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Humepesjy

Pa3roBop 0roBOpHOI ypeaHuKa 4acomnuca
PauyHoBoacTBo, Mp JoBana YUanka u I eHepajiHor
cexperapa Case3za PP Cpouje, mp Ilepe IlIxko0uha,
IOBOZIOM o0eJiekaBama 40-or cuMIo3ujyma

Kpajem maja 2009. rogmne Ha 3matubopy ce
onpykaBa, y opranusaiuju Caseza PP Cpouje, XL jy-
OWJIapHM CHUMIIO3UjyM IIOJi HaclioBOM Pauynoso-
OCMB0 Y CaspeMeHUM YCI08UMA NOCL06aHd OTHOCHO
on 1983. romuue mox HaciaoBOM Pauynoeoocmeo u
nocnogHe uHancuje y caspemenum YCiosuma no-
crnosarba. TM IOBOJIOM 3a UMTAaolle yaconuca Pauy-
Hos0Ocmeo, TeHepainu cekperap Casesa PP CpoOuje,
Mp Ilepo Ilko6uh y pasroBopy ca OArOBOPHUM
ypennukoM Mp Joeanom Yankom, nao je cienehu
WHTEPB]Y:

o Tocnooune Illlxobuhy, kaxo ca oée spemeHcKe
oucmanye oyemwyjeme 3nauaj oonyke Ckyn-
wmune Yopyocerwa krwucosoha Cpouje, doHe-
me Hosembpa 1968. 2o0une o nompedu 3a opea-
HU308AEM 200UUUIUX CUMRO3UYMA?

JyOounapau 40. CHMIIO3MjyM KOjU OJApIKaBamo
oBe 2009. ronuHe, a Yy KOHTUHYUTETY Y€TUPH JEIe-
HUje, HajOosbe MOTBphyje ucrpaBHOCT onyke CKyIi-
mTHHE Yapyxkema Kmuropoha. OuurienHo je
onpkaBame CHMITO3WjyMa MPENCTaB/bajao MoTpedy
pauyHoBOla, ako ce y Be3H ca THM UMa y BUY JIa je
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Vipyxemwe kiburopoha CpOuje mpe Tora 0CHOBAIO U
JIOTIMCHY Cpelliby €KOHOMCKY IIKOJY, alu ¥ Burry
(PMHAHCH]CKO-KIUTOBOJICTBEHY ILIKOJY. JacHO je aa
ce paaM O CTparellKUM OJUTyKama peau3almje
OCHHMBAYKUX IMJbEBa Yapyxkemwa. [lorpeba 3a mpo-
(eCHOHANTHO-CTPYYHUM YCaBPILIABAKHEM j& U TTOBOJT
3a OpraHu30Bamke¢ KOHTHHYyHpaHe NpoQecHOoHaTHE
enyKalpje, pajn MOBE3UBama TEOPHjCKUX M IMPaK-
TUYHUX 3Hama. Oryky CKyNIITHHE JaHac MOTY J1a
OLICHUM MO3UTUBHO, MMajyhu y BUTy J1a HAIll CHMITO-
3HjyM YCIICITHO MOBE3yje CTPYKY U HayKy U Kao IITO
BUJIMTE Jiaje U3y3eTHE pe3yaTare, Ha IITa MOXKEMO
OWTH MOHOCHH, aJli ¥ 3aXBAJTHU PAHUj0] TCHEPAIIHjH
SHTy3MjacTa 3a YCICIIHY HJejy Koja HacTaBjba Ja
Tpaje U He camo Ja Tpaje, Beh npeacTaBiba BPXyHCKY
He3aMeHJbUBY MaHH(DecTalnjy IpaKkce 1 TeopHje pa-
YyHOBOJICTBEHE MTpodecHje y KOjoj yUeCTBY]Y MHOTH
HAyYHO-CTPYYHH MOjETUHIIA 1 HHCTUTYIIH]E.

o 3002cueeajeunuyuparno oopocasarbe Cumnosu-
Jyma?

Beh caMm pekao, ounriieHo /1 je joIl y TO BpeMe
O0uo mnorpeban onpeheHu oOMUK PO ecHOHAI-
HO-CTPYYHOT JICJIOBamb-a KOju O MpaTho motpedy Ha-
IIMX PaqyHOBOJICTBEHUX U (PMHAHCH]CKUX PaJIHUKA Y
OCTBapHBaby CBAaKOJIHEBHUX 00aBe3a, MPaTHO HHX0-
BE pe3yJiTare MOCTUTHYTE Y PEasTH3aliji OCHUBAYKUX
IMJbCBA TIOCTABJBCHHUX MPEI TalAIIbe YIPYKEHe
kmurosoha CpoOuje. Takohe, 3a pan, pa3Boj u yHar-
peheme paga OMI0 je TOTPeOHO KOPUCTHTH M JPyTra
MPUMEHJbMBA UCKYCTBA, TOCEOHO pa3BHjCHHUX 3eMa-
Jba. Kao 1mrro Buaute, omnyke CKyniTuHe YipyxKemna
owue cy notpeOHe. M3 naHainmer yria oHe cy BH3HO-
Hapcke, IITO Haj0oJbe MOTBPhyjy Teme, pedeparu u
3aKJbYYII CBUX CUMIIO3H]jyMa, K0 U TeMe OBOT jyOu-
JIAPHOT CUMIIO3MjyMa, Ha KoM he OWUTH pa3marpaH u
I[Mpemior 3aKoHa O Pa4yHOBOJCTBY, 38 OKPYIIIHM CTO-
sioM. C 003upoM Ha TO J1a je JOIILIO J0 3aCToja pa3Boja
padyHOBOJICTBA M CTaHIapIu3aluje (HHAHCH]CKOT
M3BeIITaBama, 300r HeypelheHe 3aKkoHOMaBHE peryJia-
TuBe, CaBe3 je OKPEeHYO aKTHBHOCTH XUTHOT JOHO-
IIeka HOBOT 3aKOHA O PadyHOBOJICTBY KOjUM OH 01O
CTBOpPEH MOBOJbAH PEryJIaTOPHU OKBUP U ypeleHu pa-
YYHOBOJICTBO M Pa4yHOBOJCTBEHE YCIyTe, OIHOCHO
(DMHAHCH]CKO M3BEIITABAILE.

o Ko cy 6unu npsu opeanuzamopu Cumnosujyma,
a Kachuje u cyopeanuzamopu?

JlokyMeHTa yKa3yjy Ha To Jia Cy mopej Yipyxe-
wa Kurosoha Cpbuje opranuzatopu Ounu Burra
(DMHAHCHjCKO-KIbUTOBOJICTBEHA IIKOJNA, JPYIITBA
KEbUTOBONa, )M ¥ HEKa YIIpy>Kerha U3 IPYTUX peryo-
JIMKa Tajaiime JyrociaBuje. Y HacTaBKy Ofp)KaBa-
Ba OBe MaHu(ecTallje MPUAPYKUIH Cy C& U SKO-
HOMCKH (akynreTH, a kacauje u Ciyx0a npymrse-
HOT' KEbHUTOBOJICTBA M CBAaKO j€ a0 CBOj JOIPUHOC
OpraHu30Bamky U ofipikaBamby CHMITO3HjyMa.

VY 0BOM jieny yCIEIIHE peain3allnje ofpKaBamba
Cumrnosujyma cBakako Tpeba ucrahin CuMnosujym-
CKH M OpPTaHU3AIMOHH 000D 3a MPHUIIPEMAbE U 0/1a-
Oup TeMa, Kao U TEXHUYKY OpTaHU3aIIH]y, alld ¥ paji-
HY 3ajeJHMIY, KACHH]e CTPYUHY CIIyXOy Koja je cBe
TO peayin30Baa y mpakcH.

Jlanac, Kao mTO BUAKUTE U3 camor cactaBa CuM-
MO3UjyMCKOT 0100pa 4MjH je 3aarak peaau3alyja
MPOTrpaMcKuX akTHBHOCTH CHUMITO3HjyMa, yUECTBY-
jy mpodecopu ca cBUX E€KOHOMCKUX (akynrera y
CpOuju, ctpyune ciyxbe Cape3a, MpeICTaBHUIIU
npuBpese, apymrBa PP, cekiuje, acouujanuje u
crpykoBHa Komopa mpemyseha u npenysernuka 3a
pavdyHOBOJICTBO.

Mulubema caM Ja je CBEyKyIlHa opraHu3aliiyja
no0pa, Kojy Y KOHTUHYHTETY Tpeba ycaBplaBaTH, y
CKJIaJly ca motTpedama 4IaHCTBa, HayKe U CTPYKe, a TO
je Case3 PP CpOuje ca HaBeieHUM OpraHuMa YMHHO
KpO3 11€0 TIepUo/I, 011 IPBOT 10 oBor 40. jyOumapHor
CHUMIIO3HjyMa. YKOJIHKO Oyay peann30BaHU paHHje
HAjaBJbeHU TEXHUYKO-PA3BOJHU IUIAHOBH XOTeja
LHllamucan’ Ha 3narubopy, u opranuzanuja Cumro-
3ujyma he cBe BHIle OMTH yCcMepeHa Ha CaBpeMEHH
JeleHTpain30Banu paa CUMIO31jyMa, OJHOCHO paj
Mo o0ylacTUMa, CEeKIMjaMa M paJuoHHUIlaMa, IpeMa
’KeJbaMa i motpedama yuecHuka. HapaBHo, Harmomu-
HBEMO J1a je 1 XoTel ,,[lanucan™ nao 3Ha4ajaH 10mpu-
HOC ycIienHoj peanu3anuju CHMIT031jyMa, TITO TOo-
TBphyje noaarak na je, on 40 cummosujyma, Ha 31a-
THOOPY OJPKaHO YakK 35, y3 HAIIOMEHY Jia je To Ouiia
’KeJba U ONPENICIbEhC HAIIMX YUCCHHUKA, NCKa3aHa Yy
aHkeTama, a uuje xkebe CaBe3 M HEroBa Tena
MOIITY]Y.

o Ilpsa mpu cumnosujyma oopocana cyy beoepa-
0y. Mooiceme nu nam pehu 3002 uezca uemepmu
no pedy cumnosujym nuje oopocan 1972. 2o0u-
He, eeli Hapeone 200une Ha 3namubopy, HeKka-
dawrum Ilapmuzanckum eooama?

Konuko cam Morao BHJCTH U3 apXUBE, OCHOBHHU
pasior HeonpikaBama YeTBpror cummnosunjyma y be-
orpajay Cy OpraHM3al[iOHO-TEXHHYKE MPHUPOE, jep
YCIIOBH Y KOjHMa Cy OJIpyKaHa IPETXOHA TPU CUMIIO-
3MjyMa OHMITM Cy HeaJIeKBaTHHU, KaKo TIOCIOBHU TPO-
CTOp, Tako u npareha HHOPacTPyKTypa, allk U CMEIII-
TajHU KalaluTeTH.

W3 HaBeneHUX pasiiora ce cMamHBao Opoj yuec-
HUKa, IITO je YyTUIAJIO U Ha JIolHje okpuhe Tpo-
KOBa oprann3oBama CumMmosujyma. Te 1972. ronune
Ccy carieqane MoryhHOCTH ocTajux LeHTapa 3a Ha-
craBak opranuzanuje Cummnosujyma. M36op 3naru-
0opa je ouurneaHo OWI0 HajOOJbE U HajaleKBaTHH])C
peleme, a Kao IITO BUIMMO, Hallla aKTHBHOCT C€ Ha-
cTaBJba 110 35. myT Ha 3atubopy. Y cKiaay ca 3axre-
BHMMa HalMx ydecHuka, CaBe3 he ycmepaBaru cum-
HO3I/ijMCKe AKTUBHOCTH Yy CKJIaJdy Ca HBHXOBHM
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xkesbaMa U y OyayhHocTu. 3Hauu, )kejba yuecHuka he
YBEK OWUTH yBa)KaBaHa.

o Ha V cumnosujymy, oopocanom 1974. 2odune,
npoeiauienu cy npeu 00ajeHu pauyHo8o0cmee-
He meopuje u npaxce. Moceme nu nam pehu
FUX08A UMEHA U WMA je moMe NPemxoouno?

5) Tpeba HaroMeHYTH J1a je Heja 0 IOYaCHUM
3BambMMa J10ajeHa pauyHOBOJICTBEHE TCOPH]E U TpaK-
ce HacTala y JMCKyCHjaMa y MOCTYIKY JOHOIICHA
Konekca npodecnonanne eTuke pauyHoBoha, Kao u
y IHCKyCHjaMa TOKOM IMPETXOIHA YEeTHPH OfpKaHa
cumrio3njyma. Taja je olemeHo Ja MpHMeHa OBe
ujeje NONpUHOCH yHampehemy pasBoja Teopuje H
npakce padyHoBoicTBa. Y uMe OpraHu3alyoHOT
onbopa Cummnosujyma, ap Cranoje Bykuh npemio-
JKHO je Ha V cUMIIO3ujyMmy, oapxaHoM 1974, ronune,
J1a ce Iporviace MeCTOPHUIIa 10ajeHa pady HOBOJCTBE-
He TeopHje u npakce. To cy:

1) npod. np Kocra Bacumesuh, ca Exonom-
ckor dakynreTa y beorpany;

2) npod. ap Opamo Kpajuepuh, ca ExoHom-
ckor akynreTa y 3arpeoy;

3) npod. ap Ilerap BykoOparoeuh, ca Buiie
eKoHOMCKe 1Koiie y beorpany;

4) npod. ap Pesba ApanurtoBuh y neHsuju, ca
Exonomckor ¢axkynrera y Humry;

5) umk. boxuaap Paue, neH3noHep Tajaumer
CaBe3HOr' cekpeTapujata 3a (UHAHCHjE U
OJITOBOPHH ypeTHUK dacomuca Krueoso-
ocmeo y iepuoay on 1960. no 1966. ronuue;

6) Hparocnas Mumuh, ypenHuk npupydHUKa
Pauynosoocmsena npaxca om 1960. no
1966, xacHUje NeH3NOHEP YIpyKeba KibH-
roBoha CpOuje.
Hwuje mu mo3Haro 3amTo Ta nmpaxca rnporiamniaba-
a JI0ajeHa HHje HACTaBJbeHA Jajbe.

e 360e genuxoe bpoja npucymuux na V cumnosu-
Jymy yseoena je npea uHmepHa meiesusuja y
npahiersy paoa moe ckyna. Beposamuo je mo y
006poj mepu omo2yhiuno kompopruje npaheroe
paoda cumnozujyma?

Opranu3zaiyja oapxapamba U U300p aKTYySIHUX
Tema CHMITO3UjyMa Ha 31aTHOO0py aBajM Cy U3 To-
JIMHE y TOAMHY CBE 00JbE pe3ynTare, Tako Jia ce CTall-
Ho noBehaBao Opoj moTeHIMjaIHUX pedepeHara anu
Y YYECHUKA, IITO je 3aXTeBaso KoM(OpHHUja U MpaK-
THYHUja OPTAaHU3AIMOHO-TEXHWYKA pellemha 3a
npaheme paga Cumnosujyma. Mimajyhu y Buay To,
npuCTYNUIIO ce yBohewy uaTepHux TB npeHoca no
pasuuM npocropujama xorena "[lanucan", amu u 06-
jexktnMa y onmsunn. KacHuje ce Ta mpakca npeHesnna u
Ha IOUpe TOApydYje, Tako JAa je JO OTBapama

Konrpecuor mentpa CpOuja jemgHo Bpeme
Cummnosujyma nipahieH ¥ Ha IIUPEM MOPYYjy.

paa

CBakako J1a je ¥ Taj Ha4MH pajia y TOM [IEPUOLY
010 y pyHKIIMjU HAIIMX YYECHUKA, a ITuJb CaBesa cy
OMJTH ¥ OCTaJIM WIAHCTBO U YUCCHHUIIM HAIIIMX IIPOde-
CHOHAIHO-CTPYYHHX MaHH]ecTanuja, OIHOCHO
opranmzanmja  Cummnosmjyma y  QyHKOHjK
KOHTHHYHUpaHEe eyKallyje.

o Tlocne nanywmarwa beoepaoa, napeonu cum-
nosujymu, 00 4. na 0o 11, oopoicasanu cy na
3namubopy. 360e ueea je donema 00ayka oa ce
Hapeona 06a cumnosujyma (X1 u XI1II) ooporce y
Bprauxoj baru, 0a 6u onem 00 X1V nenpexuo-
HO C8U OCMANU CUMRO3UJYMU OUTU 0OPIHCABAHU
Ha 3namubopy?

Beh cam pekao na je Cases, panuje Yapyxeme
kmurosoha CpOuje, yBeK yBakaBalio 3aXTeBE ydec-
HUKa, a MPOMEHY MecTa O/ipyKaBarma Cy yrpaBo Tpa-
KUIM ydecHUIM 11. cuMriosujyma, mpema aHKeTH
YBEJICHO] joIll Ha 5. CHUMIIO3HMjyMy OIP>KaHOM Ha
3natubopy.

C 063upom Ha TO J1a je xoTen ,,3Be3na” y Bpmau-
Koj Oamu y To BpeMe nMao KoHrpecHy ABOpaHy,
Cumnosujymcku 1 OpraHu3aiiioHy o00p Cy J0He-
JIX OJUTYKY J1a C€ Y TOM XoTemy onpxe 12. u 13. cum-
MO3MjyM, HITO je U yuumkeHo. Haxamocr, cMemtajHa
WHpACTPYKTypa HUje Oniia aJjleKBaTHa, alld U YCIIy-
re HUCYy Owmiie Ha moTpeOHOM HHUBOY, na je Beh 14.
CHMITO3UjyM TOHOBO OpPraHW30BaH U OJpXKaH Ha
3natubopy.

[Topen HaBeneHOT, XTEO OMX MOCEOHO Ja UCTaK-
HEM U JIBE BaXKHE OJITyKe HaJIC)KHUX OpraHa u Teja
Cagesa, aoqnoce ce Ha 10, kao u 20. jyOumapHu CUM-
M031jyM, Ha KOjeM Cy ofe/beHa onpel)eHa npusHama
MojeIMHIMMA M OpraHu3alfjama 3a JI0Tajalllibu
yCIelan paj cCuMITo3ujyma. Takohe, McTHueM 3Ha-
4aj omyke 10. cummnosujyma o popmupamy CaseTta
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3a pa3Boj Teopuje U npakce Pauyrnosoocmea v Iloc-
JOGHUX (puHAHCUja, 32 YUjET je MpeaceIHIKa n3ab-
pan mpod. 1p Mapko [Terpouli, n0ajen cBUX HaIINX
aKTHBHOCTH OJ] OCHUBama YIpyKemwa, 1aHac Casesa,
u opranmzanyje CuMIio3ujyma Jo jaHac. Ja cam mo-
cebHo cpehan mTo ce npod. ap [lerposuh u oBe ro-
JIMHE HaJla3u Mel)y Hama, Ha HaIlly pagoCT Kao aKTUB-
HU YYeCHHUK-pedepeHT 1 OBOT jyOHIIapHOT CUMITO3H-
jyma. Tpuneceru jyOuIapHu CUMITO3H]yM 00€IeKEH
je CkpoMHO y centeMOpy 1999. ronnHe U3 mo3HaTux
pasjora, Ha KOje He JKEJIMM Ja YKa3yjeM.

o Kaxo oyemwyjeme memamcky npobremamuxy o
KOJOj Cce pacnpasmano Ha CUMNOUJyMUMAa u 0a
U bucme Mo2nu 0a U3BpuIUme rbeHy epynHy
nooeny npema paziuiumum emanama y pazeojy
OpYUIMEeHO-eKOHOMCKUX 00HOCA HA NPOCMO-
puma o6ueuwe COPJ u CPJ?

Hema cymme na cy Opranu3anioHu, a KacHHje
CumIo3ujymMcku o00p Ha CTYMO3aH HAYHH IIPUCTY-
MaJI UTaky YTBpHUBama TeMa 3a CBaKH CHMIIO3H-
jyM. YBeK ce Moja3uio Off aKTyelHOT TPEHYTKa Y
JPYILITBY Kao IEINHU, HAPABHO Ca acrleKTa yJiore Ha-
LIEr caBe3a, OJIHOCHO YApykewa y ToMe. Te erare
pa3Boja y HallleM JAPYIITBY YCJIOBIbABAJIE Cy U aKTyell-
He TeMe kojuMa ce 0aBuo CHMITO31]yMCKH 0100p, OJ1-
HOCHO Hallla CHMIT03Hj yMcKka MaHupecTatuja. Jpyui-
TBEHO-EKOHOMCKH OJIHOCH U aKTyesHe pedopme, anu
W TIOJMTHYKH Aorahaju cy camu 1o ceOH YUHHIIIH
HEKy MOJIeITy M O3HAYMIIM eTalle y pajly Halller caBesa,
Kao ICJIMHE, a TUMC U IbE€TOBUX HOj CANHNX aKTHBHOC-
TH, YKJBY4yjyhm W cumnosujymcke. Ja Oux ce
OCBPHYO Ha HEKe KOje HapaBHO U HUCY jeINHE, 2 TO CY:

» mepuoa ox 1969-1973. y xojeM cy pa3marpaHa
MUTaka Pa9yHOBOJICTBA, PUHAHCH]CKA NTUTAMbA,
JIMKBHIHOCT, OPTaHM3allMOHH ACTIEKTH PAdyHO-
BOJICTBA M FbETOBA YJIOTa y KOHTPOJIH, IIITO j& Ha-
TOBEIITABATIO 3HAYAJHY YJIOTY PavdyHOBOICTBA
Kao jEeIWHCTBEHOI MH(OPMAIIMOHOT je3UKa Y
MOCJIOBHMM KOMyHHMKaIijama. To je mepuon y
KOjeM Cy HaroBelITaBaHW, Y adHpPMaTHBHOM
cMuciy, Beha yiora u 3Ha4aj padyHOBOJICTBA,
MpUMEpEHH rotpedama nperyseha;

» mnepuoa 1974-1980. 61o je ycioBJbeH HpoIie-
com popmupama OOYP, PO, COYP, onrocHo
opraHmuzanyje TpPUBpEIHHUX cyOjekara y3
apupMucame yapyKuBarma pajaa i CpecTana
V3 jaK YTHUIa] TIOJIMTHYKUX JlelIaBama. Y TUM
nporecuMa O0jeKTUBHO PavyHOBOJCTBO H
Haia npodecuja 1 HICY MOTJIH BaH TOT OKpY-
Kemba, 0 YeMy cBefoue U Teme CuMno3ujyma
y TOM MIEPHOLY;

» mepuoa 1981-1988. oGenexkaBajy akTyesiHe
TeMe Koje Cy OuIie pa3MaTpaHe Ha CUMITO3H]y-
MHMa 0CaMJICCETUX TOAMHA. Y TOM MEPHOLY
Moxe ce pehin 1a je 00jeKTHBHO HaNpaBJbeH

M3BECTaH OTKIIOH OJ] TeMa Kao IITO Cy YIpY-
KEHH pajl ¥ yIpyKHUBabe paja U Cpe/iCTaBa,
BEPOBAaTHO Kao MOCJEqHIa UCKyCTBa M3 Ce-
JaMIeCeTHX T'OJIMHA U O] TeMa Kao IITO CY 10~
cnoBatbe OYP-a, nmpymTBeHa cpencTsa, U
cnuHo. HapaBHO, 1 OBJIe BasKH KOHCTATAIH]a
Ja Cy TMOJHMTHYKO M €KOHOMCKO OKPYIKEHC
YTHIIAJIM Ha HACJIOBE U CajpiKaj TeMa Koje Cy
OwJIe y )KMDKU pa3MaTpara Ha CHMITO3H)jyMH-
Ma y OBOM TIEpPUO/IY;

« nepuon 1989-1998 - Moxkemo pehu na mpen-
craBJba Bpahame U3BOPHO] YJI03H, 3aJalliMa 1
3Hauajy PauyHOBOJACTBA, PEBU3HjE M MOCIIOB-
HUX QuHaHCH]ja 32 yHanpeheme edhuracHoCTH
MOCJIOBama M noBehame HHUBOA JAPYIITBEHOT
Omarocrama. OBaj mepuoa obenexapajy Ha-
CIIOBH Koju y (oKycy pa3marpama HMajy
TP>KHUIITHY €KOHOMH]Y, pa4yHOBOJICTBO ¥ PEBHU-
3Hjy, IPOIICHY BPEAHOCTH Ipeay3eha, xapMo-
HH3aIMjy Hallle pavyHOBOJICTBEHE TpaKce ca
MPaKcoM 3eMajba pa3BHjeHE TPXKHIIHE TpPH-
Bpeze, npuBpeaa y Tpan3uimju. OBaj mepruoa
o0eJiexxaBa OMpeesbebe IPIKAaBEe 3a 3HAYAjHY
JIeperyalnjy 3aKOHCKe, Y KOPUCT Ipodecuo-
HaJIHE peryiaiuje U MPEHOIICHE 3HAYajHUX
jaBHMX oBnamhema Ha CaBe3 kao npodecro-
HaJIHy opranusaijy. Capajima apikaBe v mpo-
(ecuje naia je 3Ha4ajHe pe3y/rare, ITo je 10-
BEJIO JI0 KBAJIMTETHOT ypehema perynaropHor
OKBHpa, YCMEPEHOT Ka IIO0ATHUM MPOIECH-
Ma, yiMe ce Takohe 6apuo Cummosujym. Ha
TeMeJby Te capaame CaBes je 0CrmocooHo 3Ha-
yajaH Opoj npodecroHanHux padyHoBoha u
OTIIOYEO AaKTHBHY MelyHapomHy capaiby,
KpyHuinyhu je umanctBom y MehyHapoaHoj
denepanuju padyHOBOha M JPYyTHUM peryiia-
TOpHUM TE€JIMMa W PCTHOHAJIHUM MApTHE-
PCTBHMA y YeMy 3Ha4ajHy yJI0Ty UMajy U CUM-
03Hj YMCKE aKTUBHOCTH.

[epuon nocneamux 10 ronuHa OuxX MoceOHO Ha-
IJIACHO:

« Ilepuox ox 1999 no 2002. ronuue mpeacTas-
Jba pasnobsbe y KOjeM HaJJIe)kKHO MHUHHUCTA-
PCTBO M3MEHOM 3aKOHA ypyllaBa MOBOJbaH
peryIaTopHU OKBHp, OCIIOpaBa MOCTUTHYTE
pesyiTaTe U3 JocKopalibe apkaBe U CaBesa
¥ MapruHajiu3yje paayHOBOACTBEHY Mpode-
chjy u oHemoryhaBa npodeCcHOHAIHO aHTa-
*oBame CaBe3a y OCTBapHBamby HErOBUX UWIaH-
CKHX IOOATHHX 00aBe3a MpH HMITIEMEHTAIH]H
MehyHapomHe podecroHaHe peryiaatuse. To
je Oro rmovyerak 3aKOHCKOT OCTIOpPaBama HalU-
oHanHe ¥ MehyHapoaHe nmpodecroHalIHE pe-
ryJaTvBe, Ka0 OCHOBHE CTaHIapau3aluje
KBaJuTeTa (PMHAHCH]CKOT M3BelTaBama. [la
Y TIOpEJ] TOTa, y OBOM MEepUoy npeosnalyjy
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cxBarama CHMII03HjyMa 0 IOTpeOH 3a XapMo-
HU30BaHOM CTaHIApAM3aIMjoM (HHAHCH]-
CKOT M3BEIITaBamka 1 IpuxBarameM MehyHa-
POIHHMX pPaYyHOBOACTBCHHUX ETHYKHX |
TEXHUYKHUX CTaHJap/a W CTaHaapia peBU3U-
je, mpolieypa u npasuia Mel)yHapoqHux pe-
T'YJIaTOPHUX TeJa, Ka0 OCHOBA 32 XapMOHH3a-
1jy (UHAHCHjCKOT W3BEIITaBakha W BUIIH
KBaJUTET (UHAHCH]CKHX W3BEIITaja. ¥ TOM
Wby MPEOBIaaBajy pedepard Be3aHU 3a
mpoliece CTaHIapu3alije Kao OCHOBE KBa-
JIUTETa PauyyHOBOJICTBA U PEBHU3UjE, pa3Boja
(bUHAHCHjCKOT MEHAIMEHTAa 1 (PMHAHCH]CKHIX
TPKMINTA U YTUIQ] CTaHIapIu3aIije Ha Qu-
HAHCH]CKO U3BEIITaBAE MPUBATHOT U JABHOT
cektopa. [Ipeopnalyyjy Teme Tuna: Ounancu-
pambe W padyyHOBOICTBCHH CTaHIAPH, MPO-
1[eC PEBU3HjE U CTAHJAp/IH PEBU3H]E, pAUuyHO-
BOJCTBO M peBHU3Mja Y (YHKIMjH pa3Boja
(DUMHAHCHJCKUX TPXKUIITA, PavyHOBOJICTBE-
HO-MH(OPMAIMOHA TO/UIOTa (HUHAHCH)CKOT
MEHAIIMEHTa, CTaHIapAu3anyja pavyyHOBO-
JICTBEHOT M3BelITaBama y QyHKINjU melyHa-
POAHOT TIOCIOBHOT KOMYHHWIMpama, CTaH-
napau3anyja (UHAHCHJCKOT M3BEIITaBamba
(DMHAHCHjCKHUX OpraHHu3allija v jJaBHOT CEKTO-
pa, eKcTepHO (PMHAHCHjCKO HM3BEIITABAIC M
MehyHaponHa mpodecHoHaTHa perysarHhBa.
[open oBux Tema, HUCY 3alOCTaBJbCHE HH
TEMe Be3aHe 3a YIPaBJbamhe TPOIIKOBHMA, Ha-
POYHUTO OHE KOje ce 0aBe CaBPEeMEHHUM JOC-
turiyhumay oBoj obmactu. Ca Cumrio3ujyma
cy ynyhuBaHu 3aKJbydlly KOjMa Ce yIo30pa-
Bajy HaJJIC)KHU OPTraHH Ha TOTpeEIIHa 3aKOH-
CKa pellieha y Be3U ca KojuMa ce 3aKOHO/IaBal]
OIIYIIMBA0, MITO j& OCTABUJIO OIPOMHE TI0-
CJICJIWIIC HAa KBAIUTET (DMHAHCH]CKOT M3BEIII-
TaBama.

Hocaenmwu mnepuox 2003-2009. rogumne,
Koju o0eliexxaBa 3aKOHCKO MPHUXBATAE MM-
IeMeHTaIuje Mel)yHapoaHe npogecruoHai-
HE peryiaTuBe, alld He U MpaBuiia U Mpole-
nypa MeljyHapomHUX perylaTopHUX Tela
paau gocienHe npuMeHe Kao ocHoBe (pruHaH-
CHjCKOT M3BEITaBamha, KAKO KOJI TPUIIpEMeE,
u3pajic ¥ Npe3cHTOBamba PUHAHCHU]CKUX H3-
BEIITaja, TAKO M KOJl peBU3Hje GUHAHCH]CKUX
u3Bentaja. KoHauHO je ¥ KOJ MOJUTHYKUX
CTPYKTYypa MpeBiajana norpeda 3a crangap-
JU3aIMjOM W XapMOHHU3alUjoM (UHAHCH]-
CKOT M3BEIITaBamka, Ha XKaJIOCT Ha MOrpeaH
Ha4uH, 1a je npuMeHa Mmehynaponte npode-
CHOHATHE PEryJaTUBE OTIOYe]a MOYETKOM
2004. roguHe, HA HAYMH KOjU HUjEe MOTao
JlaTy 3HAYajHe pe3yaTare y Mpolecy CTaH-
napau3anmje. Y OBOM MEpUOAY aKIeHar

tema CHMIIO3UjyMa ycMepaBaH je Ha IpuMe-
Hy npodeCHOHANIHE peryjaTUBe U MOTpedy
3a I00aIM3aIijoM (PMHAHCH]CKOT N3BEIIITA-
Bama, JOCTUTHYiMIMa ¥ pa3BOjeM pauyHOBO-
JICTBA M MOCIOBHUX ()MHAHCH]a, YJIOTe U I10-
JIoKaja MpodeCUOHAIHMX padyHOoBoha y
mpoiiecy mio0anu3aimje, yTullaja cranaap-
nu3anyje (pUHAHCHJCKOT H3BeIITaBama Ha
pa3Boj (UHAHCHjCKUX TpXKHUIITA U CI. Y
OBOM IIE€pPHOY OCHOBHE TEME Cy: HHTEpHA-
UOHANN3aIMja GUHAHCH]CKOT W3BElITaBa-
Hba, GUHAHCH]CKO M3BEIITABALE Y PYHKIUjU
KOpPIIOPATUBHOT yTpaBJbamka, KOHTPOJIa KBa-
nuTera (PMHAHCHjCKOT W3BCIITaBarba, yIpaB-
JbAYKO-MH(QOPMAIIMOHN W3a30BU  pavdyHOBO-
NcTBeHe mpodecuje, PUHAHCHCKH MEHAIIMEHT
Yy HOBOM MOCJIOBHOM OKPYXEHY, Pa4yHOBO-
JICTBCHO U3BelITaBame y QYHKIHUjH pa3Boja
(UHAHCHjCKMX TpXHIITA, MelhyHapomHa
npodecruoHaHa peryjaTiBa ¥ KBaTUTET (u-
HAHCH]CKOT W3BelITaBama, MelhyHapoaHa
npodecroHallHa perylaTHBa-npodIeMH U
nepcnektuse y Cpouju. Haxanoct, y oBoM
MEepHONly M30CTaja je capajima JApKaBe ca
Cage3oM, a 3aKOHOM O padyHOBOJICTBY U pe-
Bu3uju u3 2002. u 2006. roguHe MOTIIYHO je
HapyIIeH KBaJIUTET (UHAHCH]CKOT U3BEIITA-
Bama. OHO mITO 3a0prH-aBa HeMa Ha3HAKa J1a
3aKOHO/IaBall cariiefiaBa MocenIe puMe-
HE HaBEJICHUX 3aKOHa, IIITO je W pasjior ja
Cage3 ynyTtu cBoj [Ipensor 3akoHa o pady-
HOBOJICTBY Ha jaBHY pacIipaBy, a HAKOH jaBHE
pacnpase noctaBuhie ce MuHucTapcTBy Qu-
HaHCHja, Kao mpeior mMehyHapogHo mpu-
3HaTe TPOQecUOHATHEe OpraHu3aluje He-
OCIIOPHO 3aMHTEPECOBaHE 3a KBAJIHUTET
(bMHAHCH]CKOT U3BEIITABAbA.

o [Jlanu bucme moznu yKpamixo 0a uzHeceme Heke
cmamucmuuxke nooamKe 0 CmMpyyHUM U Ha-
VUHUM paoosuma o0jasmwenum y 300pHuyuma
CUMRO3UJYMCKUX padosa, o bpojy aymopa,
domahux u cmpanux?

Ca pedeparuma 40. cumnosujyma ouhe moaHETo
Yy 9eTPIAECETOTOMUIILEM TIEPUOy YKYITHO 926 pe-
¢depara o crpaHe 334 ayTopa, OJHOCHO IPOCEYHO
23 pedepara o cumnosujymy. Y Tom 0pojy 3acTyIi-
JbeHa Ccy U 32 mogHeTa pedepara on ctpane 16 ayro-
pa u3 nHOCTpaHCTBa. YeTpaeceT o0jaB/beHUX 300p-
HUKa pajioBa, iMa o0uM oj mpeko 9700 cTpana, mro
y IpoceKy u3Hocu npeko 240 cTpaHa 1mo 300pHUKY.
W3 oBux OpojkH je BUAJBUBO Ja je Opoj 00jaBJbeHUX
pedepara ckopo TpocTpyko Behu ox Opoja aytopa.
To 3HauM J1a Cy HEKH Ol ayTopa MOIHOCHIIN pedepa-
Te Ha BuIIe cumrosujyma. [TocebHo Oux skeneo aa
HCTaKHeM JoNpHHOC podecopa Mapxka [lerpoBuha
koju he nmatm 22 pedepara, ca pedeparom koju he



PAYYHOBOZCTBO 5-6/2009

noxHeTH Ha jyounapuom XL cummnosujymy. MaTEpe-
CaHTHO je TIOMEHYTH Jla uMamo 60 ayTopa Koju Cy
MOJHENH BUIIEe o] 5 pedepara Ha CUMIIO3HjyMHMa
(Ykspyuyjyhu u jyounapau) wim ykynHo 441 pede-
par, To O YKYyIHOT Opoja o0jaBibeHUX pedepara
nzHocu 47%. JlerasbHUjOM aHATIM30M CUTYPHO OMC-
MO OTKPHJIM jOII HEKe WHTepecaHTHe moaarke. Jlax-
Jie, CBH JI0 cajia 00jaBJbeHHU PaJ OB HA OBOM HAyYHOM
CKyITy y iporekinx 40 ronruHa npeacTaBibajy Beoma
3HA4YajHy Hay4dHy W HCTOPHjCKy rpaly 3a mmane
UCTpaXHBaue y 00JacTH pauyHOBOJICTBA H TIOCIIOB-
HUX (UHAHCH]a.

o Moowceme nu nam pehiv 0a au je Casez PP Cpou-
je, ¥ opeanu306arny 200UUbUX CUMNO3UJYMA
UMA0 OUNO KAKEY NOOPUIKY OPHCABHUX OpeaHa?

Csu cummnosujymu CaBes3a peaju30BaHU y PO-
TEKJIC YeTUPH JCLCHU]je OUIN CY MIHUPOKO MOJbE 3a
MPUXBATake U TPAHCMHUCH]Y CaBPEMEHUX JTIOCTHUT -
Hyha u3 o0acTu pauyHOBOJICTBA, pEBHU3HUjE U TIO-
CIOBHHX (pUHAHCHja. A, HE CaMO Jla CYy OHHU TO
Oomnu, Beh cy To W ocramu, nocmarpajyhu
norahama Ha I100aTHOM HHUBOY, TEME KOje cy Ouie
MpenIMeT pa3Marpama oJpakaBaye cy aorahama
Be3aHa 3a Hallly CTPYKY, a Imo0alHa ca3Hama npe/-
cTaBJbasia IUPEKTaH MyT eHPUKACHOT YKIbYUHBaba
HallMX TNPUBPETHUX U CBHUX JIPYrux cyOjekara y
caBpeMeHe EKOHOMCKO-()MHAaHCHjCKE W WHTErpa-
[HOHE TpoIIiece, KOju J0J1a3e U3 I00alHO-TIPOjeK-
TOBAHOT OKPYXEHa.

Nmajyhu cBe To y BUAy, a moceOHO riobaiHe
nporece yHu(uKalmje U cranaapausanuje GpunaH-
CHjCKOT WU3BellTaBama, CaBe3 Kao OpraHU3arop
CuMII031jyMa ¥ BeTOB CHMITO3Hj YMCKH 000D, yia-
rajgu Ccy He Maju Tpya y omabup tema. CTpyKkTypa
y4ecHHKa Ha CUMIIO31jyMuMa, u300p ayTopa 3a 00-
pay MojeTUHUX TeMa, HAYMH FBUX0BE 00pajie, MeTO
n3Bohema 3aKJbyyaka v MpeyIor paju Mpery3uMama
KOHKPETHHX Mepa, yBEK Cy OHMJIM YCMEPEHH Ha J1ajbe
noBehame e(UkacHOCTH y 00aBJbamby pPadyyHOBO-
JICTBa M pEBH3Hje, HEOMETaHy TPaHCMICH]y CBET-
CKHX JOoCTHUTHyha u3 TuX 007acTH y Hally IpakKcy,
Kao M HEMOCpeqHy NpuMeHy Bakehux OmMmTenpux-
Bahenux PavyHOBOJACTBCHUX, CTUYKUX, TCXHUYKUX U
crannapaa pesusuje. Huje nperepano pehu na je To
OW0 ¥ jeIMHU MIPaBH HAYUH JIa CE PAYyHOBOJICTBO H
peBusmja y CpOuju MOJUrHy HAa HUBO HEOIXOJaH 32
e(pMKaCHO YKJ/bYUHBahC HAIIIEC 3eMJbE Y TI00AIHE TO-
KOBE, a MOCEOHO EKOHOMCKHX SHTUTETA K Cy0jeKara,
y caBpeMeHa cTaHaapau3oBaHa Kpertama. LTo ce
Cage3sa kao npodecuje Th4e, OH je Kpo3 11e0 pa3Boj-
HU [IEPUOJT yCMEepaBao CBE CBOje aKTHBHOCTH Y TIPaB-
Iy €BPOIICKUX ¥ CBETCKHUX MHTETPAIlHja U TPUXBaTa-
Hha [I00ATHUX TPaBMIIa y IIJbY MoBeharma ApyiiTse-
HOT OJlarocTama Kako 3ajeJHUIIe Y [EIHHHU, TaKo
CBAKOT' HallleT WwiaHa rojeauHaqno. Haxanocrt, y mo-

CIIEIIbEM TIepHOAy HHje OWino momMohw, JOK HEKH
JPYTH BUILIC OTOBOPHU HUCY PaJINIIN TAKO U 3aTO J1a-
Hac UMaMO Hemoy3/aaHe (UHAHCH]CKE U PEBH30PCKE
W3BEIITaje, HepEeTYIMCaHe YCIIyre pauyHOBOJACTBA U
peBH3Hje, OJCYCTBO 3aKOHCKE M TpOQecHOHaITHE
KOHTpojie W Haazopa. [locrojehum 3akoHOM 0
pPauyHOBOICTBY ¥ PEBH3HjH HETPUMEPEHO je
ontepeheHa mpuBpena pa3sHUM  TPOIIKOBUMA,
Hee(pUKACHOM aIMUHHCTPAIIN)jOM, pa3HUM TaKcama
M HaKHagaMa, a M3HAJ CBera CKYIHM IUIATHUM
MIPOMETOM M 3aKOHOM HaMETHYTOM PEBH3H]OM KoOja
HUKOME U HIYEMY HE CITyKH.

HapagHo, Kpo3 3aKJby4Ke U MOPYKE Ca HAIIIMX CHM-
MO3WjyMa HaJUICKHU OpraH je OlaroBpeMEHO Ha CBe
yI030paBaH, ajii 0e3 pe3yirara. 3a capaby je Oria mo-
TpeOHA Apyra, OITOBOPHHWja CTpaHa, OYMIJICIHO MOI
MPUTHUCKOM HEKe Iy/THE Capajiibe ca KOMEPLHUjaTHIM K
PEBU30PCKHM TIpey3ehinMa pyKaBHU OpraH je yIopHO
hyTao u n3deraBao capamy, a To Tpaje U JaHac.

o Moowceme nu pehiu newmo o mome 0a iu ce u axo
Jecme, kako ce odsujana mehynapooua capao-
wa Caseza PP Cpbuje ca npoghecuonannum
opeanuzayujama?

Kpo3 neo nepuoa peanuzaiuje Cumnosujyma
oCTBapHBaHaje u Mel)yHapoHa capamba y pa3HUM
obnunuma. Ta capaama je y moclembUM IBeMa Je-
IIEHWjaMa jOIll WHTCH3MBHU]a, IITO je pe3yiTarT
ynancTBa CaBe3a y MeljyHapoaHUM OpraHHu3aiyja-
Ma, aJli ¥ TI0JIOTBOpHE OHIlaTepaliHe capaime. Ja
MHCIIMM Ja Ta capajma Tpebda aa Oynae join AuHa-
MHUYHH]ja, a IITO C€ THYE UYIAHCKMX o0aBe3a y
Mehynaponanoj denepauuju pauyHopoha u apy-
T'UM PEeryJaTOpHUM TeIHMa HeTHdeM Ja je Ham Ca-
Be3 Mely HajaXypHHjUM aconujanujama y mpe-
Bohemy, yckinaljuamy n 00jaBJbUBaY peryiaTH-
BE U HheHE UMILUICMEHTalje. JIoBOJbHO je mojace-
THUTH Ha TEME, 110 CeOHO MO CICIHIX CUMITO3HjyMa,
13 KOJUX C€ jaCHO BHUJE JONMPHUHOCH CUMIIO3HjyMa
MehyHapoIHOj capaimH, ald W MpUXBaTaby
Mel)yHapoIHUX cTaHAap/aa, IpaBuiia i Mpoueaypa.
CaBe3 HUKaJ HHUje ITEICO HU TPY/Aa HU CpecTaBa
y Tpolecy CTaHaapJu3aliije CBUX cerMeHara y
LHJbY U3TPAIEHE MOJASPHOT CHCTeMa (PUHAHCH]CKOT
u3BenITaBama. Haxkanoct, Huje Hanina3uo Ha Moj-
PLIKY HaJUICXKHUX IpP)KaBHUX OpraHa, I1a U Iopen
tora Case3 je yrpaBo IMpeKo CBOjUX CHMIIO3H]jyMa
U IPYyTUX aKTUBHOCTH, 0CTAO0 J0CIe/IaH EBPOICKO]
u cBeTckoj OymyhHocTH yHH(]HKOBaHOT cHCTeMa
(MHAHCHU]jCKOT M3BeIlITaBama, a Mel)yHapoaHa ca-
panma octahe u nabe y pokycy Hammux Oyayhux
CUMIIO3HjyMa.
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. O6om HayuHOM CKYNY paiyHOB0OCHEeHe Npoge-
cuje npucycmsyjy y nocieorux nemnaecm 2o0u-
Ha u cmpane denezayuje u aymopu. Mosceme nu
Py YUrbeHUYy Kpamko 0a npokomenmapuuieme?

ITo ce TUue MPHCYCTBA OBOM HAYYHOM CKYITY
MPEICTABHUKA PadyHOBOACTBEHE mpodecHje U3 apy-
THX 3eMaJba, OHO aarupa mynnx 20 ronuHa. Ha XX jy-
OntapHOM cuMo3ujymy 1989. ronune, moYacHu roCTH
owmm cy 13 Yipyskemwa kisrurosolha Bojeoncrea Bapia-
Be. Ha XXVIII cumnosujymy u3 1997. ronune npucyc-
TBOBAJIC Cy YETHPH JICNIeTallfje 13 UHOCTPaHCTBA:

» Aconujaiyja (Kopmyc) paaynopoha u3 Pymy-

HUje,

» Vipyxeme kiuroBoha Bojeonctea Bapiase,

» Cage3s PP Pemybmuke Cpricke,

= Cage3 pauyHoBoha, puHAHCHCTA K pPEBU30pA

Makxkenonuje.

Ha XXIX cummnosujymy onpxkanom 1998. ounu
cy npencrasuuiy u3 Penyonuke Cpricke, Makenmo-
Huje, Pymynuje, kao u rocionus Ilurep Kemn u3
Jlonnona, u3BpiHu aupekrop oHganmje padyHo-
BOJICTBEHUX acomnujanvja Exrecke.

Ha XXXIII cummiosujymy nogHeTs cy pedeparu
crpanux roctujy u3 Pemybmuke Cpricke, Enrnecke,
Pymynuje u Xpsarcke. Hajsehu 6poj ctpanux roc-
THjy H TIpEeJCTaBHUKA OWO je mpucyTaH Ha XXXV
cumnosujymy 2004. romuHe, u TO: PemyOmuke
Cprcke, Byrapcke, Pymynuje, Makenonuje, ®pan-
nycke u Enniecke. M3y3eTak HeENpUCYCTBOBamba
CTPaHMX FOCTH]Y HAIIUM CUMTIO3Hj yMUMA ITPEICTAB-
Jbajy roguHe pacraga COPJ kao u 1999. roauna,
kaza je u3spmena HATO arpecuja na CaBesny Pe-
nyonuky JyrocnaBujy.

Kao mrro Bugute, ¥ 0BOM jyOHIQpHOM CUMIIO3HU-
jymy mpucycrBoBahe aeneranuje u3 PemyOmuke
Cpncke, Llpue I'ope, Makenonuje, Cnosenuje, by-
rapcke, Enrnecke u I'puke.

o Jla nmu u KonuKo HAONEHCHO MUHUCHAPCINGO VBa-
acasa nopyke ose NPoYecUoOHAIHO CmpyyHe -
Macogne pauyHosoocmeene Manugpecmayuje?

buno je nepuona xana je Haanexxno MuHHCTa-
PCTBO HE caMO pa3MaTpaso, Beh 1 yBakaBaJio nopy-
ke Cummno3ujyma u y capamu ca CaBe3oM ycreni-
HO pellaBajio MHUTamba PauyyHOBOJCTBEHE MH(ppac-
TpykType. Haxkanocr, mocieamux 1eceTak roJuHa
T€ capajmbe HeMa, IITO Haj0oJbe MOoTBphyje moaaraxk
na on 1999. rogune Huko on GpyHKuroHepa Mununc-
TapcTBa (PMHAHCHja HUje PHCYCTBOBAO0 CUMIIO3H-
jyMEMa, MaKo cy peJioBHO no3uBanu. Takohe, y un-
TaBOM OBOM TEpUONy HHje Ouio capaame MuHuc-
TapcrBa ¢puHaHcHja ca CaBe3oM, anu je Ouio ocro-
paBama HBEroBUX aKTUBHOCTH, PETUCTPOBAHUX JIe-
JIATHOCTH, OCTBAPEHUX Pe3yJITara Ha )KaJoCT U IJI0-
OaHuX YWIaHCKUX 00aBe3a NpoQeCcUOHATHIX pavy-

HOBoONa, Kao Kpearopa KBajauTera GUHAHCH]CKOT H3-
BelTaBama. CaBe3 je H30CTaBJbeH U3 3aKOHA, HeMa
ra y HamuoHanHo] KOMHUCHjH 332 PadyHOBOICTBO,
HutH opranuma Komope oBiamheHux peBu3opa.
CraBom npBuM WiaHa 73. 3aKoHa Mpea3HUuX ope-
naba mpu3HaTa ¢y mpoQecruoHaNlHa CTpyYHa 3Bamba,
anu MuHHCTapCcTBO (PUHAHCH]A O] TOHOIICH A 3aK0-
Ha He 3Ha J1a 00jacHu 3a Kora cy npu3sHara. HaBene-
HO Haj00Jbe MOTBPhyje 3aMHTEPECOBAHOCT JPIKaB-
HOT OpraHa OITOBOPHOT 32 KBAJUTET (UHAHCH]CKOT
HU3BEIITABAKkA, YKOJIUKO O KBAIUTETY BOJAU padyyHa.
Kpo3 cummosmjymcke mopyke u gomnuce Capesa
yIo30paBalv CMO U Ipejiaradya u JOHOCHoIa 3aKo-
Ha Ha JIOIIa 3aKOHCKA pelleka, Kako MPETXOIHOT,
TaKo U Bakeher 3akoHa 0 pauyHOBOJICTBY M PEBU3H-
j4, Koja Cy HameTalla OTPOMHE TPOIIKOBE Mpe-
y3ehuma aiu W JpikaBu, a pauyHoBohama HalINM
YJIaHOBUMAa CTBOPHIIM OTPOMHE IpoOieMe y pany.
[ToceOHO ncTHYEM Ja y3POKe cCaJalllibuX Mmpodiema
Yy pauyHOBOJCTBY U (DMHAHCH]CKOM H3BEIITABAMY
Tpeba TPaXKUTH Y MOTPELIHO KPEUPAHO] 3aKOHOIaB-
HOj MHPPACTPYKTYPH M HEyBa)KaBamy TII0OaTHUX
npaBuiIa U mpoienypa MehyHapoIHUX peryiaTop-
HUX Tesa 1 HanmoHanHe npodecroHaiHe opraHu-
sanuje - wianuie IFAC-a. Cages je, Kao 1ITO U3 Ha-
BeJZIcHOT BUIUTE, puHyhen na nmpomosuiie Ilpen-
JIOT 3aKOHA O PauyHOBOJICTBY, YIIPaBO Ha 31aTHOOPY
Yy OKBHPY OBOTI' jyOMJIapHOT CHMIIO3HjyMa. XHUTHO
JIOHOIIICH€ HOBOT 3aKOHA O PAYyHOBO/JICTBY j€ je/IH-
Ha aNTepHaTHBA CaJalllbEM Xaocy CTBOPEHOM IO-
crojehuM 3aKOHOM O PauyHOBOJCTBY H PEBU3UjU
(,,Cn. muct PC*, 6p. 46/06).

e Illma cnymasa cmanoapouzayujy ¢unancuj-
ckoe uzsewmasarba y Cpouju?

Kao miro cam Beh Harmacwo, cranmapau3aiujy
(DMHAHCHjCKOT W3BEIITaBakha CITyTaBa MHOTO IIITA, &
JTUPEKTHO TocTojelin 3akoH 0 pauyHOBOJACTBY H pe-
BU3UjH, TIOjE/IMHU TIOA3aKOHCKH aKTH JIOHETH 103U~
BambEM Ha ETa, K U T10je/IMHA MHAIIUUbEHa HaIIe K-
HOT MHHUCTapCTBa KOja 10 MOM MUIUJBCHY HEMAjy
YHOpHUINTE y 3aKOHY.

[Topen 3amcra HejacHUX oapenada 3akoHa HUKO,
T1a HY HaIJISKHK OpTaH, He TPYIH ce 1a HejacHohe u3
onpeaada mojacHu.

Hanpumep: uemy cimyxe ui. 2, 15,30 u 38. 3ako-
Ha, ako ce u3MeHoM [IpaBunHrka o KOHTHOM OKBHpY
OHHU ,,CTaBJbajy" BaH cHare? Uemy ciyxe puHAHCH]-
CKM M3BEITajH aKo HUCY CACTaBJbEHH y CKIaIy ca
perynatuBoM u3 ui. 2, 15 u 30. 3akona? Yemy peBu-
30pCKHU U3BEIIITAjH, aKO CE I03HMBajy Ha Mel)yHapoHa
peryiaTopHa Teja Koja He I0CTOje, aKo Cy CYNPOTHH
yiany 38. ¥ M03UBajy Ce Ha CTaHIapje U3 YiaHa 3.
3aKkoHa M aKo jolI YBeK MUHHCTap (UHAHCH]a HHje
JIOHEO pelleHe, MTO 3HAYH JIa jOIl YBEK HUCY CTBO-
PEHH yCIIOBH 3a IPUMEHY 3aKOHa. AKO OBOME JI0/1a-
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Mo 1 HejacHohe wi. 2, 16, 17 v uwiana 73. npenasHux
onpenada 3akoHa, Koje HUKO Hehie wiu He 3Ha aa Ty-
Mauu, 1a HU HaJUIeKHO MUHUCTApCTBO (prHAHCH]a
HUKaKo Ja Ja MHIUBEIE O 3HAYCHY IMpelTa3sHuX
onpenowu, wi. 73, cras 1: ,IlpusHajy ce npodecuo-
HaJTHa CTPY4YHA 3Babha CTEUCHA 10 3aKOHY, aKO Ce He
nponucyjy wi. 16. u 17. 3akona“. [loxceham na cy
HeKa ypyskema rpalana - JyrociioBeHCKo yapyKeme
pauynoBoha (JYP) u Ilpuepeonu casemnux neaunu
HEKaKBe AUIIOME, ali 1 MUHHCTAapCTBO (pUHAHCH]a
pelerma 0 CTPYYHHM 3BarbiMa, HapaBHO 3a HOBAII,
Koje caja He MPU3HAjy W HE 3Hajy IHHXOB CTarycC.
[Ipema Baxxehem 3akoHy, HajCIIOKCHH]E PadyHOBO-
JICTBEHE ITOCTIOBE MOKE 1a 00aBba Ko roj xohe, n 6e3
OMJI0 KaKBe CTPYYHOCTH YaK MOJKE H J1a TIpysKa pady-
HOBOJICTBCHE ycihyre. Peiiema TakBe 3aKOHCKE
perysaTHBe MOpPaM Ha3BaTH OIIITHM Xa0COM, KOME
mpumnaaa u pag Komope onarmhennx peBusopa, aiu
n HanpoHasHe KOMECH]e 3a padyHOBOJICTBO.

Kon peBuzopckux npenyseha, wianosa Komope,
1BeTa OM3HUC Ha Jjehuma ocupoMalleHHX Mpen-
y3eha, a menu wianosw, caBeT Komope, Tpaxe na
OHa eTr3HUCTHpA Ha TepeT NopecKkux o0Be3HuKa Cpou-
je. Komopa je uynHa TBOpeBHHA KOja paju miTa Xohe,
MpPU3HA]y CBE IITO MM HE CMETa, pajie paau Ou3HuCa,
a HaJa30pa W KOHTpoJie MuHHMCcTapcTBa (hPMHAHCH]a
HeMa: MpaBu NMPOUTEPCKH paj yBeleH U 3amTrheH
3akoHOM, a CBe OCTaJIo ypehyjy camu 3a cede U CBOje
KOMITaHHje.

OBoM 1UpKycy fonajeM u HarmonaaHy KOMHCH-
Jy 3a pauyyHOBOJCTBO, YCTaHOBJbEHY WiaHOM 60 Kao
BiiaauHo Tes0 Koje, yMecTo J1a paTu IPUMEHY CTaH-
napaa u miobaliHe peryiaTuBe, CBE YMHH Ja 10 Te
npuMeHe He nole, 6aBehu ce muTamUMa Koja U He
CIIajajy y leroBy HaaexxHocT. CBa Ta paloMoHuja-
Jla CyBHIILIE KOIITA NPUBPEIY U MOPECKE OOBE3HUKE
CpOuje u nomaTHO HapyllaBa KBaJUTET (PUHAHCH]-
CKOT M3BEIITaBama. Y T0j KOMHCH]jU U opranuma Ko-
MOpE ce/ic U JApKaBHH YNHOBHHIIM, OUPOKpaTe Koje
Mope/l IIaTe MpUMajy M HeMPHUMEPEeHO BHCOKE Ha-
KHAJIe, UaKO CE CEIHUIIC O/IPXKABajy Y TOKY PaJHOT
BpPEMEHa, IIITO je mpeMa 3aKOHY HEeJJOIYCTHBO; OUHT-
JIETHO TO HE BaXKH 3a JpKaBHY OMPOKpaTHjy, UaKo
OBO TEJI0 HEMa HUKAKBHX Pe3yJTara, U3y3eB IITO
MecedHo korrta oyueT Cpouje Buiie o1 7000 eBpa, a
caseT KoMope opnamihiennx peBruzopa crBapa odaBe-
3y 3a HeuciiaheHe COTCTBEHEe HaKHaJe, JO0K ce He
00e30ene cpeacTra u3 Oyuyera.

He 3naMm 51a 111 cy ¥ OBa TeJa y mporpamy LITe-
Be, alld uX Tpeda qomaru Opojy on 130 BuaguHUX
areHiygja, onoopa, caBeTa U KOMHCHja, KOjH OITe-
pehyjy nopecke ooBe3nuke u Oyuet Cpouje, oqHO-
CHO CBaKH O]l lbUX Ha CBOj HAUWH 3aBJIauH pyjy y le-
onmBe rpahana omrehyjy Beh ocupomamiene
CHTUTCTC.

o Jla nu je mo paznoe 3602 xoz Cages npeonagice
HO8U 3aKOH 0 pauyHOBOOCMEY, AU He U O pedU-
3uju?

Hapapho, CaBe3 To MOpa Jia YMHH, TO j€ 3aXTCB
MHOTOOPOjHOT YJIaHCTBa, peay3eha u npeny3eTHu-
Ka 4rja Cy perucTpoBaHa JeaTHOCT U Mpasa npode-
CHOHAIHUX padyHOBOla CTaBJbEHU BaH CHAre, OJTHO-
CHO 3aKOHa, eT3UCTCHIIMja YIPOXKEHA, a KBAJIUTET
(DMHAHCHjCKOT W3BEIITaBamba CBEJCH Ha HajHUKH
HUBO, jep (MHAHCHjCKe M3BEIITaje MOXE CACTaBJba-
TH OMJTO KO M 0€3 OMJI0 KaKBE CTPYUYHOCTH, a8 HaJIeHK-
HU opraH Hehe /1a 3Ha WK He 3Ha ITa 3Ha4u ETndku
KOZIEKC, @ HH 4YeMy CIyXXH WI. 73. Tpena3Hux
onpenada 3akoHa O pauyHOBOJCTBY U PEBHU3H]jH.

Iopen Benmkux mpenyseha, moceOHO cpenma
npenyseha, cy 6e3 MkakBor paziora onrepehieHa cky-
MOM YCITyTOM PEBH3Hj€ KOja HHUEMY HE CIIyKH, U3-
y3€B IIPUBUIICTOBAHOM OM3HHUCY, 2 TO HUj€ IUJb PEBU-
3uje. OHo 1To jom Bute noraha unanose Cagesa je
YHIbEHUIIA 1a Cy Ha pyineBuHama ousiire C/IK u3pac-
Jie MHOTE HeeHKacHe HHCTUTYIIH]e, rie cy [InarHu
MpOMET TIpey3ene Oe3Mao ,3eleHalnke” OaHKe,
LenTap 3a 6onutet npu Hb 1 AreHiuja 3a mpuBpen-
HE perucrpe, (UHAHCH]CKE U3BEIITaje Y3 HAKHALY,
Np>KaBHA PEBH30PCKA MHCTUTYIIMja KOHTPOJY Oyiie-
Ta 1 KopucHHUKa, Komopa oBnamhennx pesusopa er-
3HuCTHpa Ha OyIIeTy, a pa3He KOHCAITHHT U PEBU30D-
cke gupme Tymaue HejacHe 3akoHe, rma U Ilopecka
yIpaBa y CBOM JIelly U3MHUIILJbA U TPAXKHU PA3ITUINTE
nHpopMmaimje. Ta ekcriepuMenTaiHa pedopma BU-
HIECTPYKO BHIIE KOINTA MPUBPEAY M MPEIy3eTHHKE
on Hekanamimke C/IK. OB TpOIIKOBH Ce Mepe CTOTH-
HaMa MUJIMOHA, a MOXJa U MUITUjapAH €Bpa, YeMy
Tpeba ogaTté aJIMHUHHCTPaTHBHO-OMPOKpATCKe 3a-
Bp3JIaMe H pa3Hy NanuposioTHjy, MTO je HeJOITyCTH-
BO y TIpaBHO ypeheHoj apxaBu. CBe HaBeIeHO HAjBU-
111 ¥ Mpe CBUX norala npodecruoHaate pauyHoBohe,
HAllle WIaHOBE M KUX0Be KoMmanuje. CaBe3 U mbero-
BU OpT'aHU Cy Ha CBE OBO YII030PaBali U MTpeIaraiu
KBaJIUTETHA PElICHa U KOJI IPETXOTHOT U Ca/IalllbEer
3aKOHa, 0 KOja Cy C€ HAJJICKHH OPTaHU OTITYIIHIIH.
Nmajyhu y Buny 1a je 3aucTa npeko notpedHo ype-
JIATH PavyHOBOJICTBO U (PMHAHCH]CKO N3BEIITABAILE,
OBOT MyTa ce HajaMo Jia he HaJUIeKHW OpraH Ha
OCHOBY peajiHO cariielaHOT rmocTojeher crama npu-
xBaruty Haul [ Ipennor 3akona. Hemamo Hura npo-
THB J]a HaJUIE)KHH OPTaH YMECTO npeziiora popMupa
KOMHUCH]Y 01 po(hecHoHaTIHO-CTPYYHUX JIMIA He-
MOCPE/IHO 3aMHTEPECOBAHUX 32 KBAJUTET (PUHAHCH]-
CKOT M3BeIITaBama, 1a pasMoTpe u npuxsare [Ipex-
sior CaBe3a WU IIPEUIoKE jOIIl 00JbH TEKCT 3aKoHa O
padyHOBOICTBY, To he CaBe3 moap KarH.

HapaBHo, npoTHBUMO ce J1a TO paJiec HCTH ayTOPH
W KOayTOpH, OJHOCHO MPEJCTABHUIIM KOMEpIIH]jall-
HUX KOHCAJITHUHT U PEBU30PCKUX KOMITAaHH]ja U TI0je-
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JIUHIM, OUBIIN U Cafalllibl YHHOBHUIY [TOBE3AHH Ca
BUMa — ¢ 003UpOM J1a OM OHHU HPETOKHUIIH jOIII JIO-
IIHja pelekha, jep y lUXOBOM HHTEPECy HUCY jaCHH
3aKOHHU HH ypel)eHO pauyyHOBOJCTBO, IITO HajOOJbE
MoKa3zyje IHHXOB Ipojekar - moctojehin 3akoH o
pavuyHOBOICTBY M PEBH3UjH, HA 4YHje TOCICAUIIC
yIo30paBamo.

[Turare 300r uera He ¥ peBu3Hja y 3akony. [1a u pe-
BUIMPamk-¢ (PMHAHCH]CKUX M3BEIIITaja je CETMEHT pady-
HOBOJICTBA, aJlil CY Ha3UB og1awlienu pegu3op A3MHC-
JIVIJTH TI0j €ZIMHH 3aKOHOM MPUBHIIETOBAHU MTOjETUHITH —
HHKa/]] TPOBEPECHH PEBU30PH, & HHjE MPOUCTEKAO0 U3 UC-
KyCTaBa pa3BHjEHHX 3eMajba Ha KOje CE TI03HBA]Y, IITO
Haj0oJbe MOTBPYY]y HA3UBH HHXOBHMX acCOIMjalyja, a
nojamnmapa IFAC-oB ETudku konekce 3a mpogecroHan-
HE padyyHOBOhe, omHOCHO aedhHHHUIM]jA ,,Ipodecro-
HAJTHK padyyHOBoha y jaBHOj mpakcu™. MeHu HHje To-
3HATO JIa HEKO MOXKE Jia 00aBJba 1M0cao PEeBHIMPAHA
(DMHAHCH]CKHMX W3BEITAja, a Ia HHje Tpe Tora OHo pa-
4yHOBONa U MCTE cacTaBjbao. To Cy Haile crieruduy-
HOCTH KOje Cy M3MHUCIIAIM HAIIA UCKYCHH ,,[IIOTTHHT
oBnaiheny peBU30pH ‘, HICTU OHH KOjH CY PEBUIIHPAIIH
¢uHaHcHjcke m3Bemraje "Jyrockanmuka" u "[ladu-
MeHT Oanke", "MooOtena", "Actpa GaHke" ¥ OMBIINX
cprickux Oanaka u HajHoBHju cimydak HHC-a. Menu
HHjE TI03HATO KOME CY TH FbHXOBH M3BEIITajH KOPHCTHU-
JIM )1 jecTe KOoTa je TO KOIITAJIO, M KOJIMKO jOIIl YBEK
korta rpahane Cpouje.

. 3a snauajan donpuroc 06om eenuxom jyounejy
obenexcasarba 40-200umruye 00picasarbd
JeOH0200UWUX CUMNO3UJYMA, 3ACTYIHCHU CY
MHO2U NOjeOUHYU U Op2aHU3ayuje, a HaoaexcHa
mena Caeseza PP Cpbuje npednoscuna cy oa ce
HajzacayscHujuma dodene oopehena npusmna-
ra. Moowceme nu newmo 0a kadxceme o move?

YeTpaeceT rofivHa je peasiad paJHu BEK, a Hallla
CHMITO3MjYMCKa aKTHBHOCT TOJHKO Tpaje. CBakako
CYy MHOTH TOjEJMHIIN Ik 3Ha4YajaH JOIPHHOC He-
roBoj adupManuju, HapaBHO, HEKO BHIIE, HEKO
Mame. JeIHO je CUTYPHO, JIa Cy Y TOj YCIEIIHO] MPo-
(heCHOHATHO-CTPYYHO] AKTHBHOCTH HAajBHILIEC 3a-
CJIY’KHU Hallli 4JIaHOBU — aKTHUBHU Y4Y€CHUIIHU, OpTra-
HU3AIMOHN W CHMIIO3UjYMCKH OAOOpH, a ¥ Hall
nomahuH. M3 marepujaia BUIMMO Ja Cy MpU3HaBba
J07IeJbMBaHa 3a IIPETXOIHE JyOuiieje, OTHOCHO Jece-
TO M JIBa/ICCETOTOMIIILH jyOuIie], y3 HATIOMEHY J1a 3a
30. jybunej u3 nmo3narux pasznora 1999. u Huje 6uino
BpEMeE 3a TO, I1a CMO 32 OBaj jyOuJIej CBE TO MPEABHIC-
nu. He manu ponpunoc ycrnexa CUMIo3ujyma jania
je cTpy4Ha ciyx0a, aJli U3HAJ CBera MHOTH YJIaHO-
BH-TIOjEIUHIIM PEAOBHU TMOCETHOIU-YUCCHHUIIM Ha-
mux cuMIo3ujyma. Tpeba nctahu 3aciyre 1 MHOTHX
CyopraHu3aropa Koju 3aciyxyjy oapeheHa npusHa-
wa. OHa hie uM, Ha 0OCHOBY oTyKe M3BpIiHOT 0/100pa

Cagesza PP CpOuje, Outu jmone/beHa Ha CBEYAHOM
neiy npBor gaHa CUMIIO3ujyma.

e Haxpajy da Bac ynumam o nopyyu xojy bucme
VAYMUAU CEUM aAKMepuma, cadauiroum u
o6yoyhum, y 0amem pady 0802 eMUHEHMHO2 HA-
VUYHOZ CKyna 00 HAYUOHALHOZ 3HAYAja ca
mehyHapooHum yuewhem?

Cage3 pauyHOBoOha 1 peBH30pa je MaHuecTaiu-
Jjy peanu3sanyje CUMIIO3HjyMa CXBaTHO Kao jeIHY O
CBOjUX BEOMa Ba)XKHUX W TPAjHUX aKTHBHOCTH, TO-
CeOHO yCMepeHY Ka IPOMOIIUjH II00ATHUX 3aXTeBa,
IITO jaCHO MOTBPhyjy TeMe, TOCEOHO APYTe MOJIOBU-
HE JI0 cajla peayin30BaHUX CUMIIO3H]jyMa.

JKaocHo je mTo Ap)KaBHU OPraHu HUCY CXBaTH-
JIM 3Havaj peanusaiuje mnporpama CuMIosujyma,
YHje TeMe U MMOPyKe yKa3yjy Ha ITpapail y KojeM Tpeda
pa3BHjaTH Hall Pa4yHOBOACTBEHH pETyIATOPHH
okBup. Hagamo ce na he nsry0speHo, Kpo3 HCKpeHy
capaamwy OutH HajgokHaheHo y OyayhHocTH, jep 3a-
KJbYUIIM U TMOPYKE HAIIMX CHUMIIO3UjyMa Cy YBEK
Ownyn, u Ouhe y nmuiby ypeheHOT pauyyHOBOJCTBA U
KBajuTeTa (PMHAHCHJCKOT HW3BEIITaBamha, O YEMY
CBEJI0UE CBE J0caalllbe mopyke CUMITO31jyMa, atu
u apyre aktuBHOCTH CaBe3a Kao MITO Cy CBU OOIHIIN
eaykaiuje, MehyHapoaHa capajma, W3JaBadke Jie-
JIATHOCTH, a CBU CKyIla Cy M MaTepHUjasiHa MOIPIIKa
Cagesy, y yeMy CUMIIO3HjyMCKE aKTUBHOCTH UMajy
3HAYajHy YJIOTY.

Moja rmopyka je Jia HaCTaBUMO PEai3aly]y [IHIbe-
Ba OBE HAIIIE CHMITO3HjyMCKE AaKTHBHOCTH OCaBPEMEIbY -
jyhu je moGaaHUM TeMaMa M HallioM crierduyHorihy,
y3 IyHO YBaKaBamkh€ 3aXTEBAa HAIIMX YYECHHKA. AKO
TaKo Oy/IeMO PaviiM ycriecu Helie n3ocTajari.

V3 BeNnKy 3aXBaJIHOCT, KEJIUM ITYHO 3]paBiba,
cpehe 1 ycriexa y »KMBOTY U paJy CBUM yUECHHUIIUMA,
y3 moceOHy 3aXBaJHOCT Kako CTapUjuUM, Tako M ca-
JalllbUM TeHepanujaMa Ha pealiu3alijd [HbeBa
Cumnosujyma u Cae3a y 1enuad. HacraBibamo u
Jlajbe Ja ce OOpUMO 32 CTPYKY U Camo CTPYKY H
OCTBapHBaE IEHIX IIHJHEBA 3allPTaHUX jOIII JJAIeKe
1955. romuHe y OCHMBAaYKHM akTHUMa YApYKemba
Kkiburoboha, nanammer Caseza PP Cpouje. To je u
nopyka Oynyhnm renepanujama — caganimbUM KaH U~
JlaTUMa 32 YJIaHCTBO.

Tocnooune IlIkoouhy, oozéonume oa Bam ce y
ume Peoakuyuonoz ooéopa uaconuca ,,Pauynoeo-
0CMeEo“ 3ax6anum Ha 00B0jeHOM BpeMeH) U Yiurbe-
HOM HAnopy, 0a Kpo3 jedau 08aKo pempoCcneKmuéaH
0Ceépm uzHeceme 0CHOBHE KAPAKMEPUCMUKe 0 KOH-
MUHYUPAHOM 00PAHCABATLY 0802 200ULUILES CUMNO3U-
Jyma y npomexaux 40 2oouna, xao u oa uzmeceme
Bawa euhera xaxo bu mpebano da ce ynanpehyjy
PAUYHOB0OOCBO U NOCIOBHE (puHancuje y cagpeme-
HUM YCI08UMA NOCT08AIA.



Monozpagcka cmyouja

VIK 657 (497.11)(047.1)
MoHorpadcka cTynuja

op Mapro Y3pouu ¥ mocJieauire oacycraa
TETPOBUR’
NPUMEPEHOT (PYHKIIMOHUCAKA
cucreMa padyHoBojacrsa 'y Cpouju

Pezume

Ynopehusare ca casxcemum nooceharbem Ha HOpMATHU PAYYHOBOOCMBEHU PA3BO] Y CEEMCKUM
pasmepama, oa je pauyHo8o0cmeo buno maxeo maxohe y Hauwioj 3emsmu, npe pedopyapa 1945. zo-
oune. Omaoa 00 danac, we208 NOYeMHU U 21ABHU YUb 0d Ce KOPUCTMU 3d YNPAB/HAYKO OOHOULEHbe
007YKA U KOHMPOTY 1520802 CNPOBOJetba, 3aMerbeHO je BOIYHMApUCmuuxu y Jy2ociasuju u kac-
Huje y Cpouju, 3a0amkom Opoicasre konmpoine. OCHOBHU Y3pOK mo2a O6Uo je uoeorowKy cmas
npema npueamHoj C80juHU U PeHoj 3a0panu, Yuja je nocieduya 6una uuye3asar-e NPUAnHUX
CONCMBEHUKA KANUMAA U Fe208UX, MaKole npueamuux nOCI108HUX NAPMHePA, KAO NPUMAPHUX
U 2AGHUX 3AUHMEPEeCOBAHUX KOPUCHUKA PAYYHOB0OCHEEHUX nooamaxa u ungopmayuja. Omy-
da, 6e3 NPUPOOHUX KOPUCHUKA Y OKEUPY npoyeca OOHOUerbd YAPAGHAYKUX 00IYKA, PAYYHOBO-
dcmeeHo uHgopmucarbe 2ypHymo je u 02paHutero Ha ceoje Marbe 8adicHe 3a0amie, Kao wmo je
KOHMPOAA Y MA2AYUHY U CIUYHO, OOK je y CINBAPHOCIU OPIHCABHA KOHIMPOLA OULA CAMO HeO30U/b-
Ha u hopmanucmuyra. Ouexusana nocreouya moaa OUI0 je yMaruearse CMpyyHoe u Opyuimee-
HOZ yeneda padyHosoocmeene npogecuje, y nyHoj KOHMPAOUKYUjU ca HenpekuoOHuM MyKo-
MPRHUM pa0om pauyrnosoha, 3002 CMALHUX U GOAYHMAPUCMUUKUX NPOMEHA Y OKBUPY
EeKOHOMCKO2 CUCEMA.

buno kaxo, spxyncku cadauiru npobiem, wimo ce muye Kopuuhersa pawyHo8o0CmaeHo2 unpop-
mucarwa y Cpouju, npoucmuue u3 durbeHuye 0a Ynproc NPueAmHOM GLACHUULMBOM NOHOBO
seliune eKOHOMCKUX eHmumema, OPAHCABHO je Pecyiucarse pavyHo800Cmed joul 3aCHOBAHO HA
HeMmauHoj npemnocmagyu 0a o6u pavyHo800CMEEHO UHPOPMUCAre MPebano 0a CIYIHCU OPAHCAB-
HOJ KOHMPOAU, YMeCmo 0d 2a KOpUCHe NpueamHu CONCMEEeHUYY KANUmania u ruxou Noci06Hu
napmuepu. Ilocmoju euute paznoza 3a maxgy KOHMPAOUKIMOPHY U ANCOTYMHO HENPUXBAN/LUBY
cumyayujy. Mooicoa, npe ceeza, U0e0IOUIKO 0OCYCBO CA3HAA 0a CY 0AHAC, Y YeluHU, Haule
OpyWmeo u 0pacasa 3aCHOBAHU HA HENPUKOCHOBEHOCHIU NPUBATHHE CEOJUHE U CHO2A 8PXYHCKU
jasuu unmepec mMopa dumu rena 3aumuma.

Crneoelie, no ceojoj npunuyu, eehiuna cadauwirbux NPUSAMHUX cConcmeeHuxa npedyseha obozamu-
71 ce y MymHUM MPAHCAKYUJaMa ca OCTayuMa mako3eanux opyumeeHux npedysehia u/uiu opy-
2e npoyece, KOju Hemajy HUuma 3ajeOHu4Ko ca HOPMAIHUM eKOHOMCKUM pazeojem. Omyoa, oHu
HUCY OUU OCNOCOOBABAHY 0a Ce YNOZHA]Y €A NPABOM YIIO2OM PAYYHOBOOCHEA NYMEM CONCHIGe-
Hoe uckycmea. Hapasno, nomnyno nozpeuino 0picasHo pe2yiucarse paiyHo800Cmed 00NpuHo-
CUTO e 6eoma MHO20 0a byde mako.

Hajbomu doxasz 3a mo jecme cadaurou 3aKon 0 pauyHoO800Cm8EY U pedusuju, 20e ce pavyHo80-
OCmeeHU peau3opu mpemupajy Kao cnomhu azenmu Munucmapemea gpunancuja, a wuxosa Ko-
Mopa, Kao we208a UCNOCmasa, ymecmo oa 0ooje 6y0y NOMnyHO UCMUHCKU He3A8UCHU U 0080je-
HU 00 c8ake (hunancujcke u/unu opyee gese Koja 00800U y NUMARLe HUX08Y CAMOCMATHOCHI.
Heosocmucnen umnakm jecme oanauita Kamacmpopaiia cumyayuja, wmo ce mude pavyHoso-
dcmeenoe ungopmucarsa y Cpouju, Koje 3axmesa meme vty HPOMEHy, Wimo npe u nomnyruje mozyhe.
Kayune peuu: onmepehenocm npownowhy, pauynoso0cmeo, pavyyHo800CmeeHa pesusuja,
VAPABHAYKO OOHOUEIbE 00IYKA, BOTYHMAPUCUYKY, OPICABHA KOHMPOILA, HENPUKOCHOBEHOCH,
ucnocmasa, Kamacmpoguuan, memesbHa NPoMend.

0)  Ynan Axanemuje ekoHoMckuX Hayka Cpouje u Lpue I'ope, penoBau nnpodecop beorpaackor yHuBep3UTeTa y IEH3UjH 1 oBJaheHn peBru3op
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Yeoo

Janac ce He ycylhyje Bullie UKo, HOJIe 030MJbaH U 0AroBopaH y Cpou-
j4, Ia A0BEJC Y MUTakE 3aucTa KaracTpodaliHy CUTyallljy pauyHOBO-
ICTBa y 1:0j. OBO YKJbYuyjyhu v MOTIYHO HEONPaBaaH MOHWKaBajyhu 1
He3axBaJlaH JIPYIITBEHH 10JI0%Ka] Y B0, pa4yHOBOha U lUXOBE Mpode-
cuje. Tparn4Ho je /1a je HeIOCPEIHU U TIIaBHH Y3POK TOTa APXKABHO pe-
T'yIIUCambe PaayHOBOJICTBEHOT HH(OPMHCaba, Y TOTITYHO) CYIPOTHOCTH
ca JIeKJIapaTUBHUM oIpeiesbemheM came Biane. Melyytum, y cTBapw, 1ie-
JIMHA JIaTe IPo0IeMaTrKe je TaleKo CI0XKEeHH]a U o0yxBara mopex cyo-
JEKTHBHHUX CJIa00CTH M 00jeKTHUBHE y3poKe U pasnore. [lorome ce oaHO-
CHM HAPOYHTO Ha HAarOMHUIIaHe 3a0iIy/Ie U Ipe/ipacy/ie TOKOM JICIIeHH]ja O]
1945. ronune no manac. OHE Cy IIMPOKO paclpoCTpameHe, He camo
Mel)y pauyHOBOl)ama 1 IpyrMM eKOHOMHMCTHMA, HETro U Mel)y CTaHOBHH-
IITBOM YOIILITE.

VY caMoj cTBapu U jecTe HajCIOKEHH]e, IITO je Y CTBapamy M Haro-
MHJIaBakby OBHX 3a0JTy/ia ¥ Ipepacya, AeI0Balo yueCTBOBAbE, MOCIe
YKU/Iaka 1 3a0pamuBamba MPUBAaTHE CBOjUHE Y HAIIO] 3eMJbH 00jEKTHB-
HO Hen30exHO, Beh y camoM nporiecy o0pa3oBama padyHOBoa 1 €KOHO-
MHCTa yomuTe. JENHOCTABHO, y OACYCTBY NPUBATHUX PalbH, MpEN-
y3eha ¥ qpyrux eKOHOMCKHX SHTHUTETa, Kao M 300T Ipyrux obenexja
MPBOOUTHE KOMaHAHE ekoHOMHU]je Y Jlpyroj Jyrocnasuju, Oumo je cac-
BHUM OGCCMI/IIHJLCHO IIOMHUBATH KaKOje HOPMAJIHO U3BOPHHU U ITIaBHU 3a-
HaTaK KBbUT'OBOJACTBCHOI, OJHOCHO pa4vyyHOBOJACTBCHOI I/IH(i)OpMI/IcaHJa,
uH(popMHECame CONCTBEHHKA (PUpMe pajii BerOBOT MOCIOBHOT OJUTyYH-
Bamba.

Wneonomika yTonuja o EHTPaIM30BaHO] TUIAHCKO] EKOHOMU]H, Ha HH-
BOY JIP’KaBe, YaK U IMOCIIe OKTPOUCakha TAKO3BAHOT COLIMJATHCTHYKOT CAMO-
yIpaBJbama, HHje Ouila CyIITUHCKH HITYe3jia TOTOBO HH U3 YHje IVIaBe, a
MOTOTOBY HE M3 OHUX KOjH Cy Kao BIIACT JOMUHHUPAIH H OJUTyIHBaIIH. 300T
TOra Cy TeHepalifje, TOKOM MHOTO JICIIeHH]a, TTOYEB OJ CBOT 00pa3oBama,
HACTaBJHEHO PaJIOM Y MpaKcH, Ouie, 0e3 CBOje KPUBHIIE, M3JI0KEHE HAOIIa-
KUM YTHIIAjUMa, IIITO C€ THYEC YJIOre M HaYMHa PavyHOBOJICTBEHOT HH(MOP-
MHCamba.

Tako je 610 HacTao M HENpecTaHo 00HABIbAH U IPOAYOJbHUBaH je/laH
3a4apaHu KpyT, U3 KOra 00jeKTHBHO HHUje OMJI0 HKaKBe MOTYNHOCTH 13-
J1a3a Ipe 3aroveTe npuBaTu3aiyje. MeljyTuM, 1 ’beHUM HEJI0 CIICTHUM U
HETIOTIYHHUM CIpoBohemeM, y3 OpojHe cykoOJbeHe MohHe HHTepece, a
Ol CTpaHE CYIITHHCKH HECTPYYHHX, Ia M HECaBEeCHHX Kajapoma', y
JPXKaBHOj aIMHHUCTPAIMjH U U3BaH e, II0CEOHO je JIOIIe MPOILIo pa-
YyHOBOJICTBEHO HH(opMIECcame. YOCTaloM, HUKaJla ¥ HUTJIE HHje JTaKO H
jemHOCTaBHO OWBAJIO OJIBUKABATH CE OJ] HEUET JIOIIET, TAKO Hay4eHOT H
yIpaKkbaBaHOT M PUXBATUTH HEIITO HOBO, 3aUCTa HCIIPABHO U 100PO.

[ToceOHO je oMaHyJ1a HOTESHIIMjaJIHA payyHOBOACTBEHA €JIMTa y 00pa-
30Bamby, Kao M y CIy4ajy OHHX KOju Ou Tpebasio aa Oymy npodecroHamHe
padyHOBOle y jaBHO] MPaKCH, aJId UCTO TaKO M KOJl OHUX Ha MOCIOBHUMA
padyHOBOJICTBA Y IPKaBHOj aJIMUHKUCTpAIMjH U Opyrae. BpxyHcka Hera-
THBHA TOCJEAMIA CBEra TOra je OCTBapeHa Kpo3, ca CTPydYHE CTpaHe,
CKaHIAJIO3HO MOTPEIIHO M JIOIIE 3aKOHOAABHO perynucame y CpOuju
yJoTe U Ha4MHa PavyHOBOJICTBEHOT HH(OpPMHUCaha YOIIITE, Y3 MOTIYHH

1)  OO6jekTHBHO je Moryha mpernocraBKa 4ak 0 HECaBeCHOCTH, 300T OpOjHIX 6J1ar0oBpEMEHHUX YII030peHba, 0 KOja Ce YIIOPHO orlTyiaBaio. Buaern

I'mac paayHosoba, 6poj 9, uznawe CPPC, Beorpax 2006, ctp. 29-129

Caoawrea xkamacmpoganna
cumyayuja pauyHogoocmaa y
Cpouju

Jpoicasna pezynamusa ocHOGHU
U 21A6HU Y3POK

Iocmojarve u opyeux
00jekmusHUX U CyOjeKMUGHUX
V3poka

Yuewhe uax obpazosarma

nocie yKunyme u 3a0paroene
npusammue ceojure y Cmeaparwy
3abnyoa

Obecmumiberu 0OCHOBHU U
2N1aBHU YU/ PAYYHOB00CMBEHO2
unpopmucarna Ha HUBOY
EKOHOMCKOZ eHmumema

Pobosare uoeonowxoj
YMORUjU HACYRpoOm
OKMPOUCAHOM HABOOHOM
coyujanucmuikom
CaMOynpasbary

Heuckopuwhene mozcyhnocmu
npusamusayuje

Heoopacrocm 3adayuma
nomenyujanne
PavyHO80OCmEEHe
npoghecuonanne enume

Homnynu ¢ujacko oporcagnoe
pegyaucaroa cee2a wmo ce
muye payyHo8oocmeene
pesusuje
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¢dujacko kaza je peq 0 paauyHOBOICTBEHO] PEBU3HjH U FbeHIM HHCTUTYIIU-
jama, mro je, 1o camoj MPUPOIH CTBAPH, BPXYHCKO .

Hajkpahe pe3uMupano, cylmtiHHCKa obenexja 10 cajia U3JI0KEHOT
Ou Owmiia: 0JICYCTBO M3BOPHE U IIPUMAaPHE 3aMHTEPECOBAHOCTH 3a UCTH-
HUTO U (pep pauyHOBOJICTBEHO HH(POPMHUCAHE; HEIOPACIOCT CTBAPHOM
CydesbaBamby Ca aKTyeIHOM TMPOOJIeMAaTHKOM pPavyyHOBOJCTBCHOT HH-
(dhopMucama Off CTpaHe OHUX KOju OH, IO camMoj MPUPOIU CTBapH, Tpeba-
JI0 ¥ MOpAJIU J1a MPEACTaBIbajy NPHUIIHUKE STUTE PadyHOBOICTBEHE
npodecHje - MoTIyHH (PHjacKo MITO ce THUYE 3aKOHOAABHOT PETYIIHCAba
tako3Bane Komope opnamheHnx peBH30pa W YOIIITE HE3aBUCHE
PauyHOBOJICTBEHE PEBU3H]C.

Crora hemo noky1mary ga TOKOM pa3Marpama Oyne oopaheHa mro
KpuTH4HHje clieieha npobnemarnka: caxero nojcehame Ha HOpMaaH
Pa3Boj KIbHTOBOJICTBEHOT, & TOTOM M pauyHOBOACTBEHOT HH(OpMHUCamba
y CBETCKHUM pa3MepamMa; 1ojasa JeBHjaliyja 1 KOHTPOBEP3HU y OJHOCY Ha
MPETXOIHO, KOje Mame WM BUIlle 00€CMHUIIbABA]y PauyHOBOACTBEHO
HHpOPMHCaE, ca y3poluMa U MO CIIeANIIaMa TOTa; CHUTyallija y HaIIoj
3EMJbH IITO CC THYC KBHBUT'OBOJACTBCHOT I/I/I/IJ'II/I Pa4yHOBOACTBECHOI H-
(dhopMucama; paduyHOBOACTBEHO HHpOpMHuCcame y Jpyroj Jyrocinaeuju;
pauyHOBOACTBeHO HHpOopMucame y Cpouju o kpaja 2000. roguHe; ak-
TyelHa CUTyaldja y TOINIeqy PavyHOBOICTBEHOI HH(pOpPMHUCama Y
CpOuju; y YeMy je CYIMITHHA IMPOMAIICHOCTH, ald M OrPOMHE
IITETHOCTH  TocTojelier  3akoHOmABHOT  peryiucama Komope
opnamrhenux pesuzopa y Cpouju.

1. Casicemo noocehare na Hopmanau pazeoj Kruzo0600CmeeHoz, a
HOMOM PAYYHOBOOCMEEHOZ UHMOPMUCATLA Y C6EMCKUM pa3Mepama

Jla 61 ce MoIII0 00€30eIMTH ILTO PeasiHuje U 00jeKTUBHH]jE cariena-
Bambe U yrnopehuBame caalimber cTamba PayyHOBOICTBEHOT HH(OPMHU-
cama y CpOujH KaKo je 10 Bbera J0IILI0, HEOMTX0IHO j& MMaTH M HCKOPHC-
TUTHU Ka0 IapaMeTap, Kako y CBETCKUM pa3MepamMa M3Iie/iajy HaCTaHaK
¥ HOpMAITHU Pa3BOj CaBPEMEHOT KEbHTOBOJICTBEHOT, a TOTOM M PadyHO-
BOJICTBEHOT MH(OpMUCama, 3aTUM H oJroeapajyhe npodecuje, kao u
JPYTOT ca TUM TI0Be3aHoT. To 3Ha4HM yIO3HATH Ce Ca y3pOoIuMa U mocie-
nuiama OuTHHX oAroBapajyhnx norahama y Be3u ca KEbHTOBOJCTBEHHM
Y pauyHOBOACTBEHUM MH(pOpPMHCameM Y pa3nodby o pasmelhe crapor
Y HOBOT BEKa JI0 JJaHac.

1.0. ¥3poyu nacmanka, bummne 00myKe U pazeumax Kibue0800CMBEEHO2
U PAYYHOBOOCMBEHOZ UHPOPMUCAFLA ) HOBOM BEKY

OHor TpeHyTKa KaJia je HOCHOILy npuBpelrBarba MoCTalo CBE BHIIIE
HEJ0BOJBHO, J1a Ce y CBOM IIOCJIOBamby jEAMHO OCjama Ha CBOjC
namhiewme, ma je npuderao OcliekKemYy, a MOTOBE Ce Ipeodpasuino y
Mmel)ycoOHO moBe3aHo, yOpEaHO XPOHOJIONIKO H CHCTEMATCKO HCTOBpPE-
MEHO Oenexerne, y3 Kopuiheme HOBYaHE JeUHUIE Kao 3a)eTHHYKOT
MMEHUTEJhA, @ HA OCHOBY BaJIMIHOT JIOKYMEHTA, OJIUTPAO CE je HaCTaHAK
CaBPEMEHOI JIBOJHOT KE-UTOBOACTBA. O BPXYHCKOI 3Hauyaja, ¢ TUM y
Be3U OHJIIO je M 0CTAJIO ITOCTOjarhe 3auCTa 3aMHTEPECOBAHOT KOPHCHUKA.
[TotpeObHO O OMIIO joI TOACETUTH, Ha y MehyBpeMeHy OIrpoMHO
HapacTao 3Ha4yaj HHpOpMHCamba.

Cywmuncka obenexcja
Kamacmpoghanme caspemene
cumyayuje pauyHo8o0Ccmea y
Cpouju

Caosicemu npuxas HOpManHoz
PAa380ja KUu20800CmMEeHo2 U
PAYYHOBOOCMBEHO2
unpopmucara y ceemckum
pasmepama Kao napamemap

Ob6jexmusHo ucmuHcKu
3aUHMepPeco8anl KOPUCHUK
Hajoumuuju npedycios 3a
Yenucxo0OHOCm c8aKo2
ungopmucaroa

Paszeoj éenuuune u crosxcenocm
NOCI06AA KAO V3POK
HACMAaHKa Kru20800cmed, a
HOMOM U OCMATUX CeeMeHama
pauyHo8oocmaa

2)  H3noxeHo 61 moceGHO BpeIesio 3a Cajlallibi 3aKOH 0 pauyHOBOJACTBY U peBu3Hju (,Ciayx6enu racuuk PC*, 6p. 46/06 ox 02.06.2006)
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VY mouetky je cam Hocuial npuspehuBama OO U CBOj KEbUTOBONA.
Ca pa3BojeM M pa3rpamaBambeM I0CIOBaba, ald M CaMOT KHUTOBO-
JCTBA, KIbHKCHE j& TTOBEpaBao WiaHy W/WIM YWIAHHWIIH TOPOAMIIC, Pe
cBera uMajyhu y BUly IOBEPJbUBY PUPOJIY Ca3Hamba O MOCIOBakY, Kao
MOUIO3M 3a JIOHOIICHC YIPaB/hauyKUX TIOCJIOBHHMX OJIyKa U
KOHTPOJIUCAh¢ FbUXOBOT W3BpIIIaBambha.

[MocreneHo cy cBe BUIlE AONA3HIM, U3 PAKTHYHUX MOTpeda, 10
CBOT M3paxkaja U JAPYTH pauyHOBOJCTBEHH CEIMEHTH, IyXKe BpeMe Ipe
TOTa jeJIMHO KEbUTOBOACTBEHOT HH(popMucama. Paguio ce y3 To o pas-
rpaHaBamy IIPBO CAMOT CHCTEMa IBOJHOT KEbTOBOJICTBA, @ Y BE3H Ca CBE
OOMMHH]JUM U CIIOKEHHUjUM IIPEIMETOM EBUICHTUPAbA, 3aTHM O TIpOMe-
HaMa y OpraHn3alliOHOM H IPaBHOM TIOTJISAY paliibe, peny3eha u cBa-
KOT IpyTOT 00JIMKa EKOHOMCKOT SHTUTETA, IPKaBHOM PETYIHCAhY KbU-
rOBOJICTBEHOT MH(OPMHCaa, pa3Bojy opyha u ompeMe 3a KibHKEHE,
QM ¥ 0 cTacaBamy caMme KIbHTOBOJCTBEHE, KACHHU]E pauyHOBOJCTBEHE
npodecuje.

1.1. Pazsoj cucmema 080jHO2 KRpu206800cmea u npeobpasicaja
KU20800CM8Ead Yy payyHo800CmeE0

[TpBoOUTHO 00jenrHaBambe XPOHOIOIIKOT H CHCTEMATCKOT €BUICH-
THUPamka OIMTPABAIIO CE TIPH TOCTajarby JeJMHOT JHEBHUKA M CaMo jejI-
HOT HMBOA KOHTA, TO J€CT I10jeIHOCTaB/bEHO PEUYCHO KOJI IIOCTOjarba je-
JIMHO ,,CHHTETHYKHX ‘ KoHTa. Beha u pasyhennja nocnoBHa akTHBHOCT
YCIIOBHJIH Cy TI0jaBy aHAJTUTHIKE EBUICHIIH]jE, K0 M CaMO KOJIMIUHCKO
CBHJICHTHPAE 3a]IMXa y CKIAIUINTHMa, TOBE3aHO NPEKO aHAIUTHKE ca
cuHTeTnkoM. [TojaBuinu cy ce u moMohiHM AHEBHMIIU, a O] TOCEOHOT je
OWJI0 3Hayaja MOMUCHBAKGE Y PEJAOBHUM BPEMEHCKUM pa3Mmaluma, y
CBpXy yckiahuBama KEUTOBOACTBEHO HMCKAa3aHOT CTama 3aJMxXa ca
CTBapHHM.

Opn OuTHOT 3Hauyaja OMJIO je M MpHiIarohaBame KEHUTOBOJICTBEHOT
CBHJICHTHpamba MPOMEHAMA Y BIACHUYKOM, OPTaHU3aIl[MOHOM U IMpPaB-
HOM CTaryCy pajmH, npeay3eha U Ipyriux eKOHOMCKHX €HTHTETa, Of
MHOKOCHOT, TPEKO OIPaHUYEHE OJITOBOPHOCTH M KOMAHIUTHOT JAPYIIITBA
JI0 pa3HUX 00JIHMKa aKIIMOHAPCKOT IPYIITBA. YIOPEIO C TUM, HACTYITHIIA
je motpeba paznBajamba (PUHAHCHJCKOT W TIOTOHCKOT KE-HTOBOJICTBA,
KacHHje U 1ojaBa yIpaBJbayKor, IUJBHOT UT/. YTIOPEIOo ca THM, J0J1a31
JI0 HAJIOBE3MBamba Ha CUCTEM JIBOJHOT KEbUTOBOJICTBA U3Pa/Ia MITAHCKUX
KaJIKyJialiija ¥ pauyHOBOJICTBEHO IJIaHMpame, I0jaBa OCUM yrpaljeHe
bopmasiHe padyHCKe KOHTpOJIE, APKAaBHOT HaJA30pa MPEKO padyHOBO-
JICTBEHE MHCIEKIMje U (pUHAHCH]CKe TIONUIH]je, Kao U MPoayOIbeHHjer
uckopuihaBama KibHTOBOJACTBCHUX U PAYyHOBOJICTBEHHUX IMO/ATaKa U
uHpopmalrja, Kpo3 padyyHOBOACTBEHY aHAIN3y, OJHOCHO aHaM3y
OunaHca.

VY okBupy ommrer yHampehuBama MOCIOBaka HCKOpHUINhaBambeM
npenmyhcTBa CTaHAapaU3alije, 3aroueTa je heHa IPUMEeHa Uy OKBHPY
KEIUTOBOJICTBA M PAaYuyHOBOJICTBA, YBOCHEM jeTHOOOpa3HUX cxemMa OullaH-
ca crama 1 OMJIaHca ycIiexa M jeIH000pa3He CaapKUHE HBUXOBUX TO3HUIIN-
ja, omHOCHO craBku. CIIeIUIH CY jeAHOOOPa3HU KOHTHH OKBHUPH U KOHTHH
TUIAHOBH ca OfroBapajyhnM pa3BpcTaHUM KOHTHMA CPOJIHE CAApIKUHE Y
kinace. Konayno, y nocnenmwoj tpehnun XX croneha nonasu no Mehyna-
ponHuX padyHoBoacTBeHMX cranaapaa (MPC), a kacauje u 10 MehyHa-
pomHuX cranaapaa puHaHcHjckor nisemrasama (MCDU). 3a paznuky on
peTXonHuX (ha3a OBIIE Ce MOpPe jeAH000pa3He caapKUHE OMIAHCHUX I10-
3UIIHja, TTOJpa3yMeBa U jeHOO0pa3HO MPOIICHUBALE OBE CalIPKHHE.

Toseppusocm u 002060pHOCM
Kao KabyuHa obenexncja
npogecuonarnos u
Opyuimeenoe nouoxicaja
Kroueosohe u pawynogohe y
HOPMAIHUM NPUBPeOaMd

Haooepaora nouemnoe cnoja
XPOHOTOUIKOZ U CUCTHEMAMCKOR
CNnoja pecucmpo8arsa NoCI06HUX
MPAHCaKyuja, yCioebeHa
nOpacmom eeuduHe oouma y
CNLOJHCEHOCMU NOCA08AILA

Ymuyaj npomena npasne
npupoode npedysehia u opyeux
EKOHOMCKUX eHmumema Ha
KFUL0800CTHBEHO U
PAYYHOB0OCMEEHO UHDOPMUCATDE

Ipepacmarve cucmema 080jHo2
KIbU20800CMEd, KAO OCHOBE
PauyHoB0OCMBO

Ucropuwhasarve
npeumyhcmea
cmawnoapouzayuje y
KIbU20B800CMBEHOM U
PAYYHOBOOCMEEHOM
ungopmucaroy
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1.2. Ceée pasnospcHuju u crodiceHuju npeomem Kruc0800CMBEHOE U
PAuYHOB00CBEHOE 00YX8AMATLA

[TpBOOUTHO penaTHBHO jeIHOCTABaH MPEIMET MOCIOBabA, Y OKBU-
Py MambHUX MHOKOCHHX H/WJIM OPTaYKUX pajiby U peny3eha, mocrojao je
CBE PAa3HOBPCHHjH M CIIOXKEHHjH, U3 YHTABOT HM3a Y3pOKa U pas3Jiora.
[IpBo, HEMpecTaHu u cBe YOp3aHUjU Pa3BOj HAYKe, TEXHUKE M TEXHOJO-
THje, Kao ¥ HauMHa 110 CJI0Bakba, 0 CTaBJbao je Mpel KBbUTOBOJACTBO U pa-
qyHOBOZCTBO CBe Behe 1 ClioKeHH]e 3aXTeBe, YeEMY je 3IyIIHO JOMPUHO-
CHJIO ¥ CBE BUIIIE, KAKO JIPKABHO PETYIHCAE CaMOT KEbUTOBOACTBEHOT
WH(POPMHUCaba, TAKO jOII BHUIIE IPOIIHCH O TIOCIOBAbY U Mepe JIpiKaBHE
CKOHOMCKE HOJIUTHKE.

CymrTrHa KiBbUXKekha Kao CBOjeBPCHOT CKpaheHOr  crielu(pUIHOT
Oenekema, HeKa BpcTa mudpupama, IMajo je ¥ UMa 3a IPETIOCTaBKY
pasyMeBame CYIITHHE CBEra IITO Ce KIHUTOBOJICTBEHO, OJJHOCHO pady-
HOBOJICTBEHO 00yxBata. AKO je y MHTamy OHJia CBE yCaBPIIICHH]a U CJI0-
YKEeHHja MPOU3BO/Iha, TO j& 3HAYHIIO TIO3HABAE U pa3yMEBambhE TEXHOJIO-
ruje, yKbydyjyhu v cBHX peneBaHTHUX IojMoBa. Huira mame HUje
OWJIO ¥ jecTe 3HaYajHO MMO3HABALE H PA3yMEBALE CBE CIIOXKCHUjUX (U-
HAHCH]jCKUX TPAHCAKIIM]ja U HHCTPYMEHATA, WJIH UCTO TAKO KOMEpIIHjall-
HUX Y3aHCH, Kao U Mpasa u o0ase3a. Jla ce He MOMHUILE CBE IITO CE THYE
oOpadyHa 110 OCHOBY 00aBe3a U3 PaJHOT OJJHOCA 3aI0CIEHUX UT/I.

Ipe cBera of KIbHTOBOACTBA, Y BE3M Ca CBHM IPETXOIHO TOMEHY-
THM, Ka0 O]l HajCBeCTpaHHje U HajIoy31aHHuje MHPOPMAaTHUBHE CITykO0e
C€KOHOMCKOT €HTHUTETa, Ca OCHOBOM M OYEKHMBAaHO M OYCKyje ce ja Oa-
TOBPEMEHO, MCTHHHTO U (hep MPYyKH CBAKOM 3aWHTEPECOBAHOM KOpPHC-
HHKY CBE INTO OH Ta MOIVNIO 3aHUMAaTH y CBPXy JOHOIIEHA IITO
YCHENHUjUX IETOBHUX IMOCIOBHMX OIIyKa.

Yipapo 300T CBE CIOKEHH]ET MpeAMEeTa KEbUTOBOJCTBEHOT 00y XBa-
Tamwa, 00pajie ¥ IPE3CHTOBAmA, CIIPOBONEHE y ITPAKCH MHOTO j€ CIIMKE-
HHje, Hero IITO OM MOYK/Ia M3TIIECAAII0 Ha ITPBH MO, Y MalbuM hupMa-
Ma, ca jeTHOCTaBHHjUM IIOCJIOBAakEM, 3aXBaJbyjyhH BEIHMKO] OMONH
oMoryheHoj koMIjyTepckoM 00pasioM KaTkazia je Mmoryhe a camo jenHo
JIMIIE MOXe 00aBJbaTH Boh)CHe KEbUTOBOJICTBA. AJTH CaMO T0]] yCJIOBOM
J1a je CBeCcTpaHo ymmyheHo 1 yno3Haro, He caMo ca TEXHOJIOTHjOM CaBpe-
MEHOT CHCTEeMa JIBOJHOT KEbUTOBOJICTBA, HETO U Ca CBUME IIITO je peJie-
BaHTHO 13 00J1aCTH MpaBa, KOMEPIIHjaTHOT U (PUHAHCH]CKOT ITOCJIOBaha,
pannux onHoca utH. Tome HacynpoT y BehinM, 1a Uy cpembuM Gupma-
Ma 00MYHO je Moryhie KOpUCTUTH BeliuKa npeuMylicTsa mojerne pajua y
OKBUPY TIpyXama KHHIOBOJICTBEHHX YCJIyra, Ipe CBera ymnpaBo ca
renuiiTa cBe Behe clokeHOCTH OOyXBarama, oOOpauyHaBama U
MPE3eHTOBabA.

1.3. Ymuyaj u 3nauaj opeanuzayuonoz u npasnoe cmamyca
EKOHOMCKO2 eHmumema Ha npyicarbe Kru20800CMEeHUX U
PAYYHOBOOCMBEHUX YCyed, KAO U HA Kpy2 FUXO8UX
NOMEHYUjanHUx KOPUCHUKA

JenHa u3y3eTHO BayKHA JUMEH3H]a Pa3Boja KEbUTOBOJACTBEHOT U pa-
YYHOBOJICTBCHOT 00yXBaTama, a IOTOM U IIPE3CHTOBaba U (PUHAHCH]CKE
CHUTYyaIlHje, aJii M0CeOHO pacxoa v Ipuxo/ia, Oujia je ¥ jecte opraHu3a-
IIHOHA pa3yl)eHOCT MOjeIMHAYHOT CKOHOMCKOT eHTHTeTa. JleleHTpan-
3amMja o0payyHa MoC/IOBamka ca PaJHUM jeMHHUIIaMa, CKOHOMCKHM je-
JWHHIIAMa B TPO(OUTHUM LIEHTPUMAa, ca CBPXOM yHamnpeljuBarmba ycrer-
HOCTH TIOCJIOBaba, KOPUIINEHEeM MaTepUjaTHOT OICTHIAbA 3a0CTIe-

lenosarve cee obumnujez u
CILOdHCEHUje2 NOCTOBATbA
N0jeOUHAUHO2 eKOHOMCKO2
enmumema, Kao u cee
UHMEN3UBHUJEe PeNle6ANMHO
OpoicasHo pezynucarse, y3 cee
eehe zaxmese
KIbU20B00CMBEHO2
ungopmucaroa

Ilpeoycnog xkruecosoocmeenoe
peaucmposarsa, Kao
c80jedpcHoz wugdpuparsa,
NOMNRYHO PA3YMeBaArbe C8e
crodicenujee npeomema
obyxeamarba

Benuxe moeyhinocmu u
UCTOBPEMEHO 02PAHUYETbA
Kopuuihiera xomnjymepa y
PauyHo8oo0Cmay

Ymuyaj opeanuzayuone
pazyhenocmu u npasnoe
cmamyca eKOHOMCKO2
eHmumema Ha
PAUYHOBOOCMBEHO
ungopmucaroe
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HUX, MPHUPOJHO je 3axTeBalia NpuiarohaBame pavyHOBOJCTBEHOT 00-
yXBaTama, pe CBera pacxo/a 1 MpHUXo/a, alli ¥ CTamka IMOBUHE U 00a-
Be3a NpeMa HeHUM H3BopuMa. CaBpeMEHO YIPaBJbayKO pPavdyHOBO-
JICTBO, IIWJbHU TPOIIKOBH UT/. OfIpa3 Cy TOT'a, ca CBpXOM yHanpehuBama,
€KOHOMHYHOCTH, €(PUKACHOCTH U €(PEKTHBHOCTH.

Huje HuMaso Mame 3Ha4YajHO mTa ce je y mehyBpemeny norahano y
pa3Bojy IpaBHE MPHUPOJAE SKOHOMCKOI eHTUTeTa. [IpBOOMTHH 00IHMK
WHOKOCHE W/WJIM OpTadke paame u npeayseha, ca HepasaBojeHorhy
MMOBHHE YJIOKEHO Y MOCIOBaE O] IPyre MMOBHHE BIIACHUKA, Y3 OJIT0-
Bapame [EeIOKYITHOM UMOBHHOM U 3a 00aBe3e U3 MoCIoBamba, 300T mpe-
BEJIMKOT PU3HUKa, TOCTEIICHO j€ TIOTUCKKMBaH. MeljyTHM, IOCTOjalu Cy U
JPYTH Pa3Jio3u 3a T0, a HAPOUHMTO OJIAKIIaHO MpudaBIbarbe cBe Beher mo-
TpeOHOr Kanutaia. KeainTeTHa npuMeHa je HacTynmia Beh ca mojas-
JbUBaEM EKOHOMCKOT €HTHTETA Ca OrPAaHUYECHOM OJITOBOpHOIIIhY, ¢ 00-
3MPOM Ha TO JIa j€ CTBOPEHO IPABHO JIMUIIE Pa3/IBOjCHO O] (PU3NIKOT JIUIA
BiacHHKa. [lojaBa KOMaHIUTHOT OPYIITBA, & HAPOYMTO PA3HOBPCHHX
00JIMKa aKIIMOHAPCKOT PYIITBA, UMaJia j¢ MPBEHCTBEHO 3a CBPXY peliia-
Bamke Kako Johu 10 cBe Beher MOTpeOHOr KamuTaja, ajiu je Takohe
CTBOpWJIAa HHM3 HOBHX IOTpeba, KOje je HEONXOAHO 3aJJ0BOJBHTH Ca
IJICAUIITA Pa1yHOBOJICTBEHOT HH(OpMUCama.

Kpyr nmoreHnmjaiHo 3amHTepecOBaHUX ce y MeljyBpeMeHy H3BaH-
pEeIHO MIHUPHO, Kajia je ped U 0 KOPUCHHUIIMA Pa1yHOBOJCTBEHOT HHDOp-
MUCamba y OKBUPY €KOHOMCKOT CHTUTETa, a ToceOHO u3BaH mera. [1lTta
BUIIIE, BEJIMKH OpOj CyBJIacHHKA HHje BHUIIE MOTA0 MPAKTHYHO HEMOC-
pemHo Ja yuecTByje HE caMo y OTEpaTHBHOM YIpaBJbamby akIHMOHap-
CKUM JIPYIITBOM, HETO YaK HU Ha HETOBOj TOIUIIH0j CKYMIITHHA. OBO
je IoBerno, ca jeHe cTpaHe, a OATOBOPHH 3a pauyHOBOACTBEHO HH(OP-
MUcame Oy/y, y3 PyKOBOJHOIA pauyHOBOACTBA CKOHOMCKOT €HTHTETA,
ETOB TeHEPaTHA MEHAIIep, ajld M BPXYHCKH HE3aBUCHH CTIOJbHH pady-
HOBOJICTBCHH CTPYYHbaK y JIUIY OBJaieHOT PavyHOBOCTBEHOT PEBU-
30pa. A IITO ce THYE MOTEHIIN]THO 3aMHTEPECOBAHUX CITOJEHUX KOPHUC-
HUKa PadyyHOBOJICTBEHOT MH(OpPMIKCamka, TO MOCTaj)y y3 CYBIAaCHHKE
KOjU HE YUECTBY]Y Y OIIEpaTUBHOM YIpaBJbamy pupmom, mocrojehu mo-
TEHIIMjaJJTHH WHBECTHTOPH, (pUHAHCHjEpH W KPYIHHjH MOCIOBHU Map-
THepH, OUII0 100aBsbayH, OMJI0 Ky, Y OKBUPY CaMOT EKOHOMCKOT €H-
THUTETAa TO Cy CBE BUILIE 3aMI0CICHN U FbUXOBH CHHANKAIHH MPE/ICTABHU-
1, a O] CIIOJBHUX jOIII IT0j€IMHU IP>KaBHH OPTaHU, JIOKATHA U ITUPA jaB-
HocT. Ca 0BaKo MHMPOKOM JICTIE30M ITOTEHINjaTHO 3aUHTEPECOBAHUX 32
PavyHOBOIICTBEHO HH(POPMHUCAHE, HHjE IOBOJBFHO JIa Cy OHE CBECTpPaHE,
WCTHHUTE, MOy3/IaHe U OllaroBpeMeHe, Hero U ¢ep Mpe3eHTOBaHe, IITO
3Ha4YM 00aBe3y Bolema pauyHa Ja e Ha MCTU HA4MH OUTH pa3yMIbHBE
CBaKOM TIIOTEHIMjaTHOM KOpUCHUKY. CBH TH TOTEHIH]jalTHO
3aMHTEPECOBAaHM, MM CTEjKXOJICPH MOCTAjy TAKO HOBH YMHHJIALL OJT
KJbYYHOT 3Ha4yaja y OKBUPY padyyHOBOJICTBEHOT HHPOPMHUCAbA.

1.4. Hacmanax u paszeoj jeonoobpasnocmu u opyeux caopoicaja
cmanoapousayuje y Krmue0800Cmay U paiyHo800Cmay

[TonukI0 U3 3a10BOJbaBaKA TIOTPEOA BIACHHMKA MTOjEIMHAYHOT SKO-
HOMCKOT CHTHTETa, KEbHTOBOJICTBEHO HH(OpPMHCahe, 0 caMoj TIPUPO-
JI¥ CTBapH, OHJIO je U3BOPHO M3PA3UTO MHIUBUIYaITHO. MelhyTum, Bulie
YHHMUJIAIA YTHIIAJIO je J1a jada moTpeda 3a cBe BehioM jeaqHooopasHohy
Y CTaHJapAU3allijoM KEbUTOBOJICTBEHOT, & IIOTOM M PauyyHOBOICTBEHOT
nHpopmucama. [Ipe cBera Ha To je nenoBaina cBe Beha y3ajamHua nmosesa-
HOCT, KOMepIIHjaliHa ¥ (PMHAHCHjCKA, TIOPE]] TEXHUUKO- TEXHOJIOIIKE Ha

Ipasnu u punancujcku
PAasznosu npomene o0IuKa
NPUBAMHO2 61ACHUUIMEA
EKOHOMCKO2 eHmumema

Pasznosu u 3nauaj wupersa
Kpyea nOMeHyujaino
3aUHMEPeCco8AHUX KOPUCHUKA
PAuUYHOBOOCMBEHO2
ungopmucaroa

Basicnocm yuewha cenepannoe
MeHayepa u He3a8UCHO2
osnauthenoz
PAUYHOBOOCMBEHO2 PEGU3OPA Y
002060pHOCIIU 30 NOY30AHOC
ungopmucaroa

Tpesazunagicerve oxeupa
uHmepeca nojeduHauHoe
EKOHOMCKOZ eHmumema Kao
V3POK HACMAHKA U C8PXA
cmarnoapouzayuje y
KFoU20800CMEBY U PAYYHOBOOCHIBY
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CBE IIUPEM MOAPYY]Y, TOYEB O]l EKOHOMCKUX EHTHUTETA Y OKBUPY PETHO-
Ha ¥ KOHTHHEHATa, CBe J0 IUIaHeTapHUX pa3Mmepa. OBoMe je moceOHO
JOTNpHHEeo (paHTacTUYaH pa3Boj cpeacTaBa caoopahaja u Be3e, IITO HUjE
MOTJIO OCTaTy 0e3 OUTHHX MIPOMEHa y CBUMa o0NMuIIuMa HHQOpMaTHBHE
AKTUBHOCTH, T1a ¥ KaJia j¢ peu O KEbUTOBOJCTBY U PauyHOBOCTBY.

Ynopeno ce je u3 pa3HIX MOTHBA OJTUTPABAJIO JEJIOBAhE OpraHa 1o-
JeNMHMX Ap)KaBa, a o Apyre nojoBuHe XX crojicha HAIMOHATHUX U
MelyHapoIHUX MPO(PECHOHATHUX PAYyHOBOACTBCHUX OpraHu3allyja.

[IpBu 00HK jenmHOOOPa3HOCTH OMHOCHO C€ Ha CaJpKUHY OWIIaH-
CHHX TIO3HIIHja, OWII0 TeHepaiHo, OWII0 1o 00IacTUMa W/WK IpaHama
MpHUBpeie, KojuMa MpHIajajy eKOHOMCKU eHTHTeTH. buo je, MehyTum,
Y CTIOpa/IMYHUX CITy4yajeBa Jia e OBO OJUIPaBa U KOJ BEIUKUX U CIIOXKE-
HUX KOMITaHH]ja Y OKBHPY BEPTHUKAIHE WIIM XOPH30HTAIHE HHTETpAllHje.
Beh oBaj 00muk kopuinheHe jeAHO00pa3HOCTH MPYXKAO j€ OJAKIIHIY Y
KOMYHHIUpamy, ynopehusamy, na u odpazosamy 1 Hayiu. OBa cy ce
npenmyhcrBa yBehaBasa yBoljemeM 10 UCTOM OCHOBY jeZTHOOOpa3HUX
KOHTHUX OKBHpa W/WIM KOHTHHX IUIaHOBa, OOMYHO Ha HUBOY IIeTie
HapOJIHE MPUBPEJIC, Ol CTPaHE HAIUICKHOT IPKABHOT OpraHa.

Bummm 06nmuk cranpapau3saije, mpBo Ha HAIIMOHAITHOM, a IIOTOM U
Ha Mel)yHapoJHOM HUBOY OCTBapeH je KopuIIhemeM padyHOBOACTBE-
HUX CTaHAapla U CTaHJapaa padyHOBOJACTBeHe peBusuje. CymTuHCcKa
JIOITyHA Ce cacTojalia y TOMe, IITO e TIOpe]] NCTOBETHE CaJipyKHHE Tpe-
1M3HO onpehuBana, kaia je To IeIMCXOIHO, 0 CaMOj IPUPOIH CTBAPH,
OIKe oMepaBame TaKBe CaapKUHE U JAPYTO aHAIOTHO.

3060r o4HIIIeHE KOPHCHOCTH U OJIAKIIIAHOT MTOCIOBHOT KOMYHHIIU-
pama, HOCHOIIY HHUIIHjaTHBE PauyHOBOJICTBEHE CTaHAapIn3aIuje Ouie
Cy U octaiie npodecroHalIHE acollyjallije pauyHOBoha, IPBOOUTHO Ha
HAIMOHAITHOM, a JJaHac Ha Mel)yHapoIHOM HHBOY.

1.5. Obenescja u pazeoj opyha u onpeme 3a Krudicerbe, 00pady u
nPe3eHmosare pauyHo800CMBEHUX No0amaxka u ungopmayuja

Kon cBakor na(popmucama kopuihieHa cpeicTBa Ha pacrojaramy
3a MpUIPEMarbe U NPE3CHTOBAE ToaTaka i HHpopMallija Urpajy mo
JIOTHIM CTBAapH 3Ha4YajHy yJIory. ¥ MHOTOBEKOBHO] HCTOPH]jU KEUTOBO-
JICTBEHOT ¥ padyyHOBOJICTBEHOT HH(OPMHCaha TOKOM HOBOT BEKa OBO je
JIONILJIO JI0 TIyHOT m3paxaja. Ol KibIKemha IYIIYUjIM [IEPOM Y TToBe3a-
HUM H ITyTEM TPOIINBamka U rnevalicla OBEpeHUM KibUrama, 70 caBpe-
MEHOT KOpHIIhielkha KOMITjyTepa, ca KlbHTOBOJCTBEHUM cOpTBEpOM U ap-
XHBE y 00JIMKY MEMOpHja 1 MUKPO(UIMOBA, CyKIIECHBHO, CBE YOp3aHH-
JUM PEAOCIIEIOM, CMEIUBANIE CYy C€ CBE COMUCTUIMPAHHU]E TEXHUKE U
TEXHOJIOTH]€, KEbHTOBOJICTBEHUX, KAJIKYJaTUBHUX Opyha u omnpeme.

He Tako naBHO KOMMHMPHO KE-HTOBOJCTBO M KOPHUIINEHH CIO00IHU
JUCTOBH MPEICTaBIbAIH CY 3HAuajaH CKOK HAMpea y OMHOCY Ha AYTY
MpaKcy mpe Tora. YBoheHme KEUIOBOJICTBEHHUX MAIlMHA IPYXUIO je
HOBe MoryhHoctu kopumrhema mpeuMyhctBa mozene paga. OBae ce
camo noziceha Ha gakTUIorpadcKu Jeo mociia pa3qBojeH O KOHTHpamba,
ope/1 Mojieiia OPraHru3aluoHO YCIoBJbeHUX. Crenuio je kopuiiheme
OyIIeHUX KapTHIla, KA0 M CBE ycaBpIIEHHjHX Kaykynaaropa. Konauno
YIILIO C€ j€ Y €py CBE yCaBPIICHUjUX 00JIMKa KOMIT]yTepCcKe 00paie moji-
araka, ca cBe COMUCTHIMPAaHUJHUM KHHTOBOJCTBEHUM cO(TBEpUMA H
HEBepOBaTHUM cKpahuBameM MOTpeOHOT BpEeMEHa 3a MPUIIPEMamke U
MPE3CHTOBALE, HA pacloliaralkby CBE MHOTOOPOJHHJUX U CBECTPAHHjUX
PaYyHOBOJICTBEHUX MoJaTaka u HH(popMaruja.

Hueou u obnuyu
cmawnoapouzayuje y
KU20800CMey U
PauyHo8oocmay

Melynapoona
PAUYHOBOOCTHEEHA
cmarnoapouzayuja

Paszeoj onpeme u opyha 3a
Krbudicerbe, 00pady u
npe3eHmo8arse
PAUYHOBOOCMBEHUX NOOAMAKA
u uHgopmayuja y pacnomy oo
2yuyjee nepa ca noge3aHuM
08epeHUM NOCTIOBHUM KFUeamd
do xomnjymepa ca
cogpmeepuma u
MUKpoguimosuma

Kaopoecku 3axmesu y eezu ca
copucmuyupanom onpemom
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Hanudje oBora Ouia je 1 110 OBOM OCHOBY CBE yUeCTallija HEOIXO0 -
HOCT J0JaTHOT oOpa3oBama U OOyKe 3alOoCiICHUX y PadyyHOBOJICTRY.
MehyTtum, ynpaso ¢ apyre cTpane, 6aii cy HoBa opyha u onpema, ca Ho-
BUM TEXHMKaMa W TEXHOJIOTHjaMa, OTBOpWIE J0TiIe Heciayhene
MoryhHocTH 3a nckopunthaBame padyHOBOJCTBEHOT HHOPMHUCAHA.

1.6. Paszgoj u ymuyaj Opacasroe pecyaucarba Kribieo0800CmeeHoe U
PAYYHOBOOCBEHOE UHDOPMUCATILA

3amoyero paau 3a70BOJbaBaba MoTpede 3a HHPOPMHCABEM IPH-
BaTHOT' COIICTBCHHKaA HOje}lI/IHa‘IHOI‘ CKOHOMCKOI' €CHTHUTCTAa, KEbUT'OBO-
JICTBO j€ MPBOOUTHO OMJIIO TIOTITYHO M3BaH CBAKOT JIPYKABHOT YIUIHTAKA
U perynucama. QJcTyname oJ Tora MPOU3aIIlIo je U3 oTpede yIpaso 3a
3al0TUTOM IPHUBATHE CBOjI/IHe HCKHUX INPUBATHHUX BJIACHUKA CKOHOMCKHUX
CHTHUTETA, KOja je MOoCcTala yrpoykeHa HeCaBECHUM MOCIOBAKEM HUXO0-
BHX TIOCJIOBHHX NapTHepa. JeqHoCcTaBHO, Aa ce He Ou 3110ynoTpedbaBa-
JIO KBbUTOBOJACTBO, HAa NPUMEP, LECIIakEM JIMCTOBA U3 KBLHUI'C, Ka0 U Ha
JIpyre HauuHe, JpXKaBHUM PEryJIHCamEeM IIPEBEHTUBHO CE TO CIIpeYaBa-
710 00aBe3MBabEM J1a C€ KEbHTE MPOIIHUjY U TO OCHTYpa U TiedaheeM 011
CTpaHe HaJJISKHOT JP)KAaBHOT OpraHa. 3aTHM, JIPYKaBHUM PETYIHNCAmbEM
j€ HaJIOXKEHO J1a 33 CBAKO KEbIIKEeH-¢ MOpa MOCTOjaTH Kao MOJIOra Baju-
JIaH TOKYMEHT, Kao | Jia ce y ofipel)eHuM BPEMEHCKHM pa3MaliimMa, a To
je yoOrJajeHo Ha Kpajy MOCIOBHE T'OIMHE, OCIIC U3BPIICHOT HHBCHTA-
pucama H ycariaiiaBamba KEbHIOBOJCTBEHOT ca YTBpH)EHUM CTBAPHUM
CTamkEM, MOpPa CaCTaBJbaTy 3aBPIIHU PadyyH UTL.

Harnamaga ce, cBe y CBpXY 3allITUTE IPUBATHE CBOJUHE CABECHHUX
COICTBEHUKA EKOHOMCKHX €HTHTeTa. Tako J1a, 4akK y ciydajy OaHKpo-
TCTBa, MOJAIM M3 YPEAHO BONEHOI KEHIOBOICTBA MOTY OWUTH IIpH-
xBalieHH Kao MOJTyJI0Ka3 Ofl CTPaHe CyJa M TaKO 0CI000IUTH BIIaCHHKA
E€KOHOMCKOT EHTHTETa MaJjIor y CTe4aj O KPUBUYHE OJTOBOPHOCTH.

[TpeTX0aHO M3JI0KEHO MPEICTABIHAIIO j€ Mamhe-BHIIE IPKABHO pe-
rylucame KIBUTOBOJICTBEHOT MH(OpMUcama y j00a mpeosnahupama
WHOKOCHUX W OpTadyKuX paamu U npenyseha. [lojaBa koMaHIUTHHX
JpYyIITaBa, a HAPOYUTO aKIIMOHAPCKUX M BbUXOBO cBe Behe ykpymnmaa-
€, 3HAYMJIO j¢ ¥ HOBE MOTpede Kajaa je ped O IP:KaBHOM peryircamy
KEbUTOBOJICTBCHOT, a JIJIOM M padyHOBOJICTBCHOT HH(OpMHECamba. Joii
jEITHOM Ce MOJIBIIaYH, CBE y INJbY HEMOCPEIHE 3alITHTE IIPHUBATHE CBOjU-
HE CaBECHHX BJIACHUKA U CBE BUIIIC CYBIACHUKA EKOHOMCKUX CHTHTETA,
aln U OCIWHE OPXKXKaBHOT M APYIITBEHOI IMOPETKa 3aCHOBAHOI' Ha
MPUBATHOj CBOjUHH.

[Ipe cBera nocrojame Mamer Opoja akiinoHapa, u3adpaHor y yIpaB-
HU 0J100p aKIMOHAPCKOT JAPYIITBA, KAKO OM YUECTBOBAIH y JOHOIICHY
OIIEPaTHBHHX YIIPABJbAUYKHX OJTYyKa, U3UCKYje MOTpeOy 3aTUTE pH-
BaTHE CBOJMHE IPYTMX aKIMOHAPa, KOjU WIIH CaMO YUYECTBY]Y Y pay To-
JIMIIHE CKYNIITHHE, a KaJia je y MUTalky BeJIHKH Opoj akipoHapa U Ty
camo MOCpeIHO Npeko n3abpanux aenerara. [IpaBa mo ocHOBY npuBar-
HE CBOJHHE IMOMEHYTHX akIoHapa W3BaH ydemha y ONepaTHBHOM
yIpaBJbakby €KOHOMCKHM €HTUTETUMA, YHjH CY HOMUHAIHU CYBIIACHH-
11, TIOTEHINjaTHO Cy YTPOXKEHA yMAbUBAKHEM BPEIHOCTH FbUXOBHX aK-
1[1ja W/ UK MalbuM yderrheM y JOOUTKY, a Kpo3 HEMOTITyHO, HeUCTHHU-
TO U Hedep pauyHOBOACTBEHO MH(opMHucame. [IpeBazunaxeme oBe
caboCTH OCTBAPEHO je myTeM 00e30e)eHor MUIIIbEeha BPXyHCKHX He-
3aBHCHHX PaYyHOBOJICTBEHUX CTPYUHbaKa y TUKY OBNaheHHX padyHo-
BOJICTBEHHUX peBu30pa. MehyTum, kako je Ha OCHOBY OIIITET HAIPETKa
TEXHMKE M TEXHOJIOTHje JOILUIO J0 paHHje HEBU)EHOT YKPYIHaBamba

3auemax Kru20800cmea Kao
UCK/BYUUBO NPUBAMHE CIMEAPU
concmeenuxa gupme, ca
HAKHAOHUM YHAUNATbEeM
Oporcasie pezynamuse, jeOuHo
paou znoynompeba, Koje ou
Veposuiie NPUGAMHY C80JjuHy
6LACHUKA U FoUXOBUX NOCTOGHUX
napmuepa, a mume u
Mamepujairy 0CHOBY
Opyumeenoe nopemra

Banuonu ooxymenm xao
0e3yCcnosHa 0CHO8A C8AKO2
KIbUdICEFbA U NOBPEMEHO
nonucusarve, y QyHKyuju
jemcmea noyzoanocmu
KIbU20800CMBEHO2
ungopmucarba

Kwyuna ynoza nezasucne
eKxcmepHe pauyH0800CmeeHe
pesusuje y 3auimumu
npusamue C8ojuHe Cy8aaACHUKA
Koju He yuyecmeyjy y
OnepamueHoOM ynpaesbarby
Gupmom, xao u npueammue
ceojure nocmojehux u
NOMEHYUJATHUX NOCTOBHUX
napmuepa
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CeKOHOMCKHUX SHTUTETA, I7e ¢y HajBehu Mel)y lruMa rmocrajaiau eKOHOM-
cKkY MONHUMjU YaK Of HU3a JpKaBa, HCTUHUTO U (hep pauyHOBOJICTBEHO
WCKa3uBamke HIXOBE IMOBHHE, 00aBe3a peMa U3BOpHUMa Te UMOBHHE,
MPUXO0Jia U Pacxo/ia, Kao U (PMHAHCH]CKOT pe3yJiTaTa IoC/IoBamba, 00jeK-
THUBHO j€ TIPepaciio y ONIITH WX jaBHU HHTepec. OTy/a cy rmojeiuHaqHe
NpJKaBe W/WIM YaK 3ajeHUIle IpkaBa, kao mTo je EBporicka yHuja,
cMarpa’e 3a [HEeMCXOIHO Jia C€ ’bUXOBOM PEryJIaTHBOM TIOJIP>KH BPXYH-
CKM HHUBO CTPYYHOCTH M HE3aBUCHOCTH OBIAININEHUX PauyHOBOJICTBE-
HUX PEBU30pa, a HU3 JAPKaBHUX W/WIH MapaJpKaBHUX (GUHAHCH]CKUX
WHCTUTYIIMja Kao MTO cy Oep3e, KOMUCH]E 32 XapTHje 0] BpEIHOCTH UT/I.
3axTeBa 00aBe3HY PauyHOBOACTBEHY PEBH3H]Y, Kao MperyciIoB OUTHU-
juX (QUHAHCH]CKHX aKTMBHOCTH, HOJIC 3HAYajHUjUX EKOHOMCKHUX CHTH-
TeTa.

MehyTum, U3BaH HETIOCPETHO BUIJBUBH]ET YIUTHTAbA IPKaBe Y pe-
I'yJICamke PavyHOBOACTBEHOT MH(pOPMHUCaka, y CBpXy 00e30ehuBama
na Oyzie ICTUHUTO U dep, a Y Kpajiboj JTHHUJU pajH 3alITHTE IPpaBa NpH-
BaTHE CBOjUHE, KA0 OCHOBE JIPYKABHOT U IPYILITBCHOT MOPETKA, y CaBpe-
MEHOM CBETY MOCTOjH, M TO OTPOMaH, BUXOB Mocpeaan ytuiaj. OH ce
CacTOjH y peryJiucamy MHOTO Yera, IITO je MPeAMET KEbHTOBOICTRA U Pa-
YYHOBOJICTBEHOT 00yxBarama. To Cy pa3HH OOJUralliOHH OAHOCH, Paji-
HU OTHOCH, ITOCTYIIAK OCHHBAaba H/WJIM MIPECTaHKA MOCIOBaba CKOHOM-
CKOI' CHTUTECTA, JOKaAIIUTaJIHuCamba, yqemhe Ha TCHACpHUMA U JIMIuTanm-
jama uTH., ca cBe BehoM ynorom y Tome o1 jaBHOT 3Hadaja padyHOBO-
JCTBCHOT I/IH(I)OpMI/IcaH)a " CaMUX IIpUIIaJHHUKA PA4yHOBOJACTBCHE IIPO-
¢decuje. OBoO je yYUHIIIO a HacTaHe NoTpeba oxpeheHor aprkaBHOTr pe-
ryJrcama, Kao U y cydajeBiMa aJBOKaType W/UITU NPUBATHE JICKapCcKe
npakce. [Tokazaio ce HOpMaITHUM U JPYKaBHO PETYIHCAE KOJUM Ce 00-
e30ehyje nenrcxomHo 00pa3oBame 1 0roBapajyhie HCKyCTBO 32 PyKOBO-
nehe U caMOCTalTHO 00aBJbakbe U3PA3UTO CTPYUHUX M OATOBOPHUX pady-
HOBOJICTBEHHUX ITOCJIOBA O] CTPAHE 3a10CJACHUX MPO(ECHOHATHUX pady-
HOBOha. A y ciyuajy npodeCHOHAIHOT padyHOBol)e y jaBHOj IpakcH, 1a
MOCTOje M JAPYT'M HEONMXOJHH YCIOBH 3a YCHCIIHO M OJATrOBOPHO
npyxkame onaroBapajyhux yciyra, mrTo ce TOTBphyje EBEHTYaJIHO
M3/IaTOM JIUIICHIIOM O CTPaHEe HAJICIKHOT JP>KaBHOT OpraHa.

1.7. Hacmanax u paseoj Kru2c0800CMEEHe U PAYYHOBOOCMEEHE
npogecuje u rmeuwa nocebna obenexicja

[Topen onmTHX U 3ajeIHNYKKX 3aXTeBa 3a CBE CTPYKE, 1A M y CiIyda-
Jy TpyXama MHTEIEKTYaIHUX YCIyTa, a To cy onroapajyhu cremneH
CTPY4HOT 00pa30Bama U CTEYCHO MCKYCTBO Y MPAKCH HHXOBOT TPHMe-
IHBamka, 00MYHO CBaKa MMa U HEKY CBOjy ITOCEOHOCT, 11a je TO CiIy4aj U
ca padyHOBOJCTBEHOM. AJIM Ipe CBera IITa BPeIy 3a by Kaja je ped o
HEOITXOIHOM 00pa30Bamy.

W3 panuje u310KeHOT BUIAJBHBO j€ KaKO CE je TOKOM BEKOBa IoTpeda
MPBO KEbUTOBOJICTBEHOT, 3aTHM Pavdy HOBOJICTBEHOT HH(POPMHUCabha MPH-
jarohaBana cBe KPYIHHJUM U CIIOKCHH]UM 3aXTCBHMa YCIOBJHEHUM
pa3BojeM TEXHHUKE U TEXHOJIOTH]je TpuBpehuBama, 3aTHM 00IHIINMA, Be-
JUYUHOM U CIIOKEHOIINY €KOHOMCKUX SHTUTETa, OONUIINMA B TIPHPO-
JIOM KOMEpIHjTHUX ¥ (GMHAHCH]CKUX TPaHCAKIIUja, alli U cBe BehuM U
CBECTpaHMjUM JPKaBHUM PETyJIUCcameM, Kako yciaoBa IpuBpehuBama 1
MOCIIOBamka, TAKO W HETOCPEJHO OHOTa IITO C€ OJHOCH Ha KEUTOBO-
JICTBEHO W/UITM padyHOBOJICTBEHO HH(OpMUCAE.

AXo ce y3Me Jia je HacTaHaK KIHTOBOJCTBEHE MpodecHje oaurpao
Kajia je oOMM ¥ CIIOKEHOCT HCHOT YIpaXKihaBama MpEeBasHilia Mo-

HUcemunumo u gpep
uHgopmucarbe Kao jemcmeo
3aumume nojeduHaya u
Opyuimeenoe nopemka
3ACHOBAHO2 HA NPUBAMHO]
CBOJUHU UMOBUHE

Cmpyuno obpazosarve,
00eo8apajyhie uckycmeo u
becnpexopHu MOpanHu IuK, Kao
KYMYIamueHu npedyciosu 3a
camocmanuo u pykogooehe
spuierbe pauyHo800CmEeHe

npogecuje
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ryhHOCTH Ja je 00aBJba caM HOCHIIAI] MpUBpehuBama 1 3aXTeBalIO Ce 3a-
MONIJbaBAE CTPYUHbaKa 3a TO, OIMax Cy JIOIUIa iBa OUTHA 0Oesexja, He-
OIXO/HA 3aBUJIHA CTPYYHOCT M BPXYHCKa 1MoBepspuBOCT. [1pBO, 300T cBe
Belie COKEHOCTH KaKo OHOT'a IITO CE PETUCTPY]€E, TAKO U KAKO CE TO YHHH
W yuMe ce YuHH. J[pyro, M3BaHpEHO 3HAYAjHO, Jia M0 Camoj MPUPOIH
CTBapH, 3aM0CIIeHH KibUTOBONa jeTnHH, Y3 HOCHOIa TpUBpeluBama, mpu-
BarHOI' COIICTBCHUKA JaTOI' CKOHOMCKOI' CHTUTETA, UMa IIOTIIYH YBUI Y
(rHAHCH]jCKY TIO3UIIHjy (PUPME U YCTICIIHOCTH HEHOT TIOCIOBAbA.

Cae mTO ce je 0Taza y CBETCKUM pa3mepama jqorahaio ca HarpeT-
KOM TpuBpehBama 1 ca 3HauajeM Tora 3a pa3Boj CBera JIpyror 3a 4oBe-
YaHCTBO MPHUPOHO je Omio npaheHo ca cBe BehnM, CIOKEHHJUM 3axTe-
BrMa O KBbUT'OBOJACTBCHOI, IMOTOM U pa4vyyHOBOACTBCHOT I/IH(I)OpMI/Ica-
Ha, AJTH ¥ CBe BehMM CTPYyYHUM U IpYIITBEHUM YTIIeIoM Tpodecuje Koja
ce obaBsba.

JenHocTaBHO, caMOCTaTHO W/ pyKoBojaehe BpIICHE KHHTOBO-
JCTBEHOT W PavyyHOBOJICTBEHOT MH(pOpMHUCcama OWIIO je cBe BHIIE 3a-
XTEBHO IIITO C€ TUYE CTPYYHOCTH U CBE JICTIMKATHHj€ Y OJJHOCY Ha Mpo-
¢decuonanny oaroopHoct. [Topen n3BopHOTr 0HOCA ITpEeMa BIACHUKY
W/WIIK CYBITACHUIIMMA JIaTOT EHTUTETA, Kao U ITPeMa 3aI0CIIeHOM BPXYH-
CKOM MEHaIIepy, KOjui HeIOCPEIHO YUECTBYjE y OTIEPAaTUBHOM YIIpaBJba-
By hupMoMm, TojaBibyje ce cBe Behu Opoj IpyTruX 3aMHTEPECOBAHUX 32
YBHI Y KEbUTOBOJICTBEHO, OJIHOCHO PauyyHOBOJCTBEHO MH(OpPMHCAHE.
To cy pBo cBe OpojHUjU U 3HAYAJHUJU CYBIACHUIIN, KOJH KA0 aKIIMOHAa-
PH HE YUECTBY]Y Y OTIEpaTHBHOM YIIPaBJbakby, 3aTUM IMOCTOjehin UITH 110-
TEHIMjaTHH (MHAHCH]CKHU /WM KOMEPIIMjaTHU TTapTHEPH, 3aI0CIeHH
y (GMPMH ¥ lbUXOBHU CUHIMUKATH, APKaBHH OPTaHH, JIOKAJHA U IpyTa jaB-
HOCT. 3a pa4yHOBOJICTBEHO HH(OPMUCAILE, 32 KOj€ je CBE Yeline v BHIIIC
y3 PYKOBOJIMOIIa Pa4yHOBOJICTBA, OJITOBOPaH M MeHaIMEHT ¢pupme. Cee
CIIOKCHHU]U M OJITOBOPHUj U 3a]1aTaK [0CTaje He CaMOo NPUTIpEMarbe UCTHU-
HUTHX 1 OJJaroBpeMEHNX padyHOBOJICTBEHHX I0/IaTaka U mH(popMaIiyja,
Beh 1 HaunH 1a Oy/ly pe3eHTOBaHH TaKo Jia CBAKOM 3aMHTEPECOBAHOM
Oy/lly Ha TIOJjeJHAK HA4YWH jaCHWU M pa3yMJbHBH, OJHOCHO Ja Oyay He
camo Toy3/ianu, Beh u ep caomnITeHH.

