomaheM TpXMIITY, uMajyhu y BUIy MO-
BE3aHOCT U MehyCOOHY 3aBUCHOCT YHYTpallbUX U
CTIOJbHUX €KOHOMCKMX TOKOBA.

Pusuk npomeHe uiu 00/be peyeHo (PIyKTya-
LIMje e BU3HOT Kypca je BUIIECTPYK U ofpaxkaBa ce
KaKoO Ha CEKTOp CTAaHOBHUILUTBA, TaKO U Ha CEKTOP
MIpUBpPEJE.

KypcHe pasnuke HacTajy Kao pasauka usmehy
Kypca CTpaHe BaJIyTe y K0jOj je yTOBOpeHa pa3MeHa
(KymmoBuHA WM IIpojaja pode Wiau ycayra, Kpeau-
TUpawe, Mpojaja U KyNoBMHA akliuja, UTA. ) U
Kypca CTpaHe BaJyTe y TPeHYTKY Iiaharba uiau Ha-
MJare TpaHCaKIMje U3PaXKEeHO Y M3BEIITajHOj Ba-
JIYTM M MO HACcTaTH caMoO IMOCJe WHUIMjaJTHOT
MpY3HaBarha HEKe TpaHCaKLUje.

1. Obyxeaimnocit u depunucarve wpancarxuyuja y
ciuparnoj eaayiuu upema MPC 21

MehyHapoaHU pauyyHOBOACTBEHM cTraHaapn 21

- Yuunyu upomena Kypceea ciipanux eanryiia ce
MpUMembYyje:

a) TpWIMKOM obpauyHaBala TpaHCaKlWja U

cajiia y CTpaHUM BajlyTaMa, OCUM TpaHCakK-

Luyja IepyuBaTMMa U Calia Koja cy y IeJio-
kpyry MPC 39 - Qunancujcku uncipymen-
Wy: dpusHasare U 00mMepasarse;

0) mnpuJiukoMm mnpeBohewa pesyaTata u u-
HAaHCHjCKe TTO3UIIMje MHOCTPAHOT ITOCJIO-
Barba Koje je oOyxBaheHO (pMHAHCHUjCKUM
V3BEIITajIMa EHTHUTeTa ITyTeM KOHCOJIMIa-
LMje, TPOMOPLMOHATHE KOHCOIMIAIIje
WIN MeTOJe yaena u

1) TpUJIUKOM TpeBohewa pesyaTtata u u-
HaHCHjCKe MO3ULIMje EHTUTETA Y BAIYyTy 3a
Mpe3eHTaLUjy.

ITpuBpenHu cyOjeKTH TOCJIOBakE€ €a WHO-
CTPAaHCTBOM MOTY Jia 00aBJbajy Ha JiBa HAUMHA: Kao
MOCJIOBArbe Ca MHOCTPAHUM ITIApTHEPOM M TaKBe
TpaHCaKlivje UMajy TpeTMaH TpaHCakliyje y cTpa-
HMM BajlyTama M JIPYIM Ha4MH je TOCJIOBAaHE ca
MHOCTPAHCTBOM TIPEKO 3aBMCHOT JAPYIITBA, TIPU-
npyxeHux npeayseha, ¢unmjana, 3ajeTHUYKOT
yjaramba u CIU4YHO.

Kapmaje peu o npeBohemy pe3yarata u GuHaH-
CUjCKe MO3ULIMje EHTUTETa y BalyTy 3a Mpe3eHTa-
ujy Tpeda pehu 1a ce Kao BajyTa 3a IMpe3eHTaLUjy
(o0jaB/bMBarbe) (DMHAHCUJCKUX M3BELLITaja HUTIE
He IoMUIhe ojpeheHa BaimyTa Beh TO MOxXe OUTHU
OmI0 Koja BajyTa.

Tpeba HarnacuTu na ce MPC 21 (tauke of 3 1o
7) HE IPUMEYjE NPU OHUM JIEpUBATHUM TpaHCaK-
lyjamMa 1 cajjiuMa y CTpaHO] BaJIYTU KOja HUCY Y
nenokpyry MPC 39, anu 1 pauyHOBOACTBY 3allITH-
Te CTaBKM y CTPaHOj BaIyTH (YKJbyuyjyhu u 3aiTu-
Ty HETO yJlaraka y UHOCTPAHO MOCI0BaKE jep Cy
oHu caapxanu y MPC 39 u npe3eHTaliujy HoBua-
HUX TOKOBA KOjU IPOMCTUYY W3 TpaHCaKlLMja y
CTpaHUM BajJlyTamMa, Kao HU MPUJUKOM CBOheHa
HOBYAHUX TOKOBA U3 UHOCTPAHOT IOCI0OBAHKA.

2. Ilpusnasare KypcHux
Ppazauxa Koo mpauncaxuuja
Y ciupanoj earyiuu

Ilox TpaHcaklMjaMa y CTpaHOj BalyTy MOApa-
3yMeBajy Cé OHE TpaHCakliMje Koje Cy HU3paxkeHe
WIY 3aXTeBajy UBMHUPEHHE Y CTPAaHO] BAIyTH (KyIIO-
BUHA WJIM Mpojaja nobapa 1 ycayra, uydja lieHa je
M3paxkeHa y CTPaHOj BayTH, y3MMalhe M 1aBathe
3ajMOBa, Irjie cy 00aBe3e 1 MOTpaKuBaHa U3paxe-
HU y CTPaHOj BaJlyTU UTH. ).

IToyeTHO MpU3HaBake TpaHCAKIIMja Y CTPAHO]
Banytu npema MPC 21, 1. 21 Tpeba eBuaeHTUpaTU
y GYHKIIMOHAIHO] BaIyTU, IPUMEHOM MTPOMITTHOT
JIEBU3HOT Kypca (CIoT Kypca) Ha iJaH TpaHCaKIHje.
ITpoMnTHU 1eBU3HU KypC (CHOT Kypc) ce NpuMe-
Iyje Ha UCIOPYKE KOoje ce oaMax obambajy, a Kao
JlaH TpaHcakliyje ce cMaTpa MpBU JlaH Kaja TpaH-
caklivja y10BOJbaBa yCJ0OBMMa NIPU3HaBaHa IpemMa
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MehyHapoaHUM cTaHaapauma (PUHAHCUjCKOT U3-
BellUTaBaH-A.

MPC 21 pomyiurta 1 Aa c€ yMECTO IIPOMIITHOT
IIeBU3HOT Kypca (CIOT Kypca) MOXe M3 TIpak-
TUYHUX pas3jiora (IIyHO TpaHCaKIIMja ca pa3Tuyn-
TUM JaTyMUMa) MIPUMEHUTU NMPUOTUXKHU Kypc (Ha
IIpuMep, TIpocevyaH JHEBHU WIA MECEUYHU Kype Ha
CBE TpaHCAaKIIMje Y CBAKOj CTPAaHOj BALyTU KOje Cy
ce obaBuiIe y TOKY TOT Mepuoja) Koju je npubim-
XaH CTBApHOM KypCy Ha JIaTyM TpaHCakIdje y3
yCJIOB Jla ce KypcC 3HauajHuje He Mema (T. 22).

OgakBa MoryhHocT, Meh)yTuM, uMa orpaHuye-
ha Kaja Cy y NUTaby BeJIMKe ocHuIalluje Kypca
jep npoceyvaH Kypc He 6u 61o noy3aaH. /lakie, oBy
MOTryhHOCT Tpeba KOPUCTUTU CaMO aKO OCUMIAIM-
je Kypca HuUCY Ouie 3HaTHE TOKOM M3BEIUTajHOT
repuosa.

Y Be3u ca HAaKHAaIHUM HU3BCUITABAHHLEM I10-
TPeOHO je 00paTUTU MaxXHy O TOME Ja JIh CE paju O
MOHETapHO] WJIM HEMOHETApHOj cTaBUU. MoHe-
TapHa cTaBKa Jaje MpaBo Ha MpuMame (U1 obaBe-
3y 3a JaBame) (PUKCHOT Wi JIaKo YTBpAUBOT Opoja
jeIUHUIIA BaJlyTe, HACYNIPOT HEMOHETApHO] CTaB-
114 KOja He MpyxXKa MpaBo Ha MPUMare MprUMaHe
(vm ob6aBe3y 3a JaBatbe) (PUKCHOT UM JaKO YTBP-
JIMBOTr Opoja jeliuHulla BajyTe.

Konm HakHamHOT M3BellITaBarba TpaHCcaKIMja Yy
CTpaHOj BalyTu Tpeba mpuMeHuTu cienehe Kypce-
BE:

=  MOHeTapHe cTaBKe (00aBe3e, MOTpaXXrBama,
aBaHCHU ) ce He MPU3HAjy Ha JaH U3MUpEIba
TpaHcakuuje Beh Ha Kpajy 0OpadyyHCKOr IIe-
proma y3 MpUMeHY 3aKJbYYHOT Kypca Ha JaH
OunaHca Kakoje u peryaucano MPC 21 1. 23
(a),

=  HEeMOHETapHe CTaBKe MEpeHE I0 MCTOPHUj-
CKOM TpPOLIKY Y CTpaHOj BaJlyTW TpPEBOIE Ce
KopuithermeM Kypca Ha JaTyM TpaHCaKILMje y
ckaany ca MPC 21 1. 23 (0) u

= HEMOHETapHE CTaBKE KOje Ce OIMepaBajy IIo
¢ep BpeIHOCTH y CTPAHOj BAJIYTH IIPEBOIE CE
KopuithereM Kypca Ha JaTyM BaJlyTe Kanma je
¢ep BpenHocT onpehena ay ckinamy ca MPC
21 1. 23 (11), 1ITO C& MOKe rparuuku rnpeacTa-
BUTU Ha ciaeaehyn HaYMH:

Hewmoxe-
Hewonerapha craska CT]?;;%
Bpera | Monerap- | PPCUORIIONIOp | o,
CTABKE | Ha CTaBKa (226aBHA BpOTHOCT W Ha Tpeva
TIeHA KOIITAkba) dep
BpE/THO-
CTH
3axbyuHu Kypc Ha
Kype (kype K JIaTyM Ka-
C 32 pa3MeHy Ha laH :
Kype | Hanam o TpaI.)HcaKL[IZje Aa je hep
Ounancu- BpEHOCT
pama) yrBpleHa

KypcHe paznuke HacTajle 10 OCHOBY U3MHUPeE-
Hha MOHETApPHUX CTaBKHW UJIU KOJ MpeBofhera Mo-
HETapHUX CTABKU M0 KypCceBUMa KOjU Ce pa3uKyjy
0/ OHMX T10 KOjMa je BpILEeHO NpeBoheHe NpuJin-
KOM MOYETHOT Mpu3HaBara TOKOM JaTOT M3Be-
LITajHOT Tepuoaa WK y NPEeTXOAHUM (DUHAHCHU]-
CKMM U3BElITajuMa MO0 KOjuUMa Cy IIOYETHO
eBUAEHTUpaHe MPU3HAjy Ce y JOOUTKY U TYyOUT-
Ky nepuoga y koM cy Hactanu (MPC-21, 1. 28),
ocuM oapeheHux ciydajeBa U3 Tauke 32.

Kama MmoHeTapHe cTaBKe HAacTaHy IO OCHOBY
TpaHCaKIIMja y CTpaHUM BajJyTama, a y IIepuomLy O
IaHa TpaHCakKluje OO0 JaHa M3MUpema nohe 1o
MMpOMeHe JEBM3HOI Kypca, J0Jia3u 0 HacTaHKa
KypCHE pa3jiuKe.

Kapma cy TpaHcakiyje y CTpaHOj BaayTy Be3aHe
3a MOHETApHYy CTaBKy U3MHPEHE ¥ UCTOM PadyyHO-
BOJCTBEHOM TIEpHMOJy Tala ce M HacTaje KypcHe
pa3iauKe MpU3Hajy Yy TOM OOpauyyHCKOM IE€PUOAIY.
Ca npyre ctpaHe, Me)yTuM, Kama ce TpaHCakKiuje
32 MOHETapHY CTaBKY U3MUPYjy Yy HaApeIHUM pa3-
no0pMMa Taga ce KypCcHE pa3jiuKe IpU3Hajy y cBa-
KOM pa3mo0by 10 TPEHYTKA U3MHUPEHha TTPUMEhY-
jyhu neBU3He KypceBe Ha Kpajy cBakor pa3iaobiba
(MPC 21, 1. 29).

Besano 3a MPC 21, 1. 29 Tpeba Harinacutu aa
Ca CTaHOBUILTAa MOMEHTa KHBMXKEHAa OBY CMEPHU-
1y Tpeba pa3yMeTH TaKo Ja Ce KypCHa pa3jinKa MO-
K€ aJlm 1 HE MOpa IIpU3HAaTHU OJHOCHO €BUJACHTU -
pat 'y NOCIIOBHUM KlbhUraMa Ha JaH HU3MHUPCHA
(mnahawa wiu Harulate) Beh Ha Kpajy M3BeLITaj-
HOT (0OpauyHCKOT ) Mepuoja y KOM Ce CIIPOBOAU
yckJiahuBame 3a CBe€ MOHETapHE CTaBKe I10 JAEBU-
3HOM KYypCY KOj! BaXki Ha JaTyM OMIaHca.

KypcHe pasznuke HacTajle Ha MOHETapHUM
CTaBKaMa KOje YMHe Je0 HEeTO MHBecTuluje (yue-
whe npenyseha y HETO MMOBUHU WHOCTPaHOT
MpaBHOT Cy0jeKTa) U3BEIUTAjHOI €HTUTETAa Y UHO-
CTPaHO IOCJI0BaHe MPU3HAjy C€ Y JOOUTKY UJIU Ty-
OUTKY y 3aceOHUM (UHAHCHjCKUM U3BEllTajuMa
M3BEIITAjHOI EHTUTETAa WIM aKO je NMPUKJIAJHUje Y
nojeAMHaYHUM (DUHAHCUJCKUM U3BellTajuMa MHO-
crpaHor nocioBawa (MPC 21, T. 32).

ITopen naBenenor, MPC 21, T. 30 3axreBa na
ce Kaja je 100uTak Ui rybutak oj HEeMOHETapHe
CTaBKe MPU3HAT AUPEKTHO y KanuTany (rJaBHULIN)
Taja ce ¥ cBaka KOMITOHEHTa pa3MeHe TOT JoOuTKa
WU TyouTka Takohe mpu3Haje TUPEKTHO y Kamu-
Tany (1 06pHyTO). OBO C€ MOXXE TOTOAUTHU y CiIyva-
jeBuUMa peBajopu3alje HEKPETHUHA, IOCTPOjeHha
U OIIpeMe KOje Cy MCKa3aHe y CTpaHOj BaJIyTH, ajli
U Koi (pMHAHCHUjCKE MMOBMHE pPacCIlONOXKBE 3a
poaajy.

AKO TakBa IMOBHHA KOTHUPa Ha aKTUBHOM Tp-
KMINTY Tajga ceé OHAa HAKHAJTHO Mepu mpema dep
BPEOHOCTU. JOK Ce pe3yarupajyhum goduTtak U ry-
OuTak Mpu3Haje y Kanutaily (JIaBHULM). AJIU, aKO
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Y credehoj mabeau tupuxazaHo je meperve U UpU3HABAIE PA3MUKA 34 MOHEWIAPHe U HeMOHellapHe CllagKe:

KYPCUHU- KYPC HA- TMPU3HABA-
CTABKA [UJATTHOT KHAJTHOT KYPCHA PA3JIMKA IbE KYPCHE
TTPU3HABAIbA | TIPMBHABAIbA PA3JIMKE
MokeTapHa cTaska Kypc Ha nan SalubyuRH Kype Pasmika usmely sakbyaHor u nu- Pauyn nobutka
TpaHCaKIje IIM]aJIHOT Kypca ¥ TyOuTKa
H Hewma npusHa-
€MOHETapHA CTaBKa Kypc Ha nan Kypc Ha an H
; . . eMa KYpCHE pa3NuKe Bamba KypCHe
TI0 MCTOPH]CKOM TPOIIKY TpaHCaKje TpaHcakiuje payike
HemonerapHa craska 1o ¢ep Bpen- — Kypc Ha an Pasnuka mmely kypca Ha 1aH yTBp- Pauyi 106urKa
HOCTHU(HepeaT30BaHu 100UTaK Y T ye?HcaKLf[M'e yrBphuBaHa huBama dep BpeTHOCTH U MHUITHjaJI- I/IyF é[I/ITKa
pavyHy I0OMTKA 1 I'yOUTKA) P ) (ep BpeaHOCTH HOT Kypca y
HemonerapHa craska 1o ¢ep Bpen- Kypc Ha an Pasnuka mwmely kypca Ha 1aH yTBp-
HOCTH (HepaIM30BaHH JJOOUTAK Y Ka- fyz?}fcgi Lf[;g yrBphuBaHa huBama dep BpeTHOCTH U MHUITHjaJI- ( ﬁiﬁﬂ:ﬂ;)
HTAIy) p ) (hep BpeaHOCTH HOT Kypca

je moburtak miau ryouTak oJ HEMOHETapHE CTaBKe
MpU3HAT y pauyHy J00MTKA U I'yOHUTKa, CBaKa KOM-
MOHEHTAa KYPCHHUX pa3juMKa TaKBOI JOOUTKA WU
ryoutka tpeda Tpeba 1a ce Takohe rnmpusHa y pauy-
HY 100UTKa 1 ryouTKa.

DyHKIIMOHATHA BaJTyTa M3BEIITajHOI €HTUTETa
MOX€E C€ MPOMEHUTU ako Aohe 10 MPOMEHe Balyre
Koja y Hajeehoj MepHu yTrue Ha MPOMEHE MpOoAajHUX
lieHa gobapa 1 yciayra. Y TakBOj CUTyalldju M3Be-
LITajHU EHTUTET je Jy>KaH Jia MpeBeJie CBe CTaBKe Ka-
KO MOHETapHEe TaKO U HEMOHETapHE Y HOBY (hyHK-
LIMOHAJIHY BaJIyTy IO IEBU3HOM Kypcy Baxkehem Ha
naH gatym npomeHe (MPC 21, 1. 35 u 36).

OcumM Tora, MPC 21, yT. 38 je 103BOJbEHO Ja 13-
BEILTajHU EHTUTET IIPE3eHTYje CBOje (PMHAHCH]CKE
M3BeLLTaje Y OUJI0 KOjoj BalyTu (WJIM BajlyTama). AKO
ce BaJIyTa 3a IIPe3eHTaUM]y pa3nuKyje of (pyHKIIUO-
HaTHE BayTe M3BEIITAHOT €HTUTETA, EHTUTET BPILN
npeBohere peayaTrara U (hUHAHCUICKE MO3ULIMje Y
BaIyTy 3a nIpe3eHTanujy. OBa MOrylHOCT je HApOUUTO
3HavyajHa KOJI 3aBUCHMX mpeay3eha rme ce rpymna ca-
CTOjU OJ1 TIOjeAMHAaYHUX TTpaBHUX JIMLA YMUjU Ce pe-
3yITaTy U (PUHAHCHUjCKA TMO3ULIMja M3paxaBajy pas-
JmauTiM  GYHKUMOHAJIHUM — BajlyTamMa T1a  je
HEONXOJTHO Ja Ce Pe3yaTaT Ipylie M3pa3u y 3ajeld-
HUUKO] BAJIyTU KaKO OU Ce MOorJia U3BPILLIUTU MPE3EH-
Taluja KOHCOJIMIOBAHMX (DUHAHCUjCKUX U3BEILITaja.

IIpeBohemwe pesyiarara U GUHAHCUCKE TMMO3U-
uuje ce npema MPC 21, 1. 39 Bpiuu kopuirhemem
caenehux mocTyraka:

a) cpeacTBa U 00aBe3e 3a CBaKU Mpe3eHTOBa-
HU OWJIaHC cTarka TIpeBojIe ce II0 3a-
KJbYYHOM KypcCy BaxkeheM Ha 1aryM Tor Ou-
JlaHCa CTama,

0) NpUXOJU M PacXoIu 3a CBaKU OMJIAHC yCIie-
Xa TpeBoJIe ce 0 KypceBMMa Baxkehum Ha
JaTyMe TpaHCakKIuje 1

1) CBe pe3yaTupajyhe KypcHe pasiuke (Kymy-
JIUpaHe KypCHE pa3jIMKe) ce MpU3Hajy Kao
3aceOHa KOMIOHEHTa KalluTaia.

VY 1abenu cy, Kao 1ITO ce€ BUOU, NPUKA3aHU
e(eKTu MpUMeHe MHUILMjaJIHOT U HAKHAHOT Kyp-
ca Ha ITojaBy KypCHUX pa3finKa 1 F’bUXOBO TIpU3HAa-
Batbe. Ca CTAHOBMIITA pe3yJ/iTara y pauyH 100U TKa
U TYOMTKa JATOT OOpayyHCKOr Mepuoga MOTry Ce
VKJBYYUTU CAMO MOHETapHEe CTaBKe M HEMOHeTap-
He cTaBKe 1o ¢ep BpeJHOCTU (HEepeaan30BaHU J10-
OuTaKky pauyHy J0OUTKa U I'yOUTKA), KOJ HEMOHE-
TapHe CTaBKE€ II0 HCTOPUjCKOM TPOILIKY Hema
MpU3HaBarba KypCHE pa3iukKe, a HEMOHETapHe
cTaBke mo ¢ep BpeaHOCTH (Hepajin30BaHU A00u-
TaK y KalnuTajy) Mpu3Haje ce (TpaHcdepulle) Kao
Kanurtaa (rJaBHULA).

2. 1 Kruocere MOHeapHUX U HEeMOHEUapHux
CIlaBKU UCKA3AHUX U0 UCIUOPUJCKOM UPOWIKY Y
CIUpAHO] éanyiiu U UpU3HaAearbe KYPCHUX DA3AuKd

Y oBom momeny moryhe je ma ce KibMXEHe
KYPCHUX pas3jiiKa BPILUU:

=  caMO Ha Kpajy u3BellTajHor (0OpauyyHCKOr)
repuoaa y3 MpUMMEHY 3aKJBYyYHOT Kypca Ha
JlaH OuylaHca WU

=  Ha JaH U3MHpPEeHa MOCIOBHUX TpaHCaKIIHja C
TUM 1LITO C€ BPIIM HUXOBO CBONEHe Ha Kpajy
M3BEIITAjHOT IIepruoa Ha TaH OuJIaHca 110 3a-
KJbYYHOM KYpPCY.

VY npumepy Koju cieau ITpuBpeaHo ApyIITBO
"Curma” u3 Beorpana uuja je OCHOBHA AEJIaTHOCT
YBO3 U Mpojaja onpeMe 3a oApehuBate KBaIUTETA
nujahe BoJe W XpaHe YBO3U, MOpE] OCTajor, U
cnektpodoToMeTpe ox jmobapmaua ”Eyponad” u3
Hewmauke. ITnacmaH yBe3eHe pobe ce IIpeTexXHO Bp-
mm y Cpbuju, anu oBo nomahe npeaysehe npoaaje
poOy U Ha Jpyra TpXHuIlTa y okpyxewy. ObaBese
rpeMa 1o6aBbavy Kao U MOTPaKMBakha OJl Kyrala
13 MHOCTPAHCTBA Ce U3MUPYjy Y eBpUMa.

VY cknany ca MPC 21, 1. 9 Kao (pyHKIIMOHaATHA
BaJlyTa KOPUCTU C€ AMHAP KOjU je UICTOBPEMEHO U
M3BELLTajHA BaJIyTa Y KOjOj C€ MPE3EHTYjy OCHOBHU
¢UHaAHCHjCKU U3BellTaju. Panu jeTHOCTaBHOCTU Y
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OBOM MpUMepY ce He npukasyjy I1JIB, TpoiikoBu,
LlapyvHe, TIPeB03a U OCTajld 3aBUCHU TPOLIKOBHU.

Y npumMepuma Koju cieae nocedbHo ce obpa-
DHyje cnydaj KibMxXkema KypCHUX pa3jauKa caMoO Ha
Kpajy u3BelTajHor (06pauyHCKOr) rnepuoa, a no-
ceOHO Ha JJaH U3MUpEHa TpaHCcaklivje U yckiaahu-
Baka Ha Kpajy obpauyHCKOT Mepuoja.

2. 1. 1. Kwuoxcerwe KypCcHUX paziuka camo Ha
Kpajy useewiiajuoz (obpavynckoZ ) Hepuooa, y3
ApuMeHy 3aKmY4HOE Kypca Ha OaH 6uaanca

VY oBOM ciyuajy KypcHa pasjivKa HacTaje Kao
pa3mMKa y BAJIyTHUM KypCceBHUMa KOjU CYy BaxKUJIN
Ha JaH HacTaHKa TpaHcCaKIMje 1 JaTymMa OumaHca
(ako TpaHcaklMja Ha JaTyM OujiaHCa HUjE U3MU-
peHa).

AXo je TpaHcakiyja U3MHpPEeHa y 00pauyHCKOM
Mepruoay y KoMe je U HacTajla obpauyHaTe KypCHeE
pa3jMKe IPU3HAajy ce y LEJOCTU Y TOM OOpadyH-
CKOM MIepuoay Kao GMHAHCUjCKM MPUX0J, (aKo je y
MUTaky NO3UTUBHA KypCcHa pa3jivKa) uiau (pMHaH-
CUjCKM pacxoj (aKko je y mMTakby HeraTMuBHa Kypc-
Ha pa3jiuKa).

KoHkpeTHM mojaiiyd Jatv ¢y y IpuMepy Koju
CJICIIN.

1) INpuspenHo mpymrso ”Curma” u3 beorpa-
J1a KYIUJIO je TIeT CIeKTpooToMeTapa uuja
je mojemnHavHa 1eHa 5.000,00 EUR. Hoba-
BJbau ”Eurolab” 13 Hemauke je ucrocraBrio
dakTypy Ha ykynaH usHoc on 25.000,00
EUR. Cpenwu kypc HBC npema EUR Ha

JaH McnocTaBbamba ¢aktype o6uo je 80,30
nuHapa. HabGaBmbeHM crnekrpodoroMeTpu
ce y TOCJIOBHMM Kkhurama IlpuBpemHor
npymTea ”Curma” eBUIEHTUPAjy Kao TPro-
Bayka poba 10 WHUIMjATHOM KypCy, V M3-
Hocy on 2.007.500 puHapa.

2) INpuBpenno apymrso ”Curma” u3 beorpa-
Ia IIpomajio je ABa crnekrpodoroMmeTpa
Kynuy ”AkBana6’ n3 CKomba U UCIIOCTA-
BUJIO My (dakTypy Ha usHoc o 10.000,00
EUR. ¥ MOMeHTy UCIOCTaB/bama (pakrype
nHokymniy cpentbu Kypc HBC npema EUR
ouo je 80,10 puHapa. Y cBOjuM MOCIOBHUM
kburama [lpuspenHo npyurso “Curma”
13 beorpaga KmMKM TIOTPaKMBakLE OIf
801.000 gunapa .

3anuxe pobe Ha BEJIMKO C€ pa3ayXyjy IO
HabaBHOj BpenHOCTH Y n3Hocy oA 803.000
JIMHApa OAHOCHO 10 MHUIIUjaJITHOM KYpCYy.

3) Ipenysehe ”Aksana®” n3 Ckorba raTuio
je TIOJOBMHY CBOjUX JYTOBama Y M3HOCY O
5.000,00 EUR Ha peBu3Hu pauyH IIpuBpen-
Hor apymTtBa “Curma” u3 beorpana. Cpen-
w1 Kypc HBC npema EUR Ha faH yruiate us-
Hocu 80,20 quHapa. Y IOCTOBHUM KihbUTaMa
he ce KHbWXUTA NPWIWB Yy AMHAPCKOj TPo-
TUBBpeAHOCTH, Y u3Hocy ox 401. 000 nuHa-
pa.

4) INpuBpenno apymrso ”Curma” u3 beorpa-
a y3eyo je myropouHu kpeaut on ~lLleH-
TpobaHke “u3 beorpaga y uznocy ox 4.000
EUR. Cpearwu kypc HBC npema EUR 61o

Padu 6omez yeuoa y upusnasare mipancaxuyuja y cilpanoj éaiyiu 3a Moneilapne ciagke oaje ce
caedehu upezaed - Ilpezaed 6p. 1

Pex. Bpoj Moerapue cTaske Ofbase3e npema IMoTpaxusama ox (Obae3a 3a
HHO J100aB/bayy HHO Kynia Y3€TH KpeJIT
1. W3HO0C Y CTpaHo] BaIyTH 25. 000,00 EUR 10. 000 EUR 4. 000,00 EUR
2. Kypc Ha 1aH TpaHcakil. 80,30 80,10 81,00
3(1x2) W3Hoc y GYHKIL BaTyTH (IHH) 2.007.500 801.000 324.000
4. M3uoc y crpaHoj Banyty Ha faH mmupera y EUR 4.000,00 5.000,00 0,00
5. Kypc Ha 1aH m3Mupema 80,10 80,20 0,00
6 (4x5) M3Hoc y DYHKIL BaJIYTH Ha JJaH M3MHPErba 320.400 401.000 0,00
7(1-4) Canno y crpanoj Baym Ha jian 31. 12. y EUR 21.000,00 5.000,00 4.000,00
8 (3-6) Canio Ha pauyHy Oe3 ycknafera Ha gan 31. 12, y in 1.687.100 400.000 320.000
9. Kypc I EUR 79,00 79,00 79,00
10 (7x9) Canno Ha pasyiy Prllga?ﬂy;yﬁﬂoxflkypcy Ha flaH 1.659.000 395.000 316.000
11 (8-10) Kypche pasnuke y . 28.100 - 5.000 4.000

Kao 1mTo ce u3 mpuka3aHoT Mmperjiea MoxXe BUIETU, MpUBpeaHO ApyiuTBo “CurMma” u3 beorpana je
Ha MOHETapHUM CTaBKaMa o0aBe3e IpemMa MHO J00aBbavyy 1 00aBe3e 3a y3eTe KpeauTe NMaJjo MTO3UTHUB-
He KypcHe pa3juke (00aBe3e mpeMa MHO J00aBsbauy Mambe cy 3a 28.100 nuHapa, a 3a y3eTe Kpeaurte ooa-
Be3e npema Kpeautopy Mame cy 4.000 nruHapa), a Ha MOHETAPHO]j CTaBILIM MTOTPaXKMBakha Ol MIHO-KYyIalia
HeraTMBHE KypcHe pasiuke y u3Hocy on 5.000 nuHapa.
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je 81,00 nuHapa, 1TO y AMHAPCKOj IPOTUB-
BpeaHocTu udHocu 324.000 nuHapa.

5) TpuspenHo apymrso ”Curma” u3 beorpama
miaha 4.000 EUR uHo-no6armauy ~Eyposnad”
n3 Hemauke, ca cBOr [OeBU3HOT padyyHa.
Cpenbu kypc HBC nipema EUR Ha paH yroa-
Te u3Hocu 80,10 muHapa, 1ma ce y IocJI0BHUM
KiburaMa Kbk u3Hoc o 320.400 nuHapa.

6) Ca crameM Ha gaH 31.12, Koju ipencTaBba
JlaTyM cacraB/bakba (PMHAHCHUjCKUX M3Be-
11ITaja, CBE MOHETAPHE CTABKE CE 3aKJby4Y]jy
no cpeawweM kKypcy HBC mpema EUR Ha
oBaj garyM og 79,00 nunHapa.

Y nocinoBHuMm Kwurama IlpuBpemnHor apy-
mtBa ”Curma” u3 beorpaga 6u ce cripoBesa cie-
neha Kibkemba:

H3Hoc
Pen. 6p. Omue Konto
JIyT. ToTp.
1. 3anuxe pobe Ha BETUKO 132 2.007.500
Jlobamaun y unoctp. 434 2.007.500
3a kyiiweny poby og unogobaswaia
2. Kynuu y nHOCTpaHCTBY 203 801.000
[puxonu on mpoaje
Ha MHOCTp. TpXUITy 613 801.000
3a fipogaimiy pody uHokyiyy
3. Habasna BpemsoCT
npozxare pode 501 803.000
3amxe pobe
Ha BEJMKO 132 803. 000
3a pasqgyarcerve 3anuxa pobe
4. JleBu3HU pauyH 244 401.000
Kymuu y unocrp. 203 401.000
3a genumuuny Hainaiily 0g UKo Kyiya
5. JleBu3Hu pauyH 244 324.000
JHyrop. kpen. y3emmn 414 324.000
3a y3eiliu gyopounu kpequi
6. [lobaBmauu y HHOCT. 434 320. 400
JleBu3HY padyH 244 320.400
3aiinahene obasese uno-gobdasmaiy
7. JobaBmauu y HHOCT. 434 28.100
[TosutnBHe KypcHe
pasimke 663 28.100
3a ceolerve obasesa iipema gobaswauy
y uHo. Ha gan unarca Ha 3akmyunu Kype 31.12.
8. Kymim y nHocTpaHcTBy 203 5.000
Herartushe
KYPCHE pasIiKe 563 5.000

3a ceoljerve ToMpasicusara og UHOK yiaya
Ha gan uaanca Ha 3akwyunu kype 31.12.

9. Jlyrop. Kpef. y 3eMIbI 414 4.000
[TozuTuBHE
KyPCHE pa3fuke 663 4.000

3a ceolerve 0basesa 3a qyz. Kpequiie
Ha gan bunarca- 3akwyyny Kype 31.12.

Ha HemoHeTapHOj cTaBIU 3aj1uxe pobe Kao 3a-
KJbyUYHU C€ MPUMEHYje UHULIMjAIHU KYpC, OIHO-
CHO KypC Ha JaH MHUIMjaJIHE TpaHCakKlMje, Kajaa
Cy 3aJIMXxe U npubaB/beHE TAaKo Aa ce Hehe mpuka-
3aTHU KypCHE pa3JIMKe Ha OBOM padyHy Kao IITO je
cly4aj ca MOHETAapHUM CTaBKaMma 10 3aKJbydHOM
Kypcy Ha aaH 6unaHca 31. 12, mro ce Moxe Bujie-
™1 U3 caeaeher nperiena:

Ilpezaed op. 2

Pennn Opoj Hemonertapha craBka 3amuxe pobe
W3Hoc Ha naH TpaHcaKimje
1. (kynosute) y EUR 25.000,00
) Kype Ha nan Tpancaxiuje 8030
(MHUIM]ATHI KYPC)
3.=1x2 Msnoc y i Baryru Ha 2.007.500
JIaH TPAHCAKII]E
W3Hoc Ha 1aH TpaHcaKimje
4, (posaie) y EUR 10.000,00
5. W Hunumjaanm kype 80,30
6=4x5 WsHoc y dyHKu. BayTH Ha 803.000
JIaH TPAHCAKIIH]E Y JIHH.
1. Canyio y cTpaHoj BayTH Ha
=14 nad 6unanca 31. 12. (EUR) 15.000,00
8=3-6 Canyo Ha pauyHy 3auxa Ha 1.204.500
JIaH OMIaHca y HH.
9. W Hunumjaanm kype 80,30
_ Canyo Ha pauyHy 3ammxa Ha
10=7x 9 Jau Ounanca 31. 12, y mun. 1.204.500
11. Kypcre pasmike 0,00

2.1.2. Krwuicerwe KYpCHUX paziuKa Ha
MOHelapHum CcillagKkama Ha 0aH Uusmupersa
HOCAOBHUX WPAHCAKUUJA U HUXOBO
ceoherwe Ha Kpajy uzgewiiajHoe tepuoda —
Ha OaH OunaHca 0O 3AKWYHHOM KYpCy

Ko oBor Momena KibMKeHe KypCHUX pa3inKa
KOje HacTajy KOoJ U3MHPUBaka MOHETAPHUX CTaB-
KM MpU3HAjy ce Ha JlaH u3Mupema (rahamwa win
HaIuiate) rnpema Kypcy Ha Taj 1aH. Y OBOM Clly4ajy
KypCHa pasjiiKa ce IpU3Haje TOKOM 00pavyyHCKOT
Tepuroaa Kao pas3inka n3dmely 1mocioBHe TpaHCaK-
1yje odpadyyHaTe 110 MHULIUjaTHOM KypCy U KypCy
Y MOMCHTY HaIUIaTE€ II0TpaXunBaka, HU3MHUPCHa
obaBe3a u CJ1.

Anu, KypcHe pa3jiuke HacTajie IPUITUKOM U3-
MHUpeha MOHETApHUX CTaBKU Ce€ HE IIPU3HAjy Ha
JlaH U3MUpeHa 00aBe3e WK HarjiaTe MOTPaKuBa-
a Beh Ha Kpajy obpauyHckor nepuoja (31.12) ta-
KO IITO ce BpIIM ycKiahuBarme Ha pauyHUMaA T10-
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Panu Gober yBuma y npu3HaBame TpaHCaKIMja y CTpaHOj BAIyTU 3a MOHETapHE CTaBKe, JaT je cleie-

hu npernen:
Ilpezaeo op. 3
Per. 6poj Moerapie cTaBke Obase3e mpema [MoTpakuparma Ob6asesa 3a
MHO-71004BIbauy OJl HHO-KYTIIIA Y3ETH KPeIUT
1. H3Hoc y cTpaHo] BatyTH 25.000,00 EUR 10 000 EUR 4.000,00 EUR
2. Kypc Ha naH TpaHcakiL. 80,30 80,10 81,00
3=1x2. W3Hoc y dynxi, Banymu (juH.) 2.007. 500 801.000 324. 000
4, W3Hoc y crpano] BanyTy Ha fad uamupea y EUR 4.000,00 5.000,00 0,00
5. Kypc Ha 1aH u3mupermba 80,30 80,10 0,00
6=4x5. W3Hocy DYHKLL BAJIYTH HA JaH U3MUDEDA 321.200 400.500 0,00
7=1-4. Camno y crpanoj Banyrd Ha gan 31. 12. y EUR 21.000,00 5.000,00 4.000,00
8.=3-6 Canyio Ha pauyny Oe3 ycknahera Ha gau 31, 12,y aun 1.686.300 400.500 320. 000
9. Kypc 1 EUR 79,00 79,00 79,00
10=7%9. Camro Ha pasyHy 1o 3§‘fﬁ§“yH§;‘H’<pry Ha i bunanca 1.659.000 395.000 316. 000
11=8-10. Kypche pasnuxe y mH. 27.300 - 5.500 4. 000
TpaxuBawa M o0aBe3a MCKa3aHUX Y CTpaHoj 2. Kymuu y uHocTpancTy 203 801.000
BaJIyTW MO 3aKJbYUHOM KypCy Ha JiaH OuJiaHca, y3 TIprxoan 01 mpofiaje
KOpeKLII/ij 3a N3HOCEC KIbUKEHE Y TOKY I'OOMHE. Ha MHOCTP. TPXKUITY 613 801.000
Tako, xopuctehu MpeTXOAHN IPUMED, Y IIPO- 34 ipogaily pody uno Kyyy
MeHU Opoj 3 ce Mpu3Haje Mo3UTMBHA KypCHa pas-
3. HabaBHa BpemHocT
JIMKAa Y MOMEHTY U3MUpewa y u3Hocy ox 500 nuHa- pozaTe bofe 501 $03.000
pa, jep je moTpaxkuBame y uzHocy on 5. 000 EUR poRatep '
HarwiaheHo no kypcy on 80,20 nuHapa 3a 1 EUR 3amixe pode
: Ha BEJINKO 132 803. 000
mto u3Hocu 401.000 guHapa, 1ITO je BUIle Y OTHO-
Cy Ha U3HOC 10 MHULMAJAITHOM KYPCY Y U3HOCY Ol  3a pasqyaicerve 3aauxa pobe
400.500 gmrHapa (5.000 EUR o 80,10 nunapa). 4. JleBisHu pauyH 244 401.000
HcTto Tako Ko IIPOMCEHCE 6p0j 5 TaKolje he Tlo3urusHe KypCHE
OuTH IpuU3HATa MO3UTUBHA KypCHA pa3jinkKa y pasiuke 663 500
yoyeHTy uaMupewa y usnocy oxa 800 nuHapa, Kympt y moctparcray 203 400,500
jepje obaBe3a y usHocyon 4.000 EUR uamupeHa 3 . B
mo kypcy ox 80,10 auHapa wTo M3HOCH 320, ZUJCHMNNLY HULIAL) 0F UHO-Kyia
400 nuHapa, a o6aBe3a Mo MHUIMjaATHOM Kypcey 5. JleBusHu pauyH 244 324.000
6una je 321. 200 nunapa (4.000 EUR no 80,30 Hyrop. kpen. y sewbn 414 324.000
AMHApa). 3a y3eiiiu qyZopounu Kpequii
Ycaen npusHaBamwa fej1a KypCHUX pasmKkaTo- ¢ Jl06aBaMH Y HHOCTD. 434 321,200
KOM OOpauyyHCKOI mepuoia IIOTPEOHO je MOTOM 1
CIIPOBECTU YCKJIahMBaHa HA PauyHUMa MOHETap- O3HTHBHE
: : KyPCHE pasfuke 663 800
HUX CTaBKW y CTpaHOj BaJlyTU, MpuMewyjyhu 3a-
KJbYYHU KypC Ha 1aH OwilaHca, U IpU3HATU HACTa- JleBu3HI pauyH 244 320.400
JIC KypCHE pa3JIMKe. 3a inakene obasese uro-gobasmaua
Y mocnoBHUM KHbUTama MPUBPEAHOT APYIUTBA 7. [loGaBbadi ¥ HHOCTP. 434 27.300
”Curma” u3 beorpama kopuirhemeM oBe MoryhHo-
Ouiia Ou cripoBeneHa cieneha KiblbKeHa: Mosuusre
¢ ’ KypPCHE pasfike 663 27.300
stoc 3a ceolerve 0basesa iipema gobasvauy
Pen. Op. Omic Konto Ha gan bunanca- 3akmydny kype 31.12.
alik il 8. Kyniu y nsocTpaHcTBy 203 5.500
Herartusne
1. 3amixe pobe Ha BEUKO 132 2.007.500 Ky PCHE PANHEE 563 5500
Jlobasbauu y unoctp. 434 2.007.500

3a Kyiiweny poby og uHo gobaseaua

3a ceolerve fompadicusarsi 0g Kyiaya y UHOCTIPAHCIGY
Ha gan bunarca - 3akwyynu kype 31.12.
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Ilocie cBUX KibMKeHa Ha KOHTY 663 he 6utu
eBUACHTUPAH YKYIIAH IPOMET IO OCHOBY IO3M-
TUBHUX KYPCHUX pa3jiMka y nsHocy ox 28. 600 qu-
Hapa, a Ha KOHTY 563 yKyItaH IpoOMeT Y U3HOCY Of
5.500 nuHapa MO OCHOBY HEraTMBHUX KYPCHMX
paziuka.

