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Pey ypedHuka

[lomrToBaHU YU TAOIH,

JlaHac, BUllle HEero UKajJja paHuje, eBUJEHTHO je
Jla Tpolecd yCIOCTaB/bakba [VI06AJHOT JPYLITBA
YMeCTO XapMOHHUYHOI CBETa UMajy 3a MocJeuLy
CBeT pU3MKa U HECUTYPHOCTHU. JloMHHaLHja ri1o6a-
HMX IIpoleca acoLUjaIHOT KapaKTepa y3poKyje Ha-
CTaHak npobJieMa HallMOHaJIHe U MehyHapoaHe eKo-
HOMHje KOjU CaBpeMeHH CBeT YHHe JAPYILITBOM IJIO0-
6asHor pu3uka. ONcTaHaK jeJHOT APYILTBA U HeroB
pasBoj 3aBHCe 0J MPOMMUI/batba HAYMHA 3alUTUTE
HallUOHA/JIHUX MHTepeca. ¥ caBpeMEHOM JApPYIITBY
Koje je onpebeHo foMeTMa UHOOPMATHUIKOT JpY1LI-
TBa, U3BOPU 3Hama M3 006JIACTH PaAuyHOBOJCTBA
npeJCcTaB/bajy Hy>KaH YCJIO0B 3a CTBapakbe ONTUMaJI-
HUX YCJIOBA 3a pa3Boj ekoHoMHUje. To ucToBpeMeHO
nojpasyMeBa NoTpeby 3a AedrHUCakEM 0JroBapa-
jyhe cTpareruje, jep cloCOOGHOCT Aa ce pa3MHUILba
CTpaTellKU INpeJCTaB/ba CIIOCOOHOCT Cyo4yaBarba
KaKo ca TellkohaMa NPUCYTHHUM y CaZallibOCTH, Ta-
KO Y ca OHUMa Koje Hamehe 6yayhHOCT.

HakoH nBaHaecT rogvMHa HajaB/bUBAaHUX pe-
dopMu npuBpese ycief JeMOKPAaTCKUX NIPOMeHA
o4, 5. oktobpa 2000. roguHe edpeKTH HeoUbepai-
HOI' KalUMTa/]uM3Ma HUCY HU 6JIM3y OYEKUBAHUX. Y
HaBeJleHOM N1epuoAY, N0/ yAAPOM JA0IMaTCKUX JU-
peKTHBa 3a 6p3y TPaH3ULMUjy BplLIeHe cy Npojaje
npeny3eha 6e3 cTpaTellke BHU3Uje U IIUJbeBa, 6€3
IpoBepe NOpeKJia HOBLA U KanuTaJja Kynaua. Heke
o[, mocJeAuna cy: BeoMa ociab/beHa MHAYCTPH]a,
rauiemwe uiv cBoherme BeJIMKUX UHAYCTPUjCKUX Ka-
nanuTeTa Ha HajHWXKY Mepy, onajame IoJIoXKaja
3eMJbe Ha IJ1I06aHOj JIUCTU KOHKYPEHTHOCTH, all-
pecujanyja Kypca ¥ HepeaJlHoO ja4ame JUHapa, KOH-
CTAHTaH pacT yBO3a U CMambeke NpUxoJa byleTa
KOje je mocsejulia CBe Mamer 6poja akTUBHOCTH
JoMahe nHAaycTpuje. McToBpeMeHO, NPUCYTaH je
BeJIMKU TOPACT He3aNoCJAeHOCTH U 33Jy>KEHOCTH,
KaKo NpUBpeJie, TAKO U CTAHOBHUIUTBA.

Y npBUM MeceLiMa roiiHe y K0joj je 06jaB/beH
HanpT 3akoHa 0 payyHOBOJCTBY KOjU He CaZpKu

nojaMm “mnpodecuoHasHOT pauyHOBohe” HUTH “pa-
YYHOBOJCTBEHE eTHKe”, cMaTpaMO NpPenopy4/bH-
BUM nojcehame fia ce y kogekcuMa npodecruoHasl-
HOT [T0OHalllakha 33 payyHOBOhe UCTUYY: KOMIIETEHT-
HOCT, 006jeKTUBHOCT, HE3aBUCHOCT, UHTETPUTET, He-
ONXO0/HA NaXKkha U MOBEPJbUBOCT. PasyMHa je 60ja-
3aH NpodecruoHa/JHe jaBHOCTHU Jia 6e3 noceoBama
HasHAaYeHUX KapaKTepUCTHKa padyyHoBoha He
MOXXe Zia ce cMarpa ‘TparayeM 3a UCTUHOM  WJIU
“OyiHHMM YyyBapoM”, IIITO je ’kheroBa OCHOBHA yJiora
KOja y yCJIOBUMA HaBe/leHOT CTakba y 3eMJbHU 106Hja
HarJiallleHu 3Hayaj. PauyHoBojcTBeHa mnpodecuja
yCMepeHa je Ha jaBHU UHTepecC, OJHOCHO HbeHa 0/i-
FOBOPHOCT UMa CeXe MHOT0 Jla/be 0/l HaI0KHa/1e KO-
jy miahajy KJujeHTH.

M3 MHOrO pasJiora ce Kaxke Jia BeJiMKe U MohHe
Jip>KaBe MOTY Jia rpellle, a ja IPU TOM He UCHAIITajy
MHOTO, IOK I'PelIKe MaJIuX 3eMa/ba Hajuelihe uMajy
BUCOKY LieHY 1 360T TOra ’bUX0Ba CTpaTellKa MUCA0
Tpeba Jja 6y/ie moce6HO U30LITPEHA.

Y cknafy ca HaBeJleHUM, IPETEKHO HAY4YHU Ha-
MUCU U IOBPEMEHH CTPYYHU PA/J0BU Ca TEMATCKOM
OpUjeHTalUjoM Ha padyyHOBOJACTBO, peBU3H]yY, IO-
C/10BHe pUHaHCHje, 6aHKapCTBO, OCUTYpakbe U jaB-
HU CEKTOp, Koju he y HapeZJHOM nepruoly 6UTH 06-
jaB/bMBAHU y OBOM HAy4YHOM YacOIMUCY O/, HaL1O-
HaJIHOT 3Hayaja y 1IecToj AelleHujHu Tpajamka, Tpeba
Jla IONprHeCy pa3yMeBamwby y3pokKa Tellkoha U He-
JlOyMUIla y HaBeJeHUM 06J1acTUMa, a IOTOM U HbU-
XOBOM IIpeBa3UJIaKewYy.

Y ToM cMuC/y, OTBOpEH je IO3UB ayTOpuMa
pajZioBa, y Be3u ca urjoM GopMoM je AATO YIYTCTBO Y
OBOM 06pOjy, Ka0 ¥ YHATAOLMMa 32 KOHCTPYKTHUBHE
CcyrecTyje y L/by KBaJIUTETHU]Er Tpajaka U LjeJIUC-
XOJHHUjer aHTaXoBama Yaconuca.

002060pHU ypedHUK
Mp Pada Cmojanosuh

Mapm 2013.



PAYYHOBO/ICTBO 1-2/2013

YnyTCcTBO ayTOpHUMaA

Yaconuc PauyHo800cmaeo, KOjH je 0, HaIJ1eXKHOT
MHHHUCTApCTBA KaTeropu30BaH Kao 4acoluc o Ha-
[[MOHAJHOT 3Ha4daja (0o3Haka M52), a uHave jeUHU
Hay4HH yaconuc y Cpbuju U3 06/1aCcTU pauyHOBOJC-
TBa, JBOMECEYHO je U3/ambe.

JlocTUrHyTH HUBO KBasuTeTa Yaconuca y fu-
PEKTHO]j je Be3U ca UHTepecoBamweM ayTopa 3a 06-
jaB/pUBambe paioBa y lbeMy. Y TOM CMHUCJIY NIPU pas-
MaTpamy paZioBa IPBEHCTBO UMAjy ayTOPHU KOjH Cy
npeTIIaTHULY Yaconuca PayyHoe8odcmeo, ITo cBa-
KaKo He JJ0BO/IY Yy MUTakhe OCHOBHU YCJIOB 3a 06jaB-
JbYBakbe, OJHOCHO KBaJUTET [OCTaB/bEHOT paza,
KOju Tpeba Ja 6yse NOTBphHeH y MOCTYIIKY peleH-
3yje.

PerleH3eHT mpejsiake KaTeropusanujy, IpH
YeMy je pelleH3eHT aHOHHMaH 3a ayTopa, Kao IITO je
ayTop aHOHMMaH 3a peljeH3eHTa. [o U3BpIIEHOj pe-
IIeH3UjU PEL|eH3eHT MOXKe: IaTH MO3UTUBHY pelleH-
3Ujy, NPeJJIOKUTH IOPaZAy WU AATU HETATUBHY pe-
1IeH3Hjy. 3a pa/ioBe ca NO3UTUBHOM pelleH3HUjoM pe-
IIeH3€eHT Ipe/JiaXKe KaTeropusalujy pajia y CKaany
ca MPaBUWJIHHUKOM HaJIJIEXXKHOT MHUHUCTApPCTBA: H3-
BOPHH HAy4YHU YaHaK, MperJyieJHA HayYHH YIaHAK
U CTPYYHH YJIaHAK.

Pejakiuja 3a/ipkaBa paBo Ja paj] Ipuaaroau
OMILITHM NpaBUIMMa ypehrBamwa Yaconuca u cTas-
Japay CPICKOT je3UKa.

dopma pada

Paj focraB/beH 3a o6jaB/bHBame y PauyHo-
sodcmey Tpeba Ja uMa ciieiehe KapaKTepUCTUKE:

» paj Tpeba 1a 6yJe NIpUNPEMJbEH Y e1EKTPOHCKO]
dopwmuy, y nporpamy Word for Windows (Times
New Roman, hupuauna, ¢oHTt 12), Tabese Ta-
kobe, nporpam Word for Windows, a ciuke Corel
Draw;

* Ha IIPBOj CTPaHH Pajia, y TOPHEM JIEBOM YTJIy Ha-
BO/I€ Ce aKa/IeMCKO 3Batbe, UMe U Tpe3uMe (GoHT
12),ay pycHOTH IpaBHO JIM1le Y KOME je ayTop 3a-
HOCJIEH, 3Bakbe, eJIEKTPOHCKA aZipeca U O6poj Te-
sedoHa aytopa (doHT 10);

 TJIABHU HACJIOB Ce UCIHUCYje Ha CpeIUHU (BesrKa
cnoBa, GoHT 14, 60171); OJHACIOBH IPBOT HUBOA
Takobe, Ha cpeauHH (BesnKka caoBa, GoHT 12,
60J11), MOZHACJOBH JIPyTOr HUBOA (MaJia CJIOBa,
GoHT 12, uTaNuK);

* MOJHACJOBH, HA3WBU TabeJsa U UJIyCTpalyja
Tpeba Aa 6yJy HyMepUCaHHU apalCKuM 6pojeBU-
Ma (mpBu HUBO: 1.1; fpyru HUBO MOJHACJI0OBA
1.1.1 uta.)

e TabeJsie U UaycTpaLyje Tpeba Aa UMajy Ha3UBE U
Jla 6yZly HyMepucaHe apanckuM 6pojeBUMa, 3a-
TUM Tpeba Jja Oy/ie Ha3Ha4YeH HbUX0B U3BOP; YKO-
JIUKO je HEONIXO0/IHO /ia Ce IPY>KU J0JaTHO o6jalu-
Iberbe ¥ BE3U Ca FbMMa, OHO Ce Jlaje y GYCHOTH O/1-
Max UCHoj Tabese WM UIycTpalyje, a pycHOTe
ce obeJsiexkaBajy MaJUM CJOBUMa a3byKe y Kyp-
3uBYy (a,6,8);

e Ipenopy4yeHU o6UM pajia je jefjaH ayTOPCKU Ta-
6ak (30.000 kapakTepa oJJHOCHO 15 cTpaHa, aKko
je pasmak usmMebhy pegosa 1).

[Tocsie Hac/ioBa paj Tpeba Ja umMa pesume (PpoHT
12, uTanuk), Kby4He pedd (GoHT 12, UTaMK), 2a HAKOH
TOra CJIeAy caapkvHa paaa (poHT 12 6e3 UTATHKA)
JlaTay CTPYKTYpH: YBOZ, pa3pajia TeMe U 3aKk/bydak. Ha
Kpajy paZia HaBoAH ce KopuillheHa JIUTepaTypa.

HacsioB, pe3arnMe U K/by4yHe peuu Tpeba Aa 6yay
JlaTH Ha CPIICKOM U EHIJIECKOM je3HUKY.

Pe3uMe Tpeba Aa caAp:KU OMIITH IPUKA3 TEME C
OCHOBHUM Hasla3uMa pa/ia, IpUMeheHy MeT0/10J10-
T'Hjy pajia ¥ 3ak/by4ak y o6umy a0 150 peuu (oko jie-
ceT pedeHuna). KibyuHe peun Tpeba jja o6yxBare
HajBUllIe JleceT PeyHu.

M3BOpH KOjU ce KOPHUCTe HaBOJie Cce y 3arpaju
(He HaBoJie ce y dycHOTaMa), HaBOheHweM npe3rumMe-
Ha ayTopa, Ha3WBa /ieJ1a, O MHe U3/latba U CTPaHU-
ne (ump. IlerpoBuh, Bykuh Teopuja 6usaHca,
2010,158). Ako qUTHUpPaHU paj MMa BHUIIIE O 1Ba ay-
TOpa, HAaBOJ M Ce CaMO MMe IIPBOT ayTOpa, Y3 Ha3Ha-
Ky Aia uMa jour koaytopa (MapkoBuh u npyry, 2009,
43). UHoCcTpaHa UMeHa TPaHCKpUOYjy ce Ha hupu-
JIMLy KaKo ce U3roBapajy Ha CpPIICKOM je3UKy, a IpH-
JINKOM NPBOT NOMUbakha y TEKCTY UMe Y U3BOPHOM
06JIMKYy HaBOAMW ce y 3arpajy, UTaJIUK CJOBHMa
(amp. Majka [Makanyk - Michael Pakaluk).



Peu ypedHuka

Cnucak 1uTepaType HaBOJHU Ce Ha Kpajy TeKCTa
1o a3by4yHOM peJioc/e/ly Ipe3uMeHa ayTopa. YKo-
JINKO Ce HAaBOJIM BUIlle U3BOpA UCTOT ayTopa, MOLI-
TYyje ce XpOHOJIOIIKH peJi 06jaB/brBama. ClKCcaK JIH-
TepaType U [pyTryUx U3BOpa HaBOAM Ce 1o cjaefieheM
pefociefy: KibUre U MOHOrpaduje, 3aTUM YJIaHIU y
Hay4YHHUM 4acOIMMCHUMa, paJioBU Yy 360pHUILIMMA, TPO-
NMCU U MHTEPHET U3BOPH, Ha cjefehu HauMH:

Krwuze, moHozpadguje: npe3ume, UHULHjAIU
“MeHa ayTopa (rogvHa u3/jama), Ha3uB NMyOJIHKa-
IjMje, MeCcTO, Ha3uB u3jAaBaya (Hmp. [lerpoBuh M.
(2007) QuHaHcujcko pauvyHosodcmeo, beorpap,
llenTap 3a U3aBayKy JeaaTHOCT EkoHoMcKor da-
kyJsTeta y beorpany). [Ipy TOM Ha3uB KbUIe UIU
MoHorpaduje UCIHKCYje ce UTAJHUK CI0BUMA.