[Topen ypohene popmaiHe padyHCKe KOHTPOJIC Y CUCTEMY JIBOJHOT
KEbUTOBOJICTBA, K0 OCHOBH U IJIABHOM CETMEHTY U CABPEMEHOT pauyHO-
BOJICTBA, II0jaBJbYje ce MOoTpeda 3a OCUTypameM JAP)KaBHOT Ha130pa Mmy-
TEM padyHOBOJICTBCHE MHCIICKITH] € W/WIIN (UHAHCH]CKE ITOJIUIH] e, J1a JTH
CE M KOJIMKO y BE3H Ca, Ipe CBera KibUIOBOICTBEHUM HH(DOpMHUCamEM,
NPUMEIbY]y U TOIITY]Y JAP)KaBHU MPOIKCH, JOHETH y CBPXY 3allTHTE
MpHUBaTHE CBOjHHE OHHUX KOjH OW MOTJIH a Oy[ly YIpOXEHH U omTehieHu
cnabocTiMa y Be3U ca HHPOPMHUCAHEM.

Ca npyre cTpaHe IojaBibyje ce moTpeda 3a crpoBohemeM o1 cTpaHe
HE3aBUCHUX OBJAIINCHUX PO eCHOHATHUX padyHOBOla y jaBHOj Ipak-
CH TIpy’Karha BPXYHCKOT CTPYYHOT MHIUBEHA Ja JIK j¢ M KOJIHMKO KOH-
KpPETHO PavyyHOBOACTBEHO, OJTHOCHO (DMHAHCH]CKO M3BEIITABAE UCTH-
HUTO U (pep. Tako HACTaje HE3ABHCHO YIPAXKIHABAHE PadyHOBOJICTBEHE
npodecHje kao cnobo/IHe, U3BaH CTaTyca 3ao0CciIeHUX, Kao MpodecHo-
HaJHHUX PadyyHOBoOla y jaBHOj MPAKCH, ITPE CBETa Y CBOjCTBY HE3aBUCHHX
opnamieHnX padyyHOBOJCTBEHHX pEBU30pa, alld M NPUBPEIHUX
CaBeTHUKA, OBIAIINCHUX MPOIICHUTEIhA U CIHYHO.

Haj3an, mocieame, au HUKAKO HajMambe, PadyHOBOJCTBO MOCTaje
YHHUBEP3UTETCKA AUCIUIUINHA U TPEAMET TEOPHjCKOT M3ydaBama. Mako
MoxJia n3HeHalyjyhe, oBo ce jemaBa nNpBo Ha MOJHONPUBPEAHUM (ha-
KyJITETHUMa HEMa4KOT' je3MYKOT MOJPydja, YCIOBIHEHO je BHUIEe(a3HOM
MPOM3BOIEOM Ha BETUKUM (eyTaTHIM MTOCEArMa, TOYEB O] paTapcTBa

Hemunosnocm spxyncke u
HeozpaHuueHe nogepbusoCIu y
mehycobrom ooHocy nocrodasya
u 3anocienoz pauynosohe, ca
nOC1eOUYaAMa mo2a no CMantyc
pauyHosoocmeene npogecuje u
FoCHUX NPUNAOHUKA

3a pauynosoocmeeno
ungopmucaree cee ueuthe y3
PYKOBOOUOYA PAUYHOBOOCEA
002080pPaH je U MeHayMeHm

dupme

porcasnu cysepenumem, Kao
noonoea u odenedxicje npupooe
yll02e payyHo800CmeeHe
uHcnexyuje, 00OHOCHO
¢unancujcke nonuyuje

Hesasucnocm, epxyncra
CIMPYYHOCH HA OCHOBY
obpazosarea u oozosapajyhez
uckycmea, y3 becnpekopuu
MOPATHU UK, KAO HEONXOOHA
noon02a 34 NPUXBAMHLUBOCH]
MUULBERA Od T je U KOTUKO je
KOHKDEMHO PaUyHOBOOCHBEHO
uHpoOpMUCarbe UCMUHUMO U (hep
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W IpyTUX OMJbHUX TPOM3BO/IA, IEJIOM ITOCPEICTBOM CTOYAPCTBA, W/HITH
HETOCPE/IHO 10 PA3HHX BPCTA POM3BOIEHHI IPeXpaMOeHe HHAyCTpHje”.

CBe MHOTOOPOjHUjH TPUITATHHIIA PadyHOBOJCTBEHE Tpodecuje,
CydeJbeHE Cca CBE CIIOKECHHJUM CTPYYHHM H3a30BHMa W CBe BehoM u
OCCTJBbMBHjOM MNPO(ECUOHATHOM OArOBOpHOINNY, HalUIM Cy ce
nobyhenu, y Taza npuBpeHO HajpazBhjeHHjuUM 3emibaMa y XIX cto-
nehy, ma oOpasyjy cBoje mpod)ecHoHaHE OpraHM3alluje, Kako paau
yHarnpehrBama 1 0J1aKIlamka CBOT I10CJIa, TAKO Uy KM€ CBOT IPYIITBEHOT
craryca. Y cienehem cronehy one hie ce moBeszaTu npBo peruoHaiHo, a
MOTOM U Y CBETCKHM pa3Mepama U JOOUTH CBe 3HAUajHH]y U He3aMeH-
JBUBH]jY YIOTY Y CaBpEMEHOM IpuBpehuBamy.

2. Ilojasa oesujayuja u Konmpoeep3e MoxKom pazeoja
KIU20800CMEEHO2 U PAYYHOBOOCMEEHOZ UHpOpMUcatba,
Kao u Mecmo u ynoza paiynoeoocmeene npoghecuje
U FeHux npUnaoHuKa

MehyTum, Kao 1 CBe IPYyTro JbYICKO U HECYMILUBO, Y CYIITHHH OTPO-
MaH ITO3HWTHBaH pa3Boj, IIPBO KIBLUT'OBOJACTBCHOI, a ITOTOM padvyHOBO-
JICTBEHOT MH(OpMHUCama U 3Ha4aja BEroBe yjiore, Kao U CBera IiTo ce
THYE TOCJICHUKA Pa49yHOBOACTBEHE MpodecHje, MMajH Cy, y CBETCKUM
pasMepamMa, Marb¢ WIIM BHIIIE U CBOj€ 3aTaMibeHO Hann4je. UuM cy okoJI-
HOCTH TIOCJIOBaha JIOMPUHENE JIa TUTambe KOJIHUKO j& KEbUTOBOJCTBEHO
WHPOPMHCAhEe UICTUHUTO U (ep, Oy/ie MOCTaBbEHO O HEKOT 3anHTepe-
COBAaHOI, OCHMM HOCHOIIA TpUBpehBama, O0jeKTUBHO je CTBOpEHA
MoryhHOCT 3710ymoTpeoe.

Haume, HeMCTUHUTUM W/UiIH Hedep KEbHTOBOACTBEHUM, OJHOCHO
pavyHOBOICTBEHUM HH(OPMHUCAKHEM, MOTIIA OU Ce MPOM3BECTH JIAXK —
IITO MOYKE YTHIIATH Ha OAHKPOTCTBO M THME OMTH oITeheH! MOBEPHO-
11, OUII0 KOMEPIIWjaTHn 0o (UHAHCHjCKU. TakBUM HH(POPMUCAHEM
Takohe Ou ce Morio JoBecTH y 3abmyny Oynyhu dbuHaHCHjep w/Hin
HUHBECTHTOP.

OceTJBMBOCT 3a KIbUTOBODY W/WiiK pauyHOBONY je y TOME IITO ce
NPETIIOCTaB/ba HEroBa MyHA JIOjaTHOCT MpeMa MOCIOAABILY, KOjH TO
MOJKE 3710yIOTPeOMTH MOTHBHCAH 3apajioM Ha Tyl) pauyH, 110 [ICHY MpH-
THCKa Ha CBOT 3arociieHor. C 003MpoM J1a MOCTOjH jaBHU MHTEPEC 3a-
IITUTE MPUBATHE CBOjJUHE CBAaKOTa, TO CE MPBO MPOIHKCY]y IPEBEHTUBHE
Mepe TeXHUYKE MPUPOJIC Y BHY OBepe KibUra U 3anpehieHe ka3He, Kako
3a HocHola npuBpehrBarmba, Tako U 32 PyKOBOANOIA KEbHTOBOJICTBA, OJ1-
HOCHO payyHOBOJCTBa. J[pkaBa, Opanelin HopMaHO TOJjeIHAKO CBOJ,
OJTHOCHO jaBHU MHTEPEC, KaJia Cy Y MUTamky JaKOUHE, TOCEOHO peryiu-
1Ie /UXOBY OCHOBY M3pauyHaBamba Kpo3 0J0UTHE U IPUOUTHE CTaBKe,
HE3aBUCHO O/ UCKA3aHOT YaK aKo je OH YTBpl)eH Ha 0CHOBY yoOHYajeHUX
EKOHOMCKHUX KpHTepHjyma, popMmyircanux y MeljyHapoqHuM padyHo-
BojcTBeHnM crannapanma (MPC), omHocHo MehyHnaponaum cTangap-
nrMa (pUHAHCHjCKOT n3BemnTaBama (MCOU).

Cge nonmpoOHuje mopxKapame HEKUX 00JIMKa CTaHIapAn3alje pa-
4yHOBOJICTBEHOT HH(OPMHECaba Ol CTPaHEe JpiKaBe, [a U Ha PerHOHA-
HOM HUBOY, Ka0 IIITO je MPOIICHBake 00aBe3HUX cXeMa OMIaHca CTamba

Pauynosoocmeo xkao
VHUBEP3UMemcKa OUCYUNIUHA
U HocUuoOYU moaa Kao
NpUnAOHUYY paiyHoB800CHEeHe
enume, y3 He3ABUCHE
ograwherne payynogodcmeeHe
pesusope, u 8PXyHCKe
3anociere pawynosohe Ha
PYKOBOOehum nocioguma
HAJKPYRHUJUX U HAJCAONCEHUJUX
EKOHOMCKUX eHmumema

Onacrnocm 00 mozyhnocmu oa
KIbU206800CMEEHO U/Unu
PAYYHOBOOCTHBEHO
ungopmucaroe 6yoe
HeUCmuHumo u Hegep

Ilomnopa, y ciyuajy
UBNOANCEHOCU PAYYHOBO)e
NPUMUCKY, NOCMOjarbem
npogecuonanue acoyujayuje u
FbeHe pecyramuee Kao u
oenosarbem He3dBUCHe
PayyHo800CmEeHe pegusuje u
UHCnexyuje

3)  HajBehu 6poj 1 OMIBHUX U CTOYAPCKHUX HPOU3BO/IA HE IOUICIKE HEIOCP IHOj KPajHh0j MOTPOLIKH, Beh TeK HOCIIe Mahe HIIH BHIIE CyKLIECHBHHUX
(aza npepaze. JIpyrum peunma, Ciryxe pe Kpajie NOTPOLIHE Ka0 CHPOBHHA, CTOYapCTBa U pexpamMOeHe u apyre uuaycrpuje. Mcexox Tora
kako je 3ana3uo Karlo Kauckiy cBojoj kin3u ArpapHo nurame (1891) jecre na ce KlbUTOBOACTBO Ka0 HACTABHA U CLUILIMHA ITPBO [0jaBUIIO
Ha IO0JbONPHUBPEAHHM (aKyITeTHMa
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u Ounanca ycriexa of oprana EBporicke yHHje, mopen 00aBe3HUX KOH-
THUX OKBHPA U KOHTHHX ITUIAHOBA Y HU3Y TI0jeIMHAYHUX JpKaBa OHO je
KpYyIaH KOpaK y NpeBeHIUjH 3JI0ynoTpeda U Mojayan JApyKaBHU HAI30P.
JlonpruHOC OBOME je W yJiora padyHOBOJCTBEHE MHCICKIIH]jE, OJTHOCHO
(MHAHCH]CKE TOJHUIM]je, HA OCHOBY Ip)KaBHOI cyBepeHurtera. OBe
craja u oxpel)eHo yImMTame IpiKaBe, Kajia je ped o IeJI0Bamby paqyHo-
BOJICTBEHE PEBU3H]E.

OBo je 6wmII0 U jecTe HajoceT/buBHje. Hanme, 3a He3aBUCHY padyyHO-
BOJICTBEHY PEBU3H]Y, Kao CI000AHY TPOdeCH]y, O CYIITHHCKE j& BaK-
HOCTH O4yBambe MOTIYHE, HUYMM yTrposkeHe He3aBucHocT. OHa U jecte
HacTaja CAMOMHHIIjaTUBOM y OKBUPY KH-HTOBOJICTBEHE, OJJHOCHO pa-
YyHOBOJICTBEHE npodecuje, Kako OU ce 0CHaXHIO 1 00e30e/I1II0 UCTH-
HUTO ¥ (ep HHPOPMHCAHE CBAKOTa KO j€ 33 TO 3aMHTEPECOBaH U Y Kpaj-
0] JIMHUjH NIPYXKUJIA ¥ Ojadalia 3allITUTa IPUBATHE CBOjUHE CBAKOME KO
nomreHo npuspehyje. MehyTum, kako HECyMIMBO 3a TO TIOCTOJH H
CYIITUHCKH jaBHU UHTEPEC jeIHOT JPYIITBEHOT OPETKA, Yrja je MO0~
ra [puBaTHA CBOjUHA, IPUPOJIHA j€ U Ip>KaBHA 3aMHTEPECOBAaHOCT Ja pa-
YyHOBOJICTBCHA peBH3Hja OyJie IPHUMEPEHO CIPOBOleHa, Kao IITO CIH-
YaH jaBHU WHTEpEC MOCTOJH U 3a yNpaxmasame ajgBokarype. C THM y
BE3U T0CTaBJba C€ M MUTAE JIa JIM, KOJIMKO U 300T Uera uma notpede u
LETHCXOHOCTH 32 00pa30Bamhe KOMOPE He3aBUCHUX OBJAIINEHIX PEBH-
30pa u/unm cim4yHe uHeTuryiyje. Jlanac o 123 3emasba urje 4IaHCTBO
noctoju 'y Mehynaponnoj ¢denepanuju pauyHooha (International
Federation of Accountants -IFAC), mTo je HopMaiHa IpeTHoCTaBKa 3a
CTBapHO IOCTOjamke MPOoeCHOHATIHE OPraHM3allije padyHOBOha y jaB-
HOJ MPaKCH, TO jecT He3aBUCHHX OBNAaTNeHUX padyHOBOJCTBEHUX PEBHU-
30pa, CaMo y BbUX 0CaM MOCTOje KOMOpe OBIAINEHUX pavyHOBOACTBE-
HUX peBu3opa’, mTo je camo 6,5%. MelyyTiM, OHO IITO jOLT BHIIIE H3a3H-
Ba MMOJI03PEHHE Ka/Ia je ped 0 MOTPeOH U LENMCXOAHOCTH ocTojama Ko-
Mope oBTanheHnX pady HOBOJICTBEHUX PEBU30PA, jeCTE YHILCHUIIA 1a Cy
cem Komopa oBmamhenux pauyHoBoncTBeHuX peBuzopa Cpbuje u Pe-
nybmuke Kazaxcrana, nmpeocrammx mect, u3 CaBezne PermyOnmke He-
MauKe’, HUTH ¢a MOPYdja IeT Aprkasa, Koje ¢y 10 kpaja [IpBor CBETCKOT
para 6uite y cacraBy Aycrpo-Yrapeke’. [Io3HATO je, yocTanoM, mocToja-
e YIIPaBO Ha MOMEHYTHUM TEpUTOpHjaMa TPaIullije UI0IOTOKIOHUY -
KOT OJTHOCA IpeMa JIP)KaBH, TAKBO] TJIe ce Tpal)aHiH CBOIY Ha TIOIaHUKA.

CBako nocTojame KOMaHJHe EKOHOMHjE Y HEKOj APKaBH MOTEHIIN-
jarHO yrporkaBa 00eN0abuBabhe MOCPEICTBOM PauyHOBOICTBEHOT HH-
(I)OpMI/IcaHJa HUCTHUHCKOT AC€JIOBakha TPXKUINHUX U APYTUX CKOHOMCKHUX
3aKOHUTOCTH. MNak, M0TIe TOK MOCTOj| MpUBaTHA CBOjHHA, TIPE CBETa
npeay3eha u Apyrux eKOHOMCKHUX €HTUTETa, YIIPKOC aJMIHUCTPATUBHO
onpeheHux 1eHa, a mpou3Bol)ema U IMCTPUOyHpamba PEryINCaHOT Makhe
WJIY BUIIIE O CTPaHE ApKaBHUX OpraHa IpUMAapHU KOPUCHUK padyHOBO-
JICTBEHOT HH(POPMHCaha 0CTaje CONICTBEHUK (hHPME U KOJI Fera 3aroc-
JIeHH MeHaMeHT. MehyTuM, TpH MocTojaky YKHHYTE M 3a0parmeHe
NpUBATHE CBOjUHE, KA0 U ICHTPAIM30BAHOT IUIAHHPamka Ca aJMUHHUC-
TpaTUBHO oJpel)eHNM jeTUHCTBEHUM II€HaMa, YNPaBJbauKO MOCIOBHO
OTy4rBalkb-€¢ Ha HUBOY €EKOHOMCKOI' CHTUTCTA, HUaKO je HWHa4€ npuMapHa
M OCHOBHA CBpXa, MOCTaje 00jeKTHMBHO oOecMUILJbeHo. MoryhHocTu

4)  T'mac paayHoBoha, 6poj 9, opus cit.

Hesasucnocm, anconymmno
buman npedycios 3a ynozy
PAYYHOBOOCMEEHE pegusije

Ynancmeo y M®OP, no npasuny,
HAYUOHATHUX NPOPECUOHATTHUX
PAYYHOBOOCBEHUX
acoyujayuja, a nocmojarbe
KOP u wuxoso unarncmeo y
M®P pedak uzyzemax

Hueo xomanomne exonomuje 6e3
VKUOArA, camo ca
oepanuiersuma y Kopuuihersy
npusamHe C8ojure u HUGo
OpIKCaAno2 YRPaebarbd
npuspeoom, nocie yKuLyme u
3a6parbeHe npusamHe Ceojure

5)  Buperu: np Mapxo Ierposuh, wiian AEHCLT, nuuen.osi.pe.: KomnapaTnBHa aHainu3a komopa osiamhenux pesusopa y Cpouju u Hemau-
Koj, PaaynoBoncteo 6poj 1-2/07, uzn. CPPC, beorpan 2007.

6)  Wirtschaftspreferkammer, Germany: Kammer der Wortschaftreuhander, Austria; Chamber of Auditors of the Czeck Republic, Czeck
Republic; Chamber of Hungarian Auditors, Hungary; National Chamber of Stationary Auditors, Poland; Slovenska Komora Auditorov,
Slovakia. IIpema 3Bann4yHOM criricky MelhyHapoaue ¢penepauuje pauynosoha (IFAC), I'mac pauyHoBoha 6poj 9, Opus cit. Crp. 130-133
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KEbUTOBOJICTBEHOT HH(OpMHUCama CBOJIE CE Ha APyropa3penHe, Kao MITo
Cy KOHTpOJIa 3aiuXa, oyarajue u cauuHo. OBO MPHUPOHO IMOBIAYH M 11a,]
NPYIITBEHOT YIJIeAa pPauyHOBOJACTBEHE mpodecHje, HApOuuTo 300T
Olajama 3aUHTEPECOBAHOCTH CBUX TOTCHIMjalTHUX EKCTEPHUX
KOPHCHHKA.

Haj3an, noceban By yHazahuBarma OWI0 je OpraHU3aIl[MoOHO YKH1a-
BE PAuyHOBOJICTBA U CIIajarh¢ KEbUTOBOJICTBA U (PMHAHCH]CKE OTepaTH-
Be. Hanme, ociie ykuHyTe v 3a0parmeHe PUBaTHE CBOJUHE U LICHTPAJIH-
30BaHOT JP)KAaBHOT YIpaBJbama mpeay3ehuma u ApyrumM eKOHOMCKHUM
SHTHTETHMA, (PMHAHCH]CKO IJIaHUPAhE MOCTaje U3pa3 IJIAaHCKOT 3a1y-
JKHBamka 3aJaraka Ha IMOMCHYTOM HHBOY YMCECTO padyyHOBOACTBCHOT
IUIAaHHPaba, Kao GopMylIUcaHa yIpaBibadka M0CIOBHA OJUTyKa Ha OBOM
HHUBOY. 300 TOr'a j€ U3IBOjEHO U3 pauyHOBOJICTBA, a TO j& YMHOTOME OHO
Clly4yaj M ca padyyHOBOJCTBCHOM aHAJIM30M, WIIM aHaJIM30M OWIaHca,
KOjy je 3aMEeHMJIa aHAJIN3a OCTBapHBamba (PMHAHCH]CKOT IUTaHA Y OKBHPY
HOBOOCHOBAHOT IIJIAHCKOT 0JIeJbEHha, KAa0 Haj3HAYajHUjET Y OKBUPY €KO-
HOMCKOT CHTUTETa. Y HCTO BpEeMe OlepaTHBHA EBUJICHIH]a, Ca CBOJUM
MPETEIKHO KBAHTUTATUBHUM TOJalIMMa, CIyXKHa je yernheM, yak JTHeB-
HOM MH3BCIITaBamy, 0K je Y OACYCTBY QAKTHUBHOCTHU IIOCJIOBHOTI
¢uHaHCUpama OnarajHa CrojeHa ca KlbHTOBOJICTBOM, MUMO JIOTHKE J1a
jenHa omepatuBHa QyHKIUja Oyae y OKBHpPY WH(POpPMAaTHBHE, KOja I10
MPUPOIH CTBApHU CIYXKH 3a HAJ30P.

Cse y cBeMy, PaJiliIo c€ y OMHOCY Ha HOPMAJTHO padyHOBOICTBEHO
WHPOPMHCAHE O BOIYHTAPUCTHYKOM YTOIIHjCKOM KOHIICTITY, KOjU pa3-
yMe ce, 00jeKTHBHO HHj€ HYEMy MOrao jaa ciyx#H, Beh Ouo cam ceOu
cBpxa. Y ojcycTBy mpemy3eha u Apyrux €KOHOMCKHX CHTHTETa Kao
3npaBux henuja HapoJJHE PUBpPEE Koje je MPUPOJAHU OpPraHU3aM, CHC-
TEM BUXO0Be HMH(POpPMATHBHE HAATpajme OMO je caMo oaropapajyhu
oJlpa3 TOTa U 'y CTBapHOCTH YaK HUje UMa0 OWTHOT YIIJIMBA MPHITHKOM
JIOHOIIECa Ha MApTHjCKO-IPKABHOM BPXY YHCTO BOJYHTAPHCTUYKHX
OJUTYKa, IIITO j& Ha KPajy OBEJIO U MOPAJIO JOBECTH JI0 YpyIllaBama TaK-
BHUX TIPUBpENa, YKOJIMKO HHje OWIIO CIPEMHOCTH 32 MparMaruvHo
OJICTYIakbe Ol OPUTUHATHOT KOHIIENTA.

3. Kiwuz0600cmeeno u pauyHo8oocmeeno ungopmucare y Hauioj
3emu 00 hedpyapa 1945. zooune

CpOuja mon Hemamuhuma ¥ HHXOBUM HACICAHHMIIMMA, IO CBOT
MaJia moJi BUIICBEKOBHY TYPCKY OKYIAIH]jy, IITO c€ TUYe NMPUBpEIC U
CBera ca ’OM ITOBE3aHOT, HIILIA j€ YKOPaK, BEepOBATHO HEIIITO U3HA TPO-
ceka, ca Jp>kaBama caBpeMeHunama y EBponu u Manoj Azuju. OGHOB-
JbEHa cpricKa npskaBa moj Kapahophem umana je nanexo npeosnalyjyhe
yuerihe moJbONPHUBPEIE, CEJbauKNX ra3InHCTaBa U U3PA3UTO HEPa3BHje-
HY MHJIYCTpPH]Y, cKopo a0 npexn Jdpyru cBercku par. OBO je MpUPOITHO
yYTHOal0 U Ha, YITIaBHOM, KIbUT'OBOACTBECHO I/IH(bOpMI/ICEIH)e, Kao U Ha
HUBO Pa3BHjEHOCTH KHUTOBOJCTBeHE mMpodecuje. PauyHOBOACTBEHO
00pa30Bame Ha YHUBEP3UTETCKOM HUBOY 3a1o4erio je Tek 1937, roaune,
OCHHBabeM BHCOKe eKOHOMCKO-KOMeplujaliHe Mikoiae y beorpany.
Takolje, Her/ie TeK y Bpeme caMor rmoverka J[pyror CBeTCKOT para 0110
je 10 MHUIIMjaTHBE 3a (popMaaHO HACTajame HE3aBUCHUX OBJAIINCHHUX
PauyHOBOJCTBEHUX PEBH30pa Y TaAAlllh0] HAIO] 3eMJBU.

Wnak, HacynpoT U30CTaHKa MPHITAHUKA PauyHOBOJCTBEHE CIIUTE,
Ta ¥ HIDKeT HUBOa pa3Boja npuspene y Cpouju, Hero y Xpsarckoj u Cio-
BEHH]H, YIJIAaBHOM KEbHMTOBOACTBEHO MH(OPMHUCALE, Y CBEMY j& UTPaIo
CBOJjY YJIOTY y 0], Ka0 M y IPYTMM HOPMAJTHUM TIPUBpEIaMa 1 3eMibaMa

Ileepaoayuja
PAUYHOBOOCMBEHO2 U
KFU20800CMBEHO2
ungopmucarna y Cyuajy
Henocmojarea 0oHowerba
CMpamewKux u OUmHUjux
NOCNIO0BHUX O0YKA HA HUBOY
npedyseha u Opyeux eKoHOMCKUX
eHmumema

Kopax ynazao nocne ceoherna
PAYYHOBOOCMBA CAMO HA
KoU20800CH 80

Onacnocm 00 npesuharba oa je
HAPOOHA NPUBpeda Opeanu3am,
yuje cy henuje eKoHOMCKU
enmumemu 0a usmely rux u
yenune nocmoju UHmepaxKyuja

Hopmannu pazeoj npuepede y
CKady ca ceojum 0060m 00
naoa y mypcko poncmeo.
Obnasmware Opoicase 00
Kapahopha na cee 0o anpuna
1941. unu npeyusnuje
Gebpyapa 1945. 2o0une, anu u
00HOB/bEHA Je CKPOMHUJe
npuepeoHo passujena
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CIMYHOT HMBOA Pa3Boja A0TiIe y cBeTy. [Ipe cBera, OHO je MMasio Kao cBO-
Jy OCHOBHY | IJIaBHY CBPXY I10y3/1aHO HH(OpMHUCame IPUBATHHUX BIIac-
HUKa paJiiby, peay3eha u Apyrux eKOHOMCKHX €HTUTETa Paju JOHOIIe-
Ha HUXOBUX YIPaBJbauKUX M MOCIOBHUX OJUTyKa, 3aTUM JOHOIICHE
OJTyKa FbUXOBHX 3allOCIICHUX AUPEKTOPA U APYTHX PYKOBOIUIIAIA, AT
1 ocTojehnx u/nim MoTeHIUjaTHUX KOMEPIIHjaTHAX, QHHAHCH]CKHX U
OCTaJIUX MOCJIOBHUX MapTHEpa.

Jlp>kaBHO perysucame Impe CBera KebUroBOJICTBEHOT HH(OPMHUCabha
OWJIO je MpeBeHTHBHE MPUPOJIC Y BUIY 00aBe3e Bohema KIbHTOBOICTBA,
PEIOBHOT MHBEHTApHCaba, Ka0 U OBepaBama Kibura. OHO je J0cerio
CBOj BpXyHaIl Y ycBojeHOM 3akoHy 1937. ronuHe, anu Koju HHje moced-
HIM IIPOITHCOM OHO yBEIeH 1a ce mpuMemyje. Y cKiamy ca oko 4/5 cra-
HOBHUKA, KOjU ce 0aBH 3eMJbOPAIFbOM U PEIATHBHO JYTOM TPaJIHIINjOM
3eMJbOPAJIHUYKUX 33/IpyTa, Y BbUMa je BO)EHO aMepHUKAHCKO KEbUTOBO-
JICTBO €&, Y KCTOj Tabeu, 31py>KEHHM JTHEBHUKOM U TTIABHOM KEHHTOM.

CaBpeMeHI/IjI/I HUBO KEbUTOBOJICTBCHOT I1a U pa4yHOBOJACTBCHOT" H-
dopmucama Ha nozipyyjy AaHamme CpOuje, mocrojao je y HEKOJIHKO
pynHuKa, habpuka n 6aHaka y BIACHUILTBY CTpaHaia, oe3 seher momna-
Kewa 10 m3paxkaja. Oarosapajyha crpydna nureparypa Ouna je 0e3
Behinx nmpeTeH3uja, GaBuiia ce IeCKPHIIIIN)OM TEXHUKE KEbUTOBOJICTBA, &
LITO Ce THYE TEOpHje, MOIIH OU ce HABECTH HAjBHIIE TPH HACIIOBA".

VY ckiagy ca JOCTHTHY THM HUBOOM ITPUBPEIHE PA3BUjEHOCTH M YH-
wenuioM na je EKBII ocHoBana tek 1937. roqune y Beorpany, mehy
MPUITaIHUIIIMA KEbUTOBOACTBEHE Mpodecuje najaeko cy npeopnahusa-
JIM Cca CPEIHH-OLTKOJICKAM 00pa30BamkbeM, CTEUYCHUM Y H3BAHPETHO COJU/I-
HUM H YTJICJIHUM TPrOBavyKuM akajemujama. Ca YHUBEP3UTETCKUM 00-
pa3oBameM CTEUCHUM yIIIABHOM Ha MCTOj TAKBOJ IIKOJIH Y 3arpe0y MHO-
ro pehe y TagamimeM WHOCTPAHCTBY OWIIM Cy jako ManoOpojuu. OBO
HUje OWiia mpemnpeka Ja MPHIAJIHUIMN CTPYKe, Hako NpodecroHaTHO
HEOPraHW30BaHH, Oyly W Ka0 CTPYyYHalld U JPYIITBEHO JTHYHOCTH O]
yriena.

IITo ce THYe KHUTOBOACTBA 3EMJbOPATHUUKUX 3aJIpyTa, Hera cy
Kao JIOMYHCKO 3aHUMame€, BOAMJIM YIJIABHOM CEOCKH YYUTEJbU U
CBEILITCHUIY.

4. Pauynoeoocmeeno unghopmucare y /lpyzoj Jyzocnasuju

Canamme karacTpodaiHo cTame pauyHoBoacTBa y CpOuju npen-
CTaBJba y CTBapH MponyOJ-EeHO M HACTABJLCHO, YMECTO Jia Oy/ie mpeBa-
3ul)eHo, HeraTBHO 30MBamke ca PauyHOBOJACTBCHUM MH()OPMHUCAHEM,
TOKOM ILieJioT Tpajama [pyre Jyrociaasuje. Cpik cBera Jioler y epruoIy
on ¢edpyapa 1945. y Tpajamy om ckopo moja croieha, OO je
ocTpamhieHn OJHOC TpeMa MPUBATHO] CBOjUHH Tpeay3eha u apyrux
C€KOHOMCKHUX SHTHTETA, KOjH je 1948. roguHe g0cerao CBoj BpXyHail 3a-
BPILICHAM YKUJIalEM U 3a0paHOM IPUBATHE CBOjUHE CBUX PaJIibH, TIPE/-
y3eha u Ipyrux eKOHOMCKHX CHTHTETa, U3BaH Cehbadyke MOJbOIPHUBPEIC
W HajMamb X YCITY)KHUX 3aHATCKUX PalEbH.

Ca mequiTa padyHOBOJCTBEHOT HHPOPMHUCAa OBO j& YCIOBUIIO
M30CTaHaK HEroBOT NPUMAPHOT W HajBaKHUjET IIJba, 3aHTEPECOBa-

Ipesenmusna npupoda
OpoicasHoz pecynucarea
KoU20800Ccmea y Hauloj 3emvu
00 pedpyapa 1945. 2ooune.

Cxkpomna pauynogoocmeena
aumepamypa y Cpouju 0o
1941. 2o0une

3asudan opywumeernu yeneo
KIbU2060ha, YIPKOC ToUX0BOM
CKOPO UCK/BYHUBO
CPeOrLOUKONCKOM 00pPA308atbY

Henpesasuhene 0o oanac
nocreduye 30u8ara ca
PAYYHOBOOCBOM Y 3eM/blL
moxom [pyee Jyzocnasuje

Ocnosnu y3pok degpadayuje
pauyHosoocmea y Jlpyeoj
Jyeocnasuju u rwe2o6ux
nocneHuKa Ouno je ykuoarse
npusamme ceojume, a mum
Hecmajaree HajoumHujee 3a céaKy

7)  Tprosauku 3akoH KpasseBune Jyrocnasuje (2. okrob6ap 1937), npema kmwu3u O6pan K. Tocnasuh: Tprosatuxo npaso, u3a. Kpeanutse u npumo-

mohue 3aapyre Ipodecopckor npymrsa, beorpax 1938, crp. 21

8)  Paul Gerstner: Ananusa 6unanca, npeseo ap Hukona Mupkosuh, uzz. Ilpo6pana gena, beorpan, 1933, ctp. 1-531

IaBao Yynuh: Hayuno pauyHoBoACcTBO — T€OpPETCKO M MPAKTHYHO pjellckbe MpobiieMa KiUroBOACTBA, H31.. AyTopoBo, beorpan, 1938.
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HOT KOPHCHHUKA Yy JINKY IIPUBATHOT BIIACHHUKA W/WJIM CyBIIaCHUKA hrpMme,
IITO YaK J0 JaHac HHje Ha MpaBu HauuH npepasuleno. Ocum Tora, y
mporecy obpaszoBama Kmuropoha u pauyHoBoha, 300r HemocTojama
MpUBaTHE CBOjUHE, HUj€ MOTJIO OUTH rOBOPA O MIPUMApPHO] U Haj3HAYaj-
HUjOj CBPCH PauyHOBOJCTBEHOT MHPOPMHUCAha, YUME je TyTOPOUHO U
JIaJICKOCEKHO HAHETa HEeMpPOICHUBA IITeTa YUBpIINUBambeM 3a0iyaa u
npezpacyna, Kpo3 pernpoayKoBame, IPBO Ha MOrpPelIaH HAYMH CaMHUX
HOCHJIAla 00pa3oBama, a MocJie Tora CaMUM THM U HEMUHOBHO M CBHX
MpHIAIHIKA OpOJHUX TeHepalja, Koje Cy OHU 00pa3oBaiu. Y H3IoxKe-
HUM OKOJIHOCTHMA HUje OWjia, HUTH je 00jeKTUBHO MOTJIa Ja Oy/ie gopac-
JIa OUYCKMBABHMA, 3a/1allMa M OITOBOPHOCTH PO eCHOHATHA Pa1yHO-
BOJCTBeHa enuTta. Kako on JenoBama OWIO Koje HCTHHCKE,
npodecroHaNHe euTe, 3aBUCH HapeaaK M yTHIA] jeaHe mpodecuje,
YHHCHHIIA O HeHO] 00JEKTHBHO YCIIOB/BEHO] HEJ0PACIOCTH, Takohe je
XEHJIMKETI 32 Pa4yHOBOJICTBEHO HH(POPMHUCAIHE.

Konauno, He Ou TpebOasio MpeBUACTH Ja je CBaka HH(POPMaTHBHA aK-
THUBHOCT, T1a THME U pa4yHOBOJICTBO CAMO OTJISIaJI0 W/UJIH Ofipa3 Hevera,
IITO je mpeaMeT nHpopMHUcama. A yrpaBo TO je, He caMo TokoM Jlpyre
Jyrocnaeuje, Hero cBe 10 AaHac y CpOuju, OMI0 IpeaMET OCIIMIUpa-
jyhux npomeHa.

4.0. Ilepuoo 00 ¢pedpyapa 1945. oo kpaja 1953. co0une

BepoBarHO HajyCKOBUTIAHW]U U HAJKOHTPOBEP3HU]H TIEPHO/I, IITO
CC TUYC PavYyyHOBOACTBCHOI' 1 KILbUI'OBOACTBECHOT I/IH(I)OpMI/IcaHJa, Kao
o7ipa3a paauKaIHUX MPOMEHA y IPYIITBEHOM, MOJUTHYKOM U EKOHOM-
ckoM cuctemy Jlpyre JyrocnaBuje, onurpao ce y nepuoay oxa gpedpyapa
1945. no xpaja 1953. rogune. 3aTedeHo, CKOPO MOTITYHO MpeoBialjuBa-
e MpHUBATHE CBOjHHE GupMu U JoHomewke Omnyke [peaceanumiTsa
ABHOIJ-a o jenHo0Opa3HOM pauyHOBOJCTBY, CMEHEHO j&é TOKOM OBOT
nepruo/ia MPaKTUIHO MOTITYHHM HITYe3aBambeM MPUBATHE CBOjHHE TPE/I-
y3eha U Ipyrux eKOHOMCKUX SHTUTETa U CBOl)erheM pauyHOBOJICTBA Ha
KbUToBOICTBO. CBE 0BO, Ka0 MOCIE/IHIIA IPesiacka Ha IICHTPaIN30BaHO
JP KaBHO TUIAHCKO YIPaBIbakhe COIUjaTHCTHYKOM IPUBPEIOM ITOYEB O]
1947. ronune. Tume je, 00jeKTUBHO, CACBIM 00CCMHUIIIBEHO PadyyHOBO-
JICTBEHO UH(OpMHUCambe, MOPe/] N30CTaHKa 3aMHTEPECOBAHOT KOPHCHH-
Ka, CBE 300T MpecTajarmba JOHOIICHA YIIPaBJbauKHX MOCIOBHUX OJUTyKa
Ha HUBOY CKOHOMCKOT' eHTUTeTa. MeljyTUM, OKTpOUCAamheM TaKO3BAHOT
COIMjJIUCTHYKOT CaMOYIpPaBJbatha, O CTPaHE MapTHjCKO-IPKABHOT
Bpxa 1950. roguHe, 3amo4eT je MpoIecC JIaraHoT OACTYIMama O KOMaH-
nHe ekoHomuje. Lllta puiiie, y pejoBUMa OJIMCKUM ITapTH]jCKO-IP)KaBHO]
BPXYLIKH TI0jaBJbyjy C€ HOBE YTONMUCTHYKE HJEje IITO Ce THYE
moryhHocTH Kopuinhemna KibHTOBOICTBA, ajli HCKJbYYHBO 32 KOHTPOIY
OJ1 CTpaHe JP)KABHUX OpraHa HaJ| MOCIOBambEM EKOHOMCKHX CHTHTETA.
OBo je 6m10 camo 1o ceOr OCHOBHIIA CBOT JJAJbET 3aCTPabUBabA.

Haume, mproOuTHA 6€3003MpHa Uieja 32 HCKOPHIIIaBamke pauyHO-
BOJICTBEHOT TIPOIIHCA, Y CBPXY MOCTH3amba IMJba TapTHjCKO-ApKaBHE
BpXYIIKE, KOja je HacTaJa joII Ha CaMOM MOYETKY JIaToT TIeproa, naa
je Beh oGenexje, KOJMHMKO U JIOKIIE ce MOXKe K y OeCKpYITyJI03HOCTH U
BOJIYHTapu3My'. JeHa, 110 CBOjOj CaIpXKMHH, 00jEKTUBHO TO3UTHBHA
Mepa yHanpehuBama pauyHOBOJCTBEHOT HH(pOpMHCamka, Kakpa je He-
cymmuBo Omna nomenyta Omryka [pencenanmurea ABHOJ-a, Beoma

UHOPMAMueHy aKmueHOCH -
nocmojaree UCMUHCKU
3AUHINMEPECOBAHUX KOPUCHUKA

Hajoanexocescnuje necamugne
nocneouye no pavyHo800CMEeHO
unghopmucaroe y Hauloj 3emsvu
npoucmexe cy u3 UOeOIOUKUX
pazioza jecy uimo cy Hocuoyu
PauyHOB00CMBEHUX 00pA306atbA
ounu yckpahenu oeyenujama oa
VKaszyjy 3aumo ce 00jeKmugHo
He Mooice 0a ocmeapyje u36opHa
U 21a6HaA cepxa unpopmucarba

Paouxanno ocyunupajyhe
npoMeHe y 6e3u ca npeomemom
PAUYHOBOOCMEEHO2 0OYXBAM AU
V3POK omedcanoe paoa
pauynoeoha

Ipumena Oonyxe o
jeonoobpasznom
PAuUYHOBOOCMBY, YKUOAbE
npueamue ceojune npedyzeha u
NPAKMUYHO CEUX 00 3HAYAjA
EeKOHOMCKUX enmumema,
dosoherve exonomuje 21asHa
obenesicja npuspehusaroa y
Hawoj 3emmu 00 1945. 0o
1953. 200une 3axmyuno

Hwuesasarve ucmuncku
3AUHMEPECOBAH02 KOPUCHUKA, )
mehyspemeny pauynosoocmea
CcB8e0eHO2 HA KIbU20800CHIBO
Kao 00jeKmuetu y3pox
Kamacmpodghanne
HeaxcypHocmu

9)  Buperu noxpo6uuje ap Mapko ITerposuh: ITexeceroromuimuna on Omnyke I[penceannimrea ABHOJ-a o JenHooOpa3HOM pauyHOBOACTBY,

vaconuc Kwurosoacreo 6poj 2/95, beorpax 1955
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CIIMYHA, CKOPO UCTE Ca/IP’KUHE, Kao MPOIHUC KOju je Ouo noHer y Opan-
1yckoj'®, Huje GrIa Kao Taaa TAMO HAMEH-EHO U Y HAIIO] 3eMJbU 060b-
[IaBakby ¥ OCAaBPEMCHWBABY IOCIOBaa, OWJIO TNPHUBATHHUX, OWIIO
Jp KaBHUX €KOHOMCKHX EHTHUTETa, Beh He caMO eKOHOMCKOM YHHMIIITaBa-
by NMPUBATHUX BJIACHUKA, EKCIIPOTIPUCAEM HUXOBE UMOBHHE, Beh U
OuoJomkoM, 3anpeheHoM Ka3HOM O] IeCeTaK TOANHA TEIIKOT IPHHY/I-
HoT pajga. Hamme, 3a npkaBHa mpeny3eha mpakTH4HO HHCY HH OuIle
npensul)eHe caHKIMje 3a orperieme 0 oBy Omiyky, nma cy oHa Beh y
1946. ronuHu Oua 3anajia y KebMTOBOACTBEHY HeaxxypHOCT. Kako cy y
MeljyBpeMeHy cBH MOCTOjehM €KOHOMCKH EHTHTETH OHMIIM IOCTAIIN
Jp KaBHH, TAKO j€ KEbUTOBOJICTBEHA HEAKYPHOCT OMJia CBE MPUCYTHH]a,
1na je OWIIo Yak JpKaBHUX MOJbONPUBPETHHX 100apa, Koja HICY YOITIITe
roJHaMa peI0BHO KBIKNIIA, Beh caMo TOBpeMeHO. Y CTBapH, YIIPKOC
MapkcoBom npeBulamy a he KEbUTOBOJICTBO MMaTH Behy yJory y co-
[UjaJIN3MY HETO y KalluTaIU3MY, IITO j€ HICOIOIIKH 00aBe3rBaIo Map-
keucte'', y mpakcy ra je uak orpoMHa BeliHa HOBUX TeHEpALIHja eKOHO-
MHUCTa, 8 KaMOJH JPYTHX, HHTUMHO MOTICHUBaANIA, Kao Oe3HauajHO
OMPOKPATCKO MHCKapambe.

O tome mocroju, u3mel)y ocTaor CIMKOBHTO 00jaBJLEHO CBeIOYa-
HCTBO YOBEKa, KOjH je y HajommKkeM okpyxemy Jocuna bpo3a 6opaBro
10 IIPUPOAHM CBOje ciysk0e o1 1941. 1o cBor neH3noHucama 1968, ronu-
He. Kao unrennant npareher 6arassona BpxoBHOT 11Taba, MIMEHOBAH je&
010 Ha TakBy JY»XKHOCT U 'y HOBOQOPMHUPAHO] apTHjCcKOj Opuraau, ca
wuxoBuM CrenjanauM MaranmaoMm. Onamie he HacTaBUTH 10 Kpaja
cBor ciyx0o0Bama y3 bposa y benoM nBopy 1 HBeroBoj OTOH0] pe3u-
neHuuju'%. Y CIMKOBUTHM I€T0OBHMA IBajy Macyca, Ha CTpaHaMa CBOje
kibure odjaBibeHe 1990. roguHe, nHadye myHe (OTOKOIHUja PUHAHCHU]-
CKHMX OKyMEHaTa, Ka0 ayTeHTUYHHX J[0Ka3a ayTop OBAKO CAOIIITaBa
Kako je JoueKaH HEeroB IMOKYyIIaj yBohema ypeaHoT KEUTOBOJICTBA Y
TFapnujckoj 6puraam: ,,ITomto HUje OUITO KIHUTA 33 KIHIKEHE TPUMIbE-
HE OITpeMe, MOpaJIi CMO CaMHM T10 CBecKama Jia IImapTaMo pyoOpHke u
KIbHDKUMO Ha OCHOBY JIOCTaBHHUIIA U KOMHCH]CKOT 3aIlCHUKA O TPH-
MJbeHO] poOu. Ha TomMe cMo panniu 1aHOHONHO, U KaJ je CBE OMIIO IIPH-
MPEMJbEHO 3a MOMYHaBabe JbYACTBOM jSANHHIIA H3BECTHO CaM O TOME
mrab Opuraze. Jlomao je komecap Opuraje ca KOMaHIaHTOM MO3aJMHE,
obunuH cy ckinanumTe. [Toce Tora cam ux 0Be0 y KEbHTOBOICTBO Jia
MM TOKa)KeM KaKo je CBE TO 3aBE/ICHO Y KIbUTe, U Ha Taj HAYMH CTBOPCHA
eBuieHIIMja, Mucaehu mpu Tom na hemo moOuTH, ako He MoxXBajie, OHO
Oap nmpu3Hama 3a ypeaHo 00aBsbeH nocao. Mehytum, moroauiio ce cym-
potHo. Ka je komecap mperieaao KibHre, 0IMaxXHyo je TIIaBOM H PEKao:
,1a 1a, TH He MOYKEIII J1a Ce OJIBOJHIII O OHOT TBOT IPEIPaTHOT OUPOK-
parckor HauuHa XuBOTa. [1a je’ 11 Tv 3HAaIl 1a OBJIE pajie KOMYHHCTH, KOjH
jemHUW y Apyre uMajy ToBepea, U BaH MaMeTH je OBaKa MOMHICA0 O He-
KaKBOj Kpahui ¥ 3710y OTpeOH, /1a TAKO HEIIITO YOTIIITE MOXKE 1A CE IECH Y
HAIIEM JPYIITBY...

beckpynynosnocm u
BOIYHMAPU3AM
napmujcko-0pacasHe 8pxyuixe,
wmo ce muye uckopuwhagarna
Opaorcasre pezyriamuse
PAYYHOBOOCMBA UHCNUPUCAHE
onpeodemusarbumMa Hajnpe 3a
YKUOarwe ceojune, a NOMom
OKmMpoUcarbem maxKo3eano2
coyujanucmuukoe
CamMoynpasmared

Ceedouarncmeo uz Hajonudicee
OKpYIICERLA
NaApmMujcKko-0piCcasHe 8pXyuKe
y 00HOCY Ha nompeby 3a
KoU20800CH 8EHOM HAO30PHOM
yHKYUjOM, HA CAMOM NOHEmKY
nocmojarea u 0en08ared HOBe
eracmu

10)  Bugeru Leo Chardonnet: Traite theorique et pratique de comptabilite industrielle en harmonie avec le plan comptable, Preface de H.Luc, 12¢
edition, Edition Delmas, Bordeaux 1946

11) ,,K®UroBoACTBO Ka0 KOHTPOJIA M HACaTIHO 00yXBaTame poLeca, II0CTaje CBe Hy)KHH]e, IITO e BHILE IPOLEeC BPLIM y APYLITBEHUM pa3MepamMa 1
ryOu YK CTO HHIMBHIYaJIHU KapaKkTep, OHO j€, AaKJIe, HY)KHHU]€ Y KalIUTaJIUCTHYKO] IIPOM3BO/I-H HETOJIH Y paciiapuyaHo]j HPOM3BOI - 3aHATCKOT U Ce-
JbAYKOT Ta3[MHCTBA, HY)KHHU]E Y 32j€JHHUKO]j IIPOU3BOLLH HETOJIH Y KAIIMTAIHCTHYKO]. AJIH CE TPOLIKOBH KIbUIOBOJCTBA CMabyjy ¢ KOHL[CHTpAIH-
jOM HPOM3BOE YTOIMKO jaye, LITO Ce BHILE IPETBapa y APyIITBEHO KibHroBoacTso.” Kapn Mapke, Kanuran 11, IIpeseo Morua ITujane

12)  T'aBpuiio Hotiauh: Pacunuuiuteo u 3noynorpede Jocuna u JoBanke, Henosuaro o bpozosuma, usa. ABLI- [Tpoxykr nocnosuuua ,,ITeyar, be-
orpaa, 1990.

13) HWbugem, crp. 14
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Kan cy onu (Jbyau y 6atasbony, npumenoe M.IT) HanpaBuiu npBo
TpeboBame 3a poly, 1a ra OHEM Y IITad OpUraje Ha OBepy IITaMOu-
JbEM, MEHE 30Be TeJIeOHOM, KoMecap U Kaxe: ,,Je I Ompokparo je I’ TH
MHUCJIHII ] OBAKO PaJIHIIl, ¥ OBAKO IVIeall Ha O(UIMpPE HAllle ApMUje U
KOMyHHUCTE?*

L.l ITaMOuIb Ha 0BO Hehe OuTH cTaBsbeH.” CBejeHO, poOy U3 CKa-
JIMIITA HACAM 720 0e3 MOTIHCA, AT CaM Ce KOMeCcapy 3a TO TEIIKO 3aMe-
«l4
puo.“ .

OKTpOHCaHO CaMOYINpaB/balbe Y MPaKCH, U3IVICAa JIa je O CBOJHX
Kpearopa Omito cxBahieHO jeIMHO Kao yCHemaH TEOPHjCKH apTyMEeHT Y
cyko0y ca Komungpopmom. OTyna 1 ibMX0Ba HEJIATOAHOCT Kajia je OHO Y
MIPaKCH CIIOHTAHO MOYEJIO J1a CE 3aKucTa CBe yOp3aHuje U yuecTanuje oap
JSIMMUYHO OCTBapyje mupom Jlpyre JyrocnaBuje. JoTanamime Be3e
n3Mel)y eHTpaTHUX AP>KaBHUX OpraHa U EKOHOMCKUX CHTUTETa U KOH-
TpOJa HaJ| MOTOKHUMA MIOCTOojalie Cy cBe IpeBa3ul)eHHje U Taa je Heuu-
JOM CYreCTHjOM IapTHjCKa JAprKaBHA BPXYIIKa 3aKJby4uIia, 1a O o J1Ba
OCHOBA, KOpHCTEhH KEbHTOBOICTBO MOTA0 JIa C€ YCIIOCTAaBH 0JlabaBibe-
HU HAJ[30p HaJ MOCIOBAkEM SKOHOMCKUX CHTHTETA.

Jenna 3aMucao je Ouiia, 1a ce 3a CBe M0jeIMHaYHE EKOHOMCKE SHTH-
TETe, IIOBE3aHO Ca II0jMOM JPYIITBEHOT KEbHTOBOJCTBA U3 APYTOT TOMA
Kanumana, nenTpani3oBaHo BOJIU, Ha OCHOBY IoJlaTaka O HaruiaraMma u
HCIUTIaTaMa MPeKO IHUXOBOT JKUPO-pauyHa, Ha OrpaHuIeHoM OPOjy KOH-
Ta HBUXOBO 0jeIMHAYHO KELUTOBOACTBO. THME OM ce mpemMa MmpoTaro-
HHCTHUMA OBEC H;[eje OCTBapHUBao XCJbCHU HCHTPAJIN30BaHU YBUI, paan
uH(popMHECama 0 CTamby U MOCIOBabY CBAKOT €KOHOMCKOT EHTUTETA.

VIIpKOC jeHOMYIIIHOM YIO30PEHY Ol CTPAHE MOJIC UCTAKHYTHjHX
PadyHOBOJCTBEHHX MTOCICHHKA, H3 TEOPHje 1 IpaKce'”, Ha HepeaTHOCT i
YTOTIHjCKY TIPHPOJTY OBAKBOT KOHIIETITa, OMO je 0hOpMIbEH y OKBHPY Ta-
nanme Haponse 6anke JyrociaBuje, moce0aH CEKTOp ca OBAKBUM 3a1aT-
KOM, Y TIPOTIMCAHO j€ /1a CBaKH €KOHOMCKH €HTUTET MOpa MMaTH CaMo je-
JIaH, KOJI ibe, )KUPOo padyH. [Ipeko mera Ou u y3 onpeheHo mudporame Ha-
JIora IMao 00aBJbATH LIEJIOKYIIAH IUIATHH MPOMET EKOHOMCKOT CHTHTETA.
YmunubeHo je 6uio aa hie ce Tako 1ohu 10 TOBOJEHO peeBaHTHUX MOJIa-
Taka 3a Bohjerme ToT ckpaheHOT KEbHTOBOJICTBA. Y TOTH]CKH KapaKTep U He-
IMPEMOCTHBA CITa00CT OBAKBE CONYIIM]E, YIIPKOC 300T e MPBOT MpeJiacka
Ha oOpavyH yKyITHOT TIpHX0Jla Ha OCHOBY HarulahieHe peanuzanuje, cac-
TOjaJIM Cy c€ Y HEM30eKHOM MOCTOjamby Iy KHUYKO- IIOBEPUITAYKUX OJTHO-
ca, oOpauyHare aMOpTH3alMje U CBHX OONMKa 3aJMXa, IITO Ce CBE HE
oZlpakaBa M He MOYKe OMTH BHJBUBO MPEKO MOjIaTaka O UcIiarama u Ha-
iaraMa Tpeko Xupo padyHa. [locie oko Be roJuHe, 0Ba TBPIOKOpHA
YHLEHHUIA [TOCTAIIA j€ OUMTIICTHA U HajYTIOPHUjUM MPOTArOHUCTUMA HJIe-
je o Bohemy IeHTpaIM30BaHor, ckpaheHor KmbHroBoacTBa y HapomHoj
Oaniu Jyrocnasuje, a Kako Ou ce odyBasia MITy3uja O HEMOTPEIIHBOCTH
BEHOT TajalImber ryeepHepa Cepreja Kpajrepa, ocTaBro je y HaclIencTBO
MoTpelian Ha3uB, CBE JIOK Oy/ie Tpajaia MHCTHTYIH]a, Koja he OuTH, kao
caMocCTajHa, ocHOBaHa Tek 1967. romune, a To je Ciryx0a ApyHITBEHOT
KEHUToBOZICTBa, WiH amoszna CJIK.

[Topen HaBeAEHOT, HA TIOYETKY Ipyror nojyroha 1952, rogune, Ha-
JIOXKHO je Tagammy npencenauk Omoopa 3a npuspeny, Ceetoszap Byk-

14) Ibidem str. 15

Hoeje o moeyhem
ucxopuuthasarey
KFU20BOOCMEA, Y2POAICEHOCIMU
HeCMaHKoM OUPEeKMHUX
UHCIMPYMEHAMa OPAHCABHO2
Hao30pa, y ycioeuma
OVKBaNIHO2 CX6amarba
OKMPOUCAHO2 CAMOYNPABHAIA
Y NPAKCU eKOHOMCKUX
enmumema

Ymonujcxa uoeja o
YeHmpanuz08anom eolersy
ckpahenoe Kwuec0800cmea 3a
c8e nojeounaune eKOHoMcKe
eHmumeme y Oupexyuju
OpYyumeeHo2 Krmie0800Cmaea, y
oxeupy Hapoone banxe, na
OCHOBY NOCEOHO WUPPOBAHUX
Hano2a 0 HANAAMama u
UCNIAMAMA NPEKO HUXOB02
AHCUPO pauyHa

15)  Ha ancypnHocT Boherwa HEKOT LIeHTPaIM30BaHOT CKPalieHOT KEBUTOBOJICTBA Ca OTPAaHNYCHHM OpojeM KOHTa, 3a CBE M0jeINHAYHE CKOHOMCKE
SHTHUTETE, Y3aJIy/ Cy YI030paBalli YaK ¥ OHU Mel)y HaIlMM BPXYHCKHM padyHOBOACTBEHHM CTPYUHAllIMa, KOjU Cy HHA4Ye HACTOjalIH Ja Ce MaK-
CHMAJIHO NPHJIArofie OYeKHBambIMa TaJallbuX BracToapxkana, kao ap llume (Cumeyn) babuh, Hophe Mujuh u riaBHH padyHOBOICTBEHH

CTPYUHaK y TaJalllkbeM CaBe3HOM JIP>KaBHOM anapary uHx. boxunnap Pane
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manouh Temmo aa ce mpoyuu, J1a JId MOCTOju MoTpeda U MoryhHoCT
npuiarohaBama J0TaJallbEr APKABHOT PEryiicama padyHOBOIACTBE-
HOT MH(POPMHUCaa, KaKo (POPMAITHO, TAKO M CAAPKajHO HACTATIMM CYIII-
TUHCKUM IIpoMeHama. Y Ty cBpXy Omia je oOpa3oBaHa nocebHa ad hoc
pazHa rpyra u ca OBUM 3a1aTtkoM ymyhena y PoBumb, ¢ 003upom 1a cBu
IBCHHU YJIaHOBU, CEM ITOTIIMCAHOT, HUCY 6I/IJ'II/I HUCKOPUCTUIIN CBOj roaumI-
1 0Mop' . DOPMAITHO CTOTA IITO je U IaJbe OCT0ja0 3aKoH, ca pady-
HOBOJICTBEHOM CaJIp>KMHOM mpey3etoM u3 Omiyke I[lpeaceanumTsa
ABHOJ-a, ca npeBazuljeHOM CKpHBEHOM HaMEHOM EKCIpOIpHCama
MPUBATHUX BJIAaCHHKA eKOHOMCKHX €HTHUTETA, a TO ce je Omto y mehyBpe-
MEHY IOCTHIIIO Ha APYTH HayuH. Takohe, mocpeHO MyTeM HEKUX ApY-
T'HX MPOIUCa PavyHOBOJICTBO je OWJIO CBEIICHO Ha KHUTOBOJACTBO. Ha
MOBPaTKy W3 POBHIbA MpEAOYCHHU Cy MPEIIO3H A0 KOjUX CE je JOIILIO,
mTo je mpuxBahieHo u aaT je 3amarak npunpemMe oJroBapajyhnx npomnm-
ca. I1a unak, CaBe3Ho u3BpIIHO Belie ycBojuIIO je oarosapajyhy ypendy
TeK Ha camoM Kpajy 1953. roaune, na he o peanu3oBamy OBE apyre Uaecje
OWTH TOBOpA Y BE3H C THM Pa3ao0JbeM.

Cpenurom 1953. ronune oapikana je Ha [Tanuhy pacripasa o HanpTy
HOBOT ITPOTIKICA, alld ¥ O HJICjH IIEHTPATU30BAHOT JIPYIITBEHOT KEUTO-
BOJICTBA O]l 3aKCTa Hajpenpe3eHTaTuBHH]jET, MOTyher cKymna, HapO4nuTO
PavyHOBOJICTBEHHUX TEOpETHYApa U Ta/1a je OUII0 jeTHOAYIIIHO TOHOBIbE-
HO, MaKo OE3YCIICIIHO, paHHje TOMEHYTO HCKa3aHO HHMXOBO MHUIILJBEHHE O
HCIIPUXBATJBUBOCTHU 3aMHUCIN O HECHTPAJIN30BAHOM JPYIITBECHOM KHbH-
TOBOJICTBY.

[pu kpajy pasmarpama OUTHHX 00eJeKja IPBOT MEPHOJIa pauyyHO-
BoJICTBeHOT HH(popMucama y Jpyroj Jyrociasuju, 6uno 61 BepoBaTHO
LIETMCXOIHO yKa3aTH Ha MOCTOjambe jeIHE 3HaYajH1]e HOBUHE Y OJTHOCY
Ha gorahama 10 Taga. Panu ce o 1101HOj N31aBavuK0j aKTUBHOCTH U3 OBE
obmactu. theH npBu Tanac OqUrpao ce 'y Be3u ca paJuKaTHOM HOBUHOM y
BH/LY 3aJ1aTKa 0CI0Cco0JbaBama pauyHOBONa 3a MPUMEHY jeIHOOOpa3HOr
pauyHoBozcTBa. Karkaza cy To Onna u3iama, 4nja je caapKuHa Ouia u3-
Haj HuBoa [Ipupyunuka. Crnenehe je Ouina nojaBa, 0OMYHO MPBO Y BUAY
00jaBJbEHUX CKpHUIIaTa, HACTABHOT Marepujaja M3 padyHOBOACTBA Ha
YHHUBEP3UTETCKOM HUBOY. Ha >kanoct, cBe je 00jeKTHBHO HEMHUHOBHO
OWJIO MO/ YTHUIIajeM OTPaHHUCHa MPOY3POKOBAHOT MPOIIECOM YHHILTA-
Barba M KOHAYHO MOTITYHOT 3a0parmHBarba MPUBaTHE CBOjUHE, HOJIC 3HA-
YajHUjUX eKOHOMCKHX eHTuTera. OBO je, 0 caMoj MPUPOJH CTBApH,
OWJIO MPHUCYTHO M y HEKOJIMKO MTPEBO/Ia Ca PYCKOT n3ziamba u3 CoBjeTckor
Cage3a, Haro MPECYyIICHUX, OKO Kpaja rere aenenuje XX croneha.

MehyTum, 3a pauyHOBOACTBO O] TOCEOHOT ¥ JAJIEKO CEXKHOT 3Ha4Yaja
Ouiia je o/uTyKa pyKOBOJCTBa Yapyxkema ekoHomucta CpOuje y mpBoj
nonoBuHM 1953, romuHe 0 MoKperamy uacommca ExoHoMHKa Tiperr
y3eha'’, kako Gu ce momyHMIA CBe BHIIC yOuyaBaHA MPA3HHHA, OCTIE
OKTPOHCarha TAKO3BAHOT COIMjATUCTUYKOT cCaMOyTpaBibama. [103uTHB-
HO je MCKYCTBO OBOT 4acOITKCa, Jyro BpeMe Ha 4Yeiy ca JiereHIapHUM
npodecopom Exonomckor pakynrera y beorpany, ap Koctom Bacube-
Buhem. tberopa npeosial)yjyha caapxuHa Ouiia je u3 001acTu padyHo-
BozicTBa. OBO je HEJIBOCMHUCIICHO YIUTHBHCAJIO J1a CE JIBE TOAMHE KACHH]E

16) I'pyny cy caunmapanu: k. Benumup-Bena MunyTunoBrh, KacHHje JOKTOP EKOHOMCKHX HayKa M peloBHU npodecop beorpaackor yHusep-
3ureTa, nHK. boxunap Pane, Takohe kacuuje penpoBau npodecop HoBocanackor yuusepsurera, nHx. Poko bpayt, Takohe kacHuje peqoBHH
npodecop 3arpedaukor yuusep3urera, Mupo Cmepy, padyHOBOACTBEHH pyKoBoaniIal Meraiike, Mapubop, 1 ayTop OBe CTyauje, Taaa pede-

PEHT y aAMHHHUCTPALHjH, TeK oOpa3zoBanor CaBe3HOT U3BpIIHOT Beha.

17)  Ha npBom ocHuBaukom Konrpecy kmurosoha Jyrocinasuje y 3arpedy jyna 1956. y pedepary ap ®@pame Kpajuesuha u kopedepary nux. Poka
BpayTa 3anaraHo je 3a ysoherme He3aBUCHHX PauyHOBOACTBEHUX PEBU30PA U IPUBPEIHUX CABETHUKA U TO j€ TIOAPKAHO Y 3aKIbYUI[MMa, YIIPKOC

Ilocebna paona epyna 3a
npunpemy nponuca o
OPAHCABHOM PeSYIUCAIbY
KIbU20800CMBEHO2
ungpopmucarsa y ckiady ca
OKMPOUCAHUM
Camoynpasmarbem

Obenesicja unmensuene
uzoasauke 0eramHoCmu U3
obnacmu pavwyHosoo0cmea y
pazoobmy 1945.-1953.,
VK/BYUUBO ypohieHa
oepanuerba

Ioceban u danexocescan
3HAYA] NOKPematba 4aconuca
Exonomuxa npedysehia 00
cmpate Yopyoicera
exonomucma Cpouje.

OILITPOM CYIPOTCTaBJbakby 01 cTpane 3opana ToMuua, IPXKABHOT MOACEKpeTapa 3a nocjose Gpunancuja ®HPJ.
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MPHUCTYNU OCHHUBamYy ImupoM Jlpyre Jyrocnasuje penyOonnakux Yapy-

Kewa Kmuropoha, a morom u Ha HUBoy Denmepanmje. Heka of

penyOInYKuX yapyxkema, Mehy iuma u yapyxkeme Cpouje, 3amoueno je

yOp30 1 M3/1aBakbe CONICTBEHOT YaCOITUCa.

Buwecmpyxo nanopawn,
00jeKmusHO 0cembug u
OpYyUImeeHo nomuyerbet
nonodicaj kwueosoha y Jpyeoj
Jyeocnasuju y pazoobmy
1945-1953. 2o0une

VY nepuony ox 1945. no 1953. roqune, npunaaHuiiy joit GopMaTHO
HeopraHu3oBaHe NpodecHje HENMpecTaHO Cy JOKUBJhABall CTPECHE
npoMeHe. IbuxoB noTagammby CTaTyC NOBEPJBUBUX CapaJHUKA [TPUBAT-
HUX BIIACHUKA M CYBJIaCHHKA GUPMHU, Y KOjuMa cy OWIIK 3arocieHu, Ou-
BAO je CBE YIPOKEHUJH U HAPYIIaBAeM W KOHAYHO MPAKTHYHO TIOTITY -
HOM 3a0paHoM mnpuBaTHe cBojuHe. [Ipemackom ox 1947. romuHe Ha
JpXKaBHY [EHTPAIN30BaHy KOMaHHY €KOHOMH]Y W (JOpPMaITHO H CYIII-
THHCKH IPECTajo je JOHOUICHE MOCIOBHUX YIIPAaBJhauKUX OUTyKa Ha
HUBOY Tnpeny3eha U Jpyrux eKOHOMCKUX EHTHTETa, a TUME U IIpUMapHa
Y IIaBHA CBpxa Bohjewa KiUroBojcTea. Mako je no npen kpaj 1951. ro-
nuHe octojana y CaBe3HOM MUHHCTApCTBY (hMHAHCHja YIIpaBa 3a KibU-
TOBOJICTBO, Ca CBOjHX JIECETAK 3all0CICHUX , O]l KOjuX cy BehuHy uynHu-
JIM pauyHOBOJICTBEHH CTPY4YHballd, 00jeKTUBHE IIPOMEHE Y TIPAKCH JI0BE-
JIe ¢y J10 KaracTpodaliHe HeaXypHOCTH MOCTOjehuX HCKIbYYUBO JpKaB-
HUX paamu U npeny3eha. Camum TiM, 6€3 UKOTa 3aKCTa 3aHHTEPECOBa-
HOT 3a KopHIlhemhe KIHUTOBOACTBEHUX IMoaTaka W UHGpoOpMalfja U3
pela mapTHjCKO-Ap:KaBHUX MONHHKA, ¥ CTPYYHH M JPYIITBEHH YTIIC]
KIbUTOBONa OHO je HEMHHOBHO CpO3aH JI0 HajHIKe Tauke. MicTroBpeMeHo
cy ounm npeonTepeheHn KOHTHHYHPAHUM 3aXTeBHMa 3a MpHiiarolasa-
HBEM KIbHKEHha CBaKOJIHEBHUM HOBHHAMA yCIIOBJbEHUM PATUKAITHO HO-
BHM HJICOJIONIKUM MPHUCTYIIOM, TIOYEB O BOJXYHTAPHCTUYKH ofipeleHnx
JENMHCTBEHUX II€HA M TPOMECEYHHMX OOpadyHa, y3 IMPUMEHY CBE pa3-
paheHnjux mponrcaHux jenHo0Opa3HUX KOHTHUX TNIAHOBA, CBE JI0 cac-
TaBJbarhba TPOMECEUHUX 00padyHa. A y CyIITHHH HUKO HHUjE MTOKa3uBao
HWCTUHCKH HMHTEPEC 3a yYMHAK IHbHXOBOI MYKOTPIIHOI paja, IITO je
JIOBEJIO JI0 MOMEHYTE KaTacTpodaiHe HeaKypHOCTH, a TUME H JIO jOII
JeIHOT ynapa Ha PEjTHHT MPHUITAaTHUKA PauyHOBOJCTBEHE, Ta/la CHIOM
Jp>KaBHE PErylaTuBe, UCKIbYUYHUBO KIUTOBOJICTBEHE Ipodecuje.

Hemunosnocm opywmeene
dezcpaldayuje payyHo8oOCcmaeene
npogecuje, 3002 00cycmea
3AUHMEPECOBAHO2 KOPUCHUKA U
3602 unyzuje oa my je 2nasHa
c8pxXa OpAHCasHU HaA030p

VY CylITHHH, OBaj MPBU MEPUOJ PAYyHOBOJCTBEHOT PETYIHUCAmba Y
Hpyroj Jyrocnasuju obenexuia cy Ba KOOHA 3aCTpamemha, ca JalieKo-
CeKHHMM HEraTHBHHM, CBE JI0 JIaHAC HEeTpeBa3ul)eHUM Mo cieuiama, Ha-
pounto y Cp6uju. To cy n30cTaHak HCTHHCKE 3aMHTEPECOBAHOCTH, Ma-
Kap MHTEPHUX KOPHCHHKA, 32 UCTUHHUTO M (hep pauyHOBOJACTBEHO WH-
(dopmucame, U TO IITO je TOOOXKE TNIaBHA FEeroBa cBpxa Ouia Ha/[30p HaJl
3aMHTEPECOBAaHUM JIP)KaBHUM OpraHOM 32 CTambe U IOCIIOBabE
npenyseha U Ipyrux eKOHOMCKHX EHTHTETA.

4.1. Ilepuoo pauyrnosoocmeenoe uHGoOpMucarba y Hauloj 3emsmvu
00 1954. 0o 1969. 2o0une

HecymmuBo je mperxonuu, npeu nepuon nocie 1945, 6uo Beoma
OypaH 1 1aJICKO CeXKHO MOJI0KHO TEMEJb OJICTYamy O HEYerT, IITO je 6ap
y npeosnaljyjyhuM cBeTCKuUM pazmepama, OUIIO U jecTe, HCTOPUjCKU U

Jlanexocedxcne necamusne
nocneouye yKuoaroa npusammue

ceojume
Tekyhe, npuxBalieHO ka0 HOpMaJIHA yJIOTa padyHOBOACTBEHOT HHMOP-
MHCama. Y3 TO, JOIUIO je U 10 (hopMaaHOr peTporpaaHor cBohema Ha
camo KiUroBojcTBO. CaMUM THM OTIAJIM CY YIVIEH U 3Hauaj npodecuje.
300r cBera TOora, y HapeIHHX YUTAaBHX 25 roauvHa, OWIO je jeJMHO
18)  1950. roauHe, HayeaHUK je Ouo uHxX. Boxunap Paue, a ocranu 3anocinenu uux. Musbenko Llapuh, unx. lyman Muxaunosuh [TuHoBCKH,

Bophe bpxuh, Muoapar ITonosuh, Mapxko [lerposuh, cexperap Pyxuria, npesoaunan u jeana rocrnoha Pycknmba, aAMHHICTPATUBHH PaJHHUK.
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Mmoryhe, BeomMa MOCTENEeHO, CTAIHO OCIHIMPajyhie U HETOBOJHHO 10C-
JIJTHO TIOKYIIIaBamkbe HOpMain3oBama. [IpenycioB u motpedy 3a MmoTo-
BUM 00jEKTHBHO j€ TIPBO MPEACTABIHANI0 OKTPOUCAHO, TAKO3BAHO COYU-
Jjanucmuuko camoynpasmarve. Vlako je caMoyTpaBibarbe OUIIo MPBOOUT-
HO HECYMIbHUBO 3aMHIIJBEHO Mel)y CBOJHM CTBapaoiuMa Kao YHCTO Ue-
oJiomka (IOCKyJia, lEroBO OUTHO ypoleHo oOesexje J0BeIO je 10
CIIOHTaHHX ;[oraljaH)a IIHUPOM 3€EMJIBC Y OKBHPY CKOHOMCKHUX CHTUTCTA.
OBO je y3apMasio U yrpo3uio caMe TeMeJbe IIEHTPaTHN30BaHe MIaHCKe
KOMaH/THE eKOHOMH]E, 3aCHOBaHE Ha a IMUHUCTPATUBHUM, BOJTYHTapHC-
TUYKUM JEIUHCTBCHUM II€HAMa U OTBOPUJIO YT JCJIOBAKY, KOJIUKO I'OJl
OrpaHM4C€HOM, CKOHOMCKHX 3aKOHUTOCTH HAa TPXKUILTY U 63p JACIIMMHY-
HOM OIICPAaTHBHOM ITOCJIOBHOM CBAKOAHEBHOM YIIpaB/bauyKOM CKPOMHOM
OJUTyYMBaWby, HA HUBOY E€KOHOMCKHX €HTUTeTa. Tpebayio Ou gomaru
TOMeE MpeodpaxkaBarme, Ma KOJIMKO y CYIITHHU (POPMATUCTUYKO, JAPIKaB-
HE CBOjUHE Y TCOPHjCKY arCTPAKIIH]y, IOl HA3UBOM OPYULMBEHA CEOjU-
Ha. Y3 T0 ce goroauiio popcupame 00padyHCKHX IIeTTHHA Y OKBHPY €KO-
HOMCKOT €HTUTETA, €BOJIyTHBHO OJ paIHE JSMHMIIC M EKOHOMCKE jeIH-
HULIE 10 CaMOCTaJHE OpraHu3anuje yapykeHor paaa. KonauHo, u
HUCKJbYUYMBO BOJIYHTApUCTUYKU HOKyIHaj na €€, aJMHUHUCTpPAaTHUBHO,
MyHa [IeHa KOIITama 3aMEeHU JJOXOJJOBHOM, OUHIJICTHO j€, KOJIUKO je 300r
Tora Mopajo Jna Oyle HOBMHA M HENpPecTaHor npuiarolapama
KIbUTOBOJICTBA, HOBUM cajpXajuMa IMpeaMera o0yXBaTamba U HOBHM
OpraHu3anMOHNM pCUICHUMaA, Y BE3U Ca CBUM OBUM O6yXBaTaH)I/IMa.

Ha »anoct, T1 crnosba cTamHO HamMeTaHU MoBehaHW 3aXTEBU YII-
yheHn KiUTOBOJICTBY, Y OJICYCTBY MOCTOjamba CTPOro 3a0pameHe MpH-
BaTHE CBOjUHE, HUCY MOTJIH UIIaK J1a CTBOPE HCTUHCKH 3aHHTEPECOBAHOT
1 33 TO 0CIOCOOJHEHOT KOPUCHHKA, HU KaJa je ped 0 OMJI0 KaKBOM 3Ha-
YajHU]jeM yIpaBbadKoM MOCIOBHOM OJITYYHBAabY, KAKO Y OKBUPY I10je-
JIMHAYHOT EKOHOMCKOT €HTHTETa, HUTH KOJI FberOBUX MOCTOjehnX u/min
MOTEHIMjaJTHUX KOMEPIIMjaTHuX U (PMHAHCH]CKHUX ITapTHEPA.

ExoHOMCKM HajKOOHH]Y, HAjCKYTIJBY U JIaJIEKOCEKHO HAJIIOTyOHU]Y
MOCIIEANILY MPEACTABIANIO j& MHTCH3UBHO, YIIABHOM MTPOMAIIICHO WH-
BECTHpambe, ¥ TO CBy/Ia M3BaH eHEpreTrKa, caodpahajuulia u cpencrasa
Be3a. HanMme, HacTaBIbEHO je 3aBapaBambe J1a CBe JOK TeUe HHBECTHPAbE,
y HOBE, WJIH TPOIIMPEHE KarmaluTeTe eKOHOMCKUX CHTHTETa, TO TI0-
BPIITHO MOXKE M3TVISaTH Kao Jia JOIPUHOCH HeueMy TIO3UTHBHOM, J1a 01
ce IoKa3ao Behu Wik Mamby POMAIIIa], YUM 3aM09HY /13 QyHKIIHOHHUIITY.
HeoOy3nano 3anonubaBame, y3 TO IpeMa MOJTUTHYKOM, a HE CTPYYHHUM
KpUTEPHjyMHUMa, TIOCEOHO TaK0 UMEHOBAHO PYKOBOJICTBO, JIOJATHO je
caMmo MOTOPINANO HAYMbEHH MTpoMalia] ynarameM. OBO ce CKOpOo CByIa
KacHHje M JIOKa3aJl0 Kao JeAHOCTABHO HapyIllaBalke MPUBPEIC
HEeKaJalllbuX KOMYHHCTHYKHX Jp)KaBa, YMM j€ TPECTano HHXOBO
BEIITaYKO OIPKaBame Yy )KUBOTY, yKibyuyjyhu u 'y Cpouju.

[TpBoOUTHY MOKYIIa] Y OBOM epuoAy UCKOpHuIThaBama KEUTOBO-
AcTBa npeny3eha v Ipyrux eKOHOMCKHX SHTUTETA 3a AP)KaBHY KOHTPO-
JIy BBUXOBOT TIOCTIOBaha, MPEKO [EHTPAIN30BAHOT KEbHTOBOJICTBA Y TI0-
ceObHoM cextopy HapomHe OaHKe U MOCPEICTBOM 3aKJICTBE M 3aITHTES
PYKOBOJIMITAIA KEbHTOBOJICTBA, HACY Y MPAKCH MOTJIH HHKAKO JIa Ce AyXKe
onprke. Mmak, Hucy Ouie n3ocTaie HU HeKe MoBoJbHE nmocieauie. Heka-
Jalllba HeaXXyPHOCT KOHAYHO je MIYe3j1a, HECYMIbHBO M 01 OMTHUM
YCIJIOBJbABAKHEM HCIUIATE JIMYHUX JI0XO1aKa MpaBoBpeMeHomhy Tpome-
CEYHHUX OOpadyHa.

3Hayaj ynore KibHTOBOJICTBA, a TUME U FbUXOBUX PYyKOBOIMJIAIIA 110~
CTETICHO je PacTao, ajy He TOIUKO 300T 00JhEeT pa3yMeBama, HUTH Beher
kopuihieka BEroBor HHPOPMHUCAHa, KOJIMKO 300T HEOMTXOAHOCTH O1a-

ObjexmusHe Heouekusanme,
HEMUHOBHE U HexcebeHe
nocneouye OKmpoucara
coyujanucmuukoe
CaMoynpasmared ca 2neduma
OHUX KOJU CY 2a OKMPOUCanu

Cxkpomnu npooopu
HOPMATHUjUX NOCTOBHUX
Kamezopuja u Henpexkumymo
cee gehu 3axmesu
PYKO8OOUNaya Krete0800Cmea

3602 nenocmojarea npusamne
CBOJUHe, U30Ccmano
obaseuwimasarse UCMUHCKU
3aUHMEPeCcOBAHUX KOPUCHUKA
2naeHe cepxe
KHUS0B0OCMBEHO2
ungopmucaroa

Kobne nocneduye 3asapasarva
ca npomawajuma
uHgecmuparea u 3002 epeuiaxa
V 3anouLbasaryy, nocebHo npu
UMEH08ar) PYKOBOOUIaya
EKOHOMCKUX eHmumema no
ROUMUYKUM, A He CIPYUHUM
Kpumepujymuma

Cmabunuzosana axcypuocm
KIbU20800CHEA KAO NOBO/bAH
UCX00 NPpOMAULEHUX Mepa
oparcasroz Hao3opa
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TOBPEMEHOI' CacTaBJ/bama M JIOCTaB/bathba TPOMECCUHHMX TEPUOTUIHUX
oOpadyHa Ha/JIe)KHOM JpkaBHOM oprany. To hie kpajem oBor nepuoja
nocraTi cBeMohiHa M ayTOHOMHA JIpJKaBHa areHnuja y muky CunyoicHe
oparcasnoe krwuzosoocmea win CIIK.

3a camy npodecujy OUIIOo je 011 OUTyUHOT 3Ha4Yaja CIIOHTAHO, 10 Taja
HeyoOHMYajeHO TaKBO 00pa30Bambe yApYyKemha KibUroBoha mupom Jpyre
Jyrocnasuje, na v Ha BEHOM HHUBOY Y3, Y TIOYETKY, MOCCOHY aKTHBHY
ynory y XpBarckoj u CpOuju. 3a pa3zinuky oj 30MBama y IpUBPEIHO pa3-
BHjE€HUM KallUTAIMUCTUYKUM JpKaBaMa, IJIe je Y HEKUM IOCTojana Tpa-
Iunvja npodecHoHaTHUX acolyjairja Kiurosoha, jom u3 XIX cro-
neha, oBo je Onia WBUXOBa MpBa [0jaBa HAa HAIIEM Ty W MIPH TOME Y
3eMJbH Ca YKHHYTOM U CTPOTO 320pambeHOM IPUBATHOM CBOjUHOM.

VY3 10, MOCEOHO 3HaYajaH CErMEHT NPO¢heCHOHATTHE pauyHOBOJICTBE-
HE eJINTE, Y INKY HE3aBUCHUX OBJIAINECHUX pauyHOBOACTBEHUX PEBU30-
pa, HHje yoIITe OMo, HUTH je MOrao ja Oyje, CTBApHO NMPUXBAT/bUB 3a
jelaH CEMUTOTAIMTAPHU PEKHUM, KaKo 300T M30CTaHKa MPUBATHE CBOjU-
He, Ydja je 3aITuTa Ouja Cp)k lUXOBOT HACTaHKA U TIOCTOjarbha, TAKo U
300T IIPETIIOCTABKE IbUXOBE HE3aBUCHOCTH, TO JECT JICIOBabha CII000IHE
npodecuje’’.

Taxolje je OMI0 yMHOTOME OKPH-EHO M OTPaHUYCHO JICJI0BahE YHHU-
BEP3UTETCKUX HACTABHHMKA PavuyHOBOJICTBEHHX JMCIMIUINHA, KAO MPH-
POIHUX TpHNAJAHUKAa NpPO(ecHoHATHEe pPauyyHOBOJICTBEHE enute. Y
OJICYCTBY NpHBaTHE CBOJHHE, KA0 ¥ MYH]j€ IOTIYHHje U UCTHHCKU]jE 3a-
MHTEPECOBAHOCTH 3a KopHIheme KIHTOBOACTBCHUX MMOaTaka U HH-
(dopmarnigja, 3a JOHOIICHE HOJIE 3HAYAJHUJUX YIIPABJHAYKHX MOCIOBHUX
OJITyKa Ha HUBOY eKOHOMCKHUX CHTHTETa, OUITH Cy OHU (POPMAITHO U CyIII-
THUHCKH, CIPEUCHU JIa YOIIITE TOBOPE O MHHUIIMjAJHOM M OCHOBHOM
3a]aTKy Bol)ema KEbUTOBOJICTBA.

OO0jeKTUBHO 030MJBHO OIpaHHYCH:-C¢ LICIMCXOAHUjET pa3Boja pady-
HOBOJICTBEHE TCOPH]jE Y HaIIIO] 3eMJbH U Fb€HO] IPUMEHH Y TTPAKCH MTPEI-
CTaBJba0 j€ U30CTAaHAK HayYyHE MHCTUTYLIH]E YMju OM TO OMO TJIABHU 3a-
narak. [TapamokcaiiHo je Kako je yrpaBo Ha IOYETKY JIaToT Mepruojia OBO
6uno cxBaheno u mpuxBaheHo, 1a O y IOCIEHEM TPEHYTKY IPUTIPEM-
JbEHH ITPOITUC O TOME OMO MTOBYYEH, 300T OaHATHOT pa3Jiora IepcoHaIHE
IPHPOJIE, OKO JTHYHOCTH 3a pykKoBoheme™. Tako je OBO 3HAYAjHO MOJ-
pydje aKTUBHOCTH OCTaJIO0 MPEMyIITeHO nmoTpedbamMa u MoryhHocTuMa
MOje/IMHAYHOT 3ajlaramba YHUBEP3UTETCKMX HACTaBHUKA PAvyHOBO-
JICTBa, Ca CBUM ypOheHHM OrpaHHYe-HMa Tora. Paau ce He camo 0 YCKO
(dyHIaMEHTAITHIM UCTPaXXHBabUMa, Ca TIOZIpYYja pauyHOBOJICTBEHE Te-
opHje, 3aTHM CcpeJicTaBa 3a oOpaljuBame, IPUITPEMambe, IPE3CHTOBALE U
o0ernoamuBambe PauyHOBOICTBEHHX TI0/laTaka U WHpopmaiija. Y nu-
Tawky je W npuiarohaBame, YUCTO PauyHOBOACTBEHHX IOTEHIIMjaa,
YyUECTaIMM U KPYITHUM IpomeHaMa. OBO ce THYE KaKko caMor mpeMeTra
pavyHOBOICTBEHOT 00yXBaTama, TAKO U YCIIOBA M OKOJHOCTH Y KOjUMa
ce TO OJJUrpaBa.

Cnonmano, b6e3 yoouuajene
oupexmuge 0opazoearve
opeanuzayuja Krhueoeoha Ha
mMpu HUBOA, TOKAIHOM,
PenyonuuKOM U CagesHoM

Ozpanuuerba npousauiia u3
VKUHyme u 3a0parvene
npueamue ceojuHe

Cee npucymnuja, uaxo
npuzyuiena npomuspeyHoCn,
usmehy ynosuasaroa
NPUNAOHUKA YHUBEPIUMEMCKUX
HACMABHUKA Pa4yHOB00CMEd
ca o0zosapajyhom cmpyunom
JUMEPanypom U3 HOPMAIHUX
3eMasma ca HOpMAaiHoOM
npuepeooM 3aCHOBAHOM HA
NpUBAmMHOj CEOJUHU U
Hemo2yhnocmu docieone
npumeHe y CONnCmeeHoj 3emmsil

190 Ha npsom ocuuBaukom Konrpecy kmurosoha Jyrocinasuje y 3arpedy jyna 1956. y pedepary ap ®@pama Kpajuesuha u kopedepary nux. Poka
BpayTa 3anarano ce 3a yBojeme HE3aBUCHUX PadyHOBOJCTBEHHX PEBU30pa M NPHUBPEAHHMX CABETHHKA, LITO j€ MOAPXKAHO Y 3aKJbyULUMA,
YIPKOC OIITPOM CyIpOTCTaBjbamy 3opana [lonnua, apixkaBHOT MoAcekpeTapa 3a nociose ¢punancuja GHPJ.

20) CBoOjeBpeMEHHM IPEJIOrOM BUCOKOT (DYHKI[HOHEpa OCTBAPEHA HEIOBOJHHO NP HHIUIIKjeJIHA IToJieMuKa ca rieauiuTeM ap Kocre BacusbeBuha
y BE3M Ca KOHTHHM IUTaHOM, a 1949. ronnHe HeXOTHYHO OMAIlIKa [IaBHOT MoJeMHYapa, OWIIH cy MOBOA OKO IeT roAnHa kacHuje aa ap Hlumyn
babuh nckopucT cBoj MONHY ayTOPHUTET 3a CYNPOTCTAaBIbakE A2 IIOMEHYTH HoJieMuyap Oyae MMEHOBaH 3a pBOr AupekTopa MHcTHTyTa 32
KIHTOBOJICTBO, O YHjEM je OCHHBAY MPOIUC OHO Mpe caMuM (JOPMATHUM YCBajatEeM, LITO je IPOY3POKOBAJIO HEr0BO MOBJIAYCH:E U3 MIPOLIe-
nype. Hekomiko ronnHa KacHHje HUje 0CTBapeHa HHUIMjaTHBA ca HCTOM CBPXOM Y BHIY oebea IHCTHTYTa APYIUTBEHHUX HAyKa, a Ha Yelly
ynpaso ca 1p Kocrom Bacusbesuhem. Konauno, 36or pacnazaa J{pyre Jyrociasuje, TakaB HHCTUTYT HHj€ OCHOBAH, 110 3aXTEBY I10CJIE/ ¢ MUCH-

je CeeTcke OaHKe Y H0j.
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CyoueHu ca CBe y4eCTaMjuM U KPYITHUjHUM IIPOMEHaMa U CBE CJIO-
KEHHJUM U OJTOBOPHHUJHM 3aXTeBHMa C THM Yy BE3H, [OCTaB/baHUMa
Mpe. BbHUX, KIbUToBohe Cy CAMOMHUIIUMjaTUBHO 3aI04eiIM J1a OpraHu3yjy
corctBeHe mpodecroHaHe acoiujanuje. CHIOM MPUIKMKA, Y MTOYETKY
je mpeoBnahuBao npyxame cTpyqHe TOMONY y H3BPIIABaAY HBUXOBUX
CBaKOJIHEBHUX 00aBe3a MpeMa HaJIeKHUM IP)KaBHUM OpraHUMa, Kako
(DUHAHCH]CKUM, TaKO U APYTHM.

Hako je cBe Tek10 MUMO YOOH4ajeHOT, a MOXK/a Oaril 300T Tora, aju
BEPOBATHO HajBHUIIE 300T cazpesie nmorpede, 0J3UB je OMO MacoBaH, U3-
HaJI OYEKMBAHOT U YIIOPEIO HACTAjallo je, y3 jadyare Ha HuBoy Cpouje n
OpraHM30Babe Ha JOKATHUM HUBOUMa. CBe 0BO je oMoryhusio HacTaja-
HBE CONTMJIHE MaTepHjalTHe OCHOBE 3all0YeTe aKTUBHOCTH, YHjH CA/IPKa]
je yop3o OutHO oboralieH MoKpeTameM, IIPBE FOJAUHE CAMO MECEUHOT
94acomuca, HICTOBPEMEHO U 3a TEOPHjCKa MUTamba U 3a HHCTPYKIIH]je, 1a
6u Beh on ciienehe, nHCTpyKIKjaMa 610 nocBeheH MPUPYYHUK Y BHILY
MOJTyMECCUHHKA.

HcroBpemeno, yop3o je Yapyxkeme kKmurooha CpoOuje Omio, ca
XpBaTCKUM, MHMIIM]aTOp OCHHBamba oAroeapajyhe aconujaiuje Ha ca-
BE3HOM HHUBOY. [loMeHyTH Cy, Y CTBapH, MPYKWIM OUTHY OCHOBY CaBe3-
HE aKTUBHOCTH, KaKO Ha TPBa JIBa OJ[pyKaHa KOHrpeca, TaKo U MPHITMKOM
npHApYyKuBamka EBporickoj mpodecnoHainoj acolujaluji, Hako je OHa
oOyxBaraJia, y CTBapH, IPBEHCTBCHO oBJaniheHe padyHOBOICTBEHE pe-
BH30pe, HenocTojehe y Jlpyroj Jyrocnasuju.

Ca npyre cTpaHe, y3 000CTpaHy yBH)aBHOCT U 0JICYCTBO UCKJbYUH-
BOCTH, YApyKeme Kiburosoha CpOuje 1001II0 je YIIoTy 3HauajHe TPaHC-
MHCH]j€ KaJia je ped 0 IPUMEHHBakY HE CaMO pauyHOBOACTBEHUX, Beh 1
CBUX CaBE3HMX IIpoIKca KojuMma ce ypehyje ekoHOMCKO-(hHHAHCH]CKO
MOJpyyYje MO CIIOBakha eKOHOMCKHX eHTHTeTa. OBO je Ouio o obocTpane
KOPHUCTH, KaKo 3a JIpyKaBHE OpraHe, OArOBOPHE 3a FHXOBO ITPUMCHHBA-
BE, ali M BEIUKO OJaKIalke W MOMON YJaHOBUMA YAPYKema
KIbUTOBOha, Haj3ally’KCHHJUM 3a MPAKTUYHO CIpOBOheme maThx
IpoTuca.

Haj3an, ox manekocexxHujer 3Hauaja Ouia je, mope/ MpakTHYHE KOH-
THHYWPaHUX WHCTPYKIIMja TIOBOJOM HHUIIMjaTHBa y BUIY JONPUHOCA
o6pazoBamy, OCHUBAILEM INKOJICKE MHCTHUTYIIHjE, 3aTHM OKYIUbAEM
YHUBEP3UTETCKUX U JPYIMX HACTAaBHUKA PAa4yyHOBOJACTBA KAa0 4YJaHOBA
pelaKiuja u IPyrux Tela YaApykema, a MoceOHO y pajay CUMITO3UjyMa,
Kao ¥ capa/itbi Ca UHOCTPAHUM PO eCHOHATHUM OpraHU3allijama, mo-
CPEICTBOM HE caMO caBe3He acolujanuje, Beh u moapkaBameM TaKBUX
KOHTaKara Off CTpaHe ApyINTBa KEbUTOBONa.

4.2. Ilepuoo 00 1969. cooune oo kpaja /pyee Jyeocnasuje

Crienehinx BajieceT U HEIITO TOJMHA MMOCIE/BEr TIepHoIa pa3Mar-
pama pauyyHOBOJCTBEHOT MH(popMucama y Jpyroj Jyrocnasuju, 3amo-
4eTo je WITy3ujoM Jia Ou ce mobosblameM U yHanpehuBameM apkaBHOT
peryiucama pelieBaHTHE MPOoOJIeMaTuKe MOX/Ia MOIIO J0hu 10 HOp-
MaJHUjer ucKopuihaBama pauyHOBOJICTBEHUX ToaTaka U nHpopma-
1[Mja y TPOILIECy YIpaBibaba EKOHOMCKAM EHTHTETOM.

OBo je OuITo MOBE3aHO U ca KPYITHHUJUM [TPOMEHaMa y BUJTY TTOJICTH-
Hama MyTeM JIp>KaBHE perynaTtuse 00pa3oBama eKOHOMCKUX jeIMHUTA Y
OKBHPY EKOHOMCKOT EHTHTETa, Ka0 U HACTOjarba Ja C€ Ha HUBOY OBAKBHX
jenunMIa yTBphyje noxonak, kopuinhemeM TaKO3BaHE 00X0008HE YeHe,
YMECTO TpaJIUIMOHANIHE yeHe kowmarsa. Hanme, oBo 6u tpebaino na

Cnonmano opeanuzosana
camonomoh, padu naxutee
npumerusarba 002o8apajyhux,
NPEmedCHO cage3HUx NPonuca

Ilokpemarve uaconuca u
NpUpyuHUKa paou 00nyrLasarba
nomohu YnanosuMa, nPeo
NpeKo cagemosarsd, d KacHuje
U cumMnosujyma

Hnyzopan noxkywaj da ce
VHanpelusarem caopoicune
Oparcasie pauynogoocmeene
peayiamuse OOnpuHece
UCTMUHCKO]
3aUHmMeEpPecosanocmu
NOMEHYUjATHUX KOPUCHUKA 3a
FbeHe YUUHKe
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Oyne ycarnaiiaBame ca HICOJOMIKHM CTaBOM KaKo y yCIOBHUMA APYIII-
TBEHE CBOjUHE JTMYHH JJOXOJIaK 3aII0CICHUX HHje o0aBe3a HerocTojeher
nocnonanna, Beh BUXOBO yuemrhie y JOXOTKY, MpeMa OCTBapeHOM
pe3yaTaTy mocioBama.

Hermocrojame 3aMHTepeCOBAHOCTH MEHAIMEHTa EKOHOMCKHX CHTHTE-
Ta 3a KopHIhiemke pauyHOBOICTBEHHX MoaTaka U MH(popMalfja Haaasbe,
KaJia ce Pajniio O JJOHOIICHY IMOCIOBHUX OJITyKa, OUIIO Y OKBHPY €KOHOM-
CKOT' GHTUTETa, OMJIO Of] CTPaHe MOCTOjehnX W/UITH MOTEHIINjaTHUX Fbero-
BHX IMMOCJIOBHUX MApTHEPA, OCTalla je MPaKTUYHO HEMPOMEH-CHA JI0 Kpaja
nocrojama Jlpyre Jyrociasuje. 3a 10 je OMO OATOBOpaH HU3 00jEKTHBHUX
y3poKa M pasjora. Y jeIHONapTHjCKO] JPKaBH, CBaka HOJIC 3HauajHUja
yIpaBJbauka MOCJI0OBHA OTyKa OHJIa je IOHOIIICHA M3BaH Mpeay3eha u mpy-
TOr eKOHOMCKOT €HTUTETa Ha PeIyOIMuKoM, pelje Ha caBe3HOM W/WIH JI0-
KaJTHOM HUBOY, Y 3aBHCHOCTH OJ1 FberOBe BeJIMYHMHE 1 3Ha4aja. CaMu 3armoc-
JICHH, TTOBOJIOM KOpHIIhiera yIpaBJbayKuX MpaBa, CBOj HHTEPEC OrpaHrya-
BaJIi Cy Ha IMUTAKkE BEJIMYUHC JIMYHUX T0XO0/aKa U HaKHaJa, Kao U Ha 3a-
IITUTY CBOJUX TpaBa y Be3U ca paaHuM ogHocoM. Kana je npu kpajy dpyre
Jyrocnasuje, HAPOUUTO MOCIIC PyIICHa OSPIMHCKOT 31/1a M Y BE3H ca yoia-
KaBaWEM PUTHIHOCTH jeHOMAPTH]CKOT CHCTEMAa, JIOIUIO Ya JIO TMOYeTKa
MpUBATH3AaIIK]je, OBO HUje MoBehao HUTH 1ojayasio HHTepec 3a Kopuiheme
Beh pauyHOBOJICTBEHOT, HE CaMO KEbHTOBOJICTBEHOT HH(opMIcama. Pasor
je Omia, Tipe cBera, pa3ByueHa U HeJJOCIe/JHA TPUBATH3AIIN]a, KA0 B HEJl0-
BOJBbHA MPABHO 3aIlTHNEeHA TPUBATHA CBOjUHA M HETIpeBasuleHe KyMy/Irpa-
HE TIpeIpacy/ie y OMHOCY Ha by, JT ¥ HAYMH Ha KOjH je CTHIIaHa, ToceOHO
oHa Behe BpeIHOCTH.

YxomaHa v 1o MHOTO Y€MY, 10 HHEPIIMj 1 OJ[BHjaHa capaimba, ca Hajl-
JISKHUM JIP’)KaBHUM OpraHuMa, moceOHo je ocHaxkeHa ynorom C/IK, kao
1 Mel)yCOOHHM IOy lhaBaleM U Y Mel)yBpeMeHy NPerMEHOBAaHOM aco-
nujarmjom 1977. romune y CaBe3 padyHOBOJICTBCHUX U (PMHAHCH]CKHIX
paanuka. MehyTuMm, o KpyIHOT M JaJIEKO CEXKHOT 3Ha4aja OMJIOo je OCHH-
Bame y okBupy CIIK, Tupekiuje 3a eKOHOMCKO-(DUHAHCH]CKY PEBU3H]Y.
OBO je MPOUCTEKIIO U3 jeJITHOT HEMPUHIIUITHjeTHOT KoMrpomuca Jlpyre
JyrocnaBuje u 3ajMozaBana y Buay mehyHapoJHUX (GUHAHCH]CKHX HH-
CTUTYIH]ja, Kako Ou ce (hopMaIHO UCIYHMIIa 00aBe3a 00aBbamba PEBH-
3Hje TOMUIIHUX 3aBPIIHAX pauyHa EKOHOMCKUX €HTUTETA y HAIIOj 3eM-
JbH, KOJH Cy OWITH Ay>KHUIM OBUX (DMHAHCHjCKUX MHCTUTYIHja. Hanme,
3a pa3JIMKy O]l HACTaHKa U YJIOTe He3aBHCHE Pa1yHOBOJICTBEHE PEBH3H)E
y HOpPMaJHHM 3eMJbaMa, Ca HOPMAaJHUM TpHUBpeNama, Mpu 3alITUTH
npaBa U MHTepeca MPUBATHUX BIACHUKA KallMTala, OBO CE OJUIPANO Y
3€MJBH IJIC j€ IPUBaTHA CBOjUHA YKUHYTa U 3a0pameHa. Takole, o cripo-
Bohjemwy c1o0oHe npodecuje HKje MOTIO OMTH roBopa Meljy yrimaBHOM
MiahuM MpHNAAHUAIIMA TPKaBHUX WHCTUTYIHMja, Kao IITO je Owia
CIK. Yocranom, o] BHX ce HHj€ BUIIIC HU OYEKHBAJIO O] IPUMEHUBaHE
TEXHOJIOTHje PadyyHOBOJCTBCHE pEBU3HjE, KakBa je Yy HOPMAaHHM
3eMJbaMa ca HOPMAITHMM IIpHBpelamMa M H3BelTaja y yoOWudajeHOM
OOJTMKY Ha EHIJIECKOM je3HUKY.

OBoMe HaCyIIpOT, HaKO Ce U MpodecroHaIHa acolMjallija pauyHo-
Boha opraHM3aMOHO NpUiIarohasaia NpuMeHaMa y Jp>KaBu y OOJIHKY
,,OypH3alnje”, CBe BHILEC je OCTBapHBaHa OuiarepajiHa capajma ca
CPOJIHUM OpraHu3aldjamMa y HEKOJIHMKO IpyruxX 3eMajba, Kao U ca
MeljyHapoTHUM Mpo(ECUOHAIHUM PavyHOBOJCTBEHUM OpTaHU3aIH]ja-
Ma, KaKo Y eBPOIICKHM, TaKO U Y CBETCKUM pa3mepama. Ha ocHOBY TakBe
capajme, oip KaHa je MeljyHaponHa cTyaujcka KoHepeHija y beorpa-
ny-Jlyoposuuky EBporicke mpodecroHanHe acolyjaije padyHOBO-
JCTBEHUX eKkcrepara, 1975. rogune.

Exonomcke jeOunuye y okeupy
EKOHOMCKO2 eHmumema u
¢opmanna 3amena 3a obasese
3a naame u3 yeme KOWmMarsd, y
yuewhie y 00xomky, Kao
U3a306U Y PaA4yHOB0OCBEHOM
obyxeamarby

CmeapHo oonyuusarve o uoie
3HAYAJHUJUM NOCTOGHUM
nome3uma c8aKoz2 8axcHujes
EKOHOMCKOZ eHmumema 00
cmpawne Cno/bHUX yenmapa
mohu, kao jeoarn 00 y3poka
He3auHmepeco8aHocmu 3a
KIbU20800CMBEHO
uHpopmucaroe HOpMATHUX
NOMEHYUjATHUX KOPUCHUKA

Oczpanuuene mozyhnocmu
VCA06/bEHe 0SPAHUYEHUM
domemom Hedo80bHO
00HO8mEHE MO2yiHOCmU
npueammue ceojune

Pacmyha ynoea CIK u 'y
OKBUPY Mo2a OANEeKOCENHCHO je
noKazana HecamueHe
nocneduye Heyobuuajenoe u
HenpuHyunujerHoe 0opasoearsa
EeKOHOMCKO-(DUHaHcujcke
pesusuje

Onpedenusarve
npogecuoHanHux acoyujayuja
pauynosoha, Hajoociednuje y
Cpbuju, 0a ynopeodo ca
uzepuasarbem 06agesa npema
OPAHCABHUM OP2AHUMA, YNO3HA]Y
U npubnudice pazymesarsy
caspemena paiyHo800Ccmeenda
30UBarA Y CEEMCKUM
pasmepama

Humensuena dunamepanna u
8pxyHay meljynapooue
capaome ca npopecuoHarHum
PAYYHOBOOCNEEHUM
acoyujayujama
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C nmpyre crpaHe, HHTCH3UBUPAHA je, MOpe/ MHCTPYKTUBHE aKTHB-
HOCTH, U aKTUBHOCT yHarnpehuBama Teopuje U pakce padyHOBOJCTRA,
Ipe cBera oj crpaHe PenyOnuuke npodeCcHoHaIHE acolyjaldje pady-
HOBOJICTBEHHX U (pUHAHCH]jcKuX pagHuka Cpouje. OBo oOyxBaTa n3za-
Bame Kmucosoocmeenoe nexcuxona u Pauynosoocmeenoe u nociog-
HO-(DUHAHCUJCKO2 TeKCUKOHA, TIPUXBaTambe ¥ 00jaB/bUBaLE HAIIMOHAI-
HE pauyHOBOJICTBEHE MPOpECHOHAIHE PEryJIaTHBe, Kao U MPEBOJ pady-
HOBOJICTBeHE peryiariBe EBporicke ekoHOMcKe 3ajeqnuiie 1 MehyHa-
POIHHMX PadyHOBOACTBCHUX CTaHIapAa, YK/bY4yjyhu U peBH30pCKe
cranaapae. Jlocta je eHepruje pacyTo Ha IWJIEMY Ja JU MPUMEHHBATH
(YHKIMOHANHYA WM OWIIAHCHM TPHHIUIL, Kaja je ped O Kiacama
KOHTHOT OKBHpa M/WJIM KOHTHOT IiaHa. KoHa4HO, peanin3oBaHU Cy U
HUCTPaKUBAYKHU TIPOjEKTH.

Wnak, HajaanekoceXKHUjU HHCTPYyHPaHH NpoOieM 1 pUKTUBHA JTU-
JieMa OIHOCHIIH CY C€ Ha TO Jia JIM je CBPCUCXOIHU]je IPUMEHHUBAE Ha-
IIUOHATHUX WK Mel)yHapoTHUX pauyHOBOJICTBEHHX CTaHAapAa. Y CylI-
THHH, Ha BUJIEITO j€ TI0YEeJI0 1a U3J1a3H KOJIMKO Cy IPUBPE/Ia 1 eKOHOMCKH
CHTUTETH y HAIIO] 3€MJbH, KA0 U PauyHOBOJCTBO, Y YJIO3H HHXOBOT
oryesiaia Ha CTPAHITy THIU, U KOJIUKO j€ HEOIXOJHO HEHO PaIuKAIHO
pedopMucame 1 yHanpehupame.

[MornyHo ouwrnenHa ¥ HEMOOWTHA YMILEHUIIA J1a, KaJa je ped o
OJIAKIIIAHOM PavyHOBOJCTBEHOM MH(OpMUCAkY U KOMYHHUIIHPAKY, CBH
MeljyHapoIHU padyHOBOJICTBEHH CTAaHIAP M UMajy, 10 CaMmoj MPUPO/IH,
yOCTaJIoM, Kao ¥ IpyTu Mel)yHapoTHY cTaHIap/u, 00jEKTHBHO arlCoTyT-
Hy MPEAHOCT HaJl HAIMOHAIHUM jeTHOCTaBHO 300T CBOje Behe, y cTBa-
PH, MaKCHMaJTHE YHUBEP3aITHOCTH.

lITa je oHma JOBEIO 10 HCKOHCTPYHCAHE TUJIEME J1a JIH KOPUCTHUTH
y HAIIIOj 3¢MJbU Mel)yHapo/IHE HJIH HAIIMOHATHE PauyHOBOJICTBEHE CTaH-
napae? Unras CIjIeT OKOJTHOCTH, TJIe CY y3€TH y 003Up HaYMH HACTaHKa
JEIHMX U IPYTHUX, OJUTHYUKE pa3siiKe, HOCEOHO 300T MOI03PUBOCTH U
OCETJbMBOCTU TOTAIUTAPHUX KOMYHHUCTHYKHUX PEXKUMA IIPEMa CBEMY
KAl TaIMCTHYKOM, 3aII0CTaBJbabe CBPXE CYIITHHCKUX CTaHaapaa, He-
JIOBOJBHO TTO3HABAME ¥ MTOBPIITHOCT, KPATKOPOYHN HHTEPECH, je3UUKa
Oapujepa UTH.

Kpajy Jpyre Jyrocnaeuje npeTxoauo je kpaj ieHor CaBe3a KOMy-
Hucta. Mako je Haia 3emJba Beh Heky roguny nocie [Ipse pezonyiuje
HupopmOupoa 3amoyesnia Cropo ¥ OCHHINPajyhn 1a 0CTyIIa O/ TUITHY-
HOT KOMYHHCTHYKOT y30pa, Beh mocine naga bepauHckor 3uaa, 3eMibe
HeKajalmer BapiiiaBckor nakra, a y okBupy came Jlpyre Jyrocnasuje,
Hapounto ClioBeHHja 1 XpBaTCKa HA eKOHOMCKOM T10JbY HCIOJhaBaJIE Cy
Belly CIPeMHOCT 3a IPUOTIIKaBahE KAUTAINCTHYKUAM Y30pUMa.

Unak, kana je ped o mel)yHapoJHIM pavyHOBOJICTBEHUM CTaHIAp-
JMMa ¥ IpYyroj npodecroHaiHoj pauyHOBOJACTBEHO] peryaarueu, Cape3
pauyHOBOIACTBEHUX pagHuka CpOuje npeamadno je GopMaaHo 3amode-
TOM capaamoM. MelyTum, ynopeno, 3a GopMaIMCTHYKO Boh)emhe U KO-
purhema KEBUTOBOJCTBA, OneT jenuHo y CpOuju, Hallula je CBOjy 3Ha-
YajHU]y KIHjEHTely jeJJHa KoMepIHjatHa GupMa 3a npyxame HHCTPYK-
1[Mja, HAPOYUTO PAJM CacTaB/barka TPU MEPUOAUYHA OOpadyHa W 3a-
BPIIHOT padyyHa Hekaja. lbenoM yuBpuihinBamy UIILIO je y IPHIIOT HEKOo-
JKo oKoJHOCTH. [1pBO, MpBa BapHjaHTa MPUBATH3AIIN]E Y BEJIHKO) MEPH
CTaBJbaja je y M3y3€THO MoBJIAIMNeH MON0Kaj HApOUUTO 3aroCiIeHE y
JPYIITBEHO] OpTaHU3aIMjH YAPYKEHOT pajia, MITo je OMI0 MaKCUMAaITHO
uckopuirheHo. Mako ce 0110 oykuiio, Ha caMoM 000y Kpyra JBOjKe y
Beorpany BeoMa MOBOJAHO Cy CTE€UEHE JO/ATHE TIOCIOBHE MPOCTOPH]jE
BEJIMKE BPEHOCTH Y HOBOTpaamH. BUTHO je, MelyTum, mTo HacynpoT

IInoona nayuno-meopujcra u
cmpyuHa u30asauxa
AKMUBHOCM, YK/BYYUBO U
npesoou uz obracmu
pauyHo8oocmaa

Hckoncmpyucana ounema oa au
Jje npeumyhcmeo HAYUOHATHUX
unu mehynapoonux cmanoapoa
U Hecxeamarse Cyulmune
pauyHosoocmeene
cmanoapouzayuje

Hcnpennemanu yspoyu u
PA3n03u HeonpagoaHoz
3a1a2arbad 30 NPUMETLUBAILE
HAYUOHATHUX YMECO
MehyHapooHux
PAUYHOBOOCMBEHUX CMAHOAPOa

Ancypo y Cpbuju, 20e ce unaue
npeorayuiio y
ocaspemerbusarby
pauynogoocmaa jecme 0a ce
jeOHa Komepyujanua ycayicua
Gupma, cynpomcmasu uz
sapahusaukux nodyoa
aymenmuyHoj npophecuoHantHoj
opaanuzayuju
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HOPMAJIHO OYEKHUBAHOM U CYKIICCHBHO JICKJIAPUCAHOM, Jia JAp’KaBHA pa-
4yHOBOJICTBEHA peryiarrBa Oy/ie y CKJIaay ca 3aro4eToM MpUBaTH3aIH-
jOM, OBO HHj€ OCTBapEHO. YMECTO J1a C€ MPEIBUIH J1a IPUMAPHO M TJIaB-
HO I/ICKOpI/IIlIhaBaHJe BpHiI€ MpruBaTHU BIIACHUIIM CKOHOMCKHX €HTUTCTA,
nocrojehu u moTeHMja HH, KA0 U IbUXOBH, ONET MPUBATHU MOCIOBHU
MapTHEPH, MapaJoKCAIHO CE MHCUCTUPANIO Y KOHTUHYHUTETY o 1945.
TOIMHE Ha yJI03H 00aBe3e mpeMa AP)KaBHAM OpPTraHMMa, Y CBPXY EHXO0-
BOT I0ja4yaHOT M CBE CBECTPaHHjer Haa30pa HaJl MOCIOBAkEM MPBHUX.
Tome je y TIPHUJIIOT UIIUIO M TPENaKehe U3 CaBe3HE HAICIKHE aIMHHIC-
Tpalje y JaTy KOMepLUjaaHy GUpMy U 4aK MOCTOjabe IEeHUX aKIIHO-
Hapa M CyBJIACHHKA, ITPe U 1ociie HacTaHka JIpyre Jyrociasuje, HEKOIH-
KO KJBYYHHX JHYHOCTH, I M KaJPOBCKa POKAJa Y MCTOM CMHUCIY U3
came npodecruoHaIHe pauyHOBOJICTBeHE acolujamuje Cpouje.

VY3 TakaB HaCTaBaK Ha JAPXKaBHY PauyHOBOJCTBEHY PEryJIATUBY, Ca
HarIackoM Ha (hOpMaTHOM HCITY BbCHbYy 00aBe3a, I0CTaBIbabEM, TIPE CBE-
ra 0J1aroBpeMeHo, MepUoANIHNX 00padyHa v 3aBPIIHOT padyyHa, KOJI Ja-
Jieko HajBeher Opoja pyKOBOAMIAIlA KEbUTOBOJCTBA 3aHHTEPECOBAHOCT
je Omita cBefieHa Ha TakBe (hOpMaTHO HCITyhaBaHe 00aBe3e. YIpaBo OBO
je Mo y3pOK 3a HacTaHaK IYKOTHUHE Y OHOCY m3Mehy mpodecruoHaite
opranu3anmje u aare pupme. Haume, ¢ jenHe crpane 610 ce MOKJIONHO
Beh IIOMEHYTH UHTCPEC, NOTIIYHO CXBATJbUB, HAMCTHYT APKaBHOM pPE-
T'YJIaTHBOM J1a ce M pOpPMAITHO 1 OJ1aroBpeMeHo UCITyHH 00aBe3a. 3Havaj-
HO je J1a ce Ha TO, OYMIVICTHO, CBOANO U HHTEPEC CaMOT JP)KABHOT Opra-
HA, QJIM ¥ CBUX OPOJHUX arcHIIMja Koje MpYKajy yCIyre Bohema KiUro-
BOJICTBa CBOJHM KITHjEHTHUMa, C 003UPOM Ha TO JIa je TO HajjeTHO CTaBHH-
je n Hajnmakie. KoHauHO, M KEbUTOBOJICTBEHUM (PrpMama uuje yciryre cy
Ce CBOJMJIC jeIMHO HAa MHCTPYKIIM]jE, TOCEOHO Y BE3H Ca CaCTaB/babeM
MEPUOMYHUX OOpadyHa M 3aBPIIHOT payyHa MPHPOJHO je HajBUILE
OJIrOBapaJjIo Jia ce AOAaTHO HUYMM He ontepehyjy n3BaH OHOra IITo je
BUX0Ba (opmaiHa 00aBe3a, Ha OCHOBY JIP)KaBHOT MPOIIHCA.

Ca npyre crpaHe npo)ecHOHAIHA pauyHOBOACTBEHA acolyjaliija
Cpouje, y okupy Jpyre Jyrocnasuje, moapxaia je akTHBHOCT CauHEba-
Barba M MPUMCHUBaKkA MPBO HAIMOHATHE MPOPECUOHAIHE PayyHOBO-
JICTBEHE PeryJiaTUBE Y OOIUKY HAI[MOHAIHUX padyHOBOJCTBEHHX Ha4Ye-
JIa ¥ HAIMOHATHUX Hadyella MOCIOBHUX (PHMHAHCH]a, KaKO OU TPUITOMOTIIA
yHanpehBamwy 1 0ocaBpeMemaBamy pajia CBOjUX WIAHOBA, Y CKIaIy ca
cBe 00jEKTUBHHjUM 3aXTEBHMa MMOCTABJLEHUM Mpe1 ipeayseha u apyre
CKOHOMCKE EHTUTETE y KOjuMa pajie, Ipe CBera cpebe U Belie, a CBaKako
3HauajHuje. [loMenyTa Havuena Owa cy HajBuIe Moryhe npubimkeHa u
yckaleHa ca y3oprMa y CBETCKUM pa3Mepama, CacCBUM Yy CKJIaly ca THM
Ja TIPEICTaBJbajy HAyKy M UCTUHCKY TCOPH])Y, M CBETCKY MJIH HETOC-
tojehiy, Oe3 003Mpa Ha caMO HaroBelITaBame y IOYETKY Ja TeK
MPEICTOjU YKHUIamke 3a0paHe NpHUBaTHE CBOJUHE M HEHO MOCTEICHO U
HeJ0CIenHO yBoheme.

[Ipu cBemy Tome OUITO je OUTHO TO ITO CY NOJATHE HOBUHE U3-
HCKHBaJe CBe Belie MHBeCcTHpame, HAPOYUTO y 00YKY, a 03 hopmal-
HO MponucaHe 00aBe3e o1 CTpaHe Ap)KaBe. 3aKaCHENH 3aXTeB, Y TOM
monjieny, oA cTpaHe mocienmwe Mmucuje CBercke OaHke y Jpyroj
JyrocnaBuju, BeHUM pacnajameM NocTaje upeineBaHTaH. Mnak je
U3 TOra MPOUCTEKIIO YaK NeTMMHYHO (DUHAHCHpAHE CacTaBlbarbha
HAI[MOHAHUX PavyyHOBOJCTBEHHX CTaHAapaa OJ CTpaHE CaBe3HOT
opraHa HaJJIe)KHOT 3a nocyioBe punancuja. [IpBa MOJOBUHA HUX
Ouna je ycBojena maja 1991, on crpane HajuexxHor oprana Cape3a
pauyHOBOJCTBCHUX U (MHAHCHjCKUX pajHUKa JyrociaBuje y IIy-
HOM cacTaBy, JIOK je OCTaTakK OJi MCTOr OpraHa yCBOjeH y jaHyapy

Hcropuuhierve nogosvhe
OKOHOCMU jauarsa
KOMEPYUJATIHOR NPYHCATLA
uHcmpyKmaoice
PYKOBoOUOYUMA
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U/ Unu pavyHo800CmeeHoe
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objexmusHo Heodzosapajyhom
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1992. rogune, 6e3 yuemha goragammux npeacraBHuka u3 Ciose-
Huje 1 XpBaTcKe, NaKO Cauyui-CH O/ paJiHe rpyle npeaBohene ap
Hsanom Typkom u3 CioBeHuje.

Nuaue, npeu HannoHanHu pauyHOBOJICTBEHH CTAaHAAPAH, Ca Ca-
Mor kpaja Jlpyre JyrocmaBuje, OWIIM Ccy YHEKOIUKO CaMO JOTyHa
apyror nena Komekca HallMOHAJIHUX PavyyHOBOJCTBEHHMX Hauena,
KOja Cy Ce OJJHOCHJIa Ha KaTeropHje U3 PauyHOBOJACTBCHUX HCKa3a U
KOMOWHaIMja MakcuMaliHo moryher mpuOnikaBama MPBOj Bapu-
jaatu MPC.

4.3. Ilepuoo 00 xpaja /pyee Jyeocnasuje
do cpedune jyna 2006. zo0une

OBaj nocienmy Iepro/l, MPe CaBPEMEHOT, 3aCHOBaH j€ UCKJbYUYHBO
Ha KpUTEPHUjyMHIMa IIOBE3aHUM Ca padyHOBOACTBOM, C 003UPOM Ha TO J1a
Ou cBUMa JpyrruMa Mopao Jia Oyjie HCIenKaH Ha HEKOJIMKO repuoaa. Pas-
JI0T 300T KOjer OM pauyHOBOJICTBEHA OCHOBA MOTJIa Ja Oy/1e MPUXBaTIbH-
Ba, IPOUCTUYC U3 HACTABJbCHOI' KOHTHHYHUTETA, NPECTXOAHO 3al[pTaHC
eBOJTYIIMje PauyHOBOJCTBA, YIIPKOC APACTHYHO NU3MEHCHOM 30HUBamby y
OKpY)Xemy. Y MUTamy je MepUoi AyKHHE O] OKO NMETHACCTAK I'OIHHA.
Sanounme Tpehom JyrocnaeujoMm, (GopMamHO-TIPpaBHO CIICAOCHUIIOM
Hpyre, mTO HUje yBeK OMIIO qocieano crupoBoleno. Cnenu hakTUIKO
n3/Bajame U3 heaepanyje HeKUX OUTHUX HA/IJICSKHOCTH o1 cTpaHe Lipue
Tope, mocie 78 nana 6GombapaoBama, y nponehe 1999. ronune, 1a Ou ce
2003. u3 3ajenuuiie Cpouja u LpHa ['opa otmenuia notoma. Muaue, y
NPBUX TIET TOIMHA OBOT TEPHUO/Ia JOTOAMIIA CE Y CBETCKO-HCTOPH]CKHM
pasmepama jeiHa oJl BpXyHCKHX xureprH(anyja ca karactpodaraum
nocieanaMa, ykibydayjyhu u 3ameny nqunapa y Liproj Fopu Hemadkom
MapkoMm. DopMaiHo je 1o oTienbea LipHe ['ope apikaBHa pauyHOBO-
JICTBeHA peryJiaTUBa OcTajla KBa3u caBe3Ha, nako je Lpua ['opa Beh mpe
TOra, Y3 U3AIIHY CIOJbHY MOIPIIKY, Ipaguiia CBOjY.

Wnak, mnpeBu pauyHoBoicTBeHH mponucu Tpehe Jyrocnasuje
oOchapanu cy, ka0 HaCTaBaK IMO3UTUBHE €BOJIYIIHjE, U3PAKECHOM I10ja-
BOM O0HOBJBEHOT TEPMHHA PAYYHOB0OCME0, TIOCIIE OKO YSTUPH JICTICHH-
je, JaBameM jaBHHX oBnaiifiera CaBe3HO] acolyjalliju pauyHOBOha,
MITO ce THYe MPO(EeCHOHATHHX 3Bamba M CTaHIap/Aa, Kao U Ipe-
Bul)ameM, y HEKHM CiIy4ajeBuMa, 00aBibamba padyHOBOICTBEHE PEBH3H-
je. Jou je 3HauajHUje OM0 yeBajame y 1996. roqutu, ca npuMeHoM o 1.
jaryapa 1997. roauHe, 3akoHa 0 pauyHOBOACTBY ' U 3aKOHA O PEBH3HF
ju*’, y cknmany ca cBe 3HauajHMjuM yuemheM y NPUBPEIH HNPHBATHUX
npeny3eha u Ipyrux eKOHOMCKUX €HTUTETA, aJld ¥ 300T CBe 0OMMHHUjE U
JIOCJIE/IHI]€ aKTUBHOCTH Pajii OCaBPEMCHUBabA PATyHOBOICTBA Y Ha-
0] 3eMJbU Yy CKJIaay ca MehyHapomHMM y30pHMa, HOMHHAIHO O
CTpaHe caBe3He Mpo(eCcHOHATIHE acoljalrje, a y CTBapu O] CTpaHe
Cage3sa pauyHoBoha u pesusopa Cpouje (y nasbem tekcty: CPPC).

HecymmuBo 51a je y 3akoHy 0 pauyHOBOACTBY OMIIO TO3UTHBHO Ha-
IJanaBame Ja ,,Bol)erbe TOCIOBHUX KIBHra M CacTaBlbamhe PaayHOBO-
JICTBEHNX H3BEIITaja MPAaBHOT JIMIA MOXeE Jla 00aBjba caMO CTPYUYHO
JuLe’, 3aTUM TPOIKUCAHO IITa OHO MOpa Ja MCIymaBa, Kao U Mpe-
BuheHO Kako hie ce JOCIeIHO OCTBapHMBaTH IIOBEPABaE jaBHHX
opnanihema CaBesy pauyHoBoha u peBu3opa Jyrociasuje (y 1ajbeM TEK-

21)  3akoH o pauyHoBozacTBy (Ciyx6enu suct CPJ, 6p. 46/96, 74/99,22/01 u 71/01)

Kymynupane npedpacyoe u
usbezasaroe 3HAYAJHUUX
pacxooa, nose3anux ca 0oyKom
U KOHMUHYUPAHO2 UHOBUPATLA
mehyHapooHe npogecuonanne
PAauyHOB00CHEE e pezyiamuae,
Kao oOjekmueru noocmuyaju
onpedemusarba 3a HAYUOHAIHE
PauyHoB8oOCmEeHe CImanoapoe

Hacmaemwenu koumunyumem
esonyyuje payyHo800CmeeHo02
ungpopmucarna ynproc
OpacmudHux npomenda
OKpYJicera y Kojuma ce
ocmeapyje

O6Ho8meny mepMun
PAYYHOBOOCTBO HA NOUEMK)
mpehe Jyzocnasuje 40 2oouna
00 uwye3asarpa

Heonxoonocm da ce uckmwyuuso
auyy odzoeapajyhe
cmpyuHocmu nogepasa goferve
KoU20800Cmed

22)  3aKoH O peBH3HUjH pauyHOBocTBeHHX u3Bemraja (“Ci. muct CPJ”, 6p. 30/96, 74/99, 1/2000 n 71/2001)
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cry CPPJ), y3 HaBezieHa cTpydHa 3Bama. Beh kpajem 1997. ronune 00-
HOBJBEHO je WiaHcTBO, HomuHamHO oniet CPPJ, y cBerckoj henepanuju
pauyHnoBoha unu IFAC-y, a ox crpane CPPC oprann3oBaHo cucteMar-
cKko 00yJaBam€ ¥ ToJlaramke UCIUTA 32 CBa pe/iBUl)eHa CTpYYHA 3Bamba,
ca nmpeBohemeM 1 U3/1aBakheM JINTeparype 3a Ty CBpXy. 300T IpUpoIHe
3aMHTEPECOBAHOCTH WIAHCTBA, OBO j& M3MCKUBAJIO OTPOMHE CTPy4HE,
opranmu3anuone Hanope CPPC, a moceOHO Bpiio Benvka (hHHAHCH]CKa
ynarama. OBo je 00jeKTHBHO I0jayajio UCKYIICHE, MOTCHIIMPAHO Ha-
cnehenum npepacynama u 3a0Jayrama, Koj IMPOKOT Kpyra HeI0BOJBHO
CTPYYHHX, a y3 TO U HEJIOBOJHHO CaBECHUX I10je/INHAIIA, J1a ce Ipobiie-
MaTHKa perraBa popmaauctuuku. OBoMe je orojiosajia 0100jHOCT K-
POKOT' Kpyra HCIOJ MPOCEYHHX PYKOBOIWIIAIA PadyHOBOJICTBA, Ipe-
TEXKHO ca Ay>KUM PaJHUM CTXOM, JIa C YIYCTe Y HAlIOPHO U3y4aBarmbe
CBe OOMMHUJUX U HEMpPECTaHo ycappiaBaHnx MehyHapomHux padyHo-
BOJICTBeHUX cTaHaapaa wiu MPC, 3arum MelhyHapoauux cranmapnaa
pesusmje i MCP, kao 1 cBera Apyror y3 \UX. Y3 TO U CBH KOJH CY CE U3
KOMEpIHjaIHUX 1M00yaa OaBHJIM WM TMPYXKAambEeM KEUTOBOJICTBEHHX
yciyra, ykibyuyjyhin CBeZIeHO 00aBe3HO CacTaBIbatbe HITH 10CTaBIbAE
caMo MOJYTOIUIILET MEPUOJUIHOT 00padyyHa U TOIUIIHET 3aBPIITHOT
padyHa, a oceOHO MHCTPYKIH]jOM Y Be3H ca TUM, CXBAaTHIIU Cy Ja Ou ce
naso u3behu 1 TMIHO HBHXOBO OIPOMHO onTepehuBame N3ydaBambeM U
cupoohemem MPC, kana 6u ce n30erna luxoBa 00aBe3HOCT, 3a OUII0
KOra M yMECTO TOra OcTaja jeJMHO 00aBe3Ha MpUMEHa HAIMOHATHUX
pavdyHOBOICTBEHUX CTaHIap/a.

VYTonmko 61 TO 61ITO NaKiie 300T 06aBE3HOT TPUMEHUBAHA, jOII 071
1945. ronune, jeAHOOOpa3HOT KHLMTOBOACTBA M pauyy HOBOJICTBA Y MPAK-
CH y HaIlIOj 3eMJbH, M3 TeHepallije y TeHepainjy. Tako3BaHu pauyyHOBO-
JCTBCHM CTaHAAPM 3aCHUBAJIU Cy C€ Ha HCTUM, UJIH CPOAHHMM IT0jMOBH-
Ma 13 TPOIM(PEHO 03HAYCHUX KOHTA 00aBE3HOT KOHTHOT IIJTaHa, Ma KO-
JIMKO J1a ¢y OWITH puOIHKeHU TPBOj, Hepaspalhenoj Bapujantu MPC, n3
ocaMJieceTuX roauHa mpouutor Beka. OBo je Omio, He HajOoJbe, alu
YHOTPeOJHHBO OYETHO pEIIeH-E Tala, HAPOUHUTO KaJia je 300T CKpoMHe
MpHUBaTH3allMje W CBEra JPyror, CBe OMII0 cBOljeHO Ha POopMaNTUCTHIKO
UCIyaBame 00aBe3e nmpeMa HaUIeKHUM JP)KaBHHUM OpPraHuMa, a OHU
MaK CYIITHHCKH HA CaMH HUCY CE€ MHOTO yIyOJbHBAJIU y CBO]j 1I0CA0, 3a-
noBoJbaBajyhu ce (opMamHUM W3BpIIABakEM IPOMUCAHHX 00aBe3a.
CBe ce momyJapaio M ca MHTEPECOM M OHHMX KOJUX CY MMalld OWIIo
MHCTPYKIIMOHE YJIOTe, MM MPY)KaJld KEbUTOBOJICTBEHE yCIyTre, Kao U
OHHUX KOjU cy OmiM 00aBe3HH Jia BOJIE KIbUTOBOJCTBO U CACTABIbAjy U
JI0CTaBJbajy MPOIHMCAHE MOIYTOIMIIHE U TOHIIBE U3BLIITAje, alld U
HUHTCPECOM OHHUX Yy HAMJICKHUM ApXXKaBHUM OpraHvuMma, naa IITo
JIAaTOJTHHU]E TOXKMBE MEH3HU]Y, KaJa 1 OHAKO HUKO JKUBU HHjE€ UCTHHCKH
OMO 3aMHTEPECOBAH J]a UX KOPUCTH 3a JJOHOIICHE MTOCIOBHUX OUTyKa U
KOHTPOJIY BbUXOBOTI' U3BPILIABAA.

Koz TakBOT U TOJIMKOT CTICHH] CKOT TIOyIaparha HHTEPeca CaCBUM je
OWJIO OYEKUBAHO W MPUPOIHO Ja CC 3aMHTEPECOBAHH JKECTOKO CYIPOT-
CTaBe BbUXOBOM YIPOXKaBamy, IIyTEM OTPOMHUX HAIIOPA y BULY YUCHa HE-
4er cacBUM JIpyKUHjer, 6e3 0031pa Ha CaBPEMEHOCT U HEOITXOHOCT, aKO
je *xespa 0o peayinu nporpec. OBakaB 3aXTeBaHU HAIIOP CBUX YMEIIaHUX
ojeIMHAIa M3UCKMBAO j& M M3KUCKY]€ M BeJIMKa (PMHAHCH]CKa yiarama 1o
MHOTHM OCHOBaMa, y CBpXY yBoljema u cripoBol)era HoBruHa. OTyaa npu-
POHA 0100JHOCT U IO TOM OCHOBY. JIOTHYHO, HAPOUUTO MOCIIC HACTAINX
mpomeHa ox1 oktoopa 2000. roaune, a cge xemihe ox 2001, mocToju CHH-
XPOHM30BaHA KaMIlaka 32 HAIIMOHAJIHE PavyyHOBOICTBEHE CTaHIApIe
ymecto MPC. Jla cBe Oyne ciokeHHje U TeXe, HOBU INIABHH HOCHOIIH
JprKaBHE MONHM Y IaTOM JETIOKPYTY OHJIH CY M OCTAJIH, KA0 MPOIYKT JIyTO-

Onmepehenocm 3abnyoama u
npeopacyoama HecmpyyHoOCm u
HeCcasecHocm npema Hanopy
uzyuasary mehyHapooue
npogecuonanue
PAauyHOB00CMEeHe pezyiamuse,
ca KpamropoOuHUM
KOMEPYUJATHUM UHEPecoM
V3POK 3011a2arba 3G HAYUOHATHY
npogecuonanmy
PAYYHOBOOCBEHY pe2ylamusy

Hasuxnymocm na
JeOHoobpasHo pauyHo800Ccmeo
00 1945. y3pox naxue
npuxeammsusocmu opyee,
HayuoHaiHe npoghecuonaite
PAYyHOB0OCmEEHEe pezynamuge
00 mehynapoone

Toeybne nocreduye ceoherpa
Ha opmanuzam

Tosezanocm uzmehy
UHCmMpYKmagice u uHmepeca 3a
cmamyc-K60 HOMeHYUjaiHo
yepocasa npozpec

Cmuyajem oxoanocmu,
napaodoKcaito npomene
pexcuma npu kpajy 2000.
200une uckopuuthene
napaooKcaito 3a
CYNpPOmMCmMasbarbe NPUMeHU
MPC
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POUYHMX CITa00CTH HajBHUILIET SKOHOMCKOT 00pa30Barba, MOTIYHH JIAUIH
ITO ce Th4e paayHoBonacTea. Camo Kof Hac, 1 kana ce pamwio o IV, VI u
VII nupekrtuBu naHamme EBporicke 3ajemnuie, 30or ontepehema
JPYKaBHUM ariapaTtoM, CKOPO IIECT JeiieHH]a Ouie Cy akTyesHe 3a0myae u
MpeApacy/ie 3aCHOBaHE Ha 3a0pameHOj MPUBATHO] CBOJUHHM, T€ j€ JOIILIO0
110 37I0yTIIoTpede CyNnpoTCcTaBibameM yBoherwy MPC.

Ja cBe Oyje joumr MHOTO U KOMIUTUKOBaHH]j€ U MOTyOHH]jE, TOME CY
JOTIPUHENIE U HEKE MOCIeauIle cl1aboCcTH 3aKOHa O PEBHU3HjH, HAKO je Y
MPBU Max U MOBPIIHO MOTIIO M3IJICJaTH KaKo j€ y HUTakby MPOrpecuBaH
3aKOH M y CKJIaJly ca TeKIOM Ka IpeoslaliBamy NpUBAaTHE CBOjUHE U
M3BaH noJbonpuBpesne. [IoCTyIIbEHO je 3a pa3iuKy 0/ CBOT IPUPOJHOT
HAcTaHKa, Yy HOPMaJIHUM 3eMJbaMa ca HOPMAJIHUM MPHUBpEaaMa, e je
HE3aBHCHA CKCTEpPHA PadyHOBOJICTBEHA PEBU3HMja MOTEKIA M3 MoTpede
J1a ce IITO MOTITyHUje U MOYy3IaHuje 3alITUTH HHTEPEC MPUBATHHUX BIIAC-
HUKa Kanmurana. Paanio ce TaMo WK O lHMXOBOj Y031 CyBIaCHHKA-aK-
[MOHAPa, KOJH HE YUECTBY]Y Y OIEPaTHBHOM YIpaBJbamky CBOjUM (HUp-
Mama, UM O ’bUXOBUM MOCTOjeiM U OTEHIIMjaTHUM T10CIIOBHUM T1ap-
tHepuMa. OBnamheHr peBU30PH ACTOBAIH CY Y Y034 BPXYHCKHX pady-
HOBOJICTBEHHX CTPY4HbaKa, Kao MPUIaIHHIIM CI000HE MpodecH]je, 10K
j€ 0l caMor IoYeTKa KO Hac OMIIO APYKYHje, OJHOCHO HAOIAKO MMOCTaB-
JbeHo. Haume, HUCY HU HaIll 3aKOHO/IaBall, HUTHU Tpeiarad, pa3yMeJH,
CXBATHJIM M TIPUXBATHUIIH JIa j€ Y YCIOBUMA TIIC je MPUBATHA CBOjHHA Te-
MeJb IPYHITBEHOT U APKABHOT MOPETKA MPUPOJIHO Ja TOCTOjU HeHA He-
MPUKOCHOBEHOCT, T€ OTYy/a HheHa MakcMMaiHa 3amTuhenoct. He camo
J1a je TO y BpXyHCKOM HHTEPECY CBAKOT [10j€AMHAYHOT BIACHHKA KarnuTa-
Jia, HETO W jaBHOM, 300T Tora IITO Ha TOME IMOYUBA 1I€0 JPYIITBCHU H
Jp KaBHH TIOpEIaK.

VYrpkoc ToMe, YTONHjcKa KOJIEKTUBUCTHYKA CBECT M CXBaTambe,
YBPEKEHU BHIIEJICIICHUjCKOM UICOIOIIKOM arpecujoM, HUCY MOT-
Jla pa3yMeTH HU MPUXBATHTH IMMOjEAUHIIC, KAKO KAa0 OJIMYCHE CII0-
00JlHE MHIIMBHUIY €, aJIU K 0iroBapajyhe oAroBOpHOCTH, T€ UX TAKO
JOCIIETHO TPETUPaATH. YMECTO J1a ce y 3aKOHY O PEBH3UjU cMaTpa
Jla oBIAMNEeHH padyyHOBOACTBEHH PEBU30P CIPOBOJIH YIIICIHY CJIO-
0oany npodecujy, oH je 00aBe3HO CMEIITEH Y PEBU30PCKY PUPMY,
HaMETHYTO j€ KOJIMKO y B0j MOpa OMTH MUHUMAJIHO 3aIl0CJICHHX,
Hacynpot 0pojy npeasuhenom y VIII nupekTuBy, rie je U3puIuTo
HaBeJICHO J1a je MOXKe YIpoKaBaTH U nojenunain. He yBaxkasajyhu,
aJiv Ipe cBera He cxBarajyhu cymTHHY U3BOPHE H CYIITHHCKE yIIO0-
re HE3aBHCHOT OBIamheHOT padyyHOBOJCTBEHOT pEBU30pa, 3a-
MITUTHUKA IPUBATHE CBOjHHE KaMKUTAala, KaJia je oHa TeMeJb APYI-
TBa W JIp>KaBe, 3aKOH O PEBU3HUjH BHJACO je y HEMY E€KCIIOHEHTa
JIpKaBHOT HaJ30pa, ¢ 003UPOM Ha HEH, MOJ YTHIajeM HIACOIOMI-
KUX 3a0ly/a, IpeTnocTaB/beHU MOHOTION HCKJbYYHBO JIPKABHOT
HaJ3opa.

JpyrH, UCTO TOJIMKO TEKAK U 030MIbaH MPo0OsIeM, 00jeKTHBHE IIPH-
poze, YHHWIIO je npeBulame Kako je HopMaliHa oTpeda 3a HaCTaHKOM
pavyHOBOJICTBEHE PEBH3H]E CTBOPEHA, 300T UCKPCIINX OKOJTHOCTH JIa OH
MpUBaTHA CBOjMHA KAaIIUTAaJIa ¥/UJIM UMOBHHE YOIIIIITE, MOIJIa OUTH yIPO-
eHa, OMio HeoAroBapajyhuMm w/Mim HecaBeCHUM TOCTYIAmhEeM Jielia
NPUBATHHUX BIACHHUKA, y OIHOCY Ha JPYTe, Y CBOjCTBY IbHXOBHX CyBIIac-
HUKa W/WIM TOCJIOBHUX MapTHepa. TakBa moTpeba HHje 00jEeKTHBHO
OuJia cmoJbeHa Kox Hac jomr 1996. rogune y Tek HacTajyhoj, 00HOBJbE-
HOj, ¥ TO HEIOCJICIHO, MPUBATHO] CBOJMHU HaJ KamuTajioM. M3 TakBor
CTama CTBApH HAjIpe MPOUCTUYEC OrPaHUYCHC Ma ce UCPHUHAHCHUpA
OpraHu3alija yIpyKeHHX HE3aBUCHUX OBIAmNEHHUX padyHOBOICTBE-

Ymecmo da oporcasa peeynuwie
nocmojarbe pauyHo800CmeeHe
pesusuje, kao croboone
npogecuje nacmare y cpxy
3auimume uHmepeca NPUeAMHUX
GIIACHUKA KANUMANA U FoUXO8UX
NOCTI08HUX NAPMHEPA
npydicaroem Mo2yRHoOCmu reHo2
Hacmajarea UHUYUjamueom 00
cmpate 3aKkoHo0asya yHanpeo je
V2POoiCceHa U U30naiena reHa
CYWMUHA, KPO3 HAMEmAarbe Y1o2e
HAO30pHUKA 3 payyH Opocase

Hecxeamarve u nenpuxeamarve
da ako je npueamHna ceojuta
0CHO8A Opyuimea u opaicase,
FoeHA 3aumuma u 'y cayuajy
NojeOUHauHOe BACHULUMEA je )
jasnom unmepecy

Jporcasrom cunom,
UCK/BYUUBAEM 0d Ce MOXCE
UHOUBUOYATIHO CNPOBOOUMU
PAYYHOB0OCMEEHA pesusuja,
cynpomuo yax VIII oupexmusu,
yHanpeo yepodxicena Cyumuna
c10600He npoghecuje

Jow Heucnomena HeonxooHocm
PAYYHOBOOCTHBEHOM PEBUIUJOM
KOO Hac, 00 cmpaHe
NPUBAMHUX BIACHUKA
Kanumana u muxoeux
NOCIOBHUX Napmuepa,
HeMUHOBHO je 600una
uckywery oa byoe
3n0ynompebbena 3a cepxe
oparcasroz Hao3opa
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HUX PeBH30pa, Koja OM TpencTaBsbalia M IITHTUIA HHXOB HHTEpPEC.
YMmecTo Tora, ip>kaBa OKTPOUIIIE YCIOCTaBbamkbe PEBU3HjE, a Y CCHIIN
TOTa JISKAJIO j€ CXBAaTame J1a C€ Y KPajih0j JIMHUJU Pajy O HAYMHY HCKO-
puirhaBama HABOJHOT HMCKJBYYHBOT MOHOTIONA HaJ30pa, YHME CY
opnamheHn padyHOBOJICTBCHN PEBU30PH, yMECTO Ja Oyly HE3aBUCHH
VIJICAHU TPUIATHALN clo0oaHe npodecHje, MPETBOPSHH Yy arcHTe
JpoKaBe.