Ca cTaHOBWUIITA yTUIIaja HA MTOCJIOBHU Pe3yJI-
Tar y HailleM ciydajy Behu cy (hpMHAHCUjCKU MPU-
XOIU IO OCHOBY TTO3UTUBHUX KYPCHUX pa3jinKa y
OJIHOCY Ha (DM HAHCHUjCKE PacXoje M0 OCHOBY Hera-
TUBHUX KypCHUX pasyivka 3a23. 100 nuHapa 3a Ko-
ko he 6utu Behu 1OCIOBHU J0OUTAK Y OMIaHCY
ycrexa (pauyHy 1o0uTKa U rybuTka).

3. Kmuxcere KypcHUX paziuka Ha cilaexama
cdunancujcxe umosune y Cillpanoj easyiiu u ruxoeo
upusznaeare y pauyHy doouixa u Zyouinixa

Cxomno oapeadbama MPC 39, 1. 9 ¢punancuj-
CKa MMOBMHA ce KjIacudukyje Kao CpeacTBO Koje
ce Ip>KU paay TPTOBakha OTHOCHO TPOJIaje MU TI0-
HOBHE KYITOBUHE y 0JIMCKOj OyayhHOCTH, a CXOOHO
T. 38 peaoBaH HauYMH KYIOBUHE UJM Tponaaje pu-
HaHCHjCKOT cpeacTBa Tpeba Aa ce Ipu3Haje Kopu-
mhemeM pavyyHOBOACTBEHOr oOyxBaTarba Ha Ja-
TYM MpoJaje WU Ha JaTyM U3MUDPEHA.

Y HapemHOM TIpUMEpPY je TIPMKa3aHO KHbUTO-
BOCTBEHO OOyxBaTame edeKara ImpoMeHe Kypca
KOJ TpaHcakiiMja ca (puHaHCUjCKOM UMOBUHOM Y
CTpaHOj BajJlyTH, yBaxkaBajyhu HaBeaeHe oApende
ITOMCHYTUX CTaHJapaa.

1) IIpernoctaBumo aa I[IpuBpenHo ApyLITBO
”bera” u3 beorpaga uma ciobogHa HOBYaHa
cpelcTBa Koja miacupa y KynoBuHy 300 akiuja
Tprosaukor npymrBa ”Bema” u3 3arpeba Ha 3a-
rpebauykoj 6ep3u U 3a Te HameHe uciaahyje ca
JIIEBU3HOI pauyyHa CB0joj Opokepckoj kyhu 6.500
EUR (kypc EUR Ha aaH yruiate 6uo je 80,00 nuHa-
pa).

IleHa jenHe akiMje y MOMEHTY KyITOBUHE Oua
je 20,00 EUR.

®ynknumoHaHa BanyTta [IpuBpenHOT ApyIITBa
”bera” u3 beorpana je nuHap.

2) Ha ume npoBu3suje 6pokepcka Kyha je 3apa-
yyHaja 1% 3a cBoje yciayre (60 EUR).

VYkymaH Tpouiak KynoBuHe akuvja he Outu
6.060,00 EUR, a 6bpokepcka kyha je BpaTtnia Ha Je-
BU3HU pauyH [IpuBpenHor apyutsa “bera ” u3
beorpaga 440,00 EUR (kypc EUR Ha naH noBpahaja
6wuo je 80,00 nuHapa).

3) Ha nan 6unaHca ¢ep BpeaHOCT TProBauykKor
npywrBa ”Bema ” u3 3arpeba ouia je 25,00 EUR.
3axkpyuHu Kypc EUR 6uo je 79,50 nunHapa.

JHaxkne, yckiahewe Ha (pep BpeAHOCT aKiyja y
HalreM TIPUMEpy M HacTajle KypCHe pa3inKe ce

MIPU3HAjy CXOAHO HaBeACHUM ofpembama, IITO ce
MOX€ BUIETU y ciaeacheM mpenieny:

Ilpezaeo op. 4
Ho6u-
Msnoc y Kype | Msnoc TaK/
EUR y WH ryou-
TaK
Tpomak HabaBke
— 6.060,00 | 80,00 | 484.800 -
Dep BpeHOCT HA
Jatym Ounanca 7.500,00 80,00 | 600.000 15200
—HCTOPHCKH KYpC ’
Dep BpeHOCT HA
JaTyM OwaHca- 7.500,00 79,50 | 596250 | -3.750
3aKIbYYHH KYpC

Y nocioBHUM Kmurama 6uja 6u cripoBeieHa
cieneha KmbuXema:

H3noc
Pen. Op. Omnc Konro
Iy noTp.
1. latu aBaHcu 3a
3aJIXe U ycyre 150 520.000
JleBU3HU pauyH 244 520.000
3a yinamy asanca dpoxepexoj kyhu
2. XapTHje o BpeIHOCTH KO0je
ce ipke 10 focrehia-neo Koju
JIOCIIeBA JIO je/THE TO/IUHE 235 484.800
Jlatu aBaHcu 32
3aJIMXE U yCIyre 150 484.000
3a fipubasvaree akyuja pagu fpogaje
2a) JleBu3Hn payyH 244 35.200
Jlati aBaHCH 3a 3aTHXe
1 ycmyre 150 35.200
3a iospahaj euwie yinaheno? asanca
3. Xaptuje o1 BpeTHOCTH KOje
ce fipxe 1o focneha - neo
KOjH1 IocTieBa Jio jenHe roaune 235 115.200
[Tpuxomu on
yckaljuBama
BPEIHOCTH XapTHja
011 BPeIHOCTH
ACTONOKUBHX
3a IPoJIajy 683 115.200

3a csoliere axyuja Ha gep 8peqHOCT Ha gar buranca

3.750

3a) HeratusHe kypcHe pasinke 563

Xapruje 01 BpeaHOCTH
Koje ce apxe 10 gocneha
- JIeo KOji JocTeBa

110 jeJTHE TOTMHE 235 3.750

3a fipusnasarve HeZaiugHe KypCHe pasiuke HA ga OUTaKca
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VY caepehem nperneny nmpuka3aHo je yckinahuBame akiidja Ha ¢pep BpeJHOCT M KypCHUX pa3jiiKa Ha

nnaH OwmaHca:

Ilpezaeo 6p. 5
M3nocy EUR Kype H3Hocy un Jloburak/ ryourak

Tpoiak HabaBKe axiija 12.120,00 81,00 981.720 -
Dep BpemHocT Ha farym bunasca 14000,00 81,00 1.134.000 152080

— HCTOPUICKH KYpC ’ ’ T )

Dep BpeaHOCT HA ATYM

GUIAHCA-32K by THH KYPC 14.000,00 82,00 1.148.000 14.000
Hero usHoc pesepu 300r poMeHe dep BPETHOCTH i KYPCHE PasJiKe 166.280

4 Kmwuocerve KyYpcHUX pazauka Ha cillagkama
dunancujcke umosune y cilpanoj easyiiu u wuxoeo
ipuznaeamwe y Kauuinaay (eaasHuyu)

CxoaHo onpeadama MPC 39, 1. 55(6) nobutak
WU ryOUTaK KOju C€ jaBjba yCJIe[ MpoMeHe (dep
BPEAHOCTU (PMHAHCUJCKOT CpeACTBa WM (PMHAH-
cujcke obaBe3e Koja HHMje Ae0 OJHOCa XelIMHTa
Tpeba Ja ce mpu3Haje JMPEKTHO Yy KaluTal Kpo3
M3BEIITaj O MpOMeHaMa y KaIllnTaly, a CXOIHO OfI-
pendama MPC 21, 1. 30 kaga je moObuTak v ryou-
Tak O HEMOHeTapHe CTaBKe NMPU3HAT ITMPEKTHO
Kao KaIlnTall, CBaka KOMIIOHEHTa pa3MeHe TOT J0-
OuTKa Uv ryObuTKa ce Ipru3Haje TIMPEeKTHO Y Karu-
Tay.

HageneHe ogpenbe ce MOTy MIyCTpPOBaTHU CJie-
nehunm npumepom:

1) IIpeTnoctaBuMo na IIpuBpenHo ApyimTeo ”
banexc” u3z beorpajma Xxenau jga miacupa BUIIAK
CBOjUX JIMKBUJIHUX cpeacTaBa y KynoBuHy 200 ak-
nuja Tprosaukor apyirsa ”Oxuc “u3 Ckomba Ha
Ckorickoj 6ep3u.

Y ToMm LBy je ca AeBU3HOI payyHa OpPOKEPCKOj
Kyhu mo3HaueH Ha AeBU3HM padyyH u3Hoc of 12.500
EUR (kypc EUR Ha naH yruiare 6uo je 81, 00 nuHapa).

DyHKIIMOHATHA BaJTyTa IPUBPEIHOT APYIITBA
”bagekc ” u3 beorpaga je quHap.

2) YV norogHoM TpeHYTKY KyIbeHo je 200 ak-
nuja Ha CKOMNcKoj 6ep3u Mo TPXKUILHOj LIEHU Of
60,00 EUR mo axkuuju.

Ha ume cBoje mpoBu3uje 6pokepcka kyha je
3apauyHaia 1% ognocHo 120 EUR.

ITo ocHOBY OBe TpaHcakliuje, IPUBPEIHO APY-
wtBo “banekc” uz beorpama umano je ykyraH
Tpowak ox 12.120,00 EUR.

bpokepcka kyha je uzBpiuuia nospahaj Buiie
yIiaheHUX cpeacTaBa CBOT KOMHUTEHTA Y U3HOCY
ox 380,00 EUR, ynjaToM Ha I€BU3HU pauyyH (Kypc
EUR Ha gaH yruiate 6uo je 81,00 nuHapa).

Kymbene akiuje ce npema MPC 39 Boze kao

¢ MHaHCHjCcKa MMOBMHA HAMEHEHA NPO1ajy U KJa-
cudukyje ce Kao IyrorpajHa MMOBUHA.

3) ®ep BpeAHOCT HA JaH OVJIAHCA TTO TPOILIKY HaOaB-
ke uzHocu 70 EUR (kypc BUR msHocu 81,00 auHapa).

3aKkybydHM Kypc Ha 1aH omtaHca 6vo je 82,00 quHapa.

4) ITocne 16 Meceln o AaHa KyHOBUHE MPU-
BpenHo npywmtBo ” bagekc” u3 beorpana je omry-
40 aa npoaa cux 200 akuuja mo ueHu og 65,00
EUR 1o jemHoj akuuju, ykynHo 13.000,00 EUR.

bpokepcka kyha je 3apadyHaja CBOjy IIpOBU-
3ujy y usHocy ox 1% omnocuo 130,00 EUR.

Ha neBr3HM pavayH OBOT IPMBPEIHOT APYILTBA YTUIA-

heno je 12.870,00 EUR (kypc EUR je 83,00 avHapa) wiu y
JIMHAPCKOj mpoTtuBBpeaHoctv o 1.068.210 nuHapa.

VY nocioBHUM KibUrama 0u ce CIipoBena clie-
neha xmixema:

H3Hoc
Pen. Op. Omne Konro
JyT. ToTp.
1). Matu aBaHcu 32
3aJMXe U ycryre 150 1.012.500
JleBU3HU pauyH 244 1.012.500
3a yiinaimy asanca dpoxepexoj kyhu
2) Vuemha y kamuTaiy ocTaiux
TIPABHUX JIUIA M ApyTre XapTHje
OJ1 BPEZAHOCTH PACIIOJIOKIBE
3a IIPOJIajy 032 981.720
JlaTu aBaHcu 3a
3a1KXe 1 ycyre 150 981.720
3a kyiiosuny akyuja
2 a) Jlen3Hu pauyH 244 30.780
Jlatu aBaHcu 32
3aIMXe U yCIyre 150 30.780
3a iospahaj asanca
3) Vueniha y kanmutany ocTaiux
TIPaBHAX JIHLA U APYTe XapTuje
0J1 BPEIHOCTH PACIOIOKUBE
3a pojiajy 032 166.280
PeBanopuzainone
pesepse 330 166.280

3a cgoljerve akyuja Ha gep 8peqrOCT U KYPCHUX PA3IUKA
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4) leBu3uu pauyH 244 1.068.210

Yuemha y karmrany
OCTAIIMX MPABHHX JTHI[A
¥ Ipyre XapTHje o
BPEAHOCTH PaCIONOKHIBE

32 POJIajy 032 981.720

Jobuuu o mponaje
yueiha 1 1yropoYHuX

XapTHja Of BpeaHocTH 672 86.490
3a iipusnasarve peanuzoeanux qoduimara Koq ipogaje axyuja

166.280

4a) Pepanopusaruone pesepse 330
Joburn on mpogaje
yyemhia U {yrOPOYHKX
XapTHja Of BpeaHocTH 672 166.280

3a iuparcep peanuzosanos qobumika og ipogaiiiux axyuja

Kao m1To ce Moxe BUIETH, YKYITHO peain30Ba-
HU J0OUTaK OJ IIpoAaje akuuja usHocu 252. 770 qu-
Hapa, a cacTtoju ce of, 166. 280 nuHapa Jo00UTKa KO-
j¥ C€ OMHOCH Ha peBaJIopU3alMOHE pe3epPBe Koje Cy
Oujie MHUILMjaJIHO MCKa3aHe y Kanurtaily (rJaBHU-
111), TPWIKMKOM yckiahBama akiivja Ha dep Bpel-
HOCT U 3aKJbYYHM KYpC Ha matyMm ouwiaHca u 86,490
IuHapa Jo0MTKa of MpOoJaTHX aKiiyja, KOjUu Ce Ofl-
HOCHU Ha JOOMTAK Of IpoMeHe (ep BPEeITHOCTH U
Kypca oj JaHa OujiaHca 10 JaHa ITpojaje akiiuja.

5. Ocinaaa uuinara 6ée3ana 3a esudeniuparse
KYPCHUX pasauxa

VYxomko npenysehe maha no npeapadyHy (aBaH-
CHo T1ahake) MTHOCTpaHOM J00aB/bauy Tajia ce Mpume-
HbYje TPaHCAKIIMOHU KYPC OIHOCHO TTPOJajHU KypC Mo-
CJIOBHE OaHKe M0 KOMeE Cy KyIUbEHE JIEBM3e KOjuMa je
raheH npeayjMibeHU M3HOC U3 TMpe/pavyyHa.

Y oBoM ciiyuajy He HacTajy KypCcHe pa3JIMKe jep
je pauyH U3MupeH (Caeau camMoO KHbUTOBOJICTBEHO
3aTBaparbe aBaHcCa Kama TMPUCTUTHe daKTypa oOf
WHOCTpaHOT 100aBjbava).

IIpumMereH Kypc y OBOM CJly4yajy je OCHOBa
3a Jajby KAJIKYJIALUjy LieHe pobe WIN yClyre a He
KypC LlapvHE KOjU je CAYKMO MPUJIMKOM YBO3a 3a
n3pauyHaBame apute, [1JIB u apyrux niahama.

Vkonuko ce nobaBpady U3 MTHOCTpaHCTBA Ivtaha
HaKHAIHO OJHOCHO II0CJIe ITpUjeMa pode WIN U3Bp-
IIeHe YCJIyTe U3 THOCTPAHCTBA, a Y HEKOM POKY KOj!
HUje YCJIOBJbEH NCTOBPEMEHOM MCITIOPYKOM, Tajia ce
Moxe npuMeHUTu cpenwu Kypc HBC.

Saxvyuax

VY pamy cy npukazaHU CBU PauyyHOBOACTBEHU
acIeKTu oOpauyyHa U KHIKeHha KYpCHUX pa3iuKa
y ckyany ca MPC 21, mto Mmoxe OuTH 01 KOPUCTH
MpU TIPAKTUUYHOj NPUMEHU OBOT PEBUINPAHOT
cTraHaapaa.

ITopen payyHOBOJACTBEHUX KYypCHE pa3jinKe
“Majy U 3HauyajHe NMopecKe UMILIMKallMje Ha BUCU-
HY OCTBapeHe J100UTH, TUM 3HayajHuje 1ITO Cy U
KypCHE pa3juke Behe, a 11TO MOXe OUTU MpeaMeT
IMoceOHOT pa3MaTpaiha.

Pa3ymbuBO je ga je MOTpeOHO TeMEJbHO II0-
3HaBarbe MOTYhHOCTHM Koje TIpyka CBaKa O HaBe-
neHux antepHarusa MPC 21, kako 01 ce MUHY LIV~
03HO carjenajie UMIUIMKAIIMje cBake OJ HbMX Ha
MOCJOBHU Pe3yJITar OIHOCHO J00UTaK y 0OpauyH-
CKOM TIepHUOLY.

IMTopen mo3naBamwa MPC/MC®U, noTpeod-
HO je IMMO3HaBame M Hallle 3aKOHCKE peryJjlaTu-
Be, IPU UeMy Ce IIpe cBera MUCJIM Ha payyHO-
BOJCTBEHE, J€BU3HE U MOPECKe MPOIUCEe KaKOo
Ou ce pa3zyMeJia LieJiMHa NpobjeMa U mpaBUIHa
IMprUMeHa CBUX ojpenaba Koje ce omHOoce Ha
KypCHE pa3jiukKe.

CBako apyrayuje ImocTylame umajao 0u, 1o
HallleM MUIUbeHY, HeraTUBHE MMILJIMKALIYje Ha
PEaJTHOCT U 00jeKTUBHOCT (DUHAHCUjCKUX U3BE-
1ITaja ca MOrynum 3aKOHCKMM ITOCjeauiiama, Iy-
OJbeeM yIvieia, KpeAIUTHOT pejTuHTa npeny3eha
UTH.

Jluinepaiuypa

1) MehyHapoaHu craHmapau (QUHaHCUjCKOT
u3BellTaBawa (IFRS), IlpBa u apyra Kmu-
ra, CPPC, Beorpan, 2007;

2) 3akoH O payyHOBOJACTBY U DPEBU3UjU
(”Cnyx6enu macHuk PC”, 6p. 46/20006);

3) 3akoH o aeBU3HOM TocioBamwy (”Ciyxoe-
Hu rinacHuk PC”, 6p. 62 /2006);

4) PapoBaHoBuh Panuiia, Illkapuh — Josa-
HoBuh Kara, Quuancujcko pauynosodciiieo,
Exonomcku dakynter beorpan, 2000;

5) 3akoH o nopesy Ha aoout mpemy3eha (”Ciy-
x6eHu macHuk PC”, 6p. 25/2001. . . 84/2004)
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Ipyre CTejKXoJaepe y jeaHoj Kopropauuju. Mehy
TUNWYHUM CTEjXOAepuMa jeAHe Kopropaiuje cy
BJIACHUIIM KaITuTaja, BIaCHUIM OOBE3HMUIIA, Kpe-
JIUTOPH, 3aITOCIIEHN, MEHAIIMEHT, OOpI AUPEKTO-
pa, TmoTtpoiiauv, mobaBibaud, ympaBa, JOKaJHa
yIIpaBa 1 OCTaJIM KOPUCHUIIN 3aje THUIKUX Pecyp-
ca Kao IITO CYy JbyJIU U XKUBOTUHE KOjU MOTY OUTHU
YIPOXEHM €KCIUIOATAlljOM 3eMJBMIITA, BOJIE U Ba-
3yXa Ol CTpaHe KopIiopaluje.

IIpuHUMOKMjeTHO TocMaTpaHo jao0pa eTuka
Tpeba ma o3HavyaBa u gobap 6usHuc, MmehyTum, TO
He Mopa yBeK outu TauHo. Haume, 106po noHa-
IIakhe CE YBEK HE MCIUIATH, jep Hajuemrhe HUje 10-
Opo mnaheHO o CTpaHe OpraHu3anuje y Kojy je
WHBOJIBUPAHO. T0 IIOroToBO BaxKu Ha KpaTrak poK.
Hexkana nojequHIiM Npeay3uMajy akiije Koje HUCY
HHN Y BbUXOBOM COIICTBEHOM MHTEPECY HUTU Y UH-
Tepecy BIACHMKA opraHu3auuje Beh y mHTepecy
JIPYTUX CT€jKXOJIEpa jep UX Ha TO Tepajy NMPOMUCH.
IIpakTryHO MHAMBUAYA MMa CTAJIHY O0pOy ca com-
CTBEHMM €rOM3MOM M OHOTa IIITO Ce cMaTpa mpa-
BUM U IIpaB€IHUM, IITO jOHI BUIIC ITOACTUYC TIU-
Tambe TMpUMEHEe eTHKe y TociIoBamby mnpemyseha.
KpyuujaiHo eTUUKO MUTakbE jecTe KaKo HaTepaTu
TOjeIMHIIA 1a ce TTOHAIlA y CKJIaay ca MHTepecuMa
OpraHu3aiiyje, Kajia umMa u Ipyre 4ecTo CylpOTHE
COIICTEBHE MHTEpece.

Y oBoM pany hemo 1aTv OCHOBHE KapakTepu-
CTUKE J00pOr €TUYKOr MOHallama, 3aTUM, Ofpe-
JIIUTA TIUTakhba MEHALIMEHT KOHTpOJE Yy Kojuma
€TUYKO MOHAlllakhe J0J1a31 IMMOCe0HO0 10 U3paxajau
Haj3an ucTahu KjbydyHe MPUHIMUIIE €TUIKOI MOHA-
1IaHa yNpaB/baukux pauyHoBoha U (prHAHCUjCKUX
MeHaljepa.

1. Ocnoeéna obeaexcja
000po2 eituuKoZ HOHAWATLA

HeeTnuka moHaimrama HaHOCE IITETY T10jeIH-
1MMa, opraHuzalujaMma, TPXKUILUTY W APYLITBY
yoruTte. OHa MPOYy3poKYyjy NOTpeOdy 3a TogaTHUM
3aKOHCKHMM PeTyIcambeM, Kao M cTaHdapan3aluje
O]l CTpaHe Bjame WIMW peryiaTopHux Tena. Hee-
TUYKO TOHAallame, Takohe, Ipoy3poKyje MoTpedy
3a ompehBameM HM3a IMpaBWiIa, BPIIESHEM T01aT-
HUX TIperyiefa, cynepbusuja u cii. CBU OBU U3HY-
ljeHI/I MEXaHN3MU HUCY NJOBO/bHU, HUCY HU TOBOJb-
HO e(UKACHU, 4 Y3 TO CY U CKYIIM U UMajy JOCTa
HeIocTaraka, Kaja je ped o aklFjama MeHalIMeHT
KoHTpoJie. HeroBamwe 100por eTMYKOr MoHallamba
j€ 3amaTak KaKo opraHM3alivja Tako U IPYIITBa y
LIETTUHM.

OncTymama o eTUYKOT TTOHAIlamka Cy YeCTO
BoJMJIA MpeBapama. ¥ ob6jactu pUHAHCUJCKOT U3-
BelliITaBama, Koje je y GyHKLKjU jaBHOT MHTEpeca,
300r BEJMKOT Opoja MO3HATUX CTEKXOJAepa, IIO
MpUPOAU MOCTOje MOrYNHOCTU MomnpaBbatha pe-
3yjITaTa jeJHOT TIeproaa Ha IITeTy APYTUX MepPro-

Ia, LITO je AOBEJIO 10 CTaHAapAu3alilje eKCTEPHOT
(GUHaAHCHjCKOT M3BellITaBaHa, KAKO Ou ce Te Teo-
pujcke U TMpakKTU4YHE MOTryNHOCTM TOTIYHO €JiM-
MUWHHUCAJE WIKU CBeJie HAa pa3yMHY U JIaKO Mpero-
3HATJEMBY Mepy. YIIOpea0 ca TUM UAY U ITPUHIIUITH
Y MpaBuUia €TUUYKOT MOHallamha NpopPecuoHATHUX
pauyHoBoha 3aay>KeHUX 3a MPUMPEMY U cacTaBJba-
e (MHAHCHUjCKUX M3BEIITaja, OMHOCHO Koaupu-
KOBatha TMOHalllama MpodeCruoHaJTHUX PauyyHOBO-
ha. Ha taj HauuH ygapeHu Cy TeMeJby U pa3BUjeHU
CUCTEMU KOHTPOJIE HUXOBOT MOHAlllama.

Mehyrum, npoliec peryivucamba €TUYKOr I0-
Halllakhba HY>XKHO j€ 3aXBaTMO U MHTEPHO (hUHaAH-
cujcko npeasuhame U U3BELITaBakhe, Kao U yIpa-
BJbatbe OpraHusauujama. Tako M yHpaBbauykKu
pauyHoBohe 1 (pMHAHCUJCKM MEHallepyu MOpajy aa
TIOIITYjy TIPUHIIUIIE U TIpaBUJIa €TUIKOT ITOHAIIIa-
Hha U pa3BUjajy BEIUTUHE HhUXOBE IPUMEHE Y UHTE-
pecy HaBeneHUX cTejkxoyaepa. IlomToBame
eTUYKUX TIPUHIIMIIA U TIpaBIJIa, Kao M pa3BUjarbe
oJrosapajynux BelITUHA HUXOBE TPUMEHE OJ
CTpaHe MeHallepa je Hy>KHO MPUJIUKOM cKJlanama
MOCJIOBHUX apamXMaHa, OMIHOCHO TIpUIIPEMY
CTPYYHUX €KCIIepTH3a 3a IIpUXBaTambe TAKBUX
apaH:kKMaHa TJie je yJiora yIpaBbauyK1uX payyHOBO-
ha HezamewuBa. MeHallepu ceHUopu O Tpedaiu
OUTU MpUMepU JOOPOr MOPAJITHOT MOHAIAHA.

CucreM MeHalIMEHT KOHTpOJIe Mopa OUTHU T10-
CTaB/beH TAaKO Ja IPOMOBMIIE MOpaJHA THUTarba
MmpojeKlja U1 eTUYKOT MoHaumamwa. OmpeheHu
OpOj BUCOKO CIIELIMjaIM30BaHUX KOHTpPOJIa, KOje
3aXTEBajy MOJIUTUKE, MPOLIEAYPE U €IEMEHTE Me-
pema y CHUCTeMy MOTHBHCalba M HarpahuBamba
MTOJACTUYY TIPUMEHY €TUYKUX TIPUHIIUTIA 1 TIPaBU-
J1a y Bplewy aHamm3a. Bpjo yecto he Te aHanmu3e
3axTeBaTHu J0JaTHE KOHTpoOJie KakKo Ou ce o0e30e-
JIUJIW YCJIOBU 3a €TUUYKO MOHalllame, MMajyhu 'y Bu-
Iy Ta y eKOHOMUjU U MEHAIIMEHTYy HeMa Tpeln-
3HUX U €r3aKTHUX BPEOJHOCTM U BapujadIu.
CxBaTarbe yIore M 3Hadaja €TUUYKOT ITOHAaIllarba
Melhy 3anociieHruMa MoJACTUYE Ce KpOo3 pa3He 00J11-
Ke eyKalluje, m3paaoM KojaeKca IToHalllakba U CJI.

Menaiiep Kkoju He mno3Haje ¢GyHIAMEHTe
€TUYKOT IIOHAlllaka MOXE CBOjUM OO0aB/barbeM
VIIpaB/bauykKMX aKTUBHOCTM CTBOPUTHM YCJIOBE 3a
HEeeTUUKa TMOoHalllaka y OpraHu3alvju U3 HajMare
nBa pasnora. IIpBo, MOXe ce I0jaBUTU IIPOOJIEM
Mpero3HaBaba eTUUKUX MUTAaHka Y MOMEHTY Kaja
ce mojaBe, 300r Tora IITO 3aII0CJIEHU MOTY MeIIaTU
e€TMYKA W 3aKOHCKA MOHAalllarba U CXBATUTHU Ja aKO
HEIITO HUje WJIETATHO, OHJA je U €TUYKO, IUTO je
MOTIYHO MOrpelHo. 3aKOHU Cy, Kao LITO je IMo-
3HATO, YOINMITEHEe HOpME TOHAIllatkha M HE MOTY
00yxBaTUTHU U 3a0paHUTU CBE OOJIMKE HEETUYKOT
noHamamwa. Ilocroje, MehyTuM, eTuuke BpeaHO-
CTH, Ka0 IITO Cy MHTETPUTET, JIOJATHOCT U TEXKIba
Ka Haj0ooJbeM Koje je Hemoryhe yrpaguTu y 3aKOHE.
Te m TakBe BpPETHOCTHM CYy OCHOBAa ITOHOIICHA
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€TUYKOT KoAeKca, Kojum oapeheHa npodecroHa-
Ha rpyna ypehyje npuHuuMne U rpaBujia MoHalla-
Hha, BPJIO YeCTO CTPOKA OJI caMoT 3akoHa. ETnukm
KOJIEKCH MOHalllaka Cy, Takohe, 3HauajHu 3a ype-
hHeme Hekor ApylluTBa.

Hpyro, onpeheHu 6poj Jbyau Hajuenrhe MACH-
TU(UKYje eTuUKa NMUTamba ca MPOCTUM TpaBUJIM-
Ma, Kao IITO CY ,,yBeK pely UCTUHY , ,, HE YUHU
37107, ,,paay ApPYrMMa OHO IUTO OU BOJIEO Ja TeOu
ypazne” u ci1., IOK Cy ITpolecu ob0aBbatha MOCIOB-
HUX aKTUBHOCTU M yIpaB/batha AAJIEKO Of TaKBe
jEIHO3HAYHOCTH.

ETnuko noHalame je TeMe/b MOJAEPHOT IIPO-
¢decrnoHanu3Ma, KOju Ce OJHOCHU Ha ,IIOHAllahe,
TeXHY UK ofpeheHe KBaiuTeTe Koju obesexana-
jy mpodecujy unu npodecuoHaaHy ocody”!. Ckyn
TaKBUX BPEIHOCTH, KAaO W MPUHIIUIA, ITpaBUia 1
MMOJIMTHKA HHUXOBOT OIpXKaBama M yHampeherba
HMCcKazaHor y nucaHoj opMu U npuxBaheHux on
CBUX ITPUMATHUKA ITpodecuje mpeacTaBba KOIeKC
npodecuoHanHe eTuke. Konekc npodecroHaniHe
eTUKe TIpeACTaBha OCHOBHM MEXaHW3aM Ha I0J-
pYyYjy ouyBama €TUUYKUX BPEIHOCTHU, Ka0 U (PYHK-
LIMOHKWCAa TIpaBWJIa W TIPUHIIUIIA HBHXOBE
3amTure. ,,Ha oCHOBY OBakBOT' KOJeKca:

1) KOPUCHULIU TTPOMECUOHATHUX YCIyTra 3Ha-
jy 1lITa Ja oueKyjy Kaja UM je Heka yciayra
HEOIIXOIHa,

2) YyjaaHOBU IIpodecHje 3Hajy KaKBO c€ IMOHa-

1Iame Mpernopyyyje u

3) npodgecuja npuMelyje IpaBujia Aa Ou
KOHTpPOJIMCala aKTUBHOCTHU CBOjUX YJIaHO-
Ba U NpUMeHKBaia oaropapajyhe aucuu-
IUIMHCKE Mepe”? .

PauyHoBoacTBeHa mpodecuja 3ajeJHo ca Me-
IWUIAHOM M TIpaBOM O OCTaJIMX 3aHUMama Cce
0JIBajajy IipeMa ,,CTeIIEHy OATOBOPHOCTU, MYIPO-
CTU U Opure 3a APYLITBEHY AOOPOOMT, Koja ce Ha
3axTeBa HUTU MPEINO3HAje KOI APYTMX 3aHUMarba
Koja ce HasuBajy npodecujom”3. Om pauyHOBOhe
ce TpaXH Jia Kajia ce jaBu cykob usmely JUUHUX U
mpodecMoOHATHUX MHTEpeCa HaABIaaajy MHTepeCH
npodecuje, OAHOCHO jaBHU MHTEPEC 3a KOJIEKTUB-
HO A00po 3ajeAHUIIe JbyAU U MHCTUTYLHjA. Y TOM
CMUCJIy C€ LIMJbEBM PAaYyHOBOJACTBEHE ITpodecuje
YOIIITE MOCTaBsbajy MpeMa HajBUILIUM CTaHAapAu -
Ma npodecruoHam3Ma, HajsehuMm gocturnyhnma
VCIIELTHOCTH Y pamy M 3aI0BOJbEH-A jaBHOT MHTE-

1)

peca, a eTMYKO TOHAIlake U TpodecruoHaTHN
CTaB CMAaTpPajy KJbYYHUM 3a yCIeX PauYyHOBOJCTBE-
He npodecuje. HeeTuuko noHaiame pauyHoBohe
IITETHO j€ 110 HeTa CaMOT, HeTOBY Ipodecujy, ajiu
U 3a apyre.

2. Huimamwa cuciiema meHaymeHill KoHpole
U ewu1Ko uoHawmarbe

MeHalIMeHT KOHTpOJIa jé HEIOoCPEIHO WM
TTOCPEIHO MoBe3aHa ca eTuKoM. [InTare OBUX Be-
3a Haja3u ce y caMuM (GyHIaMEHTHMa CHUCTeMa
MEHAaIlIMEHT KOHTpoJje, umajyhu y Bumy aa je Tp-
KMIIIHA €KOHOMMja YUBPCTUJIA MHCTUTYLIUjY Me-
HalIMEHTa Kao IJOHOCHMOIA ITOCJOBHMX OIUTYKa.
CaMuM IocTaBbakbeM Mpo(drTa Kao KUba MOCI0-
Bakba UCIIpes OjlarocTama 3arocieHUX je, 1o CBO-
jOj IpUpoOaAU HEETUYKO, Oe3 063Mpa Ha TO LITO Ce
yKasyje J1a je TO Hy>KHOCT KOjy 3aXTeBa OKPYXEH-e.
Ta nmurarmka mnpeBa3wiIa3e OKBUPE OBOT paja.

WMmajyhu y BUgy 1a Cy OCHOBHM €JIEMEHTU CU-
cTeMa MEHAaIIMEHT KOHTpoJe OylieTupame, Koje
pe3yaTupa OylieTuMa M MepaMa nepdopMaHcH U
KOHTpOJIa M3BpllIeka OylieTa U OCTBApeHUX Mepa
nep@opMaHcu, JIOTUUHO je Ja ce eTUUYKa MUTaba
MOTY ITOCTaBUTH Y CBAKOM O] OBUX ITpoIieca, Kao 1
HauyMHa IOCTyIama IMOCe YTBphuBama, Kako J0-
IIMX TAaKO M JOOpMX MHAMKATOpA M3BpIICHa, OJI-
HOCHO Mepa nepdopmaHcu. 3anpaBo Au3ajHApa-
b€ MCHAIIMCHT KOHTPOJIE HE€ MOXE outu
uU3BplLIeHO 0e3 no3HaBawa eTuke. CrnenuduyHa
npaBwia Koja yrnpaB/bauke pauyyHOBohe Mory aa
KOPUCTE MpU AU33ajHUPAby MEHAIIMEHT KOHTPOJIE
3aCHOBaHe Ha €THUIIM ,,yK/bYUyjy TapaHTOBaIbe 11a:

= KOMMaHuja umMa QopmyaucaH, IPpUMEHEH U
OJI CBUX 3aIlOCJIEHUX YCBOjeH jellaH MCLpIiaH
KOIEKC eTHKE;

= CBU 3aI10CJIEHY pa3yMejy KOJIEKC eTUKE KOjU je
yCTaHOBMJIAa HbUXOBAa OpraHu3aluja;

=  TIOCTOjU CHCTEM JeTeKTOBarba M M3BEIlTaBa-
Ha 0 KpIIeHY KOAeKca eTUKE KOje je yCTaHO-
BWJIa OpraHu3anuja’.

HenocpenHa Be3a n3mel)y eTUUKOT ITOHAIIaha
U CUCTEeMa MEHAIIMEHT KOHTPOJIe TTIOCTOjU y TIPO-
Lecy OylieTvpatra (a) 1 OJAroBopa Ha Jollle U J10-
Ope MHIUKATOpe ocTBape-a (0).

3HayajHO je Ja MOMEHeMO W MPUHLMIT YIpa-
BJbAaUKe KOHTPOJIE, OTHOCHO KOHTPOJIE HA OCHOBY

2y S.M.Muntz, Cases in Accounting Eticks and Professionalism, 3th Ed., New York, IrvinMcGrow-Hill, 1977, ctp. 4.

b. Hopuhepnh, "Kibyunn npuHmuny npodecioHanHe eTHKe y (PMHAHCHCKOM H3BemTaBamy ", pedepaT Ha XX XVII Cummosujymy Mebyna-
3) POAHa npocecHoHanHe (PauyHOBOACTBEHA) PEryJIaTHBa Ka0 OCHOBA KBIUTETA (PUHAHCH JCKOT U3BellTaBama, 3aarudop, 2006, crp.22.

4 Magill Harrz T., Garz John, Profesional Responsibilities, An Introduction Sout-Western Publiching Co, Cincinnati, 1991, crp. 4.
A. A. Atkinson, R.D. Banker, R.S. Kaplan, S.M. Zoung, Management Accounting, Prentice Hall, Englewood Clifs, New Jersey, 1995.
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oJicTynamwa (management by exception)’. KoHTposa
YKJbYUyje 1B€ KOMITOHEHTE a) aKIl1jy Koja CIIpOBO-
IV TUTAHCKE OJITyKe 1 0) MPOoLIEHY MOoCcJoBama Koja
06e30ehyje moBpaTHe MH(POPMALIKje O IOCIOBAKY.
HawnmMme, KkoHTpoOsa je Hy>kHa 300r Tora jia 6u ce no-
peaVI OCTBAapeHM pe3yITaTh ca IUIAaHCKUM, a 3a-
IaTak MeHallepa je ga ce 0aBe pasiamKama, Tj. Of-
cTynawuMa usmely 1iaHa u ocTBapewa. Jlakie,
Kaga MEHallepu YIoTpeO/baBajy OBaj IIPUHIIMII,
00MYHO ce Kaxe J1a MeHallepu ,,yIipaBibajy momMohy
n3y3eTka”.

a) Emuka y ipouecy Oyueiiuparva

OmniuTe je mo3HATO Aa CTUJI MEHalIMEHTa urpa
3HayajHy yJIory y mpouecy oyiietupama. [Ipu Tome
je eTMKa BpJIO 3HayajHa, HE3aBUCHO O CTWIa
yIpaBjbara 0 KoMe ce paaun®. JlesorBopHocTH Oy-
IIeTMpama OOMPUHOCH BUIIEC TMApPTULIMIIATUBHU
CTWUJ yNpaBibatha, KOjU je mpuxBaheH y caBpeme-
HUM Tipeny3ehuma, oqHOCHO Tipemy3ehnma BHCO-
KHX TIPOU3BOIHUX, MH(GOPMAITUOHUX U KOMYHHU-
KallMOHMX TexHoyioruja. OBaj CTUII yIIpaBbakha je
o0yxBaTHO caBpeMeHa JoCTUrHyha Teopuje rmoHa-
1mama. Y TakBuM npeay3ehuma umbHe 1epdop-
MaHce cy oapeheHe y3 yueunrhe, Kako MpeTnocTa-
BJbEHUX, TaKO W HEIMOCPESAHUX W3BPIIMIALA.
TakBUM MOCTYITKOM, 3aIIOCJIEHN Y OBUM OpTraHM-
3aljaMa Impey3umajy Ha cede OAroBOPHOCT 3a U3-
BpIlIaBake 00aBe3a Koje Cy caMu ceOu MOoCTaBUIN
y IOIJIEQy oIlepaliije KOje HeIOCPEAHO M3BOJAE U
BUXOBUX TTepPOpMaHCH, Ka0 M M3 TOTa IPOU-
3aluiux OylieTa, ajid U U3BoheHme OCTaIUX Omepa-
1I1ja y TIOCJIOBHOM TIPOIIECY, OMHOCHO ITOCTaBJba-
e OylieTa y rmpoliecy oylnerTupama yorire. CBako
HEOATOBOPHO TMOHAIIAkhE Y MPOIECy MOCTaB/hatha
LHWbHUX epOpMaHCU U OylleTUparba JOBOAU IO
CBOjOj MPUPOJU A0 Ipelliaka y MOoCTaB/baky LIUJb-
HUX TTIepdopMaHCcH 1 OylieTa Kao OCHOBA 3a IMope-
hemwe ca ocTBapemuMa. Y TakBOj CUTyaldjU 3a110-
CJIEHW MOTY TIOJIa3UTH OJI TIOTpeIlHe IO3ULIHje Y
KO0joj ce Hajla3ey OMIUTEM CMUCIY WIN HENOBOJbHE
MHPOPMUCAHOCTH KAaKO €KCTepHE TaKO M MHTEp-
He, OMHOCHO TIpeyBeIMIaHe TIpeaCcTaBe O MHTETpr-
TETy U O0jeKTUBHOCTU. WMHTErpuTeT U 00jeKTUB-
HOCT YIpaB/bauykor pauyHOBohe, uuju 3amarak je
n3paga OyileTa IIOBE3Yjy C€ ca HerOBOM YeCTHU-
Tollhy, MOIITEHEM UM UCTUHOJbYOMBOIIhY, Kao U
ca KOMyHULIMpamkheM MHpopMalijama Koje cy ¢ep
U objekTrBHEe. [IpUHUMIIM ETUYKOT MOHAalllaHa
o0yxBaTajy, Mmopej oCTaaiuX U UHTPUTET U 00jeK-

5)

TUBHOCT, IIa je OTyda jacHa Be3a usMel)y OyneTu-
pamba U eTuKe.