YaaHyu y HaQyYHUM 4Yaconucuma: mnpesrMe,
MHUIMjaJIi UMeHa ayTopa, HacJIOB YWiIaHKa, HA3UB U
6poj yaconuca, U3JaBay, roJMHa U3/amka, CTpaHa.
[Ipy TOM, HacJI0B Y/aHKa CTaB/ba Ce 10J, HAaBOJ-
HUKe, a Ha3WB YacoIllMCca HCIHUCYje Ce UTAJNUK
cnoBuMa (Hmp. [letpoBuh M. “PeBusuja puHaHCHj-
CKHUX U3BellITaja Kao 00JHK cJ1060/iHe Tpodecuje”,
PauyHosodcmeo, 6p. 3-4, CaBe3 pauyHoBoha U peBU-
3opa Cpo6uje, 2009, cTp.45-62).

Padosu y 36opHuUyuma ca HQy4HUX cKynosa:
npe3uMe, MHULMjaJd MMeHa ayTopa Ha3WUB paja,
Ha3WB Hay4YHOT CKyTla M 360pHMKa pa/loBa, U3/jaBay,
MeCTo, TOAMHa U3/Jama. [Ipy ToM, HacJ0B YiaHKa
CTaBJba Ce MO/l HABO/JJHUKE, a Ha3WB 300pHHUKA HC-
nucyje ce uTaauk ciaoBuma (Hmp.llerpoBuh M.
“0/IrOBOPHOCT MEeHAIIMEHTA 3a eKCTepHO $HHaH-
cujcko usBemTtaBame”’, XXXVIII cumnosujym CPPC:
Yao0e2a u 3adayu puHaHcujckoz uzgewmasareay npo-
yecy npudpyxcusarsa Eeponckoj ynuju, CPPC, 3natu-
60p, 2008, cTp. 234-263).

IIponucu: nyH Ha3UB NPOMKCA, IJIACUIO0, 6poj U
ro/iiHa 06jaB/bHUBakba, YIaH CTAB U TauKa Mponuca
(Hnp. 3aK0H 0 MpUBPEAHUM ApyIITBUMA, CA. 21ac-
Huk PC, 6p.32/2011, 4. 125, cT.3, T.8).

H3eopu ca uHmepHema: Ha3uB, ajpeca CajTa,
JlaTyM IpUcTynamwa (Hop:www.ifac.org, 21.02.2012).

Paj foctaBuTH Ha e-mail: stojanovicr@srrs.rs
WJIM NIOLITOM, Ha aZpecy: “PauyHoBojcTBO”, Hhero-
meBa 19, 11 000 Beorpag,

YpedHuk



DUHAHCUjCKO pa4yHO80dCME0

YAK 657.372; 005.334:336.717.061
[IperjieAHY HAy4YHHU YJIaHAK

AHa/in3a OMJIaHCA

DACH B
opMure KAao OCHOBA ylIpaB/bamkha
CTAHHUIIIUR
KpeAUTHUM PU3UKOM
Pe3ume

Fe3 063upa Ha nodpaicasarbe UAU 0Chopasarbe aHaAu3e 6UAaHca Kao noy3daHoz nokasamessa
60HUMema kKopucHuka Kpeduma, 3aKOHcKa obagesa je da docuje c8aKoz2 KOPUCHUKA Kpeduma
uma busauce y npomeksie mpu 200uHe U npecevyHe 6uaHce y peme noOHOUera KpedumHoz 3a-
xmesa. bunaHcHu nodayu u3 nocsedrez 36aHUYHO2 200UliHbe2 6U/AAHCA KOPUCHUKA Kpeduma cy
0CHO8a KAacugukayuje 6UIaHCHe akmuge 6AHAKA U Kpeuparba nokKazame.bd N0C/A08arbd GAHKe.
be3 063upa Ha nokaszamesve nponucaHe ypedbama HBC-a Koju ce nocmampajy y 6uaavcuma Ko-
PUCHUKA Kpeduma, ceaka 6aHKa onpedesvyje HA4UH HA Koju he epedHosamu nojeduHe 6unaHcHe
nokasame.sse, WMo YUHU OCHOBY ynpas/barea kpedumHuM pusukom. busaaHcHu nokaszamesvu He
MO2y hpyxcumu noy3daHy cAuKy Keaaumema noc/108ara KOPUCHUKA kpeduma Jok ce He 3ahe y
aHaAausy aHaaumuke 6uaaHcHux cmasku. I[lompe6a 3a pasmamparbem aHaaumuke 6UAaHCHUX
cmaeku nogehasa ce pacmom poyHocmu kpedumHoz 3axmesa, Aok ce 3a Kpedume ca pouHowhy
npeko 5 200uHa 2y6u 3Ha4aj 6UAaHCHUX AHA1U3a, jep ce padu 0 d080/bHO dy20M nepuody y kome
ce He Modice npedsudemu Kga/umem noca08ara CAMO HA OCHO8Y ucmopuje u cadauHocmu 6u-
JIGHCHUX NOKA3amesba.

KmyuHe peuu: 6uaamc, 6aHKa, aHaU3d, KpeOUMHU PU3uK.

1. Yeoo

[Ipo6seMaTHKa ynpaB/batba KpeAUTHUM PU3U-
KOM Ce y HallleM eKOHOMCKOM CUCTeMy Hajuelhe Be-
3yje 3a 6aHke. MehyTuM, HaBeJleHU PU3UK NPUCY-
TaH je y CBUM IIOCJIOBHUM CUCTeMHMa KOjU CBOje
[pOU3BOJle U yCJIyre peajusyjy Ha TPXKUIITY ca
oAJ10keHoM HamaatoM. C 063MpoM fAa KpeAuTHU
PHU3HUK Y HalllUM YCJI0BUMa IIpe/iCTaB/ba CHHOHUM 33

9 dakyJsTeT 3a IpaBHe U Noca0BHe cTyuje, HoBu Caf, foneHT
=) dakyJTeT 3a IpaBHe U 0cJ0BHe cTyAuje, HoBu Caf, foneHT

6aHKapCKO MOCJ0Bame, aHa/lMU3y yIpaB/bakba Kpe-
JUTHUM PU3UKOM Haj60Jbe je CHPpOBOJAUTH Ha IpH-
Mepy NOCJI0BHUX 6GaHaKa.

KpeauTHU pU3UK je OCHOBHU PU3UK Y IPOLECH-
Ma KpeJuTHpamka U IpeAcTaB/ba HENO3HAHUILY [Ja
Jiv he KOPUCHUK KpeJiUTa — KyTal, pobe WU yCayre
OUTHU y CTawy Ja OaHIM BpaTH KPeJUT KOjU UMa y
kopuithewy. IlpunnkoM ofo6paBama KpeauTa
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(omsyka fja ce HEKOM MpoAa po6a) oA IyKa ce OHO-
cH Ha 623U KBaJIUTETa I0CJ0BHE HCTOPU]je TPaKHO-
1]a KpeJuTa, Ha 633U caJjallikber CTakha TPAXKUOLA U
Ha 6a3u mpoleHe 6yayher KBajJMTeTa MOCJA0BakhA
Tpakuona Kpeauta. C 063MpoM Ja ce MPETXOHO
HaBeJieHa OJJIyKa OJJHOCU Ha O0yayhu mepuoj, oHa
caMa 10 cebM CaZipKU pU3UK (KpeJIUTHH PU3UK)
KOju ce noBehaBa ca noBehamweM nepruo/ia Ha Koju je
04,00peH KpeUT (AyHHa BasyTe NJahawa pobe
WJIH YCAyTE).

Wako y mpakcu uMamo ojfiomaheHy CUHTarmy
“yrnpaB/barbe KpeIUTHHM DPHU3UKOM”, HU OaHKe
HUTH OUJIO KOjU APYTH MOCJAOBHU CUCTEM HE MOTY
3HayajHUje ynpaB/baTH KpeJUTHOM crocobHomhy
KOpPHCHHUKA KpeJuTa — Kyla pobe UIH ycayre, Ha-
KOH peaju3alyje Kpeaura. baHka HajBuIlle LITO
MOKe je la KOHTPOJIMIIe KOPUCHUKA KPeJAUTa U 1ay
CKpOMHOj MepH NIOMOTHe Jia ce IpeBa3uhy TpeHyT-
He noTelIKohe y N0C/I0Balkby KOPUCHUKA KpeauTa.
CToraka/ia KaykeMo “yrnpaB/batbe KpeAUTHUM PU3U-
KOM”, MHUCJMMO Ha aKTUBHOCTH OaHKe WUJIU HEKOT
Jipyror MOCJ0BHOT cUCTeMa Ipe peaausalyje Kpe-
JIUTa ¥ aKTUBHOCTU 6aHKe Y TOKY Tpajara KpeuTa
- BaJIyTe 3a HAIJIaTy MOTpaXKUBamwa, Koje UMajy
NpeBeHTHUBHO [J1ejCTBO Ha yOJaXKaBamwe KpeJUTHOT
pu3uKa. Y IpeBeHTHUBHe Mepe 3a yOJ1aXKaBame Kpe-
JAUTHOT pU3MKa Cllajajy:

e KBaJINTETHA aHAJM3a KpeJUTHE CIOCOGHOCTHU
Tpaxkuolla KpeauTa (Kyrmia pobe),

e KBaJIUTETaH 0J]abUp KoJiaTepaJsa no 6yayhem
KpeauTy (Kynonpo/iajHoj 06JIUranuju),
e KBaJIMTETaH MOHUTOPUHT KpeJUTay KOpULINewy,

* BeJIMKa AMCIep3uja KOPUCHNUKA KpeauTa (Kynana).

[lowTo cMoO paHuje clioMeHYJIH Aa 6aHKe Tpe-
HYTHO y OJHOCY Ha JipyTe [leJIJaTHOCTHU NIpeJhayde y
0306MJ/bHOCTU NPUCTYNIakha KPeAUTHOM PU3UKY OJI-
HOCHO HaIJIaTHM NOTpPa)XHBaka, TPU OCHOBHA Cer-
MeHTa ce y3uMajy y 063up NPUINKOM aHalU3e Kpe-
JUTHOT G0HUTETA KOPUCHUKA KpeJuTa Kao OCHOBE
3aynpaB/babeM KpeJUTHUM pU3nKoM. OCHOBHe Ka-
Teropuje Koje ce carjieZjaBajy ca Lu/beM IIpaBUJIHE
NpoLieHe KpeJUTHOT PU3UKa Cy:

* KBa/JUTeT GUHAHCHjCKOT [10C/I0Bakba y OAHOCY Ha
M3HOC ¥ POYHOCT KPeAUTHOT 3aXTEBa,

e KBJIMUTET OMIITET OCJ0BaKka U U3/10KEHOCT KO-
PHCHUKA KpeJuTa Pa3HUM PHU3ULIHMA,

e HUMMUII KJIUjEeHTA Y OKPYKEY.

2. AHaau3a ouHaHcujcKux uzgewmaja
Kao ocHo8a npoyeHe 6oOHUMemMHocmu
KOpuUucHUKka kpeouma

AHanu3a $pUHAHCHjCKUX TOKa3aTe/ba NOCJI0Ba-
Hba KJIUjeHTa — TPKUoLa KpeIUTa, Ha OCHOBY QU-
HAHCHjCKHUX U3BEILTaja je OCHOB NpOLIeHe KPeJUT-
Hor pu3uka. HaBeseHa aHa/iM3a ry6u Ha Mepo/iaB-
HOCTU noBehameM POYHOCTHU TPAXKEHOT KpeJuTa,
KajJla ce Kao KpUTepujyMu OOHUTETA jaBsbajy M
npeasubeHu jorabaju y 6yayhHocTu. 3a KpaTKo-
pouHe KpeauTe, PUHAHCUjCKa aHA/IM3a je JOMUHaH-
THa a/ld He U jelUHa, jep ce NMpeTIOoCTaB/ba Jia Ce
KpeJUT Jaje Ha JOBOJ/bHO KpaTaK POK, IIpX 4YeMy je
Moryhe y3 NpyUxBaT/bMBY BepOBaTHONY NPOLLEHUTH
Y IIpeJiBUJIeTH KpeTamwa y N0CJIOBHOM CUCTEMY Tpa-
»)KUOLIA KPeJUTa, U UCTO TAKO CMaTpa ce Ja je POK J,0-
BOJbHO KpaTak IJie ce peJJaTUBHO I0Yy3[aHO0 MOTY
NpeABUETH KpeTama Yy OKpyXKewy. HapaBHo fa ce
y duHaHCHUjCKOj aHa/IM3U TocMaTpa oApeheHU uc-
TOPHjCKH NMEPHO/I, KOjU je JePrUHHMCAH U akTHMa Ha-
posnHe 6aHke Cp6uje. HaBeieHU aKTH yKa3yjy Ha TO
Jla 6aHKa MOpa MMaTH Nocaelba TpU GUHAHCHjCKA
M3BellITaja TpKUOLA KpeJUTa U IpecevyHH U3Belll-
Taj Ha JlaH O/AHOLlIeha 3aXTeBa 3a KPpeJUT, KaKo 6U
Ce KBaJIMTETHO NIPOLIEeHUO KPEeAUTHU PU3HUK.