Joll jemaH, HCTO TAaKO CIIOXKEH M OCETJHUB IPOOJIEM, CaCcTOjao ce y
noctojehiuM orpaHnyeUMa y OKBHPY came pauyHOBOJICTBEHE mpode-
cHje y Haroj 3emJbH. HacTao je, HauMe 1 300r KOHaYHO YKMHYTE IPH-
BaTHE cBOjuHE jou 1948, ronute, Kao U IpUPOoAHE MPOdheCHOHAHE SITH-
TE y JIMKY YHUBEP3UTETCKUX HACTaBHUKA pauyHOBOJICTBA. bHo je orpa-
HUYEH, IITO CE THYE KOHTAKTA ca 30MBamMMa y IIPUBPEIHO Pa3BUjeHUM
KAl TATMCTUYKUM 3eMJbaMa, jeIMHO Ha oiroBapajyhy cTpy4Hy jaurtepa-
Typy, 0€3 KOHKpETHH]ET YBUIa y MPaKCy Y MHOCTPAHCTBY. Y3 TO, CaM T10-
YeTak AUCIUILIMHE Y Pa1yHOBOJICTBEHO] PEBU3HjH, Y YHUBEP3UTETCKO]
HAacTaBH, JaKO j¢ KaCHHUO.

Yak y [IpBoj Jyrocinasuju, pauyHOBOACTBEHA peBU3Hja OUIa je TEeK Y
3a4eTKy y BpeMe Beh onBujarma JIpyror cBeTCKOT para, a mocie TOTaIHO
HenpuHIUnujenHor norahama y oksupy CJK y [pyroj Jyrocnasuju,
Moruiaje y Tpehoj 1a iMa camMo HOBH IOYETaK, a He 0OHaBJbambe. OrpaHu-
4era, MOBe3aHa ca MIMEHOBambUMa MPBUX OBNAIMNEHUX padyHOBOICTBE-
HUX PEBU30pa U3 Pela YHMBEP3UTETCKUX HACTABHUKA PauyHOBOICTBA,
Oua cy Beh y HBHXOBO] XeTepOTreHOCTH. Pekiio Ou ce nma ¢y HajOommKu
OWJIM OHM M3 pejia CICIINjalTM30BaHNX 32 PauyHOBOJICTBEHY aHAIH3Y WITH
aHanu3y OMJIaHCa, Kao M 3a KOMITApaTUBHO PadyyHOBOICTBO. MehyTum,
OYHUIIIEHO 300T ONMMCKOCTH HUje Y TOTIYHOCTH cxBalieHa HU pa3jvka
n3Mmel)y pauyHOBOJICTBEHE aHaJM3€ M pauyyHOBOJCTBeHE peBusmje. Kom
aHaJM3e, 3aoCICHH Y eKOHOMCKOM EHTHUTETY, OMIIO CI0Jba, Kao ToCie-
HUK cJ10001He ipodecuje nitn He, Ha OCHOBY PauyHOBOJICTBEHHX IT0/1aTa-
Ka 1 MHGOpMAaIHja, faje CTPYYHY OLICHY YCIIEITHOCTH U/HIH SKOHOMUY-
HOCTH, e(hUKaCHOCTH, €(DEKTUBHOCTH TIOCIOBaha ¥ 00jallhaBa y3pOKe U
pasiore 3a To. Mel)yTiM, He3aBUCHU OBNamheH! pauyHOBOICTBEHU pe-
BU30p, YBEK Kao MPHIAIHAUK cI10001He podecHje, ITo He 3HaYH J1a He
MOXKe a OyJie 3al0CiIeH Y PeBU30PCKOj (UpMH, MOCIie HACHTU(DHKOBAbHA
J1a JIY CY, KOJIMKO M Kako 00e30eleHn nomany 1 nadopmariyje 3a ICTHHUTO
U (dep pauyHOBOACTBEHO HHPOPMHUCAHE, aje HCKIBYUHBO O TOME jeIIHY
OJ1 YeTHPH BapHjaHTe CBOTa MUIIJbea. OH HUKako He Ou Tpedaso 1a ce
YIYIITA Y OIICHUBAILE YCIIeXa I0CI0Bamba, Koje je mpeaMeT nHdopMuca-
Ha, IITO HEKaJ He TMOJia3y 3a PYKOM HACTABHHIIMMA PauyHOBOJICTBEHE
aHAJM3e y YJI03U peBu30pa. MICTO TOIMKO 3HAYAjHO je J1a JIK Cy YOIIIITEe
MMaJIY TIPWIKKY JIa CE U Y TIPAKCH, @ HE CaMo IyTeM CTPYYHE JIUTeparype,
YIO3HAjy Ca MOCIOBAmbEM U PauyHOBOICTBCHUM O0yXBATaHEM SKOHOM-
CKOT' GHTUTETA, TIpE CBEra y MPUBPEIHO Pa3BHjEHH]jO] KAUTATHCTHYKO]
3eMJbH, Kao U OJIMIKE ¥ KOHKPETHH]E, Ca CIPOBOleHEM Y HCTUM OKOJTHOC-
THMa HE3aBHUCHE PauyHOBOICTBEHE peBusuje. [IpeTxoaHo je yTumano Ha
TO J1a MOTEHIIMjaJTHU KaHAUIATH U3 OBE TPyIE KOjH CY JOBOJHHO 3HAJIH,
CXBaTe KOJIMKO Pa3jiora MMa 3a HeJJOyMHILy JIa JIK [ CE jaBJbajy 3a HIMCHO-
Bame 3a OBJIAIINCHOT PEeBU30pa, IMa HeKu Mel)y ’bHUMa TO HUCY JI0 Kpaja
pOKa yYMHWIIN.

Hacynipor oBoj, apyry Tpyily KaHIHaaTa 3a 3aXTEB 32 HMECHOBAIHE
YHHWIN CYy OHH M3 TPYyIIe MPHUITAJHHKAa EKOHOMCKO-(HMHAHCH]CKE PEBH-
3Mje, KOju Cy y HeueMy Oap JieceT rojnHa npeamadnin. lbuxoBo Besko
npernMyhcTBO IpeacTaBsbaia je onpeleHa nmpakTuiHa 00yka y MHOCTpa-
HCTBY, 0BOJbHA 33 TIOTBP/LY O TOME, aJIH HE M 32 HKaKBO MPO(eCHoHaIHO

ok pauynoeoocmeena ananuza
oyeryje Kakea je u Koauka
YCRewHoCm noCio8arba
EKOHOMCKOZ enmumema u
ymephyje rene y3poxe,
PAYYHOBOOCMEEHA pesU3Uja
daje muwimverve 0a i je u
KOAUKO UCTUHUTO U ¢hep
PAYYHOBOOCMBEHO
unpopmucarse u Kao maxeo
no0obHo 3a Kopuuwiherse

Hzocmanak moeyhnocmu, ocum
caceum uzy3emHo, oa u
BDXYHCKU YHUBEP3UMEMCKU
HACMABHUYU PAYYHOB0OCMEA
OY0y YnosHamu ca npakcom
PAYYHOBOOCMBA U He208e
pesusuje y npuspeoro
Pa38UjeHUM KAnumanucmudKum
3eMmama

Ypohena oepanuuerna
HeKaoaurbux npunaoHuxa
EeKOHOMCKO-(DUHaHcujcke
pesusuje C/[K, wimo ce muye
KpeamugHe KOMNOHeHnme
PAYyHOBOOCMEEHE peusije
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3Barbe™. Y CyIITHHH, PAIIIO CE 0 0OPO 3aCTyIBEHO] TEXHOIOMIKO-3a-
HATCKOj KOMITOHEHTH PauyyHOBOJICTBEHE PEBH3H]E, AJIA O CACBUM CKPOM-
HOJj KpEeaTHBHO] KOMIIOHEHTH, HAPOUUTO UMajyhul y BUY jeTHOCTPAHO
WJICO0JIOTU30BaHE paJIHUKE pXKaBHE, TaKol)e HIEOIONMIKH 00eIexKeHe HH-
CTUTYIHje, HACYIpPOT cJI000HO] TPod)eCHju Y HOPMAJIHO] IpIKaBH.
OBakBa XeTepOreHOCT OBHX JIBEjy TPYyIa, 3aTHM PEaTHBHO MajH 0poj
KJIMjeHaTa ¥ TUME OTPaHUYEHH MPHUXOIH, 00jEKTHBHO Cy yrpoXKaBalln
MOTYHHOCT BUXOBOT MPHPOAHOT CAMOCTAIHOT YIpPYKHBabA.

VY TakBUM OKOJIHOCTHMA, Ka0 HOPMAJIHO DEIICHE, alld YBEIUKO
YIPOXKEHO HArOMIJIAHUM Tpepacyiama, Kako KoJi CKOPO CBHX UMEHO-
BaHMX OBJamieHuX peBU30pa, Tako U kox camor CPPJ, 6uo je ayronoM-
HU CTaTyC Koj oTorer. OICYy CTBO M HajMakber CITyXa KOJI FbHX, 3a CTaTyC
MpHITagHuKa cia00oaHe npodecuje, yMHOroMe mpenoapehen o camor
3aKOHOJIABI[a TaKaB CTaTyc. YMECTO Tora, MaKCUMaHo Moryha Ouia je
MUHHUMaJIHA ayToOHOMHUja. Vu cliMKoBHUTHjE, YMECTO Ja ce no0uje cTa-
Tyc cycTanapa, OMo je moTIyHo He3amruheH noactanap. Ho, Basbano 6u
pazymeru u craB CPPJ, unu peanno peueno CPPC. Haume, ako camu
opmnamheH! peBU30pH HUCY OMITH 00jEKTHBHO CIIPEMHH Ja (PUHAHCUPA-
Jy CBOjy OpraHu3aiujy, Kako je Omiao Moryhe ma uMM ce IpykH Ja
CaMo CTaJTHO IIPaBe TPOILIKOBE, Koje OU TpedaJIo 1a MOKPHBa HEKO IPYTH.

300r Tora je HapeIHUX JeCeTaK roJuHa OMUII0 MHOTO HaTe3ama OKO
00JIHKa yApyKuBama OBIalINeHUX padyHOBOACTBEHUX peBu3opa. Hu-
nujaropu cy owimm nocebHo Hexanammwy npunagaauiy CJK, koje je mo-
BE3UBAJIO HEKA/IAIIIbE APYTOBakhe, aJld U HEKe HOBE OKOJTHOCTH. Hanwme,
CBETCKH IMO3HATe WHTEPHAIIMOHAIHE PavdyHOBOJACTBEHE PEBU30PCKE
¢dupme, carlieiaBIv y HaIlloj 3eMJbH IPOCTOP 32 CBOjy €KCIaH3H]y, Mo-
YeJie ¢y J1a OCHHBAjy cBOjuX (upMu Khepu KO Hac, y IOYETKY Ca OBUM
Ka/IpOBMMa Kao 3ar0CICHNM, a KACHH]E Ca MOjeIMHAMA U Kao MapTHePH-
Ma. AJIM ¥ TaJia TajieKo OJ HEKOT cTaryca cioboaHe npodecuje.

VY u3pa3uTo 30pKaHUM OKOJTHOCTUMA HEKOJHKO TIOCIICIEbIX TOJMHA
XX croneha ¥ HEKOJIMKO MPBUX roguHa XXI, nomuie cy A0 u3pakaja
MHOTIC IIPOTUBPCYHOCTH Y BE€3H1 €Ca Pa4yYHOBOJACTBOM, CBC BUIIC OT'paHH-
4eHUM caMo Ha nozipydje Cpouje. Mnaxk ce, mpu ToMe, HUje pero3HaBa-
JI0 HATH pa3yMeBaJIO TITa je OMTHO, a IITa Makhe BaXKHO, K0 HU J0CIIe]I-
HO O] HEJTOCJISTHOT, a CBE CY BHIIIC JOJIA3UIIH 10 U3paXaja yoOpakeHOCT
W/WIIN KOPUCTOJbYOJbE MOjeInHaNa. Y3 TO, IPUPOITHO OYEKHBaHA CMECHA
reHepallyja y OKBUPY caMe MpoQeCHOHATIHE acolijallyje 3aBpllcHa je
KOHAYHO MaCOBHHM OJICYCTBOM JIOjATHOCTH, Op30ILIeTO MoBIanheHux,
KOjU Yy CYIITHHYU HUCY CXBaTWJIM HH TPUXBATHIIN 3Ha4a) MPodeCHOHATHE
acollMjalyje paayHOBoha, Kako y HalIMOHAIHUM, TAKO M Y CBETCKUM pa3-
Mepama. [Ipeommaljyjyhie mnpeapacyme nenoBage cy y IpIor
OTCeTHYTOCTH CHAaroM Jp)KaBe M H-CHUX OpraHa, 0e3 mpesama Mpu
3710y HOTpPeOr HheHe MONH.

Tome nacympor, unak je CPPC cBe nocneanuje u npony0sbeHuje
MPBO HCXOJMO OOHaBJhambe MyHonpaBHOT wianctBa y MOP (IFAC),
oJIakJIe je, Ipe] Kpaj CBOT MOCTOjarbka, 300T OTKPHBamba HEeHE CYIITHHE
Kao JpikaBHE MHCTHTYyIHje, npectaino wianctBo CHAK. Chemunm cy
ynymratkee CPPC y npeBoljeme u o6jaBsuBambe MPC, MCP u npyrux
JNoKyMmeHara Mel)yHapoiHe npodecroHaaHe paayHOBOJICTBEHE perya-

ObjexmusHo, punancuparee
VOpyarcugarsa osrauthieHux
PAYYHOBOOCMBEHUX PesU30PA
Kao HenpemMocmuea npenpexda,
3602 PUX0802 Ma02 bpoja u
3002 moea Hed0B0LHOCIU
cpeocmasa

Csecmpano necxsamarve u
Henpuxeamaree CImamyca
cn1obo0He npogecuje, Kkao
nocreouya Ha2oMUIaHUX
3a6nyda u npeopacyoa

Hamesara napeonux decemax
200UHA, Y3 UHUYUjamuge
Opyeapcmeom noGe3aHux
npunaonuxa Hexadaurve C/[K

36prane oxorrnocmu
OKpYJicerba Yy 00HOCY HA
PauyHoOB0OCMBO

Pacnpocmparena nojasa
00cycmea 10janHocmu Koo
oena 3anocieHux u Ho8ux
CHO/BHUX CAPAOHUKA
npogecuonanue
pauyHogoocmeene acoyujayuje

Jocneonocm CPPCy
NPOUUPUBARLY U NPOOYOLUBATLY
capaowe y sesu ca MPC, MCP
u Opyeom mehyHapooHom
npogecuonarHom
PAUYHOBOOCMBEHOM
pezyramusom

23) Ha cacranky y CPPC npencrasuuia ACCA je mocraBuia muTame IpeacTaBHUKY peBusopcke pupme CoopersLybrandt kako cy oHE MoOriH
HPU3HATH PO(ECHOHAIIHO 3Bak€ MPHUITAAHUIIMMA CKOHOMCKO-(HHAHCHjCKE PEBH3H] €, KOjU CY KOJI FbMX OMJIM Ha IPaKTHYHO]j 00y, Ciieiniio
j€KYCTpO 00jallberbe 1a Cy jeAMHO YPYUHIIU IIOTBP.LY O 00aBJbeHOj MPAKTHYHO]j 00YIIM M TO HE [10jeMHAYHO LIEJIOBUTO 300T OrpaHWYEHOT Tpa-
jama 6opaBka. Kasupame Tagammer renepaitor cekperapa CPPC, ap Onusepe Lllodpanall 1 ieHOT TaAalllbher 3aMEHHKA, CaJIalllber TeHe-
pansor cekperapa CPPC, np Ilepa Illko6uha
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THBE U OnjIarepaliHa capajma ca mpoh)eCHOHATHUM PavyHOBOACTBEHUM
acolyjamnyjama.

CynpoTHO NMPETXOHO HAaBEJICHOM, CBE BHIIIE CE OIpTaBaia He-
(dbopMaiiHa 3ajeHHIIA HHTepeca GUPMH KOje MPYkKajy CaBEeTOIaBHE
yCIIyTre U3 00JaCTH PadyyHOBOACTBA, BbUXOBUX CTPYYHO CKPOMHHUJUX
KJIMjeHaTa, ajli | CTPyYHE cIIyk0e HaJJIeKHOT JPKaBHOT OpTaHa,
HECIIPEMHUX 3a cBe Behe Hamope u 3axTeBe, 300T CBE OOMMHHUJUX U
clIoXeHUjuX obnuka MmelhyHapomHe mnpodecroHaNHE pPadyyHOBO-
ncteeHe perynaruBe. CBOjy HECIaBHY yIIOTY Y TOME CY UMaJH U Ou-
POKpaTH30BaHU MpENCTAaBHUIIN Mel)yHApOTHUX (HHAHCU]CKUX HH-
CTUTYIH]ja, KOjMa je 110 TPUPOIU CTBAPH, a M 300T HEBUIJbUBHX I10-
JUTUYKUX HHOCTPAHUX HHTEpeca, OO0 OJNVIKH 3ajeJHUUKH je3HK Ca
JAp)KaBHUM OpTraHMMa OJf OHOT ca MPO(ECHOHATHUM padyyHOBO-
JICTBEHHUM acolujarrjama’. V jeJHOM TPEHYTKY CBE je MOCTAIo Ma-
panokcaiHo, u3y3eB pgocienHor 3ajmaratba CPPC 3a mpumeny
Mel)yHapoHe pauyHOBOJICTBCHE PETYJIaTHBE U YWIakhHBakhE Y PeTH-
oHaJiHe Mel)yHapoHe payyHOBOJCTBEHE acolujanuje. Tome HacyI-
poT, 3anocieHy y aduiinjamnyjamMma CBETCKUX PEBU30PCKUX QUPMH,
HEKaJallkby 3aM0CIeHH Y eKOHOMCKO-()UHAHCHU]CKO] PEBU3HjH, TIO-
cTajand cy cBe OJMMXKHM HE caMo capajibu ca ApKaBHUM OpraHuMa,
HETO M CBE OJIATOHAKJIOHHU]U IIpeMa 3ajlaramy 3a NIPUMEHY HaI[uo-
HaJlHUX pauyHOBOJCTBEHUX cTaHnapaa. OBo ce moced6Ho ocehano y
MHA4Ye BUILICTOMAHUIIL0], JTUIEMEPHO] U HaBHjauKH OPKECTPUPAHO]
HaBOJHOj jaBHO] pacnpau. Hekn nomenytu npunaaauiu C/K cee
BHIe 60jkoTyjy, anu u kieehy CPPC, ynpkoc \eroBoM HCKIbYUYH-
BOM YJIAHCTBY Y PETrHOHAJIHUM U CBUM JPYTUM Mel)yHapoIHUM pa-
YyHOBOJICTBEHHM NPOPECHOHATHUM acollMjallkjaMa U MOKyIIaBajy
Jla cIipeve NOCTYIMHOCT Me)yHapoaHe pauyHOBOACTBEHE perylaTh-
BE, allM U (beTOBY aKTUBHOCT 00pa3oBama u CTUIlama Npodecruonan-
HUX 3Bama.

Kana je y nuTamy Ap)kaBHa pauyHOBOJICTBEHA PETy/IaTHBA, OCHOB-
Ha Bep3uja MPC y jenHOM MOMEHTY mpomHcaHa je kao 00aBe3Ha 3a CBe,
y Tazaa jom popmanaHoj Gpenepannju, anu 6e3 OCUTYyPaHOT HEOTXOIHOT
axypupama U 0e3 oarosapajyhux Tymauema U oOjamimema. Y pac-
TIaMCAaJIoj ¥ CBE BHIIIE IEMAroIlKoj KaMIamb | MPOTArOHUCTa MPUMEHE
HallMOHAJIHHUX Pa4yYHOBOACTBCHUX CTaHOAapAa, KOPUCTHU CC€ HETATUBHO
HCKYCTBO OECMUCIIEHOT 3aKOHOIaBHOT 00aBe3UBakha CBUX 14 Y MOTITY -
HocTH nnpuMeyjy MPC. Orymryje ce o cBa KOHCTPYKTHBHA YII030pe-
a He camo CPPC?, Hero ¥ 3aje IHUYKH CTaB CBHX KaTeapa padyHOBO-
JICTBa Ip>KaBHUX YHUBep3uTeTa. M Kao ja HUIITa o1 TOora HUje OnIo,
BJIaJ1a Koja ce He yayOJpyje M MHa4e He JOBOJH Y MTUTAhE MPEAIIOTe 10~
jeauHux pecopa, npemiake CKyNIITHHH, Y YUjeM paay He YUECTBYje
kJbyuHa naptuja nocyue 2000. TonuHe, M TAKO e ycBaja cajallmbu 3a-
KOH O PauyyHOBOJCTBY U PCBU3HU]H.

JlaHac, CKOpO TpH roAMHE MOCJIE BEeroBOTI CTYamka Ha CHary, pa-
YyHOBOJICTBEHO HH(DOpPMHUCAE CIPOBOJIH c€ HOPMATHCTUIKH U 00-
€CMHUIILJBEHO, Y jeIHOj IPUBPENIH, Koja 61 MopaJa na Oyae 3acHOBa-
Ha ¥ (QYHKIMOHHUIIE ca €KOHOMCKHM EHTHTETHMAa y TPHBATHOM
BIIACHHIIITBY, jOIII YBEK Ka0 MHCTPYMEHT JIPXKABHOT HaJI30pa KOjH
KouH W oHemoryhaBa cBaku mporpec, yMecTo Jia ra MOJCTHYE U

yHanpebhyje.

Hegopmanna, y cywumunu
3ajeoHuya NPUBAMHUX
unmepeca y 8e3u ca npyjicarbem
UHCIPYKIMOPCKUX U CEUX
Opyeux pavyyno800CmEeHuUx
yeayea u npunaoHuxa
PeNesAnmMHUX OPAHCABHUX
cyacouU, jeOHoCmpaHo
UOEON02U308AHUX U
apupmucarux, ooehux jout u3
00ba jeononapmujcke opacase,
a NPUPOOHO BULUECTHPYKO
MOTMUBUCAHUX Y
CYNpomcmasbary 00C1eOHOM
npuxeamary u yusputhuearsy
Kamezopuja u gpenomena
NPOUCMEKTIUX U3
HeNnpuKoCHOBEHOCMU NPUBAMHe
ceojume

Obecmuuimbasarve
npogecuonanme
PavyHoso0cmeeHre pesyiamuee
AOMUHUCTPAMUBHUM
obagezusarbem 0a c8u eKOHOMCKU
enmumemu npumersyjy MPC.

360e Hecmpyunocmu u/unu
HecasecHocmu cmpyyme
cnyache y cadejcmey ca
NPUBAMHO 3AUHMEPECOBAHUMA
oomareyjy Heynyhenoe
HAONENHCHO2 MUHUCTPA, OH
61a0y, 81a0a NapiameHm, He
npesajyhu 00 kieseme 0a ce
mume cy3ouja moooxcrou
npueamHU unmepec jeoune
MeljyHapooHo npusHame
npogecuonanue
pauyHogoocmaeene acoyujayuje
y Cpbuju, a nemunosat je
ucxo0 caoauitvli 3aKoH o
PAUYHOBOOCTHEY U PEGU3UJU,
Kao nomnyuu gujacko

24)  V3Bemiraj o mocrojamy cranaapaa u nponuca y Cpbuju, opurunanau Ha3uB Report on the Observance of Standards and Codes — ROSC,

Accounting and Auditing, June, 24th, 2005.

25)  3akoH 0 pauyHOBOACTBY H peBu3uju (,,Ciyx6enun et CLII™, 6p. 71/02)
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5. Caoawma kamacmpoghanna cumyauuja
pauynosoocmea y Cpouju

Wmajyhu y Buy a ce paduyHOBOJCTBO y HAIIIOj 3¢MJbH HAIILIO HA
CTPaHITYTHIIH, jOII TIOYeTKOM 1945. roguue, 300T MPOMEHEHOT HIEO-
JIOIIKOT CTaBa JApKaBe W mpeays3eha U Jpyrux eKOHOMCKHX CHTHUTETA
npeMa MPUBaTHOj CBOJHHH, KOja je MPaKTUYHO TMOTIIYHO YKUHYTA H 3a-
OpameHa y 1948. roguHH, MOIJIO C€ OUEKHBATH BEroBO Bpahiame y HOp-
MaJTHe TOKOBE MOCIIe 3aro4eTe PUBATH3AIH]€e, IPE CBEra Yy MOCIeIHOj
nerenuju XX Beka. OBo ce Taja HHje JOTOIII0, a MOXK/Ia HHje 00jeK-
THUBHO HU OmIto Moryhe u3 Hu3a pasiora. OBie clia/iajy HaroMuiaHe 3a-
Onyne v npenpacyne y Meh)yBpeMeHy, ajiu ¥ CB€oOyXBaTHa H30JI0BAHOCT
Hallle 3eMJbe, pasyheHo MadHjaIko mMocioBame, UT., AJIH OUJIO je JI0-
FUYHO OueKuBaTH 1a he Mmoxkaa outu npykuuje 6apem ox 2001. rogune.
Horoauio ce, MelyTuM, HEIITO MOTIMYHO CYNPOTHO, ca TIOCEOHO Hera-
THUBHUM HCXOJIOM JIOHOIICHHEM Ca/Ialllber 3aKOHA O PauyHOBOJCTBY M
peBusnju’® (y namem Tekcty: 3akon) cpeannom 2006. roauHe.

Beh uncro ¢popmanHo, TOHOBIbEH je morpelan Ha3uB 3akoHa. Hau-
Me, U3 bera IPOMCTHYE J1a PAYyHOBOJCTBEHA PeBHU3Hja, 300T yroTpeo-
JbCHOT BE3HMKa ,,H HE CIajia y pauyHOBOJACTBO. Je3nuku Ou OWII0 HC-
npaBHHje pehu, yKoauKo Ou ce Oaril xkeneno uctahu, ykipyayjyhu pady-
HOBOJICTBCHY PEBH3H]Y, HaKO O OWJIO BEPOBATHO IENUCXOIHU)E CaMO
,»O PadyHOBOJCTBY MOXK/Ia Y CTBapH H TO HE OM yKa3uBaJIO HA H30CTa-
HaK paqyHOBOJICTBEHE HHCIICKIIHU]E, AJTH M O Pa4yHOBOJICTBEHO] aHAIN3U
HUIITA Ce HE TOBOPH.

VY cTBapu 0BO O CE MOTIIO CMaTPaTH OTBAPAHEM BasKHH]ET H CIIOXKeE-
Hujer npodneMa. He Ou u Omito 60J/be OTpaHUYUTH CAIPIKUHY 3aKOHA
camo Ha MUHHMYM, Oe3 Kora Ou Ouin omrefieHn KOpUCHUIY padyHOBO-
JICTBEHOT MH(OpMUCamka, a U30CTABUTH CBE IITO CE Y IIKOJIH U/WIIU APY-
M 00pa30BHUM YCTaHOBaMa yUH Kao 00aBe3HO 3a HCIPABHO KEHUTOBO-
nctBo? MehyTum, oBa qurpecuja He YMHH JATH 3aKOH MPOOJIEMaTHUHUM
W caMO yKa3yje Ha TO Kako OM W y OBOM TOIVIeAy Morao ja Oyne
yCaBplIIIEH.

OrpomaH ¥ BeoMa IITETaH CaJP>KUHCKH HEOCTaTaK 3aKkoHa jecTe
M30CTaBJbAE JIa CE CKCIUIMIUTHO HAIVIACH JIa pa4yHOBOJICTBO Kao BEO-
Ma CJIO)KEHA CTpy4YHa JENAaTHOCT MU3HCKYje Ja ce Boherme IOCIOBHHX
KIbUTA, a TOCEOHO pyKoBol)emhe pauyHOBOACTBOM y nipeay3ehy 1 qpyrom
E€KOHOMCKOM €HTHTETY M OJITOBOPHOCT 332 TO MOT'Y M CMEjy MOBEpaBaTH
UCKJbYYHBO OZiroBapajyhieM CTpydHOM JIHMIly, HOCHOLY oAroBapajyher
npoeCHOHATHOT PavyHOBOACTBEHOT 3Bama. HenocneqHoCcT U 3aKoH-
CKa Ipa3HMHA Y TOM MOIJIEY OYHMIVICHHU CY M THME IITO CE OBO Y 3aKOHY
unax npensuha, any MCKIbYYUBO 32 MPHUMAJHUKE BPXYHCKOT TaKBOT
3Bamba, Tj. 32 HE3aBHCHE OBNAIINEHE pauyHOBOJICTBEHE PEBH30PE.

I'pyOu mpeBu W/MIIK HENITO jOII MHOTO Tope MocToju y OCHOBHUM
onpendaMa 3akoHa, 1o Mo gHacioBoM 3 - [IpeBoa 1 00jaBibUBamE MPO-
(becuonanue perynaruse, 4wiat 3. CBe je y OBOM WiaHy arcypaHo, Hel0-
pedeno u koHy3HO. Hanme, 6e3 nkakBor ycre3ama 0u ce Morio pehu ia
ce pajau O MPaBHOj OECMUCIUIM U KOMIIPOMHUTAIIUJU JIp)KaBe, YHjU je
MPOIKC, Kaja ce mpensuha aa jeaHo Mel)yHapoaHo MpHUBAaTHO IIPAaBHO
JIUIIE, M3Y3€THO BEJIMKOT MpodecroHa HOT yIviena, yTUllaja i 3Havaja,
kao 1o je Mehynaponua penepanuja paaynoroha (MDP, uim y opuru-
naiy IFAC) n y okBupy e On6op 3a MehyHaponne paayHOBOJICTBEHE
crangapae (OMPC, nnn y opurunany IASB) u Komurer 3a mehynapo-

26) I'mac pauynoBobha 6poj 9 (Opus cit. Ctp. 36-158)

Yapox cmpaunymuye
KoU20800CMed - pAoOUKAIHO
npomerser 00HOC OpaHcase
npema npueammoj c60juHu
EKOHOMCKUX eHmumema

Heycaenawenocm cadawrvee
3axomna ca obnaswarvem
npusamue C8ojuHe eKOHOMCKUX
eHmumema y OCHO8U 1e20602
npomawiaja

bpojua opyea ouckymabunna
pewerba y 3akony

Kwyuna cnabocm 3axona je
U30CMAHAaK yKa3uearea od je
PAYYHOBOOCMBO 8€0MUA
C0JICeHa CMpPYYHa
denamnocm, Koja uzuckyje
HEonXxo0Hy CIMpPYYHOCH OHO2a
KoMe ce Modice U cMe nogepumu
e2080 8oherve

Ancyponocm, nedopeueHocm u
HejacHocm caopoicune unana 3.
3axona
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Hy npakcy pesusuje (KMIIP, nwin y opurunany IARS) mory, 1 To HaBo-
HO Ha OCHOBY jeIHOT Iiponuca apxxase Cpouje, 1a 01y4y]jy, Kao HCKIbY-
YHMBH BIIACHUIIM ayTOPCKOT MpaBa, KOM MPaBHOM JIHILy OJTHOCHO OpTraHy
he npeHeTH ayTOpCKO MpaBoO Ha MPEBOJ], 00aBJbame U ycKilajuBame co-
ncTBeHe MehyHapoHe npodecronaiHe pauyHOBOACTBEHE PETrylIaTHBE.
O tempora o mores”'!

Takole je moTmyHO cMy1IeH 1 30pKaH cTaB 2. HCTOT WwiaHa. tbume ce
MUHUCTPY (pHHAHCHja HaJIaXKe Ja JoHece peliewne o yrephusamy MPC,
MC®U 1 MCP u3 crasa 1. opor wiaHa. [Ipu Tome je IOTIIyHO HEpa3yM-
JbUBO ¥ HEjaCHO IITa OM YOIINTE MOTao Ja 3Hauu KopumheHu u3pas
,,yTBphUBame, a caMIM THM JIa JI YOIIIITE MOXE MOCTOjaTH HEKU MPaB-
HU OCHOB 32 TO, KaJ[a OYHITICTHO HICY Y MUTaky TEKCTOBHU KOjH OF MOTJIH
yIrpokaBaTH YCTaBHH MOPEJaK WIH jaBHH MOPAJ, a 3aIITO OM yOCTaIoM
3a TO OMO HA/IJIC)KAH YEITHUK HEKOT JIpyror pecopa?

Haj3an, 6e3 ynymrama y apyre Opojue, Beh Bullle myTa IoHaBJbaHe,
a 'y 3aKoH Tpey3ere HeJ0CTaTKe, U3 Hallle paHuje Ap)KaBHE PeryIaTHBe
padyHOBOJICTBA, a IIpE Mpesiacka Ha pa3Marpame nomassba [X, X1 u ne-
mumuaHOo XV 3aKkoHa, Koja ¢y ancojyTHU (hHUjacko, caMo jOII jeHOM
YKa3HBame KOJMKH je CTPYYHM MpoMalia] U OSCMHCIUIA YOIIIITES
yBpuIhaBame HHTEPHUX PEBU30PA y MPOIHC O PadyHOBOJCTBY. AyTOpH
TOTa Cy BEpOBATHO HEXOTHUIIE MPEBHUICIN 1a TUME MIPYKajy HEMoOUTaH
JI0Ka3 KOJIMKO HE MM03Hajy U HE pa3yMejy KOJIMKO padyyHOBOJCTBO, TAKO U
caMy MHTEpPHY PEBHU3H]Y, Y CBOjO] HCXUTPEHOCTH J1a CE€ Y OKOJIHOCTUMA,
Kaga OOjeKTHMBHO HeMa HHM U3Jajieka JOBOJHHO UJIAHOBA HITaK
3aKOHOJABHO HaMeTHe OCHHMBame KoMope oBmarthennx pesusopa.

5.1. YV uemy je cée nomnyn 3aKOHCKU HpoMauiaj wimo ce muue
npohecuoHarnHoe payyHo80OCmEeHoe 36ara ograuhenu pesuzop

[perxonHo je 6uno Beh ykazuBama Ha O0jEeKTHBHA OTpaHHYCHA
300r OJCYCTBa TpaJMIlMje Yy HAIIOj 3€MJbH Y CJy4ajy HE3aBHCHOT
oBJamheHor pauyHOBO/ICTBEHOT PEBU30PA, PEAOBHO HajOPOjHUjUX IIPH-
najiHuka npodecruoHallHe padyHOBOJCTBeHe enuTe. He Ou Tpebano
Takole 3a00paBUTH 11, HaKo Cy TpoheCHOHAIHO OMITH BEeOMa IICHECHU Y
MPHUBPETHO Pa3BUjCHUjUM KaITUTAIMCTUIKIM 3eMJbaMa Beh y TipBoj 1o-
noBuHU XX BeKa, BbUXOBO MPABO MIUPEHHE U jadarhe JPYIITBEHOT yrilea
Y yTHIIaja OMUIPANIo ce TeK mociie Jlpyror cBeTCKOr para. ATICTPaKTHO
Y3€BILIH, MOIJIO OU C€ YaK MOMHCIIUTH J1a j€ OACYCTBO BbBUXOBOT IMOCTOja-
wa y Jpyroj Jyrocnasuju Ouna npeqHOCT, Kpo3 U30eraBame n3ornave-
HOCTH TOBE3aHUX Ca JIPyTUM JeJOBHMa padyHOBOZACTBA. Ha skamocr,
MparMaTH4ko CTBapame EeKOHOMCKO-(mHaHcHjcke peBusuje y CIK,
MPHUXBATBUBO Tasa o MehyHapoaHUX (pUHAHCHjCKUX WHCTHTYNHja U
Mopell CBOT KPaTKOPOYHOT MpeoBinaljyjyher MO3WTHBHOT JelOBamba,

27y Ciceron: ,,0 BpemeHa, 0 o0uyaju!*

Yepwumasarwe unmepne
pesusuje u reHux U3spuulIayd
He08OCMUCTIeHU 00KA3 HE3HAbA
U Hepasymesarsa u
PAYYHOBOOCMEA U UHMEPHE
pesusuje, aau u 00jeKmueHoO
Henocmojehux ycnosea 3a
Komopy osnawhenux
peeuaopazg

Oocycmeo uxaxee mpaouyuje
He3a8UCHUX ograwhenux
PAUYHOBOOCBEHUX PeBU30PA Y
Hawoj 3emmu cmeapa
0yeopoute Hecamughe
nocneouye Ha CXeamarbe
cmpyuHoz npoguna, 3602
BOYHMAPUCMUYKOS HACHAHKA
EeKOHOMCKO-(DUHaHcujcke
pesusuje C/IK

28)

Jla 6u 6m10 koja Komopa, a moceGHO npodecroHanana, Koju peloBHO ylpaxmbapajy ciio00aHy npodecujy, nomyT aJlBOKaTCKe, ca HajIyKoM
TpaAUIIMjOM, HMaJjia CBOjY CTBAPHY CBPXY M CMKCA0, HEOIIXO/HO j€ Jla UMa y CBaKoM Ioriey 00e36eleHy cBojy cTBapHy He3aBucHOCT. CTapa-
jyhu ce ymopeno o yrieny npodecuje U 3alITHTH TPUMAPHUX HHTEPeca CBOjUX IPHIIAJHHUKA, OHA Y YCIOBHMA Ka/ia je IPUBAaTHA CBOjHHA OCHO-
Ba [IOPETKA YYECTBYje Y 3aLITUTU HHTEPECa CABECHUX NPUBATHUX BJIACHHKA KAIIUTala H APYTre UMOBHHE, KA0 BPXYHCKOT jaBHOT HHTEpeca.
AnConyTHH Npe/yciioB MUHUMYMa HBbeHEe HE3aBUCHOCTH jecTe JOBOJbHO 00e30eleH npuxo/ o1 wiaHapuHe BbEeHNUX PHIaHUKA, 1 OJ IIpYyXKe-
HUX yCIIyra y OKBUDY M3BpIUaBamba HCHHUX 331aTaka, 32 HOKPHBAKkEe CBUX HEHHX PacXoja M CTBapame oArosapajyhinx ¢poHmoBa, anu Kao
HeTeueBUHCKa acouujaruja. Mako cy opiamhene pauyHoBolje y jaBHOj IpakcH THIIMYAH IPUMEp BpIleHa clI000aHe npodecuje, KoMopa je y
CBETCKHM pa3Mepama CKpOMaH H3y3eTaK lbUXOBOT yApykuBama. To je mocienna nocTojama bUXOBHX MONHIX acollijalija Ha HALMOHAITHOM
HHUBOY, Ka0 U b UXOBOI' CHAXXHOT TPAAUILITUOHAJIHOT 06je}1141-baBal-ba Ha CBETCKOM U BULICCTCIIECHUM PETHOHAJIHUM HUBOHMA. OTy}:[aje JApKaBHOM
peryJiaTuBOM HaMETHYTO OcHHBambe Komope oBnamhenux pesuzopa Cp6uje (KOPC) 2006. roguHe G110 MOTIYHO HELEIUCXOAHO, BUIIECTPY -
KO IITETHO M 10 jaABHU MHTEPEC U MOjeIHHAYHE HHTEepece MPHUINaaHuKa podecuje, Hacynpot npumepa ClioBeHHje, Ie HUje 0CHOBaHa, HaKo je
3aT0 OMII0 00jeKTHBHO BHILIEC ITPEAyCciIoBa, nix Hemauke, rie je To y4nibeHO TeK Kajia je IOTeHLMjaIH| Opoj YiaHoBa 610 neceT myTa Behu Hero
2006. y CpbOuju 1 1aHac MX MMa BHIIE O ACCET IyTa Hero Yy BpeMe OCHUBAbA.
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CTBOPHJIO je U3BECHE IyroTpajHe Mpeapacyse, pe CBera 1To ce THYe
HE3aBMCHOCTH M clIpoBohema cnoboaue npodecuje. Dynoamenmanna 3a61y0a 0a je

YocranoM, Kao 3a padyHOBOJCTBO YOIIIITE, 3aKOH je CYyIITHHCKU  PUMApHa cepxa
MOIA0 Of alCypAHe MpeMUCe W Yy CIy4dajy YJore HE3aBHUCHOT pauyHosoocmea, na u
oBJnamheHor pauyHOBOJCTBEHOT PEBU30pa, Jia je OHa MPBEHCTBEHO Y pauiynogoocmeene pesusuje,
CITy>KOH Ap>KaBHOT HA/I30pa, a HUKAKO HE IIPUBATHE CBOJMHE KaluTajgau  CAyicere OpoKcasHoM HA030py
JIpyTre IMOBHUHE. Y 3aKOHY, Y OTHOCY Ha IIPBO IMMOTPEIITHO APIKABHO PETy- nociosarba eKOHOMCKUX
JIucame, OBO je joi yoensbuBHje moTBpheHo Ha cnenehiv HayuH: enmumema

,,OBnamhieHn peBru3op nzadbpanor npeayseha 3a peBu3Hjy uMma npa-
BO Jia IPUCYCTBY]€ CEIHHUIU CKYTIITHHE, OHOCHO IPYTrOr OpraHa, mpu-
JIMKOM YCBajarha FOAMIILIX U3BEIITaja U a 1o0uja cBa moTpedHa 00a-

. .. 2
BEIITEH-a K0ja 100Mjajy dIaAHOBH OPraHa yIpaB/barsa 3a Ty CAHHILY .

Jlakse, jeMHOM HE3aBHCHOM BPXYHCKOM CTPYy4ihaKy, kKora Ou Kao
TaKBOT CKYIIIITHHA O KOjOj je ped Tpedao na aHraxyje u gopmaito aa
Ou 00e30e/1IIa 3AMTHTY HHTEPECa CBOjUX YWIAHOBA M IPYTUX CYBIACHU-
Ka KalmTalia, Kao M OCTaJIMX 3aMHTEPECOBaHUX KOPUCHHKA, a KOju 300T
TOra ¥Ma HOPMaJIHO YBUJ Yy LEIOKYIIHY Pa4yHOBOACTBEHY U CBY IPYTY
pelIeBaHTHY TOKYMEHTAI1jy 3aKOH O€CMUCIICHO OBJIalihyje 1a mpucyc-
TBYj€ CETHUIM OHOTa OPTaHa, KO I'a je aHra)oBao, Kao Jia TO HUje YIIPaBo
BPXYHCKH HHTEPEC TAaKBOT OpraHa. Y cTBapH, aara opmynainuja Moria
61/1 UMaTu HOJIC JIOTUYKHU CMHCAO0, UCKIbYYHMBO, aKO CC€ aHra)XOBaHH paqynoeo@cm@enoe pesusopa
oBanheHy pa4yHOBOACTBEHH PEBHU30P TMPHKPHBEHO CMaTpa /1 06aBn?a ceOnuyu cKynumune Koja 2a je
HaJI30p 32 pauyH Ap:KaBe, 11a My Ce 3aKOHOM J1aje IIPaBo J1a IPUCYCTBYIC  ,u-aocosand
OBAaKBO] CCTHHIIH.

Becmucnenocm 3axonckoz
omozyhasarea npucycmsa
osrauthenoz

VY3rpen Oyau pedeHo, y OTHOCY Ha IIPETXOIHO Peryincame 3aKOHOM
je npenBuheHa u MOTyhHOCT MUIIJBCHA Ca PE3EPBOM, UHjE j€ TIOCTOjarbe
paHHje 3aKOHOIaBaIl MPEBUICO.
Hepaszymesarve ynoee u
mehycobroz ooHoca
npogecuonannoe 36ara u
auYyenye, Kao jowi jedam 00
npomauiaja 3axona

[ToceOHa je morpelika Kako je y 3akoHy peryiaucaHa idieHia. Hau-
Me, TOHOBO, Y HOPMaJTHUM 3eMJbaMa, ca HOpMaJTHUM MPUBpeIama, Ipo-
(becroHaNIHO pa1yHOBOICTBEHO 3BaHhC HCKIbYUHBH j€ I0KA3 O CTCUCHOM
oaroeapajyhieM 00pa3oBamy 1 MOTPEOHOM MCKYCTBY Kao J0Ka3 yCIelll-
HE IPUMEHE CTEYCHOT 3Hamba. [10 mpaBuiLy, M jeTHO U IPyTO OCTBapyje ce
y JENOKpPYTY HAJIJICKHOCTH HAMOHAIHE MPOPECHOHATIHE PauyHOBO-
JICTBEHE acoIlMjalyje, YKOJIUKO OHa Kao myHonpaBHu wiad MOP (IFAC)
y HOTIYHOCTH IOIITYj€ U TOCIETHO CIPOBOIY Mel)yHapOIHy pauyHOBO-
JCTBEHY MpodecHoHANHY perynaruBy. BUTHO je na yrmora nuieHie Huje
¥ He Ou TpebaJio 1a Ma MIITa, ca OHUM IITO j€ UCIPIIJBEHO KPO3 cTeue-
HO MPO(eCHOHAITHO 3Batbe. Y BE3H Ca THM, JIMIICHIIA CE PEIOBHO KOPHC-
TH 3a JojarHo 00e30eheme 3amTuTe nHTepeca 3aMHTEPECOBAHUX KO-
PHUCHHKA PauyHOBOJCTBEHOT HHPOpMHUCama. 300T Tora ce 4ecro, rna u
00MYHO, 0OH]jambe JHIICHIIC YCIOBJbaBa MOCTOjalheM UCTaKHyTe PHp-
Me, 00e30eljenum oaroapajyhiuM mpocTopujamMa M OIMPEMOM 3a HOP-
MAJTHO MOCJIOBabE, OCUTYPAHEM U TOME CITUYHO, U TO PEIOBHO Y3 Mpe-
TIOCTABKY JIa Tpaje, JOK HEKHU O] M3MCKUBAHMX YCIIOBA HE MIPECTaHe J1a
moctoju. Pa3dyme ce ma je mpe cBera HEOINXOJHA KOHCTaraluja o
nocTojamy onroBapajyher npodecrnoHa IHOT padyHOBOJCTBEHOT 3Baba,
0e3 JIOMYHCKHX 3aXTeBa, KOjH C€ OJTHOCE Ha caMoO CTHIame Mmpodecuo-
HAJTHOT 3Bamba.

MehyTum, HE Y OBOM MOTJIEy OYMITICTHO Ja 3aKOH HUje OMO J0-
BOJBHO JIOCJIEJIaH y J€JI0BUMa MoriaBsba X U X V.

29) Bupmern opranmsaunnoHy memy CIOBEHAdYKOI HMHCTHTYTa 3a peBH3Hjy, cimka 13, Ha ctpanu 78, y kwusu Dr Franc Koletnik - Notranje
revidiranje, izd. Slovenski institute za revizorjo, Ljubljana 2007, kao u yacomnuc Tor MHcTUTyTa Revizor, 6poj 1-2/09, Revizorske duhbe,
vpisane v register, str. 158-167 i Povlaiexeni revizorji, vpisani v register, str. 169-174.
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5.2. YV uemy y 3axony Huje ucnowimosan 8pxyHCKu 3Hauaj yioze
enume pavyHo800CmeeHe pesusuje u cadauliba weHa 00jeKmusHa
ocpanuierba Koo Hac

Y OHJIO K0jOj JbYACKOj aKTUBHOCTH HOPMAJTHO U PEIOBHO, IPETIIOC-
TaBJba CE U OYCKYje Ja TI0 CaMoj JIOTHIIM CTBapH KeHO yHarpehupame u
HampeJaK 3aBHCE HajBHILE O] MPHITaJHUKA oAaroBapajyhe npodecuo-
HanmHe enute. [lopea HEABOCMHUCICHO MPU3HATE BPXYHCKE CTPYYHE
0CIoCco0JFCHOCTH 3a MPUIAIHHUIITBO €IUTH CBaKe mpodecuje mna u pa-
YYHOBOJICTBCHE, allCOJIyTHM MPEIyCIOBH Cy jOoII M OecrpekopaH
MOpaJIHU JIUK, HE3aBUCHOCT U HpO(I)eCI/IOHaJ'IHI/I CKCIITUIIN3aM.

VY OKBHpY HE CaMO padyyHOBOJCTBEHE MPO(ECHOHATHE CIHUTE, MO
MPUPOTHOM U JIOTHYKOM PEIOCIICTy OUeKYje Ce Ja IIPBOM CIIATIOHY MPH-
najajy u3abpaHu y HajBUIIIC 3Bambe - YHUBEP3UTETCKH HACTABHUIIM 34
JUCIMILIMHE PauyHOBOJCTBO M IMOCIOBHE (PUHAHCH]jE, Kao U3pa3s croja
onaroeapajyhie Teopuje u meHe omnepanuoHanusaiyje. OHU Cy caMHM
THM, TIO TIPaBHITY, KBIM(UKOBAHU U 3a IPYTY TPyIy IIPHUIAHHUKA ITPO-
(decroHaHe pauyHOBOJICTBEHE €IIUTE, TO jeCT OBJallfieHe pauyHOBO-
JICTBEHE PEBU30pE, aHAJIOTHO CIIy4ajy PeIoBHHUX podecopa oarosapa-
jyhux nucnmruivHa Ha paBHUM (akylnTeTUMa U ajiBokara. MHade kox
BUX U 6aBJLeHJe HAYKOM U yJIOoTa YHUBCP3UTCTCKOI' HACTaBHUKaA ITOBJIAYC
MPETIIOCTaBKy ¢J1000/e, TO j€CT HE3aBHCHOCTH, Ka0 M OECIPEKOPHHU
MOpAJIHH JIHK.

Nnaxk, nanac y CpOuju, ¢ 003upoM Ha TO IIITa CE JCIIaBalio ca pavay-
HOBOJICTBOM 01 1945. rogviHe HA0BaMO CTBapH CY O00jEKTUBHO HEIITO
cnoxeHuje. be3 mHUXOBE IMUHE KPUBHUIC NPSKUHYTH KOHTHHYHTET ca
HOPMAJTHOM YJIOTOM PadyyHOBOJICTBEHOT MH(OPMHUCama UMao je Heu3-
Oe)XHE HeraTUBHE MOCIICAMIIE, KAKO Y MPOIIECY HhEroBOT H3yuaBama i Ha
HAajBHIIIEM HHBOY, TAKO M Y MPOIIECY HBETOBOT CIIPOBONEba, yIIPaBO IITO
ce THUE HeTOBE H3BOPHE H IIaBHE cBpXe. 1 0BO orpaHnYeme ce penpo-
JIYKOBAJIO CBE BHIIIC U BUIIIC, U3 TEHEPAIIM]j€ Y TCHEPAIlH]y, TAKO JIa j& HaIll
CaBpeMEHH HACTAaBHUYKH PadyHOBOJACTBEHHU KaJIap TOKOM 00pa3oBama
Oro nuiIeH oBor (pyHJaMEeHTAIHOT ca3Hama. [locpecTBOM HHOCTpaHe
peJieBaHTHE CTPYYHE JIUTEPATYPE, TIIE TO Ka0 HEIlTO IITO Ce MopazyMe-
Ba HHje OOMYHO HH MMOMHI-AHO, MOTA0 je€ JIa CTEKHE caMO MAarJIOBUTY
MpeJicTaBy, ako YOIIITE U TO. J[a He TOBOPUMO O TOME J]a, OCUM CACBUM
PETKHX H3y3eTaka, JAeleHrjaMa HHje OMIo MPaKTHYHOT YBHUIA Y HOP-
MaJTIHy Mpakcy pauyHOBOJICTBEHOT HH()OPMHUCAa Y IPUBPEIHO Pa3BH-
JEHUM KalTUTaMCTUIKIM 3eMJbama, a y MejyBpeMeHy mpemMa Ipupo/I-
HUM 3aKOHMMa HMIYEe3JIM CYy OHU KOjU Cy OWJIM ca HBOM YIIO3HATH, a Ja
HHUCY UMaJIi IPUJIMKE Ja Ha HEKOTa MPEHECy CBOje 3HabE M HCKYCTBO O
ToMe. Y3 TO, 4YaKk Kaja ce mpemasuhe mpemnpeka y 00pa3zoBHOM
pavdyHOBOICTBEHOM IPOIIECY, Ha OJroBapajyhu Mo3uTHBaH yYHHAK YeKa
ce 00jeKTUBHO JYTO.

Crora cy peaJHe IIaHce 32 YTHIabe Ha TO3UTHBAH MPENOPOJ pady-
HOBOJICTBEHOT HWHpopMucama y CpOuju Behe Kom HeE3aBUCHUX
opnanheHnX pauyHOBOACTBEHUX peBu3opa. IIpBo, mocToju noTpeda aa
yOp3aHo Oyy MHOTOOPOjJHHjH O YHUBEP3UTCTCKUX HACTABHUKA HajBU-
IIeT 3Bama, a IITO je jOII BaXKHH]jE, YISCTBY]Y Y CBAKOJAHEBHOM pajy y
C€KOHOMCKHUM €HTHTETHMA M THME IIO3UTHBHO JIENTy]y ¥ Ha pauyHOBOhe,
aJIM ¥ Ha JIpyTe Y BhHMa 3a1ociieHe, a pa3yMe ce U Ha BIACHUKE, OTHOCHO
CYBJIACHUKE EKOHOMCKHX EHTHTETA U JAPYre MOTCHIIHjaJHEe KOPUCHUKE.
OcuM TOTa, MOKE Ce OUEKHBATH J1a M JICO 32 TO KBANU(UKOBAaHUX YHH-
BEP3UTETCKUX HACTABHHKA IIPY’Ka yCIyTe HE3aBUCHE PauyHOBOJICTBEHE
peBusmje.

Oocosapajyha akmusnocm
UcmuMcKe enume npedyciog
VHanpehera u Hanpemka

Pedosnu ynusepzumemcku
npogecopu oozoeapajyhux
OUCYUNTUHA NPUPOOHU NPBU
eUiaIon payyHo8oOCHEeHe
enume

Jluckonmunyumem
PAYYHOBOOCMBEHO2
unpopmucara y Hauloj 3emmvu
KpynHa npenpexa
o0zosapajyhoj ynosu npeoe
NPUPOOHOZ eualona
PavyHOo800CmEeHe enume y
Cpouju

Objexmusno éeha moeyhnocm
HO3UMUBHO2 OONPUHOCA BpIIceM
NO3UMUBHOM NPENOPOOY
PAuUYHOBOOCMBEHO2
uHgopmucara 00 cmpame
He3a6UCHUX 061auheHux
PAUYHOBOOCMBEHUX PEBU30PA



PAYYHOBO/CTBO 5-6/2009

47

KonauHo, 3a cBpXy HOpMaH30Bamka paqyHOBOJCTBEHOT HH(POPMH-
cama KoJl Hac OMTHO je KOJIMKO JOCIeAHO hie MpumajHuiy npogecuo-
HaJIHE Pa4yHOBOJICTBEHE eJIUTE NMpUMEnBaTu Mel)yHaponny npodecu-
OHAJIHY PauyyHOBOJCTBEHY DEryJIATUBY, AJIM U PA3yMETH U CXBATUTH
OJUTy4HY YJIOTY KOjy OHa npuaaje HezaBucHOCTH. OBO, KaJia je ped o pa-
YYHOBOJICTBCHO] PEBH3UjU 3HAYM JOCJIEIAHO crpoBoheme ciobomHe
npodecuje. McTy ToNMKy BaXHOCT MMa KOJ e M HpodeCHOHATHU
CKEITUIIM3aM.

VnpaBo y Be3H ca IPETXOIHUM yBpPEXEHE Cy IIpepacy/e, yCIoBIbe-
He MPUPOJIOM eKoHOMcKo-(uHaHcHjcke pepusuje CIIK, xon meHux He-
KaJallibUX MPUIaTHAKA.

VY NOTIYHOCTH Cy yCTaJbeHe Mpepacyjie MoBO0OM CIIpOBOlerba pa-
YYHOBOJICTBCHE PEBU3H]€ Ka0 CII000aHE ITpodecHje ¥ mpopecHoHaTHOT
ckenTumu3Ma. M3 UCTHX pasiora, MPUPOAHO, IITABHUIIE, T0jaB/bYjy Ce
YIPaBO KOJI OBUX MPHITaTHUKA U HEIOCICIHOCTH y Clydajy HeoOaBes-
HOT W HemoTmyHor mnpuMmemuBaka MPC n MCOU xon mammx
CKOHOMCKHUX CHTHTETA.

JI0K je yrITaBHOM MITaJalIaqKo CITy>KOOBarbe y HHCTUTYIIU) U Kao IITO
je omna CIIK, y3 npyre OKOJIHOCTH 3a 3all0YMbahE pajaa y B0j, TOTHIKH
pasjior 3a 0J100jHOCT ITpeMa CrpoBohewy cao00oaHe mpodecrje U Hepa-
3yMEBamy M HeCXBaTamy MPHUPOJE H BPXYHCKOT 3Hauaja mpodecroHall-
HOT CKEITHUIM3Ma, IOTJIC j& MITaK Hepa3yMJbHBH]E 3ajlarame 3a HaI[uo-
HaJIHEe pa4yHOBOACTBEHE CTaHIapie, y clydajy HeoOaBe3HOCTH Mehy-
HApOJIHE PAauyHOBOJICTBEHE PETrYJIaTHUBE y CIy4ajy MajJuX eKOHOMCKHX
CHTUTCTA.

Hamnme, ykonuko ce nohe o1 jequHOo MCIIPaBHOT, J1a je Kopulihieme
CTaHap/M3allije o/ MPBSHCTBCHE KOPUCTH 3a TPUBATHE BIACHUKE €KO-
HOMCKHX €HTHUTETa U 32 ’bUXOBE 3aHHTEPECOBAHE MMOCIOBHE MapTHEPE,
yIJIaBHOM TaKol)e mpuBaTHE BJIACHHUKE, MOTIIO OU CE TIOCTABUTH IUTAHE
YOIIIITE IETUCXOMHOCTH HEKOT 00aBe3uBama Ha TO O] CTPaHe JpiKaBe.
Hnak, ¢ 003upoM Ha TO 1a OM HETITOy3aHO CT PA9yHOBOACTBEHOT HH(DOP-
MHCamba BEITMKUX EKOHOMCKUX CHTUTETA, MOIJIa 030MJbHHjE 1a YIPO3H1
BUIIIE IPUBATHY CBOjHHY JIPYTHX, HETO y CIy4ajy MamuX, MOIJIO Ou ce
pasymeru kaaa ce y EBporickoj yHHjH, 00aBE3HO MPOIHKCYje PeBU3Hja
TOIUIIKBUX (PMHAHCHJCKUX M3BEIITaja caMo Behux W 3HaYajHUjUX, a TO
npehyTHO 1 MOCpeIHO 3aXTeBa MOTIYHY M JOCJICAHY pUMeHy MelhyHa-
ponHe mpodecruoHamHe padyyHOBOJCTBeHE perynaruse. McTo je Tako
JIaKo pa3yMJbUBO ja he Behin v Mamu O0poj OHMX 3a KOje je He00aBe3HO
IpeMa OTIIITO]j IPKaBHO] PETYIaTHBH TO YIHHUTH cxBarajyhu cBojy Ko-
PUCT, HJIH 110 3aXTEBY, Ha MPUMEP, HHCTUTYIH]E, Kao IITO je Oep3a Hin
KOMHMCH]a 3a XapTHje 01 BpeAHOCTH. 300T Tora O Morvia ja Oyae JUCKy-
TaOMIJIHA CBPCUCXOAHOCT 00aBE3HOT MMOJIIeTamka PEBU3HjH, IpeMa 3aKo-
HY Y TOJUIIHUX (PUHAHCH]CKHMX U3BEITaja EKOHOMCKHX CHTHTETA Cpe/l-
€ BEJIMYMHE. YMECTO Tora, MOK/1a OM OMJIO0 palliOHAIIHHU]E OHE HATIIPO-
CeYHE BEJHMYHMHE, Y TO] CajJalllih0j KaTerOphju, YBPCTUTH Y BEIIHKE.
MebhyTtum, 3HavajHuje OM OWIO O OBOra Ja JH y CBEMY OBOME
npeosnaljyjyhe Haomako cxBarame pauyHOBOJICTBEHE PEBH3HjE Kao
OpUMapHO HMHCTPYMEHTA Jp)KaBHOT Haa30pa, a HE HWHTepeca
noysaanujer nHopmucama BIaCHUKA MPUBATHOT KamuTaga U JApyre
UMOBHHE.

Wnak, kama ce cTBap mMocMarpa y pa3Bojy, a He CTaTHYKU, HEKH
nocrojehn Mamu eKOHOMCKHU EHTUTETH npepaiihe y BUIY KaTeropu-
jy. YpaBo 3a TakBe OMJIO OM HECYMILHBO JIAKIE U pallOHATHH]e Aa
HAKOH HE00aBE3HOI, HEMOTHYHOI M HEAOCICIHOT MPHUMEHHUBAMmbA

Yepeoicene npeopacyoe
npupooom
EeKOHOMCKO-(DUHaHcujcke
pesusuje C/IK

Heoocneonocm y 3anazarvy 3a
HayUuoHaIHe pavyHo800CmeeHe
cmawnoapoe 3a marve
EeKOHOMCKe enmumene

Obasesusarve Oporcase 0a
noonesice pesusUju 200UUMUX
Gunancujcrux ussewmaja
BENIUKUX NPBEHCHBEHO Y CBPXY
squimume Opy2ux NPUBAMHUX
61ACHUKA UMOBUHE

Ha ocnogy nocuuxe
npemnocmaske 0a 310ynompebe
PAUYHOBOOCMEEHO2
uHgopmucara 00 cmpane
EKOHOMCKUX eHMUmMema cCpeorbe
senudUHe He Ou Moaie 030umbHuje
Yepo3umu uHmepece OCHaaux
NPUBAMHUX 6LACHUKA UMOBUHE,
Kao y ciyuajy 00 cmpame
BENUKUX, OUCKYMAOUTHO je
FUX0BO 00ase3UBarbe 00 cmpame
Opoicase Ha peusUjy
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MPC n/unn MCOU, npely Ha BuXx0oBO 00aBe3HO MOTITYHO U A0 CIIE-
HO NPpUMECHLHBAKBE, HETO HAKOH HECKUX HAallMOHAJTHUX TaKBHUX CTaH-
napaa.

VYnpaBo ocycTBO 00aBe3nBamba MambUX U MATUX EKOHOMCKHX €HTH-
TeTa J1a ’bUXOBH TOJUIIHH (PMHAHCH)CKHU M3BEITAjH TTO/IJIEKY PEBU3HU]H,
MpeCcTaBIba OJNAKIIHILY M ITIOACTHUIIA] MOTYNHOCTH, MaKap HETTOTITYHOT U
Hepocyeanor kopumhewa MPC u npyre MeljyHaponHe, yMeCTo Halo-
HaJIHe po()eCHOHATIHE PauyHOBOJCTBCHE PETy/IaTHBE.

Tpehu morennujanHu Clioj NpUNagHuKa MpodecHoHaHE PadyHO-
BOJICTBEHE €JIUTE, U3 Pe/ia PauyHOBOJCTBEHUX MeHaliepa HajBehnx u Ha-
JCIOXKEHUJUX EeKOHOMCKHX eHTHTeTa y CpOuju, 1aHac je He caMo MaJio0-
pojaH, HeTo M3TJIeNia U3 HEKOT pasJiora OCyTaH U3 jaBHOCTH. MehyTum,
N3 Mamkbe-BUIIC CBAKOJHCBHHX OIVlalllaBalba 3a IMOIMMyHaBalbe TAKBUX
paHMX MeCTa, MOIJIO OM C€ 3aKJ/bYyYUTH Jla OHU HE caMo Ja IOCToje,
Hero ¥ Ou TpebaJio OYeKUBATH U J1a JI0CJISIHO IPUMEY]y Mel)yHapoaHy
npodecruoHaHy padyHOBOJCTBCHY PEryJIaTHBY U TaKO HA HAjKOHKPET-
HUjU Ha4YMH JOTPHHECY NpeBasmiiaXewy HerarTuBHOT. Mehytum, Oe3
MOY3/IaHe MOTBP/Ie, OBO 0CTaje MPETIIOCTaBKa U HaIalbe.

5.3. Kobne nocieduye oKmpoucanoe ucXumpenoz u Haonaxkoz
ocnusarwa Komope osnawhenux pesuzopa Cpbouje

300r caMe IpUPOIC U 3HaYaja yJIore eJIUTe PadyHOBOJICTBEHE MPO-
decuje, a MOCEOHO Y OKBUPY e HE3aBUCHHUX OBJIAINEHUX padyHOBO-
ACTBCHHUX PE€BHU30pa, MICXUTPECHO U HA IMOTIIYHO HAOIIaK HAa4Y1H, 3akoHOM
HaMeTHyTO noctojarbe Komope opnamhenux pepuzopa CpOuje, wiu
KOPC, npencrasspa HEMONPaBbUBY MOTPEIIKY Ca OTPOMHHM IITETHUM
nocieauiiama. Cama KOPC je y He3aBUAHOM M0JI0XKa]y OecrioMohiHOC-
TH, Y KOjH j€ IOBEJICHA YIIPaBO OBHM 3aKOHOM. MeljyTuM, HepHKIIaaHO
je UCToJbaBame M TOHAIIAkE Jea MOTCHIMjaIHe PavyHOBOICTBEHE
eMUTe Y OJHOCY Ha JaTO 3aKOHOJABHO PEryjHcame, YIPKOC CBOT
pasymeBamy 3a To, 03 BeHe KPUBHIIE, FeHE U3JI0KEHOCTH HArOMHJIa-
HUM 3a0JyaMa U npeapacyuama.

HajkoOHuja mocneanna UCXUTPEHOCTH jecTe O0jeKTHBHA HEMO-
ryhroct na ce KOPC m3npskaBa HOpManHO oJ] GMHAHCH]CKOT TOTTPHHO-
ca CBOjUX WIAHOBA Y OONMKY YIIMCHUHE, YWIAHAPHHE U €BEHTYAITHO JIPY-
X Pa3yMHHX HakHaza . THMe je Hen36eXHO yrPoKeHO OCHOBHO 06e-
JIeKje CBaKe KOMOPE, OJHOCHO OMTHO OIIPaBIamke CaMOT FeHOT II0CTOoja-
13, a TO je CTBApHA CaMOCTAIHOCT, OJJHOCHO IOTITyHa HE3aBUCHOCT O]
BJIaJI€ U IPYTUX Ip>KaBHUX OpraHa.

VY OKBUPY CEMHUTOTAIMTAPHE, jeHONAPTHjCKE ApKaBe, Mpodecro-
HaJlHa OpraHu3alrja padyHoBolha Haiie 3emJbe, Hamaszehu y Tome co-
NICTBEHH MHTEPEC CBOTA WIAHCTBA, HUjE MOIJIA Jia HE UTPa YJIOTY TPaHC-
MHUCH]€, alli 3aXBaJbyjyhu lbeHO]j 01 CAMOT TIOYETKA ITyHOj MaTepHjalHO]
CaMOCTaJIHOCTH, HHKaJa HHje OMO yrpOXKEH HeH MOJI0XKa] CTBAPHOT
CTPY4HOT MapTHEpa.

Crora, Ma KOJIMKO JIa je TECHO CTPY4YHO capaljuBaiia ca HaJJIe)KHUM
Jp KaBHUM OpPTaHMMa, 112 je YaK 4eCTO TO MMaJIo OOJMK HEKe BPCTE Mep-
COHAJIHE YHH]€, Y JIMKY MpeceTHIKa podecroHamHe paayHOBOACTBE-
HE acolyjalyje Ha BUIIMM HIBOMMAa OPTraHU30Bamba O CTPaHe HaIIeK-
HOT JIp>KaBHOT ()YHKIMOHEpa, MPOoQeCHOHATHE acOolHjalldje padyyHo-

Ipaxmuuna xopucm, xao
Yenucxo0am pasnoe Maxap
HenomnyHuje u HedocieoHnuje
npumene MPC 00 cmpane u
MAUX eKOHOMCKUX eHImumema

Jaoawn u 6edan nonoosicaj
KOPC, 3602 mwene
becnomohinocmu cmeopene
3axonom

Hemoeyhnocm
camopuHancupara HajKobHuja
noOCIeOUYa UCXUMpeHo2
OKMPOUCAHO2 CMEaAparsa
KOPC, 3602 onemocyhasara
0a Modice OUMU Camocmanna u
He3a6UCHA

00 camoe nouemia cauygan
He3a8UCAH NOLONCA]
Yopyorcerwa kroueosoha, kao
CMBAPHO2 CMPYHUHO2
napmuepa, a He OPHCABHO2
opeana, 3axeamyjyhiu
camopuHancuparey

300 Bupmern mp Mapxko Ilerposuh: ,,Komnaparusna anamusa: Komopa osnamhenux pesusopa y Cp6uju nu Hemauxoj“, uaconuc PauynoBozactso,

6poj 1-2/07, Beorpan 2007, ctp. 5-23
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Bolhja y Halll0j 3eMJBH YIIOpEI0 HUCY Tpe3ajie o1 Tora aa oMoryhe ooeno-
JarbUBakhe KPUTHKE MOjeIMHUX MPOMICAHNX CTPYYHUX pelleka, a Ha-
pounto CPPC na uHMIIMpa yIIO3HaBamke Ca CBETCKOM PauyHOBOJCTBE-
HOM TEOPHjOM H TIPAKCOM U ycrmocraBijba Moryhe obOnmke capaime ca
HMHOCTPaHUM IpoheCHOHAIHUAM acollyjalldjaMa paayHoBoOa Ha pa3HUM
HHBOHMA.

PazymsbuBo je na je popMaiHuM TpaHchOpMHCAHEM Hallle APHKaBe
y BHIICTIAPTH)CKY, HE CAMO HIIIYe3Jia TPAHCMHUCHOHA yiiora mpogecuo-
HaJIHE acolMjallrje padyHOBoha 1 I011a0 y MyHO] MEPH H-CH ay TOHOMHHU
CTaTyc, OCHaXXEH MPEKUI0M H300pa HEHUX YETHUKA CIOJBHUM MOJH-
THYKHAM YIUTUTambeM, HETO U IOTITY HUjUM CcaJpXKajeM BeHOT Iy HOIpaB-
HOT YJIAHCTBa Y Mel)yHApOAHUM PO eCHOHATHUM PavyHOBOJICTBEHUM
acolyjanyjama, moceOHO MPUXBATABEM U CIIpOBOl)emeM MehyHapoHe
npodecruoHarHe pauyHOBOICTBEHE peryliaTuBe, yKJbyuyjyhu u oHe u3
JIeJIOKpyTa He3aBHCHE PauyHOBOJICTBEHE PEBHU3H]E.

W35oxeHo, y CKIaay ca U3BOPHUM aKCHOMOM O CBPCH padyHOBO-
JICTBA J1a UCTUHUTO ¥ hep HH(POPMHUIIIE, Pay TOHOIICHa KPATKOPOTHHX
Y IyTOPOYHUX YIPABIbAUYKUX OJUTYKa ¥ KOHTPOJIE lbUXOBOT CIIPOBONema
Ha OCHOBY CBOT IIPUBAaTHO-IIPABHOT CTATyCa, CYyPOTCTaBJba CE BUIIC/IC-
LIEHUJCKO] 3a0JIyu KOJA HAC Ja My je IPBEHCTBEHA M IIaBHA CBpXa
Jp KaBHH HA/I30p HAJl IOCIOBAEM EKOHOMCKUX CHTHTETa. Y CKIIaIy ca
THUM, POPMYJIHCaH je caJallby 3aKOH, ¥ TO Y IIYHO] MEPH YTIPaBo Kaja je
ped 0 JOMEHY TJI€ je HajMame OMI0 OCHOBA, TO j€CT IITO CE& THYE ITOCTY-
Mama M CTaTyca OHOTa IITO je Tpebaso aa Oy/e He3aBUCHM OBJalhieHn
pEeBU30p, PAaYyHOBOJCTBEHU HAA30p U HajacBe, cBe y Be3u ca KOPC.

To mro je CPPC TokoM cBoje eBouyIrje Ka ITO MOTIYHHUj0j HopMa-
TU3anuju, noHamajyhu ce kao u ocraie unanuie M®P, packunyo ca 3a-
OJy10M O pav4yHOBOJICTBEHOM HH(POPMHUCAY Ka0 HHCTPYMEHTY JPIKaB-
HOT HaJ/30pa, MOCITY>KHJIO je Kao n3roBop 3a ocHuBame KOPC, kako Ou
HEKO M3BaH JprKaBe U lbeHUX OpraHa ,,IpUBaTHO * IPEICTaBIbao pauyHO-
BOJICTBEHY MpodecHjy, a moceOHO oBnalilieHe pauyHOBOACTBEHE PEBH-
30pe, ’EH eIIUTHH JIe0. M3 pa3Hux pa3iora 1 MOTUBA, 3a1akyhu ce 3a Ta-
KaB arcyp/aH U IITeTOYMHCKH Y1 H, HAIIUTH Cy CE 3aj€IHO PA3THYUTH YH-
HOBHHUIIH, KOj€ je MOBE3HUBAJIa jeIMHO IbUX0BA Ha3aJHOCT, OWII0 300T He-
ynyheHocTu 0e3 COTNICTBEHE KPUBHIIC, WM Ha HEIIPUPOAaH HAYMH, KaKO
Cy W 300T" uera JONUIM Y KOHTaKT ca PadyHOBOJICTBCHOM PEBHU3HjOM,
OWII0 YKcTO MIKMhapIIMjCKU MOTHBH.

JenHOCTpaHU, HEKH MHAYE YaK BUCOKO CTPYYHO 00pa30BaHH €KOHO-
MUCTH, HUCY HUKa/1a Pa3yMeIIH CYITHHY, 300T HEKaKO MOJI0KEHOT MOX-
Jla CaMo jeTHOT UCIIUTA U3 PauyHOBOCTBA. 300T TOra HUCY HU MOTIIH JIa
CXBaTe KOJMKO Cy HeymyheHH, a HallUli Cy C€ W3 pa3HHX pas3jiora Ha
MONHMM MO3HIIMjaMa y IPKaBHOM arapary. Y OKBUPY CTPYUYHHUX CITYK-
Ou aprkaBe, ca UICTOM ITPOOJIEMATHKOM CYOUHJIH CY CE OHH UHje 3HAE U
MCKYCTBO Cy OCTaJIM 3aCCH-CHHU 3a0JTyI0M J1a pady HOBOACTBEHO HH(POP-
MHCAbE CITY)KH Tpe CBera JAp)KaBHOM HaA30py. YCICUIHE 3aHaTIHje U3
pena npumaaHuKa HeKaaalllbe eKOHOMCKO-(puHaHcH]jcke peBusnje CIAK
CBOJIWIIC CY CBOJ paJi Ha IITO JA0caeaHuje (opMaHo 00aBJbEHH 33/1aTaK,
yomire He onrrepehyjyhu ce Tume 1a Ou ra Tpedasio 00aBspaTH mTHUTEhH
HUHTCPEC IMMPHUBATHUX BJIaCHUKA KaltuTajla CKOHOMCKOI' CHTUTETA U BbUXO0-
BHUX TOCJIOBHUX MApTHEpa, a He Y UME ¥ 3a pauyH Jp>KaBHOT OpraHa, y
YHjeM Cy Ce OKPHJBbY OIIyBEK JIaroHuje ocehali, Hero N3JI0KeHH PU3H-
Ky crpoBolema cioboane nmpodecuje. biaucku cy UM 1Mo caMoj JIOTHIH
CTBapy MHOTY HACTaBHUIIM YHUBEP3UTCTCKHUX IUCIMILIIMHA, KOjHU Cy 0€e3
JMYHE KpUBHIle onTepehrBaHu MpenpacyaaMa u 3adiyiamMma pauyHOBO-
JICTBEHOT 00pa30Bamba ca MyHOo MMpa3HuHa, 0e3 yBHIa Y HOPMAIIHY peJie-

Camounuyujamusna capaorna
ca oozosapajyhum
UHOCIPAHUM NPOPECUOHATHUM
acoyujayujama

HUckopuwihena mozyhnocm
nomnyHujez u 0ocieonuje2
uzepuIaBar-a obasesa
nyHonpaenoe unana M®P, kao
pazioe paziasa ca cxeamarsem 0a
PAYYHOBOOCMEEHO UHDOPMUCATDE
mpeba NPEeHCMBeHO 0a CILyiHCU
OpoicasHom HAO30py

LImemna okynsenocm u3
PaznuMumux nooyoa u
unmepeca 0a ou ce cmeopuia
KOPC

Jeonocmpanocm, ca nomnyHom
Heynyhenowhy y cyuumumny u
3HAYA] pavyyHOB800CMEA KOO
EKOHOMUCTMA HA K/bYYHUM
Mecmuma

Oepanuuen, nocpedat ysuo,
nocpeocmeom uHocmpane
PayyHO800CmEeEHe
aumepamype, 6e3 yeuoa y
oosujarbe y UHOCMPAHO]
npaxcu

Ipeghepuparve cmamyca-k6o u
noounasicerbe mome
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BaHTHY MHOCTpaHY JINTEPATypy, AJId TIOCEOHO Y MHOCTPaHy MpPaKcy, y3
HEOMpaBAaHy HJCONOIIKY jeIHOCTPAHOCT U BHIICCTPYKa HCKYIICHA,
MHXEPEHTHA CITIYKOCHUYKO-TIOAaHUYKOM MEHTAJIMTETY, OUIIO ca IpiKaB-
HOT MJI IIPUBATHOT yHHUBep3uTeTa. OTy/1a BUX0Ba KaTKaja Milaka v He-
JOCJIe/THA pearoBama, 1a ¥ CBPCTaBambe Y PEOoBeE I7e UM HUjE MECTO, C
003MpOM Ha TO J1a U3IIe]Ia JIa e CBE MOXKE PEIaTHBH30BATH, a M H3JIOKe-
HOCT MCKYIIICHMMa HUKAKO He urpa 0e3Ha4ajHy yJjory. KonauHo, yTuiaj
MHOILITBA KOME j& CBaKH CTaTyC-KBO JIATOJHHUJU O] MPOMEHE, HAPOUHTO
YKOJIMKO OHa M3UCKYje HEe MaJIi, ajli HAaU3IJIE/l HE M HEOMXOAaH, Harop
yharama cpelicTaBa y HOBa ca3Hamba, YMECTO POy KEHOT eKCIIIIOATH-
cama, 0e3 CTEUCHOT, Kajia 1 3a TO Ma MoryhHocTH.

Camo oBakaB HecpehaH CTHIIAj] OKOJTHOCTH MOTao je JOBECTH 0
TOTa JIa C€, YMECTO YIVIEAHE ¥ ayTOPUTATHBHE, HCTHHCKHA ayTOHOMHE 1
HE3aBHCHE PENpe3eHTaTUBHE WHCTUTYIH]jE PadyyHOBOJCTBEHE Mpode-
cHje, a moceOHO WheHe enuTe, 3akoHoM okTpouiie KOPC.

[IpBokIacHu anicyp, 1a ce kao paBHomnpaBHu wiaHoBU y KOPC, mo-
pell MHAWBUAYAIHUX OBIAIINCHUX pPauyHOBOACTBEHHX PEBU30Pa, KOjU
01 Tpebaio He3aBUCHO J1a CIIPOBO/IE CI000IHY MpodecH]y, yBpCcTe U HH-
TEPpHU PEBU30OPH 3allOCJIICHHU Y €KOHOMCKHUM C€HTHTETUMA, AOBOJHHO
WIYCTPYje U JoKa3yje arcyp 1a Ou 10 aHaJIOTHjH OMIN PaBHOIIPABHO y
AABOKATCKYy KOMOpPY YIIMCaHU M NpaBHUIHN 3alIOCIICHHU Y €CKOHOMCKUM
CHTHTETHMA, KOjU M caMu uMajy oxpehene moryhHocTH 3acTymnama
CBOjUX (hUpMH.

Yob6nuajeHa npakca, IpUMEHkEHa Yak M Y PAaHUjUM JIPIKaBHUM pady-
HOBOACTBCHUM IIPOIIMCHUMA, Kajla 1 360F IMOBCpaBamkba U3BCCHUX jaBHI/IX
opnanihema IpogheCHOHATHO] pauyHOBOICTBEHO] aCOLHM]jallHjH, HCKIbY-
YHMBO Taj FbEH JIE0 CTATyTa, KOjUM je peryircana npruMeHa oBnamhemna,
MOTBphyje 0/ CTpaHe HaAJISKHOT JP>KaBHOT OpraHa, 3aKOHOM je, y IyXy
erarusalmje, MpOIMpeH HEOCHOBAHO HA CarfacHOCT IEJNOT CTaryTa
KOPC on cTpane ap>kaBHOT opraHa. AJIM HE TO HHje OHIIO IOBOJBHO, TTa
je 3aKOHOM TPOTMCAaHO JAaBamke CarllaCHOCTH MuHUCTapcTBa (PUHAHCH-
jaHa cBa omra akta Komope, 3atiM Ha n360p npeacenauka CKyITU-
He KOPC, umenoBame npeacennmka u nornpeacennnka Casera KOPC,
npejceHuKa U nornpeacenuuka Hagzopror ondopa KOPC, kao u Ha
BHCHUHY YJIAHCKOT IOIIPpHHOCA, N3JaBambCe HepTI/I(I)I/IKaTa n JIMOCHIN U
BHUCUHY HaKHAJIC 3a JaBambe M0JlaTaka U3 PErucTpa, Koje BOJIH.

Ha ocHoBy HacJiehjeHOTr BoyHTapu3Ma, y 3aKOHY j€ YakK MPOIMMCaHO
Jla TpeAcTaBHUK MuHucraperBa (uHaHcuja Oyle MyHOTpPaBHU WiaH
cinenehunx rena KOPC: Cxynmtune, Capera, Hagzopuor onoopa u Juc-
IUTLTHHCKE KOMUCH]e, TO jecT arconyTHo cBux Tena KOPC. OBum 3ako-
HOM Ce TIOoCJie HEKOJIMKO JielieHnja oOHaBsba Yy CpOUju y MOTITYHOCTH
(dyHKIIMja HeKaJalllbHX TMOJIMTHYKHX KoMecapa KOMYHHUCTHYKE
napruje.

Tume je motmyHo ykuHyTa cBaka camocranHoct KOPC, nako 6u
OHa MopaJia 11a Oyzie ’beHo (hyHIaMeHTaIHO o0eexje. FicToBpeMeHoO je
yHanpes oHemoryheno aa nocrane wian M®P, rae je mpumapHu npen-
yCJIOB J1a TpodecroHaHa HallHOHAITHA PaYyHOBOJICTBEHA MHCTUTYIIHja
HeMa OMJIO KaKBY IIEPCOHANIHY, OPraHU3aluoOHY, (HMHAHCH]CKY WIIH IPY-
I'y TIOBE3aHOCT ca ip)kaBHUM opranuma. OBO je y TOTaJIHOj KOHTPaIuK-
Uju ca WHave Takohe OecmucieHHM HaimoroM y 3akony, na KOPC
nocrane wiad MOP.

[Ipu kpajy, f1a 11 je camo CIy4ajHOCT WU He, IITO Cy KOMOpE 110
nmeny ciuaaoMm KOPC-y, koje mocroje camo y 3eMJbama HeMavKor je-
3MYKOT TIOZIpYYja W/WIK ca mojipy4ja ousiie AycTpo-Yrapcke, mocraje
KacHHUje MpUIaJHMIIC OMBIIET COLMjaIMCTHYKOT Jiarepa. thuma je He-

KOPC xao ucxoo necpelinoe
cmuyaja oKoHoCmu

Ynponawhasaree cywumune
KOPC ykmwyuusarvem
UHMEPHUX Pesu3opa y 1wy

Ilpemeapare KOPC y
ucnocmasgy Munucmapcmea
Gunancuja 3noynompedbom Kpo3
npexomepeno 0asarbe
caznachocmu u 0enesuparbem
€802 NPEOCMABHUKA ) CBAKO
FbeHO TeNo

Toopoicaswusarwem KOPC u
mume reHo2 TUUABArba C8aKe
cmeapHe camocmaiHoCcmu
VHanpeo ce onemozyhasa rwena
Mocyhnocm yunarmuearsa y
M®P, uaxo ce mo becmucieno
npedsuha y camom 3aKony

Ancyponu y3op okmpoucaroa
KOPC-a
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CYMIbHBO 3aj€IHUYKO O0CNeXKje U Xunepmpopuparu dOUpoKpamusam.
Huje a1 Mok1a 0BO IOTO-E M TNIAaBHU pa3Jjior 30or kojer ce u CpOuja
HaIlljla TaMo TJI€ jOj HH 0 YeMy JPYyroM He Ou Oniio MecTo?

Hako je y PenyOnuin CioBeHHjH YBEK IOCT0jao0, a ¥ cajia MoCTOjU
Behu Opoj oBamheHuX U JIMIEHITUPAHUX pauyy HOBOJICTBESHUX PEBH30pa
1 BbUX0BUX pupMu Hero y CpOujH, a pajiu ce 0 OMTHO MPUBPETHO PA3BH-
jeHMjoj 3eMJbH U 3HaTHO BeheMm mpocedyHoM OpyTO MPOU3BOIY IO CTa-
HOBHUKY, TaM0 yMecTo KoMope opnamhieHux peBU30pa, MoCToju oca-
MOCTaJbEHH CEKTOp OBJAIINEHHX PadyHOBOJACTBEHUX PEBU30PA Y TIPO-
dbecronanuoj padyHoBoxcTBeHO] acommjaujn’’. Y Hemaukoj oBaksa
KOMOpa je 0CHOBaHa TeK Kaja je Opoj leHHNX MOTeHIIWjATHAX YWIaHOBA
6uo oxo nBe xmwibane, 1961. ronune. HammMe, npBu mMyT je ocHOBaHa
OJUTYKOM JIprKaBe y jeKy Jlpyror cBerckor para, 23. mapta 1943. ronune,
yKHIameM npodecroHalIHe acolujanyje MHCTUTYTa IPUBPEAHUX Pe-
Bu3opa (Institut der Woitschaftsprufer-IdW) u nocrojana je go cioma
Xwutnepoe Hemauke 1945. roqune, mTo caMo 1o ce0u JOBOJLHO TOBO-
pu. [Topen Tora, ynopeno je mocie 1961. HacraBuia 1a mocToju nmpode-
cHOHaJIHa aconyjanuja Hemauke, a y3 T0 00aB/bEHH paj] WiaHOBAa KOMO-
pe y leHUM OpraHMMa je BOJIOHTEPCKH, IITO Takohe ykaszyje Ha TO aa
npodecroHaiHa acolMjalnja MOKPHBA ke Caip KajHO IIIaBHH JICO 3a-
JI0BOJbaBamka CBAKOJHEBHHUX MOTpeda He3aBUCHUX OBJIAalINEeHNX PeBH-
30pa, yrope/0 ycariaiiapajyhu iHX0B OJJHOC Ca pYKOBOJIMOIINMA payy-
HOBOJICTBA YHjH j€ YUMHAK TIPEMET PEBHU3HjE, Ca MCHAIIMEHTOM OJIT0-
BOPHHM 32 pauyHOBOJ/ICTBEHO HHPOPMHUCAHE, Ka0 H Ca lheTOBUM TIOTCH-
[UjaIHUM KopucHHIIMMa. HacynmpoT ToMe, MEMO CBake JIOTHKE, a Ha
yIITpO pa3Boja TeopHje U pakce paayHoBocTBa y CpOuju, y 3akoHy ce
yak HE y ey o KOPC ne nmomume CPPC, Beh je cBe yunmeHo kako 6u
CC AIMMHUCTPATUBHUM IIPOINKNCHBAKLEM MOHOIIOIA HAAJIC)KHOCTH U 3a-
naraka, u y kopuct KOPC-a, npodecrnonanta acolujanuja JIHIIHIA
pasjiora CBOTI IIOCTOjamba, 0ap Kajia Cy y MuTamby He3aBUCHH OBJIalNeHU
PavYyHOBOJICTBEHH PEBU30PH, YIIPKOC MOTITYHO CYIPOTHOM O0HMYajy Y
CBeTCKHMM pa3MepamMa y HOpPMaJHHM 3eMJbaMa ca HOPMAaTHUM
npuBpeaama v yaorom y rome MOP 1 lbeHHX IyHOIIPAaBHUX YJIAHOBA.

5.4. 3anocmasmenu mozyhu pynoamenmannu y3poyu pasapajvhe
yioee Opacagre pauynosoocmeene pecyramuse Cpouje
HA payyHO8OOCMEEHO UHpopMmucarbe

CKyn HEraTHBHOT JIeJIOBalba CTPYYHO HEopacie W/WIH MOXKIA Yak,
HEJIOBOJBHO CaBECHE U OJITOBOPHE CTPYYHE CITy)Oe HaJUISKHOT pecopa, y3
OYHMIVIC/IHY HEOBOJHHY YITYHEHOCT y nary mpoOleMaTrKy, HEKUX FeTOBHX
YeJTHUKA, arPECUBHO JIEMAroIIKo JIOOMpPame 3aMHTEPECOBAHNX KOMEPIIHjal-
HHUX (QMPMH padyHOBOJICTBEHE WHCTPYKIIU]jE, TIPEIIOTEHTHOCTH AJTH M 3aKH-
TEepeCcOBAHOCTH, pepacyaaMa onrepeheHnX HeKUX MPHITTHAKA HeKa[alll-
e eKoHOMCKO-(puHaHcHjcke pepmuje C/IK, Moxkna nmnak He 6u Owin J0-
BOJBHH 32 JIOCTUTHYTY MocTojehy mpoMaliieHOCT JApKaBHE pauyHOBOJICTBE-
HE peryJaruBe, Ja M3a CBera He MOCTOjU TyOJbU U 3HAYajHHUJH Y3POK.

Hacranak 1 moyeTHu pa3Boj MpUBaTHUX paJiby, ipeay3eha u apy-
rux OOJNMKAa €KOHOMCKHX CHTHUTETa OJBHjalH Cy CE HCTOPHUjCKH 0e3
nomohu anu u oaMarama apxase. Kanma cy nmocine ¢ppaHirycke u HHIyC-
TPHjCKE PEBONIYIHjE IOCTalU OOjeKTHMBHO HajMONHWjU YMHUIAL Y

Heonpasdano npesufjarve
u/unu nomyerusare
NpazMamustoe y3opa y
Penybnuyu Cnogenuju, anu u'y
Hemauxoj, na wuma ynosopasa
YUrbeHUYa Ha NPeo
yenocmasgmarbe Komope
pesusopa Hemauxe 00 cmpane
Xumnepa na ywmpo
npogecuonanue acoyujayuje,
FbeHO2 UUUe3A8ATbA CA CTOMOM
Ipehee Pajxa u mweno
00HAB/bAIbE MEK NeMHAeCaK
200UHA KACHUje, anu 3
3a0080./betbe Y2IaABHOM
CBAKOOHEBHUX NOMpeba
ograwhenux peguzopa 00
cmpare MHO20 paHuje Hacmane
U 00HO8/bEHE NPODecUOHaNHe
clc:014ujcll4uj@32

Jlybsea nozaduna uspazumo
pempozcpaoue ynoze u
cmpykmype ad hoc nacmanoe
CKYNa 3aUHMeEpPeco8aAHUX, KAKO
ou ce 3noynompedoom
aymopumema opoicase
UCXUMPEHO U BeCMUCTEeHO2
caopoicaja cmeopuna KOPC y
C8PXY CYRPOMCMABbAIbLA
CPPC

31)  Buperu Ip boxunap Panuesuh, Cama Panhenosuh: ,,[Topecku moacTuiaju y CicTeMiMa oliope3uBama 100Ut npeayseha ekc-Jyrocnasuje’,
vaconuc PauynoBojctBo, 6poj 9-10/08, Beorpan 2008, ctp. 90-96, kao u AHEBHH JHCT Press

32) Pawmuesuh u Panhenosuh, opus cit.
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JpXKaBH, OHA j€ 3armouelsia CBECPIHO Ja IITUTH CBY IPUBATHY CBOjUHY,
Kao MarepujaiHy OCHOBY YMTaBOT noperka. OTaza je mpuBpea y3Har-
penoBana TOKOM JiBa cTosieha BUIIE HEro y CBUM BEKOBHMMA IIpe TOTa,
YIOPEa0 ca HayKOM M HeHOM NpuMeHoM. OTyna je Ip:KaBHOM BOJHOM
YKHUHYTA MIPUBATHA CBOjUHA, Y M€ HJeoOolIKe yTonuje, y Cpouju, kao
U JpyTJe, MMalla TaKBE U TOJIUKE pa3apajyhe u 6n0KHpaJyhe MO CTICANIIC,
HE CaMO 33 pa4yHOBOJICTBCHO HH(OPMHCAbE, y KOjeM je HIYe3a0 He-
THHCKH 3aHTEPECOBaHN KOPUCHUK. 300T TOTa je OHII0 MPUPOIHO J1a Ce,
MoCJie pa3By4YeHOT U HEIOCIIEAHOT 00HABIbaha TIPHUBATHE CBOJHHE, T10-
CTaBH MMUTAKE /1A JIH j€ M KOJTMKO CYIITHHCKY, a HE CaMo JICKJIApaTHBHO,
W3MEHCHA UCTHHCKA 3aWHTEPECOBAHOCT JPXKaBe MpeMa YCIEeITHOCTH
MOCJIOBaba, CBE OPOjHUjUX NMPUBATHUX EKOHOMCKHX CHTHTETA.

OO0jeKkTUBHY WIyCTpaIijy ¥ J0Ka3 32 TO MOXK/Ia HEXOTHIIE MPYKajy
HECYMIbMBO Ha4WH OCTBapHBamba W KBAaHTUTET AP)KaBHUX MPHUXOIA
CpOuje, o1 HOPMATHOT NIABHOT U3BOPA, YCIICIIHE 1eIaTHOCTH €KOHOM-
CKOT €HTHUTETAa, TO JECT U3 ONOpPEe3nBarha BeroBor JoouTKa. pyrum pe-
q1Ma, OTHOC JprKaBe IpeMa yCIOBHMA U yCHEITHOCTH IT0CIOBabha €KO-
HOMCKHX €HTHTETa YTOIHUKO j€ KOHCTPYKTHBHHUJU ¥ TIO3UTHBHHjH YKO-
JIMKO TI0pe3 Ha JOOUTAaK EKOHOMCKUX EHTHTETA HIPa 3HAYAjHH]Y YIIOTY Y
HBEHUM OYTIETCKUM MPUXO/INMa, AJTH Y IOTIYHOCTH BPEIH U OOPHYTO.

Crora nojio3pem¢ a HellTo 030MJbHO HUje Y pey u3a3upa cieneha
CTPYKTYpa JaKOMHCKUX npuxoa y oyueruma CpOuje 3a 2008. u 2009.
TOJIMHY, NCKa3aHa y MUJIHjapaama JHApa M y NPOLIEHTHMA Ha crnenehn
HauMH: BpcTa aaxouna 2008. 2009.*

2008. 2009.
% %
76.0 12,7 81.3 12.7
36.1 6.1 44.3 6.9
98.0 16.4 98.8 154
207.0 34.7 236.0 36.9
— — 4.0 6.0
1023 17.2 116.8 183
70.4 11.8 50.8 7.9
59 1.0 8.1 13
595.7 100.0 640.1 100.0

Ca najsehinm npensuhennm ydernrhem oj HemoTmyHux 7% y Iax-
OuHCKUM npuxoauma oyuera Cpouje, mopes Ha 00uT npeayseha ouunr-
JIEITHO je BeoMa CKpOMaH, TOTOBO 3aHeMapJbHB Mpuxojl. OH je yak CKopo
yIOJ1a MarH O U3HOCA U yuelha mopesa Ha puxoj of rpahaHa, Koju cy
Y 110 UMOBHHH U MPUXOIMMA y OTPOMHOj BehHHU JTAJIeKO 01 TIOXKEJLHOT
HHBOa MMYhHOCTH.

OBy TMYpHY CJIMKY YHHH jOIII MpadHUjoM opeherse ca CTPYKTypoM
JNaKOMHCKUX TpUXoja y Oy[ieTiMa APYTrux 3eMasba Ha TEPUTOPHU)H He-
kanamme [pyre Jyrocnaeuje. Y unanky np Boxkumapa PawdeBunha u
Camre Panhenosuha, ,,[Topecku opcTHIaju y cCHCTEMIMA OITOPE3UBAHA
nobutu mpenyseha apkaBa ekc-JyrociaBuje HaBOAU C€ Kako Ce
yuenrhe mpuxozaa o] mopesa Ha JoOHT npeay3ehia KpeTano y pacroHy o1
3.4%, xonuko je 6mno y Cpouju u Penyonunu bocau u Xepiieroputu,

Moeyha ynoea oporcase, kada je
pey o nomazarpy unu
00Mazarmy, wWmo ce mude
PAUYHOBOOCTHBEHOZ
unpopmucarba u wima je ¢ mum
v 8e3u ca akmyennum y Cpouju,
npu OKMpoUcarLy NPUamHe
CBOjuMEe eKOHOMCKUX
enmumema

Ha wma yxa3zyje u ynozopasa
yuewthe nopesa na dobum
npedyseha y nopeckum
npuxoouma

LlIma je 3nauere mHoco eehee
yuewha nopeza na dooum
npeodyzeha Penybnuxe Cpncke

33)  Komiko je 3akonoMm octoBaHa KOPC G110 HCXHTPEHO ¥ IITETOYNHCKO HEBOCMICIICHH CY IOKa3 HEBEPOBATHH MOJALN U3 H-EHOT OMIIaHCa CTarba Ha KPajy
2008. roquse. ITpakTitHo temy nacuy, win 97.7% of1 LEIOKyIHOT H3HOCa, diHe HerciutaheHe obaBe3e Ha MMe HakHaza wiaHoBiMa Caera Komope 3a 1o-
cnemrx ocam Mecern 2008. romHe, 0K Yak 52.5% 301pa akTHBHO jecTe HETIOKPUBEHH I'YOUTaK. A CBE MOCIIE TIOTITYHO HIIME3JIOr yilaheHOT KarTasa o
cTpaHe JpykaBe, Koja je yIuiara cama 1o ceOu arcypjy ca IISAHIITa HEOIXoHe oBojeHocT Komope o1 apskase, 300r BeHe Sine qua non He3aBHCHOCTH



PAYYHOBO/CTBO 5-6/2009

53

Ha 3a4esby, 10 16% y CnoBenuju. [ToceOHO je 3aHUMIBHBO U IIOYYHO Ja
je ucro yuenrhe y Penyomuiiu CpIickoj, ca HCTOM CTOIIOM OIOPE3UBaha
on 10% kao u y Cpouju u ®buX, 6uno yak 7.6%, wiu BUILIE HETO IBOC-
TPYKO OJ1 Hallle 3¢MJbe, LIITO OYMITICAHO MOKA3yje U yKa3yje Ha Pa3iiKy y
OJIHOCY Ha 3Ha4a] M MKy MOKIOHBCHY HE CaMO OBOM OOJTHKY MTPUXO0/IA,
Bel M 3HAYA]y eKOHOMCKHX CHTHTETA H YCIOBHMA Y KOJMA [TOCIY]y" .

Ja 1 oBo MOx/1a 3Hauu 1a ¢y y CpOuju jeTHOCTpaHO 00pa30BaHu
EKOHOMUCTH ¥ J1aJbe Ha TI03UIjaMa MOhH U yTHIaja, HeynyheHu y Ha-
YUH U IPUPO/LY MOCIOBakha CKOHOMCKUX CHTUTETA, JIAUIIH 33 Pa4yHOBO-
JICTBEHO MH(POPMHUCAHE, KA0 OIJIea0 TAKBOT MOCIOBaka, a 0JaK0 U
HEOJIrOBOPHO HACTaBJba]y MPAKCy Bolerma apkaBe Kao CBEMONHOT €KO-
HOMCKOT apOuTpa U Bepyjy Yy 3a0iyay Aa HapoaHa IIpUBpea Kao opra-
HHU3aM MOXe OMTH 37paBa, Kajia Cy €eKOHOMCKH CHTHTETH, Ka0 HEroBe
henuje, OoJeCHH, U HAKO MM JprKaBa HUje 00e30earIa HoJie MPUKIaIHE
YCIIOBE MOCIIOBamba? Y 0BaKBUM OKOJIHOCTHMA HHUCKA CTOIA OTIOpe3UBa-
a JOOUTKA CaMo j€ JIeMarollKy TPUK, Oe3 MpaBor yTHIIaja, TOK OJ] HeO-
0e30chene edukacHe mpaBHE 3aIITHTE PUBATHE CBOjHHE, MPEBHCOKE
KaMaTHe CTOoIIe, U Ia)KOWHA 10 OCHOBY IJIaTa, Ca HAMETAakEeM MPUBHUIHE
3aIl0CJICHOCTH U jOIII MHOTO Yera, mpeaBuheHor Joia3e CroyTaBama 1
oiMarama, yMecTo MoTrope, ApxkaBHor HuBoa. Ca apyre ctpaHe, npe-
CKyTIa JIp’KaBa, MOYeB OJ1 MPEBEIMKOT Opoja YIaHOBA MapjaMeHTa, Bila-
e, TIPEKO HEeNpUMepeHo pazyheHnx IpikaBHUX WHCTUTYIIHja, KOje JIn-
HUjOM HajMamerT OTTIOpa Ha JIaK, IPAKTUYHO ayTOMAaTCKHU Ha4WH, Harlia-
te [1/IB, aknu3a u 1apuHa, Ka0 M PaclpojajoM MpeocTaye Ap:KaBHE
MMOBHUHE U HOBHM 3a]1y’KHBambEM, KPATKOPOUYHO OaJlaHCHPa]y, YMECTO
Jla YCIOCTaBIbajy jeIMHY HCIpaBHY (DMHAHCH]CKY PaBHOTEXKY HM3Mehy
yOp3aHor nosehaBama 37paBUX €KOHOMCKHX CHTHUTETA M HacieheHHux
pekoMepHUX o0aBe3a 3a CollyjaliHa AaBamba, 10 Yera 01 MOIVIO jeIIHO
na nohe mpUBaTHOM HMHIMJaTHBOM Yy CTa0MIHHUM Of JpKaBe 00e3-
OcheHnuM ycloBHMa W Kpajy HEHOT PACHUITHUINTBA, TBPAOIIABO H
HEOJrOBOPHO HAcTaBJba)y JMHUJOM 00e30chuBama KpaTKOPOYHOT
MpexuBibaBama. 300r Tora je W Owino Moryhe ma u JapkaBHa
pauyHOBOJICTBEHA peryiaThBa OyJe 3acHOBaHAa Ha HWCKPUBIBEHO],
HETaYyHOj CIIMIIN Y OTJIe/Ially, a OHO HHje KPHBO IITO CIIMKA HE MOXKEe OMTH
00jEeKTHBHO JIeTa.

BepoBaTHo je y TAKBUM OKOJTHOCTHMA M MOTJIa, CUJIOM JIpKaBe, IMy-
TeM oOMaHe O CTpy4He ciyx0e, HeymyheHOT YeTHHKa HaUISKHOT pe-
copa 1 HEeroBOM 0OMaHOM BJIa/Ie  FbeHOM 0OMaHOM KpHbET MapiiaMeH-
Ta, 300T 0/ICYCcTBa WiaHoBa J[eMokpaTcke cTpanke, u aa Hactane KOPC,
Kao MpecKyTa 1 'y CBeMy HelpuMepeHa urpadka, 1a Ou ce jour Ha jenan
HAYMH, ICXUTPEHO U HENMOTPEeOHO U HeoAroBopHO nosehana, Beh nmpeko
CBaKe Mepe, OrpOMHa jaBHa norpolima Cpouje.

Mehytum, y oncyctBy 00e30ehyeHux oj cTpaHe Ap)kaBe MpaBUX He-
OIXO/IHUX YCJIOBA 3 3/[paBO €KOHOMCKO IO CJIOBAE, HOBOHACTAIIH MTPHU-
BaTHHU BIIACHUIM Mpwiiarohasajy ce qatum okonHoctuma. OTya, nura-
€ j€ KOJIMKO CY CTBApPHO MOTHBHCAHH 3a YHarpeleme eKOHOMHUYHOCTH,
e(PUKACHOCTH 1 €(PEKTHBHOCTH CBOT TIOCIOBaha, YTOIHUKO TIpe MITO 00-
MYHO MPBH MUJIMOH BUXOBOT KallMTalla, Ka0 YeCTO M JPYTIE y CBETY,
HUje 00aBe3HO MOTEKAa0 U3 HOPMAJIHOT pa3Boja muxoee Gupme. OTyna

Y uemy je necamusnocm cnoja
jeoHocmpanoz eKoHOMCKO2
00pa306arba u NOAUMUYKE
cynpemayuje y Cpouju

3awmo je npeckyna opoicasa y
Cpouju?

Y uemy je ucxywerve u nowa
nocaeouya I1/[B akyu3sa u
yapuna?

3awmo je ¢unancujcxu 30paso
YCHROCMABUMU PABHOMENCY
usmely 006osmHoe 6poja
VCREeUHUX eKOHOMCKUX
eHmumema u HacieheHux
NPEKOMEPHUX COYUJATHUX
dasarpa

Jlanay obmana y nocmynky
oxkmpoucara KOPC

Kaxo u 3auumo nponycmu
oparcase y obesdehusarby
oodzosapajyhux ycioea 30pagoz
NOCI06AFA OECUMYIUULY
VCREUHOCT eKOHOMCKUX
eHmumema

34) Bennka BehuHa npBe reHepalije 0OHOBJbEHHUX IPHUBATHHIX BIACHHKA CKOHOMCKHX EHTHTETA II0TeKJIa je U3 OecruiaTHe BehnHcke mojene akuuja
3aI0CICHIMA, U3 peia HeKaJallbux aupekinja. OHK Cy KOPUCTHIIH CBOje paHHje OCIOBHE U pyre Bede 00aBibajyhi 00NYHO MyTHE TpaHC-
aKI[Hje ca MPeoCcTaTNM eKOHOMCKHM SHTHTETHMA y APYIITBEHO] CBOjHHH, HJIH Cy CBOj IPBU MIJIMOH CTHLIAJIM HA HEKH jOLI IpaMaTHYHUj 1 BaHe-
KOHOMCKH Ha4uiH. CBe 0BO HUje OYMIIICAHO ITOTO0BAIIO [a Ka0 Y YCIOBUMAa HOPMAJIHOT €KOHOMCKOT I10CIIOBamba PasyMejy H CXBaTe CBY CBOjY
KOPHCT H 3Ha4aj o1 61aroBpEeMEHOT, HICTHHCKOT U (ep padyHOBOACTBeHOT HHpopMucama. CBakako a ToMe HUje 00jeKTHBHO MOIJIO HIITA IO~
PHHETH JP)KaBHO PEryaHcarme KIbUTOBOACTBA, 3aCHOBAHO Ha IPETIOCTABIY [a YIIIABHOM M IPHMApPHO CIY)KH APXaBHOM HaA30Dy.
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OJICYCTBO MPHUPOIHE 3aNHTEPECOBAHOCTH 3a PadyHOBOACTBEHO HH(OP-
MHCAKLC paln JOHOIICHAa IbMXOBUX JYTOPOYHUX U OTICpaTHBHHUX YIIpaB-
JbaYKUX IMOCJIOBHUX OMJIYKA U KO BHX U KOJ HBHXOBHX IIOCIOBHHX
mapTHEpa, WJIKW MOXAAa YaK HCKHW IHBbUXOB MNPUTHCAK HAa PYKOBOAHOILA
PauyyHOBOJICTRA, JIa CE 3JI0YNOTPeOU OBaKBO MH(OPMHUCAILE.

Tako je, bapem 3a caza, 3a4apaHu KpyT padyHOBOJICTBEHOT HH(OP-
Mmucama y CpOuju 3aTBOpeH M U3 CKyIa 00jeKTHBHUjUX H/WIH CyOjeK-
THBHUX Y3pOKa U pasJiora, pasyMsbuBa nocrojeha karacrpodanna cuTy-
anuja. Hana, unak, ymupe nocnenma. OHa je 00jeKTHBHO Y HETTPEKH/I-
HOM W OYCKHMBaHO yOp3aHOM IoBehamy Opoja nocrojehinx oaza konu-
KO-TOJIMKO HOPMAJIHOT MOCJIOBamka CKOHOMCKHX CHTHTETa, HE CaMo y
MHOCTPAHO] CBOjUHH, 3aTHM HACTaBJHEHOM, YIIPKOC CBUM IperpeKama,
nociennom aenopamy CPPC, 1 kao mocnenme, alld He U HajMarbe BakK-
HO, KOHAYHOM IPCUCIIMTUBAILY JO0CAAAINLET, HE CaMO HEraTUBHOT J1€-
JIOBama Ip)KaBHE PauyHOBOJACTBEHE PEryJaTuBe, YKIbY4yjyhu CBe mTO
ce tnue KOPC, anu HamacBe cTaBjbame y INPBU IUIaH 00e30ehema
MCTUHCKUX yCJIOBA 32 3[[PaBO MOCIOBAKE EKOHOMCKUAX CHTUTETA.

OBo noceOHO cTora mTo OM KacHUje WM Ipe U3 Tora IMpOHU3alilIo
HOPMAaJIH30Babe¢ OHOCA TMPUBATHUX BIACHUKA EKOHOMCKHUX C€HTHTETA,
BUXOBUX MEHAIEpa U MOCcTojehnX 1 MOTEeHIMjalTHUX ’UXOBUX TTOCIIOB-
HUX IapTHEPa, MpeMa padyHOBOACTBEHOM HHPOPMHCAY, YKIbYUyjyhu
U yclyrama 3aucTa HEe3aBHCHE PavdyHOBOJICTBEHE PEBH3HjE U CTOTa
HEHO CITPOBOhemne Kao cao0oaHe nmpodecuje.

3axkmpyuak

3armo4ero MHCTUTYIMOHAIHO YKHJIAaHke NMPHUBATHE CBOJHMHE IPEI-
y3eha u nipyrux ekoHoMcKuX eHTuTeTa 1945, a okonuano 1948. roguse,
HEHOM CTPOroM 3a0paHOM, OUHMITICIHO je OWJI0 Ipay3poK 300T Kojer ce
pavdyHOBOICTBEHO HH(OPMHUCAHE Y HAIIOj 3¢MJbU HAIIIO HA CTPAHITY-
tuiy. OBakBa 3a0paHa je moTpajajia CBe 10 MOYeTKa pa3BydeHe U HEI0C-
JICJIHEe TpHUBATH3allMje, HETAEC OKO Kpaja NIpPETHOCICAhe JCLECHH]C
npouwutor crosieha.

Kibyuny ynory y ceemy Tome jotr ox1 1945. rogune umano je, mocpe-
JICTBOM MpBHX JBajy MPOMHCA O jeIHOOOPAa3HOM padyHOBOICTBY
JP)KAaBHO pETYIUCalbe pPauyyHOBOJACTBEHOT HH(popMucama. OBO je
OCTBapHBaHO Ha OCHOBY j€IHOCTPAHE KPYTE UICOJIOIIKE OTPEICIbEHOC-
TH, CAaCBUM Y CYNPOTHOCTH Ca IMUTamkEeM 300T Yera je U pajau Koje Ipu-
MapHe CBpPXE YOIIIITE HACTAIO CABPEMEHO KEbUTOBOJICTBO, HA pa3Meln
CTapor ¥ HOBOT BeKa. Y HOPMaJHUM 3eMJbaMa ca HOPMAaJHUM ITPUBpe-
JlamMa, OBaKBa CBpXa MOCTOjU y KOHTHHYHUTETY JI0 JJaHAC, C THM IITO je
KEbUTOBOJICTBO Y Mel)yBpeMeHy Ipepaciio y paayHOBOACTBO. Takohe, o
BHIIIC OCHOBA FbMXOBO 00aBJbarbe j€ MOCTAJI0 3HA4YajHO CIOXKEHHU]E, a Y3
TO uMa cBe Behy BakHOCT. CTOra je MICTUHCKH aKTyeJiaH mpooJieM pady-
HOBOJICTBEHOT MH(poOpMucama y CpOujH, KOjU 3axTeBa 00jalllbembe U
paspeleme, 300r dera je, kaaa seh npeonnaljyje Opoj eKOHOMCKHX €H-
TUTETa y MpUBaTHOj cBOjuHM, 2006. ToqMHE JOHET 3aKOH, KOjU YMECTO
Jla CITY’)KH CaBliajlaBarby 3aCTpamUBamba PauyyHOBOJCTBECHOT HH(OPMHU-
cama, jOII BHIIIE Ta IPoayOJbyje U OCHaxyje. 300r Tora, He camo aa
OcTaje HeollpaBJaHo MOTICHEHA U MOHWKEHA je/IHA N3y3eTHO 3HaYajHa
npodecHja, Hero je TO U IPaMaTuyHo YIO030peHhe Ha BeoMa 030HIbHY
YIPOXKEHOCT YHUTABOI OpraHuMsMa HapoaHe mpuspene CpOuje, 300r

3auapanu kpye
PAUYHOBOOCBEHOZ
ungopmucarea u Haoa oa ce
npesasuhe

Vapouno-nocaeduuna
noge3anocm y npoyecy
HOPMAIU308aHA 0OHOCA NPeMd
PAYUYHOBOOCMBEHOM
ungopmucaroy

Onwmu npay3pox
3aCmMparusara
PAYYHOBOOCTBEHOZ
unpopmucara y Hauloj 3emmvu
VKUHyma u 3a0pareena
npueamHa c8ojura

3noynompebweno opocasho
PAUYHOBOOCBEHO pecyaucarye
HAMEHOM 0a UCKOPEeHU
NpUBAMHY CE0jUHY eKOHOMCKUX
eHmumema u 1rbeHe GLAcHUKe

360e cse pazsujenujee u
ClI0JHCeHUjee KrbUu20800Cmaa,
npepacnoe y pavyHo800Ccmeo,
02pOMaH nopacm 3Havaja
e2o8e UHUYUjaIne, npumMapHe
u 2naeue cepxe

Kaxo je buno moeyhe donemu
2006. 2o0une 3aKoH, Kojum ce He
npeosnalyje nezo npooyosmwyje
3acmparsusarbe
PauyHoB00CHBEHO2

35)  Omiyka o yBohemwy jeaHooOpasHor padyHoBozcTBa U Omiyka o jeiHooOpa3HoM padyHoBoacTBy J®PJ, 6poj 6/45 ox 20. 02. 1945.
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HECXBaTama YJIOre U BaKHOCTH CBaKOjaKUX 000JbCHa CKOHOMCKHX
CHTHUTETa, KOjU IPEJCTaBIbajy merore henuje.

[Moce6Ho je 3acTpamryjyhe To mTO, Ka/1a je IPUPOITHO OYSKHUBAHO JI1a
HAjMHOTOOPOjHUjH 1 01 HajBeher HeToCpeHOT YTHIIaja, TIOTSHIHjaTHH
Jeo mpodeCHOHATHE PavyHOBOJCTBEHE EUTE, OBIAMNeHH padyHOBO-
JICTBEHH PEBU30PH, JIOMIPUHECY OCHAXHUBAY U yUBPIINHUBAY 3aIITHTE
caBecHOT Kopuinhema TpaBa MPUBATHUX BJIACHUKA HMOBHHE KO-
puiheHe y mpuBpeIHe CBPXE, OBUM PEBH30PHMA j€ CHIIOM 3aKoHa Ha-
METHYyTa CYNpOTHA yiora. Hanume, MeEcTo lbHXOBOT HOPMAJTHOT yIIpax-
IaBama CI000IHe MpodecHje, Cpo3aHu Cy Ha HUBO UCTYPEHUX KOHTPO-
Jiopa MuHHCTapCcTBa (DMHAHCH]A, 4 (bUXOBA HABOJHA Ay TOHOMHA HHCTH-
TyIHja — KOMOpa, Ha ymHorome nmoBamrupeny CJIK, kao nome npukpu-
BEHY MCIIOCTaBy MUCTOT MUHHCTapcTBa. la Oyzae jour rope, Jeiny mBHX
yYIpaBo OBO TOJIM BHIE, HETO Ja Oyldy HM3BaH OKpHJba ayTOPUTETA
IpsKaBe W Ja 300T ymieaa ynpaxkmapama cl10001He npodecuje, Oymy
W3TIOKEHH BHIIIEC PH3HKY.

Ha >xamoct, y3poru 310hymHor Tymopa oBamioheHor 3akoHOM,
MHOTOOPOjHH CY U IOCEXY JajeKko Haza . Hajommruje n HajcBecTpaHu-
j€ jecTe QyroTpajHO TOMUJIAKE U PEIPOIYyKOBame 3a0/1y1a U mpeapacy-
na, jou ox 1945. roauHe, a y OKBUPY jEIHOT YTOIH]jCKOT HICOIOIIKOT
eKCIIEpPUMEHTA i1 Vivo. AJIM HU T10jeIMHAYHU KPAKOBH, 1yOOKOT KOpeHa
371a, HUCY 3aHEMapJbUBH, 10 CBOJUM MOTYOHUM MOCIeaAnIIaMa. Jenan o/
BUX, KOjH je IyT0 MPUKPHUBAO CBOjY 3T0NYIHY PUPOTY, OWIIO je YyIIpaBo
o0pazoBame eKOHOMCKO-(puHaHcHjcke peBusmje y oksupy C/K.

Buna je oOpa3oBaHa jga Ou ce mparMaTHyiKH, Ha YMCTO (popMaliaH Ha-
YHH, TIOTIIYHO BOJIYHTAPHCTHYKH, CBOjCTBEHO TOTAIUTAPHO] APIKABH,
pa3peliy jenal UCKpeiu npooieM. buiio je nsrena npesuleHo npum-
KOM 3aKJby4HBama, HHaue TIOBOJHHUX 3ajMoBa ca MelyHaponaum ¢du-
HAHCH]jCKUM MHCTUTYIIMjaMa, 1a hie kajia Cy lUXOBH KpajmhH KOPHUCHUIH
OWJM TaJalmbi eKOHOMCKU €HTUTETH Y IPYIITBEHO] CBOJUHU, HACTATH
KOMIUTHKAIIHj€ y BE3H ca PEBU3HjOM FlUXOBHX FO/IMIIBGUX 3aBPIIHUX Pa-
YyHa. AHT2)KOBab¢ MHOCTPaHUX HE3aBUCHUX Pady HOBOJICTBEHHUX PEBU-
30pa, U3 HOPMAJIHUX JIp)KaBa ca HOPMAJTHHUM IpHBpelamMa U €KOHOM-
CKUM CHTUTETHMA y TIPUBATHOM BIIACHUIIITBY, TOKa3aJI0 CE U3 HU3a pa3-
Jora, He caMo 300r ckymohe, cacBUM HecBpCHCXOTHUM. 300T Tora je,
npeMa MOCTUTHYTOM JIOTOBOPY Ca MOMEHYTHUM MHOCTPaHUM 32jMOJIaB-
numa, y okBupy CJIK, BpxyHCKe ap>kaBHE HHCTHTYIIH]E 32 KOHTPOJLY I10-
CIIOBama CKOHOMCKHX EHTHTETa, 00pa3oBaHa rpyla JIMIA, YITIaBHOM
Mitajux, MPOBEPEHUX, IOY3JJaHHX IITO CE THYE KOHTAKTAa ca CTPaHIIMMA,
na Om ce oOyumna capinahBameM TEXHOJOTH]E pPadyHOBOJCTBEHE
peBH3Hje MPUBATHUX (PUPMHU IPUBPETHO PA3BHjEHUX KATUTATHCTUUKHX
3eMajba U GOpMYIHCcamy Ha CHITIECKOM HM3BEIITaja O YUHEHEHOM.

VY cymITHHH, CBE OBO IPETXOIHO OUIIO j€ TIOTITYHO CYTIPOTHO OJ1 HOP-
MaJTHOT HacTajaa W CBEra JPyror y Be3u ca HE3aBUCHOM PauyyHOBO-
JICTBCHOM PEBHU3HjOM Y HOPMAJIHUM 3€MJbaMa 1 Ca HOPMaJTHUM ITPUBPE-
JlaMa, 0CHUM caMe TEXHHKE pajia KoJ KiihjeHara v GopMe U je3nKa U3Belll-
Taja. O0yuaBaHu, HUje Tpebao na Oyay He3aBHCHU OBNAINeHu pady-
HOBOJICTBEHH PEBU30PH, TO j€CT OBJiallNeHe pauyHOBOE y jaBHO] Ipak-
CH, KOj1 O CIIPOBOAMIIH CJI0001HY podecH]y, 0e3 NKaKBe MOBE3aHOCTH
ca Ip)KaBHUM OpraHUMa, HEeTO JIa OCTaHy 3aroCICHHU Y IPYKABHO] CITyXK-
01, y MHCTUTYIIMjH CBOjCTBEHO] jEJTHOMAPTH]CKO] IPKABH. 3a Pa3uKy
0]l HOPMAITHOT, TJIe je PauyHOBOJICTBEHA PEBU3Hja MPOUCTEKIa U3 00-
OCTpPaHOT MPEMO3HATOT HHTEepeca, Tpe cBera JoMahuX NPUBATHHUX CYB-
nacHuka pupmu 1 Beh ocBeOUCHHUX HAJCTPYUHHJUX W HAjyTIICTHI] X
MPHIAJIHAKA Pa9yHOBOACTBEHE MpodecHje, ’eHHU Taall b1 KIHjeHTH y

unghopmucarea y ycioguma
006HO6/beHe Opojuane eehiune
EKOHOMCKUX eHmumema y
npueamHoj c8ojuru?

Ancypono u 3acmpauyjyhe
Hamemarve,
HajMHO200pOjHUjeM U
HenocpeoHo Hajymuyajruujem
deny npogecuonanue
PAYYHOBOOCMEEHE elume,
cynpomue cépxe 00 OHe
Hopmanue

Ilo600, nauum, cepxa
00pazoearba u nOCmMojarea
EeKOHOMCKO-(DUHaHcujcke
pesusuje y CYumuncKoj
CYNpOMHOCMU Y OOHOCY HA
yobuuajeHo y HopmatHum
3eMbAMA CA HOPMATHUM
npuspeoama

Obyuasarve ca cepxom
cagnadane mexHonio2uje u
Gopmynucarea uzgewumaja Ha
eHeneckom, Oe3 UHCUCUPArba
0a je cepxa 3aumuma
npusammue C60juHe U FeHo
ymephuearve

Jlozoeopeno nuyemepro
3a0060.pa8are hopme Kao
3a0amax
EKOHOMCKO-(DPUHAHCUJCKe
pesusuje
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HAIIIO] 3eMJbH OMIIM Cy TaKO3BaHE OpyuimeeHe (hupme, y yCIOBHMA 3a-
OpameHe MpUBaTHE CBOjUHE, CaME HE3aWHTEPECOBaHEe U IPHUMOPAHE J1a
(hopMaHO 3aXTeBajy PEBH3Hjy CBOJHX 3aBPIIHUX padyHa, Kako OW ce
3a7I0BOJbHJIA caMO (popMa, KO HHCTUTYIMja y CTBApU y CYBJIACHHUILITBY
BUIIIE JIPXKABA.

OuunrnenHo, KoA TaKBOT M TOJIMKOT MPUCYTHOT BOJYHTapU3Ma, TH-
MUYHOT 32 TOTAJMTApU3aM U CaMO CTacaBame KaJpoBa y TAKBHM YCIIO-
BHMa, 0€3 BbUX0BE JUUHE KPUBHIIE, 00jCKTUBHO CE€ HUCY MOTJIM OCTBa-
putH, 6e3 ontepehuBama 3a0yramMa 1 mpeapacyaama, HICTHHCKU He3a-
BHCHA PauyyHOBOJICTBEHA PEBH3Hja M HhEHA MpaBa CBPXa, 33/1aTaK Ma u
caM CMHCao Mocrojama. [I03UTHBHO je OWJI0 jeJUHO MTO jeé OBAKBOM
C€KOHOMCKO-()MHAHCHJCKOM PEBH3HjOM PYKOBOIMO CIOCO0aH, peajaH
YOBEK, Ca CBETCKMM MCKYCTBOM. OH je TO YMHHO CIIPETHO, M3BpIlaBa-
jyhu moBepeHW ApKaBHM 3aaarak, anu capaljyjyhu UCTOBpEeMEHO KO-
HCTPYKTHBHO Y aKTHBHOCTHMA CBE ay TCHTHYHH]e MpodecnoHatne aco-
1yjanyje pauyHoBoha, moceOHO y IbeHOM CBE CBECTPAHHjEM JICIOBAKBY
kao wiaHa M®P u KMPC. Hcro ce Tnue melyHapoaHe npodecroHaiHe
pavyHOBOJICTBEHE PETryJIaTHUBE.

Mehyrtum, y dpyroj Jyrocnasuju, unju xpaj ce Beh npubnmxasao,
OJIUTPao ce jolll jeaan noralaj, ox Takolhe 1aneKkoCeKHOT yTHIaja v TIpe-
opnalyyjyhux HeraruBHHX mnocieanna. [locie oaokeHor npruxparama
JyrocioBeHCKHX pauyHOBOICTBEHHUX, K0 U JyrOCIOBEHCKUX MOCIOB-
HO-(pMHAHCH]jCKUX Hadesa, Ha onpykaHoM I koHrpecy caBe3He mpode-
CHOHAJIHE acollMjaliyje, MONUIO je Ha Pejl IUTambe PauyHOBOJACTBEHHUX
cranaapaa. Cagammu CPPC y To Bpeme je Beh O1o 3amodeo o0jaBibruBa-
e npeBoga MPC, ka0 1 akTHBHOCTH WHOBHpama 3Hamka Y CKIAy ca
CaBpeMEHHM TOKOBHMA y CBETCKUM pa3Mepama.

U tana je uckoHcTpyrcana GUKTHBHA JUIIEMa: J1a T IpeuMyhcTBO
nmajy MPC wim HanmoHaJIHU padyHOBOACTBeHH cTaHnapau? Ca mie-
AUITa CYIITHUHE BbUXOBEC CBPXC, OJIAKIIAHE KOMYHUKAaTUBHOCTU U Beh
HAaroBeIITEHOr Mpojopa Iobanu3aimje, Kao M YCIea OCTBAPEHHUX
OrpoMHUX MoOTyhHOCTH cpeicraBa caoOpahaja u Bese, 4ak 3a 3eMJbe
KOHTHHEHTAJIHUX Pa3Mepa, a KaMOJTH 33 Makbe, jeINHO LEIUCXOTHO pe-
meme Beh ounrenao cy nmoctanmu MPC. Y paspemaBamy Beh HemocTo-
jehe muieMe, mpeBary je arncypaHo J00HIIO ONPeaebehe 3a TAKO3BaHE
HAIlMOHAITHE PadyyHOBOJCTBEHE CTaHaapae. M Mok cy y paay eKOHOM-
CKo-(h)MHAHCH]CKEe pEeBU3HjE paau (HOPMAITHOT 3aJ0BOJbaBaha 3aXTCBA
WHOCTpaHUX 3ajMozaBalia npuMemuBan MPC, 13 TONMUTHYKHX pa3iio-
ra npeJICTABHUIM JIPKaBe HUCY jOIII OMITH Y CTamby Ja HEMOCPETHO MPHU-
MeHe OWITO IITa ca3aHo y Kanutanusmy. Tako cy y Bpeme pacnana JIpy-
re Jyrocinasuje 3aBpIICHU ¥ HEKAKO YCBOJEHHU JyroCIOBEHCKH padyHO-
BOJICTBCHHU CTaHIAP/IH.

[Tpuponno na je 6uio oyekuBame na hie mpBo 030MIBbHMjE APKABHO
peryincame pauyHOBOACTBeHOT HHpopMucama y Tpehoj Jyrocnasuju
1996. ronuHe OuTH 00CIeKEHO OapeM jaCHUM TPEHIOM BEeroBe HopMa-
nu3anmje. YMEcTo Tora, 3akoH O padyHOBOJICTBY, TIOpE]] 3HAYajHUjUX
mo0oJbIIamka, MpehyTHO je U AaJbe MOYMBAO Ha MPETIOCTABIIM Ja j& O]
MpPEeCyIHOT 3Ha4aja 3a 00e30eheme ap)kaBHE KOHTPOJIC UCIPABHOCTH
MOCIIOBakha CKOHOMCKHX eHTUTETa. [I03UTHBHO, a MIIaK MPOTHBPEUHO,
ouso je cBoheme Ha caMo MONYTOAMIILY IEPHOUYHN 00padyH | 3a-
BPIIIHU PauyH, aJii [IPe CBera HeraTuBHO, IITO CE JI0CTaBJbajy 3aBoy 3a
o0padyH u iahame, y OKBUPY eMUCHOHE OaHKe, a He J1a Ha [eJMCXO/I-
HUj¥ Ha4YWH Oy/ly JTOCTYITHH jaBHOCTH. be3pe3epBHO je OMII0 MO3UTHBHO
MPOTHUCHBAE [1a Ce BOl)eHe MOCIOBHUX KEbUTA U CACTaBIhabEe PAuyHO-
BOJICTBEHHUX M3BEIIITaja MOTY MMOBEPUTH UCKIJbYUHBO JIMILY Ca OArOBapa-

Hsspwasarve oporcagroe
3a0amxa, y3 KOHCIPYKMUBHY
capaomy ca npopecuoHarHom
acoyujayujom

Quxmuena ounema oa au MPC
UMY HAYUOHATHU
PauUYyHOBOOCMBEHU CIMAHOAPOU
3002 KanumaruCmuuKoz
nopexaa MPC, paspeuwiena y
Kopucm domahux, ynpxoc
npumene MPC y pady
EeKOHOMCKO (DUHAaHCUjcKe
pesusuje

Y 0ocycmeo nocmojara
PAuyHOB00CmBeHe pegusiije
VCBOjeHU HAYUOHATHU
PauUYyHOBOOCMBEHU CIMAHOAPOU
ounU cy npesacxooHo
Heobasesyjyhu donpunoc
ocaspemerpusary
PAUYHOBOOCTNEA, Y 3eMsbl Ylije
pacnadarve je 3an04urbano

Ilpomuspeuna cadpocuna
H0B02 OPAHCABHOS
DPAYYHOBOOCMBEHO2
peeynucarna y Tpehoj
Jyeocnasuju
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jyhum cTpy4yHHM 3BameM, Kao 1 To ce umaio y Buay aa CPPJ xao npo-
(decroHaHa acomujaiyja, 0 NPUPOIU CTBapH, 00aBJba MOCIOBE U 3a-
naTke HaBeeHe y wiany 66. Melhytum, ousio 6u npupoauuje aa je CPPJ
OMO reHepaiHO MPU3HAT, Ka0 perpe3eHTaTHBHA MpodecHoHa Ha opra-
HU3aIHja OBUX padyHoBoha, ykibyuyjyhu u opnamhenux paayHoBoha y
jaBHO]j MPAKCH, YMECTO JIa C€ TOMEHYTHUM YWIAaHOM CaMO TOBEPaBajy Heka
HABOJIHO jaBHA OBIAIINCHA, KA0 HEINTO HEYyOOHYajeHO Y HOPMAaTHUM
3eMJbaMa, ca HOPMaJIHUM TpUBpeIama.

Hajseha 30pka, 300r TOra c€ yIpaBo 110jaBjbyje y BE3U ca pauyHOBO-
nctBeHnM cranaapauma. MPC aucy Omm cxBalieHH Kao jeInHo pele-
BaHTHH KaJia ce pajid 0 OUII0 KOM EKOHOMCKOM €HTHUTETY, KOjH 10 OUII0
K0jOj OCHOBH MMa IIOCJIOBHE BE3€ ca MOCIOBHHM IapTHEpUMa H3BaH
cBoje apkase. Haume, MPC cy, y3 To, npodecruoHanta peryjiarupa
M®P paau oyiakiuile HEHUM WIAaHOBMMA, HAI[MOHAJIHHUM IpodecHo-
HaJHMM acollvjalldjaMa padyHoBola, Te 110 caMoj JIOTHUIIM CTBApH HeMa
HHU OCHOBAa, HU HOTpeGe 34 MKaKBUM YIUIMTAaHEM JIPIKABHEC padvyHOBO-
JCTBEHE perynaruse. U 'y ToM rmomieny 3aKoH 0 padyHOBOACTBY 13 1996.
HHje OHO 1ITO O Tpedaso na Oyre.

Wnak, naneko je 6o mpobieMaTniHuju 3aKOH O PEBU3U]jH, TPHITHY-
HUje O OMJI0 O PauyHOBOACTBEHO) PEBU3H]jH, TOHET YIIOPEIO ca Ipe-
TXOIHUM, HaKO CaMo 110 ceOu He O IpeICTaB/hallo HUKaKaB Mpo0ieM aa
C€ IP>KaBHOM PETYJIATUBOM yPEAU U 0BO, aHAJIOTHO IPUMEDPY aABOKATY-
pe wim Owio koje nmpyre ciobomue mpodecuje. [Ipobaem je Owmo,
Mel)yTHM, y TOMe KaJia je, Kako 1 300T Yera Ha OBaj HAauWH OBO OMJIO yUH-
weHo. OHM uKje morpede 3a70B0/baBa He3aBHCHA PavyHOBOJICTBEHA pe-
BH3M]ja, a TO Cy IPUBATHH BIACHUIN WJIM CYBIIACHHIM KaIlUTAaJa yIoKe-
HOT Y eKOHOMCKH €HTUTET U I/HUXOBH, Takohe mpuBarHU noctojehu nim
MOTEHIIMjaJTHU MTOCJIOBHHU MApTHEPH, HUCY JOII OWIIM MOCTa N TAKBH H
TOJIMKH KOPUCHUIIM PauyHOBOJICTBEHOT MH(OPMHUCAma, 1a OM OCETHIIH
moTpeldy U 3aXTEBaIM CTPYYHY YCIYT'Y HE3aBUCHUX PauyHOBOJACTBEHUX
peBu30pa. A Kajia Hema 3aXTeBa 3aMHTEPECOBaHNX KOPUCHHKA, HHje HA Y
OKBHPY CaMe pauyHOBOJICTBEHE Mpodecrje HOPMaIHO MOIJIA 1a HacTa-
HE MHMIIMjaTHBa PajH 3aJ0BOJbEHA joil Hemocrojehie morpede, mTo
pasyme ce HUje UCKJbYUYHBAaJO YIIO3HABAKE C TUM, Y TOKY aKTHBHOCTH
yHanpehiBama 1 HHOBUpPamba CTPYIHOT 00pa3oBamba.

V TaKBUM OKOJTHOCTHUMa, OKTPOHCAhE pady HOBOJCTBCHE PEBH3H)E U
PauyHOBOJICTBEHUX PEBU30pa OMJIO jeé HEOCIOPHO CaMO BOJYHTapHC-
THYKH aKT, ca HEKHM MTPpeyMHUIllJbajeM. 300T HaBeIeHOT, HajOaxe pede-
HO, OHMIIO je TO HeleNUcXoaHo Beh 300r came HCXUTPEHOCTH, a CBOjOM
CaJlpKMHOM OHO je TMypaH Haropemraj joumr Beher mpomyOsbUBamba
CTpaHIYTHIIC Pa4yHOBOJICTBEHOT HH(POPMHUCAA. Y HEKY PYKY, MOTIO
Ou ce unak pehu 1a je TOMEHYTH caipikaj OO JIOTUYKU UCXOJT YHH:CHH-
1€ /1 je He3aBUCHA PauyHOBO/ICTBEHA PEBU3H]ja CYIITHHCKHU M UCKJbY Y-
BO OuJIa MOBE3aHa ca 3allTUTOM IIPUBATHE CBOjUHE, a OBa je Ouya mpe-
yro KoJ Hac CTporo 3a0pameHa. 300r Tora je mociieaHo ouna ocyhena
nHunHjaruea jou Ha [IppoM KoHTpecy kKiburoBoha JyrocinaBuje o beHOM
yCIIOCTaBJbatby, a HHjE CE JIOTHYKHU HU TOMHbaJIa, a KAMOJIH H3ydaBasiay
obpazoBHOM mporiecy y Cpouju. Otyna je cTtpy4Hoj ciyx0u MunucTa-
pcTBY (hMHAHCHja Ha pacrojiaramy OWIIO jeIMHO M30MAYeHO UCKYCTBO
ciydaja ekoHOMcKo-uHaHcujcke peBusmje CJIK u  ymorumctuuka
ImoApuiKa lb€HUX HEKaJallllbUX IMTPUITaTHUKA.

30or Tora je, yMECTO Ja CHPOBOAU CI00OAHY TmpodecHjy,
opJamheH! padyHOBOACTBEHH PEBU30p OO 00aBe3aH Jja CBOj N3BEIITA]
YIOpEa0 A0CTaBJba KIIMjeHTY 1 MUHHCTAapCTBY (DMHAHCH]a, TE j€ Kao Ta-
KaB OM0 00jEKTUBHO JIErpaiipaH Ha yJI0Ty KOHTPOJIOpa 3a padyH JipKa-

Ipesuharwa oa cy MPC
npoghecuonanna pesyramusa
M®P u kao makeu cy uzeau
uHeepenyuje nojedure opoicage

Cywmuna Huje y mome 0a u
oporcasa ypehyje
PAUYHOBOOCNBEH) PEBU3L]Y,
CIUYHO CYHaAfy ceake opyee
cnobooHe npoghecuje, éeh kako
ce uy Kojy cepxy mo uunu

Bonynmapucmuuko ucxumpeno
oKmpoucarse
PayyHo800CmeeHe pesusiije, a
CAOPIHCUHCKU MMYPAH
Ha2osewmaj uHmeH3UusUparsa,
ymecmo npeosiahusaroa
cmpannymuye

MHnozoodeyenujcka npazuuna y
8e31 ca npasumM KOHMAaKmom ca
PAYYHOBOOCMBEHOM PEBUIUJOM
ca He2amusHUM HOCeOUYama
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Be. Y cKJlady ca TMM OHO je M 00aBe3aH ja Oy/ie 3aloCiieH y npeaysehy 3a
pEeBU3H]Y, a MpoMNHUcaHa je Oujga 4ak MUHUMAaJIHA CTPYKTypa OBaKBOI
npenyseha. Y naTuM OKOJIHOCTUMA CIIPOBONEHha BOIYHTAPHUCTUYKOT H
HCXUTPEHOT MPOITNCa, M0jaBmiIa ce v 00jeKTuBHA Temkoha kako tohu 110
jesrpa mpBux oBnamheHux peBru3opa. Y CKiIaay ca JyXOM U CIOBOM Jia-
TOT 3aKOHA, MMPOIHICAHO j€ JIa UX UIMEHY]e IPXKaBHH OpTaH, Y JIUKY caBe3-
HOT MHUHHUCTpa (pHHAHCH]a, TIPBO U3 pejia JOKTOpa EKOHOMCKHX HayKa, ca
TEMOM JIOKTOpaTa M3 PauyyHOBOACTBCHE PEBU3H]jE W/ YOIIILITE pavy-
HOBOJICTBa, TaKO Jla CKOPO HUKO O] ITOTCHIMjaJHUX KaHIWIara HHje
YOIIIITE UMA0 PaHHje HUIITA 3ajeTHHYKO Ca PA1yHOBOJICTBEHOM PEBU3H-
joM, YKJbY1yjyh¥l HU yBUJT y IPAKCY HEHOT IPUMEHHBaha, TJIE je OCTO-
jana y uHOCTpaHCTBY. [Ipyry mak Kpyr MOTEHIMjallHUX KaHIuaaTa 3a
WMEHOBAE YHHUITY CY UCTAKHY THjU HEKa1allFbU MPUTIaJTHAIINA CKOHOM-
cko-¢puHancujcke peBuzmje CJK, ca cBMM HHXOBUM HHXECPEHTHHM,
paHHje o0jallkbeHUM TIpeipacyiaMa i OTpaHuIeHhUMa.

Ha xpajy, anu Humaso HajMame 3Ha4ajHoO, Kopullhieme yciyra pady-
HOBOJICTBEHE PEBU3H]j€ HH]jE MOCTaI0 00aBe3yjyhie jemuHo 3a KIUjeHTe
Koju O yriiaBHOM TO Beli KOPHCTHIIM U3 CONCTBEHHUX MOOY/a 3allTHTE
MpHUBaTHE CBOjUHE KanuTana, Beh je Ouio mpakTHIHO aIMHUHUCTPATHBHO
HaMETHYTO, Kao joII jemHa o0aBe3a mpeMa Ap»aBH. Tako je, Ha joIlI je-
JIaH HAY¥MH, KOHKPETH30BaHO MOTPEIIHO CXBaTamke IPUMapHE yJIore pa-
YyHOBOJICTBEHOT MH(OpMHUCaha Kao MPEBACXOHO JAP)KaBHE KOHTPOJIE
MOCIIOBaba EKOHOMCKHX EHTUTETa, yMECTO MPaBe CBPXE y YJI03H 3aIlITH-
TE MPUBATHE CBOjUHE CABECHHX BJIACHHUKA M TO YaK Kao U IPaBH PKABHH
MHTEpEC, YKOJIMKO je MaTepujaiHa OCHOBA YMTABOT IPYIITBEHOT H -
’KaBHOT MTOpETKa MPUBaTHA CBOjHHA.