Ha npyroj ctpanm, mocraBibame Oyiieta ca
ciabocTuma — ,,slack” OyrieTa Moxke OMTH, a IpemMa
HEKUM aHajM3aMa U jecTe MOCJeanIla YK/byIruBa-
Hha CyBUIIE JTNYHUX MHTEpPeca, OMHOCHO HAaCTOoja-
Bha Ja Ce OCTBApW IUTO BUIIE JUYHE KOPUCTHU
npapaajyhu To 00jeKTUBHUM OKOJIHOCTMMA I10-
clioBamha, a UMajyhu y Buay Beh pa3BUjeHU CUCTEM
MOTUBUCAaWa U HarpahuBama. Y CKJIagy ca TUM,
OBO je €TMYKO MUTake par ekselans.

Etuuka ctpaHa OyiieTupara ce MmocedHO MC-
THYE, jep OHa MOXe MHOTO Ja KoluTa onpeleHe
CTEjKXOJIIepe, MOCeOHO OpraHMu3aliujy, BIaCHUKE
u kpeautope. Haume, ,,slack” OyiieTu HuCy noopa
OCHOBA 3a ONTUMM3UpPamke MOTHBAIIMje 3aIocje-
HUX 1 MeHallepa. Kaga 3amocieHn y TOKy ToanHe
youe na he HINJbEBU ouru NCITYHCHU OHJJAa BbUXOBO
3ajlarake U eJlaH NMpupoaHo omnanajy. [ToHaB/bame
,slack” OylieTa U3 rogMHe y TOAMHY ayTOMaTCKU
JIOBOIIM JIO JIEXKEPHOT TIOHAIIarba 3aIloCACHUX M
MeHallepa, 3aTUM HeIoTpeOHe MOTPOIIe WIJIH,
Mak, ogJjiarara npodura 3a ciaeaehy u HapeaHe To-
OUVHE.

Wcto Ttako, Oyiietu ca ciabocTMa HUCY MOY-
3J1aHa OCHOBA 34 JIOHOILIIEH-¢ OJIyKa O yIarambiMma,
aJIOKaLIUj1 pecypca U BpeaHOBaby nephopMaHCH.

He Tpeba 3aHeMapuTu HU cXBaTaka Koja Kpe-
npame 0yl1eTCKUX c/1aboCTu cMaTpajy HOpMalHUM
HAYMHOM PO eCHOHAITHOT MOHAIIIarka U cMaTpa-
jy Ta pamyoHaJHWM OATOBOPOM Ha M3a30Be U3
OKpYyKeHa, CMarbehe IOCIOBHE HEM3BECHOCTH
y3umajyhu y o63up, npe cBera, (pakTope IocjoBa-
Hha KOjM ce He MOTY KOHTpoJimcaTu. To cBe Bomu Ka
yMaleHY MOCJOBHOT pU3MKa, a yTuie Ha (PyHKIIM-
OHHCale CUCTeMa MOTMBHUCAma M HarpaluBamba.
WcroBpemeHo, oapeheHn meHallepu TBpAeE 1a je
Kpeupame Oyliera ca ciadboctuma oapeleHa BpcTa
OanaHcupama MOhM XujepapXUjcKUX HMBOA yrnpa-
Bbawa. OH, 3ampaBo, IOMaxe 3alUTUTU HUKUX
HMBOA yIIpaB/batba O HealeKBaTHOT BpeIHOBAhA,
KOje MoxXe OMTH IPOy3pOKOBaHO HeMoTyhHolihy
MOY3JaHOT Meperba WIN 3JI0YIIOTPeOOM O CTpaHe
HagpeheHux. MeHaliepu Koju OpaHe Kpeupame
Oyileta ca ciaabocTuMma cMaTpajy, Takohe, Ja To
rojayaBa HUXOBY MPEropapavyky No3ulujy y Ipo-
1ecy OyiieTupamwa. MeHaliepu Ha CBUM HUBOUMA
yIpaBbakba IIPeroBapajy y mpoiecy OylieTuparba
ca yHampeJ kbuMa Mo3HaTUM clabocTruMa Koje My
MpPeCTaB/bajy OCHOBY HeroBOT Oyayher moHamama.
Haume, MeHallepu HajBUILIMX HUBOA jadajy CBOjy

6) Op Oyman Jenanh: Menaymeniu koniuipoaa, ctp. B, CaBes PP Cpbuje, Beorpap, 2005.

Bumm o rome, b. Hosuhesuh, Yiipaswauko pauynosodcitieo — byyeiticka koniipoaa, ExonoMcku dpakyrer y Humry, 2000, ctp. 32-33.
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MO3UIIMjy 300T TOra IITO Cy OMIn 100pu Iperona-
pauu y mpouecy OylieTupamba c1abocTu, y3 UCTO-
BPEMEHO pEaTHO OYEeKMBAH-€ OJIAKIIAHOT TOCTH-
3ama COINCTBEHWX IWbeBa. Tako, y MHOTUM
opranu3anyjama HajapeheHU 3kejie Ja HUXOBU
noapehenu OyiieTupajy oanpehere ciadboctu, jep
he u OHM MMaTU KOPUCTU OJ TOra, MOIUTO je
OCTBapnBak€ HHbUXOBUX TUJbEBA IMOTIIYHO 3aBMCHO
0] OCTBapeHa liWbeBa Heropux noapeheHux. Ha
Taj HAUWH, HaJpeheHU YKUBaAjy IJIOJA0BE YMaH-eHa
MMOCJIOBHOT pu3uKa U IoBehara Moryhe Harpaze.
ITocTaBba ce mMuTambe Ja UM OBe KOMIIAHUjE TTOI-
CTUYY HEEeTUYKO MOHAalllakhe, OMHOCHO 1A JIu je Oy-
IIeTupame oApeheHUX HeTpelun3HOCTH TPHXBa-
TJbMB HAauyMH TIOHAIllatba W 3aroCJIeHUX U
MeHarlepa.

Kon3ucreHTHO TOME, A2 OU Ce MOTJIO TIPOCy-
huBaru na 11 ce Heka c1aboCT y OylIeTUpPaEy MO-
rjpa cMarparv IIOCJICAUIIOM C€TUYKOI HJIM HEC-
TUYKOT IMOHAlllaka YIpaB/bhauykKuX pauyHoOBoha u
MeEHallepa Mopa ce y3eTu y 003Up BeJIuKU Opoj
dakrTopa, Kao IITO CY:

= KOJIUKO Cy Ao0Ope mepe mepdopmaHcu (y
CMUCITYy jauMHe FbMXOBOT YTH1Iaja Ha MeHalle-
pe WU €HTUTET, OMHOCHO (phakTopa KOju ce
MOTY KOHTpPOJIUCATH);

= CBU LWbaHU Oy11eTH cy o0yxBaheHM Kao Kpy-
TO OYEKMBarbE OJI CTpaHe MeHarepa Kopropa-
uje;

=  CBaka MeHallepoBa HaMmepa J1a Kperpa ciiabo-
ctu y OylleTuMa npuMapHo ce peduiekTyje Ha
ETOBE 1LINJBEBE;

= CBAaKU MPETIOCTAB/LEHU MMA HEKY Harpamy
on ciabocTu Oy1IeTa;

= CBaKu MeHallep oxpabdpyje Kpeupamwe ciaabo-
CTH;

= CBaku oOuM c1abOCTU je 3HaudajaH; Wu

= MOHAIIIAHE CBAKE MHAWBUIYE j€ PETyIMCAHO je/I-
HUM WM BUILE CTaHAApAA WX Koaekca (MHOTO
padyyHoBoha 51a, JOK MHOTO MeHallepa He)’.

6) Ionaware menayepa
u 3ailocieHux Ha ocieapera Oyueita

IToHamame 3amocaeHuX U MeHallepa je 3Ha-
YajHO M Kaja Cy pe3yJITaTu U3Bplersa Oyliera Jio-
1M U Kajga cy 1o0pu.

Peanuzanyja uwpaHux Mepa nepdopmaHcu
npyxa uH@opmMalilyje 3anocjieHruMa o TOMe 11Ta je
3a KOMITaHUjy OMI0 BaxKHO, KA0 1 Ja JIM je OCTBa-
puia npoduT, pacT, LWbAHU KBaJIUTET U CII.
YKOIUKO 3aIOC/IeHN HUCY YYeCTBOBAIU Yy Aedu-

7)

HUCaky LWheBa, OHIA je Moryhe Ja OHM M He
MpPerno3Hajy CBOjeé MHTEepece y TOj KOMIaHUju. Y
TaKBUM YCJIOBMUMA OHU pad€ 1104 INMPUTUCKOM MU
caMUX Tpolieca I MeHallepa. McTpakuBama cy
rnokaszasa ja TpehuHa 3anociieHux oceha HeKy Bp-
CTy TIPUTHCKA Y M3BPIIABaby MOCIOBHUX [WbEBA
KOMIIaHUjE, a 3HATHO j& Marhe OHUX KOju IPU3HaA-
jy Ja Cy mocao ypamuju Jiollle WIX Ja ce CTHIE Ta-
kBor nocaa. IlltaBuliie, MHOre IpeBape W Apyre
HEeTUIKE aKTUBHOCTH OJf CTpaHe 3aIlOCICHUX ypa-
hene cy mucinehu ga cy oHe KOpPUCHE 3a OIICTAaHaK
WJIA Pa3BOj HMXOBE KOMIIaHUje, a KaTKald Cy ypa-
ljeHe moa MpUTUCKOM BUIICT HUBOA MEHAIIMEHTA.

daBopuzoBabe KPaTKOPOUHUX Y OJHOCY Ha
IYropoyHe IMJ/b€BE OpraHusaluje je, Takohe,
TpeaIMeT MHTepeCcoBaba eTUKE, jep TO JOHOCH KO-
pUCTHU 3all0C/IEeHMMa U MeHallepuMa, ajld yMamYyje
BPEIHOCT BJIACHUKA.

ITocebHO ce mocTaB/ba MUTaHE MOHAlLIAKhA 3a-
ITOCJICHUX 1 ME€HAaIllepa HAKOH M3BPLICHUX MEPCHA
TMMOCTUTHYTHUX pe3yiTaTa, aKo Cy Ca3HaJIM J1a Cy 1o-
CTaB/beHE LIMJbHE Mepe mepdopMmaHcu Ouie ne-
¢ekTHe, a OCTBapeHU pe3yJTaTH JIOIIM M Ja CY
300r TOra M3ryouJIM MpaBo Ha Harpaay. MHOIM 3a-
MMOCJICHU U MEHallepy panuje 01 omabpaii HacTa-
BaK paja MOTHMBHMCAH HarpamoMm, HacTtojehu ma ce
CHCTEM Meperha y TOM CMUCITY Y ITIPOMEHU, JTOK O
oapeheHu Opoj 3arocaeHMX U MEHallepa HacTaBUO
Ja pagn, MOTUBHUCAH COIICTBEHMM MHTCpCHUMaA 3a
KOje Bepyjy Ja Cy y CKJIaAy ca LiJbeBUMa OpraHu-
3aiuje. OBakBO MOHAallaHe MOXE OUTU CMaTpaHO
HeetmukuMm. Ko he o Tome omayuutu? VYmpa-
BJbaUKM payyHOBONE MMajy €TUUYKU KOMEKC MOoHa-
1Iama 1 Jjako he ce onpenaeanTy, a 1Ta UMajy Me-
Hallepd, OCHUM MOXIA JIOjaJHOCTM  TIpeMa
KOMIIaHUjU.

INuTame moHalIama 3aIlOCICHUX U MeHaliepa
y ciayyajy 100puxX OCTBapeHUX pe3yJiTara je noceo-
HO BaXHO. MehytuM, Tpeba oaMax HarjiacuTu aa
Cy CaBpIIEHN MHCTPYMEHTH KOHTpPOJIe MOTyhu 3a-
XBabyjyhu BUCOKUM TexHoJjorvjama. He paau ce
caMoO O TOME Jia Ce 3aMfoC/eHHU TMpaTe NpeKo ekpa-
Ha, Beh M O MpUCIyIIKMBamy MpeKko TeaedoHa,
KOMIIjyTepCcKoM Tipahemy yiia3za 1 u3ja3a Ui Me-
pema TIPOAYKTUBHOCTH, OJHOCHO KpeTama 3arlo-
caenux. IIpoueHe mnoka3syjy ga 10 munuoHa pan-
Huka y USA mpare mnociaogaBUU OOK KOPUCTE
KOMIIjyTep Win TeaeOoH.

IIpahere noHallamka 3a0CIeHUX 1 MeHallepa
je motpebHo U kopucHo. To yTuue Ha HUXOBE pe-
3yJITare, jep 3Hajy 1ITa ce O HUX Tpaxu. Mehy-
THUM, TO MOXe OUTH CMaTpaHO Kao TyllIeHe IIpaBa
1 ayTOHOMMUj€ 3allOCJIEHUX U MeHallepa ca Hera-

K. A. Merchant & W. A. Van der Stede, Control Systems, FT Prentice Hall, ctp. 694-695.
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THUBHUM ITOCJIeAMIIaMa Ha HBUXOBO 3apaBibe. OBae
Cce eTUUKa MUuTamba OJHOCe Ha TO:8

=  Jla U Ce MpHUMEbYjy TajHe Mepe WIM Mepa 3a
KOje 3Hajy 3aIlloCIeHM; Ha Ipumep, Aa Ju
MPETIOCTaRbEHU MPUCIIYIIKY]Y TaAKO 1a 00e3-
OeJe MpUBAaTHOCT 3aMOCAEeHUX,

=  JaJIF Cy 3aloCJIeH! YYeCTBOBAJIN Y TTOCTaBJba-
by TOra cucrema (IMocTaBberhe OUJ10 MpUXBa-
heHo),

= KajJa MpeTHoCTaB/beHU NPUMEHYjy Mpelu3He
KOHTpOJIe, 1a JI UCTUYY CaMO KBaJIMTET VTN
He,

=  J1a JIM KOPUCTE Mepe KOje Ce 3aCHMBAjy Ha Tpe-
HYTHOM paay 3alOC/IEHUX WJIM Ha HUXOBOM
VICKYCTBY.

3. Koynu eituuku upunuyuitu yuapaesauxux
pauynoeola u gpunancujckux menayepa

KybydHY TpUHLIMIIN €TUYKOT TTOHAIIAha yIpa-
BJbAUKHUX pauyHOBONa U (PMHAHCUjCKMX MeHallepa
Cy KOMIIETEHTHOCT, TIOBEPJBUBOCT, WHTETPUTET U
00jeKTUBHOCT. 3aIIpaBo, TO Cy UCTU NPUHLIUIIU KO-
ju Baxe 3a (MHAHCUjCKOT pauyHOBONy.

3.1. Komileiienitinocil yupasesa4kux pa4yHosoha
u ¢hunancujckoe menayepa

OCHOBHH CMHCA0 OBOTI IIPUHIIMIIA j& Y 3aXTEeBY
Jla yrpapRbauyku pauyyHoBohe U (hMHAHCU]CKU Me-
Hallepu o0aB/bajy OHE aKTUBHOCTU Yy KOMIIAHUjU
3a KOje Cy IOTIIYHO CTPYYHU WIM C€ HMXO0Ba
CTPYYHOCT MOXE YIIOTIYHUTU Y3 KOPUCHE CaBeTe
1 moMoh Apyrux auiia KOMIETEHTHUX 3a CITeL-
jayiHa muTama. Y3 TO, T€ aKTUBHOCTU CE MOpPaAjy
o0aBJbaTy Ha HAjOObM MOTYNY HAYMH, OJHOCHO Y3
MOIITOBAa¢ HAJHOBUjUX OOCTUTHYha y Hajo0JbOj
TEOPUjU U Hajpa3BUjeHU]jO] MPAKCHU.

CxomHO TOoMe, IpodecruoHaiHa KOMIIETEHT-
HOCT Tpebajia Ou ce MOTBPAUTU U CTAJHO OJpKa-
BaTu UMajyhu y Buay IMHaMMUKe YCI0BE MOCI0Ba-
Ha. YIpaB/bauku padyyHoOBohe U (DMHAHCHUjCKU
MeHallepu Tpebaao Ou Ja moceayjy HUBO OTILITHX
1 MOCEOHUX 3Hama W3 PauyHOBOJCTBA, MOCIOB-
HUX (PUHAHCU]jA U JPYTUX €KOHOMCKUX U HEEKO-
HOMCKHUX AVCIUMIUIMHA CTeYeHUX Ha (haKyJITeTy.
TokoM cTuliakha OIIUTUX UM TOCEOHUX 3Hama
yrpaB/bauyky pauyHoBohe M (PMHAHCHUjCKU MeHa-
IIepy MCTOBPEMEHO pa3Bujajy mnpodecruoHalHe
BEIITHMHE, MOCEOHE CIIOCOOHOCTU 3a IPUMEHY

8)
9) Ibidem, crp. 697

nmpo¢eCUOHATHUX 3Haha, YUME CTUYY UMaHEHTHE
nmpodeCUoHaIHE BPEeAHOCTU U pacyhuBama®. Ilo-
cemoBarbe TMPO(ECUOHATHUX BPEOHOCTH, ca
aCIIeKTa OBOI IPUHLMUIIA, MOAPa3yMeBa MOTIIYHY
nocBeheHOCT yrnpaB/baukux payyHoBoha u Pu-
HaHCI/IjCKI/IX MEHalepa CtTnuamkby KOMIICTCHTHOCTU
y3 IEHO CTaJTHO YCaBplllaBama U yuyere. JemHoMm
CTeyeHa KOMIIETEHTHOCT Tpebaia Ou Aa ce CTaJIHO
oJip>KaBa M ycaBplllaBa, jep je Ipolec yIIpaBbamha
HpC,[[yBCheM OVMHaAMHW4YaH U Ha BEra YTuie€ BCINKU
6poj ¢akrtopa. To 3HauM 1a yrpaBbauke payyHO-
Bohe u pMHAHCHU]CKU MeHallepu uMajy podecuo-
HaJIHy 00aBe3y Ja IpaTe pa3BOj HAyKe U Mpakce U3
00J1aCTU PayyHOBOICTBA U MOCIOBHMX (DMHAHCU-
ja, Kao ¥ IpYrux HayYHUX OUCUUIUIMHA, alu U
pa3Boj mel)yHapoaHe u nomahe mpodecruoHaIHEe U
3aKOHCKE peryJaThBe Y 00JIaCTM payyHOBOJCTBA,
(UHaHCHjCKOT U3Be1ITaBatha U IMTOCJIOBHOT TpaBa.

Ynpasmpauku pauyHoBohe U pUHAHCUJCKU Me-
Hallepu, Iakje, MOpajy CBOja 3Harmha, BEIUTUHE,
WHTEJIEKTYaJTHe BPEIHOCTU, €TUKY U CTABOBE CTU-
11aTH, OJp>XaBaTH U ycaBplllaBaTU Ha HUBOY KOjHU je
HEOIXO/IaH J1a 61 ce KanuTaJl BJacHUKa e(heKTUB-
HO yCMepaBao U e(pPUKACHO KOPUCTUO y BPJIO XKHU-
BOM M JWHAMHMYHOM ITOCJIOBHOM OKPYXEHY Y3
yBaXkaBar¢ HajHOBUjUX AOCTUTHYha Hayke, CTpy-
K€, TEXHOJIOTHja U 3aKOHOJaBCTBA.

3.2. Ilosepmusociu yupasnmaukux pauyHoeoha
U unaHcujckux menayepa

ITpunpeMom nHdOpMalLIMOHE OCHOBE U HheHOM
TIPUMEHOM Y TIPOLIECY YIIPaB/barka YIIPaB/badykKu pa-
yyHOBODe U (UHAHCHUjCKM MeHallepu, 1O CBOjOj
MPUPOAHU, MOCEAYjy BEIUMKU Opoj nHdopMalija 3a
KOje He caMo Jia He 3Ha 1M pa jaBHOCT, Beh He 3Hajy
HU MHOTY MHTEpPHU CTejkxoaaepu. To cy uHpop-
Maljje Koje ce cMarpajy nmosep/buBuM. OHe ce He
cMejy o0jaBUTM HUTU HEoBJalheHO KOPUCTUTH,
0e3 onrosapajyher 1 KOHKPETU30BaHOI OBjaiihe-
Wa onpeheHOT HMBOA MeEHAIIMEHTAa. YIIPaB/bauKU
pauyHoBohe M (PUHAHCHUjCKU MEHallepyd He CMEjy
JIOITYCTUTH HU JIa C€ TIOCYMIba Y TO Ja Cy TTIOBEPJbU-
Be wuH(dopMalLuje yrnorpedbeHe paayd CTULlaHka
JIMYHE KOPUCTU WIK KOPUCTU 3a Tpeha nuia. 3ax-
TEeBUM NIPUHIIMIIA TOBEP/bUBOCTH Bake KaKo 3a Bpe-
Me 00aBbarba YIpaB/bayKUX aKTMBHOCTH, TaKO U
rocje Tora. To 3HauM a ce OBIe JTOCIETHO MOpa
MOIITOBATU MPAaBUJIO Ja MPO(ECUOHATHN padyyHO-
Bol)a Tpeba uHAMBUAYaIHO Aa Oyae mobap ,.CBaKu
IaH, y TOKY JaHa 1 JaH 1mociyie” !0 . OBu 3aXTeBU ce

10) Bume o npocecuonananm pemTnHaMa BusieTn y: 5. Hopnhesuh, quTupanu unanax, crp. 26

James, E. Capelans, "Ethics as an Imperative", Accounting Horizont, march 2005, crp. 39.
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MMPOTEXY U Ha JIMIIA KOja YUYECTBYjY Y IMPUIPEMU U
obOpanu nHpopmauuja win obasibajy onpeheHe da-
3e Mpolieca yrparbarba, Kao U Ha JIMLIA O] KOjUX ce
MpuMajy caBeTu U CTpydyHa momoh.

3.3. Hnuinezpuiieii u 00jeKitiueHOCH
Yyipaswaukux pauyHosoha u
gunaucujckux menayepa

ITpyHUMT MHTETpUTETA CE OCJIakha Ha OCHOBHE
MOpajiHE OCOOMHE CBake JIMYHOCTU Koja ce 0aBu
yIpaB/baykKUM PauyyHOBOACTBOM WJIM (DUHAHCU]-
ckuM MeHapMeHToM. OH je MoBe3aH ca 4YecTu-
TomNy, MOIITEHEM M UCTMHOBYOMBOIIhy ympa-
BJbaUKWX pauyHOBONa U (PMHAHCUjCKUX MeHallepa
npu obaB/barby MOCJOBA MEHAIIMEHT KOHTPOJIE.
®ep noHalamke je cacTaBHU JIeO TTPUHIINIIA UHTE-
rputeta. CXOmQHO TOME, yIIPaB/hauKy pauyyHOBONe 1
(¢MHAHCHUJCKM MEHAllepy He MOrY Aa IpUIIpeMajy
M3BEILTaje KOjU caapXke HeTauHe, oomamyjyhe, He-
MoTBpHeHe U HeNnoTnyHe uHpopMaluje.

OO0jeKTUBHOCT Ka0 €TUYKU MPUHILIUAIT YOTILLTE
O3HauaBa MMCAOHO CTame Koje oMoryhasa ja ce
IIPY U3BPIIIABamby MOCTABEHMX 3a/1aTaka y 003up
y3UMajy caMO peJieBaHTHU CTaBOBU, pacyhuBama
1 MUIIUbEHA. Y PAuyHOBOACTBY O0jEKTMBHOCT Kao
mpopeCMOHATHN €TUYKM TIPUHIIUIT MOApa3yMeBa
HETIPUCTPACHOCT, OMHOCHO OJICYCTBO Mpeapacyaa,
HaBUjauKUX CTPACTU WJIU APYTUX CIMUHUX YTHULIaja
Mpu peluaBakby npodecuoHalHux npodiemMa. OBaj
MIPUHILIMII MOPAjy TOIITOBAaTH M JIMIA Koja yde-
CTBYjy Y IpuripeMu U Kopulnhewy uHdopMalimja
peJIeBaHTHUX 3a MEHAIIMEHT KOHTPOIY.

JlocneaHo yBaxkaBarbe 3aXTeBa IMPUHIINATIA WH-
TerpureTa U OOjeKTMBHOCTU MOApa3ymMeBa OJICY-
CTBO cyKo0a uHTepeca ouiio koje Bpcte. MehyTum,
y IIOCJIOBHOj MpPAaKCH jaBJbajy ce cuTyaluje Koje
MOTY JOBECTH J10 CyKoba nHrepeca. OHe Mory Ou-
T TIOTIIYHO TPUBHjaIHE, aJIy MOTY JIOBECTH U 10
3710y1oTpeda M CAUIHUX HE3aKOHUTHX aKTUBHO-
ctu. I3 Tux pasyora ynpaB/badykKu padyyHOBOHa
¢UHAHCUJCKX MEHallep OBE CUTyaluje Mopajy
MMAaTu Ha YMy M HACTOjaTH J1a UX IMPEIIO3HAjy Kao
TakBe WJIM Ja MPero3Hajy (akTope Koju J0 HUX
noBome. OOaBmajyhu ynpapbauke aKTUBHOCTU
yhpaB/bauyku payyHoBole M (pMHAHCHUjCKU MEHa-
IIepM  MOTY C€ CYKOOMTH ca MHTepecuMa JIMYHE
MIPUPOIE, AT U Ca MHTEpEeCUMAa APYTUX Yy OpraHu-
3aluju 1/ n3BaH wbe. CI0XKEHOCT MUTamka Cy-
Ko0a MHTepeca 3axTeBa of KOMIIaH1ja 1a yCTaHOBE
MOJUTHUKE U MOCTYNKE pelliaBatha Cykoba UHTepe-
ca. Y TOM TIOCTYIIKY C€ MOPajy yBaxkaBaTy eTUUKHN
MPUHIIUIIU KOje je ycTaHoBuaa MehyHapoaHa ¢e-

11)

Iepanyja pauyHoBoha, Kao M CcTaHAapAu Koje je
yctaHOBUO MHCTUTYT ynpaB/baukKux pauyHoBola
IMA,

Saxvynax

YTpaBbauKOM pauyyHOBOICTBY je UMaHETHO Jia
HE caMO MepH 1 M3BellITaBa O TOCIOBHUM goraha-
juMa yHyTap opraHu3saliyje Beh v aa npatu Kako he
TO Tipaherbe 1 U3BelLITaBahEe YTULIATH Ha TTOHATIIA-
e MeHanepa M 3anocieHux. llltaBuiie, oHO He
BpiIM camo mpahewme M u3BemraBame Beh Kpo3
CHCTEM OylleTupara JAeTepMUHUIIE YHAIIpea Ha-
YMH HBUXOBOT MOHAlllakha, OAHOCHO 00e30eherheM
nHGOpMaILIMOHe OCHOBe omoryhaBa omIyuuBarbe
KOj€é HUje HUIUTA APYro Hero obJUKOBaHhE MOHa-
mama rpemy3eha u leroBux MeHallepa u 3arociie-
HUX TIpeMa MTOCTaRbeHUM IIUJbEBUMA, TJIIO0OATHUM
cTparervjamMa M mpaBLiMMa pa3Boja. Y OCHOBU TOT
TOHAIlIaka jeé CBaKaKO eTUYKO MTOHAIAME.

By1ierupare 1 KOHTpOJIMCarhe U3BPIIeHha IMo-
CcTaB/beHMX OyIIeTa MMa, ImpeMa TOMe, BPJIO M3pa-
KeHY eTUYKY AuMeH3ujy. bylietn xkoju cy pe3yarat
rnmpoleca OyleTupama MOry OMTH ucLpIbyjyhu 3a
3arocjeHe U MeHaliepe, ajiu Mory y cebu caapxa-
BaTU yHarnpes yrpahjeHe c¢i1aboCTH, 3a KOje 3Hajy
caMO OHM KOju Cy OyIIeTe CAauYMHUIN U/UJIN Ofpe-
heHa rpymna 3amocieHMX, Koja je MO IPUHLIMUITY
MapTUIIMIIALIje YJ4eCTBOBaJIa y M3pamu Oyiiera.
TaxBo moHalame 3aIocJeHIX M MeHaliepa MOTH -
BUCAHO je, Hajuelrhe, CONCTBEHUM HHTEpecuMa
noBehara Moryher 3axBarama Harpaja Koje mpej-
Buha Beh popmanv3oBaH U OpraHU30BaH CUCTEM
HarpahBama 1 MOTUBUCAHa, OE3 Koray caBpeMe-
HUM YCJIOBMMa HeMa e(dUKacHOT ymnpaBbarba U
CTUMYJINCAakha WHAMBUAYAITHOT M TUMCKOT paja.
OBaksu Oy11leTH MOI'y MMaTU 3Ha4YajHE MOCEAnLIE,
KaKO KPaTKOPOYHE TaKO M AYTOpOYHE TIPUPOIE, Ha
pacTt 1 pa3Boj npeny3seha.

ITpu KOHTpOIU U3BpIIEHA OyIIeTa MMo3HaTe Cy
nHpopMalldje 0 oCTBapewhrMa, Koja HapaBHO IO
CB0joj npupoau 6uBajy Beha i Mama o1 OyIIeTH-
panux. [lutame eTrKe ce OBJe MOCTaRba Yy MOCTY-
Imamky KaKo ¢a HCraTuBHUM TaKO U Ca MMO3UTUBHUM
OJICTyNarkbuMa CTBapHUX o1 OylleTUpaHUX BPEIHO-
ctu. OBO IUTamke je TUM 3HAYajHUje, YKOJIMKO 3a-
IMOCJIECHN WM HIWXHNW HUBOMU MCHAIIMCHTA HUCY
YY4EeCTBOBAJIU Y ITPOLIeCy OylIeTUparba U CaMUM TUM
HUCY HU NIPUXBAaTWIU LIWbaHe Mepe nepdopMaH-
CH, 3aTUM, YKOJIMKO Cy 3aJaTKe M3BPIIABAIN IO
IIPUTUCKOM IIPETIOCTaBJIbEHNX, IMOTOM, YKOJIMKO
ce y ToKy nepuopa OyleTupama nokaxe 1a je Heka
Mepa nepgopMaHcu HeaJeKBaTHO OAMEpeHa, Haj-

IFAC-oB Eitiunku xodekc 3a iip opecuonaane pasynosohe, Caes paayHoobha u pesuzopa Cp6uje, Beorpan, 2007.
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3all, YKOJIMKO CY Y TIpoliecy KOHTpOoJIe KopullrheHe
BHCOKE TEXHOJIOTUje 1 CJI.

VYnpasibauke pauyHoBohe U (GPUHAHCUJCKU Me-
Hallepy MOTY YCMEPUTH CBOje TTOHAIarbe Y CKIIamy
ca cTaHIApAMMa FHUXOBOT €TUYKOr IIOHAIlama,
KOje Kpeupajy MHore npodecuoHalHe opraHu3a-
1uyje, Kao 1To cy MHCTUTYT ynpaBbayKux pady-
HoBoha (IMA), MHcTuTyT oBnamheHux ympa-
Bbaukux pauyHoBoha (CIMA) u ap. IlocraBsma ce
MMUTake OCHOBE MOHAallawka ApYyrux npoduia me-
Hallepa, ako TO HMje JIOjaJIHOCT CaMOj OpraHmu3a-
LIMjU, IITO je MOpa ce IIpU3HaTH JabaB OCJIOHAII.
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HIPHJIOI Huciuuinyiu yapaesauxux pauynosoha: Ciianoapou eitusxoz HoHauara upaxiu-
uapa yupassaukoZ pavyHoeoociiea u (UHaAHCUjCKoZ MeHaymenina’?

IpakTyapu ymnpaB/bauykKoT PauyHOBOICTBA U
¢ UHAHCHUjCKOT MEHAalleMeHTa UMajy obaBe3y IIpe-
Ma jaBHOCTU, HUXOBOj Mpodecuju, opraHu3aluju
Yy KOjoj page 1 camMuma ceOu Ja MOLITYjy U OfpKa-
Bajy BUCOKE CTaHmapAe eTMYKOr IoHamama. [1o-
3Hajyhu Te obaBeze, MHCTUTYT ylpaB/bauykKuX pa-
yyHoBol)a je Tmporjacuo ciaeaehe cTaHmapae
€TUYKOT TIOHAlllarka 3a IMpaKTUIape YrpaBbauyKor
payyHOBOJACTBA U (PUHAHCHUJCKOT MEHalIMEHTa.
IpugpxaBame OBUX CTaHIApA je MHTETPUCAHO Y
LIMJBEBE YIIPaBJbauyKOT PaYyyHOBOACTBA, KAKO Y J0-
MahuM Tako W y MHTePHALIMOHATHUM OKBHpHMA.
ITpakTuyapu yrnpaB/bauykor payyHOBOJACTBA U (pU-
HAHCHUjCKOI MEHAlIMEHTa He MOTY WM3BpIIaBaTH
CBOje aKTUBHOCTU CYIIPOTHO OBMM CTaHAApAWMa,
HUTU OM OHU CMeJIX 1a Oyay 3aHeMapeHU y obaBe-
3aMa JpYrvx yHyTap opraHu3amuje.

KOMIIETEHITHIA

IIpakTuapu ynpaB/BayKOr pPavyyHOBOACTBA U
(bMHAHCHjCKOT MEHAIIMEHTa MMajy OATOBOPHOCT Aa:

=  Ha 3aBUIIHOM HUBOY OJIpXaBajy mpodecuo-
HaJIHe KOMIIETeHIIYje, y CKIaay ca pa3BojeM
npodecroHaIHUX U oAroBapajyhux 3Hamwa u
BEILUTHUHA;

= 00aB/bajy cBoje IpodecruoHa He Ty>KHOCTU Y
CKJIamy ca pejieBAaHTHMM 3aKOHMMa, peryJja-
TMBaMa U TEXHUYKUM CTaHIapauvMa,

=  MpuMnpeMmajy KOMIUIETHE U jaCHE M3BEIUTaje,
Ka0 M NpenopyKe HAaKOH M3BPIICHUX aHATN3a
peJIeBaHTHUX U TIOy3l1aHUX MHdopMaliuja.

IIOBEP/bUBOCT

IIpakTruapu yrnpapbauykKor pauyyHOBOJCTBA U
(bMHAHCHjCKOT MEHAIIMEHTa UMajy OITOBOPHOCT:

= J1a ce cy3ApxkaBajy oJ o0eogarmuBaha IoBep-
JbMBUX MHGOpMalMja 10 KOjUX Cy IOLLIU Y
TOKY o0OaB/bamka pafa, OCUM Kaja 3a TO UMajy
opnamrheha WIK MX 3aKOH obOaBe3yje Ha To;

= Jla Ha MpUKJIagaH HAUMH MHQOPMUILLY TpeT-
MOCTaB/beHE O ITOBEP/HUBOCTU MH(pOpMaluja
JI0 KOjUX Cy JIOILIN Y TOKY pPajga Ui MOHUTO-
pYHra aKTMBHOCTH, Kako 01 006e30eauau no-
JIPIIKY CBOjOj TTOBEP/bUBOCTH;

= J1a ce cy3apxkaBajy on Kopuinhema uin odja-
B/bMBaka MOBEP/bUBKUX MH(OpMaLIMja 10 KO-

12)

jUX Cy JOLLIX y TOKY pajia paay CTULIaha Hee-
TUYKUX WJIN WICTAJTHUX JUYHUX KOPUCTHU WUIN
omoryhaBama CTULIaka KOPUCTU Tpehux u-
a.

HHTETPUTET

IIpakTryapu yrnpaBbaukKor payyHOBOJCTBA U
(MHAHCHjCKOT MEHAaIIMEHTa UMajy OArOBOPHOCT:

=  Ja u3berHy cCTBapHe U MPUBUIHE CYKOOE UH-
Tepeca 1 obaBecTe CBe 3aMHTEpeCOBaHe CTpa-
HE O MOTEHLIMjaTHOM KOH(MIUKTY;

=  J1a ce Cy3mpxKaBajy OJ aHTaXkOBarba y Be3W ca
obaBpameM oapeheHe aKTMBHOCTHU Koja mpe-
Ba3ujia3y HUXOBE KOMIIETEHIIMjE U CIIOCO0-
HOCTU KaKO He O U3alluIu U3 OKBHUpa €ETUYKOT
TTOHAIIIAFba;

=  Ja ombujy IMOKJIOH, HAaKJIOHOCT, TOCTOJbYOM-
BOCT KaKO He OM CTBOPWJIM YCJIOBE 3a YTUIIA-
e, WM U3TJIE] 3a YTULIA] HAa HheTOBE aKluje;

=  Jla IPero3Hajy U caomiure npodecruoHaaHa
WJIM HeKa Jpyra orpaHuuyera Koja 6u morjia
oHeMoryhutu oarosapajyhe pacyhuBame uiu
YCHEIIHO 00aBbathe HeKe aKTUBHOCTH,

=  JIa caormure nH(popMaIoHe HeA0CTaTKe UIn
MOTOAHOCTHU 3a MPOo(ecuoHaTHO pacyhuBame
WJIN MUIIUBEHE,

=  J1a ce Cy3IpxKe O aHTaXMaHa WJIU TIOApPIIKe
HEKOj aKTMBHOCTU Koja OM AuCKpeauTOBaja
npodecujy.

OBJEKTUBHOCT

IIpakTryapu yrnpaBbaukor payyHOBOJCTBA U
(MHAHCHjCKOT MEHAalIMEHTa MMajy OATOBOPHOCT
na:
= caornuTaBajy uHgopmaiuje ep u 06jeKTUBHO;
= Y IIOTIIYHOCTU 00jaBe CBe pejieBaHTHE MH(OP-

Malyje Koje 61 yTuiiajie Ha HaMmepe KOPUCHU--
Ka, mojapa3ymeBajyhu 1 U3BellTaje, KOMEeHTa-
p€ U Tpe3eHTOBaHE TpernopykKe.

PEIIIABAIbE ETHYKOI' KOHDJIUKTA

Y npuMeHU cTaHmapaa eTUYKOr ITOHalllara
MpakTUYapy YIIPaBhadKor pauyHOBOICTBA U (HU-
HAHCHjCKOT MEHAIIMEHTA C& MOTY CYOUMTH C€a ITPO-

Institut of management accountants, IMA, Statement of Etical Professional Practice (www.imanet.org/pdf/3432.pdf). Statements on
Management Accounting, Statement 1C (revised), April 30, 1997.
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06JeMOM UIeHTU(PUKOBaha HEETUYKOT MOHAaIllaHha
WM pelllaBaka eTUYKoT KoHpaukTa. Kana ce cyo-
ye ca BaAKHUM €TUYKMM IUTamkbMMa MpakTUdapu
yMpaB/bayKOr PayyHOBOJACTBA U (DUHAHCHUjCKOT
MEHalIMEHTa MOTY KOPUCTUTU YCIIOCTaBJbEHE I10-
JIUTUKE HUXOBE OpraHM3aliije y CMUCIY pelllaBa-
Ha CBaKor KOH(PIMKTA. AKO Te TTIOJIMTUKE HEe pelle
€TUYKM KOH(MJUKT CBaKM MpaKTHU4yap 01 Morao jaa
pasMoTpu ciienehn TOK aKTUBHOCTU:

=  JUCKYTOBaTH O CBaKOM IIpoOJieMy ca Hello-
CPEIHO BUIIMM TIPETIIOCTAB/BEHNM OTHOCHO
ca cienehnM BUIIIUM YIIpaB/bauykKUM HUBOOM Y
cJlyyajy Ja je oBaj MpBU OMO YKJbyUeH Kaja ce
npob6seM 1nojaBuo. AKo rpoosieM HuUje pellieH
Ha 3a/10BOJbaBajyh HAaUMH Ha TOM HUBOY J0-
cTaBjba ce ciaeaehemM BUllleM HMBOY MeEHall-
MeHTa. AKO je Taj BULLIM HUBO MEHalIMEeHTa
e M3BPIIHOT OJeJbe ha WIIY CIMYaH OpraH,
MPUXBaT/bUBa 3aMeHA MOXe OuTH popMajiHa
rpyrna ayTopuTeTa, Kao 1ITO je ondop (KoMu-
TET) 3a PEBU3U]jy, U3BPIIHU KOMUTET, OOpI
JIUpeKTopa, 60pA CaBETHUK WM BJIACHUIIU.
KoHTaKT ca BUIIMM HUBOMMAa MEHAIIMEHTA O]
HETIOCPETHOT TIPETIIOCTaBIbaHOT MOXe OMTH
YCITOCTaBJ/bEH CaMO Ca HheTOBUM 3HAHHEM YKO-
JIMKO OH HHUje UCKbYYUB. KomyHUIIMpawe O
TakBUM TMpoOJIeMUMa Ca ayTOPUTETUMA WJIN

VHIWBUIyaMa KOju HUCY 3ar0CJIeHN WJIM aH-
raXkoBaHM O] OpraHM3aluje HUje HEeOIXOomHa
YKOJIMKO TO 3aKOHOM HMje mpeaBuheHo;
pazjalrbaBaT peJieBaHTHA €TUYKa IMUTaba Yy
MOBEP/bUBUM JMCKYCUjaMa ca O0jeKTMBHUM
caBeTHUKOM (Tj. IMA ETHUKM cepBuUC 3a caBe-
TOBama) Kako 0U ce uzabpao 60bU Kype ak-
THUBHOCTH,

KOHCYJITOBaTH BallleT COINCTBEHOT 3aCTYITHH-
Ka KajJ ce paid O 3aKOHCKMM obaBe3aMa U
TpaBUMa Koja ce OTHOCE Ha eTUYKa ITUTarbha;
aKo €TUYKU KOHQJIMKT jolll MOCTOjU HAKOH
VCLPIUBEHOCTH CBUX MOTYNMX HauYMHAa pelia-
Barba YHyTap opraHu3aliuje, a He MoCcToje HU
Jpyre MOryhHOCTU HUTU PECYPCH 3a PELIEHE
KOH(JIMKTA, OHlIa c€ O TOME obaBellTaBa OJl-
roBapajyha penpe3eHTaTMBHAa OpraHu3ailuja.
HakoH Tora, 3aBMCHO O MPUPOAE €THYKOT
KOH(pIMKTa MOXe OWUTU MPUKIAAHO J1a Cce
obaBecTH Jpyra CTpaHa.