[Ipy aHanu3u GUHAHCHjCKUX [TOKa3aTesba Kao
Ha4YMHY NpOLieHe KpeAUTHOI pU3KMKa OJHOCHO Ha-
IJIaTe IOTPaXKUBaKa, MOXe Ce I0CMATpPaTH BeJIMKU
6poj mapameTapa Koju uMajy fepuHNUCaHe IpaHULle
TOJIEPAaHTHUX BpeAHOCTU. OCHOBHM IapaMeTpH
KOj¥ ce MocMaTpajy Npyu aHaJIu3u GUHAHCH]jCKUX U3-
BelllTaja KOPUCHUKA KpeJuTa' Cy:

e KpeTamwe KaluTaJjla U OCHOBHUX CpeJicTaBa y Io-
cMaTpaHoOM nepuoAy of, 3-4 roauHe. [loxkesbHo je
Jla KJIMjeHT OCTBapyje pacT HaBeJeHUX lapaMe-
Tapa;

e KpeTamwe IpUX0/a 0/, 10CJ0Bakha U YKYITHUX IPU-
X0/iay mocMaTpaHoM nepuony of 3-4 roaune. [lo-
JKeJbHO je [ja KJIUjeHT OCTBapyje pacT y nocMarpa-
HUM NapaMeTpuMa. Y ycJ0BMMa HECTAGUIHOCTU
y KpeTamwy Kypca eBpa, 6U/IaHCHU [TI0Ka3aTesbU ce
IpeTBapajy y U3HOCe MCKa3aHe y eBpy 10 Ipocey-
HOM KypCy 3a 3aZjlaTy IepUO/, U TaKO [TIoCMaTpaHe
BpeJIHOCTH Ce carJlelaBajy ca aclieKTa pacTa Ui
naza;

* KpeTame MOCJOBHE I0GUTH U YKYIIHE AOGUTH Y
nocMmarpaHoM nepuoay. [loxke/bHo je Aa ce JOOUT
OCTBapyje y KOHTUHYUTETY. 32 6aHKY je HEeONX0/1-
HO Jla KJWjeHT UMa YKYIHY JO6UT pajgu 60sbe
KJIacupUKalyje aKkTUBe. YKYITHU IYOUTaK U O-
CJI0BHA JIOGUT MOTY GUTH MPUXBAT/bUBU CaMO Y
yCJIOBUMa HEKOHTPOJIMCAHO BUCOKHUX HEraTHB-
HUX KYPCHHUX pa3Jyiuka. [loc10BHU ry6UTaK U

1)  H3Bop: Opsyka o kjacuduKaluju OUIaHCHe aKTHBe M BaHOW/IaHCHUX cTaBKU 6aHKe ("Ci. ra1. PC", 6p. 107/2005).
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YKyIHa J06UT UMajy onpaB/iatha y ycJI0BUMa Ha-
IJIaTe OTIIUCAHUX MOTPAKUBAKA LITO Ce I10 Mpa-
BUJIY KEbIXKH Ha BaHPEJHUM NMPUXOJUMa;

e pauMo JUKBUAHOCTHU y CBAa TPU HUBOA MOpa OUTH
Behu o/ 1y 11eJJOKyITHOM IOCMaTpPaHOM IEPUOLY;

e 00OaBe3e U3 MOCJOBawa (J06aB/baun) MOpPajy
OUTH JOMHUHAHTHUje Y KPaTKOPOYHUM obaBe3a-
Ma o/ UHAHCHUjCKHUX 0O6aBe3a (KpaTKOPOUYHHU
KpeJIUTH, JINYHe T03ajMULIE);

e KyINIIY MOPajy 6UTU JOMUHAHTHHU y OJJHOCY Ha 3a-
Jiuxe (HApOYHUTO 3a/IMXe FOTOBUX NMPOU3BOJA) Y
YKYITHOM U3HOCY KPaTKOPOYHUX NMOTPaXKUBamwba.
HaBezieHO He BaXK1 caMO KO/Jf KJIWjeHaTa KOjU CBO-
je Ipou3BOJe U ycayre NMpoJajy aBaHCHO WM ca
BeoMa KpaTKOM Ba/lyTOM Iiahamwa;

e KpeJMTHa 3a1y>KEHOCT, KpaTKOPOYHa U IyTOpoY-
Ha, He cMe 6uTH Beha oz 30%, ogHocHO 50% ro-
JUIIUX TOCJOBHUX ITPUXO0/a.

Y ycaoBuMa Kaja je gomaha BajsyTa ci1aba, of-
HOCHO KaJia ce MepuJia BpeZJHOCTH UCKa3yjy Y eBpHU-
Ma U KaJia ce IJIaCUpajy CpelCcTBa UHJEKCUpaHa y
eBpHMa WJIM y HeKOj Apyroj BaJlyTH, OCUM HaBeJe-
HUX OCHOBHMX IapaMeTapa KOju ce MocMaTpajy y
aHa/u3u QUHAHCHUjCKUX U3BELITaja TPaXKUoLia Kpe-
JAUTa, mocMaTpa ce u ciefehe:

e CTambe JIeBU3HUX IeNI03UTa U [leNI03UTa UHIeKCU-
paHUX y eBpUMa;

* CTambe 3a/1MXa Koje Cy UH/EKCHpaHe Y eBpUMa;

e HeKpeTHHHaMe, IOCTpOjerba U ONpeMa — MUCIHU
ce Ha Jleo KOjU ce UHJeKCUpa y eBpUMa UK UMa
IpolLeHy oBJallNeHor Cy[CKOT BellTaKa;

e IOTPaXXUBaHay eBpHMMa U [I0TPpaKMBama Koja ce
VH/EeKCUPAjy Y eBpUMa;

 cross-border u BaJyTHO UH/IEKCUPAHU KPEJUTH,
OUJIO 1a CY Y MU Taly KPATKOPOYHH UJIH IyTOPOY-
HU KpeJIUTH;

» ob6aBe3e K3 [10C/I0Bakba Koje ce Mahajy Uiy uH-
JEeKCUpajy y eBpUMa;

e Jla JIU TIOCJIOBHYU CUCTEM UHJEKCHUpa CBOje IieHe y
CKJIaJly ca IeBU3HOM KJay3y/JI0M U KOJIUKO 4eCTO
Ha rofiMIilIlbeM HUBOY;

e Jla JIM MIOCJOBHU CUCTEM NOpeJ MOJUTHKe IieHa
KOPHCTH Y HEKU J;PYTY UHCTPYMEHT 3a yIpaBJba-
e IeBU3HUM PU3UKOM;

e aMOpTH3alUjU AyTa (KPEeJUTH) — Y TUTAKY je u3-
HOC JIyrOpoYHOT GHUHAHCHjCKOT Ayra Koju Tpeba
IJIATUTH Y TeKyhoj ToAuHY;

e aMOpTH3aLHju Ayra (JIU3UHT) - y TUTABY je u3-
HOC GUHAHCH]jCKOT JIM3UHIA KOjU Tpeba IIaTUTH
y Tekyhoj roiuHy;

* MaTepHjaJiHAa UMOBHWHA Y U3TPa/IHbU — U3HOCH 3a
M3pajJly HOBUX OCHOBHUX CPeJCTaBa Kao U yIjia-
Te Ha payyHy 3a BbUXOBY Hab6aBKy. CyIITHUHCKH,
OHO NpEJICTaB/ba BPEHOCT MaTepHjaJiHE UMO-

BHHe [I0CJIOBHOT CHMCTeMa Koja je y mpolecy Us-
rpajmwe U 6uhe ynucaHa y ocCHOBHa CpeJCTBa
KJIMjeHTa y HapeJAHUX JBaHaecT Mecelu. OBaj
o aTaK ce MoXe 06UTHU OJf CaMOT IPUBPEHOT
cy6jeKTa uau ce Moxe NpoHahu y peBU30pPCKOM
HW3BeUITajy;

e HeraTMBHa KypCHa pasJ/IMKa — YHOCH Ce U3HOC He-
raTUBHe KypCHe pa3/IMKe KOZ MOCJT0BHOT CHCTe-
Ma Ko/, KOjUX je Moryhe CTpUKTHO YTBPAUTH
ydeihe oBe ctaBke y AOII ctaBku , PUHAHCHjCKH
pacxoju“ (IIOCJIOBHU CUCTEMH KOjU MMajy 06aBe-
3y JAa cacTaBJbajy HalloMeHe y3 QUHAHCHjCKe U3-
BellTaje);

e TPXKHILUHM YCJIOBU I'/I€ Ce aHAJTU3UPA]jy PU3UK CEK-
TOpa U KOHKypeHLUja. PU3uK cekTOopa Moxe
6UTU: MaJy, Cpeilbu U BeJuKU. KOHKypeHIHUja
MOXKe GUTHU: cj1aba, yMepeHa, jaka. HaBeseHe ka-
Teropuje y CkjaZy ca nogauuma Jo6ujeHruM aHa-
JIN30M TPKHULLIHUX YCJI0Ba, UCKYCTBOM U CJ1060/]-
HOM MpoLieHOM, UHAHCUjCKX aHAJIUTAYap pas-
BPCTaBa y HEKY OJ1 HaBeleHUX KaTeropuja;

* paCIOJIOKUBU KaUTal U HeHcKopullheHHU Kpe-
JUTHU JIUMUTHU —-TIIpe/CTaB/ba CYMYy AeN0o3UTa U
dUHaHCHjCKUX IJIacMaHa KoJ, 6aHaKa Wiu JApy-
rux GUHAHCHjCKUX UHCTUTYIIUja KOjU MOTY OUTH
JIaKO KOHBEpPTOBAHH y JIMKBU/IHA CPeJCTBA;

e CTOIIA Jelpecyjalivje MaTepUjaIHUX CpecTaBa.

OcuM HaBeJeHUX NIapaMeTapa, 6UTHO je carJe-
JlaTy CTPYKTYpYy KpeJUTHe 3aJy>KeHOCTU U OJHOC
OMJaHCHUX NpPUXOJa W IpoMeTa KOjU KJHUjeHT
ocTBapyje Ipeko cBor TeKyher payyHa. YK0oJIMKO cy
NPUXOAU NPUOJIMKHU IPOMeTY NpeKo Tekyher pa-
4YyHa, CMaTpa ce [ia je M0C/A0Bambe K/IWjeHTa pery-
JIAPHO. YKOJIMKO Cy NPUXOAU MamHU 0], poMeTa
npeko Tekyher padyHa, Tpe6a yTBpAUTH pasJior 3a
T0. To MOXXe GUTH HHULIMPAHO TPOMETOM KOjH Ha-
CTaje KpeJUTHUM apaHXMaHUMa, IMYHUM I103ajMHU-
LaMa, npebanyBamUMMa CpejcTaBa ca jeJHOT Ha
APYrd padyH, KibHXKemheM yIjlaTa Ha NMpHUMJ/beHe
aBaHce koju he ce y 6yayhHOoCTH oniprx0j0BaTH (Ty-
pUCTHYKe areH1uje). AKO je IpoMeT NpeKo Tekyher
padyHa 3Ha4ajHO MamH 0/} UCKa3aHUX IPHUX0/a, TO
jelMHO MOXKe Jla 3HauM Ja KJIUjeHT MMa Npob6jeM.
[Ipuxop ce unuMpa GpakTypucameM npojaTe pobe
WJIH YCJIyTe U Y UJlea/THOM CJIy4ajy NPUXOJAU U IIpo-
MeT 6u ce nogyjapand. Kaza je npoMeT MamU 0f
NIPUX0/a, TO 3Ha4H Jla KJIMjeHT HUje HaIlJIaTHO CBOja
noTpakvMBamwa. OfcTyname MoXe OGUTH NpUXBAT-
JbMBO jep ce poba U ycayre Jajy Ha OJJIOXKEHO
nJiahawe U pas/ivka NIpuxoja U npoMeta 6u Tpeba-
JIo la 6y Jle 0 HUBOA IOTpa)KMBama HCKa3aHUX y Ba-
JyTy 1ahawa. 3HayajHUja 04 CTyNama Cy jacaH CUT-
HaJl 6aHIM Ja TpakuJal, KpeJuTa UMa ClIopHa Io-
TpaXkMBama YMja HAIlJIATaA je 10/ BeJINKOM HeUsBec-
Holhy ¥ To je ¥ 3a 6aHKy ayTOMaTCKH HellpUXBaT-
JbUBO BUCOK KpeJJUTHH PU3UK.
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AHanu3a QUHaAHCUjCKUX M3BelITaja U PpUHaH-
CHjCKHUX II03UILMja KOPUCHUKA KpeJUTa caMo je je-
JlaH cerMeHT aHaJu3e, 0K IpyTH CerMeHT aHa/lu3e
npe/icTaB/ba M3padyHaBake IapaMeTapa 0CJ10Ba-
Ha Kao LITO Cy: UHAUKATOPH CTPYKTYpe NPUXo/a U
pacxojia, UHAMKAaTOPY eKOHOMHUYHOCTH IOCJIOBa-
Ha, UHUKATOpU 6pyTO U HeTO GUHAHCHjCKOT pe-
3yJiTaTa U PeHTAaOW/IHOCTH, UHAMKATOPH OIILTe
JINKBUJHOCTHU U CII.

HaBesieHu nmapameTpH Cy yCIIOCTaB/beHU OJJHO-
CU GUJIAaHCHUX IMO3ULMja U HAa OCHOBY HUX OaHKa
MO’Ke IIPaBUJIHUje [la IPOLeHU TPEeHYTHU GOHUTET
TPaXKUOLA KpeAUTa U KPeAUTHU PU3UK HaBeJ€HOT
KJ/IMjeHTa y KpaheM BpeMeHCKOM Nepuoay. Y npak-
CH HUje 4ecT CJIy4aj [a TpaXKujal KpeJuTa uMa cBe
3a/loBoJbaBajyhe mnokasaTe/be OOHUTeTa. baHka
MOpa Jla U3BpLIM BpeJHOBAale CBHUX MapaMeTapa
(Ha OCHOBY MOCJIOBHE MOJIUTHUKE GaHKe) U Jia ojipe-
U MeTO/I0JIOTH]Y 3a U3pauyHaBake MPOCEUHeE olie-
He 6oHUTeTa. KakBa he MeTozosiorHja GUTH U Koja
he olieHa 6UTH 33/10BOJbaBajyha 3a 6aHKY, ca acrek-
TaNPUXBAT/bUBOCTU PU3HKa IJIaCHpakba CpeicTaBa
Y HaIlaTe NMOTPaKHUBakba, 3aBUCH UCK/bYYHUBO U
jeayHO of 6aHKe.

Y Ta6enu 6poj 1 mpeAcTaB/bEHU CY HEKHU O]
OCHOBHHUX NapaMeTapa ¢UHAHCHUjCKOT NMOCI0BaKa,
Kao U NI0KeJbHe BPeHOCTH JJaTUX TapaMeTapa Koje
6aHKe 110 CBOjOj IPOLEHH Y3UMajy y 063Up NpH Je-
dbuHUCaBy KBaJIMTETA KOPUCHUKA KpeAuTa:

Ta6ena 6poj 1 - OCHOBHM NOKa3aTe/bHU
¢uHaHCHjCKOT MOCI0Bamba

Mapametpu ;I:e):ﬁ::rt:l
NHaukaTopy CTPYKTYpe npuxoAa u pacxoaa
Yuewhie noCnoBHYMX MPUX0Aa Y YKYMHOM MpuUxogy Llito Buwe
;/:;ﬁl?v( nﬁga()??;yon npopaaje npou3soja 1 yayray WTo Brwe
Yuewfie QuHaHHjCKX NPUXOAA Y YKYMHOM NPUXOLY /
Yyewwhe ocTanux npuxoga y ykynHom npuxogy Llito mare
Yyewwhie peBanopy3aLmoHmx npuxoaay ykynHom npuxogy | Llito mame
NHauKaTOpN €KOHOMUYHOCTU NOCUIOBakbA
0nHOC yKyMHUX MPUX0Ja W YKYMHMX PacxoAa >1
0fHOC NOCNOBHMX NPUX0/A M MOUTOBHUX PacX0fa >1
(OaHOC GUHAHCH]CKWX MPUX0AA U GMHAHCHCKUX pacxopa >1
0nHOC NpUX0fia M pacxofia Mo 0CHOBY KamaTa >1
WHavkaTopu 6pyTo 1 HeTo puHAHCHjCKOT pe-
3ynTara v peHTabunHocrn
bpyTo fobuTak mpema yKymHUM Npuxoguma Mun 10%
bpyTo fobuTak npema ykynHoj akTueu Mun 10%
Heto gobuTak npema ykynHom npuxoay /
Heto fo6uTak npema yKynHoj aktvsiu /

MHAMKaTopM BepPTUKaJiHe CTPYKTYpe nacuBe

Yyewhe KanuTana y yKynHoj nacvsm LlITo Buwe
Yuewwhie 0OCHOBHOr KanuTana y ykynHoM Kanutany LlITo Buwwe
Yuewfie obage3a y ykynHoj nacusi lTo mare
Yuewfie gyropoynux 06aBe3a y yKynHoj nacusiu lllTo marbe
Yuewhie KpaTkopoyHux obaBe3a y yKynHoj nacusi Lo marbe
Yuewfie KpegwTa y YKyNHOj nacmsm Lo marbe
WnankaTopyn puHaHMjcke cTabunHocTyn