Y mehyepemeny, cieaehnx necerak romuHa, yIpKOC TOME IITO je
0p0j CKOHOMCKMX EHTHUTETa y MPUBATHOM BIIACHHIITBY IIOCTAO Tpe-
opnalyyjyhu, mokasaio ce ja buX0Ba eKOHOMCKa MO HHj€ TOJIMKO BEJIH-
Ka, 300T EKOHOMCKMX MONHHX HENPHBATH30BaHUX jaBHUX Ipery3echa,
Kao mro ¢y Terexom uta. CTora oBO jOII YBEK M3 BUIIIE pa3jiora H1je 00-
JEeKTHBHO 3HAYMJIO FHHMXOBY MOTHBHCAHOCT 3a KOpHUIINEHE pauyHOBO-
JICTBEHOT HH(pOPMHCama YOIIITe, a pPavyHOBOICTBEHE pEBU3H]jC
HApOYHUTO.

VY ucro Bpeme, moceOHO Mocie OOHOB/BEHOT MYyHOMPABHOT 4Jjia-
HctBa y MOP, y npeu max ¢popmanno CPPJ, a ctBapro CPPC, a 012003.
u popmanao CPPC, moTomH je CBe MOTIyHHjE U 10 CIICAHM] € U3BPIIIaBa0
CBOje mpodecroHaaHe odaBe3e y Be3u ca MehyHapomaHoM mpodecuo-
HAITHOM PEryJaTHBOM.

Vropeno ca pactyhuM ynaramsuMa U TPOIIKOBHMA [0 OBOM OCHOBY,
CPPC je opranu3oBao U CHCTEMATCKU CIPOBOINO, Y capaiiby ca adup-
MHUCaHUM TPO(HECHOHATHUM PadyyHOBOJICTBCHHUM acolljaljaMa u3
MHOCTPAHCTBA, MHOBHPAhE 3Haha CBOJUX WIAHOBA U FBUXOBO 0CIIOCO0-
JbaBamE 3a CTUIAbE 0JIroBapajyhnx, MeljyHapoaHo npuxsahieHux pady-
HOBOJICTBEHHUX 3Barba. OHH KOjU HUCY OMJIM CIIPEMHH J1a CE M3JI0XKE Te-
peTy M PU3UKY OBaKBHX ylarama, paJy CONCTBEHOI OCHOCO0JbaBamba,
3amoyen Cy ocrpainfieHy JeMarolllky KaMIamy 3aiaxyhun ce 3a
MNpUMEHUBALGE HAIMOHAJIHUX PAYYHOBOACTBCHHUX CTaHAapaa yMECTO
MPC.

Ca npyre cTpaHe, Mo3HaTe HHOCTPaHE PEBU30pCKe HUpME Mpeno3-
HaJIe Cy Yy Hallloj 3eMJbH MOTYRHOCT J1ake 1 oOpe 3apajie, ¥ Kao HHOC-
TpaHe OaHKe OCHOBAJIC CBOje (hrpMe y HaIll0j 3¢MJbH, Y KOjUMa CY HAIILIH
3arocliehe HEeKaIalllby MPUMAJIHUI eKOHOMCKO-(DMHAHCH]CKE PEBH-
suje CJIK, xojuMa je Onsio mpu3HaTo 3Bame OBIaIiieHor peBU30pa mnpe-
Ma 3akoHy u3 1996. ronqune. OHm, GapeM 0 CKOPO HUCY ce, Ka0 HEKH

Yumecmo nezasucrnoe
ograwhenoz pauyHo800CmeHo2
Ppesu3opa OKmpoucarbem
deepadayuja Ha HUBO
KOHMPOAOPA 3a pauyn opiicase,
nojavano obasezHum
3anouLbasarem u
MUHUMATHOM CIPYKIMYPOM
Hamemuymoz npeoyseha 3a

pesusujy

Objexmusna mewroha
UMEHO8AA NPBUX oslaulieHux
PAUYHOBOOCMBEHUX PEBU30PA

AoOMmuHUCMpamueHo HamemHyma
yro2a Kaujenmene, OHUMAa Koju
jows Hucy npumepeno Kopucmuiu
HU OCHOBHO PAYYHOBOOCMBEHO
urpopmucaroe

Kpajrou ucxoo uckoncmpyucarna
AOMUHUCIMPAMUBHA OUeMA Od il
Je npaea cepxa pauyHo800CmEeH02
uHghopmucarea, yKmyuyjyhiu u
PauyHOBOOCmEEHe pesusije,
3quimuma u ynanpeherbe
npusamme ceojune

Ancypo oa ce cee docnednujem
cnposohery meliyHapoone
PAYyHOB0OCmEEHEe pezynamuge
00 cmpane CPPC,
CYNpoOmcmae/bajy OHu Koju cy
OunU HeCcnpeMHu 3a yiazarbe no
PA3HUM OCHO8AMA

OcHusarbe 02panKa NO3HAMUX
UHOCPAHUX pupmu 3a
PAUYHOBOOCBEHY PeSUSUJY Y
Cpbuju kao domakhux gupmu,
MOMUBUCAHO JIAKOM U OP30M
3apadom CIyHaja NO3HAMUX
UHOCMPAHUX OAHAKA U }102a Y
mMoMe HeKa0aurUux NpUnaoHuKa
EKOHOMCKO-(PUHAHCUjCKe
pesusuje CIIK
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Mel)y BuMa cajia, MOIJIM 3aJIaraTy 3a CyIepUOPHOCT HAIlMOHAHUX pa-
YyHOBOJACTBeHMX cTanaapaa Hagx MPC, MC®I u MPC, anu um je ouur-
JICJIHO HEJI0CTAjall0 OKPUJbE HEKAIAIllbhe TUPEKINjE U Y IhbUMa THEbaJIa
MJCOJIONIKA OICEAHYTOCT JP)KaBOM, YMECTO OJIMCKOCTH ca CIpoO-
BohjemeM c10001He podecHje, ca KIbYIHOM YIIOrOM MPOQECHOHATHOT
cKerTrIm3Ma’’.

Ouurnenna onuckoct u3Mely BUX U cTpydHe ciry:xOe MuHHUCTa-
pcTBa (UHAHCH]ja OTIeAaa Ce Yy BE3H ca MPOMHUCHBAKEM aHOHUMHOT
npesona MPC, nipema cramy y jeTHOM MOMEHTY, CYIPOTHO HHXOBUM
CTaJIHUM MEHaMa 1 TO 00aBE3HO 3a CBE EKOHOMCKE CHTHTETE, HE3aBHCHO
O]l I/bUXOBE BEJIIMYHMHE, MTO je Ouo BUIIeCTpykH amcypa. Cienuia je
KaMIlama KJIEBETamba PEIOBHO 00jaB/bUBAHUX AXKYPUPAHUX M MEPOIaB-
HO of00paBanux npesona MPC u apyre meh)yHapoase npodecnonaite
padayHoBoACcTBeHE perynaruse on ctpane CPPC.

Kako cBe npeTXxoaHo H3JI0KEHO, Ka0 HY IMOKYIIIajH 3JI0ynoTpede 60-
paBKa HEKMX MHOCTPAHUX MHCHja HUCY MOTJIH JIa aHYIUPajy HOCIIEIHO
3anmarambe CPPC 3a cTBapHO 0CaBpeMemUBambe PadyHOBOACTBEHOT HH-
(dbopMmucama, y OKBUPY TOTa IPEOBIIaJaBame 3a0i1yIe 1a My je mpumMap-
Ha ¥ IVIaBHA CBpxa KopHiheme 3a ApyKaBHY KOHTPOIY MMOCIO0Bambha, 10
MPaBUITy EKOHOMCKHX CHTUTETa Yy IPUBATHO] CBOjUHH, U KaJla CE PaJIH O
Y034 U 33/1aTKy HE3aBHCHE PadyyHOBOJICTBEHE PEBH3H]jE, MPUCTYIIHIIO
ce u3paau 3aKkoHa.

OuyMIiIeHO HETOBOJBHO CTPYYHO Jopacia Ciyx0a HaJUIeKHOT
JP KaBHOT pecopa, ca CBUM CBOjUM omnTepeheheM HaeoIO0MKUM 3a0iTy-
JaMa U TpeapacyaamMa, I0CIeIHO U3PaKESHUM Y J0Taalllb0j TpaKch
a/IMMHHCTPATUBHO HaMETHYTO IIPUMAapHOT U TJIaBHOT KopHinhema pa-
YyHOBOJICTBEHOT MH(OpPMHCaha 3a AP)KaBHU HAI30p MOCIOBaba CKO-
HOMCKHUX CHTUTCTA, HALJIU CY IPUPOAHU OJA3MB KOJ HCKaJallIEbHUX ITPU-
crynauka C/IK, ca wictum OpeMeHOM 3abnyna W mpeapacyia, Kao H
yCaMJBCHHUX TI0jeIMHAIIA U3 Pella YHUBEP3UTETCKMX HACTABHHUKA Ca MC-
THUM HJICOJIOIIKAM onTepehieeM, y3 HcKopHuIlhaBamke jOIT yBEK araruy-
HOT MOHaIlamka 1aneko npeopnalyjyher nena mpuBaTHUX BIacHUKA Ka-
nuralia, BUXOBUX HOCTOjehI/IX u HOTCHHI/IjaHHHX IMOCJIOBHHUX ITapTHEpa
M CBHX OCTaJMX HMHTEPECHO YIUICTECHHMX, Kal je ped o Kopulihewmy
pavyHOBOJICTBEHOT MH(pOPMHUCAka, YKbYUyjyin U yciuyre He3aBUCHE
PauyHOBOJICTBEHE PEBU3H]E.

Camo TaKo je Morao ja Oyjie cauuibeH, 10 KPajHOCTH 3JI0yMoTpeo-
JbCH TEKCT 3aKOHa, Ca CBOjHM HAOIIAKUM PETYIIHNCAmhEM, KaKO PauyHOBO-
JICTBEHOT MH(OPMHUCamba YOIIIITE, TAKO ITOCEOHO arcoIyTHO CBEra, ITo
j€ YMHOTOME HajBUIIIH TEOPH)jCKU U TIPAKTHYHH JOMET OBaKBOT HH()Op-
MHCama, a To Cy oBnaimheHn paayHoBoacTBeHu pesuzopu 1 KOPC. 3a
MpeoBJIaaBambe HEOCMOPHE KaracTpodaliHe Caalllibe CUTYaIlHje pady-
HOBOJICTBeHOT HH(popMHUcamay CpOuju, HUje JOBOJBHO TO CaMO KOHCTa-
ToBarH, Beh U pa3o0muuTh 3a0/1yLy 0 Ip>KaBHOM HAA30PY Kao HEroBO)j
MPUMapHO] ¥ TaBHO]j cBpcH. Takolhe, yMecTo Ja city)ke y HaMETHYTO]
yJ103H, JIOIIE 3aMaCKUPAHUX PKABHUX KOHTPOJIopa, oBaamheHum pa-
YYHOBOJICTBEHUM pPEBH30pHMa Mopalia Om ce 00e30eIuTH HHXOoBa
CTBApHA HE3aBHUCHOCT, Y3 BEHY IIyHY 3allTUTY OF CTPAHE BUXOBE HC-
THUHCKH CaMOCTaJIHE PO eCHOHATHE HHCTUTYIIH]E U Y3 HEOIXOIHO 0~
CTOjarb¢ M TIOIITOBAKkE MpaBa Ha MPOPECUOHAIHYU CKENTHUIM3aM, Kao
jemHy Ol KapaKTepHCTHKAa CTBApHOT YIpaKibaBama MpaBe CII000IHE

Bpxyncku euwecmpyxu ancypo
60IYHmMApUIMaA ca
xomnpomumayujom, MPC
FOUXOBUM 00ABE3HUM
OKIMPOUCAF»EeM 34 C8€ EKOHOMCKE
enmumeme, b6e3 003upa Ha
FOUXOBY BEUYNUHY, A V3
He3a8UCHO 00 MEPOOABHO
0000peHUx U Ped08HO
asicypupanux npesooa uz0amux
00 CPPC.

Ipucmynarve uzpaou 3axouna y
VCA0BUMA ACPECUBHO2
JoMUHUparea 3a0myoa u
npeopacyoa u ca MOmusayujom
ocyjehusarna ynoce CPPC y
uMe nojauarea ynoze OpiuHcasHoz
Haozopa

o kpajrocmu 310ynomped.mven
meKcm 3aKona, 3a OCHAaNCUBarLe
3aCcmparbuBarsa Kaxko
PauyHoB00CHBEHO2
unghopmucarna yonuime, maxo u
V HOMARYHOCMU c8e2d Y 63U Cd
PAuyHOB0OCHBEHOM PEBUIUJOM,
nocedno npemsaparbem KOPC y
NPUKPUBEHU OPIHCABHU OP2aAH

Heonxoonocm pazobnuuasarea
3a61yde 0a je npumapha u
2NA8HA C8PXA YELOKYNHOZ
PAUYHOBOOCTBEHOZ

36) Bupgeru C. Kopau —,,CTporo koHTposiMcanu peBu3zopu, yaconuc ExonoMmcka nonuruka, yersprak 28. 02. 2008., beorpan, kao u ap Mapko
IetpoBuh — ,,TepMUH MaTepHjaTHOCT Y YJIO3H OKH/Ia4a 32 pa3jallbaBamke 0JHOCa NIaBHHHE PO eCHOHAIHE PAuyHOBOICTBEHE CJIUTE IIpeMa
pelIeBaHTHO] ApkaBHOj perynarusu y Cpouju®, yaconuc PauyHoBomacTBo, 6poj 5-6/08, beorpan 2008, crp. 35-56
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npodecuje. Tume OU ce U caMOj H0j TIOBPATHO YIVICA M HOIITOBALE Y
CpOuju, xakaB IPUPOTHO MMA y CBAKOj MOJIE HOPMAITHOj JPXKAaBH ca
HOPMAJIHOM MPUBPEIOM.

Wnak, moce3ame HOPMAJTHOCTH IIITO CE THYE Pa4yHOBOICTBEHOT HH-
(dbopMucama, HaKo je IleHO YIPOJKaBamke U OMETambe OMIIO U jeCTe, CBE
BpEME y HaIllO] 3eMJbH, HajBHIIIC O] CTPAHE JIeJI0Bama APKaBHUX Opra-
Ha, ’bEHO OCTBAPHBAHE 3aBUCH 00jEKTHBHO MAaKCUMAJIHO O] 3auHTEpe-
COBAaHOCTHU NPUBATHHUX BJIACHHKA KallkuTajia, APYyrux, OmeT, YrilaBHOM
IIpUBAaTHUX BJIACHMKa MMOBHHEC, 3a KopI/the}Le CBUX HpeI/IMthTaBa
PpasiIMIruTUX BUJA0BA pa4yHOBOACTBCHOT I/IH(I)OpMI/IcaHJa, Kao 1 01 BbHUXO-
BE CIIPEMHOCTH Ja 3a TOCTH3ame Tora ymnorpedbe cBe MoryhHoCTH
HOPMAJTHOT JIEMOKPATCKOT MPHUTHCKA.

PeanHocT ykasyje Ha TO Ja je y HaIlloj AprKaBH Beh jaCHO 1yro Hajo-
CETJbUBHjU €KOHOMCKHU Tpo0IJieM OrpoMaH Ae(pHIUT CrOJEHOTPTrOBHH-
ckor OmiaHca, a unak je 3a 2009. ronuny npensuleH OyeTCKH IPUXO
on I1JIB, napuna u akitnza 80%. [Tpu Tome je mocedan HajBehu a0 y u3-
Hocy on 290 mmmmjapau nuHapa [1IB Ha poOy mHOCTpaHOT MOpeKa.
Crora HecyMIBMBO Jia IyHBeHY OylleTa HajBHIE OAToBapa ITo Behu
yBO3, a IITO MambH U3B03. [lopes Tora, 3aHeMapJbUBO je CKPOMaH Mpeji-
Bul)eHU MPUXOJ O]l TTOpe3a Ha J0OUT npeny3eha, yak Herne BUIIE HETO
yIoJia MarH OJ] polieHTya Hor yuerha y Oyiery Pemyonuke Cpricke.
OBO je HECYMEUBO OfIpa3 KOJIMKO j& CKpOMHA CITIOCOOHOCT U CIIPEMHOCT
HaJJICKHUX JIpKaBHUX opraHa CpOuje, Kaua je y NMHUTalky OaB/bCHC
€KOHOMCKHM €HTUTETHMA, Ka0 Haj3HaYajHUjuM henujama.

Hawume, HeZIOBOJBHO 3HaMWE, YKYITHA HEIOPACIOCT 32 OHO YHME CE
HeKo 0aBHU, U3YKPIITaHOCT HHTEPECa, Ia M HECABECHOCT, MOIITO je OUIIo
OMaroBpeMeHHX yo30pema, KyMyJIUpame UACOIOIIKE U PyTe 3a0iy/1e
Y Ipeapacyje, CBe je TOTPUHEIO J1a Ce P EJIOKH U YCBOjH jeIaH MaKCH-
MaJIHO IITETOYMHCKH 3aKOH U CTBOpH BuMe ancypana KOPC, na 6u ce
IITO BUIIIE OCYjeTHII0 nocieano aenopame CPPC, kao jeauHor myHom-
paBHor wiaHa u3 Cpouje MDP, kao 1 Hu3a Ipodhe CHOHATTHUX PadyHOBO-
JCTBEHUX aconujaruja. M3Haj cBera M3II0KEHOT MPOU3NIAa3H Kao He-
OIIXOJTHOCT 0CI0000UMU ce WMo npe U Wmo euuie onmepehenocmu
npowinowhy y ume cadaurocmu u Oyoyhinocmu.

unpopmucara Opicashu
HAo30p, a He 3auimuma npasa
npueamHe C80juHe U OCMAaIux
3AUHMEPECOBANUX U3BAH
OPIAHCABHUX OpeaHa Np8u
npedycio8 HOpMaIU308atbLA
0802 UHhopmucara u ceeea ¢
UM Y 6e3U

Ynozopasajyhe npenpexe
doce3arwy HOPMATHOCHU,
8UOBUBE U3 CIMPYKMYPE
npuxooa mekyhee oyyema u
opyeoe

3axon xao acpecamna
nocueouya 00jeKmusHUX u
cybjexmusHux crabocmu u
ancypomoz ooHoca npema
CPPC
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3aKoncka u npoghecuonanna pauynoeo0CcmeeHa pecyiamuea

VK 174.4:657-05
Crpy4Hn uaHak

op Ihwsana ETHYHOCT Ka0 1YrOpOYHM MHTEPEC
JIMUTPOBH R-
LIATIORA' BJIACHUKA KAIMTAJIa, MCHAIIMEHTA
YHUUYa . .
MHIVTHHOBHE” ] pAYYHOBOACTBEHE NMpogdecuje
U Ko npeaMer npogecuoHaHe
PA4YyHOBOACTBEHE peryjiaruBe
Peszume

Emuunocm u mopannocm cy ocobune wyou, a He opeanusayuja (nocioenux cyojexama). Jeona
00 Mepa 3a CmeaparLe NOGobHe emuyKe Kaume y HoCL08HOM CyOjeKmy jecme C8aKaKo yceajarve,
a NOMOM U KOHMPOIUCAHA NPUMEHA emU4Koe Kooekca nonautarea. 080 je Hapouumo 3Ha4ajHo 3a
PAuyHO80OCmEeny npogecujy, 3002 mo2a uwmo 3Hamar 0eo NoCid jedHoz pavyHosohe noopasy-
Mega obeszbeherve punancujckux un@opmayuja Koje cayice 3a npoyery NOCI08HUX NPULUKA U
OOHOWLEIbE BANCHUX EKOHOMCKUX 00TYKA KopucHuxa mux ungopmayuja. Cykob unmepeca npeo-
CMAB/bA U3A308 3d NOCTIOBHY eMUKY U MONCE SHAYATHO YePOIUMU ,, MOPAIHU KOMAAC ** MEHAUMEH-
ma u payynosoocmeene npogecuje. Cmoea, npago ymehe 3a MeHauMeHm npeocmasbd UCmMos-
pemeno 3a0060/berbe UHMepeca 61ACHUKA KANUmana (akyuouapa) u Onumux Opyuimeenux
unmepeca, wimo ce Manugecmyje Kao OpyumeeHa 002080prHocm. M3nenaona cepuja pauyHogo-
ocmeenux ckanoana ¢ nouemra 21. eexa, koja je 0osena 00 nocpuyha Kopropamuenoe pauyHo-
600CMEa, NOKPEHYIA je YNAUMarse opicase y 08y 001acm, HakoH 08adecem u nem 200UHa Camo-

peaynayuje npopecuje.

Kayune peuu: emuuka kauma, punancujcku uzsewmaju, npopecuonariy KoOekcu NOHAuAarmda,
cyKkob unmepeca, Opyuimeena 002060PHOCH, PAYYHOB0OCMBEHU CKAHOATU.

OBOM pajly, aKICHAT je CTaBJbEH Ha CTUYKY KIUMY
KOja BJIajia y mociioBHOM cyOjekty. [Ipeamer pa3mar-
pama jecTe eTHYHOCT CaMe pavdyHOBOJICTBEHE MPO-
(ecuje, Koja je OATOBOPHA 32 KBAJIUTET CACTABJbEHUX
(DMHAHCHjCKUX M3BEINTaja, Ka0 U STHYHOCT MEHaIll-

Yeoona pazmamparna

Kpanurer puHaHcHjcKMX M3BEIITaja MIPEACTAB-
Jba CJIOXKEHY KaTeropHjy, Koja je MPBEHCTBEHO IO
YTHIIajeM MUIIJbeHha KOPUCHUKA (UHAHCH]CKHX H3-

BEIIITaja, Tj. FbETOBO TIOMMAabe CKJBYYHBO 3aBHUCH OJ1
Jbynckor (cy0jekTuBHOr) (haktopa. Ha kBanaurer du-
HAHCHjCKUX M3BEITaja yTHYe MHOIITBO (hakTopa. Y

MCHTAa U BJIaCHHKa KallnuTalla, Kao KJby4YHUX YYCCHU-
Ka y MOTCHIIMjaJHOM CyKOOy MHTepeca y yClIoBUMa
KOPIIOPATHBHOT yTIPaBJbarba.

*)  Penosuu npodecop Exonomckor dakynrera y Cyboruun, Yuusepsurer y Hosom Cany

**)  AcucTeHT — npunpaBHuk Exonomckor dakynrera y Cy6oruun, Yuusepsurer y Hosom Cany
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Y oBoM pany oOpalhena je mpoOeMaTrKa eTHIKE
KJIUME KOja y TIOCJIOBHOM CY0jeKTY yTHYE Ha OJTyKE
3amoclieHnx, Mehy KojuMa cy W MpHIagHuII pady-
HOBOJICTBeHE Mpodecruje u MeHayuMmMeHTa. ETuuku
CTaBOBHM M HAYMH HA KOjU OHH peIlaBajy eTHUKE M-
JieMe UMajy KJbyYHH yTHUIA] Ha KBaJUTET (PUHAHCH]-
CKHUX M3BeIlTaja. PauyHoBOACTBEHE HH(pOpMAIIH]jE U3
(PMHAHCHjCKUX U3BEIITaja Cy OCHOBHA HH(OPMAIH-
OHa 0a3a 3a MOCJOBHO OJJTyYHMBaH-E BEJIHUKOT Opoja
KaKo HHTEPHUX, TAKO ¥ eKCTepHUX KoprcHuKa. C 00-
3MPOM Ha ITOCJICIUIE OITyKa JJOHETUX Ha OCHOBY pa-
YyHOBOJICTBEHUX WH(OpManuja u3 (HUHAHCH]CKUX
W3BEIITaja, MUTAkhE KBAUTETa (UHAHCH]CKUX H3-
BellITaja Mpe/ICTaBba jaBHU MHTEpec. To je pazior
300T KOT je oBa poOieMaTnka npeaMeT HHTepeCcoBa-
Ba MeljyHapojHE pauyHOBOJCTBEHE peryJaTUBe,
npodeCHOHATHUX MHCTUTYIHja U OCTAIMX peryJa-
TopHUX Tena. CXoaHOo ToMe, y paay he OuTH peun o
CTHUYKHM KOJIEKCMMa MpodecHje, eTUIKO] OIroBOP-
HOCTH H TIOCTIETUIIaMa HEETHYKE KIIMME y CBETCKHM
KOMIIaHM]jama ¢ TioueTka 2 1. Beka.

U3 cBera npeTxoaHo HABECHOT IPOUCTHYIC IIUTh
OBOT pajia, a To je carieaBame MOCIeInIa HapyIe-
HOT' ,,6THYKOT KoMIlaca™ MpHUIagHUKa pavyHOBO-
JcTBeHe npodecuje, MeHalIMEHTa CBUX HUBOA, BIIac-
HUKa KalluTalla, Kao ¥ EroBoT opa3a Ha KBAIUTET
(DMHAHCH]jCKOT U3BEIITABAMbA.

1. Ilocnoena emuunocm menayepa, paiynosoha u
611ACHUKA Kanumana

I'mo6anm3anuja 1 MpOOHPILUBOCT TPKUIITA, HH-
TepHALIMOHAIM3AIMjOM OHM3HHCA CBE H3pPaKCHHU]ja
KOHKYPEHTHOCT, CaBpeMeHe HH(OPMAIMOHE TEXHO-
JIOTHje ¥ CBe OpiKe OpraHM3alMOHO—YIpaB/bauke
poMeHe, 0a3upaHe Ha HOBUM BEIITHHAMA M 3HAHH-
Ma, KapaKTepHIIly CaBpeMeHe ycioBe npuBpehuBa-
Ba. Y OBaKBUM YCIIOBUMA, KOPIIOPaTHUBHU IO CIIOBHU
Cy0jeKTH 04YEKY]y O TIPUIIaJHIKA PaYyHOBOJICTBEHE
npodecuje 1a ycaBpiapajy KoJekc IpoheCuoHaiHe
€THKE, 1a CTUYY HOBa 3Hama U pa3BUjajy rnpodecuo-
HasHe BpenHocTH. CaBpeMeHH YCIIOBH 3aXTeBajy Of1
padyHOBOBha ycaBplaBame Beh CTCUCHUX 3HAMHa W
BCIITHHA, KAKO OW YCIENIHO OJrOBOPH/IM Ha HOBE

M3a30B€ U 3aXTeBE TYPOYJICHTHOT OKPYKEHa CBETCKE
TIpUBpEeE.

ETuka je “npoydaBame mojMoBa oOyxBaheHHX
NPaKTHYHUM 3aKJby4HBambEM: J100po, MpaBo, Iyxk-
HOCT, 00aBe3a, BpJiMHa, CJI000/a, PallMOHATHOCT U3-
0op” (Blackburn, 1999, cmp. 252). Etuka (rpu. ethos
— 00Muaj) urpa BayKHY yJIOTY Y CaBPEMEHOM IT0CIIO-
Bamwy. [10cTIOBHU Cy0jeKTH HE MOCIYjy y BaKyyMmy,
Beh cy geo nmpymrsa. Kao mro apymTBo ouekyje
onpeheHn cTanaap  MoHaIIamba OJ1 [ojeIuHaIa, TAKO
M O TOCJIOBHHUX cyOjekaTta oOdekyje mga ce
npuapXaBajy oJpeleHUX eTUYKHX CTaHgapaa y
CBOM MOCJIOBAmbY.

“Etuka je ¢mno3odcka AUCHUIUIMHA KOja HC-
Tpaxyje MOpaliHe TSKHE U IIHUJbEBE, TE U3BOP H Te-
MeJbe Mopaiia. ETuka je mmupu mnojam o Mopaia, jep
OHa TIpeCcTaBba (GUI030(CKO M TEOPETCKO CXBara-
€ MOpaJia, 0K j& Mopasl KOHKPETHH OOJIHK JbYICKE
cnobosie HOpMHpaH TMpaBHIMMa IMOHAIIama Mehy
mwymma* (Cicin—Sain, 2004, cmp. 4). I3 HaBeeHOT
Ce MOXKE 3aKJbYYHTH Ja Cy €THYHOCT U MOPATHOCT
0COOHMHE JbY]IH, a He opranu3anuja. 30or Tora hie ce u
Yy OBOM paJy TOBOPHUTH O €THIM 3aloCieHUux (mpe
CBHX — MEHaliepa 1 pauyHoBol)a) U KOpUCHUKA pady-
HOBOJICTBEHHX MH(pOpMaIija (pe CBUX — BIACHHKA
kanutana). Takohe, Mopa ce uMaru y BUay Ha je
eTHUYKO MOHAIIAkE PEJIATHBHO, AJTK HE U allCOIYTHO
1 J1a ce pa3IMKyje O MOjeInHIIA JI0 MMOjeAMHIIA.

C 003upoM Ha TO Ja je eThKa y (poKycy HHTepe-
COBama MHOTHX T€OPHUja, TIOCTOjH BUIIIE BPCTA ETH-
Ka, Kao M pa3IMYUTUX MPUCTYTIa €TUIIH, a Y paxy he
OUTH PEYU O NOCI06HOj emuyM, Koja MpelIcTaBba
neo npodecuonandHe eruke. [locioBHa eTHKa je
rpaHa €TUKe Kao (Ua030(CcKe AUCHMILIMHE U UMa
cTaryc NprUMemeHe eTHKe. ,,[I0cIoBHA eTHKa je Ha-
YUH KOHIWIIHMpama, CKialama, KOMyHHIMpama |
n3Bol)erba MmocioBa y HCTOBPEMEHOM CKIIAy ca JIy-
XOBHHUM, COIIMOJIOIIKHM, OHMOJIOIIKMM ¥ HPHPOI-
HUM 3aKOHUTOCTHMA YOBEKAa W OKpyXKema“
(Cicin-Sain, 2004, cmp. 2).

Ha ernuko nonamame 3amociaeHnX, TpBEHCTBE-
HO padyHOBOla ¥ MEHAIIMEHTA, yTUYE BEIUKU Opoj

1. Uuamenayanne
KAPaKTEPUCTHKE
3amocaeHor

2. Crpykrypue
Bapujad.e

a) opMaHa

npasuna
a) TUYHe BpeTHOCTH | X U 11pONHACH

0) moHaIame
0) cHara era HanpeheHnx

1) cacTaB NMpoLeHe
11) CaMOKOHTpOJIa II) Harpazue

¢) IpUTUCAK Iocia

X a) campxaj =

3. Kyarypa
opranusaiuje

ETHYKO /
HEETUYKO
MMOHAIIAIBE

0) cHara

Ulema 6p. 1 - @axmopu Koju ymuyy Ha emuyko NOHAULAFe 3aN0CTeHUX — PAYYHOB0HA U MeHayuMeHma
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(dakropa, KOju ce MOTYy MOACIUTH Ha cieache Tpu

rpyme:

e  HHIUBHUIyaJHE KapaKTEPUCTUKE MOjCAMHIIA,
Koje 00yxBarajy: JIMYHE BPETHOCTH T10jeINHIIA,
cHary era mojeauHia, moh caMokoHTpoJIe,
WTH.;

e  CTpPYKTypHe Bapwjabie, koje caapxe: Gopmar-
Ha MpaBuja U MPOMHCE, MOHAIIAkhe Hal-
pehennx, cactaB MpoIieHe, HArpaje, MPUTHCAK
nocna, uti.;

e  KyNTypa OpraHu3aigje, Koja ce rmocMmarpa ca ac-
TIeKTa CajiprKaja i CHare OpraHnu3alMoHe KyJIType.

[IpousBoy oBe Tpu Tpyme GpakTopa MpeacTaBba
CHary €THYKOT, OJIHOCHO HEETHYKOI IOHAIlamka 3a-
MOCIICHUX — pauyHOBOha M MeHaliepa CBUX HHBOA,
mTo je rpaduyku mpukazano Ha [llemu 6p. 1 (mpema:
Cicin-Sain, 2004, ctp. 2).

CBoje oHOCE YHYTAp U Ca OKPY>KEHEM MOCIOB-
HU cy0jekar Tpeba aa u3rpaau GopMHpamEM MeXa-
HHU3aMa Koju fie I3MCKUBATH ETHYKO MOHAIIAME, KAKO
0]l pauyHOBONha U MeHaIlepa, Tako M Off OCTAJINX 3a-
nocneHux. [locnoBHU cyOjekar y KojeM je eTHUKO
MOHAIIAkEe 3all0CIICeHUX HAa BHUCOKOM HHUBOY, MMa
Belly CHT'YpHOCT ynarama y JIy>keM poky. Taksu mo-
CIIOBHH CyO0jeKTH OCTBapyjy Behy Tp>KHILHY JOAATY
BPEIHOCT, BHUIIIH OJIHOC U3Mel)y TpIKHUIIHE BPEIHOC-
TH aKI¥ja ¥ 3apajie 110 aKIHj1, BUIH oBpahaj Ha aH-
Ta)KOBaHH KaIllUTall, Ka0 M HUKY CTOITY HbeTOBE O CITU-
Jaruje.

2.1. Koumpogepze emuuxoe
NOHAWATLA MEHAUMEHMA

Vrora MeHalIMEHTa y CaBPEMEHHUM YCIOBHMA
MOCJIOBaka j¢ MHOTO 3Ha4YajHHja y OJIHOCY Ha paHHuje,
300T ToTra MTO MEHAIMEHT CBOjUM (HE)ETHYKUM I10-
HaIllAalbeM MOJKE J1a YTPO3U WIIM MOJICTaKHE MOoy3/1a-
HOCT (prHaHCHjCKUX UH(OpMAIHja, a CAMUM THM H
PEJTHHT MOCIIOBHOT Cy0jeKTa y IUPEM OKPYKEHY.
MeHnayMeHT n300poM PadyHOBOJICTBEHUX ITONUTHKA
Y TIOJIUTUKE (PUHAHCH]jCKOT M3BEIITABAa TUPEKTHO
yTHYE Ha KBAJIUTET U KBAHTUTET HHpOpMaIja o Gpu-
HAHCHjCKUM TIeppopMaHcama IOCIOBHOT cyDjeKTa.
VYnpaBo To je 1 pa3nor 300T KOT je MEHAIMEHT OJIr0-
BOpaH 3a Ta4yHOCT HHpOpMallWja CcaapKaHUX Y
(hMHAHCH]CKUM U3BEIITajUMa, 2 HABE/IEHA TAYHOCT je&
YIpaBo JUPEKTHO 3aBHCHA O MOCIOBHE ETHYHOCTH
MeHalepa.

VY uuspy epHuKacHOT yIpaBbarkba IOCIOBHUM
Cy0jeKkTOM, MEHAIMEHT MOopa OMTH crtoco0aH aa of
BJIACHMKA MPHUBYYE CIO00MAH KalUTal 110 Pa3yMHO]
1eHyu. MeHalepumMa je, Jakjie, MOBEPEeHO Ja edek-
TUBHO M e(pHKaCHO YyIpaBJbajy YKYITHUM CpPE/ICTBU-
Ma KOjUMa pacrojiake MociIoBHH cyOjekar. OHu cHO-

CE OIFOBOPHOCT KaKo 3a IbUXOBY YIOTpPeOy, Tako U 3a
ocTBapeHe pe3ynTare, a y (MHAHCHjCKUM H3BeITa-
jUMa je IpHKa3aHOo KaKo MEHAIIepH UCIyHhaBajy 1o-
BEpeHy MM oroBopHOCT. Ha oBaj HaunH nadpopMa-
1yje u3 GUHAHCH]CKUX HM3BEIITaja MOTY UMaTh -
PEKTHE €KOHOMCKE IOCIIe/INIe Kako Ha MeHalepe,
TaKo U Ha JaJbU TOK MOCJIOoBamka. MeHalepu cy cBec-
HU OBHIX ITOCIIEINIIA, T1a TIPHIIMKOM CacTaBJbarmba (u-
HAHCHjCKUX U3BEITaja MOTY YTHIATH Ha ,,Kpajiby
cIUKy“ K0jy he QuHaHCHjCKH U3BEIITAjU NPYKUTH
kopucHUIIMa. OBO HCKYIICHE Tpen KOjuM ce
MEHAllepH CyouyaBajy MOXKE Y 3Ha4ajHOj MepH
HApPYIIUTH HBUXOB ,,6THYKH KOMIac™.

Mebhy OpojHuM KOpHCHUIMMA (QHHAHCH]CKHX
W3BEINITaja, MEHAIIEpUMA j€ HajBHUIIIE CTAJIO J0 IMO3H-
THUBHE peakilfje BIAaCHUKAa KaluTajia, akKiuoHapa H
kpeautopa. v oOpHyTO, BIACHUIM KaITUTaa Cy Yec-
TO 'y CUTYAIIH]jH Jia C€ OCTamajy HCKJbYUYHUBO HA MEHA-
UIEPCKY ,,CaBeCT JOOPHUX MPUBPETHUKA TIPU yTIpaB-
Jbarby MOBEPEHUM MM pecypcuma. BracHuim kamu-
Taja HUCY YKJbYYEHH Y CBAaKOIHEBHO IOCIIOBAIbE,
Hajuenihe Cy BPEMEHCKH M MPOCTOPHO TUCIOIHpa-
HH, T€ UM j€ O] CYIIITHHCKOT 3Ha4aja Jja MCHAIMEHT
JIOHOCH TTOCIIOBHE OJTyKe Koje hie OUTH y BUXOBOM
HajO00JBEM UHTEPECY M NPYKUTHU 3AITUTY HBUXOBUM
yJarambiuMa ¥ KaluTaly KOju Cy TMOBEPHIM MEHall-
MEHTY Ha ynpaBibambe. OBa Mel)yycioBbeHOCT 011~
HOCa BJIACHUKA KalKTalla U MEHAIMEHTA JIOBOJIH 110
MOTEHIIMjaJTHOT CyKo0a MHTepeca, KOjH MPOUCTHYE
U3 caMe MPHUPOJIC KOPIIOPATUBHOT YIpaBJbamba (BH-
netu aerabuuje: llempoesuh, 2006, cmp. 587-601),
Tj. yclen oJBajarmba (yHKIIM]€ BIIACHHUIITBA O PyHK-
1Mje ymnpaBjbama MOCIOBHUM Cy0jeKToM. YIpaBo
300r Tor cykoba MHTEpeca TMOCTOjU MOTEHIHMjaTHa
OMACHOCT Jla MEHAUMEHT, OJCTymnajyhiu o eTUYKOr
MOHaIllamka, CBECHO yTHYE Ha TOK (DMHAHCH]CKOT
M3BCITAaBakhba M Ha Taj HAYMH JIOBEAC Yy IHTamE
KBaJIUTET TaK0 CACTaBJbEHUX  (DUHAHCH]jCKUX
M3BEILTAja.

duHaHCHjCKH W3BEIITAjH MOCIOBHOT Cy0jeKTa
Cy, IaKJie, jeJlaH 0] OCHOBHHX HHCTPYMEHaTa KOjiuMa
BJIACHUIIM KalHTajda KOHTPOIMIINY YCIEHIIHOCT MO-
CIIOBaa M YCIIEHIHOCT MEHAIIEPCKOT YIpaBlbarba.
Crora, MeHaliepe HajBUILE MHTEpECyje Ha4WH Ha
Koju he BIacHUIIM KalKuTata oipearoBaTt 1 Koje mo-
CIIOBHE TOTe3e he mpeay3eTH HaKOH IITO CTEKHY
yBUI Yy (UHAHCHjCKe WM3BellTaje. BracHuum
Karnurtajga Kopucre nHpopmanuje n3 GUHAHCH]jCKUX
M3BEIITaja JIBOjaKo:

e  CajemHE CTpaHe, BplIe MpoieHe (I0AaTHOT)
ynarama / TIOBJIaueha CBOT KalluTala;

e  Cajpyre CTpaHe, BPEAHYjYy OCTUTHYTE Pe3yJi-
TaTe MEHAIMEHTa U BpIIIe KOHTPOIY HBUXOBUX
AaKTUBHOCTH Y BE3HU ca yIpaBJbambeM MOBEpe-
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HUM UM pecypcuma (Munymunosuh, 2008,
cmp. 162).

To 3HauM na MeHaliepu MMajy HajBehin HHTEpec
Na (DUHAHCHjCKM M3BEIITAjH IOCIOBHOT CyOjeKTa
MpHUKaXKy HajOoJbe pe3yirare, 1a Oyny oapas Hajedu-
KacHHUjer yrnpaBjbakba CPEACTBUMA, 0/1ajy CIHKY ja-
KOr' ¥ Tpo()UTAOMITHOT TOCIIOBHOT CyOjeKTa, Tj. Ja
MeHalepe, ’bUXOBEe CIIOCOOHOCTH | 3aciyre mpuKa-
Xy Y ,,HajoosbeM cBeiny. OBlie ce KpHje MOTCHIIN-
jaJHM CyKOO MHTepeca: IU/bEBU MEHAIMEHTa MOTY
OuTH y cyKkoOy ca nJbeBUMa (PUHAHCH]CKOT M3BEIII-
TaBama, 1na je Moryhe 1a MmeHayepu nol)y y uckyiie-
e Ja YTy Ha (UHaHCHjcKe u3BemTaje. buio ka-
KaB yTHIIaj TOKOM TIpUNpeMe U u3paje (HuHaHCH]-
CKUX HM3BEIITaja, KOJH je MOTUBHUCAH Cy0jeKTHBHUM
MHTEpeCMMa MEHAlIMeHTa, 3a pe3yirTar HMa
HapyIlleH KBAJIUTET (MHAHCHjCKOT HW3BEIITABAA
ycliel HapyIIeHOT eTHYKOT MOHAIIAha MEHAIMEHTA.

[n/beBH MeHAIMEHTa, OCHUM He(HHAHCHjCKE
npupose (MpUKasHBamke MEHalepa y IITo ,,005beM
cBeTIy), MOry OMTH M (QuHaHCHjcKe pupozae. Ha
npUMep, MEHAepH MOTY IMOCEIOBATH aKIHje IMO-
CJIOBHOT CY0jeKTa y KOM Cy 3alOCJCHH, T¢ BUXOBE
’KeJbe MOTY OUTH yCMepeHe Ka MopacTy BPEIHOCTH
aknyja (yKOJIMKO HaMepaBajy aa ux otyhe) unm omna-
Jaby BPEIHOCTH aKifja (YKOIHMKO IUIAaHUPAjy AaJby
KynoBuHy). OcuM Tora, MeHallepcKe npemuje u 60o-
HYCH Cy 4YeCTO IMPEKTHO YCJIOB/EHH BHUCHHOM
OCTBApEHUX TPHUXOJA U Pe3yJiTara MOCIOBHOI Cy0-
jexkra. Hwuje perka mojaBa HM Ja ce Kao YCJIOB
o(I1)cTaHKa Ha MEHALIEPCKO] MO3UIHjHU, Y YTOBOPE O
aHT@KOBalkby, YHOCH Kiay3yla O TOCTH3alby U
oflp’KaBamy OIpel)eHOr HMBOA MPUXOAA, pe3ysiTara
WK (UHAHCH]CKUX TI0Ka3aresba.

2.2. Ilpoghecuonanne opeanusayuje
KAo NOOPUWIKA emuyKkoe NoHawara pavynosoha

Ipoghecuonanne acoyujayuje y obracmu pavy-
HOB00CmEaA U pesu3uje IMajy Boniehy ynory y kpeu-
pamy npodeCHOHANHE PErylaTHBe M YNPaBJbamby
KBaJIUTETOM (PMHAHCHjCKOT M3BEIITaBakha, KAKO Ha
MeljyHapoHOM, Tako W Ha HAIlMOHAITHOM HHUBOY.
Ocum Tora, HoMeHyTe MpodeCHoHATHE acolrjalnje
MpeJCcTaBIbajy 3HauUajHy OAPIIKY €TUYKOM MOHAIIIA-
BY BCHUX WIAHOBA — NMPUIATHAKA PA4yHOBOJICTBE-
He U peBu3opcke npodecuje. Ha mehynapoaHom Hu-
BOYy, HajyTHIIajHHja acolyjanuja je MelyHapomHa
denepanuja pauynoroha (IFAC), y uujoj HamIeK-
HOCTH C€ HaJa3H JoHolIewke Beher aena npodecuo-
HAJHE peryjaruBe M3 OONacTH pavyHOBOJICTBA
(OxBHp 32 mpuUNpeMame U MPUKa3NBabe PUHAHCH]-
CKMX M3BelTaja, MelyHapoaHu padyHOBOJICTBCHH
cranmapau, MehyHapomuu cranmapad (QuHAHCH]-
CKOT U3BellITaBama, TyMauema Kao CACTaBHU JICTIOBU

cranmapaa, MeljyHapooHu CTaHIapau peBH3HjE U
ETnuku komekc 3a mpodecroHanHe pauyHOBODe).
3HavajaH yTHIIa] ©Majy U OCTaJe acolujaiuje, Mehy
KojuMa ce u3IBajajy AMEpPHYKH  HUHCTHTYT
opnamhennx jaBHux pauynoBoha (AICPA), Onbop
3a crapaapae (UHAHCHjCKOI  padyyHOBOJCTBA
(FASB), On6op 3a MeljyHapoaHe pauyHOBOICTBEHE
craunapae (IASB) u Komurter 3a melyHapomny
npakcy pesusuje (IAPC).

Bnaoa u wena pezynamopno-konmponna mena
KpeHpajy 3aKOHCKY W IOJ3aKOHCKY peryJaTuBy U3
o0JacTH ynpaBsbama i KOHTPOJIC KBAJTUTETa UHAH-
CHjCKHX HM3BElITaja Ha HAIlMOHATHOM HUBOY. Y Ha-
I110] 3eMJbH HajBaKHHUJU 3aKOH KOJUM je peryjimcaHa
00JIacT pauyHOBOJICTBA je 3aKOH O pauyHOBOJICTBY H
pesusmju (,,Ci. racauk PC*, 6p. 46/06). OBaj 3akoH
ce oClIamka Ha IpyTe 3aKoHe, Kao IITO Cy 3aKOH O MPH-
BpenauM npymTBuma (“Cim. tmacauk PC®, Op.
125/04), 3aKkoH 0 TPKUIITY XapTHja Ol BPEIHOCTH H
Ipyrux ¢uHaHCHjcKMX MHCcTpyMenara (“Co. miac-
Huk PC“, Op. 46/06), 3akoH 0 mope3y Ha I0Iary
BpenHoct (“Cn. miacauk PC“, 6p. 84/04), 3akoH o
nopesy Ha moourt npenyseha (“Ci. macauk PC, 0p.
25/01,80/02,43/03, 84/04) u npyru. Y BaaanHa KOH-
TPOJNHO-pETYNNaTOpHa Tena u3 o0JIaCTH pavyyHOBO-
AcTBa crnanaajy JpkaBHa peBU30pCKAa MHCTHTYIH]A,
Komopa omnamthennx pesusopa u Hamnmonanna
KOMHCH]a 33 pauyHOBOJICTBO.

Y mwby ycnocraBibama M (PYHKIMOHHCAHA
TPIKHIITHE TIPUBPE/IC HA CTUUKUM MPUHIMITUMA yTe-
MEJBCHOT MOHAIIAka, Te YKIbYUHBabha HAIIE 3EMJbE
y eKOHOMCKe H (prHaHCH]jcKe ToKkoBe EBpornicke yHu-
je, ckynmruna [Ipuspenne komope Cpouje je 2006.
roauHe AoHena Kooexc nocnosne emuxe (,,Ciyxoe-
Hu mmacHuk PC*, om 09.01.2006.). Y unany 48 oBor
KoOJIeKca MpOoIcana je AyKHOCT MPUBPETHIX cy0je-
KaTa J1a BOJIe TIOCJIOBHE KIbHUTE U CacTaBIbajy (pHHAH-
CHjCKe M3BEIITaje, TAKO Ja UCTHHUTO M 00jEKTHBHO
MPHKa3yjy CTambe HIMOBHHE, KalnTana, odaBe3a 1 pe-
3ynrara nocioBama. Y Kojekcy je akieHar cTaBibeH
Ha JIMYHY OJATOBOPHOCT JIMIIA KOja BOJAE IOCIOBHE
KIbUTE U CaCTaBJbajy (PUHAHCH]CKE H3BEINTAjC.

JenuHa npodecruoHaHa OpraHy3alyja y Halioj
3eMJbH Koja je on MelyHapoaHe ¢enepanuja paqy-
nosoha (IFAC) nobwia mpaBo Ha mpeBoheme
MeljyHaponHe mTpodecroHaTHE pErylaTuBe jecTe
Cage3 pauyHoBoha u peBuszopa CpOwuje, ca ceauii-
teM y beorpany. Kao nmynonpasuu uian IFAC-a u
Opnbopa 3a MeljynaponHe pauyHOBOJACTBEHE CTaH-
napzae (IASB — International Accounting Standards
Board), Case3 je akTuBaH ¥ MOJjeIHAKO YCIICIIAH U
Ha T0JbY KOHTHHYHpPaHe MPOo(eCHOHATHE eIyKallH-
je, ocrioco0JbaBama U OJpKaBarma UCIIMTA 3a CTHUIIA-
e NpodecHoHaTHHUX 3Barba, Ka0 U Ha MOJbY H31a-
Bauke nenarnoctu. Cases je nmpeeo [FAC—oB ETnu-
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KH KOZIEKC M 00jaBHO ra y ABOjE3UYHOM H3Iamy, Ha
KOjY HauWH T'a je MpuOIIKUo padyHOBOama 1 peBu-
30prMMa y Halloj 3eMJbH (BHILE O OBOME Y OKBHPY
tauke 3.1). Ha taj Haunn CaBe3 je MpUXBaTHO OBAj
KOZIEKC Ka0 MHHHUMYM ETHYKHX 3aXTeBa 3a CBOje
YIIaHOBE.

Hamna 3emiba, moy4deHa CBETCKHM HMCKYCTBHMA,
MPUKJIOHWIA Ce MPOPECUOHATTHO] SAyKALUjU pady-
HOBO)a KOHTHHYHPAHOM €IyKallljoM TpodecHo-
HAJHUX padyHOBONa cxoqHO oxroBapajyhem roamm-
BEM MPOTrpaMy, Kao M IyTeM MMOCCOHUX HACTABHUX
caapxaja, y3 mojarame HCIuTa AeuHHCAHUX 3a
CTHUIabe TPO(HECHOHATHAX PAYyHOBOJACTBCHUX 3Ba-
wa. KoHTHHYHpaHa efyKaiuja, y CKiiaay ca oJrosa-
pajyhum mporpamoM u oarosapajyhom perynaru-
BOM, BpIIM C€ pajii WHOBHpama U yCaBplaBama
YCBOjEHHX BEUITHHA W 3Hama, a y IIHJbY J00Hjama,
OJIHOCHO TIPOAYXeHa, MpodhecHoHa He TUIEHIE 32
00aBJbam€ MIOCI0Ba y 00acTH padyHOBoACTRA. [1po-
(decronanHa eaykaiuja, y okBupy CaBesa pauyyHo-
Boha u pepusopa CpOuje, peryaucana je Hannonan-
HUM pPadyHOBOICTBeHHM cTaHmapaom POC 31 —
Ilpogpecuonanno  ocnocobmasarwe  pauynosoha
(CPPC, 2008), ITIpaBUITHHKOM O KOHTHHYHPAHO] €1y~
KallMju YIaHoBa, [[paBHITHUKOM O MoJIaramy UCIUTa
3a CTHIAke MPOPECHOHAIHUX 3Bamkbha y PauyHOBO-
nctBy U IFAC—oBuM ETnukuM KomekcoMm 3a npode-
cuoHajHe padyHoBohe. [ToMeHyTHM HaI[HOHATHUM
cTaHmapJoM mpeasuleHa cy Tpu HUBOA mpodecuo-
HaJHHMX 3Baa y HAIlO] 3eMJbU: payyHosoha, 06na-
wthenu pauynogoha v oénauthienu jasHu pavyHosoha.

Cage3 uma jacHo onpeheHe obaBese y Be3u ca
MeljyHapoTHOM 00pa30BHOM pEryliaTHBOM 3a Mpo-
(decruoHamHe padyyHOBOl)e, a HAPOYUTO HMCTAKHYTE
mucujom O6paszoBror komurtera (EC), Mehynapon-
HUM 0OpazoBHUM ctangapauMa (IES), nokymeHnTu-
Ma (IEP) u Cmepaunama (UEI - nerasbHuje BUACTH
y: Munymunosuh, 2007, cmp. 135-147). CaBe3 y3 ca-
paamy u momoh Acorujaije opamneHuX U MepTH-
¢ukoBanux pauynooha Enrnecke u Benca (ACCA),
ca cequmreM y JIoH0HY, a ocnamajyhu ce Ha POC
31, Beh BuIIe Of JACLEHHUjE YCICIIHO peau3yje
MehyHaponHe npodecroHaniHe 00aBe3e U CBOje 11-
JbeBe y 00acTu padyHoBozacTBa. CaBes je mpeyseo
o0aBe3y 1a ciposene omiure nuibeBe IFAC—a, koju
Ce OJHOCE Ha Pa3BOj U jauyame PadyyHOBOJCTBCHE
npodecuje y3 cranaapae yckiaal)eHe y meaoM CBeTy.
VY nmocrynky peanuzanuje Tor nusba, IFAC pa3suja
CMEpHHIIC Y BE3H Ca ETHKOM NPOPECHOHATTHUX pavy-
HOBON)a 1 3aJ1a’Ke Ce 32 TO /1a Ce Y LIEIOM CBETY CTEICH
ycarameHocTi podecroHanHe eTuke yeeha ympa-
BO 00jaBJbMBamkeM TakBUX cMepHuia. Cases
noapxkaea pax IFAC-a tako mto cBoje 4WiaHOBe
WHPOPMHUIIIE O CBAKOM JIOHETOM JIOKYMEHTY, Kao H
MoryhHOcTHMa BeroBe NpuMeHe y HaIl0j 3eMJbH.

2.3. Illpumucax énacHuka Kanumaia — npemrod
emuuKoOM NOHAWLARY MeHayuepa U pavyHosoha

[IpenackoM Ha TP>KUIIHK HAaYHH NpUBpehuBama,
JI0JTa3| JI0 pas/iBajama BIACHUIITBA O]l YIPaBJbabha
HaJ KanuTaioM. BiaacHuk kanuTana oapeljyje MeHa-
yepe J1a aJIeKBaTHO YIIPaBJbha]y lEerOBUM KAl TaJIOM,
OJIHOCHO J1a F-ETOB KaluTal Tuacupajy y onpehene
MoCIoBe W apaHxkmaHe koju he omoryhutn
noBehame, Tj. OIUIOKBY YIOKEHOT KamuTasia, paan
ocTBapema mto Beher npogura. Crora, 3aaTak Me-
Haliepa yoIITe HUje JIaK, HAPOUUTO Yy CaJallbiM
HECTaOWITHUM YCIIOBHMA TI0CIIOBamba.

VY 1MIby 32J10BOJbEHHA 3aXTEBA BIACHUKA KATIUTa-
JIa, MEHaIlep Mopa pacrojiaraTv Kako oaroBapajyhum
3HAkEM, TaKO U MCKYCTBOM, CIPETHOIINY, BUCTIPE-
Hoihy, cHanaxJbuBoInhy U uHpopmucanomhy. Ox
Mpe/]] BIIACHUKOM KaluTaa 0JroBapa, Tj. mojaxe pa-
4yyHe y BUAy (PMHAHCHjCKUX U3BEIITaja, Te MY j€ CTO-
ra BeoMa CTaJio Ja MOAallH, Tj. pe3yyrar y puHaHCH]-
CKUM M3BeIITajuMa Oyay 1mTo 00JbH, jep MpeacTaB-
Jbajy BPCTY rapaHiivje 3a leroBo paaHo Mecto. C 00-
3MPOM Ha TO JIa MeHallep noMohy GUHAHCHjCKUX U3-
BEIIITaja MoJaXxe padyyHe pe/1 BIACHUKOM Kanuraa,
y HHTEpEeCy MY je Jia paJii lbUXOBOT CacTaBJbharha aH-
raxyje CTpy4YHoO Jiulie — Npo(heCHOHATHOT padyyHO-
BODy ca 3BameM, pajii Kpeuparma MITO KBaJTUTSTHH-
jux (PMHAHCH]CKUX M3BEIITaja. Y Wby yHanpehema
KBaJMTeTa (PMHAHCUjCKOT HM3BEIITaBamba, HYXHO je
CIIPOBECTH TUIAHUPAHE aKTUBHOCTH KOHTPOIIE, MIPH-
MEHy aJIeKBaTHHX Mel)yHapOJHUX padyHOBOJICTBE-
Hux crangapaa u Komekca etuke. 3a KOHTPOIY KBa-
nuTera (UHAHCH]CKOT M3BEIITaBamha BasKHE Cy Clie-
nehe MHCTUTYIMjE: MEHAIIMEHT IOCIIOBHOT CY0jeKTa
(KOju ¥Ma OATOBOPHOCT 32 YCIIOCTABJbAE HHTEPHE
peryaTuBe U HHTEPHE KOHTPOJIC KBaJIUTETa), KOPUC-
HUIM (UHAHCHjCKUX H3BelTaja (Kao HajooJbH ap-
Ooutpu KBanuTeTa (UHAHCHjCKUX H3BEIITaja, jep
Tpeba 1a 3a]10B0OJbE IPBEHCTBEHO HHXOBE HHPOpMa-
MOHE TOTpede, paaud JOHOIIeHa oaroBapajyhnx
MOCIIOBHUX OJITYKa), BlaJla ¥ KOHTPOIHO—PEryJia-
TOpHA Teja (KpeaTopy 3aKOHCKE U MOJ3aKOHCKE pe-
rynatuBe 'y oOacTH pavyyHOBOJCTBA), Kao H
npodecroHaNHe acolujalrje pauyHoBoha y 3eMIbu
W WHOCTpaHCTBY (Kao Kpearopw NpodecrnoHaIHe
pauyHOBOJICTBEHE PETYJIATHBE).

Brachuk kamwuTana odekyje aa he meHauepu
npuBpehuBaT y ieroBoM Haj00JbEM HHTEPECY, a Ja
OM ce BheroBa OUCKHBamba OCTBapUia, HEOIXOIHA je
oaroBapajyha MOTHBHCAHOCT MeHalepa. BiacHuk
KaruTalia, Kao HOCHIIAIl MHTepeca Ha yIOKEeHH KaIlk-
TaJ, IoBepaBa MeHalieprMa oxpeheHn mocao. MeHa-
UepH MPHUXBATA]y peain3allrjy yrOBOPSHOT Mocia 3a
BJIaCHUWKA KaIlUTalla v 3a TO UM clie/lyje oaroapajyha
HOBYAHA HAJIOKHA/A, KOja Ce PEryJuIlIe YrOBOPOM.
[Tpu TOM, YecTo 107131 10 CyKOOJhbaBamba lUXOBUX
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MHTEpeca, a MeHaICPH JICNTY]y BUIIE Y COTICTBCHOM
MHTEpPECY, YMECTO Y MHTEPECYy BIIACHUKA KaIlUTaa.
[TomeHyTH po6JIeM 3aXTeBa HOBY MPAKCY J€I0BabA
mocJIoBHOT cyOjekTa. Onmrosapajyhu KOHIIENT KOP-
MOPAaTHBHOT YIpaBJbalba, YMjU b IPEACTaBIba
IUIeIUpambe TPAHCIAPCHTHOCTH, OJTOBOPHOCTU H
MONITEeHba, CBE BUIIIE ce HaMelie Kao MpeTnocTaBka
e(UKACHOCTH M e()eKTUBHOCTH MOCIIOBAHA IO CIIOB-
HOT cyOjekra. ,,OnHoc u3Mmel)y kBamuTeTa Koprnopa-
THUBHOT YIpaBJbalba U HUBOA 3aIITUTE BIACHUYKUX
MpaBa HHje jeIHOCTaBaH MpoOJieM, jep IOCTOjU
Mel)yyCIIOB/BEHOCT Ha pejlallij|: KBAJIUTET KOpIopa-
THUBHOT yIIpaBJbatba — HUBO 3aIITUTE TIPaBa BIACHH-
Ka aKiuja — e(pUKacHOCT (PUHAHCH]CKOT TPIKHUINTA. ..
[TocToju oOjexTrBHA moTpeda 3a yHanpehemeM 3a-
HITUTE WHBECTUTOpA U TIpaBa akuuoHapa. TH MHTe-
pecu u TpaBa Cy CBE YIPOKCHHUJH Y AUCTIEP3UPAHOM
BJIACHHMIIITBY, TE€ C€ OMNPaBIAHO IMOCTaBJba IMHTAHE
KaKo Te MHTepece u paa Tpeda 3amrrututi. Hapas-
HO, HaKO j€ ped O BUIIICANMEH3UOHAITHOM TIPOOIIemMy,
HajMarbH 32jeTHIYKH CaJIp)KUIIAI] THX MEXaHH3aMa je
KOHTposia MeHayMeHTa. OBaj MexaHHW3aM KOHTPOJIe
MOpa CBOjUM OJIarOBPEMEHHM CHI'HAJIHUM JI€jCTBHU-
Ma OMTH Y QyHKIIMjH OCTBapUBambha IIHJbEBA BIACHH-
Ka KanuTaa. JesaH o/l HadMHA MOCTH3amka OBHX IIH-
JbEBa j¢ ¥ yHarpelermhe MOHUTOPHHTA O CKYIIIITHHE
aKIMOHapa, a W JPYyTMX HHCTUTYTa KOHTPOJIC:
HaJ30pHOT 07100pa, He3aBUCHUX qupekTopa, Ombopa
3a pEeBH3Hjy, HE3aBUCHUX PEBH30pa, HHTECPHUX
peBu30pa u nIpyrux excrepara“ (Muxepesuh, 2008,
cmp. 71-72).

Jobap 1eo mocioBHUX cy0jekara MMa HU3 €THY-
KUX CTaHIap/ia JOCTYITHUX KaKo 3aroClIeHUMa, TaKO
M EKCTEpPHUM HOCHOIIMMa MHTEpeca, a KOju Cy Of
nomohu npu AeuHNCAKY HEMPUXBAT/HUBOT TIOHA-
mama. MeljyTuMm, cTerneH nmoy3naHocTd (UHaHCH]-
CKMX H3BEIITaja yMamyjy MpoOJIeMH, Kao IITO CY:
MeHalep yrnpasiba MOCIOBHUM CyOjeKTOM 1O CBOM
Haxohemy He KOHCYNITYjyhu ce mpHu TOM ca CBOjUM
CTPpYYHHM TUMOM; 0100pH, KOje YHHH TpyTa IpHja-
TeJba, HEPEIOBHO CE CacTajy; MPUXBaTajy ce HaMeT-
HyTa pelliekha MeHalepa; MeHalepy y I0CiIyXy ca
YJIaHOBHMa 0/100pa 00jaBibyjy oOMamyjyhe pesyi-
TaTe pajay JIudHe J00uTH, uTA. Heku MmeHaniepu npu-
CTyIlajy OBaKBHM pajlbaMa U3 cTpaxa ja he maj ieHa
aKI¥ja yMambHUTH BPEAHOCT aKIIHja KOje OHH ITOCETy-
jy y mnocinoBHoM cyOjekty. OBO je HapO4YUTO
M3PpaKEHO Y CEKTOPHMa KOjU ce Op30 pa3BHjajy U rae
MOCTOjE TP)KUIIIHA OYCKHBaEka OP3UX M BEIUKUX
3apaja.

Cge 3emibe (y Mam0j win Behioj MepH) TOIako
70J1a3e 10 3aKJby4dKa J]a HHTepHa KOHTPOJIa U MHTEp-
Ha peBU3Mja MMajy BEIIMKW 3Ha4aj y MpOoIecHMa
ynpaBibamba ,,TUME IITO HENPECTaHO YIO030paBajy
YIpaBHU 0J100p, BUILIE PYKOBOJICTBO U €KCTEPHE pe-
BU30pE Ha MUTAKkE PU3UKA U KOHTPOJIC U MPOIICHH-

Balkbe¢ C(PUKACHOCTH yIpaB/balba  PU3UKOM...*
(Pickett, 2005, cmp. 273). CiiydajeBu y KOjuMa 3a-
XTEBH JI0OpOT yIIpaBJbambha HUCY HCIYHEHH, JTOKY-
MEHTOBAHU Cy Y TauKH 5, Ha IPUMEPHUMA EBPOIICKUX
Y aMepUYKUX KOMITaHHja. Y HAIlOj 3eMJbH, Ca aCTIeK-
Ta MHTEpeca BJIaCHHUKa KanuTaia, MCHalIMEHTa H 3a-
MOCIICHHUX Y jaBHO] MpaKcy NpoQeCHOHATHIX pady-
HOBola, MpHMEHa TMOCIOBHE €THKE je TPUINYHO
Joma, W3 pasHuX CyOjeKTUBHUX H OO0jeKTHBHHX
pasiora, npu yemy To Hehe mohu na Oyae obOpasiio-
’KEHO Y OBOM pajy 300T MPUCYTHOT OrpaHUYCHA Y
o0umy paja.

MeHanepu, 13 cTpaxa Ja He u3rybe cBoj mocao u
MPUBHIICTH]€, BEOMa Y€CTO MOCTABJbAjy CBOJUM IO/~
peheHuMa orpomMHe M HepeanqHe 3axTeBe (HIIp.
noBehame Mpomaje meT myTa, MaKo je€ MPUCYTHA
3aculieHOCT Ha TPXKHUINITY), KOje TUPEKTHO Be3yjy 3a
BUCHHY 3apaja. Y TakBHM yCJIOBHMa MaKCHMaJHE
HAIETOCTHU M HEY CIICIITHE peain3alltje Mo CTaBbeHUX
MeTaJIOMaHCKHUX IIHJBEBA, Y ,,UTPY** c€ yBJIade U pady-
HOBoOle, 1a o1 HapeA0OM MeHanepa IPUKPHU]y JIOITY
CHUTYallWjy pa3HUM KpuBOTBOpewmuMa. OBJie 10 n3pa-
’Kaja J0J1a3u HeeTUUKo noHamame. Ctora, padyHo-
Bohjama ocTtaje na Oupajy, ca jeHe cTpaHe, Aa M J1a
HAIyCTe TOCIOBHH Cy0jeKaT, JaBambeM 0TKa3a Kako
OM cadyBaJlM CBOjy €THYHOCT W NPO(GECHOHATHU
yIien Wi, ca Ipyre CTpaHe, 1a Ju Ja MpUxXBare Ha-
pendy Koja moapa3syMeBa KPMBOTBOPEH-E U MOCTaBe
Ce HeeTUYHO, He BojiehH pauyHa O CBOM M PEjTHHIY
cBoje npodecuje. Jenan og MexaHH3aMa yCTPOjCTBA
STHYKOT IIOHAIlIakha pa4yHOBOJCTBEHE ITpodecuje cy
Beh IIOMEHYTHU €TUYKH KOACKCH.

3. Emuuku Kooexcu pauyHoeoocmeene npogecuje

MexaHu3aM 3a KpeHpame MOBOJbHE STUYKE KITH-
Me Yy ITOCJIOBHOM Cy0jeKTy je CBaKaKo yCBajambe, a I1o-
TOM U KOHTPOJIMCAHA MIPHMEHA €THYKOT KOJIEKCa 10-
Hamama. [locToje eTHYKM KOAEKCH KOjH ce JIOHOCE
HA HUBOY KOMITaHHWja (Kao JIe0 WHTEpPHE TOIUTHKE
MOCIIOBHUX cy0jekara), eTHUYKH KOJICKCH 3aIoclie-
HHUX, CTUYKU KOJCKCHU IIOHAIlalkha BPXOBHOT' MCHaAII-
MEHTa, €THMYKHM KOACKCH pa3HHMX BpcTa mpodecuja,
UT]. 3ajeIHUYKO 32 CBE OBE BPCTE ETHYKMX KOJCKCa
je Ila caipke [iecT CymTHHCKUX BpenHoctu: (1) mo-
BEpJBUBOCT, (2) momroBame, (3) oAroBopHOCT, (4)
nmoinreme, (5) ompesHoct, (6) rpahaHcka cBecT
(Schwartz, 2002, cmp. 37).

MehyTtum, pe yBolema 1 mpuMeHe ETHYKNX KO-
JieKca, Y TIOCTIOBHUM CyOjeKTHMa je HEOIXOIHO
CIIPOBECTH YCIIEIaH eTHYKU NpOrpaM eayKaiuje,
Kako OM Ce 3armoCJICHH YIMO3HAIM Ca BPEIHOCTHMA
MOCJIOBHOT Ccy0OjekTa. To je OCHOBHM IMPEIyCIIOB 3a
cnenehy Kopak y M3rpajitbu 31paBe eTHUKE KIMME —
NpUIPKaBabe €THYKUX CTaHIap/a O CTPaHE 3armoc-
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nenux. Jlobap eTHYKH porpam eyKaiuje, Koju 3Ha-
YajHO MOXKE JONMPUHETH Ja TIOCIOBHU cy0jeKar u3-
OcrHe HeraTHBHE TOCIEIHIIC YCIIeJ HEeTHYHOCTH
MOCTyTIaKa U OJUTyKa 3aroClIeHUX, MOpa CaapiKaTH
cnenche muanmanne 3axrese (Ferrell, et al., 2005,
cmp. 172):
1. CTaHJap/ie 1 MPOoIeype, Kao MITO Cy ETHYKH
KOJIEKCH, KOjU Y BEJIHKOj Mepu oMoryhasajy
OTKPHBAaIE U CIIPeYaBame HEeTUIKOT TIOHA-

Iakha;

2. BHCOKO paHTHpaHe KaJpoBEe OJITrOBOPHE 3a
MporpaMe eTUIKOT TPHAPKABAIHA;

3. YKHUIamkhe 3HATHUX JUCKPEITMOHMUX OBJIamihe-
ha M0jeIMHIINMA Ca CKIIOHOIITNY HeeTHUKOT
JIeJI0Baba;

4. YCIICITHO CAOMIITaBake CTAHAApaa U TPO-
1eaypa ImyTeM Iporpama eTHuke 00yKe;

5. yBoOh)eme CUCTeMa KOHTPOJIC, HCIIMTHBAha U
H3BCIITaBamka O HCCTUYKOM IMOHAlIaBy,

6. JIOCJICTHO CIIPOBONEE CTanmap/aa, Kojaekca
1 Ka3HU;

7. HEMPEKUIHO YHampeheme mporpama eTHd-

KOT TIpUJpIKaBamba.

3ajeTHUYKO CBUM €TUYKHUM KOJCKCHMA JeCTE TO
HITO MPY’Kajy CMEPHHUIIE KaKO Ce MOHAIIATH y CUTya-
IjamMa y CBaKOJIHEBHOM I10 CJIOBAY, 8 KOj€ H3UCKY]Y
perraBame onpeheHux ernykux npodiema. OBU KO-
JIGKCH CaJp)Ke 3axXTeBe 3a IMOHAIAkEM, MpPHMEpe
no0pe eTHYKe Mpakce, a [HJb UM j€ Jla TIO3UTHBHO
YTHU4Yy Ha CBECT O €TULIY, HA KOHTUHYHUTET U JOCIICA-
HOCT H>CHOT IOIITOBAaA, J1a YII030pe Ha MO CIISIHIIIES
,,CTHUKHX KaTacTpoda“, kako Ou ce one nzbernie. Jlo-
0ap BHJI OTIOMEHE MPEICTaBIbajy CAaHKIIH]jE U Ka3HEHE
Mepe, Onio Marepujaite (y BUILy 00OycTaBe aeja Win
1esie 3apaje), Ouio HemarepujainHae npupoe (y BUILY
JaBHOT yKopa WY jaBHe ortoMeHe). OCUM Tora, CBe je
NPUCYTHHUja MpaKca J1a eTHYKe 00aBe3e 3armocaeHuX
NPE/ICTaB/bajy HEU30CTAaBHH /€0 KOPIOpaTHBHE
MTOJIUTHKE TT0CIOBHOT Cy0jeKTa.

ETnuku konmekcu npodecuje ¢y jeaHo o Kapak-
TePUCTHYHHUX O0eIexKja cBake mpodecuje u 10BojIe
Ce y IMPEKTHY B3y Ca JICIIOBAhEM M CBAKOJHECBHUM
o0aBJpameM NOcIoBa punaaHuka npodecuje. OBo
j€ HapO4YMTO 3HAYajHO 3a PauyyHOBOJICTBEHY Mpode-
cHjy, 300T TOTa IITO 3HATAH JICO TIOCia jEeHOT pady-
HOBOhe mojapasymeBa 00e30cheme (uHAHCHjCKUX
nHpopMaIMja Koje CIIyXke 3a MPOILECHY MOCIOBHUX
MIPpUINKAa 1 JOHOUICHC BAX)KHUX €KOHOMCKHUX OITYyKa
KopucHUKa THX UHpopmanuja. CrenuduyHocT pa-
YYHOBOJICTBEHE IpodecHje omieaa ce y TOME IITO Ce
oHa (Kao U TPaBo M MEIUIIMHA) Pa3JIMKY]y O OCTa-
JIMX 3aHUMaha 10 ,,CTETICHY OIT0BOPHOCTH, MYPOC-
TH ¥ Opure 3a APYIITBEHY JOOPOOUT, KOja ce He 3a-

XTEBa, HUTU NPEIO3Haje KOl IPYTuX 3aHUMamba Koja
ce Ha3uBajy nmpodecujom* (Maggil and ano Previtts,
1991, cmp. 4).

CBu eTHYKH KoJieKcH rpodecuje, 6e3 003upa Ha
TEJIO KOj€ UX j€ JOHEJO0, MO KIbYYHHM €JIeMCHTHMA
CTHYKOT TOHAIIaka MOJPa3yMeBajy: WHTETPHUTET,
00jEKTUBHOCT, KOMIIETEHTHOCT, HE3aBUCHOCT, TIPH-
XBarame 00aBe3e ClyXema Haj00oJbeM HHTEpeCy 3a-
MOCJICHUX, KJIMjeHaTa M jJaBHOCTH. ,,He3aBHCHOCT
CBakor MpoQeCHOHAJIIa O H3y3eTHOT je 3Hayaja
KaKo 3a bera JMYHO, TAKO M 3a MOCJIOBE KOjUMa ce
0aBu. Y TOM CMHCITY je HE3aBUCHOCT PO eCHOHAII-
HOT pauyHOBOl)e y jaBHOj IPaKCH, OJJHOCHO PEBU30-
pa, GyHIaMeHT pauyHOBOJCTBEHE H PEBU30PCKE TEO-
puje u npakce... He3aBUCHOCT je IpBHU yCIIOB 3a 00-
JeKTHBHOCT oOBNamheHux jaBHUX padyHoBoha“
(Hosuhesuh, 2006, cmp. 31).

Konekcu pauyHOBOACTBEHE HITH OHJIO KOj& APYyTe
npodecuje cnennGUIHU cy Y OHOCY Ha eTHYKE KO-
JICKCE TMOjeArHIIa 300T TOra INTO JOK HapyllaBame
MMPOMUCAHNX MHUHHMAJIHUX C€TUYKHUX CTaHAaapja On
CTpaHe MpHUNagHuKa npodecuje YuHU 1eny npode-
CHjy HEEeTHYKOM, HapylllaBambe eTHUYKUX CTaHIap/aa
O]l CTpaHe IojeanHIla — OOMYHOT rpal)aHrHa, JavKa,
HenpuIaIHuKa npodecuje, YNHU caMmo TOT T10jeTUH-
1a HemopasnHuM. M3 oBor pasiora, Iy)KHOCTH Koje
KoJieKCH Tpod)ecHje Hajdaky HUAYy HaJIeKO H3BaH
yoOHn4ajeHnX AyXKHOCTH rpahana.

Ha rimo6annoM HUBOY, HajTIO3HATHjU U Hajuelthe
MPUMEHUBAHU KOJCKCH U3 00J1aCTH pauyHOBOJICTBE-
He npodecuje cy:

1) Emuuku xooexc 3a npogecuonanne pauyno-
sole — noHena ra je Mehynaponna denepa-
nuja pauynoBoha (IFAC — International
Federation of Accountants) 1 IpeTexHO je y
MPUMEHH y MPaBHOM CHCTEMY 3aCHOBAHOM
Ha KOAU(UKOBAHOM TPaBY, Tj. Y KOHTHHEH-
TaTHO—EBPOIICKOM MoJienly (pHHaHCH]jCKOT
W3BEIITABAbA;

2) Ipogpecuonannu xodexc nonawara — no-
HEo ra je AMepHUYKH UHCTUTYT OBNAIIieHuX
jaBHuX pauyHoBoha (AICPA — American
Institute of Certified Public Accountants) u
MPETEKHO je 3aCTYIJBECH Y 3eMJbaMa Y KOju-
Ma npeornaljyje oOMyajHO MpaBo, Tj. y aH-
IJI0CAaKCOHCKOM MOjieNTy (DMHAHCH]CKOT H3-
BEIITaBambA.

OcuM HaBelIeHHWX JIBajy eTHYKHX KOJIEKCa,
WHcTuTyT padyHOBOla 13 001aCTH YIIPaBIbAYKOT pa-
gyHoBoycTBa (IMA — The Institute of Management
Accountants) 00jaBHO je cTaHIape €THYKOT MOHA-
mama 3a cBoje pauyHoBohe (Standards of Ethical
Conduct for Management Accountants, BUICTH Y:
Horngren and Harrison, 2008, cmp. 823). 3a peBu-
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30pCKy mpodecHjy oj moceOHor 3Havyaja je Eruuku
KOJICKC 3a pEBU30pE y jaBHOM cekTopy (Bumet: Code
of Ethics, Issued by the Auditing Standards
Committee INTOSAI, Wien, 2001), xoju je noHena
MelynaponHa opranusaiija BpXoBHUX peBH30p-
ckux wuHcrutynmja (INTOSAI - International
Organization of Supreme Audit Institutions).
INTOSAI ETnukn kofekc je JOKyMeHAaT KOju ca-
KM MIPUHIIKTIE W MpaBHJIa KOjUX Tpeba aa ce Ipu-
JpyKaBajy peBU30PH Y CBOM Py, a CyIITHHCKA BPE/I-
HOCT OBOT KojIeKca jecte nowmerse. Konekc ce onHo-
CH Ha peBH30pe Kao MOjeIHHIIe 3amociieHe y Bpxos-
HO] peBH30Opckoj wuHCTUTYUWju. (O0aBe3a cBake
BPXOBHE PEBU30PCKE HHCTUTYIIH]E jeCTe TOHOIICHE
COIICTBEHOT €TUYKOT KOJICKCA, TPUIIarol)eHor leHOM
OKPYKEHbY, yCIIe/] IPUCYCTBA HAIIMOHATHHUX pa3inKa
y APYUITBEHUM M TPAaBHUM CUCTEMHMA, jE€3UKY H
kyntypu. [Jakme, INTOSAI Etnuku komekc 3a
pPEeBU30pE y jJABHOM CEKTOPY MPEICTaB/ba OCHOB 3a
cauyMbaBakbC HAIIMOHAJIHUX €THYKUX KOJCKCA.

3.1. IFAC: Emuuxu xooexc 3a npoghecuonanne
pauynosohe

[Ipeno3HaBmI OATOBOPHOCT PadyyHOBOJCTBHE
npodecHje, Kao v leHy YIOTY Y TIOACTHIIAkY Haro-
pa 3a XapMOHHU3allMjoM (MHAHCH]CKOI M3BEIITaBa-
wa, IFAC je cMarpao 3a CyIITHHCKAM ITIOTE30M JIOHO-
memwe Emuykoe kodekca 3a npoghecuonaine pauyHo-
60he Ha mehynapoanom HuBoy. IFAC-0B eTuuku ko-
nekc ponenieH je 1990. ronuHe u neduHUIIE CTaH-
Jlapjie ToHaIama 3a Mpo)eCHOHATHE payyHOBOhE U
HarjiamiaBa OCHOBHE MPUHITUIIC KOjUX Ou ce Tpebaso
NIPUIPIKABATH paJy OCTBApUBaKkA OINIITUX LUJBEBA
npodecuje. Hamena my je ma ciayxu kao Mozen Ha
koM he ce 3acHMBaTH HALIMOHAIHNA €TUYKH KOIEKCH.
IFAC-oB ETHuku KOJIEKC CacToju Ce U3 TPH Jeja:
nena A, nena b n nena L.

/Jleo A ycraHOB/baBA OCHOBHE ITPUHIIMIIE ITpode-
CHOHAJTHE eTHKE U JIe(QUHUIIIE KOHIIETITYaIHH OKBHP
3a MpUMEHY OBHX npuHIHIa. OBaj 10 ce OHOCH Ha
cBe npodecroHanHe pauyHoBohe. /Jeo b ce onHoCH
Ha podeCHOHATTHE padyyHOBONE Y jaBHOj MTPAKCH, Tj.
y BbEMy je TMPHUKa3aHO KaKO KOHIICNITyaJHH OKBUD
caapxaH y [leny A tpeba na npumemyjy npodecuo-
HaJHe pauyHOBOhe y jaBHOj mpakcH. /Jeo 1] je npu-
MEHJBUB Ha 3aIociieHe nmpodecroHaiHe pauyHoBolhe
W WIYCTpYje KaKo KOHIIETITyaJ H!u OKBUp u3 Jlema A
Tpeba Ja MpUMERYjy 3arocieHe NpodecroHaHe
pauyHoBolje. [Ipyrum peunma, nenosu b u L canpike
WIycTpalyje KOHKPETHE NMPUMEHE KOHIENTYalTHOT
OKBHPa, Tj. 00yXBaTajy MpuMepe U3 mpakxce.

IFAC-oBuM kozmekcoM Ommke ce oxapehyjy
,OCHOBHU €THYKM KOHUENTH, OCHOBHU NPHUHIUIIN
npodecHoHATHOT MOHAIlIaka, MPENopyueHa MpaBH-

Jla MCTIPaBHOT TIOCTyTama, 3a0paHe, TyMadcma mpa-
BWIIA | JIeOUHHIIN]E PeIeBaHTHUX TIojMoBa™ (/[mum-
posuh [llanomwa, et al., 2007, cmp. 33). Ilopen Ko-
nekca, IFAC je uznao u Tymauera emuuxoe kooekca
3a npoghecuonanne pauynosohe Koja umajy Bpel-
HOCT 3BaHMYHOT JOKYMEHTa, a LW MM je Ja
noMorny y npumenu Konexkca.

Hare npodecuonanno Teno, Cares pauynoBoha
u pesuzopa Cpbuje, npuxsaruo je 2006. roguHe He-
MocpeiHy MPUMEHY OBOT KOJIeKca, 00jaBUBIIIH T'a HA
CPIICKOM M €HIVIECKOM je3uKy. CaBe3 je 0Baj KOJIEKC
MPUXBATHO Ka0 €TUUKY 00aBe3y CBOjHUX YJIAHOBA U Ha
OCHOBY IbCTa IpaTu NoHalamEe U U3PpUIC CaHKHI/Ije
3a HelpUMem HBame oapenada u3 Kogekca. 3akonom
0 padyHOBOACTBY M peBusuju (Cryorcoenu anacrnuk
PC, 6p. 46/06, uran 2) nponucaHo je aa cy HOCIOBHH
cyojektn y CpOHju Ay>KHU J1a OpraHu3yjy GUHAHCH]-
CKO M3BEIITABAKE y CKIIa Ty Ca 3aKOHCKOM, TPodecu-
OHAJIHOM M MHTepHOM perynaruBom. C 003upom Ha
to na IFAC-oB Koxekc nmpencrassba eo npodecuo-
HaJTHE peryJiaTuBe, 3aKOHCKa 00aBe3a MpHApKaBama
Konekca ce omHOCH Ha CBE IOCIOBHE CyOjeKTe y
Cpbuju, He camo Ha umanoBe CaBesa. MehyTum,
KoHTposa npumene Kojekca orpannueHa je caMmo Ha
ynanoBe CaBe3a, IITO 3HAYW Ja OHH KOJH HHUCY
YJIaHOBU HHCY IIOABPIrHYTH KOHTPOJIM IIPUMEHE
onpenaba u3 Komekca, ma camMUM THUM Cy W BaH
JIoMalliaja CaHKIMja 3a HENPUMCHHUBAMHE WU
KpIICHE OBUX ofpenada.

Oga yMbCHHUIIA Ce OMTHO OJIpakaBa Ha KBAJIUTET
¢duHaHCHjCKOT H3BeITaBama y Cpouju, jep moMeHy-
THUM 3aKOHOM HHj€ yCIIOBJbEHO J1a (PMHAHCH]CKE U3-
BEIITaje MOTY CaulibaBaTy jequHo wiaHoBH CaBesa,
Tj. MHa ca NMpo)eCHOHATHUM 3BambeM U3 00IacTH
padyHOBOJICTBA U peBu3Hje. I pyruM pednma, BeJrKa
je BepoBaTHOha Jla nuIa Koja paje Ha MPHUIPEMU H
u3panu (UHAHCHjCKUX M3BEIITaja HEMAjy TIOJIOKEeH
CTPYYHH HCIIHT, 1a HUCY MPO(dEeCHOHATHE pauyyHO-
Bohe, Hutu unanoBu CaBesa, Te Ja MPHIPKABAHE
ompenaba wu3 Komekca mpencraBba  HBHXOBY
co0OHY BOJBY, Y3 H30CTaHaK OMIO KaKBHX
CaHKIMja 3a HEMpUIPIKABAKkE WIN KPIICHE OBHX
onpenada.

3.2. AICPA: Ilpogecuonarnu xodexc noHamarna

Amepuuka acoljanyja npoQecnoHaTHuX pady-
noeoha (AAPA — American Association of
Professional Accountants), kacHHje peuMeHOBaHa
y AMEpHYKH HHCTUTYT OBJIAIINCHUX jaBHUX PaqyHO-
Boha (AICPA — American Institute of Certified
Public Accountants), nonena je 1905. ronuune /ipo-
hecuonannu KoOexc noHaulared, KOJU je TOKHBEO
OpojHE M3MEHE W JIOIYHE TOKOM BEKa IIOCTOjamba.
[Ipema konmekcy koju je nonena AICPA, ox pauyHo-
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Bolhja, kao mpunagHrKa npodecuje, OUeKyje ce aa 3a-
JIOBOJbE HUBO €THYKOT MOHAIIakha KOJH j€ U3HAJ 3a-
KOHa 3aje[HMIIe KOjoj npuriaaajy. Pasior oBako BU-
COKOI' HMBOA €THYKOTI IIOHAIlIamka je moTpeda 3a jaB-
HUM TIOBEPECHEM y KBAJUTET yciyra npodecuje u
kBanuTeT GprHaHcHjckuX u3BemTaja. Komekc ce cac-
Toju U3 ciencha detupu nena (Schroeder, et al.,
2005, cmp. 566):

1) Tpunyunu — cTanapu THIKOT TOHAIIAbA
¢dbopmynucanu GUI030(pCKUM H3pa3uMa,

1) Ilpasuna nonawiarba — MUHUMAJIHU CTaH-
JapIy €TUYKOT TOHAIIamka,

1) Tymauerba — TyMadewa MPaBUiIa Off CTPAHE
Opnesbema 3a eTuky npodecuje (opraHusa-
1yja xoja nenyje y oksupy AICPA),

1V)  Emuuko é1adarpe — 00jaB/beHa 00jallIbeba U

OJITOBOPH HA THTamba O MpaBWIMMa Koja Cy
acoljalyju U3NOKEeHa Of] CTpaHe MUCKYCHUX
padyHOBoha U3 IpaKce U APYTHX CTpaHa 3anuH-
TEPECOBAHMX 32 ETHYKE YCIIOBE Y MPOQECHjH.

Cam tekct Koziekca, Koj je o Cle iU Iy T PEeBU-
nupaH y jyny 2008. ronune, mojesbeH je Ha cienehnx
ocaMm cekiuja (41CPA Code of Professional Conduct,
The American Institute of Certified Public
Accountants, New York, USA):

o  Cexknmja 50 — [Tpurnmmnu npodecHoHAIHOT TO-
Halllamba

e  Cekmuja 90 — [IpaBuna: npuKkiIagHOCT (MIPU-
MEHJBHBOCT) M Je(DUHHUITH]C

e  Cexknmja 100 — HezaBucHOCT, TIoIITeHE 1 00-
JEeKTUBHOCT

e  Cexknmja 200 — OnTy pad4yHOBOJACTBEHH TIPH-
HIHITH

e  Ceknuja 300 — O6aBe3e (qyXHOCTH) IpeMa
KJIMjEHTUMA

o  Cekmuja 400 — O6aBe3se (qyKHOCTH) IIpeMa Ko-
jgerama

e  Cexnmja 500 — OcTane qyKHOCTH M 00HYajU

3.3. Pempocnekmusa pazeoja u sHauaj
KoOeKca y Hauioj 3emsvu

Yopyoicerve pauynosoocmeenux u unancuj-
ckux paonuxa Cpouje je jom mapta 1973, rogune, Ha
CB0jOj CKYNIITHHU OJpKaHO] y Bpmaukoj Oammu,
ycBojuiio Kozexe pauyHoBoacTBeHHX Hadena u Ko-
JIeKc mpodecroHaHe eThke padyHoBoha. Ha HuBoy
(denepaiyje, KCTO je YUUIEHO TEK 0CaM I'OJIMHa Kac-
HUje, ay 300T OTpaHnveha y 00MMY pajia, HCTPaKH-
BakbE pazjiora moOMEHyTOT OCMOTOIHIIET KallhCHha
Tpebasio Ou aa Oyze mpeaMeT MoCceOHOT Hamuca.

Honomemem Konmekca mpodecroHanHe eruke
pauyHOBOICTBEHUX U (MHAHCHjCKUX paJHUKA,
030MJbHH]E j MoYeIa Ja Ce MOKJIakha MaKmba CTULIH Y
Haroj 3emJpH (Tamammoj CP Jyrocnasuju). [Tome-
HYTH KOJIGKC YCBOjEH jeé Ha CeIHUIH JlaHa
26.05.1981. rogune y beorpany on crpane Konde-
pernuje Case3a pauyHo800CMEEHUX U DUHAHCUJ-
ckux paonuxa Jyeocaasuje (CPOPJ). Konexc npode-
CHOHAJIHE ETHKE PadyyHOBOJCTBCHUX M (PHHAHCH]-
CKUX paJIHUKa ,,lIPe/ICTaBJba 3alrcaHa mpaBuiia Ko-
JUX ce pauyyHOBOJCTBEHH PAJHUIM TPUAPIKABAjY
MPHWINKOM 00aBJbalba CBOjHX 3aaTaKa u3 AeIOKpyra
pauyHoBonctBene ¢ynknuje. [Tog pauyHoBoacTBe-
HUM PaJHUAKOM TI0/Ipa3yMeBa ce CBaKH PaJHUK KOjH
o0aBJba IMOCIIOBE W3 JICIOKPYra padyHOBOJICTBEHE
¢yHKIMje Oe3 003Mpa Ha HEH OPraHU3alHOHU
cmeinraj (Pauynosoocmeena nHawera u Haweia Gu-
Hancupara, Kodeke npoghecuonanne emuxe pauyHo-
s6o0cmeenux u unarcujckux paonuka, 1990, cmp.
109). [TIlpoGnemarvika y MOMEHYTOM KOJIEKCY
npukazaHa je y okBupy 40 Tayaka Ha Beoma
KOHIIM3aH, CHCTEMaTH4aH, jacaH M KBaJIHTETaH
HAYHH.

Konekc pauyHoBomcTBeHMX Haderna u Komekc
MOCIOBHO—()MHAHCHjCKUX Hauella yCBOjeHH cy Ha
cenauim Kondepennuje CPOPJ nana 29.06.1989.
rogune y beorpany. BbuxoBo noHoIIEHE CBpCTATIO je
Tajalimky JyrociaBujy y caM CBETCKH BPX IITO CE
THYE HOPMATHBHOT PEryJucama MOMeHyTe mpooiie-
Maruke. MehyTum, \mIxXoBa MpuMeHa y MpakcH Taja
je Ouiia CKpoMHa.

[Ipodecuonanuu komexcu, mehy koje cranmajy
MOMEHYTa TPH KOJIEKca, MPEACTaBIbajy ,,CHCTEMATH-
30BaHa OHIHTerI/IXBaheHa ImpaBujia, OAHOCHO IpU-
HIWIE Y THCMEHO] (OpMH, KojuMa ce JeHUHHUIIe
IITa e CMaTpa Ha 0CHOBY JocTurHyha oarosapajyhe
TEOpHje M MPaKCe CTPYYHO OMpPABIAHHM W CTUYKH
MNpUXBaTJbMBUM Ca IJI€AUIITA IITO I/ICHpaBHI/IjeF u
ycrnemHujer ypah)eHor 1oclia 1 MoHaIlama BheroBUX
u3Bohaua mpu Tome. [IpaBa cHara U e(UKaCHOCT
onpeheHor npogeCroHaIHOT KOIeKCa YCIOBJbEHA je
HECYMIbHMBO JI0OPOBOJHHOM  jETHOMYIIHOM TIOA-
PILIKOM FErOBHX Hauella, Ha PBOM MECTY O] CTpaHe
MPUITAaJHHAKA JaTe CTPYKE, alli M O CTPaHe IIHpPE 3a-
jemuune. Ctora, oBa cHara v e()UKacCHOCT HEMHHOB-
HO cJla0e ako je crpoBoleme Hauena HEKOT KoJieKca
norpeOHO HaMeTaTH 1 00e30ehBaTH MPETHOM TIPH-
MCHC AOUCHUINIMHCKUX MEpa, OJHOCHO HHXOBOM
npumeHoM. Kozekcr u3 001acTu payyHOBOJCTBA U
MOCIIOBHUX (PMHAHCH]a MIPECTABIbA]y CKYIIOBE CHUC-
TEMAaTU30BaHUX Ha4d€lla pavyHOBOJACTBA I/I/I/IHI/I I10-
CIIOBHUX (DMHAHCH]a, KAO M Y BE3HU ca IpodheCHoHAII-
HOM aKTHUBHOIINY padyyHOBOJICTBCHHUX W/WIH TO-
CIIOBHO—(DMHAHCH]CKHUX eKcrepara. [IpBo Ha mita
umnak Tpeda ykaszaru je Ja Tako (opMysircaHa TpU
noce0Ha KojieKca MOCToje, KOJIMKO HaM je T03HATo,
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0ap 3a cazga jenuno y Jyrocnasuju“ (Typx npogh. op
Usan, [lemposuh npogh. op Mapxo, 1989, cmp. 2-4).

Haxie, 3a cBaKy HOXBaJly je TO IITO Y TOM Bpe-
MEHCKOM TIEPUOJy y CBETCKO] IpakcH (HOPMaTHO
HUje MOCT0ja0 HEKH KOJEKC MOCIOBHO—()HUHAHCH]-
CKHMX Hauelna, ocuM y JyrociaBuju. Ako ce usy3me
OHO IIITO j€ Ha MOYETKY (hopMyHcana AMepudKa pa-
YYHOBOJICTBEHA acolrjaiuja (American Accounting
Association) 1936. ronuHe, ka0 MPUHLIUIH HA KOjHU-
Ma Cy 3aCHOBAHHM KOPIIOPAIIUjCKH U3BEIITAjH, UCTH
Ce MOojaBJ/byjy HAKHATHO Y PEBHANPAHOM OOJHKY
1941. rogune u 1948. ronuue, kao PauyHOBOICTBEHU
KOHIICTITH ¥ CTaHIap/Iy Ha KOjuMa Cy 3aCHOBaHH KOP-
noparujcki GUHAHCH]jCKU U3BEIITaju (BUIeTH: TYpK
npog. op Uean, I[lemposuh npogh. op Mapro, 1989,
cmp. 9).Y Be3u ca Kogekcom npogecuoHaHe eTHKE,
(dhopMaiHa cTpaHa je y CBETCKHUM pa3Mepama HajoT-
nmyHHje Ouiia 3a70BOJbEHA, alld caMo 3a oBjaniheHe
pavdyHOBOICTBEHE PEBU30PE, AJTH HE U 32 CBE PAYyHO-
BOJICTBEHE CTpy4make. He cMe ce 3aHeMapuTu ak-
TUBHOCT OpTaHU3allfje PadyHOBOJCTBEHUX CTPYU-
bakKa, a HapO4nuToO OBJ'IaH_IheHI/IX Pa4yHOBOACTBECHUX
peBU30pa, Y TEXKHBU Ja ce (GOpMyIHUIly Kako
jenHooOpa3Ha pPavyyHOBOACTBEHAa Hadejga, TaKO M
jenHooOpa3Hu padyyHOBOJACTBEHHU cTaHAapau. To ce
HApOYMTO OJHOCH Ha KoJekce TmpodecHoHaIHe
STHKE JaBHHX PEBU30pA.

VY3pok mnojaBe ominrenpuxBalieHUX padyHOBO-
JNCTBCHHUX Hayella, OJHOCHO KOJEKca Hajupe U3 00-
JIaCTH PadyyHOBOJICTBA, & 3aTUM M 00JACTH MOCIIOB-
HUX (PMHAHCH]ja, 3aIIpaBo je OMo HATIOp CTPYKE Ja ce
yHanpenu u noseha crpydnoct. [ToMeHyTO je usmc-
KHBAJIO JIa ce y3 CBe BehM MPUBPEIHH Pa3B0j MpeJi pa-
YYHOBOJICTBO TOCTaBJbajy cBe Behu 3aXTeBH, CBE
BHIIIC MCTHYE jaBHU 3Ha4a] PauyyHOBOJCTBA, jaBJba
Beha morpeba 3a cTpyYHUM OPraHU30BaAHEM PATyHO-
BOJICTBA, Kao U NoTpeda 3a jauyameM npodecroHa-
HUX opraHuzaiuja, uta. Cee cy oBo, uaMel)y ocra-
Jior, ouin y3poium nojase Kogekca u3 oonactu pady-
HOBOJICTBA M TOCJOBHUX (uHaHcHja. [lomeHnyTa
npo0iemMaruka je oopal)eHa Ha M3y3eTHO KBAIUTETaH
HAYMH y HaBeleHAa TPH Komekca. Y MOMEHYTOM
Nepuojy, TeopHja je Tpeamaduiia y OJHOCY Ha
Mpakcy M TOo je OO OCHOBHH pas3iior HUXOBE
HCAOBOJHbHE NMPAKTUYHE IPUMCEHE.

OuurienHo cy IPUCYTHE PA3NIUKE Y PA3HUM 3EM-
JbaMa, y 3aBHCHOCTH O] lbUXOBOT €KOHOMCKOT H CO-
LHjaJIHOT CUCTeMa Y TOoIIeay KOAU(pHUKOBama y 00-
JacTH PadyyHOBOJACTBA M TOCIOBHUX (HHaHCH]ja.
Hocrurnyha Teopuje M MCKyCTBa Ipakce, EKOHOM-
CKH OJIHOCH 3eMJb€, PEJICBAHTHU JIP>KABHH MIPOIHCH
yTuuy, usmel)y ocraior, Ha caapxxuny Konekca u3
00J1acTH pauyHOBOJICTBA U IMOCIOBHUX (PMHAHCH]A.

3.4. Ilumarve necanno—emuyrkoe y KOOeKCuma
npogecuje

ETtnuku xonekcu padyroBola, ¢ 063upom Ha TO
J1a Cy 3aCHOBaHHU Ha KOHIIENTY yTHIHTapU3Ma (BHIe-
tn: Coyuonowxku peunux, 2007, cmp. 647), Tpeda na
caJpiKe pa3marpama CBUX MOryhux mocieuna mpo-
(hecroHaTHUX OJUIyKa IO MOjeANHIIE U 10 oapeleHe
rpyre crejkxoinaepa (Kao mTo ¢y MOTSHIINjaIH! HH-
BECTUTOPH, Oyayhu u cananimy akIMOHApH, KpeIu-
TOpH, 100aBJbayM, KYyIIIH, 3alOCICHHU, IPYIITBO Y
LENMHN ). Pa4yHOBOICTBEHY MPaKCy OJTUKYje HEH3-
BECHOCT KOja MOXE JIOBECTH JI0 CTUYKHX JTHIIEMA.
Loeb (Loeb, 1989, n. 1-10) je unenTuhruKoBao HEKO-
JIMKO OCHOBHHX HCXOJda €CTUYKHX AHUJIEMaA Ca KOjI/IMa
Ce MOTY CYOYUTH pauyHOBOhE M pauyHOBOJCTBEHE
(upme, Kao IITO CYy HE3aBUCHOCT, 00MM yciyra (pas-
HE BPCTE KOHCAITHHT YCIIyTa, TOPECKO CaBETOBAE,
UT]. HACYIIPOT MpYKarba yClyra peBH3Hje Y UCTOM
MOCJIOBHOM  CY0jeKTy), IOBEPJBUBOCT, pPa3Boj
npakce, pa3jimKe y pauyHOBOJCTBEHHM OJIJTyKama.

Jlpyru acriekar mpeaMera eTH4Ke AueMe jecTe
MUTakE JISTATHO—CTHUYKOT, Tj. aKo je oapeleHa pas-
Ha JieraiHa (y CKJIaay ca 3aKOHOM), J1a JIH j& TO ayTo-
MaTCKH YMHU U eTu4koM? OJIrOBOp je HeraTuBaH, jep
Y MOJIEPHOM JIPYIITBY MOCTOjH MPETIOCTaBKa Jja Ou
STHYKO MOHAIIake UaK Tpebaso aa Oyne Ha HUBOY
BHIIIEM O] JITaJIHOT MOHaIama. MelyTum, To Huje
OuJ10 TaKo oxyBek. JeaaH o1 J0Opo MO3HATUX PUMeE-
pajecTe pOICTBO, KOj€ j& Y jeAHOM IIEPUOLy aMepr-
Ke MCTOpHje OHIIO I03BOJbEHO IIPEeMa TadallmheM 3a-
kony CAJl, nakie jerajaHo, alyd Kpajibe HECTUYKO,
MOCeOHO ca acTeKkTa JaHallbHX CXBaTamba.

Hlena 6p. 2 (Cicin-Sain, 2004, cmp. 2) npuxa-
3yje cinenehe uernpu moryhe Bpcte omtyka, ¢ 003u-
POM Ha OTHOC €THYHOCTH H JICTATHOCTH:

(] 1. KBaJgpaHT: €CTUYKE U JICTAJIHE OIJIYKE,

(] 2. KBaJApaHT: CTUYKEC 1 HEJICTAJIHE OMJIYKE,

(] 3. KBaJApaHT: HCCTUUKE U HEJICTAaJIHE OJIYKE,
(] 4, KBaJApaHT: HCCTUYKE U JICTAJIHEC OJIYKE.

JenuHO omTyKe M3 MPBOT KBaJpaHTa — €THYKE U
JieTaNHe OJJyKe — MOTY IMO3WTHBHO YTHIATH Ha
CTHUUKY KJIUMY Y TIOCIIOBHOM CY0jEKTY, TOK j& 0Ty Ke
W3 OCTalluX KBaJpaHara caMo HapyIasajy. Mcro ce
MOXe MIPUMEHUTH U Ha KBAJUTET (MHAHCH]CKOT U3-
BEIITaBamba, Tj. je/IMHE IIPaBe OJUTYKe OHUX KOjH pajie
Ha IPUIPEMH U Kperpamy GUHAHCH]CKUX H3BEIITaja
jecy OmiIykKe KoOjeé Cy HMCTOBPEMEHO M EeTHYKE U
JIeTaHe.

[MuTame €THYKOr MMa MOCEOHY AUMEH3HU]Y Ha
mehynaponnoM HEBOY. ETHKa y mocrnoBamwy mpei-
CTaBJba MOKYIIIa] XapMOHHU3aIMje eTHIKUX MpaBuIa
Ha [J100aTHOM Y MHIMBUIYy aJTHOM HHUBOY Ca €THIKHM
MpaBWJIMMa Koja Tpeda 1a ce MpUMEHYjy Y caMOM
MOCJIOBHOM cyOjekTy. [Ipoliec oBe XxapMoOHH3aIHje
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ETNYKO
A
2. KBaIpaHT 1. KBagpaHT
ETUYKO U ETUYKO U
HEJIETAJTHO JIETAJIHO
HEJIETAJTHO < » JIETAJTHO
3. KBaJpaHT 4. xBaapaHT
HEETHUYKO U HEETUYKO N
HEJIETAJTHO JIETAJIHO
v
HEETNYKO

Ulema 6p. 2 - Knacuguxayuja emuynocmu 00nyka

Huje jenHocTaBal (Buneru: Horngren and Harrison,
2008, n. 381-382), jep eTnyka mpaBuia Ha TII00as-
HOM HUBOY HE MOPajy OUTH CACBUM HCTa Ca CTUIKHM
MpaBHJIMMA 3aI0CICHUX Y MOCIOBHOM CyOjekTy. [e-
(buHKCAkE eTHYKUX MTPABUIIA TOCIOBakA Y MOCIOB-
HOM CY0jeKTy OTEXaHO je 300T TOra IITO HE TOCTOj!
YHHUBEP3aJIHHA CTaHJapa KojuM Ou Omino oxapeheHo
IITa je eTHYKO, a IIITa He, 300r Tora ITO ¢ eTHYKa
npaBUia MOTY Pa3JIMKOBATH Y 3aBUCHOCTH O] TOTa Y
KOjJUM JICJIOBMMA CBETa C€ Hajla3H MOCIIOBHU Cy0je-
kar. Hrop. nmpumame HakHaae MpH 3aK/by4YHBaby
MOCJIOBHOT yrOBOpa Yy HEKHUM 3eMJbaMa cMarpa ce
HECTUUYKUM TOHAIIAkhEeM, a Y JAPYTHM 3eMibaMa ce
cMarpa yoOHu4ajeHOM I10jaBOM.

upewe MehyHapomHOT TOCIOBama Ha pac-
TyhuM 11002 THUM TPXKUIITUMA TIOBJIAYH PA3INIUTY
MEpIENINjy eTHYKUX CXBaTamba 1 HEMHHOBHO yTHYE
Ha PacT ciy4ajeBa eTHYKAX CyKoOa M HEeTHIKOT T10-
Hamiawa. Ha [llemu 6p. 3 (Ferrell, et al., 2005, cmp.
22]) mpukasaHa cy 4eTupH Moryha ucxona cxpararma
eTr4Kor y ntomahoj u nHOCTpaHoj nmpakcu. Keanpan-
TH MPHUKA3yjy yOUEHO CXBaTamhe ETHIKOT TIOHAIIAKhA

Cxsarama y 3eMbH JomalinHa

Erunuko Heetnuko
Etnuko ETUYKO ETUYKO
Cxsatama y
HHOCTPAHO]
3eMJbH Heetnuko
ETUYKO | HEETUYKO

Llema op. 3 - Mampuya 2x2 — moeyhu ucxoou
cxeamarba emuukoe y 0omahoj u uHoCmpanoj

HEKUX TIOCIOBHUX cy0jekara 4uje IMOCIIOBamEe ce
OJIBMja Ha Mel)yHapoIHOM HUBOY. AKO C€ y OMIIO KO-
jOj on YyeTupy KOMOHMHAIIM]e jaBU HEETUIHOCT, Kpaj-
U UCXO MOpa OMTH ,,HEETHYKO*, IITO Ha MPHKa3a-
HOj IIEMH HU]€ CITy4a] y ABeMa curyaiijama. OmHoc-
HO, jeTMHO KOMOWHAIIH]a ,,eTHYKO — €THYKO ™ jecTe Y
HCXOJy €THYKa, 0K Cy OCTaJie KOMOUHAIIN]E HECTHY -
Ke. YmpaBo 300or Tora ce JoHOce MelyHapoIaHH
STHYKH KoJieKkcH Ipodecuje, Kako Ou ce IpeMOoCTHIIe
HAIlMOHAITHE pa3iMKe Yy  OMNIITEeM Mpolecy
XapMOHH3aII]e.

4. Cyxo6 unmepeca —
npemma emuyKke 002060PHOCIU

duHaHCHjCKM M3BEINTAjU NPEICTaBJbajy jelaH
OJ1 MEXaHM3aMa 32 KOHTPOJTY MOCIOBHHX O/ITyKa Me-
HalIMCHTA 1 3allITUTY MHTCPECAa KOPUCHHKA THX H3-
Bemraja. [locraBiba ce muTame 300T yera je He-
OIXO/IHA KOHTposa oBe Bpcte. OAroBOp je y mpe-
TIIOCTABIY Jla TOCTOj€ 3HaYajHa CyMiba M HETIOBEpe-
e m3Mel)y KOpUCHHKa (DUHAHCH]CKUX H3BEIITaja
(mpe cBera, akuuoHapa), MEHAIMEHTa IOCIOBHOT
cy0jeKTa M He3aBUCHHX PEBU30pa, ycie ] CykoOa MH-
Tepeca. OBa OKOJIHOCT MpeCcTaB/ba MOTyhy MpeTmby
3a KBaJIUTET (PMHAHCH]CKUX U3BEIITaja, TIa €THKA JI0-
Ouja Ha 3HAYajy, jep ce cMarpa Ja je ,,eTHKa IIaBHa
MPEIHOCT Y MOCIIOBabY, TE Ja je eTHYKO MOHAIIAke
HajOOJBM AYTOPOYHH MHTEpPEC MEHAIIMEHTA, KOPHUC-
HUKa GUHAHCH]CKHIX U3BEIITaja U HE3aBUCHUX PEBU-
3opa* (Pratt, 2003, cmp. 21). JIOHOIICHE ETUIKOT
KOJIeKca padyyHOBOJICTBEHE MpodecHje jenaH je o
MEXaHHn3aMa CIip€daBamba CTUIKUX AUJIEMa MCHaAIIC-
pa ¥ pauyHOBOha KOje MOTY YIPO3UTH KBIUTET (pui-
HaHcHjckuX m3BemTaja. OBO Cy yBHJENE U BEIHKE
CBETCKE KOMIIaHHje, KOje Cy VyBelie CIelHjaTHe
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nporpaMe 3a UMIUIEMEHTAIN]y €TUYKOT TTOHAIamha
KOJI 3alOCIICHHX, Ka0 W I03Hard YHHBEP3UTETH
IIMPOM CBETA, KOJH CY YBPCTHIIN €TUKY Ka0 00aBE3HY
Hay4HYy JUCIMIUVIMHY Y CBOje HACTaBHE IUIAHOBE M
porpame.

Cyko6 unmepeca NpeACTaBIba N3a30B 33 IIOCTIOBHY
€THUKY M MOJKE 3Ha4ajHO YIPO3UTH ,,MOPAITHH KOMIIac"
MeHaiMeHTa. Cyko0 MHTepeca TIOCTOjU KaJia TIoje/u-
HaIll MOpa JIa ce OJTy4H Jia I hie enoBary y mpasiry
COTICTBEHHX HWHTEpeca, MHTepeca OpraHu3aiuje WiH
uHTepeca Heke Tpehe crpane. Hajuerihe penanyje Ha
KOjrIMa CyKoO HHTEpeca MOXKE JIa Ce jaBU Cy 3aI0CIICHH
— KOMITaHH]ja, KOMITaHHja — IPyIITBO, KOMITaHH]ja — TI0-
CIIOBHO OKpY)KEHe, KOMIIaHH]ja — KOHKYPEHTH, WT]I.
MebyTum, ca acriekra KBajmMTeTa (MHAHCHjCKHX W3-
BEIlTaja, pejieBaHTaH je cykoO mHTepeca uamehy me-
HAIMEHTAa, Ca je[IHE CTPaHe, M BJIaCHHKA KaruTasa (aK-
[HOHApA) M PEBH30pPA, ca Apyre crpaHe. MeHaMeHT
MMa 3aKOHCKY OJITOBOPHOCT 32 CacTaBJbarhe (PHHAHCH]-
CKHMX W3BECIITAaja KOjH HCTOBPEMEHO MPYKajy aKI[HOHA-
prMa noBparHe uHpopMaIje o euKacHOCTH yIpaB-
Jbarba pecypcruMa Koju Cy TioBepeHH MeHaMeHTy. O
euKacHOCTH yrpaB/baba aKIIMOHAPCKUM KaITUTaJIOM
3aBHCE OTICTAHAK W BUCHHA MarepHjaliHe caruchaxiy-
je MeHalIMEHTa, a 0 OBHM ITHTakbAMa OJTYqY]jy YIIPaBo
akironapu. Crora ce oBaj cyko0 nHTepeca Hamehe cam
10 ceOM ¥ YMHH BaxkaH (PaKTop KOju yTUUE Ha KBATUTET
¢uHaHCHjCKUX M3BemTaja. To je W jesaH of MOTHBA
BIIACHUKA KallUTaJIa 33 aHTQ)KOBabe CKCTEPHUX PEBH-
30pa y mpoliecy Bepudukaije prHaHCH]CKUX U3BEIII-
Taja Koje TOTIHCYje MEHAIMEHT TIOCJIOBHOT Cy0jeKTa.

Tunuuan npumep cykoba WHTepeca Omia je
n00po mo3HaTa CUTyalMja y K0joj ce Hallljla PeBU-
3opcka pupma Arthur Andersen. OHa je ox KoMIia-
Huje Waste Management Inc. npuxBaTHIIa aHTAXO0-
Bamke Ha MOCJIIOBMMA He3aBHUCHE peBHU3Mje (UHAH-
CHjCKHX M3BEITaja, HaKO j& TOMECHYTO] KOMITaHU]H
Beh mpyskana yciryre KOHCJITHHTa. YIIpaBo y Tak-
BHUM OKOJIHOCTHMA KOPIIOPATHBHOT yIIPaBJbamba Be-
oMa je OMTHO 3aJpKaTh €THYHOCT, ,,MOPaJIHH KOM-
nac‘ ¥ MO3UTHBHY €THUKY KJIMMY Y TOCIIOBHOM CY0-
JEKTy, T€ Ha Taj HAYUH CavyyBaTU BUCOKU KBaJIUTET
(DMHAHCH]CKUX U3BEIITAja U Y lbUMa CaJipiKaHuX pa-
YyHOBOJACTBeHNX HH(popmanuja. Hekn ermuapw,
nonyT Henry Sidgwick-a, TiiaBHy yiory eTuke BUjie
YIpaBo y XapMOHH3AIMjU U MOMHUPEHY CYKOOJIbe-
Hux uHTepeca. Ca apyre cTpaHe, IPUCyTHA Cy MHIII-
Jbema 1a 0] cykoba naTepeca MHOTO Behy onacHocT
MO0 €ETHYHOCT MPECTaBIbajy MOXJIENa U IPaM3UBOCT
BehuHe BIacHMKa KamuTamia.

ETunuka kiuMa y mocjaoBHOM CY0jeKTy Y YCKOj je
BE3U Ca OPYULMBEHOM 002080pHOWIY MECHAIMEHTA.
JIpy1ITBeHa OATOBOPHOCT c€ Ae(PHUHHIIIE Kao ,,0THOC
MEHAIIMEHTa MpeMa OKPYKEIY KOjH Ce MEpH IHca-
HUM WJIN HEIIMCAHUM MOPAJIHUM IIpaBUIinMa, rpema

KOjUMa ce Ol Yje MoHallame MEHAIMEHTA, OTHO-
cHo npenyseha xoje Bomu* (Cicin-Sain, 2004). C 06-
3UpOM Ha Beh MOMeHyTH CyKoO UHTepeca, 3a MeHall-
MEHT IOCJIOBHOT cy0jekTa rpaBo ymehe npeacrariba
HCTOBPEMEHO 33/I0BOJhEH-C MHTEpECa BIIACHHUKA Ka-
nuTana (aKIHoHapa) M ONMIITEAPYIITBEHUX HHTepe-
ca, mTO ce MaHUu(pecTyje Kao APYIITBEHA OIrOBOP-
HOCT. MoXe ce TOCTaBUTH IMHTAkE KaKo JPYyIITBEHA
OZITOBOPHOCT YTHYE Ha KBAIUTET (GUHAHCH]CKUX H3-
BemTaja. J{a Ou ce 101110 10 BajbaHOT OATOBOPA, HEe-
OIIXOJHO je mohu o1 xujepapxuje IPyIITBEHE OJIro-
BOPHOCTH ITOCJIOBHOT Cy0OjeKTa, Koja 00yxBaTa cie-
nehe nparose oarosopuoctu (Ferrell, et al., 2005,
cmp. 48):
e JIMCKpeIlHjcKa WX (PUIAHTPOTICKA OITOBOPHOCT
(ToTpUHOC 3ajeTHAIM U KBATHTETY JKHBOTA),
e  CTHYKA OATOBOPHOCT (OWUTH eTHYaH, CICIUTH
npuxBaheHe HOpMe MOHAIIAka),
e  3aKOHCKa OJTOBOPHOCT (MPHIpKaBaTH ce 3a-
KOHCKE PeryJaTHBe U BIAJWHHUX TPOIIKCA),
. €KOHOMCKa OJrOBOpHOCT (OUTH mpoduradu-
JIaH, OCTBapHBaTH BpEAHOCT, yBehaBaru eko-
HOMCKO 0OrarcTBo).

Kpanurer (pUHAHCHjCKUX W3BEIITaja JUPEKTHO
je YrpoXeH yKOJIHKO je YTPOKeHa eTHYKa, a HapOo4H-
TO 3aKOHCKA OJITOBOPHOCT. YKOJIHMKO C€ JOHOCHOIIH
OJUTyKa YHyTap IOCJIOBHOI CyOjeKkTa HE PYKOBOJIC
€TUYKOM OJrOBOpHOIIINY, Ka0 MOCIEIIIa TOTa jaB-
Jbajy ce 370ynoTpede Koje, Hako He J0BOJIE J0 KpIIie-
A 3aKOHCKE OITOBOPHOCTH, yTUYY Ha ,,ACKPUBIHECHY
CITUKY"* O TIOCIIOBHOM CyOjeKTy 300T HETauHUX 1 He-
MOTIYHUX HMHpOpMaIHja caapkaHuX y (UHAHCH]-
ckuM m3BemTajuma. OBO crajga y TOMEH T3B. Kped-
MUBHO2 PA4yHOB0OCMEA.

5. Pauynoeoocmeenu ckanoanu
Kao nocieduya HeemuynHocmu

[To3Haro je 1a CBaKo OCTYMAE O ETHYKOT M0-
Hallama BoJu mpeBapama. CaMo HEKH O TIpuMepa
Hajrmo3Harujux ckanpaitay CA/l 300r 3nmoynorpeda,
HEeTHYKe KIIMME U APYTHX MaJiBep3alija y 00macTu
padyyHOBOICTBA OWM Cy clieaehu:

1) 2001. rogune: Enron Corporation, Texas
(jemua oz HajBehMX CBETCKUX KOMIIaHHU]a U3
00JlacT EHEepPreTHKe) — PauyyHOBOJICTBCHH
TpeTMaH  (UHAHCHJCKUX  HHCTPyMEHTa
Special Purpose Entities (SPEs) xoju omo-
ryhaBajy KoMIaHujama Jja mpuoaBe KaruTat
wi noBehajy cBOj cremeH 3ayKeHOCTH,
0e3 o0aBe3e MCKa3MBama y OWUIIaHCY CTamba,
y Enron-y je noBeo Jio Tora 1a ooasese Oymy
WCKa3WBaHE BAaHOWIIAHCHO, a TPHUXOAU Of
SPEs-a ykJbyunBaHH y OWJIaHC ycrexa.
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2) 2002. romune: Tuco  International,
Massachusetts (MHBECTHIIMOHA XOJIIUHT
KOMIIaHHja Koja ce 0aBH UCTpaXKMBabUMa U3
o0NacT TOJYMPOBOJHMKA W TIpETBapama
SHEepruje) — Kpusa y pykoBohemy.

3) 2002. ronune: Global Crossing (koMmaHuja
3a MPOU3BO/IbY TEIEKOMYHHKAIIMOHUX MpPe-
Ka o4 OIITHYKUX BHaKaHa) — HCIIOIITCHAa
poJaja BoIu Ka OaHKPOTCTBY.

4) 2002. ronune: WorldCom, Mississippi (Te-
JICKOMYHHKAI[HOHAa KOMIIAHWja) — MHTEPHU
PEBU30PH Cy OTKPHJIM J]a CYy KOPIIOPATHBHU
TPOIIKOBH OMITH 00yxBaheHH! Kao KaruTallHe
HMHBECTHUIM]C y OMIaHCY CTamba.

5) 2002. ronune: Arthur Andersen, Illinois (pe-
BU30pCcKa (rpMa) — HEroy3/aHa payyHOBO-
JICTBEHA IIPAKCa, Koja je KyJIMUHHUpaiay CiIy-
4ajy Enron v oBela 10 CYHOBpAaTa jeIHe O]l
neT HajBehux peBu3opckux kyha.

6) 2002. romuue: Sunbeam Corporation,
[llinois (koHTMOMEpaT M3 OONACTH IPOM3-
BOJIIbE U AUCTPUOYIIHje TIPOU3BO/A ITUPOKE
MOTPOIIHE 33 TOMaWHCTBO, 3/IPaBCTBEHY H
nnuHy Hery) — koHTpaBep3an CEO Albert
Dunlap, 3BaHu ,,MOTOpHA TecTepa AJl* U the-
T'OB CJIy4aj MOXJIeIe, UTI.

OBM 1 MHOTH JPYTH CKaHAAJIU CY TEMa O KOjoj Ce
Hajyemhe U HajBUILIE MKCAJIO U TUCKYTOBAJIO y MPO-
TEKJIMX Ce/laM TOoJMHA, Ha pa3HUM MehyHapoImHuM
HAy4YHUM CKYIIOBMMA, Y HAy4YHUM YacOIMCUMA H
JPYTUM IyONMKamujaMa u3 o0JacT padyHOBOJICTBA
1 (DMHAHCH]CKOT M3BeIlTaBama. Y3umajyhu y o03up
MaKCHMAJIHY UCHPIIJLEHOCT OBE TEME, Y OBOM Pay
Hehie OuTH aHaNHM3e KapaKTepPHUCTHUKA, y3pOKa, TocIIe-
JIMIIe ¥ yYeCHHKAa TIOMEHYTHX CKaHZala, jep TO H
HUje TpoOIeMaTHKa OBOT pajia.

HakoH oBHX ckaHzajda y 3€MJbH Ca Hajpa3BHje-
HUjOM padyHOBOJCTBCHOM TEOPHjOM U IPAKCOM,
JIONLJIO je 0 HArIoT TyOUTKa MOBEpeHha y KBAIUTET
(MHAHCHjCKUX U3BEIITaja U JI0 Maja yrjieaa peBu-
30pCKUX (PUPMHU M MPUNIATHUKA PadyHOBOJCTBCHE
npodecuje. OBa U3HEHAHA CEPHja CKaHaa KOJU Cy
JIOBENM 110 MOCpHyha KOPIOpaTHBHOT PavyyHOBO-
JICTBA, MHUIMpAJIA je YIUINTamke IpXKaBe y OBy 00-
JIaCT, HAKOH 25 roMHa camoperysainuje npodecuje.
Pesynrar np>kaBHE MHTEpBEHIIMje OHMIIO je TOHOIIIe-
¢ HOBE 3aKOHCKE PETYJIaTHBE, YUjH je IUJb OWIIO 110-
0oJplIambe KBATNTETa (PHHAHCH]CKOT W3BEIITABAbA.
OBHUM je HEeoCNOpHO MOTBPHEHO 1a ,,KBAUTET (U-
HAHCHjCKUX M3BEINTaja MPEACTaBba jaBHU UHTEPEC
 JIa IaJIeKO MPEeBa3uiia3i OKBUPE padyHOBOJICTBCHE
npodecuje (Murosanosuh, 2006, cmp. 258).

3a aMepUYKOM HECJIaBHOM CEpHjOM CKaHIaia
HUje 3a0CTaia HH ,,KoJieBKa" padyHoBoicTBa. Hajmos-
Haruju GUHAHCHjCKU cKaHaan y EBpomnu morommo ce
2003. roavHe, Y MTAINjaHCKOM TpexpaMOCHOM TH-
rauty Parmalat-y, Kaga je y jaBHOCT ,,ACIUTHBAO"
OCTBAapeHHU T'yOHUTaK Off HEBEpOBATHUX 16 MuIHjapau
nonapa. OCHUBaY OBOT THTaHTa OTTYXEH j€ 32 MaHH-
MyJalyje akiyjama u o0Be3HUIIaMa (pUpMe U TIPOHE-
Bepe. Y Parmalat-y je BoheHO ,,Bpii0 KpeaTHBHO* pa-
YYHOBOJICTBO — OTPOMHH T'YOHITH IPUKPHUBAHU CYy pa-
YyHMMa Ha €r30THYHHM OCTPBHMA, a KOMIIaHHWja je
OTICTajaJsia u3IaBameM 00Be3HuIa. Ha ckannae Hucy
OCTaJie UMYyHE HU OCTaJIe MO3HATE EBPOIICKE KOpIopa-
1je, Kao ITo cy: HeMaduku Siemens AG (Hajsehu es-
PONCKH HMHXCHEPCKH KOHIJIOMEpAT), XOJTaHICKH
Royal Ahold (mehyHapomuu jaHal| cyrnepMapkera),
mBajuapcku Adecco (Hajseha cBeTcka KoMIaHuja U3
o0rnacTH JbYIICKUX pecypca), HTI.

HaBeZ[eHI/I Pav4yHOBOJACTBCHU CKaHJAJIU C IIOYECT-
Ka 21. Beka JOBEJIH Cy IO HapylllaBamba MOBEpPEma y
padyHOBONCTBEHY Mpodecujy U Najaa \beHOT yIrieaa
y cBety. Mehytum, Gallup-ose ankere u3 2003. ro-
JIMHE Cy YCTaHOBHWJIC 1a C€ MU PadyHOBOJCTBCHE
npodecHje uiak mornpaBuo HAKOH HATIIOT ocpHyha.
[Ipema ananuzama crpoBeneHor aHketupamwa (7The
Gallup Organization, 2003), npodecrja 4uju ce
yIiie y OMHOCY Ha MPETXOIHY TOANHY HajBHIIIE 10-
00JbI1120, OWJIA j€ YIPaBO pauyHOBOACTBEHA MPode-
cuja. lbeHo panrupame 3adenexuio je nopact ox 0%
(1ITO 3HAYM, KOJIMKO aHKETUPAHUX je podecHjy He-
raTUBHO PaHTHUpPalio, TOJIHUKO jy j& ¥ IO3UTHBHO PaH-
rupaio) ao +31%. Mnak, pauyHoBoxCTBEeHA pode-
cuja 2003. roamHe HHje ycrena Ja TOBpaTH
panrupame o1 +39% 13 2001. ronune (mpe n3dujama
MPETXOAHO MIOMEHYTHX CKaHJa1a).

Crora, nmpodecHja MOpa HaCTOjaTH Ja MoOoJbIIa
CBOjE paHTHpame U KOHTHHYHPAHO paay Ha JajbeM
yHanpehuBamwy yriena, a eTHIKH KOASKCH podecH-
je IpeACTaBbajy jeaH o1 OCHOBHUX MPEAYCIIOBa 3a
bopmupame 31paBe eTHYKE KIMME Y IMOCIOBHOM
cy0jexTy, koja hie ce MO3UTHUBHO OJPa3UTH U Ha KBa-
muTeT (UHAHCH]CKOT W3BelITaBama. Mehyrum,
eTUYKH KOJEKCH Mpodecuje MOry OcTarh camo
,,MPTBO CJIOBO Ha Manupy‘ YKOJIMKO HE OCTOjH WH-
CTUTYIIM]ja He3aBHCHE peBu3uje. He3zaBucHa peBu3u-
ja je HeolrxoHa 300T MOTEHIIHjalHOT CyKoOa MHTe-
peca MeHaUMEHTa U BIIaCHHUKA KarmuTaja (0 4eMy je
OWJI0 peuH y HACJIOBY 4), ajli U Pajy MpyrKarba Mo~
pILIKe CaBECHOCTH pauyyHOBola M MeHanepa y nusby
n3beraBama MOTyNUX eTHYKUX CKaHIajla Mmpoy3po-
KOBaHHX 310ynorpedama. HesaBucHu peBuszopu pe-
BuaAnpajyhu (UHAHCHjCKE H3BEIITaje IOCIOBHOT
cy0jeKTa, MOT'y OTKPHUTH 3JI0yIOTpeOe 1 Ha Taj HAYMH
JI0Ka3aTH 3Ha4ajHa OJCTyNamba Y eTHYKOM MOHAIIa-
BY pauyHOBOla u MeHarepa. Jlakie, He3aBUCHA pe-
BU3Hja MPE/ICTaBJba BU] YII030pCHa 32 HEMOIITOBA-
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BE eTHUYKUX KoJiekca mpodecuje W Ha Taj HAYUH
Mpy’ka BIACHHIIMMA KaIluTalla CUTYPHOCT 1ia he ce
MEHallepH ¥ padyyHOBOhE PYKOBOJHMTH ETHYKHM
MPUHIUITEMA W3 KoJeKca MpH 00aBbamy CBOjUX
MOCJIOBA U cacTaBJbaby (PMHAHCHjCKUX W3BEIITAja.

300r nocTojama MOTYhHOCTH MOTPENTHOT TyMa-
4yera, YeCTO Ce IMOBJauu jacHa npta u3mely oaro-
BOPHOCTH MEHAIMEHTa 3a CacTaBJbambe (PUHAHCH]-
CKHMX M3BEIITaja U OATOBOPHOCTH EKCTEPHUX He3a-
BHCHHX pE€BH30pa 3a U3BCIITaBalkh-€ O TUM U3BCUITA-
juma. [Ipema MehyHapomHoM cTaHmapay peBu3Hje,
W3BENITaj PeBU30pa O (GUHAHCH]CKUM H3BEIITAjUMa,
T3B. YBOJIHH T1aCyC Y PEBH30PCKOM HM3BEIITajy Cajl-
KU OTIHC OITOBOPHOCTH, OJIHOCHO y yBOZy Tpeba ia
Oy/ie jacHO HaryIallleHa pa3iinka u3mel)y oaroBopHoc-
TH MCHAIMEHTa M OJIrOBOPHOCTH peBH30pa. Haj-
yeirhe Taj €0 U3BEITaja IIacH: ,,3a OBS (PUHAHCH]-
CKe M3BEITaje OATOBOPHO je PYKOBOJACTBO (MEHAII-
MeHT) komnanyje. Hama (peBu3opcka) oroBOPHOCT
je a M3pa3uMo HE3aBUCHO MUIIbCHE HAa OCHOBY
peBH3Hje KOjy CMO M3BPIIMIIH .

3akmyuna pazmampara

Kaxko 61 ce mto 60sbe HarTacwiy 3Havaj KBaJIuTe-
Ta QUHAHCH]CKUX M3BEITaja M BYKHOCT FBEeTOBOT 00€3-
Ocherba, HEOXOIHO je camieaaTy MOCIeauIIe Koje ce
MOTY jaBHTH YCJIC/I HAPYILICHE ETHYKE KITMME Y TOCJIOB-
HoM cyOjekTy. [Tocnenuiie cy cBakako HeraTUBHE, a re-
HEpaJTHO CE MOT'Y KITacH(pUKOBATH Ha BPEIHOCHO Mep-
JbUBE U BPEIHOCHO HEMEPJBUBE TOCIICIHIIE.

Bpeonocho mepspuge nocneanne HapyeHor KBa-
nuTera (PMHAHCH]CKUX M3BEITaja MOTY ce KBaHTH(U-
KOBATH IMOMONY TPOIIIKOBA HACTAIIMX TI0 Pa3HUM OCHO-
BaMa: TPOIIKOBH TulaheHNX Ka3HHU M TIeHalla, CyACKH
TPOIIIKOBH, TPOIIKOBH HAKHA/IHE, Tj. IOHOBHE M3paJie
(DMHAHCH]CKMX M3BEIITAaja, TPOIIKOBH KOPEKIIHje Tpe-
maka y (MHAHCHjCKUM W3BEIITajuMa, TPOILIKOBH JI0-
JIATHOT aHTKOBaHha PEBU30PA, TPOIIKOBH CyTICPBH3H-
ja ¥ OCTaly CIMYHH TPOIIKOBH.

Melhytum, MHOTO Behinx pasmepa cy 6pedrocHo
Hemepsbuse o CISIUIIE, KOje MOTY OMTH OTIaCHE U 110
caM OICTaHaK MOCJIOBHOT cyOjexTa. Hajuemrhe mo-
CIICIUIIC YH]je CE JICjCTBO HE MOXKE TaYHO KBAHTU(H-
KOBAaTH Cy HE3aJI0BOJHCTBO KOPHUCHHUKA (PHUHAHCH]-
CKUX H3BEIITaja, T'yOUTaK penyTaluje u yrieaa pa-
4yHOBOla, MEHAIIMEHTA, Ka0 | MOCIOBHOT Cy0jeKTa
y nenuad. OCUM Tora, MPONpaTHu ePeKTH OBHX I10-
cliequIia MOry OWTH TajJ BPEAHOCTH aKIlMja, JIOIIe
KOTHpamEe MOCIOBHOI Cy0jeKTa Ha Oep3H, CMambEHhE
HETOBOT TPKHUIIHOT y/ielia, T'yOnTaK KJIvjeHara  1no-
CJIOBHUX TapTHEPA, JIOII IJIac, MOTOPIIAE IO CI0B-
HE KJIMME, HE3anHTEPEeCOBAHOCT HMHBECTUTOpA 3a
yJarame 1 KpeAuTopa 3a KpeIUTHPakhe, HATOMUJIAaHH
poOsieMu (UHAHCH]CKE MPUPOJIE, HEMMKBUIHOCT U
HECOJIBEHTHOCT, TIPECTaHaK pajia U Tallekhe JeI0Ba

MTOCJIOBHOT Cy0jeKTa, IITO MOXE J0BECTH U 10
KoJTarca 1eJIor TOCIOBHOT CUCTEMA.

Crora je n00pa eTuuKa KJIMMa y TIOCJIOBHOM Cy0-
jeKTy He3amucIHBa Oe3 eTHUKoT Koziekea. Mehytum, 6e3
pa3BUjeHe MOpAITHE M €TUYKE CBECTH 3aIOCIICHHX, 0e3
YIO3HABaMa Ca CTHYKUM 3aXTEBUMA M CaHKIMjaMa He-
NpHIprKaBama, O3 CrpoBolerba eTHYKUX 3aXTeBa Cajl-
PYKaHUX y KOJICKCY OJ1 CTPaHe 3arociIeHUX 1 0e3 Ha130pa
Y KOHTPOJIE Y CITpoBol)erbY OJ1 CTpaHe MPOohe CHOHATTHIX
opraim3aiyja, HujeaH Koaeke npodecuje cam mo cedu
HHUje TapaHIrja MPKICYCTBA 3paBe eTHYKE KIMME U KBa-
nmTeTHUX (puHaHCHjcKuX m3BenTaja. [ltapuie, y npu-
MEHH IPUHIIMIA Je(DIHICAHNX ETHUKHM KOJIEKCOM Tpe-
0a otrhu Kopak Jabe — MPEABUACTH CrieIH(IIHE CHTY-
alyje ¥ eTHUKe IIeMe Koje HUCY oOyxBalieHe Komek-
COM, 2 HAKOH TOTa UX 8JICKBATHO PEIIUTH PUMEYjyhu
ozpende u3 eTHUKor Kojekca. Komeke je, makie, camo
ToJ1a3Ha OCHOBA 32 PEIlIaBaAbE KOHKPETHHX MpodiemMa y
MPaKCH, a OHO MITO HHje 00yxBaheHO KOJIEKCOM He cMe
OUTH M3y3eTO U3 chepe ETUUKOT MOCTYIAmbA.

Koneke, kao meo mpodecroHaaHe pavyyHOBO-
JICTBEHE peryJiaTUBe, MPE/CTaB/ba, Kao M caMa pery-
JlaTuBa, HWHCTPYMCHT IMNPCIO3HaBamka KOPUCTU O
37paBe eTUUYKE KIMMeE Y TOCIIOBHOM Cy0jeKTy. Ycien
caMe mpuponme mpuBpehuBama y CaBpEeMEHUM
TPKULLIHUM YCIOBUMA, CYIITHHA [IOCIIOBHE ETUKE CE
orjiefia y Tpero3HaBamby KOPHCTH Of HCTe Mehy
BjlaCHMIIMMa KalinuTaja, MCHAaIIMCHTOM, Pa4vyHOBO-
JICTBEHOM H peBHU30pCKOM Mpodecujom. Heocropro
je J1a je eTHKa IIaBHa NPEAHOCT Y MOCIIOBamhY, Kao U
Jla je eTHYKO TOHAIllake HajOOJbH JIyrOPOYHHU MHTE-
pec MeHaIMEHTa, KOPUCHHUKA (PHHAHCH]CKUX M3BEII-
Taja v He3aBUCHUX PEBHU30Pa, aJIH CBE IOK C€ HAIIOPH
3a YCIIOCTaBJbakbe 3/[paBe €THUKE KIIMME Oy/Ty CBO/IH-
JIM Ha MyKO aresioBambe Ha ETHYHOCT Y MOCIOBABY,
HE MOCTOjU peaHa 0CHOBA 332 OCTBAPHBALEC I[HJba —
yCIOCTaBJ/bathe M OJPIKABaFhe MOBOJHHE CTHYKE
KJIMME y TTOCJIOBHOM OKPYKEHY.
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VIIK 336.76(73); 338.124.4(100)
Hpemez[HH Hay‘{HI/I YJIaHaK

PduHaHcujcka peryjaarusa y CAJl kao
MOKPETAY aAKTYeJIHE CBETCKe Kpu3e

Ban ceaxe cymre je 0a ce y 2008. 200unu ekoHOMCKO—QUHAHCUJCKA NPOOIEeMAmMuKa HaALA3Uad y
cpeouumy Ceux CeemcKux oeuasaroa. AKmyenna Kpus3a Huje mekx jeOna 00 OpojHux, Kpos Koje cy
npoaazuie eKoHoOMuUje NojeduHuUx 3eMasba Ul eKoHoMUje nojedunux peeuja, eéeh he no ceemy
cyoehiu umamu danekocexcne nocieouye. Y paoy je ykazano Ha mo 0d je ciabmberbe uHancuj-
cke pezynamuse y CA/] snauajno ymuyano na hacmanax kpuse. Ipuxazan je mexanuzam npeinu-
6atbA KPU3E HA OCIMAMAK C8ema, ¥3 NOKYWAj 0a ce 0enuMUu4Ho objacke u paceemiae opyau pax-
MopU Koju cy OONPUHENU Fo€HOM HACTHAHKY U NPO0YO/bUBATLY, Mely KojuMa je noceban Haznacax
CMas/ber Ha ymuyaj, 00HOCHO NOCTeOuYy npumene Konyenma gep 6peoHocmu.

Yeoo

YV HOBOHACTAJIO] KPU3H, CYHOBPAT aMePHIKOT (K-
HAHCH]CKOT' CUCTEMa U TIPUBPEJIE JIOBEO j& JI0 KPH3e Y
TOTOBO CBUM JIp>KaBaMa cBeta. JIoK cy ce MmojeiHr Ha
rmoJerMMa Kpuse Hajaim jga he ryOuTke UMaTtH camo
BIIACHHUIIM JIOIIMX XapTHja Ol BPSAHOCTH, HCIIOCTABH-
JIO ce Jia BeJMKe IyOuTKe uMajy rotoBo cBu. Kpo3 Te-
Kak repuon rposiase Janan, Kuna, Jysxuna Kopeja u cBe
JpyTe BenuKe U3BO3HUIE. PycHja u npyre 3emibe n3-
BO3HHMIIE CHEPIeHATa U CHPOBUHA TIOTOh)eHE Cy HANTHM
Y BEJTMKUM I1aJI0M BPESJIHOCTH CHEpreHara i CUPOBHHA.
Pa3BujeHe eBporicke 3eMJbe OueKyje Benuka Oopba y
3aycTaB/baby TPEHNA Tajia MPOU3BOMILE U M3BO3a U
pacryhe Hezanocienoctu. HoBompumornuie 3emibe EY

odeKkyje u mpobieM HenocTajyhux cpeacrasa u cra-
OMJIHOCTH HAIIMOHAIHHUX BaJIyTa.