INSTITUT OF MANAGEMENT ACCOUNTING

Hzeewinaju yupaswvauxoz pauynosoociiea
H3zeewinaj op. IC
(revised)
April 30, 1997.
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Yeoo

MynatuHanmoHanHe kommnanuje (MHK) cy
KOMITaHMje Ca BEJIUKUM OpojeM MOApYKHUILIA Y 3e-
MJbM M UHOCTPaHCTBY. IloapyxxHuLe ce napyraduje
Ha3uBajy KoMmnaHwuje ,,khepu", 10K ce MaTU4yHa
KOMIIaHUja y KOjoj ce HaJla3u IJIaBHMU 1LITa0d MeHall-
MeHTa (Tonm MeHalIMEeHT TUM) Ha3uBa ,,pPOAUTEIb-
cka", a pehe u ,,oTapgbMHCKA" KoMnaHuja. I 1aBHU
1Tabd MEeHalIMEeHTa KOMIIaHuje Tpeba Ja Kpeupa u
UMILIEMEHTUPA MUCHjY, BU3UjY U CTpaTerujy, Koje
he nonpuHeTH HajepKaCHUjeM OCTBApPEHY LIUJbE-
Ba Ha rio6ajiHoMm HUBoy (Ha HuUBoy MHK). To je
KOMILIEKCAH II0Ca0, jep je Ha jeAHOj CTpaHU Me-
HalIMEHT POAUTE/bCKE KOMIIaHUjE, a Ha IPyroj Me-
HalIMEHT OpPOjHUX U reorpa@cku AUCIOLMPAHUX
nonpyxxHuua. I'eorpadcka gucaouMpaHoOCT ITOM-
pa3yMeBa paja y pa3saInduTUM €KOHOMCKHUM, TTOJIH -
TUYKUM M KyJTYPOJIOIIKMUM YCJIOBUMA, a MeHalle-
pUY IOAPYXKHM1IA UMAjy 3a1aTaK J1a caBiafajy CBe Te
pasjiike U IoTpUHeCY HajerKacHUjeM IoCcJIoBa-
Yy noapyxHuiie. C 063upom Ha To Ja paae u3BaH
IpXKaBe y KOjoj je JoLuMpaHa poauTe/bcKa KoMIla-
HUja U MOCTaBbajy ce Ha oapeleHO Bpeme, MeHa-
LIEpU MTOJAPYXKHUIIA CE€ HA3UBAjy expartiate MeHayepu
WIM MeHallepy Ha TPUBPEMEHOM paay W3BaH
otallouHe (MeHallepu ,racrap6ajrepu"). OHuU
MpeACTaBbajy ,Be3y uaMely poauTe/bcKe KoMIla-
HUje U TIOJAPYXHMULIA Y MHOCTPAHCTBY", alud U
,LIIPOAYXXEeHY pyKy TJIABHOT ITaba MeHalIMEeHTa
MYJITUHAUMOHATHE KoMmiaHuje". OAroBopHu cy 3a
,,KOMIIJIEMEHTApHY KOPIIOPaTUBHY KOHTPOJTY IO -
PYXHUIIE ca KOPIIOPATUBHOM KOHTPOJIOM POJIM-
TeJbcke KommaHuje"!. ¥V Beaukum MHK ce Ha oBe
MEHaIlepe TjieJa Kao Ha ,,CTparellke IapTHepe',
jep noMaxy y KOHTpoJiu noapyxHuua. Huje pegak
HU Ha3UB ,,cTy0" pOAUTEIHLCKE KOMITAHU]j€ Y MOJAPY-
KHULM, a MOTy ceé Ha3BaTu U ,,aMmbacagoprma"
KOMIMaHuje y MoApyXKHUIlama.

Ca rnobanuzalyjoM nocjioBamwa, expartiate me-
Hayepu 100Ujajy CBE BUILE Ha 3HaAyajy 3a eduka-
cHocT nonpyxHuue 1 MHK, Te mocrajy HajcKyTJbu
Jbyacku pecypc nociie npeacennuka MHK. Taksa
BEJIMYMHA FHbUXOBOT KOMIIEH3AIIMOHOT TaKeTa M3a-
3MBa TOJO3PEHE¢ KAKO MEHAIIMEHTa POIUTEIhCKE
KOMITaHMje, TaKO U 3aMOCJICHUX y MOAPYXKHUIIM,
HapouMuTO 300r TOra IUTO expartiate MeHayuepu He
OCTBapyjy yBeK ouekuBaHe nepdopmance. Heo-
CTBapUBarbe OYEKMBAHUX Tep(GOPMAHCHU, YIJIaB-
HOM, HHje TTOCJIeAN1Ia HEKOMIICTEHTHOCTH expartiate

1)

MeHaxepa, Beh HeaJleKBaTHE MOJPIIKE MEHalIMEHTa
rJIaBHOT 1Taba KOMIIaHUje U 3aMOCIeHUX Y MO~
PYXHUIIM, KA0 U KYJITYpPOJIOIIKKX pa3jrKa usMehy
MaTU4He 3eMJbe (,,0TallOMHE") U 3eM/be y KOjoj je
JloMpaHa noapyxHuua. Mako je kKoMrneH3aluoHu
MaKeT JBa J0 TPU IyTa Beha o/l OHOT KOju Cy UMajlu
Yy POIMUTEIHCKO] KOMMaHuju, oko 70% amepuukmx
expartiate menallera ce BpaTu npe BpemeHa y CAJl:
ox 10 mo 20% 360r Tora 1mTO HE MOTY Jia Ce TpuJia-
rojie ycjloBUMa KOjé 3axTeBa IOCJIOBaHbe IOIpY-
JKHUIIE, @ OCTaJIM 300T TOra 1ITO HE MOTY Jia UCITYHE
oueKuBamwa rjaBHOT ITaba meHanmeHnTta MHK.
Benuku 0poj expartiate menaxera KOju UCIyHE o4ue-
KHWBaka, Y POKY O]l jeJJHe TOJAMHE IO MOBPATKY y PO-
JNIUTEJBCKY KOMMAHWjy OJ€ KON KOHKYpeHLHuje, a
cTorma ojJjlacka TaKBMX MEHallepa je JBOCTPYKO Be-
ha Hero koa MeHallepa KOju HUCY Paauii Yy UHO-
crpaHnM ToapyxxHuiama.? Cee TO (BEJIMKMA KOM-
MEeH3aUMOHU  MakeT, TmepdopMaHCe  UCIOM
OUYEeKMBaHa, BUCOKa cTona (QJIyKTyaluje YCIeHUX
expartiate MeHayepa, HUXOB OUIa3aK KOJI KOHKY-
PEHTCKMX KOMMaHUuja U JIp.) 3axTeBa rocedaH npo-
11eC yIpaB/batha OBUM MEHallepruMa, IMOroToBo ILITO
,,0KO 80% cpenmux M BEIMKUX KOMIIAHUja 1lIaJbe
npodeCUoHaNLE Y MHOCTPAHCTBO, a 45% miaHupa
na rioBeha taj 6poj".> He 1ramy ce caMo MeHallepu
Ha ,,IPUBPEMEHU pajl y MOAPYKHUILY", Beh 1 ocTa-
1 mpopecruoHa M (TEXHUYKU U TEXHOJIOLIKY Ka-
Jlap, Ha IpUMEP), a HaBEJAEHU MTPoOJIeMU Ce jaBibajy
1y BbUXxoBoM paay. Ctora, y mpakcu MocCToju Mpo-
OseM ynpaBbaka CBUM NpodecroHalluMa Ha
,,JIDUBPEMEHOM pany y noApyXHULIamMa" WU Mpo-
decroHanmuMMa Ha pagy M3BaH  OTallOMHe
(expartiates). EdpykacaH yrnpaBbaukv MpoLec uma
Tpu (paze: gasy pecpyiiosara expartiates (MeHal1epa)
u Apyrux npodecuoHanaua, ¢asy exciampujayuje u
asy penaiupujayuje. Y 0BOM pajy ce CBaKa Ol OBUX
¢aza obpahyje mocedbHO, aIu Y OKBUPY LIEJIOT Me-
HaIlIMEHT Mpolieca U caMO 3a expartiate MeHayepe.
IIpoGnaemu Koju ce jaBbajy IpWIMKOM YyIIpaB/bakha
expartiate @poghecuoHaryuma CIVIHE Cy TIPUPOJIE.

1. Pezpyimosarwe
expartiate Menayepa

300r Tora 1ITO CY expartiate MeHayepu HajCKy-
IUBY JbYACKU pecypc nocie npencensnuka MHK u
1ITO Y HajBehem Opojy ciiyyajeBa He JOHOCE aje-
KBaTaH TIPMHOC HAa TaKBy WHBECTULIMjY, MOCIEA-
HbUX TOJMHA je KpeupaH U UMIUIEMeHTUpaH Behu

2) S.Maurer, 8. Li: “Understanding expartiate manager performance”, human Resource Management Review, 1/2006, p. 30.

-Ibid 1,

3) -J. S. Black and H. Gregersen: "The Right Way to Manage Expats”, Harvard Business Review,

Ibid 2.
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0poj dhopManHUX U HedopMaTHUX TMPUCTyNa 3a
perpyroBame (1M300p) oBUX MeHallepa. Pa3Bujajy
UX: KOMIIaHUj€ TMOojeIMHAYHO, KOH30PLIMjyM KOM-
MaHuja UJu ce Taj 1ocao Aaje y outsourcing CIIELMU-
jaiuM3oBaHUM opraHuszauuvjama. Heku mnpuctynu
CY XM, a HEKM IIMPU: Y>KU 00yXBaTajy caMo TeX-
HUYKU 1ocao u3bopa expatriate MeHayepa, a LUpu
MPUCTYIM 00yxBaTajy L0 MPOLEC MPUIIPpEME Me-
Halepa 3a eyiuamipujayyjy. Hajiuupu mnpuctynu
YKJbyuyjy 1 ¢azy penarpujaiuje, OTHOCHO 1Ie0
MpoLec yIpaBibatba expatriate menayepuma (pasy
perpyroBama, a3y excrnarpujanuje u ¢pasy pemna-
Tpujauuje). Kon cBux npuctymna OUTHO je 1a ce Me-
Hallep NpunpemMa 3a eyilaidpujayujy y 36MJbU T1e je
JIoLMpaHa MoApy>kKHU1Ia KojoM he yrmpaBibaTu, jep je
MaKpoO OKpyXewe OuTaH (paktop excilaiupujayuje.
ITopen npodecrnoHaTHUX, CTPYYHUX CIIOCOOHOCTH,
expatriate MeHayep Tpeba 1a uma u cienehe: na 6yne
KOMYHUKATHUBAaH, 1a MMa CIIOCOOHOCT Colivjaan3a-
11je, KyJATypOJIOLIKY (PIeKCUOUTHOCT 1 CITOCOOHO-
CT KojaboOpaTMBHOI MperoBapama W aa Oyae Ko-
CMOTIOJINTCKK opujeHTHcaH.* HapaBHo, IpuCcTynin
ce BpeMEHOM KOPWTYjy, Y 3aBUCHOCTH OJ TOTa Ja
JIM UX Mmpakca Bepudukyje, oadaiyje Wjiu Tpaxu
JNIETUMUYHY KOPEKIIUjy.

Jon Huntsman, jp., BULle IPEACEIHUK BEJIUKE XE-
MUjcKe KomraHuje The Huntsman Corporation, je y
TOKY IIeT TOAMHA Pa3BMO jeJHOCTaBaH M Hedopma-
JIaH METO/J1 OlIEHE CITOCOOHOCTU CBOjUX 3aMOCIEHUX
3a paj y MoApyKHUIIaMa Y MHOCTPAHCTBY, KOjU Ce
nokasao ycneurHuMm. Kana uae Ha ciyk0eHo MmyTo-
Barbe Y MHOCTPAHCTBO, OH TTO30BE 3arocjieHe (Me-
HalIepCKO U HEMEHalIepCcKO 0c0bJbe), Uhje Croco0-
HOCTM K€MW Ja OlLeHW, Ja Tohy ca UM Ha
cayx6eHu nyT. Ha Taj HAaUMH IMPEKTHO MpaTu Hbu-
XOBO TIOHAIIAe: Yy TIOAPYKHUIIM, Y PECTOPaHy, y
MMPOAABHULIY, HA YJIULIY — je JHOCTABHO, Ha CBAKOM
Mecty rae he ce oynyhu expartiate Kpetaru. Takohe,
MpaTH KaKo Ce T 3aIT0C/ICHM ITOHAIIIA]y Y POANTE -
CKOj KOMIIAaHUjU Kaja je CIy>K0eHo rmocehyjy cTpaH-
uu. OBaj MeTos je PMHAHCUjCKY €KOHOMUYAH, ajlu
je ,,BeJIMKM IIOTpOollIay BpeMeHa", OQHOCHO 3axTeBa
Jy>Xe Bpeme 3a Mpahere U OlLieHhUBaHke CIIOCOOHO-
CTU MTOTEHUMWjATHUX expartiates. ONIpaBAaBa yJjarame
CBUX pecypca caMo y KoMITaHMjaMa KOje KOHTUHY -
paHo yIpaBibajy OBOM BPCTOM 3aIlOCICHMUX.

LG Group, BeJMKU KOPEJCKU KOHIJIOMEpAT, MpU-
Memyje (popMaTHU METOJI perpyroBamba expartiate Me-
Hayepa, ajv je U TO METOJ1 KOjy OIroBapa caMo KOMIIa-
HUjaMa KOje KOHTUHYMPAHO YIparbajy MOTEH LInjaJIH UM
expartiates. TIOTeHLMjaTHUM MeHallepMMa IoApYy-

4)
5y 1bid3,crp.58.
Ibid 4.

JKHUIIA jOII Ha TMOYETKY MEHallepCKe Kapujepe naje
ynuTHUK ca 100 nuTama Ha Koja Tpeda 1a OAroBope.
To cy murama rae ce Ha OCHOBY OIITOBOpa MOXKE ITPO-
LIEHUTH CITOCOOHOCT MeHaliepa 3a U3BpIliaBamhe 3a1a-
Taka y r’100aTHOM OKPYKerY (Y MOAPYKHULIN) U Hhe-
TOBE KPOC-KYJITypoJIOlIKe BewTrHe. OmroBopu ce
aHaJIM3Mpajy 1 Oupa ce yKu Kpyr MeHaliepa ca Koju-
Ma pa3roBapajy lBUXOBM HaapeheHr 0 ToMe Kako Ja
Ce HeKe COCOOHOCTH MO0O0JbI1IAjy, 8 EBEHTYAJTHU He-
JocTauu oTkiIoHe. Tako ce (popmupa IUiaH pa3Boja
Kapujepe 3a CBaKor IMojeMHavYHo U, TT0 NoTpedu, op-
raHu3yjy KypceBU 3a MOOOJblIaHkhe KOHKPETHUX CIO-
cobHocTr. 360r Tora He usHeHahyje na 97% expartiate
MeHayepa OBE KOMIIaHUWjE WCIyHhaBa OYEKMBaHha
IJIABHOT 11ITa0a MeHalIMeHTa KomnaHuje.’ Tpeba Ha-
MOMEHYTU Jia je LG Group OBaj YIUTHUK KYTWIa OJ
crneLMjaan30BaHe opraHu3alivje, Koja ce 0aBu OBOM
MpoBJIEMATHKOM, U Ja je Kolrao oko 500 $ o oco-
6u. To 3Hauu J1a ce He MOpajy AaTu Y outsourcing HU
CBU ITOCJI0BUY U3 jeaHe dase, Beh caMmo genMMuyHo, a
Ja IMIPUHOC Of, I/IHBeCTI/ILII/Ija Y pPETpyTOBaLE expartiates
Oyne 3amoBosbaBajyhu.

Komnanwuja Colgate-Palmolive oko 70% cBoje mpo-
V3BOIILE TIPOIaje Ha MHOCTPAHOM TPXKUILTY, a TEXHU
noBehamy Tor yaena. OHa 3a perpyroBarbe KOPUCTU
ciupaiuedyjy jepiiuHux expartiates: expartiatec PerpyTyje
13 peioBa CTy[eHaTa y IpskaBaMa re MMa ITOIpyKHHU-
e U CBOjUX mJjamux 3arnocjeHux. CTyaeHTU 3aBp-
ILIHMX TOIMHA CTyAvja J0OUjajy CTUIICHIMjE IO, yCI0-
BOM Jia TIO 3aBPIICTKY CTyIMja pame y TOAPYKHUIIN
OBE KOMMaHuje y Toj 3eM/bv. Ha Taj HauMH ce oTKJia-
Hajy Mpo0JIeMU KOje CTBapajy KpOC-KYJITYPOJIOIIKE
paziuke wusMmely 3amnocieHuX y TOAPY>KHMUIIM U
expartiates. Jlajbe, yMECTO Ja C€ expartiates PETPYTYjy 3a
JI>KM TIEpUOI, U3 PEIOBa CTAPUjUX MEHallepa KOMIIa-
HMje KOju UMajy ITOpPOAULIe, UAE CE Ha PeIrpyTOBaLE U3
penoBa MIaaMx 3arocIeHUX KOjU HeEMajy TTOPOAILy 1
Ha Kpahu niepuon (Hajuelhe Ha IIEpUO OJ1 1LIECT J0
ocaMHaect meceliv). OBU MJTaiu 3aITOC/IEHU BUILIE Ha-
na3e catucakimjy y 00paBKy y MIHOCTPAHCTBY, a Ma-
HBE Y BUCOKMM KOMIICH3alIMOHUM IIaKE€TUMa, JIYKCY-
3HUM Kyhama 3a CTaHOBam€ M CKYNUM CIIy>XKOeHUM
ayroMoOwinmMa (peaoBHO Cy caMy BO3ayd, Te IUTENe
u3naTke 3a Cy>Ko0eHor Bo3ada). Ha taj HauuH ce dhop-
MMpa U 1IMpoKa 6a3a 3a perpyToBatbe expartiate MEHA-
yepa, TIOIITO je BpeMe OopaBKa y jeHOj MOAPYKHULIN
kpahe. YecTo ce 1 poTupajy 110 UCTEKY POKa U3 jeIHe
NOAPYKHULIE Y IPYTY.

Honda of America Manufacturing je pa3Buja UHTe-
rpUCaHU TIPUCTYII PETPYTOBAmLY expartiates, KOjI/I
o0jeIMbyje HEKe eJIEMEHTE TPETXOAHUX TPUjY ITPU-
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CTymna, a 3a pe3yJiTaT UMa CTONYy 3aMeHE expartiate
Mmenayepa caMo 5%: 95% expartiate menaxepa Vciy-
HhaBa OYEKMBarba TJIABHOT INTaba MeHalIMEeHTa
koMItaHyje.* OBa KOMITIaHUja MMOCTaB/ha ABa jacHa
CTpaTellKa 3a/1aTKa expartiate MeHaxepuma: VI pas3-
BHjal-€ HOBOT MOJIeJIa ayTOMOOMIA, MU ITO00JbIIA-
e omHoca ca gobampaumma. Crielyjajan3oBaHa
opraHu3zaiiyja 3a perpyToBame expartiate MeHayepa
KOMITJIETHIpA M3BEIITAj O JUYHUM CITOCOOHOCTHUMA
1 eBEeHTYaJTHUM HeTocTalluMa KaHauaaTa U J0CTa-
BJbA UX KOMITaHWjU. BUIlIM MEHAIIMEHT IOHOCH Ofl-
JIYKYy O TOMe Ja i he OTKJIambaTh HeToCTaTKe U TI0-
OoJpIIaBaTU CIIOCOOHOCTU HEKMX KaHAuaTa, Te ce
y CKJIaIy ca TOM OJUTYKOM OpraHu3yje Wi He opra-
Hu3yje Kypc. [Tpuctyr Koju je pa3Buia oBa KOMma-
HUja ce Ha3WBa MHTETPUCAH He CaMO 3aTO IITO 00y-
XBaTa eJIEMEHTE BUllle MpUcTyra, Beh u 300r Tora
1ITO 00yxBaTa CBE TpU (paze ynmpaBJbauKor Ipolieca:
expartiate MeHayep, Ha TIpUMepP, LIECT MeCELU Tpe
rnoBpaTka y oTaiiouHy (dasza penarpujauuje) 3Ha
KOoju 1ocao he obaB/baTy y pOAUTEIHCKOj KOMITAHU-
j¥, a TIpK IO bUBalhbY ITOC/Ia BOIM CE PauyyHa O HC-
KYCTBY CTEUYEHOM Y TTOAPYKHUIIA Y THOCTPAHCTBY.

2. Excuaimpujauuja menayepa

Excuampujayuja ce xon mHorux MHK cmatpa
je,[[I/IHOM (I)aBOM npolieca yrpaBbama expartiate me-
Hayepuma. To je BepOBaTHO jeJaH of pasJjiora 300T
KOjUX C€ OBaj MpoleC cMaTpa BeoMa jelIHOCTaBHUM.
Dasza excuaipujayuje je neHTpanHa dasa, jep joj
npeTxoau (aza perpyrobama, a cieau ¢aza pena-
tpujauuje. IlpencraBma ¢asy, aau u ,,cTpaTeIIKO
CPEICTBO 3a Yrpaary KOPIIOpaTUBHE KYJIType, KOH-
TPOJIHUX MEXaHu3aMa U MpOoLEnypa y MOCIOBAHE
TTOAPYKHULIE Paav MOCTU3aa IINJbeBa KOMIIAHM-
je".” TpaHcdep KopropaTuBHE KYJIType, KOHTPOJI-
HUX TIPOIIeaypa U KOHTPOIHUX MeXaHW3aMa U3 po-
JIUTEJbCKE KOMIIAHUjE Y TTOAPYKHULIE Y MHOCTPaH-
CTBY je, YIIpaBoO, 3adaTak expartiate MeHayepa. 3a
OCTBapeHe TUX 3aJaTaka OHU A00Mjajy KOMIIeH3a-
LIMOHU MaKeT KOju je Behu o KOMITeH3allMOHOT Ma-
KeTa KOju Cy MMaju y POIAUTE/HCKO] KOMIAHUjU.
TTopen miate U GUHAHCUJCKUX U HePUHAHCUjCKUX
OOHyca, OH CallpXW JOLL: dpemujy 3a upuxeailare
3a0aliaka y UHOCHpanciiey, 0o0aliak 3a 00puyaree
00 JCUBOMHUX HABUKA Yy oWayubuHu u dodamiak 3a
ilpeopujeHiiayujy HA HEKOHBEHUUOHAAHe HopMme.’
YKynaH U3HOC KOMITEH3aIlMOHOT TlakeTa Kpehe ce
usmehy 300.000 1 1,000.000 $, wrTo je He caMo BH-
I OJ M3HOCAa KOMIICH3AalIMOHOI IaKeTa KOoju je

6)
7) 1bid 3, crp. 63.
g Ibid1.

expartiate MeHayep UMao y POAUTEIbCKO] KOMMIAHU-
ju, Beh je 1O BEeAMYMHM OIMax u3a
KOMIICH3aIIMOHOT ITaKeTa MpeaceTHMKa KOMITaHU-
je. OHo mTO je HajOUTHMje, TJIaBHU 1UTAd MeHall-
meHta MHK He ouekyje ma  mepdopmaHce
expartiate MeHayep ogMax 0yay 60Jbe HO Y POAUTEIb-
CKOj KOMITaHUjU: Pe0BHO, NephopMaHce expartiate
MeHayep y TIOPYXXHUIIM CYy cjlabuje Ha TOYeTKY, a
BPEMEHOM ce NpuonuxKanajy ouekuBaHuM. OCHOB-
HU ($aKTOPU KOjU 1OBOAE 10 TOra Cy: Kapakitepu-
cliluke Opywiiieenos cuciema y 3eMau 2oe je uoopy-
JCHUYA A0UUPAHA, KYAULYPOAOUIKe paziuKe, a 4ecilo
u Hedobujare adeksaiine Hoopuike 00 2AAGHOE WA~
6a menaymeniia MHK.

Ha ocHOBY kapakitiepuciiuka OpyuiieeHoe cu-
cillema, IpXXaBe ce JeJie Ha OHE Y KOjUMa Ce CUCTEM
yIpaBbakba TEME/bU Ha MpaBUIMMA U OHE Y KOjuMa
CE€ CHUCTEM YIIpaB/barba TEME/BU Ha YCIIOCTABbalby
MEPCOHATHUX ofHOca. CUCTEM YIpaB/bathba YTUUE Ha
NIUMEH3Uje 3aaTKa expartiate MeHayepa, Kao 1TO Cy:
POKOBM 32 U3BpIIABAKE NOCIA, 00UM MOC/A, UHBE-
CTUpParbe BPEMEHA U pecypca U CIUCAK NMPUOpUTETA.’
Tab6ena 6p. 1 mokasyje ogHoc u3Melhy OBUX AUMEH3M-
jay cuctemMuMa ca pa3IuuuTUM KapakTepUCTUKAMA.

Tabeaa 6p. 1- Kapaxinepucimuke cuciiema yupa-
ébarwa iemeneHoz Ha yineplhenum upasuauma u
Ha ycilociiae.beHum iepCcoHatHum o0Hocuma

CucreM ynpasiba-

CucreMm ynpasmba-

. ha TeMeJbeH Ha ha TeMeJbeH
Jumensuje
TIEPCOHATHUM Ha yTBpleHNM
OJTHOCHMA TpaBUINMa
- Bpeme Tpajama - Hejacho - JacHo
PaJHOr OIHOCA JeUHICAHO JeUHICAHO
- [upoku" n ,1y-
0oku" nepcoHATHA -,.Ycka'" u crenu-
OIHOCH (YKJBYY MYHA TPaBUIIA
- O0um 3ajaTKa A (yrmyayjy ¢ {Ha TIp
¥ TIOHAIIAME W3BAH | (OpHjeHTHCaHA ca-
TOCNa, Kao | Mpu- MO Ha 33/1aTaK)
BaTHE IPOOIEME)
- NlnBecrupame
BpeMeHa U pecypca - Benuke - Mane
32 Pa3Boj PaJIHIX MHBECTHUIIH]e MHBECTHIIN]E
0JIHOCA
. - Pasgoj mepconaln-
-PasBoj mosepema X OZ[HgJ A TN
TOCTIe 3T PajIthe .
-IIpuopureTn HA MHULHJAJTHAM
TIEPCOHANHHUX Of-
Hoca TIPETIOCTABKAMA T10-
Beper

9) S. Toh, A. Denisi: "Host country national reactions to expatriate pay policies”, The American of Management Review, 4/2003, ctp. 611.

Ibid 1, ctp. 35.
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Cnuka 6p. 1 rpaduuku WIycTpyje KakBe KOM-
OuHalMje cucTeMa ymnpaBbarba MOTYy OUTU YCIIO-
CTaB/b€HE I/13Meljy expartiate MeHayepa N 3anocliie-
HUX Yy TOAPYXHHUIIM, a OHE C€ IUPEKTHO
oJpaxaBajy Ha mepdopMaHCce OBOI MeHallepa u
OTHOC TJIABHOT IITaba MEHaIIMEHTa KOMITaAHWje
rmpemMa mweMy. To J10BOIU 10 pa3IMIUTOT TIPUHOCA
Ha I/IHBeCTI/ILII/Ije Y expartiate meHayepe.

Hajooma koMOuHaLMja je y KBaaApaHTy TpH,
jep ce cucTeM ympaBJbamba y odema 3emjbama (3e-
MJbU TJI€ je JoMpaHa MaTUYHA KOMIaHuja U 3e-
MJbU TJ€ je JoLMpaHa NOAPYXHUIA) TEMEbU Ha
YTBpHEHUM IpaBUIMMa: jaCHOM 3aKOHOAABCTRY,
e(UKaCHOM CYACTBY, NOJUTUYKMM IIpaBUMa,
cioboay mTaMIle U TTOBepeY Y jaBHE MHCTUTY-
nuje. CTora cy 3amocjaeHU y NOoApYyKHUIIaMa Ha-
BUKHYTHM Ha TIOIITOBaIe¢ 3aKOHOIABCTBOM YTBP-
hHeHux npaBuiia U HUje UX TELIKO €aIyKOBaTH U 3a
MTOIITOBAaILE TTPaBUJIa KOja Baxke 3a MATUIHY KOM-
naHujy. TakaB cUCTEM yIpaBbaka JTOHOCU CBE
oHe mpenHoctu u3 Tabene 1. OgHocu um3mel)y
expartiate MeHayepa v 3aI10CJIEHUX Y MTOIPYXHULIU
Cy: jacHO meduMHMCAHU, OPMjEeHTHMCAaHU caMO Ha
3aJarak, yCIocTaBJbajy ce Op30 U y3 MaJia yjara-
Hha pecypca, a 1o yuBpiihuBama TaKBUX OJHOCA
MpeoBjiagaBa nosepeme. OBakaB OJHOC je penak,
a MOXE Ce€ JJaKO YCITOCTaBUTU CaMO Y MOJAPYKHMU-
lama JIouMpaHuUM Yy 3eMJbaMa ca MPUOJIUXKHO
UCTUM KYATYpHUM cucteMoM. OHpa ce expartiate
MeHayepu HE3HATHO ,JIOKaJIM3Yjy", a 3aMOCAeHU Y
MOJAPYXHULIM He3HATHO ,,TJ100anu3yjy". , Jlokamu-
3auuja" expartiate MeHayepa 3HAYU MPUXBaTaHe
HEeKUX KYITYPOJIOIIKUX HOPMU 3€MJbE Y KOjOj je
MoApY>XHUIIA JIOLIMpaHa, a ,,[odanu3anuja" 3a-
MMOCIEHUX Y MOAPYKHULIM TTOoApa3yMeBa TpHUXBa-
Tambe K/bYYHUX HOPMU U3 KOPIOPATUBHE KYJITY-
pe MHK. VY TakBuUM ycnoBuUMa expartiate meHauep
HajOpXe JOCTUXE OdyeKMBaHe mnepdopmMaHce, a
KaKo BUCHHA KOMITEH3allMOHOT TMaKeTa 3aIlo-
CJCHUX Y IOAPYKHU LY 3aBUCH U OJT OCTBAPEHUX
nepgopmMaHcu, TO Cy U KOHPAUKTU pehu: KOH-
baukTu usmel)y expartiate menayepa v TIaBHOT
mraba meHapMeHTa MHK u koH(paukT! usme-

+ Vopasmame 3aCHOBAaHO
Ha npaswinma

Vipasbate 3aCHOBAHO
Ha NEPCOHATHUM OTHOCHMA

1 4

- Excnatpuate MeHayepu -

= - 3anocienu y noapyxuuum - +

Cnuka 6p.1 - KomGuHamje ycrocTasbarba pagHiX OqHOCA H3Mehy ekcraTpuare
MEHalepa U 3al0CIeHNX Y IOIPYKHUII

Dy expartiate
TTOIPY>KHULIU.

Yewhu ciydaj y npakcu je cuTyaluja u3 KBa-
JIpaHTa JABa: expartiate MeHayepu CBOj CUCTEM yrpa-
BJbarba 3aCHUBAjy Ha YTBpHEHUM mpaBuinma (6u-
JIO 3aKOHOAAaBCTBOM, OWJIO KOPIOPaTUBHOM
kyarypom MHK), a 3anocieHu y NoApy>KHULIM Ha
yCIOCTaB/batby MEPCOHAJIHUX OAHOCA. ¥ OBOj CU-
Tyalliju ce 3axTeBa Beha ,Jiokanusanuja" expartiate
MeHayepa, a 3aroCJIeHU y TOAPYXHULU TELIKO
MpUXBaTajy TrJ00alHy KOPHOPAaTUBHY KYJITYpY.
Henogepeme je 1yro NpUcyTHO, jep U jelIHU U ApY-
v o4yeKkyjy Ja he BpemMeHOM OUTU u3rpah)eHu Ko-
PEKTHUM pagHU OTHOCH, IIITO YTUYE Ha TO Ja e pu-
O/l 10 OCTBapMBama OUYEKMBAHMX Mep(opMaHCU
oyne nyxu. Kpahu je yKOJIUKO expartiate MeHayep
HEIOCPEJTHO KOMYHUIIMpPA CaMO ca TJIABHUM Me-
HallepoM WM Ca MEeHAIMeHT-TUMOM MOAPYKHU-
11e, jep oHU Tpeba 1a mpuxBaTte ogpeheHe HopMe U
Jla UX Tpocielie OCTaauM 3arocjieHruMa y Toapy-
KHULM. YKOJIMKO je BUCMHA KOMITEH3alMOHOT Ma-
KeTa OBOI TMMa MeHallepa 3aBUCHMUja o Iepdop-
MaHCU TIOJPYXKHMIE, YTOJIMKO he amekBaTHU
oaHocu 6utu Opxke ycnoctaBbeHU. Hajuenrhe ce
WHCHUCTHUpPA Ha TIpHXBaTaby HEKOT eJIeMeHTa KOp-
MopaTUBHE KYJITYpe KOjU HWCTUYE penyTauujy
MHK, na ra3anocjieHu JaKo IIpuxXBaTajy 1 1o TOM
OoCHOBY ce uaeHTudukyjy ca MHK.

MeHayepa W 3allOCICHUX Y

CymnpoTHO of KBaJpaHTa Ba je KBaApaHT de-
TUPU, ¥ KOME expartiate MeHayepu CUCTEM YIipa-
B/baFba TE€MEJbe Ha YCIIOCTaBJbalby IMEPCOHATHUX
OIHOCA, a 3aOCJeHH Y TTOAPYKHULIM Ha yTBphe-
HUM npaBwiuma. To cy noapyxHuue rone MHK
HUje 106pojolilia, 1A Ce U expartiate MeHauepu 10-
yeKyjy ca HenoBepereM. Hajrope je ako mohe no
T3B. IIOBJIaYeH-a 3alOCJCHUX, jep OHma ombujajy
capalmby ca expartiate MeHayepom Y BPJIO 6p30 on-
na3e u3 noapyxuuile. Bpio 6p3o0 moxe gohu u 1o
3aTBapara MOAPYKHUIIE YKOJUKO OBAKBO PacIio-
JIOXEHE CTBapa JIOKAJTHM MEHAIIMEHT (KaapoBCcKa
MEHAIIMEHT CTPYKTypa TOApYyXHULE). TakBUX
MIpUMepa UMa MHOTO Y 3eMJbaMa y TPaH3ULIUjU, a
MaHuUdecTyjy ce nyTem ,,00p0e 3a ouyBame JIoKal-
HUX BPETHOCTU".

KBagpaHT jemaH m3paxkaBa KOMOMHAILM]y OA-
HOCa TeMEJbeHY Ha yIpaBJbamby IIPEKO YCIIOCTa-
BJbalha MEPCOHAJTHUX OJHOCA. YKOJIUKO Y MOAPY-
KHULM TIOCTOjU JIOKAIHU MEHAIIMEHT THUM,
K0J1abOpaTUBHU ONHOCHU Ca expartiate MeHAUEPOM
Ce yCcrmocTaBbajy Op:Ke, a cCaMUM TUM C€ 10 OUEeKHU-
BaHUX IepOOpPMAaHCU JI0JIa3U Y3 Makhe MHBECTUPA-
e pecypca. HpI/I TOME, expartiate MeHayepu ce pe-
IOBHO MOpajy ASAMMUYHO ,JIOKaJIuM3oBaru", a
3anoCJIEHd Yy MOAPYXKHULM NPWINYHO ,,I100aIu-
3oBatu". HajoceT/buBUjU €1eMEHTU 32 ACTUMUYHY
,LJIOKAIM3auujy" U MpUWINYHY ,,ra00anu3auujy" cy
BUCUHA KOMITE€H3a1[MOHOT ITaKeTa U CUCTEM KYJITY-
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pe: 3a10CIeHU Y MOAPYKHULIM TPAXKE 1a KOMUEeH3a-
YUOHU UlaKkelll expartiate MeHayepa Oyae Mo BeJUIU-
HU NpUOIXKaH HUXOBOM U Ja expartiate MeHauep
MPUXBAaTU HUXOB CUCTEM KYJITYpE.

BenuurHa KoMNeH3alMOHOT MaKeTa expartiate
MeHayepa je ,,TPH y o4ruMa" MHOTUX:

=  y ouMMa WIaHOBA IJIaBHOT IITaba MEHAIIMEH-
Ta MHK camo yKoNuKoO expartiate menauep He
naje ouekuBaHe IiepgdopMaHce,

= Yy oyMMma MeHalepa POAUTE/bCKe KOMIIaHWje,
jep je aBa 1o Tpu IyTa Behu o HMXOBUX MpPU-
Marba 1

= Yy OYMMa CBHUX 3aIlocjeHMX (MEHAIIepCKOT U
HEMEHalIepCKOT 0co0ba) y MOAPYKHULIHU.

VYkosuko je Beauka pazianka usMmely npumama
expartiate MeHayepa v 3aTI0CJIEHUX y TOAPYXHUILIH,
oHU ce ocehajy npogecruoHaJHO U HALlMOHAJIHO
yBpehenuMm. Hajropa je cuTyauuja Koja 10BOAU 10
,,JIOBJTaYeHha" MJIM HEKOOIMMEPATUBHOCTHU 3aIT0CTIE-
HUX y noApyxXHULIKU. OHU OMeTajy M3BplLIABAHE
3ajiaTaka expartiate MeHayepa, Te MOXxe na oyne
BpaheH y poaure/bcKy KommnaHujy. C 003upoM Ha
TO J1a expartiate meHayep 3acTyna uHtepece MHK,
rJaBHM 1ITa0 MEHalIMEHTAa KOMIAHUjE MOXe
CIIPEYUTU OBAKBY CUTYaLIMjy KPEUPAEM T3B. 30HE
TperoBapama. 30Ha wpeZosaparba TIOAPA3yMeBa
CIMcak MuTaka o0 KojuMa ce MOXe IperopapaTu ca
3arocjeHMMa y KOHKPETHOj MOAPYXHULM U TUIl
0OJIHOCA KOju 01 OuIu MpUXBaT/bUBU, TAKO Aa MMa
CBOjy wiupuHy u cadpycaj. 3arocaeHU y TIOIPYKHU-
111 Ce MOT'y YIIYTUTU Koje Oe HUMapKepe 1a KOpUCTe
3a CBOj€ KOMIT€H3allMOHE MaKeTe, OCUM KOMIIEH-
3allMOHOr MakeTa expartiate MeHayepa. Tako, Ha
npuMep, Kao 6eHUMapKepu cy NpuMepeHuja npu-
Marba 3anocjeHUX Mpe hopMuparba NOAPYXKHMUILE
U NpuMama 3anoC]eHUX Yy CPOIHUM JIOKAJTHUM
KoMmmaHujama. IlomTo ¢y HUXOBa IpUMarba
obuyHo Beha y ogHOCY Ha 00a GeHuMapkepa, Jo-
TMYHO je Jla U TIpuMarba expartiate MeHayepa 6y£[y
Beha, a moceOHO 300T TeXUX yCJIoBa Y KOjuMa pa-
Jie: MPOMEeHa pajHe U XKUBOTHE CPEIUHE, KYJITYpO-
JIOLIKE pa3jnKe, IpoMeHe Koje Tpeba 1a caBianajy
1 YJIAHOBU H-MXOBUX MOPOAMIIA U AP.

CymapHo:

1) cuctem ynpaBmbama expartiate MeHayepa Te-
MeJBeH Ha TIPaBWIMMA U CCTEM YIIpaR/barba
Y MONPYXKHULIM TEMEJBEH HA MIPABUJIMMA BO-
JIe OCTBapehy OYeKMBaHUX nephopMaHCy U
Ol expartiate MeHayepa N OJI 3arlOCIEHUX Yy
MOAPYKHULIM, 1A je 1 IIPUHOC O MHBECTU-
1I1ja'y OBe JbYACKE pecypce 3a10BoJbaBajyhu;

2) cucrteM yrpaBibarba expartiate MeHauepa Te-
MeJbeH Ha MPaBWIMMAa U CUCTEM YIIPAB/ba-
Hha Y MOIPYKHUIM TeMe/beH Ha yCIIoCTa-
BJbalby TEPCOHATHUX OJHOCA MOTY J0BE-
CTM OO0 O4YEeKMBAaHUX TieppopMaHCH U

expartiate MeHayepa v 3a110CIIEHUX Y IOIPY-
SKHULIYA YKOJIWKO 3aIOCJA€HU Y MOIPYXHU-
Y [100aNn3yjy CBOje IMOHAIlaHe MO He-
KM KJBYyYHUM TMTambuMa. Tek oHpa he
MPUHOC OJ] UHBECTULIM]jA Y OBE JbYJICKE pe-
cypce OuTH 3amoBosbaBajyhu, a y cynpor-
HOM j€& MCIOJ OYE€KHUBAHOT;

3) ToapyXXHUIIE KOje UMajy CUCTEM YIpaBJba-
Ha TEMEJbEH Ha ITPaBUIIMMA, a expartiate Me-
Hayep Ha YCIIOCTaB/bakby JIMUHMX OIHOCA,
TeK AYTOPOYHO MOTY IaTH OYeKUBaHE Tiep-
¢opMaHce, TIOLITO 3arloCiAeHU Y TIOApY-
JKHULY Tpeba 1a mpuxsare jegaH Opoj mpa-
B/JIa TIOHAIlIalha POAMTEIHCKE KOMITaHUje.
Tlepuon 3a nocTM3ame OYEKMBAHOT MPUHO-
€a o1 MHBECTULIMja Y OBY BPCTY JbYJICKMX pe-
cypca je MHOTO JyXXKU HO Moj 2);

4) mnajrexaje cuTyalja ako U expartiate MeHA-
yepu 1 3a1IOCJICHU Y TIOAPYKHUIIM TeMeJbe
CHCTEM yIpaBbarba Ha TTEPCOHATHOM TIO-
Halllawy. Expatriate menayep he 6GuTtu ycre-
IIHUj Y YKOJIMKO CHUCTEM YIIpaB/bakha y IO~
PYXXHMIIM TTOIpa3ymMeBa KOHTaKT CaMoO ca
reHepaiHUM MeHaliepom (CEO) moapy-
JKHULIE WIX ca MaJIUM OpojeM KJbyYHUX 3a-
rocyIeHuX y moapyxauun. [IpuHoc Ha WH-
BECTUIIMjE y JbYICKE pecypce MOXKeE ce oUe-
KMBAaTHU TeK TYyrOPOYHO.