Mokpufie 0CHOBHUX CPefiCTaBa, HemaTepujanHuX WWito Buwe
ynaratba v ynucaHor kanutana (a Kanutanom

OfHoC KanuTana, fyropoyHor pesepaucarsa u ayro- WWiTo Buwe

POYHMX o6aBe3a npema (Takby (TaJiHe UMOBUHE

MHAMKaTOPM onuwiTe INKBUAHOCTN

er)J,I/ITHa CNOCOBHOCT Kao OAHOC KanuTana, ayro-
POYHOr pe3epBhcatba n AyropoyHnX o6aBe3a npe- >1
Ma CTaﬂHOj NMOBUHN

(0pHoc 06pTHe MMOBIHE 663 3aMKXa Npema 0baBe3ama >1
OnHoC 06pTHE NMOBMHE 11 AYTOPOYHY QUHAHCH|CKIA 51
nnacMaxu npema obaezama

Mokpufie ayropoynmx obaBe3a AyropouHM QuHaH- 51
CMjCKUM NNIaCMaHMMa

KoeduumjeHT 3ay»eHoCTM Kao 0AHOC 06aBe3a <100%
1 BP npema KanuTany v iyropoyHUM pesepaicarbima

(TeneH camouHaHCMparba Kao 0HOC KanuTana,

AYropoYHMX pe3epBlucatba 1 06aBe3a npema ctan- >1
HOj MMOBUHM 11 3aNMXama

Yyewhe conctBeHor KanuTana y ykynHom Kanurany >50%

HaBezieHO KpaTKO Npe/icTaB/bakbe OCHOBHHX Iapa-
MeTapa pUHaAHCHjCKe aHa/IM3e TPKUOLA KpeaHTa paju
NpoLeHe KpeJIMTHOT pU3HKa IIaCMaHa OZJHOCHO Hallla-
Te NOTPaKUBaba, IOCTOjY CaMO KOZ, KPaTKOPOYHOT Kpe-
JUTHpatba, TAie ce MPeTHocTaBsba JAa he Tpakuial Kpe-
JWTa 33ipXKaTv TPeH/ II0C/I0Bak-a yCTaHOB/bEH Ha OCHO-
By aHaJIU3€ [10C/I0Bakba M3 IpeTxozHe 3-4 roauHe. llIto je
NOTEHLMja/IHU KPEAUTHH apaHXKMaH JyTrOpOYHUjH, Me-
Hba Ce ¥ METOZI0JI0THja aHa/IM3e U KOPUCTe Ce aZleKBaTHU
TNI0KasaTeJbU 3a Koje Ce [IPOLIeHH J]a MOTY Jia yTUIY Ha UC-
NPaBHOCT NpoLieHe PU3NYHOCTH IJIacMaHa GaHKe. Y Ji0-
JlaTHOj METO/I0JIOTHjH 3a NIPOLIEHY PU3KKa KOPUCTe ce:

 Mnpojekuyja GUHAHCHUjCKOT MOC/T0Bamwa 3a 6yayhu
NIepuoz,

e IIpOjeKLHja TOKA TOTOBHHE,

e IpOjeKLHja eKOHOMCKOT U QUHAHCUjCKOT TOKa
WHBECTHUIY]eE,

 IIpOjeKLja HUHTEpHe CTOIe peHTabUIHOCTH,
* IMpojeKIyja epuo/a nospahaja cpeicTaBa,
e INpojekuHYja JUKBUJALUOHE BPEJHOCTH U CJL.

2.1. BuaaHc cmara Kao npedmem aHa/use

BunaHc cTama je TpeHyTHa CJAMKa UHAHCH]-
CKOT 10J10Kaja HeKor npeay3eha Ha oapeheHH JaH.



PAYYHOBO/ICTBO 1-2/2013

OH npuKasyje BeJUYHUHY U CTPYKTYPY CpeCcTaBa U
u3Bopa ¢uHaHcupamwa. CTpyKTypa cpefcTaBa yKa-
3yje Ha HA4YMH Ha KOjU Cy Cpe/ICTBA yJIoXKeHa (MHBecC-
TUIIMOHA aKTUBHOCT), a CTPYKTypa U3Bopa pUHAH-
cUpama yKasyje Ha epeKTe QHHAHCH]jCKe aKTHBHOC-
TH, Tj. PUHAHCUjCKY CTPYKTYpy HeKor npeayseha,
IpU YeMy pas3/MKyjeMO CONCTBEHH KamuTaJa (co-
IICTBEHU KallUTaJ = aKTHBa — 06aBe3€e) U 103ajM/be-
HU KanuTaJ (o6aBe3e npeay3eha npema tTpehum Jjiu-
uma).

[IpuirikoM aHa/iM3e OUJIAHCA CTakba HajBaXKHU-
je KaTeropuje ca acleKkTa aHaJIUTU4Yapa cy ja Io-
CJIOBHU CHUCTEM UMa LITO Behy BpeZJHOCT OCHOBHUX
cpeZcTaBa (HapaBHO Jla Y UCTO BpeMe He OyJie Ha
OCHOBY ToOra npeontepeheH o6aBe3ama — Jja Cy cBa
OCHOBHa Cpe/ICTBa HabaBJ/beHa yTeM KpeanuTa/Iu-
3MHra), /la ce 3aJIMxe IITO 6pke 06phy jep To 3HAUM
Jla OCJIOBHU CHUCTEM YCIELIHO peainsyje/npojaje
CBOjy po0y/yciyre, ja Cy IOoTpaXKhBakba [peMa KyTi-
[JMMa Ha LITO HWKEeM HUBOY jep 3Ha4H /ia je 0CJI0B-
HU CUCTEM YCIlelllaH IPY HAIJIATH CBOjUX IOTPAXKU-
Bakba U Jla MCTa He Jjaje Ha AY>KU POK HaIljIaTe.

Koj noTpakuBama ujeaaHo 6U 6UJIO 1A ce Ha-
IJ1aTe ca JaTyMOM BaJslyTe; MehyTUM, U3 mpakce HaM
je MO3HATO Jla HEPETKO TO HUje CJIy4aj. 3aTO OCJI0B-
HU CUCTEMHU IPUJIMKOM Npo/iaje poba U ycayra CBo-
jUM KynnuMa HapodHTy MaXKiky MOpajy Za obpare
Ha HbUXOBY JIMKBUAHOCT, IPOBEPY HbUXOBE KPEJHUT-
He CII0COOHOCTHU U Jia ce OJ, UCTUX 06e36e/e myTeM
y3HMMara MeHUIA U JIp. 06/1MKa 06e36ehera. YKo-
JIMKO Ce HeKa MOTpakKMBakba He YCIejy HallJIaTUTH
BPIIIM Ce OTIHC NOTpakuBawa (JedrHUIIIE Tra Me-
HalIMEHT y OJIHOCY Ha MpUXoJie O IMpoJaje Koju
YyUHe HeHaIJIaTMBa MOTPaKUBaHa) U IpHMEYje
MEeTO0/la CTAPOCTH MOTPAKUBAA, IPU YEMY Ce UCTA
IpYIUILY IpeMa BalyTH Aocneha u ucTeKy Te Bay-
Te y ofpeheHe cTapocHe rpymne v OH/Jia ce Ha CBaKy
CTapOCHY TpyIly NpUMeEYje Pa3JudUT MNpPOIeHaT
KOjH oZipehyje MeHalIMeHT HAa OCHOBY UCKYCTBa.

AHanu3sa ce Moe yCIIeLIHO CIIPOBECTH YKOJIHUKO
ce u3Bplle nopehewa y HEKOJMKO NOCIe[HUX TO-
JMHa TaKo Jla ce BUJU KOJIMKHU IPOLieHaT HeHallla-
TUBUX NOTPAXXKUBAMA je y4eCcTBOBAO Y IPUXOAMMa
oA npojaje. Kaja ce foHece 3ak/by4ak Ha OCHOBY
OBOTa, OHMU Ce NopeJie ca MIPOCeKoM rpaHe MU 60-
JbUM KOHKYpeHTHMa y rpaHu. [IpuinukoM aHanuse
Tpeb6a 06paTUTH NAKILY HAa: PU3UK 0/ HAILJIATE U ay-
TEHTUYHOCT NOTpakuBama. [[pumkoM pusrka Ha-
nJ1aTe NOTPe6HO je IPOYYUTH KOHKYPEHLIU]Y U HU-
XO0Ba NIOTpaXMBamway OHOCY Ha [IPO/ajy, IPOYIUTH
KOHLIeHTpalujy Ha ofgpeheHe Kymnie (YKOJINKO UMa
BeJIMKUX KyMalla, CTBapa Ce OJHOC 3aBUCHOCTH),
IPOYYUTH CTAPOCT MOTpaKUBama (KOJHUKO AYro
HUcy HamuaheHa). [Ipy aHa/nW3M ayTeHTUYHOCTH
NOTpa)KMBamwa (YTBPAUTH aKo je Moryhe fia id UMa

HMHJAMIY]ja Ja je NpUKa3aH Ja)aH NPUX0oJ U JIaXKHa
Tj. PUKTHUBHA NOTPAXKHMBakba) MOTPEOHO je MPOoyIH-
TH: KpeAUTHY NOJUTUKY GUPMe, IOJUTHUKY IpoJaje
HOBHM KyNLHMMa, 0J06peHe KoMepLiujaJHe NONnycTe
(pabarT), 6110 KaKBY 00aBe3y Kojy drpMa uMa y oji-
HOCY Ha IpoJiaTy pooy.

OcuM HaBesleHHX aHa/IU3a, IOTPEOHO je croMe-
HYTHU U aHAJIN3Y TOTOBHHE U TOTOBUHCKHX €KBHUBa-
JIeHaTa, Koja ce y IpaKCH 0CTa U HEOTIPaBaHo 3a-
HeMapyje. [0OTOBUHCKU eKBUBAJIEHTH ce JipKe 1a 61
ce omoryhusio ¢pJyiekCUO6UIHMje MOoCJ0Bakbe KOMIIa-
HUje U Jja 6U ce 3a10BOJbUJIE TeKyhe noTpeb6e 3a ro-
TOBHMHOM Ha Ha4UH /ia ce CPeCTBa ApKe Y OBUM du-
HAaHCUjCKUM UHCTPYMEHTHMA, jep y TOKY Ap:Karba
Hoce ojroBapajyhe mpuHOce Kao IITO Cy: KaMare,
JUBUJIeH/ e, [0OUTAK Ha IOpaCTy LieHe aK1yja U CJI.

IlI'To ce TUYe nacKBe GMJIAHCA CTaka HAjIIOBOJb-
HUje je Ja KJWjeHT uMa mTo Behy BpeaHOCT co-
NICTBEHOI KaluTa/la, LITO CTBapa KBaJUTETHU]jY
CJIMKY Y O4MMa 106aB/baya, TaKo U aHAJIUTHYapa, /ja
je BpeHOCT HepacnopeheHe J06UTH To Beha v 1a
ce BehHU [eo0 HCTe MPEHOCH U3 TOJiMHE Y TOJUHY,
yrMe ce yBehaBa M KalUTaJ CaMOT NOCJ0BHOT CHC-
TeMa, /ja cy obaBe3e IpemMa AyropoYyHHUM U KpaTKo-
pPOYHUM 0bOaBe3aMa IITO Makbe jep je Taja 3ajyxe-
HOCT NPaBHOT JIMIla Ha HUCKOM HUBOY, /ia Cy obaBe-
3e U3 [10CJI0Bakha Ha LITO HUXKEM HUBOY, LUTO yKa3y-
je Ha TO Jia je NOCJI0BHU CUCTEM BUCOKOJIMKBU/IAH U
Jla ycreBa cBe cBoje o6aBe3e Jia IJIaTU ¥ POKY (LITO
Kpahem).

JyropodyHu ¢UHaHCHUjCKU IJIaCMaHU Cy pUHaH-
CHUjCKH UHCTPYMEHTH KOjH Cy PacloJ/IoK1UBH 3a IIPo-
najy. [lpunkoM aHanuse oBe KaTeropuje Tpeba
NPUKYNUTH IITO BHUlle WHPOpMalUja Koje MOTy
yKa3aTu Ha QUHAHCHUjCKe UHCTPYMEHTe KOJ KOjux
IleHe KOHCTAHTHO NaJajy, jep ce TaKBU He MOTY
CMaTpaTH JUKBUJHUM MUHCTPYMEHTHUMa, Tj. IpeJ-
y3ehe 1bHUX0BOM NIPO/ajOM CHOCH T'YOUTKE U MOX/Aa
Hehe Mohu fa mokpuje norpebe 3a rOTOBMHOM Ha
KpaTak pok. CBe o6aBe3e npejcTaB/bajy ogpeheHu
PHU3HK 3a Ipesy3ehe U OHO MOpa pacnoJjiaraTh UMo-
BUHOM KOjy Npe/iaje OBepHOLYy Aa O ce pa3peliu-
Jio obaBese. [Ipey3nMarbe 06aBe3a yTuie U Ha JIMK-
BUJIHOCT U COJIBEHTHOCT NpeAy3eha.

2.2. BuaaHMc ycnexa kao npedmem aHaauze

3a pa3/iMKy oJ aHa/IM3e 6UJIaHCca CTamwba, aHald-
3a 6uJaHca ycrnexa je J0CTa jeJHOCTaBHUja U OHA je
K/bYYHU KPUTEPHUjyM 3a KjacuPpuKaLHjy OUIaHCHE
akTuBe 6aHaka. OCHOBHe CTaBKe Koje ce IocMaTpajy
[Py aHaJIU3U GUJIaHCca yclexa Cy:

* TpEeH/l KpeTama J06HUTH U3 NOCI0Bakha UCKa3aH
KaKo0 y INHAPCKOj BPEJHOCTH TaKO Uy BPETHOCTH
eBpa,
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e TpeH/ KpeTama I0CJ0BHE JOOUTH,
e TpeH/l KpeTamwa YKyIHe J00UTH.

[lokazaTesb YKyIlHe JJOOUTH je K/by4yaH 3a 6aHKY
jep npeMa Ypen6u o KjiacupuKallju OUJIaHCHE aK-
THUBe, KJIMjeHT KOju UMa IrybrTaK KJ1achuPpUKyje ce Kao
KJIMjeHT [ kaTeropyje WITO 6aHU M 3HATHO MOCKYI-
Jbyje KpeauTupamwe 360r NOTpeGHOr U3/Bajama 3a
pe3epBe Koje IOKPUBajy PU3UK KpeguTHpamwa. [Toc-
TOjarbe YKYNHOT T'YOHUTKA JIeJIMMUYHO je ONpaBJaHo
YKOJIMKO je M3a3BaHO BeJUKHUM GUHAHCHjCKUM U
0CTaJIUM pacXoJUMa Ha Koje KJIMjeHT HUje Morao Ja
ytude. Ty MOry Aa criaZiajy HeraTUBHE KypCcHe pasJiu-
Ke Koje cy nocjefula pacta Kypca U 3aly»KeHOCTH
KJIMjeHTa Be3aHe 3a Ba/lyTHe KJay3yJIe.