[TpuBpeHN UKITYyCH, Ka0 He3a00MIa3HU MpaTH-
Jar IPUBPETHAX AKTUBHOCTH, TPEICTaBIbajy KOHTHU-
HYHpaHO LMKJIMYHO KpeTame npuBpene. HakoH miro
NPHUBPEIHU PACT JOCETHE CBOj MAKCHMYM - BPX IPH-
BPEIHOT MHUKIyca (peak), 10Na3u 10 ONajama IMpH-
BPEIHUX aKTUBHOCTH U JIOCE3arh¢ HAJHMKE TAUKE aK-
TUBHOCTH (frough), HaKOH 4era JIoia3u 0 OTNOopaBKa
(recovery) MoK ce HAHOBO HE JOCETHE BPX IUKITyCa, U
MIPUBpEIa He CTYIHN Y HOBY periecHjy (recession). Exo-
HOMCKa TeOpHja je U3HEAPHIa MHOILITBO TEOPHja MPH-
BPETHHX UKy ca, Mel)y KojuMa cy IoceOHO 3anakeHe:
(1) nHOBaIMOHa TeopHja IHMKIyca; (2) KejH3UjaHCKA U
HEOKej3MjaHCKa TeopHja IUKITyca; (3) MOHETapHa Teo-
pHja nuKiIyca; (4) TeopHja HEAOBObHE MOTPOILLE; (5)

0)  JoueHt Ha DakyaTeTy 3a MOCIOBHE cTyAuje y beorpany, Meratpena yHUBEep3HUTET

1)  Acwucrent Ha PakynTery 3a nocioBHe cryauje y beorpany, MerarpeH yHUBEP3UTET



PAYYHOBO/CTBO 5-6/2009

79

TeopHja CTPYKTYpHHX Kpu3a; (6) TeopHja mpeTepaHnx
WHBECTHUIIMja U aKyMyJanuje kanurtana; (7) HoBa CHH-
Te3a MoHeTapu3Ma i duckammsma.” [IpupomHo, y3po-
11, BPEMEHCKO Tpajame M JyOuHA KpH3a HUCY UCTH, a
perecHja He TOBOJM HY)KHO U JI0 BEJIMKE U TIPOJIOHTU-
paHe He3aroCICHOCTH, OHOCHO CBAaKa Kpr3a HE BOIH
HEMHUHOBHO Y JICTIPECH]y. 3a MPUBPELY HEKE 3eMJbE Ce
Ka)Ke J1a je y KpU3H, OJJHOCHO Y periecuju ykosuko BJITT
OIajia y JiBa y3acTOlHA KBapTaia, a YKOJIUKO HACTaBU
J1a OTIa/1a ¥ JiaJbe, KaXke Ce JIa je IPUBpea y ICIIPECH]H.
Y Besu ca HaBeneHuM, MulloHHeT HaBoU CTapy W3-
peky: ,,Periecrja je kaj Bai KOMIIHja U3TyOH 1ocao, a
JITIPECHja je Kall BY H3ryOHTe 0cao™ . YKOIHKO je HH-
TEH3HTET IMKITyca Onar Taja ce 4erhe roBopH o 1o-
CIIOBHO] (WIYKTyallju HETO O MPUBPEIHOM IHKITYCY.
[NpuBpeHu UKITyCH Cy Y3UMaH! y 003Up TIPH TLIAHHU-
parby MOHETapHE MOUTHKE /10 KACHHX I1IE3eCETHX T0-
nrHa XX BeKa, KaJia je 110 IPBH ITyT HEKOJIMITIHA ITOJTH-
THYapa 1 HayYHHKa 3aro4ena aedary o MoryhHocTiMa
,kpohema“, OMHOCHO, yOakaBarmba, TPUBPEIHIX IIHK-
nyca. Kako To y mpaxcu 4ecto 6uBa, Kpusa ceamaece-
TUX TOJIMHA M JyTOTOAMIIHA PELECHja JIEMaHTOBAIM
Cy OBaj CTaB y BeoMa KpaTkoM poky. [IpuBpenHe k-
JIyce HeMOCPETHO MPE BEJIMKE CBETCKE EKOHOMCKE KpH-
3¢ 00eNexHo je HezarmaMheH! JIeceTOroMIILHI TIPH-
BPEIIHHU PACT M pacT OPyTO JAPYIITBEHOT MPOU3BO/IA, 3~
XBaJbyjyhu eKcriaH3uju aMepuyKe U MPUBPEE 3eMalba
y pa3Bojy. [lakiie, yMECTO IMKIMYHOT HPUBPEIHOT
KpeTarba, 3a0eJIe)KeH je HajIy>Ku HHTepBaj pacTta y 1o-
CJIe/ibe TPU CTOTHHE ToMHa. BepoBaTHo je HaBeneHa
mojaBa mojcTaKia HoGermoBua Pobepra Jlykaca' ma
2003. romuHe MpoKJIaMyje TEOpHjy YKpoheHHX Ipu-
BpenHuX nukiyca. Tpeba umaru y Buay na Jlykac Huje
cMaTpao Jia Cy IPUBPEIHH IUKITyCH YKpOheHH /10 Kpaj-
Be Mepe, Beh 1a ¢y oCIMIIalmje CMambeHe 10 HUBOA Y
KojeM OH Jlajbe CMambHBam-e OMITO TIOTITYHO TPUBHjaI-
Ho. bynyhu nia ce cmarpaiio aa je mpo0ieM npeBeHIHje
Jeripecuje peliieH, GoKyc je Tpedasio yCMEpPHUTH Ha JTy-
TOPOYHH CKOHOMCKH pacT. CaMo MeT TOfiMHA HAKOH
TOra, TCOpHja je CPyIIeHa CBETCKOM EKOHOMCKOM KpH-
30M.

[Nojam dpuHaHCH]jCKe KpHr3e 0OUTHO ce OTHOCH Ha
BaJlyTHE Kpu3e (foreign exchange crisis, currency
crisis), 0ankapcke kpuse (banking crisis), nim HEKy
xoMOMHaIMjy oBuX nBejy’. JleaBen u BaneHuwua,
OBOME JI0/Ia]y U KpH3Y M3a3BaHy CIIOJbHOM 3aJyKe-
nomhy 3emibe (Sovereign Debt Crisis)°. Kpuse ce Ha
Oep3aMa opakaBajy OIIITUM IaJIOM IIeHa XapTHja
O] BpETHOCTHU U TIPEJIACKOM 3HATHOT OPOja HHBECTH-
TOpa M3 MO3UIMje Kymalla y MO3MIH]y MpojaBaria.
,,110 TIpaBmITy, Oep3aHCKe KpHU3e HICY BE3aHE 3a TaKO
IyT BpeMEHCKH nepuos, Beh 3a 3natHo kpahu. One
CY CHJIOBUTE U FbHXOB Pa30pHH yTHIIAj BUIJBHB je Beh
MPBOT JIaHA MAacOBHE PAacIpojaaje XapTHja O Bpel-
HOCTH — MTaHHKe" .

1. @unancujcka pecynamueay CAJ/l

I[MpeBasunaxeme Kpu3e je Moryhe caMmo yKOJIHKO
ce MPaBUITHO HACHTH(HUKY]Y YAHHOIIN KOjH CY je TpOo-
y3pokoBasi. Mako He MOCTOjH OIMINTA CArIACHOCT Y
BE3M Ca Y3pOKOM KpH3e, BEJIMKH OpoOj CTpyumhaka,
Mehy kxojuma je m Ilon Kpyrman (Paul Robin
Krugman)®, cmarpajy na je HeamexBatHa UHAHCH]-
CKa perylaTiBa OQUrpana 3Hadajuy yiory. Kpyrmas’
MCTHYE JIa je y3POK Kpu3e y HeperyaucanuM (puHaH-
CHjCKUM TPKHUILTAMA U JIa j€ aKTyeJTHA KpU3a 3aIpaBo
caBpeMeHa Bep3uja kpuze u3 1929. ronune. [Ipode-
cop Kpyrman mozaceha ga cynpoTHO pacrpocTpambe-
HOM yBepewY, KJIbyYHH MOMeHaT y Benmkoj nemnpecu-
ju HEje Omo kpax Oep3e m3 1929. rogune, Beh Heno-
BOJbHO perynucana gpuHaHcujcka Tpxkuinta. Hanme,
Tajac orcaje 6aHakay Amepunu 1930. u 1931. roau-
HE TPETBOPUO je OOUYHY PElECH]y Y ,,KOJIariC ca IH-
BWJIM3AILIMjCKUM mocneaunama™. Onroapajyhu Ha
MUTambe 300T Yera je moTpeOHO cracaBame (pUHAHCH]-
ckor cuctema, Kpyrman ozroeapa jia ce cana miaha
1IcHa CBOjeBOJbHE aMHe3Hje. ,, O[Ty drIIn CMO Jia 3a00-
PaBUMO IIITa CE JECUIIO TPUICCETHX FOMHA TPOIILIOT
BeKa M OOMBIIIH Jla YIUMO U3 UCTOPHUjE — MH je caza
noHaBbamo*'".

2) Bunern omuupsuje y: Josifides, K., Bykuh, B., MakpoekoHOMHja, IPyro JOIL. 1 U3M. u3aame, DyTrypa nyonukaimje, Hosu can, 1994, crp. 161-181

3)  McConnell, C.R., Economics, Tenth Ed., McGraw-Hill book Company, New York etc, 1987, ctp.169. IIpema: Josifides, K., Bykuh, B. UcTo,
crp. 163. OBa mucao ce yecro npunucyje Xappy Tpyman —y (1884) — 33. npeacennuxy CAJ]

4)  IIpodecop na Yuusep3suery y Uukary u nooutnuk HoGenose Harpaze 3a ekonomujy 1995. roguse

5)  Gerber, J., International Economics, Second Ed., Addison Wesley, Boston, 2002, ctp. 264.I1pema: Karnop, I1., ,,CBercka ¢puHaHCHjCKa KpU3a 1

Cp6uja‘“, Eunopt umnopr 6uireH, 6p. 155, HosemGap 2008, ctp. 2.

6)  Leaven, 1, Valencia, F., Systemic Banking Crisis: A new Database, IMF Working Paper WP/08/04. IIpema: Kamop, I1., ,,CBercka puHaHcHjcKa
kpuza u Cpb6uja“, Export import 6uiren, 6p. 155, HoBembap 2008., ctp. 2.

7y  Mywmunosur C., [Tasinosuh, B., “IIpuMeHIbHBOCT OKYyCHpaHOT HHBECTHpamwa Ha beorpasckoj 6eps3u”, @unancuje 1-6, beorpax, 2008.

8)  IlonKpyrmas, yBakenu npodecop ekonomuje Ha [IpurcToH yHuBep3uTeTy (Princeton University), 106uo je HoGenoBy Harpay 3a eKOHOMH]y

3a 2008. roguny.

9)  Kpyrman, I1., Jlynosanu cmo kao ga je 1929, New York Times, 21.03.2008. ITpey3ena [Tonutuka 30.03.2008.

100 Hcro.
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Cauka 1. - Chicago, 1931, fotografija
Corbis Bettmann-a'

Hakon Benuke nenpecuje, amepuuku Konrpec je
JIOHEO CHCTEM IMpOIKca U TapaHifja Koje ¢y 00e3-
OchuBaie 3alITUTHY MpeKy 3a (PUHAHCH]CKH CHC-
TeM. BoJicTpurt je Heromoao 300T mpoIuca Koju Cy,
orpannvaBajyhu pH3uK, orpaHWyYaBaid u Moryhu
npodut. Maso o mao, npasuia cy Judepann3oBa-
HAa a YIopeo je cTBapaH ,,0aHKapCKH CHCTEM y CeH-
KU KOjHU C€ OCNIama0 Ha CIOXKCHE (PUHAHCH]jCKE
apamkMaHe KojuMma je 3ao0miiaxena 6e30e0HOCHA
OaHKapcKa peryiaThBa. 3a pa3iuKy Ol TPUAECETHX
TOJIMHA MPOLIIOT BeKa, KaJia je UHAHCH]CKH CHCTEM
CAJl noxuBeo Kojarc 300T M3BJIauCHa HOBIA M3
0aHKapCKOT CHCTEMa U CTaBJbama y ,,clamMapuie’, y
MPBOj JICIICHUjU OBOT BEKa HOBAIl CE M3BIAYHO U3
O0aHKapcKOI CHCTEMa y CEHIM M IPeTBapao y
XHUIMOTEKapHE XapTHje O] BPEAHOCTH, INTO MMa 3a
NOCIEAMIly HWCTy  TI0jaBy:  3a4apaHd  Kpyr
(hMHAHCHjCKOT HaTe3amba.

Haxo je naeHTuuKoBaHO PEBACXOTHO KA0 €B-
POIICKH (heHOMEH, YHUBEP3aITHO OaHKapCTBO CY TPH-
JIeCeTHX TOIMHA JIBAJICCETOr BeKa IMOICTHUIANC U
yHanpehusane u Cjenumene Amepuuke J[pxkase. J{o
Benuke cBercke kpuse (1930) 6anke CAJl y BENHKO]
MepH ¢y QyHKI[HOHKCAIIE YIIPaBO Kao OaHKe YHHBEP-
3aJIHOT THIIA, ajli CYy C€ Pa3IMKOBaJie O/ KOHTHHEH-
TanHuX OaHaka, Oynyhu Ja cy ce akTHBHOCTH KOMep-
IHjaTHOT ¥ MHBECTHIIMOHOT O0aHKAapCTBa BPILWIC Y
¢umjanama, y OKBHPY KOjUX je CBaka MMaja 3ace-
0aH kanurtas. banke cy Morie a ce 0aBe CBUM aKTHB-
HOCTHMa, ajli jé CBaka OpPraHu3allMOHAa jEAMHUIIA,
Koja ce 0aBWJa WHBECTUIIMOHUM WM KOMEpPIIH]jali-
HUM TOCJIOBMMA, UMajia COTICTBEHH KaIlMTall, KOjHM
je cmobomHo pacrionarana. HakoH kpu3e u kpaxa Be-
JuKor Opoja puHaHCcHjckUX WHCTUTYIHMja, KoHTpec

CA/l noHOCH JIETUCIIaTHRY KOJOM CE OBa JIBa CEKTOpa
OaHkapcTBa M (opMalHO pasaBajajy. JemHa on
BRXXHUX Mepa yBElEHHX HAKOH Kpuse OWIo je u
ycrocTaBibame (peepaaHor OCHrypama JeTmo3HTa.

Jlakie, ka0 OAroBOp Ha KpU3y TPUIECETUX TO-
nuHa, Konrpec CAJl 1933. roguHe ycBaja 3aKOH
(Glass-Steagall Act), koju je oneMoryhaBao craja-
BE NHBECCTULIMOHUX U KOMepHI/IjaJIHI/IX AKTUBHOCTHU
Oanaka. Tokom 1956. rogrHe TOHET je HOBU 3aKOH
KOJUM je jolll CTPUKTHHUje peryimucana obmact ¢u-
HaHcuja M OankapctBa (Bank Holding Company
Act), onemoryhasajyhu cniajame 0aHaka u JIpyTHX
(pMHAHCH]CKUX OpraHu3anyja u apuirjanujy oaHa-
Ka IIUPOM CaBE3HUX JPXKaBa, TC je HAMETHYTO OTpa-
HUYCH-E J1a 0aHKe IOCIIYjy caMO Y AP)KaBH y KOjOj Cy
peructpoBane, a 1980. roguHe JOHET je aMaHIMaH
(Douglas Amendment), kojuM je cripeyaBaHa IoBe-
3aHOCT (Mel)y3aBHCHOCT) BIAaCHUINTBA Y CaBE3HUM
AprKaBama.

OcamjieceTux 1 CpeIMHOM JICBEICCETHX TOANHA
MPOIITIOT BeKa HEKOJIMKO Ap»aBa, Mehy kojuma je
npenmadnia Apxapa Meja (Maine) mokymaio je aa
MOHMIITH JICjCTBO 3aKOHA, TOHOUICHEM OJUTYKE IO
K0joj cy OaHKe MOTIJIe Jja ce IINUpPEe BaH TPKHUILTA Ma-
TUYHE CaBE3HE 3EMJbE, 10 IPUHIIUITY PELUIIPOLIATE-
Ta. M3rmacaBameM HOBOT 3akoHa 1994. rogune (T3B.
Riegle-Neal Interstate Banking and Branching
Efficiency Act), yKkHHYTO je orpaHHYeHe BE3aHO 3a
MOCJIOBamke 0aHaka caMO y OKBHPY jeIHE CaBe3HE
Ipxase, Te cy oMoryheHa cnajama U Ipey3uMama
mpoM CAJL, 1mITo je uMasio 3a mociaeauily 3Ha4ajHO
cMameme Opoja GaHKapcKuX HHCTHTYNW]ja. Hamambe,
1999. romune, HoBMM 3akoHOM (Gramm-Leach-
-Bliley Act -GLBA), xoju ce uecTo Ha3uBa U AKTOM
(uHaHCHjCKe MOJIepHH3alIlje, YBeleHe Cy J0aTHE
HoBHHE y 3akoHOAaBCTBO CAJl. Hamme, mipecrane cy
Jla BayKe CBe OMTHH]E 3aKOHCKE PEryJiaTHBE KOje Cy
oMerTase ciI000/IHO TPoIIHpemhe OaHKapCKuX U (u-
HAHCHjCKUX WHCTUTYIMja HA Jpyre KOHTUHEHTE H
obnactu. Gerald Celente'?, nupexrop MucTutyTa 3a
uctpaxuBambe TpenaoBa (Trend Research Intitute)
Takohe BUaM ykuaame ,,Glass-Steagall Act“-a 1999.
TOJIMHE Kao IMIaBHH Y3pPOK KpH3e, HaroMubyhu j1a je
YKHJakeM OBOT 3aKOHA M30pHcaHa pa3ivka uMehy
ITIOCJIIOBHUX N UHBCCTHIITMOHUX 63H3Ka " yBE€ACHA I10-
TIIyHa JInOepaiu3aliyja, mTo je 6ankama oMmoryhuio
Jla HEKOHTpoJIMcaHo minekyauimy. Celente ontyxyje
KJIMHTOHOBY afMHUHHCTpALIH]y 1A je ,,CTBOPHUIIA KITH-
My, Y KOjOj Cy HACTall CBH TH AepuBatH, kao Credit
Default Swaps, SIVs, CDOs, Tako3BaHH €r30THYHU

11y Ilpeysero u3: Ferguson, N., “The End of Prosperity?”, Magazin Time, October 13, 2008 Vol. 172 No. 15

12)  GERALD CELENTE, ocuuBa4 u aupekrop MHcrutyTa 3a nerpaxusame Tpergosa (Trend Research Institute) mocrao je ciaBaH no Ta4HuM
IPOrHO3aMa CBETCKHX aoralaja, kao o cy: max 6epse 1987. ronune, pacnag Cosjerckor Casesa 1990. ronuse, asujcke kpuse 1997. ronune,
naz pycke npuspeze 1998. ronune, excriosuja uarepaera 2000. rogune, peuecuje 2001. ronune, naj TpxumTa Hekpernuna 2005. roquse,
penecuja 2007. roguune u nanuka 2008. roxune. http://solaric.wordpress.com/2008/12/27/541287/
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(DMHAHCHjCKU UHCTPYMEHTH, KOjU HUCY HUILTA JPY-
1
TO HEero OMKIIAJe, IOMyT UIPe y KasHHy .

VY KOHTEKCTy (pHHAHCH]CKE Kpu3e, OUTHO je Mo-
MEHYTH joul jenaH 3akoH, Community Reinvestment
Act- CRA)u3 1977. ronune, 4uju NpBOOUTHH LUJB j&
OuJI0 yTBphMBame a T aMepuuke GUHAHCH]CKE UH-
CTUTYIMjE 3aJ0B0OJbaBajy KPEAUTHE MOTpede ILeso-
KyITHE 3aje/IHUIIC Ha CUTYPaH 1 0y 3/aH HauuH. [Ipe-
BacXOHO je Tpedaio 00e30eIUTH CTAHOBHUILITBY Ca
HHUCKUM WM TIPUXOIUMA CPEhe Kiace (SHIIL. low 1
middle income) ,,kpoB Haja miaBoM™. baHke cy Ouiie
oxpabpeHe 1a 1ajy KpeAuTe KOju O 3a10BOJBHIIN 10-
Tpebe KIIMjeHaTa CBUX COIMjaTHUX ciiojeBa. OBaj 3a-
KOH je I0KMBEO MHOTe ITpoMeHe 1 amanamane (1989,
1992, 1994), anu HajouTHUja je ona u3 1995. ronune,
U3 BpeMeHa aJMHUHHCTpaluje npeaceanuka buma
KnunToHa, Kaja je oMoryhieHa cekjypuTH3aluja Xu-
noTekapHux kpeauta garux mox CPA ycnoBuma. Y
yciioBrMa cBe Behie KOHKypeHIHje, GUHAHCH]CKE HH-
CTHTYIIMje CYy Ha OCHOBY OBOT 3aKOHa 0Jj00paBaie
BHIIIE HETO CYMEbHBE KPEIUTE, KPSUTHO HECTIOCO0-
HOM CTAHOBHHIITBY, HA OCHOBY KOJUX je KacHHje
CTBapaHa HOBA aKTHBA, Tj. PUHAHCH]CKH HHCTPYMEH-
TH Ka0 IITO Cy XUIIOTEKAPHE XapTHje O] BPSIHOCTH
(mortgage-backed security — MBS) wnu o0Be3nuIe
ca 3anoroM (Collateralized debt obligations — CDO).
N3mene 3akoHa Ouiie cy peaMeT OpOjHUX KPUTHKA.
Tako, Ha mpumep Huckanen ', npeaceanuk L{aTo un-
CTHTYyTa KPUTUKOBAO je OpojHe m3MeHe 3aKoHa, jep je
cMarpao 1a je omoryheHo onoOpaBame Kpeaura Kiin-
jeHTHMa ,,CyMIGUBOT pEJTUHTA T€ Ja TOCTOjH peall-
Ha OTMACHOCT J1a OaHke ocTBape ryoutke. [Ipe urie
o1 necetroquua, 1995, npeasuaeo je na he HapeneHe
AKTUBHOCTH MHOTO KOIITATH IeJTy €KOHOMH]Y 1 OaH-
Kapckd cucreM, Te Aa he myrorpajau edexru OUTH
CcMamehe Opoja MHCTHTYIIH]a ¥ CMaheHhe OaHKapCKe
aktuBe, mto ce 2008. rogune u ooucTuHmIO. [epe-
ryjianyja je omoryhuna aMepuuKkuM, €BPOTICKUM U
IpyruM OaHKaMa, Koje ¢y omoOpaBaie KpeauTe Kin-
JeHTHMa CYMEMBOT PEJTHHTA Ja Kymyjy oapeheHy
BPCTY MOJIMCA OCUTypama kKoje ce 308y CDS, mro
MPeICTaB/ba CBOJEBPCHY “OIIIM]Y’ OCUTYpPaha O]l py-
3MKa Ja u3ryoe HoBall. Te ‘monuce ocurypama’ mpo-
W3BOJI CYy BEIHMKHX OCUTYpaBajyhux KoMIlaHHja Kao
mro je AIG. Camo y EBponu, Ha npumep, AlG je on
Oanaka y3eo otnpwirke 300 Munujapau noiapa Ha
uMe THX rapaHnmja. banke cy ce ocurypasaie na 6u

13)  Gerald Celente, isto.

YKOJIMKO TaJHE BPEIHOCT (MHAHCH]CKHM WHCTPY-
MEHTHMA Koje uMajy, Oune curypae aa he um AIG
HAJIOKHAIUTH U3ry0JbeHU HOBall. ,,[Ipu ToMe, HeBe-
POBaTHO j€ J]a HUKO HHj€ TIOCTaBUO MTUTAE KO rapaH-
Tyje 3a AIG. Ko rapantyje 3a OaHke Koje rapaHTy-
jy?“!® Tume cy “Tpyine” xunoteke npedaucHe u3 6a-
HaKa y HEIITO MTO OM MOTJIO /1a CE HA30BE MaKeTOM
TPyNUX obnuranuja..... Huko Hu y jeTHOM TpEHYTKY
HHje MOTao Jia 3aMHUCIIU 1a CY Te CIIy>KOe 3a OLICHHU-
Bamb¢ 00HraIija (pejTHHT areHInje — npuMenda ay-
TOpa) OuIie KOPyMITUPAaHE JI0 T€ Mepe Jia CY, pyKY oA
PYKY, 3ajeJHO ca OaHKama, n3aBalie JJaKHe OlleHE 32
nakeTe obnuraimja koje cy ouie tpysne.“ Hobenosaig
Kpyrman nojceha oBux aHa, Kako cy ,,CBU OHH KOjH
Cy OpuHYIIH 300T YHECHHUIIEC /12 HOBOM, BPJIOM CBETY
(uHaHCHja HEeJI0CTaje CHTYPHOCHA MPEKa ETHKETH-
PaHH Kao0 GEe3HAIEKHO CTApOMOTHI °.

U nopen 3HauajHUX KPUTHUKA, CBe OMTHHUje (u-
HAHCH]jCKE MHCTHUTYIINjE€ U FbUXOBH YCITHHUIIN 3aroBa-
payii cy IpOMEHY OBOT 3aKOHa, TIOHaBJbajyhn MaH-
Tpy na he ce THMe oMOTryhuTH 0CTBapUBam€ BEIUKHUX
npoduTa, a 1a npu Tom Hehe OUTH yrpoKeHa cTa0wII-
HOCT (PMHAHCH]CKOT CHCTEMa, YKOJIUKO CE aJICKBATHO
yIpaBiba MOPTQHOIHjOM XUIIOTEKAPHUX KPEIUTA.

Behinna nosnarux exonomucra (Liebowitz, npo-
decop Miron'”) 1 ymennux yaconuca cmatpajy aa je
CPA y BenHKoj MepH JOIPHHEO XUITOTEKAPHO] KPH3H.
HapagHo, Ha ApyT0j CTpaHH je CynpOTCTaBILEHO MUIII-
JbCHbE CTPYUhaKa, YITIABHOM 3aIIOCIICHUX Y IPKaBHUM
WHCTHUTYIIMjaMa, Koju cMatpajy 1a CPA Hema HUKakBe
Be3e ca Kpu3oM. PacrmpaBa je jomr yBeK OTBOpEHa,
Oynyhu 51a He MocToje eMITMPH]CKH JI0Ka3d Ha OCHOBY
KOjHX C€ MOYKE JIOKa3aTy TUPEKTHA TIOBE3aHOCT IPOMe-
He 3aKoHa U Kpuse. OJ1 BUTaHe BAXXHOCTH je HaroMe-
HYTH Jla HaKo MOXKJIa CaM 3aKOH HHje JONPHHEO, TyX
3aKOHa, KOjH Ce Orvie/ia Y ToMe Jia TpeOa KpeauTUparH
CBE CJI0jeBE CTAaHOBHHMIIITBA, 1A ¥ OHKX Ca JIOIIOM Kpe-
JIMUTHOM CriocoOHoIhy, jecTe y BEJIMKOj MEPH JIOTIPH-
Heo Kpu3d. J[OHOIIemeM aMaHJMaHa KOju Cy OMO-
ryhunm cexjypuTH3almjy THX KpeJuTa 1 Ipoajy Xap-
TH]ja Ol BpEJTHOCTH CTBOPEHHX 10 TOM OCHOBY, EMHUTEH-
TH Cy MPEHENH CBOj PU3HK Ha KYIIIE XapTHja ofl Bpel-
HOCTH IITUPOM CBETA.

14)  Niskanen, W., Repeal the Community Reinvestment Act, testimony Before the Subcommittee on Financial Institutions and Consumer Credit
Committee on Banking and Financial Services United States Senate, 1995.

15)  MuTepsjy caXepap JI Py, nyroroanimsum 6aHKapoM ca CTaXKOM Y aMepHUYKHM H IIBajIapCKUM OGaHKaMa, a cajia caMoCTaIHN pUHAHCH]CKH ca-
BeTHHK y JKeHeBu u aytop punancujckux yBoguuka y “Geneve Home Information”, http://www.balkanmagazin.net/

16)  Krugman, P. Hcro.

17)  Jeffrey A. Miron je yBaxxenu npodecop Ha XapBapa yHUBEP3HTETY
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2. Hacmanak u nyuare 6anona
Hekpemuuna y CAJ/l

[lojaBn OGanoHa HEKpETHHHA MPETXOJHIIO je
VApPYKEHO JejcTBO BHIIEe unHMIana. [IpeMernrame
MPOU3BOIEHC MYJITHHATMOHATHUX KOMITaHHja y 3eM-
Jbe ca jedTUHHjOM TMPOU3BOIHBOM MOTHUBHCAHO je
npBoOHUTHO yBehaBameM npodura myTeM cMamnBa-
Wa TpolikoBa. [IpeMernrame MPOU3BOIHE YIHHIIIO
je oBe KOMIIaHHMje KOHKYPEHTHHUjHUM Ha HallMOHAI-
HOM W Meh)yHapOTHOM TP KHIITY, MOIITO je Iudepa-
TM3anMja TPIKUIITA y BEJIUKO] MEpH OHeMoryhmuia
3amTuTy noMahe uaaycrpuje. OBo je uMalio 3a mo-
CIIEIMIy W TIPUTHCAK Ha JIPyre KOMITaHuje Jia mpe-
MEIITAmhEM MTPOU3BOIHEC U CMAbUBAHEM TPOIIKOBA
noBpare KOHKypeHTHOCT. [IpememTame Mpou3BoI-
Be JIOBENo je 1o nmoBehaBama HE3armoCICHOCTH Y
3eMJbaMa y KOjuMa je MPBOOMTHO OWIia HHCTaIHMpa-
Ha, IITO HEMOCPEIHO YTHYE KaKo Ha CMambHBaLE OY-
UETCKHUX MPHUX0/a, TAaKO U Ha moBehame OylieTCKux
pacxona. CHaxxaH 3aMaxX aMepUYKO] MPUBPENIH JIaja
je xpajeM XX Beka HOBa WHIYCTPHjCKa IpaHa: WH-
TEpHET WHAYCTpHja. MelyTuMm, ucnocraBuio ce aa
je onTUMI3aM HHBECTUTOpa OMO HEOCHOBAH, T€ J1a je
CTBOpEH 0ajioH, YHjUM MyLAmkEeM j€ JOIIO 0 T3B.
,,JOTIIOM " MIH WHTepHeT Kpuze. [lyname nHTEpHET
Oanmona npeTwiio je na yBeae CAJl y perecujy, Te je
OJUTyUYEHO JIa CE CMabe KaMaTHE CTOIIE, IITO je JI0Be-
70 no noBehane NUKBUIHOCTH, HAPOYUTO LITO CY
MpeMHuje 3a pU3HK Oulie M3y3eTHO HUcke. Hannasu ce
1 Ha MUIIIJBEHHE /12 j€ CMabCHhe KaMaTHUX CTOTIA ITpe
CBera UMaJIo 3a IHJb CIIPeYaBarbe J]a BEIMKU UTPadn
u3ryGe HoBaIl 360T MyLama HHTepHET OasoHa'™. Y
HCTO BpeMe, aMepHuKa aJMHHHUCTpAIHja MPOMOBH-
1€ TIOJINTHUKY Jia CBU aMepUKaHIU Tpeba aa mocemy-
jy HekperHuHe. Jlakie, y INJby KOMIIEH30Bamba HU-
CKUX TUIaTa M TYOMTKA paJIHUX MECTa, CMambeHE CY
Kamare, a U3MEHOM (DPMHAHCH]jCKE pEryiaTHBE OMO-
ryheHo je OaHkama na omoOpaBajy subprime 3ajMo-
Be'’. KOHCTAHTHO CMarbHBahe KAMATHHX CTONA Of
2000. roquHe noBeNo je N0 HezanmamheHOr pacTa
XHIOTEKAPHOT TPIKUIITA KPEIUTA KOJH j€ Y TIEPUOTY
2003-2004. rogrHe ca KaMaTHOM CTOIIOM O]l CaMmoO
1%, nocturao rogummy pact of 14,8%. Kao mro ce
Mocke BuAeTH Ha Cun 1, mpoceyad TOAUIIBY pacT
jey nepuony nmocie 2000. ronuHe Ha HUBOY 01 10%.

18)  Celente, ucro.

Cauka 2. - Ilpomena nena nekpernuna y Capg
y nepuoxy 1998-2008 (y %)
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Uzeop: Federal Reserve. Prema: Turner, G., The Credit Crunch
Housing Bubbles, Globalisation and the Worldwide
Economic Crisis, Pluto Press, London, 2008., cTp.58

Kopucrehn curyanmjy, 6anke u (UHAHCH]CKH
IIOCPEIHUIY Cy arpeCUBHO HYyIWUIINU XUIIOTCKApHE
KpeauTe Mmoo MnMpoMCIHMBUM KaMaTHUM CTOIlaMa, HE
obasupyhin ce Ha MPUXOAE 3aMHTEPECOBAHHX
rpahana. Bynyhu na 6anke Hucy omoOpaBalie Kpenu-
TE€ Ha OCHOBY 3apaliBavKoOT MOTEHIIM]jajla 3anHTepe-
coBaHMX rpal)aHa, Kako HaJla)ke OCHOBHA OaHKapcKa
JIOTHKA, Beh Ha OCHOBY BPEIHOCTH XHIIOTEKE, OpojHE
MOPOJIHIIE Cy TOCTAJIE BIACHUIIM HEKPETHHHA KOjH 32
TO HUCY OWIIH KpeuTHO criocoOHu. Oo0paBame Xu-
MOTEKAPHUX KPEIUTa, KIUjeHTHMa ca JIOIIOM Kpe-
JUTHOM CIIOCOOHOIINY, MpaBIaHo je BUCOKHM pac-
TOM I[CHA HEKPETHUHA, KOje Cy JaTe MOJ XUIIOTEKY.
Ilena Hekpetnuna je y CAJl y nepuony 1997-2007
nopacia 3a 104,5%. [Ipema npyrum nu3Bopuma, ricHe
HekpeTHHHA ¢y 011 1996. ronune 1o 2006. ronuHe mo-
paciie 3a 124%. ¥ Benukoj Bpurasuju, oBH mogaru
cy jorn apacTuanmju 1 m3Hoce 189,6%°'. Curyanmja
je JI0JaTHO TIOTOpIlIaHa CTYMamkEeM IINEKyIaHaTa Ha
TPKUIITE HEKPETHUHA, KOJU Cy TPOLCHUBAIH 1a he
[IeHa HEeKPETHHHA JIOJIaTHO PAcTH, Te 1a hie Ha 0OBOM
TPKUIITY OUTH OCTBApPEHH BEJIMKHU MPOQUTH, IITO je
cee a0 2006. romuHe U (QyHKIIMOHUCAT0. Brcoke
[ICHEe HEKPETHHHA HaBeJe Cy MHBECTHUTOPE Ja CBE
BHIIIC M BHIIC YJIaXy y CaMe HEKPETHHHE, jep je
edekar 0Mo ABOCTpPYK. Tpaxma je Ouia M3y3eTHO
BHCOKa, a TPHUHOCH Cy paciu 0e3 o03upa Ha
noBehany Tpaxmy.

19)  Cabnpajm 3ajMOBH Cy 3ajMOBH 0JJ0OPEHH KJIMjEHTHMA Ca JIOUIMM KPESIUTHUM PEjTHHIOM I10 PEJIaTHBHO BUCOKUM KaMaTHUM CTOIaMa (BHLIMM
HEro y clly4ajy ,,ipuMe‘, KiInjeHara ca 100puM KpeauTHUM pejTuHroM ). Cabrpajm 3ajMOTpakHOLIM CY OHH Ca JIOLUIOM KPEJAUTHOM HCTOPH)OM,
Koja 00yxBara Kallikehe y iahamuMa, Tyx0e, 3aieHy HMOBHHE, 0AaHKPOTCTBA HIIM OTIIMC MOTPAaXKHUBakba.

20)  JuesHu juct “Tlomuruka”, 6p. 33906 ox 30.03.3008.

21)  Turner, G., The Credit Crunch Housing Bubbles, Globalisation and the Worldwide Economic Crisis, Pluto Press, London, 2008, ctp. 27.
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Cauxka 3. - I'ognmma eMHCHja XHIIOTeKAPHUX
KpenuTa aMmepuukuM aoMahuHcTBHMA
y MUiMjapaama jgojapa
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W3Bop: Inside Mortgage Finance. Prema: Rene Ricol: Rapport
sur la crise financiure au President da la Republique,
Septembre 2008.

Bpoj Bnacuuka HekpetHuHa y CA /] KOHCTaHTHO
je pacrao, moctmwxyhu 2005. rogune ckopo 70%
YKYIIHE TIOTyJaIuje.
Cauxa 4 - bpoj BracHuKa HeKpPeTHHMHA Y
CAI (y % y ognocy Ha
YKyHaH 0poj cTAaHOBHUKA)

W3Bop: Department of Commerce, npey3ero Turner, G., The Credit
Crunch Housing Bubbles, Globalisation and the Worldwide
Economic Crisis, Pluto Press, London, 2008, ctp. 31)

Pact xumorekapror TpxuiTa U nosehaHa KOHKY-
penimja m3mel)y OaHaka JJ0BeNa je 0 Harior pa3Boja Mo-
nena Originate to Distribute (OTD) koje ¢y 6arke Kopuc-
Tiuie Beh roMHaMa yHa3ajl, y 1MJby CMarbUBarba PU3HKa
M NIOCTH3atba Behe CTore peHTaOTHOCTH COTICTBEHOT Ka-
nurasa. barke cy nponasasie nopT¢horo CBOjHX 3ajMoBa
CIICIMjAIM30BaHUM HHBECTUTOPHMA, KOJU Cy MX TPaHC-
(hopMucay, TIOMONY TEXHHKA CEKjypHTH3alMje Y HOBE
cipykryupane mpou3Boge — RMBS (Residential
Mortgage Backed Securities). OBe puHaHCH]jCKE HHCTPY-
MEHTE Cy 3aTHM KyTIOBaIM OPOjHH MHBECTHIIMOHU (DOH-
JIOBH, & HAPOUHTO CTPYKTYHUPAHHM WHBECTHIIMOHHM Cpe-

nctBuMa (SIVs-CTpylTypel MHBECTMEHT BEXHIUIEC) U
BaHOMJIAHCHUM CPEIICTBMMA KPESHPAHHUX OJ1 CTpaHe OaHa-
Ka, a KOjU ¢y OWH ()MHAHCHUPAHK KPATKOPOUHHM 33jMO-
BuMa (Asset Backed Commercial Paper— ABCP). Hake,
OaHKe Koje Cy o100paBajie XHIIOTEeKapHe 3ajMOBE Mpojia-
Bajie Cy (PMHAHCH]CKE MHCTPYMEHTE KOje CY Ha OCHOBY
OBHX 32jMOBa KperpaJie, ApyruM (PHHAHCH]eprMa 10 MO-
neiy OTD, u3BaH cBake perynaruse, o gpopmom SIVs u
JPYTUX BaHOMIaHCHUX cpencrasa. [IpoOmem je Owo y
TOME IIITO CY OBa CPEJICTBA, Koja Cy 00jeMmbaBaia {yro-
pOYHA OTPaXKUBAkha PA3TMUKUTOT KBATUTETA, OWITa KpaT-
KopouHO (rHaHcHpaHa. Kopuihemse HaBeIeH X TeXHH-
Ka CeKjypUTH3al|je MocTajao je ce uemhe jep cy du-
HAHCH]CKe MHCTUTYIIM]e uMasie MOryhHoCT (huHaHCHpa-
3 OBUX aKTUBHOCTH, YBeharmeM (MHAHCH]CKOT JIeBEpH-
ja. VIHBecTHIIMOHE OaHKe Koje He MOMICKY UCTUM TIpa-
BIUTMMA, Y BE3H Ca 3aXTCBAHUM KalIUTAJIOM, Ka0 KOMEpIU-
janHe OaHke, ToBehasie Cy JICBEpHUII M CadyBaJie BEJIUKH
JIC0 OBHX CPE/CTaBa y CBOjUM OwnaHcuma. BakHo je
rcrahu 1a je SIVs kperpaH kao BAHOMIAHCHO CPEICTBO,
Te Kao TaKkBO HUje OWJIO MpeAMET TMpaBwia (3axXTeBa)
OIPE3HOCTH (IPYACHIMjaIHUX 3aXTeBa) JIe(UHUCAHNX
Bazenom I1. Trme je omoryheHO MUHUMI30Bak-€ 3aXTEBa-
HOT COIICTBEHOT KaruTaa. To je pasjior 300r Kojer ce Ha-
BEJICHU TOCTYIaK MoHaBIbao creapameM Collateralized
Debt Obligations (CDOs) koju je HAHOBO CaKyIL/bao
RMBS, acre y imiby auBepaudukaimje pusuka. [ojemu-
HH XHMIIOTCKAPHH 3ajMOBHU KOjU CYy OIICHK-CHH KAo PU3MY-
HHJU O] IPYTHX, T3B. Ca0IIPpajMC 3ajMOBH, CY CE€ TaKO Ha-
IIUTM CBe3aHH (Y MCTOM TaKeTy) ca APYTUM 3ajMOBHUMA Y
VHBECTUITMOHNM CpEICTBUMA (investment vehicles) wm3-
BOPHO TIOCEIOBAHKX Of1 MPOQeCcHoHaNAIa, ajld U HH/IU-
PEKTHO Ofl CTpaHe MojeJMHaIa (CTAHOBHMIITBA) KPO3
(hoHIOBE HEKpeTHHHA. THMeE je CTBOPEH MO Y KOMe
CpEICTBA MIEPMAHEHTHO MEH-ajy OOJIHK U Koja Cy Y Ioce-
Ny OpOjHIX HEXOMOTEHHMX MHBeCTUTOpa (OaHKe, WHCTH-
TYIMOHAIIHA MHBECTUTOPH, XeAre (DOHIOBH, T10]CIHHIIH,
1 JIp.) KOjU MOIICKY PasIM4uToj Jieruciaarusy. [lepma-
HEHTHH PacCT [IeHa HEKPETHUHA 1 BEJTMKA JIMKBUTHOCT HA
Tpxuinty CAJl orofoBaitu Cy pa3eojy oBe (pUHAHCH]CKE
HHKebepuje. HakoH HEKOJMKO TOMHA TIOBOJBHUX MaK-
POCKOHOMCKHX YCJIOBa, THBECTUTOPH Cy OFJIH CBE Marbe
OIPE3HH MPH CAIICIaBakhy PU3UKA OBHX CBE CIIOKEHH)HX
(uHaHCHjCKMX MHCTpYMeHara. CMareH Ofpe3 ce MOXe
TYMAUUTH 1 KaO MOCTISINIA YHELCHHIIE /14 Cy areHIINje 3a
OoHHUTET OBE (PMHAHCH]CKE MHCTPYMEHTE KBAJTM(PHKOBAIC
kao HuckopusmuHe. Mamehy 2000. m 2007. romunHe
Tpxuire RMBS nmario je criekrakynapaH pas3soj, ca 640
Ha Bume ox 2.000 MutHjapau nonapa’. YVaemhe ca6-
npajMc KpeauTa je mopacio y ToM repuony ca 8% Ha
B o1 20%-. Mozen “Originate to Distribute®, 3axsa-
Jbyjyhn KoMe cy OaHKe mpoaBajie BPSIHOCHE IManmpe
IIIMPOKO] JICTIC3W MHBECTHTOPA, NOApKaBajyhn eKOHOM-

22)  Rene Ricol: Rapport Sur la Crise financiere au president da la republique, septembre 2008, ctp. 26.

23)  Hcro.
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CKH PacT je, Kao IIITO je TAHAC OMIITE [M03HATO UMao He-
TIaHApaHe, TIOryOHe MOCIISIHIIE.

Cauxka - Emucuja MBC y CAJl
y muaujapaama YC nosapa
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WzBop: SIGMA, Ilpema: Rene Ricol: Rapport sur la crise
financiure au President da la Riipublique, Septembre
2008.

[Tpe3amyKEeHOCT CBUX CEKTOpa, MOCEOHO CTa-
HOBHHIITBA, YHja Ce MPOCEYHa 3a/Iy’KEHOCT Kperaa
y BUCHHHU 3apa/ia, y3 OIICHY JIa MOTEHIH]jaHa nH(Ia-
1[Mja MPETH J1a YTPO3H LEIOKYIIHY PUBPEY, HaBesa
je FED Ha nonu3ame KamarHe crone”. TTosehame
KamarHe crore kpajeM 2005. ronuHe 10BOIU Hajo-
CEeTJBMBHU)H 10 AMEepHKaHalla y Mojoxkaj 1a He MOTy
na oriutahyjy pare kpeaura. KamatHe cromne Ha Xu-
MOTEeKapHE KpeauTe, Koje ¢y u3Hocuie jeasa 4% y
2005. romunu Hapacie cy Ha 10% y cenrem6py 2007.
romuue, a 3atuM Ha 20% Ha Kpajy HCTe romxuHe.
“Hoeu ¢eHOMeH, cBe Behu 6poj Mely ;ruma ce onpe-
NeJbY]y Ja c€ OPEKHY ‘KpoBa’, a J1a cauyyBajy ayTo-
MOGHIIE ¥ KpeauTHE KapTe” >

Bpoj BnacHMKa HEKpEeTHHHA MOYHILE Onaxe na
omana TokoM 2005. rogune. Kaga ce 2006. ronune
aKyMyJIHpao BEIHKH Opoj HEHAIUTATHBHX MOTPAXKH-
Bamba, [IHa HEKPETHUHA TIOYHILE /1A 11314, TE IITeKy-
JIAHTH HATJIO MOYHBY J]a HAITYIITAjy TPXKHUIITE YAMe
J07IaTHO 00apajy 1ieHy HeKpeTHUHA. XapTHje u3aare
10 OCHOBY XHMITOTEKAPHUX KPEINTA, Cy HAIVIO TIoYee
Jia Ty0e BpEIHOCT, a CAMUM THUM M IOPTQoJIrja OaHa-
Ka, MHBECTUIIMOHUX ¥ IpYTHUX (HOH/I0BA, KAO ¥ BEIU-
KHX KopIiopalfja Koje Cy y ¢cBoM HopTdoiujy y Be-
JIMKOj MEpH UMaJie U IOMEHYTE XapTHje O BpeAHOC-
. Camo y nocnenmum Mmeceruma 2007. rogune,
IIeHa HeKpeTHHHA je onana 3a 17,5%, a y HeKkuM ca-
Be3HuM npxaama CAJl (Onopuna m Majamu) 1o

50% (Cnuka 5). Umajyhu y Buay na tpeHyTHO 20 MU-
nuoHa ctaHoBHUKA y CAJl iMa XUITOTeKapHU KPEIUT
Belin oIl BPEHOCTH caMe HEKpETHHHE, BelMKa je
BepoBarHoha /Ja HHMa W HE OJroBapa Jia HWCIuIaTe
Kpenut, Te jaa Oanka Hehe mohm ma momparu
CpeICTBa.

Cauxa 5 - lena HekpernuHa y CA/{
y nepuoay 1990-2008. (% mpomena)

UsBop: S&P/Case-Shiller, Home Price Index, 10-City
Composite. Prema: Turner, G., The Credit Crunch
Housing Bubbles, Globalisation and the Worldwide
Economic Crisis, Pluto Press, Jlonmon, 2008, ctp. 2.

Cauxa 6 - Crona Kammwema NPH U3MHPHBaBY
o0aBe3a Mo OCHOBY 0/100peHHX caldnpajmc Kpe-
AUTA MO roAuHAMA

nm? ol T Mg 20im 3 il JHK A

WsBop: Merill Lynch. Prema: Rene Ricol: Rapport sur la crise
financinre au President da la Republique, Septembre
2008.

[Ipema maproBckoMm usnawy The Wall Street
Journal, yxynaH Oyr 1O OCHOBY XMIIOTEKapHHUX
Kkpenurta u3Hocu npeko 10.500 munujapau nomnapa.
Ca BenukoM 3a0puHyTOIINY ce yro3opasa J1a je Ha
BUIMKY HOBa KpH3a: KpH3a KPEAUTHUX KapTHIA.

24) Y muramy cy non-agency H34aBaold, fakiie Ty Hucy oOyxsahenn MBS u3natux ox Fannie Mae u Freddie Mac

25)  Kohn Donald Remarks of Governor, at the Banking and Finance Lecture Series, Widener university, Chester, Pennsylvania, FED, 2004.

26) Rene Ricol: Rapport Sur la Crise financiere au president da la republique, septembre 2008, ctp. 27.

27)  Rene Ricol: Rapport Sur la Crise financiere au president da la republique, septembre 2008, ctp. 27.
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TpenytHo y CAJ] uma oxo 5.000 munujapau gomna-
pa HEU3MHPEHUX JYyroBa MO OCHOBY KpPEIUTHHUX
KapTHila, a Hemto Buiie oa 800 Muujapau ce Tpe-
nytHo Hamnahyje®. IIponene LlenTpa 3a oaroBop-
Ho kpeautupame (Center for Responsible Lending
- CRL) 3a 2009. ronuny cy ma he 2.400.000 kpe-
JTUTHUX KOPUCHUKA KACHHUTH ca OTIJjlarama para,
mro hie HajBepoBaTHHU]€ JOBECTH 10 TYOUTKA JOMO-
Ba, a TO MOXC Y3POKOBATH JlaJbU MaJ| BPEIHOCTH
HEKpETHHHA. 3a IEPHOJI Ol HapeTHE YeTUPH TOJIH-
He npensuba ce na he nom n3ryouTn oko 8.100.000
nomahuncraBa (Center for Responsible Lending,
2009). Ilpouene HHcTHTyTa 3a UCTpaKUBambE
TpenoBa je na hie y 2009. roquHu nponacTu Tpro-
BHHCKH CEKTOp Ha Mallo, a 3aTUM M CEKTOp KoMep-
LMjaJIHUX HEKPETHHHA. >

3. /la nu je npumena Konyenma ghep epeoHocmu
oonpunena Hacmanky gpunancujcke Kpuze ?

AxTyenHa (pUHAHCHjCKAa KpH3a HaMETHYJA je U
MNPEUCIIUTUBAKLE PAadYyyYHOBOJACTBCHE PEryjlaTuBE U
HCHOT yTHIIaja Ha KpHU3y. YKa3uBame Ha TO Ja Hea-
JICKBaTHO OWJIAHCHpPAmE YTHYC Ha KOBYHKTYpHE
IUKJIyCce HUje HOBHUjer JaTyMa. 3anaxyhu ce 3a cuc-
TEM CTaJIHE PEBAJIOPH3Allije, 3arOBOPHHIIM OpraH-
CKe OMJIAaHCHE TEOpHje MCTHUIIANHU CY Jia MPelNBambe
CYIICTaHIIE y TOOHUTaK y yCIIOBUMa HHQJIAIHje U pac-
mojeNa HeocTBapeHor (MH(IaTOpHOT) H0OMTKA,
MOJCTHYC TPaXmy, Koja Mak yTudye Ha moBehame
IICHA, /1aJbe HHBECTHPAE Y TIOCTPOjCHCKY UMOBH-
HY, IITO CBC YKYIIHO AOBOAU OO OIITUMH3MA U I1O3U-
THUBHE KOBYHKTYpe. Y TOj CUTyalljH, TOHy/a MoCcTa-
je Beha of1 Tpakibe, ITO UM 3a MOCIISIHUILY yCIopa-
Bambe MPUBPEIHNX akTUBHOCTU. byayhu na y mepuo-
Ny peliecuje IeHe U IPOU3BO/Iba ajajy, OuIaHcu-
pame 1o HabaBHUM BPEIHOCTHMA NMa 3 MO CIICAUILY
noBehame ryouraka y Ousiancy, jep y ycJloBHUMa rnajaa
IICHA, [ICHA KOIlITama yunHaka OuBa Beha o/1 buxoBe
PETpOaYKIIMOHE BPEIHOCTH, IITO 32 MOCIEAUIY HMa
najbe o0apame Tpakme. HaBeneHu cTaB Koju ykasyje
Ha MOBE3aHOCT OMITAHCHPaba M IPUBPEIHUX IUKITY-
caje y MaKopOeKOHOMCKO] TUTeparypH Hajuenrhe ur-
HOpHCaH, J0K je y (UHAHCH]CKO-Pa1yHOBOJCTBEHO]
JUTEpaTypy KPUTHUKOBAH, apryMEHTAIMjOM Ja ce
,,TEIIIKO MOKE IIPUXBATUTH j€THOCTABHO 00jalllhCHhe

J1a je y3pOK EeKOHOMCKHX KpH3a HCKJbYYHBO Hepeal-
HO OwylaHCcHpame (UHAHCHJCKOT pe3ynrara, jep cy
y3pOIM €KOHOMCKHX KpH3a BHIICCTPYKH M MHOTO
CIIOKEHHUJU 0J] 00padyyHa (PMHAHCHjCKOT pe3yJiTara.
Hewmoryhie je 06jacHUTH eKOHOMCKY KpH3Y aKo ce He
y3My y 003Hp CBE KOMITOHEHTE IPUBPEIHOT )KUBOTA,
MOYEB O] YHYTpaIllihe EKOHOMU]E, (PUCKATHE K MOHE-
TapHe MOJUTHUKE Ma JI0 CTaba y CBETCKOj PUBPEIH 1
nonuTHykux cutyanuja“’’. He ocropasajyhu ma cy
y3pOIM €KOHOMCKUX KpH3a HECYMEMBO IyOJbH OJI
HEaJIeKBaTHOT OWJIaHCHparbha, UMaK Ce HE MOXKE HH
arcoJyTHO HETUpaTH Mel)y3aBUCHOCT (PHHAHCH]CKOT
u3BemTaBamba U (uHaHCHjcKUX Kpm3a. O ToMme
roBope OpojHe nedare Koje ce y Be3u ca TUM BOAC Y
ceery. OBOr myTa MpeAMeT MPEHUCIIUTHBAbA HHUjE
yrBphuBame  mocieaMia  OWIaHCHpama 10
Ha0aBHMM BPEJHOCTHMA y yClIOBUMa HH(Ianuje,
Beh mpe cBera mocnenuiie npuMeHe KoHIenTa dep
BPEIHOCTH.

Konrent dep BpenHOCTH pa3BHjEH je Y aHITIOCaK-
COHCKOM cBeTy. Hamme, aHINIOCAKCOHCKA TeopHja U
IpaKca 3acTymajy cTaB Jia ¢y ¢ep BPeIHOCTH 00jeK-
THUBHE, TIPaBe BPEAHOCTH, T JIa IPEACTaBIbajy HajIlo-
TOTHHJY OCHOBY 32 (DMHAHCHjCKO W3BEIITABAIGE.
Bynyhu na je pa1yHOBOJCTBEHH CHUCTEM JIETEPMHIHU-
caH o0enexjuma (prUHAHCH]CKOT CHCTEMa, a Ja je aH-
IJIOCAaKCOHCKH (PMHAHCHJCKM CHCTEM 3aCHOBaH Ha
TpKUINTY Karutaia (capital market based) mpuxsara-
€ U IPUMEHA KOHIIeNTa )ep BPSIHOCTH Y aHITIOCAK-
COHCKO] ITPaKCH MMa IOCIIEIHY JIOTUKY U ITYHO OIpaB-
mame’'. HacympoT aHITIOCAKCOHCKOM —pPadyHOBO-
JICTBEHOM MOJICNY IOHEAABHO j€ CTaja0 KOHTHHEHTAJI-
HO-CBPOIICKH Pa4yHOBOJCTBEHU Mozerr”. dunancyj-
CKH CHCTEMH 3eMaJba KOHTHHEHTasHe EBpore ayro je
ofenexaBana pellaTHBHA HEPa3BUjEHOCT TPIKHUIITA
KanuTana, npu 4eMy ce (pUHaHCHpame MPeTeKHO
BPIIAIO OAaHKAPCKUM KpeIUTUMa. Y OBaKBHM CHUCTE-
MHUMa KOj€ OJUIUKY]y ,,OJIUCKH TIOCIIOBHH OJHOCH
n3mely npemy3eha u 6aHaka, ITO ce MPaKTHYHO pea-
JM3yje Kpo3 IyrOpOvHY, Ha yTOBOPHHM OJIHOCHMA 3a-
CHOBaHY TIOCIIOBHY capaJiiby, KIbyUYHH (PHHAHCH]CKH
TPaHCAKTOPH Cy OaHKe, JIOK j€ TPIKHIITE KalluTaa O
CeKyHIapHor 3Havaja. [maBHuM Kpeautopu (OaHke)
YeCTO Cy Y Haj3HAYajHUjH aKIIMOHAPHU KOjH HMajy CBO-
je TpelcTaBHHUKE Y YIIPaBHUM 0J00pHMa KOMITaHH]a.
VYenen Tora, BIACHUIITBO j& KOHIIEHTPUCAHO KOJ Ma-

28)  Whitney, Credit Cards Are the Next Credit, The Wall Street Journal, Dow Jones & Company, Inc., page A15, Crunch march 11, 2009.

29)  Celente, ucro.

30) Pouuh, J., Teopuja u ananu3sa 6uianca, Exonomuka, beorpan, 1991., crp. 116

31) Bupern onummpnuje y: Knexxesuh, I'., [Tapnosuh, B. ,,Y Triaj puHancHjckor cucTeMa Ha H3BEIITaBa ke 0 QUHAHCH]CKUM HHCTpYMeHTHMa , Pa-

4yHOBOACTBO, 9-10, beorpan, 2008.

32) Ha dunancujcko u3BemraBame y CAJl KIbydHY yJIOTy HMa HE3aBHCHA CTPy4YHa opranusaiuja - Oa06op 3a cranaap/ie GMHAHCHjCKOT H3BELITA-
Bama (FASB). MehyTtum, 3Ha4ajHa je u ynora ap)kaBe Ha pauyHOBOJICTBEHY PETyIaTHBY, IIpe cBera npeko Komucuje 3a xapTHje 0 BpeAHOCTH
(SEC), noj 4yujuM CHaXXHUM yTHIlajeM ce qoHoce cranaapau. MPC ogrocHo, MCDU cy npeyseinui MHOIITBO petiemna 3 GAAP-a Oynyhu na ce
JIOHOCE 10J] JOMHHAHTHUM yTHI[a]eM aHIJI0OCAaKCOHCKE TEOPH]je U MpaKce.
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wer Opoja Behinx akinonapa, a yoOudajeHa cy v 3Ha-
YajHMja YHAKPCHA yIarama“>. Y TakBHM yCIOBHMA
KOHLIENT (hep BPEIHOCTH HeMa 3Ha4aj Kao y ciaydaje-
BHMa Yy KOjUMa je BIaCHUIITBO pa3yheHo y pykama Be-
JHMKOT Op0ja MHIVBHIYATHHX WHBECTUTOPA HA OCHO-
BY MHBECTHpama HHUXOBE yiITeleBUHE AMPEKTHHM
nyTeM (KyHMOBHHOM aKIWja) WM 4elhie MoCpeHo,
NPEKO TMEH3MOHHMX HWJIM WHBECTHUIMOHUX (DOHIOBA.
KoHTHHEHTaIHO pauyHOBOJICTBO j& OMYBEK 3a3HPaJio
OJ1 ICKa3MBamka HepeaIn30BaHoT 100uTKa, uMajyhu y
CBECTH TOTYOHOCT pacrojieie Hepealn30BaHHuX JI0-
Outaka. Mehytum, roGanuzanuja (UHAHCHjCKOT
TpPXKHUIITA, CBE Behr 3HAa4aj TPIKHIITA KAlTMTAlIA U Pac-
tyha qucrep3uja BIaCHUIITBA Y 3eMJbaMa KOHTHHEH-
tanHe EBporie, mpuOnrmKkiim cy PUHAHCH]CKH CUCTEM
KOHTUHEHTAJTHUX 3eMaba aHITIOCAKCOHCKOM (prHAH-
CHjCKOM CHCTEMY, IIITO j& IOBEJIO J0 yCcKialjuBama eB-
POIICKHX JIMPEKTUBA Ca aHTJIOCAKCOHCKHM PavyHOBO-
JICTBEHHM MOJIEJIOM, [Ty TEM XapMOHH3AIIH]€ TUPEKTH-
Ba ca MPC/MC®MU. V¥ cknamy ca HaBeIeHUM, TIpH-
xBalieH je koHuent ¢ep BpenHoctu u y EY. HaBeneno
MMa 3a IMOCIISUILy PEeIaTHBU30BaHE MOIeNIe paayHO-
BOJICTBEHHX MOJIe/ia M3BCIITaBakha Ha KOHTHHEHTA-
HO-EBPOIICKH H aHIJIOCAKCOHCKH MozierT . ITopes xap-
MOHHM30Babha JUPEKTHBA Ca aHTJIIOCAKCOHCKHM pady-
HOBOJICTBCHHM MOJICITIOM’, 3aII04ET j& M IPOLIEeC MpPH-
XBaTamwa Hernocpeane npumene MPC/MCOU y EV.
Hajsehu 6poj Hopmu IASC cy Gune kommaTnOmiIHe ca
nupekruBaMa EY. Criopau cy 6w crannapan MPC
32 ®unancujckn MHCTpyMeHTH: O0enonamuBame 1
npukazuBame 1 MPC 39 duHaHCHjCKM MHCTPYMEH-
TH: [Ipr3HaBame 1 Mepembe. YcaralaBame JUPEKTH-
Ba ca MPC/MC®MU noceGHO je moacTakHyTo mpodiie-
MHMa ca KOjUM CY ce CyodaBalia eBporicka npemyseha
KoOja Cy ce MojaBJbHBaia Ha Oep3ama u3BaH EVY, a nipe
crera Ha Oep3ama y CAJl. Haume, nopen dpuHaHcHj-
CKHMX HM3BEIITaja CACTaBJbEHHUX CAIVIACHO HAIMOHAJ-
HHM MPOIUCUMA JIOHETUM Y CKIIAJly ca IMPEKTHBaMa,
oBa mpeay3eha cy cacTaBibaia U ceT (PUHAHCH]CKHUX
W3BEITaja y CKJIaay ca MpOMHCHMa T€ 3eMJbE.
VBuhame motpede 3a MOAM3AmHEM KOHKYPEHTHOCTH
TpxkuILITa KanuTana EY, nyTreM ycnocraBibamba yrno-
penrBoCcTH (PUHAHCH]CKUX M3BEIITAja, Ca IIJbeM 00-

33)  Kuexesuh, I'., [TaBnosuh, B. Hcro.

e30ehema ycnosa 3a Opxxu pacT 1 moBehame 3armocie-
Hoctu y EY, omoryhasa (/Iponuc 6p. 1606/2002)
CBUM JpyKaBaMa Koje TO XKeJie JIa MPUXBATe HeOCPe -
ny npumerny MPC/MC®MU, nok ce koMmmnaHujama uuje
ce XOB jaBHO KOTHpajy Ha Oep3u HaJaXe Jia cBoje
KOHCOJIMIOBaHE M3BEIITAj€ CacTaB/bajy y CKIaay ca
MPC/MC®U on 2005. ronune. [Ipu Tome, apxapa-
Ma-uJIaHHI[aMa je 1aTa MOTYNHOCT J1a OIUI0XKeE TIpHMe-
Hy MC®U 3a npenyseha unje gyxamuke XOB ce ko-
THpajy Ha 6ep3u 10 2007. EY je ocHoBana Komuter 32
perynanujy padyHoBoncTtea (APII), uuju 3amarak je
na npe omobpaBama MPC/MC®U ocurypa na
MmelyHapoIHU cTanapau Oyly ycarialieHH ca [HJbe-
Buma EBporncke yuuje (EY). o 2005. romune npu-
xBalieHa je mprMeHa cBux cranaapaa, ocum MPC 39.
Otnop npema MPC/MC®U 6mo je moceGHO H3pakeH
y ®pannyckoj (npenazak ca CRC 99-02 na MC®DU).
®dpanirycke 0aHke ¢y peaom onoujajie npumeny MPC
39, mTo je moApKaBao M TaJallkby MPEACeIHUK, XKak
[upak (Jacques Chirac). [lupak je jyaa 2003. y mmc-
My ynyheHoM mpencenHuky EBporicke komwcuje
(Commision Europtienne) u3pa3no pe3epBUCAH CTaB
npema HerocpenHoj npumenn MPC y Eporickoj
VHH]H, UCTaKaBIIH ,,Jla TIOjeIHE PavyHOBOICTBEHE
HOpME TIpeTe Ja MpHajy MpeTepany 3Hadaj GuHaH-
CHjCKUM TpaHCaKIIMjama 1 ia BOjIe Ka IPUMEHH METO-
Jla yTipaBJbama npeaysefinmMa koje cy MpeBuIle Kpar-
KOpo4HO Oa3upane. [IpeTepaHo yBakaBambe TPIKHII-
HHX BPEIHOCTH MIILIO OM HA PYKY [IeCTaOUITH30BabY
HAIIINX eKOHOMHja“".

JlaHac ce He BOAM caMo pacrpaBa 0 TOME Jia JI je
KOHIIeNT (ep BPETHOCTH AOMPHUHEO (HHAHCH][CKO]
KpH3H M KaKo Ha iy yTH4e, Beh ce mocTasiba U muTame
Jla JIM aKTyeJTHa Kpr3a 03Ha4aBa U Kpaj OBOT KOHIIEMTA.
Ipumepa pamu, Judyp (Olivia Dufour) ncrtuue na
onoopeme SEC aMmepuukuM OaHKaMa J1a HaIyCcTe MO-
Jen ,MapK TO MapKeT™, Tj. TpXKHUIIHE BPEIHOCTH,
L, IPENICTaBJba Modeay OAHKAPCKOT CEKTOpa KOjH je BO-
1o 60pOy MpOTHB MpuUMeHe (ep BPEIHOCTH , TE T10-
CTaBJba MUTAKE J1a JIK je TO KPaj KoHIenTa ep Bpe-
Hocti’ . [Ipod. Murixene ®parnaruy u npod. Ppan-
nectio MapixuoHe Takol)e UCTHYY /1a je puMeHa KOH-
renrta (ep BpeaHOCTH JonpuHena (GHUHAHCH]CKO] KPH-

34) Ha dunancujcko u3emraBame y CAJl KIbydHY yJIOTy HMa HE3aBHCHA CTPy4YHa opranusaiumja - On06op 3a cranaap/ie GMHAHCHjCKOT H3BELITa-
Bama (FASB). Mehytum, 3HauajHa je 1 ysiora JIp)KaBe Ha paq4yHOBOJACTBECHY peryJiaTuBy, pe cBera npeko KoMmucuje 3a xapTuje o1 BpeIHOCTH
(SEC), nox unjuM CHa)XHUM yTHL@jeM ce JoHoce ctanaapau. MPC ognocHo, MC®U cy mpey3enu MHOIITBO peiersa u3 GAAP-a, 6ynyhu na
ce JOHOCEe MO/ JOMHHAHTHHM YTHI[AjeM aHIJIOCAaKCOHCKE TEOPHje U IpaKce.

35)  @DopMaJHO mocMaTpaHo, AUPEKTHBE ce ycariamaajy ca MPC/MC®U, anu kana ce uma y Buay gace MPC/MCOU noMHUHAHTHO J0-
Hoce nmox yruuajem GAAP, npou3niasu 1a ce IUPEKTHBE CYMITHHCKHU ycarjiaiapajy ca aHIJ10CaKCOHCKUM Pa4uyHOBOJCTBEHHUM MOJIe-

JIOM.

36) Systeme Comptable d’Entreprise coherant avec les standards comptable internationaux (IAS/IFRS) pour les petites et moyennes entreprises
des pays en partenariat, CNCC — Conseil Superieur de 1’Ordre des Experts-Compatables, 01. geuem6pe 2003. ITpema: I1asiosuh, B., ITpuia-
rohaBame pauyHOBOACTBeHO] perynarusu EY, 4. MehyHaponHu HaydHH CKyN y opraHu3aunuju MeraTpeHI yHUBEp3HTeTa, ,,YHanpeheme
MelyHapozHor nocnoBama npexayseha u npuspene” beorpan, 1. nenem6ap 2006.

37)  Olivia Dufour, La crise signe-t-elle la fin da la juste valeur?, Option Finance n°® 998, Octobre 2008.
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3", TIpeIceTHAIH GPOJHIX KOMIIaHH]a (Haj3HAYAjHU-
je mehy muma cy AIG, DEX,* AXA*) mapounto
ontyxyjy IFRS 7, uctrayhu na ce BpenHoBame (hu-
HAHCHjCKHX MHCTpyMEHaTa 1o (ep BpeIHOCTH Halasu
y TO3aIMHA 3HAYajHUX JITIpecHjalja JpyIiTaBa Koja
Cy caja npen OaHKPOTOM.

Kpuruuapu xoHienra ep BpeJHOCTH Ha4eITHO ce
MOTY TIOJICTIUTH y JIBE Tpyte: (a) KpUTHIapH KOju Ha-
YeJHO HE MpUXBarajy NMpUMeHy (ep BPEIHOCTH jep
CMaTpajy Jia je NCKa3uBamhe Hepeali30BaHOT TOOMTKA
camo 1o ceOu HeNTOYCTUBRO; (0) KPUTHYAPH KOJU OCTIO-
paBajy mpuMeHy ¢ep BPEIHOCTH CaMO MPHIHKOM
OIIIIITET Majia IIeHa, OMTHOCHO KPH3e, 0K HEMajy HUILTA
MPOTHB OBOT KOHIIETITA Y €PH IIO3UTHBHE KOFHYHKTYPE.

Kputnyapu koju HauenHO HE MPUXBATAjy MpPHU-
MeHy (hep BpeIHOCTH CMaTpajy 1a HCKa3HBakkhe Hepe-
AJIM30BaHOT JOOWTKA Yy YCJIOBHUMa HEpPEATHHX, Tj.
HaJlyBaHMX I[I€Ha, CTBapa JIAKHY CJIHKY MPHUBPEIHOT
pacrta ¥ mocrienyje noTpollky, Te Ja je MpruMeHa
(dbep BpeIHOCTH Jajia JOMPUHOC aKTYEJIHO] KPH3H.
Kpu3sa je kpeHyna o TpKUIITa HEKPETHHUHA, a He-
KPETHHHE KOje ce HaJase y moce/y ImeKyianara’,
KOjU Cy Y BEJIMKOM Opojy CTyNaJld Ha TPIKHIITE He-
KPETHHHA, TIPE/ICTaBIha]y HHBECTHIIMOHE HEKPETHH-
ne'? Koje ce MOTy ajTepHATHBHO OMIAHCHPATH TI0
MeToau (ep BPEAHOCTH, OHOCHO METOIU HabaBHE
BpenHocTH (McTopHjckor Tpotika). [Ipu Tome, npe-
nopydyje ce mpuMeHa Metoja gpep BpeJHOCTH, Koja
noBehambe BPEIHOCTH WHBECTUIIMOHE HEKPETHHHE
eBHICHTHPA Ka0 MPHUXO]I, AaKJIe Kpo3 OMIIaHC ycriexa.
Hekpernune koje He TpeCTaBbajy HHBECTUIIHOHE
HEKPETHUHE CE€ AITCPHATHMBHO MOTY IPOIICHHBATH
MO0 METOJIM PEBAIOPU3AIIH]E UITH 110 METOIU HabaBHe
BpeAHOCTH. MeToa peBanopu3aiiuja Takohe npume-
BYje Gep BPEIAHOCT, ik ce MpoMeHa (ep BPEIHOCTH
HE eBUJICHTHPA KpO3 OmiaHe ycrexa, Beh JUpeKTHO
KpO3 KaIuTal (peBatopusarone pesepse) ™.

IMpenopyka npuMeHe MeTozie hep BPSIHOCTH MPO-
HCTUYE U3 CXBaTama Jia je 3a1arak (PUHAHCHJCKOT H3-
BCIITABaMba, U3BCIITABABE O EKOHOMCKO] PEaTHOCTH.
ITpumena dep BpeaHOCTH, qaKiie, IONPUHOCH a (Hu-
HAHCHjCKH W3BEIITaju Oylly MHOTO OJIVMDKH CTBapHOM
JKUBOTY. Hpoue}LHBa}Le HWHBECCTUIIMOHUX HECKPCTHUHA
IO TPYKMIITHAM BPEIHOCTUMA Ca KOPEKIMJOM KpO3 OH-
JIaHC ycIiexa, camo 1o ceOu He 01 OMITO TOITHKO CTIOPHO
Jla y CBeTy HUCY BHl)eHH OpojHU OaJIOHH HEKPETHHHA.
Jep, CIOMOBHM Ha TPKMIIITHMA HEKPETHHUHA, OHOCHO
nylame O0anoHa HEKPETHWHA HUje HETO3HATa I0jaBa.
VIIpaBo je clIOM TP)KHUINTa HEKPETHUHA M OUO HEroc-
pennu y3pok kpuse y Tajmanmy. [lo3Haro je u na cy
HITIEKYJIATHBHE M03ajMHIIC 3apajl yllaramba y HeKPETHH-
He KpyIIaH H3BOp CKOHOMCKe HecTabmmHocTn' . Yio-
JIMKO je Y MUTamy HAacTaHaK OalloHa Taja Cy MCKa3aHH
NPHUXOIU 10 OCHOBY pacTa BPEJHOCTH HEKPETHHHA
CYIITHHCKHU HerocTojehin. Brcoke BpeTHOCTH HEKpeT-
nuHa y CAJ] cy Beh my»xe BpeMeHa MHOTH aHaIMTHYA-
PH OliCHUBaIK HepeaHuM. Tako je jor aBrycra 2002.
romuie Dean Baker® uctumao na j€ pacT 1ieHa HeKpeT-
nuHa y CA/] 3ampaBo mocrienuna cTBapama ,,0amoHa
HEKPETHHHA", Te je Ha OCHOBY Tora pezBulao kpusy.*®
Baker je moka3uBao 1a je ped o 0ajioHy HEKTPETHHHA Ha
OCHOBY HCTPa)KMBakba y3pOKa pacTa [IeHa HEKPETHHHA.
YcraHoBHO je na cy neHe HekperauHa y CA L om 1953.
1o 1995. ronuHe pacie camo 3a ycknahjupame ca MH-
¢narnmjom. Hakon 1995. ronuHe 1ieHe MOYHMEbY HArio
Jla pacTy, OJIHOCHO MOYMIbY JIa 3HAYAJHO MpPEeBa3MIa3e
cromy uapnamje. On 1995. 1o 2002. roauHe 1IeHe He-
KpETHHHA Cy paciie 0ko 30% BuiIe of1 cTore HHIAIH-
je. OBo noehame BpeAHOCTH HEKPETHHHA U3HAJ MH-
¢uanyje npencrappaiio je nopehame 3a Buie ox 2,6
TPUIIMOHA JToNapa’ , IITO Y MPOCEKY MPECTaBIba BUIIIE
o7 35.000 nonapa yeehama OorarcTsa 3a rmojeAnHa4He
BIIACHHMKE HEKPETHHUHA KOJUX je Taja Ouito oko 73,3 Mu-
nuona®®. Robert Shiller*” je motepmo Baker-osy apry-
MEHTallljy Ha OCHOBY cepuje moxparaka of 1895. mo
1995. ronuHe, Koja yKasyje Ha TO Jia Cy peajHe Bpel-

38)  Fratianni, M., Marchionne, F. 2009. The Role of Banks in the Subprime Financial Crisis, http://papers.ssm.com.

39) Buperu Buie Ha cajty: www.dexia.com,

40) Buaeru Buie Ha cajTy: wWww.axa.com

41) Houpasymesa C€ 1a UHBECTUIIMOHE HEKPETHUHE HUCY CaMO HEKPETHUHE y NOCEAY LINEKYJIaHaTa.

42) VHBecTUIMOHE HEKpETHHHE 00yXBaTajy 3eMJbHINTE U rpaljeBUHCKE 00jekTe (nin 1eo rpaljeBunckor o6jexra) Koje npeaysehe apxu y unsby
OCTBapHBama 3apajie ojl U31aBamba Wik APxKU 300 0YEKUBAHOT pacTa LeHa.

43)  IIpema meToau pesanopusauuje nosehame pep BpenHocTH yBehaBa peBaopu30BaHe pe3epse, JOK HAKHAJIHO CMAbEHE YMambyje PETXOIHO

(bopMHpaHy peBaNOPH3ALHOHY PE3epBY.

44)  Bugu omumpsuje y: ITasnosuh, B., [lpencnuTuBame 3axTeBa Hayela peaiusanuje, Pauynosoncrso, 6p. 1-2, CPPC, Beorpan, 2007.

45)  Dean Baker je pykosoamial (co-director) Llentpa 3a ekoHOMCKa W nosuTHYKa ucTpaxusara (Center for Economic and Policy Research)

46) The Run-Up in Home Prices: Is It Real or Is It Another Bubble?, Dean Baker, CEPR, August 2002 http://www.cepr.net/documents/

publications/housing_2002_08.pdf

47)  TPWIHOH je XHJbaJy MHIHjapad

48) IIpema: The Run-Up in Home Prices: Is It Real or Is It Another Bubble?, Dean Baker, CEPR, August 2002., ctp. 2,

49)  Axaznemuk Robert Shiller je npodecop ekonomuje Ha uyBeHoMm Yaie University.



88

PAYYHOBOCTBO 5-6/2009

cabripajm KpeanTa
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bawke Tmacvpajy joir BUIIE KpeauTa \

Kynosua moh
CTAHOBHHULLTBA pacTe

Ilcna HeKpCTHHHA pacTe

Emucnja xunorekapaux XOB

Komnanuje ucnnahyjy sehe
IUBUICH/IE

Ty
e

S

3

b o
S

BPCI[HOCT XUTTOTCKApHAX
XOB pacre

Ilena akuuja KOMNAHK]A, KOje y CBOM

nopTHONHjy UMajy XHIIOTCKapHC
XOB pacre

Benmke kommanmnje n Ganke
Kynyjy xunorekapue XOB

Cnuka 7 - 3auapanu kpye XunomexkapHux Kpeouma

HocTH Kyha Oumiie OMTHO HENIPOMEH-CHE TOKOM OBHX
100 rommna™.

dep BpeHOCT ca eBUICHTHPamEM ITpomeHa dhep
BPEIHOCTH Y OMJIAHCY yCIieXa IPUMEHY]e Ce TIPHITH-
KOM OMJIaHCHpama WHBECTHIMOHUX HEKPETHUHA U
(MHAHCH]CKUX CpecTaBa U 00aBe3a Koje Cy y Tpe-
HYTKY CTHIIalba O]l CTPaHE MEHAMEHTa O3HauCHE
Kao (PMHAHCH]jCKa CPENICTBA OJHOCHO 00aBe3e 1o dep
BPEAHOCTH Kpo3 OmnaHc ycrnexa. byayhu na cy 6aH-
Ke BPUIMJIE CEKjYPUTU3AIHN]Y XUITOTEKAPHUX KPEIu-
Ta Ha CEKYH/IAPHOM TPIKHIITY, a J1a Cy IIeHE HeKpeT-
HHUHA 1 aKI[ja KOHCTAHTHO paciie, 0aHKe Cy MOTJIe 1a
IUIACHPajy CBE BHIIE CTAMOCHUX U TMOTPOINAYKUX
Kkpenuta. KpennTHa ekcrian3uja mojicrakia je Jajbu
pact 1ieHa HekpeTHHHa. KpenuTHa HecmocoOHOCT
KOPUCHHKA XUIOTEKApPHUX KPEIUTa, OM0OPEHUX UC-
KJbYYHBO 3axBaJbyjyhW KOHCTaHTHOM pacTy lieHa
HEKPETHHMHA, 3HAYMJIA j€ J1a Cy XapTHje HacTaje Kpo3
CEKjypUTH3AIHjy XHIIOTEKapHUX KpeauTa HMaje
BPEIHOCT CaMO YKOJIMKO I[CHE HEeKPETHHHA HAaCTaBe
JIa pacTy, Tako jia OaHKe MOTY Jla HAIIaTe TOTPaKH-
Bamba 10 OCHOBY aKTHBHpama xumoreke. Kako cy
[ICHEe HEKPETHUHA KOHCTAHTHO pacie y JAyKeM Bpe-

50)

51)
HPENyCTe JISTHCIATUBHO ypeherme 0BOT MOPECKOT 00JIHKa.

MEHCKOM Tepuony, a Oynyhu na je mpernakuBambe
0100peHNX OaHKapCKUX KpenuTa OUiIo MOMPHINIHO
KOMILTHKOBAHO 32 pa3yMeBambe, IPU Y€MY Cy P&jTHHT
arcHIMje EMUTEHTE KaKO OPUTHHAIHUX TaKO H Mpe-
MAKOBAaHUX TIallUpa BHCOKO OICHHBAJE, CTEKIO Ce
yBEpeme Ja je ped He caMo O XapTHjama Koje Hoce
BHCOKE NPHHOCE, Bei 0 KBAJIMTETHUM XapTHjaMa.
Bucoku npuHOCH THX XapTHja, y3 KOHCTAHTaH pacT
HXOBE TPXKHUIIHE BPEIHOCTH, HMAJIH Cy 3a MOCIIe-
Uiy Ja 0aHKe M 0CTajie KOpIopalurje y CBOjuM Ou-
JIAHCHMA EBUJICHTUPAjy pacT akTHUBE M MPHUXOJE MO
TOM OCHOBY. OcCTBapeHH TOOWIM TI0 TOM OCHOBY
MpeICTaB/bajlk Cy OCHOBY 3a IoBehame IIeHa aKIuja
MHBECTHTOPA KOjH Cy TIOCEI0BAIIN TAKBE XapTHje, UC-
riaty Behinx OOHyca MeHAIepCKOM TUMY, Kao U UC-
miare Behux auBuaeHau. CTaHOBHUIIBY, KOj€ je Tpa-
JIMIMOHAIIHO yjarajo y pasHe BpcTe (OHIOBa,
Takohe ce yBehapaio 60rarcTBo, rma caMuM THM U T10-
Tpomrauka moh. HapaBHo, u apkaBa je Owuia 3a10-
BOJbHA, Oyayhu 51a je ’eH uHTepec y youpamy IITo
Beher nopesa, mITo 071 CTAHOBHUIIITBA, T10 OCHOBY T10-
pe3a Ha mpomer’', yenen nosehane MOTPOILIE, IITO
O]l mope3a Ha J00OMTaK M AMBUAeHIE. Tako je

Shiller, R. 2006. Irrational Exhuberance Princeton, W' Princeton University Press. Prema: http:/en.wikipedia.org/w/index.php?title=Financial crisis_of 2007

I1/1B je 3ampaBo HeTo cBedazuu mopes Ha npomet. Y CA /I ce I1/]B He npumemyje jep dpeaepante jeqnHULE HUCY CIIPEMHE Ja CABE3HOj IPIKABH
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noOujeHa 3aMarjbeHa CJIMKa YCIICITHOCTH 0 CI0Ba-
a CBHX Cy0jeKkaTa y 0BOM KPYyTY, OJTHOCHO CHTYaIli-
ja y K0joj je akTHBa MHOTHX KOMITaHH]a ,,HAIlyMIIa-
Ha“, najyhu IpUBUIHY CIHMKY MPUBPEIHOT pacTa.

Haxkon ciioma TpKuIITa, MTHBECTUTOPH CY MOAHE-
JIM BeJIMKe ryouTke. M 1ok cy KoHIenT ¢ep BpeaHOC-
TH IIHPOKO MOJpIKAJe U MOXBaliwie OaHKe U Apyre
(UHAHCHjCKEe HHCTHUTYIIM]E Y YCIIOBHMA PacTa, KOH-
1enT Gpep BpeAHOCTH IOCTAO j€ ,,JIOII CIIyra’ y ycjo-
BHMa CJIOMa TPXKHIIITA, jep je Taaa, Kako MHOTH Olle-
BYjy, JOTNPUHEO MpPOnyOsbUBay KpH3E YCIea
MCKa3HMBamha BEIMKUX I'yOUTaKa y OUJIaHCY.

Kox xaptuja on BpeIHOCTH KOjuMa ce Tpryje,
npomeHe (ep BpeqHOCTH ce MCKasyjy Kpo3 OmiiaHC
ycrexa. Jlo usmene crangapaa MPC 39 u MCOU 7,
m3ppiiene 13.10.2008, camo ¢y ce cpelncTBa Koja ce
npke 10 pocreha Mora pexiacudukoBary y puHaH-
CHjCKa CpEJICTBa PaCIOIOKUBa 3a npoaajy. Gunan-
CHjCKa KpH3a je yOp3alia u3MeHe CTaHaapaa Kojuma
ce omoryhaBa peknacupukoBame (UHAHCH]jCKUX
MHCTpyMeHaTa o1 oJpel)eHuM ycoBiMa, ca nbeM
HEHCKa3MBama I'yOMTKa Ha JaH OMJIaHCa, Tj. YMECTO
HCKa3HMBama ryOuTKa yMambyjy Ce peBaIOpHU3aIMOHE
pesepBe. Umajyhu y Buay /a ce pauyHOBOJCTBEHA
npakca CAJ[ u EY pasnukoBana u ga cy npemyseha
n3 CA/Jl Moria maji BpeJHOCTH J1a Oelieske Kpo3 JIu-
PEKTHO yMameme Kanurana, a npenyseha usz EY to
HUCY MOTJIa, T€ JIa je y YCJIOBUMA KpH3e BEJTMKHU Opoj
EBPOIICKUX KOMITaHHja OENe:KUO OTPOMHE TyOUTKe,
IITO je BEPOBATHO MMAJIO 3a MOCICIUILY APACTHYAH
MaJi BpeTHOCTH F/UXOBHX aKIHja Ha Oep3ama IHupoM
cBera, oMoryheHo je u eBpOINCKUM KOMITaHHjaMa J1a
BpIIIe AUPEKTHO yMambemhe KarnuTraia (HeraTUBaH 13-
HOC Ha TO3UIMjH PEBATOPHU3ALHOHUX PE3CPBH),
yMeCTO MCKa3uBama ryouraka. Mi3ameHa cranmapaa
MMaJa je ImpeMa ToMe 3a IiJb yOnakaBamwe 10 CIIeIn-
na kpuze, anu u xapmonuzaiujy MPC/MC®DU ca
GAAP koju cy Beh Omnm 103BONHIM peKiTacu(puKa-
1ujy. Tume je omoryheHo 1a ce xapTuje o1 BpeaHOC-
TH KOjUMa ce Tpryje Mory pekiacu]pukoBaTH Kao
XapTHje pacloiImKUBe 3a npojaajy. Ilopen Tora, nara
je MoryhHoct peknacudukoBama (HUHAHCH]CKUX
Cpe/icTaBa pacroJIOKUBHX 3a MPOJAjy Y 3ajMOBE H
MOTPaKUBAKA, YKOIUKO HUCIYHaBajy IePUHULM]Y
3ajMOBa M MOTPAXKHUBaha U YKOJIHMKO IMOCTOjU HAMepa
Jla ce CPEICTBO JPKHU JI0 y JIOTIISIHO BpEME WIIH IO
nocreha.

VY mpusor Te3u Jia je KOHIenT ¢ep BpeIHOCTH,
OJTHOCHO cUCTeM (DMHAHCH]CKOT M3BEIITaBamba JIOT-
pUHEO PUHAHCH]CKO] KPU3H, OTHOCHO HMAO ITPOIHUK-
JWYaH yTHLAj, 3aCTyIHUIU OBE Te3€¢ HaBOJE Ja je
yIpaBo y IpOMEHN HaunHa OUIIaHCHPamba U TpaXkeHa

JonaTHa MOTYhHOCT 3aycTaBibarba 3arouere Crmpa-
JIe UCKa3HBama ryouraka. TpKuIllHA BPEAHOCT je Y
KpU3HUM BpeMeHIMa HeaJleKBaTHa 0CHOBA 3a OWITaH-
chpame, HWCTHYy KpuTwyapu, Oynyhu ma je
MOHAIIAKE YISCHUKA Ha TPXKHUINTY HEPAIMOHAHO.

VY naHalImbeM CTaaujyMy eKOHOMHU]E, KOje OTH-
Kyjy AMHaMU4aH pa3Boj Oep3H, IuCIep3Hja Biac-
HUINTBa, OpPOjHU Meplepu W aKBU3HUIHjE, Pa3Boj
OpojHUX XHOPHIHMX M MaJI0 KOME 3ampaBo pas-
YMJBMBHX (DMHAHCHjCKUX WHCTPYMEHATa, Pa3Boj M
cBe Belin 3Ha4aj MHBECTHIIMOHUX U IEH3UOHHUX (DOH-
JI0Ba, TUTamke MIPU3HABAHA TIPUX0/IA TOCTaje IAIeKO
3HauajHHUje HETO Y MPOIIJIOCTH.

Hacynpor kputnuapuma KoHienTa ¢ep Bpen-
HOCTH, HaJla3e ce ayTOpH KOjH CMarpajy Ja je KOH-
1enT ¢ep BpeaHOCTH Haj0osbH IocTojehin 1 1a y3po-
Ke Kpu3e He Tpeba TPaXHUTH Y BeMy. 3arOBOPHUIIH
KOHIIeNITa (pep BPEIHOCTH UCTHYY Ja ,.He Tpeda y
TOIUTOMEpPY ~ TPAKHTH Y3pOK TeMmieparype .
Philippe Dawou u Gilbert Gelard, uianosu [ASB,
on0aiyjy craB aa ¢pep BPEIHOCT JOIPUHOCH IMPO-
MUKIHYHAM KpeTambiMa, apryMEeHTHMA J1a j€ 3a]1aTaK
(hMHAHCH]CKOT M3BEIITaBaka J1a OMKCYje CTBAPHOCT
OHaKBy KakBa jecte. Y ToM norieny, uctuay, MCOU
7 je myHO JonpuHEO 00eT0AakbUBabY PU3HKA KOjIMa
CYy M3JIOKEHH BIIACHUIM (PMHAHCH]CKHX HHCTpPyME-
Hara. [To3HaBame ep BpeTHOCTH O] BEITHKOT j€ 3Ha-
Yaja 3a HHBECTUTOPE, YaK U aKO HHUje ariCOy THO Ta4-
Ha. He ocnopaBajyhu na je y 0BOj cuTyanuju
yTBphHBame Qep BpeAHOCTH MOjeIMHUX HHCTPYME-
HaTa 3aucTa NPOOJIEMAaTUYHO, NpUCTAIHIe (ep
Bp€OAHOCTH Ca IIYHUM IIpaBOM HMCTUYY Ja I10[]
OBaKBUM YCJIOBHMa HHjeJaH METOJ BpEAHOBaba
(KOHIIENT BPETHOCT) HHUjE aJIcKBaTaH.

VY Be3u ca MPOIUKINYHUAM JISjCTBOM KOHIIENTA
(dep BpeJHOCTH, TPUCTAHIIE OBOT KOHIIENITA HCTHTY
Ja HeMa 3HavyajHHWje pas3nuke u3Mmel)y padyHOBO-
JICTBEHOT TPETMaHa 1o MeToau (hep BPeTHOCTH 1 Me-
TOIM HabaBHE BPEAHOCTH (MCTOPHjCKOI TPOIIKA),
Oynyhu na ce v pUIIMKOM IIPUMEHE METo/Ic HabaBHE
BPETHOCTH CPEJICTBO CBOJIM HA TPKHIIHY BPEIHOCT,
y CKIIaly ca HaveJoM MMIapuTera (HajHKEe Bpel-
Hoctr). CaMo MUHHMMAaJaH WU MPUBPEMEHU TyOu-
TaKk MOXKe OMTH paqyHOBOJICTBEHO HTHOPHCAH. ,,AJTH
KO MOJKe laHac OuTy yoeheH na Tprkuiire HUje y pa-
By?*” [TuTame je mITa je y CTBApH PeaHOCT U KOJIU-
Ko ayro he Tpajat jep, y KpajibeM Cllydajy, TpeHyT-
HO CTame He NPeJICTaBIba U KOHAYHY CynOuHy. Pukon
(Rene Ricol) y cBoM u3BemTajy 0 Kpusm, MHCaHOM
o Hajory mnpeacennuka dpaniycke, Takohe oa0a-
nyje uaejy na je npumena MPC/MC®U nosena a0
Kpu3e, IpuapyKyjyhu ce oHMMa Koju cMarpajy 1a je

52) Dawou, P., Gelard, G. (2008): Crise du “subprime* : la juste valeur n’est pas coupable, www.lesechos.tr

53) Dawou, P., Gelard, G. (2008): Hcro
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yIpaBo HBUXOBa MpUMeHa oMoryhuiia beHo Op30 OT-
KpuBame. Pukon MehyTum Hanomume J1a je yapyxe-
HO nesnoBame npuMeHe MPC/MC®U u bazenckux
MpaBUiIa OMPE3HOCTH (MPYACHIINjATHUX MTPaBUIIA) Y
0aHKapCKOM CEKTOPY MMAJIO IITETaH MPOLMKINIHH
edexar . Seyvos Takohe ykasyje Ha TO Ja OCHOBHH
po0JieM He Tpeda TPaXKUTH y CaMOj pauyHOBOJICTBE-
HOJ peryyaTuBH, Beh y BEHOj HeycarmaleHOCTH ca
Bazenckum onpendama, koja je y3poKkoBajia Heaaek-
BaTHY KalMTaTH3aIHjy” .

Dawey u Gelard Takohe TBpae aa je mpuMmeHa
MC®U ynpaBo omoryhuiia ja ce jacHO carjienajy
nyOWHA U TPUPOJIa Kpu3e, UCTHIyhH J1a Kpr3a Hero-
Bepemha Koja je 3axBaThjia IeJIOKYIHO (PUHAHCH]CKO
TPXKUIITE, MOXKEe OWTH MpeBasueHa HCKIbYYHBO
Beliom TpaHcnapeHTHoIIhy, OJHOCHO 3Ha4ajHHUjUM
obenonamuBameM. Mnak, Bemuky mpobiieM ce To-
CTaBJba IMNPUIIMKOM BpCIHOBalkha Ha MambE JIMKBUI-
HUM TPXKHUIITHMA, Tj. HA TPKUIITHMA Ha KOjHMa ce
o0aBJsba Masi 00MM TpaHcakuuja. Eric Seyvos cmar-
pa 1a 6u onbanuBame hep BpeAHOCTH OMIIO BETHUKU
Kopak yHasaj, noacehajyhu na HaGaBHA BpeaHOCT
OJICJTMKABa MPOIILIOCT, @ HE PEATHOCT, T€ j€ Kao TaKBa
O]l HEBEJIMKOT MH(OPMALIMOHOT 3HaYaja.

4. Qunancujcka Kpu3za Kao nooo
3a nPeUCnUmMUearse eMUYHOCmuU

VY K0jOj MEpH je KIbIKEHhe HepealIn30BaHuX J0-
OWTaka yTUIAIO HA KPU3y KBaHTHUTATHBHO je HEMO-
ryhe u3pasuru. OeHOMEH NMpH3HABaba HEPeaIn30-
BaHUX JOOWTaKa, KOjU MPH TOME MPEICTaBIbajy
OCHOBY 3a HCILIaTy EHOPMHHX OOHYca, OfipakaBa
JyX BpeMeHa y KojeM )KHBUMO: BpeMeHa y Kome (u-
HAHCH]jCKa eJIUTa Pacro/iebyje M TPOIIHU HEILITO IITO
Huje 3apal)eHo, a pauyyH 3a TO KaCHHje UCIIOCTaBIbha
renom ApyurBy. OBa Kpr3a je uMala 3a o cleuiy 1
CBCOIIIITE NPEUCITUTUBALEC CTHYHOCTH. I/ICKJBy‘H/IBa
OpI/IjeHTI/IcaHOCT MCHAIIMCHTA Ha OCTBAaPHBALC IITO
Behier mprHOCa Ha KpaTak pokK, yMecTo poKycHpama
Ha pa3Boj, OTHOCHO (hOKyCHparba Ha Jy)KH POK, IITO
moJipasyMeBa IOCTOjalkbe M CIPOBOleHEe pa3BOjHE
IMMOJIMTUKE, TOACTUYC HAa HITIICKYJIATUBHEC aKTHUBHOCTHU
OJ1 KOjUX KOPUCT MMajy UCKJbYYHBO IIMEKYIAHTH, a
HE U IPYIITBO y LHEAUHU. [[OK Cy TpXKUILHE [IEHE He-
kpetHrHa U XOB Oune HagyBaHe, a JOOHIIN HCKa3a-

HU TI0 TOM OCHOBY Hernocrtojeh, Tj. GUKTHBHH, UC-
iaheHn OOHYCH MEHAIIMEHTY, J0OpHUM JICIIOM U Ha
OCHOBY HerocTojehnx moduTaka, OUITU Cy CTBapHH.
W nox 3BaHW4YHU mogany o OoHycuMa uciutaheHuM
TONl MEHAIIMEHTy 0aHaka W APYTuX (QUHAHCH]jCKUX
WHCTUTYIIMja KOje CBAaKOAHEBHO IPHjaBJbYjy CBE
Belie TyOuTKe Bapupajy, CBH ce 3rpakaBajy HaJl HH-
XOBOM O€CKpYITys103HOIIIY, HEJIO CTATKOM 10 CIIOBHE
eTuKe U cpamHolnhy nocrynka. [Ipema npBum nona-
1uMa, OpuTaHCKu JIHCT ,,['apaujan‘ je o0jaBuo aa he
MeHariepuMa HajBehinx cBerckux OaHaka OWTH WC-
riaheHu OOHyCH 3a pajl y IPOTEKIIS BE TOAMHE Y U3-
Hocy ox 70 muimjapmu gomapa. “Acommjeren
npec’, mpeMa COIICTBEHUM aHan3aMa, TBPJH Jia je
oko 600 medoBa MOCPHYINX KOMITAHHU]a HbY]jOPIIKOT
r7100aTHOT (PMHAHCH]CKOT LIeHTpa Bonctput 3rpHy-
JI0 TIPOIILIC TOIMHE, Ka/1a je 3a4eT OBOTOUIIIHU Xa0C
— Oonmu3y 1,6 MuMjapau nojapa, y BUAY IU1ata, CTH-
MyJIaHca, akKIuja i Hu3a npuBHiernja’ . Ha Bucume
OOHyca pearoBajiy Cy U aMepruKy 3BaHnIHUIM. Ce-
Hatopka Kiep Mekackun u npencenuuk CA /I, bapak
Obama, y cBOjoj KpUTHIM yryheHo] MeHayepuma,
cMaTpajy Jia je ’UXOBO MOHAIIAke CPAMHO, jep CY,
KaKoO je HaBeJia CeHaToOpKa, pykoBoauony 116 baHaka
Koje cy 1o0wIIe By MoMoh TOIeNHIIN y TPOCEKY
2,6 MuHOHa oapa Gonyca’. U mopes yTeMelbeHe
KpUTHKE W u3jaBa 3BaHnuHuKa y CAJl, ma u HOBOM-
3a0panor npeacenuuka CAJ] aUYHO, MEHAIMEHT
AIG nHuje ce nubMoO na uciiaTh OoHyce u3 Oyier-
CKHX CpE/ICTaBa HAMCHCHHX CIpevYaBamy CTedaja
OBE BEJIMKE U 332 CBETCKO TPIKHIITE OCUTyparba H3-
y3eTHO 3HavajHe ocurypaBajyhe kyhe. Hawnwme,
ynpkoc Tome mTo je AIG y Buine HaBpara J00HO
noMoh Brajie y yKynHoMm uszHocy ox 170 munujapau
Joj1apa, HajaBJbeHA je ueIiara 00Hyca MEHAIMEHTY
y m3HOCy on 165 mummona momapa’ . ITociemuia
OBaKBOT OECKPYITYJIO3HOT MTOHAIIAkA j& pa3MaTpame
yBOh)ema Mepe omnopesnBame 0OHyca Y BHCHHHU O]
90%. Wnak, neset ox aecet MeHanepa AlG, koju cy
NOOWIIM HajBHIIIE U3HOCE IIPEMHja, Cariacuio ce aa
BpaTH HOBAII, T¢ Jia ce oueKyje aa hie Ouru BpaheHo 80
MUJIMOHA Jojapa OoHyca koje je AIG ucratuo y
CAJ1%. IToBoIOM HaBEECHOT, EBporicka komucHja 3a
¢uHaHcHje objaBuna je [Ipemior 3akoHa o perynuca-
BY paja MeHalepa CreKyIaTuBHUX (DOHIO0BA, O CKa-
T TIPUMarbha AMPEKTOpa OaHaKa ¥ OrpaHuYaBamy UC-
jiara TaKo3BaHUX ,,00Hyca”. KoMucuja je mossaia

s4) Ilpema : Rene Ricol: Rapport sur la crise financiere au President da la Republique, Septembre 2008.

55y Olivia Dufour, La crise signe-t-¢elle la fin da la juste valeur?, Option Finance n°® 998, octobre 2008.

s6) Ilomauu mpeyseru ca: http://www.fxserbia.net/novosti/bonusi-ruse-busov-plan.html

57) U3Bop: ,,banke oborasbene, medosu oborahenn®, tuesuu nuct [onuruka, 22.12.2008.

58)  U3Bop: ,,MeHnaniepu Ha Bosictpury 6e3 6onyca, nueBuu juct Iloauruka, 23.01.2009.

59) Ilpema: www.voanews.com/serbian/2009-03-18-voa4.cfm

60) Ilpema: ADII 24.03.2009, http://www.nezavisne.com/ekonomija/vijesti
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npxkase-wianuie EY na yOynyhe ,,HarpamHe O0oHy-
ce” OaHKapa JUPEKTHO MOBEXKY Ca MOCIOBHUM pe-
3ynaTaTiMa (UHAHCHJCKHX WHCTUTYIMja Koje BOJE,
Qi ¥ ca BPCTOM pHU3MKa Koje Cy Tpeay3enu aa ou
OCTBapHIIM €BEHTYAIIHU IPOGUT® .

5. Kpamak océepm na umnnuxkayuje
dunancujcxe xpuze y Cpouju

Ha tpxumTiMa pa3BUjeHHX 3eMajba BEJIUKH
MpOIIeHAT HEKPETHUHA je onTepehieH XUmoTekapHUM
kpenutoM. Y CAJl je yak 84% cranoa onrepeheHo
xunotexom™. Ca spyre crpane, y Cpouju je Mame 011
12% ctanoBa ontepeheHO XUIIOTEKOM ~, T1a j& CIIOM
XHUIMOTEKAPHOT TPXKHUILTA Mabe H3IVICIaH. 3a pasiiu-
ky on CA/JI, mocnoBHe 6aHke cy y CpOuju omo0paBa-
7€ craMOeHe KpeUTe MO CTPOXKHUM YCIOBUMA Y OfI-
HoCy Ha nocinoBHe O0anke y CA/l. JIpyra unmenuia,
KOja MOXe MOCIYXHUTH Kao yTexa, je Aa y Cpouju
CEeKjypHTH3alIHje HUje OMJI0, TE J1a HE ITOCTOjU KOHTA-
MHHHpaHa aKTHBa 110 TOM 0CHOBY. HapaBHo, mocroju
npoOJieM peasHor Majia KynoBHE MONM CTaHOBHHIII-
TBA, KOjH je HeMuHOBaH y 2009. TOIWHY U JTOBOAH Y
MUTabEe ajby KPSIUTHY CIIOCOOHOCT U OTILIATY Kpe-
JuTA.

Ogo 3naun na kpuza y Cpouju Hehe nmaru ucTu
anroputam kao y CAJl, a e na ce edpexru kpuse Hehe
ocerutr y Cp6uju’. Hu Cpoujy nehe mumonhu pas-
opHu edekTH miobanHe Kpu3e. HakoH u3BplieHe
NpUBaTH3alKje, ca MPEHCHEHUM KypcoM JAWHapa,
OTPOMHHUM TIATHO-OMIIaHCHUM aeduirom, Cpouju
MPEICTOjH CyOUaBame U ca OyeTCKUM JAeUITUTOM.
[Ipobnem nomahe nukBrIHOCTH Beh ce HCIOJBHO, ca
TEHJICHIIMjOM cBe Beher npoayospuBama. Onprxapa-
1€ JICBU3HE JIMKBUIHOCTH Helie OMTH HUMAJIo Jlak 3a-
narak. [TocnoBHe 0aHKe Cy y BEJIMKO] MEPH PEeIy KO-
Basie ono0OpaBame KpeanTa, T0K hie qajbu naja Bpen-
HOCTH JIMHApa I0JJATHO OTEXKATH MOJI0XKa] KaKO MPH-
Bpeau, koja Beh mokasyje 3HauajaH maji akTHBHOCTH.
3amodeTy TpeH 3aTBapama npenyseha u nopehama
He3arocIeHoCcTH Temko he ce 3aycraButu. Pactyha
HE3aMoCICHOCT, y3 Jajbe o0e3BpehuBame muHapa,
orexxalie CTAHOBHHUIITBY OTIUIATY CTAaMOCHHX W TI0-
Tpomadkux kpeaura. [Ipobnemu ca pahamem kpe-
nuTa he moropiary mojoxaj 0aHaka, ITo CBE yKa3y-
je Ha mpoayOJbMBame¢ 3auapaHor Kpyra. 3HauajaH
npo0ieM je TOTCHIWjaIHU OJJIMB KaluTalla, ako
KpHu3a JI0JaTHO ecKalupa y 3emsbamMa EBporicke

61) Ilpema: nueBHu juct [lonuTHka, 25.04.2009.
62) Ilpema: nueBHu snuct [lonutuka, 10.04.2009.
63) Ilpema: nueBHu nuct [lonuruka, 10.04.2009.

64) Maja je OMJI0 M TaKBHX M3jaBa BUCOKHX JOMahMX 3BaHUYHHKA.

yHHje, jep BeoMa Jlako MoXKe JohM 10 oJuBa
KaruTajia y MaTH4HE 3eMJbe.

MehyTtum, Tpeba UMaTH y BUJIY J1a CTambe CPIICKE
npuBpene y Hajsehioj Mepu HHUje TOcIequna pas-
OpHOT yTHIlaja cBeTCKe Kpu3e. Mako ce y jaBHOCTH
MpeJcTaBiba Ja je TEHIKO CTame CPIICKE MPUBpEC
rocJeauIa GUHAHCH]CKE KpU3e, OHO je AaJICKO BHIIIES
nocnenuia goMahux npoodiemMa Koju ce y KpU3HUM
yclioBUMa Op ke MCIIoJbaBajy. Y Be3u ca THM, Mpod.
PankoBuh HaBoau na ,,0HO mTO Ocehiamo HUCY caMo
yIapu CBeTCKe (MHAHCHjCKE KpH3€, HaKO TO BIIACT
JKeJH Ja TIpecTaBy, Beh MHOTO moMahux HaroMmia-
Hux npobiema. [locnenmux neceTak roarHa pajauMo
ca BEIMKUM TyOWIIMMA, KOjU Yy MPHUBpEIU H3HOCE
npeko 1.100 munmjapau nuHapa. Tu ryounm ce mo-
KpHUBajy KpeAHTUMa Koj 0aHaka, ma ce 3aJyKermbe
kpehe oko 1.500 Munujapau AMHAapa, O KOjUX je YaK
800 MumHjapaH KpaTkopodro“®!

3axkmpyuak

VY kopeHy oBe KpHu3e, YHju Kpaj ce joll YBEK He
Ha3upe, HaJla3| ce Mpe3aaykeHoct ekonomuje CAJI.
Cna0speme punancujcke peryaatuse y CAJl omo-
ryhHio je KpenuTHY eKCIaH3ujy H 000paBame Xu-
MOTEKAPHUX KPEIAHUTa KPEIUTHO HECTIOCOOHUM KITH-
jenTuMa. Bucoke kamaTHe crore Ha subprime Xumo-
TEKapHEe KpEAWTe TEK Cy jellaH Of eieMeHara OBe
kpuze. Kpusa oBuUX pasmepa mociequiia je BHIIE
(dakTopa KOjU Cy jeMUHCTBEHH M THIIMYHU 32 OBY
Kkpu3y. Mely muMa cy noce0HO 3Ha4YajHH: CeKjypH-
THU3allMja XUIIOTEeKAPHUX KPEANTA, OHOCHO MPETBa-
pame MoTpaxKHBamba MO OCHOBY JAaTHX KpEIuTa Y
BpPC€OAHOCHC Manrpe 1 ibuxoBa Jajba HpOZ[aja; TEXHHU-
Ka BbHXOBOT MPENaKHBamba, YUMe CYy CTBOPEHH CJIO-
KEHU W TEHIKO Pa3yMJbHBH (PMHAHCH]CKH WHCTPY-
MEHTH; cJ1a00CTH areHIMja 3a OllcHy OOHHMTETa, KOje
HUCY Yyouwje TMOTEHIMjaHe pH3UKE U He-
yckiIal)eHOCT pauyHOBOJICTBEHE M OaHKapCKe pery-
naruBe. HeocnmopHo je n1a je HeycaraiieHa paayHo-
BOJCTBEHA perynarusa ca basen Il gonpunena Hea-
JICKBATHO] KamUTalM3alMju OaHaka, IITO je 3a OBY
KpH3y O]l BeJINKOT 3Ha4yaja. HemoBosbHa KannTanmm3a-
nuja 6aHaka BepOBAaTHO je M Hajo30MJbHUjU KaMeH
CIIOTHIIAa Y U3HATIAKEbY pellieha 3a OBy (puHaH-
cujcky kpusy. IlITo ce THye camor KoHIenTa ¢ep
BPEIHOCTH M H-ETOBOT yTHI@ja Ha KPHU3Y, MOCTOje
onpeuHu craBoBu. HeocnopHo je, MmeljyTum, na Huje

65) Ilpern Ham GaHKpOT, HHTEPBjy ca npod. JoBanom Pankouhem, auesHu Juct Kypup, 07.04.2009.
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aJICKBaTHO 00eNIoakeH HaYMH (METoJa) KOjUM je
¢ep BpenHocTH yTBphHBaHa, OTHOCHO JIa HUCY a/IeK-
BaTHO 00eI0Ia-CHE MPETIIOCTABKE Ha OCHOBY KOjUX
je dep BpenHoct yrBphena. Moxe ce Takole ynmyTu-
TH TIpuMezi0a Jia Cy YCIIOBH 3a MpUMeHy (ep Bpei-
HOCTH J1abaBo AchuHUCAHH, U Aa ce (hep BPSAHOCT
HEpPEeTKO  HEKPUTHUYKH  TNpUMEHHBaia.  AHa-
nu3upajyhu padyHOBOJCTBEHY MPOOJIEMATHKY, OBa
KpH3a je yKaszaja Ha HEOITXOJHOCT 00eloiarbuBamba
HaYMHA yTBphUBama dep BpeJHOCTH, OMHOCHO 00e-
JIOJabUBalkbe METOJE KOjoM je ¢ep BpPEIHOCT
yTBpheHa, HEOMXOMHOCT YyKa3WBama Ha HEHY
HEMOCTOjaHOCT, OJIHOCHO OCETJHUBOCT MPETIOCTAB-
KM Ha OCHOBY KOjuX je yTBpheHa. Pasmarpajyhu
JOTIPHHOC PAavYyHOBOJACTBEHE pETyJIaTUBE KPH3H,
HajONlake peueHo, MOKE C€ 3aK/by4YHTH Ja je
pavuyHOBOICTBEHA peryjiartiBa y CaJejcTBy ca
0aHKapCKOM peryjaTHBOM oOXxpalpuBaia CHeKysa-
TUBHEC aKTUBHOCTH.
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Yiiora MHTEepHE peBU3Hje y
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Pezume

Humepna pesusuja y ynpasmarsy puzuyuma y banyu modice umamu oge yinoee. To cy ynoea ysepa-
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yuma, npu yemy ce nasu 0a ce mume He Hapyuie 00jeKmuHOC U He3A8UCHOCT PAOd UHMEPHUX
pesusopa. Unmepnu pesusopu, 0a bu 006asmanu oge e yioze, Mopajy bumu adekeamto 0cno-
cobmenu u umamu oozosapajyhe pegusujcke npozpame.

Iocmoju u mpeha yroea unmepnux pegusopa Kojy ouu, 3anpago, ue ou cmenu 0a umajy. Unmep-
HU pesu3opu He Ou mpebano 0a npey3umajy 002080pHOCH 3d YNPAGbAtbe PUSUKOM, 0a Hamely
npoyec ynpas/msared pusuKom, 0a Ymephyjy Hugo npuxeamsueo pusuka, 00Hoce 00ayke o yona-
AHCasarLy pusUKa U UMHIEMEHMUPAjy ux y ume MeHayumeHma.

Kuyune peuu: unmepha pesusuja, ynpasmarbe pusuyuma.

Yeoo

TokoM romuHa, 00MM UHTEPHE PEBH3HjE CE IIU-
pHO M YKIBYYHMBAO HOBE OONIACTH KOje Cy IMocTale
Ba)KHE 32 OpraHn3alijy ca CTAaHOBUIITA e(UKACHOC-
TH MOCJIOBHUX aKTUBHOCTH M OCTBapHBamba IIMbeBa
opranm3ainuje. MoIEepHO IMOCJIOBake CE OABHja y
YCIIOBUMA BEJIMKE KOHKYPEHIIM]E U aKO OpTaHH3aI[H-
ja HE OCTBapu KOHKYPEHTHY MPEIHOCT HaJ CBOjUM
puBanuma, oHa Hehe OUTH crioco0OHa J1a HaCTaBH Mo-
croBame. OBO je moceOHO BaXKHO 32 OaHKapCKe MH-
crurynuje. 300r Tora, y3 HOpMallaH PyTHHCKH HaJl-
30p HaJl PUHAHCH]CKUM ITUTakbUMa, O]l HHTEPHOT pe-
BH30pa CE 3aXTeBa U Jia MPYKU KOMEHTap 0O edukac-
HOCTH YIIpaBJbatha pu3niuMa y 0ani. To ykibydyje

0)  BojBohancka 6anka, Member of NBG Group

IBETOBO MpOyYaBame Npoleca, CHCTEMa U METoja
ynpasipama pusunmuma. O lera ce THME 3aXTeBa Ja
YIPaBHOM U U3BPIIHOM OI00PY IPYXKH HEMPUCTPAc-
HO ¥ 00jEKTHBHO YBEpaBambe O YIIPaBJbalhy PUZHITU-
Ma ¥ aJIeKBaTHOCTU U €PUKACHOCTH WHTEPHHUX KOH-
Tponia y opranuszanuju. Meljytum, o HHTEpHOT pe-
BH30pa ce MOXKE 3aXTCBATH Ja MPYKU KOHCYITaTHBHE
yciyre y yeohewy U pa3Bujamy (QyHKIIH]j€ yIIPaBJba-
Ba PH3UKOM WM Ja TIOMOTHE Y YIIPaBJbamby
oZlpe)eHNM PU3UKOM HIIp. OTIEPATHBHUM PHIUKOM,
mTo je Hajuenhu ciyyaj y 6ankama. JyxHoctu, o06a-
Be3e, OITOBOPHOCTH M HAYMH MOCTYTIamkha HHTEPHUX
peBH30pa NpU yIpaBJbamkby PU3UIIMA Je(UHUCAHH
cy Crangapanma UHTEpHE peBU3Hje, JTOKyMEHTHMA
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Bazenckor komutera u perynarnsom Haponae 6Oanke
Cpouje.

1. Ynpaswamwe puzuyumay oanyu

VYnpaBibambe pU3HIIAMa y OaHIU je CTPYKTYpH-
CaH ¥ KOOPAMHUPAH IPUCTYII yIIPaBIbathy PU3HKOM Y
11eJ10] OaHIH, Y IIWbY UICHTH(UKOBaba, KBAHTU(DHU-
KOBamha, pearoBama M mpahiema mociaeuna moTeH-
nujannaux porahaja. OaroBopHoct MenaymeHT OaH-
K€ Ma OJITOBOPHOCT 32 UMIIEMEHTUPAHE YITPaBJha-
Hha PU3HIMMA, 2 UHTEPHU PEBU30PH OLICHY]Y FETOBY
e(heKTUBHOCT U epuKacHOCT. KibyuHe aKTMBHOCTH
3a KOje MEHaUMeHT Tpeba ma o0e30emu ma Oymy
YKJbYY€HE y MPOLEC yIpaBibambha PU3UKOM Cy CMa-
HEHbC TIOCIOBHUX N3HEHalema u TyOuTaKa, HJeHTH-
(bHUKOBaC U YIIPABIbAHE BUIICCTPYKUM PU3UIIMA Y
11en0j OaHIM, MCKopHUIhaBame MPUIHKA U T000Jb-
HIamke pacnoese kanuraia. OMIiTe mo3HaTo npaBy-
JI0 je na be3 eehee puzuka nema senuxe sapade. Tako
jeny 6ankapctBy. He n3berasa ce cBaku pu3uk. ban-
Ka yJ1a3u y Mo CIOBHE apaHKMaHe ca W3BECHUM PU3H-
koM. Taj pu3HK Mopa OMTH KOHTPOJIHCAH, BHUME Ce
MOpa yIpaBJbaTy U yTBPIUTH HUBO IPUXBATAha PH-
3MKa OJIHOCHO HUBO TOJiepaHiuje. PykoBomuoIiy Ha
BPXY MOPajy YTBPAUTH KOJIHKO CE MOYKE PH3UKOBATH
Y KOjU PU3UIIM Cy IPUXBATIbUBH. THMe ce yckiahyje
HUBO TPHUXBAT/BUBOT pHU3MKa 3a OaHKy ca
cTparerujom OaHke.

CBaku CHCTEM yTIpaBJbatba PU3UKOM U UHTEPHE
KOHTpoJie Tpeba na Oyzie yckiaheH ca CTpareIikuM U
ONEpPaTHBHHUM IIUJbEBUMA OpraHu3aluje. AKo je Ha
MpHUMEp CTpaTelku uJb OuTH Mehy npBux net Oa-
Haka y CpOuju, oHJla OTIepaTUBHY OJJHOCHO TI0CJIOB-
HU IIHJbEBH, K0 IITO Cy e(peKTUBHOCT U €(PUKACHOCT
MOCIIOBAaka, MOYy31aHOCT HHTEPHOT W CIOJHHOT M3-
BEllITaBama 1 yCarialeHoCT ca MPOIrucuMa Mopajy
OWUTH YCIENTHO CIPOBECHH.

ITocToju MHOTO MOzIENa MOCIOBHUX pu3uKa. Of
MHTEPHUX PEBU30DPa Ce He 3aXTeBa Jia Oy1y yrno3HaTH
ca CBaKUM KOHKPETHHM MOJIEJIOM, alli MOpajy OUTH
crocoOHM Jja HampaBe oaroBapajyhy knacudukaim-
Jy, uneHTnduKyjy moryhe puznke 1 HaBeay Kako WH-
TepHa peBHU31ja MOXKE J]a IOMOTHE Yy ITPOoIlecy YIpaB-
Jbarha PU3UKOM KOJI JeTHOCTABHOT ITOCJIOBHOT CIIeHa-
puja. [Ipema bazenckum TOKyMEHTHUMA, YITPABIbAhE
pu3uKoM o0yxBara deTHpH Paze:

e  HJICHTU(UKOBAWkHE PU3UKA,
e  TIPOLICHMBAKE PH3UKA,

e  HaJ3Upame pU3MKa U
e  KOHTPOJIUCAE OJHOCHO CMambEHE PU3HKA.

Hapoana 6anka CpOuje je 3akoHOM 0 OaHKama
neduHKCaNa yIpaBbakbe PU3MLIUMA y OaHIHM Y
cMHCcTy Ja OaHKa Mopa Ja WACHTH(HKYje, MEPH U
MpoIekYje pU3KKe KOjuMa je U3JI0KEeHa Y CBOM II0-
CIIOBambY M Jia yIpaBJba THM PU3ULIUMA. 3a TE MOTpe-
0e oHa je ay’kHa 1a 00pasyje moceOHy opraHu3aIro-
HY JeUHHILYy Y YHjeM JICTOKPYTY ce HaJla3u yIpaB-
Jbambe PU3UIMMA. YTIPaBJbalhe PU3MIIMMA yCKIalyje
Ce ca BSIMYMHOM M OPTaHHU3AI[HOHOM CTPYKTYypOM
0aHKe, 00MMOM HCHE aKTHBHOCTH U BpCTaMa IoCjo-
Ba Koje OaHka o0aBba. baHka CBOjUM akTHMa POTIHU-
cyje mpolenype uaeHTU(UKOBaba, MEpeha U Mpo-
IICHE PU3HUKa, Ka0 U yIIPaBJbatba PUHIINMA, Y CKIIaTy
¢ IIPOIIMCHMA, CTaHJapaAuMa U IIpaBUINMA CprKe2.

VY unany 28. 3akoHa 0 OaHKama HaBeJeHE Cy cile-
nehe BpcTe pu3nka KojuMa je OaHKa H3JI0)KeHa Y CBOM
MOCIIOBAY:

1) pU3HK JMKBUIHOCTH;
2) KpenuTHU PU3UK;

3) KaMaTHU U IEBU3HU PU3UK U OCTAIIN TPIKHUIII-
HU PU3HILIN;

4) pU3WIM U3IOKCHOCTH OaHKE jeIHOM IIHILY
WU TPYITU MTOBE3aHUX JINIIA;

5) pusunm ynarama OaHKe Yy Jpyra IpaBHa
JIMIIa ¥ Y OCHOBHA CPEJICTBA;

6) pH3HIHM KOjU CE OJHOCE Ha 3eMJbY MOPEKJIa
JIMIIa TIpeMa KoMe je OaHKa U3TI0KeHa;

7) oneparuBHM PHU3HK, YKIbYUyjyhu ¥ TIpaBHU
PH3UK, Ka0 M pU3HK HeoiroBapajyher ynpas-
Jbama MH()OPMAIIMOHUM U IPYTHM TEXHOJIO-
rvjaMa 3Ha4ajHUM 3a TI0CJI0Bambe OaHKe.

Ha ocHoBy 3akona o 6ankama, Haponna 6anka
CpOuje nonena je OmiyKy o yrnpaBsbamy pU3UIIIMa
Ganke’. ¥V 10j je meHUHUCAHO 1a IPOLEAYPE 3a PH-
3MKe 00yXBaTajy yTBphHBambe IPOIIeaypa 3a UIACHTH-
(buKOBame pH3HMKA, MEpPEHE, OJHOCHO MPOLCHY
pu3HKa, 3a yonaxaBame U npahiemhe pusnka.

Tpoyedypama 3a udenmughukosarse puzuka oMo-
ryhaBajy ce 0JlaroBpeMeHO M CBEOOYXBaTHO MIICHTH-
(dUKOBamEe pU3KKa KOjUMa je OaHKa M3JIOKEHA, Kao H
aHaJIM3a y3poKa KOjH JI0BOJIC 10 HACTaHKA PU3HKA.

IIpoyedypama 3a mepere, 00HOCHO NPOYEHY pU-
3uxka omoryhaBa ce CTBapame KBAaHTUTATHBHHX
W/WIIM KBATUTATUBHUX MPOTICHA MEPJHbHBHX M HEMEP-
JbUBUX PHU3HKA KOje je OaHKa WACHTH(PHUKOBAIA.

1)  Basel Committee on Banking Supervision, Sound Practices for the Management and Supervision of Operational Risk, Bank for International

Settlements, Basel, February 2003, Principle 1.

2)  3akoH o 6aHkama, “Ciyx06enu riacHuk PC”, 6p. 107/2005, ynan 28.

3)  Omiyka o ynpasibamy pusuiuma “Ciyx0Oenu rnmacauk PC”, 129/2007
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Ilpoyeoypama  3a  ybrasxcaearwe  pusuka
yTBphYyjy ce Mepe U mpaBuiia 3a IPUMEHY THX Mepa
KOje ce OJIHOCE Ha ITPEY3UMarbe, CMambehe, TUBEP3U-
(uKanujy, npeHoc 1 n30erapame pU3KKa Koje je 0aH-
Ka HIeHTH(QUKOBANA H W3MEpPWIa, OJHOCHO
MPOIICHMIIA.

Ilpoyeodypama 3a npaherve puzuxa yrphyjy ce
MpaBMJIa y BE3U ca OJIrOBOpHOIINY, yuecTanouhy u
MeTonama rpahema pu3rKa KojuMma je GaHka U3JIoxKe-
Ha — Ha HAYKMH KOJUM ce oMoryhasa MoCcTHU3ame mpH-
XBaTJHUBOI PU3UYHOT Mpoduiia OaHKe.

OuTyKOM 0 yIIpaBJbatby PU3HIIMMA 3aXTEBA CE 1A
0aHKa yTBp/M OPTraHU3AIN]y YIIpaBbamkha PUIUIIMA
U OIHUIIIC Ty OPTAaHU3AIIH]Y, Ka0 U J1a C€ YTBPJC OJI0-
BOPHOCTH JIAIA YKJbYUYCHHX Y CHCTEM YIpaBlbamba
pm3unmma Oanke. Mebhytum, kama ce pamud o
opnamhemuMa, bazencku KOMUTET je TPEIU3HI]H O]
nokymeHara Hapogne 6anke CpoOuje. OH nerumaHo
Kaxke J1a ynpaBHH of100p OaHKe MMa KOHAYHY O/TrO-
BOPHOCT 3a 00e30ehuBame Ja BHILEC PYKOBOACTBO
OaHKe yCTaHOBJbaBa M OIp)KaBa aJieKBaTtaH U edek-
THUBaH CUCTEM MHTEPHHX KOHTPOJIA, CUCTEM Meperba
3a MPOICHUBAKE PA3HUX PH3UKA Y TIOCIOBabY OaH-
Ke, CHCTEM 3a MOBE3UBAE PU3HKA CA HUBOOM KaIlH-
Tajla O0aHKe M onaropapajyhe Merome HaArieaama
ycamianieHoCTH ca 3aKOHMMa, MPONUCHMa H Cy-
TIEPBU30PCKHM M MHTEPHHM TIOJTHTHKAMA .

Takohe, y 0a3eickoM JOKYMEHTY O HHTEPHUAM
KOHTpoOJIaMa ce Kaxe: ““YrpaBHHu on0op Tpeda na Oye
OZIFOBOPAH 3a 07100paBambe U MEPHOAUIHO MPEHCITH-
THBAE [IEJIOKYITHHUX MIOCIIOBHUX CTpaTeryja v 3Havaj-
HUX ITOJIMTHKA 63HKC: pasyMEBabe INTaBHUX pHU3UKaA Yy
63HHI/I, YCTaHOBJbAaBalh€ MPUXBATJbMBUX HHUBOA 3a TC
PH3HKE U OCHT'YPabe JIa BUIIIE PYyKOBOJICTBO IPE/Ty3H-
Ma KOpake HeoXoHe Ja O ce TH PH3UIH HACHTHHU-
KOBAJIH, MEPHITH, HAJITTICIANTH K KOHTPOJIUCAIIN; 0100-
paBame OpraHM3alMOHe CTPYKTYPE; U OCHTypaBarbe
Jia BUIIIC PYKOBOJICTBO HA/IIe1a (PeKTHBHOCT CUCTE-
Ma nHTepHe KoHTpone”. Takobe, Ty ce Kaxe 1a je
yIpaBHH 0100p Ha KPajy OATOBOPaH Jia OCHTYpa Jia ce
aJICKBaTaH U e(I)eKTI/IBaH CHUCTEM MHTCPHUX KOHTPOJIa
YCTaHOBJbABA M ONPKAaBa, IITO je OCHOBHO CPE/ICTBO
3a CMambCHE PU3UKA.

basencku KOMHTET pasrpaHMvaBa JIy)KHOCTH
yHpaBHOT 0A00pa W BHIIET PyKOBOJACTBA. 3a BHIIE
PYKOBOJICTBO OH Kaxke Ja OHO Tpeba na Oyae oaro-

BOPHO 3a CIIpOBOl)e e cTpareruja v MoJuTHKa Koje je
yIpaBHH ox0op 0700pHOo; pa3Boj Mmpoiieca KOju
UACHTHUQUKY]Y, Mepe, HaIrIenajy U KOHTPOJIHIILY
pu3MKe Koje OaHka MMa; OJIp)KaBa OpPraHU3aIlliOHY
CTPYKTYpy KoOja jacHO JojeJbyjeé OITOBOPHOCT,
oBnamheme U OJHOCE Y BE3W Ca H3BCLITABAEM;
OCHTypaBa Jia ce IaTe OJIrOBOPHOCTH e(DEKTUBHO U3-
BpILIaBajy; YCTAaHOBJbaBa OJroBapajylie MOJUTHKE
MHTEpHE KOHTPOJIC; U HAIIe/1a aIeKBaTHOCT M e(PeK-
THBHOCT CHCTEMa HHTEPHE KOHTpoe’.

2. Ynoza unmepne pesusuje

JeduHuImja UHTEpHE PEBHU3H]jE jaACHO TOBOPH Ja
WHTEpHA pEeBU3Wja Mopa Jia ce OaBUTH PU3HKOM H
yrpasJpambeM pu3HkoM. [locToju BuIe npodecuo-
HAJHKUX cTaHnapaa VMHCTUTyTa HHTEPHUX PEBU30pa
KOjU UCTUYY BOKHOCT YKJbYUCHha HHTEPHE PEBHU3H]E
y CHCTEM OpraHH3allHje 3a YIPaBbabe PU3UKOM. Y
Crannmapay untepHe pesusuje 2100 HaBoau ce cre-
nehe: ,,DdyHKIMja UHTEpHE peBU3Hje Tpeba Ja mo-
MOTHE OpraHu3alHjH, HICHTH(PUKOBAKHEM U OLICHOM
3HA4YajHE U3JIOKCHOCTH PU3HMKY U JIaBAbEeM JOTPH-
HOCa T000JbIIIaYy CHCTEMA YIPaBJbakha PU3UKOM U
kouTpone.” A 'y Crangapay 2110.A1 jacHo je HaBe-
JIeHO J1a ,,hyHKIMja HHTEpHE peBH3Hje Tpeda J1a npa-
TH U OLCHU e(EeKTHBHOCT OPTraHW30BaHOT CHCTEMa

YIIpaBIbama PH3HKOM” .

OcumM Tora, u bazencku koMuTeT 32 OGaHKAPCKH
HA/130p Y JOKYMEHTY O MHTECPHO] PEBU3UjU HABOAH
Jla je 3a/1aTak MHTEpPHE PEeBU3Hje JIa IPEUCITUTA TIPH-
MeHY 1 e(peKTHBHOCT MPOIIeypa yIpaBibaba pU3H-
KOM ¥ METOJIOJIOTH]Y TIPOIIeHEe PU3HKA, Ka0 U CHCTe-
Ma OaHKe KOj1 Ce OTHOCH Ha ITPOIEHY BEeHOT KalnTa-
11y OHOCY Ha IIpoIieHy pusuka’. 3atum, y [IpaBui-
HUKY O pajay MHTepHe peBusuje bazencku koMuter
HaBoau cieache: “IIpeko cucTeMaTrcKoOT U JUCITUII-
JMHOBAHOT TPHCTYNIa MHTEPHA pPEBU3Hja TIOMaxKe
0aHIIM Ja OCTBApHU CBOj€ IMJbEBE IIyTEM eBaIyallje
1 yHarnpelhema eheKTUBHOCTH yIIpaBIbambha PU3UKOM,
KOHTpOJIE H MPOIIeca YIpaBbama’™ .

[IpeTxomHO HaBeaeHE Oa3elcke oapende mpeHe-
TE Cy Y CPIICKO 3aKOHO/ABCTBO, 3aKOH O OaHKama u
OmiyKy 0 ynpaBibary pusuiMa. Tako ce y diany
85. 3akoHa 0 OaHKaMa Kaxe Ja je MHTepHa PEeBU3H]ja
Iy’KHa Ja 00e30eu 1a ce pu3UI Ha oaropapajyhu

4)  Basle Committee on Banking Supervision, Internal audit in banks and the supervisor’s relationship with auditors, Basle, Avgust 2001,

Principle 1.

5)  Basle Committee on Banking Supervision, Framework for the Evaluation of Internal Control Systems, Basle, 1998, Principle 1.

6)  Basle Committee on Banking Supervision, Framework for the Evaluation of Internal Control Systems, Basle, 1998, Principle 2.

7)  The Institute of Internal Auditors, www.theiia.com, 2004.

8)  Basle Committee on Banking Supervision, Internal audit in banks and the supervisor’s relationship with auditors, Basle, Avgust 2001,

Principle 3.

9)  Basle Committee on Banking Supervision, Internal Audit Charter, Bank for International Settlements, Basle, March 2003.
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HauMH WaeHTHOUKYjy u Komtpomumry'’. Taxobe,
yJora HHTEpHE PEBH3HjE Y yIIPaBibalkby PU3HIINMA je
HajaupekTHuje aepunucana OOayKom 0 ynpassarby
puzuyuMa, TIe ce y Tadku 9. Kake J1a UHTEpPHA PEBH-
3Wja BPIIM PEIOBHY MNPOLEHY aJIeKBaTHOCTH, MO-
Y31aHOCTH ¥ €(DSKTUBHOCTH CHCTEMA Y YIIPaBIbaby
pusummma''. Crrenehinn oBy ompendy, (GpyHKIHja HH-
TEpHE peBU3Mja y CBOje TOAMIIE TIIAaHOBE Tpeba 1a
YKJbYYH Tperiie]] mpoleca yupaBibaba KPEeAUTHUM,
TPKUIIHUM H OTIEPaTUBHUM PU3UIIMMA. 3HAYAJHO je
ITOMEHYTH J1a BEJIHKE OaHKe y CBOJUM (pyHKIIHMjaMa
WHTEpHE pEeBU3Mje OpraHu3lyjy moceOHa ofelherha
KOja paje caMO PEBH3H]Yy YIIpaBjbaiba PU3MIIMMA.
Tako Hajuemhe QyHKIMja HHTEpHE peBU3Hje OHMBa
OpraHU30BaHa KPO3 TPH OeJhema; 1) onesbeme NH-
TEepHE PEBH3H]jE 3a LICHTPAJIHE jeAuHHIIC OaHKe, 2)
oJIeJbeH-¢ MHTEPHE peBH3Hje 3a hrmjane OaHke u 3)
OJlIcJbCH¢ MHTEPHE PEBU3HjE 3a PEBU3H]Y IMpolieca
yIpaBbamba PU3KIHMA.

Viora ¢pyHKIIH]j€ 32 HHTEPHY PEBHU3H]Y Y MPOIIE-
Cy yIIpaBJbatba pU3UKOM OPTraHU3aI[MOHO MOXKE Ja Ce
MeHha BPEMEHOM, TO jeCT TOIOKHA je M3BECHHM
MpoMeHaMa Koje yTHUy Ha lbeHY KOMIIETEHTHOCT, T1a
3aBHCHO O TOora MOry mocrojatu cueaehe
CUTyaIuje:

e  HEIIOCTOjU HUKAKBa YJIOTa UHTEPHE PEBU3UjC Y
MIPOLIECY yTpaBJbamha PU3HKOM,

e  00aBJba peBU3MjE IpOIECa YIIpaB/bamba PU3H-
KOM y OKBHPY IIJIaHAa WHTEPHE PEBHU3H]E,

e  ¥MMa aKTHUBHY YJIOTY Y KOHTHHYHPaHO] MOJ-
PUILM U YKJbBYYEHOCTH Y IIPOLEC YIPABIbAKA
PHU3UKOM Kao IITO je yuemnhie y KOMUTeTUMa 32
HaJ30p, MOHUTOPUHI aKTUBHOCTU M U3BEILTA-
BambC 0 CUTYAIIUjU y YIIPaBJbakby PU3UKOM, HITH

e  PYKOBOAW U onopz[HHHpa MPOLIECOM YIIpaBJba-
ba PU3UKOM

On MHTEpHUX PEBU30pa Ce OYEKYje Ja YTBpAEC U
OlICHE 3HaYajHy M3JIOKCHOCT PU3HUIMMA y OKBHUPY
yoOu4ajeHor 00aBibama CBOjUX MTyXKHOCTH. Onemu-
Barbe U M3pajia U3BEITAaja O IPOLECHMA YIPaBJharba
PH3HKOM y OaHIIM O]l BUCOKOT CY MPHOPHUTETA 3a UH-
TepHy peBu3Hjy. [Iprpoaa onroBOpHOCTH 3a (yHK-
1IMjy MHTEPHE peBU3Hje Tpeba 1a Oyae TOKyMEHTOBa-
Ha MIPaBIITHUKOM O HHTEPHO] PEBH3H]jH O]] CTPaHE KO-
MUTETA 3a PEBU3H]Y.

WNHctutyT MHTEpHUX peBu3opa EHmniecke u
Upcke nedunncao je Tpu ynore MHTEpPHE PEBU3MjE Y
ynpasJbamy pusunuma. [IpBa ce otHOCH Ha OCHOBHY

VIOTY HHTEpHE PEBU3H]j€E, OTHOCHO 0d8arbe ygeperva
0 npoyecy ynpagmsarea pusuyuMa; 1pyra ce OHOCH
Ha koHcarmune v Tpeha ymora je y cTBapy OHO IITO
WHTEpHA peBH3Hja He OU Tpebaso na paju, aiu ce
MOXe JIECUTH JIa y HEKOj OpTaHU3aIHjH TO PaJIn, HaKO
Ty yJory He Ou cMmena aa uma. Te Tpu ynore Muctu-
TYyT MHTEPHHUX pEeBU30pa je crenu(ukoBao Ha ciie-
nehn HauywuH:

a) OcHosHeynoze unmMEPHE pegu3ljey 6e3u ca
YHpPasbarmwem pusuKom
e  JlaBamC yBEpaBamba O MPOIIECUMa YIPaBJbarbha
pU3ULKAMA,
e  JlaBame yBepaBama Jia Cy PU3UILU KOPEKTHO
IMpOLCHCHU,
e  OIICHA TpOIIECa yNpaBibaba PU3UIMMA,
° OIll€Ha M3BCUITaBakba O KJbYYHUM pU3UIIUMA,
e  aHaIM3a yIpaBJbatba KIbyYHHM PH3UIHMA.
0) Jlecumumne ynoze unmepue pegusuje u 3a-
wmuma
o noMoh y HIeHTH(UKOBabY U IPOLICHH PH3HKA,
e 00yka MCHAlIMEHTa y pearoBamy Ha PHU3HKE,
o KOOPIMHUPAKE aKTUBHOCTH yIIPABJbatba PU3H-
KOM,
e  KOHCOJHMIOBAH-C¢ M3BEIITABAHA O PUUIIMMA,
e  OIpXaBambe M Pa3BOj OKBUPA YIIPaBIbatba PU3H-
KOM,
e  3aroBapame yCIOCTaBJbakha YIPaBIbarha PU3H-
KOM,
e  Da3BOj CTpareruje ynpaBbamba PU3UKOM KOjy
on0op Tpeba aa ogoopwu.
u) Ynoze koje unmepna pesusuja ne mpeoa oa
npeyzuma
o yTBphUBamke HUBOA TIPUXBATJEUBOT PH3UKA,
e  HaMeTame mpoleca ynpaBibamba PH3HIUMA,
o YIIPaBJbal€ YBEPABAkEM O PU3ULIMMA,
e  JIOHOUICHE OJTyKa O PEAKIIUjH Ha PU3UK (HIIP.
yOnaxxaBamy pU3MKa),
e  HMIUICMEHTAIMja peakiyje (0ropopa) Ha pu-
3UK Y UMC€ MCHAlIMCHTa,
e  OIIrOBOPHOCT 3a YIPaBJbakhe PH3UKOM.
Haj3an, yiora je ynpaBHOT om10opa, KOMUTETa 3a
PEBU3Hjy M U3BPIIHOT 000pa Jia OpEe/e YIOTy WH-
TEpHE PEBU3MjE Y MPOLECY YMPaBhbatba PUHKOM.

Munuberme HaBeICHUX Tella y Be3H ca YJIOTOM HHTep-
He pesusuje he BepoBarHo O6uTH onpeheno dakropu-

10) 3akoH o 6ankama, “Cuyx06enu rmacauk PC”, 6p. 107/2005, unan 85.

11)  Opiyxka o ynpasibamwy pusuiuMa “Ciyx6enn rmacauk PC”, 129/2007, Tauka 9.

12)  The Institute of Internal Auditors, Practice Advisory 2100-3: The Internal Auditor’s Role in the Risk Management Process, 2004.

13)  TheInstitute of Internal Auditors, UK & Ireland, Position Statement 2004, The Role of Internal Auditing in Enterprise-wide Risk Management.
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Ma Kao IITO Cy KapakTep OpraHu3aluje, ClioCoOHOCT
0co0Jba HHTEPHE PEBU3H]E, JIOKATTHN YCIIOBU HTI.

Jlakiie, MHTEpPHA pPEBU3Mja MPEICTaB/ba AKTHUB-
HOCT HE3aBUCHOT U 00jeKTHBHOT 00e30¢ehnBama yBe-
paBakba MU KOHCAJITUHTIA, U3 Y€ra MPOHUCTHYY HCHC
JIBE YJIOTE: yBEpaBame U KOHCAITHHT. YCIIyTe yBepa-
Bamka YKJbYU4yjy OOJEeKTHBHY IPOILICHY J0Ka3za O
CTpaHe MHTEPHOT PEBH30pa, Y IHUJbY H3pakaBama
HE3aBUCHOT MUIILJbEHHa UITH 3aKJby4aKa y Be3H ca He-
KM IIponecoM, CUCTEMOM HJIU MPEAMETHUM IIUTa-
weM. Ca ipyre cTpaHe, KOHCYJITaHTCKe yCIyTe Cy ca-
BETOJIABHE MPUPOJIC U OOUYHO CE BPIIE 110 OCHOBY
KOHKPETHOT 3aXTeBa KJIMjEHTa aHTa)KOBaba.

['maBHa yiiora MHTEpHE PEBU3Hje y BE3H ca yIpaB-
JbalbEM PHU3UKOM Ha HUBOY OaHKe je a 00e30emu 00-
JEKTUBHO yBEpaBame yIpaBHOT 0,100pa 0 e(prukacHOC-
TH yIpaB/bama PU3UKOM. 3aHCTa, UCTPAKUBABA CY
MoKa3aja J1a ce yIpaBHH 0100p U HHTEPHH PEBU30PH
CNIaXYy Jla Cy JIBa Haj3HAuYajHHMja HA4YMHA Jla MHTEpHA
peBu3mrja 00e30e11 KOPUCHOCT OpraHu3allHjH, 1a 00-
e30eq O00jeKTMBHO yBEepaBame O TOME Ja Cce
BehKM/3HauajHUM MOCJIOBHUM PU3HUIIMMA YIIPaBJba Ha
oArosapajyhu HauMH, U 1a ce 00e30ea1 yBepaBame 1a
ce OKBHP 32 YIPaBJbarbe PU3UKOM M HHTEPHY KOHTPO-
ny epUKacHO MpuMemYyje. Y HACTaBKy CIICIH IIHpe
M3JIarame O ylioraMa yBepaBama M KOHCAJITHHIa WH-
TEpHE PEBU3H]jE MPHU YIPABIbAbY PUBHIIHMA.