IMoapyxHulIe ce Jouupajy y 3eMmibaMa ca pas-
JIMYUTUM CUCTEMUMaA YMpaBjbarba, Hajuelrhe Tamo
rje JOHOCE HEeKy KOHKYpeHTCKYy npenHocT MHK
(BUCOKOKOMIIETEHTHY paJHy CHary ca HIDKUM
KOMIIeH3allijaMa, MacOBHO TPXMUIITE, ITOPECKe
oJlakiuuiie 1 ci.). 3aro cy Moryhe cBe koMbuHa-
uuje ca Cnuke 0Op. 1, na expartiate menayepuma Huje
JIaKO Ja caBjiajlajy CUCTEMCKE U KYJTYpOJIOIIKE
pas3nvKe M y CKJIamy ca FbUMa M3Tpaje CIoCcOOHO-
CcTU mIobajnHoOr MeHaliepa. IaBHU 1Tad MeHall-
meHTa MHK nMma 3a To pazyMeBambe, aiu 10 U3Be-
CHE I'paHUIIC: Hep(l)OpMche expartiate MeHayepa
MOTY OWTH HCITON OYeKHMBAaHUX olpeheHO Bpeme,
aJli He y TOKYy 4YMTaBOr Iepuoaa Koju Tpeba ma
MpoBeae y NMOAPYXHULIM. MehyTumM, HUCY peTKu
CJlydyajeBu J1a IIOCTOjU HEpa3yMeBamke Y OHUM
MHK koje nipoliec ynpaBibatha expartiate MeHaye-
puma cBojJie camMo Ha a3y ekcrnaTpujalivje: Koji
bUX (paza penarpujalyje 1 He MOCTOjU, Ma MPeKo
oJ1acka yCIeIHUX expartiate MeHayepa Tybe Haj-
BpEIHMjU XyMaHU KauTajl, HApOYMUTO aKO OIJIa3e
KOJI KOHKYpPEHLMjE.

3. Peuaiipujayuja expartiate menayepa

PasymbuBO je Kala poauTesbCcKa KOMIaHUja
HUje 3aMHTepecoBaHa 3a CyNOUHY expartiate MeHa-
yepa KOjI HUCY UCTIYHWIN OYEeKMBarba HU TOCTe
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pa3yMHOTr nepuoja npuiarohaBama y MOAPYKHU-
1. AJIM HUje HU pa3yMJbMBO, HU OIpaBJaHO Kaja
HE T0Ka3yje T0BO/bHO MHTEPECOBaha 3a YCIELIHE
expartiate menayepe. Tlocne noBpaTka y oTaliouHy,
expartiate MeHayepu, Takohe, nMajy npooJeM Mnpu-
narohaBama OKpYXemby, jep Cy OMIN HEKO Bpeme
OJICYTHM U3 TOT OKpyxKemba. IIpuiarohaBame ,,HO-
BOj" palHOj U )KUBOTHOj CPEIMHU Y OTalIOUHU (3€e-
MJbU TI€ je JiollMpaHa POJMTE/bCKA KOMIaHUja)
HaszuBa Ce€ pellaiipujayuja expartiate MeHayepa, a
pazmuute MHK je paznuuuTto cxsarajy:

= Heke MHK pazMuliubajy o moBparky U pena-
TpUjalluju OBUX MEHallepa HEKOJMKO MECELU
Mpe UcTeKa neproaa excrarpujaumje. Ha mpu-
Mep, Y KOMIIaHUju Monsanto C€ pa3MUIILba TPU
JIO 1IIECT MeCeLIX TIpe NCTeKa poKa 3a MoBpaTak
expartiate MeHayepa: MEHallep oAebemha 3a
JBYACKE pecypce, MPeTHoCTaB/beHn MeHaliep
expartiate MeHayepy W expartiate MeHayep pas3ro-
Bapajy 0 MocjoBMMa KOju OM OWiM HajKopu-
CHUjU U 3a Hera 1 3a Komnanujy. OBa kommna-
HUja IpUMeEbYje 0Baj MPUCTyM Beh 1ecT roau-
Ha U crona (QIyKTyaluje expartiate MeHayepa
3HATHO je cMaweHa. Y HapTHOj KOMMAHUjU
Unocal IpUMebYjy CIO0XEHUjU MPUCTyH. 3a
expartiate MeHayepe U HUXOBE TTOPOJAULIE Opra-
HHU3Yje Ce CYCpeT ca 3alloCieHMMa Y POAUTEIb-
CKOj KOMITaHUWjuU, Kako OM ce HMXOoBa jAella
yro3HaJjla U JApYy>KWja ca CBOjUM BpIlHhallmMa.
IToceOHO ce opraHusyje 1 CycpeT ca OMBIIMM
expartiate MeHayepuma Kako 61 UM OHMU TIpeHe-
JI JIMYHO UCKYCTBO O penarpujaluju, rpuka-
3yjy ce BUIe0 CHUMLIM 0 OUTHUM jnorahajuma, a
objaBibyje ce 1 4acOIUC y KOME C€ CTPYYHO U
Ha CTyaMjaMa cjydaja oOjallrbaBa MpOLIEC pe-
natpujauuje. ITocebaH 1ONMPUHOC C€ MOCTUXE
MpeKo CTpy4yHor yaconuca. OBO je jako CKyIl
noctynak 3a Unocal, allu y OBOj KOMIIAHUjU
cMaTrpajy Ja ce TakBa yjarama y MCKyCHeE
expartiate MeHayepe VICIIIATeE;

=  HeKe KOMIIaHUje Ce YAPYXKYjY Y KOH30pLHjyme
1 Ha Taj HAYMH pacIoebyjy BeJMKe NHBECTH -
LYje y peraTpujalujy, a HeKe Iocao penarpu-
jauuje, NeIMMAYHO WIX NOTIYHO, TIOBEPaBajy
crienujaau3oBaHuM opraHuzanujama. Ceeje-
HO KaKO TOKPMBajy WHBECTHMPaHA CPEICTBA,
OB€ KOMIIaHWje expartiate MeHayepe CMaTpajy
BPEIHUM PECYpPCOM;

= Heke MHK He Bome pauyHa o penatpujauuju:
OHE He mpaTe KOJMUKO jOLI expartiate MeHayepu
MMajy 10 TToBpaTKa y OTalioMHYy, a Kaja ce Bparte
yekajy n1a Oyay pacnopeheHu Ha HEKU II0Cao.

10)
W6up, crp. 60.

O6uuHO ce pacropelyjy Ha HIKY HO3ULIUJY Of
OHE KOjy Cy UMaJIX TIPe OJIIacKa y MOAPYKHUILLY,
a BUXOBA TOPOIMIIA je FhMXOBA JIMYHA Opura.
JIBe TpehuHe TakBMX MeHallepa HAITyCTH KOM-
MaHUjy Y POKY O jeHe TOANHE 1 OA¢ KO KOH-
KypeHluje. Pe3yaTati HeKuX MCTpakrBamba
rokasyjy na: 1/3 expartiate menayepa jomn Tpu
Mecela o TTOBPaTKy U3 MHOCTPaHe TIOAPYKHU -
1Ie Ma KCTY TTO3ULIM]Y Kao y TIOAPYKHUIIU, ¥4 ce
JErpagnpajy, 10K je 61% oarosopmio ga HemMa
TIPWINKY Ja KOPVICTH CTEYEHO UCKYCTBO Y MHO-
CTpaHCTBY. AnapMmupajyhu je rmomatak aa je jen-
Ha KOMIIaHUWja y POKY O] jeIHe roJHe U3ryou-
J1a CBUX 25 expartiate MeHayepa KOju Cy Ce BpaTu-
JIY U3 TIOAPY>KHUIIA Y MHOCTPAHCTBY. ,, 10 je Kao
Ia je HarmcaH 4ek of 50 MwiroHa $ 1 GadeH
Kpo3 Mpo30p"'?, 3aKIbyUyjy HMCTPAKUBAYM KOjU
Ccy JOLUIM 10 OBe MHGopMalyje;

= oapeheHoM Opojy MeHallepa HUje IOTpeOHa
penarpujauuja, Beh xouiiunyupana exciuaiipu-
Jjauuja. To cy MeHallepy KOju CKOpPO 11€0 paaIHu
BEK IPOBE/Y Kao exparfiate MeHayepu y pasiv-
YUTUM 3eMJbaMa TaKO J1a UM je TTOTPeOHO KOH-
TUHYUpPaHO MpwiarohaBame, OMHOCHO €KCIla-
TpujauMja, a He penarpujanuja. CUrypHo je ga
€€ OHM MHOTO JIakKllie Mpuiarol)aBajy Hero Me-
Hallep¥ KOju Cy TIPBU YT expartiate MeHAyuepu.
OHM Cy yIJTaBHOM MJIaoy U HETIOPOAUYHM JbY-
Y 1ITO, Takohe, mpoliec naTpujaluje YMHU
JIaKIIMM, ajiu U ekoHomuuHujuM 3a MHK. Pe-
he cy kouiunyupanu expartiate MeHayepu To-
POIWYHM JBYIH, jep Ce OHU TeXKe OIpenesbyjy
JIa 1Ie0 paJHU BEK MPOBEAY Y TOM 3aHUMAlby,
CKYIJBM Cy 3a KOMIIAHUjy, a TIPOLIEC HUXOBE
KOHTUHYUpaHEe eKcrnaTpujauuje mmpaheH je
MpobieMUMa TTOPOAUIHE TpHupoe (ITOIITO,
YIJIABHOM, HEKO O] WIAHOBA TTOPOAMIIE OCTAHE
Yy 36MJbU Y KOjOj CYy MPETXOAHO OWIN).

W 3a oBy (asy, Kao u 3a IPETXOAHE JBE, BPILKU
Ce aHaJii3a OMNpaBIaHOCTU WHBECTUMpama y perna-
TpYjalujy MpeKo MPUHOCA KOjU OBE€ WHBECTUIIUjE
JIOHOCE. YTJIaBHOM, MCKYCTBO CTEUEHO Y TTOAPYKHU-
11amMa y MHOCTPAHCTBY, akO C€ KOPMCTM Ha TpaBU
HauMH, JOHOCU OYeKMBaHU MpuHOoC. HenHBecTupa-
e Y peraTpujaiujy, nak, 10Boad A0 ryOMTKa Mpu-
HOCa, jep ra MHAWPEKTHO MpHCBaja KOHKYPEHIIHja.

Saxwyuar
Y Teopuju U TpakcH ce J10cTa AYro TOBOPU O

MeHallepuma Kao HajckyrbeM pecypcy. Y MHK
HajCKYTUbU CY expartiate MeHayepy VIV MeHallepu
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MOAPYXXKHUIIA Y MHOCTpaHCTBY. OHU cy mocie
MpeAceJHUKAa KOMITaHUjE€ HAjCKYILJBU Pecypc, jep
Cy IIBa IO TPU TyTa CKYIUBM OJ MeHallepa y poam-
Te/bCKOj KoMmnanuju. HbuxoB KoMMneH3alMOHM Ma-
KeT uMa pasyheHujy CTpyKTypy, jep caapKu U pu-
Mama Koja KOMITEH3alMOHM IIaKeT MeHalepa y
pOIMTEIHCKOj KOMIIAHW)U HE CaapKu, a TO CY: TIpe-
MUja 3a MPUXBaTarbe 3aJaTaKa y MOAPYXKHULU Y
WHOCTPAHCTBY, MOAATAK 3a ONPHUIIAHLE O KUBOT-
HUX HaBUKA Y OTAalIOMHU U JOJATAK 3a PEOPUjeH-
TalMjy Ha HEKOHBEHIIMOHAJIHE HOpMeE. AKO je 1o -
pYXHHUIIA JIOLMpaHa y pa3BUjeHUjOj 3€MJbU OJ
OTalIOMHCKE 3€MJbE, OHJIa CY U J1aTa U OOHYCU Be-
hu. Mehytum, 1a 6U UHBECTULIU]E Y expartiate Me-
Hayepe OUJIe EKOHOMCKMU OMpaBAaHe, OHU Tpeba aa
ocTBapyjy mepdopMmaHce y CKJIaAy ca OuyeKUBa-
HuM. YecTo ce Ta oUeKMBama He OCTBape M TO He
caMO KPUBMIIOM CaMUX expartiates, Beh U KpUBU-
1IOM reHepajHor iuraba meHanMeHnta MHK, jep
UM He TIpyKa aJIcKBaTHY ITOJIPIIKY Y UMIUIEMEHTH -
pamy KOpIIOpaTUBHE KYJATYpe, KOHTPOJIHUX IIPO-
Leaypa ¥ KOHTpOJTHUX MexaHu3ama. M HeamekBar-
Ha MOAPIIKA Y UMIUIEMEHTU pakby KOMIIEH3all OHE
IMOJIUTUKE je YeCTO Y3POK Heycnexa expartiate me-
Hayepa, TIOWITO TIOCTOjM HepasyMeBarbe HEeroBe
yJIOTe Y OMHOCY Ha yJIOTy MeHallepa y OTallouHU 1
3amocyieHnx y moapyxaunu. Kymntyposoiike pas-
JIMKE Cy pPeaoBHO oTexaBajyhu gakTop.

VYnpasmame expartiate Menayepuma je mpoLec Ko-
ju ce cactoju of; (pa3e perpyroBamha, (ha3e eKCraTpu-
jauuje u ¢ase penarpujaLyje. Y Ipakcy ce OBaj IpoLec
YecTO u3jeHauaBa caMo ca (ha3oM eKcrarpujaiuje, Te
caMO KOMITaHUje KOje BOAE pauyyHa O CBUM (pa3zama
JIYTOPOYHO MMajy BUCOK IPUHOC HA BUCOKE MHBE-
CTULIMje Y OBaj TUI MeHaliepa. HajpeHTaOwiHuju cy
T3B. KOHIMUHYUPAHU expartiate MeHayepu. To cy MeHa-
IIepU KOj1 1I€0 paJHM BeK IIPOBeay Kao ,,racrapOajre-
p#", OMIHOCHO Kao MEHALEpU MOAPYKHULIA Y UHO-
ctpaHcTBY. Hajgehu Opoj mwuX Cy  HENnopoauyHU
JbYIU KOjH jOII Mpe CBOjE TPUACCETE TOANHE MOUYN LY
Kapujepy expartiate MeHayepda. YKOJIWUKO Cy TOpO-
IVMYHU W YCIIEIHW, YIJIaBHOM, C€ W IHMXOBa Jela
TIPUITIPEMAjy 3a TaKBY WIN CIMYHY Kapujepy.

Y Cpb6wuju, ce Behu 6poj MHK uma cBoje roj-
PYXHUILIE, a Y HUXOBOj Mpakcu ce MoTBphyjy au-
MEH3Uje YIIpaB/batha expartiate MeHayepa ONMCaHe y
OBOM WIAHKY, O0a3upaHoM Ha npaherby MHOCTpaHe
JaTepaType 0 oBoj mpobneMmaruiu. Mako ce MHOro
TOra 4yBa Kao IOCJIOBHA TajHa, UITaK Ce MOXe Johu
0 “H(popMalvja: 0 CTPYKTYpY NpUMamba expartiate
MeHayepa, 0 ’bXOBOM OIHOCY ITpeMa 3aItocIeHuMa

11)

y TIOAPY>KHUIIYA Y 3aTI0CJIEHUX Y TTOAPYKHULIM TIpe-
Ma WbUMa, O TUIIOBUMA expartiate MeHayepa W O
HBUX0BOj QyKTyalju y noapyKHULIM. CMambere
Opoja 3amociAeHUX y TONPYXKHULM, BeJIWYMHA U
CTPYKTypa KOMIIEH3alllja CBUX 3aITOCJICHUX Y TTOMI-
PYXHUIIU, CTPYKTYpa TOI MEHAIIMEHT TUMa Y ITOJI-
PYXHUAIIM, OMHOC IIpeMa paay M Apyru (akTopu
YTUYy Ha OIICTAHAK MOAPYKHUIIE, a HE caMO CTaB
m1aBHOTr mtaba meHanpMenTa MHK (kako ce, Haj-
yerrhe, MUCIM WM TIpaBla raliere MOIPYKHUIIA).
I'maBuu mrad meHaiigmentra MHK ¢opmupa cBoj
CTaB O MOJAPYXHULIYM HAa OCHOBY Nep(OpMaHCH Koje
OHa ITOCTIMZKE, a TO CY 3ajeNHUYKe nepdopMaHce 3a-
TIOCJICHUX Y TIOAPYXKHULIM W expartiate MeHayepa.
Hes3amoBospaBajyhe nepdopmMaHce ,.Bpahajy"
expartiate MeHayepay OTalIONHY TIpe MCTeKa poKa Ha
KOjH je IOoCJIaT, a MOAPYKHUIIA, TAKOl)e, TP HeTa-
TMBHE TIOC/Ienuiie. 3aTo 3aIOCICHN Y TIOAPYXKHULIN
Tpeda MOJIUTUKY ,,MA 1 OHU" 1a 3aMEHE MOJIUTUKOM
,.MHI", jep riaodanuzauujy He MoxXe Ja u30erHe HU
jemHa3emMJbay cBeTy, na Hu CpoOuja.!! A rinobanu3a-
1I1ja JOKAJIHOT U JIOKaju3aluja IJI00aTHOT Cy ABe
CcTpaTeruje Koje ce J0Nymyjy, a He KOH(POHTUPA]y.
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KonTpona ucnpasaoct nmmgpupama

HHTEPHHX JOKYMeHaTa npeny3eha

Pezume

Y Haiiucy cy Hazrawenu neku 00 Hocllydaka KOHpoae UCHPABHOCTU UCHUCUBAA wupapa Ha
uHilepHum dokymentiuma. Ilpe ykasusawa na came dociiyike KoHmpoae, 0l je HyIcaH ocepil
Ha unillepHy 00OKYMeHIayljy u weHo wugdpuparbe, Ko U Ha 3Ha4aj u360pa OUMUMAAHOE cUCTeMa

wudghpuparea.

Kwyune peuu: uniiepna doxymeniiayuja, wugpuparse, 0UMUMANAH CUCTIEM WUDPUDArLA, KOH-

wpoanu 6poj, modya 10, modya 11.

Yeoo

ILlesuHy pa3HOBpPCHE HOKYMEHTallMje Koja ce
jaBpa y mociaoBawy mpeay3eha wMoryhe je
KjaacupUKOBATU Ha pa3He HaYMHE, y CKJIamy ca
MEPCIEKTUBOM IHEHOT ITOCMaTpara OJHOCHO
KPUTEPUjyMy O] Kojer ce mojazu. JIokyMeHTe, o
MIpaBujly, cacTaB/ba Ha MECTY U 'y BpeMe HacTaHKa
MMOCJIOBHOT goraljaja yyecHUK OJHOCHOT nmorahaja.
ITonazehu o Mecra HacTaHKa TOKyMeHaTa, Hb1UX0-
BOT TMOPEKJIA OJHOCHO J1a JIU C€ MCIOCTaRbajy y
npeay3eny y KojeM ce U KHbWXE WM BaH Hera,
pa3MKyjy ce: eKCTePHU U MHTEPHU JOKYMEHTHU.

ExcrepHn OOKYMEHTH CY HOOKYMEHTH TIpH-
CIieJld 'y KOHKPETHO mpeny3ehe crosba, U3 OK-
pyXeta — U3 HEroBUX MOCIOBHUX OJHOCa ca
Tpehum nuiuMa, Koja cy ux u cactasuia. OBu g0-
KYMEHTHU CacTaB/beHU CY, JaKJie, U3BaH IocMaTpa-
Hor mpeay3eha y KojeM ce eBUIEHTUPAjy Tj. KOI
HETOBUX MOCJOBHUX NapTHepa. FbuxoB 00/uK,
Opoj mpuMepaka, ynorpeda cuMOOJMKE U CJI. Cy

)

BaH KOMIIETeHIIMja mOCMaTpaHor IIpeay3eha y Koje
cy npucturiau. Peu je o eleMeHTMMa Ha KOje OHO
He MOXE J1a yTUYe — MOXEe caMO Ja M3BPIIU OIATr0-
Bapajyha npusarohaBata MPUMIbEHUX JOKYMEHa-
Ta COIICTBEHMM MpUJIMKamMa OJHOCHO mocTtojehum
OpraHM3allMOHUM pelllerhuMa. Hamme, Tek kama
MCIIpaBe MPUMJbEHE O TPaBHUX WM (PUINIKUX
JIMLIa M3BaH TNpeay3eha MpUCTUTHY Yy TTOCMaTpaHo
npeny3ehe, moryhe ux je ,mopahuBaru” Tj. Bp-
IIMTU HbYIXOBO HAjOCHOBHMjE Mpuiarohasame (YK-
Jbyuyjyhu Ty M muudpupame), uume ce, pakTUIKu,
MpUIIpeMajy 3a KacHujy odpany y npemy3sehy.

3a pa3nuKy ol eKCTEPHUX JOKyMeHaTa, Koju
MPUCTUXKY Yy mocMaTpaHo npenysehe u3 okpyxema
O/ HhErOBUX MTOCJIOBHUX MApTHEPA KOju Cy UX U ca-
CTaBWJIM U Y BE3U Ca KOjuMa HeMa HEKMX IT0CE0OHUX
OpraHM3alMOHUX TIpobIIeMa, uxillepHu 00KYMeHU
HacTajy y meMy camome. OHu Mmory y npeay3ehy
HacTaru OYKBaJIHO Y CBUM HE€TOBUM CETMEHTHMA,
na y oapeheHuM ycjioBMMa U Y pauyHOBOJCTBY.
Kako je kpeuparme OBUX JOKyMeHara Yy Haj-

Banpennn npodecop ExoroMckor dhakynTeTa, Y HuBep3uTeTa y beorpany
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JIEXHOCTU caMmor mnpeayseha y kome ce U ucmnoc-
TaBJbajy, HUXOBA (PopMa, caap:KMHa, Kao U Opoj
npuMepaka MoTry BapupaTu ofi ripey3eha jgo npen-
y3eha u yclIOBIb€HU Cy KOHKPETHUM ITpMIMKama
Tj. cieuu@uuHOCTUMA caMor Tipeay3eha, OTHOCHO
crieliuUIHUM MoTpedama — 3axTeBuMa. MHTepHU
MOKYMEHTH Cy M3Yy3€THO 3HadyajHU, ¢ 003MPOM Ha
HUXOBY OPOjHOCT U pa3HOBPCHOCT, KA0 U MpobJie-
Me€ KOjU ce TUUy 00JIMKOBara U OpraHU3aluje -
XOBOT TOKAa Y KOHKPETHOM IIpeny3ehy.

Wmajyhu y Buay npeTxoaHO HaBEJACHO, CBOjY
nmaxmy ycMmepuhemMo Ha jemaH on M3Y3€THO
3HAYajHUX acliekaTra — IOCTYITKe KOHTPOJIE MC-
MIPaBHOCTU WCITMCUBamba Inrdapa Ha WHTEPHUM
nmokymeHTnMa. [Ipe HemocpenHor hoKycuparma Ha
HEKE O] Haj3HauajHUjuX MocTyraka, ocBpHyheMo
ce Ha 3Hauaj mudprpama MHTepHE JOKYMEHTALIM -
j€, Kao U HYXHOCT u300pa ONTUMAJIHOI CHUCTeMa
mdpupama.

1. Illuppuparve univiepne doxymeniiauuje

Ilon mmdpupambeM ce moapa3ymMeBa KOHACH-
30BaHU OOJIMK M3paxaBamwa Tj. ckpaheHo u3pa-
KaBame MpeaMeTra Wi MojaBa (MOCeOHO OHUX
KOjU CE€ 4YecTO IOHaBJbajy), MOMONhy YTBpheHuX
o3HaKa — wmwudapa, nMpeMa MPeTXOTHO TPEIU3HO
nedpunucanoj mwemu. [udpe ce, makie, KOHCTU-
Tyuiry 3a oapeheHe moTpebe, Ipema yHarpen
yTBpheHUM MpaBuUInMa.

CucreM pa3BpcTaBama M O3HayaBama (IIOMO-
hy cumM0Oos1a U 3HAKOBA) YMHU CACTABHU JEO CHUC-
TeMa nuHgopmaiuja y npeaysehy. Ilpema tome, 1ie-
JUcXonHO paspaheH cuctem wmMdpuUparma U
HEroBa KOpeKTHA ynoTrpeda jecy MCTOBPEMEHO U
3HayajHe MPEeTNoCcTaBKe U obesexja 100por cucTe-
Ma MHGopMuUcawa y npeaysehy — yToamko Bulle
YKOJIMKO je 3HaJyajHuje yuelrhe caBpeMeHUX Cpe-
cTaBa 3a oOpajay mojaraka.

YBohemwe cructeMa o3HaKa OJHOCHO cuMOoJa 3a
MojeAMHEe MOjMOBE OMJIO je HY>KHO 300Tr IIOCTOjarha
BEJIMKOT Opoja MojMoBa, pa3HOBPCHOCTU Ha3MBa 3a
HUCTU II0jaM, IIOTpebe Ja ce YIUTeOAW Yy BpPEeMEHY
WUCINUCHBaha, CMartby MOTyNHOCT Ipelllaka, Kao u
MpYUMEHE METOJIe MaCOBHE o0paje mnogaTaka. Hau-
M€, paay LITO JIAKIIIEeT, OpKer ¥ TaYHUjer MOITyHha-
Barba MHTEpPHUX oOpaszala OJHOCHO (opMupama
WHTEPHUX JOKYMEHaTa, Kao U HhUXOBE KacCHUje 00-
pazme ¥ eBUICHTHpakha, YeCTO CE€ — YMECTO YHOIIICH:A
onpeheHrx Ha3uBa y TipeaBruheHe KOTOHE U OKBHPE
oOpa3alia, ynucyjy oaropapajyhe mugpe Tj. O3Hake,
ckpahenue.! Ha npumep, yHOce ce cumM00JI MecTa

0)

TPOLIKOBA, HOCWJIALA TPOLIKOBA OIHOCHO paXlHUX
HaJIora, pagHuKa, MaTepujaia, MMOJyIIpPOU3BOIa, TO-
TOBUX IPOU3BOIA U IIP.

CucreM mudpupama Mopa aa Oyme ao0po
pa3pal)eH U KOpeKTHO KopulitheH, Kako Ou no-
MIPUHEO JAKIIOj M OpKOj LMPKYJIALUjU OJHOCHUX
JIOKyMeHaTa U, y cKkjaay ¢ TUM, Behoj edukacHo-
CTU ueauHe oOpauyHckor Toka. Ilpu wu3bopy
objekaTa mugpupama OJHOCHO IIPUJIUKOM OIpe-
Jie/berha 11ITa cBe Tpeba mmdpupaTt, Hy>KHO je OJI-
JIYYUTU HA KOjuM he ce JOKyMeHTHMa OHU UCIIM-
CUBATH, y KOjeM Cllyyajy, Ha KOjUM MECTUMa U y
KOjeM 00JIMKYy. Y CBakoM Cllyyajy, HY)KHO je Mpu
TOME C€ PYKOBOJIUTHU 3aXT€BOM Ja TPOIIKOBU YBO-
hema, ucnucuBama Imudapa Ha ITOKYMEHTHMA,
BUXOBE KOHTPOJIEe, 00paje rmoaaTaka, Kao 1 cacTa-
BJbarba Kojiekca (Katasora iudapa) He 6yay Behu
OJl TPOLLIKOBA KOj€ HOCH IPYTO OMNPEAEIbEHE — 1A
ce pamM ca M3BOPHUM OTHOCHO HelrndprUpaHUM
roJalrMa.

2. 3nauaj uzoopa
oilitumannoZ cuciema wugpuparea

ITo3HaTto je nma ce rpelike y OpraHu3aluju
TaJIOXe Y KIbUTOBOACTBY, TAKO Ja ce TTPo0IeMaTUIIN
YCTPOjCTBA LIEJTMCXOMHOT CUCTeMa Inudppuparba -
Kao U3Y3€THO CJIOXEHOM M 3HAyajHOM IMpPoOJIeMy —
MOpa ITOCBETUTU HEOIXOIHA TaXKHha.

Kako ce mudpuparbe KOPUCTH Y ILIUJBY
oJlaKlllaBarka, YyOp3ama IHMcama, IpeHoca W
yuTarba IIoJaTaka OJHOCHO MHPopmaluja,
JIOTUMYHO je Ja W TIph YCTPOJCTBY CUCTEMA
mudpupama , Kao U y ciaydajy Apyrux opraHu3a-
LIMOHMX  pelliera, Tpeba TeXuTH U300py
OITUMAJTHOT pelerha. OnruManaH u300p cucreMa
mndpupara Tpeba 1a oMoryhn HeonxoaHO MpHU-
narohaBambe CTPYKType CUCTeMa, MMajyhu y BULY
KOHKpETHe CIIeU(PUIHOCTA U MOTPede a aa, Impu
TOMeE, He Aohe mo mpoMeHe cpeheHe LeaunHe.

I'penike koje ce jaBibajy mpu muppupamy I0-
KyMEHTallMje MOTY Jia TIpoy3poKyjy 3HauajHe Mpo-
OneMe y Be3u ca leHOM JajboM obpagom. Haume,
ycien TIOTPEeIIHOT YHOIeHa mmdapa, HUXOBOT
M30CTaB/barba, HEMOTYNHOCTH MCHUCHBamba 360T
HealeKBaTHOT IIM(papCKOT CHUCTeMa U CJI. MOXeE
nohu Kako J0 3acToja y obpaaud, Tako M A0 I0-
rpeurHe obpaje nomaraka.

HapaBHo, He mnoCTOju WuAcajJaH CUCTEM
murdpuparma Koju ce, Ka0 YHUBEP3aJTHO pelleHe,
Moxe TmpernopyyuTu. CHUCTEM KOHIEH30BaHOT
n3paxaBarba OJHOCHO CUCTEM LU pUpara Koju

JleTabHAj€ 0 yCTPOJCTBY LENUCXOJHUX HHTEPHUX oOpa3ana norienatu: Jabnan Credanosuh P., inTepHn o6pauyH, 2. ONYHEHO H3/IAME,
L1, Exonomcku cpakyntet, beorpay, 2006, Kao 1 TaMO IUTHPAHY JATEPATYPY.
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he ce mpuMewmuBaTU Yy KOHKPETHOM Tpeay3ehy
onpeheH je MHOrMM (pakTopuma. Y CBaKOM IIOje-
NWHAYHOM CJy4yajy Tpebda TEeXUTU ONTUMATHOM
pelehy, ONHOCHO M3Irpaimu cuctemMa mbpu-
pama Koju he y3 HajMame TPOILIKOBE paga U Cpe-
CcTaBa 3aJI0BOJbUTU CBE IMOTPedE 3a pesieBaHTHUM
nHbopmaljama u npeaMeTuma unudpupama.

HewnsoctaBHO ce, mpu pa3paad OMNTUMATHOT
cuctema mmdpupamkba y KOHKpETHOM Mpeay3ehy,
MOpajy yBaXaBaTH HhEeTOBE CITEN(PUIHOCTH U TI0-
Tpebe. MICTO Tako, HY>KHO je M OJJIMYHO ITO3HaBa-
e LeJNHe TpobeMaTnke MMdpupama — CBUX
MOTYhHOCTHM U 3axTeBa MOjeAMHUX cUcTeMa -
puUpama, Kao U MOCTOjare capairhe CTpyuHaka 13
obJiactu mmdpupatha U padyHOBOJACTBEHOT Kajipa.
CBM pagHUIIM KOjU Cy 3ady:Ke€HU 3a IOCJI0BE
mudpupama Ha ojaronsapajyhum JoKyMeHTUMa
MOpajy AeTa/bHO Aa Oyay ymo3HaTu ca mudpama
Koje ouTu KopuiitheHe y CBOM J€JI0KpPYTYy IOca,
ca HauymHOM IIUdpuparka, ca TMOCTYIIKOM
OTKJIahara €BEeHTYaJIHUX Tpellaka U Cll.

ITpu u3bopy cucreMa umdpupamba HY>KHO je
“MaTu y BUAY KOHKDETHE YCJIOBE y Kojuma ce
oapeh)eHN CUCTEM O3HAKa Tpaay, y3 MCTOBPEMEHO
yBaXkaBarbe TIPUHIIUIIA c8pcUcxo0Hociiu (TeXu Ia
CTPyKTypa 1udpe Oyjae TakBa Ja MOCTaB/bEHU 111Jb
Ha Hajoob HAUUH MCITyHW) W TIPUHLIMUIIA eKOHO-
MuuHocitiy (1a ce TIOCTaBJbeHW IIWJb TIOCTUTHE Y3
HajMame yjararme pajga UM cpeacraBa). Y CBaKOM
cJlyyajy, CTelieH KOPMCHOCTU HeKe 1udpe Tpeba na
TIpeBasmIa3n TPOIIKOBE TprbaRbarba,
perucTpoBamba, oOpane, Kopuilhewma M cllakba
(penaBama) IomaTaka OJHOCHO MHMoOpMalMja.
Kako He mocToju uaeanaH cucteM Igpupama Kao
YHUBEp3aJIHO pellieihe 3a CBa mpeay3eha, HyXXHO je
ma ce onaropapajyhmMm  aHaiam3ama  OJHOCHO
CTyIMjaMa, y CBAKOM KOHKPETHOM CIIy4ajy, mohe 1o
peJlaTUBHO HAaj0O/bEr Tj. ONTHUMAJHOI CHUCTeMa
wudpuparsa.  IlogpasymeBa  ce,  HapaBHO,
yBakaBarbe JUHAMUUKOT acTleKTa pa3MaTparba, Of-
HOCHO yBaXkaBamh¢ IEPCIIEKTUBE pa3Boja mpeay3cha
1 HayMHA oOpaje MmojaTaka.

EdexTu ontumanHoOr cucrema umpuparba
TECHO Cy TTIOBE3aHU ca U3PAIOM U TIPUMEHOM OJI-
ropapajyhux peiiewma U Kopuiihewa ypehaja 3a
obpany momataka. Kopumhewme onTtumaiHe
mwudpe Tpeba ga 00e30eau  IMOCTU3aAHE
MakCUMaJIHUX edekara, y3 IITO HUXE YKYIHE
TPOIIKOBE, HAPABHO, Y3 aJEKBAaTHY OpraHMU3aI-
jy, WITO WHTEH3WBHUje Kopuluhewe oaroBapa-
jyhux cpeacrtaBa 3a obpaay mnojaaraka, Kao U y3
HENpeKUIHO ycaBplllaBakhe KaapoBa, KOju MOpajy
na Oyny CriocoOHM Ja MCKOPUCTE CBE MPEAHOCTU
1 MoryhHocTu cucTema mupupama KOju ce KO-
puCTH.

Kaga je peu o BpemHOCHUM epeKTUMa IpUMeHe
ONTUMAJIHOI CUCTeMa IMdpUpara, arnocTpodu-

pajMo 1a ce OHU M0jaBJbYjy AMPEKTHO U MHAUPEKTHO
— Kao yIITena y WCIHACHBAaIby, Cllarby, TpUMarby,
perucTpoBaty M O0paiu Tojaraka, aid U
MOryhHOCTHY CTBaparba 3aBUIHOT (pOHAA YITOPEIMBUX
rojaTaka, Op3or nobujarba rnojaTaka
KJIACU(PMKOBAHMX €A Pa3IMYUTUX Tadyaka TJIeIUIIITa,
OIHOCHO TI0 CBMM 3KEJ/bEHUM IIepCTIeKTBaMa 1 CJI.
ITocebHO cy 3HayajHe yiITeAe KOje HacTajy
3axBa/byjynu TpajHUM BpeIHOCTMMA jeHOM YBEICHOT
cucteMa IMppuparka, HAPOUYUTO TIE CE BEIUKHU
3Ha4aj mpuaaje ynopehusamby M KOHTPOIU IoJaTaka
13 TIPOIIJIOCTU. Y YCJIOBMMA HealneKBaTHOT CHUCTeMa
mmdpupama - Kaga Ioja3ud A0 PeJaTMBHO Op3or
3acTapeBarba Imapa win, Mak, ako oHe He Jajy CBe
peseBaHTHE TTOIaTKe O MpeaMeTrMa Imbpupama -
YKYITHU TPOLLIKOBU yBoh)eHa HOBe 11 pe MOry OUTU
M3Y3€THO BUCOKM, HAPOYMUTO YKOJIMKO je Y TUTaIby
3HavyajaH acopTUMaH npeaMera mdpupamwa. Ocum
TOMEHYTOT, YIIITeAa TPOIIKOBa HacTaja 3axBasbyjyhu
NMpUMEHM pa3HUX MeEToJa Koje ce 0asupajy Ha
ONTUMAJIHOM CUCTEMY 1Iudpupama (IIpuMepa paau,
CTaHAAPIM30Babe, aHAIN3a BPSTHOCTU U CJI.), TIPEII-
CTaB/ba MHAMPEKTAH edeKkaT mmdpuparma.

3. Ilociuyiuyu Konimpoae ucupagHociuu
ucitucuearsa wughapa

OnTumainaH cucTeM udpupama moapasyMe-
Ba U HEroBYy KOPEKTHY ynoTpedy. Ha mokymeH-
TMMa C€ MOpajy HUCIUCMBATU TadyHe 1udpe.
I'penike 10 Kojux Moxe AONU TPU TOME MOTY
JIOBECTU J10 HEXEJbeHUX MOocIeaulia.

WM3y3erHo je OUTHO Ja MNuUTawky TaYHOCTHU
murdpe noceeTe AyXXKHY MaXkKkby KakKo OHU KOjU je
WUCIIACYjy Ha JOKYMEHTY (OIHOCHO YHOCE V
obpazail), Tako U OHU KOjU je KOHTPOJUIIY MU,
Haj3al, OHU KOjUu je eBUIEHTUPAjy. ¥ CYNIPOTHOM,
VCIIACHBabe MOTpellHe IU(ppe MOXe MMaTh 3a
TOCJICANILY TIOTPEIIHO ycMepaBarhe JOKyMeHaTa
1, IpeMa TOMe, KIbXKEHhe Ha IMTOrPEITHOM padyyHy.
OBo he wumaTu 3a pe3yaTaT HEXOMOIeHe U
HEeWHTeTpajHe moKa3areibe. Ilpumepa pamu, mo-
IPEIIHO UCIHucaHe Iudpe MOTry IOBECTH IO
HeTa4HOT 00yXBaTamha TPOIIKOBA OMHOCHO FHHXO-
BOT IIOTPEIIHOT pacnopena. AneKBaTHO pa3paleH
CHCTeM IIMdpUparba moapasyMmeBa, Jakje, W Hbe-
roBy KOPEKTHY ynoTpeOy Koja, u3amel)y ocTajor,
Jlaje HeCYMIbMB JOMPUHOC aXKypHOCTHU.
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Ilo3Hato je ma, paagehu ca OpojeBMMa, YOBEK
MokKa3syje TeHAEHLUjy Aa IpaBu oapeheHe BpcTe
rpeiraka, 6e3 0031pa Ha TO Ja JIU UX YHOCU Y KOM-
njyrep, y TeaedoH wiu uX, MakK, 4YuTa HEKOME.
WNmajyhu oBo y Buay, Puuapa XeMUHI? uctuye JaBe
Hajuewrhe BpcTe rpeuiaka:

= nepMmyTanujy nudapa KOHKpETHOT Opoja: Ha
npumep - 37 nocraje 73;

=  JyIumpame uudpe y TpoludpeHoM Opojy y
KOjeM Cy JIBe cyceaHe Liidpe ucTe: nmpumMepa
pamu — 337 moctaje 377.

Pasmatpajyhu omHocHu npobieM, J. Verhoeff3
Mpe3eHTYyje NeTa/bHUjy KaTeropus3alujy rpeliaka,
anoctpodupajyhu: mnojenmHayHe Trpeimke (a
nocraje 0), U30CTaB/bake WJIU J0JaBathe
uudpe, 3aMeHy Io3uilMja CyceaHUX o3Haka (ab
noctaje 6a), NOoTIyHo oOpTamwme peaociena (aud
nocraje 6ua).

ITomeHyTe rpeuike MoOIy  JIOBECTHM  JIO
HexeJbeHuX nocienuna. Ho, 6e3 ob3upa Ha pas3-
JIOT HacTajarba Tpelke, OJHOCHO HE3aBUCHO Of
TOra J1a JIX je Tpelllka y MCIIMCUBamy Iudpe Ha-
cTajia 300T TOra 1ITO je, mpuMepa paau, y ludpu
MOrpelIHo ucnucaH oxapeheHu Opoj OXHOCHO
o3Haka (ymecto mmdppe 23713 ynucano 28713)
WM cy, TaK, 3aMereHa (MepMyToBaHa) MecTa
o3zHake y mudpu (ymecro 39179 ymucano 31979),
Tpeba npeay3eTu oaropapajyhe Mepe aa ce rpelike
crpeve (Tj. MUHUMU3Yje MOTYRHOCT HUXOBOT Ha-
CTaHKa) OJHOCHO OTKIIOHE HAaCTaJie TpellKe.

JenHa ox moryhHoctu* je ma ce ioped wugpe
uciuute u Hasue dpedmelia wugpuparea, IMTO OMO-
ryhaBa jga ce ynopehuBamem Has3uBa U UPpe -
KoOja ce y cJIy4ajy rpellke OJHOCHU Ha HEIITO APYTo,
a He OHO IITO je HaBeIeHO y Ha3MBY - OTKpHje U
WCIpaBU YYMHCHA TIpelika y umdpu - Kao
MCIpaBaH Cce€ yBaXXaBa Ha3WB  IpeaMeTra
mrdpupara. OBo ce moceOHO OJHOCU Ha YCJIOBE
KJJacuuHe (pyuyHe) oOpajie mojmaTaka.