OcTBapuBame NOCJ0BHE JOOUTH 3Ha4H Jia KJIU-
jeHT y peJOBHOM I10CJIOBamy OCTBApYje NO3UTUBAH
drHaHCHjCKU pe3y/TaT, LITO je M 0CHOBA I0CJI0Ba-
wa. HeraTuBHa MOC/JI0BHA AOOGUT U Y UCTO BpeMe
OCTBapeHa yKyIlHa JOOUT UMajy onpaB/iatbe YKOJIU-
KO je KJIMjeHT Y NIPOTEKJIOM [IepUo/ly U3BPIINO UC-
IpaBKe BPeJHOCTU CBOjUX NOTpPaKUBama Koje je
KaCHUje HaIlJIaTUO Y NIPOKIHHXKUO KAao ocTasle NpHU-
xogze. KiMjeHT KOju MMa U IIOCJIOBHU U YKYIIHU TI'y-
O6UTaK je BUCOKOPU3UYHU KJUjeHT U HUje NpeJMeT
pasMaTpama.

3. Hedocmayu aHa.u3e 6u/1aHca

Be3 063upa Ha 3aKOHCKY 06aBe3y aHasu3e 6u-
JIaHCa U MCKa3uBamwa OWJAHCHUX I0Ka3aTesba Of
CTpaHe 6aHaKa, IPYU aHaJIU3U GOHUTETA KOPUCHUKA
KpeAuTa, 6UIaHCU U OCTau GUHAHCHjCKU U3Bell-
Taju, HU Y KOM CJIy4ajy He MOT'y GUTU HEOCIIOPHO Me-
pPOJaBHU NOKa3aTes/bd KBaJUTETa OWJIO YMjer mo-
cnoBatba. OCHOBHM HEJJOCTAaTaK Y aHa/IU3U OUJIaHca
je Taj WITO 6aHKA U aHAJIUTUYAPU UMajy YBUJ, Y CUH-
TeTUYKa U €BEHTYaJIHO Y aHAJIMTUYIKA KOHTA 6U-
JIAHCA, YKOJIMKO KOPUCHUK KpeJJUTa 10CTaBH U 6py-
TO 6usaHce. be3 063upa Ha TO 1ITAa KOPUCHUK Kpe-
JIMTa 0CTABH, OHO LITO Ce He BU/HU a ILITO 3Ha CaMO
KOPUCHMK KpeJiUTa je ciefehe:

1. Crame Ha KynuuMa, OLHOCHO Ha OArosapa-
jyheM koHTYy 202 MOKe NOKa3UBAaTHU UCKPUB-
JbeHy cauKy. CBaku NpUBpPeAHHU cybjekaT
CBOjUM aKTHUMa ofpebyje kaJia ce MOTPaXKU-
Bame OJi Kynaua npebalnyje Ha HCIOpPaBKY
BPeJHOCTU U TO je Hajuelthe HaKoH 365 faHa.
Kaza nocmMaTpaMo canzio Kynauya Koju yTude
Y Ha pauuo JUKBUAHOCTHU U Ha JJOOUT Npej-
y3eha, He BUAUMO PeaJHOCT MOTPaKUBakba
0] Kyliala jep ce Ty MOT'Y HaJIa3UTH U KyIILU
KOju KacHe y I1ahamy U 10 365 faHa U rfe cy
OTpaXMBaka peaslHO HeHallaTuBa. Peas-
HO HeHaIlJlaTUBa NOTpPaXKUBakwa Tpebasio 6u
Jla 6yly KibM>KeHa Ha UCNpaBLiM BPEHOCTH,

LITO yMabyje JOOUT jep UCIIpaBKa BpeJHOC-
TH 3Ha4M BaHpeJHe pacxo/e.

KoJ cTrama Kymarna He MOXeMO IOY3JaHO
YTBPAUTH NOBE3aHOCT Kymnala ca KJIHjeHTOM
KOjer mocMaTpamo U He MOXEMO IMO0Y3/]aHO
YTBP/JIUTH CYIITUHCKO TOCTOjakbe IIOBE3aHUX
npaBHUX Juna. Kao kymar, ce peasiHo Moxe
M0jaBUTH MOBE3aHO MPABHO JIHIlE, LIITO CYLI-
TUHCKH He NpPeJCTaB/ba MOTPAXKUBaAKE MO-
CMaTpaHOT cy6jeKTa.

Koj mpuxojia y npeceyHuM OUIaHCUMA, GaH-
Ka ¥ aHaJIMTHYapU He MOTY YCTaHOBUTH pe-
aJIHOCT MCKa3aHUX MPUX0/1a jep ce He 3Ha U3-
HOC HAaKHAIHUX, aKIIUjCKUX U OCTAJIUX paba-
Ta U U3/jaBaka MpeMa KymnipMa Koju ce Ha-
KOH 00payyHa MOTY KEbMKUTH Kao YMarbere
MOCJIOBHUX MPUXO/A.

Ha ocHOBY cTama 3a/1Mxa He MOXeMO YTBP-
JUTH CTPYKTYPY 3a/IMXa OJHOCHO, /a JIU ce
pajy 0 rOTOBUM IPOM3BOJUMA, CHPOBUHAMA,
aMbasiaky, eHepreHTUMa U CJINYHO. BeoMa je
O6UTHO O KOjUM 3aJiuXaMa ce paJi jep U3 Tora
MOXXeMO BHUJETH U3JIa3HOCT FOTOBUX NIPOU3-
BOJla M3 MaralyHa npeMa Kynuuma.

3HavajaH /1eo HeraTUBHUX KyPCHUX pa3JjIuKa
pasrpaHu4yaBa ce Ha ABP, yume ce ymamwyjy
duHaHCcHjcKM pacxoAy W mnoBehaBa J06UT.
Hako je To 3akoHCcKa MOryhHOCT, HeraTUBHe
KYypCHe pa3JiiKe [IpeJicTaB/bajy o6aBesy, 6e3
063upa rze ce kibuxe. [I[paBo crawme cTBapu
6MCcMO MMaJIF KaJla O ce MocMaTpaHHU cybje-
KaT IeJIOKYIIHe HeraTUBHe KypCHe pasJjiuKe
KIbIDKHO Ka0 QUHAHCHjCKH PACXOH.

JlocTa je TelKo yTBPAUTHU OCHOB MehycOOHUX
103ajMMLa ca JPYyruM NpaBHUM JIMLMMa U pe-
aJIHy HaIJIATUBOCT THUX I03ajMUILI, jep ce U3
6u/aHca He MOXKe YTBPAUTH BJIaCHUYKA WU
HeKa Jpyra [0Be3aHOCT ca MpaBHUM JIMLIMa
KOjuUMa je JjaTa WM 0/ KOjUX je y3eTa [103ajMu-
1a. AHa/IM3a eBeHTYyaJlHe N0BEe3aHOCTU Mehy-
COOHUX JlaBasalla M03ajMUIlA MOXe ce YTBp-
buBaTHM OCHUMBAYKUM aKTUMa U U3BOJOM U3
AllP-a, anu Ty ce TOBE3aHOCT MOXKE YCTAaHOBU-
TH CaMO KpoO3 3ajeJHUUKO yuelllhe y KanuTaty
WJIY NIOCTOjarbe POJOUHCKUX OJHOCA.

He Mory ce BUAeTH jeMCTBa JaTa JpyruMm
MpaBHUM JIMLJMMa I/ie 6aHKa HUje KOPUCHUK
jeMCTBa, LITO IpeCTaB/ba NOTEHIMjaTHE 06-
aBe3e MocCMaTpaHOr cybjekTa. Majo koju
NpUBpeJHU cybjeKaT CBOje MOTeHLHUjalHe
ob6aBe3e 110 OCHOBY JAaTHX jeMCTaBa KbHXKHU
Ha o/iroBapajyhuM BaHGUIaHCHUM KOHTHUMa,
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8. HewMoryceBujJieTu faTe BalyTUpPaHe MEHUIE
WM MEeHUIle Koje Cy KaCHUje eCKOHTOBAHe.
Taj nmojaTak ce [ejloM MOKe BUJETH Y U3-
BEUITAjy KpeJUTHOr 6Upoa, ajli kerosa mno-
y3/1laHOCT 3aBUCH 0[] aXKYPHOCTU 6aHKe Koja
OTKYIlJbyje MEHHUILIE.

9. EBeHTya/HO ocCTBapeHy J00OUT He Tpeba
IIPUXBAaTaTHU Kao0 YMHEHUYHO CTame 0 KBaJIH-
TeTy HeuHjer NocjoBama. Mako Heko Hera-
TUBHO NOCJyje, HeraTUBHOCT ce MOXe aMop-
TU30BaTH KIbIKeheM IPUX0/a 0] AUBUEH-
JI1 OCTBapeHHUX y NOBe3aHOM NPaBHOM JIULY.
Taza mocMaTpaHHu cy6jekaT uMa popMasHy
JIOOUT U3 OC/I0Bakka, a CyIITUHCKHU je 0CTBa-
pHO rybUTaK.

CBe HaBe/leHO He MOe ce carjieZaTy NPOCTUM
YBUJIOM y CHHTETHYKe HUTH Y aHaJUTHYKe OGUJIaH-
ce.]eAMHY HA4MH Jia Ce 0 HaBeJleHUX oJlaTak Jjohe
je AMpeKTaH yBUJ, y NOCJOBHE KHUIe KOPHUCHUKA
KpeJiMTa ILITO je MaJlo BepoBaTHO Jia he 6UTH f03BO-
JbeHO 0/J] caMOI' KOPMCHMKA KpeAuTa. Passor 360r
yeraje MaJ10 BepoBaTHO Jia he HaBeJieHa IeTa/bHOCT
yBHZa 6UuTH oMoryheHa jecTe TO IITO HU 06aBe3Ha
peBU3HMja QUHAHCHjCKUX U3BeLITaja He 3alUpe y Ha-
BeJleHe JleTa/be KOjH MOTY JpacTUYHO Jia TpOMeHe
CJIMKY O KBaJIUTeTy GUHAHCHjCKOT MOCJ0Bamha KO-
pHCHMKaA KpejuTa. be3 063vpa Ha TO WITO PUHAH-
CHjCKHU M3BeLUTajd MOTYy [ATH NOTIYHO MOrPEeLIHy
CJIMKY O IIOC/JI0Baky MOCMAaTpPaHoOT Cy6jeKTa, OHHU ce
He MOry 3a061hy py aHa/IM3U KpeAUTHOT PU3HKA.
HensoctaBHOCT aHa/M3e PUHAHCHjCKUX U3BeIlTaja
JleJIoM je HaMeTHyTa ypeabama HBC, a nesiom Tume
II'TO Cy GUJIaHCHU U OCTaIu GUHAHCHjCKH TOKa3aTe-
JbU NI0C/I0Baba [10J1a3HA OCHOBA Y yIIpaB/balby Kpe-
JUTHUM PU3UKOM KOja Cce I10 TOTPe6 U 1 110 IPOLeHU
b6aHKe-KpeAuTOpa Hajorpahyje KosaTepajoM, MO-
HUTOPHUHIOM U OCTAJIMM HHCTPYMEHTHMa CMakberba
KpeJUTHOT PU3HUKa.

4. AHa1u3a Kea/siumema noc/108ared
KOpuUucCHUKa kpeouma

AHanv3a GUHaHCHjCKOT I0CJI0Bakba KJIMjeHTa y
IIMJ/by TPOLIeHe HU3JI0KeHOCTH OaHKe KpeJUTHOM
pU3UKY NpejCcTaB/ba KBAaHTU(HHUKOBAHe IoOKa3aTe-
Jbe KOjHU Cy CaMH 10 ce6U KPaTKOPOYHU M NPOMEH-
JbUBU. OCUM KBaHTHUTETA, IPUJIUKOM IIPOLieHe U3-
JIOXKEHOCTH KpeJJUTHOM PU3UKY OUTaH je U KBaJlu-
TeT K/aujeHTa. KBanuTeT ce Moxe JlepuHHUCATH Kao
aMOUjeHT, YCJI0BU U peJalyje Y MOCJOBHOM CUCTe-
My y KOjeM ce OCTBapyje KBAaHTUTeT. Y Be3H ca KBa-
JINTETOM, NOTPe6GHO je MoCMaTpaTH U aHaJAU3Upa-
TH:

e KOJIMKO KJIMjeHT IIOCTOjU U NOCY]je,
e TEXHHUYKO - TEXHOJIOLIKY OIIPEMJ/bEHOCT,

» yyernihe U3B03ay YKYNHOj peajM3alnyju MPOU3BO-
Jla ¥l yCJyra,

e KaJIpOBCKY CTPYKTYpY,
e YCBOjeHe CTaHZApJe,

* KBa/IUTET OTPAXKUBaKA,

e HMBO CIIOPHUX NOTPAXKHUBaH3,

* peaJIHy HaIlJIATUBOCT NOCTOjeh X MOTpaXKHUBamha,
* KOJIMKO Ce NIPOU3BOJM 33 [I03HATe KYIILe,

e JMCIIep3Ujy Kynaua 1 o6aB/baya,

* MpexXy KoollepaHarTa,

e MPOH3BOJHH aCOPTHMaH,

e y4eCTaIOCT IPOU3BOAHUX UHOBALMja U CJL

CBYU HaBeJleHUW U HeHaBeJeHU KBaJIMTaTUBHU
aceKkTH TpaKHoLia KpeJuTa, BXKHU Cy CBAKO Y
CBOM JIOMeHY, aJi GpaKToOp AUCIEp3Hje Kylaua ce
rOTOBO YBEK CMaTpa K/bY4YHUM KBaJIUTETOM IOCJI0-
Bama. /lucnepsuja Kynaua je cama o ce6y noxesb-
Ha, a/1¥ He MOKe CBAKO Jia UMa BeJIUKY JUCIEeP3H;]y.
To 3aBucu o noctojehe opraHu3alnoHe U TEXHUY-
Ke MUHPPaACTPYKType NOCJ0BHOT CHUCTeMa U NIpUpO-
Jle caMe JeJIaTHOCTHU. Besnuka fucnepsuja Kynana
3axTeBa LIMPY OpPraHU3alMOHY CTPYKTYpy U Behu
6poj paZiHMKa Ha IPO/iajy U aHa/u3aMa. JlenaTHOCT
NOCJIOBHOT chcTeMa Takohe ogpebhyje moryhy auc-
nep3yjy Kynala 1 YMmbeHu1a je Aa Hajeehy aucnep-
31jy UMajy YCJIY>KHU ITOCJIOBHU CUCTEMH U OHY KOjHU-
Ma cy GU3HUUKa JIMLA JOMUHAHTHU Kynuu. Ca fpyre
CTpaHe, aK0 MOCJOBHU CACTEM NPOU3BOJHU JieJI0Be
3a aBHOHe, BeJIMKa Aucnep3udja HUje Moryha 360r
orpaHuyeHor 6poja Kynaua. 360or Tora U MocToju
TEepMHH “poba IMUPOKe NMOTpoIlke” Koja MPaKTHY-
HO HUje JJUMHUTHpaHa 6pojeM KyTalia U T/ie je BeJu-
Ka Jiicliep3dja HeM30CTaBHA U “clieliyjajl30BaHa
po6a” Koja KMa orpaHHYeH 6poj Kynaua.