3. Yeepasawa unmepne pesusuje
Y ynpassarse pusukom

Ilpema  nepuHMIMjM  WHTEPHE  pEBU3H]E,
YONIITEHO, MPUMapHa BPEJHOCT UHTEPHE PEBU3H]jC
je TmpyKame yBepaBama YIPaBHOM 0100py U KOMHU-
TeTy 3a peBusujy. CraHaapay HHTEpHE pEBU3HjE
“yciyre yBepaBama” neduHuiny kao: “O0jekTuBaH
mpersie]] mojaraka 3a CBpXe JaBama He3aBUCHE Olle-
HE Tpoleca yrnpaBibamkba PU3UKOM, KOHTPOJIE, WITH
yhpaBJbamba opranuzanujom. [IpuMepu oBUX aHra-
KOBamba MOTY OMTH aHT'&)KOBamba y Be3H ca GPUHAHCH-
jama, mnepdopmancama yckiahenoctun, 0e30en-

14
HoIhy cUcTeMa U oTBphuBama”™ .

JenmaH on KJbyYHHUX 3aXTeBa yIPaBHOT 0700pa je
na ce 1o0ujy yBepaBarmba/JI0Ka3| a MPOLECH yIpaB-
Jbatba PU3UKOM (DYHKIHOHHINY e(pHKACHO U Ja ce
KJbYYHUM PHU3HMIIMMA YIpaBjba HA MPUXBAT/bUB Ha-
uuH. [TocToju MoryhHOCT 1a yBepaBama aoiase u3
pa3HuX U3BOpa. YBepaBama O yNpaBbamkby PUIUKOM
KOja MMOTHYY O]l HHTEpHE PEBU3H]j€ KIbYUHH CY U3BOD

14)  Institute of Internal Auditors, Glossary of Terms

jep cy 3acHOBaHa Ha 00jeKTUBHOM cTaBy. JIpyru u3-
BOpU 00yXBaTajy eKCTEpPHY PEBH3Ujy W HE3aBHUCHE
crenujaMcTiuke mnperiene. Kama ce pagum o
WHTEPHO] pEBU3UjU OHAa HOpPMaiIHO 00e30ehyje
JI0Ka3e 3a TPU 00JIaCTH:

e O IpollecuMa yIpaBJbakha PU3UKOM, HUXOB
TUTaH U KOJHMKO T0Opo (DYHKIMOHUIILY;

e  OYyIpaBibamby PU3UIMMA KJIACH(PHUKOBAHUM Kao
“KJBYYHH’, YKIbYUyjyhi e(h)UKacCHOCT KOHTPO-
Jla U JPYTUX aKTUBHOCTH; U

e 0 TOY3IAaHOCTH M a/ICKBaTHOCTH OLICHE PU3UKA
1 00aBelTeha O CTalby PU3MKa U KOHTPOJIC.

bazescku KOMUTET je Y CBOM TOKYMEHTY O OTie-
PaTUBHOM PH3UKY YTBPIHO 1a “YIpaBHU 0100p Tpe-
0a 1ma ocurypa ja OaHKapCKH CHUCTEM YIpaBJbarbha
OTIEpPaTHBHUM PU3UKOM MOJJIeKe e(peKTUBHO] U CBE-
00yXBaTHOj MHTEPHO] PEBU3HjH KOjy 00aBJba orepa-
THUBHO HE3aBHUCHO, MPUMEPEHO 0Opa30BaHO M CIO-
coOHO ocobOsbe. DyHKIMja HHTEpHE pPeBU3Hje HE OU
cMena aa Oyae TMPEeKTHO HaJJIC)KHA 32 YIPaBIbabe
onepatuBHUM pu3ukoM” . Kao mto Buaumo, basen-
CKHM KOMHUTET MCTHYE HE3aBHCHE U elyKOBaHE PEBH-
3ope. Y 6ankama Tpeba Jia mocToju onroBapajyha na-
TepHa peBu3Hja koja he mpoBepaBaTh 1a v ce orepa-
THUBHE TOJUTHKE U TIOCTYIIH €(PUKACHO CIIPOBOJIE.

Y Opnyuu o yrpapibaby pU3HIIAMA CE KaXe J1a
je yrpaBHuU o100p O6aHKe JTy’KaH Jia 1o notpedu, a Ha-
jMame jeTHOM TOIMIIbE, PasMOTPH yTBpheHe mpo-
Henype 3a HICHTU(HKOBAIE, MEpEHE, OTHOCHO
NpolLieHy, yonaxasame 1 npahemne pr3HKa, Kao 1 3a
YIpaBJbambe CBAKUM I10jeJTHHAYHUM PH3UKOM KOME je
Ganka m3IoxkeHa. ¢ 3aTuM, 1a je Onbop 3a mpaherbe
MOCIIOBamka OAaHKE OTHOCHO KOMHTET 33 PEBU3H]Y J1y-
KaH J1a HajMame jeTHOM MECeUHO MICMeHo obaBec-
TH ynpaBHHU 000p OaHKe 0 CBOjUM aKTUBHOCTUMA U
0 yTBph)eHUM HenpaBUITHOCTHMA, Ka0 H J1a TPEJI0-
KM Ha4MH Ha Koju hie ce Te HeMPaBUITHOCTH OTKJIOHH-
TH, OJJHOCHO Ha4YMH Ha KOju he ce yHarmpeauTH mpo-
Henype ynpaBibamka PU3UIKMa U CIPOBOhembe cuc-
TeMa MHTEPHHMX KOHTposia Oanke. MHDopMmaruje o
yhpaBbakby pU3MIMMA IIOMEHYTHM 0J00pHMa J10C-
TaBJba HHTEPHA PEBU3Hja, C THM IITO YIIPABHH 0J100D
WM KOMUTET 3a peBU3Hjy Tpeba na o0e30ene na cy
00MM TMporpamMa peBU3Mje M Y4YECTalOCT CIPO-
Bohewa peBH3Hje TPUMEPECHU H3JI0KCHOCTUMA PH-
3uKy. MHTepHa peBu3mja Tpeba MEPUOAMYHO Ja
npoBepaBa Jia JIM Ce CHCTEeM yTpaBJbaba PH3HIIIMA
e(UKACHO CIIPOBOJIM Y CBUM JIEIIOBIMA OaHKE.

15  Basel Committee on Banking Supervision, Sound Practices for the Management and Supervision of Operational Risk, Bank for International

Settlements, Basel, February 2003., Principle 2.

16) Opiyka o ynpasibamwy pusunuMa “Ciyx6enu rnacauk PC”, 129/2007, Tauka 28.
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YnpaBHHu 0100p OaHKe OYeKyje Ja TUPEKTOP HH-
TEpHE PEBU3H]j€ Y TOKY TOIUHE 00aBH IOBOJHHO PEBH-
30pPCKOT TIOCJIA U TIPUKYIIH JPYre PACIOIOKHBE WH-
(dopmanyje kako OM Morao (GopMHpaTH IPOICHY O
aJICKBaTHOCTH M €(DMKACHOCTH TIpoIieca yIpaBibarba
PHU3UKOM U KOHTpoJe. IUpeKkTop MHTEpPHE peBH3Hje
Tpeba J1a CaoMIITH YKYITHY OILICHY O MPOIeCy yIpaB-
Jbarba PU3MKOM OaHKe U CHCTEMa MHTEpHE KOHTpPOJIe
M3BPIIHOM 0100py OaHKE ¥ KOMUTETY 3a peBHU3H]y. 13
THUX pa3yiora oH Tpeda Ja pa3pajiu Mpeior IiaHa pe-
BU3Hje 3a IpejicTojehy rouHy, YnMe ce Ocurypasa Ja
he OMTH MPUKYTIJLEHO JI0BOJFHO JTOKA3a 3a OlCHHBa-
Be (PUKACHOCTH TIpOIleca YNPaBhbatba PU3UKOM H
koHTpoute. [T1nan Tpeda qa 00yXxBaTH peBU30PCKa aHTa-
’KOBamba WK JIPYTE MPOLIEYPE 3a MPUKYILIbAhE Perie-
BAHTHHUX I/IH(I)OpMaHI/Ija O CBHM INIaBHUM IIOCJIOBHHUM
jenunuiiama U gyHkirjama oanke. OH Tpeda aa cau-
POKH TIperie]] NIaBHUX MPOIeca yIPaBIbatba PH3UKOM
Koju (DYHKIMOHHMINY Yy II€70] OaHIM M CEJICKIH]y
KJbyUYHHX DPH3HKAa YTBPHEHHX y THM IIPOILECHMA.
[pemtoxkenu mian Tpeda na Oyae duiekcuOnIaH Tako
Jla Cy TOKOM TroinHe moryha mnpusarohasama Kao pe-
3yNITaT U3MEHA y IIaBHUM O0JIaCTHMa PU3HKA Y BE3H
ca 0CTBapUBabEM IIMJbeBa OAaHKeE.

JIupeKTop HHTepHE peBU3Hje Tpeda 1a OLICHH IITa
cBe Tpeba a ce 00yXBaTh MPEIUIOKESHUM TUTaHOM ca
JABa CTaHOBUIIITA: aACKBATHOCTHU CBUX CHTUTCTA 6aH-
KE M YKJbYUHBamba Pa3HOBPCHHUX TPaHCAKIIMja U BPCTa
MOCJIOBHUX TIpolieca. YKOJIMKO je 00MM Tociia Ipes-
BUl)CH TJIAHOM PEBU3HjE HEIOBOJbAH 33 N3PAKABAHE
yBepaBama O MPOIECUMa YIPaBJbarba PH3UKOM U KOH-
TpoJsie OaHKe, AUPEKTOP MHTEPHE PeBH3Hje Tpeba aa
uH}oOpMUIIe WM3BPIIHK ON00p OaHKe W YNpaBHU
07100p O OYCKMBAHOM HEIOCTATKY, FbeTOBUM y3POIIH-
Ma ¥ BEpOBaTHUM MOCIIEIUIAMa.

TokoM aHTaXOBambha WHTEPHUX pPEBH30pa TPHU
KJbYYHE CTBAapH CE pa3MaTpajy MPUINKOM eBaTyaly-
je uenokymHe epHKacHOCTH TIpolieca yIpaBibarba
PH3HKOM M KOHTPOJIE OpraHu3aluje:

e  JIa JIW Cy OTKPHBEHE HEOCICTHOCTH WU Clia-
00CTH Ha OCHOBY U3BPILCHE PEBHU3H]E H IPYTHX
nHpOpMAaIja MPUKYIIJLCHUX 32 TPOIICHY;

e  aKojecy,/1aJiM cy HaKOH OBUX OTKpuha n3Bplie-
HE KOpEKIIHje U MoO0JbIIama;

e JIa I OBa OTKpuha U BUXOBE IMOCIEANLIE HABO-
JIe Ha 3aK/by4ak J1a mocToju npeoriahyjyhe
CTamhE YUjU PE3yJTaT je HEPUXBATJbUBU HUBO
MOCJIOBHOT PH3HKA.

Caaka opraHuzalnuja MoXke 1a ce OJUTy4H 3a HOo-
ceOHY METO/IONIOTH]y Kojy he MprMEeHHUTH y CBOM MPO-

1ecy yrpassbama pu3ukoM. VIHTepHH peBru3op Tpeda
Jla ce YBEPH J1a JTU Cy Ca OBOM METOJIOJIOTHjOM yTIO3Ha-
T€ KJbYYHE TPYIIe MM MOjSIHHIIN YKIBYYEHH Y KOPIIO-
PaTUBHO YIIpaBJbarbe, yKIbYuyjyhu yrnpaBHu on0op u
KOMWTET 3a peBH3Hjy. IHTepHM peBU30pH MOPajy Aa
ce yBepe Jia IPOLIECH YIIPaBJbatha PU3UKOM y OpraHu-
3anuju 00yxBarajy MeT KJbyYHHX [UJbEBA, TIPUINKOM
n3paxkaBarmba MUILLEHA O [IETIOKYITHOj 8IeKBaTHOCTH
npoiieca yrnpapibamba PU3UKOM. [1eT KIbyuHHX IHIbe-
Ba [POIIECA YIIPaBIbamba PU3UKOM cy cieaehu: |/

e  yTBphyjy ce pu3UIM KOjU HACTA]y W3 TIOCIOB-
HUX CTpaTervja u aKTUBHOCTH U oapelyjy ce
MIPHOPHUTETH;

e  PYKOBOICTBO M YIpPaBHH 000D OMIY4Y]jy O HH-
BOY pU3HKa KOjH je MPUXBAT/bUB 32 OpraHU3allH-
Jy, yKIby4yjyhin npuxBaTame pu3rKa 3a M3Bplia-
BamE CTPATCIIKHX IIAHOBA OpPTraHU3allH]e;

e  AKTHBHOCTH yOlakaBama pH3HKa Cy HAMCH-CHE
KOHTPOJIM WJIM CMamkbCihy PU3UKa Ha HHBOEC 3a
KOj€ je OITyYeHO Jia Cy MPUXBATJBUBH 33 PYKO-
BOJICTBO U YTIPaBHU 01100D;

e  Tekyhe aKTHBHOCTH MOHHTOpPHHIa ce 00aBJbajy
paiy MIEPHOIMYHOT TIOHOBHOT OLICHUBAHA PU3HKA
1 e(pHKaCHOCTH KOHTPOJIA 32 YIPABIHAE PH3HKOM;

e  YIPaBHHU 0A00pP U PYKOBOJICTBO A00M]jajy MEPH-
OJIMYHE U3BEINTaje 0 pe3yJTaTuMa mpoieca
yrpaBibama pu3nkoM. [Ipoiiecu kopropaTus-
HOT yIpaBJbaia y OpraHu3alyju Tpeda aa 00-
e30e/1e IepHOIMYHO 00aBeIITaBamhEe YIECHUKA
0 pU3MIIMMA, CTpaTerrjama Koje ce 0JHOCE Ha
pH3HKEe ¥ KOHTpoJama.

CBpxa oOIlCHUBama aJCKBaTHOCTH NOCTOjehHnx
npoiieca ynpasibamba PU3HKOM, KOHTPOJIE U YTIpaBJba-
a y OpraHu3alyjm je aa ce ooezoene: (1) onpaBmaHo
yBepaBame Jla OBU MPOLECH (PYHKIIMOHUINY KaKO je
npensuliero u ia he ce \rUMa oMOryhHUTH OCTBapHBa-
€ [IMJbEBa OpraHu3allyje, u (2) npenopyke 3a yHar-
peheme mociioBama opraHuszaimje, y cMUCITy edek-
THBHOT 1 e(DHKACHOT 00aBIbarba I0CTOBAMA.

Wurepun peBrzopu Tpeba J1a MPHUKYIe JOBOJBHO
JI0Ka3a Jia Ou ce yBEPHIIH 1A € 3a10BOJHEHO ST KJbyU-
HHX IIMJBEBA TIPOIECA YIIPAaBIbaha PU3UKOM, KaKO OH
bopMHpan MHUIUBEEHE O aJeKBATHOCTH MpoIeca
yIpaBbarba PU3HKoM. IIpHITHKOM CaKyTL/barha TAKBHUX
JI0Ka3a MHTEPHU PeBU30p Tpeba aa pasmoTpu cienche
BPCTE PEBU30PCKHUX MPOIIEIYPa:

e  Jla MCTPaXHU M UCIIUTA OJroBapajyhie marepuja-
JIe ¥ OCHOBHE HH(OpMaIIHje 0 METO0IOTHjaMa
yIpaBJbamba PU3UKOM KAa0 OCHOBY 3a OILIEHY O

17)  The Institute of Internal Auditors, Practice Advisory 2110-1: Assessing the Adequacy of Risk Management Processes, 2004.

18)  The Institute of Internal Auditors, Practice Advisory 2100-1: Nature of Work, 2004.

19)  The Institute of Internal Auditors, Practice Advisory 2110-1: Assessing the Adequacy of Risk Management Processes, 2004.
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TOME JIa JIU TIPOIIeC KOjU KOPUCTH OpraHu3almja
je oaroeapajyhu wiv He U Ja JIM IpeacTaBba
Haj00Jby IIPaKCy 3a Ty 00J1aCT UJIH HE;

e  JIa MICTpaXXH M pa3MOTpH TeKyhe pa3Boje, TpeH-
NoBe, HH(pOpMaIlHje MOBE3aHe ca M0 CI0BakEM
Koje o0aBJba Ta OpraHM3allnja, u IPyre OAroBa-
pajyhe u3Bope nHpOpMalHUja 1a OU yTBPAHO
PH3HKE U U3JI0KSHOCT PHU3HIIUMa KOJU MOTY Jia
yTHUYy Ha OpTaHW3aldjy, Kao U oarosapajyhe
KOHTPOJIHE MPOIIEYPEe KOje ce KOPUCTE Jia ce
o0jacHe, IpaTe ¥ IMIOHOBO OLICHE TH PU3UIIH;

e  JIa mperiena KOpIopaTHBHE MOJUTHKE, 3aInc-
HUKE YIPaBHOT 000pa U KOMHUTETa 33 PEBH3H-
jy, 1a OM yTBPIMO KOje MOCIIOBHE CTpareruje
MOCTOje Y OpraHu3anuju, Guio30dujy u MeTo-
JIOJIOTH]y YIIpaBJbamba PU3HKOM, H3JI0KEHOCTH
PHU3UKY U NIPUXBaTalkba PU3HKA;

e 1A mperviefa MpeTxoJHe u3BelTaje (0 OleHH
pH3HKa) MEHAUMEHTA, MHTEPHUX PEBH30pa, CK-
CTEPHHX PEBH30pa U APYTUX U3BOPA KOJH CY U3-
JlaJId TaKBE M3BEIITAjE;

e Ja 00aBW pa3roBOpe Ca JUHUJCKHUM U U3-
BPIIIHUM MEHAIMEHTOM Jia OM YTBPAHO KOjHU Cy
[UJBEBH MOCIOBHUX jeIWHUIIA, OATOBapajyhu
PHU3HIIM, ¥ AKTHBHOCTH MOHHMTOPHHIA KOje Ce
OJIHOCE Ha yOnakaBarme U KOHTPOJTy PU3HKA;

e 1a objenuau uHpOpManuje aa OM HE3aBUCHO
OILICHHO e(hHKACHOCT yOsIakaBarma pU3uKa, MO-
HUTOpUHTA U OGaBeIHTaBaH)a 0 pusznguMa u
oAroBapajyhiM KOHTPOJIHUM aKTHBHOCTHMA;

e  [1a OIICHM a/ICKBAaTHOCT CMEPHHIIA 32 M3BEIIITa-
Balkb€ O AKTUBHOCTHUMA MOHUTOPUHI'A PU3UKA,

e  [Ia WCTIUTA AICKBATHOCT M MPABOBPEMEHOCT U3-
BEIIITaBakba O PE3yJITaTUMa YIIPaBJbhakba PUNKOM;

e  JIa NCTIMTA MOTIYHOCT aHAJM3E yIIPaBJbatba PU-
3WKOM, aKTUBHOCTH ITPEIy3eTe a Ou ce periu-
71 Tipo0JieMH TIOKPEHYTH TPOllecuMa yIpaB-
Jbakba PU3UKOM M TPEJIOKH MOOO0IbIIAKA;

e  JIa ofipeqH epUKACHOCT Mpolleca CaMOOICHH-
Barba MCHAIMEHTA, TOCMATPABEM, TUPEKTHUM
TECTUPAKLEM KOHTPOJIHUX U MOHHUTOPHUHI I10-
CTyIlaKa, TeCTUPAEM TaAYHOCTH HH(pOpMAaIlrja
KOj€ C€ KOPUCTE Y aKTUBHOCTHMa MOHUTOPHH-
ra, U IpyruM oAroeapajyhnum TexHukama.

WuTepHa peBusnja Tpeda ga pa3MoTpH mpoodiie-
M€ BE3aHe 3a pU3MKE KOJH MOT'Y Jia YKaXKy Ha ¢j1abocT
y TIpakcaMa yTmpaBibamba PU3UKOM U, aKO je MoTpeo-
HO, TIPOUCKYTYj€ O TOME Ca MCHAIIMEHTOM, KOMUTE-
TOM 32 PEBHU3H]Y U YIIPAaBHUM 000pOM. YKOJIHKO pe-
BH30pP Bepyje J1a je PyKOBOACTBO MPUXBATHUIIO HUBO

pH3HUKa KOjU HUje Y CKJIaJy ca CTPAaTEerHjoM U IOJTH-
THKaMa yIpaBJbamba PU3UKOM y OaHIH, WM CE CMaT-
pa HeNpUXBaT/BUBUM 3a 0aHKY, peBHU30p Tpeba na
npuMenu crannapa 2600 koju ce oqHOCcH Ha [ Ipuxasa-
marve pu3uka 00 cmpare MeHaymenma, Kao u pyre
CMEpHHIIE, 300T JONATHUX WHCTPYKIIH]a.

3aruM, UHTEpHA PEBH3H]a, YKOJIUKO PYKOBOJICTBO
BpILIM CaMOOLICHHBaE, Tpeda 1a YTBPIU €(PEKTHUB-
HOCT TIpoIleca caMOOIICHHBamba O]l CTPaHe PYKOBO-
JICTBA KPO3 OTICEPBALIH]Y, IUPEKTHE TECTOBE KOHTPOJIE
1 MPOIIeyPe MOHUTOPUHTA, TECTHPALE a/ICKBATHOC-
TH uH(pOpMaIHja Koje ce KOPUCTE y aKTUBHOCTHMA
MOHUTOPHHA M KpPO3 OcTaye oaroBapajyhe TexXHHUKE.
Gregg R. Maynard je mao JucTy HauMHa Ha KOj€ MH-
TepHa PEBU3H}a MOXKE OJTOBOPHTH HA PHU3HKE:

1. KOMOHMHOBaH¢ 00JeKTUBHE U CYOjeKTHBHE aHa-
JIM3¢ YHUBEP3yMa peBU3Hje, 1a OM Ce OTKPUIIH
EHHU NTPHOpUTETH. M3naskehe 13 uKITyca pe-
BH3HjE — ca MPOMEHOM OKOJTHOCTH KaJia KBaH-
THTATHBHE MEpE TI0CTajy KBAJIMTATUBHE;

2. aHajM3a CHOCOOHOCTH MEHalIMEeHTa Ja
OCTBAapH IIUJbEBE HABEICHE TIPE PEBH3H]E.
OrieHa pu3MKa 1 TojJepaHiyja Kojy oapehyje
MEHAIIMEHT;

3. kopuiihemhe yNUTHUKA Ja OM Ce HM3Yydmiie
KOHTpOJIE Ha CBUM HUBOMMA. VcnuTHBame
TOHA Ha BpPXY — €TUYKUX CTaHAapna, cTpa-
TEIIKOT IJTaHUparba, YIpaBJbamka HHPOpMa-
ujaMa ¥ PU3HKOM;

4. aHajM3a mpoleca 3a yTBphuBame 1 Haa30p
numuTa pusnka. Onpehusame mumuTa u Hu-
HAHCHjCKUX W ONICPATUBHUX IIHJbEBA;

5. npemies Apyrux QyHKIHja yrnpaBbamba pu-
3MKOM, Kao IITO Cy TPE30p, YCAIAIIEHOCT U
padyHOBOJCTBEHA KOHTposa. Oclamame Ha
MPOIICHY ¥ CaYHbaBabe MIUPOKE CIUKE H3-
JIO)KEHOCTH PU3UKY;

6. nocMarpame Npolieca CTPATEIIKOT IUIaHu-
pama 1 leroBuX pesynrara. Hacrojame uH-
TEPHUX pEBU30pa Ja o00aBe pPEBH3H]Y
Oynyhux pusnka v pu3MKa KOjH ce MEHajy,
aJIM He y CBOJCTBY HEKOT'a KO JIOHOCH OJLTYKE;

7. OlIeHA CTPATEIKIX HHHUII]aTHBA, HITP. CTPpa-
TEIIKUX CaBe3a U HOBUX IpOjeKara;

8. WHTETPUCAbE PEBU3OPCKUX aKTHBHOCTH,
Hnp. pesusnja UT u u3BpiHNX QyHKIIH]ja;

0. 3aCHHMBalk€  Ipolleca  peBU3Wje  Ha
HETO-e(heKTY M3IOKEHOCTH PU3UKY U KOM-
nen3yjyhux koHTpona. PeBuzopcke mpero-

200  Maynard Gregg R. “Embracing risk”, Internal Auditor, ®e6. 1999, ctp. 24.
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pyke Tpeba 1a ce 3aCHUBAjy Ha OBOj jeTHAYH-
HU — pHU3UIM MHHYC KOHTpoje. 3aTum
yTBphUBame 3Ha4aja TeCTUpamba MOTPeOHOT
na O ce Taj CTaB MOTBP/IHUO;

10. mapTHEpCTBO ca MEHAIMEHTOM TNPYKambeM
KOHCYJITAaHTCKUX ycliyra u uH}popMmarmja o
CTBOPEHO] BPESAHOCTH;

11. mperen eTuke Ka0 OCHOBHOT €JIEMEHTA WH-
TepHE KOHTPOJIE;

12. obaBspame CBeOOyXBaTHE PEBHU3HjE LEJIO-
KYITHOT TIporpama yIpaBibamba PU3HKOM.

H3BemTaj IupeKTopa MHTEPHE PEBU3H]E O CTaby
npoiieca yrnpaBibamba PU3UIIIMa U KOHTpOJIe Tpeba
Jla ce /1aje, OOMYHO jeTHOM TOJIHIILE, BUIIEM PyKO-
BOJICTBY W YIIPaBHOM 0100py. Y U3BeIITajy Tpeba Ha-
IJIACUTHU KPUTUYHY YJIOT'Y IIpOLeca yIIpaBJbamka PU-
3MKOM U KOHTPOJIC Y OCTBapuBamy IHJbeBa OaHKe, 1
y BeMy Tpeba MOMEHYTH [TTaBHU 110Cao Koju 00aBiba
WHTEpHA PEeBU3Hja U Apyre OMTHE H3BOpe UHPOpMA-
ja KopuinheHe 3a GopMUpPaAE [ETOKYITHOT Cyna
yBepaBama. [ONUIIBN U3BENITaj] TUPEKTOpa UHTEP-
He peBH3Hje Tpeba na Oyae jacaH, KOHIM3aH M MH-
dopmaruBan. Tpeba ra cacTaBUTH M yPEUTH TAKO J1a
ra BUIIIYM PYKOBOAUOLIM U YWIAHOBH YIIPaBHOT 0100pa
pasymejy ¥ YCMEPHTH Ka 33/I0BOJbCHY HUXOBHX T10-
Tpeba 3a uHbpopmaijama. Hberora BpemuocT he
Outu Beha ako ce poKycHpa Ha IJIaBHE 00JIaCTH PU3HU-
Ka, YyK/by4MBalkEM IJIABHUX IIpENopyka 3a
nobosblmiatbe W uHGpOpMalHja O  aAKTYyCIHHM
nUTambUMa KOHTPOJIE.

4. Konanmunz unmepHe pesusuje
Y YRpassarmy pusukom

Jpyra ynora WHTepHE peBU3HjE OJHOCU c€ Ha
npyXame KOHCYJITAaHTCKUX yciyra. UHTepHH peBH-
30pH KOjU MMajy KOHCYJTAHTCKY yJIOTY MOTY Jia TIo-
MOTHY OpraHv3alliju Ja WUICHTHU(UKYje, OLEHH H
MPUMEHN METOJNIOJIOTH]E 3a yIPaBJbatbe PUBUKOM H
KOHTPOJIE KOje Ce OIHOCE Ha OBe pu3nke” . CTanmap-
JMa MHTEPHE peBU3Hje NeUHHITY ce “KOHCYITa-
HTCKe yciyre” Ha cinenehu HauuH: “CaBeTofiaBHE U
CIIMYHE YCIyTe Cy YCIYTe KOje ¢e MPYKajy KIHjeHTY,
a 4Mja ce Mpupoja ¥ 00UM JIOTOBapajy ca KIIHjeHTOM
Y YMjH je IWJb CTBapame J0JaTe BPEIHOCTH H T10-
OoJpIIakE Mpoleca YIpaBibamka, YIpaBbamba PH3H-
KOM M KOHTPOJIC Y OpraHU3allUjH, IPU YeMy HHTCPHH
PEBHU30PH He Tpey3uMajy pyKoBozehe oIroBopHOC-
tu. [IpuMepu cy: naBame mpernopyka, caBera, moj-

pirka o6aB/barby mocna u obyka”>. Konkpernuje,
HWHTEpPHA pEBH3Hja MOXKE 1a 00e30e/11 CaBeT O IIaHU-
pamy, UMILUIEMEHTAI]H U (PyHKIIMOHHCAY CHCTE-
Ma KOHTPOJIe, HACHTH()HUKOBaY MPHUIIHKA 32 YIITETY
TPOILIKOBA KOHTPOJIE U YHaNpehemwy KyIType pu3rKa
¥ KOHTpOJIC Y OKBHPY OpraHu3alluje.

Wntepun peBusopu Takohe Mory na paje Kao
CTpY4Hbally KOjU OMaKy MEHallepuMa U 0Co0Jby J1a
o0aBe MpOIEC CaMOOICHHBaba, MOXIA BOhCHEM
paauonuiia. uTepHa peBu3nja Takohe Moke J1a 1o-
CTaHe eKCIIEPTCKH IIEHTAp 3a YIPaBJbaAbE PH3UKOM,
Tako mTo hie 06e30eauTH cepBUCe YIpaBibamba pU3H-
KOM Ha HHUBOY OpraHH3allHje.

Opranun3zanyje Mopajy UMaTy YBpCTa IMpaBuiia 3a
BpILICH-¢ KOHCYITaHCTKHX YCIIyTa, KOja pa3yMejy CBH
YJIaHOBHM OpraHu3allyje U oBa Ipasuia Tpeda na Oymy
YBpPIITEHA Y MPAaBHIHUK O HHTEPHO] PEBU3HjU KOjH
o00paBa KOMHUTET 3a PEBU3H]Y, a OH Tpeba 1a Oyne
00jaBJbeH y OKBUPY opranusaiuje. Heke koHcynra-
HTCKE yJI0T€ KOje MHTEPHA PEBU3Hja MOXKE J1a 00aBba
cy cnenehe™:

e  CTaBJbamhEC HA PACIOJIArambe PYKOBOJICTBY ajara
Y TEXHHKA KOje KOPUCTH MHTEpHA peBH3Hja 3a
aHaJIM3y PU3MKa U KOHTPOJIA;

e Jna Oyae rmaBHHU ocioHall (“maMmnuoH”) 3a
yBOljere yrpaBbarba PH3UKOM Ha HUBOY Opra-
HU3almje, yHanpeheme meHe eKcrepTu3e mpH
yIpaBJbalky U KOHTPOJHU PU3UKA, U HEHOT
YKYITHOT TIO3HaBama OpraHu3allyje;

e  00e30chuBame caBeTa, OPraHU30BaAKbLE PAHO-
HUIla, 00y4JaBamke U3 00JaCTH PU3UKa M KOHTPO-
Jie, 1 yHarnpelheme pa3Boja 3ajeIHHYKOT je3HKa,
OKBHpA U pa3yMeBama,

e  JIa TIPENCTaBJba IIEHTAP 3a KOOPAUHAIIH]Y, MO-
HUTOPHUHT U U3BELITABAKE O PU3UKY; U

e  TMOApIIKAa MEHAIICPUMa Y HHXOBOM pajay Ha
MpoHANaXekhy HajOOoJber HauMHA Jja yOlaxe
PH3HK.

Kibyunu akrop y omnyunBamy aa JId cy KOH-
CYATAHTCKE YCJIyre KOMITAaTHOUITHE ca YJIOTOM yBepa-
Bamba je J1a Ce 0P/ J1a JIM UHTEPHH PEBH30p Mpe-
y3uMa OHMJIO KaKBy OJTrOBOPHOCT 3a yIpaBibame. Y
Cllydajy ynpaBJbamba PU3UKOM Ha HUBOY Oanke One-
JbeHe MHTEPHE PEeBU3Hje MOXKe Ja 00e30ehyje koH-
CYATAaHTCKE yCIyre CBe IOK HeMa HEeKy YIOry y
CTBapHOM YIIPaBJbaby PU3UKOM - Tj. ONITOBOPHOCT 32
yIpaBbarbe - U CBE IOK BHIIIE PYKOBOACTBO aKTHBHO
omo0OpaBa ¥ MOJPIKaBa yIpaBJbambe PU3UKOM HA HH-
Boy Oamnke. [Ipenopyuyje ce na, kax rog Onesbeme

21)  The Institute of Internal Auditors, Practice Advisory 2100-3: The Internal Auditor’s Role in the Risk Management Process, 2004.

22) Institute of Internal Auditors, Glossary of Terms

23)  The Institute of Internal Auditors, UK & Ireland, Position Statement 2004, The Role of Internal Auditing in Enterprise-wide Risk Management.
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HHTEpHE PEBU3HjE TIOMaXKe THMY 3a yIPaBIbarbe PH-
3MKOM JIa YCIIOCTAaBH WM YHATIPEIH TPOIECe yIIpaB-
Jbarba PU3MKOM, HErOB IJIaH pajaa Tpeda aa nMa jac-
Hy cTparerujy u oapel)eHo Bpeme 3a MpEeHOIICHE
OITOBOPHOCTH 3a OBE aKTHBHOCTH Ha YJIAHOBE THMA
3a YIpPaBJbabe PUSUKOM.

[Tpema ToMe, Ofie/beH-E HHTEPHE PEBU3H]EC MOXKE
na o0e30ehyje KoHCynTaHTCKe ycCiyre 3a YHall-
peheme mporeca yrpaBbama OPTaHH3AIN]OM,
YIIPaBJbakba PU3UKOM U KOHTPOJTy. HMBO KOHCANTHH-
ra MHTEpHE PEeBU3Hje y yIpaBJbakby PU3UKOM Ha HU-
BOY OpraHm3aiiije hie 3aBUCHTH O APYTUX pecypca,
MHTEPHUX M CKCTEPHHX, KOjH Cy Ha pacroyaramy
YIpaBHOM 0/100DY, ¥ O IPUCTYIIA yTIIPaBJbakby pU3H-
KOM y OpraHH3alliju, 1 OH he ce BEepOBaTHO MEHATH
TOKOM BpeMeHa. ExcriepTr3a Kojy o/ie/behe HHTepHE
peBU3HjE MOCEAYje 3a pa3Marparme pU3MKa, pasyme-
Bambe Be3a M3Mel)y pu3uKa U ynpaBibarba, U yHall-
peheme, yka3yje 1a je OHO KBaJM(UKOBaHO 1a Oyje
“mraMmuoH” Tj. OHaj KOjU MOAPIKaBa U MOACTUYC HITH
YaK MeEHalep MpojeKTa 3a ylpaBibakbe Ha HUBOY
opraHu3almje, HapoYuTo Y MpBUM (pazaMa HEroBor
yBohema. Kako ce moehapa pa3BujeHOCT yIpaBiba-
Hha PU3MKOM U CaMO YIPaBJbake PU3UKOM IOCTaje
CBe yoOH4ajeHHUje Y TIOCIOBakY OpraHu3allje, Tako
ce cMamyje yjora MHTEpHE PEBH3Hje Kao IVIaBHE
MOAPIIKE Y yIIpaBJbalby PU3UKOM HA HUBOY OpraHHU-
3anuje. CIMYHO TOME, YKOJIMKO OpraHH3aiuja Ko-
PHCTH yCITyTe CIISIMjATNCTE I O/Ie/beHba 3 yIIpaB-
Jbatbe PHU3MKOM, MHTEpHA peBu3uja hie BepoBaTHO
Jaty 00JbH TOTIPUHOC aKO C€ KOHIICHTPHUIIIE Ha CBOJY
yJI0Ty yBepaBamba, Her0 Ha KOHCYJATAHTCKE aKTHB-
HOCTH. Mel)yTuM, YKOJIMKO O1eJbeHhe¢ HHTEPHE PEBHU-
3Hje jOlI yBEeK HHUje YCBOJWIJIO MPHCTYI Oa3upaH Ha
pU3UIIMMa KOjU je TMpPEeJCTaBJbeH aKTUBHOCTHUMA
yBepaBama, oHO Hehe OuTH ocmocobsbeHO Ja
00aBJba KOHCYJITaHTCKE yCIyTe.

5. Hezasucnocm u 00jeKmueHocm uHmepHux
pesu3opay ynpasodamwy pusuKkom

Opnesbere HHTEPHE peBU3Mje Tpeba aa Oyme 00-
JEeKTHBHO W HEMPHUCTPACHO, IITO 3HAYU Ja Tpeda Ia
Oy/e y mo3uiMju Ja 00aBsba CBOje 3aaTke 0e3 mpu-
CTPAaCHOCTH, Mpepacyjia, OMeTama U Cykoba HHTe-
peca, Kaxke ce y 0a3eicKoM JOKYMEHTY O HHTEpPHO)]
PEBU3H]HL.

OO0jeKTUBHOCT ¥ HEMPUCTPACHOCT 3aXTeBajy Ja
0JICJbCH-¢ MHTEPHE PEBU3H]jE CaMO JKEIIH Jia U30erHe
om0 kakaB cyko0 mHTepeca. C TUM y Be3H, 3aJalu

oco0Jba yHYTap Olic/beiha HHTEPHE PEBU3HjE Tpeba
MEePHOANYHO Jla Ce POTHUpajy, Kaa roj je moryhe.
WHTepHO 3amociieHn peBU30pHy He Tpeba J1a BpIlie pe-
BH3H]Y MOCNIOBa WK (DyHKIHja Koje Cy 00aBsballd y
MPOIUIOCTH.

HemnpuctpacHocT 3axTeBa Ja 0/1e/beHhe HHTEPHE
peBu3Hje He Oy/ie YK/bYUEHO Y TIOCIOBE OaHKE HIIN Y
n300p Mepa MHTEpPHE KOHTPOJIe, HHa4Ye OU TO Tpe-
THOCTABJHAJIO OAATOBOPHOCT 32 TO, IITO OH MOropia-
JIO HE3aBHUCHOCT y MPOIECHUBALY MOCIOBHUX IMPO-
eca.

VYnpaBibambe pUBHKOM Hije ONTOBOPHOCT (YyHK-
1Mje nHTepHe peBu3uje.”’ MeHalIMeHT Moxe J1a 3a-
XTEeBa O]l UHTEPHE peBH3Hje 1a 00aBU OBY (QYHKIIH]Y,
aJIM TO 3HaYH YKJbyUHBakhe HHTEPHE PEBU3HjE Y CBa-
KOJIHEBHO BONEHE MOCIIOBaba, IITO MOXKE JIa YTPO3H
00jEKTUBHOCT PEBH30PA.

KoHkpeTHO 3a ornepaTuBHE pU3UKe y 6a3eIckoM
JIOKYMEHTY O OIEPATHBHOM PHU3HUKY j€ 3aIlHCaHo:
“Axo je QyHKIMja MHTEpHE PEBU3HUjC YKJbYYCHA Y
HAI30p HaJl CUCTEMOM YIpaBJbaiba ONEPATHBHUM
PHU3MKOM, YIIpaBHH 0100p Tpeda na 00e30enu a ce
cauyBa HE3aBUCHOCT ()YHKIIMj€ MHTEPHE PEBH3H]E.
He3saBrcHOCT MOXe OUTH yTrposkeHa ako je QyHKIHja
MHTEpHE PEBU3HUje IMPEKTHO YKJbY4YeHa y MpOIeC
yIhpaBJbarba ONepaTuBHUM pu3ukoM. DyHKIMja UH-
TEpHE peBHU3Hje MOXKE OMTH KOpHCHA ocobama Ha-
JIOKHUM 32 YIPaBJhatbe OTIEPATUBHUM PU3UKOM, aJIH
He Ou caMa Tpebasto aa Oyae AMPEKTHO HAIJIC)KHA 3a
ylpaBibambe ONCPATHBHUM DPUBHKOM. Y MPAKCH,
yrnpaBHHU 0oa00p yBHuha na GyHKIMja HHTEpHE PEBU-
3Mje Y HeKMM O0aHkaMa (1oceOHO y MambUM OaHKaMa)
MOJKE Ha TOYETKY Ja Oyie HaJUIe)KHA 3a pa3BHjambe
nporpamMa yrnpaBjbalba ONEPATUBHUM DPH3UKOM. Y
TOM CITy4ajy OaHKa TpeOa J1a ocurypa aa ce HajjiexK-
HOCT 3a CBaKOJIHEBHO yIPaBJbathe OMIEPATUBHUM PH-
3UKOM TIPaBOBPEMEHO IMPEHECe Ha HEeKora JApyro-
ra””?. 3akoHOM 0 GaHKama OBO je Je(HMHHCAHO Ha
cnenehn HauwH: “3anociieHd y (yHKIHMjU UHTEpHE
peBu3mje He MoTy 00aBJbaTH pykoBoache HU npyre
MOCIIOBE W3 JIENIATHOCTH OaHKe, OCHM IT0CIIOBA KOjH
ce OJTHOCE Ha BPIIICHC HHTEPHE PEBHU3H]E, HHTH MOTY
YYECTBOBATH y TPUIIPEMHU U M3paJH aKaTa u Jpyre
JOKyMEHTAaIlMje KOju MOTY OWUTH MpenMeT WHTEepHE
pemsuje””®. 3arumM, BeoMa je 3HauajHo ucralin ga y
MCTOM uIaHy 3aKkoHa, maparpady 2. ce kaxe jaa
MHTEpHA pEBU3Wja yNPaBHOM ox0opy Tpyxka
HE3aBHCHO M O00jCeKTHMBHO MHUIILBECHE O MUTaHUMA
KOja cy MpeAMET PEBU3H]e, IITO je y CTBAPH NMPLY3ETO
13 caMe Ae(PUHHIINjEe UHTEPHE PEBU3H]E.

24)  Katharine Bagshaw, The role of internal audit in risk management, mapt 2002.

25)  Basel Committee on Banking Supervision, Sound Practices for the Management and Supervision of Operational Risk, Bank for International

Settlements, Basel, February 2003, naparpad 17.

26) 3akoH o OaHkama, “Ciyx0eHu riaacuuk PC”, 6p. 107/2005, unau 85, naparpag 9.
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[Mpunukom 00aBibarmba KOHCYJITAHTCKUX MOCIIO-
Ba MHTEpHA peBU3Hja Tpeda Ja BOIU padyHa O CBOjOj
HE3aBHCHOCTH M OO0jeKTUBHOCTH, Ka0 OCHOBHHUM
MPHHIUITIMA WHTEPHE PEBU3HUje. YKOIHUKO MOCTOjH
MOTEHIIMjaJTHO YIPOXKaBamkbe HE3aBUCHOCTH U 00jeK-
TUBHOCTH MHTEPHUX PEBH30pa Y BE3H Ca MPEIJIOKe-
HUM KOHCYJITaHTCKUM ycliyrama, Tpebda ux odemnosa-
HUTHU IPEC HETO IITO CC IMMPUXBATHU aHra>K0Ba}Le.27

AXO HHTEpHU peBH30pH Tpeba na Oymy yrmyheHun
na 00aBe HEPEBU30PCKE IYKHOCTU KOje MOTY Tpo-
Y3pOKOBaTH HapylllaBamke 00jeKTUBHOCTH, Ka0 IITO
je Ha TIpuMep caurbaBarbe MOJIMTHKA U TPOIleypa 1
EbUXOBO OIEPAaTHUBHO CHpPOBOhEHme, y TOM Cllydajy
JTUPEKTOp MHTEPHE peBH3Mje Tpeba na obaBecTH
BHIIIE PYKOBOJICTBO  KOMHTET 32 PEBH3H]Y Jla OBA aK-
THUBHOCT HHj€ PEBU30PCKa aKTUBHOCT Ha OCHOBY KOj€
ce Mpy’Ka yBepaBambe, 1 1a CToTa He Tpeda JOHOCHTH
3aKJby4YKe TIOBE3aHE Ca PEBU3U]OM, jep PEBH30PH Y
OBaKBHM CIly4ajeBUMa HeMajy (YHKIU]Y HHTEPHUX
peBH30pa.

IMopen Tora, kKaja ce onepaTHBHE OATOBOPHOCTH
J07ielie MHTEPHO] PEBU3HjH, TOCEOHA MaXKEkha MOpa ce
mocBeTUTH 00e30el)ery Kaia ce CripoBOIM HAaKHAIHO
aHTaKOBaIh€ YBEpaBama y PeJICBAHTHO] 001aCTH 10~
croBama. [Ipernocrassba ce 1a je 00jeKTHBHOCT Ha-
pyllIeHa Kaja WHTEPHU PEBU30OPH BpIIEC PEBU3H]Y
OWJI0 KOje aKTUBHOCTH 3a Koje Cy OWIH 3allyKCHH
HJIN OJATOBOPHU TOKOM IIPETXOAHEC I'OAMNHE. Ose un-
IEHHIIE TPpeba jaCHO HABECTH Kajla ce CaoIIITaBajy
pe3yNTaTy aHraKoBamba Ha PEBU3H)HU KOjU CE OJTHOCE
Ha 00JIaCT 3a KOjy PEBHU30p MMa OINEPaTUBHY OArO-
BOPHOCT.

HHuTepHa peBU3Mja MOXKE J1a C€ YKIbYUH Y YIIPaB-
Jbale PU3UKOM Ha HUBOY OaHKE aKo MCIyHhapa Clie-
2
nehe ycmose:™®

e Tpeba ;ma Oyne jacHO Ja PYKOBOACTBO OCTaje
OJITOBOPHO 32 YIPaBJbabe PU3UKOM;

e  KapaKTepPHUCTHKE M OITOBOPHOCTH OJIC/bCHha 32
WHTEpHY peBHU3Mjy Tpeba na Oyay neduHucaHe
MPABUITHUKOM O PEBU3HU)U H 0JI0OpEHE O] KOMHU-
TeTa 3a PeBH3H]y” ;

e  OJCJbCHC MHTEpHE peBH3Uje He Tpeba aa
yIpaBjba PU3NIMMA Y UME PYKOBOJCTBA;

e  OIICJbCHC 32 HHTEPHY PeBHU3HjYy Tpeba 1a 00e3-
OeaM caBeTe W TOIPIIKY MPH OJUTYYHUBALY PY-

27)  The Institute of Internal Auditors, Standard 1130.C2.

KOBOJICTBY, @ HE /1a JIOHOCHU OJUIyKe y BE3U ca
YIPaBJbAEM PU3UKOM;

e  0J/IcJbCH-C MHTEPHE PEBH3H]jE HE MOYXKE Takohe na
naje 00jeKTHBHA YBEepaBama 0 OUII0 KOjeM JeITy
OKBHPA 3a yIpaBJbatbe PU3UKOM Ha HUBOY OaH-
Ke 32 KOjH je onroBopHo. TakBa yBepaBama Tpe-
0a ma 06e3bene npyre cTpaHe Tj. ayTOPHTETH
KOjU MMajy onrosapajyhe kBamuQukaimje;

. CBAKHM paJl M3BaH JIOMEHA aKTUBHOCTH YBEpaBa-
Ha Tpeba MPUXBATUTH Ka0 KOHCYITAHTCKH aH-
rayKMaH, 1a y CKJiaJly ca TUM Tpeda mpuMeru-
BaTH CTaHJapJie KOjU ce OJIHOCE Ha TakKBe aH-
ra)KMaHe.

CranzmapaoM Koju ce 0aBHM YrpokaBameM Hes3a-
BHUCHOCTH W 00jeKTHBHOIINY MPOIKICAHO je Aa ,,hH-
TEpHH PEBU30pH Tpebda /a ce Cy3ApIKe OJ1 OlCHUBA-
Ba MOCEOHNX pajbU 32 KOje Cy MPETXOMHO OHIIH
HaiexxHu. Cmarpa ce 1a je 00jeKTHBHOCT HapyIieHa
aKo MHTEPHHU PEBHU30P BPIIU YCIYTy Ha OCHOBY KOje
ce Jlaje yBepaBame y Be3H ca akTHBHOIINY 3a KOjy je
JMYHO MHTEPHHU PEBU30P OMO HA/JIC)KaH TOKOM IPO-
texsie roguae’™’. 3atum, y ciaeneheM craHzapay ce
HABO/IY 14 32 AHTAKOBAHE Ha OCHOBY KOjer ce MpyKa
yBepaBame 3a (QYHKIHje 3a KOje je HajJIexKaH H3-
BPIIHU PYKOBOAMJIAIl peBU3HUje Tpeba na Haarieaa
CTpaHy Koja je N3BaH aKTUBHOCTH HHTEPHE PEBU3H]E.

VY 0Ga3enckoM JOKYMEHTY O WHTEPHO] PEBH3HjH
jacHo je hopMynrcaHo Ja O1e/beHh¢ HHTECPHE PEBU3H-
je'y baHIu Mopa 1a Oy/ie He3aBUCHO 0/ aKTHBHOCTH 3a
Kojy ce Bpmm pesusuja. Onesbeme Takohe Mopa aa
Oy/ie HEe3aBHUCHO O] CBAaKOJHEBHOT MPOIEca HHTEPHE
KoHTpoJie. To 3HAUM [1a O/IeIbEHHC NHTEPHE PEBU3H]jC
r“Ma oaroBapajyhie Mecto yHyTap OaHKe M J1a CIIPOBO-
JIM CBOj€ 3a/1aTKe OOJEKTHBHO M HENPUCTPACHO" .

[Mpunukom o6aBIbamba CBUX aKTUBHOCTH, HHTEP-
HU peBu30p Tpebda 1a ce pykoBoau ETHUKNM Konek-
coMm u Melynapoaaum cranaapauma npodecrnona-
He TIpakce MHTepHE peBusnje MHCTUTYTa MHTEPHUX
peBu3zopa. CBaku HenpensuleHn cyko0 mim Tekyhu
mpo0iieM Tpeda Ja pelara y ckiiaay ca ETnakum ko-
nekcom n Cranmapanma’>.

28)  The Institute of Internal Auditors, UK & Ireland, Position Statement 2004, The Role of Internal Auditing in Enterprise-wide Risk Management.

29)  IIA Standard 1000.C1 — IIpuposa KOHCYATaHTCKHX aKTHBHOCTH Tpeba a ce Ae(uHHIIE Y MPABIIIHUKY O PEBU3HjU

30) The Institute of Internal Auditors, Standard 1130.A1

31) Basle Committee on Banking Supervision, Internal audit in banks and the supervisor’s relationship with auditors, Basle, Avgust 2001,

Principle 5.

32)  The Institute of Internal Auditors, Practice Advisory 1000.C1-1: Principles Guiding the Performance of Consulting Activities of Internal

Auditors, 2004.
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3axkmyuak

OcHoBHa yJiora UHTEpPHE PEBU3HjE Y YITPABIbAY
PHU3HKOM je J1aBame 00jeKTUBHOT YBepaBama yIpaB-
HOM 07100pY 0 €)EKTHBHOCTH aKTHUBHOCTH YIIPaBJba-
Ha PU3UKOM y OaHIlM, Kako OW ce MoapkKajo ooe3-
OchuBame a ce KJbYYHUM IIOCIOBHMM PH3UIIMA
ympaBJba Ha OJroBapajyhu HauMH U Ja CHCTEM HH-
TEpHE KOHTPOJIe e(PEeKTHBHO (yHKIIMOHHUIIIE, IITO je
y ckiaay ca OmIyKoM O yIpaBJbamkby PU3UIMMa KOjy
je nonena Haponna 6anka Cpouje.

I'maBHM (akTOpH Koje TUPEKTOp MHTEPHE PEBU-
3uje Tpeda aa y3me y 003up NpUIMKOM yTBphuBama
yJ0re MHTEpHE PEeBH3Hje Cy Ja JIK Ta aKTHBHOCT
Npe/ICTaB/ba OWIO0 KaKBy MPETHY HE3aBUCHOCTU U
00jeKTHBHOCTH HHTEPHHUX PEBU30pa U J1a JTU TIOCTOj U
MoryhHOCT moOoJbllIatha yNpaB/bakba PUBUKOM Y
OpraHu3allHjH, KOHTPOJIE U Tpolieca yrpaBibama. Y
TEKCTY CMO YKa3aJIH Ha YJIOTe KOje HHTepHA PeBH3H]a
Tpeba Ja UMa y 1eJIoM Mpoliecy yrpaBibamba pU3H-
KOM, a KOje He.

WNHctutyT nHTEpHUX peBu3opa Exmecke Hamia-
I1aBa J1a OpraHu3airje Tpeda y mOTIYHOCTH J1a CXBa-
TE J1a MCHAlIMEHT OCTaje OJTOBOPAH 3a yIpaBbarbe
pusukom. MaTepHE peBr30opu Tpeda a 1ajy caBete 1
JIa OCTIOPE WIIK TOJPIKE OTyKe MCHAIMEHTA y BE3U
ca PU3UKOM, a He JIa IOHOCE OUTyKE O yNpaBlbamby
pusukoM. [Iprpoia OArOBOPHOCTH HHTEPHE PEBU3H-
je, y Be3H ca pu3HKoM, Tpeba 1a Oyie J0KyMeHTOBaHa
y MpaBUIIHUKY O MHTEPHOj PEBU3MjH U Tpeba ja je
0J100pHY KOMHUTET 33 PEBH3H]Y.

U Ha kpajy, ¢ 003UpOM Ha CBE peryjiaTopHe 3a-
XTEBE 32 PEBU3H]jY MpoIieca yIpaBbaba pU3UIIMA Y
Oaniu, kako basenckor komurera, Tako u Haponhe
6anke CpOuje, kao umrepatus Hamehe ce motTpeda 1a
ce peBH3Mje Tpoleca YIpaBbaka KPECIUTHHM,
TPXUITHUM U OINICPATHUBHUM PU3UKOM YKIbYYC Yy I'0O-
JIMIIH € TUTAHOBE pajia QyHKIUje HHTEPHE PEBU3HjE U
TO ca jeTHOTOMUINELMM PEBU30PCKUM ITHKIYCOM.
WHuTepHU peBU30p cajla MOpa Jia MPOLIUPH CBOjY 00-
JIaCT JIeNI0Baha Kako OU MOKPHUO IETOKYITHO TTOCIIO-
Bam¢ 0aHKE Kao jeIMHCTBEHY 1ieauHy. OBO HE camo
mto nmoBehasa Mocao, HEro M W3a30Be 32 MHTEPHOT
peBu3opa. atepHu peBru3op Mopa Ja Oyjie 0crocoo-
JbCH JIa BPILIM PEBU3HU]Y MpoIieca YIpaBbatba PU3H-
1Ma. 300T Tora Mopa Jia CTHYEe HOBa 3Hamba U BEIIl-
THHE, Kako O e(heKTHBHO 00aBJba0 CBOj T0OCA0 U3
JIOMEHa UHTEPHE PEBU3H]E.
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Crpy4Hn uaHak

DUHAHCH|CKO U3BCIUTABAE U

PEBU30PCKHU M3BEIUTAJH HA HHTEPHETY

Pezume

Cse 0docadaurve uHosayuje u Hoge mexHonozuje, na u npumeHa melynapoonoe cmarnoapoa XBRL
J0HOCe HOBe U3a308e, a CAMUM mum U Hose pusuke. Pauynosoocmeena cmpyxa je nped cebe no-
CMasuLa ONpasoano NUMarbe, KOIUKO je 6eUKuU NOCL08HU PUSUK YKOTUKO Ce KOPUCE U3GeUmaju
npunpemsvenu y3 kopuuiherne cmanoapoa XBRL. Ananusza noxasyje 0a ce puzux mocyhux epeuaxa
Goxycupa Ha mavHoCm MaAnUParba 03HAKA OUTAHCHUX NO3UYUJA U HAYUHA Kopuwihierba Ha adekaa-
man Hayun npunadajyfie maxkconomuje. Y npaxcu, mauHoCm Manuparsa u RIaGHUparsa paoa ca
KIoU20800CMBEHUM PAYYHUMA, OOHOCHO KOHMuUMa, mpebano ou oa 6yoe obeszbehena na cmpozo
KOHMPOAUCAHU HAYUH, A JeOaH 00 OCHOBHUX YCI08a je Od ce Y NOCHYNAK MARUPARA Y3UMA]Y CAMO
nooayu npeyusHo HamereHu moj cepcu. Pauynosoocmeenu ananumuuapu npoyerwyjy 0a puzux
3002 Moeyhux epeuiaxa yHymap camux no0amaxa Koju ce y3umajy y HOCIynax paoa ROCpeocmeom
cmanoapoa XBRL-a nuje paznuuum, a nu éefiu, 00 6uno xoje opyee cumyayuje se3amne 3a Ko-
puuhierse payyHo800CMEEHUX NOOAMAKA 30 YOPMUPATIbEe KIACUYHUX (PUHAHCUJCKUX uzsewmaja. ¥V

MAKE8oM, HOBOM OKPYIICEILY OU mpebano oa 0enyjy eKCmepHU U UHMePHU PeGU30PU.

Yeoo

Beh nmysxe Bpeme y cBeTy MoCTOjU TIpakca Jia ce
(PMHAHCH]CKU M3BELITAjU KOMIIaHHja IIPE3CHTY]y Ha
uHTepHeTy. Tako Mpe3eHTOBAHH MOAIH Cy TIPaKTHY-
HO JTIOCTYyNHHU cBUMa. Te mHpopManuje Mory OUTH
ynotpe0dJbeHe Kao nH(popMalije Koje ce J0CTaB/ba-
jY Y OKBHpY 3aKOHCKHX 00aBe3a, 3a KOHTaKTe ca
napTHEpUMa, ajli y MHOTUM CIIy4YajeBUMa U Kao UH-

(dhopmarryje 3a TOHOIICHE TOCIOBHUX OJTyKa ITOTEH-
[UjaJIHUX HHBECTUTOPA Y XapTH]je OJ1 BPEIHOCTH IO-
CMaTpaHUX KOMIIaHWja. Y CBETY ce CBE BHIIIC 3aXTEBa
MpUMEHAa CaBPEMECHHX TEXHOJIOTHja W CTaHIapja
koju omoryhaBajy MHTerpanujy uHpopMaiuja pas-
JUYUTHX KOMIIAHWja yKJby4yjyhu y To cranmapnae
XMLI, XBRL2. TTouerak pa3Boja ctanaapna XBRL
notu4e o1 AMepruKe KOMUCH]E 3a XapTHje O Bpe/I-

*)  Bucoka mkona 3a pauyHOBOACTBO U Gep3aHCKo mocioBame — beorpan, Mimorcka 1

1) XML —eXtensible Markup Language, Language, text (XML)); eKCTeH3UBHHU HANpPEIHHU je3HK, je3uK, TekcT (XML). Muuuunjatuea ox crpane
W3C (enr. World Wide Web Consortium - koH30p1Hjyma cBeTcke Mpexe) XML nedunucaH je Kao “eKCTpEMHO jeJHOCTaBaH-TIPOCT” je3HK-1e-
janexr on SGML (enr. Standard Generalized Markup Language) (cTagapias yonuuTeHu MOBUILICHH j€3HK) IPUKIIaaH 3a Kopuinheme y CBeT-

cKoj Mpexu - web-y U3Bop: peunuk Foldoc,

2)  XBRL — eXtensible Business Reporting Language
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noctu 1 Gepse - SEC’ koja je Taj passoj jour 1998. ro-
: +
nuHe noBepuia areHImju ARPA™.

“XBRL
XBRL .
XBRL

XBRL XML-
(eXtensible Markup Language) -

[Mpuka3 GpuHAHCH]CKUX W3BENITAja HA UHTEPHE-
Ty 110 Mel)yHapoTHUM cTaHAapIMa IpeICTaBIba u3-
Y3€THO HMHTEPECaHTHY TEMy 3a Halle MOCIOBHO
OKpy)XeHe, a MmoceOHo Oanke. 3Ha4aj je YTOJIMKO
Behn mMajyhu y By mpunpeMy Haiie 3eMJbe 3a OT-
Bapame Ka CBETCKOM TPIKHUILTY XapTHja O BPEAHOC-
TH. OYeKrBaHa XapMOHM3AIIMja Hallle 3aKOHCKe pe-
rynaruse ca IB nupextuBom EBporicke yHUje cTBO-
puhie moTpebHe npemycaoBe 3a MPUMEHY CTaHaapaa
XBRL. Cana Beh penaruBHO HOBH MelhyHapoIHH
crangapa— XBRL ymHOrOME oakiaBa u mojeiHoc-
TaBJbyje MCHAIMEHTY KOMITaHHja, OaHaKa ¥ aKIHoO-
HapuMa OJIHOCHO TMIOTEHIUjaTHUM HHBECTUTOPHUMA U
YYECHHUIIMa Ha TPXKUINTY XapTHja O BPEAHOCTH
aHanm3y (UHaAHCHjCKUX M3BelTaja, omoryhasajyhn
WM IIPEMUCHBALE MOIaTaKa U3 TaKO CTaHIapAr30Ba-
HUX H3BellTaja Ha uHTepHeTy y Excel wnu apyro Ta-
OenapHO OKpyXeme (pesaiuone 0asze momaraka) y
KOME MOTY YKPIITaTd ¥ MO MOTPeOH, aHAIN3UPaTH
nonarke. Ilparehin npenopyke mehynapoate 3ajen-
HUIIE MHOTE 3eMJbe YKJbYUyjy cTanaapa XBRL kpo3
CBOjy 3aKOHCKYy peryiaruBy. JpyruMm pedunma, WH-
TEPHET TEXHOJIOTH]ja je YIpaBo APyTy TpaHCIapeH-
TaH MEJIMjyM U TPaBHUJIa KOja ce MPUMEHY]y TPUITH-
KoM (hopMHUparba TOAMIILUX (PUHAHCHJCKUX M3BEII-
Taja Ha MaNMPHO 3aCHOBAaHOj TEXHOJIOTHjU Tpebana
Ou J1a ce jeTHaKo MPUMEYjy 1 Ha H3BEIITAaBAE MO-
cpenctBoM nHTepHeTa. KacHuje cy cranmapn XBRL
MPHUXBATUIIC U JIpyTe acouujanuje y AMEepHIs, mnpe

ceera GAAP™ " a 3atum n npyre 3emsbe. Ha ocHOBy
MMOYETHOT MOJIeNIa cTaHapaa o3BaHuueH je XBRL
cranjapa 3acHoBaH Ha XML je3uky - mpoTokomy
Pa3BUjEHOM OJi CTpaHE OIIITE PavyHOBOJCTPBEHE
3aje/IHUIIE U TIPENICTABJbEH je ca KOH30PIIHjyMOM
koju ce HaszmBa XBRL.org. Konzopmujym Opoju
npeko 100 wiaHOBa O KOjH Cy HEKH:

ACCPAC International Inc.; American
Institute of CPAs; IASB (International Accounting
Standards Board), Australian Stock Exchange; Bank
of America, Canadian Institute of Chartered
Accountants; Defense Finance and Accounting
Service (DFAS); Deloitte Touche, Tohmatsu,
Deutsche Bank AG; Deutsche Biirse AG; Deutsche
Bundesbank; Dow Jones & Company, Ernst &
Young; IBM; Institute of Chartered Accountants in
Australia; Institute of Chartered Accountants in
England & Wales; Institute of Chartered
Accountants in Ireland; Institute of Certified Public
Accountants in Singapore; Institute of Chartered
Accountants of New Zealand; Institute of Ma-
nagement Accountants; International Accounting
Standards Board.

Yak ¥ OBPIIHO J0CAAIIHE HCTPAKUBAHE (PH-
HAHCH]jCKOT H3BEITaBamka Ha web-cajToBIMa NpHKa-
3yje IIMPOKE OIICEre BapHjaHTH JI0 KOjUX CE 10JIa3H Y
Kpeupamy H Ipe3eHTannju (UHAHCH]CKOT U3BEIITa-
Bama. Y Ipe3eHTalnjama mocToju MoryhHocT 3a 06a
THUIIA U3BEIITaBamba, MPUKa3 PUHAHCH]jCKOT U3HOCA U
TEKCTYaJIHOT capXaja, CIMYHO HAYMHY M3BEIITaBa-
Ha 110 KIIACHYHO] NAIIMPHO] TEXHOJIOTUjH. Y CKJIOMY
ca CaBpEMEHUM TEXHOJOMIKUM MoryhHocTuMa, y
MPHUKa3aHUM HM3BEIITajiMa Cy MPUCYTHE CBE BapH-
janTte nparehe ‘“HaBHTaMOHE TTOMOhH ™, Ha IPUMeED:
MpUMEHa XHIEepPTeKcTa, OOKCOBE 3a MpeTpakuBa-
e, TOTCHIIN] THH JIMHK Ha ApyTe CTpaHuIle U ApY-
ro. C 063upom J1a je HaunH (PUHAHCHjCKOT U3BEIITa-
Bamka Ha web-cajTy HOBWjer JaTyma, jOIl YBEK Cy
MPHUCYTHU M OApeheHH eKCIIepUMEHTH y MPHUMEHH
Moryhux BapujantTm y oBuM (aszama pasBoja.
MebhyTum, Heke o TocMaTpaHuX KOpHUIINEeHUX Ba-
pHjaHTH MOTY OUTH TIOTEHIUjaTHO MPOOIeMaTHIHE
3a KBaJUTET 00e30ehennx nHpopmamja, mpe ceera
3a JIGOHMYape M MOTCHIMjalHe HWHBECTHTOPE.
AHaIM30M PA3NUYUATHX BapWjaHTH HW3BEIITABAHA
KOje Cy KOMIIaHHje IIPEe3CHTHpaie Ha CBOjUM
web-cajToBuMa, KOPUCHHIIN MOTY cTehn uMIpecujy
Jla HeMa TpaBuiia y npolecy GUHAHCH]CKOT M3BeIl-
TaBama Ha web-y. Y mpakcu, npe3cHTalrja 3aBUCH
0]l HaYMHA Ha Koju he mojeauHe ocode, 3a1yKeHe 3a

3)  SEC - Securities and Exchange Commission - Komucuja 3a xaptuje o BpeHOCTH U Gep3e

+)  ARPA- Advanced Research Projects Agency — HanpeaHa NpojeKTHa KCTPpaXKMBavKa areHiuja, y ciay:xou BojHe unaycrpuje USA

++) Liv Watson, Vice President of Global Strategy, Chair: XBRL International Jurisdiction Development Working Group

+++) GAAP - Generally Accepted Accounting Principles - OnmrenpuxBaheHu padyHOBOICTBEHH P UHIHITH
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tekyhe 1 ropuime GUHAHCH]CKE H3BEIITAjE Y KOM-
MaHWjU, HTHTEPIIPETUPATH Te n3BerTaje. Ha mpeu mo-
JIe/1 U3IMie1a 1a TPEHYTHO He MOCTOje MPeI3Ha mpa-
BWJIa M CTaHJap]l KOjH JIETEPMHUHUINY TITA j€& Ta4HO
JI03BOJBECHO a IITa OM Tpebaso aa Oyae 103BOJBEHO
Kajia ce IpuIpeMa 1 Ipe3eHTyje jelaH roAuIby Qu-
HAHCH]jCKHU H3BemTaj Ha web-y. cToBpeMeHo, cBeT-
CKa 3aKOHCKa perysiaThBa YMHU HAIope Jia M3BeIITa-
Bamy Ha web-cajTy 1a 3akoHCKy popmy. O03upom na
HauWH U3BEIITaBakba Ha HHTEPHETY HUjE MPEIU3HO U
jennosnauno neduumcan, AICPA™" pesano 3a
caMo M3BeIlTaBamke nMa ozipeheHe orpazie. Y okBupy
npodecnonannux cranaapaa AICPA-a koju ce npu-
MEHY]jy Ha YKyIaH Mpolec peBH3Hje, HEroB Moriies
Ha web-nipeBrla jeiHy HHTEpeCaHTHY HHTEpIIpeTa-
1yjy. Y okBUpy uH(popMalija 10KyMeHaTa Koja caji-
pke peBu30opcke (PUHAHCH]CKE 00OpavYyHe U M3BEIITa-
je; peBU3Hja M lbeHa HHTepIpeTaiyja, wiad 550 (AY
9550) maparpad 16 ce 3aBpiaBa ca nutameM: “Kax
BpIIIUTE peBU3Hjy (PMHAHCHjCKUX oOpauyHa u dop-
MHUpare HE3aBHCHE PEBU30PCKE M3BEIITaje KOjU Cy
YKJbYYCHH Ha EJICKTPOHCKH CajT, KOja je PeBU30pPCKa
OZITOBOPHOCT € 003MPOM Ha MIOCTOjARbE IPYTHX — JI0-
MyHCKHX WHpOpMAaIHja Koje cy Takohe MpUCyTHE Ha
cajty”’? OaroBop, Koju ce mojaeibyje y naparpady
17, hbopmynucas je Ha cinenehu HauuH: ~EneKTpoH-
CKH CajTOBH Cy HaYMH JUCTPUOyIHje nHbOopMaIHja
W Kao TakBH HHCY “JOKyMeHT . OBaKaB 1ojaM ce KO-
PHUCTH Y CEKIIUjH Y KOjOj je oOpaljeH HaunH IUCTpH-
oyuuje nadopmanmja. [Ipema Tome, o1 peBU30pa ce
He 3axTeBa y wiany 550 na unrajy canpxaj uHpOp-
Mallija Ha eJICKTPOMCKUM CajTOBUMA H J]a HCTOBpE-
MEHO pa3MaTpajy KOH3MCTEHTHOCT IIaCMpaHUX WH-
¢dopmanyja (kao Takas, 110jaM je KopulrheH y 4wiaHy
550) y jemHOM €JIEKTPOHCKOM CajTy Ca OpUTHHATHUM
nokymeHToM". ICTOBpeMeHO, TO He 3Ha4YH 1a KOMIIa-
HUje MOTY MPOU3BOJHHO J1a TIPUKa3yjy CBOjE M3BEIl-
Taje Ha web-cajty. TexHonoruja koja omoryhasa
MpEIM3HY MOCTaBKYy 1 HOPMHPAaH-€ CBUX THX HOBUX
MOTYyHHOCTH 3aCHOBaHa je Ha KOPHUIIHeHkY CIeIH]jall-
Hor codTBepckor anara — crangapna XML jesuka
kpeupanor o1 crpane W3C . XML omoryhaga mpo-
OyKIHjy web-cTpaHa Koje caapike uaeHTH(GHUKAIIO-
He uHpopManuje o o0jeKTuMa Ha MHTEpHETY (Kao
mro cy "¢dakrypa", "Hajor HaOaBke", "BanyTa", U3-
Bemraj uth.). [lo wcrom Moneny dopmupan je
mehynaponuu crangapa XBRL. ¥V cBojoj paspaau

XBRL craumapaa, sa npumep, ICPAS' npenouara
na he ce XBRL crannmapm KOpuCTUTH Kao oncee 3d
pezynucarbe UHGOPMAYUOHOZ APXUBUPAFLA CEUX U3-
seumajnux unancujckux enmumema u oa ke omo-
eyhumu 0obposomsHocm punancujckoe 06enodarsu-
6arba 00 cmpane kopnopayuja’.

MHoru ekcriepTs y o0nacT puHaHCHjCKE TIPU-
MeHE MH(pOPMAIMOHMX TEXHOJIOTHja Bepyjy na he
npumeHa XBRL y nornyHoctu ycneru. ¥V ToMme ce
Cllayke W MOTIPEACEIHUK AMEPHUKOT MHCTUTYTA 3a
opnamthene jaBHe pauyHoBohe AICPA — Anan
AnpnepcoH koju rpensuha na he ce Oyayhu Mmozen mo-
CIIOBHOT M3BellITaBama y OyayhHocTH 0a3uparu Ha
OH-JIHE PSKUMY Pajia U 00eI0IalbUBAY Y PEATHOM
epemeny. Jlanac, Hacie)eHO PEeBH30PCKO MUTILIBEHHE
je 3akacHeno Bul)eme MOCIOBHE CUTYAaIH]je 300T Tora
IITO CE aHaJIM3a IPUMEHbY]j€ Ha (PUHAHCH]CKHM YCJIO-
BHMa N aKTHBHOCTHUMa KOMHaHI/Ije Ha ONpeTXOOAHOM
MepHOly BpEeMEHa WIJIM Kpajy MOCIOBHOT MEPUOJA,
Hajuenihe Oap 1e3neceT naHa mocie. Mehytum, ko-
pUcHUIM (UHAHCHjCKUX HHPOPMAIHja CYy HECHTYP-
HU [IPH OJITYYHBakbYy, HaKO MOCeNyjy HHPOpMAIHje U
YBEPEHOCT y aKTHBHOCTH KOj€ Cy C€ YIpaBo JECHIIC,
JICCHIIC jyUe WK IO CIIC b€ HelleIbe, KOje, aKo Ce 3Ha-
Jy Mory 51a mo0oJbIiiajy OJUTyKy O aJOKaIlMjH KaluTa-
JIa aKO UCTE HUCY TIOIBPTHYTE PEBU30PCKOM TTOCTYTI-
Ky. Panuje Hero na ce ociioHe Ha cTame (GUHAHCH]-
CKUX MH(OopMaIMja 13 rojaTaKa Ha MalupHOj KOIH-
ju, UM Ha web-cajTy, akKTUBHH JCOHMYApH JaHac
keJie (pUHAHCHjCKE MOJAaTKe Y pPEajlHOM BPEMEHY.
dunaHcHjcke MHPOPMAIHje PaclooKUBE HA HMH-
TepHeTy U “mudpupane” nocpeacrsom XBRL Tak-
coHomuje’ omoryhaBajy KOpHCHHIMMA 1a Ha CO-
IICTBEHH 3aXTeB Jiakiie npoHal)y morpedHe OCHOBHE
MOJIaTKe O CTalby Ha KOHTHMAa KOja MX MHTEPECY]Y.
Kana cy punaHcHjcke mHGOpMAaLIKje HCKa3aHe y pe-
QJTHOM BpeMeHY, pU3HK O]] rpeliaka y GPHHAHCH]jCKUM
oOpauyyHMMa MOXeE Jla TOocTaHe Behu, 3aBHCHO Of
CIIPOBEIICHUX KOHTPOJIA Ha JIMILy MECTa, ocMarpa-
jyhu mpoMeHe HacTalie Ha moJanuMa. Y OKBUpPY TOra
CAC 94 ¢opmynuiie ma “xkaga Cy €BHICHIH]C
eHTuTeTa ymyheHe, 3amucuBaHe WM oOpahuBane
Tako Ja (pUHAHCHjCKM TOAAlM TIOCTOjEe Camo Y
CJICKTPOHCKO] (OPMH, PEBH30PCKa CIIOCOOHOCT 1a
no0Hje JKE/bEHO YBEPEHE CaMO KPO3 CYIITHHCKH
TecT he MopaTH 3HaYajHO J1a ce CMambu .

++++) AICPA - American Institute of Certified Public Accountants — AMepHUYKH HHCTUTYT OBJIAINEHUX jaBHUX padyHOBOha

*) W3C - World Wide Web Consortium

1) ICPAS - Institute of Certified Public Accountants of Singapore — UucturyT oBnaumhenux japuux payyHosoha CuHramypa

2)  Jp. Cranucnas P. ITonuh, ,,®uHaHcHjcKko H3BELITABaKE HA TPIKULITY XapTHja 01 BpeAHOCTH peMa ctanaapay XBRL, XXX VII cumnosujym,
Cage3a pauyHoBoha u pesusopa Cpbuje, 3narudop, maj 2006.

3)  taksonomy - cTyAHja ONMIUTHX NPHHIKIA U HAyYHUX Kilacuukauja. Hymepnuka TakcOHOMHja 03Ha4YaBa [ojaM y KOMe Cy IaTH MHOTH KBaHTH-
TaTUBHU MEPHHU KaPaKTEPH jeIHAKE TSIKHHE Y IETePMUHHUCABY POpMalIHE CHCTEMCKE HOMEHKIIAaType (taxa) i KOHCTPYKIH]jH IlIeMa KOje yKa3yjy
Ha CHCTEMaTH4He pelnalujcke ogHoce. M3sop: peunuk foldoc.
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Kana je dpunancHjckr 00padyH NpUIPEMIbEH KO-
puithemem cranaapaa XBRL pesusop 6u Tpebano
Ja pa3MOTpPHU JIOKa3HW MaTepHjal W M3BPIIA KOH-
TPOJTHH TECT HaJl KOHKPETHOM aIlJIMKAI[HjOM, CTICIIH-
¢dukanmjama, TAKCOHOMH]jOM H IIPUMEPHUMA TIOKyMe-
Hara kopuiiheHux y mmppupamy. Y OKBHPY TOra,
KOPHCHO je pa3MOTPUTH IUTAHUPAE PEBU3H]E TTIC Ce
cranaapa XBRL kopucty 3a prHAHCH]CKO M3BEILTA-
Bame. Y ckiaay ca CAC 94, y OKOJTHOCTHMA y KOjuMa
je 3HauajHa KonM4YMHa WH(pOpManuja MoApKaHa Y
jeTHOM WM BUIIE MCKa3za (pUHAHCHjCKUX o0padyHa
00e30ehenux y elekTpoHCKOM 00JIHMKY, KPO3 3aIluce,
00pa/ly WM N3BEIITABAE, PEBU30DP MOXKE J1a OJPEIH
Jla HHje crmoco0aH J1a qu3ajHupa OTHOCHO ITPOjEeKTYje
e(uKacaH KIaCH4YaH CYIITHHCKU TECT... U3 THX pa3-
Jlora, 3Ha4YajHa PEBU30PCKA CBHJICHIIMja MOXE Ja
Oy/ie pacmojIoXKKBa caMo y €JIeKTPOHCKO] hopmu. Y
THM CIIy4ajeBUMa, CIIOCOOHOCT PEBU30PCKE EBUJICH-
1[Mje U BeHA JOBOJLHOCT Kao JOKA3HOT MaTepujaia
YBEK 3aBHUCH O] [EIIOTBOPHOCTH CIIPOBEICHUX
KOHTPOJIa BE3aHO 32 TAYHOCT U MOTIIYHOCT came
CBUJICHIIN]C.

VY okBUpY TOTa, KOHTHHYHpPaHa PEBU3Hja Y pea-
HOM BpEMEHY ITOCTaje HYKHOCT, a Ha opel)eHu HauruH
je u mpenBUl)eHa y CBETCKOj 3aKOHCKO] PEryJIaTHBH.
YKparTko, nocie padyyHOBOACTBEHUX CKaHnana Enron
u WorldCom, Amepuuku KOHIpecC JIOHEO je mocedaH
3aKOH 10/ Ha3uBoM Sarbanes-Oxley Act'. Jenna on
CBpXa OBOT aKTa je apecHparme HeocTaraKa MocTo-
jehnx KoMIaHujCKUX MoHEeCaKa 1 M3BEIITajHUX MPO-
neca. SoX AKT je To ypaauo y JiBa IpaBiia:

e y okxBupy ceknuje 408, akT oOaBe3syje
“nopehame pa3marpama nepuoarnke odenoma-
IbUBama eMuTeHara” u 3axTeBa ga SEC mperie-
Jla TIOAHECKE “Ha PEIOBHO] U CUCTEMATHYHO]
ocHoBr”. Ty ce HaBONIM WIECT KPUTEPUjyMa 3a
npeniene koje komucuja SEC-a mopa na pas-
Marpa;

e  yokBupy cekimje 409, akt ayTopusyje (ayu 3a
caja He 3axTeBa) na komucuja SEC-a mokpehe
y peajiHOM BpeMeHY OJITyKy O o0eoamiBa-
By (OUHAHCH]CKHX W3BEIITaja OJ CTPAHE eMHU-
TeHara XapTuja oj BPSAHOCTH.

OBa mpoMeHa y 3aKOHY O 00eNofamuBamy U3-

BEIITaja CE MOXCE I0jaBHTH Kao CYNTHJIAH HAJIOT,

aJy OHA HHjEe 3HaYajHa ATEpHAIMja Y JePUHHUCALY

kako u 1a iu SEC To MoXke 1a omnepalmoHanusyje y
npakcu. CiydajHO WM HamepHo, ctanmapa XBRL
MpeJcTaBiba HOBH KiIacH(PHUKAI[MOHU CUCTEM KojH he,
ako ra SEC mpunaroau, mo3sonutu Komucuju 3a
XapTHje O BPETHOCTH Ja TIPENPaBH MPoIiec MOJHO-
HIeka M3BEIITaja, a CAMAM THM W aHau3y HepHo-
JUYHUX KOMIIAHHM]CKMX U3BEIITaja y TpaHchopMuca-
Hu HaumH. XBRL (eXtensible Business Reporting
Language) npescraBiba HOBE NMPHUBAaTHE CEKTOPCKE
IIeMe KOje Cy pa3BHjeHE Ja Mo0oJbIajy KOH3UCTEH-
THOCT, TAYHOCT M KBAJIMTET (DMHAHCHU]CKOT U3BEIIITA-
Bama y TMOCJIOBHOM CeKTopy. 1o je y mehyspemeno
ypaheno u nocmano obasesyjyhe.

CaBpeMeHH IPOjeKTaHTH COPTBEPCKUX pelICHa
npeyiaxy Tpollupene MehyHapomHor craHgapaa
XBRL, o3nadaBajyhu ra HOBUM aKpOHHMOM
XARL", omHOCHO NPOUUPEHUM NOY3OAHUM U3BEL-
MajHUM je3ukom OCMHIJBEHUM Jla aodpecupa KOH-
cmamayuje 0 tHOOPMATHYIKO] TIOY3aJHOCTH (HHAH-
CHjCKHX H3BEIlTaja Ha WUHTCPHETY. Apxumexmypa
dyHKYUOHUCARA pesu3Uje Y PealHOM 8PeMeH) Caa-
pa mocyhHoCcm Ou3ajHuparea y adexeamuum uH@pop-
MamudKum mexHono2ujama u opeaHu3ayujckoj ap-
Xumexmypu xoja scenu 0a omozyhu, KOH3UCEHMHY
Gopmy 3a cenepucare u adanmuparse pada no
cmanodapoy XBRL.

PeBu3uja y peasHOM BpeMeHY je 10 caja MoA-
pkaHa ca jakKUM TEOPETCKUM KOMIIOHEHTama Koje
MPETIOCTaBIbajy IUXOBY JIAKy KOHIIECNTYIN3aIH]y
y jeHoj enmcTemonomkoj  mepenektusy. Hamopu
KOjU CY Pa3BUjeHU y CaJallli0j HajHOBH]O] TIOCIOB-
HOJ TPAaKCH PEBU30PCKUX CHCTEMA Y pEaTHOM BpeMe-
HY Cy jOII YBEK U30JI0BaHU PHUMEPH H jOIII HE 3ay3H-
Majy MpaBo MECTO Y KeJbEHUM pe3yiTaTuMa, a pas-
JIOT C€ BEPOBATHO KPHj€ Y HHXOBO] YIIIABHOM HE/IO-
BOJBHO] MTPAKTHUYHO] KOMIIOHEHTH.

V cBeTy je IpUCTYI PEBU3HUjH Y PEaIHOM BpeMe-
HY pa3MaTpaH yIJIaBHOM Y CarJacHOCTH ca JBe Iep-
CIIEKTHBE KOj€ CY MPAKTUYHO jeIHAKE Y CBOJHM IJIaB-
HUM acTeKTUMa, alld ca CYIITHHCKUM pa3liuKkama y
3HauCHhy HaYMHA TIOCTUTHYTUX IIIJbEBa:

e pegusujay pearHom pemeH)y Koja ce YKiana y
nocmojehie pesuzopcke Mooyie noci08HUX
opzanuzayuja,

e  DPEBH3HUjA y peanHoM 8pemeny y3 nomoh co-
@meepcroe nocpednuxa.

+)  SoX - Sarbanes-Oxley Act.-SOx - Sarbanes-Oxley Act, 3akon u3 janyapa 2002, nornucan 30.jyaa 2002. OBaj 3aKOH, OJIHOCHO aKT je Ha3BaH
OBAaKO IOCJIe KOHIPECHOT KOcHOoH30pcTBa u3Mely memoxparckor cenaropa Paul Sarbanes u peny6nukanckor kourpecmena Michael Oxley.
OBHM 3aKOHOM AprKaBHE KOMIIaHKje npeypel)yjy padyHOBOACTBO U aKT O 3aLUTHTH HHBECTUTOPA. S0X aKT je IpeJCTaBHO BUCOKY U 3HAYajHY 3a-
KOHCKY NIPOMEHY 32 (JUHAHCHJCKY NIPAKCY M YAPY>KEHO KOPIIOPATHBHO yIpaBibae. Ibume cy yBe/ieHa HOBa cTpora IpaBuia y Ap»KaBHE LHJbe-
BE, [Ipe CBEra “3alUTUTY HHBECTUTOPA KPO3 I000IBIIAKE TAYHOCTH H [I0Y31aHOCTH KOMIIAHUjCKOT 00eII0JabUBatba CXOHO 3aKOHHUMA O XapTH-
jama oz BpenHocTn”. Kako cy XapTHje o BpeAHOCTH jako CTPOra TeMa y CaMOM aKTy, MHOT'€ OpraHu3aLije HoBe3yjy bUXoBo Kopuutheme ca ca
crangapaom ISO 17799 u noprasom, kopuctehu crangap ISO 17799 3a ynparsbame pU3MKOM HAJCKBATHY 3aIUITHTY HH(OpMalyja.

++)  XARL- eXtensible Assurance Reporting Language - npoImnpeH# 1moy3/1aH U3BeLITajHH je3HK

+++) EIMHUCTEMOJIOTHja — TEOpHja O Ca3HambYy, HayKa 0 aKCHOMHMa
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CBe 0BO yKa3yje Ha TO Jia PEBU3UJU Y PEaTHOM
BpEeMEHY MOpaMo 0J1aroBpeMeHO MOKIIOHUTH ITaXKEbY
Kako OMCMO O1aroBpeMeHo OCIIOCOOMIIN Halll Kajaap.

Kaxko 00 npumene cmanoapoa XBRL y Cpouju

Ja 6u ce pazpuo u ummieMenTHpao XBRL cran-
nap, ouhie moTpeOHO J1a ce MPOMOBHUIIIC U YIIpaBJba
ca XBRL RS, PeanHo je o4eKkuBaTH 1a pemnosu-
topujym XBRL RS wHHIIjaHO H3BOIHU U OZlpiKaBa
Cage3z pauynoBoha u peeusopa Cpouje (CPPC).
XBRL RS 6u Tpebaiio na nocrane jedunu enmumer
Koju OW HacTaBHO J1a ce yBehaBa v ojpkaBa Haly J0-
MUIHIHY TakcoHOoMU]y. [IpaTehu cBeTcky mpakcy, 3a
npuMeny cranaapaa XBRL je morpedHo na ce dhop-
MHPA TUM KOMIICTCHTHHUX CTPY4YHaKa, CACTaBJbEH OJf
pauyHoBoha u napopmaTrdapa XML opujeHTanyje,
KOju OW paguiid Ha YCIOCTaBJbamby JOKaJIU3aIlnje
XBRL crangapaa u dopmupamy HalHOHAIHE
TaKCOHOMHjE y CBEMY ycarjalleHe ca CBETCKHM
CTaHJapAuMa.

XBRL

m

JenHa o HajBAXKHUjMX OfJTyKa Be3aHa 3a XBRL
WHUIIMjATUBY j€ Jla 1 KOPHUCTUTH HHTEPHE pecypce
WIH JIa Ce TO Pagyl y 0ymcoypye pexxuMy paja, mo-
ceOHO 3a Mpollece O3HayaBama. AKO KOMIIaHHja
JKeJIu Ja ogabepe TakaB MPUCTYII, Tpedaao Ou IMpBO
Jla TIPOIICHH JIa JI 110 CTOj€ HEOTTXOIHU PECYPCH U eK-
CIIEPTH HEONXOAHH 3a uMILieMeHTanujy XBRL mpo-
rpama. Kommnanuja 6u Tpebaiio qa JoHeCe OUTYKY JIa
KOMIUIETHpPA UHTEPHHU THM 32 (UHAHCHjCKO H3BEIl-
TaBamke Ca CKCTEPHUM EKCIIEpTHMa BE3aHHM 32
XBRL. Peaman pax 3a yuernhe y mporpamy XBRL-a
KOjU OpraHu3yje aMepruiKa KOMUCHja 3a Oep3e u xap-
tHje on BpeaHoct — SEC 3a nogHomeme XBRL u3-
BelTaja je 00yka 3a MHHUIIM]jaJTHO MOIeIIaBamk-e O3HA-
yapamha (MHAHCH]JCKMX H3BelnTaja. KommaHuje cy
Harwre 1a Ta ¢asza moxe 3axreBaru on 40 mo 80 catu
pana, Tako ja je Moryhe J1a mocjaoBame MaHUITYJIHIIE
cBojuM XBRL nporpammumMa y CBOM BIACHHUIITBY.

1. Byoume “0o6po obaseutmenu“

I'maBHYM PUHAHCH)CKH PETYNIATOPH IHUPOM CBETA
cy oKycHupaHU Ha YeTHPH KoprcHa ciioBa X-B-R-L

, koja cum6bosm3yjy eXtensible Business Reporting
Language. XBRL je jenan HOBM cTaHAapl KOju ce
MI0jaBHO 3a U3BEIITABAKE MOCIOBHUX HH(pOpMAIHja
u npunaroleH je 3a “cTBapame TUHAMHUYHOT TIpe-
oKpeta” y mpoliecy (HHAHAHCH]CKOT U3BEIITaBamba.
[NoGopHuIM OBOT HaYMHA pajia, Kao MITO je aMepHy-
ku SEC, umajy jacHy Bu3Hjy 3a Oyayhu pasBoj
XBRL-a".

IToyznanoct XBRL mnpencraBba peBU30PCKO
MUIILJBEHE O TOME, J1a JH ¢y (PMHAHCH]CKU 00padyHH
WIH JIpYTH TIOCIOBHH W3BEIITaju 00jaBJbeHH Y
XBRL ¢opmary, peneBaHTHH, Ta9HN, KOMIUIETHH H
MoIuTeHo npe3eHtoBanu. Jenan XBRL wu3Bernraj je
jenaH eNeKTpOHCKH (ajl U Ha3BaH je Ha MpHUMEpP
XBRL tepmunonoruja. IFAC u apyre pauyHOBO-
JICTBEHE OpTraHu3allyje Cy JUCKYTOBaJIC Ha OBY TEMY
Ja OW oTydnie O OMIITEM MPHCTYITy BE3aHO 3a
XBRL kao peBuzopckoM cranaapny. PeBuzop moxe
na 1oduje yBepemwe o jeaHoM ¢puHaHcujckom XBRL
o0OpauyHy, jenan XBRL mocioBHu U3BeIITaj U je1aH
XBRL wusBemraj y peasnoMm BpeMeHy (real time
reporting ) Koju ce pedepuliie Kao KOHTHHYHPaHO U3-
BellTaBame. Y KpaTKopodHoM (OKycCy je jemaH Gu-
HaHcujcku XBRL o0padyH v 3aKOHCKM M3BEIITAjH,
nok Oynyhu okyc ouekyje na Oyie BUIIE U3BEILNTA-
BaH y PEaTHOM BPEMCHY .

1.0. Ilpoyec oueumannoe usgewmasarna

Jenan XBRL u3Belniraj je €0 TUrMHTATHOT JIaHIA
cHa0/ieBarba U3BEITaBamka. PeBU30p ce Moxe yrpa-
BO (poKycupaTH caMo Ha MOY3JIaHOCT U3BEIITABAbA.
Bosbe je Ppokycuparu ce Ha 11eo TaHal cHab/eBama
W3BEIITajUMa, YKIbYUyjyhr KOMYHHUKaIHjy MpPEKO
Mperke U3BelTaBama. PeBu3op Ou Tpedaso na mpo-
BEpH J1a JIK U3BeIITaj Koju he na Oyne nocnar (v npu-
MJbEH) j€ KOMILJICTaH U J1a JIY je popMHpaH Ha BpeMe.

V¥ npouenu npoiuieca XBRL uzBemraBamwa pesu-
30p MOXKE JIa KOPUCTH peepeHTHH MOJIEI Y KOME ce
ollpakaBa CHa0JIeBame IEJOT JUTHTAIHOT JIAHIA
cHa0/ieBarba U3BEIITABAEM, Y3 ACHCTCHIIN]Y eKCIIe-
para u kopumheme coPTBEPCKUX anara y Crelu-
¢uunuM obactuma. [lo3naru nmpumep pedepeHTHO-
or Mozena je OSI* moxen. Kopumihere oGyxBarHu-
jer W aeTajbHHUjer pe)epeHTHOr MOJENa OJ CTpaHe
peBu3opa, y onuckoj OyayhHoctu he usrienaru kao
CacBHM JIOTWYaH MpoIieC paja.

++++) CBETCKH KOMHTET 3a cTaniapze je Beh nponucao asocnoxHy ckpahenuny RS (Pemy6nuka Cp6uja) koja he ce kopuctutu 3a Cpoujy

*)  M3Bop: http://www.merrillcorp.com/cps/rde/xber/merrillcorp/TCS_XBRLTopTen.pdf

1)  UszBop wikipedia, XBRL assurance

2)  OSI - Open Systems Interconnection Reference Model
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1.1. Mooen

XBRL je nmoy3manu cajapkaiall KOHIENTa KOjU
oOyxBara Bumectpyke tunose XBRL wu3BemrTaja,
peBU3H]j€, PEBU3H]CKUX H3BEIITaja U OJMHOCHHX IIH-
JbeBa. [la Ou peBH30p MOrao Jia MOKJIOHH IMOTIYHO
yBepewe XBRL uzBemrajuma, Mopa 1a Oy/ie moTiry-
HO Pa3jallmbeHO HEKOJIMKO acrieKara TMPEeKTHO Be3a-
Hux 3a XBRL n3pemrasame. [Ipu ToM paziiukyjemo:

e  uaeHTH(UKANH]y 00jeKTa peBU3H]E,

. nnbeBe XBRL peBusuje, cranaapae XBRL pe-
BU3MjE M PEBU3HU)CKH MIPHUCTYII KOjU j€ TIoiecaH
3a o0jexkte XBRL peBusmje,

e  CaJpiKaj U3BEIITAja PEBU3H]jE, Y KOME TEKCT
YKJbyUyje MUILbEHE PEBU30PA,

e  Kako 3aJpkarTH (HEpaCKUIUBH) JIMHK H3Melhy
(emexTpoHCKOT) 00jeKkTa peBU3Hje U PEBU3H]-
CKOT M3BelITaja ca KOpUIINeHheM PEBU30PCKOT
(eJIeKTPOHCKOT) MOTIHCA.

Ca noyznanum XBRL mu3BemrajeM peBuzop ou
Tpebaio 1a mpaBM pa3iuKy u3Mely npuMapHoOr u ce-
KyHJapIHOT 00jeKTa peBU3uje:

. XBRL TakcOHOMU]jY y TP pa3iIH4uTa cliydaja:

e U3BCIITABAlC¢ HA OCHOBY CTaHAApIHE
TaKCOHOMH]E

e W3BCHITABAIbE HAa OCHOBY KOPHUCHHYKE
TaKCOHOMH]E,

e U3BCIITABAak¢ HAa OCHOBY KOMOMHAIIM)jE
00a HauMHa, CTaHapPIHE TAKCOHOMHU]E U

MPOIIMPEHE KOPUCHUYKE TAKCOHOMHU]E,
. MPE3CHTAIN]Y WU MPECTaBIbahEe meta-data’
nojiaTaKa MOXKe C€ JaBHTH Y pa3iniuToj popmu
Kao mTo cy: stylesheet (XSLT)", n3Bpurau npo-
rpam XBRL, nanpaeibene XBRL 6a3e monara-

Ka WU nojecaH coreep

TepMmuH cmanoapona makconomuja OBAE je KO-
puiheH y KOHTeKCTy jacHor “BmacHumTBa”. CraH-
Jlap/iHa TaKCOHOMHja je BIACHUIITBO jeIHOT HaJ-
JISKHOT TeJa KOje j& OATOBOPHO 3a KBAJIMTET KOJHU je
OJIp>KaBaH O]l CTpaHEe BIACHWUKA, OJJHOCHO TOT Tela.
OuurienHo je 1a Ccy BIACHUIM TaKBE TAKCOHOMH]E
BJIaJie, PETYJIATOPH ¥ CTAHJAPIAHU TI0CTaBJhadH Npa-
BrIIa. B1acHUIITBO MOYKe OUTH MTOBE3aHO ca Kpeupa-

BEM, OJIpXKaBambeM, 00jaBJbUBabEM H/HITH IEPTUDU-
KoBameM TakcoHoMuje. Ca npyre cTpaHe, KOpuCHHY-
Ka TakCOHOMHja HHje y BIACHHUIITBY HH]jECJHOT
HAJUICKHOT Tela.

OcHoBHa TaKCOHOMH]a ¥ TIPOIIMPEHA TAKCOHOMU-
ja ce mo3uBajy Ha XBRL mMexanuzam y kome ce jemHo
MPOIINPEHE TAKCOHOMHU]E TI03MBA HA YBOJ Y OCHOBHY
TaKCOHOMH]Y, 1a OM TPOIIMPHIA PACTIOIOKHUBOCT H3-
BEIIITajHOT KOHIIENTA H/WJIH BbUXOBUX penalyja.

1.2. Jla nu cy ce unancujcxu
cKkanoanu moanu uzbehu?

[Mocroje pa3nmuuuTH TPUCTYIIH OBOj IpodiieMa-
tuny. Beth Bacheldoor, y cBoM wianky o aBrycra
2004. ronune, y yaconucy Information Week, nzno-
cH “ma Moxke gohu a0 “nompaske” y okBupy SEC-a
dbopmupameM moceOHUX “ciry:xOeHUKa 3a Haa30p”
KOju OW TIPEBEHTUBHO JICJIOBAIN M ““IIp>Kasid Kopak"
ca nopehanuM 00MMOM KOpYIIIUje Y MOCIOBaBmY” .
Beth Bacheldoor uak u3Hocu npoueny aa ce Enron
He 6u 00200u0 a ce U3BEIITaBAIIO IPUMEHOM HajHO-
Bujer crangapaa XBRL, jep 6u ¢puHancHjcku nona-
IIM, TIPUXOJl, TOTOBUHCKH TOK M MPOQUT MOTIH Ja
Oy/ly IepMaHeHTHO yrnopehuBaHu ca IpyTuM HHTyC-
TPHjCKUM CTaHAapaANMa.

bes npumene cmanoaponux o3naxa nojeouHux Qu-
HAHCUJCKUX ROUYUJA Y OKBUPY KOMNAHUJCKUX U3GelLi-
maja, aricOYTHO HE TIOCTOju HavyuH jaa ce on SEC-a 3a-
XTCBa MPUKA3UBALE M 00€II0IabUBALE OPOJHUX MO/~
Hecaka Koje joj I0CTaB/bajy KOMITaHHje. AJlaTh pa3Bh-
jern ymopeno ca XBRL crammapnom omoryhasajy
0osbe M Jakie mnopeheme nooujeHnx uHpOpMaIHja.
Ha Taj HaumH ce odekyje aa ce OIaroBpeMeHO OTKIIOH!
BeliH JIe0 ONMIITHX IIeMa peBapa Koje oOyxBarajy’

. IIPEBPEMEHO IIPUXBATalkbe MIPUXOA,

e  TIPEBHUCOKE pe3epBe Koje ce OTHOCE Ha JIOXO/IAK,

. HEIOJCCHY KalMTaau3allijy TPOIIKOBa,

e  TpPOMEHA IpOoLEeHe “la ce HAYMHMU KOIMYNHA”,

e  HEaJIEeKBaTHO “‘yNpaBbaibe JOXOTKOM .
Enron-oBa 3apana, koja je npemnocmasmana

npaheme mo GAAP-y je pabpukoBana 3apamy Kpo3

jermny paspaheny ITon3u memy ' 1 padyHOBOJCTBE-

Hy npeBapy kojy SEC Huje Morao, ra 4ak HHje HU I10-

3)  Meta-data - [Tomauu y Be3u ca nopaimMa. Y o0pau nogaraka meta-data je neuHunuja nogaraka koja o6e36elyje napopmanuje y Be3u ca uiin
JIOKyMEHTALjOM O APYTUM IOJaliMa YIIPaBJbaHUM YHYTAp jeHe alUIHKaLKje WIK OKpyxema. Ha mpumep, Meta-noganu Mopajy JOKyMEHTO-
BaTH I0JIaTKE O eJICMEHTHMa [10/jaTaKa Uik aTpudyTuma, (MMe, BeJTMYMHY, THIT I0JJaTKa, UT/) U II0IaTKE O CJIOTY HIIK CTPYKTYPH Iojaraka (y-
JKHHA, 110Jba, KOJIOHE MT/) U TI0JaTKe 0 nojanuma (Tae ¢y OHH JIOLMPAHH, KaKO Cy YAPYKEHH, TIPABO CBOjUHE HAl HbUMa, HTH). MeTa 1moaanu
MOTY yKJbYUIHTH y cebe onmucHe nHdopManuje 0 KOHTEKCTY, KBAJIUTETY H yCIOBHMA MM KapaKTepUCTHKaMa [ojaraka

+)  XSLT - Extensible Stylesheet Language Transformations, cranaap 3a Tpancdopmanijy XML nokymenara y apyria XML JOKyMeHAT Wild Ipyrd
dopmar, To je 3amunbero kao aeo XSL (Extensible Stylesheet Language) anu je 3acHoBaH ja uMma muipy npumeny. U3sop peunuk foldoc.

++)  H3Bop: Securtities and Exchange Commission — SEC; Amepnuka KOMHCH]ja 3a XapTHje O BPEIHOCTH

+++) Ponzi schemes npencraBibajy THII WiIeraiHe nupamuaande meme Ha3ane o Charles Ponzi, koju je npeBapuo xusbaje pe3uaeHara u3 Hose
Enrnecke (enr. New England) nunBectupajyhn y mmekynanyje u npesapy ca nomraHckum Mapkama 1920 roguse.
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KyImao Jia nerekryje. Hu jenan uu npyru, au SEC-oB
Hu GAAP-0B pajn 3a HaYMH MMOJHOIICHA U3BEIITAja
He 00e30ehyje aucuuuimHy na Ou ce “mcrepao”
Heku Oynyhu Enron u morpeOHa AMCIUILTAHA TIPU-
BaTHOT CEKTOPA HA TPXKUILTY KaruTaja. ¥ CBOM paay
Tumorxy MiiHamap npenopyuyje na SEC npoyuu
JIOIaTHY METPHKY Koja Huje y okBupy GAAP mep-
¢dopmancu u 1a je nepunuiine kao SEC GAAP-0B u3-
BeIITajHU 3axTeB. 08y npenopyxy je y melyspemeny
0006puo AMepuuKM MHCTUTYT 3a Tpemyseha’ ' u
Brookings Institute. [loTpe6a 3a TpanciapeHTHOIIHY
jey CKJIay U ca aHKeTOM KOjy je CIIpOBeJia aMepruyKa
TB cranuiia CNN / USA Today 02.07.2002. ronune.
Amnketa nokasyje aa 77% jaBHOCTH Bepyje Ja je mo-
xrensocT ynanosa CEQ MOjeaHHUX KOMIAHHja U
KOpYIIKja y3pOKoBaia MPEeTXOaTHO AMEpHUKO (u-
HaHCHjCKO ‘“‘pacramambe”. V3BpIleHH mpemiea of
cTpane Main Street HHBECTUTOPaA YKa3yje Ha TO J1a Cy
HaIUTH J]a OTIpWInKe MecedHo 71% wuHBecTUTOpa
TOBOPH J1a CY pauyHOBOJICTBEHE MpeBape ocruone. To
je peannu Tpomak SEC-oBor Heycnexa y Enron-y u
HUje MaJIH JIeo YTHIIaja Ha KOHCTAHTHY IIOKPHBEHOCT
HOBHM TI0CJIOBHHM TIPOTPaMOM Ha KaOIIOBCKO] Tele-
BU3WjH, 24 daca JHEBHO, cellaM JaHa HeJeJbHO.
CnobonaH KamuTal HE MOXE MOACCHH]E Ja Aeiyje
0e3 TpaHCIIaPEHTHOCTH U IIOBEpEeha y HHpOopMaIlje
Koje uMa.

1.3. Pesuszopcku yumesu u npucmyn

Cnenehu maBHH crienMUYHU U3BEIITAJHU KO-
pain XBRL-a ciy»e 3a jeaH peBU30PCKH IIPHUCTYII.
PeBu3op nporepasa aa i je:

e  KopumhieHa mpaBa craHaapaHa 0a3a TaKcOHO-
Muje,

e  KOpHCHHYKA (IIPOIIMPEHA) TAKCOHOMH]ja KOM-
TUIETHA, KOPEKTHA U TauHa,

e  UW3BOp IojaTaka KopulllheH 3a W3BENITABAHE
Moy3/1aH,

e  TayHO, KOMIJIETHO M KOPEKTHO Mamupame
(o3HAYaBame - €HI. TarruHr) W3BOpa IMojaTaKa
3a eJIEMEHTE TaKCOHOMU]E,

. HaBeseHn nmocMarpann XBRL u3semraj Tex-
HUYKU KOPEKTaH U TIPOBEPEH Ca TAKCOHOMH]OM,

. cnambe XBRL u3BemTaja KOMIJIETHO, Ta9HO H
OaroBpeMeHo.

Pasznuka n3mely ocHoBHE (0a3HE) TaKCOHOMUjE

W KOpHCHHUYKE (TIPOIIHpEHe) TAKCOHOMHU]E je BayKHA

3a IPHUCTYI peBu3opa cBoM pany. CraHnapaHa Tak-
COHOMHja je HOPMAITHO KperpaHa 1 myOJIMKOBaHA O

++++) American Enterprise Institute — AMepudKu HHCTHTYT 3a npeay3eha

*)

CTpaHe BJIAJIe WM PETyiaTopa 'y HBHXOBOM je He-
MOCpeHOM BIACHUIITBY. OATOBOPHOCT j€ BIIAJIE WITH
peryiaropa Jia Kpeupajy 1 oJIpKaBajy TaKCOHOMH]Y
na oHa Oyne kopektHa. M3 THX pasiiora, KBaJIUTET
CTaHJap/HEe, OCHOBHE TaAKCOHOMU]jE j€ hukcHu yna3
3a peBu3opa. PeBusop Ou ympaBo Tpebano caMmo aa
MPOBEPH, Y3 MOMON cOPTBEPCKUX anara, Jia je Ko-
puinheHa npasa, OAHOCHO OCHOBHA TakcoHOMHja. Ca
KOPHCHUYKOM (TIPOIIMPEHOM) TAKCOHOMH)OM Koja je
CEKyHJIapHH 00jeKaT peBU3Hje CUTyallyja je Apyroja-
yija. Y TOM cCliy4ajy, peBu3op Ou Tpebdano aa u3-
BpIllaBa MHOTO JETaJbHH]Y PEBU3Hjy U TpOBEpaBa
ycamameHoCT CeKyHJIapHe TaKCOHOMHje ca JIoHe-
THM peryJialijamMma — 3aKOHOJaBCTBOM H JIa JIU je ce-
KyHJapHa TAKCOHOMHja TayHa U KOMILICTHA. 3Ha4aj-
Ha Hecllarama ca yBepeHomhy 3acCHOBaHOM Ha TaIu-
Py je KOHIENT MarepHjajHe HeTa4yHOCTH. Marepu-
jayHa HETauHOCT ce THYE YBEPEHOCTH MUIIIBbEHA pe-
BH3Hje O (PMHAHCHjCKOM O0padyHy WJIHM IMOMYHaBa-
By Kao 1enune. Jenan XBRL u3BelTaj caapxu Ko-
JICKIUjy WHAMBUIYaTHUX MOCIOBHHX YHEHCHUIIA
Koje ce Mory uaeHTu(dukoBaTH. UnmeHHIE Cy H3-
rpahenn OmokoBn XBRL wm3Bemraja. MarepujaiHa
HerauHocT y XBRL u3BemTajy ce TH4E WHAUBUIY-
QITHUX MOCJIOBHHUX YHE-CHHIIA KOj€ CE& MOTY MICHTH-
¢ukoBary.

2. Pesu3opcku uzeewimaj

JlaHac je y cBeTy HajOIIITHj! U3BEIITaj eKCTEep-
HUX PEeBU30pa M3BEIITaj 0 (GPUHAHCHjCKOM 0OpavdyHy
ca mparehum HoTama. XBRL ocurypasa nokpusame
Pa3IMYUTUX PEBU3OPCKUX M3BEIITAja Y TPUMApHIM
W CEeKyHJapHUM TipenMeTnMa pepusuje. OueKuBaTH
na peBu3op (hopmupa jeaHO MUIIBEEHE 0 CBOM (hep
norieny Ha XBRL Huje oueBnaHo. Ceaku XBRL u3-
BemTaj (MpemMeT) caApiKh Mally Tpe3cHTaIujy
meta-data monaraka. Buiie npe3enraiija meta-data
rmojiaraka je nmorpeoHo na npeacrasu XBRL n3per-
Taj Ha MITO YUTJEUBHUjU HAYWH 32 JbYIIC.

U3 Tux pasnora, peBu3zop Oupa jeaH MPUCTYI
nomohy kojer he Texyhu peBuzopcku npeamer (u3-
BEIlTaj 3aCHOBAH Ha Mamupy) Aa Oyae pa3marpaH y
JIBa pEBU30pCKa NPEIMETA, CBaKU Ca CBOJHM BJIaCTH-
THUM PEBU30PCKUM H3BEIITAjeM U MUINILbEmeM. [Tpu-
MapHH PEBU30PCKH MPEMET j& CIIy4aj KOJH CaapIiKu
CBe MOCJIOBHE YnibeHuIe. CeKyHIapHH PEeBU30PCKU
MpeMET Cajp KU MPE3CHTAIIN]Y WU IPEACTaBIbabe
meta-data oymaTaka.

Ilonena Ha npUMapHU U CEKyHAAPHHU IPEIMET
peBH3HjE ca Pa3IMIUTUM PEBU30PCKUM H3BEIITajU-
Ma ¥ MHIIJBEE-EM je TIOTPeOHO J1a OM ce crpedmiia

CEO — Chief Executive Officer (U3BpuHu aupekropu npeny3eha — MmeHajaMeHT npeay3eha)
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OmI10 KakBa KoH(Yy3Hja OKO OCUTYparha PEeBH30PCKE
nomnyHe 3a ciryuaj XBRL ¢punancHjckor nsBemrasa-
wa nim ouio kor npyror XBRL u3Bemraja 6e3 npe-
3CHTAIlMje Y YMTJbHMBO] popMmu 3a Jeyzde. JemaH of
MPHUCTYIIa 3a TO je J1a ce 00e30e1 pa3InuuTO PEBU-
30pCKO MUIILJbEH-E Ha NpUMapHU U ####cekyHaap-
oHu? ?7#H## npenMeT peBu3uje M Ja ce KOMOHHYje
crBapame jacHor XBRL m3BemTaja, 06e36ehyjyhn
cacBUM (ep MOoTIeI.

2.0. Enexmpoucku nomnuc

Beoma je BakaH acriekar MOKpUBamba HePacKu-
JIMBOT MOBE3MBaba U3BEIITaja PEBU3HjE M IOTIIMCA
peBu3opa Ha MPUMApHH WIN CEKyHIapHH MpeaMeT
pesusnje. O0e cTBapy, NPUMapHH W CEKYHIApHU
MpeaMeT PeBU3Hje CY EIEKTPOHCKH (ajlioBH KOjH
MOTy Ja Oymy IpoMermeHH 0€3 OCTaBJbamba JHPEK-
THoOT Tpara. CBe To yKa3syje J1a peBH30p MOpa KOpHUC-
TUTH TEXHUKY CIIMYHY SHKPHITIUJU U EIEKTPOHCKOM
MOTIUCY, 1a OM OCHUTYPAO Ja HErOBO MUILJBEHE aK-
TYEJIHO JI0J1a3H O] Khera JIMYHO U 1A j& TIEPMaHEHTHO
nose3aHo ca nperieqanuM XBRL uzBemTajem, koju
je mpeaMeT peBusuje, 0e3 OMII0 KOje Heay TOPHU30BaHe
pOMEHe.

2.1. llpyeu acnexmu

XBRL cranmgapa nMa criocoOHOCT J1a Ie(pUHMIIIS
nocioBHa npasuia. [locIoBHA paBuiIa MOTY Ja ce
Haly y pazimnuntum MectuMa y XBRL takcoHomuju,
Koja Cy y THIy ToJlaTaKa Wid [oBe3aHoj 0a3u noja-
Taka. ATUTMKalMja ca TUM TOCIOBHUM TpaBUIINMa
nonpuHocu noysganoctd XBRL m3semraja. Iloc-
JIOBHA MPaBHJIA CE MOTY KOPHCTUTH 32 Pa3IUIUTE 00-
JIMKE W3BEIITaBama Ofl CTpaHe KOMIaHH]je, ayTopa
TaKCOHOMH]E HJIK PEBH30pa.

2.2. Ilpeeneo u cmpykxmypa maxconomuje’

US-GAAP-INS TakcoHoMHuja caapxu MpeKo
1600 jenMHCTBEHUX, MHAUBUIYATHUX HICHTH(PUKO-
BaHHUX JIeI0Ba HH(poOpMaIlja Koje ce oJHOCce Ha (u-
HaHCH]jCKO u3BeniTaBame. Hajsehu neo ox tux 1600
WJCHTHU(QHUKOBAHUX JIETIOBA CY CaJPXKaHU Y YII-CTpe-
aM TaKCOHOMUjH U OHH CY “YBE3eHH HIIH “yKIbyde-
Hu” 'y US-GAAP-INS Takconomujy. XML meme
nosba kao cymruHa US-GAAP-INS TakcoHommje
00e30el)yjy BepomOoCTOjHH JHCTUHT elieMeHara y
TaKCOHOMHjH. YIIaHYaHe, OJIHOCHO JIMHKOBaHE 0a3e
US-GAAP-INS rtakconomuja 06e306ehyjy u apyre

nH(pOpMaIHje KOje Cy HeOIXOAHE J1a HHTEPIPETHPa-
Jy eneMeHnTe TakcoHoMHje (Ha mpumep; Jladene u pe-
(depeHTHe TMHKOBaHEe 0a3e) Wik MeCTa O IaTHM eJie-
MEHTHMa TaKCOHOMHjE Y KOHTEKCTY JPYTUX eleMe-
Hara TaKCOHOMHje (Ha MpUMep; KaJKyJaluje u mpe-
3CHTallMje JMHKOBaHUX Oa3a). [Ipumena metadopa
MoMaXke y pasymeBamy TakcoHomuje. US-GAAP-
INS TakcoHomHja je OpraHu30BaHa KOpHIINCHEM
MeTadopa puHaHcHjckor oOpadyHa. OBa opraHusa-
1Mja je kopumheHa 3aTo 1ITo je pa3ymejy MHOTe pa-
4yHOBOlE KOj€ je KOPHCTE 32 OPraHU30BabE CBOJUX
PEBU30PCKUX PATHUX Manupa, 1a O CTaBUJIM MIPH-
Menoe, OHOCHO “HOoTe” Ha (hMHaHCHjcKe oOpadyHe,
Kao W y JIpYrvM BapHjaHTama kopuinhema. Opa Me-
Tadopa je Takohe (amuiujapHa 3a KOPUCHUKE (Pu-
HaHcujckor oOpadyna. Mnak, Ty meradopy u opra-
HU3allMjy HEUITO OrpaHHYaBa y pa3yMeBamy CHare
n3a jenne XBRL Takconomuje.

TakcoHOMHja WMa BUILIECTPYKE “‘ITUMEH3Hje”.
Penanwmjcku ogHoc Modke Aa Oyne onpeleH y yciaoBu-
Ma iepUHHIIM]a, KJIKyJalnja, Be3a — JMHKOBA Ka Jia-
OeaMa y jeTHOM WJIH BUIIIE je3UKa, TMHKOBA Ka jejI-
HOJ WJIH BUILIIE pedepeHiia, uty. Y npakcu, Metadopa
KOpHCTHU ofipehuBame caMo jeHe TakBe peralnjcke
Besze. US-GAAP-INS TakcoHomuja je nmonesbeHa jao-
THYKH Ha CEKIIHMje KOje KOPECIOHANPAjy Ka THUITHY-
HuM komrnoHeHTama YC GAAP ¢Hancujckor oOpa-
yyHa. Mako TO HHje cacBUM TayaH KOHIICNT “CeKIIn-
ja” y TAKCOHOMM]H, HETOBa CBPXa je J1a Ce TPYIIHUIIY
CJIMYHH KOHIICTITH 33j€IHO 1 J]a oMoryhe HaBUTraIujy
yHyTap TakcoHomuje. OBa TakcoHOMH]a 00e30ehyje
pedepennie ka FASB-y u apyrum pesieBaHTHUM
cTaHmapanMa. Y moceOHUM TabenaMa ce IpuKasyjy
npuMepd peepeHTHUX eJeMeHara KOjHu Cy Ko-
puimhieHd y O0BOj TaKCOHOMHjH KOpHIIhemeM
“FASB® 142 maparpacga 23”. Cmarpa ce 1a Texyhn
GAAP crannapa u cagammsu SEC-0B HM3BeIITajHU
cucteM He omoryhasa Amepunin y 21. Beky norpedy
3a uH(popMaIrjaMa 0OCMOJHUM Nosepetba 3a TPAHC-
MapeHTHo Tpxuire karnutaia. CpehoM, mpuBaTHU
CEKTOP j€ paJIno Ha TOM IUTaHy ca [TUJbEM JIa KOPHTYje
u npesasule taj npobaem. [Ipunarohasame SEC-a
HoBOj XBRL TexHOMOTHjH TOBEpEHHE UE HA YT MYT
npema ctBapamy GAAP u3Bemrasama Koje je KOH-
3HCTEHTHO W KopucHO. Ha cimiu 1 je mpukas3aH Tok
koHTpona y okBupy SEC-a.

Jujarpam Toka oBe TeXHONOrHje paaa Ha Ciuiu
1 mpukazyje Tekyhe nmogHoIIeHe PHUHAHCH]CKUX H3-
Bemraja SEC-y u mpoliece cucrema npoBepaBama u
yTBphHBame noBepema. [lotpedHo je na ce 00e36eme
nosepsbuBy u3BemTaju 3a SEC, 3a cBe nepuone us-

1)  XBRL-US Domain Working Group, US GAAP Insurance Taxonomy, Release Date: 2004-08-15, Release Type: Acknowledged, Public

Working Draft (us gaap 2004 u folder 2005 xbrl )
2)  FASB - Financial Accounting Standards Board
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Cnuxa 1 Ipumep xonmponnux xopaxa y oxkeupy SEC-a

‘ Kowmrmanuja ‘

v

3axres 3a UCLOPYKY AOKYMEHIALI}E
SEC-y

A

113

100% ynopeliupaive ca
WNHAYCTPUJCKUM CTAHAAPAHMA

JlerexToRBaHe NEBMjaATIIe

SEC 3axTeBa dyTOMATCKO
oGjareserse o Tipestyseha

+

v

TIpenyache ororapa

Il

v

SEC TIpuKIbyuyje KOMTIaHWjcKe
(dhrHaHcHjcKe nperneae

Y

Hesujauuje Hucy AereKroBaHe

JHesujaunje Hucy paspeweHe, SEC
MPUCTYNA IPYMHOM TenehoHCKOM
PasroBopy

A\

‘ SEC ce GaBM pelleHheM ‘

Us6Gop apyror pesnsopa 3a
CyICKy peBu3ujy

‘ JeBujauuje HUCY paspelleHe >—> ‘ SEC ce GaBu pPelICHEM

‘ Jpyrn pesusop m3selurasa ‘

N36op apyror pesusopa 3a
CYICKY PCBU3N]Y

A
v

‘ SEC ce 6aBu pelleHeM

Hedopmans SEC -oBa P

VICMUTUBAbA -

v

SEC ce 6aBu peluerbem ‘

UzBop: The SEC needs reporting processes for the Information Age. New Technology Can Help Avoid A Second Enron BY R.T.

MCNAMAR Cato Institute

BellITaBama, a y NpolecuMa MoJgHoIIeHha GUHAHCH]-
cknx m3semraja 10(k) u 10(q)° mopajy ma Gymy
yKJbyueHH ozpeheHn mporecu mpoBepaBama. 10
nojpazymeBa ofpelheHy mpepaay aocajallmbe TeX-
Hojoruje pana. Ho HaunH paga omoryhasa komucu-
ju SEC-a na enexmporcku npoeepasa CBe MTO joj je
MTOJTHETO U Ja IETSPMHUHHUIIIE KOJU CY U3BEIITajU KOH-
3MCTEHTHH ca CTaHIapuMa JIeJIaTHOCTH a KOjH T10je-
JTMHAYHA KOMITAHUjCKHU TOAHECIM (U3BEIITajH) 3a-

3)  10(k) — roguismsu u3BewTaj ,10(q) — KBapTanIHU U3BELITA]

XTeBajy nojarHa oljamimerma, npe Hero mto SEC
MOJKE J1a CTaBH CBOj MOTMNHC Ha BUX. CaM mpolec je
ciuvaH o0jaBJbHBaby Ha KOMIIAHH]CKOM web-cajTy,
n3y3eB Tora mro crangapa XBRL creapa noparke
KOjU CYy paclojIOXKHBH 3a KOMIIjYTEPCKE aHaIu3e H
OWsI0 KOjy Aajby 0o0panay, 4uM Cy 00jaBJbeHU Ha
web-y. Bpiio je OutHO 1a moxaiy Hehie UMaTH oTpe-
Oy na Oyay MOHOBO PYYHO YHOUleHu y OAroBapajyhu
spreadsheet hopmar.
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Tabena 1: [pumepu moeyhe npeonocmu npumene XBRL cmandapoa

) , web- . XBRL-
. ML
web- 30%  50%.
L - . XBRL
I XBRL
XBRL- ]
XBRL . .
( .e-mail) Y "
XBRL , ]
XBRL ]
XBRL
- , . XBRL ]
XML XBRL ML, -
(cf. analysts). XBRL -
CYBRL
XBRL-
- | XBRL , .
XBRL

CwMmartpa ce na je komnanuja Enron mogHocuiaa  ynopehuBaHu mpema cTaHiapuMa HBEeroBHX JeJiaT-
CBE CBOje (DMHAHCHjCKE H3BEIITaje MO CTaHIApAy HOCTH. buio Ou OjaroBpeMeHo YO4YeHO 1a je
XBRL, Enron-oBu u3BemTaju 0 IPUXOAY, TOTOBUH- Enron-oBa croma noeehama u cTomna nosehama me-
CKOM TOKY TIOCIIOBamba v poduTy Ou MoK 1a Oyly ~TOBOT TOOOXH-ET TOTOBUHCKOT TOKa M3 MOCIIOBambha

+)  idiosyncratic — HIMOCHHKPA3HjCKH, HAYMH U3pakaBamwa, PeuHux cTpanux tepmuna, M.Byjaxnyja, ,,[Ipocsera® 2004.
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3HATHO W3HAJ TalallllbuX WHAYCTPUjCKUX HOPMH
TaKo jJia OM T MMoJaIy OMJIM O3HAUCHH 32 je/IaH JeTa-
JbaH Mperiie] OJ CTpaHe cTpy4yHor ocobsba SEC-a.
Opnesbemwa 3a punancuje SEC-a 6u Tpebaito aa noka-
e MPEeTHOCTH HOBOT HaYKHa paja 3a ocodsbe SEC-a
y onHOCy Ha Moryhy nojaBy HOBOT Enron-a.

2.3. Umnnemenmayuja XBRL-a

Beh cana, nocanamma cBeTcKa rpakca je paspa-
IWiIa pa3nuauTe o0nuke Moryhe mpumMeHe TexXHoIo-
THje TOCIOBHOT M3BEIITaBamha KOPUIINeHeM CTaH-
napna XBRL. V Tabenmun 1 cy mpukazaHu HEKH
OCHOBHHM IIPUMEPH MPUMEHE TAKBOT THTIA M3BEIITA-
Bama y3 Ha3HaKy MoTyhnx ouekuBaHux eekara koje
TaKBa PUMEHA JOHOCH. VIcToBpeMeHo, Iopes oue-
KUBaHUX IMPEJHOCTH, Mpe CBera y ePUKACHOCTU H
TauHOCTH HOBOT Ha4YMHA Pajia, jOlI YBEK MOCTOjH Be-
JIMKU OpOj OTBOPECHUX MUTamka U JUIIEMa.

MHoru MeHallepu ce NUTajy KoJauko Op30 he
Mehynaponnu crangapn XBRL nocraru peanHoCT.
Ca apyre cTpaHe, HEKe KOMIIaHHj€ Yy CBETY Beh yBe-
nuko Hyne cBoje XBRL usserraje. Te komnanuje cy
ce Op30 mpuiaroAniic HOBOM HaYMHY pajaa. Y rpymny
KOMITaHHja Koje Cy mouere Aa npumenyjy XBRL u3-
BEIITaBakhe TPEHYTHO CYy YKJbYUYCHHU BEJTUKH ITOCIIOB-
HU cucTeMu momnyT: Morgan Stanley, Reuters,
Microsoft u Daimler Chrysler.

OBe KOMITaHH]€ J1ajy TOH 3a IIKPE PacipoCTHpa-
e TpxuITa Koje mpuxsara XBRL. MacoBHa npu-
MeHa XBRL-a he Hactynutu kaja copTBepCKH aja-
TH W HaJJISKHOCTH M3BEIITajHE TAKCOHOMHUjEe Oymy
MoCTaJIe y MOTIYHOCTH PACIIOJIOKUBE 3a CBE ITOCIIOB-
He 00JIACTH M MHOTO MPHUCTYMauyHHje 3a KOPHUIINeHe.
ExcrioneHiujanan u cynepruopan MpucTyIl oAaIu-
Ma y3 MoryhHocT Kopuirhema YWUTaBOT CIIEKTpa
nmoHyheHUx aHanM3a Koje Cy oMoryhieHe 3axBajby-
jyhu umadopmanmjama y XBRL dopmary, he wus-
BPIIUTH JOAAaTHY MoBehaHu MPUTHCAK Ha KOMITAHH]e
na xopucte XBRL kao ¢opmar 3a iHX0BO KopIiopa-
IIUjCKO HM3BelITaBame. [Ipu ToME MOXKEMO YOUUTH
nBe OuTHe KapakTepuctuke kog XBRL npumene:

o Pammpenoct. XBRL ayromarusyje 1 aMmopTu-
3yje MOTPOIICHO BpeMe, PYYHHU pajl, CKIIOHOCT
Ka rperikamMa y mocTaBJbeHUM 3a/1a1iiumMa, 00e3-
Oehyjyhu TpaHcIanmjy KOpIopanujcKux HH-
(dopmariirja u3 Omio kojer hopmara y OUIIO0 KOju
Ipyru GopMar Koju KOPHCHHK IOXKETH Ja KO-
pucTH 32 yHoTpeoy.

. Cnocoonoct: XBRL cmeapa ungpopmavyuje
0e3 ozpanuuema, HE3aBUCHO O] BpeMeHa U
MeCTa HacTaHKa, CTBapajyhu nmpeaycios aa jie-

OHHUYAPH — AKIIMOHAPH OHMJIO TJIe y CBETY OCTBa-
pe MPUCTYN KOMITAHWjCKUM WH(pOpMaIyjama.
JenuHM yCIIOB KOjHU Ce TIOCTaBJba 3a TaKaB pajl je
norpeba 3a jeITHOM HUHTEPHET KOHEKIH]jOM.

[Ipomaranma wu pexigamupame Kopuiihema
XBRL wu3Bemiraja je Beh mouena o NOjeAUHUX T10-
CJIOBHHUX IpyIia yHyTap HOCIOBHHX JaHalla HaOaBKe.
To ce npe cBera 0JJHOCH Ha MOCJIOBHE Cy0jeKTe Kao
ITO Cy:

e  KOMIIaHHWje KOje Cy TP:KHIIHHU JUAEPH U Koje
XKeJe 1a ’bUXOBH JICOHUYapH Majy MakcuMall-
HY KOMYHHKAIIMOHY MPEAHOCT 32 aHAIH3Y U
MPOIICHY MOCIIOBaka, KOPUCTEhN MOTOJHOCTH
u moryhaoctu XBRL-a;

. KPeIMTOPH KOjH Tpaxke Aa 100ujy puHaAHCH]-
cKke u3BemrTaje kopumhemem dopmara
XBRL, kako 61 y cBOjuUM 0Opaama, OCTBapH-
su Behy e(pUKacHOCT y pauy;

e  BJaje Koje xene aa kopumhemem XBRL-a,
HBEHE HHCTUTYIH] e I0OH]y oipel)eHy KopucT 3a
CBOjE yIpaBHE U KOHTPOJIHE MPOIECE;

e  CHTHHje M Mame Mo3HaTe KOMIAaHHUje, Tpake
na nocpeacteoMm XBRL-a octBape u 1o6ujy
Behy TpXKUIIHY Maxkby. MOTHBaILKja MaIUX
KOMITaHHja 3a TojaBJbuBamke y XBRL TexHomO0-
THju je 1Boctpyka: OHe JKelie 1a NPUBYKY Karld-
TaJl MHBECTUTOPa U 100H]jajy ompeljeHe usHoce
13 Beh ocTaBJbeHUX U 0J00peHuX GoHI0Ba (Pu-
HAHCHJCKUX OpraHu3alija Koje, 10 caja, HUCY
MOIJTH J1a KOPHUCTE, jep (PUMHAHCHjCKEe HHCTUTY-
LHje HHCY XTeJIe HH MOTJIE /1a AHTaKYjy HOBAI
U pecypce 3a npalierme MaJTNX KOMIIaHHja 300r
MPEBEJIMKOT YTPOIIIKA BPEMEHa 3a Taj 1M0ocao;

e XBRL je omoryhno 6p30 1 KOHTHHYHpPaHO
noBehame Opoja HMHAMBUAYAJTHUX HHBECTHTO-
pay TproBayke IiacMaHe, IITo je IOBEJIO JI0 T0-
njaBe WHIMBUIYaTHUX HWHBECTHUTOpa Ha
TPIKHINTY, IIPe CBEra OHUX, KOjH Cy MOCMaTpain
Behu Opoj aknmoHapcKkux MHPOpMaIUja: CBH
OHH Cy ITpH TOM Hajuenthe rieqany 1 KOpUCTUITH
nHpopMaIHje Koje Cy JIaKIIe 3a MPUCTYII 1 aHa-
3y, a To ¢y uHpopmanuje y XBRL ¢opmary.

Penomupana codreepcka kyha SAP™ je octBa-
pHIia CBETCKY WHHIIMjaTHBY W MPUXBATHIIA HU3PaLy
cnenudukanuja no XBRL crangapay na Ou 06e30e-
Ia M3rpanmky (UHAHCHJCKOI H3BEIITaBamba U
ocTBapwia capajimby Cca CBOJUM KOPHUCHHIIUMA.
Anpuia 2000 roguae SAP je moctao geo mehyna-
ponHe nHHUIMjaTuBe 3a mpuMeHy XBRL texnonoruje
W yKJbyuyje Taj cranaapa y SAP ctparemiku MeHar-

++)  nHdopmauyja ca cajra http://www.sap.com/press/04_2000/04_02.htm
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MeHT npenyseha. Tume je SAP omoryhuo nma ce y
okBHpY SAP-0BHX COPTBEPCKUX pelliekha BPIIN pa3-
MeHa (UHAHCHjCKMX OOpadyHa IyTeM HHTEpHEeTa
yHyTap OpraHuszaluja, JCOHHYapa, HHBECTUTOPA,
MOCIIOBHUX MApTHEPA, arperaTopa rnojaraxa, npode-
CHOHAJIHUX OBNamheHux pauyHoBoha W peBH30pA,
Kao M JPYTUX jaBHUX ayTOPHUTETa M3 00JIACTH pady-
HOBOJICTBA. Y CYIITHHH, ITOCTYIaK IMILJIEeMEHTAIIH]e
XBRL crangapna omoryhaBa cMamere O3HIINjE Y
K0joj je HajBehu yTpoIlak )HUBOT pajia. Y cajalmbem
TpeHyTKy, 0e3 npuMene XBRL-a, HajBuiie BpemeHa
ce MOTPOIIH Ha TIOCTYITKE MIPUIIPEME, 2 MHOTO Mambhe
Ha caMy aHaju3y, Koja je KJbydYHa 3a JOHOIICH-E
MOCIIOBHUX OJUTyKa KO/ CBUX 3aHMHTEPECOBAHUX
CTpaHa, Kao IIITO je MPUKa3aHO y Ta0EIU Y HACTaBKY:

IIpumenom cranpapna XBRL Bpeme npunpeme
ce IPacTHYHO CMakbyje, a CAMUM TUM CE€ MHHUMHU3Yje
TpoOIIaK MpHUIpemMe, mTo oMoryhasa Jia ce BHILE Ha-
1opa ¥ BpeMeHa TPOIIX Ha CYIITHHCKE aHaJIn3e.

Ha mpumep, pparmenT oOpauyHa T0X0TKa MOXKE
MpPHUKa3aTH Mpo/iajy 3a aaty kommanujy 3a 2000 roxu-
uy $35.805 u $32.465 3a 1999 roguny. XML moky-
MeHT fie To nmpuka3ary Ha ciaenehu HauuH:

- <ae>

- <income>

- <rev name ="Sales" noteRef="3 4" iasRef="1.75a">
<amount period="2000">35805 </amount>
<amount period="1999">32465 </amount>

<[rev>

</income>

Cunramypcku ICPAS npenodasa: “/la 6u ocHa-
KHJIM UHBECTHIIN]Y Y EJIEKTPOHCKO (PHHAHCH]CKO U3-
BCIITABAKE M CMAKWIM TPOIIAK MOCIOBAbA, CIICK-
TPOHCKH (PMHAHCH]CKH U3BeITaju Tpeda aa Oymy Ko-
puitheHr y TaKBUM BapHjaHTaMa IOJCIIaBarba, 1a
omoryhe web-3acHOBaHe (hMHAHCH]CKE WU MOPECKE
m3BemTaje, M3BemTaje 3a mnorpebe SGX' mmm
MAC™. Undopmanmje Tpeda 1a cy M3na3 u3 pady-
HOBOJCTBCHOI' CUCTEMA M JPYTHUX CHCTEMa TAaKBUM
ka0 o ¢y Ha mpumep FRX puHaHCHjckM H3BerTaj-

+++) SGX - Singapore Exchange — Cunramypcka Gep3a
++++) MAS — Monetary Authority of Singapore

HU coTBep W Taaa ce KoHBepTyjy y XML/XBRL.
Apxusnpame 1o XBRL crangapay ce Taga TpaHcMu-
Tyje pa3In4uTHM TOTPOIIaYuMa THX UH(opMaImja.

2.4. Pusux 00 moeyhux epeutaxa’

Kao u y cBUM nocajaiimbiM HHOBAIMjMa, HOBA
TEXHOJIOT'H]a, 11a ¥ MPUMEHa Mel)yHapOIHOT CTaHaap-
na XBRL, noHocu HOBE M3a30B€, a CAMHM THM U HOBE
pu3nke. PadyHOBOACTBEHE OpraHu3almje Cy Mpe
ce0e TIOCTaBUIIE OTIPABIAHO MMUTAME, KOJUKO j& BEITU-
KM MOCJIOBHU PH3UK YKOIIUKO C€ y MOCITOBHHM OJTY-
Kama KOpUCTE M3BEIITAjH NPUNPEMIbEHH TIPAMEHOM
XBRL-a. AHanu3za nokasyje Jia ce pu3HK o1l Moryhux
rperaka oKycrpa Ha TAUHOCT MallMpama 03HaKa Ou-
JIJAaHCHUX HO3I/IIII/Ija 1 HaA4YMHa KOpI/IIHheH)a Ha aICKBa-
TaH HA4YMH Npunaaajyhe Takconomuje. Y mpakcH, Tad-
HOCT Manvpama W IUIaHHpama paja ca KHHIOBO-
JICTBEHUM pavdyHHAMa, OTHOCHO KOHTHUMA, Tpebaso Ou
na Oyne o0e30eleHa Ha jefaH CTPOro KOHTPOJIMCAHU
Ha4HH, a jeJlaH 0J] OCHOBHHX yCJIOBa je Jja ce y TIOCTY-
MaK MarMpama y3uMajy camo MoJaly Nperr3Ho Ha-
MEHEHH TOj CBPCH. PauyHOBOJICTBEHH aHATHTHYAPH
NPOLICHY]Y Ja PU3UK 300T MOTYHHX rpeliaka yHyTap
CaMUX I0/IaTaKa KOju c€ y3UuMajy y MOCTYIIaK paJia rno-
cpencrBoM craniapaa XBRL-a Huje paznuyur, a HHA
Behu, o OMIIO KOje Apyre CUTyallMje Be3aHe 3a KO-
pumheme padyHOBOACTBEHHX TNofiaTaka 3a hopMupa-
e KIACHYHUX (UHAHCHjCKHX H3BemTaja. Kana ce
(uHaHCcHjcKH omaiy 00e30elyjy y peanHoM BpeMe-
HY, PH3HK OJI Tpellke y (UHAHCHjCKIM 0OpadyHUMa
MOXKe rmoctaru Behu, moceOHO Ha MECTy Ha KOME ce
BpIIX M300p Manupama mojaraka, OMHOCHO HaYMHA
M3pajie MojeIMHUX 03HaKa OMIAHCHUX TIO3UIIH]a U Ha
TOM MECTY chpogeedeHux oozosapajyhux konmpona,
npe OWIIo Koje MPOMEHE MO/IaTaKa.

“TexHoJIOTH]ja je camo Jeo periema. OHa je
KOMOHMHaNMja 00€ CTBapH, JbyIH U TEXHOJOIH-
je..... Tako he ce necutu yaposuja‘

John Mertul, President Tomoye

3. lemaBama y HaleM IOCJOBHOM OKPY:KembYy

Y Beorpaay je 18.01.2008 romuHe, y XOTeiy
Hyatt Regency beorpan, y opranusanuju AreHIIMje
3a puBpeaHe perucrpe Penyomuke Cpouje (AITP)
onprkana Tpeha eBporicka koHpepeHiyja mocseheHa

*)  FRX - Financial Reporting tool - anart, npeacrasiba Microsoft FRX ayromaru3oBane (pMHAHCH]CKE U3BEILITA]C U aHAIM3E

1)  Kopumhenu marepujan uz wianka AUDIT & CONTROL IMPLICATIONS OF XBRL, The Canadian Institute of Chartered Accountants,

Information Technology Advisory Committee, Toronto, 2002
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npuMenn crannapaa XBRL y okBupy areHnmja 3a
MPHUBPEIHE PETUCTPE KOje TOCTOje Y EBPOICKHM
3emMsbama. KoH(epeHIHjH je MPUCYCTBOBAJIO MPEKO
60 mpejcTaBHUKA areHIMja 3a IPUBPEIIHE PETUCTPE
u apyru roctd u3 18 3emaspa: Benuke bpuranuje,
Wranuje, leencke, IIBajiapcke, Ecronuje, Jleto-
nuje, Jlutee, XpBarcke, JlykcemOypra, [ puke, Make-
nonuje, Upcke, ancke, Xonanauje, JIMXTeHIITajHA
u Cpbuje. Kao crenujainu rocT U yBOIHH TOBOP-
HUK, KOH(epeHIuju je mprcycTBoBaa rocnoha Liv.
A. Watson, nmotnpenceaHuia riodajaHe CTpaTeruje
EDGAR Online Inc. u3 CjeaumeHnx AMEpHUKHX
Hpxaga, unan mehynaponnor Komurera 3a Ham3op
XBRL-a u npeacenuuiia Melyynapoase paaHe rpyme
3apa3Boj npasHor cucrema XBRL-a, unan 6opaa nH-
CTHTYTa3a YIPaBJbabhe y Pa4yHOBOJICTBY U IIPEICE/-
Hula Amepuukor onbopa 3a npuxsarambe XBRL-a.
Tocrioha Liv A. Watson je y cBOM yBOJHOM H3jiara-
wy TemoM “Ca XBRL-om oko cBeta!” (enr. Around
the World with XBRL!) yka3zana Ha To 1a npumMena
OBOT CTaHJap/a MPakTHYHO HEMa alTepPHATUBY jep
oMoryhaga eukacaH JilaHal| CHa0JeBamba CBUM I10-
TpeOHNM (PUHAHCH]CKMM HH(]OpMaIjama, 9uMe ce
oMoryhagajy Op30 pacpoCTUpame U pa3MeHa pas-
JUYUTHX THUNOBa (UHAHCHJCKUX H3BEIITaja |
uHpOpMaIMja y CBHM O0OJacTUMa IOCIOBHOT
JIeTIOBarba, HE3aBUCHO OJl BpEMEHa M JIOKaIlHje
MOIIMIbAOIIA ¥ TIPHMAOTIA.