TToctoju U HU3 ApyTrUX Mepa a ce OTKPUjYy U
HCIIpaBe YUUH-EHE Tpellke y mudpu. Y HacTaBKy
heMo ce OCBpPHYTHU Ha T3B. KOHIPOAHU Opoj,5 KOjU
ce yrBphyje paam cripeyaBabha IpaB/beha rpeliaka
NMPUJIMKOM HuchnucuBama umdapa. KoHTpoaHmn
Opoj ce wu3pauyHaBa IIOCEOHMM paYyHCKUM
IMOCTYIIKOM M Jojaje mudpu, oOMYHO HA Kpajy
(pehe Ha MOYETKY UM y CpeAuHU 1ndpe), Kako

2)

06U ce cMamuiIa MOryhHOCT Melllaka KOHTPOJIHOT
Opoja ca mecTuMa y 1IMGPU KOja Cy HOCHOLM
mudpupaHux nHbopmaluja.

3.1. JeonociiagHuje meiiode
yiuephuearba KOoHUPoaHoZ 6poja

IToctoje pasnuuuTe MeTOAEe 3a YTBphHUBarLe
KOHTpOJIHOT Opoja. Heke o1 Bux Cy jemTHOCTaBHUje
- Jpyre cy, mak, cioxeHuje. HezaBucHo of
MpUMEHhEeHE METOAE, OlieHa OOoHUTeTa OujIo0 Koje
OJl IbUX y CKJIady je ca BepoBaTHohowm ga he mo-
IpPELIHO MCNKcaHa Iiudpa Ha JOKYMEHTY OUTHU
OTKpHBeHa. ¥ HacTaBKy hemo ce IpBO OCBPHYTH
Ha jedHocilasnuje METOJIE.

HajjenHocTaBHMja MeTona je, CBaKako, OHa
Y1jOM IPUMEHOM Ce JO KOHTPOJIHOT Opoja mona3u
cabupameM 4jaHoBa jeaHe mmdpe. 36up nudapa
Y OMHOCHOj K pU NpeIcTaBsba, 1aKJje, KOHTPOJI-
HU Opoj, KOjU ce 1oJaje OMHOCHO UCINCYje Ha Kpa-
jy nomeHyTe 1udpe. YKOIUKO C€, Ha TNpuUMep,
paau o wudpu 132 koHTposHU 6poj je 6 (1 + 3 +
2), a mudpa ca KOHTPOJHUM OpojeM UCIIUCYje Ce
Kao 132 6. Ykonuko ce mmdpa MOrpeiurHo yHece
Kao 232 6, koHtposioM he ce OTKPUTM TpelIKa.
MehyTtuMm, NpuUMEHOM OBE METOJE OTKPUBAHE
rpellke HUje Moy3IaHo, ¢ 003MpoM Ha TO Ja ce He
MO OTKPUTH 3aMeHa MecTa yHyTap mudpe.

Cneneha merojga, Koja ca IIpeTXOIHOM MMa 3a-
jEIHUYKO TO jAa, NMpU YTBpHUBaHy KOHTPOIHOT
Opoja, UMa y BUAY YJaHOBE CaMoO jeAHe 1uudpe u
J1a cmaja y jemHOCTaBHMUje, OIMKYje ce TUME Aa Cce
KOHKpeTHa 1udpa mnocMatpa Kao 6poj OAHOCHO
Bapujabsa Koja ce genu oapeheHuMm Opojem, a
ocTaTtak KOjU C€ jaB/ba MpeIcTaB/ba KOHTPOJIHU
0poj. YK011KO je 1nsb Ja KOHTPOJIHU Opoj MMa jen-
HO MecTo, Inmdpa ce Mopa TIONEeIUTH ca
jenHouudpeHum opojem. Ha npumep, ako mmdpe
nmenumo opojem 7, 3a mmdpy 1675 KoHTpOoTHYA 6pOj
je 2 (1675: 7= 239 u ocraraxk 2), Tako 1a Ce OIHO-
cHa umd@pa ca KOHTPOJIHUM OpojeM MCITHUCYje Kao
1675 2, ook je 3a wmdpy 1673 koHTponHu 6poj 0
(1673: 7 = 239 u ocratak (), Tako Jga ce UCIMUCYje
kao 1673 0. TlpumeHna apyre merome Takohe je
HeTloy3/IaHa, jep ce MOXe HOTOAWTHU Ja Ce U y
ClIyyajy rpeuike y mudpu aoduje MCTM ocraTak
HAKOH JeJberba, Kao 1 Kana je mudpa ucrpaBHa.

3) Coding and Information Theory, 2.e.,Prentice-Hall, 1986., crp. 27., hitp://en. wikipedia.org

Error Detecting Decimal Codes, Mathematical Centre Tract 29, The Mathematical Centre, Amsterdam, 1969., cited in Wagner and Put-
4) ter, ”Error Detecting Decimal Digits“, CACM, Vol 32, No. 1 (January, 1989.), p. 106 — 110, http:// en.wikipedia.org

5) Houyme HENpaKTU4Ha, 360r J0OAATHOT ITOCJIA Y UCTIUCUBAILY.

Y ycJIOBIMa MPUMEHE CaBpEMEHUX CPEJICTaBa 3a 06pa11y Tnopfaraka, HCIIpaBHOCT UCIUCHBAba umqaapa ce 0OUIHO IpOrpaMcK KOHTPOJIHIIE

nomohy offHOCHOT 6poja.
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3a pa3iauKy of IIPeTXOIHUX ABEjy METOaa, Koje
Mnpu yTBphrBatkhy KOHTPOJIHOT Opoja uMajy y BULY
YJIaHOBE caMo jeaHe 1mmdpe, Tpeha meToga uma y
BUay Bulle I1iudapa, Npu yTBphHUBawy KOH-
TpoaHor Opoja. Hamme, oBa meTtoma oOjeaumbyje
XOPM3OHTATHO W  BEPTUKAIHO yTBphUBame
KOHTPOJIHOI Opoja — MO XOPM3OHTAIM, 3a CBAKy
nojenvHy mundpy (0OJHOCHO CBakKu pen) yTBphyje
Cce KOHTPOJIHU Opoj, cabupameM CBUX H€HUX eJie-
MeHaTa (4J1aHOoBa) U OJly3UMaHEeM TaKo yTBpHeHOT
36upa on “mpBe Behe mekane”; Mo BePTUKAJIM,
KOHTPOJIHM Opoj ce yTBphyje Ha UIEeHTUYaH
HauuH, aJu cabupameM eJieMeHaTa Koju
MIPUMNanajy pa3ImduTuM IudpamMa, a Hajase ce y
MCTOj KOJOHMW M OAYy3MMareM Tako YTBpheHOor
30upa oI HapeIHe AeKaie.

OnucaHu nocTynak npuMeHuheMo, WiycTpaiu-
je pamu, 3a yrBphUBaHke KOHTPOJHOT Opoja 3a Tpu
umdpe. Mmamo, npu Tome, y Buay wudpe 234, 726 u
399 (o Kojux cBaka MMa CBOj KOHTPOJIHU OpPOj).

Kontpoanu M3pauynasame
lingpa 61})0i KOngo.iHOF opoja
234 1 2+3+4=9 10-9=1
726 5 7+2+6=15 20-15=5
399 9 349+9=21 30-21=9
861 5 KonrpounHu 6pojesu mo
KOJIOHAMa
KB sieBe konone 2+47+3=12 20-12=8
KB cpenibe Konoue 3+42+9=14 20-14=6
Kb jiecHe KomoHe 4+6+9=19 20-19=1
KB xonTponHux 6pojeBa 1+5+49=15 20-15=35

KOHTpO.Ha TaAYHOCTH UCITMCHUBaHKka KOHKPETHUX
cepyja mmdapa BpIIM C€ TaKO IITO 30Mp CBAKOT
pela Wwin cBake KOJOHE 3ajeqHO Ca KOHTPOJIHUM
OpojeM Mopa gatu Opoj uuja je 3agma mudpa 0 (Ha
puMep, 30Mp eleMeHara mudpe y IpBOM peny 1
KOHTpOJIHOTr Opoja: 2 + 3 + 4 + 1 = 10; um 36up
eJleMeHaTa y KOJOHM KOHTPOJHMUX OpojeBa U
KOHTpoJiHOr Opoja: 1 +5+ 9+ 5 =20 wutn.).

3.2. Cnooxceruje metiode yimephusarsa
KOHIIpoaHoZ Opoja

Hermoy3maHocT TIpeTXOMHO HaBeAEeHUX MeToma
Yy OTKpHWBalby W JIOKAIM30Balby Tpeliaka IIpu
HUCITUCUBaKyy 1Kudapa, orpaHMIaBa U BbUXOBY YIIO-
TpeOy. 3a paznuKy Ol MOMEHYTUX — jeIHOCTaBHUjUX
MEeTOIa, Y IpaKCcH Cy IMPOKY NMPUMEHY HalllIe T3B.
MeTome “Momyi . Y TUTamy Cy HEIUTO CA0XCeHUje
METO/IE, KOje CBOjy 3aCTYIUbEHOCT y MpaKCcu AyTyjy
BUCOKOM CTeTIeHy TOY3MaHOCTH y OTKPUBAKY U
JIoKanu3oBawy rpeuike. IIpu ToMe, mocebHO cy
3axuBesie MeTona “moaysn 117 u Meroma ’Momyn
10”. CBaka of 1bMX UMa Y CBOje Bep3Uje — pa3HOJIM-
KOCT, Hajuyeurhe, moTuye o HauyMHA Ha KOju ce
BPIIIM TTOHIIEPHCALE.

IIITo ce merome modya 11 Tude, KapaKTepu-
cTuyaH je cieaehu mocrynak Mmpu yTBphHUBamy
KOHTPOJIHOT Opoja:

1. CBaKO KOHKPETHO MH(MOPMAILTUOHO MECTO Y
g pu MHOXMU ce ofipel)eHUM MOHAEPOM,
M0YEB C JIECHA Ha JIEBO — HIP. MECTO je-
IUHMIIA J00Mja TTOHJEP 2, MECTO ASCETULIA
MOHAEP 3, MECTO CTOTUHA MOHAEP 4 UTH.;

2. Ha MPETXOJAHU HAUUH T00UjeH! TTPOU3BOIN
(yMHo1IIM) ce cabupajy;
3. nobujenu 30up genu ce opojeM 11;

y ciyyajy Ja je KOJMYHUK 1ieo Opoj 6e3
ocTarka, KOHTpoaHHU 6poj je 0;

YKOJIMKO C€ HaKOH Jebera (30upa Opojem
11) jaBu ocraTtak, OAHOCHM OCTaTaK
omy3uMa ce on 0poja 11 1 nobujena pasziu-
Ka IIpeacTaB/ba KOHTPOJIHU OpOj.

VY HactaBKy hemo WIyCTpOBaTU OBY METOAY.
ITohumo ox Tora aa je peu o OpojuaHoj mudppu 435
632 748 xoja, nakie, uMa aeBeT MHGOPMALIUOHUX
MeCTa, Kao U ja ce uH¢popMallMoHa Mecta (peaoM
Tj. ca JieCHa Ha JIEBO) MHOX€ MOHAepuMa of 2 110
10 omHoCHO, Ha cienehy HaYWH:

Mudpa 435632748
[Touzepu 1098765432
1. TIpousBoau: 4027404218 1028 12 16
2. 36up: 233 (40427+40+42+18+10+28+12+16)

3. Kommunuk: 21 y3ocratak 2 (233:11)

4. Koutponuu 0poj:9 9=11-2)

[KB = 6p. 11 munyc octarak npu aesmemy (2)]

Hakne, wmudpa ca KOHTPOJIHUM Opojem
ucnucyje ce kao: 435 632 748 9, nok ce KOHTpoJa
NCIIPAaBHOCTU BPIIMU Ha cnez[ehm HAQ4YUH:

Indgpa (caKb) 4356327489
[Touzepu 10987654321
[poussoau: 402740421810281216 9
3oup: 242 (40+27+40+42+18+10+28+12+1619)

Komnuunuk: 22 6e3 ocraTka (22=242:11)

JloOGujame KoJIMUHMKA 0€3 0cTaTKa y MOCTYTIKY
KOHTpOJIE yKa3dyje Ha To ja je 1udpa UCIpaBHO
MCTMCaHa.

WcTunue ce na je HemocTaTak OBE METOJIE Y TOME
IITO Ce HEe MOXe IMPUMEHUTH Ha 30MpoBe TIe ce
HAKOH JeJbetha ca 11 jaBma ocrarak 1, ¢ 003upom
Ha TO Ja OM KOHTPOJHHU OpOj y TOM ciy4yajy Ouo
nBolM@peH (0AHOCHO] 1Kubpu 6o OU 10Je/bEH
KOHTpoJIHM Opoj 0, ka0 M y  ciaydajeBuMa
KOJMYHKUKA O0€3 ocTaTka).

Kao mro je Beh momeHyTO, MeToma modya 11
MOXE Ce€ NMPUMEHUTU U y APYrUM Bep3ujama, y
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3aBUCHOCTM O HayMHa Ha KOjU C€ BpIIHU
nmoHaepucame. Tako, jegHa ox Bep3uja je ca
kopulitheweM TOHAepa oa 2 no 7. OmHOCHa
Bep3uja ce€, OCUM 3a YTBphHUBame KOHTPOJIHOT
Opoja, kKama cy y mnuTamy Iumgpe ca IIeCT
nHGOpPMALIMOHUX MeCTa, MOXe 0e3 MpobyiemMa Ko-
PUCTUTHU U Kaja je ped o mmudpama ca Behum unm
MawbuM OpojeM MH(GOPMALIMOHUX MECTA. YKOJUKO
mrdpa uma Behu 6poj Mecta, UHGOpMaLIMOHA Me-
cTa ce Tekyhum pemom, ca gecHa Ha JIEBO, MHOXKe
MoHJAepoOM of 2 n0 7, ma OuM ce MOcCJie IIeCTOr
MH(GOPMaLMOHOT MecTa Y 1udpu (Koju g00uja MoH-
nep 7), TOHOBO Mnoyvesio ca moHaepoM 2 ut. IMogpa-
3yMeBa ce J1a ce, Kaaa je 0poj mnHpopMalMOHUX MeCTa
y mmppr MambKM Of IECT, KOPUCTA W adeKBaTHO
Mamu 6poj rnmoHaepa, novyes of 2.

Jlpyra Momyn MeToma 3a  yIBphuBame
KOHTPOJTHOT Opoja Koja je TOMEHYTa Tj. MeToma Mooy
10vima, Kao 1 ipeTxomHa (Modya 11), Bullle Bep3uja.

JenHa on Bep3Mja OBE METOJE ITOApa3yMeBa 1a
ce KOHTpoJHU Opoj yrBphyje Tako 1ITO ce cabepy
OpojeBM — WIAaHOBM KOHKpeTHe Iuudpe u
rmocjaenma Ludpa OJHOCHOr 30Mpa mpeacTaBiba
HeH KOHTpoJHU O0poj. Haume, ocTtarak koju ce ja-
B/ba HAaKOH JieJberha 30upa ca Opojem 10 (uemy
JIyTyje U CBOje UMe), TIPeACTaB/ba KOHTPOJHU Opoj.
ITpumepa paau, 3a wmdpy 437319 KOHTpOJIHU
Opoj 6u ce yrBpauo Ha cienehu HauyuMH:

Nndopmanmona
MecTa

437319 27 7

3onp | Kontpomnu opoj | IlIndpaca Kb

43731917

OcuM TmoMeHyTe, TOCTOje W Jpyre Bep3uje
Merone Moaya 10, koje mokasyjy Behy BepoBar-
Hohy OTKpMBakha MOTPELIHO UCMUCAHE NP pe Ha
nokymeHty. Peu je o Bep3ujama Koje KOpUCTe Of-
roBapajyhe ¢daxrope (moHuaepe) Kojuma ce BpIUU
TTOHIepUcakhe WHGOPMAIMOHUX MecTa y KOH-
KPETHO]j U (PU.

Tako, Ha npumep, ako ce nolhe oja Bep3uje na
ce paktopuma 3, 7 u 1 - ca mecHa Ha JIEBO -
MOHAEPpUIIY MeCTa y 1K(pU, KOHTPOJIHU OPOj 3a
wmppy 37 6 8 2 5 pgobuja ce, aHAJOTHO METOIU
mooya 11, cabuparbeM HOOMjeHUX peIeBaHTHUX
YMHOXaKa, AeJbetbeM AOOMjeHOr 30upa ca OpojeM
10 1 omy3uMameM ocTataka ona Opoja 10. /lake,
KOHTPOJHU Opoj ce yTBphyje Ha cieaehu HauMH:

udpa 376825
[Tonzepu 173173
[Tpoussoau: 34918 8 1415
3oup: 107 (3+49+18+8+14+15)
Komnunux: 10 y3ocratak 7 (107:10)
Konrponuu6poj: 3 (3=10-7)

[KB =06poj 10 Munyc ocratak mpu jiesbemby (7)]

Jlaksie, ogHOCHA 1Mdpa ca KOHTPOJIHUM Opo-
jeM mncrmcyje ce kao 376 82 5 3.

IToapazymeBa ce ga ymecTo Kopuihera
nomMeHytux ¢pakropa (1j. nonaepa 3, 7u 1), nocto-
je u mpyre moryhHocTM 3a moHaepucame. Tako,
MIpUMepa panu, 3a HelapHa MecTa y Im@pu Moxe
ce kopuctutu Opoj 1, a 3a mapHa Opoj 2.
IMonnmepucarme ce MOXe BPIIMTHA M Ha pa3He ApyTe
Ha4YMHe, OMHOCHO Kao TTOHIEPU C€ MOTY KOPUCTH-
TU pa3Hu, yHanpen oapeheHn HU30Bu Opojesa (Ha
npumep: 16, 8, 4,2, 1 u ci1.), ynMe ce go6ujajy u
HOBE Bep3uje MeTone modya 10, 3a u3padyHaBame
KOHTPOJIHOT Opoja.

WUmajyhu y BuUIy NOPETXOIHO WU3JIOXKEHO,
MOXEMO jOllI jelTHOM McTahu Aa TOMeHyTe METOJIe
Modya, KOje ce KOpHCTe 3a W3payyHaBambe
KOHTPOJIHOT Opoja, IT0Ka3yjy BeJIMKU CTEIIEH BEpO-
BaTHohe na he rpeiika y ucnucuBamy mudpe Ha
MIOKYMEHTY OUTH W OTKPUBEHA.

3.3. Ocitiaau uocimiyuyu KoHipose

JlakilleM OTKpuUBaky €BEHTYaJHE TIpelIKe
IIPUJINKOM HCIIMCHUBamka HII/I(l)pe JOIIPUHOCU U
KopuilThe e T3B. KOHIPOIHe C108He 03HAKe, KOje Ce
Jonucyjy y3 KoHkpeTHy mmdpy. udpu ce, Tako,
MOXE JOIaTh ITOYEeTHO CJIOBO Ha3MBa ITOApYyYja
WJIM TIpeaMeTa Ha Koju ce mndpa ogHocu. IToceb-
HO Kaja ce udpe pasauuyuTMX MNoapyyja Wiu
rpyIa IpeAMeTa IPeKIIanajy, UeJIUCXOIHO je Aa ce,
ca IMJbeM KOHTPOJIE TayHOCTM WCIIHCUBAba
OMHOCHUX Indapa, Aoda MMOYETHO CJIOBO IOMI-
pydja WM rpyme npeaMeTa Ha Koje ce OHe OTHOCE
(Ha npumep, wKdppamMa MaTepujaja aoAaje ce
cioBo M; numdpu Matepujana n0aaje ce IMOYeTHO
CJIOBO Ha3uBa mMaTepujaja u ClL.).

Panu oTkpuBama 1 UCMpaB/baka €BEHTYaTHUX
rpelliaka y icnvicuBamwy 1mdapa Ha JOKyMEeHTUMa,
ocuM Beh HaBeleHUX MeTona, IMpeay3umajy ce u
npyre Mepe. Tako, KoHTpoJy 1mmpapa Moryhe je
BPIUIWTU U UCUUIMUBAIEeM CUPYKIUYpe H0/ba OTHOCHO
HUCIIUTUBAkEM Ja JIM Cy MCIOLITOBAaHA YyHarpen
oapeheHa mnpaBwia TMPWIMKOM  (opMupama
CTPYKType mnoJba y 1iugpu. IToMeHyTOM KOHTpO-
JIOM MOTY C€ OTKPUTHU (hOpMaJIHE TPEILKE Y CMUCTY
na onpeheHu 3HaK (CJIOBHU WM HYMEPUUKU) He
CTOju Ha oarosapajyhem - yHanpen aeyMHUCAHOM
MecTy yHyTap wudpe. [Tpumepa panu, nohumo on
MpaBwia Jia 3Hal 3a oArorapajyha mecra y mmdppu
MoOTy OUTHU:

3a IIPBOMECTO: A,B,C,D,E,F umG,

3a JIpyro MecTo: AnoMum X,Y,Z
3a Tpehie MecTo: 3,
3a YETBPTO MECTO: 2umu 3,
3a TIETO MECTO: 0-9,
34 1ECTO MECTO: 0-9..
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Y ckiamy ca mpeTXoaHo Ae(pUHUCAHNM ITPaBU-
numMma, 3a umeppy CM3257 moxe ce pehu na je, ca
¢opMaHOr acmekTa, MPaBWJIHO MCIKMCaHa, JO0K
ce, Ha nmpumMep, 3a Udpy AX2579 TO He MOXe
pehu, ¢ 063upoM Ha To fa y mmppu AX2579 HUCY
MPaBUJIHO MCIIMCAHU 3HAlLM Ha TpeheMm (ymecTo 2
Tpeba aa cToju 3) u 4eTBpTOM (YMeECTo 5 MOXe Aa
CTOjU 2 WM 3) MecCTy.

Saxvyuax

Ha xpajy, uctuuemo joll jeqHOM Ja Y CBaKOM
KOHKpETHOM npeay3ehy Tpeba TeXXUTu U3rpaambu
ONTUMAJTHOT CHCTeMa Imdpupama, OTHOCHO CH-
cTema Koju 6u, 0e3 u3dy3eTka, Tpedano ga: oyae y
CKJIamy ca MpUMEHheHUM HauMHOM oOpaje rmoaara-
Ka; TIogpa3yMeBa  yBaxkaBarbe€  IPUHIIMATIA
CTAJIHOCTA Y CMHCIY TIpUMEHEHOT CUCTeMa
mudpupaa (IUTO je MocebHO 3HauyajHO 300r
MoryhHocTu ynopehuBawa U KOHTpOJIe Mogaraka
13 TPOIIJIOCTH); TIOApa3yMeBa yBaKaBatbe IMPUH-
LIUIIA eJIACTUYHOCTU (KOjU Hajaxe aa mmdpe oyay
eJIaCTUYHE OJHOCHO Ja FbMXOB KarlaluTeT Oyme
JI0BOJ/baH na o0be30eau HEJIBOCMUCIIEHO
mudpuparme CBUX NpeaMeTa, KaKo OHUX Koju Beh
IMOCTOje TaKO M HOBUX, KOju ce Tudy Oymyher
MocjoBama); Moapa3ymMeBa Ja y jeaHOj MuUdpu
Oyne 1ITO Marhe O3HaKa; UTI.

IMoaByumMo ma ce o0 onTUMayHe Iudpe A0-
a3y IIPOLIECOM OpraHu3aluvje, Kao 1 Ja je
yBohee onTuMaliHe @ pe ompaBIaHoO Kama cy y
IMUTalky MnNpeaMeTu BCIMKOI acopTMMaHa, 3a
IpeaMeTe 3a Koje ce, y y>keM BpeMeHCKOM Mepuo-
Iy, MOpa pacrojiaraTy yIOpeIVMBUM IIOJalMma,
Kao ¥ 3a MpeIMere 0 KojuMa ce Kopucte MHpop-
Maluje yecTo u Ha Behem Opojy mecta (on cTpaHe
Beher 6poja KopucHuka). ONTUMAJIHUM CUCTEMOM
mudpuparma Tpedba 00e36eaUT HUXKE TPOLIKOBE

oOpaze u nmpeHoca nojgaTtaka, Behy Op3uHy obpane,
y3 MambM yTpollakK paga M, Kao HajBaxHWUje,
npeny3He MHGoOpMaliMje Ha IIPaBOM MECTy U y
TIPaBO BpeME.

OnTtumajiaH cucteM HKUdpupama noapasyme-
Ba U IETrOBY KOpeKTHY ynioTpeOy. Hanme, rpemike
KOje ce MOIYy jaBUTH TIPWJIMKOM WCIHCUBaba
mudapa HAa UHTEPHUM JTOKYMEHTHMA MOTy [a
IOBedy OO 3HayajHUX IpobyieMa y HEHOj Aasboj
obpaau. Kako je ucTakHyTO, MOrPELIHO YHOLIECHE
mudapa, HUXOBO HM30CTaB/bakbe, HEMOTYNHOCT
HUCIUCUBaa 300r HeaaeKBaTHO pa3pal)eHor cu-
creMa ImmMdpUparma U CJI. MOTY IIPOY3pOKOBATH
KaKo 3acToje y 00paau, TaKO U IIOrpelrHy oopaay
nopataka. C 003MpoM Ha mocieaulle, HE3aBUCHO
Ol pazjora HacTaHKa TIpellke, HYXHO je
nmpeay3eTu ojaromapajyhe mepe ma ce TIpelike
crnpeue Tj. MUHMMHU3Yje MOTYNHOCT HUXOBOI Ha-
cTaHKa, OOHOCHO gHa ce Beh HacTajme rpelrke
OTKJIOHE.

Jluiiepainypa

= ap Pagpmuina Jabnan CredpanoBuh (2007), ”J1o-
KyYMEHTallMja O TPOIIKOBMMAa M YYMHIIUMA ,
yaconuc Pauynoeodciiéo, op. 7-8.

= ap Panmwuna Jabnan Credanosuh (2007.),
TIpUHIMNOM ¥ TeXHUKE 1ndpUuparmha UHTEP-
He JoKyMeHTaunuje npeayseha”, gacomuc
Payynosoociieo 6p. 9-10.

=  gap Papmuna Jabnan CredaHoBuh: MHTEpHU
obOpauyH, apyro gomywbeHo u3game, 1T/,
Exonomckn ¢axynrer, beorpam, 2006.

= ITpod. np HAparytun Kucuh: Yipasewvauko
pauyHogodciieo, CaBe3 padyHoBoha 1 peBU30-
pa CpOuje, beorpam, 2000.

=  Bunum @epumiak, Cuciiemu wugpupara,
"WUudopmatop”, 3arped, 1975.

=  www.en.wikipedia.org
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LIMOHAJIHA CTaHAApAM3aLKja MPOU3BOAA U yCayra
U KoHUenr 70M.

VY pany he 6utu obpal)eHa npobaemartuka ISO
cTaHzapia u cucreM TQOM Kao ABa BpJIO BaxKHa
acrnekTa ymnparbamba KBAIMTETOM, KaO U ITUTAHE
y Be3U ca eKOHOMMCAmheM KBAJIUTETOM Kao MeHa-
11IepckoM (Guio30(1joM aHAJIU30M TPOIIKOBA
KBaJIUTETA.

1. Youwiueno
0 yupaenary Keaauieiuom

Ksanurer je Bpiao BaxaH 3a nmotpoiava. IToxg
KBaJIUTETOM C€ IToJipazyMeBa ofpel)eHO 3a10BOJb-
CTBO O] CTpaHe IOTpolllaya y Be3u ca Kopulrhe-
BEM HEKOr TIpoM3Boda WM Kopulirhema Heke
ycayre. Mehytum, noa TpolKOBMMA KBaJUTETa Ce
Imoapa3yMeBa Mepetbe 1 YIIpaB/batbe TPOIIKOBMMA
MmoBe3aHUM ca 00e30ehuBameM HUBOA Iepdop-
MaHCH TIPOM3BOIA WJIM YCIyra KOju Cy 3axTeBaHU
O]l TTOTpOIIaya.

Iutama y Be3u ca ympapbarbeM ca KBaJUTe-
TOM Cy TIOCTOjajla OMYBEK ajli HAKOH JIPYTOT CBET-
CKOI' paTa OHa CBe BUIE A00ujajy Ha 3Hayajy. Y
JIUTEpaTypu ce MOKe Hauhu Ha BeJMKU Opoj uyBe-
HUX ayTopa KOju Ccy ce OaBWIN yIpaB/batkheM KBa-
nureta. Mehytum, mocedbHoO Tpeba Ja MCTaKHEMO
J1a je OBO NMUTaHE y 3aIb0j ASLEHUjU ITOCTATO jOII
BaXXKHUjE.

Jla 6u KoMIIaHUje MOIJIe Aa 3aApXKe CBOje MO-
Tpoluaude, Tpeda CTaJIHO 1a ce OPUHY O KBaJIUTETY
CBOjUX Mpou3BoJAa M yciayra. 300r Tora TakBa
npeay3eha yBome cUCTeM yIIpaBjbalba KBaJIUTE-
ToM. I1pu TOM ce Kopucte HajHOBMja JOCTUrHyha
y cepu Teopuje U Mpakce ja Ou ce ycrocTaBUO
aJeKBaTaH CHCTeM YIpaBjbalba KBaJauUTETOM. J10-
0ap cucTeM 3a yIpaBibarbe KBAJHUTETOM je HEOII-
XxogaH npeay3ehuma 300r ycMepera mpeMa KBaJIu -
TETy Kao jeAHOM CTpareTujckoM Liwby. MehyTum,
OH MoMaxe MEHaIIMEHTy M Y OCTBapHUBamy OCTa-
JIVX CTPaTeTHjCKUX IIWbeBa Kao IITO CY IPOU3BOI-
Hha MIPOU3BOAA Ca MarbUM TPOIIKOBUMA M OJ1aro-
BPEMEHO JIOCTaB/bahe 0 MOTPOIIaya.

CucrteM ynparbarba KBaJIUTETOM MMa 3a LIUJb
na, Toped OCTalor, WACHTU(UKYje U MEPU TPO-
LIKOBE KBajJMTeTa paiu OCTBapuBama LWUJbeBa
KBaJIUTeTa Tpou3Boja U ychayra. Hanazumo 3a
HEOIIXOJHO Ja HA OBOM MECTY UCTAKHEMO UWHE-
HULLY J1a je JO HEeIaBHO BeoMa MaJjio MaxXke OO0
nmocBeNMBaHO TPOIIKOBMMA KBaJuTeTa. Tpaguim-
OHAJIHO YIpaBJbaUKO PAYyyHOBOJCTBO HUje UIEH-
TU(PUKOBAJIO TMOCEOHO TPOIIKOBE  KBAIUTETA.
YmMecTo Tora oHU Ccy OUJIM YKIbYYE€HU Y TPOILKOBE
€BUJICHTUPAHE y Pa3JIMUUTE BPCTE U AECIOBE jeHE
koMnaHuje. Kaga TpolllKoBU KBaJUTETa HUCY MO-
ceOHO MACHTU(PUKOBAHU MEHAIIMEHT HE MOXe Ja
3Ha KOJIMKH j& Y CYLITUHU M3HOC KOjU CE€ TPOILIU Ha

KBaJIUTET, OMHOCHO HE MOXe J1a 3Ha e(PEKTUBHOCT
yJarama y KBajurer. 300r Tora 1 MEHalIMeHT KOju
HeMa MPUCTYN NpeMa YKYIMTHUM U TOjeAUHUM Bp-
cTama TPOIIIKOBA KBaJMTeTa HE MOXKeE J1a JOHOCH
palMoHaIHe TTOCIIOBHE OIJIyKe.

Cucrtem yrpaB/batha KBAIMTETOM MOXEMO
MpeacTaBUTU Ha cienehoj cauuu.

Cauxka 1. Cucitiem yipasmara Kearutieiom

Kopuennx jo
3810B0.Lall

Pasymename
3aXTERA
KOPUCHIKA

Onpelusaice ‘Yenocras- Hssp-
HIBEBA b meme
P ksannrera [ pagHEx P pasa

Tponeca

Hoctanmaie
Ipom3Bona
P norpowasima

Kopucnuk
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Kao mTo je mpukazaHo Ha CIULU CUCTEM
yIIpaB/balba KBAJIMTETOM MPEACTaBIbEH je ca IIeCT
AKTUBHOCTU YyIIpaB/bakhba KBaJIMTETOM. Huxosa
MOBE3aHOCT je MpUKa3aHa ca MyHUM JMHUjaMa. Y
IIOEEM JeJTy Cy TIpUKa3aH! TPOILIKOBU KBAJIUTETA.
OHu HacTajy Ipy CBAaKOM KOpPaKy y IpolLiecy yrpa-
B/barba KBaIUTETOM. FbHxoBe Be3de cy mpukaszaHe
ca UcnpekuaaHuM JimHujama. [Ipu oBoMe mpolec
yIIpaB/barba KBAJIUTETOM 3aIIOUNIHE PAa3yMEBAbEM
3axTeBa MOTpOIllaya, a 3aBpllaBa Ce peaklrjoM
KOPMCHUKA Y Be3U Ca KBATUTETOM Tipon3Boaa. Kam
ce TIPOM3BOI JOCTABHU 0 MTOTPOIIava U YKOJIUKO Cy
HCIyHheHa OYeKMBara KOPUCHMKA IIPOIIEC yIIpa-
B/baFba KBAJMTETOM Ty C€ HE 3aBplllaBa. 3aBpIIHU
KOpak y IpolIecy je aHaau3a U3Bopa CBUX aedeka-
Ta U UHTEPHUX U €KCTepHMUX. AHaiu3a Tpeba aa
omoryhu npoHajaxeme (akTopa KOju Cy YTULIaIu
Ha TO Jia ce I10jaBu IIpo0JieM, Kao U Aa UAeHTU P
Kyje KOPEKTMBHE Mepe KOje MEHalIMEHT Tpeba jaa
Tpeay3Me ca IUJbeM peln3ajHupara pagHuX IMpo-
1ieca, Kako 6u ce cnpeuuia MOHOBHA I0jaBa Hera-
TUBHUX TPEHJIOBA Y OJIBUjatby TUX Mpoleca.

HoBu nmpuctynu y ynpaBbamky KBaJIUTETOM Cy
VMHTEpHALMOHAIHA CTAHAAPAU3AaL1ja IPOU3BOAA U
ycayra u TOM (Total Quality Management).
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Cauka 2 — Pazauke usmely ISO ciiandapou u kouyeiuisi TOM

Cucrem ISO cranpapna

Cucrem TQM

- HHje HyXHO (DOKYCHPAH Ha KYIIe

- jacHo (DOKYCHpaH Ha KYIILe

- (hOKyCHpamhe Ha TEXHUYKH CHCTEM

- pasBuja HUI030(H]y, IPUCTYIIE, ATATKE M TEXHHKE

- He VKJbYuyje HYKHO 3amocieHe

- HArMalm¢eHOo YKJbYYMBAE 3aIIOCTICHUX U oBnainfinBama

- He Gokycupa ce Ha KoutuHynpano yHanpeheme ISO cranmapaa

- KOHTHHYHpPAHH HANpeaK je cunonuM 3a TOM

- OJCJbEHE 3d KBAJIUTCT ie OJITOBOPHO 3a KBAJIUTET MPOU3BOAA U YCIyTIad

- CBAKO ie OJIT0OBOPAH 34 KBAJIUTET

- M2 33 LIJb_OPXKAME CTaTyca Jbyo

- ¥MMa 3a IWJb ITPOMEHE Y KYJITYPH YIIpaBbakbad KBAIUTCTOM

2. Ilpucyuu yupasvary Keéaruiieimiom

ISO kao mpolec yipaBbakha KBAJIUTETOM
00e30ehyje 1a Ton MeHalIMeHT Oyie yBeK (POKyCu-
paH mpema 3aJ0BoJbaBamby MOTpeba M OUYeKUBarba
kymana. Ha moapydjuma cranmapaa 9001:2000 Haj-
yeuhe cy kopulrtheHu CUCTEM ylpaB/batha KBaJu-
TETOM, OATOBOPHOCT MEHAIIMEHTa, YIpaB/bambe
pecypcuma, peaiamsaliuja Ipou3Boma/yciryra, Me-
pembe, aHanm3a 1 yHarpehBama KBaIUTETA.

ISO nipuctyn ce 6a3upa Ha MPOLIECHOM MOJie-
ay. Hwmb je na ce cTUMynuiie ycBajare IMpoLeCcHOT
MpUCTYyIa yrpaBbatby (PUPMOM.

¥V 3anm0j Jekaay IMpolUIor BeKa, y pa3Bojy Me-
HaIIMEHT IIpolieca, Kpeupa ce jenHa HoBa peBoIyliMja
y Haylld Y TIpakCu YMMe ce TpalM jeaHa Beoma Op3a
TpaHcgopMallvja IpemMa CUCTeMy yIpaB/bakba YKYII-
HUM KBaJuTeToM (Total Quality Management — TQM).
YcrnenrHa vMITIeMeHTaIja OBOT CCTeMa 3axTeBa op-
raHMW3alMOHE ITIPOMEHE N AaKTUBHO yqemhe MCEHall-
MeHTa y cBakoj hupmu. IIpu Tome je Ba&KHO Harjaacu-
TH Ja Cy TIpPOMEHe CXBaTarba M TOHAIllakha YOBEKa
YIIPaBO Taj KJbyYHH €JIeMeHaT 3a ycrex cucreMa TOM.

VYV npakcu mocToju 11apoJIMKOCT y BE3U ca
MMpUMEHOM OBUX cucTeMa. Tako je perrMo 103BO-
JbeHa cepTu(dUKalvja CUCTeMa ynpaB/bama KBa-
JuTeToM npema ISO cranmapaa 6e3 TOM. @upma
MOXe J1a uMa cucteM TOM 6e3 ISO cTtaHaapna 3a
KBaJIUTET. Y Mpakcu Hajuelrthe KOMMaHUje MOTY
outu ceptudukoBaHe ca ISO 9000 ctaHaapauma,
a 3aTUM Ja NPUCTyIle Ka UMIUIeMeHTauuju TOM
cucteMa. MehyTtum, mocToje ciaydajeBu KojJ He-
KUX KOMIMaHWja IJe Cy YCIOCTaB/beHU U PYHKIIU-
oHuly 00a mpoleca UCTOBPEMEHO.

CBaku oIl OBMX CHCTeMa MMa CBOje KapakTe-
puUcTHKe I10 KojuMa ce MehyycobHo paznukyjy. I1pu
TOoMe Tpeba uctahu jga ce BUIlE Harjace Iperno-
3HAT/bUBHjE KAa0 W CYIITUHCKE pa3iuke. Tako, Ha
npumep, ISO 9000 je cucteM yrnpasbarba KBaJIUTe-

2)

3)
M.Xenera: KsanuteToM y CBET cHCTeM KBaluTeTa 0cHOBa 32 TQM,
gement, Atlantic University Florida, 1944 ctp. 95-97

TOM Yy KOM Cy HarjallleHWje MUcaHe Ipoleaype u
pagHa yIyTcTBa. ¥ TOM CMUCIY, TpeOa OYeKMBATU
na he ce y hpupmu paguTu Impema mnpoleaypamMa Ko-
je he rapaHTOBaTH KOPEKTHO M3BpIIEH Mocao. Y
003Up ce y3uMajy MHTePHU U eKCTEPHU (pakTopu
Ja 06U ce uaeHTU(GUKOBAJIO J1a JIM CY TIOCTOBU 13-
BpILIEHU Y CKJIAAy ca 3axTeBMMa CTaHmapaa. YKo-
JIMKO HUje TaKO, OH/IA ITOCTOjU KOPEKTUBHA aKlirja
KOjoM OM ce OACTpPaHMJIM HEIOCTalll KOju Cy Ce
MojaBUJIM. 3Ha4u, Ty je (POKYC MPETEKHO aKI[eH-
TUpaH Ha (PyHKIMOHUCAHE TEXHUUYKOI CHUCTeMa.

dupme cy BuUIlle CKJIOHe yHampelhewy Tex-
HUYKUX cucTema. MehyTuM, TEXHUUKU CUCTEMU CY
WHTETPAJIHU €0 MOCJIOBHUX CUCTEMA U FbUXOBO pe-
JIEBAHTHO yHarpeheme rnoapasymeBa U yHarpeherne
YKYITHOT MOCJOBHOT cuctema. JIpyrum peuuma, ca-
MO TaKBHUM TIPUCTYIIOM je Moryhe u3rpaautu KyaTy-
Py yrpaB/bamka KBAUTUTETOM. TOM CHUCTEM YIIPABO
Mo4yrBa Ha TAKBUM ocHOBaMa. OH TEXHUYKE U Apyre
CUCTEME YHyTap IOCJIOBHOI CUCTE€Ma IOBE3yje ca
3aXTEBMMa Kyrnalia U 3aroceHUX Y KOMITaHUjU.

Pasznuke mpucyrHe mamelyy oBa mBa cucreMa
yIIpaB/batha KBAJIMTETOM jacHO WwiycTpyje Cnuka 2.2

TOM npUCTyN Ce 3aCHUBA HAa OPOjJHUM Uaejama
Ha KOje ce MeHalIMEHT (pupMe OpHUjeHTUIIIe IIpeMa
KBaJIUTETy. Y JIUTEpPATypu IIOCTOje OpOjHU pa3iu-
YUTU TOJMOBU O TOM a Mu heMo HaBeCTU caMo He-
K€ O] bUX.

Tako je Ha jentHOM MecTy XeJjieTa MCTaKao Ja
rpema Ros-y UCTAKHYTOM ayTopy M3 00JIacT! KBa-
nutera, TOM 3Ha4u pa3BUjare KBAIUTETA Y CBUM
¢dyHKIIMjaMa KOMIIAaHUje U Y CBUM JIeJIOBMMA MPO-
1ieca, y3 MCTOBpeMEHY MHTerpauujy mMelhycobHo
nose3aHux (pyHKUHMja Ha CBUM HUBouMa. [Ipema
OBOM ayTopy TO jeé CHCTEMCKHA TIPUCTYI KOjU
ocTBapyje Be3dy usMmel)y pa3ImyuTux ejieMeHaTa
opraHmM3aiyje Tako Ja je YKylnHa e(pUKaCcHOCT CU-
cremMa Beha on 30upa M3Jia3a Ha MOjeAMHAYHUM
JnejaoBuMa.’