YBaxkaBajyhu npeTxoHO HaBe/leHO, TUTakbe Ja
Ji1 he ce npeTeHA0BATHU Ha BEJIUKY AUCTIEP3UjY KY-
nana (BeJUKH 6poj Manux Kynaua) uiad he ce mo-
CJIOBHU chcTeM GOKYyCHpaTH Ha MajIu 6POj BEJTUKUX
KyIialla, 3aBUCH 0J] O//IyKe MeHalIMeHTa 1 yCBOjeHe
MIOCJIOBHE NOJINTHKE 10 HaBeJleHOM nuTamwy. Hage-
JleHe JiBe NIOJINTUKEe MOXXeMO PasTPaHUYUTH IIpeMa
CBOjUM crnenuHUIHOCTUMA Ha cilefiehn HauuH:

IlosiuTHKA BeJIMKe JAUcCNep3Hje MOTPaKUBa-
Ba (Kynaua):

» [loc/I0BHY CHCTEM MIMa BETMKY 6POj MasIUX KyTana,

» Kynuu cy pesiaTUBHO MaJiy, Kao U lbUXOBe 06aBe-
3e mpeMa CUCTEMY,

e Peasinsanyja npousBo/Ja BpLIU Ce Y AY>KEM Bpe-
MEHCKOM MepPUOAY,

» Besuku 6poj Kymana 3aXxTeBa BeJIMKU GU3UYKU
nocao o6pajie GOHUTETA Kynala U 3ajaxema y
KyTNONpo/ajHe 0HOCE,
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¢ Besivku 6poj Kymana 3axTeBa BeJUKA QU3UYKU
nocao npahemwa Han/iaTe NOTpaXKUBamwba,

« Kop Manux Kynana nocTuxe ce Beha LieHa 1o je-
JAVHULM FOTOBUX IPOU3BOJA,

e Mausu Kynuu He 3aXTeBajy pabare,

» Hujesman kymnan Huje TOJIMKO BeJIMKHU J1a 6U YKO-
JINKO He WU3BPIIU CBOje 06aBe3e NopeMeTHo Gpu-
HAHCHjCKY PaBHOTEXY CUCTEMa,

e OcraJio;

IMosmTHKa MaJie JUcnep3yje NOTPAKUBamba
(kynmana):
« Iloc/s0BHY cHCTEM MMa Maslv 6p0j BEJIMKHX KyTiala,

o Peanusanuja nporssoja BpILHU ce y KPaTKOM pO-
Ky, @ 4eCTO BeJIMKU KYILH YHaINpeJ, OTKYIbYjY
aKTyeJIHy IPOU3BOJIY,

e Peasusanyja je u3BecHUja ¥ CUCTEM He Mopa I10-
CeOHO /ia Ce aHT'aXKyje OKO IPOMOLHje, MapKeTHH-
ra ¥ 0CcBajama TP>KUILTA,

¢ Mauu 6poj Kynalla 3axTeBa ¥ MaJk pU3NYKU 06UM
110CJ1a TPY OLIeHH 6OHUTETA, TPABHUM IOCJI0OBUMA
Y 1oc/ioBUMa npahera HamiaTe NOTPaXKUBakba,

e BeslMKM KynuHy 3axTeBajy HUXKe LjeHe 110 jeJUHU-
L4 FTOTOBOT NIPOM3BOJa OJ MaJIUX Kylala, IITO
Ipe/CcTaB/ba LleHy CMamhemha PU3HKa peau3aly-
je mpou3BOAa,

o Besuku Kyniu 3axTeBajy KOJUYUHCKe pabaTe,

e Besiuku Kynuu Mory Jia U3a3oBy 3HaTHe Iope-
Mehaje y puHaHCHjCKOj paBHOTEXHU CUCTEMa, 11a
Yak U 6aHKPOT CUCTEMA,

e OcraJo.

5. AHau3a nocsio8He penymayuje
KOpucHuka kpeduma

HpeTXOL[HO HaBeJeHW KBAHTHUTATHUBHHU U KBa-
JIMTAaTUBHU II0Ka3aTe/bU TPaXXUOLa KpeJAUTa, Koju
oApebyjy kpeIUTHU PU3UK, IPe/CTaB/bajy popMari-
He 06jeKTUBHe KaTeropuje. TauHuje pedyeHo, TO Cy
YUIbEHUIE O CTaly INOCJAOBHOI CUCTEeMa Koje cy
poBepJ/bUBE, EBUJIEHTHE U HA OCHOBY KOjHX Ce Jj0-
HocH ofipeheHM 3aK/bydyak 0 pU3UKY NOCJI0Bama ca
aHaJIU3UpaHUM cucTeMoM. CeM popMalHUX aHAJIU-
3a YMIbEeHMUIIA U3 [T0CJOBHOT CUCTeMa BeoMa je OUT-
HO J]a Ce UCIIUTA U KaKaB UMMUII [IOCJIOBHU CUCTEM,
OZJHOCHO TpaXuJal, KpeJUTa HMa Y OKpYXemy.
McnyTuBamwe MMUIIA M TOJALU [10 KOjUX Ce j0J1a3y, a
KOjH Cy B€3aHU 3a CJIUKY KOje OKpY>KeHe UMa IpeMa
MOCJIOBHOM CHUCTEMY, MNpejcTaB/ba CyOjeKTUBHU
[I0KasaTe/b KpPeJUTHOI pU3MKA KOjU HHUje Mame
6uTaH 0/, 00jeKTHUBHUX ITI0Ka3aTesba.

Kao npBo, UMMl HU CYLITHHCKH HU JIEKCUUKHU
HUje pU3HnUKa CIMKa OCJ0BHOT CUCTEMA WUJIK GUJIO
yera Ipyror v To y CMUCJIY KaKo U3rJefajy rpabe-

BUHCKH 00jeKTH, KaKo Cy OKpedyeHH, /ia Ji1 Cy Jemne
KaHLeJapyje, a JIU je MOJiepaH BO3HHU IIapK U CJL.
WMull je cTaB KOjU HEKO MMa O HEKOME UJIK HeYeMy,
OZJTHOCHO KaKoO ra Jio’kMBJbaBa. Kymnal, oJHOCHO Ko-
DHUCHHUK KpeJUTa MOXKe HUMATH HMMHUIL: KJIHjeHTa
KOMEe Ce MOXKe BepOBaTH, I0CJ0BHOT KJIMjeHTa, l1pe-
BapaHTa, Hell0y3/aHoT KJIMjeHTa, JIoLIer IJIaTHIIe,
yMepEeHOT KJIMjeHTa, arpeCUBHOT KJIVjeHTa, KJIUjeH-
Ta KOjU BOJIY Jia YCJIOBJ/bABa, K/IMjeHTa ClIPeMHOT Ha
KOMIIPOMMCE, JIAOUJTHOT KJIUjeHTa U CJL.

6. 3aKkwyqyak

KBasinTeTHO ynpaB/bame KpeJUTHUM PU3UKOM
je ocHOBa ojfp:KaBamwa Tekyhe U UHBECTHULUOHE
JIMKBUJHOCTHU. KpeAUTHY pHU3UK HacCTaje y TPEHYT-
Ky KaJja CBOM KyIILly, 6e3 063upa Ja Jiu ce paZu o Ko-
PHUCHUKY KpeAuTa WIM O Kyluy pobe, yCTynHMO
CBOjy poby (HoBal), y odyekuBamwy Ja he HaMm y
6yayhHocTH ucto 6uTH BpaheHo y3 nuiahamwe Haj-
OKHaJie 3a U3BplueHy ycayry. OcHOBa ynpaB/bamba
KpeJUTHHUM PU3UKOM jecTe aHa/Iu3a KBaJIUTeTa Io-
c/0Bama KiauvjeHTa. HaBeseHa aHanu3a uMa KBaH-
TUTAaTUBHU U KBAJIMTaTUBHU Jle0. KBaHTUTaTUBHHU
Jleo aHau3e 06yxBaTa aHaJU3y GUIaHca U OCTANIUX
dUHaHCHjCKUX M3BellITaja KJIWjeHTa U TO je Cyll-
THHCKa 0CHOBAa CBaKe Jla/be aHaJIN3€ U carJie/jlaBamba
KBa/IMTETa [0C/J0Bama. AHaM3a PUHAHCHjCKUX U3-
BellITaja ce CacTojyu He caMo OJ, IPOCTOT KOHCTATO-
Bakba OUJIAHCHUX CTAaBKH, Beh U 0/ U3payyHaBamba
napaMeTapa 1 MHAUKaTopa nocjJoBamwa. bes 063upa
Ha KBaJIMTET U3payyHaBarba HaBeJeHUX UH/IUKATO-
pa ¥ Ha KBaJIMTET caryefilaBamwa GUHAHCUjCKUX U3-
BelllTaja, OHM MMajy BeJIUKY 03y Helloy3JaHOCTH.
HenoysgaHocT ce MaHUeECTYje Y YNHEHUIM J1a ce
aHaJii3e CBOJle Ha carJjiefiaBalmbe CUHTETUYKUX U
aHaJIUTUYKUX KOHTQ, a He 3a/1a3H Ce y KBaJIUTET Ha-
cTaHKa oJipeheHux 6unaHcHUX no3unyja. Ha taj Ha-
YHH MOXe Ce JOOUTH MorpellHa CJINKA O KBAJTUTETY
Heudjer NOCJOBamka jep OWJIAHCHU IOKa3aTesbu
dopmasiHO MOry GUTH J06PHU JO0K Y CYIUTHUHH OHU
MOTY IpeJCTaB/baTy NPUKpPHBEHEe IP06JIeM y HeUU-
jeM nocsioBamwy. C 063MpOM Ha BeJIMKe MOTelKohe U
HepeajHOCT JOoJIaKewma [0 I03aJ/WHe HacTaHKa
6MJIaHCHUX CTaBKH, aHa/1M3a QUHAHCHjCKUX U3Belll-
Taja 0CTaje OCHOB IIPU yIIpaB/bakby KPeAUTHUM PU-
3MKOM, KOjU Ce KacHHUje 10 MOTPebH U N0 NPOoLeHU
KpeauTopa Hajorpabyje, KBaJlUTATUBHUM aHaJU-
3aMa, KoJlaTepaJioM, MOHTOPUHIOM U OCTaJIUM.
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TpaHcdepHe ieHe U

e
0p Paderro NPOPUTAOUTHOCT
MHWJ/IOJEBH'R
MYJITUHALMOHAJIHOT npeay3eha
Pe3ume

Yycaoeuma enobanme gpuHaHcujcko-ekoHOMCKe Kpu3e, MHo2a npedyseha nocayjy y3 2y6umak, a
dpacase umajy depuyum y ceojum 6yyemuma. [Ipedyzeha mpasxce HauuHe da 2y6umak npeokpe-
Hyy do6um, a dpacase da cmarbe dedpuyum uau da 2a npeokpeHy y cypuyum. MHII cy y makeum
YCA0BUMA 8ANCHU ,U2pa4u HA CBeMCKOj cyeHu": ducaoyupajy ceoje docadauirbe nodpyxrcHuye u
OCHUBQjJy HO8e Y 3eM/bAaMd cd jehmUHUM pecypcumd, 8UCOKONAAMEN}CHUM KYNYUMA U NOBO/LHUM
nopecKkuM U YapuHckum cucmemuma. Ha maj HauuH kopucme cee npedHocmu UHMEPHAYUOHA-
JAusayuje akmusHocmu, a dpycage domahuHu o4eKyjy da Hansiame gehu nope3 Ha do6bum u Ha
maj HauuH nosehajy jagHe npuxode. [lope3 Ha dobum npedy3eha je 3HauajHa naaHcka cmaskay
6yuemy ceake dpicase, aau da 6u mo 6uU/10 U OCMBAPEHO, dpicasa Mopa 6UMU KoMnemeHmMaH
koHmposop. MHII npeko paziauvyumux memoda mpaHcdepHux YeHa Modxce y UCmUM YCa08UMA
noc/108ara 0a npukasice pa3Auvum usHoc dobumu, wmo dpxcasu JOHOCU nope3 Ha AoOUM HUMCU
0d.mozyhez. Pesyamamu ucmpaxcugar-a npakce NOKasyjy 0a KopeKmueHa KOHmpo/1d payyHo8o-
dcmeeHux u3eewmaja u nopeckux 6UaHca u 3anoul/basarse eehez 6poja konmposopa nosehasa
u3Hoc HansaheHoz nope3a Ha do6um npedyseha.

KmyuHe peuu: myamunayuonaavo npedysehe (MHII), mamuuHo npedy3ehe, nodpyxcHuye,
mpatHcgepHe YyeHe, nope3 Ha dobum npedyseha.

Yeod

MyatrHanuoHanHo npegysehe (MHID) je npep-
y3ehe koje 06aBJ/ba CBOjy aKTUBHOCT HajMame y jef-
HOj CTpaHO] 3eMJbH. Pa3/103U ce/bema aKTUBHOCTH
BaH HAaLMOHAJIHHUX TPaHULA Cy pas3/M4YUTH. IIpBa
MyJTHUHALMOHA/MIHA TpeAy3eha cy mupusia cBojy ak-
THUBHOCT BaH HalMOHA/JHUX PaHUIIA Ha JeCTHHa-

1[1je ca 0O6UIHUM U jedTHUHUM pecypcuma. Hajipe cy
TO GUJIM IPUPOJHU pecypcH (HadTa, rac, pye, 3eM-
JbUIITE), a 3aTUM M pajiHa cHara. KacHuje, 6uTan
dakTop mocTaje MacoBHO TPXKHUIUTe, JOK JaHac
Behu 3Hayaj MMajy TpXKMUIITA BUCOKe ILJaTeXHe
Mohy, a TO Cy 3eMJbe ca BUCOKUM U IPOCEYHUM pac-
TOoM JoMaher 6pyTo npousBoja. PagHa cHara kao
jedTuH pecypc U fabe ocTaje GaKTOp ce/berba aK-

9 PepnoBan npodecop ExonoMckor dakynTeTa YHUBep3uTeTa y Huy
Banpeanu npodecop EkoHoMckor dakysiTeTa YHHBep3uTeTa y Humy
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TUBHOCTH, a/IU Ce aKTUBHOCTH CeJle U TaMo TJe je
pajZiHa cCHara cKyI ¥ IpocevyHo CKyT pecypc (Ha pHU-
Mep, aMepu4Ke KOMIIaHHUje ceJsie nocjaose y UHaHjy
360T BUCOKOCTPYYHOT UHXEHEPCKOT Kajpa, a bu-
XOBe [IJIaTe Cy IPOCEeYHO CKyIle y OZHOCY Ha UCTH Ka-
JAap y CAZ1). Mebytum, npuMapuau uusb MHII yTrye
Ha NpolIMpeme JUCTe GAaKTOopa, TAKO Ja UHIYTH U
ayTIIyTH HUCY jeJUHU QaKTOPH.