3axkmyuak

UzysetHo je Temko aeduHucatu onrosapajyhu
3aKJbydak y jeHOj 00JacTH KOja j& TOJHKO BaKHA,
MYITHAUCHUIUIMHAPHA, @ UICTOBPEMCHO JUHAMHWYHA
Y pa3Bojy U CBEOOyXBaTHa 10 MPUMEHH. [IpakTuaHO
j€ CBaKM M3HETH JIeTaJb TeMa 3a ce0e, Koja ce y mpak-
CH MOXKE W MOpa MHOTO JeTaJbHHUje pa3paljuBaTu.
HcToBpeMeHo, oYeTaK pajia Ha MPUIPEMHU OBE TEX-
HOJIOTH]je He O Tpebaso a ce oIIaxe, jep OBaKaB
TEXHOJIOIIKH MOCTYIIAK ca jeiHe cTpaHe omoryhasa
KOMITaHHjaMa Koje MpHUIpeMajy Mmpesa3aK Ha TakaB
HAYUH paja €BUACHTHY KOMIIapaTUBHY KOHKYPEH-
THY MPEIHOCT Ha TPXKMIITY, a ca Jpyre CTpaHe He-
MIPUMEHHBAHE OBE TEXHOJIOTH]E MOXKE YKYITHY HaIly
NpPUBpENY JOBECTU Y CTame HeMOTryhHOCTH caBpe-
MEHOT KOMYHHIIHpama ca cBeToM. JlaHac y cBeTy 1o-
CTOjH BHIIIC HAYMHA KOPIIOPAI[HjCKOT 00eI01amkBa-
Ha KOJUM C€ TPIKHUIITE OCUTYpaBa Kako ce MpHUMepU
Enron-a wium WorldCom-a He OM TNOHOBWIH Y
oynyhnoctn. Tekyhm cucrem o0enonamuBama
0CTaBJba YTHCAK JIa CE Y JSTHOM CaJIallibeM PadyHO-
BOJICTBEHOM OKBHPY HETOBOJHHO MPUKIIAIHO U HEJI0-
BOJbHO Op30 moBehaBa HCIyHaBambe HHBECTHTOP-
CKHX 3aXTeBa 3a peliecBaHTHUM HH(opMaliijama, crie-
nujanHo mHQopMalujaMa Koje ce OJHOCe Ha He-
OINMITJBUBE M3BOPE BPEIHOCTH KOjU CY KPUTHYHHM 3a

JIOHOIIICH-E MOCIOBHHUX OTyKa. MelyTum, onroBop
Ha OBO HHjE J1a ce MPOMUIIE HAYMH Ha Koju he ce 1e-
HUTH U TIPOIICHUBATH (PMHAHCH]CKU 00padyHU KOjH
cy moHyheHHM WHBeCTUTOpPY. MHOTH CTpyUHhaln
cMarpajy aa cajaiimbi (UHAHCHJCKH OOpauyyH He
MoOXe Ja 00e30e/l CBE 3aXTeBaHE WHBECTUTOPCKE
nHpopmaIje 1a 6u Mo 1a GOpMHpPajy KBaJTHTET-
He ocJoBHe ojtyke. Ca Ipyre CTpaHe, CBH Ce CIaKy
Jla cajalikbd (PUHAHCHJCKH O0pauyyH MMa BEITUKY
BPEAHOCT Kajia ce y lbeMy U3HOCe ITU(pe 0 KojuMa ce
M3BEIITABa Ca BEJMKOM J1030M MOTPEOHOT MOBEpLHHa.
AXIIMOHApY Y TOTEHIINjaJJHA MHBECTUTOPH Tpeba 1a
Oy/y crloCOOHU /1a ¢€ arlCOIYTHO MOy 3/1ajy Ha 00eJ10-
nambeHe 00payyHe Kao Ha BaJIMIHE U3BEIITAje 100U-
jeHe o] MeHaIePCKUX CTPYKTYypa Koje YIIpaBybajy pe-
CypcuMa MOBEPEHUM O] CTpaHe aKioHapa. bunanc
CTama ¥ OMJIaHC ycIiexa Tpedaio Ou 1a U3BeITaBajy
0 cBUM (DMHAHCH]CKUM yCIIOBUMA Y TIOTOHUAM MOJa-
I[MMa U ’UXOBUM IIPOMEHAMa TOKOM IIEpHO/Ia y car-
JIACHOCTH Ca MpaBUIIMMa KOjuMa Hehe MaHuIyJImca-
TH MEHAIIepH, Ja Ce MOKPHjy W/UITU CaKPH]jy TPEIIKe
MEHAIMEHTA | JIOBEY Y 3a0iIy/1y aKI[MOHAPHU U Y-
'l KOpUCHHIIN (PUHAHCH]CKUX oOpadyHa. Y wm3nara-
By Cy MpUKa3aHW CyMapaH pa3Boj M IMpHUMEHA
Mel)yHapomHOT cTaHaapaa 3a MOoCIOBHO M3BEIITaBa-
Be. Y OKBUPY H3JIarama qe(puHUcaHe Cy TAKCOHOMH-
je Be3aHe 3a caM CTaHJap/1, Kao U aHaiu3a OeHeuTa
n Moryhux pusmuka NmpuUMeHe caMor cTaHaapia. Y
TOM CMHCITY j€ yKa3aHo Ha Oyayhy 00aBe3HOCT IpH-
MeHe cranaapaa XBRL kao u notpe0y jokanuzaiu-
je ¥ oapkaBama Jiea HAMOHAIHUX TaKCOHOMHM]a.
IIpumena cranpapna XBRL 3axreBa mpurpemy u
npuarohasame pajga pauyHoBoha, eKCTEpPHHUX U UH-
TEPHHUX PEBH30pa Y OKPYXKEHY CaMOr' CTaHIapla,
MoCceOHO CcTaBJbajyhu Mpe peBU30PE U3a30B MOTPE-
0e 1a ce 00e30e1u MpUMeHa polieca peBU3Hje y pe-
amHoM BpemeHny. XBRL o06e306elyje TexHONOTH]Y M
cranjapaHy miardopMy koja omoryhasa na ce yBuI
y MOCJIOBamke Ha BPJIo ehpukacaH HaYUH yUYHHHU J10C-
TyIlaH Mel)yHapoIHOM TP)KUIITY KalUTaNa, a CAaMUM
TUM YYUHU NJOCTYIIHUM CBUM Y4YCCHHUIIMMA Ha CBCT-
cKoM TpkuITy. Ha mpBu nories aesyje 1a TpeHyTHO
HE IOCTOje MpeIM3Ha MPaBUila U CTaHIap]l KojuMma ce
onpehyje 1mra je TauHO J03BOJHEHO a I1ITa O Tpedasio
na Oyjie 103BOJbEHO Kajia ce MPUMpeMa 1 IPEe3eHTYje
jenaH roaummbu GUHAHCH]CKU U3BEINTaj HA Web-y.
HcroBpeMeHO, CBETCKa 3aKOHCKA PEeryJiaThBa TEXKH
Jla U3BEIlITaBakby Ha Web-cajTy Ja 3aKOHCKY (Gopmy.
Jleknapucani CMO ce J1a )KeJIMMO Kao JIprKapa J1a IITo
pe IPUCTYNUMO Mel)yHapOTHOM TPIKHIITY U HAITy
NpUBpEIY MaKCUMAJIHO OcaBpeMeHuMo. JKenrmo 1a
OTBOPEHO U CaBPEMEHO KOMYHHIIUPAMO Ca CBETOM.
V3 TakBe HaMepe MOXK/Ia j€ CYBHUIIHO MOHOBO MOCTA-
BHTH IUTAE 3AUIMO je NOMPeOHO YOP3aHo paoumu
Ha npumeru cmandapoa XBRL-a. Onrosop je kpaj-
BC je/IHOCTaBaH M MPEe CBera Be3aH 3a MparMaTHd-
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HOCT came IpuMeHe HoBOT ctanaapna. XBRL o6es-
Oehyje TeXHOJIOTH]y ¥ CTaHAapAHY IUTaThopMy Koja
omoryhaga J1a ce yBH]I y TIOCTIOBa-€ Ha BPJIO eHKa-
CaH HaYMH YYMHHU J0CTyTaH Mel)yHapOIHOM TPKHILI-
Ty KaluTaja, a CaMHM THM YYHHH JOCTYITHUM CBUM
aKTepuMa Ha CBETCKOM TPXHINTY. ¥ 3aKmyuky
maxolhe MOpamo ykasamu Ha NOUMUEHE KOpaKe
Hanpaemsene Ha Mom HAGHY Y HaueM OKpYIicerby jep
je Casesz pauynosoha u pesuzopa Cpouje caznedao
nompebe Ha mom niawy u npedyseo oopehewe
xopaxe, cmeapajyhu npee kouwmaxme ca XBRL
KOH30DYUjYMOM, )y YUBY YCNOCMABKALA HAule
caspemene MAKCOHOMUje @e3ane 3d NOCIOBHO
uzgewmasarve.

Jlumepamypa

1. Mike Willis, XBRL: an internet Tool for
Reporting Benefits for Preparers and
Consumers, Founding Chairman, XBRL

International, Partner, Pricewaterhouse
Coopers,The International Consortium on
Governmental  Financial ~Management

Public Fund Digest Volume II, No. 2, 2002

2. np Cranucnas P. [Tomuh, “TlocraBka emnek-
TPOHCKOT TIOCJIOBarka M H3BEIITaBamba Ha
WHTEPHETY  TIOCPEJACTBOM  CTaHiapjaa
XBRL”, gacomuc PauyHOBOACTBO, HOBEM-
0ap 2003, CPPC

3. np Cranucnas P. [lomuh, “TioGanuu pasBoj
MH(OPMAILIMHOX TEXHOJIOTHja 3aXTeBa ycaria-

10.

11.

maBame crtaHmapna JPC 33 (JPC 33 wu
XBRL)”, 360puuk ca Cummnozujyma “OuHan-
CHJCKO M3BEIITABABE Y CKITy ca 3aKOHOM O
padyHoBonctBy u pesusuju on 01.01.2004
(1-4 oxto6pa 2003 3narubop)”’, CPPC

XBRL - 7th xbrl international conference in
Amsterdam highlights and working group
updates, May 19 — 23, 2003.

Ca cajra, XBRL general ledger, executive
summary and strategic overview, 2003

XBRL - understanding the XML standard for
business reporting and finance, Software
AG, 2002.

Robert Pinsker, XBRL Awareness in
Auditing: a Sleeping Giant? Old Dominion
University, Norfolk, Virginia, USA.

nHpopMMaImje ca cajra www.xbrl.org

np Cranucnas P. [Tomuh, “Kopuct mocnos-
HUX OaHaka ¥ (UHAHCHjCKUX UHCTUTYIH]ja
on kopuinhema crangapaa XBRL” , Oun-
map Hosu Can, mHoBem6Gap 2003.

np Cranucinas P. [Tonuh, “Pa3Boj cBeTcke 3a-
KOHCKE perynaruse Be3aHo 3a XBRL”, Pesu-
30p HoBeMOap 2003.

np Cranwucnas P. [Tonuh, “PeBu3opcke KoH-
TpOJIE ¥ ’bHXOBE HMILTHKAIIH]j€ Ha TEXHOJTU-
jy XBRL-a”, Pepuzop, 2004



bankapcmeo

YK 005.334:336.71
[Ipermennu HayyHH YIaHaK

op llepo EJjeMeHTH yrIpaB/balkha pU3HIAMA
IIETPOBUF ,

op Anexcanoap MnmocJjioBamba 6aHaKa

JKUBKOBUR"™

Pezume

Iaena kapakmepucmuka cagpemenoz OKpyicerba y Kome ce 008uUja ynpasbatbe pusuKkom je op3
PUBUK — HOBU pusuyu 001a3e Ha OHeBHU ped YCied NPoMeHa Kapakmepa 6anaxa u oKpyscersa y
KoMe baHKe noCayjy, Wupom ceema.

AKo je ycnocmasmen cHadiCan YRPAasbayku OKeup, 0a uoenmuguxyje, ynpasmsa, yoniaxicasa u
KOHMpOnUuue pusux, Hema pasioea 3d Cmpax — npey3umarbe pusuka ocmaje 0CHO8HA aKmue-
Hocm banaxa. Cagpemena meopuja OAHKAPCKO2 MEHAUMEHMA NPEeNnO3HAje HeKOIUKO OCHOBHUX,
0OHOCHO U380PHUX 8pcma pusuka. To cy pusux coneeHmHoCmu, pUsUK IUKGUOHOCMU, KPEOUmHU,
KAMAamHu, YeHO8HU U ONePamueHU PU3UK.

Y npaxmuunom cmucy 00HoC npema puzuky mpeda cxeamumu Kao CKyn akmueHOCHU Y CMEPEHUX HA:

o UOEHMUDUKAYU]Y PUBUKA KAO CKYNA AHATUMUYKUX MEeXHUKA 3a ymephuearve elemenama He-
U38eCHOCMU, WMO Odje 0CHO8A 3d SPYNUCAbE PUSUKA pAOU NPOYeHe,

o NPOYEHy PU3UKA y CMUCTY ymEphuearba NOMeHYujaiHoz 2youmxa,

. peﬂamueuaauujy O0OHOCHO KORmMpOoJly pusuka, Kao cKyn Memooa 3a OMmKJlarearbe, cmarouearbe
uiu npuxeamarb€ pusuxka, u

o (puHancuparbe pu3uKa Kao HU3 npPoyeoypa Kojum ce npuxealenu pusuyu cCMamwyjy uiu ancop-
Oyjy mpancgepucaroem Ha Opy20e, 0CUSYParbeM NpeKo Xeuune mpancakyuja, uil ocueypa-
FbeM KOO CHeyujanu308anHux UHCIMUmyyuja.

To omocyhaea keanmupurosarne ymuyaja pusuka Ha 006um danke, a 3amum U Ha CONCMEEHA
cpedcmea bamnke, Koja cy UHOUKAMOP CONBEHMHOCU, KAO 2100aIHe CNOCOOHOCMU NOOHOUeTbA
PU3UKA NOC08aIA. Pusuynocm je cywumuncka 00yKa OauKapcKke akmueHOCY Y MPAHCULLHUM
yenosuma npuspelusarsa, uemy cy noopelene yeroKynta noci08Ha cmpameuja u 0peaHu3ayu-
Jja banke. [Ipema mome, ykasusaroe Ha Memooe u NOCHYNKe YUpasbarbd pUsuKom y 6auKapcekum
NOCOBUMA, OOHOCHO, HAYUH HA KOjU ce MO paou y cagpeMeHumM 6anKama pazeujene mpicume
npuepeoe, ca nOCeOHUM aKYeHmMoM Ha YUPasbarbe OA3UYHUM HOPMPONUO pusuyuma (Kamamuu,
KpeoumHu, pusuK IUKEUOHOCMU), KA0 U NOMNYHY 8EPMUKAIHY NOBE3AHOCH Npoyeca U UHCMmpy-
MeHmapuja, Modice 6umu 00 8elUKo2 3HaYaja 3a Haule OaHxe.

Kwyune peuu: pusux, ynpasoaree, Kpeoum, KamMamua Cmona, npogum, 6oHumem, nepgopmarce.

¥y upo¢.ap Ilepo Ilerpouh, Hayunu caBeTHHK, IHCTHTYT 3a Meh)yHapoaHy HONUTHKY U puBpeny, beorparn

**)  upo¢. ap Anexcannap XKuskosuh, Exonomcku dakynret, beorpan
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Yeo0

V capaimmiM ycioBUMa, 1a OU ce pU3MK y OaH-
KapCKOM TIOCJIOBalbY MOTA0 MPELU3HO 1e(HUHUCATH,
HEOITXO/THO j€ IMO3HABaTH CYIITHHY PH3UKa y OaHKap-
ckuM nocioBuMa. [1o mpaBwuity, cBaka HEM3BECHOCT,
HETUIAHUPAHO U U3HEHAJIHO JICHIABAhE Y T10jeANHIM
MMOCJIOBHUM aKTHMBHOCTHMA OaHKe, MPEACTaBIbajy
pusuk. HeocrnopHo, pH3HK MOXKe UMaTH MaTepujai-
HY U HEeMaTepHujaJiHy KOMIIOHEHTY. MarepujaiHa ce
ofpakaBa y JIelly WJIH IeJIMHU CTBapH (cpenacrasa),
BEHO] (QYHKIIM]H, U3IIELY U CIMYHO, IOK CE PU3MK
HeMaTepHjaJiHe MPUPOIC MOKE MCKa3aTh Kao ryou-
Tak 100por yriena uii umuya. Hemarepujanau pu-
3UIU MOT'Y YTUIIAaTU U HAa HACTaHaK I‘YGI/ITKa, aJIu 1 Ha
CTaTyc, KOjH MOYKE HMaTH OTOEE peQIICKCH]jE U YTH-
11aj Ha [TOCJIOBHU ycrex 0anke. Ca (pMHAHCH]CKOT ac-
MIEKTa, PU3HUK Ce Haj0O0JbEe MOXKE pa3yMeTH y HopTdo-
JINO KOHTEKCTY. JlaHac ce mopT¢oIro y OaHIH IOBe-
3yje ca MPOAYKTHBHOM aKTHBOM, KOja CE€ CacToju
MPETEIKHO 0] KpeauTa. BiaacHunu oor nmoprdoiuja
cajapkaj oBor moptgoiiuja cMarpajy BeoMa BaKHUM,
moceOHO Hariaiiapajyhu ase cTBapu:

(1) curypHOCT — pH3HK;

(2) BpeaHoct moptdoiuja.

Crora je BeoMa Ba)XHO TMO3HABakbE PU3MKA TPH
onpeheHoj cronu KanuTaau3aiuje cpeacrapa. Hapo-
YHUTO j€ BAYKHO KaKO PU3UK "yiaa3u’’ U yTHYE Ha MPO-
1IeC CTBapama BPeIHOCTH. 32 OaHKape U 3ajMOIaBIIC
yoriTe, mopTdoHo HEU3BECHOCT pacTe ca IMpoMe-
HaMa KaMaTHUX CTOIa, MPOMEHaMa JIeTO3HuTa U ca
criocoOHomthy nyHHKa 1a Bpare kpeaure. Hapas-
HO, OBC HECMO3HAHUWIIE TeHEepHIly TpH Oa3uvHa
mopThoJIM0 pU3KKa ca KOjUM ce OaHKEe Cyodarajy:

(1) pu3uk KamaTHe CTOTIE;
(2) py3UK TUKBUIHOCTH, U
(3) KxpenuTHU pUBHK.

Kana GaHkapcku MeHalepd KOHTPOJHUILY OBE
noptdonuje puznka u e(UKaCHOCT MOCIOBakha CBO-
jux GupMH, OHM HE MOpajy OPUHYTH O WHCOJIBEH-
THOCTH WJIM EBEHTYyallHOM Heycnexy OaHke
(6aHKpOTCTBY).

MebhyTtum, y cagammuM ycIoBAMA MOCIOBamba
OaHaka TpeOa pa3JIMKOBaTH PU3HUK OJ1 HEU3BECHOCTH.
Kase ce na je norahaj npeameT pusrka Kaja mocToju
BHUIIIE HETO jenan Moryhu nsnas, ainu cy cBu Moryhu
W3Ta3M U HHXO0Ba pellaTUBHA BepoBarHoha rmojenu-
HayHO To3Hara. MehyTtum, kaga ce kaxe, na je
noralyaj mpeaMer HeM3BECHOCTH, CMaTpa ce J1a HUje-
JIaH O] MOTYNHMX MCXO0/a HA FbUX0Ba PeIaTUBHA BEPO-
BaTHONa HUCY Mo3HaTH. HensBecHOCT je jacHO Hemo-

BOJbHA Ca acleKTa JIOHOIIeHha oTyka. Y BehuHu
cllydajeBa, moapy4dje moryher mcxoma Moxe OWUTH
MPHUOIMIKHO Ca IIYHO CMHCJIa U (MOXK]1a CY0jeKTHBHO)
Moryhe wim mepa penaruBHe BepoBaTHohie ciydaja
MOYKe OMTH ITOBe3aHa ca CBaKUM MOTY UM HCXOI0M.

[TocToju HKU3 neduHUIM]a pU3UKa, KOje ca pas3-
. skkok
JHYNTHX acriekara oapel)yjy pusuk Kao mro ¢y .

1) BepoBarHoha ryOWTKa WM U3JIOKEHOCT Ty-
OUTKY:

2) wMoryhHOCT WITH IaHCe 3a HACTaHaK IyOUTKa;
3) omacHOCT, KOja MOXKE Y3pOKOBaTH T'yOUTaK;

4) omacHM TIOAYXBarhd WJIM YCIIOBH, KOjH
noeehaBajy BepoBaTHONY y4YeCTaJIOCTH WU
030UJBHOCT OJ1 I'YOHTKa;

5) WMOBHMHA WM JIMYHOCT U3JI0KEHA PU3HKY;

6) ryOHuTaK MOTEHIINjATHOT U3HOCA HOBYAHE je-
JUHMIIC,

7) oncrynama Ol CTBApHUX I'yOUTaKa,

8) ™oryhHOCT Ja cTBapHU TYOHIIM OJCTYMajy
O]l OYCKHBAHUX;

9) mncuxonomKa HEM3BECHOCT Y OHOCY Ha Ty-
OuTak.

Ca acriekra OaHKe, OMTHO j€ J1a Ce PU3HK Be3yje 3a
(DYHKIIMOHAIHO TIOC/IOBamh¢ OAaHKE OJHOCHO 33 (DYHK-
1jy OaHKe Kao HOBYAHOT TOCpEeIHWKA M3Mel)y oHMX
KOji UMajy ‘’He3arocieH!’’ HOBAIl M OHHUX KOjHMa Taj
HoBaI[ Tpeba aa ou ra <’ ynocmuu”. [lojaBe, koje 3a ko-
HavaH pe3yirar uMajy ryOuTaKk y HOBYAHOM H3pa3y,
OuMII0 J1a Cy Be3aHe 3a YCIeX 00aB/bamba MOjeINHHUX 110~
ClIoBa OAaHKe WM J]a Cy CyMapHO MCKa3aHH MPEKo Ou-
JaHca ycriexa OaHKe, MPECTaBibajy PHU3UKe OaHKe.
Wnave, ympaBspame pu3nkoM (’pHCK MaHareMeHrt’)
ce neduHmIe Kao: ’ JIMCIUIUINHA YIIPaBIbaha YHjH je
Wb JIa 3allITUTH CPEACTBAa U MPO(UT OpraHU3aIHje
(baHKe) y HIMJBY CMambeHha MOTCHIMjATHUX T'yOuTaKa
e HETO IITO HACTaHy, ¥ GUHAHCHPAHE TIPEKO OCHTY-
pama 1 IPYTUX CPEACTaBa, MOTCHIM]aIHO U3JI0KEHOM
KaracTpoasHOM TyOHTKY TaKBOM, KaO IITO I'a YHHH
“’puIna cuiaa”. Y mpakcH, Ipolec Ce CacToju Of] HEKO-
JIMKO JIOTHYHHX (ha3a: PU3HK WK UACHTH(DUKAI]a 13-
JIOXKEHOCTH PH3UKY; MEPCH-E U BPEIHOBAKE MICHTH-
(HMKOBAaHMX H3JIOKEHOCTH; KOHTPOJIA OBHX H3JIOKE-
HOCTH KPO3 SIMMUHALIU]Y W/WIN CMakbeHhe; (PUHAHCH-
pame OocTaTka M3JI0KEHOCTH, TaKo [a OpraHu3aluja
(baHka) y ciy4ajy BEJIMKOT T'yOMTKa, MOKE HACTaTH
(uHaHCHpame 03 030M/bHUX HEBOJbA 32 CBOjY (prHAH-
cujcky crabmiHoct”

#x¥)  Risk Management Glossary, Risk and Insurance Management Society, New York, 1985, ctp.66.

#xex) Risk Management Glossary, Risk and Insurance Management Society, New York, 1985, ctp.68.
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2. Bpcme u noopyuja pusuxa nociogHe 6anke

Y GaHKapCKOM IOCIIOBaly PHU3HIIU CE, YOIIIITe-
HO, fiene y Tpu rpymie: (1) moprdonuo pusuim, (2) pu-
3MIIM UCTIOPYKE, U (3) pu3KK QUHAHCHU]CKE PEBHU3H]E.
VY cBaky 071 OBHX I'pyTia, CBPCTaHe Cy ofpeleHe Bpcte
pHu3uKa:

(1) IMoptdonmo pusunm ce aene Ha JABE BEIHKE
rpyrme:
(a) xpeauTHYU MK pU3NLKY Herahama:
e CIICKYJIAaTHBHHU PU3UK,
e PpU3HWK IpeBape (MayBep3anyje),
e CTpaHU WM UHTEPHALMOHAIHU PU3UK,
e HOpMaJHU 1oMahu pU3MK,
® PU3WK BaHOMJIAHCHUX aKTHBHOCTH,
® UUCTH PUBHK;

(0) pu3MK KaMaTHE CTOTIE

e (MHAHCH]CKU PU3HK,

® DU3BHK ylarama,

e TPXKHIIHU PU3HK,

e 00jeKTHBHU (IIWJBHHU) PHU3UIK,

e TIPETIOCTABIbEHU PHU3UK,

e Cy0OjeKTHUBHHU PU3HK,

® PU3MK JICBEPUIIA U aJICKBATHOCTH KaluTala,

e DH3HUK yNpaBibakha OJHOCHUMA aKTHBA/TIa-

CcHBa,

® PH3HK JIMKBUIHOCTH,

® pU3WK BaHOMJIAHCHUX aKTHBHOCTH,

® YKCTH PU3HK;
(2) pusunu ucopyke

e PH3HK KyIOBHE CHare,

* YKCTH PU3MK,

e CHCTEeMaTH4aH PU3HK,

e HECHUCTeMaTW4aH PU3HK,

e PpH3HUK ollepaTHBHE e(pUKaCHOCTH,

e CyNCHAMjapHU PUBHK,

e TEXHOJIOUIKH PHU3UK,

® PH3HK O MpeBape (MajBep3airja);
(3) pu3uK puHAHCH]CKE PEBU3HjE

e PH3HK O] MpeBape (MajaBep3aluja),

e PU3HK KOHTpOJIE,

® pHU3HK ypoheHoCTH,

® DH3HK JICTEKIHje,
® YKCTH PU3HK.

[Tpu Tome Tpeba nmaTH y BUILY Ja UaAeHTH(PHKA-
I[Hje U3JI0)KEHOCTH PU3UIIIMA OAaHKApPCKOT T10CII0Ba-
. +
wba o0yxBarajy cieaehe OanumHe pecypce

1. ¢dusnuke pecypce Tj. QUKCHY aKTUBY CBHX
THIIOBA U OOIHKA;

2. JbYZICKE pecypce Tj. 3alocCleHe W HHXOBY
KOMIIETEHIIH]Y J1a BpIle oJpeleHe uM mose-
pEHe MOCIIoBe;

3. (DMHAHCH]CKH PECYPCH Tj. KaITUTAJI, ICTI03H-
Te, KPEAUTOPE U KoJIaTepal;

4. HaTypajiHe pecypce Tj. BOAY, CHEPTHjy U
Jpyre KOPHCHE pecypce;

5. HEOIHUIJBUBE PECYPCe Tj. TEICKOMYHHKAIU-
je, Ioy3JJaHe | MOBEPJHUBE MOIUTHKE, MPO-
TUBIIOXKApHE yCIyTe, UTI.

CBu HaBeJIeHH pecypcH OaHKe, Ha KOjuMa MOXe
nohu 10 mTeTe Uik IyOUTKa, MOTY CE Ca aCIeKTa 13-
JIOXKEHOCTH PU3HKY, KJIAaCU(HUKOBATH HA TPH TPyIIE:

1) nIMpeKTHA W3JI03KEHOCT PU3HKY, Koja 00-
yXBaTa: cBe JUPEKTHE (PU3NUKe IITeTe PU3HKA, KOje
Ou MoIIe pe3yATUPaTH y MaplHjaTHOM I TOTa-
HOM T'yOUTKY, KOjH MOXKE PE3yATUPATH JI0 OTIACHOCTH
TI0JT JbY/ICKOM KOHTPOJIOM

2) MHIMPEKTHA W3JI0KEHOCT PH3HMKY, Koja
yKJbyuyje: norahaje koju OM MOTIIH MPOY3POKOBATH
WM ryOuTaKk 3apaja win nosehame Tpomkose (U3-
JIaTKE) €BOJIYHUPaHE ONEPATHBHUM IO CIIOBAEM.

3) U3J10:KeHOCT PU3MKY NMPEKO OATOBOPHOCTH
3a Tpeha JMua oBa kareropuja Moxe /1a ce cacToju
0]l HCHAMEPHUX WM HAMEPHUX HENpPaBIH WHIUBH-
JyaiyuMa Uil moceOHUM jaBHUM JIMYHOCTHMA (Jie-
JIMKT) Ka0 CyNPOTCTaBJbakhe KPUMHHAITHUM HENpPaB-
JlamMa JIPYIITBY; Takoje MOXKe YKIbYUUTH YTOBOPHY
WIH CTaTyTapHy OATOBOPHOCT, Ka0 W OATOBOPHOCT
JMPEKTOPa MHCTUTYIIH]H.

VikynHu edekar pusuka OaHKe ofipa)kaBa ce Ha
BHCHUHY IIpoduTa OaHKE Kao MOCIOBHU PH3HK OaHKE.
[TocnoBuu pusuk (business risk) je BaprjaOUITHOCT
npoduTa GaHKe KOju O er3ucTUPao Yak u ako Ou O1o
TOTAJIHO (I)I/IHaHCI/IpaH ACOHUYApPCKUM KaIlluTaJIOM.
[TocnoBHU pU3UK pacTe ca OKPYKEHEM y KojeM OaH-
Ka 1mociiyje (acopTuMaH npou3Bo/ia U yCiIyra, KOHKY-
peHIja, peryaluja, uTi.).

+)  William T. Thornhill, Risk Management for Financial Institutions Applying Cost-Effective Controls and Procedures, Rolling Meadows,

Illinois, 1990, ctp. 19-20.

++)  OBJie 64 ce MOTJIO YKJbYUHUTH: BATPa, EKCILIO3H]ja, TPAHCIIOPTHH PU3HIIH, OliTeheHa NI yHUIITEHA aKTHBA, MHTEPHHU HIIH €KCTEPHH KPUMUHAI,
y OBy KaTeropujy o ce, Takohe, MOIJIe yKJbYIHUTH U IPUPOJHE OIIACHOCTH Kao LITO Cy: MyH¢ U IPOMOBH, 3eMJbOTPECH, IIOIIIABE U 0JIyje; y TO e
Takohe yKJby4yjy PU3HLIH JbYIACKHX PECYPCa U KOPUCHHKA yCIIyTa yKJbY4yjyhu cMpT, HECIIOCOOHOCT HITH OBpe/ie y HecpehHUM citydajeBumMa;
JbYICKH pecypcu Tpebasio Ou 1a Oyiy y Be3H ca akiiijama Koje pe3yJITHpajy Kao KopHiherme Apore Witk ajKoXxoJia; KOHauHO, PU3HK JbYIACKHX Pe-
cypca M BbUXOBHUX IOPOAUIIA HJIM KOPUCHHUKA YCIIyra MOTA0 OU YKJ/bYYUTH KHIHAIIOBAE, Y3UMAKE 3 TAOLE I MOBPEIE O TEPOPHU3MA.
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VY 11sby cMameHha HeraTUBHOT JejcTBa ehekara
Ha pouT OaHKe, MOCTaBJba CE MUTAE, IITA Tpeda
0aHKa J1a peay3Me Jia ce 100uje OUTKa Ha MOoApyYjy
¢uHaHcHjckux ycryra? OAroBop Ha TO MUTAKE 1ajy
cnenehe akrusnocTH'

1) Ilpogpumadunnocm. Ilo6enuuk he mohu na
ocTBapu pazymaH (yMepeH) mpoQHT y TOKY CBakKe
¢aze nocnoBHOT nuKiyca. [IponxykTrBHA aKTHBa OH
Tpebano OuTH (uHAHCHMpaHa Ha yckialeHoj HIH
XEUUHT 0a3u.

2) Jlukeuonocm u peno3unuoHupare cpeo-
cmasa. [lobenauk he 6uTH y cTamy 1a ce 0cio0oau
CpencraBa, KaJia OHa BHILIC HE OJroBapajy KiHrama
wi npoduiny pusuka uHCTUTYHHje. [loGemHuIm
Hehie HabaBibaTw cpencTBa jJa OM WX JIpXKaJK IO
nocreha.

3) Hozumuena mapzuna. [lodeuunm he ouru y
CTamy Ja 3apajie aJIekBaraH MPUHOC Ha KalKuTal 4aK
W ca HIKOM KamMaTrHOM MapkoM. [ yOUTHHIM Bepo-
BaTHO WMajy IMPEBHIIC KalHWTata W OCTBapyjy
HeoaroBapajyhu npunoc.

4) IHosehana npodykmuenocm. IloOenHuiu
0CTBapyjy HITO HIKE He(hUHAHCH]CKE TPOIIKOBE, /1a
pa3Bujajy HOBe, jeTHHHUje HAYNHE TUCTPUOYLIHje U
MOCTIXY Behy mpoayktuBHOCT. Huke maprune he
W3UCKUBATHU NOTPeOy 32 HIKUM TPOIIKOBHMA.

5) Ceemenmauuja mpocumma. IloGennuk he
Outh y cramy Aa uAeHTU(UKYje, OpraHu3yje Hu
yrpaBiba eHEKTUBHO JTUCKPETHUM TPXKHUIIHUM CET-
MentuMa. Ilobeanuin he miegatd aa OpraHuzyjy
JMCKPEKTHE MOCJOBE M Ja YCIYyXYjy IOjeInHauYHE
ceToBe morpeba KOPUCHHUKA yCIIyTa.

6) Komnnemne u KOHKypeHmHe JTUHUje nPOU3-
600a. [1oOennuk he OUTH y cTamy Jla OCTBAPH Cy-
MEPHOPHOCT MPOM3BOJA y OHMIIO KOjeM KOHKype-
HTCKOM TPXKHIITHOM cerMenTy. Kopucuuk ycmyra he
VATHMATUBHO OuWpard HajOOJbM TIPOM3BOA Ha
TPXKHIITY, O€3 0031Mpa Ha TO KO ra HyIIH.

7) Humezpucana cmpykmypa nocaoea. [1ooen-
HUK hie OuTH y cTamy 1a opranusyje u e(heKTHBHO KO-
pUCTH CyOCHIMjapHO MOCIOBake Kao jeIHY MHTET-
paruBHy jenunauiy. Kibyd eekTuBHOT MeHaIMEHTa
je casHame y KOM TOCHy (IeJaTHOCTH) CTe
NPUCYTHH.

8) Pecmpykmypuparbe KOMneH3auuoHe nou-
muke. [lo0ennuk he OUTH y cTamy Ja IJIaTH JbYIe
KOjU OCTBapyjy ycrenHo pesynrare. Kommenzaiuje
XHjepapxHjcke CTpyKType Ouhie cTBap mpoIniocTH 3a
noOeTHIKe.

9) Tpaycumrno nosuuyuonupamwe. Ilobennuk he
OWTH y CTamy J1a BPIIH CEJICKIIH]y TPXKHUIITHAX HUIIA,

KOje MO)Ke JIe(hMHUCATH, HACYTIPOT CBUMAa KOjH J10J1a-
3e. OBO je ToceOHO BaKHO 32 MaH¢ HHCTHTYIIH]E Kao
IJIaBHE KOHKYPEHTE KOjU ce y iuMa Kpehy.

HajmacoBHMja 1 HajcTaOWIHMja CPEICTBA YNHE
Cpe/cTBa IeH3MOHNX (DOHJIOBA, 3aTUM CPEJICTBA OCH-
rypaBajyhinx KoMIiaHuja, rma TeK OHJa CPEeJCTBa I0-
cnoBHHX OaHaka. CTpyKTypy puU3H4HOCTH MOTyhux
yharama CpelcTaBa Mmo4yeB Of 3a/l0BoJbaBajyhe cu-
TYPHOCTHU U TUKBUJHOCTH, I1a 1O HUCKOT, CPCAKET U
BHCOKOT pH3HKa yjlarama, okasyje ciaencha civka y
00JIMKY TIMpaMUIC PU3UKa yilarama.

Cauxa 0p.1 - CTpykTypa pU3H4YHOCTH
¢puHaHCHjcKe MUpaMue

Bucox

mmexysnatmje

[Mpuxoan u JyropoyHu pact

JIMKBUIHOCT ¥ CUTYPHOCT

Uzsop: UYypuwh, V., “Bankapcku mopt¢oimo MeHaIMEHT —

CTpATeIKo YIpaBJbambe OMIaHCOM M MOPTQOINO PH-
suiMma Ganke”, ®esproH, Beorpan, 1995, ctp.202.

Kao mro nmokasyje HaBeieHa MUpaMu/ia, Y CTPYK-
TypH pH3HKa (HHAHCHjCKE MUPaMUJIC Pa3IuKyje ce
HEKOJIMKO ‘’cliojeBa’ PU3UYHOCTH yiarama (pHHaH-
CHJCKHX CpEJICTaBa Kao IITO CY:

(1) npsu “’cnoj ” npencTaBba HAjOOUMHH]H J1€0
TUTAHUPAHKX CpesicTaBa OaHKe U Tpeda 1a UMa Kapak-
TEPHUCTHKE CUTYPHOT ¥ JIMKBUIHOT yllarama, Koje 00-
e30elyje mpucTojaH U cTabuiaH MPUHOC HA UHBEC-
THpaHa OJIHOCHO IUIACHPaHa CPE/ICTBA;

(2) opyeu “’cnoj” cpencrapa je mo 0OMMY HEIITO
MamHU O]l MPBOT, Al jOII yBEK 3HA4YajaH MO CBOM
yuemhy y yKyITHHM IDTaCMaHUMa ¥ Tpeba Ja TOHOCH
penatuBHO no0ap mpuxom W ga  o0e3dehyje
MoryhHOCT TyropodHor pacta OaHKe;

(3) mpehu “’cnoj” je penaTMBHO MamU J€0 IIa-
CHpaHMX CpPECTaBa, Jaek0 Marby M O IPBOT U OJT
JPYTOT CJI0ja, aHTAXKOBAH je U MIACHPaH y MINeKya-

+++) Gorge Vojta, Banking risk, The magazine of Bank Administration, New York, july, 1983..
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THBHE [10CJIOBE, KOJU MOTY JIOHETH PEJIATUBHO 100ap
MPHUXO]T aKo ce 100po obage;

(4) yuemspmu ‘“’cnoj”’ ce HaIa3xW Ha CAMOM BPXY
MUpaMUJIe, TO j€ PeaTHBHO MaJH JIeo IIacupaHuX
cpezcTaBa y BUCOKO pU3HYHE TIOCTIOBE, KOjU HEMajy
HEKEe CHUTYPHOCTH 32 YCIIEX, aJli aKo ce IOAyXBaTH
YCIENIHO OKOHYa]y, TIOHOCE BUCOKE TIPOQHTE.

3. Konyenmu pusuxa nocioeHe d6anke

[TpemMa MHOTHM EKCTIEpTHMa TPOMEHE y OKpYKe-
Y WJIM €KOHOMCKO] CPEIMHU y K0joj OaHKe Mo CIyjy
Cy BeoMa IMHAMHYHE U, 4eCTo, H3HeHaaHe. CmaTpa
ce 1a cy net (pakTtopa KpUTHYHH Y TOM IPOILECY TIPO-
MeHa, koje oOyxBara ckpahenuma TRICK u koju
3Haye:

(1) T=pwmsux Texnonorwuje ("tehnology risk")
(2) R =pmsuk npormca ("risk of regulation™)
(3) I= pusuk kamarse crore ("interest rate risk™)
(4) C=pwusuk koprchuka ("'customer risk")

(5) K =anexsarHocT Karurana
("risk of capital adequacy")

(1) Texnosormja ce Moxe JepHUHUCATH Kao
“’TeXHUYIKH METOJI 332 OCTBAPUBAHE MPAKTUYHUX 1IH-
JbeBa (cBpxa)’’. 3a KOPUCHUKE OAaHKAPCKHUX MPOU3BO-
Jla ¥ yciryra, OuTHE Cy IB€ IPaKTUYHE CTBApH y OaH-
KapcTBY: yIOOHOCT M MIPUCTYITHOCT U CPEJICTBHMA H
nHpopmaijama. TeXHOJIOMIKY HalpeaaK y < pou3-
BOJM M HCTIOPYLIM™~ (PMHAHCH]CKUX OAHOCHO OaH-
KapcKux yciyra (Hiop. 0aHKOMaTH) YYUHHIH Cy WX
yIOOHHjUM U e(DUKACHHUjUM 3a MPHUCTYI KOPHUCHHUKA
cpenctBuMa U nHGoOpManmjama. Y CTBapH, TPH TEX-
HOJIOIIIKE CHare Cy JioBeJe J0 MPOMeHa y JAETO3UT-
HUM WHCTHTYIHMjamMa OJHOCHO OaHkama: (1) enex-
TPOHUKA, (2) ayToMaTH3aIuja, (3) TeneKkoMyHIKaI1-
je. ['maBHe MMITIMKAIMj€ OBUX TEXHOIOIIKHX IIPOME-
Ha je MCTUCHYJIAa MAlMpHE TPAHCAKIUjE U JbYICKY
CHEPTHjy ca eJICKTPOHCKOM CIIMKOM H €JIEKTPOHCKOM
CHEeprujoM. PH3MK TEXHOJIOTHjE€ WJIM TEXHOJIOIIKH
pU3UK orieqa ce y TOMe ITO he TEeXHOJOIIKe
MpOMEHe YYMHHUTH moctojehu cucrem ycnyra u
HAYMHA HCIOPYKE 3acTapeliiM, IITO MOXKE HMaTH
HETaTHMBHUX TOCJEAMIA MO 3apamy, NpoPuT u
KanmuTaj OaHKe;

(2) ponucu uau perynanuja; Pusuk nponuca
je pH3WK KOju HemlpelBUl)eHE akiuje 3a MPOMEHY
MPOTHCa WIH HEAKTHBHOCTH MOTY HMaTH Ha IPOQHT
M KamuTall OaHKe;

(3) Pu3uk kamartHe cTomne; Pusuk koju Herpe-
Bul)eHe TIpOMEHEe KaMaTHUX CTONa MOTY MMAaTH Ha
HETO KaMaTHHU PUXOJ, Te TPOQUT U Karutas OaHKe;

(4) Pusuk knujenara; Pusuk na he KoHKypeHTH
Mpey3eTy KIUjEHTe M TPIKHUIITE, IITO MOXE MMaTh

MOCJICIUIIA Ha TIOTEHITH]all, 3apaly U KaruTaj OaHKe.
OBa BpcTa pU3WKa C€ YeCTO Ha3WBa M IMOCIOBHH
PH3UK WIH PH3UK KOHKYPEHIIH]E;

(5) Pu3uk coJIBEHTHOCTH — a1€eKBATHOCTH Ka-
nurTanaa; PU3uk Koju ykasyje Ha BepoBaTHONY j1a Ou
0aHKa MoOIa Jla OCTaHe MHCONBeHTHA. OIHOCHO,
YKOJIMKO CBH HAaBE/ICHU PU3HIIU MIOKa3yjy, Aa hie mpo-
(UTHM MOTEHIIMjAT OCIa0MTH M €BEHTyasHO Jna he
KamuTala OaHKe /a ce CMambM — MIIYe3HE, TO MOXe
MMaTH IOCJIEANIIE Ha a/IeKBATHOCT KanuTaa OaHke.

ITox cTajqHUM TPUTHCKOM HABEICHUX PH3HKA,
MEHAMEHT OaHke Tpeba J1a Haja3u paliOHaIHHUja
pelema, yKibyuyjyhu 1 T3B.()HAHCH]CKE HHOBAITU-
je. JenHa of TaKBHX HHOBAIIW]ja j€ U IPOMEHA OpTaHu-
3allMOHE CTPYKTYpEe WIM PEOpraHu3ainja, KojoM
MPHIMKOM ce Olleyje eeKTHUBHOCT nepopMaHcH
nocrojehe opranu3zamnuone CTpyKType, Te ce peopra-
HU3alI1jOM HAaCTOjH J0NH 10 pallioHaIHM]e, ehruKac-
HUje W eQeKTHHje OpraHu3alliOHEe CTPYKTYpeE.
CrTpyKTypHE MHOBAIMj¢ Yy OPraHW3alHUOHO] (hOpMHU
cy, Takohe, neo oBor npoiieca. Ctora cy moTeHIM]jall-
HHU YCJIOBH 3a HACTaHAK HaBEICHUX IET PHU3UKA U
carfielaHa palMOHaJHa COICTBEHA KOPHUCT, HOBa
¢uHaHCcHjcKka nHOBaja. OTHOCHO:

TRICK +payuonanna concmeena Kopucm =
Gunancujcra unosayuja

MehyTum, kaz je ped o pu3HKY MOCIOBHE OaHKe
Kao JICT03UTHO-KPEAUTHE HHCTUTYIIH]E, OH ce eu-
HHUIIIE ‘’Kao HEM3BECHOCT Ja he cpencTBa 3apaauTh
OYEKHMBaHy CTOIY NMPUHOCA WK hie MOXKIa HacTaTu
ryouTak.

Cauxa 0p.2 - KoHuenrt pusuka

KOHIEIIT
PU3UKA
| |
IMoprdonmo Pusux Pusux
pU3UK peBusuje UCIIOPYKE

Caaxa oj1 OBUX Ipyna pU3HKa caJp Ky BHIIE TH-
nosa (uHaHcHjcKor pu3uka 6anke. [lopTdonmo pu-
3K 00yXBaTa KpeAUTHU PU3UK M PU3UK KAMaTHE CTO-
ne. Ocrasie BpcTe pu3MKa HaBEJCHE CY JCTaJbHO Y
MPETXOAHOM JIely TekcTa. MelyyTum, dumbeHHIIA je
Jla TIOCTOje Pa3UYUTH TPHIA3W U KOHIETITyalTHH
OKBHH pU3HKa OaHKe. YIIpaBJbahe PUZHKOM OaHKe
neuHUIIE ce Ha pa3He HauuHE. Y Hajy)KeM CMUCITY,
cMarpa ce Ja ce TO OJHOCH Ha OaH4MHYy (PYyHKIIH]jY
KyTIIOBUHE OCUTypamba. Y IIUPEM U TPUXBATHUBH]EM
CMHCITY, TO C€ KOPUCTH y OTIITO]j MPOLEHH, KOHTPO-
M 1 QUHAHCHPaky CIyYajHUX U3TI0KEHOCTH TyOu-



124

PAYYHOBOCTBO 5-6/2009

numa. Mm, 9ak y jeTHOM IHUpeM U jeHAKO KOpeK-
THOM KOHTEKCTY, TO C€ OIHOCH Ha yTIPaBJbahe JHHA-
MHUKOM PU3UKA KOjU OKPYXKYjy aKTUBHOCTH KPEAUTH-
pama 1 JISN03HTA, TJIC C€ XSIMHT KaMaTHE CTOTIe TIPH-
MEmYjy Kao jeliHa MEeHaIMeHT TexHuKa. CBpxa npu-
MEHE TeXHUKA YIIpaBJbarbha PU3HKOM je OuyBambe OaH-
KapCKUX pecypca, 3apaja U yciryra off yTuLaja ciy-
YajHUX TyOMTaKa WM 3aJpXKaBame IITETe Ha IpPH-
XBaTJbMBOM, MUHUMYMY ° TpoIlkoBa pusuka’. [Ipu
TOME ce *’TPOIIKOBH pH3HKa™ AeQUHUIIY Kao:

(1) 3aaprkaHu ryOUIY — TYOHIIM KOjH CY CaMOO-
CUT'ypaHU, HEOCUT'Y pPaHU UJIH 3aIp)KaHU y OKBUDPY 3a-
KJby4aKa TOJIMTUKE OCHUTYParba;

(2) mpemuje ocurypama — cpeiacTBa raheHa
OaHKapckuM ocHurypaBajyhuM KoMIlaHMjaMa 3a
yciryre U (pMHAHCHjCKY 3allITUTY MPOTHB KaTacTpo-
¢danHuX ryouTaka u pusrKa Koje OaHka He MOXe J1a
cHocH 0e3 OBaKBeE 3allTHTE;

(3) TpoOIIKOBH KOHTPOJIC PU3UKa CPEACTaBa Koja
Ce KOPHUCTE 32 KOHTPOJIY pu3uKa (IpEeBEHTHBA I'yOu-
TakKa) U CMambekhe HeNPEeIBUIJbHBUX TYOUTAaKa;

(4) mzmanm ympaBibama — TPOIITKOBH aIMHHHC-
TpHpama OaHKapCKOM YTPaBJbaYKOM (YHKITH]OM pH-
3MKa U OCUTypamba.

VrpaBibatkbe pU3MKOM y OaHKama MmojapasyMeBa
OpraHM30BaHy MPOLEIYPY Y BE3H Ca U3JI0KEHOCTH
0aHKapCKOI' MOcja Pa3IuIUTUM THUIIOBHMA PH3HUKA.
To ce uMHM KOMOMHOBAEHEM HEKOJIUKO (hakTopa, Kao
IITO CY:

e  HHTEpHA NOJHUTHUKA OaHKe,
e  YIOBOpH ca ocuTypaBajyhuMm KOMITaHUjaMa H
CaMOOCHT'YPaEM.

VrpaBibatbe MPOIECOM pU3UKa y OaHIM YKIbY-
gyje et Mel)ycoOHO rmoBe3aHuX ejgeMeHara 0JJHOCHO
¢aza:

1) nneHTHUKAIM]Y U3IIOKESHOCTH PU3HKY,
2) olleHy OJJHOCHO TMPOIICHA PU3HKA,

3) KOHTPOIY PHU3UKa,

4) puHaHCUpame PU3NKA U

5) ynpaBibame pU3UKOM.

AXTHBHOCT OaHKe Tofipa3yMeBa KOHTHHYHPAHO
YKJbYyUCHE Y ofroBapajyhie cBakoqHEBHE MpPOMEHE
cpenune. [IpyiiTBeHa ¥ paBHA CpeMHA y KOjoj OaH-
KaTociyje, Takole ce KOHCTaHTHO Mema. Kao pesyin-
TaT TOTa, 0aHKa je CTaTHO U3JI0)KEHA HOBUM PHU3HIIU-
Ma, Koju OaHKe MOpa KOHTHUHYHPAHO TPOIICHUBATH,
KOHTponucary u puHaHcuparu. [Iporiec yrpasibama
pHu3uKOM OaHKe je, Ipe CBera, YIPaBJbaduKH MPOIeC 1
300T TOTa OH MOpa OUTH MPUMEHUBAH Y KOHTUHYH-
TeTy. YrpaBibame pu3nkoM (“’risk management”) je
penaTHBHO HOBA IMCIMILIMHA KOja Ce pa3BUiIa U3 Je-
JIATHOCTH OCHUTYpama, jep C€ Y OCUTyparby CXBaTH-

710, 1a ce y TpaJuLIHOHAIHUM IPOLECHMa OCUTypa-
Ha He MOT'Y BHIIIE €(pEeKTUBHO U €EKOHOMHYHO pellia-
BaTy Mpo0OJIeMHy pU3KKa y CBUM cutyanujama. Crora,
JMCIUIUTAHA YTIpaBJbaba PUIUKOM HHjeE, joII yBEK,
MOTIYHO pa3BWiIa ONIITe npuxBaheHe npuHIUIE
CIIYHE OHMMA KOje, Ha IpUMep, UMa Npo¢ecHoHan-
HO pa4yyHOBOJICTBO, MaJia c€ HeKH HehopMallHU IpH-
HIWIH Beh 10jaBIbyjy y 0BOj MIIaJ10j TUCTIUTUIMHHU.

Cnenehu nmpuHIMIN Cy ce MOjaBWIM y TIPaKCH
yIpaBJbamba PU3UKOM IPUMEHIBUBO] Y OaHKaMa, KOjH
ce, UCTO TaKo, 1I00pO NpUMEBYjy Uy ApyTUM prHaH-
chjckuM npeny3ehinma u opranuzanujama. Ca oBUM
MPHUHIUITIMA CBaka OaHKapcka OpraHu3alfja MOXKe
MPOIICHUTH PeTaTHBHY €(PEKTHBHOCT CBOjUX HANIOPa
YIpaBJbamba PU3HKOM.

Hperaen op. 1 - IlojaBHU MpUHIUTIKA
ylnpaBbamba PU3MKOM

10.

1.

12.
13.

15.

U3zBop: JosephF. Sinkey: Regulatory Attitudes Toward Risk, y
kwm3u: Handbook for Banking Strategy, John Wiley

and Sons, New York, 1985, ctp. 353.
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4. Hoenmudghurkayuja uznoxncenocmu
banke pusuxy

[IpBH ¥ HAjTOTUYHUjU KOPAK y TPOIIECY YIpaB-
Jbama PU3HUKOM je TUPEKTHA HICHTH(UKAIM]a BaXK-
HUX OaHKapCKUX pecypca ca HajBelioM H3JI0)KEHOCTH
ryouriuma. MHuimjanao, oBaj kopak Ou Tpebdasio aa
YKJbYYH CHCTEMAaTCKH M KOHTHHYHPAHH MOIHUC pe-
cypca, KOju ce MOTy y OaHIIM KJIaCU(UKOBATH Ha:

(1 ¢pu3nuke pecypce, y OKBUPY KOjHX CY: 3Tpa-
ne, OaHKe, HaMmellTaj, ompeMa 3a o0Opamy
nojiaTaka, YHyTpallmbe ypelheme, KpuTHIHa
apxuBa, OAHKETH KPEJUTHUX Kapara, cao0-

pahajua cpezacTBa 1 onpeMa y JIM3UHTY;

e KJbYY 3a HICHTU(UKAIN]Y PUIUUKUX pe-
cypca je (pMHaHCHjCKa OITOBOPHOCT Kao
AUPEKTHO BJIACHUIITBO, ITpaBHa OATroBOp-
HOCT TPEKO JIM3HMHIa, Kao U mpodecro-
HAJTHO-CTPYYHa OJITOBOPHOCT KO MOCIIO-
Ba MoBepema (’TpycT’’ TOCIOBH);

2) JbYICKE pecypce, KOju Cy HajKPUTUYHH]U
pecypc cBake OaHKe U TJIe MPOoIeC YKIbY4yje
uAeHTH(PHUKAM]y KIbYYHHX JUPEKTOpa,
CICIMjAIUCTa M CIY)XOCHHKAa Yy OKBHUPY
OpraHu3alyje U BaKHE KOPUCHHUKE, KOMH-

TEHTE U KIIUjeHTe BaH OaHKe;

3) (puHaHCH]jCKe pecypce, KOjU C€ cacToje o1
KaruTana, Jeno3uTa U Kojiatepana (3amora)
y 00OJINKY TOTOBHHE, BPEIHOCHUX Mamupa u

JIEMCHUTHUX METalla,

e oHu Ou Tpebao na ce uneHTuuKyjy npe-
Ma M3BOPY U OOMYHO YKIbY1Yjy HEKY KOM-
OMHaLM]y ca KOPHCHHUIIMMA yCIyTa, JIC0-
HUYapHMa U JIp)KaBHUM arcHIlfjaMma;

4) MpUPOIHE pecypce, KOjH YKIbYUYjy pacrio-
JIO)KUBOCTH BOJIE ¥ CHEPTHje, Kao H 32 OaHKY
ca yBaXaBambeM HaJKPUTHYHHjUX HETPEKH-
HYTHX Ipolieca oOpajie mojaraka, koje 0oe3-

Oehyje onpema 3a 00paay momaraka;
%) HeMaTepHjaJjHe pecypce, Koje je BpJIo Telll-
KO MACHTH()HUKOBATH y MHOTUM CITy4ajeBH-
Ma, JI1 je lbUXOB e(peKarT v T€ KaKO BUIIJHUB H
peanaH: ClHH]T, TEIEKOMYHHUKAIIHOHE YCITY-
e KOje MOTy OWTH HajKpUTHUYHH]jE 3a caBpe-
MeHYy OaHKYy;

e TOJMTHKA OCTIOCOOJHABAA H IPOTHBIIOKAP-
Ha 3allITHTa MOTY OMTH, IAHAC O] HAJKPUTHY-
HUjUX HEMAaTepHjalTHIX pecypca OaHKe;

e TIOBEpEH-C MyONHKe, KOMUTEHTa M KJIjeHTa
Ha HajIIPUXBATILHBH]EM HUBOY j€ OJT H3y3eT-
HOT 3Havaja 3a 0aHKy U OaHKAPCKH CHCTEM.

Hapenenn mporec uaeHTHQHKALMjE H3IIOXKE-
HOCTH PHU3HKY OaHKapCKHX pecypca HHUje 3aBpLICH
BUXOBUM Ha0pajalbeM M CauyUbaBambeM MOIHUCA.
Cnenehn kopak cacToju ce O HIACHTH(HUKAIHje
KJbYYHUX H3JI0KEHOCTH I'yOHIINMa, KOjH MOTY HeTlo-
BOJHHO YTHIIATH Ha OBE pecypce. Meronu uaeHTuu-
Kalje KJbYYHHUX H3JI0KEHOCTH PHU3UKY Cy BHIIE
CyOjeKTHBHE HEro O0jeKTHBHE HPUPOAE U 3aTO Ce
BUXOBa HIeHTH(UKAIMja MOpa MMOCTABUTH HA IU-
poj ocHoBu. [Ipu Tome Tpeba umMaTH y BUILy J1Ba IIIaB-
Ha ba: (1) ckymsbame wHpOpMAIHja O U3JIOKeE-
HOCTH PH3HUKY MOpa OUTH Ha CHCTEMaTHYIHO] OCHOBH
3a KacHWje arulMKaluje TpeTHpama H Mepema
pu3uKa; (2) Ia ce Kpenpa CBECHOCT O U3JIOKEHOCTH-
Ma ryOMIMa y CBUM TMpPOLECHMAa OINEPaTHBHOT
MOCIIOBAbA.

[IpBo, Kao meo Hamopa y CKyIubawy WHpOpMa-
1IMja O M3JIOKEHOCTU PU3HMKY MOTY CE€ MPUMEHUTH
cneneha cpencTBa U TEXHHUKE:

e  TOJIWIIBH WIH yU4eCTalUju YTBpEeHHU HHTEP-
BjyH O PH3HKY Ca KJbYYHHM OaHKapCKHUM CITyXK-
OeHHIIIMA,

e  pEBH3HWja IIABHUX YrOBOpa W MPaBHUX CIIOpa-
3yMa ca CTaHOBMUITA U3JIOKEHOCTU PU3UKY
MpuxBaheHoT Yy OBUM JIOKYMEHTHMa,

e  (H3MUYKe MHCIEKIUje U/UIH U3BEUITAjH Ha
KJbYYHHM JIOKal[ijama OaHke (ormpema 3a o0pa-
Iy TIoJiaTaka),

e  Mperie] JIUTepaType CBETCKOT OaHKapcTBa M
OCHr'ypama 3a HOBE U HEyoOHUajeHe CilydajeBe
ryOHTKA.

Jpyro, 1eo OBUX TEXHUKA, KA0 IITO je YTBpheHH
WHTEPB]jY, MPUPOTHO Tpeba Jla CIIyKHU 32 KpeHpame
CBECHOCTH MOCIIOBHOT TIEpCOHANa O H3JI0KEHOCTH
pHU3HKY, a Mel)y ocTajie ce MOT'Y YKJbYUHTH:

e  TpUNpPEMame TOAUIIKBE JOKYMEHTAIUje O
yTBphUBamby pU3HKa 3a OTIEpaTHBHE jCIHUIIE;

e  CIICIIMjaJIHA MpOIlIcHA 00pajie Mmojaaraka u apy-
IUX KJbYYHHX OIepanyja MOoBE3aHUX ca
yTBphuBameM nHTEpHE Mel)y3aBUCHOCTH U
ydernrha U3JI0KEHOCTH,

e roauimu “"Oymyhun” mperien ymosopema u3-
JIOKEHOCTH TyOUIMa.

[TocToje Tpu BpcTe MogaTaka 3a HACHTU(QUKAIIN-
Jy TIOTCHIIMjaJTHUX PU3UKA Y MTOCIOBamky OaHKe:

(1

moaamny 3a nperica — UCTpaKUBAKE ITOCII0-

Bamba OaHke,

2) nojany U3 (UHAHCH]CKUX M3BEIITaja U pa-
YyHOBO/ICTBA,

3) MOJAIM ca TPKUIITA (TIOBPATHU).
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5. Mepeme puzuka nocnoene danke

OctBapuBame poduTa noJpazymena mpe-
y3uMmambe onpelene Benmunne pusnka. [Ipeysumame
pHU3UKa Of cTpaHe OaHKe WM KamanuTeT OaHKe 3a
Mpey3uMarme pu3uKa je orpaHudeH:(1) BeJIMYHMHOM
Kantaiga Oanke, (2) obumoM geno3uta OaHke,(3)
perynanujoM, 1 (4) KpEAUTHUM PEJTUHIOM.

[TomTo je TMMHUTHPaH, KamaluTeT pU3UKa OaHKe
Mopa OUTH aJlolpaH Mel)y eroBe pa3iiianuTe KopHc-
HUKE HA HAYMH JIa MaKCHMH3Yje OYEKHBaHU TPOQHT.
TumoBM pU3HKa YKIbYUYjy H3I0KSHOCT KaruTaia pu-
3UKY, PH3UK ‘’TIPOW3BOMbE” yciuyra U (PUHAHCH]CKe
pusmke (KamarHe CTore, KpeauTa W (pUHAHCHpama).
Kana MeHaIMeHT THM OJTYYH KOJIMKU KaraluTeT -
3MKa J]a HAMCHH 32 (PMHAHCH]CKH PU3HK, OHJIA j€ OJro-
Bapajyhu komuter (0100p) OJArOBOPaH 3a YIIPaBJhambe
(hMHAHCHjCKUM pr3UKOM. ToMe ce Mopajy MpHIIarou-
TH OpraHu3allMOHa CTPYKTypa, Opoj 3amoCiIeHHX U
KOMITjyTepcKa MOIpIIKa J1a OU HAOpH M MOCTIOBHA aK-
THUBHOCT OaHKe Yy OBOM JIeJTy OMIH €)eKTHBHU.

3acHOBaHO Ha TIOBOJBHHM TpHJIMKaMa |
MOI‘thOCTHMa 6aHKe, C€KOHOMCKHM H3IjIeauMa Hu
MPOTHO3UPAHOM OJIHOCY PU3UK — MPOQHT, MEHAII-
MeHT OaHke onpel)yje OCHOBHY CTpaTerdjy W HauuH
aJloKaIfje pPacloJIOKUBOI  KamalnuTeTa pPHU3HKA.
Melhytum, 6e3 0031pa Ha IMOCao y Koju OaHKa yiiasH,
OHa MOpa KOOPANHKUCATH TTOJUTHKE PH3HKA: KAMATHE
CTOIIC, KPEAUTHOI' pU3UKa N pU3HKa JIMKBUIHOCTH.
H31105K€HOCT MOCIIOBakha OaHKe PU3HKY MOXKE CE car-
NefaTH TpeKo OWIAHCHUX TIO3MIMja aKTUBE
Cwmarpa ce aa mocToju Buiie (asa, koje baHKa Mopa
npey3eTH, 1a Ou OLCHUIIA A JIK CY PEY3eTH PU3H-
I Y OKBUPY NIPUXBaTJbUBE HOpME. MeHalIMeHT OaH-
ke (1 ofroeapajyhn komuter) 61 Tpebao aa uMa-
Jy CBH KOjU Cy YKJbYYCHH Y KOHTPOJIHH TPOIIEC
OaHKe.

Iperaen 0p.2 - Knacudpuxanmuja pusuxa FDIC
ca pejTHUHIOM U MPEeMHjoM

FDIC
1. + -
2. + 4+
. A +10%
5' +25%
6' +40%

WsBop: William T. Thornhill: Risk Management for Financial
Institution Applying Cost — Effective Controls and
Procedures, Rolling Meadows, Illinois, 1990,ctp.76.

Hagenena mema knacudukaimje pusuka 3acHO-
BaHa je Ha POIICHHU CBUX PU3NYHUX TTO3UIIHja AKTUBE
Oanke xkopucrehu:

(1) mpernen kpeAUTHHUX pejTHHTA OaHKe, U

(2) Moody unu Standard & Poor pejmune xna-
cugukayujy 3a xapmuje 00 6peOHOCHU.

KonTposu pu3uka ce 4ecTo NpHIIucyje Kao aa je
“’cprie mporieca’’ yrpaBibamba PU3UKOM. Y CYIITHHU,
TO je KJbyYHH elieMeHAT KOoju AudepeHupa ynpas-
Jbae PU3HMKOM O] YIIPaBJbama OCUTYpameM. then
Wb — IMMHUHAIM]a pU3HKa T'YOUTKA WM HajMarbe
penykiuja GUHAHCH]CKOT yTHIIaja OUIIO0 KOjeT TyOuT-
Ka ¥ ’beHO MECTO y KOHTUHYUTETY YIIPaBJbamha pU3H-
KOM, je y BEpoBamYy JIa je OHa Jlaeko 0oJka 3a youa-
KaBame MOTEHIIMjaTHUX TyOHUTaKa HETO jeJTHOCTaB-
HO 3a QUHAHCHPaE IETOBUX TPOIKOBa. MHUIHM]ja-
Ha Te3a MOJPIUINK HarmopuMma e(peKTUBHE KOHTPOJIE
pHU3UKa TPaXH KOOPAUHAIIN]Y KOHTPOJIHHX Mepa y
OKBHPY OIIITHX OPraHU3allMOHUX I[HJbEBA.

VY Behunu Oanaka, eeKTHBHO KOOPIWHHCAHU
mporpaM KOHTpolie pu3uka oOyxsara cienche
obnacru:

(1) aktuBHOCTM curypHOCTH U 00e30ehema
Oanke,

(2) aKTHBHOCTH CHUTYPHOCTH JbYACKHX pecypca
(koje 00yxBaTajy 3allITUTHE MEPE O KUHA-
MOBama, OTKYIMHHHE M TPOIEAype OCIO-
Oabhamba, ka0 1 porpame o0yKe Bo3aya U Ko-
PHCHHKA TPAHCIIOPTHUX CpelcTaBa OaHKe);

(3) KOHTpOIY 3aIITUTE U OJp’KaBarba UMOBUHE
OaHke (aKTUBHOCTH IUIaHUPaa, H3TPaIbe
W OfIp’KaBamba UMOBUHE OaHKe);

(4) KOHTpOIY U 3AIITHTY Mpolieca o0paje nojaa-
TakKa M OTIePaTHBHUX IIEHTapa OaHKe;

(5) ¢unaHCHjCKY PEBH3H]jY B KOHTPOIY;

(6) KOHTpOIIy YTOBOPHUX 00aBe3a;

(7) nnaHupame HenpeABUhEHMX ClydajeBa U
Hecpeha;

(8) mpyre Harope KOHTpoOJIC pu3HKa (KOHTpOJIa
W3JIOKEHOCTH TYOHTKY CpelcTaBa ayToMa-
TU30BAHOT OIICPAaTUBHOT ITOCJIOBAKa, AKTHUB-
HOCTH KPEAUTUPAa, CHTYPHOCT CJICKTPOH-
CKOT TpaHcdepa cpeicTasa, UTl. ).

6. anas/barbe PUSUKOM KamamHux cmona

VYipapsbambe OBUM PU3UKOM j€ BEOMa 3HA4ajHO 3a
MeHaMeHT OaHke, jep OoJbe ymnpaBibame 3HAYH

++++) ¥V Ty CBpXy MOXE HOCIY)KHTH LIeMa Kiacu(pukanuja pu3uka 1 pu3udHe aktuBe OaHaka koja je y ymorpedu y FIDIC arenuuju (“’Federal
Insurance Deposit Corporation’) - @enepaiiHe Kopropauuje 3a ocurypase aenosura 6anaka y CAJI).
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00Jby mpoduTabuIHOCT OaHke. Buia nmpomyKTHB-
Hoct 3Hauu Behe koepunujeare ROE n ROA (Return
on Equty; Return on Assets; yoOuuajeHu Tapretu cy
25% 3a ROE nipe onopesuBama u 15% mocie omope-
3MBama), IITO 3Ha4M Behe NMBHAEHIE 32 aKIIMOHAPE,
Belie MHBECTHUIIN]j€ U3 COTICTBEHHUX H3BOPA, Behe 1ieHe
akipja. CBU OBH €IIEMEHTH CYy HEOIXOIHH 3a 00Jbe
MO3UIMOHHpamke MeHaMeHTa. CynpoTHe edekte
¥Ma JIoNIe yIpaBJbalhe KAMaTHUM PU3HKOM.

300r 3Ha4aja OBUX UHAMKAaTOpa OaHKE HACTOje 1a
MPOjeKTyjy OMnance, OJHOCHO KaMaTHE MapruHe. 3a
TO je HEOTXOJHO OCBAPUBAILE MPETIOCTABKH O OCET-
JBMUBOCTH KaMmaTrHE CTOIIe, TpaHCaKirja U pedepeH-
THUX kamaTHuX ctoma (Libor, Euribor, I/IT)Z[.)*. Jla 6u
OBO HaIpaBuiie, baHke mpaBe HH(OpPMAaIIHje O CBAKOj
TpaHCaKIUjU U OAHKAPCKOM TPOU3BOILY.

Tabena op.2 -
Bankapcku npou3BoAUd HA OCHOBY KOjHX ce
yrBphyje oceTsbUBOCT

U3zBop:  Sudney Homer and Sylla Richard, 2005, A History of

Interest Rates, New York: John Wiley & Sons, Inc.

Banke y cknany ca nuibeM (ROA u ROE) nipojex-
Tyjy TojeMHauyHe OaHKapcke MpPOM3BO/E, TpPaHC-
aKIje y CKJIaay ca KOHKYPEHIH]OM B CBOJUM IIHJbe-
BuMa. HakoH npojekiinja cBaku NpouTHHU (TIPOHU3-
BOJIHH) TICHTap A00Hja CBOje IUTaHOBE Koje Tpeba aa
ucnyHu. Meljytum, camo Mepere pusnka y Ouiancy
ycIiexa HHje Tako jeIHOCTaBHO Kao MPUIMKOM KaJIKy-
JHcama MPHUXoJa U pacxoia. BumsbuBocT ryOuTKa

HUje je/iHaKa BUIJBHBOCTH PU3HKA, jep je 0Baj IUPH
Y TIOTLICH-CH j€.

Pa3symeBame BpEMEHCKE CTPYKTYpe KamaTHe
CTOIIE MJIM KPUBE IPUHOCA KIbYYHO j€ 32 KaJIKyJIUCa-
e KaMaTHOT PU3HKa, 300T:

a) KOHCTaHTHOT KpeTama KaMaTHE CTOIIE;

0) Oynyhe kamarHe crore (KpeAuTHpame WIH
y3HMambe KPEeAnTa) Cy HeIlo3HaTe;

11) KOMepIHjanHe OaHKe 03ajMIbY]y KpaTkopou-
HO, a IUTacupajy AYrOpPOYHO.

baHKe cy HETO KpeIUTOpH MK HETO JeOUTOpH,
KOjH ce TI0 BapujabMITHO] KAMAaTHO]j CTOTIH CyO4aBajy
ca pU3HMKOM Iopacrta KamatHe crore. Mehytum, ae-
ouTopH 1Mo (PUKCHOj KAMaTHOj CTOTIH CyOUYECHH Cy ca
iahameM KaMaTHe CToIe U3HA] TPXKUIIIHE KaMaTHE
CTOIIE, aKO Kamarte MoYHy Ja onajajy. He mocroju Ha-
YUH HEYTpajin30Bama KaMaTHOT pHU3MKA. JemuHa
OINIIMja Ha pacroiaramy je u300p HajO0OJbe CKCIIOHHU-
pPaHOCTH, Y CKJIa/ly Ca MCHAICPCKUM KPUTEPHjyMOM
(ctparerujoM u mumuTUMa). [Ipema Teopuju oYeKu-
Bama HeMa Oe3pu3MyYHEe apOHUTpaskHE IIaHCE 3a WH-
BecTUTOpE (KPEIUTOPE) U I€OUTOPE KOjHU IpaTe Kpu-
BY TMPHHOCA U KOja j€ BpeMEHCKa CTPYKTypa KamaTHe
ctomne. Teopuja MMa HEKOIMKO MPETIIOCTABKH

(1

norvie]] KaMaTHE CTOTIe y OiHOCY Ha Oynyhe
KamarHe cTore, JepUHUCaHe KPUBOM TIpH-

HOCa;

2) riename Oymyhie kamaTHe CTOIe Y OTHOCY Ha
JaHAIIbY;

3) MPOMyXKeTaK MAaHCH KpeauTupama (1mo3aj-

MJbHBama) y OAHocy Ha Oymyhe TpaHc-
aKIyje, YMjH yCIOBH Cy NehMHUCAHU 1aHac,
Ha ocHoBy Oynyhux (forward) kamaTHHX
cTora.

Bapwujabunne, pukcHe, HOMUHAIIHE, aHTHIUTIA-
THUBHE, ICKYP3UBHE, €)EKTUBHE U TPXKHUIITHE KAMaTHE
CTOIIE Cy II0JMOBH KOjH ce Hajyelnhe Be3yjy 3a rmojam
KaMaTHe cTone . BapujaGuiHa KaMaTHa CTONA ce
OJIHOCH Ha MEPUOANYHO TpHiIarohasame (pecerona-
e, repriceing) KaMaTHe CTOIe Y CKJIaly ca Kpera-
BEM TPXKHIIIHE KaMaTHE CTOIe, Kao HIIP. jeIHOME-
ceuHu eypubop/mubop, aBomeceunu euribor/libor,
TPOMECEUHH, IIECTOMECEUHH UT/. (y 3aBHCHOCTH OJT

*)  PedepenTHe kamaTHe CTOIIE OPa3yMeBajy BE3UBak e KAMaTHEe CTOIE 3a TPXKULIHE HHAMKATOpe U uHaekce. Y EBponu Hajuewihie npumemnBa-
He peepentHe kamarHe ctomne ¢y libor (London Interbank Offered Rate) u euribor (Euro Interbank Offered Rate). OBu nnankaropu ce kpeu-
pajy Ha jeIHOJTHEBHOM, HEJICJbHOM, MECEYHOM, IBOMECEYHOM, TPOMECEYHOM, [IECTOMECEYHOM 1 IOAMLIbEeM HIBOY. baHke Oupajy nHauKaTtop
3a KOju Be3yjy cBoje miacMane (y Kopenauuju ca u3sopuma). Euribor vnp. yrBphyje (dpukcupa) Eponcka 6ankapcka penepaunnja (EFB) oxo
11:00 (CET) cBakomHEBHO, y TUTaY j€ IPOCEK KaMaTHe cTore MehybaHkapckux Kpeaura (moneka npeko 50). Kajakyiuiie ce mo nponopuno-

HaJIHOj MeToau Op. naHa / 360 qaHa y TOIUHH.

#¥) Hull, J., Options, Futures and other derivate securities, 2nd ed. Prentice Hall, Englewood Cliffs, New York, 1993.

+++)  CaMe KaMaTHe CTOIIe ce ielie Ha (DHKCHE U BapHjabuiiHe, y 3aBUCHOCTH O IIpHXoza. BapujabuiHe kaMaTHE CTOIIE ce MEHbajy IIEPUOANYHO, HITP.
MECEUYHO aKO Cy Be3aHe 3a jeJHOMEeCeUHy BapHjabuiHy kamarHy croiy. F3mely oBa iBa naryma cy ¢pukcHe kamaTHe crore. Paznuka uzmely
(UKCHUX M BapHjaOMIHHX KaMaTHHX CTONA He OM MMaia cMucia 6e3 crerudpuyHOr BpeMEHCKOTI XOPH30HTA.
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pedepeHTHe cTome 3a KOjy Cy BesaHu) . Ilepuon
yckinaljuBama (peceToBama) MOKe OMTH U MaJjlM, Ha
npumep] pax. 110 je nyxu nepuoxa u3mely naryma
peceroBama, IyxH je mepuoa u3mely kojer Bpen-
HOCT BapHjaOWiIHE KaMaTHe CTomne ocraje (uKcHa.
Perynaruga je y ckopuje Bpeme 1o3BoiIa OaHKama
Jla KaMaTHe CTOIe BEXKY 3a ofipel)eHe pernepe u 1a ux
yckiaalyyjy ca muMa. [logemasama kaMaTHe CTOIIE CY
Ha Kpajy nepro/a peceTopama. Pa3iika y KaMaTHUM
cTorama MpOUCTUYE U3 BUXOBUX 0COOMHA, 1 JIH CY
CHUT'YPHE WY HEe Y ofipel)eHOM BPEeMEHCKOM MEPHOLY.

Pusnk xamarHe crome je yBek mpucyraH. baH-
KapcKH 1ocao mojipasyMeBa pusuk. Kpeauropu/ne-
outopu 1o GUKCHUM KaMaTHUM CTOIlaMa HeMajy pu-
3WK y TIEpHOY O]l yroBapama Jio gocreha jep cy cse
yroopeHe kiay3yie gukcupane. OHA UMajy pU3HK
O]l IPOMEHE KaMaTHe CTOIe y TPEHYTKY UcTeKa (J1oc-
nieha) yroBopa, kasia Tpeda 3aKJby4UTH HOBU YTOBOD
ca nmocTojeiuM WM HOBUM KJIHjEHTOM, 1O (U3 Ja-
HAIllEb€ MTEePCIIEKTHBE) HeMTO3HaTHM OyayhuM kamar-
HUM cTomaMma. Y mehyBpeMmeny kpenutopu/neOuTo-
PH MIMajy OTOPTYHE IPUXO0JIe/TPOIIKOBE O IPOMEHA
TPXKMIIHUX KaMaTHUX crona. Kpeauropu/neouropu
1o BapujabMITHUM KaMaTHUM CTOTIaMa UMajy MPUXO0-
Je/pacxofie, y 3aBUCHOCTH OJI KpeTama TPIKUIIHUX
KaMaTHHX crona. Kpeauropu/neduropu mo Bapuja-
OMJIHUM KaMaTHUM CTOTIaMa UMajy MpUXoe/pacxoae
y 3aBHCHOCTH O] KpeTama TPKHUIIHUX HHAEKCA.
Jakiie, IpUXON/pacxoi Cy NHBEP3HH 33 KPEIUTO-
pa u neduropa.

MeHaMeHT JIMKBUIHOCTH Oupa m3mely pou-
HOCTH, (PUKCHE WM BapHjaOWIIHE KamaTHE CTOIIE.
Ogaj u300p 3aBHCH O] NPOjEKIIMje KPUBE IPHUHOCA,
KOJ¥ MOJKE MIMaTH pa3induTe TPeHA0BE (yJa3He, Ch-
na3He u komOuHanuje). [Ipy oBaKBUM MpOMEHaMa
KaMaTHHX CTOIA U pa3inKama y pOYHOCTHMA KamaT-
HHUX CTOTIa MOCTaBJba CE MUTakE HajOOJbeT U30opa
POYHOCTH 32 KPEAUTHPaHe/TI03ajMIbUBAE Y T1aTOM
BPEMEHCKOM IEPHO/LY, OMHOCHO MUTakE apOUTpaxke
KamaTHe crtone. J[yropo4HH KpeauTop y ciy4ajy
pactyhe kpuBe nmpuHOca he HacTojaTw Ja Mo3ajMu
oaMax ayropodHo (jep cy Behe myropodne KkamarHe
CTOIIE) WM Apyra OIllHja MOCTOjU Jia Mo3ajMJbyje
KpaTKopo4HO, a y3 oOHaBJbame MutacMana. OOHaB-
Jbame he ce BpIIMTH 1O HEMO3HATUM YCJIOBUMA (U3
caJalllbe MEPCIeKTURE), 1A je ¥ Pe3ysITaT HeMO3HaTr.
OBo 3axteBa Belly maxmy O jeAHOCTaBHOT
nopehema KpaTKOPOUHUX U JAYTOPOYHUX KaMaTHUX
ctomna. Mcro Baxku u 3a CyOjeKTe KOju I03ajMIbY]Y.
300r Tora OaHke W TIpaBe CIICHAPUO aHAIHM3E U

apOuTpakHe Mojesle Kako Ou m3abpaie Hajoosby
OIIIIH]Y.

3a MHCTpYMEHTE KaMaTHe CTOIle, KaluTalHe Ha-
kHaje (yBehame KaruTana) J01aje ¢e 3a CBaKy UHJIN-
BHIyaliHy TpaHcakiujy on 0% (Bmagune) 1o 8% 3a
pouHOCT Tpeko 24 Mecena. 3aXTeBH 3a KalMTajIoM,
3a YONIITEeHE TPXKHIITHE PH3HKE, 00yXBaTajy pU3HK
on TyOuTKa, HapacTajyhm HW3 TpOMEHa KamaTHe
crome. [Tocroje nBe Meroxe:

a) MOJIeJI POYHOCTH,
0) Mojel Tpajama.

MopeJ1 poYHOCTH KOPUCTH 13 BpeMEHCKUX Tpy-
na (nepuona). Hacroju ma oOyxBaTH OCETJHUBOCT
KpO3 BpeMeHCKe rpyie. Pa3nBajame KpaTKOpOYHUX U
nyropouHux nosumnwja je moryhe. Takohe, 300r He-
nofyAapama YHyTap BpPEMEHCKHX TIpymna (T3B.
Meh)ypouHn mpou3BoAM), 3axTeBa  H3/IBajarbe
JIOATHOT KaruTaa.

Mogea Tpajama 103BoJbaBa AUPEKTHO MEPEHE
CEH3UTHUBHOCTU M30eraBajyhim KOMIUIEKCHOCT Bpe-
MEHCKUX Ipy1na, kopuctehu ciekrpyme nocneha. Te-
opHja OueKHBamba BPEMEHCKE CTPYKType yKasyje Ha
TO 1a MOHETapHa NOJIMTHKA YTUYC HA JYT'OPOYHE Ka-
MarHe CTOTIe JUPEKTHUM YTHIajeM Ha KpaTKOpOUuHe
KaMaTHe CTOIe U MPOMEHOM OYEKHBamha y BE3U ca
Oymyhum kpaTkopouHuM cTonama. TepMHHCKe cToTe
Oou Tpebasio &a mpyxe moysuaaHy HHGOpPMANHUjy O
cmepy Oynyhunx cnot crona. Cmep y KoMe ce KaMaTHe
crore kpehy, KaJia ce Meba IMOJIMTHKA, 3aBUCH O] I10-
IJie/la KHBECTHTOPA Ha U3IIeIHOCT Oyayhnx akiuja.
BpemeHcka cTpyKkTypa IyropodHHX KaMaTHUX CTOTIA
npyxka MoryhHoOcT camienaBama cBHX Oymyhunx
OYCKHBama M PU3MKA, T€ OBAaj OJHOC YKJbYydyje Yy
TYTOpPOYHY KaMaTHY CTOITY, yBehaBameM KpaTkopou-
HHX.

Ca nmpyre crpaHe, Tpeba UMaTH y BHIy T'elOBE
KaMaTHE CToIle KojuMa ce 00e30elhyje modanHa ek-
CIIOHMPAHOCT Ha KamaTHe cTore . HeTo pasiuka ak-
THBE U 00aBe3a KaMaTHoO je oceTsbuBa. J{akie, ako ak-
THBa 1 00aBe3€ CajpKe CTaBKE KOje CE Be3Y]y 3a UCTY
pedepeHTHY KaMaTHY CTOITY, OHZa ce OHe yropehyjy,
a ako HeMa pasifKe y U3HOCHMa M POYHOCTH, Y TOj
CHUTYaIlWj¥ je KaMaTHO HEeOCETIhbHB OMIaHC OaHKe Ha
Ty pedepenTHy KamaTHy ctomy. MehyTum, ako mo-
CTOjH pasivKa, OHJA je Ta pa3JiiKa Tel OJHOCHO
OCETJBUBOCT (M3I0KEHOCT) Ha py3uK. [I[poMene y ka-
MaTHO] CTOITM YTUYYy Ha MPOMEHE KaMaTHEe MapiKe.
Konuent renoga y ynpassbamby aKTHBOM U TTACUBOM
MMa JiBa IIaBHA pasJiora:

=) Bessis , Joel, 2003, Risk Management in Banks, Chichester, John Wiley & Sons, Inc., crp.153-154.

+)  KamarHu ren BapujabuiiHe KaMaTHe CTOIIC jeIHOT IEPUO/Ia je pa3iinka n3Mel)y cBe akTHBe 1 00aBe3a YHju epruon yckiahuBama (peceToBama)
ce Hoayaapajy y 3aaToM BpeMeHCKOM Iiepuoy. I'en ¢pukcHe kamaTHe cTole je pa3ianka u3Mel)y akTuse n o6aBe3a unje kamMaTHe CTOIE 0CTajy
(ukcHe yHyTap BpeMeHCKor neprosa. IlocToju camo jeaan rem UKCHE KaMaTHe CTOIIE U OH je HHBEP3aH y OJHOCY Ha CBE reloBe BapujabuiiHe
KaMaTHe CToIe (KOjHuX MOXe OUTH BHILE, y 3aBUCHOCTH Of Pe(hepeHTHUX CTOMA).
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1. TO je HajjeIHOCTaBHHja CKCIIOHMUPAHOCT Ka-
MAaTHOM PHU3HKY;

2. HAjjeMHOCTaBHHjE j€ MEPHUTH NPOMEHE Ka-
MaTHe CTOIle Ha NePUOJIe O] KaMare.

KamaTHa cToma TUpEeKTHO yKasyje Ha (ajapMu-
pa) kamaTtHe renose, 00e30ehyje jenHocTaBHy U K-
PEKTHY TEXHHKY y30ymHBamba KaMaTHE eKCIIOHHpaA-
HocTH Ha mopTdonno Oanke. emoBu, mehyTum,
MMajy HEKOJIMKO HeJ0CTaTaKa:

(1 HECUTYPHOCT y OOMMY U POYHOCTH, Kao U 3a
JUKBUJIOHOCHE TEMNoBe (pelieke je y BHIIe
CIICHapHja);

2) MOCTOjambe OIIHja, OMIIAaHCHUX U BaHOWIIaH-
CHUX;

3) MehyTokoBH, koju cy m3Mely u3abpaHux
BPEMEHCKHX TIepHO/Ia.

Pusmk kamaTHOT remna Moxe ce qeuHucaTu Kao
CTaH/1ap/IHa Mepa EKCTIOHUPAHO CTH KaMaTHOM PH3H-
Ky. [loctoje nBa THNa remna:

a) ren (UKCHE KaMaTHE CTOIIE 3a JaTu IEePHUO
IpesCTaB/ba pPa3luKy u3Mel)y akTuBe IO
(DUKCHOj KaMaTHO]j CTOTH U 00aBe3y Mo PUK-
CHOj KaMaTHO] CTOIIH;

0) ren BapujaOuIHe KaMaTHE CTOIIE je pa3inKa
n3Mel)y KaMaTHO OCeTJbMBE aKTHBE U Kamar-
HO OCETJbUBHUX 00aBe3a’™.

Pasnukyjy ce kaga nocroju JUKBHIOHOCHU
Tell ¥ pa3jivKa je H3HOC JIMKBUJOHOCHOT Tena. Kana
MOCTOjH T'eTl JINKBUHOCTH, BapHjaOMITHH I'el je CyT-
poTaH (pUKCHOM remy, ’UX0Ba CyMa je Hyla.

[Ipeunsupame BpEeMEHCKOT XOPH30HTAa je He-
OIIXOJHO Ka/a je Y MUTamy KalKyJIHCamhe KaMaTHe
crome. Y cynpoTHOM, HUje Moryhe YTBPIUTH Koja je
cTomna BapHjabmiHa, a Koja pukcHa, uzmely nanaru-
HBET BPEMEHCKOT TPEHYTKa U Oyayher BpeMeHCKOT
xopu3oHTa. Jlakie, MITo je Jy>KH BPEeMEHCKH XOpH-
30HT, BehH je U 00MM KaMaTHO OCET/bUBE aKTHBE U
obaBe3a, 300r Beher Opoja yckinahuBama (peceToBa-
Ba) KaMaTHUX cToma. ANTepHAaTHUBaH MPUCTYI Ka-
MaTHOM TeMy je rem u3mely npoceyHnx pecer aary-

ot
Ma aKTUBE U 00aBe3a

I'en kamaTHE cTOIIE M BapyjaOUIIHA KaMaTHaA Map-
TMHA Cy MHIUKATOPH KaMaTHUX poMeHa. KamaTHu
Tell je 0CEeTJFMBOCT KaMaTHUX MPUXoJa Kaja ce Ka-
MarHa cTorna Mema. MelyTum, ako je O3UTHBAH Tell

(akTHBa MUHYC 00aBe3e), MPUXOJ] pacTe 3ajeHO ca
pactoM kamartHe cTone. MelyTim, ako je rer HeraTu-
BaH, MPHUXO/] OTIa/1a 3ajEIHO Ca PaCTOM KaMaTHe CTO-
JIH KOZ[ MMO3UTHUBHOT I'€lla KaMaTHU IPUXOI OIlaaa
KaJla KaMaTHa CTOIIa OMa/a, JI0K KOJl HeTaTUBHOT rera
MPUXOJI PacTe KaJa KaMaTHa CTola onajaa. ¥ cuTya-
IUjH KaJia je Tell jeJJHaK HyJH, KaMaTHa MapriHa je
HEoCeTJbHBA Ha IPOMEHE KaMaTHe cTome .

Kamarhu 1 TUKBHIOHOCHU T'€IIOBH CY TIOBE3aHH
jep cBako Oynmyhe naBame WM y3UMambe KpeauTa je
MoJ| yTUIlajeM Hemo3Hare Oyayhe kamaTHeE CTOIe.
Paznuka n3mel)y kaMmaTHOT ¥ TMKBUIOHOCHOT reTia je
y TOME IITO KaMaTHH U30Jyje PUKCHY KaMaTHy CTO-
Iy Off BapujaOuIHEe KaMaTHe cTore (MM YHyTap Ba-
pujabuIHE CTOIIC BPIIM CE pPa3/iBajame Ha pedepeH-
THE KaMarHe CTOIe, 10 BpCTaMa) 3a aKTUBHY U Ma-
CHUBHY U OHJa UX ropeau. 3a morpede aHanuse Ghop-
MHUpajy ce BpeMEHCKe rpyre (IIepruojIu) 3a KaJKyJia-
IWjy Tema, JUKBUIOHOCHH T'elOBU CMarpajy Ja ce
CBHM aMOPTH3AIIMOHH IaTYMHU JIEIIaBajy Y HEKUM KOH-
BEHIIMOHATTHUM BPEMEHCKHM IepruoanmMa (Tpymnama).
KamatHu rermoBu peTrocTaBibajy Ja ce peceToBambE
JielaBa HerJe YHyTap BPEMEHCKHUX repuoja (rpy-
ma). YBeK MocToju Mel)y3aBUCHOCT JIMKBUIOHOCHUX
rernoBa ¥ KaMaTHHUX TrernoBa. buio koju JIMKBOIOHOC-
HU Tell MOBJIaYH W KAMaTHHU TeIl.

IenoBM wM3padyyHaTH Ha OCHOBY Bapujaiuja
u3mel)y 1Ba gaTyma cy MapruHaJIHH TEOBH WK pa-
JIFje pa3iiike TOKOBa Hero oOnuma. [ernoBu ce Memajy
TOKOM BpEMEHA W TO je JTUHAMHUYaH MpPOIeC KOjH
MOpa HENPEKUJHO J1a Ce MpPaTH.

I'pannuna BpenHoCT yTBphyje edekar npomeHa Ka-
MarTHe CTOIIC Ha KaMaTHE MPUXO/Ie, Tj. Kako 1% mpomeHe
KaMarHe CTOIe yTHYe Ha MPUXO/E MO0 KAMATHO] CTOIH.
T'ert kamaTHe CTOIE M IPaHNYIHA BPEHOCT Cy 300r TOra 071
BEJIMKOT 3Havaja 3a yTBphHBarme KOMEPIIMjaTHE MapTHHE
1 onpelerba TOKOM BpeMEHCKOT TIepHoIa 32 KOjH ce 01100~
paBa. YKomko OH JIOIIO JI0 Pa3iivKa y [ieHama OaHKe, ca
TPXKHUIIHMAM LIEHaMa, TO OM JI0BEJIO JI0 apOUTpaXke Koi
KimjeHara 6anke. J{a 61 0Bo n30erie, 6aHKe MOpajy 3HATH
CBOj€ TCTOBE U IPaHNYHE BPETHOCTH, KaKo Ou hopMHpa-
JIE jeTMHCTBEHH IICHOBHHK 3a CBOje Ipou3eoje. J{a o1 oBo
ofpamie, OaHKe y3uMajy y 003Hp MPOCEUHE TPOILIKOBE
(urHaHCHpama. AKO je BpeMEHCKa CTPYKTypa TPYKUIITHHAX
KaMaTHHX CTOMa pacryha KpuBa, TP)KHUIITHE IICHE Cy MC-
MO/ TPKMIHKX CTOTA Ha KPAaTKU POK. JeMMHCTBEHH
TpaHchep LieHa CyOBEHIIMOHHUIIIE JIyTOPOYHE IeOHTOpEe U
KaKHbaBa KPaTKOpPOYHE 1e0HTOpE.

++)  [locTOju OHOMMKO KAMATHHUX TETOBA KOJIMKO M BAPUjaOMIHMX KaMaTHUX CTOMNa (y 3aBUCHOCTH OJ1 TOTa 32 KOjy pe(hepEHTHY KaMaTHy CTOIY Ce
BEXKY, HIIP. JeJHOMECEUHH eyprOop/Inbop; IBOMECEYHH eyprubop/nubop; Tpomecednu euribor/libor, ura.).

+++) Ha npumep, ako yBehaBamo akTHBY ca BapHjaOHIIHMIM KaMaTHHM CTOIIaMa JOK U3BOPH 0CTajy pUKCHHU WM He, TPOCEYHA POYHOCT yckiIahuBama
akTHBa ce ckpahyje, jep ce, 00pHyTO, yBehaBa ako 6poj pecer repuoia NpUIMKOM padyHarma BapujabuiIHe KaMaTHE CTOIIE, HaCIpaM eKCIIOHH-

paHocTH, pacre.

++++) KamaTHa Maprka = BapHjabuIHO HHACKCHPaHa aKTHBa— BapUjaOHIHO HHACKCHPaHe obaBe3e X [Li= KaMaTHHU rem X pi
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CKyIJbH TyTrOpOYHH U3BOPH Ce cabupajy ca jeTu-
HHjHM KPaTKOPOYHUM U3BOPHMA H TIPOCEYHA BPEITHOCT
ce y3uMa Kao LieHa [IeOKymHoT u3Bopa. [Tnacupame ce
BPIIIY 110 HHYKAM KaMaTHHM CTOIIaMa 33 KPaTKOpOYHe 1
BehrM KaMaTHHM cTolama 3a IyropodHe kpemute. Ha
Taj Ha4YMH ce popmupajy TpaHchepHE IICHE 3a pa3iiu-
YUTC POUYHOCTH. MapFI/IHe 3aBHCEC OJ] TPKUIITHUX YCJI0-
Ba, 0COOMHE KpHBE MPHUHOCA, T1a 3apal)yjy mo3ajMiby-
jyhu KpaTkopouHo, a omooparajyhu IyropodHe Kpeau-
Te. OBakBa TpaHc(opMalfja 1eHa POYHOCTH j& MO
KOHTPOJIOM yTpaBJbatha akTHBOM U macuBoM. Ca aipyre
CTpaHe, OBAKBO TOHAIIIAHE j€ TTOJ] PU3UKOM HCKPHBIbE-
Ha WM H3MeHe KpuBe puHoca. Jla 6u ce 00ezdenuna
MO3WTHBHA TPAHUYHA BPEIHOCT, HEOIMXOIHO je 1a ce
YCIIOCTaBH pealpja TpaHC(EpHE IICHE y CKIIaay ca
pounoiihy. JlenoHeHtd 1o Buljery OM Tpebaio na
MMajy HIKY KaMaTHY CTOITy O KpaTKOpOYHE KaMaTHe
crorie. Kaja faje kpenure u3Ha | TPIKHUIITHE CTOTIEe, OaH-
Ka MOXKE J1a [103ajMH HOBaIl Ha TPYKUIITY U UMa TT03H-
THUBHY MaprHHY, KaKBa rof 1a je pousHoct. Kaga yzuma
H3BOPE HUCIIOA TPXUIIHUX KaMaTHUX CTOIla MOXKE Ja
WHBECTUPA Ha TPXKUIITY U OCTBAPH NPOHUT. Y BpeMeH-
CKHM CTPYKTypama KaMaTHe CTorie Hajuerhe ce Kopuc-
T€ CETOBH OC3pU3MYHHUX BIAIUHUX 00Be3HMma. Kox
OBAaKBUX IMPOMEHA HEMA PU3HKaA W KaMara ! ITIaBHUIIA
ce yHarpes 3Hajy (YHanpes cy GuKcHpaHe U HE HOce
pH3UK). Y pearHoCTH HeMa Oe3pH3UIHIX [IaHCH, TE Y
TaKBUM OKOJIHOCTHMA ITOCTOjU MOIYNHOCT apOUTpaxke
ca KaMaTHUM CTOIama.

7. Banounancue nozuyuje u wuxoea
UTOHCEHOC KAMAMHOM PUIUKY

Hocra ce, ¢ mpaBoM, pacrpaniba 0 OMIIaHCHUM
Mo3uIIMjamMa 1 ’bbHX0BO]j H3JI0KEHOCTH KAMAaTHOM pH-
3WKy, Mel)yTHM, ropesi OUIaHCHUX TI03UIHja, U BaH-
OWJIaHCHE TMO3HIIMje Cy M3JIOKEHE KaMaTHOM PH3H-
Ky . BaHKe CBe BHIIIE KPEHpajy pa3nnuuTe GUHAHCH]-
CKe MPOMU3BOJIe, Kako Ou ce 060Jbe O3UIINOHUpATIC H
Kpeupase KOHKypeHTCKy npennoct. [Topen ctannap-
JTHUX OaHKapCKHX MOCJIOBA, jaBbajy C€ U JICPUBATH.
JlepuBaTHH MPOU3BOIN YIIPAaBO 300T CBOT KapakTepa

HE KEbIKE Ce Y 6Hnchy Oanke, Beh Ha BaHOMIIAH-
CHUM To3MIHMjaMa . Kimacnuas GaHKapcKH Mocao
MMa jelaH CTaB MPUINKOM KEbHKCHha Ha CTPaHU aK-
THUBE WM ITACUBE, @ KOHTPACTAB je WK TeKyhu pauyH
OaHKe WM HOCTPO padyH (MHOCcTpanu) b6anke. C 00-
3UPOM Ha TO Jia TIOCTOjH Ha XWJbaJe OBUX TPaHC-
aKIyja JTHEBHO, HUje Moryhe jeHOCTaBHO MPaTHUTH
craBke. OBaj mocao ce oxpahyje npeko cash flow n
BpIIH ce opMaiHa mpoBepa Jia Ou ce youusie eBeH-
TyaJlHe TPEUIKEe W HETPAaBUIIHOCTH. 3a Pa3juKy OJ
BHX, CBaKa BAHOMJIAHCHA CTaBKAa UMa CBOj KOHTpAc-
TaB (Takohe) y BaHOwmiaHCcy (mpyra aeerka). Ha
OCHOBY OBaKBUX KIbMIKEHha JETHOCTABHO j€ MPATUTH
BHUXOBY (OpMalIHY HCTpaBHOCT. J[yroBHa JeBeTKa
MMa MOTPaXHY NICBETKY, a Ccajijla Ha TUM KOHTHMa
(yroBHa ¥ MOTpa)kHa) MOpajy OUTH jeHaKa TOMYT
jeIHAKOCTH aKTHBE M MAcHUBE y OMIIAHCY CTamba.

VY BaHOWIIaHCHA KIHIDKEHA cna;[ajy CBE KOHTH-
TreHTHE 06aBe3e H MOTpaKHBamba . Ha JeBeTkama ce
Hajuenrhe jaBibajy: U3AaTe U MpUMIbeHE (HOCTPO M
JIOPO) HETIOKPUBEHE rapaHIIvje, HEMOKPUBEHH aKpe-
JTUTHBH (HOCTPO HH JIOPO), OKBUPHH KPEIUTH (Kpe-
JMTHHU JIMMHUTH) Tj. BUXOBU HEMOBYUYCHHU JICIIOBH,
oBepapadT HEMOBYYEHH KPEIHMTH, PEBOJIBHHI Kpe-
JMTH ¥ IPYTH OpOjHH ACpUBATH. Y CIIy4ajy KpeauT-
HUX JINHH]a, OBeplipadTOBa U CJ1. HA 3aXTEB KITHjeHa-
Ta3aMoBJIaueHEM HOBIIA Y TOM TPEHYTKY CE TE ITO3H-
[[Mje IpeTBapajy U3 BaHOWJIAHCHUX MO3UIHja y Ou-
JIAaHCY TIO3HIIM]j€e, U OOPHYTO, Kaja Bpare Je0 HOBIIA,
Mopajy ce ypehaTu JieBeTKe 3a WACHTHYAH W3HOC.
Kox HenmokpuBeHNX HOCTPO aKpeAUTHBA U TapaHIHja
y ciy4ajy Herahama 00aBe3a o] CTpaHe KiidjeHara,
0aHKa MOpa UCIYHUTH 00aBe3y yMECTO HHX, YIMe
BaHOWJIAHCHE MO3UIIMjE TOCTajy OMJIaHCHA IOTpa-
xuBama. [locrajy kpenut ca mocrmehem oamax. Y
OBOM TPEHYTKY C€ jaBJbajy U KPESAUTHU U KaMaTHH
puzuk. Oniyje u GUHAHCH]CKH JACPUBATH, Kao IITO
Cy KaMaTHH CBOTIOBH, KAMAaTHE OIIIIHj€, BTy THH CBO-
MOBH, OITI[H]j€ Cy CTaBKE KOje Cce KIbIIKE Ha JIeBeTKama
¥ M3JI0XKEHE Cy KAMATHOM PH3HKy . BaHKke ca pas-
BUjEHUM MOJIENTUMa 38 MEPEH-E PU3HKA CaMOCTAITHO
dbopmupajy KpeauTHE KOHBEp3HOHE (aKTope H

*)  BaHOWIaHCHE MO3HILIHKje Cy CTaBKe (II0CIIOBH) KOjH C€ HE KibIKe y OrlancuMa OaHaka (MCTO BaXKH U 3a pegy3eha) jep ¢y To IOCI0BH PO U3~
JIM U3 KJIACHYHUX OaHKapCKHUX MIOCIIOBA U HE MOTY C€ CBPCTATH Y HEKY IpyIly Koja je y Ouiiancy. 3a 6aHKe je TO HITp. TapaHI[ija Koja HeMa JIejCTBO
JIOK He JI0l)e 10 IprHyAHe HaruiaTe (peaan3anje) O CTpaHe KOPUCHHKA rapaHiyje, 1a 0anka Oy/e npuHyleHa ja miaTn yMecTo HajlorojaBna
(CBOT KIIMj€HTA, y YHje UM 1 33 PauyH je U3[aTa rapaHiija), akpeJUTHBH U cJ1. 3a pexy3eha cy TO JIM3UHT [10CIOBH KO KOjHX BIACHHUILITBO HAJ
00jeKTOM JIM3KHra HUje y pykama npeayseha. Y peanHocTH 0BO ¢y e pakTo MOCIOBU KOjU CE HETIE MOPajy KEbH)KUTH U IIPATUTH (BaHOMIIAHC)
jep cTBapajy u3JI0XKEHOCT PU3HUKY, 1a O Ce KOHTPOJIMCAIIH, TPATHIIH IIPUXOH 110 BbUMa U ¢I1. Y BaHOMIIaHCHA KEbHKEHba CI1a/1ajy CBH (PUHAHCH]-

CKH JIepUBaTH.

#¥)  OOMYHO KOHTA Ha KOjHUMa Ce BOJIC TOYHIbY OpojeM JeBeT, a ¢y y 6aHKapCKOM »aproHy TO MOIYJIapHE AEBETKE

##+)  KoHTUreHTHEe 00aBe3e HacTajy 1o ocHoBy Stand by apamxMaHa, y kojuma je OaHka ClipeMHa Jja Ha 3aXTeB KJIMjeHTa (YKOJIMKO My 3aTpeda)
0100pH TpakeHH MPOU3BOJ] OaHKe y CBAKOM TpeHYTKy. [Topes 0BuX 06aBe3a NOCTOje M KOHTHHICHTHA IIOTPakuBamwa (00pHyTO). CBH KOHTHH-
IEHTHH TOCJIOBH C€ KEbHXKE Ha JieBeTKaMa (0100peHH KPSIUTHHU JIMMUTH, OBEpAPadT KPEIUTH, PEBOJIBHHT JMHH]E...) KOj& CE MOBJIauCHheM H
Bpahamem ymamyjy Win yBehaBajy cTame Ha JeBeTkaMa (BaHOMIAHCHUM KOHTHMA).

#x+x) Baszen Il TpeTupa BaHOMIAHCHE ITO3HUIIK]E Ka0 JIe0 KPEIUTHOT PU3HKA U IIPOIUCYje KPEAUTHE KOHBEP3HOHE (akTope (y CKIIaay ca pejTHHIOM —
GOHHMTETOM KIIMjeHTa U KoJIaTepainMa) KojuMa ce BaHOHUIaHCHE MO3MIIMje TpeTBapajy y OHIIaHCHE U Ha BbUX CE MOPajy H3/IBOjUTH pe3epBaluje

(110/1aTHY [IE0 KaluTaia ce MOpa H3ABOjUTH).
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LEJIOKYITHY METO/IONIOTH])Y yTBphUBama pejTHHIA
(oBe merome mopajy mpohum beck testing m stres
testing, Ha HCTOPHJCKUM TOJAIMMa CE BPIIIK TECTH-
pame), camocTanHo YTBpDyjy HHBO CTaTHCTHUKE
TOJIEpaHIIMje OHOCHO TIOBEPEHhaA.

bazen 11 3a pa3nuKy ox KpeIUTHOT pU3HKa, 3a Ka-
MaTHH PH3HK HE MPOMHKCYje 00aBe3y U3/Bajama eKo-
HOMCKOT (PH3HKOM IOJIEUICHOT) KanuTana. YMecTo
peTyIaTopHOT mpornca, 0aHKapCKA MEHAIMEHT Ha-
CTOjH JIa OBaj PU3UK KOHTPOIUIIE, PAJH OCTBApEHA
mrto 60JbHX TepPOPMAHCH MOCIOBAkA Tj. Y OUIaHCY
ycnexa ¥ 00Jbe ¢e MO3UIMOHUPA]Y.

Kao pesynrar oBakBor HacTojama OaHKE y CBO-
JUM OJIeJbebUMA PU3HKA M KPO3 CHCTEME M3BEIIITaBa-
Ba jJeIHOM HEIC/bHO PaclpaBbajy O HU3JI0XKESHOCTH
KaMaTHOM PH3HKY (Ha cacTaHIMMa yIpaBibamba aK-
TUBOM U ITaCHMBOM — KOMHUTET 3a YIIpaBJbakh€ aKTUBOM
Y TAaCBOM) H BpIIIE KOPEKTHBHE Mepe (11ajy CyTrecTh-
je) y cinydajy norpede. HakoH mpuMeHe KpeIUTHUX
KOHBEP3UOHUX (haKTOpa, BAHOMIAHCHE TIO3UIIH]€E MO-
CTajy OWJIaHCHE M BPIIU CE MPOIICHA M3JI0KESHOCTH
Ha IETOKYMHOM Toprdonujy. [TaBHH akieHaT Mme-
HAIIMEHTA je Ha CTAOHMITHO CTH IO CJIOBamba M OCTBape-
Y MMOCTaBJbEHHX I[MJbeBA. 300T TOTa HE JKeJle 1a Ka-
MaTHH TPUXOIIU MPEBUIIIC OCHMINPajy U ckpehy ca
yrBphene Tpace. VYeimen cBe Beher mpHcycTBa,
BaHOMJIAHCHE IO3UIIMje 100Mjajy cBe Behu 3Hauaj.

Ymecmo 3aK/byuKa

baHka je MomIoKHA pU3HIIEMA U HE MOXKE UX
n36ehu, ocyhena je na mocnyje ca muma. Pusuiu
YTHYY KaKO Ha HCHY €r3UCTCHIIH]Y, TAKO U Ha Mep-
dopmMaHCe U OCHOBHE KaTeropHje: JUKBHIHOCT,
PEHTaOMITHOCT, CUTYPHOCT M NPOQPUTAOUITHOCT.
Bankapcku pusmiiy moapasymeBajy OpojHe u3a3u-
Baye U CXOJHO TOMe OpojHe mojeie. Y caaallmoj
(hMHAHCH]CKO] TUTEPaTypH HE TIOCTOjH YHHUBEP3aJI-
Ho puxBahena mozena pusuka. [logene ce pazmu-
KY]y OJl ayTopa J0 ayTopa, aju jeAUHCTBEHO je TJie-
JMIITE 10 KOME C€ CBH PU3UIU MOTY CBPCTaTH Y
TPU BEJHKE TPYIE: KpeOumHe pusuxe, mpoicuiuHe
pu3suke v pusuke kamamue cmone. [Ipu ToMe pu3uK
KaMaTHe CTOTIE 110jEITNHU ayTOPH CBPCTABA]y I Y
KpPEAMTHE WIN Y TPKUIIHE PU3UKE TOK CE Y HOBH-
JjUM TIoAeNaMa HM37Baja Kao 3ace0aH pHU3HK.
MelyTum, oH ce JepUHUTUBHO YBEK MOpa IoCMar-
paTH M KaJi je Y MATalky KPEAUTHU 1/ TPKUIITHH
PHU3HK jep je YBEK MPHUCYTaH U TECHO UCIPEIISTEH
ca uMa. KpeuTHU U TPXKUIIHU PHU3HIH CE T0-
cMarpajy Kao Jieo pu3uKO-mmopTHOIN0 MOIeIIa, TOK
ce KaMaTHHU PU3UIH MTOCMATPajy Kao MOJEI yIpaB-
Jbalba aKTHBOM U TacuBOM. M3 pusuka nopTdonmno
MoOjIeIa MPOUCTUYE aJIOKallMja KanuTana (M31Baja-
e JIeJIa KanuTajaa KOjuM e MOT'Y TOKPUTH CTaTHC-

TUYKH Moryhu TyOuIM — npu n3abpaHoM MOJETy
ToNepaniyje). Mojenu ynpaBibamba akTHBOM U T1a-
CHUBOM JI0BOJe 10 (popmupama (OHIOBA TpaHC-
(depHUX 1IeHa KOjuMa ce HACTOjU HaNpPaBHUTH Tpa-
BUJIHE MapruHe u3Mel)y TpoIikoBa no3ajMibuBama,
MapruHe 3apaja U MapruHe J0JaTHE IeHe 3a MO-
kpuhe npey3eror pusnka (Mpeko pejTHHTA) ¥ pHU3H-
Ka: pOYHOCTH, BaJyTe, TPXKHUIITA, 3eMJbE, TPAHC-
¢depa u ci., kKako OU mpaBwIHO Ouile popMUpaHe
TpaHcdepHe 1eHe, y CKIIaay ca MPUHIUIIOM OJHO-
ca PU3UK-IPUHOCU. AJIOKAIlMja KamuTaia JOTpu-
HOCH KOHTPOJIM pH3HMKa, TPXKHINTA M OHIIaHCa
ycmexa a npeko (oHa 3a TpaHchep 1eHa u 0aH-
Kapckux spread-oBa HacToje ¢popmuparu trade-off
pUBHK-TIpUHOC U eprkacan pu3uko npoiec. O u3-
Y3ETHOT 3Hauaja je ¥ CTaB PU3MKO MEHAIepa U Me-
Harlepa 6aHke o Oynyhem kperamy KaMaTHe CTOIIE,
Kako Ou 0aHKe OCMHUCITUIIE UCIIPABHY CTPATErujy u
CIpoBeJie KOPEeKTHBHE akiuje. [lopen OnmaHcHUX
MO3HIIMja, U BAHOMJIAHCHE MO3HUIIN]j€ N3a3UBajy Ka-
MaTHE pU3UKE, OCHM KPSIUTHOT pu3KKa. Y cajali-
E BPEME OUHUIVIC/IaH je MopacT BaHOMIAHCHUX MO-
3UIMja y mocjoBamwy Oanke. Jlo Tor mopacra je
JOIILIO yeiiea yBehaHe KOHKypeHiuje Mel)y Oanka-
Ma, jaBJbamba CBE Behier Opoja qepuBara, Kao ¥ Ipu-
MeHe cBe Behier Opoja rapaHIija U aKpeaUTHBA Y
MelhyHapoHOM TpoMeTy. 3a moBehame Cy 3aciryx-
HA H oBepAapadT KpeauTH, KPEIUTHE IMHU]jE,
OKBHPHU YTOBOPH H CJI. HHCTPYMEHTH Koje OaHke
J1ajy CBOjJHM KIIMjEHTHMa Kako O IEeNOKyIHY Je-
JlaTHOCT o0aBJbaju Mpeko jeaHe Oanke. CBe 0BO
MpeACTaBJba MOTCHIINjaJHe PU3UKE 32 0AHKY Y M0~
[JIely KaMaTHHUX NPUHOCA ¥ TPOIIKOBa. banke Mo-
pajy lla y cBOje M3BEIITaje U CTpaTeTHje YKIbYUe H
BaHOwrIanc. Ha Taj HaumH noOujeHa cTpareruja
omoryhaBa muaHupame, npaheme OocTBapuBamba
NJaHOBa, Kao ¥ (OpMHUpAkE JIUMHUTA KOJH OMO-
ryhaBa OaHIM Ja OCTBapH ONTHMAaJaH PE3yJITaT.
be3 oBux numuTa M crpareruja, 6aHke OW J1aKo
MoTJIe 1a ce 3ary0e y IpUKPUBEHUM PU3HIIIMA U HE
oCTBape TpaKeHe pe3ysiTaTe, jep OHU HUCY TaKo
JIaKO YOUJbHBH M HE MOTY C€ Ha jefHOCTaBaH o0pa-
YYHCKHM Ha4YuH carjeiarH, Kao IITO je TO CIy4aj ca
MPUXOAMMa U PAaCXOAMMA.

VY obnmacTu pu3uKa KamaTHe cTore Tpeda BOAUTH
padyHa 0 CBHM €JIeMCHTUMA: KAMaTHAM MapriHaMa,
KaMaTHUM TElOBHMa, YTHIAjy TMPOMEHE KaMaTHUX
CTOTIa, pey BeJIMUYNHA KAMaTHUX CTOTIA M YKJby4YHBa-
By CBUX elieMECHAaTa pHU3WKa y BEIUUMHY KamaTHe
ctone (pejTUHra, pOYHOCTH, PU3HKA, HH]IAIHM]EC U
CII.) Y CKJIaJIy ca pellalijoM PU3UK — IPHHOCH, a J1a
ce TIpU TOM He 3aHeMape TpXKHIITe U npoduradbmi-
HOCT OaHKe.
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Melynapoone punancuje

op Xacuba
XPYCTUR’

V]IK 338.23:346.57; 338.124.4(100)
[pernenHy HayYHY WIaHAK

JleperyjaruBa Kao y3pok

CBeTCKe (PUHAHCHjCKe Kpu3e

Pezume

Qunancujcka ubepanuzayuja u oepeyiayuja QUHAHCUJCKUX Mpacumma u 6aHKapcKoe cuc-
mema y3 eKCHAH3UGHY MOHEeMAapHy NOTUMUKY O3HAUEHU CY KAO Y3POK AKMYeHe C8emCKe uHaH-
cujcke kpuze. Y pasmamparsy y3poxa ¢hoxyc je ouo Ha udenmudurayuju mpiIcUHux Hecagpuie-
HOCMU KOje noOcmuy4y 8UCoKe pusuke u 3a0YHCusarsa.

Mnoee 3emme cy yceojune nianose 0nopasra Kao 8aican KOpax 3a nPOMOGUCAIbe CMAOUTIHOCTIU,
VKBYUYjvhu yopuseasarbe kanumana y 6auKapcke uHCmMumyyuje, 3Havajan 0oum 2apanyuja 3a
bankapcke 0bagese 00 cmpame YeHmpAIHux OaHaxa, NOMpeoHy OOKANUMAaIU3ayujy u pasne 6u-
dose npoepama auxeuornocmu. Kpajru yums opocasre unmepeenyuje je oa ce uzbesne eKoHoM-
CKO nozopuaree, 06HOGe YCI08U 30 eKOHOMCKU pacm u 06e36edu da ce Kpusa He NOHOBU.

Konauno, ca o6om kpuzom nocmano je jacno oa je ceem mepycoOno nose3am y c6axom noznedy u
da je mehynapooua capadrba eceHyujarna 3a YCReuHo npeeasunadicerbe Kpuse u 0CHO8a 3d
00poHCUBYU ONOPABAK.

Kayune peuu: ceemcka punancujcka xpusa, nian onopaexa, OAuKapcke 2apanyuje, iuKeuo-

HOCM, OOKaAnumanu3ayuja, uHosayuje, KOHKypeHyujd, npomeKyuoHU3am.

Yeoo

Cger ce naHac cyodaBa ca KpaTKOpOYHHUM H JTy-
ropouHuM n3azopuma. Cajanma GUHAHCH]jCKa KpH-
3a modena je ca mopeMehajuMa Ha aMepPUYKOM
TpxkuITy HekpeTHrHA 2007, roauHe, IpH 4YeMy je y
2008. momu1o 10 maaa npoaaje, u3rpaame U eHe He-
KkpeTHuHA. Kpr3a aMepruyKor TP)KHINTA HeKPETHUHA,
koja je Beh xusbajamMa AMepHKaHalla J0HeNa ryou-
TaK KpOBa HaJI ITIaBOM, aJlil M M3a3Bajia pa3opHY KpH-
3y Ha (PMHAHCHjCKOM TPXKHINTY HIMPOM CBETA, JO
cala je HajTexka (pUHAHCHjCKA KpU3a y HCTOPHjU
CA/l. PazymeBame y3poKa je MpenyciioB e(eKTHB-

HUX Mepa jep he ce kpu3a oBe BpCTe MOHOBO BPaTUTH
YKOJIMKO HUCY OTKJIOE€HU U3BOPH KpHU3E.

Maya ce aMmepHuKy Kosarc cTaMOeHe U3Trpalbe
HaBOJY Kao IIaBHHU Y3POK Kpu3e, (PUHAHCH]CKHU CHC-
TeM je OHO0 pambHB YCJIeI KOMIUIMKOBAHOCTH M BUCOKE
3ay’KEHOCTH MyTeM (PMHAHCH]CKUX TPaHCAKIIHja, a
MOHETapHa MOJIMTHKA je HUCKMM KaMaTHUM CTOIama
MOJICTHIIAIIA 3aayKHBambe. TuMme je Orito oxpabpeHo
KpeIUTHpame U TeHepaHo “Xurneprpoduja GpuHaH-
cujcxor cextopa.! Kpusa GaHKapcTBa M Kpeaura y
CAJl je nmocrurna cecke pasmepe, aenyjyhu Ha
ycriopaBame (pHHAHCH]CKHX TOKOBA, IIITO j& TOBEJO Y

0) mpod. Ip U HayYHH caBeTHHK, HCTUTYT 3a Mel)yHapoaHy moNUTHKY U npuBpeny beorpan

1)  Hayunu caBetHuk, MHCcTHTYT 32 Mel)yHapoaHy MONUTHKY U IpuBpeny, beorpan. Pax je peann3oBaH y okBupy npojexra,,Cpouja u caBpeMeHH
CBET: IEPCIEKTHBE U IIyTeBHU yUBpIINNBa®ka CII0JbHOMOIUTHYKOT, 0€30€1HOCHOT H CIIOJbHOEKOHOMCKOT nojoxkaja CpOuje y caBpeMeHHM IIpo-
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nutame (QyHKIHOHUCAhe (PUHAHCH]CKOT CHUCTEMA,
CMamEHEe KPeIUTa, TAKO Ja Cy UX TEIIKO MOTJIE J10-
OWUTH He caMo KOMITaHH]e U 10jeAnHIH, Beh 1 punan-
CHjCKE MHCTHUTYIIH]C.

OcHoBHH TIpo0IIEM OHO je IICHOBHU “0ajloH” KOj!
je ToBeo 10 Tora 1a lieHe HeKPETHUHA OyITy BEIITadKH
noBehaBaHe y OIHOCY Ha HUXOBY PEaNHy BPEIHOCT.
KynoBuna HekpeTHHMHA U3BpIICHA je IyTeM CyOIpu-
MapHUX (APyropa3peqHux) XUIIOTEKApHUX KPeauTa
ca MPOMEHJBUBUM KaMaTHUM cTonama. Tako je Bpen-
HOCT XUIIOTEKE, YCIIE/l CTaJHOT pacTa KaMaTHHUX CTO-
na ¥ MyJITUIDTAKAIFjE KPEIHTa, TOCTHUIIa HUBO KOjH
KOPHICHUIM BHIIE HHCY MODTH ja ormmahyjy.” Ter-
Kohie MpY OTIJIATH BaHPEIHO BEJIMKOT Opoja XUIoTe-
KapHUX KpeauTa OWie Cy y3pOoK HEJIMKBUJHOCTH OaH-
Kapckor cexropa y sieto 2007. ronune. To je n3a3paio
KOJIaTllc MHBECTUIMja Ha TPXKUILTY, TE je 3aBiajaala
OTIIIITA MaHMKA U HECTAJIO ITOBEPEH-E KOj€ j& OCHOBA 3a
¢dyHKIMOHUCakE Oep3u M MHBECTHIMja. Tek Kaja je
HacTajia MOMETHa, MHOTE (PMHAHCH]CKE MHCTHTYIIH]S
Cy CXBaTHJIC J1a HUXOBH CUCTEMH YIIPaBJbamba PU3U-
KOM HHCY noy3aanu. Hactao je omrap man Oep3aH-
CKHX UHJIEKCA U HaIIM CKOK Mel)yOaHKapCKUX Kamar-
HHX CTOMA Kao peakiiyja Ha JIPACTHYHO YMAambEeHO T0-
Bepeme Mel)y (MHAaHCHjCKUM MHCTHTYyIHMjama. Peak-
ja Amepuuke ynpase enepanaux pesepsu (FED)
Ouia je ybaluBame TMKBUAHNX CPECTaBa, Y HACTOja-
By J1a ce yOna)Xn HeTOBOJbHA KJIMMa Ha TPXKUIITHMA
KpaTKopo4HOT HoBIla. Hema cyMme 1a je y muramy
HajBeha kpu3a of nasHe 1929. ronune, xoja he ocra-
BUTH TIOCJICAUIIE 10 CABPEMEHH CBETCKH (PMHAHCH]-
CKH U €KOHOMCKH CHCTEM.

VY3pok Kpu3e JIeKH Y MOTICHUBAKY PU3HKA Y
¢uHaHCcHjcKkoM cucTemy. [leperynanuja GpuHAHCH]-
CKHX TPXKHINTAa U OAHKapCKOT CHCTEMa, Kao U €K-
CIIaH3MBHA MOHETApHA IMOJUTHKA O3HAYCHU Cy Kao
OCHOBHH y3POK aKTyelTHe CBETCKE (PMHAHCH]CKE KPH-
3¢.” YuecHHIM Ha (PUHAHCH]CKOM TPKUIITY H3BOMIHM-
1M cy 3aKJbydke 0 OynryhuM kperamuMa Ha OCHOBY
tekyher, HUCKOT HHBOA (IyKTyaiuja Ha (hUHAHCH]-
CKUM TP KUIITUMA 1 Ha 0a31 pacTa peaiHe eKOHOMH-
je. Tek kaja je HacTasa IOMETHa, MHOTE (PUHAHCH]-
CKe MHCTUTYIIHjE Cy CXBATHJIC JIa FbMXOBH CHCTEMHU
yIpaBJbarba PU3HKOM HUCY TI0Y3JJaHH, & TUKBUIHOCT
TPIKUIIITA j& UITYS3HYIIA.

NuBectunmoHe 6aHke, BUCOKO 3aIysKeHe, KOje Cy
MPUMEHUBAJIC KIBHIKEHE TI0 TPKUIITHO] BPEIAHOCTH,
npuxearajyhu je kao ¢ep BpeOHOCT, UMalie Cy He-
yckial)eHy pOYHOCT KpeJUTa U PEIaTUBHO OTpaHuye-

HYy JIMKBHHOCT M pe3epBe Kamutana. OTIOPHOCT U
crocoOHOCT OaHaka Jia aricopOyjy MOKOBE CBE/ICHA j&
Ha MHUHUMYM. PerynaropHu OKBUp HHjE CaJIp>KaBao
aJICKBaTHE 3aXTEBE Y B3 Ca BEJIMYMHOM KaltUTana u
HAYMHOM PE3epBUCabA. YCTPOjCTBO TII00ATHE EKOHO-
MHje 3aCHHBAJIO C€ Ha KOHIICNTY OJpJKama KPaTKo-
podHE paBHOTEXKE (HPUHAHCHJCKOT TPIXKHUINTA, a HE HA
CPEIOPOYHO] M TyTOPOYHO] oxpxkuBocTi. Hucy mo-
CTOjaJId MEXaHU3MH Koju omoryhaBajy OaHkama Ja
aKyMyJIIpajy CPEICTBa y MEPHOIY MPOCIICPUTETA H 1a
Ta CPEeNCTBA KOPHUCTE 32 YOIaKaBaE MOTSHIH]THOT
MIOKa Yy YCJIOBMMAa IMKIMYHOCTH TOCJIOBAmbA.
TpokuIlIHA €KOHOMH]jA HY)KHO MOAPa3yMeBa IIHKITHY-
HOCT, a peryJIaTOpHU M HaJI30pHU OpraHu Tpeda na je
npare ¥ KOHTPOJIHIILY, TAKO JIa Ce IPOIIMCHMA B Mepa-
Ma He 1ojadapa. J[aHac MoCTojH OIIITa CarlaCHOCT J1a
(DMHAHCH]CKO TPXKUILTE 3aXTeBa jayH HA/I30P U PETy-
JIaTHBY, JTK U jade KOPIIOPATHBHO YIIpaBJbambe.

ChoxxeHOCT XapTHja o]l BpeJHOCTH K0ja je BOJIHU-
Jla y pU3UKe Yy TPrOBHHU j€ 3JI0yNoTpedsbeHa, Maja
HUCY H3[aTe Kao mnpoOnemarnyHe. TpaHcmapeH-
THOCT HHje paTtuia cee Behy coductunmpanoct pu-
HAHCH]jCKUX HHCTPYMEHATA, IITO je CTBOPHIIO 3HATHE
npasHUHE y WHPOPMHUCAHOCTH WHBECTUTOpA. Pery-
JIaTOpHA CTPYKTypa OuJia je jeAHOCTaBHO HeMoliHa U
HE/IOBOJLHO je oOyxBaraja XapTuje O BPEAHOCTH
(XoB) 6a3upane Ha xunoTey, GUHAHCHjCKE JACPH-
Bare M KPeIUTHO yHarnpes yTBphene cBonose. [aB-
Ha MaHH(]ecTanuja GUHAHCHjCKe HHOBAIH]je Ona je
HEBEpOBAaTHA CKCIaH3Wja pa3MEeHe HMHCTpyMeHara
KPEIUTHOT pU3UKa, Kao 3aceOHe MMoBHHE. Peryra-
TOpHA CTPYKTypa Oulia je jeqHOCTaBHO HeMOohHa, 1mo-
IITO je HEIOBOJBHO 00yXBaralia XapTHje O BpEIAHOC-
TH (XoB) 6a3zupane na xunoremnu (mortgage backed
security) u pUHAHCH]jCKE IepHUBaTe y BUILYy CTPYKTYP-
HUX KPEIUTHUX MPOM3BOJA U TIOTPAKHBAGA, IOMYT
yHampen ytBphenux kpemutHux cBomoBa (Credit
Default Swaps-CDS) u xosnarepannux od0aBe3a ayra
(Collateralised Debt Obligations-CDO), a 6p3uHa
pa3MeHe oBHX (PMHAHCH]CKHX MHOBAIH]ja U F(bXOBUX
pOMeHa ce MyATUIUTHKOBaa. CBU TH HHCTPYMEHTH
MPBOOHMTHO Cy OMJIM 3aCHOBAaHU Ha M31aTuM XoB nin
JaTHM KpeIUTHMa MOKPUBEHHUM HMOBHHOM.

Y 2008. roguHu crienuo je o0enoaamuBambe ry-
OuTaka Koje cy mperprene HajBehe cBercke puHaH-
cHjcke HHCTUTYIHje. Kpn3a TUKBUAHOCTH MPOY3pO-
KoBaJIa je konaric oapeheror 6poja BenMKNX GpHUHAH-
CHjCKHMX HHCTHTYIIHja. YKYNIaH U3HOC XUITOTEKAPHUX
kpenuta y CAJl y cenremOpy 2008. ronuHe 10CTH-

Hecuma y MeljyHapoiHoj 3ajeiHuIm ", MUHHCTapCTBa HayKe U TEXHOJIOIIKOT pa3Boja PeryGnuke Cpouje, 6p. 1490021, 3a neprox 2006-2010.

TOAWHE.

2)  Bernanke, S. Ben, “The crisis and the policy response”, 13 January 2009, The original Speech, unrepuer: http://www.bis.org/

review/r090115a.pdf, 22.01.2009.

3)  “Crisis Marks Tectonic Shift in Financial Markets”, IMF Survey Magazine, September 25, 2008; “Rescue Plan Stirs Calls for Deeper

Regulation”, The Wall Street Journal, January 15, 2009.
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rao je cymy oz 12 mupa. amepuukux noiapa (USD),
0J1 KOjUX CYy 3a CKOpO MmojioBuHy (5,3 OminoHa) ra-
paHTH WM J1aBaolli 3ajMoBa JiBejy HajBehux ame-
PUYKHX XUNOTeKapHUX areHuuja Freddie Mac n
Fannie Mae. Ilouto ce kpeauTHA Kpu3a yIpaBo pe-
JIOMHJIA Ha OBHM JIBEMa XUTIOTeKapHUM Kyhama, ipe-
Tehin ]a ’bUXOBHUM YpYIIaBamheM MOByUYE U aMEPHUKY
MpHUBpeNly, U3BpIICHA je Ap>KaBHA WHTEPBCHIHja Y
OBeE JIBE KOMITIaHH]je, KyloBUHOM X0B moxpuBeHHX
XUIIOTEKOM, KAa0 M jeJIHOTOIUIILOM T'apaHIIH]OM.
Awmepuuku Oankapcku rurant Cifygroup Tanma je
MOJIC/bCH Y JIBE KOpIOopaluje aa Ou Jakiie npedpo-
oo orpoMHe rybutke. Kommanuja je mocrana
Citycorp u City Holdings, nanyrajyhu mozaen “cy-
nepmapkera” rpaljen roqunama.* Ilox Teperom ayro-
Ba HaIILIE Cy Ce jeJHa o/ HajBehnx Opokepckux kyha
ceera Merrill Lynch, naBectunimone OaHke Bear
Stearns, Lehman Brothers, Goldman Sachs, Morgan
Stanley, Wachovia bank, Bank of America, GMAC, n
Hajeha ocwrypaBajyha komnaHumja Ha CBeETy
American International Group - AIG. Y nutamy cy
13B. “credit default swop“ 3a koje ce npoiemyje 1a
Ha NI00ATHOM IUTaHy MOKPHUBajy BpenHocT o1 62.000
mipa. USD, a koju Hucy 3axBalieHN HUIKaKBOM pery-
natuBoM. AIG mma yrena y CKopo CBakOM CEKTOpY
amMepuuke CGKOHOMHje, TpucyTaH je y Kunn u y
EBpomnu, Tako ia cy mocieauiie \eroBor kpaxa Behe
300T MIMPOKE II00ATHE PACIPOCTPAEHOCTH.

3arpakeHa je HHTEpBEHIIM]a MOHETAPHUX Biac-
TH, a aITepHATHBA je OnjIa KaTacTpoda CBETCKHUX pa3-
Mepa. J{ok je mporpec HarpaBsbeH ca (PHHAHCH]CKUM
WHCTUTYLIMjama y npuiarohasamy OMilaHca, jauame
BUX0BE (DMHAHCHU]CKE MO3UIUje OMIIO je TEekKe Mmpe
H3a30BHMa Iaja mpuBpe€aAHEC aKTUBHOCTHU U LICHA aK-
1ja, moBehama TPOIIKOBA KaluTalla U Maja Mpuxo-
Jla O] aKTUBHOCTH Kao INTO Cy CEKjypUTH3aIdja U
3alyKHBambe MOMONy p>KaBHUX rapaHIiyja.

Perynarugra je Ouia Hee(heKTHBHA y BE3H Ca MPO-
1IEHOM pu3nKka OaHaka Ha PUHAHCH]CKOM TPXKHIITY, a
BJIaJia je MOTICHHUBAJIA jaunHy KpH3e, YaK U Kaja je
Ouiia ounrienHa. Tako ce mojaBuo mpooieM cramoe-
HE XMIIOTEKE yCle Aeperyiaipje u (GpuHaHCH]jCKEe
nubepammsangje.” Ilowrto je hUHAHCH]jCKAa IMOBHHA
MocTajajia CJIOKeHHja U BPEIHU]ja, HHBECTUTOPH CYy
Ce pEOCHTYpaBaJly, T€ je YHbCHHIIA /1A Cy U areHIINje
3a mpoleHy MelyHapoaHuX oOBE3HHUIIA H PETyIaTo-
pu OaHaka, KOjU Cy ce Ha BHX OCJIaballd, IPUXBaTa-
JIM Kao BaJIMIHE MaTeMaTHYKe MOJIeIe KOjH Cy Teo-
PETCKH “TIPUKa3UBAIH * pUBHKE MAFHHM OJf CTBAPHUX
y npakcn.’

OBy KpH3y HEMHHOBHO MpAaTH W CTajHa HECTa-
OMJIHOCT, OTHOCHO CJIa0JbeH-E J10J1apa y OJHOCY Ha
eBpo. CrnaOsbeme Jojlapa HACTaB/BEHO j€ M HAKOH
MpUMEHE ITPOorpama 0 OTKYITY KaKo JyKHHYKHX, TAKO
U BIaCHMYKMX XOB 3aCHOBaHMX Ha XUIIOTE€KamMa U

JPYTHUM BPCTaMa HEKBAJINTETHE aKTHBE OaHAKa .

I'mo6anHo GUHAHCHU]CKO TPXKHILTE TOJIUKO je HC-
MIperIeTeHo U MHTErprcaHo aa ce kpusa Beh y 2007.
TOJIMHH MTyTEM TPTOBUHCKUX M (PHHAHCHjCKUX KaHa-
Ja O30 MpeHesa Ha OCTaTaK CBETa, IPBEHCTBEHO Ha
EBpomy. Cagamma kpu3a, Hactaia 'y CAJl, mpenena
ce y CBETCKY jep je amepuika npuBpena Hajeeha y
CBETY M YCKO je [TOBE3aHa Ca CBUM CBETCKHM TPIKHUIII-
tuma (Tabema 6p. 1). Yuemhe CAJl y y cBeTckoj
Tproeunu je 15,2%, a y cBerckom B/II je 22,3%,
TaKo J1a je 1y0ooka riobanu3aliija puHaAHCH]a U TPro-
BHHE MMPOY3pOKOBaja Ja Ce Kpu3a MpOLIMpU Opike
HETO y MPOILIOCTH.

4)  Citygroup — after suffering a loss of $8.29 billion, its fifth straight quarterly deficit — is reorganizing into Citycorp and City Holdings. City
posts huge loss, splits up the company, Associated Press, Jan. 16, 2009, unrepsuer: http:/www.msnbc.msn.com/id/28689056/, 24.01.2009.
http://www.france24.com/en/category/tags-pour-les-articles/financial-crisis

5)  Ilpema Muibey HOOEIOBIIA 32 EKOHOMH]Y, Ipodecopa Ha amepuykoM YHuBep3ureTy Konymouja, [Tozeda lllturinna, y3pok kpuse je 6ecrpu-
30pHa pUMeHa HeonrOepaiHe ekoHoMcke nosutrke. [Tpod. L Tuminn ykasyje Ha To 1a CBET HHje ca3/iaH Ha [IOCTYJIATy Ja Ce TPIKHILITE PEryIniie
€aMo 110 ceOH, Kao IITO TBPAE IPUCTAIULE HEONHOepaHe eKOHOMCKE MONUTHKe. TpiKHIITE HAC, HA IIPUMEp, HUje HPUIIPEMIIIO HA CHAXKaH PacT
teHa Hadre 1 xpane. [IpupoIHO, HUjeaaH OJl THX CEKTOPa HHje IIPHUMEP 3a CII000IHO TPIKHILTE, a [Ieo je npodiema. icrakao je 1a “Heonubepaliu,
TPXKULIHA QyHAAMEHTAIIM3aM CIIY)XH Ka0 TEOPHjCKa OCHOBA 3 IIPOIIarMparbe NPUBATH3alIM]e, TM0epain3alije 1 He3aBUCHOCTH LICHTPaIHKX Oa-
Haka, koje Tpeba J1a ce ctapajy caMo 0 HajHHKOj MH(IIaLKju ¥ HE 0 ueMy Buiie. HeonbepasHa Teoprja HUKa1a Hije UMaJia KCTOPH)CKO YIIOPHILI-
T€ y IPYyLITBY, HUTH j€ MKaJa Y)KMBaja MHUPOKY MOAPIIKY”, Harmacko je npodecop I turimi. Hajseha guHaHcHjcka Kpu3a moTpeca CBeT, y:
“Banks to resist push for casting spotlight on finance systems, When it comes to transparency, the world’s bankers won’t surrender without a
fight”, By Simon Kennedy and Matthew Benjamin, Bloomberg News, untepHer: http://seattletimes.nwsource.com/html/businesstechnology

/2008678342 _davosbankers28.html?syndication=rss

6)  Llopu Copour uctudye aaje cynep-0ym npecrao jga Oy/ae nepCreKTHBaH Kajia Cy HOBH (PMHAHCH]CKH IPOMU3BO/IH I10CTAIH TOIUKO KOMIUTMKOBAHH
J1a HaJJIEKHH OPTaHu HUCY O y MOTYRHOCTH /1a 1aJbe padyHajy PU3HK U TI0YEIH CY JIa CE 0CIIambajy Ha METO yIIPaBJbatha PU3UKOM Ol CTPaHe
came 6aHke. CIMYHO TOME, areHIIK]je 3a MPOLIEHY BPEAHOCTH Cy C€ OcCliambaliec Ha HHpOpMalHje Koje Cy 100Hjalie 01 Kpearopa THX BEIITaYKHX
BpeIHOCTH UMOBHHE; BueTH y: George Soros, “The worst market crisis in 60 years”, The Financial Times, January 22, 2008; Floyd Norris,
“News Analysis: Another Crisis, Another Guarantee”, The New York Times, November 24, 2008.

7)  U3Bop moparaka: Bloomberg News sues the Fed under Freedom of Information Act, Posted by Edward Hariison on Friday, 7 November 2008;
http://www.creditwritedowns.com/2008/11/bloomberg-news-sues-fed-under-freedom.html, 25,01,2008.
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Tabena op. 1
KibyyHH eKOHOMCKH NOKa3aTe/bH JAP:KaBa eBpPo
3one, CAJl m Janmana, 2007

Tabena op. 2
I'youmm 6anaka (y mapa. USD)

2008* | 2007 2006 2005
-4237| -3388 190,5 -26,7
-15 -307,1| -101,5 127,0 -17,7
( i -204,3 55 54,0 20,0
) 320 302 128 1.331 1759 733 616 46,9
. 167 223 69 103 -157,0 -31,4 109,0 13,2
(%) 1075 445 557 220
(% 74 46 39 40 1055 122 311 372
) -104,4)  -1123 -49,2 204,4
% o164 1520 66 104 R e
! ! ! ! -58,0 -4,3 26,7 0,7
) 070 05 05 0
Wseop: European Commission, Directorate-General for -938,0 79,2 21,1 116,0
Economic and Financial Affairs, IMF World | Ukupno -3.0680 -106,4| 1.220,7 518,0

Economic Outlook and World Bank data, 2008.

Jlanuana peakija u3 CAJl moBena je y omac-
HocT Bojiehe eBporicke OaHKe ycie,] FbHX0BE H3JI0Ke-
Hoctu norpecuma y CAJl (Tabena Op. 2). Benuku
0poj (hMHAHCHjCKUX MHCTUTYIMja y CBETY KOjU je
paau cTHIama J00pUX 3apajia UHBECTHPAO Y PH3HY-
HO aMEepUYKO XHUIIOTEKAPHO TPXKHUIITE, OWO je Tpu-
HyheH Ja oTrHIe HOBYaHE U3HOCE Y MIUTHjapaaMma,
300r HeMOTYNHOCTH HarIaTe XUIMOTEKapHUX KPeIu-
1a®. 3aBmajano je HeNoOBepeHE HA EBPOICKHM
TPKUIITAMA HOBIIA, MOJCTAKHYTO T1aJOM IleHa He-
MOKPETHOCTH, IITO j& Y3POKOBajI0 HEITUKBUIHOCT.
Esporicka nientpanta 0anka (ECB) koHTHHYHpaHO
je pearomaya, yOalnMBameM TOJATHUX JIMKBUIHUX
Cpe/cTaBa Ha TPIKUIIITE.