Pike John: TQM and Single Market t-Gated Hydraulics Limited”, London, 1992, ctp. 33

Magenta, Beorpap, 1995, crp. 205 kaou Joel Ross: Total Quality Mana-
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EBpornicka ¢oHpanuja 3a ynpaBbatkhe KBaJl-
TETOM TOCTaB/ba PyHIAMEHTAJIHU KOHUEeNT TOM
npemMa Kyrniuma, NapTHEPCTBY ca AfobaBbaunMa u
3anocieHux. EBporcka opranusanyja 3a KBaJuTeT
(European Organization for Quality - EOQ) neduHu1e
TQOM Kao CBEYyKyITaH MPUCTYI KBAJIUTETY U KOHKY-
PEHTHOCTM, a H€ Kao CTaHAapAMU30BaHHU,
omuurenpuxsahenu moaen. IIpema oBoj opranu3sa-
uuju TOM je BUllle IMMEH3UOHUPAH U AMHAMUYaH
1 y3uMay o03up CBe 3HaYajHUje mapaMeTpe ca I10-
ceOHMM HarjackoM Ha yueurha 3amocieHuX u
TpajHO MOOObIIAE. YK/bYUBaHh€ 3all0CIEHUX Y
ypaB/bake 3HAUU HOBY KYJITYPOJIOIIKY TUMEH3U -
jy OBOTI KOHIIETITA.

JIeMUHT je OMO MUOHUD y TonyjJapusaluju,
Kpeupamwy U IpuMeHu TQOM cucTeMa ynpabjbamkha
KBJIUTETOM jolll paHux ‘50-Mx rogudHa MpoOLLIOT
Beka y Jamany. [Ipema memy KBanuTeT ce nepuHu-
1€ Kao MPeJABUIJbUB CTENEH jeJHOOOPa3HOCTU KO-
ju 3al0BOJbaBa 3aXTEBE Ha TPXKMILUTY Ca HUCKUM
TpoiukoBuMa.* OH je 1 IIPBU pa3BUO MOJIEJI CTaTU-
CTUYKOT yrnpaBbatha KBAJUTETOM, KOjU je (OKy-
CUpaH He caMO Ha yIipaB/bake KBaIUTeTOM, Beh u
Ha CB€ AaKTMBHOCTU Yy KOMIIAHWjU KpPO3 MO3HATU
LIMKJIYC TUIaHUpaka, peajusaliyje, IpoBepe U ak-
nuje. OBaj mpolec MOXKeMO MPEACTaBUTU Ha Clie-
nehoj ciuuu.

Cruxa 3 — Jlemunzoe yuxayc

- [Tnampamse (1) - ITposepa (ymopeleme) (3)
- Peammsaniia (2) - HpI/IMeHéK h/]fppl)iz-)n&?omma}ba

Ogaj nukinyc Tpebda aa IoCay:K1 CBAaKOM 3aI10-
CJIEHOM Y peajn3alliji CBOjuX aKTUBHOCTH Y TIPO-
mecy. To 3HaYM 1a cBaka aKTUBHOCT Tpeba ma ce
MJaHupa, peaausyje, poBepu U nobosbia. u-
KJIyC Ce TIOHaBJba YKJ/bYUMBAILEM CBUX 3aITOCTIEHUX
1 YKOJUKO je MOTPeOHO, CTBapa ce Mpo1eC KOHTU -
HYHUpAHOT MoOoJblIaA.

JlemunZje TUYIHO cMarpao Ja CTUJI yrpaBbakha
Tpeba ma nperpnu oapelheHe mpomeHe. Tako mpe-
Ma HBeMy MPBHM KOPaK y TOME jé CBaKaKo JIMYHA
TpaHchopManmja. OBa TpaHcopMalMja mpeacTa-
BJba TUCKOHTHMHYUTET Ca IOCAallltbUM MMIIIBE-
BEM O HerOBOM XHUBOTY, AcIIaBarby, BPEIHOCTH
noBe3aHux Mmely byauma utd. JIvugepu Te TpaH-
copmaije Mopajy Aa ydue MNCUXOJIOTUjy JTUIHO-
CTU, TCUXOJIOTUjy TpyMne, ICUXOJIOTUjy ApYIITBA

4)

Kao U MCUXONOTrujy caMme rpomeHe.5 OBo 3001 jen-
HOCTaBHOT pasjiora INTO Cy CBM TIPOLECU U
CUCTEMU HM3JIO0XKEHU CTAJIHUM IIpOMEHaMa, a Ipo-
MEHE MOTY OMTHU MPOY3pOKOBaHE MOCEOHUM pas-
Jlo3uMa Koju, TNak Tpeba jga Oyny eJIMMWHUCAHU
Ipe UMIIJIEMEHTalWje IIpolieca.

Deming je BEpoBao y CIIOCOOHOCTH 3aMOCIEHUX
KOju IOTIPUHOCE KOHTMHYMPAHOM ITOOO0JBIIAIY
pa3yMmeBarbeM IIpolieca, Kao M TO KaKO C€ OHU yHa-
npehyjy. OH je moctaBuo 0oKO 14 yHMBEp3aTHUX
Tayaka 3a yIpaB/bake Koje Cy IocTaje 0a3za 3a
oOpa3oBame MeHallepa y Janany '50-Tux rommuHa
npouuior Beka. IIpu TomMe MeHallepu ce Mopajy
npuapxaBaTu U uctahu cBe npeaBuheHe Tauke
CBaKoOr JaHa M TIpUIpKaBaTU MX Ce aKo Xohe ma
“Majy yCIelHY UMIJIeMeHTaluujy TOM cucteMma.

On ocrtanux aytopa HaBeurhemo nuaepa Ju-
ran-a, KOjU je 1ao 3HayajaH JOIIPUHOC Yy 00J1acTu
KBaJINT€Ta HAKOH APYTOT CBETCKOT pata, Kaon Fe-
genbaum-a U Krozby-a.

Juran neunHuie TOM Kao yHUBEP3aJIHU MTPO-
lieC ympaB/batha KBaJUMTETOM, KOju OOyxBaTa CBE
(yHKIIMje 1 cBe MPOU3BOAHE JUHUjE.® Y TOM mpo-
LIeCy ITOCTOjU MJIaHUpahe KBaJIMTeTa, yHarnpeheme
KBaJINTETa CHUMAaIEM U OTKIIAakeM HeJpocTaTa-
Ka ¥ yHarpel)erme KBaIuTeTa OfpKaBarbeM pe3yil-
TaTa TUIaHUparba v MPEeTXOAHOT HUBOA yHarpehe-
wa KBajqutera. To je T3B. lputoduja kearuideiua.

Fegenbaum, KOjU je CTeKao TpU3HAHE Y
JanaHy, KOpMCTU MNPUCTYN ’KOHTPOJE YKYIMHOT
KBaymreTa (total quality control —T7QC)”, mTO je 3a-
MpaBo MPETXOAHUK AaHalmwer TOM.” OH npoMo-
BMILIE CUCTEM MHTerpalMje Haropa 3a oCTU3ame
KBaJIMUTE€Ta OHUX KOjU Cy BE€3aHU 3a pa3Boj, OJIp>Ka-
Bakhe€ U YHamnpehuBama KBajauTeTa oj CTpaHe pas-
JIMYUTUX Tpylia U KOMIaHuja

Konuent ayropa Crosby-a ynpaBbarha KBa-
smTeToM yBeneH je 1960. roauHe, ca Mo3HATUjUM
”zero defect” nnu ,,0e3 HemocTarka”. Maeja 7 zero
defect” je KoHTpOoBep3Ha. MehyTum Crosby Bepyje y
CBa YETUPHU €JIeMEHTa KBaJUTeTa KOjU Cy jedHO-
CTaBHM aIU M e(PUKACHU Y OJHOCY Ha ¢puiao3ohujy
TOM v Mory Jla ce npuMeHe Y 6110 KOjoj CUTyalu-
ju i komnaHuju. Te enemeHTH cy ciaenehu: 1)
rnojenMHall Koju Tpeba jga padyMe KBaJUTET Kao
ycarjallaBarbe YIrOBOpPEHUX 3axTeBa Kymaua; 2)
CUCTEM, KOju Mopa Ja o0e30eaud KBaJIUTET KPO3
MpeBeHLIMjy rpeliaka; 3) HeycarjallleHOCT Koja

5) Edwards Deming: Quality Productivity and Competitive Position, Cambridge, MA Massachusets Institute of Tehnology, 1982, ctp. 110

6) Edwards Deming, mutapano peno, ctp. 12-16

7) J.Juran: Juran and Planning for Quality, Free press, New York, ctp. 94-95
Fegenbaum Armand: Total Quality Control, 3d-edition, Mc Grew-Hill Book Company, New York, 1983 crp. 54-56
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Tpeba ma ce Mepu Kao “zero defect”; 4) 1ieHa yca-
[JIAIIEHOCT KOjOM C€ MEPU KBaJIUTET.8

KibyyHa BaXHOCT OBOT MoOJiejla CBakako je
KOHTHMHYMPaAHO MO00JbIIIABahe KBATUTETA KOje Jie-
KU Y MEXaHU3MY KOPEKTUBHUX Mepa. [IpaBoBpe-
MEHE KOpPEeKTHUBHE Mepe Tpeba ma Oymy ycMmepeHe
Ka UCTYH-EeHhY YCBOjeHE IMOJIUTUKE U TIaHUPAHUX
LIMJbeBa 3a MOOOJblIAe KBAJIUTETAa. YIIPaBO OBa-
KBO YIIpaB/bambe je YIIpaBbarbe TOTATHUM KBaJIM-
TeTOM Kpo3 Jlemuneoe UKIyC.

3. Yupasnwamwe kearuitieitiom
u ISO ciandapou

JlaHac MOCTOju BpJ10 aTpaKTUBAH TPEH yIpa-
BJbatha KBAaJUTETOM Ja CBaKa KOMITaHMja MOXE I1a
Oyne cepTuduKoBaHa MpeMa CUCTeMy CTaHmapia,
Koje je objaBuia MehyHaponHa opraHu3alyja 3a
craHpapauzauujy (International Organization for
Standardization) T3B. ISO 9000. OBaj craHmapn je
UAEeHTUYaH eBporckoMm cTtaHmapay EN 29000 u
aMmepruukoMm ctaHgapay Q 9000.

Hakon /[lpyror cBeTcKOr parta, cCTaHaapna je
“Mao o3HaKy BC 5750 m uMmao je Ha3uB cillaHoapd
3a yipasmarwe. Huje ce 0AHOCHMO Ha OHO 1Ta Ce
uzpahyje, Beh Ha ympapbame IPOLECOM M3pae.
bpurancka Biaga, 1987. romuHe, mpeajioxuia je
MehyHaponHoj opraHM3alMjy 3a CTaHAapAU3alN-
jy IaoBaj craHaaph Oyae Mpu3HaT Kao MHTEePHA LY~
oHaJiHu cTaHaapa. Tako je BC 5750 nocrtao ISO
9000. Ctannapn ISO 9000 uma UCTy CTPYKTYpPY Kao
u BC 5750 v uma Tpu Mojiesia cucTeMa 3a 006e30e-
huBame KBaJIUTETa KOj 00yxBaTa CBE aKTUBHOCTHU
opranu3zauuje: ISO 9001. 1987, moaen Koju 06e30e-
hyje KBaauTeT y IU3ajHy, UCTpaXuBamwy, NPOuU3-
BOJIFbM, MMITJIEMEHTAIIM M ONpXKaBamby, 3a KOM-
NnaHuje Koje CcTBapajy HOBe IpousBoae; ISO
9002. 1987, monen koju o6e30ehyje KBaIUTET y
MTPOU3BOAGM, OMHOCHO MCTO KAaO W ITPETXOMHU
Mojesl u3y3uMajyhu oHe JesloBe KOju ce OgHOCE
Ha WUCTPaAXWBAaHE HOBUX IMpousBoma wu ISO
9003.1987, monmen 3a obe3b0ehuBame KBajJuTeTa
KpajtbeI UCMUTUBaba U TecTUparba (UHATHOT
ITPOU3BOIA.

Ceptuduxkat o ISO 9000koju je Bpiao 6p30 1mo-
CTao Hy>XaH 3a Bo)ere OM3Hu1ca He camo Yy EBponu
Hero 1 y menoM cBeTy. OBO M3 pazjiora IITO ce
cranaapaoM 9000 nedprHuIy U cielM@pUIHU efe-
MEHTHU, IIOLITO CUCTEM KBaJUTETA MOXKE outu
BHUCOKO eduKacaH WIM 3Ha4yajHO HeedukacaH.

)

OBuM cTaHmapaoM je npeapuleHa moryhHocT me-
pema e(dMKacCHOCTU cUcTeMa KBaimTera. Hamme,
npeaBuleHo je Bullle MOrYNHOCTU 3a MEpeHe, Ol
Opojara nedekara (rpeiiaka) 10 Haa3opa 3ag0BO-
Jbetba COUCTULIMPAHUX 3axTeBa Kymamna. [loimro
OBa Mepema 3axTeBajy ompeheHe TpouikoBe ISO
9000 cranpapa npenopy4yje puHaHCHjcKa Mepuia
KkBajnuTeTa Kao ANSI/ASQC, Q9004-1-1004. ITopen
e(PUKaCHOCTU, CUCTEM KBaJIuTeTa MnpoduTa opra-
HU3alLMje MoXe OMTU BpJIO 3HAYajaH jep ce cMa-
BeHheM TYOMTKA HacTaJor 300T rpellke W ymara-
BEeM Harmopa Yy 3aJ0BO/bEHE 3axTeBa Kylala
no6oJbliiaBa nocjaoBamwe. MHpopmaliyje oBe BpcTe
3a MEHAIIMEHT KOMIaHuje Tpeba JoCTaBUTHU Ha ja-
CaH 4 yobuyajeH je3auK CBUX OlleJbeHha.

Enementu I1SO 9001, 9002 v 9003 onucyjy 1mo-
CJIOBE CUCTeMa KBaJUTETa KOjU C€ OJJHOCE Ha pa3-
BOj, MPOU3BOKY, YIpaJdly U yCiyre Koju 6u Tpe-
0aJio ma Oyay cMalbeHU Ha TIpUpOJaH HAUMH, Kao 1
Jla Hajl kuMa OyJae u3BplieHa peBusuja. OBU cTaH-
JIapav He Ka3yjy HUIIITa O TPOIIKOBUMa KBAJIUTETA.
1SO 9004 je noxymeHaT Koju ob6e30ehyje merabHe
MpaBlie YKYITHOT YIIpaBbatha KBAJTUTETOM, Kao U
nHopMalldje pejeBaHTHE 3a UMILJIEMEHTalUjy
nokyMeHata ISO 9001, 9002 v 9003.

KoHKpeTHO Ccy mmoceOHO MHTepecaHTHa JTOKY-
MeHTa ISO cTaHmapaa Koju ce OQHOCE Ha TPOILIKOBE
KBaJIUTETa, a TO Cy: ISO 9004-1:1994: ”YnyrcTBa 3a
yIpaBbabe KBAIMTETOM M €JIEMEHTH CHCTeMa
kBasiuteTa (Quality Management and Quality System
Elements” u ISO 10014: ” v YiIyTcTBa 3a yIIPaB/bakhe
eKoHOMMjoM KkBaymTeTa”.” OHU Cy MASHTUYHU ca
ANSI/ASQC, Q9004-1-1994 1iTo je peBUAMpPAHO U3
opurMHajHe Bepauje y 1987. romHu.

1S0 9000 u3 1994 ronune uma cienehe Bapu-
janTe: ISO 9001 xoju nedunuie 3axrese; ISO 9002
KOju MOKpUBA KOHLENT U ISO 9004 xoju nipeacTa-
BJba IOJATHO YIYTCTBO KOj€ C€ OMHOCH Ha MOO0b-
1IaBambe rneppopmMaHCH.

Hosu cranmapa u3 2000. ronune ISO 9001:2000
TIpeNICTaB/ba KOPaK YHAIIpel y 00J1acTh KBaJIUTETA TIe
ce TeXUIITE yCMepaBa IpeMa yIpaBbatby KBaTWTE-
TOM (MEHaIIMEeHT KBaJiuTeTa). Toy OCHOBY 3HaUM Aa
CUCTEM KBaauTeTa Tpeba JocjedHO aa 00e30enu
e(UKaCHOCT y OCTBapuBawhy LIWbeBa, 1a 00e30eau
peJieBaHTHE MH(pOopMalLMje 3a MPEeUCIIUTUBAE IIPO-
lieca 1 HapaBHO /a2 OMOryhu KOHTMHYMPaHO yHa-
npehusame cuctema. Ilyrem oBor cranmapaa rpagu
ce cTpaTeruvja ga ou ce mocrao HajooJbU Y CBOjOj Kla-

9) Crosby: ”The Management of Quality”, Research Management, N.J., 1982, ctp. 25-27
ANSI/ASQC Q9004-1-1994: "Quality Management and Quality System Elements”- Guidelines, Milwaukee, ASQC Quality Press,

Boston, 1994, ctp. 7-8
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CH U TIOCTU3aHhe YIPaRbaha TOTATHUM KBUTUTETOM
(Total Quality Management — TQM).

4. Duaosouja exonomuje Kearuineiua

JlaHac ce 1mojaM €eKOHOMMja KBajJuTeTa KOpHU-
CTH y BE€3U ca TPOIIKOBMMA HACTAJIMM Ja OM ce J10-
6mo 100% xBaguTeT NMpom3BoAa U yciryra. 360r To-
ra oBaj u3pa3 MMa BEJIMKHU 3HA4aj Y CaBPEeMEHOM
OKpYXemy Koje je gocra koHdpy3Ho. Haume, Heku
MEHallepu BEpYjy /1a He IOCTOju eKOHOMMja 0Oe3
KBaJUTETa, IITO 3HAYM Ja €KOHOMMja HUKAajd He
WrHopullue KBaauTeT. Mehyrum, nma MmeHaliepa
KOjU Bepyjy da Huje paunuoHanHo wumatu 100%
kBaauTeTr. Hamme, MeHallepu Mopajy UMaTd MO-
ryhHOCT u300pa Koja ce u3BpilaBa ca ’To je J0-
BOJbHO J00po”. 10

IlpaBa muyiema IOCTOjM Kaja MeHallepu pazie
3ajenHo omnepuinyhu ca pa3jIUuYUTUM CTEIIEHOM
OBOT IMBEPreHTHOT Toriena Ha KBatuTeT. OBakBa
cuTyaluja yBeK J0BOJIM /10 TOTa a KBaJIUTET Hehe
HUKaA TOCTUNW ONTUMYM y MpaBWIMMa 3a YHa-
npeherwe 6u3Huca, 3060r Tora 1ITO CYy OBU OJHOCU
IUPEKTHO IMOBE3aHW Ca €KOHOMMjOM KBaJIUTETA,
0e3 003upa Ha TO KaKBO je IJeIAUINTE, TPOILIKOBU
KBaJIUTETA Cy APYTU TEPMUH KOjU Ha HEKM HAYMH
Kpeupa KoH(Py3ujy. Uaeja na ce TepMUH TPOLLIKOBA
KBaJUTETa HEe Tpeba HUKaA Ja KOPHUCTHU jep je KBa-
JIATET MPO(MUTAOUIHU, 2 HE TPOILLKOBHU €JleMeHa-
1.1 IlpaBo peliewme y TOM IOTJEny je Iporpam
KBaJUTET KOju IoOoJblIaBa mpodurt u nosehara
O0poj Kynana. TexHuke Koje Cy npeaioXKeHe Y TOM
IIporpamMy y Be3u TPOIIKOBAa KBaJIMTETa CY MHCTPY-
MEHT MeEHAaIIMEHTa KOMIIaHMja 3a MOO0OJblIALEe
KBaJuTeTa Kao 1 noBehamwa nmpodgura.

MehyTtuMm, usriena aa ce KOHLEIT TPOIIKOBA
KBJIUTETA je HyXaH 3a CTBapakh€ jaCHE CJIUKE O
pazmuny n3mehy TpolkoBa KBaJIUTeTa Be3aHUX 3a
(GYHKIIMjy KBAJIMTETa U TPOIIKOBA KBaJMTeTa KOM-
naHuje. Haume, 3a TpoiikoBe (PyHKIMje KBATUTE-
Ta OJITOBOPHA je oBa (pyHKIIMja, JOK CY 3a TPOILIKO-
BE KBaJIuTeTa KOMIIaHUj€ OATOBOPHE CBe (pyHKILIMjE
kommaHuje. Haume, Kama je pag IoHOBO ypaheH
TPOLIKOBU KBajauTeTa pacty. CKOpo cBaka (pyHK-
1Mja Yy KOMINaHUjU MOXe OUTU KpMUBa 3a IpelIKe
WJIM MIPOITYCTE KOjU Cy pa3Jior 3a MOHAaBJbake MO-
ciaa xoju je Beh 6uo u3BpiieH. OBO IIpeAcTaB/ba y
CYIITUHY M3HOC TPOIIKOBA 3a Heycrex. M mopen
TOra IITO HUCY KOpUIIheHW UCTU TEPMHUHU, OBa-
KBe cllyyajeBe cycpeheMo Uy yCly>XKHUM JeJ1aTHO-

10)

ctuma. be3 063upa, Ha TO, 1A JIU Ce pagy O IPOU3-
BOJHOj WIU YCIYXHOj UPMHU, IIpOrpaM YKJbydyje
MMOCTaBJbalhe CTAaHAApAA Y CBAaKoj o0yiacTu orepa-
1vja, cJiefa M3Bpllieha Mocja, KOpeKiuyje Mo mo-
Tpebu 1 MepMaHeHTHO KBAHTUTATMBHO MOOOJbIIA-
we. [IpeMa Tome, mporpaMm Tpebda ga mompuHece
KBaJIM(UKOBAY BPETHOCTH IT0OOJbIIAbA YITpa-
B/baFba KBAJIUTETOM M OTIpaBIatha TPEY3eTUX KO-
PEKTUBHUX aKiMja Koje Tpeba ma Oyny npemysere.

Mepewe TpolllkKOBa KBajauTeTa 00e30ehyje
Mpasall IporpaMa yIpaB/barba KBaJIUTETOM MCTO
Kao 1ITO CUCTEM payyHOBOJICTBA TPOILIKOBA 00€3-
6ehyje ynyTcTBa 3a reHepalHU MeHalIMeHT. OH Jie-
¢duHUIIEe CBE TPOIIKOBE Ha KOj& CE MOXE JTUPEKT-
HO yTULIATH (KaKO MO3UTUBHO TAKO M HETaTUBHO)
1 oMoryhasa eduKacHUje yIIpaB/bale KBaJIUTE-
TOM. TpOIIKOBU KBajJIMTETa KOMIIAHUjE CE Hajue-
urhe nejie Ha TPEeBEHTUBHE TPOIIKOBE, TPOIIKOBE
TIPOIIEHEe U TPOIIKOBE Heycrexa (MHTEPHU U eKC-
TePHU TPOLIKOBU HeEycrexa).

Konm ympaBpamba TpPOIIKOBUMA KBaJMTETa O
HapOUYMTOT 3Havaja je rpagauuja uaMmehy pasmyu-
THUX BpCTa TPOIIKOBA, IITO oMoryhyje aeduHuca-
e LIIWbEBA KA0 U IETEPMUHMCAHE oricera (paHra)
ycarnauieHocTu. IlapanenHo ca npucrynom TOM
MOXe J1a ce mpuMeHU u mpaBwio ~1-10-1007.12,
npukazaHo Ha Ciuuu 4.

Cnuka jacHO yka3dyje Ha TO Ja je MpaBUJIO
MpeacTaBbeHo y Buay nupamunae. [IpaBuwio je ta-
KO TTOCTaBJbeHO Tieaajyhu ca Bpxa npema OCHOBU
u 1o 1-10-100. Ha Bpxy nupamm e je jeagaH y cpe-
nuHu 10, a Ha ocHoBu 100. IIpema oBoM mpaBULy
YKOJIMKO (pMpMa YJI0XHU caMo jedaH Jojap y KBa-
autet oHa he ymrtenetu 10 nonapa Ha Bpe1HOBaky

Cauxa 4 — Ilpuxas upasusra ’1-10-100”

Jack Campanella, Frank Corcoran: "Principles of Quality Costs”, Annual Quality Congress Transactions, Milwaukee, American Soci-

11 ety for Quality Control, New York, 1982, ctp.2

1) H. Harrington: "poor Quality Cost”, Milwaukee, ASQC Quality Press, Boston, 1987, ctp. 24-29
Crosby: "Cost of Quality”, Mc Graw-Hill Book Company, N.J., 1991. cp. 146-147
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Hzeewitiaj 0 wWpowkosuma Kealrutieiia moeao 06U umaiiu caeoehu 00auUK:

2007 2008
H3Hoc % H3Hoc %
TpomkoBu npeseniyje
- Pa3Boj cuctema 90.000 10% 150.000 18,75%
- CraTucTiyka KOHTpOJIA Mpoleca - - 50.000 6,25%
YKymHo 90.000 10% 200.000 25%
TpomkosH npouexe
- 3amixe 6.000 0,67% 8.000 1%
- AMoprusaimja onpeme 22.000 2,44% 30.000 3,75%
- Uncnekuumja 52.000 5,718% 82.000 10,25%
- Tectuparme mpou3Boa 60.000 6,67% 100.000 12,5%
YKymHo 140.000 15,56% 220.000 27,5%
TpomkoBH HHTEPHOT Heycnexa
- Paj Ha moHoBHO] 00pamu 70.000 7,18% 120.000 15%
- Bpenuoct otnanaka 40.000 4,44% 60.000 7,5%
YKymHo 110.000 12,22% 180.000 22,5%
TpolKoBH eKCTEPHOT Heycmexa
- [lonpaBke Moj1 rapaHIMjoM 330.000 36,67% 110.000 13,75%
- 3aMene 1oJ1 rapaHIujoM 230.000 25,55% 90.000 11,25%
YKymHo 560.000 62,22% 200.000 25%
YKYIHO TPOUIKOBU KBAITUTETA 900.000 100% 800.000 100%

U KOpPEKLMjU YTBpHEHUX HeycarjalleHOCTH, OJ-
HocHo 100 monapa Ha rpelIKaMa Koje ce I0jaBJbyjy
YKOJIMKO HUCY M3BpPIIEHA TIPETXOAHA Yyjarama.
Hacynpot oBoMme, ako ¢pupMa He yjioxu 1 gojaap y
KBaJIUTET OHJa OHA Mopa ja yiaoxu 10 momapa y
BpE€AHOBAHKC KBAJIMTETA NI he nmatu rpemiaka y
n3zHocy on 100 monapa.

OpHocu u3Mel)y pa3IMuIuTUX BPCTa TPOIKOBA
KBaJMTeTa Kao INTO je, Ha TIpUMEpP, CHUCTEM
”1-10-100”, memyjy 3actpaiiyjyhe (jep ce y mpakcu
pamy O BeIUKUM (DUHAHCUJCKMM M3HOCUMA), ajiu
o0jallmera ce Mory Hahu y BUI/bMBUM U HEBUUbY-
BUM TPOILIKOBMMA KBaiuTera. JJoOpo mu3ajHupaH
CHUCTEM 3a Meperha TPOIIKOBA KBaJUTeTa je Of Cy-
IITUHCKE BAaXXHOCTU 3a jedaH e(PeKTUBaH CHUCTEM
yIpaB/bakba KBaJMTETOM. Jla OM jenaH cucteM Ouo
edekTrBaH, MeHallepy MOpajy ia UMajy y BUILY Hhe-
ropa TEXHUYKA, OUXEJBUOPUCTMYKA U KYJITypHA
obenexja. buxejBuopuctuuka obesexja cy BesaHa 3a
YCIIY’KHOCT TIpeMa 3axTeBUMa MoTpolada, 60/be O~
HOCe TIpeMa KBAJMTETY U 0OJbe yIIpaB/babe TPO-
HIKoBMMa KBanureTa. Kana je ped o KynrypHum o0e-
JIEXjUMa CHCTeMa YIIparbarba KBAJUTETOM, BasKHO
je ucrahm na oH Tpebda ma CTBOPU jeAHY TaAKBY Opra-
HU3ALMOHY KYJITYpPY Y KOjOj KBUIMTET MOCTaje jeJaH
KMBOTHU CTWI W LIEHTpATHA €TUYKA BPEIHOCT.

OBako au3ajHUPaAHU CUCTEM TPOIIKOBA KBa-
nuTeTa Tpebasio 6u ma Oyae 3acHOBaH Ha MHMOp-
MalljamMa 3HayajHUM 3a JOHOLIEHE MOCIOBHUX
OJITyKa U pazyMeBakby Mpolieca KOju BOJIe Ka CTBa-
pawy oBuXx TpollkoBa. MHGopMaliyje o TpolKO-

BMMa KBaJIUTETa MOTY Ja C€ MCKOPHCTE Y aHAIM3U
M3BOpa ca In/beM (PoKycuparba TPOIIKOBA KBaJIA-
TeTa Ha eIMMUHALVU y3poKa HeYCTIEITHOCTA Ja-
Tor npousBona. I[Ipu ToMe KomMOMHaIMja aHATU3E
1“3BOpa U MH(GOpMallMja O TPOLIKOBMMA KBaJUTETa
3a CBaKM M3BOPHM Y3POK MpobJieMa MOXe Ja IMpe/-
cTaB/ba 100OPO cpeAcTBO Koje he momohm meHali-
MEHTY Yy MpaBWJIHHUjEM yCMepaBarby IpeMa Tpo-
IIKOBUMa KBaJIUTETA.

Ha OCHOBY XMUITOTCTUYKUX ITOJAaTaKa O YKYII-
HUM TPOIIKOBMMAa KBaJIUT€Ta Yy OBOM M3BEILTAjy
BUAU ce ofpeheHo nmodosblliamke KBajaureTa. Tpeda
HarjaCcuMTHu Ja C€ TPOLIKOBHM KBaJUTETA MOTY ME-
PUTU IPUMEHOM TIPOIIEHTA Ha MPUXOE O Mpoja-
j€, a caM KBaJIUTET CTOIoM Jedekara (rpeuiaka).

®upma Koja MpOU3BOIHM TIPOU3BOJIE Ca JIOIIUM
KBAJINTETOM BEPOBAaTHO TPOIIM Marbe Ha MpPEeBeH-
LIMjy U TIpOLEHY U TuMe he ctBopuTu Behe Tpo-
mKoBe Heycrexa. O0pHyTo mpeny3ehe Koje mpo-
WU3BOAU TMPOU3BOJIE MPUOIMKHO 10 HyJla nedeKkTa
BEpOBATHO TPOIIY BUILIEC Ha ITPEBEHIINY U TIPOLIE-
He. Kako ce kpehy nmpema Hysa geeKTu Tako U
KpUBa YKYITHUX TPOILIKOBA KBAJUTET ITOTIpMMAa
dopmy ciopa “U”. Ilpu ToMe HajHIDKA Tayka OBE
KpHBE MIpeICTaB/ha MUHUMAJTHE YKYITHE TPOIIIKOBE
KBaJUTeTa. 3a jeAHO CTpaTerujckKu A0Opo yIpa-
BJ/bambe, OMHOCHO JIOHOIICHE PALIMOHATHUX OJJIY-
Ka npenysehe Tpeba na onpeay HAUMH Ha Koju he
MIPOLICHMBATH MOTeHIIMjATHE YIITEIe Ha TPOLIKO-
BUMa, Koje Ou mane oapeheHe MO3UTUBHE e(heKTe
pe3yaraTte o 00JbeT yIpaB/bakha KBAJTUTETOM.
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Saxvyuax

Jla 6u KoMnaHuWje MOrJie jaa 3ajJp>Xe CBOje Mo-
Tpolade Tpeda 1a ce CTAJIHO OpPMHY O KBaJIUTETY
CBOjUX Mpou3BoJAa M yciayra. 300r Tora TakBa
npeay3eha yBome cCUCTeM yIIpaBjbalba KBaJIUTE-
ToM. HOBY NpUCTYINU ynpaB/bathy KBAJIUTETOM Ha
KOje HaWIa3uMo Y JIMTePaTypu U MPaKCU Cy WH-
TepHALIMOHAJIHA CTaHOapAu3alvja Mpou3BoOAa U
yciayra v KOHUenTt 7Q0M.

OHo 1ITO je BeoMa MHTepPecaHTHO ucTahu je Ja
JlaHaC MOCTOjU aTPaKTUBHUjU TPEH Y YIIpaRbakby ca
KBaJMUTETOM. 3HAaUM CKOPO CBaka KomIlaHuja Xxohe
na oyme cepTuUKOBaHA y CUCTeMY cTaHmapaa SO
9000. Taxko je ceprudukar ISO 9000 Bpyo 6Gp30 I10-
CTao HyXaH 3a Bohewe Ou3Huca y 1eaoM ceety. OBaj
cTaHgapA aeduHulilIe U cielMUUHE eJIeMEHTE CU-
cteMa KBaquTera. CUCTeM KBaJIMTETa MOXE OUTU
BUCOKO e(huKacaH WK 3HayajHo HeedukacaH. [Tpe-
Ma OBOM CTaHIApIy, ePUKACHOCT CUCTEMa KBaJi-
TeTa Moxe ouTu MepibuBa. ITocToju Bullle MOryhHo-
CTU Mepema, ofl Opojara aedekara (rpeuaka), A0
Haa30pa 3aJ0BO/baBakba COGUCTUIIMPAHNX 3aXTeBa
kynaua. ITomTo oBa Meperma Mopajy Outu (puHaH-
cupaHa, ISO cTaHAapJoM ce Mpernopyuyjy (puHaH-
cujcka MepuJia 3a KBaauTeT Kao ANSI/ASQC,
Q9004-1-1004. ITpu oBoMe BpJiO je OMTHO McTahu Aa
e(MKaCHOCT CUCTeMa KBaJuTeTa Mopa OMTU MepeHa
y (uHaHcHjcKuMM mnokazatesbuma. HoBu craHmapn
u3 2000 roguxe ISO 900:.2000 ipeacraB/ba BEIUKU
KOpakK yHarpen y o0J1acTi KBaJIUTeTa, IIpy 4YeMy ce
TeXMIITEe ca 00e30ehera KBaauTera IoMepa Ha
VIIpaBJbathe¢ KBATUTETOM. 10y OCHOBHM 3HAUM Ja CU-
CTeM KBajuTeT Tpebda JocieaHo aa 0de3denu edu-
KaCHOCT y OCTBapuBalby LIWJbEBA, Ja 00e30enu peie-
BaHTHE WH(oOpMalMje 3a MPEUCIUTUBaE Tpolieca
1M HapaBHO Jia oMOTryhr KOHTMHYWpaHO yHarpehu-
Bambe cucrteMa. Ilyrem oBor craHmapma rpamgu ce
cTpareruja ga Ou ce moctao HajooJbM y CBOjOj KJlacu
N IIOCTU3AaHKE TOTAJIHOI MCEHAIIMEHTaA KBaJINTE-
Ta-TOM. HoBa Bep3uja OBOT cTaHJapaa, Koja Tpeda
na oyne objaBbeHa 2008. roguHe, noHehe HeKe HO-
BUHE Koje he y Kpajih0j MUHCTaHLM JONPUHETU yIpa-
B/balby KBaJIMTETOM.

Takohe Tpeba uctahu ga cy Behuna npemy3eha
JlaHaC CKJIOHA BUlle yHanpeherwy TEXHUUKUX CU-
crema. MelhyTum, TEXHUYKU CUCTEMU HUCY CaMO-
CTaJIHU, Beh YMHE 10 YKYITHOT MOCJIOBHOI CUCTE-
Ma U CaMO WHTErpUCaHUM IPUCTYIIOM MOXE ce
MOCTaTU KOHKYPEHTaH U eprKacaH y cCaBpEMEHOM
MOCJIOBHOM OKpyXewy. Ha Taj HauuH Ou ce u3-
rpaaujau CBOjeBpCHa KyJITypa yrpaBibathba KBaJM-
TETOM. TOM KOHLETIIT YIIPAaBO MMa OBAKaB IIPUCTYII
yhpaB/bakha YKYIHUM TpoliecuMa y npeaysehy.

IIum npenBubhama 1 npaherwa TpoLIKOBA KBa-
JINTETA je Ja MaKCUMAJIHO TTIOMOTHE MEHAIIMEHTY Ja
nmoBeha BpegHOCT KoOjy HOoOMjajy IIOTpOILIAyud Of

MpoM3BOaa WK yciayra. Heycrnex y ToMe v HeKu
IpYyId HEYCHEelIHW pe3ylITar IpoM3BoIa CTBapa
TPOIIKOBE KaKo 3a Ipemy3ehe Tako 1 3a IOTpoIIa-
ya. [Ipema Tome, noGosblamba nepopMaHCH IIPo-
M3BOJA UJIU YCJIyra CMamyjy TPOLIKOBE Ipou3Boha-
ya, a Takol)e cMambyjy TPOILIKOBE M KOI KOPUCHUKA
y TOKy Tiepuoma Kopwuinhera mpou3Boja IMyTem
CMameHa TPOIIKOBAa KO yHoTpebe, ompkaBarba 1
nonpaBku. Kparko peuyeHo, TPOIIKOBU KBaJMTETa
MMajy 3HadajaH yTullaj Ha MpopUTabMIHOCT IIpeay-
3eha. IIpakca rmokasyje ga e IMMUHUCAE MU CMa-
BEHEe TPOIIKOBA KBAJIMTETa OOBE3HO AOBOIU O
nosehawa npodura KoMNaHuje.
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UDK 336.027:336.221(4-12)
[IperneHy HayyHU 4iIaHaK

[Topeckn moxcTHIAjH Y CACTEMAMA ONIOPE3MBAMA
nooutu npeny3ehia npxasa ex-Jyrociasuje

3akoucka citioiia fopesa Ha dobuil Hpedyseha najeuma je y Crosenuju (23%) u Xpeaitickoj
(20%), dok je y dpyeum dpacasama ex-Jy2ocaasuje ckopo yjeonauena u kpefie ce y paciiony 00 9%
0o 10%. Cucitiem dopeckux dodcimiuyajay domeny iiopesa Ha 000uil ipedysefia Hajuiupe je Hociia-
emven y Cpouju. Hako ca 3naiino mawum oticezom topeckux doocimiuyaja y odvocy na Cpoujy,
Caogenuja ce Hanaszu Ha Opyeom meciity, a 3a wom caede Llpua Topa, bJ P Makedonuja u Pedepa-
yuja buX, dox y Xpsaitickoj u Petiyoauuu Cpiickoj 20ilio80 0a u Hema fopeckux dodciiuyaja y 0o-
MeHy tope3a Ha dobuii. Ha ocnosy tipeltixoono HasedenoZ modice ce 3aKmpy4utiiu 0a je eeKiiusHa
ciiotia ope3za Ha dobuii y Cpbuju mehy najuuxcuma y GocmMampanoj epyiu opicasa.

Kwvyune peuu

Topecku todciiuyaju, opes Ha dobuill upedyseha, eghexiiuena opecka ciioia

Yeoona pazmaiuparea

Y ycroBuMa oOrpaHMYeHE pPacIIOJIOXKMBOCTH
KanmTaja, jelHOT OJ OCHOBHMX (haKTopa IpOou3-
BOJIIFLE, Tj. IPUBPEIHOT pa3Boja, CKOPO CBE IpKaBe
HacTase ae3mHrerpanujom CDOPJ (u3y3eB Ciobe-
HUje) CBOjy CTparerujy mpuBpeIHOr pa3Boja 3a-
CHOBaJI€ Cy Ha IPUBJAYEHY CTPAHUX TUPEKTHUX
nHBecTUlIMja. MelhyTuMm, Kako KamnuTajl MocTaje
CBE OCKYIHUjU PECYpPC, 3€MJb€ y TPAH3ULMU CE
MehycoOHO Takmuue y morjieay oboe3zoeherba 1ITO
MMOBOJHUJUX YCJIOBA 32 MHBECTHPAhe 1 TTOCIOBA-
e KaKo OM MpUBYKJIE KanuTaa y 1To BeheM u3-
HOCY. Y TOM TIOTJIey, TIOpeCcKa KOHKYPEHTHOCT Ce

)

cMarpa jeqHOM ol ONTHUX KOMITOHEeHaTa aTpaKTUB-
HOCTH JpXKaBe Kao WHBECTULIMOHE IECTUHAIIM]E.
Kako nope3 Ha noout npeny3eha mpencTapiba Io-
pecKu 00JINK KOjU TUPEKTHO YTUYE Ha CTOMY IPH-
HOCa Ha YJOXEHM KamnuTan (Tj. Ha BUCUHY HETO
JOOUTU KOjy aKI[MOHApU MOTY PacHoOAeJIUTH), TI0-
pecka KOHKYPEHTHOCT Ce€ 4YecTOo mocMaTrpa Kpo3
MPU3MY KOHKYPEHTHOCTH CHCTeMa OIT0pe3nBarba
Jobutu mnpenyseha.

C 003upoM Ha TO Jia ce yTBph1uBame OIope3u-
Be J00UTU y BeNMHU €BPONCKUX 3eMajba 3aCHMBA
Ha CJIMYHUM IIpUHLOUIIMMA, OCHOBHE AOCTCPMU-
HaHTe KOHKYPEHTHOCTHM CHCTEMa OIl0pe3MBarba
no6uTu nipeayseha cy: BUCHMHA 3aKOHCKE MOpecKe

- Penosan npodecop Ha npenmety JapHe (hunancuje Ha EKoHOMCKOM hakynTeTy Y HuBep3uTeTa y beorpany

CapaqiHuK y HacTaBH Ha pefiMeTy JaHe (puHancuje Ha EkonoMckoM pakynreTy YHuBepsuteTa y beorpany
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CTOIIe, OOUM PacCIIOI0XUBUX MOPECKUX IMTOACTULIA-
ja (onaxkumia) Kao U CTaOUIHOCT, Tj. MPEABUAIbU -
BOCT TTOPECKOT CUCTEMA.