[Ipumapuu kpaTtkopo4dHu nu/b MHII je Mmakcu-
MHpame npoduta Ha HUBoy MHI], a He o nofjesu-
HUnaMa (moApyXKHULaMa, oOwivjasaMa, Tpe-
y3ehuma ,khepuma“, HHTEpHUM eHTUTETHMA U Jp.).
Jyropo4Hu 1ju/b je MaKCUMUpawe BPEJHOCTHU 3a
BjacHuke MHII. 360r Tora cy pasJio3u HMpema ak-
TUBHOCTH BaH HallUOHAJHUX FPAHULAa CBU YUHUOLU
KOjU YTHYYy Ha BeJUYUHY NpoduUTa U BEJUUUHY
CTBOpEHe BPeJHOCTH 3a BJIACHHKe KanuTaja. A To
Cy: payyHOBOJCTBEHA, OpeCKa, LapUHCKa U Kpe-
JMTHA peryJlaTuBa, AeBU3HU KypC, CHCTEMCKHU pHU-
3UK ([TOJIUTUYKH, EKOHOMCKHU U JIp.), JIOKA/IHA KYJI-
Typa, OAHOC Ca JIOKAJIHUM MNapTHEPUMA, OJHOC
u3Mehy NoApyKHHIA, OJHOC HU3Mehy MaTU4YHOT
npeay3seha (npeayseha ,poauTtespa“) u nogpyxHu-
I1a, HUBO €KOHOMCKOT, COLIUja/IHOT U MOJUTHYKOT
pa3Boja 3eMasba y KOjuMa Cy NOJAPYyKHULe JoLupa-
He (3eMJbe loMahuHa) U Ap. [loce6aH 3Havaj mpua-
je ce mopesy Ha J06UT npeny3eha, jep oH yTH4Ye Ha
€KOHOMCKY, COl{jaJiHy, Na W HOJUTHUYKY CHary
Jp>kaBa y KojuMa ce HaJjlase o[ pYKHULIE.

CBUu Tu dakTopu yTuUuy Ha dopMHUpame eKo-
HOMCKUX OJiHOca usMebhy MaTudHor npezayseha u
NOAPYKHHULIA U NOAPYKHHULIAa Mehyco6HO, a ucnoJba-
Bajy ce IpeKo ayTOHOMHUje U ePUKACHOCTH NOAPYXK-
Huua. CTerneH ayToOHOMMUje U3paxaBa CTelleH caMocC-
TAJIHOCTHU MOJAPYKHULE ¥ 06aB/bakby aKTUBHOCTHU
paZy Koje je 0CHOBaHa, aJI1 U CTelleH KOHTpoJie Ma-
TU4YHOTr mpeay3eha Hapg noapyxHuuomMm. Edukac-
HOCT NIOJIPY>KHUILIE je Mepa JOIPHUHOCA IOAPYKHULLE
riao06asHoM uusby MHIL. Llnse MHII je n3nag uyusbeBa
MO/ PY>KHHLA, 1A Ce TpaHCcaKLuje uamehy MaTUYHOT
npefyseha u noApyKHHULA, NOAPYKHULA U MATH4-
Hor npeay3eha v nojapyxHuIa Mehyco6Ho o6aB/ba-
jy Ha HAUMH KOju JOTIPUHOCH OCTBapewY IJ106aJTHOT
LUJba.

TpaHcdepHe 11eHe cy LieHe 10 KojuMa Cce BpeJ-
Hyjy TpaHcakiuje usMmeby mnojjenuHuna y mnpej-
y3ehy. Koa gomaher npesayseha, To cy TpaHcakiiyje
usMeby npenyseha u mweroBux yHyTpallbUX Opra-
HU3AllMOHUX jeJuHULA U u3Mehy caMux yHyTpali-
HBbUX OpraHusanuonux jeguHuna. Kog MHII, Tpanc-
depHUM LleHaMa ce BpeJHYjy TpaHCcaKldje u3Mehy
MaTU4YHOT npefy3eha W MOJApy:KHULLA U U3MeDy

MO/IPY>KHULIA ¥ OHE MPHUBJIaYe MHOTO Behy MaXKmby
o/ TpaHchepHUX LieHa YHyTap AoMaher npexayseha.

[locneawux AelieHUja y IUTEPATypU ce MOMU-
By TpaHchepHe LieHe 33 BpeJHOBakbe TPaHCaKLHja
n3Mehy NpMMapHUX, IpUMapHUX U IO pKaBajyhux
M TOApKaBajyhux akTUBHOCTH (uau GYHKLH]jA)
JIaHI}a BpeIHOCTH, Kao U 0 BpeJHOBay UHTepopra-
HU3AIMOHUX TPaHCaKI¥ja y CUCTEMY JaHLla Bpej-
HOCTH (TpaHcakiuja usmehy mo6aB/bavya U Npous-
Bobada u u3Mehy npousBohava u AUCTpUGyTEpa).
OBa BpcTa TpaHchepHHUX lleHa NMPOUCTEKJIA je U3
cxBaTama ja je MHII MmpexxHa koHuUTrypalyja UH-
TEPHOT ¥ eKCTEPHOT TpXKUITa. MeTo L yTBphUBama
TpaHcepHUX LeHa JeTepMUHHUILIe e(QUKACHOCT
cBux jeaununa MHII, kako KpaTKOPOYHO, TAKO U Ay-
ropoyHo. [lopecky cucteM, HAQpO4YMUTO NOpPE3 HA [10-
6uT npeayseha, 1eTepMUHULIE EKOHOMCKY CHary He
camo MHII, Beh u ip>kaBa y KojuMa ce HaJla3e MoJ-
pykHulle. CBU HaBeJeHU acleKTH TpaHcPepHUX
neHa MHII y Yeody 6uhe o6pahenu y oBoM pagy.

1. lIpupoda u kapakmepucmuke
MYJAMUHAYUOHA/IHOZ hpedy3eha

YTeMe/bBaueM TeOpHje MYyJTHHALMOHATHOT
npeay3eha (MHII) u akageMcke JUCHUIIJIMHE UH-
mepHayuoHaau3ayuja 6usHuca cMarpa ce Kanaba-
HUH CmueeH Xajmep (Stephen Hymer). OH je nao Be-
JINKU JIONIPUHOC OBOj TEOPHUjH, KaKO Y 06jaB/bEHUM
pPaZloBMMa, TAaKO U IO/ CTULIaEbeM MHOTHX UCTPAXKHU-
Baya Ha /la/ba UCTPAXKUBamha OBe MpobJeMaTHKe. Y
JIOKTOPCKOj AucepTauuju (og6pamweHoj 1960. rox.)
International operations of national firms: A study of
direct investment (MHmMepHAYUOHA/HO NOCA08AFE
HAYUOHA/AHUX PupMuU: npoy4asarbe OUPeKmMHUX UH-
eecmuyuja) 6aBYU ce cTpaTervjamMa UHTEpPHALUOHA-
Jiv3anuje OU3HUCA, IPU YEMY CTPATErujy AUpeK-
THUX UHBECTUIIMja Mpe/JiaKe Kao HaIMONHUjy HaJ,
W3BO30M M JIMIIEHIIUpambeM.”

1968. roguHe 06jaBMO je 4IaHaK y jeJHOM
dpaHLyckoM yYaconmucy moJ, HacioBoM The multi-
national corporation: An analysis of some motives for
international business integration (,MyamuHayuo-
HA/IHA Kopnopayuja: aHa/1u3d HeKux Momueda 3a UH-
mezpayujy uHmepHayuoHa/aHoe 6usHuca”). Kao mo-
THBE 3a MHTEpHalUOHa/INU3alujy 6U3HMCcA HABOAU
MWHUMHU3alHjy TpolikoBa Ha HuUBOy MHII u cy-
NepUOPHY KOHKYPEHTCKY NPeAHOCT, alu JOTHYE U
noTpeby 3a KOHTPOJIOM aKTUBHOCTU U3BaH HallMO-
Ha/IHUX TPaHULa, jep ,MHTepHalMoHa/JHa upma je
crielyjaiaH cay4aj, rie UMnepQeKTHOCT TPXKULITA
Y yCMepaBakbe UHTepHallMoHalM3alyje akTUBHOC-

1)  Buckley P. ]. “Internalization thinking: From the multinational enterprise to the global factory”, International Business Review, No

18(3), June 2009, pp. 227-228.
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TH 3aXTeBajy KOHTPOJIy aKTUBHOCTH U3BaH HaL O~

HaJIHUX rpaHuUIa.

TokomMm 70-ux, Xajmep victude noTpeby 3a KOH-
TpoJsioMm MHI], jep cy mynTuHanuoHanHa npegyseha
,areHTH UHTepHalMOHATHOT (MehyHapoHor) Ka-
MUTAJUCTUYKOT CUCTEMA, KOjU IPOY3POKYje Hejes-
HaKOCT, CHPOMALUTBO U HEPaBHOMEPHY paclojesny
CBETCKOTr 6oraTcTBa.” ..., TpaHCHaIlMOHA/IHE KOMIIa-
nuje (THK) cy ocTpBa Mohu y cBeTCKOM okeaHy."
Cmuegen Xajmep je CBOj KpaTKH XUBOTHHU BeK 3a-
Bpwno 1974.ro/., a Ja/ba UCTPAKUBaKha IPUPO/JIE U
dyHknmoHnucawa MHII, moacTakHyTa HErOBUM
ujejama, HacTaBuM cy bakau v Kacow (P.J. Buckley
and M. S. Casson).

1976. roavHe, Kajia je ob6jaB/beHa XajMepoBa
JIOKTOpCKa AucepTalyja, OBU ayTOPU €y 06jaBUIU
kwury The Future of Multinational Enterprise
(BydyhHocm myamuHayuoHasiHoz npedy3eha). OBa
KIUra UMaJia je BeJIMKU YTULLAj Ha Ja/bU pa3Boj Teo-
pYje ¥ Npakce MHTepHaLMOHa/IM3aluje GU3HUCA.
JoxuBena je Bulle u3fgawa: 1976, 1978, 1991,
1992, 1994. 1 1998. rogune. 1993. je npeBesieHa Ha
janaHcky, 1995. Ha kopejcky, a 2005. Ha KHUHECKHU.
Buckley u Casson ce y w0j 6aBe rpanunama MHII: ko-
JINKO NOApYXKHHULA Tpeba fa nmMa MHII u koju cre-
IeH KOHTpoJie Tpeba Ja uMa MaTHU4HO npeay3ehe
HaJ wuMa. Ha Taj HauKH [1ocTaB/bajy TeMeJbe CaBpe-
MeHe Teopuje MHII kao MpexxHOT cucTeMa 1 3Havaja
JIoKaldje 3a CTelleH WHTepHalMOHaIu3aLuje
6u3HUCa.

Y caBpemenum yciaosuMa, MHII je:
 “MoJiepHa MpexxHa KoHuUrypanuja“,

e ,MHTEpOpPraHM3alOoHa Mpexa CJ1060JHO MoBe-
3aHUX NO/IPYKHHUILIA, KOjy KapaKTEPUILY YHUKAT-

HM PeCcypcH U CIOCOGHOCTH ",

e ,AHTEPHU TPXKULIHU CUCTEM, KOjU Ce CacTOju Of,
TPKHUIITA po6a M yCJIyTa, TPXKUILTA aKTUBHOCTU U
6U3HMCA U TPXKULITA KOMIIETEHI[Mja U TpaKcu*®,

e MpeXHa ,XeTepapxuja“, HOIITO ce U3MehHy MaTHY-
Hor npeay3eha ¥ MOAPYXKHUIA YCIIOCTABIbA]Y
Pa3JIMYUTH CUCTEMH KOHTPOJIE U CJI.

Ca fpyre cTpaHe, MyJITUHallMOHAJIHE CBETCKE
opranuzanuje (kao UN, OECD, UNCTAD u ap.) Buie
cy ce 6aBuJie 6pojeM 3eMasba Y Kojuma MHIT moxke
Ja uMa nojpyxuuile. Yjenuwerne Haiuje (UN) cy
1971. roa. nedunucane MHII kao npenysehe koje
nocezyje U KOHTPOJIUILE aKTUBY Y [iBE UJIU BULLE 3€-
MaJba. /JleneHujy KacHuje npoMeHuie cy HasuB MHII
y THII (TpaHcHanuoHa/sHO npeay3ehe), Tako aa je
THII npenysehe koje UMa IOCJIOBHE eHTUTETE Y iBe
WJIM BUIIEe 3eMasba, pyKoBohewe y npeay3ehy je je-
JUHCTBEHO, a 0A1y4yjyhy ped y JloHOLIEekhY OJJIyKa
uMa npenysehe maruna.” TeopeTuyapu cy oamax
Jla/ii npuMei6e Ha OBakBY AepUHUIH]Y Ja je Hejac-
Ha y CMUCJy Jia JIU Ce PpaJih O YKYTIHO /iBe WJIM BUILe
3eMaJsba Wi Ja THII uMa noapyxHulle (He padyyHa-
jyhu MmaTu4Ho npeay3ehe) y 1BemMa vUiu Bulile 3eMa-
Jba. Y KOHCTPYKTUBHOj paclipaBy y Be3u ca TUM MU~
TawkeM UCKPHUCTAIUCAO Ce CTaB, KOjU BaXKU U JjaHac,
naje,MHII/THII npeny3ehe Koje 06aB/ba U KOHTPO-

JIMIIE aKTUBHOCTH y BUILIE 0] jeJjHe 3eM/be” .’

Byayhnoct MHII Busiu ce u nabe y ,lipenysehy
Kao MpexHu Koja nocejyje U KOHTPOJIMLIE K/bYIHY
MMOBHUHY, TOK 3Haka U TOK Ipou3BOJa/yciayra
Kpo3 mpexy“.’ MehyTuM, y caBpeMeHMM yCJI0BUMa
TaKBa MpeKa Mopa GUTH jako GJIeKCUOUJIHA, OJTHO-
CHO crnoco6Ha Jia 6p30 U JIaKo peajionupa pecypce
Kao O/IrOBOP Ha ITPOMeEHE U OAyIHUpae LIOKOBHUMA.
3ato MHII mopa nocraTu 2s106a.1Ha gpabpuka ca cie-
nehum kapakTepuctukama: '

e BHU3HMja U MHUCHja Cy OJi CAaMOT II0YeTKa I/06anHe
WJIM TIOCTAjy IJ100a/IHe Y POKY OJ, TPU FOAUHE 0O/
OCHUBaMA,

» HajMamwe 25% mpuxoja oJ mpojiaje Mopa GUTH
OCTBapEHO HAa MHOCTPAHOM TPXKHUILTY Y IPBE TPU
roJiuHe, a 75% 3a JieBeT ro/iNHa,

» HajMmame 50% npo/iaje Mopa 6UTHU OCTBApPEHO BaH
MaTUYHOT KOHTHHEHTA,

e MOpa UMaTH NOJPY>KHUIe Ha HajMarbe TPU KOH-
THUHEHT],

e [I0 3HA4ajy, EKOHOMMja BpeMeHa je Uclpes, eKo-
HOMHMje 06MMa U eEKOHOMHUje IIUpPUHE.

2)  Buckley P.].: Stephen Hymer “Three phases, one approach”, International Business Review, No 15(2), April 2006, pp. 140-147.

3) Ibid. 2, cTp. 144.

4)  CerratoD.“The multinational enterprise as aninternal market system”, International Business Review, No 15(3),June 2006, p. 253.

5)  Casson M., Dark K., Gulamhussen M. “Extending internalization theory: From the multinational enterprise to the knowledge-based
empire”, International Business Review, No 18(6), June 2009, p. 239.