Hajmpe cy norohene 6anke y Benukoj bpuranu-
ju, lnanuju u Upckoj, 300T XUNOTEKapHHUX 3ajMOBA
W MOTpoIIaukux Kpenuta. Hajeehe eBporncke Oanke
Oune cy npuHyheHe Jla OTIIMILY HOBYaHE M3HOCE Y
MuIMjapaama, 30or HemoryhHOCTH HaruiaTe 000pe-
HUX XurorekapHux kpemuta (Commerzbank, en-
rnecku HBOS u Royal bank of Scotland). [la cy du-
HAHCH]jCKE HHCTHTYIIHje ¢ 00e cTpaHe ATIaHTHKA I10-
CpHyJie, TIpBU 3HaK OuWia je HalMoHanmu3anuja the
Northern Rock banke y Benukoj bpuranuju y ¢he6-
pyapy 2008, mTo je npeacTaBballo y3HEMHUPEHE 32
Oep3e mmpom ceera. [lotom je GaHkpoTupao Opu-
TaHcku Bradford & Bingley, a Belgija, Xonanauja u
JlykcemOypr ciacuie cy the Benelux banking group

*Op 1. janyapa 2008. mo 19. nenem6pa 2008. romune

Uzsop:  Gert Wehinger, Lessons from the Financial Market

Turmoil: Challenges ahead for the Financial Industry
and Policy Makers, Financial Market Trends, OECD,
2008, ctp. 4.

Fortis ca 11.2 mupa. eBpa, Biana Vcnanaa je Haiuo-
HamuzoBana Glitnir W Tpey3eina KOHTPOIYy Haxd
Landsbanki 6ankom, ®panmycka, benruja u Jlyk-
ceMBypr cy ynoxuie 9 Mapa. espa y Dexia bank .

KpeauTHu mIoK ce MpeHeo M y CeKTOp peaiHe
exoHomuje. Y TakBoM ambujenty ECB, FED, banka
Enrnecke (Bank of England), mBajiapcka Haruo-
HajHa OaHka, banka JamaHa, HHIMjCKa HAI[MOHATHA
0aHKa W pyTe EHTpaIHe OaHKe Y CBETY EMUTOBAJIE
Cy CTOTMHE MWJHjapau HoBia. Takolhe, y okToOpy
2008. roauHe, Kako O ¢€ OrpaHHUYUIIO IITETHO JENI0-
Bame cBercke punancujcke kpuse, FED, ECB, ban-
ka Enrnecke, nenrpanna 6anka Kanane u lllBencke
KOOPJIMHHUPAHO Cy CMamuie peepeHTHEe KamaTHe
crorie, a yoOp30 Cy UM ce IPUIPYKUIE U IICHTpaIHa
Oanka IlIBajuiapcke, Hopsemike, Jamana, Kumne,
AycTtpanuje, u npyrux 3eMasba. ECB je n'y 2009. ro-
JIMHM HacTaBWia Ja cMamyje pedepeHTHY CTOIy,
TaKo 1a je y mapty 2009. ronuse 6una 1,5%'°.

8)  “From crisis to recovery: the tools for the job”, European Economy News, European Commision, Economic and Financial Affairs, No 12,

January 2009, Brussels, cTp. 5.

9)  ”Economic storms, Weathering the credit crunch”, European Economy News, N° 12 - January 2009, Magazine of the Directorate-General for

Economic and Financial Affairs, European Commission, Brussels

100  Menujcke arenuuje: NewYork Times, NewYork Times, Financial Times ,Guardian, La Tribune, Les Echos.
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300r Benukux maaoBa Ha MOCKOBCKOj Oep3w,
JpKaBa je MHTepBeHKcana y Tpu HajBehe pycke OaH-
ke ca 44 mupn. USD.

Opn nmouerka 2008. roToBO 1a He MOCTOjM Oep3ay
CBETY Ha K0j0j HUje 3a0esIeKeH maj Oep3aHCKUX UH-
nekca. Hujenna npskaBHa Mepa M rapaHiidja HUje
JIOTIpYHENIa a ce cuTyanuja nonpasu. OBe Mepe cy
MoJpKaBaje 3arocleHOCT W O4YyBambe JOXOTKa Y
npBoj ToauHM Kpu3e. Hakanoct, uHTEH3UTET (QU-
HAHCHjCKUX TypOyJieHIIMja HIao je y TpaBiy
MOTOpIlamha CKOHOMCKHX TOKa3aTesba.

KpenutHu 1ok ce NMpeHeo U y CeKTOp peaiHe
eKOHOMHUje. YCIopaBame MPUBPEIHE AKTUBHOCTH U
KpenuTHe QyHKIMje OaHaka y KOMOWHAIMjH ca Te-
KHUM Mel)yHapOTHUM YCIIOBUMA, CMAHCHEM TPaXKHE
U ryOumuMa y JOXOTKY, 3aXBaTHJIO je CKOPO CBE
npxase' ! TIpHCTYIT HOBHM H3BOPHMA CPE/ICTABA GHO
je roToBo oHeMoryheH, IITO ce HEraTUBHO Ofipaka-
BAJIO ¥ HA 3eMJbE LIEHTPAJIHE, UCTOYHE U JyTOUCTOUHE
EBpone. Ilomro je 6aHKapcKH CEKTOP OBUX 3eMaba
BelIMHCKHM y BIIACHUINTBY OaHaKa U3 pa3BUjeHUX 3¢-
Majba, HENOCTAaTaK JIMKBUJHOCTH Ha CBETCKOM
TPXKUIITY OApPa3uo ce W Ha (PUHAHCHpame OaHa-
Ka-KhepKu HHKOPIIOpHpaHKX Yy OBUM 3eMJbama. [loc-
nemune cy Owie mosehame IieHEe (QUHAHCHjCKUX
cpencraBa Mel)yHapOIHHUX TP)KHUILITA HOBIA U KallH-
Tana, Kpo3 Oer HHBECTUTOpA OJ] pU3MKa. Y HEe3aBU-
HOM TOJIOXKajy je pealTHi CeKTop, 300T ycropaBama
pacra BJII1 pa3BujeHHX EKOHOMHja W OTEKAHOT
KpeIWTUparma, DIaBHUX TPrOBUHCKHX MapTHEpa
OBUX 3€MaJba.

VYenopaBame 1100aTHOT eKOHOMCKOT pacTta 3a-
novero y nero 2007. roguHe, HacTaBibeHO je u 2008.
u 2009. roqune. MHTEH3UTET PUHAHCH]CKUX TYpOy-
JICHITM]ja UIIIA0 je y MpaBIly Naja Oep3aHCKUX UHICK-
ca W Moropiiama eKOHOMCKHX TOKa3aTesba. Ycien
ycropaBama MPHUBPEIHUX aKTHBHOCTH, IPOIICHE
Mel)yHapoIHUX OpraHu3alja cy jaa he riodayHu
npuBpenHu pact y 2009. roquHM y pOCceKy OUTH
JpaMaTUvHO HIKH O OYEKHUBAHOT, OJJHOCHO Ha UC-
ToM HUBOY 13 2008. rogune. [IpBu Haroseraj Gpu-
HaHCH]jCKOT OItopaBka ouekyje ce kpajem 2009. ronu-
He, TaKo JIa ce OTIOpaBaK ca Mo CTENIeHOM HOpMali3a-
ujoM odekyje Tex y 2010. ronuHu, ca NpuBpeTHIM
pacrom 011 0,5 110 1,5%."* Jly6una u Tpajamse rmoba-
HOT TIPUBPEIHOT Naja 3aBucuhe o Jajber pa3Boja
(uHaHCHjCKEe KpH3eE.

1. Komnapamuena ananusza
ooabpanux mooena 002060pa
Ha c6eMCKy (PuUHAHCUJCKY KpU3y

[IpBe nmocnenuiie cBeTCKe GMHAHCH]jCKE KPU3E
Ouiie Cy HEJIUKBHUIHOCT U TyOWMIM ycien o0e3-
Bpeherlba HMMOBHHE TOKPHUBEHE XHIIOTEKAPHUM
XoB u BUXOBUM (UHAHCH]CKUM JIepUBaTAMa, KO-
juMa cy noroeHe OpojHe (UHAHCH]CKE UHCTHUTY-
IIMje IIUPOM cBeTa. 300r Tora Cy ImpBe Mpeay3eTe
Mepe Ouie Bpahame TMKBUAHOCTH (PUHAHCH]CKHX
TpXULITa W 3allTUTa OCUT'YpaHUX [JCIO3HTa.
Omnyke IeHTpalHuX OaHaka 0 00e30ehemy JHK-
BUJHOCTH M MEpE JaBama rapaHiuja (pUHaHCH]-
CKOM CEKTOpY Ol CTpaHe Bjaja W MapiaMeHaTa
BehuHe 3eMalba, ToKas3aie Cy ce JCIOTBOPHHM Yy
crpeyaBamy Kpaxa riodaHor (PMHAHCH]CKOT CHC-
Tema.

Jaka v cHa)xHa MHTEPBEHIIH]ja pKaBe KaKko OH
MoBpaTuja u 00e30enuiia JUKBUIHOCT (PUHAHCH]-
CKUX TPKHUIITA de facto yCUEIHO je orpaHudmiIa
MMaHKWKY, alld je OmiIo morpeOHO na (pUHAHCH]jCKE
WHCTUTYIMje QYHKIMOHHINY ca MambUM 3aJyxKe-
BEM U JIa HCIpaBe cBOje OWIIaHCHE HEIOCTaTKe
300T HEMMOKPUBEHOCTH M3BOpPa CPEACTAaBa, IITO je
3aXTeBalIO0 JOKalMTAIM3alK]y OaHaka oOff cTpaHe
npxase’”.

1.0. Iosehamwe usnoca
ocuzypanux denosuma

Jenna og nmpBUX Mepa 00e30ehema TMKBUIHOC-
T OaHaka OwJia je MpeBeHIMja O]l MOBJaYCha Je-
Mo3UTa ycjen OmiTe HecurypHoctu. Mmajyhu y
BHJly BaXXHOCT JIEMO3HMTA y TOCJIOBamYy OaHaka,
Mepy 3alITHTE Jeno3uTa Kpo3 moehame bHUXOBUX
OCUTYpaHUX U3HOCA Mpey3ele Cy CKOPO CBE 3eM-
e y ceery (Tabena 6p. 3). Y okro6py 2008. mu-
Huctpu puHancuja EY nmocrurnu cy carmacHocT na
npxxase-wianuie EY nosehajy usHoce ocurypa-
HUX JICTIO3MTa, TAKO J1a IpKaBa rapaHTyje nokpuhe
on 50 xuspana espa. ['puka, Xonanauja u benruja
OJUTy4HJIe Cy Ja TIOJUTHY TapaHIijy Ha CTO XUJba-
Ja eBpa, a Hemauka, ®panuyckau Mpcka narapaH-
TY]jy KOMILIETHO oOerTeheme y ciaydajy npornacTu
OaHke.

1)  Klaus Schmidt-Hebbel, "Managing the global financial crisis and economic downturn”, OECD Observer, No 270, Paris, December 2008.
12)  Klaus Schmidt-Hebbel, “Managing the global financial crisis and economic downturn”, ECONOMIC OUTLOOK No.84, OECD, Paris,

November 25, 2008, crp. 7-10.

13)  “Rescue packages: what governments have offered, Following are the latest measures taken by governments to limit damage from the global financial
crisis”, Telegraph, unrepHer: http://www.telegraph.co.uk/finance/3229434/Rescue-packages-what-governments-have-offered-financial-crisis.html.

14)  Sebastian Schich, “Financial Turbulence: Some Lessons Regarding Deposit Insurance”, Financial Market Trends, OECD, 2008, cp. 60-62.
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Tabena op. 3
IloBehame ocurypanux aeno3ura y ogadpaHum
aps;xxaBama, oktodap 2008. ronune

100% -
2009. 2009.
100.000 EUR 20,000 EUR
(1?)?)1333 a ) 40.000
100.000 EUR 20,000 EUR
300,000 300,000
50,000 EUR 37.000 EUR
70,000 EUR
50,000 EUR 25.000 EUR
20,000 EUR
100.000 EUR 20,000 EUR
29,000 EUR
103.000 EUR 103.000 EUR
100.000 EUR 29,000 EUR
( 50'02(7’5?330) 33,000 EUR
37.000 EUR
50,000 EUR 20,000 EUR
500,000 SEK 250,000 SEK
50.000 GBP 50000 GB?
250,000 USD 100.000 USD

Wssop:  Deposit Insurance Around the World: A Comprehensive

Database, World Bank, Washington, 2008; OECD
Secretariat information available from deposit
insurance websites, OECD, Paris, 2008.

1.1. Moodenu naanosa onopasra

[InaHoBM omOpaBKa Of CBETCKEe (DMHAHCHjCKE
KpH3€ CajpyKe KpaTKOpOYHE W JyropouHe edexTe
Mepa MOHeTapHe 1 puckanHe moautuke. [Toaurnya-
pUu 1 CKOHOMUCTHU IIOHOBO CYy CKPCHYIIU INAXBYy Ha
3Hauaj Mepa QrcKaHe TOJIMTHKE KOje Cy UM Ha pac-
noyaramy. Kpajibu 11Jb jeCTe 3alTHTa 01 CKOHOM-
CKOT TIOTOpIIIakha M CTBAPamhe yCIoBa 32 CKOHOMCKH
pact'®. [11aHOBH ONOPABKA KM MAKETH Mepa (PUHAH-
CHpajy ce Ha pa3He HauMHE Uy CYIITHHH OJJpaKaBajy
MoryhHocTH Koje npysxa nocrojehu OyueTcku MaHe-
Bap'’. Hajuemhe je To Ha pauyn mosehama jaBHOT
Jyra, u3/1aBambeM JApKaBHUX X0B ca ¢pukcHuM npu-

155  Klaus Schmidt-Hebbel,

HOCOM, KOje Cy Ha LIEHM 3aXBajbyjyhu CHTypHOCTH
KOJy HOCE, WM Y3UMambeM 3ajMa o1 Mel)yHapoaHuX
MOHETapHUX OpraHu3alja Wi Ha uMe nosehama
Oyuerckor aeduimTa.

[TnaHOBH ONOpaBKa pajiy U3JIacKa U3 KpU3e Mpo-
LIEHY]Y C€ 3a CBaKy 3eMJby IOCEOHO, Y 3aBHCHOCTH
OJ1 TOT'a KOJIMKO je M Ha KOjH HAYMH HEeKa 3eMJba U3J10-
*KeHa Kpu3u. Haume, He IOCTOjH jeTMHCTBEH U YHU-
Bep3aJiaH MOJIeJT IPUMEHJBUB H ICJIOTBOPAH 3a CBaKy
3eMJby. 3ajeTHIYKO 3a CBE IJIAHOBE OTMOpAaBKa je Ja
caapxe mMepe 3a nospahaj nukBuaHOCTH. OCHOBHA
pasnuka u3Mel)y riaHoBa OMopaBKa MOjeHHUX 3€-
MaJjba OJTHOCH CE Ha TO Jia JIH j€ WITH He ’bUXOB (PHHAaH-
CHJCKH CEKTOp OMO JWPEKTHO HM3II0XKEH MpobieMa-
TnyHuM XoB. 300r Tora jeaHy IpyIy 4HMHE 3eMJbE
nonyT CA/l, Betuxe bpurannje, Hemauke, Ayc-
Tpuje, Utanuje, lllBencke, ®panuycke, Pycuje,
4yrju (PUHAHCH]CKHU CEKTOP je OMO0 TUPEKTHO M3JIOKEH
npobneMarnyHUM X0B W 4Yuju TIIAaHOBU OTOpaBKa
00aBe3HO 00yxBarajy CpeJCTBa HEOMXOIHA 3a J0Ka-
nuTanu3anujy 6axaka. To Cy IUTaHOBH ONOpaBKa y
KOjHMa Cy OTIHC U TyOUIIH OaHKapCKOT CEKTOpa yMa-
BUIM KamuTajaHy 0a3y O0aHaka M HBUXOB KPSAUTHHU
kanaiuTer. OcUM JToKanuTaau3aluje 0aHaka, Mmoj-
pIiIKa OaHKapCKOM CUCTEMY YKJbY4Yyje 3HauajHa cpe-
JCTBa 3a Mel)yOaHKapcKe rapaHiimje, ca [IMJbeM Ja ce
MOMOTHE OOHAaBJbAE KPEAMTHOT MEXaHWU3Ma H
noeepema y 0OaHke, Kako OW ce MpuBpeia MOHOBO
MOKPEHyIa.

MebhyTum, ocToju pa3iHuKa y HaYWHY JOKaIu-
Tanu3aiyje 6anaka. Jlok je y CA/J] Biama Bpinma oT-
Kyn npobieMaTniHe HMOBHHE, y Bennkoj bpuranu-
ju, Uramuju, Aycrpuju u Hemaukoj Brazie cy o0e3-
OchuBasie €0 WM IIEJIOKyIIaH 3ajaM y 3aMeHy 3a
MPHOPUTETHE aKiyje, Oe3 mpapa Iyaca, Tako Ja je
THME WU3BpIICHA JeIMMUYHA HalMOHAJIHM3aIlN]ja.
Jlp’KaBHO BJIACHMINTBO y (DMHAHCHJCKOM CEKTOpPY
OWJI0 je Hy»KHO TPUXBATUTH TIOLITO je JpKaBHA UH-
TEpBEHIMja Tpe/CTaBbaja Mame 370 0Jf OaHKpo-
TcTBa OaHaka. CBpXa JAoKamuTanu3alpje Ouia je na
ce 0jaya OCHOBHU KallMTal HEOIMXOJIaH 32 KPEAUTHY
¢byHKIHMjy OaHaka, kKako Ou ce omoryhuia KpenuTHa
MOJpIIKAa MPUBpeaH 0e3 Koje HeMa KOHTHHYHTETa
MOCIIOBamka, PAJHUX MECTa, 3apaja, a HA MOPECKUX
npuxoja y Oynery.

Banke xojuma je mpyskeHa momoh cyouene cy ca
Pa3IUYUTUM YCIOBMMA KOjU BapHpajy Of 3eMJbE 10
3emJsbe. T ycnoBw, inter alia, o0yxBatajy u 3a0pany
ucrutahuBama JMBUICHIM Y TICPUOILY JIOK CE IPiKaB-
HHN 3aj aM UM KalluTaJI HaJla3u Y lbUXOBUM U3BOpUMaA

OECD Global Economic Outlook for 2009, February 2, 2009, World Trade Magazine, Internet,

http://www.worldtrademag.com/CDA/Articles/Column/BNP_GUID_9-5-

16)  Angel Gurrha, “From the financial crisis to the economic downturn, Restoring growth is a key challenge”, OECD Observer, No 269, October

2008, cTp. 24.
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ImocCioBama, NPUMCHY ITOJIMTUKE JIMMUTHUPAHUX 3a-
paja ynpaBe OaHaka M yTHIIA] Ip>KaBe Ha T0CIOBHY
MOJIMTHKY Y CMEpY MOJCTHUIIaba KpeauTupama. Jlo-
JIATHO, TEXKba Ka CMabEeby MM OTIIUCY TpodIeMa-
THYHAX JyroBa oOxpaOpwia je XHIIOTEKapHO
TPXUIITE U CMabrJia XUIMOTCKAapHE I‘YGI/ITKC, a TUME
nosehana puHaHCHjCKY CTaOMITHOCT.

3aruM, 3emibe kao mrto cy CAJl, Hemauka u Uta-
THja Cy, Y OKBUPY IUTAHOBA OMOPABKa Ka0 UHCTPY-
MEHT CTUMYIAIHje MPUBPEJIHUX aKTUBHOCTH M 3a-
MoINUUbaBamka, Mpeay3elic HHBECTHpame y UHPpac-
TpyKTypy. [lomiTo Te HHBECTHIIN]E TPajy AYKU NIEpH-
on, yruiiahe Ha moBehame Tpakbe U MPUBPEIHH pas-
BOj. ¥3 0BE Mepe KOPUCTE C€ U Mepe KOje TUPEKTHO
yTU4y Ha noBehame MoHyze MyTeM rmoBehama Tpax-
be: CMambehe ope3a U JOIPHUHOCA; TaBamhe OTPaHu-
YEHWX HW3HOCA KpeauTa 3a TOTPOIIBY; NpyKame
MMOMOhH YyTpOXEHUM MOpoaUIIama.

Jpyry rpyny 4nHe 3eMJbe urje OaHke HUCY Ouniie
M3JI0KEHE MPOOIeMaTHUYHUM aMEPHYKUM BPEIHOC-
HUM xaptujama, nomyT [lo/beke, Yemke, CiioBauke
u CioBeHHje, Koje uMajy 3/1paB OaHKAPCKU CHCTEM,
aJy uX Kpr3a 00yxBara CrioJbHUM IOKOM. MehyTim,
JTUPEKTHO Cy U3JI0KEHE HEBOJbaMa Koje Ce JeIaBajy
Ha ¢puHaHCHjcKoM TpxkutTy EVY, y3 npobnem npuiu-
Ba CTpaHUX JUPCKTHUX I/IHBCCTI/IHI/Ija U r1aga CrioJbHE
Tpaxibe' . V Tocneame Be JCHCHHjE OBE 3eMIbE
nentpainne EBpore criposesie ¢y ekoHoMcke pedop-
Me y3 00JIHE TIoyke. 300T Tora cy UMajie 1ajaeKo HIKE
CyONpHMapHO HM3JIarame Ha CBOjUM (PHHAHCHjCKUM
TPKULITHMA, IIOLITO Cy MPUMEHBUBAJIEC CTPOre KpU-
TEepHjyMe U Mame ce OaBuIie cekjypuTu3samujoM. Ka-
MUTal HBUXOBHX 0aHaka CKOPO Y TOTIYHOCTH je
0asupaH Ha HMMOBUHHU BJaCHMKa M OaHKE OBHUX
3eMajba OJpyKaBalie Cy 3IpaB pPallo KpeauTa M
JIeTIO3HTA.

Malapcka Huje y 0BOj TpyIH 3eMaba, ¢ 0031-
poM Ha unmeHuy 1aje 2008. roxnHe mpeacTaBibaina
3eMJby Ca BUCOKHM CTETICHOM PU3HKa Y TIOTJIEy 3a-
olTpaBama (PMHAHCH]CKE CUTyalMje U OaHKAPCKUM
CEKTOPOM YBEJMKO 3aBUCHHM O] HHOCTPAaHOT (u-
HaHCI/IpaHJaIS. Mana Mahapcka He npunaga
€BpO-30HM, XUTHAa (UHAHCHjCKa TIOMOh O]l cTpaHe
ECB 6uiia je ycMepeHa ka 0B0j ip>kaBy 300T pH3HKa

ca KOjUM Cy ce yClen Kpu3e cyoumie uinjaie ayc-
TpUjcKUX OaHaka. AycTpujcke OaHKEe Cy HApOYMTO
norohjeHe Kpu3oM, Te OM M30CTaHaK (UHAHCH]jCKE
nomohu Mahapckoj 3a lbUXOBO CIIallaBamhe H3a3Bajio
HeXeJbeHe MMILIMKalje Ha octarak EBpome. Ko-
yarc oBUX 0aHaka IMao O 030HJbHE MTOCIIEAUIIE 110
eBPOIICKH GaHKAPCKH cucTeM. '

1.2. Ilnanosa onopaska
¥y 00abpanum 3emmama

300r pasmepa (unaHcujcke kpuze, y CA je
Mpey3eTo HU3 BAKHUX Mepa Kako O ce cTabuim3o-
Bao (DMHAHCHU|CKU CHUCTEM. Y IWJbY MOAU3aba JIMK-
BuaHOCTH y 2008. ToquHu BpIICHO je ,.yOpu3rasa-
e cpeactana y usHocy on 250 mupa. USD, excrian-
3Wja Jp KaBHUX rapaHiifja 3a 0aHKe U CMambeme pe-
¢depentre kamarHe ctonie FED. Ope mepe cy anasor-
HEe MepamMa y JIPYTHM JpKaBaMa Koje ce IPUMEmYjy
Ja OW ce crpevro CJIOM ro0aHor (PUHAHCH]CKOT
cucrema. CA/] ce Hanase y MUICHTPY HajIyKe pe-
necuje ox pyror ceeTckor para. Kpajem centemopa
2008. ronuHe yCBOjEH je 3aKOH O BAHPEIHO] CKOHOM-
ckoj crabmm3anuju 3a 2008. ronuHy, KOjuM je 0100-
peH m1aH onopaBka y uzHocy o 700 mipa. USD. Ha
OCHOBY OBOT' TIaHAa HM3BPIICH je OTKYI Ipobiema-
TUYHE UMOBUHE, HAPOUUTO XOB MOKPUBEHUX XHUITO-
TEKOM, YMME je y CTBapH M3BpIICHA JOKAMTAIN3a-
umja QuHancHjckux uEcTHTYIMja” . [Ipema miamy,
n3Na3aK U3 GUHAHCH]CKE KpU3e HYKHO 0/Ipa3yMeBa
Lauiheme 6aHaka ol HETOKPUBEHE aKTHUBE OTKY-
MOM HKUXOBUX XOB J1a ce 0’)KMBU KPETUTHU MEXaHHU-
3aM. Biaja je ouryunina fa qpku BpeTHOCHE Tanupe
JIOK C€ TPXKUIITE HE OMIOPABH, a OHJIa OM UX Mpojiaia
Y TaKo TIOBPAaTUIIa IO HOBIIA MOPECKUX OOBE3HHKA.
[lman oOyxBata u cnacaBambe (DUHAHCHjCKUX
KOMIIaHH]ja KOje Cy MpeJl KOArcoM, Kako eKOHOMHja
He Ou 3anana y jom Behe HeBosbe. OJICYCTBO KpenuTa
MPETHUIIO j€ JIa 3ayCTaBH aMEPHUUKY CKOHOMHU]Y.

[lnan moxcTHnaja ykJbydno je (uHAHCHjCKY
MOJIPIIIKY ayTOMOOWIICKO] MHYCTPHUjU. 300T MacoB-
HOT OTIyITamka pagHuka y okToopy 2008. roauHe
OJI00PEH je KPEIHT ca HUCKOM KaMaTHOM CTOITOM 3a
noMoh T3B. “BeNHKO]j TPOjIK - MPOU3BOaunma ayTo-

17)  Vladimir Dlouhy, “Financial crisis will shape the Czech presidency”, The Financial Times, November 6 2008, crp. 11.

18)  “Economic storms, Weathering the credit crunch”, European Economy News, N° 12 - January 2009, Magazine of the Directorate-General for
Economic and Financial Affairs, European Commission, Brussels, cTp. 5.

19) Ilpema aHanu3zama aMepUUKOT aHATUTHYKOT LeHTpa “Crpardop”, y Mahapckoj, Byrapckoj, Cpouju, XpBarckoj, Pymynuju u baarnukum sem-
JbaMa, T'yOUTaK JIMKBUIHOCTH j€ H3a3BaH MPEHOCOM KPH3¢ M3 MAaTHYHUX HTANMjaHCKHX, ayCTPHjCKUX M IPUKHX OaHaka, uuje GuiImjane win
OTpaHI JOMHHUPA]y Ha OBUM TPKUIITHMA, y: “Hungary: The Hungarian Financial Crisis’ Impact On Austrian Banks”, October 20,2008, uH-

TEpHET:

20) 3akoH je usmiacad 29. cenremOpa 2008: “The Emergency Economic Stabilization Act of 2008", H.R. 3997, House Committee on Financial
Services, September 30, 2008. Bugeru: Andrew Clark, "Paulson abandons plans to buy up America’s toxic mortgage assets*, The Guardian,
November 13,2008, unrepser: http://www.guardian.co.uk/business/2008/nov/13/harry-paulson-banking-rescue-mortgage. Retrieved on 15
November 2008 ; David Lawder, ”U.S. backs away from plan to buy bad assets, Reuters, November 12, 2008, uHTepHET:
http://www.reuters.com/article/ousiv/idUSTRE4AB7P820081112. Retrieved on 15 November 2008 .
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mobwuna (General Motors, Ford, Chrysler) y usnocy
on 25 mipa. USD, na Ou perimig npooaeMe JTHKBUI-
HOCTH. AyTOMOOMJICKa HHIYCTpHUja KopucTulie oBaj
KpenuT U 3a npeypeheme padprka u KyroBUHY HOBE
onpeme 1 ypehaja 3a mpon3Boamy BO3MIIA HAITPEIHE
TEXHOJIOTH]e, Koja Ou Omita oaroapajyha y mornieny
craHjapaa 3arajuBama W OiroBapajia HOBUM CTaH-
JapauMa TmoTpomrmke ropuBa go 2020. romuwHe.
Takole, eo THX cpeacTaBa OABOjEH j€ U 38 KPEAUTH-
pame Kymana ImyTeM CIelUjalTHuX (UHAHCH]CKUX
WHCTUTYLIHja. Y3 (UHAHCH]CKY MOAPIIKY ayTOMO-
OWJICKO] MHAYCTPHjH, TPEICTOjU peopraHu3alyja
Kao MPBU KOpak OMopaBKa, jep M100aIHO 3arpeBame
Y eMHCH]ja YI/beHAMOKCHIA U3a3UBajy 3a0pUHYTOCT
y BE3H ca MOTPOIIHOM IT'OPHBa U SKOJIOIIKOM 3aIlITH-
ToM. JIpyru BakaH acriekar je myT Ka MIpOoHaJIaxemhy
eHEepreTCcKM e(pUKACHHX TEXHOIOTH]a .

HoBu eKOHOMCKH CTUMYJIATUBHHU TTaKeT YCBOjEH
y debpyapy 2009. ronune u3nocu 789 mapa. USD,
YKJbY4yjyhu mpuBpeMeHe TOpecKe OJIaKIIuIIe, yia-
rama y uHQpacTpyKTypy U nomoh rpahanumMa koju
cy octainu 6e3 mocina uiu foma”” . Kiby4qHH 1IUIB OBOT
IJIaHa je Ja ¢€ y MOTIYHOCTH arncopOyje mpodiaema-
TUYHA UMOBHHA, OKMBU KPEAUTHO TPIKHIITE, OMO-
ryhu orBapame 3,5 MHIMOHA pagHUX MecTa U 3a-
yCTaBU TPEHJ Maja MPUBPEIHUX akTHBHOCTH. [To-
ceOHa cpenctia y usHocy oa 50 mipa. USD usasoje-
Ha Cy Kako OM ce ojadajiec OaHKe, yOnakaBambeM XHu-
noTekapHe kpuse. banke he umaru npucTyn noaar-
HOM KaITuTally IO/l CTPUKTHUM YCIIOBHMA, KOjU 00-
yxBarajy 00aBe3y MOIHOIICHA N3BEIITAja O TI0CIOB-
HUM OJIITyKama M JMMHUTE Be3aHe 3a UCIUIATy 3apaja
MEHAIMEHTy. Y OBOj MOAPIIIK OaHKaMa HapO4YHTO
cy OUTHU mpancnapenmnocm 1 002080PHOCH. Y NO-
cnosary. mmeparus nomohi je aa ce, mTo je mpe
Moryhe, ojauajy WHCTHTyIHje Kako OW JprkaBHA
WHTEpBCHIIMja OWJa  3aMeleHa  NPUBATHUM
KaIuTaJIOM.

Pedepentna ctona FED ce mouetkom 2009. To-
nuHe KpeTtana y pacrony ox 0 mo 0,25%, a momatHu
Mporpam caJp K KpeIUTHY MOAPIIKY MaJIoM OU3HU-
Cy M TOTpOIIAYnMa, T03ajMHUIIC MPEKO KPEAUTHUX
KapTulia ¥ CTYJICHTCKUX 3ajMoBa. Kpunaruma “ky-
MyjMO aMepuuko” W30erHyTa je W3 IIaHa, jep Ou

Mepe MPOTEKIIMOHU3MA U3a3BaJIe IaHUaHy Peakiujy
Koja Ou MoTIa J1a BOAM Ka TPTOBHHCKOM paty. Hanwme,
WCTOpHYja U €KOHOMCKa TeopHja TOKa3alH cy Aa Y
BpeMeHUMa (DUHAHCHjCKE KpU3e TPrOBUHCKH IMPO-
TEKIMOHU3aM HHje HUKaJ OMO HAYMH H3JIacKa U3
Kpu3e, Beh 1a [0AaTHO mMoropiiaBa EKOHOMCKY
CHUTYyaIH]y.

OunancHjcku oprand y EBpoIckoj yHHju u
JPYTHM JIeIOBAMA CBETa pearoBaiu cy 6p30. Bennku
0poj mepa u aktuBHocTH ECB 6mo je yckiahen na
Mehynaponaom HuBoy. ECB je om camor mouerka
TypOyJieHIMja TIpysKaia OaHKama MOAPIIKY 3a KpaT-
KOpPOYHY JTMKBUJIHOCT, yOoanuBameM 10 mMipj. eBpa
Ha (UHAHCHjCKA TPXKHUINTA, CHU)KABAbeM KamaTrHe
CTOIIC M TapaHIIMjaMa KPeuTa, Kako Ou ce CIIpednsio
J1aJbe TPOLIHPEHHE KPH3e™ .

Ha Banpennom camuty y Iapusy, okroopa 2008.
TOJIMHE, TUCpH 15 3eMasba eBpO-30HE JOHEINH CY aK-
IIMOHHM TUTIAaH 3a TOAPIIKY W rapaHiuyje 0aHKapcKoM
cucreMy. EBpOICKHM miaH omopaBka 00yXBaTHO je
CBe AUMEH3H]je Kpu3e, YKbyuyjyhu Melyyoankapcke
KpEAMTE U JIOKAITUTAIN3a1I1]y OaHaKa, Kako OM ce 13-
6erao mHIXOB GAHKPOT . 3ajeHIYKH ILIAH aKIHje 3a
€BPO-30HY 00aBe3a0 je CBaKy AP KaBy Jia Mpeay3Me
Mepe koje hie crabun3oBaTy GUHAHCH]CKO TPXKHIITE
y CTpareruju ia Ou ce oOMOTyhniIH MOBOJEHU]H YCIIO-
BU Ha Tpxury. [lnan je 610 oAroBop Ha rmodamHy
Kpu3y, pokycupajyhu ce Ha yOpu3raBame Kanuraia
u Bpahame moBepema y Tpxkuinte. [locedHO je uc-
TaKHYTO J1a IOHETEe OJIIIyKe Tpeba Ja moBpaTe MmoBe-
peme y QUHAHCH]CKO TPXKUILITE M OJpe/e Npasall
pa3Boja y HapeaHoM nepuoay. CBaky TOKamuTain3a-
11jy prHaHCHjCKE MHCTUTYIIH]E IO XUTHOM TIOCTYTI-
Ky MOpa MpaTUTH 0JIroBapajyhu 1jaH u cBaka 3eMJba
Mopa mpey3eTH obaBe3y Ja aKIHOHApH W Bojaehu
Jbyid y OaHKamMa TpHXBAaTe MOCIEAUIC TaKBe
HWHTEPBEHIIH]C.

®opym 3a ¢puHaHCHjcKy cTabunHocT U EBpon-
CKH CaBeT NPEITIOKUIH CY KOOPJMHUPAHE CMEPHUIIE
JIeTIOBarba Ha €BPOICKOM M Mel)yHapOoJHOM HHUBOY,
Koje cy HarameHe y nekinapanuju Camura G-20,
oaprkaHor y HopemOpy 2008. ronuue y BanuHrrony,
ucTuayhn na 1nI00amHM  (UHAHCHJCKH CHUCTEM
3axTeBa M00aTHO KOOPAHHUPAHU OJrOBOP.

21)  AnTopje2007. rogute y cB0joj Kibu3u “HeyroqHa ucTiHa” KPUTHKOBAO “BEIIMKY TPOjKY” HCTHYYhH 1a Tpojiajy BesinKa v HeepruKacHa BO3MIIa
KOja TpOIlIe MHOTO FOPHBA YaK M IOPe] TOT LITO UX CBE Mambe Jbyau Kymyje, y: Al Gore, An Inconvenient Truth, Rodale, 2007; “Zero percent
financing? Automakers get $25 billion car loan from Uncle Sam”, Reuters, October 2008, unrepuer: http://www.financialweek.com/
apps/pbcs.dll/article? AID=/20081001/REG/810019995/1036, 02.02.2009.

22)  “US Treasury Secretary Timothy Geithner has unveiled a comprehensive bank bail-out plan worth at least $1.5 trillion (J1.02 trillion)”, BBC
News, 10 February 2009, untepser: http:/news.bbc.co.uk/2/hi/business/7880969.stm, 24.02.2009.

23)  “From crisis to recovery: the tools for the job”, European Economy News, European Commission, Economic and Financial Affairs, No 12,
January 2009, Brussels, p. 5; “The Global Economy and OECD: Distilling Lessons from a Financial Crisis”, Speech by Angel Gurraa, OECD
Secretary-General, to the Parliamentary Assembly of the Council of Europe, Strasbourg, 1 October 2008, unrepuer: http://www.oecd.org
/document/12/0,3343,en_2649 34487 41420876 1 1 1 1,00.html., 24.02.2009; “Financial crisis”, DG ECFIN website, nurepuer:

24)  Raf Casert, “EU approves bank rescue packages”, By Associated Press Writer, BRUSSELS, Belgium (AP), December 23, 2008, uHTepHeT:

http://www.wtopnews.com/?nid=111&sid=1508174, 28.01.2009.
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EBporicka xomucuja o6jaBmiia je 26. HoBeMOpa
2008. ronuHe MakeT Mepa 3a yornakaBame MoCen-
11a EKOHOMCKE KpH3e, KOj! MTPEeJICTaBIba 3HauajHy Oy-
IIETCKy eKcnaH3ujy wianuna EY. YkynHa BpeaHocT
OBOT IUIaHa 32 €EKOHOMCKH OTOpaBak (PMHAHCH]CKUX
TpxuiiTa je 200 MiIpa. eBpa, a CIIPOBOIY CE Ha HAIIK-
OHaJIHOM HUBOY, ca EY xoopauHaImjoM 1 ToAPIIKOM
Ha/30pa. Y IUIaHy Cy UCTaKHYTH IUJbEBU OCTBAPEHHA
3allOCIICHOCTH W OJpiKama onarosapajyher HuBoa
collMjaliHe 3aITuTe rpahaHa.

[Tpu cnpoBoljery omopaBKa HEKe JpKaBe-uiia-
HUIIE, yciiea GUCKAIHUX Mepa, MPoOuUIIe Cy IpaHuUILy
oynerckor nedunura onm 3% on B/II, kako je
yrBpheno y Ciopa3ymy o ctabunHocty U pacty (The
Stability and Growth Pact), Te je EBporicka komucuja
Kkpajem Mapta 2009. ronuHe mpeasIoKuIIa POK 3a KO-
pexnujy Oynerckor aedurura [pukoj, lnanuju,
®paniyckoj u MUpckoj, nakie y wiaHUIaMma y Kojuma
je Beh y 2008. rogunau nocturao HUBO Behu o1 3% o1
BT, xao 1 pok 3a KOpEKIHjy OyueTckor aeduiura
Bemuke bpurannje”™. 3a llInanujy u ®paniycky pok
je 2012. rommua, 3a I'puxy 2010, HUpcky 2013.
ronuHa, a 3a Benuky Bpuranujy 2013/14. roguna.

Mepe obyxBaheHe m1aHOM OmopaBKa OTHOCE Ce
Ha (PMHAHCH]CKY MOJAPIIKY HE3aNOCIeHUMAa H CHPO-
MaIlHuM JoMahuHCTBUMa, HHBECTUPakhe y HH(ppac-
TPYKTYpHE MIPOjeKTEe, HAPOUHUTO y CHEPTETHUKY U TIPH-
BPEMEHO CMamee nopesa. [Inan onopaska 1o cBo-
jOj CYIITHHY je KpaTKOPOYHOT U {yTOPOYHOT Kapak-
Tepa, ca npeABH)eHUM COIIHO-EKOHOMCKUM ITHJHEBH-
Ma ¥ 3aIITUTOM XXHBOTHE CpeinHe. [[pkaBe wiaHuIe
he WHBECTHpaTH Y UCTPaXKUBabA, IPEY3CTHUILTBO
u 00pa3oBame, IPOMOBHCATH TPUH(HII MHBECTH-
1uje, GISKCHOMITHOCT Ha TPXKUILTY paja U 3allTHTY
3aI0CJICHHX, Pa3B0j IOCIOBAMbA, HAPOUUTO MATIMX U
cpenmux npeayseha, ogpikame U jadyarme KOHKYpEeH-
THOCTH.

Bnaga Benuxe bBpuranmuje mehy npsuma je y
okto0py 2008. ronuHe 00jaBuIIa MakeT Mepa 3a cra-
caBame OaHKapCKOI cucTeMa y u3Hocy on 500 mip.
¢yntu. Banke cy, y3umajyhun 3ajam onm npixase,
nosehasie lUXOB KanmuTal 3a 25 Mipa. GyHTH U 3a
JonaTHuX 25 Mipa. yHTH, y 3aMeHy 3a TPUOPHUTET-
He aKiyje ca (GPUKCHOM CTOTIOM JMBHJICH e, Oe3 mpa-
Ba I7laca, TAKO JIa je Ap:Kapa I0CTalla CyBIACHUK .
JlenuMu4Ha HallMOHAJIM3AallM]ja U3BPIIICHA j€ Y 0caM
HajBehux Oanaka (4bbey, Barclays, HBOS, HSBC,

Lloyds TSB, Nationwide Building Society, Royal
Bank of Scotland, Standard Chartered). OBum 1na-
HOM 00e30eheHu cy 1 KpaTKOPOUYHH KPEAUTH Y U3HO-
cy o1 200 mapa. ¢pyHTH U rapaHiyje 3a Mel)yoaHkap-
CKe 3ajMOBe y H3HOCY 10 250 mupa. pyHTH. [Tpuspe-
MeHo je cMameHa u ctona [1IB ca 17,5 na 15% 3a nie-
prox ox 13 Mecerw, mouesimm ox 1.12. 2008%.

[MomTo mpobieMu oko podIIeMaTHIHE UMOBH-
HE HUCY peLIEHU OBUM IUIaHOM, Biasaa ['opnona bpa-
yHa (Gordon Brown) je mouerxkom 2009. roauue
yCBOjHIIa HOBH TakeT Mepa’ . KibyuHe Mepe HOBOT
MakeTa yCMEpEeHe CY Ha 0)KHBJbaBakh¢ (PMHAHCH]CKOT
CEKTOpa OCHWTYpambeM pHU3HYHE HWMOBHHE, Ha
cnenehu HauwmH:

e  JlAaBamCM rapasiifja 3a KylMOBHUHY XHIIOTEKap-
HuX XoB y nznocy o 50 Mipa. hbyHTH, Kako Ou
ce nosehana NMoHy/Ia 1M03ajMJbHUBaha BETUKUM
KoMIMaHujama. Biaga He HaMepaBa Ja OTKYyII-
Jbyje pU3NYHY UMOBHHY OaHaka, alli CBOjUM
rapaHijamMa rmojap>kaBa lbUXOBY ITPOAAjy KOM-
naHujama;

e  TPOIYKEHEM KPEIUTHUX rapaHIiMja OaHKama
ca pokoM nocneha go ampuna 2014. ronune, a
Koje cy y jecern 2008. roauHe oTIHCANE Criopa-
3yM O JIOKaITUTaJIH3alldju;

o  momiro je 30. janyapa 2009. roguHe ncTekao re-
pHOA M03ajMJbUBaba PN OpPKABAKA JTHK-
BHJIHOCTH, OBaj POK j& MPOAYKEH JI0 TOJUHY
naHa, y3 miahame npoBu3Mje Ha MME KO-
pumihema KpaTKOPOUHHUX KPEAnTa;

e  Oyayhum mpomucuMa riiaBHO pPeryaaToOpHO
teno (FSA-The Financial Services Authority)
Bpiuhe Haa30p TyropouHe yckiaheHoct oba-
Be€3a U cpejcTaBa OaHaka.

Wnauve, banka Enriecke je 5. mapta 2009. ronu-
He CHU3WIA pepepeHTHY KaMaTHy CTOITy Ha HICTOPH]-
CKY MUHUMaIIaH HUBO 01 0,5%, IITO je ieH HajHUKU
HUBO, jep HU ToKoM Benuke nenpecuje 30-Tux roau-
Ha ITPOIIIOT BeKa HHje Ona Hruka 011 2%, IITO MoKa-
3yje BeJIMUMHY cajalimke Kpuse. McroBpemeno, 00-
jaBJbEH je W IUIaH O MOHETApHOj €KCIIaH3Wju o1 75
mipa.  (QyHTH, myTeM KynoBWHe OOBE3HUIIA
OpuTaHCKe BJIajie, ajlk U IPUBATHUX KOpIIOpallyja.

[IpBu Hemauku 1uiaH omopaska ox 500 mup.
eBpa, ycBojeH y oktoopy 2008. rogune, 61O je Hame-
H-CH 3a rapaHiivje OaHKkama, JOKaIUTaIN3alnjy U Ky-

25)  Commission takes further steps under the excessive deficit procedure for France, Greece, Ireland, Spain and the UK and assesses the Stability
Programme of Cyprus, 24 March 2009; Internet, http://ec.europa.eu/economy_finance/thematic_articles/article14582 en.htm

26)  “Rescue plan for UK banks unveiled”, BBC News, 8 October 2008, unrepHer: http://news.bbe.co.uk/2/hi/business/7658277.stm, 24.02.2009.

27) U3Bop: Ben Russell, “VAT: Conservatives will vote against rate cut”, Tuesday, 25 November 200, unrepuer: http://www.independent.co.uk/
news/uk/politics/vat-conservatives-will-vote-against-rate-cut-1033724.html, 25.02.2009.

28)  “Gordon Browns bank rescue plan”, Telegraph, 19 Jan 2009, untepuer: http://www.telegraph.co.uk/news/newstopics/politics/labour/
4289849/Gordon-Browns-bank-rescue-plan—-what-the-key-measures-really-mean.html, 23.02.2009.
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IIOBUHY pU3UYHE uMoBHHe . CBaka OaHKA MaKCH-
MaJjHo je 1ooma 10 Mip. eBpa 3a JoKauTalIn3alm-
jy ¥ 5 Mapa. eBpa 3a 3ajam Ha uMe nokpuha mpooiie-
MatnuHuX XoB. OBaj miaH npeacTaribao je IpeBeH-
1M}y OJ1 KPEAUTHOT CJIOMa, TAKO J1a je Bilajia HHTepPBe-
HHCaJa Kao aKIMoHap y 6aHkaMa, 1a O uX 3aIlTHTH-
J1a 071 KoJTarca | 0CriocoOuia 1a oJjpKe HUBO KPEInT-
HUX JaBamba. [lomoh BiagnHOT nakera 3a pUHAHCH]-
CKy CTaOMJIM3allMjy KOPUCTHJIC CYy BEJIMKE HEMadyke
O0anke Hypo Real Estate, Commerzbank,
Landesbanken, BayernLB, Deutsche Bank CEO,
IKB, Sachsen LB. Hemauka Biaja je moMoriia 1 Xo-
naHjacky Hajpehy QuHaHcHjcKy kommanujy ING,
Tako Ja je kanutagoMm ox 10 mipa. eBpa mpeysena
akuyje ca Bume o 20 mporeHara yudemniha y
BJIACHHUILITBY.

Kpwuza ca cyOnprMapHuM KpeAUTUMA yTHIIANA je
Ha HEMayuKy MPUBPEY BHIIIE HETO IITO CE MPETIOC-
TaBJbaJI0. 3HAYAjHUM M3BO30M KaITHTAaNa Y H3HOCY OJT
170 mapx. eBpa y 2007. roquau, nocne Kune, He-
Mauka je HajBehm kpemuTop Ha MelhyHapoIHOM
TPXKHIITY KamuTajga . Y HEIOCTaTKy IITEHme, KO-
puctehu XuIoTeky 3a (pUHAHCHpaWmE MOTPOIIHE,
CAJl cy y3umarne criospHU nyT. Kao yBo3HwuIIa Kamnm-
tana, CAJl cy roquinse yBosuiie Buiiie o1 600 Mip/.
USD, mito je 6uino yuenihe o1 oko 5,5 nporeHara y
BAII. [la Ou npuBYyKJe HOBAll, aMEpHUUKe OaHKE Cy
eMuToBaje HoBe Bpcte XoB u (hmHaHCHjCKUX Aepu-
Bata. Kpajem cenremOpa 2008, yeTBpTHHA aMepuy-
KOT MpOOIeMaTHIHOT Jyra Oujla je y HeMauyKuM OaH-
kama. Hemauke OaHke HalllJIe Cy C€ Y CUTYallUju Ja
MOpajy Ja OTIHUINY BEJIHKH /IO MOTPAKHBAA, 10-
IITO BUXOBO MOCIOBakE HUjE Y MOTIYHOCTH OHJIIO
MOKPHBEHO KAIMTAIIOM, TaKO Ja Cy Ouiie IPUMOpaHe
na npoHal)y HauuH J1a ToKpHjy ryoutke. [la 6u ce xo-
purosanu OuiaHcy, OaHKe Cy UMaie OIIUjy U3/aBa-
Bba HOBUX X0B miu cMamema 00MMa MMocioBama y
cpa3MepH ca oTnMcaHoM MMOBHHOM. [lamom Bpen-
HOCTH aKIfja He MOXe ce nmoBeharn uMoBuHa, Te je
OMJI0 HEeM30SXKHO CMamelhe o0MMa IMOCIOBamka Yy
cMepy maja KpeAuTHe akTuBHOCTH. Kako cy u
NpUBpE/Ia 1 MHBECTHIIN]E 3aBUCHE Ol (pUHAHCHpamba
OaHaka, TIOCTOjajla je OMNACHOCT ojJ Jomaher
KPEIUTHOT CIIOMA.

BepnuH je Be3ao moMoh kojy npyska OaHkama ca
OpojHMM ycClIOBUMa Je(pUHHUCAHMM Kao IPOIIHUC.

JpxaBa je mpey3esia IpoBepy OuiaHca U TONIUTHKE
MOCJIOBaka U MMa MPaBO Jla PEAyKyje pU3HUHE aK-
TUBHOCTH. buio koja nuBuaeHna rutaheHa OaHIM
MOpa ce YCMEpHTH Y IUIaH OMopaBKa. Jenan o/ yciio-
Ba jecTe M O[NIyKa O OTpaHHYCHY 3apaga ToIl
MeHanMenTa, 10 500.000 eBpa rogumime.

Hemauke jaBHe ¢punaHcHje onrepeheHe cy cpe-
JICTBMMa IUTaHa OIOpaBKa Mpo0ieMaTHUHUX OaHaka,
KOja yTHUy Ha BUCHHY jaBHOT Aayra. 3a caja je Oijio-
JKeHa peajm3aliija cMarbera yJelnha jaBHOT 1yra y
BII1 ca 65% y 2007. romuan, Ha 62% mo 2010. rogu-
ne. ®uHaHCH]CKa Kpu3a hie ce cBakako OfpasuTH 1 Ha
ryouTke Oyiiera o mopesa, HapO4YHUTO MPUXOIA O]
rmopesa Ha J0XOJaK™ .

ImoGanHa guHaHCHjCKa KpU3a M3a3Bajia je maj
MPUBPEIHNX aKTUBHOCTH. M3BO3HO OpHjeHTHCaAHA
npuBpena Hemauke je 1oa IMPEKTHUM yIapoM KpH-
3e. KomOuHamuja cnabuje Tpaxkme 32 HEeMadyKUM U3-
BO30M Ycie ro0aaHe pelecHje u maji MHBECTUIIU]a
HaCTaBJ/bEHH Cy Y €BPOIICKO] HajBehoj mpuBpenu u y

2009. rogunm’>.

Nmajyhu y Buay na je MHTEH3UTET Kpuse Behn
HEro MTO Ce MPETIOCTaB/hallo, HEMavyKa Blaja je
YCBOjHJIa HOBH CTHMYJIATUBHH TaKeT Mepa, HAKOH
OIICHE J1a MPBU HHUje OO J0BoJbaH. HoBU 1uiaH 00-
yxBara u3Hoc oj] 50 MIIpJI. eBpa 3a IEPHOJ OJT JIBE TO-
JIMHE, HAMEHCH MHPPACTPYKTYPHUM HHBECTHIIN]a-
Ma U MOPECKHM cMambemiMa.”” CTHMYJIaTHBHU Ma-
KET MpeICTaBIba MOJPIIKY MPUBPEIHOM PacTy U 3a-
IITUTH 3aM0CICHOCTH Y HajBehoj eBpOIICKOj TPUBpE-
IIM y 3aycTaBJbamy (QUHAHCHjCKE Kpu3e. “3armociie-
HOCT JbY/IM M pacT Cy Hallla HajBakHHja Opura. Ydu-
Huhemo cBe na ocurypamo jaa Hemauka, He camo na
npeOpoau Kpu3sy, Beh aa u3 oBe Kpuse uzalhe jaua”,
W3jaBWIIa je HeMmadka KaHlenapka, Anrema Mep-
ken. ITaker ykspyuyje 17-18 Mip/. eBpa 3a UHBECTH-
1yje y myTeBe | IIKoie u 9 MiIpA. eBpa 3a mopecka
CMameHa 3a kommanuje u rpalane. OBe Mepe Ou Tpe-
0asto na ytuay Ha nopehame Tpaxmbe U IPOU3BOIHE:

e  CMameHe JONMPUHOCA 32 COIHjaTTHO O CUTYParhe
he penykoBaTu TpOIIKOBE pajaa u nmopehaTu
MPUBATHY TOTPOIIbHY;

. noBehame colMjaTHIX 1aBamba;

299 “RESCUE PACKAGE APPROVED”, German Cabinet Agrees on Conditions for Bank Bailouts, 10/20/2008, wuHTepHeT:
http://www.spiegel.de/international/business/0,1518,585156,00.html, 28.01.2009.

300  Hans-Werner Sinn, “Fatal flaw weakens German rescue package”, Financial times, 18. janyap 2009.

31)  “GERMANY, Global downturn taking its toll”, Member States, Germany, Economic Forecast, The European Commission, Autumn 2008;

Carsten Eppendorfer and Karolina Leib, “Germany: revisiting the budget rule”, ECFIN COUNTRY FOCUS, Economic analysis from the
European Commission’s Directorate-General for Economic and Financial Affair, Volume 5, Issue 12, 28.11.2008, Brussels.

32) Camilla Andersen, “Germany Faces Extended Downturn Despite Stimulus”, IMF Survey Magazine: Countries&Regions, GLOBAL

FINANCIAL CRISIS, January 22, 2009.

33)  Germany adopts second stimulus package, Tuesday 13 January 2009, uHrepHeT:
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e  jaBHE MHBECTUIIH]C Y HHPPACTPYKTYPY, IIKOJIEC
Y 3[APaBCTBECHE MHCTUTYIIH]E, HAPOUUTO yOp3a-
€ MPOojeKaTa N3rpajmbe IICBOBOIHE MPEKE;

e  JlaBame KPEAWTa 3a KyNOBHHY HOBUX ayTOMO-
Ouiia y3 3aMEHy 3a cTape, YMMe ce IIOMake ay-
TOMOOWIICKO] HHAYCTPH]H;

. MOJCTUIIAjH TPHBATHUX HWHBECTUIH]ja U
noBehame KpeauTa 3a Majia M cpeiiba Mpe/-
y3eha.

o  (DuckaiHM CTUMYJIAHCH O Tpebdaio a ce oapa-
3¢ Ha Op3UHY OMOpaBKa, a OylIeTCKU JAC(HULIMT je
MPUBPEMEHOT KapakTepa.

Kputuke cTpy4He jaBHOCTH Ha padyH OBOT ILIa-
HAa Cy JIa je M3HOC CPENICTaBa Malli | Jia Cy OBE Mepe
3aKacHHWJIC 3a OjaroBpeMeHO u3baBsbambe Hemauke
u3 kpuse. [locananmy edektu momohu ykasyjy Ha
TO J1a je HeOMXo/1aH Op3 MoBpaTak TPIKUIIHAM MeXa-
HU3MHMa W OIllepalroHaIM3aluju  (PUHAHCHjCKUX
TpKUIITA ca Mel)yOaHKapCKUM KpeITuTHMA.

AyCcTpHjCcKM TUIaH OIopaBka (UHAHCHjCKOT
TPKHMIITA je, Y IUJbY 00y31aBatma Kpu3e, 00yXBaTHO,
inter alia, v TOHOIIECHE HEKOJIMKO 3aKOHA KOjU O Yy
MpUMEHH TPeOasio 1a CTaOMIu3yjy Mpuinke Ha (u-
HAHCHjCKOM TPXKHIITY H Ja CTUMYJIHUINY ayCTpPHjCKY
MpUBpPEAy: 3aKOH O CTa0WIM3alMjH U jadamby
MeljybaHKapcKoT TpKHIINTa, 3aKOH O MepaMa 3a CTa-
Ounu3anyjy GUHAHCHjCKOT TPXKHINTA, 3aKOH O ped-
nanuju tpxkuinra 2008, 3akoH 0 peduHAHCUpABY
MOCJIOBaha, U 3aKOHU KOjUMa c€ Merha 3aKoH 0 OaH-
xama u 3akoH o Gepsu.”’ IlmaHOM omopaBka 06e3-
Oehena je puHaHCHjCKa TOAPIIKA OaHKAPCKOM CEK-
Topy y u3Hocy ox 100 mupa. eBpa, o Kojux je 75
MJIpA. Y (OpMH rapaHiiyja 3a HoApIIKy MelyoaHkap-
CKOT TPXKHIIITA, 15 MIIp/I. 3a JOKAIUTAIN3ALIH]Y T10je-
nuHuX Oanaka u 10 3a moBehame H3HOCA rapaHTOBA-
HEX Jero3uTa’ . Y GaHIM y K0joj je H3BpIIeHa JOoKa-
MUTaIM3alKja CaBe3HH MHHHCTAp (UHAHCHja UMa
JMCKPEIIMOHO TPaBO OJIyYHBamka O IMOCIOBAbY,
yKJbyuyjyhu oftyke o kopunihemy cpeicrasa, BU-
CHHHU 3apajia ¥ HAaYMHY PaCIoJieie TUBUICH/IN.

[Ipema ruiany onopaBka, mpeay3sere cy cienehe
Mmepe:

e  HAQJJICKHU OpraH 3a (UHAHCHJCKO TPXKHUIIITE
MOXe JIa TIPOTUIIE U3HOC JIOIATHOT KaruTaa

KOjM TIpejIasd 3aXTeBaHW MHHHMYM KaIluTajia
OaHke;

o  mpuxsalieHe cy nocrene obaBe3e OaHaka 0100-
pembeM 3ajMa, TOKaUTaIH3alljoM | yderheM
y UMOBHMHU. HOBHM 3aKOHOM O jauamy
MeljyOaHKapCKOT TPIXKHUIITA CaBE3HH MUHHUCTAP
¢uHaHcHja opnamhieH je aa 00e30eau rapaHiu-
je3amnocebHe HameHe, koje hie OuTu kopumheHe
Kao “KIUPUHT UHCTUTYT . KIMPHUHT HHCTUTYT
“Ma nocebaH padyH ca KOjer ce Mmo3ajMibyjy
cpencTra 3a Mel)yOaHKapCKO TPIKHUIITE O] CTpa-
HE KpEJIMTHUX MHCTHTYIIN]ja ¥ KOMIIaHH]a OCH-
rypama;

e  H3MCHCHUM 3aKOHOM O Oep3ama HaIJIC)KHH
opraH 3a (MHAHCH]CKO TPXXHIITE MOXE Ja 3a-
OpaHu WM [1a yBEIE PECTPHKIINjE HA TPOMIITHY
nponajy XoB;

e  3aKoHOM O pedralujy TPKHUIITA H3MCHEHH Cy
MPOIHCH O TapaHIldjamMa U pa3Bojy MaiHX H
cpenmux npenyseha u npensuhenn cienehu
MHCTPYMEHTH ca KopecroHaupajyhum mepama:
MOJICTUIAkE HHBECTHPAmha OCUTYpameM (u-
HAHCHPama; MPOMOBHCAE CTpareryje MehyHa-
POIHOT MOCIIOBama; IPOMOBUCAHE HCTPAXKHUBA-
Ba U Pa3Boja 07100paBameM 3ajMa 32 HCTPaXKH-
Bambe M TEXHOJOMIKE MPOjEeKTe; MOACTULIAE
Mepa 3a 3alITUTY KMBOTHE CPEIMHE; UHBECTH-

pame y HHPPACTPYKTYpY.

Hranuja, yeTBpTa 110 BEIMYUHH €BPOIICKA MTPH-
Bpea, 3BaHUYHO je yiuia y a3y penecuje y Tpehem
kBapTany 2008. 300r Tora je IiaH oropaBka - Tporo-
JWIIBY (PUCKATHU TakeT (UHAHCHjCKe ToMohH -
0JI00PEH y UTaJIMjaHCKOM IapiiaMeHTy y jeto 2008.
ronuHe, y u3Hocy oz 80 mup. epa, 3a momoh b6aHka-
Ma, YrpOXEHUM TOpoIullaMa W KOMIIaHWjama
TI0TOl)eHMM CBETCKOM eKOHOMCKOM Kpm3om’, TTaker
(rHaHCH]CKe TOMONH Jaje OaHIH O]y J1a MPUXBa-
TH JIOKaITUTAJIM3AII]y O] CTPaHE JP)KaBe y 3aMCHY
3a MPUOPHUTETHE aKIyje 0e3 nmpaBa niaca. Jpyru na-
ket nomohu, koju je neo on 200 mipa. eBpa EY nnana
3a MpeBa3Hiakemhe PUHAHCH]CKE Kpu3e, u3Hocu 20
MJIPJI. €Bpa M OJIHOCH CE Ha Mepe jauama (hruHaAHCHPa-
Ba peajHe EKOHOMHje Y Mepuoay Kpuse, momoh
YIpOXKEHUM MOPOIMIIaMa U jaBHE pajioBe y HH(ppac-

34)  “Interbankmarktstarkungsgesetz—IBSG”, “Finanzmarktstabilitatsgesetz-FinStaG”, “Finanzmarktaufsichtsbehurde-FMA”, “Bursegesets”,
“Konjunkturbelebungsgesetz 2008", ”Wirtschaftsservice Gesellschaft mit beschrankter Haftung", The Federal Law Gazette, I Number

136/2008.

359 “SUMMARY OF THE AUSTRIAN RESCUE PLAN TO STABILISE THE FINANCIAL MARKETS”, Govt Rescue Plan_
Austria_19 Nov.pdf., unrepuer: http://www.dlapiper.com/structure, 24.02.2009; Simon Thiel and Matthias Wabl, “European Union
Approves Austrian Bank-Aid Package”, Bloomberg, Dec. 9, 2008, unrepser: http://www.europa.eu, December 9, 2008; u

36) “ITALY, Stagnating economic activity and further competitiveness losses”, Member States, Italy, Economic Forecast, Autumn 2008, European

Commission  Directorate-General for Economic

and Financial

Affairs, wuntepner: http://ec.europa.eu/economy_finance/

publications/publication13290_en.pdf, 22.02.2009; “Italy Announces $103.2B Rescue Package, Friday”, November 28, 2008; untepHer:
http://www.foxbusiness.com/story/markets/italy-announces-b-rescue-package/22.02.2009.
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TPYKTYpH, TIOIpaBKe IIKoja 1 nocedan poua ox 960
MHJTHOHA 32 HallMOHAIHY *kene3Hully. [Tomoh mopo-
ouiaMa u3HocH 2,4 MIIpA. eBpa y Kell UCIUIaTH U
oOyxBara ocaM MuiroHa rpahana. Biaga ce takohe
carjacuiia Jia ocurypa OaHKapcke KOHBEPTHOMITHE
o0Be3HUIle Kako O Tomoria nopehame Kamurana
OaHaka.

EVY je momorna ruiaH onopaBka Ba3ayXOILUIOBHE
kommnanuje Alltalia ca nBe munujapae epa. Konsop-
IIUjyM WHBECTUTOPA U UTAIIMjaHCKa BiIaja YIOKHIIH
Cy joll MUJIHjaplly €Bpa y HOBY KOMIIAHH]y Koja je
Mepiep npodUTaOWIIHOT Jena cTape KOMITaHHje
Alltalia v tnaBHor nomaher pusana Air One. Utanu-
jaHcka (enepaliMja CHHAMKATA TOTIKCANIA je CIIopa-
3yM Kako Ou ce A/ltalia ciacuna ox GaHKPOTCTBA, a
KOH30PIINjyM HHBECTUTOPA CE CArlIacHo O 3a/pyKaBa-
wy 1.000 Buie 3amociieHUX Ha IUIATHOM CIIHCKY.
[Ipema criopazymy, 3.200 pagHHKa KOjU Cy H3TyOHIH
nocao npumahe 80% mUXOBUX 3apaja y cienehnx
cenam roauHa. Alltalia je nyro ounay 6ecrioMmohinomMm
CTamby U IPECTaBIba MPOOIEM EBPOIICKOT IIMBUIIHOT
Ba3IyXOILJIOBCTBA, OpKaBaHa je cyOBeHIjama. O
1999. ronuHe kana je oBa KOMITaHHUja MOCIEIHH MyT
ocTBapwia MPOQHUT, KOPHCTHIIA j€ OKO TPH MHIIH]jap-
Jic eBpa jaBHUX CyOBeHIMja, He pauyHajyhu ayr ox
1,2 mupn. eBpa u cnienyjanau 3ajam of 300 Munrona
eBpa, 00e30eleH Ha 3axTeB NMpeMujepa UTalnjaHcKe
Bnane, Cunuja bepinyckoHuja, HakKoH Berose moode-
JIe Ha TIapJIaMEHTapHUM H300pHuMa’’.

Mahapcka, koja je mocrana wianuna EY 2004.
TOJIMHE, YCHEIIHO je TpaHchOopMHucania CBOjy MpH-
Bpelly U3 TUTAHCKE Y TPIKUIIHY, alH Cy jOj OyUeTCKH
NeQUIINT U JaBHU CEKTOP OCTAIN pellaTUBHO Behw, y
nopehemy ca ApyruM dianuiama EY cinyHor Hu-
BOA JIOXOTKA'". 3HauajaH KOpak 00y3IaBara KpH3e
ouna je EY moapiuka Maljapckoj, y usnocy oxn 5,4
MJIpJ. €Bpa, y okTo0py 2008. roqune. Mana Mahap-
CKa He MTPUIIa/ia eBPO-30HH, 0Ba GHHAHCH]jCcKa moMoh
ECB namemeHa je cracaBamy (Quimjalia CTpaHHUX
Oanaka, Mel)y KojuMa TOMUHHPAjy ayCTpHjCKe, YHja
JIMKBHJIHOCT je yrpokeHa yciien kpuse. Kama cy ce
JpokaBe LeHTpaiHe EBpore ompeaenuie 3a TpiKHIII-
Hy eKOHOMH]y HakoH kojarica Cosjerckor CaBesa u
OTBapameM ‘‘TBO37IeHE 3aBece’ moueTkoM 90-Tux ro-
nHa, AycTpHja je Ouia nmpBa 3eMJba Koja je Jolia
Jia ylaKe Y OBaj PErvOH LIEHTPAJIHE U jYTOUCTOYHE
EBpone, mro je 6uno npuponHo, umajyhu y BUIy aa
je OmIIa KynTypPHO M HCTOPH)CKY Be3aHa 3a 0Baj peru-
oH. 300r Tora Cy aycTpHjcke OaHKe OWJIe BHILE O]
JPYTUX CIPEMHE J1a PECKHPa]jy Ha TPIKHUILTY OBOT pe-

THOHa, TaKo Jia Cy Ty MPUCYTHU HajBehH ayCTPHjCKH
Oankapcku ruraHtu (Raiffeisen, Erste Bank,
Volksbank, BAWAG P.SXK., Bank Austria
Creditanstalf). Jlomackom y ueHtpainy Espomy
1991. ronune, aycTpujcke OaHKE MPOLIUPHIIE Cy TO-
CIIOBaE M MPAKTUYHO TOCTaje, MOpe] WUTalldjaH-
ckux Oanaka (UniCredit, Banca Intesa), noMuHaH-
THe y OaHKapcKOoM CeKTopy LeHTpanHe EBpore u
npxasa bankana (Ipadukon 1). Aycrpujcke OaHke
Cy, Ha PUMEP, Ha OBOM MOJIPYYjy ocTBapuBaie 35%
BUXOBOT YKyMHOT ipodurta y 2005. ronuHu 1 TOMU-
HaHTHE cy y MeljyOaHkapCcKuM mo3ajMuIama u Kpar-
KOPOYHUM HMHCTPYMEHTUMa Ha (UHAHCH)CKHM
TPXKUIITAMA. YKyIIHa H3JI0KEHOCT KaruTaya ayc-
TpHujckux OaHaka y oBoM peruoy je 300 mipa. USD,
auranujanckux 212 mapa. USD. OBo 3Ha4n 1a Kpu-
3a y perHoHy HMa JIMPEKTHE MOCIeuIle Ha ayCTpH]-
cke Oanke. Raiffeisen u Volksbank te cy ommax
mpeny3ene Mepe PeCTPHKIMje I03ajMJbUBaba
nesu3a y Mahapckoj oa okroOpa 2008. ronuHe.

I'papuxon 6p.1
Ayctpujcke 0anke y Llentpaanoj EBponn
u Ha baakany, centem6ap 2007.

VY npouenty ox BJIIT
70
60+
{ibyrapcka

501 @ Yewka
401 0 Mafjapcka
304 E CnoBauka
20¥1 O CnoBeHuja
104 B XpBaTcka

0
Uzeop: ,,The Hungarian Financial Crisis, Impact On Austrian

Banks®“, wHTepHet: http:www.stratfor.com/amalysis
/20081020-hungary-hungarian-financial-crisis-impac
t-austrian-banks October 20, 2008

VYkynan usHoc kpeauray 2006. ToquHI H3HOCHO
je 650 mupa. USD. [akie, 650 mupa. USD y hopmu
Kpeaurta Ou, 0e3 puHaHCH]jCKe MOMONY, OUIIO OTIH-
CaHo ca TPXKUIITA WK OaHKe BUIIE He OU Ouie cro-
cOOHe 3a 1aBambe HOBHX. Tako cy ce MocieanIe Kpu-
3¢ MOrIe MaHU(ECTOBATH Y HECTAHKY IICHTpaTHE
EBpornie un bankana kao mNoBOJbHUX MECTa 3a MHBEC-

37)  Angus Foote, “Italy’s bank rescue package: news from around Europe”, 09 October 2008, murepner: http://www.citywire.co.uk
/selector/-/news/newspaper-summaries/content.aspx?ID=317031, 22.02.2009.

38)  “Economic Forecast, Autumn 2008, European Economy, 6/2008, European Commission, Directorate-General for Economic and Financial
Affairs, ctp. 158-65; “Economic storms, Weathering the credit crunch”, European Economy News, N° 12 - January 2009, Magazine of the
Directorate-General for Economic and Financial Affairs, European Commission, Brussels.
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TUpakE U Y 1aBarby KpPeauTa 1o CTPOTHM YCIOBUMA
y MaruvHuM Oankama y Ayctpuju, Utammju u y
I'pukoj, ycnen npeTprubeHUX ryOuTaKa.

Mabapcka je kpajem okrobpa 2008. roqune n0-
ouna 3ajeauuky momoh MM®, EY u Ceetcke OaHke
y u3Hocy on 25 mipa. USD, 3a punaHcHpame nakera
Mepa, 1a Ou MoBpaTuiia OBEPEHE Y MOCYCTaly MpH-
Bpeay. MM® je omoOpuo 15,7 mupa. USD 3ajma
Mabhapckoj, kao J€0  CelaMHacCTOMECEYHOr
crena-0aj apamxmana, EY 6,5 mipa. USD u Ceercka
Oanka 1,3 mupa. USD y by MMITJIEMEHTAIIH]€ TTPO-
rpama moMohu pUHAHCH]CKOM TPXKHIITY Y YCIIOBUMA
duHancHjcke kpuse® . Mepe cy ycMmepeHe Ka OaH-
KapCKOM CEKTOPY 3a JIOKAMUTAIU3AIH]y U TOAPIIKY
jaBHMM (uHaHcHjama (OyIIETCKHM PacXOiH, CIIOJbHU
IyT, TICH3H]e).

Mabapcka Bnana u Mahapcka HanimoHamHa OaH-
ka (The Hungarian National Bank - HNB) npeay3ene
Cy HU3 Mepa, a Mel)y mpBuMa je 6mia obezoeheme ne-
BH3HE JIMKBUIHOCTH OaHaka. XUTHO j€ M3MEHEH 3a-
KOH 0 ()MHAHCHjCKUM WHCTHUTYIMjama, TaKo Jia je Off
13. okrobpa 2008. ronuHe Biaga ob6e3denua rapan-
nuje 3a mehybankapcke mozajmuiie u nmosehana uz-
HOC OCHI'yPaHHX jeno3uta . I1maH onopaska y u3-
Hocy of 1,400 mapa. popuntu (5,4 Mipa. eBpa) Tpe-
0aJo Ou J1a TOMOTHE J1a C€ y HapeIHe B TOUHE 00-
HOBHM CTa0MIHOCT (DMHAHCH]CKOT CEKTOpa M CTBOPE
YCIIOBH 3a MPUBPEIHU OTopaBak. [locTusame OBUX
ubeBa UHAHCUpA ce U3 perynapHux Gongosa EY
¥ w3 HaupoHamHor Oyyera’. Jla 6u ce mOMOIIO
OZIpKarby 3aro0CICHOCTH, CHIKEHH CY JIOTIPHUHOCH 32
COILMjaJIHO ocurypame. [Inan onopaska ykibydyje u
nomoh 3a 2.300 U3BO3HO OpPHjEHTHUCAHUX MAIUX H
cpenmux npeayseha, y usnocy ox 192.000 espa, kao
Y KpeMTHE rapaHilije ca MoBOJbHOM KaMaTHOM CTO-
oM. JelHa o1l Mepa je U peay3uMare pedopme JIo-
KaJJHUX WHCTHUTYIIMja, Kao U peopMe COIUjaTHOT H
¢duckamHOr CcexTopa, KojoM OM ce o00e30enmia
Oyniercka paBHOTeka. KibydHH b (puckamHOT
npuiarohaBama je cMambebe OyneTckor aeduimra u
jaBHOT myra.

Hok je Mabhapcka mopehana kamartHe crore,
Yemka HaipoHajgHa OaHKa MX je CMambMia, Kao

OJITOBOP Ha perecHjy. Y YelikuM OaHKama je mpuMme-
BHBaHA KOH3epPBATHBHA MOHETapHA MOJUTHKA TAKO
J1a je IIeHTpasiHa OaHKa M03HaTa 10 MUHUMAJTHOM H3-
Jaramy PU3MYHO] UMOBHWHHW. TEHJCHIIMja YEIIKHUX
0aHaka OJJHOCHJIA C€ YITIAaBHOM Ha pa3BOj CEKTOpa
MOCIIOBamka ca CTAHOBHUILITBOM, JIOK Cy ce MehyHa-
poaHu nocioBu ca XoB 1 puHAHCH]CKUM JIepUBaTH-
Ma yIJIaBHOM 00aBJbaJil y BUXOBUM (ujMjajiama y
MeljyHapomHUM (UHAHCH]CKUM IeHTpuMa. Yerke
OaHKe cy BHCOKO JIMKBHJIHE 3aXBajbyjyhu GpuHaHCH-
pamy KpeanTa, aJiv MPBEHCTBEHO U3 JoMahuX JeTo-
3uTa. YIe0 CyMIbHBUX MOTPAKUBAHA 110 KPSIUTHMA
M3y3eTHO je Hu3aK. Yellka Biiaja je y OKBUPY yCBOje-
HOT TUIaHa OIopaBKa NoBehaja M3HOC OCUTYpaHOT
JICTIO3UTa ¥ M3MEHUIIA TIPOTIMCE y BE3U Ca JIaBambeM
WHBECTHIIMOHUX OJIAKIIHIIA, Kako Ou oXxpabpuiia nH-
BecTHTOpE .

2. Ilpozpam mepa y Cpouju

Ceercka (puHaHcHjcKa Kpu3a y CpOuju uzpaxe-
Ha je KpO3 MamHU MNPWINB CTPAaHUX WHBECTHUIIH]a,
noBeharme He3anoCIeHOCTH, YCIIopaBame mpoleca
MpHUBaTH3allKje, MPUBPEIHUX AKTHBHOCTH W TIpH-
BpenHor pacra. bynyhu na je eBpo-3oHa Hajsehe
TPIKHIITE CPIICKUX U3BO3HUX MPOM3BO/A, CMACHHE
TPaXme y €BPO-30HU HETaTUBHO C€ OfpakaBa Ha
CIOJHLHOTPrOBUHCKY pa3sMmeny Cpouje. Y dunHaHcH]-
ckoM cucremy CpOuje TOMHUHHPAjy MHCTUTYIHjE Y
cTpaHOM BiacHHIITBY". 3axBasbyjyhnm KoH3epBa-
TUBHOj MOHETAPHO] TIOJINTHIIN, OaHKaPCKH CEKTOP je
y HarjioM HCIOJbaBamby KpPH3€ y APYroj MOJOBHHH
2008. roquHe OMO peaTHBHO OTHOPAH U CTaOWIIaH.
Tome cy moceOHO JOMpHUHENIe Mepe JOKauTaI3a-
1yje 0aHaka, mpeay3ere y IpeTX0JHOM IIePHOIY, BU-
coka peepeHTHa KaMaTHa CTOMA, IUMHUTHPAbE 3a-
Ty)KeHha CTAHOBHMIITBA M OJp)KaBame BUCOKEe 00a-
Be3HEe pe3epBe. KpenuTHa akTUBHOCT je, Y CBETIY
robanHe kpuse Kkpajem 2008. roaune, Owuia
yCIOpeHa, jep je CMambeHa JMKBUIHOCT y CBETY
oTeXalla MPUCTYT CPEICTBUMA.

Bnaga Cp6uje je y neniemOpy 2008. roause a0-
HeJla OKBUPHHM IporpaM Mepa Kojuma je Tpacupaiia

39)

40)

41)

42)

43)

“Global Financial Crisis, IMF Agrees $15.7 Billion Loan to Bolster Hungary’s Finances”, IMF Magazin Survey, November 6, 2008; “IMF, EU
agree on 21 billion-euro rescue plan for Hungary”, Wednesday 29 October 2008.http://www.france24.com/en/category/tags-pour-les-articles/
financial-cris; “Financial crisis” on the DG ECFIN website:, untepuer: http://ec.europa.eu/economy_finance/focuson/focuson13254 en.htm,
22.02.2009.

N3zpop: “SUMMARY OF THE HUNGARIAN RESCUE PLAN TO STABILISE THE FINANCIAL

“Document Actions, Hungary presents 5.4-billion-euro rescue plan for companies™, 13 November 2008, BUDAPEST CET, 2008 EUbusiness
Ltd., uatepner: http://www.eubusiness.com/news-eu/1226588521.38/22.02.2009.

“SUMMARY OF THE CZECH REPUBLIC RESCUE PLAN REGARDING THE FINANCIAL CRISIS”, pdf. DLA_ Piper EMEA
Govt_Rescue Plan_Czech_Rebublic_14 Nov, 14.11.2008, untepuer: www.dlapiper.com/structure, 11.02.2009; “Czech government to
provide incentives for technological centres”, 27 January 2009, wuHrepuer: http://www.kinstellar.com/knowledge/
article/view/czech-government-to-provide-incentives-for-technological-centres/406/, 22.02.2009.

ITocmarpaHo 1o 3eMJ/pama MopeKJIa JOMHUHUPAjy akioHap u3 Uranuje, koju cy 2008. roguHe npuMar rnpeyseiu oj aycTpujckux. Bugeru:
“N3Bewraj o cramy y GpuHancujckoM cucreMy Hapoana 6anka Cpouje”, Haponna 6anka Cpouje, cenrembap 2008.
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Jajbe JIEJ0Bamke Y yCIIoBUMa (PMHAHCHU]CKE KpH3e.
Ocurypanu geno3utu nosehanu cy ca 3.000 na
50.000 eppa. ITouetkom 2009. rogmae MM® je
CpOuju 0m00pHO TETHACCTOMECEYHH CTeHI-0aj
apamkmMaH, Bpena 402,5 Muinona eBpa, 3a capiaja-
BaFbe CBETCKE (PHHAHCH]CKE KPU3e . Y CBOjEHH IPOT-
pam Mepa 3a yoOnaxapame edexara CBETCKE KpH3e
CaJpKU PECTPUKTHBHY (HCKAIHY TOIUTHKY H
ocTBapeme Oyuerckor aeduiura ucnox 1,75% y
BAITy 2009. ronunu, o0y3aaBatme nHIanuMje, y3 uc-
TOBPEMEHO CIpoBolehe MoIuTHKe TUTHBajyher Jne-
BU3HOT Kypca, pajiv JaKIIer CII0JbHOT Ipuiarohana-
wa. Kpenut EBpornicke unaBectuiinone 6anke (EVB),
y BpeaHoctu on 120 MunroHa eBpa, HAaMEHEH je
3APaBCTBY U U3rpaiambU OIIITUHCKE U PETHUOHAJIHC
uHdpacTpyKType .

[Touetkom ebOpyapa 2009. romuHe BiIaza je
yTBpAWIa AKIMOHH TUTaH M3IPA/IHE MMyTHE U JKeNe3-
HUYKe HHOPACTPYKTYPE U YCBOjHIa ypenoe Kao OCHOB
3a pealu3alfjy Mepa y yCJIOBHMa CBETCKE (DUHAHCH]-
CKe Kpm3e, kojuma ce omoryhaBa omoOpaBame 122
MIpA. JMHApa KpPEIWTa 3a MPUBPELY U KyMOBHHY
nomahux mpou3Bona (ayToMoOmIIa, MOJHOIPUBPEIHE
MeXaHu3allyje, HaMeITaja, MOJAHUX 00Iora ¥ KyhHuX
arapara), 1o CyOBEHIIHOHHCAaHHM KaMaTHUM CTOTaMa.
Peu je o mpumenun Ypende o ycnoBuMa kopuihema
CyOBEHIIOHHCAHUX KPEIHTA 32 OPKABAbE JIMKBHII-
HOCTH M ()MHAHCHPAhE TPAjHUX OOPTHHX CpesicTaBa y
2009. ronuHHM, a HajMake MOJIOBUHA TOT U3HOCA HaMe-
ICHA j€ 32 U3BO3HHKE 3aTHM, 32 HHBECTHIIHOHE KPE/IHU-
Te U CyOBEHIHOHNUCAH-E KAMATHE cTore’’,

YCBOjeH je M mporpaM IMOIPIIKE HAIMOHAIHO]
Ba3yXOILJIOBHOj KOMIaHUjH “JaT epBej3y” y H3HOCY
oz 10 MunnoHa eBpa, o/l Yera je rmeT HaMeHhEHO 33 UH-
BECTHIIH]E, a OCTAJINX IET 3a JOOPOBOJLHH COIH]jalI-
HU porpam. Mi3MeHoM 3akoHa o mope3y Ha J0X0IaK
rpahana mope3 ce He miaha Ha Kamare O JICBH3HE
IITEHE U ApyTe aeno3ure rpahana g0 31. neremoOpa
2009. romune”’.

[ToueTkom mapta 2009. romune CBeTcka OaHKa
onobpwuia je CpOuju 3ajam ox 34,9 MUIMOHA €Bpa 3a
MOJIPIIKY pedopMama 3a MOOOJbIIAE MOCIOBHOT

44y  "IMF loan to help stabilise Serbian economy", January 17, 2009, uHTepHET:

OKpYy)XKeHa, J1a OM ce 0Xpadpuiio OTBapame HOBUX
npeay3eha ¥ IPUBYKIIE TUPEKTHE CTPaHE WHBECTH-
mmje*. Kpajem MapTa MOCTHTHYT je HOBH CTeH-0aj
apamkMan ca MM, kojum je CpOuju cTaBbeH Ha
pacrosarame KpeIuT o1 ABE MUJIHjape eBpa 3a jadya-
e JeBH3HUX pezepBH y 2009. ronuHu U joun jenHe
mungjapae espa y 2010, mro he nompuneru
OYyBamby CTaOMITHOCTH TUHAPA.

300r HeraTMBHUX edekara CBeTCKe Kpu3e y Oy-
ety Cpouje je y nmpBoM kBaptaiy 2009. rogune 3a-
OerexeH majJ NpUxoia y OJHOCY Ha IJIaHupaHe. Y
HapeJHOM Tepuoy, Biaaa he nmpeayseru Mepe cMa-
HEHha jJaBHE TIOTPOIIHE Ha PEIyOITHYKOM, IIOKPajUH-
CKOM U JIOKaJTHOM HHBOY, pelie(pUHUCATH MaKPOEKO-
HOMCKE IT0Ka3areJbe, Kao ITO Cy CTOMa MPUBPETHOT
pacTa, roauiiba HHpIamnuja, BUCHHa OyIIeTCKOT Je-
(buIMTa ¥ HACTABUTH J1aJhe PECTPYKTYHUPAFHE U MTPH-
BaTH3aljy jaBHUX Npeny3eha. ¥ ToM cMHCITy pH-
MpEeMJbEH je MAKeT Mepa 3a CMamemhe APKABHUX
tpomkoBa®. O6esbelhero je oko 3.000 kpeawta 3a
MOYETHUKE, Y BPEAHOCTH O 4 MIIPJI. TMHAPA, YHjOM
peanu3aiujoM ce OueKyje 3amolibaBame 12.000
JbyIH. 3aTHM, TIOTIIMCaHH CY YTOBOPH ca 21 6aHKOM 0
KPEIUTHMA 3a TI0JHONPUBPEIHA Ta3MHCTBA . YKy-
MaH TOTEHIMjal KPATKOPOYHHX W IYTOPOYHUX
KpeauTa U3HOCH npuoOmwkHo 10 muipa. auHapa, y
WbY pa3Boja MPOU3BOMHE M TMOACTUIAA HOBUX
WHBECTHIIMOHUX yJlarama y MOJbOIPUBPEY.

Wmajyhu y By MakpOSKOHOMCKY HeCTaOWII-
HOCT KOja ce MaHHU]ecTyje BHCOKAM U TPajHHM
CIIOJHHOTPTOBHHCKUM JE€(PHUIIUTOM, HAXKAIOCT, 10Ca-
Jalllbi TpOorpaMu Mepa 3a yOnakaBame edekara
CBETCKE KpH3€ HE CaJjpiKe Mepe 3a OPacT KOHKYPEH-
THOCTH IIPUBpE/IE. 3a pa3Boj KOHKYPEHTHE TPUBPEIC
HEOIXO/IHA Cy ylarama y o0pa3oBame, HayKy ¥ TeX-
HoJIoTHjy. 300T TOTa je MHTCH3UBHUjE aKyMYIHpahe
y JbYACKM KalMTaj IPEIyClIOB 3a OCTBAapHBALC
KOHKYPEHTHOCTHU M TIPUBPEIHOT PacTa.

17 January 2009;http://www.france24.com/en/

category/tags-pouhttp://www.newstin.com/tag/us/98859458, 22.01.2009.

45y  “Caomreme Munucrapersa GpuHancuja”, 12.12.2008, unrepHer: http://www.mfin.sr.gov.yu/, 06.02.2009.

46) Caommreme Biane Penyonuke Cp6uje, 5. februar 2009. godine, unrepHer: http://www.srbija.gov.rs/vesti/ vest.php?id=102917, 07.02.2009;
VYeBojere ypende kojuma ce onepaluoHain3yjy Mepe 3a yonaxasame eexara cBeTcke GpHUHaHCHjCKE Kpu3e, 5. hedpyap 2009. ronuHe, HHTEp-

Her: http://www.srbija.gov.rs/vesti/vest.php?id=102930

47)  3aKOH 0 IPMBPEMEHOM H3y3HMakby OJ1 OTI0PE3HBarba IOPe30M Ha Joxoaak rpahana oapelhennx Bpera npuxoza, Ciyx0Oenu racHuk PeryOike

Cpbuje, 6p. 5/2009.

48)  3ajam o1 34,9 MuinoHa eBpa nojpuika pepopMckum nore3uma Biazge, Cercka 6anka oqoopuiia kpeaur Cpouju, Tanjug, 06.03.2009, unrep-

Her: http://www.blic.rs/ekonomija.php?id=82232.

49) IlpumpemMibeH MakeT Mepa 3a CMameHe JAPKAaBHUX TpolIKoBa, beorpan, 25. mapt 2009. roaune, Mutepuer, http://www.srbija.gov.rs/

vesti/vest.php?id=106207

50) U3Bop momaraka: uHTepHer: http://www.srbija.gov.rs/vesti/vest.php?id=106346, 26. mart 2009. godine.
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3akmpyuak

Kao y3pox akTyenHe cBeTcke (GHMHAHCH]CKE KPHU-
3¢ 03HauYCHM Cy (PMHAHCHjCKa InOepanu3aiuja u ie-
perynaiyja GUHAHCHjCKUX TPXKUINTA U OaHKapCKOT
CUCTEMA, Y3 EKCIIaH3UBHY MOHETApHY IOJIUTHUKY. Pe-
T'YJIaTOpPHU OKBHP OMO je HeIOBOJbaH Y CMHCITY BEITU-
YHHE KaluTalla i HauMHa pe3epBucama. 300r Tora je
y pasMarpamy y3poka (Gokyc OMo Ha WiacHTH(]HKA-
[IUj 1 TPKUIIHUX HECABPIICHOCTH KOj€ MOJICTUYY BU-
COKEe pHU3MKE M 3a[yXuBama. PasyMmeBame y3poka
Kpu3e OUIIO je PEIy CIIOB 3a MPeay3uMambe e(heKTHUB-
HUX Mepa. YCTPOjCTBO IN00aHE EKOHOMH]jE 3aCHHU-
BAJIO CE Ha KOHIICTITY KPaTKOPOYHE PaBHOTEKE (H-
HaHCHjcKor TpkuiiTa. [la ce Kpr3a oBe BpCTe HE OU
MOHOBHJIA, KOHIETITyallHa IPOMEHa T1o0amHor Qu-
HaHCHjCKOT' CUCTEMa MOpa Ja 00yXBaTH CPeIbOpOU-
HY U JyTOPOYHY OJPIKUBOCT U OTIIOPHOCT HA LIOKO-
BE, y3 pa3Boj EIOTBOPHUX CHCTEMa MHTEPHE KOH-
TPOJIE U CHCTEMA MEpeHha PH3HKA’ .

[TnmanoBH omopaBka y 1MojeIuHAM 3eMJbaMa pa3-
JIUKYjy C€ y 3aBUCHOCTH O] TOTa Ja JIH j& lUXOB (-
HAHCH]jCKU CEKTOp OMO TUPEKTHO U3JI0KEH MpooIie-
MaTHYHUM X0B, aiu ¥ 01 EKOHOMCKOT CTama y KOjeM
cy OuJie mpu I0J1acKy Kpu3e. Y 3eMjbaMa 9Hju je (u-
HAHCHjCKU CEKTOp OMO TUPEKTHO U3JIOKEH MpooIie-
MaTnyHuM XoB, MmaHoBU oropaBka 00aBe3HO, MO-
pen Mepa 3a peliaBame MpodiieMa HEMUKBUTHOCTH,
00yXBaTajy HEOIXOHa CPE/ICTBA 32 JOKAIHUTAIH3a-
nujy 6anaka. MlHade, y cBUM 3eMJbama Ce TUIaHOBH
oropaBka (uHaHCUpajy ToBehameM jaBHOT ayra
/v mopehameM OylIeTCKOT aehUIUTa.

VY HekuM 3eMJpbaMa, Kao LITO Cy, Ha MpuUmep,
CA/l, Benuka bpuranuja, Hemauka u Aycrpwuja,
TUTAHOBH OTIOpaBKa in corpore MPECTaBIbajy U pe-
¢dopMmy cHcTeMa, jep je BHUXoBa CaApKUHA yKazania
Ha moTpedy 3a CBeoOyXBaTHUM IpoMeHama. Homu
KOHIICNIT Koju he ce TeMeJbUTH Ha OTIOPHOCTH Ha
IIOKOBE, UMajyhin y BUIy YHICHUILY J1a CE arcoIyT-
HO HE MOXE OTKJIOHUTH MOT'YRHOCT T0jaBe Hempe/-
BUJJBMBUX IIOKOBA Yy TPXKUIIHO] €KOHOMHjU Koja
HYXHO MOIpa3yMeBa MUKINYHOCT.

Wnaue, npey3ere Mepe y CBUM 3eMJbaMa MpBe-
HCTBEHO Cy yCMepeHe Ka noBpahajy rnosepema y ¢pu-
HAHCH]CKO TPXHIITE U oMoryhaBamwy QyHKIIMOHHCA-
a KPEAUTHOT MEXaHu3Ma Jia Ou ce MpuUBpeia MoHo-
BO MOKPEHYJIa, jep CaBpeMeHa IPUBpea He MOXE J1a
Ce pa3BHja YKOJMKO (PUHAHCHUJCKH CHCTEM HE
(YHKIIMOHUIIIE.

VY CBUM IJIAaHOBHMA OIOpaBKa HAPOYHTO j€ HC-
TakHyTa COIMjajlHa JUMEH3Wja TOCJequa Kpu3e,

MOIITO cajipke PUHAHCH]CKY TIOAPIIKY 32 He3aroc-
JIeHE U CHpoMaIiHa JoMahiHCTBa.

3aruM, 3a BehuHy 3eMaba KapaKTEPUCTHYHO je&
Jla Cy TUTAHOBH OTIOPaBKa KPATKOPOUHOT M JyTOpoY-
HOT KapakTepa ca COIMjaTHO-eKOHOMCKUM ITHJbEBU-
Ma. Grosso modo, TH TUTAHOBHU Y CYIITHHH opel)yjy
mpaBall pa3Boja y HapeTHoM repuony. UaBecTupame
Yy HCTpakMBama, MPEAy3eTHUIITBO U 00pa3oBambe,
HHPPACTPYKTyPHE MPOjEKTe Kao IITO Cy EHEpreTH-
Ka, IPOMOBHCambe IPUH( U] MHBECTUIMja 1 3aIlITH-
Ta XUBOTHE CpEeIMHE, NMa BUIIECTPYKH MO3UTHBAH
edekar Ha MPUBPEIHY aKTHBHOCT W 3alOCIICHOCT.
Pa3Boj mocioBama, HAPOYUTO MajMX M CPEHEBLUX
npenyseha, oapkame W jayarke KOHKYPEHTHOCTH,
Tpacupajy mpasiie Oyayher pasgoja.

KonauHo, ca 0BOM KpH30M ITOCTAJIO j€ jaCHO J1a j&
cBeT Mel)ycoOHO moBe3aH y CBaKOM IOITICAY M 1A je
MehyHaponHa capaima eceHIMjalHa 3a YCIHENIHO
NpeBasHIaXKemhe KpU3e U Ja MPeICTaB/ba OCHOBY
OZIP’KUBOT OITOPaBKa.
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U3 paoa Caseza PP Cpouje

CABES PAYYHOROBA H PEBHSOPA CPRHIE

Serbian Association of Accountants and Auditors

HoBu npogecuoHaHu 00 1u1u
OPraHM30Balk-a Y OKBUPY
Cagesa pauyHosoha u pesusopa Cpouje

Hyxu Hu3 rognHa y okBupy Caesa pauyHoBoha
u pepuzopa CpOuje ka0 0OIUIM YHYTPAIIkEr Opra-
HHU30Bamba WIAHCTBA aKTUBHO Jeiyjy, nopexa Jpymi-
taBa PP, u Cexmuje y OKBUpY KOjHX ce OpraHu3zyje
yraHcTBO CaBesa mpeMa ykoj IpogheCHOHAITHO] Jie-
JIATHOCTH, & TO CY:

o  Cexnuja peBu3opa;

o  Ceknuja pauyHOBOha y jaBHOM CEKTOPY;

o  Ceknuja mpodecopa pauyHOBOJCTBA CPEABUX
CKOHOMCKHX IIKOJIa;

o  Cexkyja MHTEPHUX PEBH30PA;

. Ceknuja npoeCHOHANTHUX JTUICHIIUPAHUX
MPOICHUTEIbA; U

. CrpykoBHa KOMOpa peay3eha u mpemy3eTHUKA
3a pauyyHOBOJICTBO.

AXTHBHOCTH OBHX YHYTpAIlllbHX OOJHMKa opra-
HU30Bamka O] OCHUBAKA, Kao U jgaHac, Cape3 moj-
prkaBa, Tpykajyhul UM aIMHHHCTPaTHBHO-TEXHUY-

KO-CTpy4YHY TIOMON, OJHOCHO CBYy MOTpeOHY
JIOTUCTHYKY TOAPYIIKY.

Cexyuja unmepnux pesusopa u Cexuyuja
npoghecuonannux npoyeHumena npepacie y
“Acouujayujy unmepnux pesusopa Cpouje” u
“/Ipymumeo npoghecuonannux npoyeHumeva’”

Nmajyhu y BUILy 0OMM aKTHBHOCTH, K0 1 3HA4Yaj
U cienn()MIHOCTH INJheBa HHTEPHUX PEBH30Pa, Kao

1 npo(eCHOHATHUX TPOICHUTE/ha, HEMHUHOBHO C€
HaMETHyJa 1oTpeda 3a IpyradvjuM OpraHH3aluo-
HUM peIlICHhUMa, IITO je Pe3yITUpaio GopMUpameM
nBa  Tpo(deCHOHATHO  CTPYKOBHA  YApYKeHa
“Aconyjanuja MHTepHUX peu3opa CpoOuje” u
“Jlpymtea npodeCHOHAIHUX IPOLCHUTEha”, Kao
noceOHUX MpaBHHUX Ccy0Ojekara, y (opMaIHO-TIpaB-
HOM CMHCITY.

O6a oBa mpodecrnoHaIHa CTPYKOBHA YIPYXKeHba,
Kao opranusaimony aenosu CaBesa ca CBOjCTBOM Map-
BHOT JIMIIa, UMajy cemuiTe y beorpany, y ymunu Hbero-
meBoj 19, a nenyjy Ha 11€710j Teputoprju Permy0Ommke
CpOuje, pamy ocraBpHBama ciienehnx nubepa:

] 3alITUuTa HpO(I)eCI/IOHaJ'IHI/IX HUHTCPECA WiIaHOBA,

e  KOHTHHYHPAHO MPO(ECHOHAITHO yCaBpIlaBambe
W WHOBUPAE 3HAha CBOjUX WIAHOBA;

o  mpaheme npohecHoHaNTHOT TTOHAIakha YWIaHO-
Ba y MPUMEHU 3aKOHCKE M TIpodecroHaine pe-
rynatuse, y ckinany ca IFAC-osum ETnukum
KOJICKCOM 3a mpodecruoHaane payyHoBohe u
JPyroM TIpoeCHOHATHOM PEryJaTuBOM;

e  capajma U ca IpyruM NpodecHoHATHUM, Ha-
YYHUM | CTPYYHHUM OpraHu3alijaMa 1 HHCTH-
Tyl{jama y 3eMJbH B HHOCTPAHCTBY paJivl yHarI-
pehema u pa3Boja HHTEpHE peBH3H]E, Kao U ca
JpXKaBHUM OpTaHWMa, OpraHu3aljamMa U WH-
CTUTYLIHjaMa;



152

PAYYHOBO/CTBO 5-6/2009

e  CBHWJCHIIWja, aXXypUpame U BOhemHe NMECHHKA
npoeCHOHATHUX MHTEPHUX PEBU30pa, OIHO-
CHO TIPO()eCHOHATHHUX OBJAaITheHUX JUICHITU-
paHHX TPOIICHUTEIhA.

Aconyjangja uHTEepHHX peBu3opa CpOuje u
JpyimtBo npodecHoHalIHUX TPOICHUTEha Cy KO-
nekTuBHU WwiaHoBu CaBe3a pauyHOBoha u peBu3opa
CpbOuje, mTO HWEHUM uiaHOBUMa 00e30ehyje
yrancTBo y CaBe3y U MelhyHaponHoj deneparuju
pauynosoha (IFAC), omHOCHO aKTHBHO JICTIOBALE HA
I7100aJTHOM HHUBOY.

VY unaHcTBO Acolyjalyje HHTEPHUX PEBH30pa
CpOuje Mory, 100pOBOJHHO M PaBHOIPABHO, MPUCTY-
MUATH CBa JIMIIA KOja ce MPOoeCHOHATHO 0aBe Mo CIo-
BUMa HHTEPHE pEBH3HjE, OJHOCHO Yy YIAHCTBO
JHpymtea mpodeCHOHATHAX MPOLCHUTEbA JIHIA
Koja ce npodecroHaaHo 0aBe MPOIeHOM HMOBHHE U
KamuTana, ca MoryhHomhy npucryna u Apyrux, 3a-
MOCJICHUX TYHOJICTHHUX, JIIla 3aHHTEPECOBAHUX 32
pa3Boj oBe MpodeCHOHATHE TpaKce, a Ha OCHOBY
JIMYHOT 3aXTEBa, OJIHOCHO MOIYHOM HPUCHYRHUUE
Koja ce modice npeyzemu ca cajma Capesa PP Cpou-
j&: WWW.SFIS.TS.

Crora, OBUM IIyTeM MO3MBaMO CBa 3aWHTEpE-
COBaHa JIHIa J1a, aKo JKeJie, MPUCTYIE Y YIAHCTBO
OBUX NMPOQPECHOHATHIX CTPYKOBHHUX OpraHU3aIIH-
ja ¥ y3My akTHBHO yuerrhe y akTHBHOCTHMa Koje
HMMajy 3a I[iJb yHanpeleme 1 pa3Boj HHTEPHE PeBU-
3Uje Kao ¥ MpoQeCHOHAIHE IIpaKkce OBJamNEeHUX
MPOICHUTEIbA.

AXTHBHOCT OBHX OOJIMKa OpraHM30Barmba y I0-
ey CTPYYHOT, KOHTHHYHPAHOT TPodeCcroHaTHOT
ycaBplllaBamka je Ha 3aBHIHOM HUBOY.

Jlo cama je Acolujandja MHTSPHUX PEBH30pa
Cpbujey capaamu ca Caesom PP CpOuje opranuzo-

BaJia MeT npoeCHOHAIHO CTPYYHUX CEMUHAPa KOjH
cy onpxanu y beorpany y nentpy “Casa” ca Benu-
KM OpojeM ydecHHKa, a KOjuUMa je Ha CBaKOM Of
OBHX ceMmHHapa obae30chena onrosapajyha npode-
CHOHAJIHO CTpy4Ha JuTeparypa (IpeBomn).

Ooporcan je
npeu ceMuHap 3a CMuUare
cneyujanucmuyke auyeHye
"IIpoghecuonannu oerawthenu
npoyenumen'

JHpy1tBo npodecHoHaTHUX MPOICHUTEhA, KOje
j€ perucTpoBaHO HELITO KacHHuje, oqHOCHO (6. anpu-
na 2009. ronune, 3ajenno ca Case3zom PP CpOwuje
OPraHU30BaJIO j€ IPBH JBOHEBHH CIICIIH]aTMCTUIKH
cemuHap, onprxan nana 08. u 09. maja 2009. ronune.
VuecHHII OBOI' CEMHUHAapa, MpodecHoHaIHe pady-
HoBolje unanoBu CaBe3a, MO MOJOXKEHOM CIIelHja-
JUCTUYKOM UCTHTY, cTehu he crienujanicTuyKy Jiu-
neniy “Ilpodecronantor opnaheHOr IPOICHUTE-
Jba”, carnacHo maparpaduma 31.44 u 31.45 Hanmo-
HAJTHOT PavyyHOBOJICTBEHO-00Pa30BHOT CTaHIapia
POC 31, a cBuM ydecHHUIMMa H3/aTa je IOTBpJa O
OJICITyILIAHOM CEeMHUHApYy.

CBH 3aMHTEpECOBaHM 3a CTHILAE CIICIH]jaIHC-
THYKOT 3Bamkba  MPOPECHOHAIHOT MPOICHUTEhA
Mory Jia npuctyne JpymTBy npodecrHoHaIHIX MPo-
[EHUTEha U HAKOH MOJOXKEHOT CIIEIHjaIMCTHYKOT
HCIINTA CTEKHY TO 3BALE.



MEBYHAPOIHA ®EJEPALIHIA PAYYHOBOBA
OJIEOP 34 EYKALIUIY

Cmepruua
Onoopa 3a enykanujy
Yy Be3M CIelMjajIu3amnuja
Y PAYYHOBOACTBEHO] Mpodecuju

Lupu yum Mehynapoorne @edepayuje Pauynosoha (IFAC) jecme pazeoj u nobosuiarse Koopou-
HUCaHe pauyHoso0Ccmeene npogecuje y yerom ceemy, ca XapmorHuzoeanum cmanoapouma. Ko-
mumem 3a oopazosarve IFAC je ocnogan y yusmy uspade 36aHUYHUX U3JABA KAKO O NPOSPAMUMA
NPeKBaAIUPUKAYUOHO2 00PA306arba U 0OYKe 3a payyHo80he, makKo u Cmaine npopecuonaine 00-
YKe U1anosa pauynosoocmeerne npoghecuje. Osaj 0oKymenm npeocmasba jeoy 00 mux 36aHul-

HUX uzjasa.

Maoa je 0006penu mexcm ose uzjase onaj koju je IFAC objasuna na eneneckom jeuxy, noocmu-
yemo opeanusayuje - wianuye 0a npesedy 08aj MeKCm Uil 2a Ha Opy2e Hayune yyune 00CHynHuM

C@OjMM YiaHosuma.

Haoawmo ce 0a hie osaj doxymenm nodcmahu pao Ha cheyujamuzayuju yHymap Opeanuzayuja -4iaHuya.

HPEJIIOBOP

CBpxa OBOT' JIOKYMEHTa je 1a TOJCTaKHE
JIMCKYCH]y YHYTap OpraHu3aliija - WiaHHuia
0 CHeIHjaJIu3allijd y PadyyHOBOJCTBEHO]
npodecuju. Y JOKyMEHTY c€ YKPaTKO OIlH-
CYjy HEKH OJ] TPCHI0Ba U CHJIA KOje TIOJICTH-
4y CrelHjaau3aiujy, npeaiaxy ce moryhu
MPUCTYIIA OBOM ITUTAKY, U PACIIPABIba CE O
HEKHUM MPEIHOCTHMA M HeAocTaiuma Qop-
MaJjIHe CIIeIMjain3aluje.

Y 0BOM JIOKYMEHTY C€ ped CIelijain3aliyja
KOPUCTH y 3Hauyewy: (popMaHO MpU3HAKE
OJ1 CTpaHe OpraHu3aIllje - WIAHHIIE []a Tpyna

ICHUX YJIAHOBA MOCEYje M3Yy3eTHY CTpyU-
HOCT y 00s1acTi/00MacTHMa aKTHBHOCTH Be-
3aHUM 32 paj MPOoPECHOHATHOT padyHO-
BoOhe.

OKPYKEHWE

Crienyjaimsanyja npeacrapiba PEAJHOCT

MHoro je ¢pakTopa KOju HarOBeIITaBajy 1a je
crenujanu3aiyja yuyrap npodecuje Heus-
oexna. lllTasume, ona Beh mpeacrassba un-
IbCHHUILY.
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Crienyjanuzanyja Ha de facto OCHOBH IIUPO-
KO je pacnpocTpameHa Mely mpodecroHal-
HUM padyHOBolhama, OWIIO J1a paje y jaBHOj
MPaKCH, MPHUBPEIN, TPTOBUHH WM jaBHOM
cektopy. TpKuIillHe CHare HacTaBbajy 1a
Tpake CIICIUjaTMCTHYKE YCIyTre o1 mpode-
cHje, kKoja Tpeba Ja CXBaTH J1a Ha TPXKUIITY
Beli UMa KOHKYpEHIIMjy ca HMIIPECHBHUM
CHCIMjATMCTUYKUM KBanupukaijama. Ha
CBaKOj O]l OpraHM3alMja — WiIaHWIA je Ja
OJIPE/IM Ja JIU JlaJba CIeLHjaan3aluja Tpeda
Jla Ce OJIBHja 110l YTUIAjeM TPIXKHIITA U BaH
HBCHE KOHTPOJIE, WM TOJ] YTHIajeM H KOH-
TpojoM npodecuje.

Crenyjagusanyija IpeacTaB/ba  HEOIXOd-
HOCT

[Ipodecuja nenyje y AMHAMUYHO] CPEAUHU
KOja ce OJUTHKYje CTaJHUM IpoMeHama. Y
MOCIIEABUX HEKOJIMKO TOIMHA, OO je 10
3HaYajHOT MPOLINPEHA YKYITHOT MPogecrHo-
HAaJTHOT 3Hama Koje Ce 3aXTeBa 01 MpoeCro-
HaJHOT pauyHoBohe. To 3Hame HHje Be3aHO
caMo 3a padyHOBOACTBO, Beh oOyxBara u
3HAE U3 CPOJHUX NUCIUILINHA, HA IIPUMED,
OTope3uBama, WHPOPMAIIMOHUX TEXHOJIO-
rja, 3aKOHCKUX MPOIKCA y BE3H MPAaBHUX
nuia, uta. HempecTtane nmpomene u cBe Beha
CIIO)KEHOCT ~TMOCJIOBHOT OKPY)KeHha Ol
Bunie he MPOIMMPUTH YKYIHO MpodecHo-
HAJIHO 3aHamke KOje Mopa Jia Moceayje mpo-
(decroHaHU pauyHOBOha. Y TOM KOHTEK-
CTy, HENPEKHIHO CaBJaJaBarmbe YKYIHOT
npodeCHOHATHOT 3Haba MPEeBa3UIa3u CIo-
COOHOCTH TOjeIMHIIA.

TprKUIHA TOTPAXKEHA 34 CIIELH]AIN3alijOM

CI0eHO TOCIOBHO OKpYXKEHe IeBeece-
THUX JIOHENO je Mpo(eCHOHATTHNUM pPadyHO-
Bohama MHore HOBe oOaBe3e. KopucHuIm
0YeKyjy CBeoOyXBaTHY CTPYy4HOCT Tpode-
cuje, mTo je Moryhe moctuhu MCKIbYYHBO
Kpo3 HeKH BH/J crieniujanu3anuje. C 003upom
Ha To Ja ocTaiie Boaehe npodecuje Beh 1yro
M YCICIIHO BpIlIe CIELHUjaIu3alnjy, pady-
HOBOJICTBEHY ITpodecHjy O1 MOTJIO J1a OIITe-
TH TO IITO OKJICBA Ja Oyae MpoakTUBHA Ha
OBOM T10JbY. AKO M JIaJb€ OCTaHEe IaCHBHA,
KOHKypEHTCKE OpraHu3anuje Ou Mmorse aa
WCKOPHUCTE NPUIIMKY U TIPEy3My WHHIINjaTH-
BY Ha TOM T0OJBY, IIITO OPTraHHU3aIIN]je - WIaHHU-
e He Ou Morye aa KoHTponuiny. CeM Tora,
MOIJIO O Jla ce JeCH Ja €CKTepHE CTpaHe
KOjU HE MPHIajajy npodecHju, MomyT pery-

JIATOPHHX OpraHa, 3aKJby4e /1a j& HEOXOIHO
na npodecuju HaMmeTHY oOaBe3e. Beh ce ja-
BHO TaKaB TPEH], KaJ Cy y IUTawy, HA IIPU-
Mep, HECOJIBEHTHOCT, (DMHAHCH]CKE YCIIyTe,
peBusyja.

Ocrajie TeMe Be3aHe 3a cuelujalIn3anujy

Mma jorr MHOTO pasJiora 3aliTo CrielHjain-
3a1ujy Tpeba 1a KOHTPOJIHUILY OpraHu3alnje
— ynanune. Heku o oBux aktopa mMory na
Mo00JBINAjy EKCIEPTU3y MpodecHoHaTHOT
padyHOBONE U TaKO yYHHE yCIyTy MOCIOBa-
By M mupoj jaBHOcTH. OBU (akTopu cy
YKpPAaTKO HaBEJICHU Y HACTABKY:

e [loOosblIatbe ¥ OAPIKABAKE CTPYUHOT
3Hama ¥ BEIITHHA YIAHOBA KOjU pajie Kao
CIELUjINCTH Y aKTHBHO] ¥ TWHAMHUYHO]
MTOCJIOBHO] 3ajCeIHHUIIH.

o [Ipyxame CMEpHHUIA OHUMA KOjH JKeJIe J1a
pazne y onpeheHoj o0macTu crieijaimsa-
nuje.

o CrBapame OKBHpA 32 MHTEPAKIIN]y WIAHO-
Ba KOjH MMajy 3ajeIHUYKH MpodecuoHa-
HH UHTEpEC.

o OrakiiaBame 1abe 00yKe, HCTpaKUBambha
1 00jaBJbHBaa y OKBUPY MOCTOjehux 00-
JIACTH CIICIIHjajIu3allnje pajaa pauyHoBohe
1 o0J1acTH pasBoja.

e CMameme OoIacHocTd (parMeHTaluje
YHYTap pauyHOBOJCTBEHE Ipodecuje.

Ha motpe0Oy 3a crnenujamu3anujoM yHyTap
npodecuje ykazyjy 1 Ha4MHHU Ha KOju Ou ce
MOTIJIC YHAIIPCAUTU TPXKHUIIHC MNPUIIUKE N
jaBHa mpezacTaBa o nmpodecuju:

o [Ipeysumame Bonehe ymore y auHamMud-
HOM TOCJIOBHOM OKPYXXCHY, UnMe OH ce
cadqyBao craryc npodecuje.

e VYBepaBame jaBHOCTH Y KOMIICTCHIIH]Y
YJIAHOBA Y 00JIaCTUMA CIICIH]jATUCTUYKOT
npodeCHOHAITHOT paja.

o IIpyxame moMohu KOPUCHUIIMA PadyHO-
BOJACTBEHUX YCIyra IIpU IPEHO3HABAY
ojeIMHAIIA KOjU MMajy CIIOCOOHOCT J1a ce
HOCe ca MpoOiIeMUMa BUCOKO CIICIINjaliv-
30BaHe MPUPOJIE.

o Ilpyxkame NpwiIMKe YWIAHOBHMA Ja TIpe-
MO3HAjy CHEIHjaTHCTHYKE BEIITHHE KOje
MOCEYjy OCTAII YWIAHOBH.

e dopmanHo nmpmzame nocrojehe de facto
CUTyaIlHje.
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11.

155

PU3SHIIH H OI' PAHHYERA
CHENUJAJITU3AIIUIE

Pusnk je Hem3OeKHH /€0 CBake MPOMEHE.
[IpusHame crnenujaausaiyje oJ CTpaHe
OpraHu3aliyje - WiaHUIle Huje 03 MOTeHIIN-
janHux omacHocTH. Heke o1 lUX ce HaBoze
y cinenehuM macycuma. (01 0CMOT 3aKJbYIHO
ca JIBaHAECTHM)

JloaTHH TPOIIKOBY 32 OpraHHU3allije — da-
HHIE

VBoleme M 3aCHHBAE CBAKOT CIICIHjaJIHC-
THYKOT CHCTEMa TPE/ICTaB/ba BEJIMKH aIMH-
HHCTPAaTHBHU 33/1aTak. Majia cucTeM criermja-
JI3alMje Ha JIy»H POK MOXe caM 1a ce (u-
HaAHCHpa, OpraHu3alifja — WiaHHIa Koja 3aro-
YHIbE CTICIMjaM3a1njy OM Ce HECYMELHBO CY-
o4niia ca BEJIMKHUM ITOYCTHHUM TPOIIKOBUMA.

[ToBehame TpoIIKOBA 3a KOPHUCHHUKA

Tporrak Koju CHOCH KOPHCHHK yCIyTa mpo-
(hecroHaHOT padyHOBOle Morao Ou za ce
noseha y okBHUpy crcTeMa Clielyjau3alyje.
OBo je moceOHO ClTyyaj aKo je paj Crenuja-
JIMCTa Ha BUIIEM HHWBOY HETO IITO je HE-
OITXO/IHO 32 KOHKPETHHU 3a/1aTaK.

JenuHcTBEHN MIEHTUTET IpodecHje

VYeoheme crienujanusaiuje y cBakoj mpode-
CHjH C€ Y U3BECHO] MEPH MOXKE CXBATHTH Kao
HMMIUTMIIMTHA U3jaBa 0 OHUMa KOjH HUCY CIIe-
nujaaucty. YnaHoBu npodecHje Koju HUCY
JOOWIIH CTaTyC CIELHjaIUCTE MOTY Y OYUMa
HenmH(opMICaHe jaBHOCTH Ja MOCTaHy
Mambe BPEIHH MPpodecroHaIIH.

HcupnaH enqyKaTHBHH MPOIIEC, KAKO YHYTap
TaKO U U3BaH npodecwuje, o CreiujaaTu3aiu-
jU ¥ lbCHOM CTaTyCy M 3Hauajy, IpeCTaBba
MPEIYCIIOB 3a yBOheme crenujaau3aimje 1
n30eraBame HECHopasymMa M EBEHTYaJHHX
3aTEerHyTUX OJHOCA.

IIpencraBa 0 OCHOBHUM KBanudukanujama

VYBoheme crenujaau3alije Moo Ou aa 10-
HEKJIe HaHece MTeTy nocrojehoj npencrasu
0 TOME KOJMKO KBajuduKaiwje mpodecro-
HAJIHOT padyyHOBONE MPEICTaBIbajy MOXKEIb-
He nocjioBHe kBanudukaiyje. [loTeHiujan-
HE HOBE WIaHOBE MpodecHuje Morio Ou na
OJIBpaTH EBEHTYAJIHO YBEPEHE Ja je CIelu-
janu3aiyja nokeJbHa, 1a ¥ HeOIXOoHa, Kao
J07IaTaK EBUXOBUM OCHOBHHUM KBanH(HKa-
ujamMa npodecnoHATHOT padyHOBOheE.

12.

13.

14.

15.

Nmuu npodecuje

VBeK MMOCTOje PU3HUIIM BE3aHH 3a MMOUTPaBa-
BE Ca jaBHOM IPEACTaBOM O mHpodecuju.
ITpuarKoM MPOIICHE THX PU3HKA, OPraHm3a-
1Mje — wiaHuIie Tpeda 1a cXBare Jia Cy ocra-
nie Boaehe npodecwuje, unju WiaHOBH Takohe
MOpajy J1a CaBJIajy KOMIUIEKCHO MPOQeCcHo-
HAJIHO 3HAIE M YCBOj€ CTPOTH ETHYKH KO-
ACKC, YCIICIIHO ITPUXBATUJIC CUCTEME CIICI -
janu3aliyje ¥ Aa ¢y OHM IOCTaIl HopMa Iln-
poMm cBera.

HUBEBU CIHEHNUIJATU3SALIUJE

Hamramasame nocebHe KOMIIETEHIM]E He-
KUX 4ia”HoBa podecuije

Ja Ou crienujanuzanyja ouia eekrHa, mo-
TPeOHO j€ Ja KOPUCHHMIIM yCITyTa CMaTpajy Aa
je mpodecroHaliHa OpraHu3alfja OlcHHUIIA
KOMIICTEHIIH]y CICHHjaTuCTa U Ja Cy Tpe/-
y3€TH KOpAIIH J1a Ce OCUTYpa Jia OCTaHy KOM-
MEeTeHTHH. BucokonpoduiHa aKTHBHOCT
npodecuje Ha OBOM TOJby mojadahe cBect
MOTEHIINjATHUX KOPUCHUKA O TOME KOjU HU3
yCIIyra MOT'Y JIOOMTH OJ1 BUCOKOKBaJIU(HHUKO-
BaHUX NPo(deCHOHATHUX padyHOBOha.

IToMarame wWiaHOBMMA Ja CTEKHY HJIM pas-
BHU]Y CIENU]AJITUCTUYKE KBAJIU(PUKALIH]E

JlonesbuBame 3Bama CIEIHjaTn3aiucTe O
CTpaHe OpraHH3allfje - YWIAHUIEC MOICTHYC
pa3Boj [IENOKpyra y KOME OpraHu3aije
MOTy Ja Bpiie 00yKy, HCTpaXuBambe U 00-
jaBJbUBAHE BE3aHO 33 00JIACTH CIICIIHM]jalTn3a-
uuje. ([lacyc 6) Hacranak rpyma yHyTap
npodecuje oJaKIaBa UHTEPAKIIH]jy WIaHOBa
KOjU UMajy MCTH pOo(eCcHOHaTHH HHTEpEC.
(ITacyc 32)

OuyBame jeauacTsa npodecuie

[Murtame crienujanu3aiuje npeacTaBba musa-
30B 32 pa4yHOBOJICTBEHY Mpodecujy. Ako Ha
Taj M3a30B HE OJrOBOPH HA TPaBH HAYHH,
MOXKE C€ IECUTH Ja IIPa3HUHY [IOIlyHE IPYyTU
OpraHd KOjHu HHCY TIOJ FCHUM YTHUIIAjeM.
Jluia Koja CTEKHY CHEIHjaTMCTHYKA 3Barba
O]l CTpaHe TaKBUX OpraHa Moria Ou 1a ce
MPECTaB/bajy Kao CTpyYHHja U 00pa30BaHH-
ja oIl YJIaHOBA pauyHOBOACTBEHE podecuje.

C 003upoM Ha II00aTHy MPHUPOILY MOCTIOB-
HOT' OKpY’KEHha U pauyHOBOJICTBEHE Tpode-
cHje, YMHH ce a Ou nmpodecHju IUpoM cBe-
Ta HajBHINEC KOPUCTHUO OIMINTH MapajeiaH
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16.

17.

18.

19.

20.

MPUCTYIT HOBOM, aJli HEM30S)KHOM THTamby
cnenujanusaimje. 3a npodecujy y 1eIuHU
Ou OnJ10 HAjOOJBE A2 je pa3iuka u3mely cre-
[UjaIICTa U OHUX KOjU TO HHUCY IITO Mamba
Moryha.

BPCTE CHEITHJAJTU3AIIUJE

Moryhu npucTyIIi Kareropu3alujyi CIe-
januzaiyje

[Momena mnpodecuoHaaHe aKTHBHOCTU Ha
CIIEeLIMjTCTHYKA TTOpyYja YBEK je cy0jek-
THBHA. 3aTo TPUCTYNM HABEICHH Y Cclie-
nehuMm macycuma Tpe/cTaBibajy caMo Heke
071 MOTYHHOCTH M THUME C€ HU Y KOM CITy4ajy
HE UCIPIUBY]y cBE MOTYRHOCTH.

Crenujannsanyija je eBOJIYTHBHU IPOLIEC

PauynoBozcTBeHa npodecuja GyHKIMOHU-
IIe y CBETY CTAJIHUX MPOMEHA. Y pa3indu-
THUM 3eMJbaMa Ce Halla3| y Pa3InauTuM Qa-
3ama eBOJIyIIHje. 3aTO Ce Ha MUTAE I7Ie CIie-
[Ujan3alnja oYL He MOXKE JIaTh ieu-
HUTHBaH oaroBop. Oarosop he 3aBucHTH 011
CKOHOMCKE U JPYIITBEHE KIMME y CBaKoj
3eMJbH, OJ1 TCXHHUYKOT 3Hama MOTPEeOHOT 3a
pan npodecuoHanHOr padyHOBohe, u of
CTeIeHa eBoIyIIMje IpodecHje yHyTap moje-
JMHAYHUX 3eMaJba.

Crenujanuzanyja 3acHoBaHa Ha (pyHKIHO-
HAJIHUM 00NacTHMa

Kana cy xopumihicHe TexHuKe U 3Hambe (hakTo-
pu Koju oapelhyjy uHTEepBEHIM]y TpodecHo-
HaJIIa, CIIEINjaJIuCTH Ce OOUYIHO OPTaHU3Yjy
y omHOocy Ha (yHKIHMOHAIHE OOJIacTH.
OOmacTi y KojuMa c€ CIICIHjaJIUCTH Ha-
juenthe rpynuily y OKBUPY padyHOBOJICTBE-
He ipodecHje YKIbydyjy pUHAHCH]CKO pady-
HOBOJICTBO M H3BCILTABAGE, OMOPE3UBAHE,
¢duHaHCcHje, HHPOPMAIIMOHE CUCTEME, HTII.

Crenyjaiansanyija 3aCHOBaHA HA IOCJIOBHUM
CEKTOpUMA

AKO je KOMITETEHI[H]a TI0jeAMHAYHOT Ipode-
CHOHAJIIIA CYIITHHCKH 3aCHOBaHA Ha CIICIHU-
(¢UYHOM 3Hamky BE3aHOM 3a AaKTHBHOCT
onpeheHor cekTopa, oH/oHa hie Mox1a moxe-
JISTH Jla C€ CICIHjalin3yje Y TOj OOJIacTH.
YecTd mpUMEPH OBaKBOT MPHCTYIA jecy
0aHKapCTBO, GPUHAHCH]CKE YCIIyTe, OCUTypa-
1€, 3/[PaBCTBEHE YCITyTe UT/I.

Crienmjanmsanyja 3acHOBaHa Ha podecno-
HAJIHO] aKTUBHOCTH

21.

Paj koju 06aBsbajy mpoheCHOHANITH Y pa3iin-
YUTUM Oo0JIacTUMa BEOMa Bapupa. 3ajalu
KOje M3BpIIaBajy MHpodecuoHaaHe padyHo-
Bohe pasnuKyjy ce 3aBUCHO O] TOra jJa Jik
pazie y jaBHO] pauyHOBOICTBEHO] (pHPMH, Y
MPUBpPEIN WM TPTOBUHU, Y jaBHOj CITyKOH
WM y 00pa3oBamy. 3HambC H BEIITHHE KOje ce
NPUMEIbYjy ¥ CBaKoj O THX O0JAaCTH OYWT-
JISZIHO Ce Pa3NUKY]y, U, y MU3BECHOj MepH, Beh
MOCTOjH de facto cnenyjann3aliyja.

Crierjanusanyja ¥ paj pauyHoBoha ominre
pakce

Vrora padyHoBoOle OMIIITe Mpakce npencTas-
Jba moceban oONMuK crenujanmszanuje. OBa
cCHWTyallija HUje Be3aHa caMo 3a PavyyHOBO-
ICTBeHY mpodecujy. Yiora padyHoBohe
OINIIITE TPaKce MPecy/IHa je 3a MOCIOBHY 3a-
jenuuiy. Ynanou npodecuje koju ce base
OIIIIITOM IIPAKCOM He O Tpebasio 1a cMaTpa-
Jy Ila MX cIielyjair3almja yrpokaBa Hi J1a
UM yMamYyje BPEIHOCT. YIPaBO CYMPOTHO.
Crierjanuzanujy Tpeda cMaTpaTv A0IyHOM
BHXOBOT paja.

HPUSHAILE CHELHIHJAJIH3AIIHJE

22. Ilpu3sHame jeTHOT WK BUILIE 00JIMKA CIICIIH-

23.

janu3alje MoxKe aa de facto oTuye u3 pe-
nytanyje npodecruonanana mehy mocro-
jehuM WM MoTeHIMjaTHUM KOPUCHUITUMA
UXOBHX yciyra. Tako ce Moxke pehu ma 10
de facto npu3Hama JOBOIH TPXKUIIHU MeXa-
HU3aM.

Ha dbopmanHo npusHame MOTY Jja yTUIY H
de jure mporenype koje yBeay mpodecro-
HayHe opranu3anuje. OBaj Opyru MPUCTYII
je BuIlIe y cKiiaay ca ¢puino3odujom npode-
CHj€ KOja Ma OJITOBOPHOCT IIpeMa JPYyIITBY.

Ko Moxe 11a Oyzie Ipu3Har Kao crenujaiaucra?

OBo IHTamke ce MOCTaBIba 1a 01 Ce OAPEINIIO
na 11 (GopMalTHO IPU3HAE CIICIHjaTH3allH]e
Tpeba aTh MCKIbYUYHBO T10jeJTHHAYHUM YJia-
HOBHMMA WJIM CE MOXE MPOLIMPUTH, HA IIPH-
Mep, Ha PauyHOBOJICTBEHY (DUPMY Y IICITUHU.

[IpBH MOMEHYTH MPUCTYI BUIIE je y CKIATY
ca OMIITHM KOHIICTITOM CIICIHjaIuCTe U Ca
MPHUCTYIIOM KOjU yCBajajy octaye Bojnehe
npodecuje.

Y 0BOM KOHTEKCTY OM MOXKIa Tpebasio Ha-
BECTU YMILCHUILY [1a Y CBaKOj 3eMJbH HMa
JMIa KOja HHUCY YIAHOBM OpraHu3aluje —
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YIaHWIE, Al pajie y oblacTuMa pelieBaH-
THUM 3a pax npodecuje. Heka on Tux nuna
MOTy Ja TOXKelle Ja MCKopucte ozapehene
yCIIyre Koje OpraHu3aliije — WiaHuIe Hy/e
OHHMMa KOje 03Ha4e Kao crienujanucre. Maza
he opraHmzaiyje — WwiaHUIe MOXIa OWUTH
CIIPEMHE [1a T€ YCIIyTe NPY>KEe U OBUM JIULU-
Ma, HUje MPeropywHHBO Ja Aajy GpopmaiHo
NpU3HAKEe CICHUjauCTe M JIMIKMMa Koja
HUCY WIAHOBH HKUXOBHX OpraHH3aIlNja.

IIPABO BPEME 34 CHEIIHJATU3AIIUIY

24.

25.

PauyHoBO/CTBEHA TIpodecHja je 3acHOBaA
CBOJy peIyTallijy Ha IUPOKOM 00pa3oBamy
BHCOKOT HHMBOA, KOje OIroBapa 3axTeBHMa
tpxkumTa. OBy penyraiujy He Tpeba yrpo-
’KaBaru.

Masio je BepoBarHO aa fie, mpu Kpajy cBoje
npeTkBanupuKauoHe o0yke W obpa3oBa-
a, MJIajIe 0co0e Koje KeJIe J1a TOCTaHy Mpo-
(becroHANIM UMATH aJIeKBaTHO 3HAKE HJIH
HCKYCTBO J1a u3adepy 00iacT crielujanmusa-
nuje. Crienujanu3anyja npe CTHIamba 0CHO-
BHUX MpPUMapHUX KBaIMpHUKAlMja Tpe-
craBJbajia OM TeMeJbHY IPOMEHY M MOTJIa 01
Ja IOJIPH] € jeTHY O] FbeHUX OCHOBHHX TIPE/I-
Hoctu kBanmudukanuje (Buaeru [EG 6p. 9).
buno O TO CympoTHO HMPHUCTYMy KOjU CY
YCBOjWIIM MHOT€ JipyTe podecuje Koje nMa-
Jy MCKyCTBa Ha MOJBY CIICLIHjaIn3almje.

U3 Tux pasiora, mpernopy4pHBO je jia crie-
[Ujan3alrja HACTyNH TMOocCTe MPHUCTYIamba
npodecHju 1 Tocie CTUlama Muper odpa-
30Bamba U HUCKYCTBA.

Crynuje W/Wim HCKYCTBO HEOIIXOIHO 3a IIPU-
3HAKkE CIIEUjAIH3aLH]e

[TpeTxoaHuM Nacyc HaroBeIITaBa Ja Crelija-
nu3aija Tpeda aa ycueau nocie Gopmai-
HOT CTHLIaka kKBanudukaimje. Iporec mpu-
3Hama CIelrjann3alije Moke OUTH 3aCHO-
BaH Ha jeJIHOM OJ] OBUX MPHCTYIIA, I HH-
XOBOj KOMOWHAITH]H:

o Epanyanuja npuka3zaHor UCKycTBa U3 00-
JIACTH CIICIHjaJIn3aInje

e OricHa CIEIUjaTUCTHYKOT 3Hamba IMyTeM
WCIHTA KOJH OpraHusyje npodecuja, uiH,
y BEHO UME, eKCTepPHA CTpaHa

e [logHomewe aucepranyje Ha TeMy U3
CHCLMjATUCTHYKE 00JIaCTH

26.

27.

28.

o KanaumoBame o/ cTpaHe TpyIe Creiuja-
JIUCTA, KOja y Ty CBPXY Oy/Ie yCIIOCTaBIbe-
Ha yHyTap npodecuje.

W360p jeaHOT MITH BHIIIE O] OBUX MPHUCTYIIA
3aBHCH OJ] OKOJIHOCTHU CBAaKe O I10jeANHaY-
HUX OpraHH3allfja — YJIaHWIa, ¥ MOXE ce
MPOMEHUTH HJTH €BOYHPATH BPEMEHOM H Y
3aBHCHOCTH O] HOBHX HCKYCTaBa.

Y KoM mepuony cBoje Kapujepe tpeda nmpo-
(becuoHanue pauynHoBolje 1a umajy opaso Ha
clenujaIn3anujy?

VY nacycy 24 je HaBeIeHO Jia CreIHjain3aliy-
ja Tpeba aa ycneau nocie GpopMaiHor mpH-
cTymnama rnpodecuju. Y3 oBy orpajy, Y4uHH ce
Jia He Tpeba J1a IOCTOjU MPOITKUCAHO BpeMe 3a
cnenrjanm3zaiujy. OKpyKeme ce Mehba, a ca
UM U YKYITHO MPO(ECHOHATHO 3HAE Y pa3-
HUM o0OJiactuma. 3001 Tora ce cMaTpa Jia crie-
nyjanu3aiuja Tpeda J1a MOCTOjH Kao OIIHja
3a cBe MpOoeCHOHAIHE PauyHOBOhE TOKOM
1erie Kapjepe, Ha OCHOBY HEKHX O]I TIPUCTY-
Ia HaBCACHUX Y MPECTXOJHNUM I1aCyCruma.

KoHTHHYHpaHu npoliec Npu3HaBama Crelt-
januzaiyje

V3 cBecT 0 Op3uHM MpoMeHa yHyTap mpode-
cWje, OpraHu3anMje - WiaHwie Tpeda naa
Mpeay3My Mepe Jia Ce OCUTypa CTaIHA KOM-
METeHIIMja JIMIa KOjuMa MPHU3HAJy CTaTycC
crierijanncta. OBO je BaXKHO Kako O ce ca-
4yBaJIO OBEPCHE KOPUCHUKA Y 3BambE CIie-
mujaiucte. CTaqHO MepHOIUYHO OIICHHBa-
e KOMIICTEHIIN]j€ MOJKEe OMTH 3aCHOBaHO Ha
MPOIICHU TPEHY THOT 3HAMa W/HITH HA OCHOBY
JI0Ka3a 0 HETIPEKHUTHOM CTHIIAy 3HauajHOT
WCKYCTBa Yy MPEAMETHO] 00JacTH Crieluja-
JU3almje.

Ha ocHoBy pe3ynrara TakBUX NEPUOTUUHUX
MpOIICHA, OPraHU3alIUje - WIAHHUIIE MOTY Jia
3aKkJpyde Ja Tpeba Ja peBUIMpPaAj]y CBOje
yCIIOBE Be3aHe 3a 00pa3oBambe, HCKYCTBO U
OpOlLICHYy 3Hama JiMla KojuMa  he y
OynyhHOCTH TpH3HaBaTH 3Bame CIelHja-
JIACTE.

Tpeba i1 Ja HOCTOjH OrpaHrYeH-e Opoja 00-
JIACTH CIIeNMjaJIn3alie vV KOjUMa [ojeAMHALL
MOKe fa Oyae npusHar?

Ha cBakoj je o1 opranuzaimja - 4iaHuIa 1a
OJIpeIi MaKCUMaJIHU OpOj 00JacTH y KOju-
Ma Cce WIaH MOXE CIIeldjaan30BaTH. 1aj
Opoj, KOjH C€ MOXKE OTPAaHUYMTH U CaMO Ha
jenaH, MOXe Jla Ce Pa3IMKyje O jeaHe J0
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29.
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JpyTe OpraHu3alibje, U MOXKe Ce MCHhaTH 3a-
BHCHO OJ TOra Kako KakBO HCKYCTBO Ha
M0JbY KOHIIETIIH]je U (YHKIMOHHCAA CIIe-
[yjanu3anmje.

Tpeba u crienmjaan3anyja ga oyne n3doopua?

He Mory ce 0aii1 cBY IIOCIIOBH KOj€ IIPEAY3H-
Ma npodecHja CBpCTaTH y JaKO OAPEAUBE
obmactu crnerpjanm3anuje. Cem tora, Behu
Opoj WiaHOBa MOXK/Ia XKEJIH Ja MMa Kapujepy
npodecroHanHOr pauyHoBOhe koju mpyxa
OMIITE MPOPECHOHAITHE YCIIyTe, U HE JKEIH
Jla ce CIielyjaiu3yje HU Y jJeIHO] MOCeOHO)]
obnactu.

W3 tux pasiora, cMaTpa ce Jia Crelujanmsa-

1yja tpeda na Oyme n300pHa 3a CBAKOT I10je-
JIMHAYHOT 4jaHa.

CHEITHJAJTU3AIIHIA
U OPIAHU3AIIHJA IIPODPECHJE

. Moxe 1M ce CEINjaJIuCTHYKO 3Barhe HACH-
TH(dUKOBAaTH U 00jaBJEUBATH?

UnanoBH rpodecje Koje je lbIXoBa OpraHu-
3allMja — WIAHMIA MPU3HAIA Kao CIelHja-
JUCTe (MCKJbYYMBO IOjCAMHAYHH YIAHOBH,
Kao IITO je paHuje HaBeJCHO Yy macycy 23)
MMajy MPaBo Jia HaBeIy Jia IMajy 3Barbe CIie-
[UjaTICTE Y CBUM JIOKYMETHMA KOje U311ajy
y jaBHOCT, YKOJHKO TIOIITYjy pelieBaTHE
npornuce Koju oapehyjy nmyonuuurer y npo-
decuju, monyt CMepHHUIIA O €TUIH Tpode-
CHOHAJIHHMX padyHOBODa.

Ja v crienujanu3anmja J0BOAH 10 MOHOTIO-
Jla Ha OJbY yciyra?

Mma MHOTO 00)TacTH y KOjuMa je IpodheCcro-
HAJTHM padyyHOBOha, HA OCHOBY CBOjHX
OCHOBHHX KBaJIU(HKAIIHja U KCKYCTBa, KOM-
METEHTAaH Jia MPYXKH yciayre 0e3 morpede na
Tpaxu nomoh crierjanucre. Ctora cTBapa-
e, MPU3HATUX OOJIACTH CIICIHjalIn3aInje
HE TOBJIAYM HAMEPY Jla CE CTBOpE 00acTH
yHyTap npodecuje Koje Cy pesepBHCaHE
caMo 3a crenujanucre. HapaBHo, Mory na
noctoje oxapehene oOmacTu y kojuma cCy
OrpaHUYCHa HAMETHYJIM SKCTEPHU perysia-

32.

33.

TOPHM OpPTaHd. Y3 OBy OTpajay, WIAHOBH
npodecuje Mory ciIo00IHO J1a KOPUCTE CBOjE
BEIITHHE Ha HOPMaJaH Ha4WH, HA OCHOBY
CBOJHX OINIITHUX KBaIM(pHUKALH]a.

Ja nm cnenmjanusanuja Tpeba ga CTBOPH
nonene Mehy diaHcTBoM y mpodecuoHai-
HUM oprasusanuijama?

O oBOMe CBaka opraHmsaiyja Tpeda cama aa
OJIITy4H y OIHOCY Ha COTICTBEHE OKOJHOCTH.
AKo cy opranu3zaliyje — WiaHHIe OJATOBOPHE
3a JIOJICJbUBALE 3Baba CIICIMjaIncTe (BHIe-
TH Tacyc 22), 3a MPOMOLIKjYy U yHanpeheme
3Barba, MOKE J]a TIOCTOjU Pa3ior 3a TaKBe
noziene Mel)y 4iaHcTBOM. Y THM OKOJTHOCTH-
Ma OHE OJIC/IMKaBajy NEJOKpyre y Kojuma
Behu Opoj wiaHOBa pajau, U 3a KOje IMOCTOjU
3HauajaH uHTepec. Ha taj HaumH Ou ce oMo-
ryhuo koHTakT m3Mel)y JMia kKoja paae y
onpeheHoj obmacTv, W TPOCTOPHje Koje
OJIrOBapajy MoceOHOM MHTEPECOBambY JIUIla
KOja pajie y CIelHjaTuCTHIKOj 00TacTH.

3AK/bYYAK

[MuTame cnenujanu3aiyje npeacTarba u3a-
30B 3a PauyHOBOACTBEHY NpodecHjy, aiu
HCTOBPEMEHO TpyXa W J00pYy TPUIHKY.
OpraHu Koju Cy BaH KOHTpoJie Hpodecuje
Beh KopucTe TO mITO HeMa 3HaYajHOT MO3HU-
THUBHOT OIr0BOpa npodecuje Ha U3a30B KOjU
MpeacTaBiba Clelyjaiu3aiuja. 300r Tpaau-
ITHUOHAJIHO BUCOKOT' KBAJIUTECTA TEXHUYKUX U
npodeCHOHAIHUX CTaHIap/ia, pPavyyHOBO-
JCTBEHA Ipod)ecHja MMa BUCOK YIJIS Y jaB-
HocTH. MoryhHocT crerujanu3aiuje, Kako
je onmpeheHa y OBOM JIOKYMEHTY, TIpyXka
opraHu3zalyjama — 4iaHulama IpUINKY 1a
jot Buie mo0oJbIIAjy YCIyTe KOje lbUXOBH
YJIAHOBHM IPYXKa]y 3ajCAHHMIIM.

Hanamo ce na he oBaj JOKyMEHT MpPY>KUTH
oxpabpeme 1 ToMoh HAIlUM OpraHu3aIHja-
Ma — WiIaHHIama Jia ce 1mo3abdaBe MUTambEeM
CHCIMjAJTUCTHYKE aKPEAUTAIIN]E U N3a30BHU-
Ma U MpUIMKaMa Koje OHa IpPEeACTaBjba 3a

npodecujy.