Ca uupeMm yHarpehema CBOje MHBECTUILIMOHE
aTpaKTUBHOCTH, Tj. Kperpamra MoJCTULIAJHOT TTPU-
BpeJHOT aMOujeHTa, ApxKaBe-cykiuecopu CDPJ cy
y TIOCTIEAbUX OCaM TOAWHA CIIPOBeJie paauKaIHe
nopecke pedopme, yKbyuyjyhu u TeMelbHY pe-
¢dopMy cucTemMa onope3uBama 100MTHU mpeay3eha.
ITopes Ha noOut npeny3eha HUje y 3HAYajHUjOj Me-
pYU XapMOHM30BaH Ha HUBOY EBporicke yHMHje
(EY), Ttako na 3a apxxaBe HacTajie Je3MHTerpalu-
jom CDPJ Hucy nmocrojane yHupopmMHe CMEpHULIE
Yy CMUCJy KOHIMITMpamba pedopMe CUCTeMa OIIo-
pe3uBatba 100UTU. 300T TOra Cy OBE Ip>KaBe IMoMe-
HYTOj MOpecKoj pedopMU MOPUCTyIMIe mnoazehu
Ol KapaKTepUCTHKa CBOT IIOPECKOr CHUCTeMa,
CTPYKTYpE CBOjE& MPUBPENIEC U COMCTBEHOT ITOUMa-
Ba IIpUOopUTeTa y NIorjicay €EKOHOMCKUX LIM/bEBA U
ONTHMAJIHOT ceTa MHCTPyMeHaTa 3a HhHXOBY pea-
nu3auujy. Mako ce mopecke pedopme 3emasba
ex-JyrociaBuje CYLITMHCKU Pas3iuKyjy, 3ajel-
HUYKO VM je TO IITO Cy pedopme crucTteMa ornope-
3uBama J06uTM mnpeay3eha y CBUM ApxXaBama
Y3pOKOBaJIe CHIDKEHhe 3aKOHCKE IMOPEeCKe CTOTIe.
MehyTum, Kanaje ped o npoMeHaMa CIIpOBEICH UM
Yy IOMEHY ITOPECKMX MOACTHIIaja KOI OO Pe3Bakha
nobutu npeayseha, pe3yaratu y apxaBaMma ex-Jy-
rocjasuje BeoMa cy audepeHLMpaHi, Ha OCHOBY
yera ce MOxKe 3aKJbYYUTH U J1a je OACTyIIame edeK-
TUBHE O] 3aKOHCKE TOpPeCKe CTOIe Y OBUM JIpXKa-
BaMa pasInuuTo.

VY oBoM paay he OUTH U3BpIIEH KOMITapaTyB-
HU OCBPT Ha 3aKOHCKE CTOIIe TTope3a Ha T0OUT Kao
1 Ha CUCTEM TOPECKUX IMOJCTUIIAja ¥ 3eMJbaMa ex
Jyrocnasuje, Kako OU ce CTBOpUJIE MPETIIOCTABKE
3a aHaIU3y KOHKYPEHTOCTU CHUCTEMa OIope3nBa-
ha JOOUTU OBUX 3eMajba, Y KOHTEKCTY FbUXOBE
YKYITHE MHBECTUIIMOHE aTPaKTUBHOCTH.

1. Yaoza u 3nauaj wiopesa na dobuin y wopeckum
cuciiemuma opxycasa ex-Jugoslavije

Viora nope3a Ha goour npeny3eha y 3em/bama
y TpaH3ulMju Hajuelrhe je aBojaka. IIpBo, Kao u
Kon BehuHe mopecknx o6mKa, BaXkaH b IIOCTO-
jarba OBOT ITOPECKOT 00JIMKa je 00e30eherhe jaBHIX
nmpuxoma. OcuM Tora, y yCJIOBMMA OIITPE PErvo-
HajlHE M TJ100aJlHE KOHKYpPEHIIWje, peIaTUBHO
YMEPEHO OITOpe3MBae JOOMTU YECTO Ce cMaTpa
OUTHUM €JIEMEHTOM KBaJIMTETA IOCIOBHE KJIMME.

0)

CrpykTypa mopeckux mnpuxojaa y opapelheHoj
JIp>XKaBU YCJIOB/bEHA je KaKO KapaKTepuCTUKama
OCHOBHMX €JIeMEeHaTa Haj3HAYajHUjUX MOPEeCcKUX
00a11Ka, Tako U OpojHUM crieuuUIHUM (HaKTO-
puMa Be3aHuM 3a Ty ApkaBy. EMnupujcku nogaiu
MMOKa3yjy Ja je OMIaHCHM 3Hayaj IUPEKTHUX MOpe-
3a (Tpe cBera nopesa Ha J0xoAaK (U3MYKUX JUlla
1 nope3 Ha 106uT npeayseha) y 1IMpeKTHOj Kope-
Jlalluju ca HUBOOM €KOHOMCKOT pa3Boja oapeheHe
npxase. Tako y pa3BUjeHUM ApXKaBamMa 4jaHuIla-
Ma OECD JOMMWHHUpajy MPUXOIU MO OCHOBY AU-
PEKTHUX MOpe3a, 10K ce y 3eMJbaMa y TpaH3ULIMjU
Behu €0 jaBHUX MPUXO0Ja MPUKYIJba 1O OCHOBY
WHAWPEKTHUX Tope3a. buiaHCHU 3Hayaj nopesa
Ha noout npeayseha y 3emibaMa ex-JyrociaBuje je
nudepeHlpaH, 0 YeMy CBelloue 1 rojalu rnpuka-
3aHU Ha I'paukoHy Op. 1.

Ipacpux 1 - Yuewhe upuxoda 00 iwopesa na dobuin
upedyseha y ykyunum iiopeckum upuxoouma
opicasa ex-Jugoslavije'

34%  34%

cno XP MK FC ur CPB

@ BuX

Ha ocHOBY mprkazaHMX TofaTaka MOXe Ce 3a-
KJbYUUTH Ja je OMJIAaHCHU 3Hauyaj mope3a Ha J0OUT
npeny3eha Hajpehu y CioBeHuju 1 XpBarckoj, 10K je
Hajaku y Cpouju u Penepaunju buX. Anamszom
OCHOBHUX €JIeMeHara mope3a Ha JoouT (IIpe cBera
TTOPECKUX TIOACTULIAja ¥ TIOPECKUX CTOIIA) Y ApsKaBa-
Ma ex-Jyrociasuje, Moryhe je JeTMMUYHO OIrOBOPU-
T Ha IIUTae Y3PoKa TaKo AuepeHIIMPaHOT 3Hauaja
OBOT TI0pe3a y CTPYKTYPHU TTOPECKUX TTPUXOA.

2. Cucitem uodcinuuaja y 0omeHny iopesa na 000uiu
y dpxcasama ex-Jugoslavije

2.1. Cnosenuja

CucreM TIOACTUIIAja Y AOMEHY Mope3a Ha J0-
out y C10BeHUju 3aCHUBA C€ Ha Og00paBarby OJl-
OuTaka oI MOpecKe OCHOBUIIE IO Pa3TUIATUM
ocHoBaMa. Tako 0OBe3HUK IOpe3a Ha JOOUT MOXKe

Iopanu 3a Lpury T'opy ce ognoce Ha nepuop janyap-okto6ap 2007. ropune, 3a ®enepanujy buX y nepuopny janyap-maj 2007. roguse, 3a
Peny6nuxy Cprncky npejicrasibajy 6yneTnpanu u3Hoc 3a 2008. rofuHy, 10K ce 3a ocraje jpxkase ojjHoce Ha 1eny 2007. rofusy.
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OCTBAPUTH ITPABO HA YMAEHHE MTOPECKEe OCHOBUIIE
10 OCHOBY yJlarakha y UCTpaxKuBame 1 pa3Boj (1o
20% w3BplueHor ynarama, 1j. 10 30% - 40% u3Bp-
LIIEHOT yJlaraka y cay4dajy a je ped o IIpaBHUM JIU-
UMa Koja mociayjy y ompeheHuM permoHuma y
CioBeHUjH).

OOBE3HUK MOXE OCTBAPUTU IPaBO U HA yma-
BEHhe ITOPEeCKe OCHOBUIIE TT0 OCHOBY 3aIlollbaBa-
ha JIMIIA ca MHBATUIUTETOM (Y U3Hocy on 50% 1o
70% 3apange uciiaheHe TUM JIMLIMMA), KAO U I10
OCHOBY aHTaxkMaHa CTyAeHaTa Ha CTPYYHO] IMpaK-
cu (y usHocy o 20% mnpoceuHe MeceuHe 3apaje y
CioBeHUjH).

Ca unbeM NoACTHULIaha pa3Boja JOOPOBOJLHOT
JIOMTYHCKOT MEH3UjCKOT ocurypamwa, y CioBeHUju
jeé TpOMMUCaHO W MpPaBO Ha yMarbeHe OIOpe3UBe
JIOOUTH MO OCHOBY U3BPILLEHUX YIJ1aTa 1O0TpMHOCa
3a I0OPOBOJbHO JIOMYHCKO MEH3UjCKO OCUTYpare
(v m3Hocy o1 24% o06aBe3HUX ITEH3UjCKUX JOTIPU-
Hoca, MakcumaiaHo 2.390 eBpa roauiimbe 1o 3aro-
CJIEHOM).

OOBe3HUIIM Tope3a Ha A0OUT Takohe Mory
YMamUTH CBOjY OTIOPE3UBY TOOUT ITO OCHOBY U3/1a-
Taka y XyMaHUTapHe, HaydYHe, 00pa3oBHE, MEIN-
LIMHCKE, €KOJIOIIKE W CIMYHE CBpXe. MakcuMaiaH
M3HOC OIOMTaKa OCTBAPEHUX IO OBOM OCHOBY HE
Moxe outn Behu ox 0,3% onope3nBor TOXOTKa.

Ocum ToOra, mpaBHa Julia Koja Mmociyjy y 1no-
CeOHMM EKOHOMCKMM 30HaMa MOIy OCTBapUTH
IIpaBO Ha JOJATHE IMOpecKe OJIaKIIUIIe, KAo IITO
Cy MpMMeHa HUXe CTOoIle Iope3a Ha J0OUT (He HU-
xe on 10%), ymamere OIope3uBe AOOUTHU 10
OCHOBY M3BpIICHUX yJIararmba y OCHOBHA CpPEeICTBA
(pacrtoJIoxkMBO MCKJbYYMBO BEJIMKUM Tipeay3ehn-
Ma), Kao 1 Mo OCHOBY 3apaja ucruiaheHux HoBo3a-
MOCJAEHUM JIMLIMMa KOja CY Yy MPETXOMIHUX LIECT
Mecelr Oua eBUAeHTHpaHa Kao He3aIroCcIeHa JIn-
na. TpeHyrHO y CJOBEHUjU TOCTOjU CaMO jeliHa
nocebHa eKkoHOMcKa 30Ha (3oHa Komap).

2.2. Xpeaiticka

HakoHn m3MeHa 3akoHa O mope3y Ha J100uT,
cnposegeHnx y 2005. u 2006. rogyHA, y CUCTEMY
onope3rBamba J00UTU Y XpBaTCKOj HEMA TUPEKT-
HUX IIOPECKUX IOACTMIIAja. YMameHme IOpecKe
OCHOBHU1IEe MOTyhe je U3BPIUUTH jeJUHO 11O OCHOBY
Mopeckux ryburaka OCTBApeHUX Y IMPETXOJHOM
nepuoay (1UTO je Moryhe U y CBUM JIpyrUM JpxKa-
BaMma ex-Jyrocnasuje). OcuM no oCHOBY Kopuliihe-
Hha MOPEeCcKUx ryouTaka, pasivka usmehy edek-
TUBHE M 3aKOHCKE ITOPECKEe CTOIe MOXE HACTATH
jolr caMo II0 OCHOBY ycKjaahuBamba Ipuxojga u
pacxoma m3 OumIaHca ycrexa, y CKJIamy ca CIeln-
¢uyHUM onpeadaMa MopecKUx Mponuca.

2.3. Illpna ITopa

CucteM oJIaKIIMIIA Y JOMEHY IIope3a Ha JoOuT
npaBHux Juua y lpnHoj I'opu cactoju ce ox Tpu
ocHOBHa eneMeHTa. [IpBo, yMameme Mopecke
OCHOBHIIE TI0 OCHOBY 3apaja ucriaheHux HoBo3a-
MMOCJACHUM JIMLIMMa yBehaHMX 3a M3HOC COLMjall-
HUX JOTIpUHOCA TlaheHnX Ha TepeT MOCI0JaBIa.
C 00631poM Ha TO Jia C€ TPOLIKOBU 3apana IMpu3Ha-
jy Kao o10UTaK IpU cCaMOM ITOCTYIIKY oOpauyHaBa-
ha OIOPe3nBe MTOOUTHU, TIPOIMCHUBAE OBE TOpPE-
CK€ OJIaKIIMIle 3armpaBo omoryhaBa IBOCTPYKO
yMamehe MMOPecKe OCHOBUIIE, TT0 OCHOBY 3apajia
rcraheHuX HOBO3AIIOCIEHUM JIMIIMMA. YKOJIUKO
pagHM OJHOC Ca HOBO3AIMOCICHUM JMIIUMa Oyme
PacKMHYT Tpe MCTeKa Tepuoja O IBe TOIuHE,
IIpaBHO JIMIIE KOje jeé OCTBAPUJIO IIPABO Ha IIOPECKY
ojakummiy mMmahe obGaBe3y Ja M3HOC OCTBapeHe
TopecKe YIITeAe YIIaTh Ha padyH OylieTa JpXase.

Jlpyro, HeBJIaAMHE OpraHu3aluje Cy ocia000-
heHe nmuiahawa mope3a Ha JOOMT A0 M3HOCA Of
4.000 eBpa, Mo yCaI0BOM Ja Ty JOOUT KOPUCTE 3a
¢uHaHCHUpame LIU/beBa CBOI OCHUBAH-A.

Tpehe, HOBoOCHOBaHAa mpaBHA JMlIA, PETU-
CTpOBaHAa y HEJIOBOJbHO pa3BUjeHUM OMNILITUHAMA,
YHja je OCHOBHA JIEIAaTHOCT — IIPOM3BOMIbA, OCJIO-
O6oheHa cy miahama mope3a Ha TOOUT OCTBapeHY
MMOCJIOBaHeM Y HEIOBOJbHO Pa3BUjeHUM OMIITUHA-
Ma y MepUoay OJ TPU TNOJUHE.

2.4. BJP Makedonuja

Kao HM y mipeTxomHO aHATU3UpPpaHUM apXKaBa-
Ma ex-JyrocnaBuje, Hu y bJP Makenonuju cuctem
MOPECKUX MOACTUIIAja Y AOMEHY ITope3a Ha JOOUT
HUje €KCTEH3UBHO MOCTAaBJbEH.

ITpaBHa Jviia — 0OBe3HUIIM TTOPe3a HA JOOUT Y
BJP MakenoHuju MOTY OCTBApUTH IIpaBO Ha yMa-
BeHbe TIOPEeCcKe OCHOBUIIE 10 OCHOBY PEMHBECTH-
pama nooutu npeaysehay ogpeheHe BpcTe OCHOB-
HUX cpeacTaBa (HEKpeTHWHE, Pa3jInduTe BPCTe
onpemMe, copTBEPU U CI1.).

Ca uwbeM CTUMYIMCaha CTPAHUX AUPEKTHUX
WHBECTULIYja, IIPONMCAHO je MpaBO Ha ITOPEeCKH
KpEeIUT, Tj. Ha yMambere 00aBe3e 3a Mope3 Ha J10-
OUT NPOMOPLUUOHATHO yyellhy MHOCTpaHOT Kamnu-
Tajla 'y YKYIIHOM KanuTajy npeay3eha (MUHUMAa-
HOo 20%) y mepuony oA TpU TOAMHE, IOYEB O
roguHe y Kojoj To npeay3ehe moyHe ga ocrTeapyje
JIOOUT.

Ocuwm Tora, npeay3eha ocHoBaHa y ITOCEOHUM
TEXHOJIOIIKO-UHAYCTPUjcKUM 30Hama (CxkorJbe,
IITun u TeroBo) ocnoboheHa cy obaBe3e miaha-
Ha nopes3a Ha noout y nepuony on 10 ronmHa of
TOAWHE OTIIOYWIbarha 00aB/bakha TPUBPEIHE aK-
TUBHOCTU Y TOj 30HMU.
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2.5. bocha u Xepuyelosuna

TTopes Ha no6uT npeay3eha je y MHrepeHUUju
eHTUTeTa y oKBUpY bocHe u XepuerosuHe. Tako
®enepammja bocna n XeplerosuHa, kao u Pemy-
6uka Cpricka uMajy rnocebHe 3aKOHE Kojuma ce
ypehyje onopesuBame 106uTH npemy3eha u 3aced-
HO aJIMMHUCTPUPAjy OBaj MOPECKU OOJIUK.

a) Pedepayuja bocna u Xepyezosuna

Y ®enepanuju buX cucreM mopecKux Mom-
cTUIIaja y JOMEHY ITope3a Ha T0OUT YyCMEpPeH je Ha
yHamnpeherbe n3B03a, MOACTUIAhE BETUKNX NHBE-
CTUIIMja Kao 1 Ha 3amoll/baBakhe JINIA Ca MHBAJIM -
nuretoM. Tako je npenysehe koje suine on 30%
OCTBApeHUX TPUX0Ja OCTBApyje MO OCHOBY M3BO-
3a, y MOTIIYHOCTH ocJioboheHo nmiaahama rmopesa Ha
JIOOUT Yy TOj TOJAMHMU.

IIpaBo Ha moTnyHO ociaobohewe oa obaBese
miahawa nope3a Ha JOOUT MOXE OCTBApUTU U
npeaysehe y 4mjoj CTpyKTypH 3aIlOCAEHUX IIPEKO
50% uyuHe nauua ca uHBaauautreToM. IlpaBo Ha
ocjioboherme ce MOXe OCTBApUTU y CBAKOj Mope-
CKOj TOAMHHU Y KOjOj jé MOMEHYTH YCJIOB y IOTJIeay
Opoja 3amocjaeHuX JULA ca UHBAJIUAUTETOM UCITY-
BeH. 3aKOHOM HUje TPOIMCAHO OrpaHUYEHhe Y
norjeny Opoja rogrHa Kopuinhera oBe, KA0 HU
MIPETXOTHO OTMCAaHe MOPeCcKe OJAKIIUIIE.

Takohe, mpeny3ehe kKoje y miepuoay o IeT ro-
JIIMHA YJIOXHU Y TIPOM3BOIHY AEJIATHOCT Ha TEPUTO-
puju Penepanuje buX HajMame 20 MUTMOHA KOH-
BepTUOWIHKUX Mapaka (mpuoavxHo 10,2 MuinoHa
eBpa) ocioboheHo je miahamwa nope3a Ha TOOUT Yy
TIEpHOIY OJI TIET TOAWHA, TTOUYEBIIIM O TIPBE TOAUHE
yJjaramwa y Kojoj Mopa OUTHU yJI0XeHO HajMame 4
MWIMOHA KOHBEPTUOWIHMUX Mapaka.

C 003upoM Ha CJIIOXKEHOCT IIOPECKE CTPYKType
bocHe u XepueropuHe, ca Iu/beM eJIMMUHMCAHA
YHyTpallller JBOCTPYKOI ornope3yuBama, y Mene-
pauuju buX je mponucaHo ja je 10OUT KOjy Julie
Hepe3uaeHT Denepaumje buX, ca ceguiureM y
buX ocTtBapu nocyioBameM Ha Teputopuju Pene-
pauuje buX, ocnobohena niahawa nopesa Ha J10-
owur.

6) Petiyonuxa Cpiicka

OcuM mnpu3HaBama ITOPECKOT KpeauTa IIo
OCHOBY Tope3a raheHor y MHOCTPAaHCTBY ca IM-
JbeM eJIMMUHUCama Mel)yHapomHOr JIBOCTPYKOT
orope3nBaha, Kao ¥ MOCEOHOT peskuMa OIope3Hu -
Barba MaJIUX MOPECKUX OOBE3HUKA, Y CUCTEMY I10-
pe3a Ha goout y Penybnumu Cprickoj, HeMa Io-
CeOHMX MOPECKUX OJIAKIIMIIA.

2)

ITpaBHa nuua ca craTycoM Major oOBe3HUKA
rmope3 Ha goout 1ahajy mo cronu ox 2% (3a pas-
JIKY OJ OCTaJIMX O0BE3HMKA KOju IIOpe3 Ha J0OUT
miahajy o crorm on 10%).

Jla 6u ce TIpaBHO JIMIle CMaTpao MajJuM o0Be-
3HUKOM, IOTPEOHO je 1a KyMyJaTUBHO Oy1y MCITy-
WeHu caeaehu yciaosu: (1) na ce To paBHO JULE
He OaBe mocjaoBuMa y obnactu 6aHKapcTBa, (pu-
HAHCHUjCKHUX yCJlyra, OCUTrypata U pPeocurypama,
(2) na y BIaCHUILUTBY TOT MPABHOT JMla YYECTBYjY
HajBuilIe 1Ba (pr3uukKa jiuua, (3) Aa He 3arnolubaBa
BUILIE OJ1 IEBET JinLa U (4) 1a He OCTBapYjy YKyIaH
ronuiiby npuxon Behu oa 100.000 koHBepTUOMII-
HMX Mapaka (IIpy YeMy He ocTBapyjy Buiie oa 50%
CBOT IMPUX0JIa OJI jeIHOT KYIIla).

2.6. Cpbuja

¥ cucremy nopesa Ha nobut npeayseha y Cp-
OUju MOCTOjU U3Pa3UTO pasdyheH U eKCTEH3UBHO
MOCTaBJb€H CKYM IMOPECKUX IMOACTUlIAja, KOjU C€
MOTY CHCTEMAaTU30BaTU y YeTUPHU TpyIie: yop3aHa
amMopTu3aluja, Iopecka ociaobohema, IMopecKu
KpeIuT U MOACTULIAjU KO yJararmba.

a) Yopsana amopiuzayuja

3aKoHOM O mope3y Ha 1o0ouT npeay3eha u oa-
ropapajyhuM I03aKOHCKMM akTuMa ypeheHo je
MUTalke 00pavyHa MOPeCcKe aMmopTU3aluje OCHOB-
HMX cpenacraBa (cTore usHoce on 2,5% no 30%).
Mehyrum, 00Be3HUK MOXe OOpayyHaBaTU MOpe-
CKy aMopTu3alujy oapeheHMX BpcTa OCHOBHUX
cpejcTaBa Imo CTonama BUIIUM on 25% y ogHocy
Ha nponucaHe. Peu je o pauyHapuma, OCHOBHUM
CpeICTBMMA KOja cé KOPUCTE Y €KOJIOIIKE CBpPXE
(cipeuaBambe 3arah)ema, yiiTeaa eHepruje u ci.),
OCHOBHUM CPEICTBUMA KOja c€ KOPHUCTE y HAYUHO-
HMCTPpaXKUBaUKe CBpXe, Kao M 3a IIIKOJIOBaHhe U 00Y-
Ky KaIpoBa.

6) Ilopecka ocaroboherwa

HenobutHe opranusamuje ociaoboheHe cy
obaBe3e mahawa mopesa Ha OCTBApPEHU BUILAK
npuxoja Haja pacxoauma, Ao uzHoca oz 300.000
nuHapa? (y3 UCHyHekhe 3aKOHOM IPOIMCAHUX
yCJIOBa).

OcumM Tora, KOHIIeCMOHO IIpeay3ehe Moxe Ou-
™1 ocnoboheHo obaBe3e miaahama mopes3a Ha 10-
OUT OCTBApEeHY IO OCHOBY KOHIIECHOHOT TI0CJIA Y
TIepUOIY O MeT TONMHA O JaHa yTOBOPEHOT 3aBpP-
IIeTKa KOHIIECHOHOT TTOCIa.

ITpenyseha koja ce 6aBe mocjaoBUMa pexadbu-
JIMTaluje, paaHoOT 0Crnocod/baBaha U 3a1ollljbaBa-

3BaHNYaH cpefimby Kypc eBpa Ha jAaH 31.12.2007. rojune nmpema BamyTama 3eMaba ex-Jyrocnasuje je cnepehm: 1 EUR = 79,2362 RSD =

7,325131 HRK =1,95583 KM = 61,2016 MKD.
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Ha J1Ia ca MHBATUAUTETOM TPajHO Ccy ociaobohe-
Ha obaBe3e Mmaahama rmopesa Ha J00UT, Cpa3MEPHO
yuellrhy 106UTU OCTBapeHe 1Mo TOM OCHOBY Y YKYII-
HO OCTBapeHoj 106utu npemayseha.

u) Ilopecku kpeduii

YV cucteMy nopesa Ha 1oouT npenyseha y Cp-
OMju IIOCTOje ABE 3HAaUYajHE BPCTE MOPECKOT KPEeaU-
Ta: UHBECTULIMOHUN IIOPECKHN KPECAUT U ITOPECCKU
KpEIUT 110 OCHOBY HOBO3AIIOCICHUX JIMIIA.

ITpenysehe Koje u3BpIlKM yiaramhe y OCHOBHA
CpeICTBa y COTICTBEHOj AEaTHOCTA MOXE OCTBa-
pUTH IIPaBO Ha MOPECKU KpeauT (yMarehe Imope-
cke obaBe3e) y usHocy oa 20% u3BplleHOr yjara-
wa (40% - yKoJuKo je ped o MajioM rpeaysehy) 1o
50% nopecke obasese (70% - 3a maza npeayseha).
HeuckopuirheHu U3HOC MOPECKOT KpeauTa MOKe
CC€ NMPECHETU U UCKOPUCTUTHU Y HAPCIHUX OCCET I'O-
nuHa. Mebhytum, y ciyyajy na je peu o npenysehy
KOje Mociyje y HeKOj 0j1 3aKOHOM MPOIUCaHUX Je-
JIATHOCTH (ITOJbOTIpMBpEA, TIPON3BOAha MaIllnHA
1 ypehaja, mpon3Boaba BO3UJIA U JIp. — YKYITHO 16
JIeJIATHOCTH), PACIOJIOXUBY TIOPECKU KPEAUT U3-
Hocu 80% wm3BpIIEHOT yaarama, 0e3 orpaHrYeha
MpOLIEHTAa TTopecke 00aBe3e.

Ca uwbeM JIWPEKTHOr CTUMYyJHCamba 3a-
MoliUbaBalha TakKohe je IMPOIMUcaHO Aa OOBE3HUK
MOX€ OCTBAPUTH ITOPECKU KPEAUT Y U3HOCY jeHa-
KOM OpyTO 3apaau uciiaheHoj HOBO3amoCIEHOM
JIULY Y TOj IOPECKOj roanHu, yBehaHoj 3a conujai-
He JOTIPMHOCE Ha TepeT MOocoaaBlia.

OcuM TOMEHYTHX, Y CUCTEMY TTope3a Ha JOOUT
npeny3eha y CpOuju nocToju 1 npaBo Ha 0ci000-
hemwe o nahara mopesa Ha J0OUT OCTBApEHY T0-
CJIOBAalKeM HOBOOCHOBAHE IOCIOBHE jeJVHUIIE Y
HEJIOBOJBHO PAa3BUjEHOM TOIPYYjy Y MEPUONLY Of
JIBe TOAWHE, Cpa3MepHO ydelhy Tako OCTBapeHe
J0OUTH y YKYMHOj 1o6uTtn npenyseha.

d) Ilodciuuuaju yrazaryy

V okBupY OBe TIpylle NOPECKUX IOACTHUIIAja
pa3MKyjy ce T3B. BEJIMKU U Maju tax holiday.

Benuku tax holiday noapasdymMeBa MpaBo Ha
ocnoboheme o obaBe3e ruiaharba mopes3a Ha AO-
OUT y TIeproaM O JeCeT roAMHA 3a OHa TIpeny3eha
KOja U3BpIlIe yJlararhe Y OCHOBHA CPEACTBA Y CBOjOj
PErUCTPOBAHO]j JEIATHOCTU Y U3HOCY OJ1 HajMakhe
600 MMIMOHA TMHAPA U IIPUTOM 3aI0Cjie HajMakhe
100 numa. ITopecko ocimoboheme ce ocTBapyje
Ccpa3MepHO M3HOCY M3BPIICHOr yarama.

OO0Be3HUIIM KOju 00aBJbajy AEIATHOCT y MOM-
pyyjuMa of MoceOHOr UHTepeca, a KOju U3BpIle
yjlarame y OCHOBHA CPeICTBa O HajMakbe 6 MUJIK-

3)

OHa IMHapa M MPUTOM Ha HeoxapeheHo Bpeme 3a-
MocJjie HajMame TeT Juua (y3 UCITYyHEeHhEe OCTauX
MIPOMMCAaHUX YCJIOBA) MOTY OCTBAPUTH IIpaBO Ha
ocio6oheme miahama rmopesa Ha JOOUT y IEPUOAY
OJI TIET TOIMHA, CPa3MEePHO U3BPILICHOM yjaramy.

3. 3aroncke vs. epeximusne cinoite
itopesa na dobuin

300r yKMHEHUIIE TOCTOjarba MOPECKUX TMOJI-
CcTUlIaja, Tj. ojaKiMia, ¢prHajJHa IIopecka obaBe-
3a YeCTO He TpeACTaB/ba Pe3yATaT jeAHOCTaBHE
TIpUMEHE TIOpEeCKe CTOIe Ha TOPECKY OCHOBHILY.
300r Tora ce y nmpakcu 4ecTO pa3JIMKYyjy 3aKOHCKa
1 edekTUBHA MopecKa cToma. Tako HOMWHAIHA
(3aKOHCKa) MOpecKe CTOoIle NpeacTaB/ba CTOIY
yTBpheHy oarosapajyhum 3aKkoHOM, 10K e(eKTUB-
Ha Topecka CToIla TPEICTaB/ba OJHOC CTBAPHO
rutaheHor mopes3a y oMHOCY Ha BEJWYMHY Ha KOjy
ce mope3 obpauyHaBa u 1miaha. Tako edexkTuBHA
cToma Iope3a Ha moouT mpeny3eha mpencraBiba
OIHOC CTBapHO IaheHoT mope3a Ha JOOUT M HETO
IOOUTU TIpe OIMOpe3nBama MCKa3aHe y OMJIaHCY
ycnexa npeaydeha. 360r UnmeHULIE Ja TTpUKasyje
CTBapHO (KOHA4YHO) IMopecko ontepehewe, ehek-
TMBHA CTOIIA Tope3a Ha JOOUT YECTO Ce& KOPUCTH
KAa0 UHCTPYMEHT MEPEHA KOHKYPEHTHOCTU CUCTE-
Ma ornope3uBama 100uTu npeayseha. EdekTtuBHa
Topecka CToIla MPEeNCTaBlba PE3yATAHTy BUCHUHE
3aKOHCKE TOpecKe CTOIE U IUPUHE CucTeMa Io-
pecKMX MOACTHUIAaja KOjU CTOjeé Ha pacliojararmby
MOPECKOM OOBE3HUKY.

Ipagpuron 2 - 3akxoncke cionie opesa na dobuin y
sempama ex-Jugoslavije u 2007. roquam’
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Hssop: [3], [8], [9], [10], [11]

Ha ocHoBy noparaka npukazaHux Ha I'padu-
KOHY 2 MOXE C€ 3aKJbyUMTU Ja Cy 3aKOHCKE CTOTIe
nopesa Ha moout HajBuiie y CrnoBeHuju (23%) u
Xpsarckoj (20%), TOK Cy y CBUM OCTaJUM IIOpe-
CKUM jypUCAMKIIMjaMa CTOIIE yjemHaueHe U U3HOCe

3akoHcKa cromna nopesa Ha joout y Cnosenuju 6nhe caukeHa Ha 21 % y 2009. roguny, na Ha 20% y 2010. rogusu.
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10% (ocum y LlpHoj 'opu rae 3akoHCKa mopecka
croma usHocu 9%).

C 0031MpOM Ha YUHEHUILY Ja je 3aKOHCKA CTO-
na nopesa Ha 06Ut y Cpbuju HUXKa UM rOTOBO
jeaHaka cToraMa Koje ce MpUMEHYjy Yy OCTaluM
npaBama ex JyrocyiaBuje, MOXe C€ 3aKJbYUYUTH Aa
pelaTUBHA BUCHMHA e¢(DEeKTWUBHE CTOIE Iope3a Ha
noout y Cpbuju y OqHOCY Ha OCTajle IocMaTpaHe
IpXXaBe 3aBUCHU OJ KapaKTepPUCTUKA CHCTeMa TI0-
PECKUX TIOACTHUIIAja.

INomany HaBeaeHW y OBOM pady yKa3yjy Ha TO
J1a jé CUCTEeM OJIAaKIIMIIA, Tj. MOACTHULIAja Y JTOMEHY
onope3uBama 106uTH npeayseha y Cpobuju 3HaTHO
pa3BUjeHUjU (EKCTEH3UBHU]jU) ¥ OAHOCY Ha JApYyre
3eMmJbe ex JyrocnaBuje. Haume, oOBe3HMLIMMA TT10-
pe3a Ha moouTt y CpOuju Ha pacriojaramy CTOjU ce-
JlaM BpCTa MOPECKUX ojlaKluuiia. 3a Haju3aalliHuje
BPCTE MOPECKMX OJIaKIIMIa (KAo IUTO je MOPEeCKu
KpEeIUT 3a yjlaralha y OCHOBHA CPENCTBA) MpPeIy-
cJioBM Kopulirhera Cy MOCTaB/beH! TAaKO JIa UX Be-
JIMKX Opoj mMOpecKuX OOBE3HMKA HCIyHhaBa, IITO
OB€ OJIaKIIMIEC YUHU JOCTYITHUM 3a 3Ha‘-lajHI/I Jeo
cprncke npuspene. Hakon Cpbuje, mo pasyheHo-
CTH CHCTEMa OJIAKIIIMIIA y TOMEHY Tope3a Ha JIo-
our Hanma3u ce CinoBeHuja (OKO LIECT BPCTa OJaK-
mrua), 3atuMm IpHa T'opa, BJP Makenonuja u
®enepanmja buX (ca mo Tpu rpyre OJaKIIWIA),
nok y Penyonuuu Cprickoj 1 XpBaTcKOj OJaKILIM-
1Ie y JOMEeHY mope3a Ha TOOWUT rOTOBO Ja He TTOCTO-
je. Mehyrum, ox Opoja mopecKUx onakiuuia OuT-
HUja je muxosBa mu3mamHocT, a Cpbuja 1 y ToMm
TorIely TIpeAaur Y OMHOCY Ha Apyre ApXKaBe ex
Jyrocnasuje.

HpeTXO,[[HO HAaBCIACHU Mnmoaanu N KOH CTaTaLII/Ije
yKa3yjy Ha TO Jia je 3aKOHCKa CTolla Iopes3a Ha Ji0-
our npeayzehay CpOuju HUKa UJIM HA HUBOY CTO-
rna NpuMEHEHUX Yy JPYruM jpxKaBama ex-Jyrocja-
BUje, a Ja je CHUCTeM TMOpPEeCKUX IOACTUIIaja
yOeq/bBO HajeKcTeH3MBHUjU. Mako erzakTHuUX
rmofgaTaka 0 BUCMHU e(peKTHBHE CTOIIE Iope3a Ha
JIOOUT y ip>KaBama ex-JyrociaBuje HemMa, Ha OCHO-
BY IIPETXOTHO PEYEHOT MOXKE Ce 3aKJbyIUTH Ja je
edexTuBHA cToma nopes3a Ha 1oout y Cpouju Haj-
HIDKa y Tpymnu 3eMasba cykKiecopa CPOPJ.

3akmyuna pazmaiipara

INoman o peraTWBHOj BUCMHU TPUXOHA TIO
OCHOBY ITope3a Ha no0ut npeayseha, kao u o BU-
CUHM 3aKOHCKMX MTOPECKUX CTOMA U ITUPUHU CKY-
ra nopecKux MojcTuIIaja yKa3yjy Ha TO Ja IOCTOju
3HaYajaH HMBO Kopenauuje uaMel)y OumaHCHOT
3Havaja rmopes3a Ha JOOUT 1 BUCUHE MOPECKUX CTO-
na. Tako je, y rpynu 3emajba ex-JyrociaBuje, ou-
JIJAaHCHM 3Hauaj mope3a Ha aoout y CloBeHUjU U
XpBaTCKOj HajBUILIHU, LLITO CE MOXKE JTOBECTH Y BE3y
ca YMILEHUIIOM JIa OBE 3€MJbe MMAajy HajBUILIE 3a-

KOHCKE CTOIle TTope3a Ha TOOWT U CKpOMaH (MJIu
HUKaKaB) CUCTEM Mopeckux ojakiuuia. Ca apyre
cTpaHe, OMJIaHCHM 3Hayaj rmope3a Ha noout y Cp-
6uju je (y3 Penepaunjy buX) HajHrmxu y mocMma-
TPaHOM CKYITy 3eMaJba, IITO ce Takohe Moxke 1oBe-
CTU y Be3y ca unmeHULIOM jga CpOuja mpumMmemyje
HajHWXKY 3aKOHCKY CTONY Mope3a Ha J00UT 1 yboe-
IUbMBO HAjU3JAllIHUjU CHUCTEM IOPECKUX IOACTHU-
11aja, 300r yera je peajHo npetinocTaButu aa Cp-
Ovja MMa U HajHUXKY e(DEeKTUBHY CTOITy Mope3a Ha
JIOOUT.

Y KOHTEKCTy HejioBarba y TIpaBIly CTBapama
TIpeAycJIoBa 3a TPUBIAYEHhE CTPAHUX ITUPEKTHUX
WHBECTUIIWja, a Y YCIOBMMa HeMOTryhHOCTH Aa y
KpaTKOM pOKY CYIUTUHCKM Jejyje Ha yHarpeheme
Ipyrux akropa MHBECTULMOHOI OIIy4YMBamha,
CpOuja ce orpeaeamia 3a jayarbe KOHKYPEHTHOCTHU
TTOPECKOT CUCTEMa, HAPOYUTO Y JOMEHY OIOpe3u-
Barba 100uTHU. Kao MHCTpYMEHT peaju3aliyje Tor
uusba, y CpOuju je CHY>KeHa HOMMHAJIHA CTOTIa I10-
pe3a Ha go6ut Ha 10% (1uro cy 3aTUM ypaausie joli
HEKe JpxXaBe ex-JyrociaBuje) U yBeJeH je BpJo LK~
POK CHCTEM MOPECKMX OJIAKIIMIIA, Tj. MOACTULIAjA Y
OBOM JOMEHYy (3HaTHO IIMPU HETO y OMJIO KOjoj
NIpyroj apxasu ex-JyrociaaBuje). [a je mpumapHu
Wb OBAaKO KpeupaHOI CHCTEMa OIope3uBarba
YIIPaBO MPUBJIAYEHE CTPAHUX TUPEKTHUX UHBECTU-
1IMja MoKa3yje M CIPYKTypa IMOPEeCKMX ITOACTHUIIaja.
Hauwme, BehuHa mux je ycMepeHa Ka MOACTULIaEy
yJlarara y OCHOBHA CPEJICTBa, KA0 U Ha MOACTHIIA-
BC BCIMKUX yjarama 1 3alloll/baBakba.

Hako je yHanpehewe KOHKYpPEHTHOCTU Mope-
CKOT CUCTEMa MPOITMCUBAKEM TTOPECKUX TTONCTH -
11aja IIO3UTUBHO Ca acliekTa yHarpehema mocjioB-
HOI aMOHWjeHTa, MNpeTepaHO IIUPEeHE CcucremMa
MOACTUIIaja MOXE UMaTU U HETaTUBHUX edeKaTa,
Mpe cBera y mnorjeay MOryhHocTu edekTyupama
HUXOBOT TUCTOP3MBHOT JgjcTBa. Haume, mmocroja-
e BEJIMKOT Opoja u3y3eTaka oJ OCHOBHOT IIPaBU-
JIa orope3rBamba HapyllaBa jelHY OJ OCHOBHUX
KapaKTepUCTUKa J00pO AM3ajHUPAHOr IIOPECKOT
CHCTEMA — HbeTOBY HEYTPAJIHOCT.

Mako nMa BeoMa KOHKYpEeHTaH CUCTEM OTIO-
pe3uBama 1ooutu npenyseha y ogHocy Ha Apyre
npxase ex JyrocinaBuje, CpOuja He Mpeamhadyr Uy
HUBOY CTPaHUX IUPEKTHUX MHBECTULIM]jA (per capi-
fa), IITO HABOAM Ha 3aKJbydaK N1a KOHKYpEeHTaH
TTOPECKM CHUCTEM TpeNCTaB/bha MOTpebaH, alr He U
IOBOJbAH TIPEAYCJIOB 3a IHMXOBO IIPUBIAYCHSE.
Vpehewe mmrTama mpaBa BJIaCHMINTBA Hajm 3€-
MJBMIITEM, HOje,[[HOCTaBH)CH)e aIMMUHUCTPATUB-
HUX TIpOLIeypa 3a ITIOKpeTame 1 Bol)ere ImocioBa-
Hha, MpaBHA CUTYPHOCT, MOJUTUYKA CTaOUIHOCT,
e(PUKAaCHOCT UHCTUTYILIM]ja MPAaBOCYJIHOT CUCTEMA,
pa3Boj MyTHe, MHPOpMaruuke U Jpyre HMHPpa-
CTPYKType, Jajba XapMOHM3allMja TIPOIMCca ca Impa-
Buiarma EY caMo cy HeKu 0J1 OCHOBHUX eJieMeHaTa
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aTpaKTUBHOT WHBECTUILIMOHOT, Tj. ITOCJIOBHOT aM-
oujeHTa. Tex UCITyHEeHEeM OBUX MPEIYCI0Ba CTBO-
puhe ce mpeTIIoCTaBKe 3a OCTBApeHe 3HauyajHUX
MMO3UTUBHUX e (eKaTa Mo OCHOBY ITOCTOjaFba HUCKE
cTone e(eKTUBHOT ITOpecKor onrepehema J00UTH
npenyseha y Cpouju.
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