6)  @urap H. “CaBpemeHHU MoJe/iM TpaHCHALlMOHAIM3alje npeay3eha”, PayyHoeodcmeo, CaBe3 pauyyHoBobha u peBusopa Cp6uje, beor-

pag, 6p. 9-10, centembap-oktobap 2010, cTp. 21.

7)  JoBanoBuhB.“Yjiora My ITHHaLlMOHAJHUX KOMIIaHHja y caBpeMeHOM MehyHapogHOM nocioBawy”, [locs06Ha nonumuka, beorpag, 6p.

11, HoBeM6ap 1997, cTp. 44.
8) Ibid 5, cTp. 239.
9)  Ibid 1, cp. 230.

10) Gabriellson M., Kirpalani M. ,Born globals: From to reach new business space rapidly”, International Business Review, No 13(5), 2004,

p. 557.
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3a nmotpebe oBOTr pajia, 6GUTHO je UcTahu cie-
nehe kapaktepuctuke MHIT:

e MHII je mocsoBHa Mpea cacTaB/beHa 0Jf MaTUY-
Hor npeay3eha u moApy»HHLa BAH MaTU4YHe
3eMJbe,

* IOCJIOBHHU OJIHOCHU Ce YCIIOCTaBJ/bajy u3Mehy Ma-
TUYHOT npeay3eha u noapyxHu1a, aiu U u3mehy
HOJIPYKHULIA,

e MaTHUYHO Ipey3ehe Ma KOHTPOJTY HaJ, OAPYK-
HUIIAMa,

e THUII KOHTpPOJIE JeTepPMUHHUIIEe EKOHOMCKe OJHOCe,

e EKOHOMCKH OJJHOCH Ce yCIIOCTaBJ/bajy NMPEKO
TpaHCPEpHUX LIeHa,

e TpaHcepHe lLieHe 3aBHCe 0Jf MHOTUX GaKToPa,
KOjH yTHYY Ha U360p MeTo/1a 32 ’bUX0BO POPMHU-
parbe,

e KU3abpaHU MeTO[ JeTepMUHHUILEe EKOHOMCKE OJI-
Hoce u3Mehy MHII u 3emasba y KojuMa ce Hasiaze

HOJIPYKHUIIE.

2. CywimuHa u . memodu hopMuparsa
mpaHcgepHUX yeHa

TpaHcdepHe LleHe Cy MHTEpPHE LieHe Koje ce KO-
pHUCTe 3a BpeJJHOBakhe TpaHCcaKlyja usmehy eHTH-
TeTa yHyTap npeay3eha. Kaga ce pagu o npeaysehy
KOje CBOjy aKTHBHOCT 00aBJ/ba YHYTap rpaHUIIA jejI-
He 3eMJbe, y IUTay Cy TpaHcaKlyje u3Meby eHTa-
pa TPOLIKOBA, LleHTapa pacxo/a, LleHTapa NpUxoAa,
NpodUTHUX LieHTapa U CTPaTEerujCcKUX MNOCJ0BHUX
jenununa (CIIJ). Ykosnuko ce pagu o MHII, ped je o
TpaHcakluvjaMa M3Mehy MaTuyHoOr npefyseha u
NOJAPYKHHMLIA, Kao U u3Mehy mnojpyxHuna.
MebhyTuMm, Kaza ce TOBOpPH O yIpaB/bakby TPOILLKO-
BHUMa y JIaHLly BPeJHOCTH NpeAy3eha Wau T3B. UH-
TEPHOM JIaHLly BpeJJHOCTH, TpaHCPEePHUM LieHaMa
CMaTpajy ce ILieHe 3a BpeJHOBame TpaHCaKLuja
u3Mehy npuUMapHUX aKTUBHOCTH, NPUMapHUX U
nojp:kaBajyhux akTUBHOCTU U U3MeDhy nojp:kaBa-
jyhux aktuBHOCTH. Tako O’Higgins i Weigel* pazu-
Kyjy TpaHcdepHe LieHe u3Mehy npuMapHUX aKTUB-
HOCTH Y NpPUMapHUX U noApxkaBajyhux. Jamwe, 3a-
BUCHO O/ UHTEPHUX EHTUTETA y IpeAy3ehy Koju 06-
aBJ/bajy OBe aKTHUBHOCTH, Pa3J/iMKyjy TpaHcdepHe
neHe npeayseha, JMBU3Mja, NOCJ0BHUX QYHKLIHja U
aKTUBHOCTH.

Kaza ce mocmarpa MHTepopraHUsalMOHHU Jia-
Hal| BpeZJHOCTH MJIM CUCTEM JIaHIla BpeJHOCTH (I10-
BE3aHOCT MHTEPHOT Ca eKCTEPHUM JIaHLIMMa BpeJ-

HOCTH), OH/Ia C€ TOBOPH O UHTEPOPTraHU3aUOHOM
yIpaB/bakby TPOIIKOBUMA Kao MPOIECY YK/bYIHBa-
1ha CBUX OpraHMU3aliyja Ay [esIoT JIaHL[a BpegHOC-
TH, a paJi JOCTHU3amba OJPKUBE KOHKYPEHTCKe
npegHoctu.? TpaHcakuuje usmehy opranusanuja y
OBOM JIaHLly BpeJHOCTH 00aBJ/bajy ce 1o TpaHcdep-
HUM LieHaMa.

C 063upomM ja ce MHII cmaTtpa cnenududHoM
BPCTOM IOCJIOBHE MpeXxe u3Mely MaTUYHOT NpeJ-
y3eha u nozpyxHuIa,® Moxe ce TOBOPUTH U O
TpaHcpepHUM IleHaMa u3Melhy y1aHK1a TOCTOBHE
Mpexe, 6e3 063Mpa Jia JiM je y UTamwy MOCJ0BHA
Mpexa u3Mebhy npounssBohaya, uamehy nporssohaua
Y fo6aBJ/bada UM U3Mehy npousBohada U JUCTpU-
6yTepa. TuM npe WTO je u/b KOpUlIhemwa TpaHC-
depHux neHa o6e36ehuBawe KOHKYPEHTHOCTHU
rJ1I06a/JIHOT eHTUTETA HAa eKCTePHOM TpKUITY. To
nojpasyMeBa CarJiaCHOCT LIM/beBa MOjeJMHAYHUX
eHTUTeTa ca LHU/beBHMa TJI0OAJHOI EeHTUTETa,
O/IHOCHO:

e IM/beBa YHYTPAUIbUX OPTaHU3aLUOHUX jeJUHU-
1a npeayseha koje nociayje y HaljMOHaJHUM
OKBHMpHMa ca Lu/beBUMa npeay3eha,

* I[U/bEBA MOJIPY’KHUIIA Ca [U/bEBHMA MaTUYHOT
npenyseha,

e LM/beBa IPUMAapHHUX U NOApP}KaBajyhux GQyHKIHU-
ja/aKTHUBHOCTH Ca LiM/beBHMa JIAHIIA BPeJHOCTH,

* [[M/beBa UHTEPHOT JIaHI|a BPETHOCTH Ca IIUJ/bEBU-
Ma eKCTepHUX JIaHalla BpeIHOCTH U 1IeJIoT JIaHIa
BpPeIHOCTH (cHCTeMa JIaHI|a BPeZHOCTH),

* [[M/beBa YWIAHHIIA MPEXKeE Ca [[U/beBUMA OCJIOBHE
MpexXe.

CBU OBU BUILU eHTUTETHU (npeay3ehe wiu uH-
TepHU JlaHal, BpeaHocTty, MHII, unTepopranuszanu-
OHU WJIU 11€0 JIaHall BPeJTHOCTH, NOCJ0BHA Mpeka)
HMMajy jelaH NpPUMapHU LiWJb, 2 TO je MaKCUMaJlHa
npoPUTAabUIHOCT HA HUBOY IJI06AJTHOT €HTUTETA.
[In/beBU NOjeJUHAYHUX eHTUTeTa Cy CeKyHAApHHU
LU/bEBU TIJI06AJHOT €HTHUTEeTa WJH CpefCcTBa 3a
OCTBapuBame NPUMapHOT LiM/ba IJ106aJTHOI €HTU-
TeTa. Tako:

e 06e3b6ehuBame HeJOBOLHUX pecypca BpILU ce
OCHMBameM IOJPYXHHUILIA Ha JIOKaljhjaMa I'Zie UxX
I/IMay,ELOBOJbHOj KOJIMYWHHU UJIU II0OBE3HNBAKBEM Ca
npejysehuMma Koja Ux Nocelyjy y J0BO/bHUM HUJIU
NIPeKOMEPHUM KOJIMYMHAMA,

e 3aMeHa CKyIuX pecypcajepTUHHUM BPILHU CE OCHHU-
BameM M0/|pY>KHULIA Ha JIOKallMjaMa rZie Cy TH pe-
cypcu jepTHHU UM jeTHHUjU y OAHOCY Ha Ma-

11) O’Higginsand Weigel]. “HOB: ANew Tool for Trackingand Increasing Value Added”, Long Range Planning, No 32(1), 1999, pp. 65-74.

12) Bhimani A, De Suozeo C.,, and Rocha W. ,Inter-organizational Cost Management in a Brazilian Contex”, Cost Management, No 25(6),

November-December 2011, pp. 5-16.

13)  Qurap H. (2011) Ynpasmarse pecypcuma npedyseha, Huui, EkonoMcku akynTeT YHuBep3uTeTa y Humy, ctp. 186-191.
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TUYHY 3eMJbY, Ka0 U TOBE3UBambeM Ca NpeJ-
y3ehuma koja nocenyjy jepTrHe pecypce,

e HeKa/|a ce MOAPYKHHUIlEe OCHUBAjy UJIH MOBE3Yjy
ca noctrojehum npenysehrma Ha JoKayyjama rae
MIOCTOje CKYIH pecypcH (Ha mpuMep, BUCOKOKOM-
neTeHTHA paJiHa CHara),

e MaJia WJIY HeJl0BOJ/bHA TPaXKkba 3a TOTOBUM IIPO-
u3BoAuMa noBehaBa ce OCHUBaWbhEM NOAPYKHHULA
Ha JIoKalUjaMa Koje npezCcTaB/bajy MacOBHO Tp-
KULITE WU I0Be3MBabeM ca Npeay3ehrMa Koja
Beh nmocsyjy Ha TUM TPXKULITUMA,

e MACOBHO TPXHIITe TOTOBUX MPOM3BO/JA HUje
YBEK U JJ0BOJ/bHO NPOGUTAOUIIHO TPHKHIITE, 1A Ce
HOJPYKHUIlEe OCHUBAjy UJIU NOBE3Yjy ca npej-
y3ehuma y 3eM/baMa Koje UMajy BUCOK pacT J10-
Maher 6pyTo NMpou3Bo/ia, jep To o6ehaBa BUCOKY
KYHOBHY Moh noTpoiiaya,

» 6oJbe je ja UHTEPHU eHTUTETH UCNIyhaBajy Behu
6poj HaBeJleHUX LIUJbEB], jep he 6UTU noTpebaH
MawHU 6p0j TAKBUX €HTUTETA, WITO yMawyje
TPOLIKOBe ynpaBJ/bakba IJ106aTHUM eHTUTETOM.

Y oBOM pajy ce noJ TpaHchepHOM L[eHOM MOoJ-
pa3yMeBa ljeHa TpaHCaKLuja u3Mehy HHTepHUX eH-
TUTETAa, 6WJI0 1a CY Y NUTahy UHTEepHE OpraHu3alu-
OHe jeiUHUIIEe V NpeAy3eny Koje mociyje y Haluo-
Ha/IHUM rpaHuiamMa, 6uno y MHII, natepopranusa-
LIMOHOM JIaHLy BPeJHOCTU WUJIY MOCJTOBHOj MPEXHU.
TuMm npe wto ce TpaHchepHe LieHe GpopMuUpajy MO
JIBa OCHOBHaA MeToa:

e JIOMETOoAYy 3dCHOBAHOM HA TP KUIIHHUM lIeHaMa U
e 10 MEeTOAY 3aCHOBAHOM Ha TPOILIKOBHUMaA.

MebhyTuMm, 1y TEOPHjH U y TPAaKCH OBA IBA METO-
Jla ce KOMOWHYjY U MPenopy4dyjy pa3MuuTe BapH-
janTe. Davis Stan 1 koayTopu™® npenopy4yjy Tpu Me-
TOJAd: MeTOL TPOUIKOBH IJIYC, METO/ LieHe IIOHOBHE
Npojaje U MeTOoJ, YIIOpeJUBUX HEKOHTPOJMCAHUX
neHa. Memod mpouwkogu nayc (Cost-plus method)
npenopydyyjy 3a ¢opMmupame TpaHCQepHHUX LieHa
TPOIIKOBHUX LIeHTapa, IPU YeMY, pa/Iv OTK/Iambakba
HeepUKACHOCTH, Tpeba KOPUCTUTH YKYIHE CTaH-
Jlap/iHe, a He YKyIHe cTBapHe TpouikoBe. [lopen
TOra, c 063UpPOM J]a TPOLUIKOBHH LIEHTPU Mopes, Ma-
TepUja/IHUX KOPHUCTEe U HeMaTepujajiHe pecypce
KOjU ce Tpollle Y UHTEPHUM TpaHCaKI[hjaMa, CTaH-
Jlap/iHe TPOIUKOBe MaTepHjaHUX pecypca Tpebda
yBehaTH 3a TPOIIKOBe HeMaTepHjaJIHUX pecypca.
TpouikoBe HeMaTepHjaJiHUX pecypca Tpeba
YTBPAUTH NopehemeM ca OBUM TPOLIKOBHMMaA KO/,
HEKOHTPOJIMCAHUX TPAHCAKIIH]ja, OJHOCHO Ca BhHUXO-
BOM BEJIMYMHOM Yy CTPYKTYpPHU TPXKHUIIHUX ILieHa

(meHa Ha eKCTEpHOM TPXUIITY). Memod yeHe no-
HoeHe npodaje (Resale price method) unu meton
MaJIollpo/iajHe lieHe MoApa3yMeBa yMambeme Kpaj-
e Mpo/JiajHe LieHe 3a yrnopeguBU NpodUT HEKOH-
TPOJIMCAaHUX TPaHCaKIyja. BesnurHa koMnapaoui-
Hor npoduTa 3aBHCHA je O BPeAHOCTU 3aJIMXa,
cTone 06pTa, yrOBOPEHUX YC/I0Ba IPO/iaje, TPOILKO-
Ba pekJjiaMe, THIA TPXULITA (BeJUKONpOJaja, Ma-
JIopoJiaja Ui Apyro) U QGuyKTyaluje AeBU3HOT
kypca. [Ipenopyuyjy ra 3a yrBphuBamwe TpaHcdep-
HUX IIeHa IZLI/ICTpI/IG}/TI/IBHI/IX AKTHUBHOCTH, 4 UCTHUYY
Jla je Hemnoxke/baH 3a yTBphuBamwe TpaHCcPepHUX
LleHa NPOM3BOAHUX aKTUBHOCTU. Memod ynopedu-
68UX HEKOHMPO/JUCAHUX YeHd je TIPAaKTUIHO MeTO[
TPKUILHE 1ieHe, jep ce TpaHchepHa LieHa ofpebhyje
Ha HUBOY TPXKUIIIHE LleHe 32 TaKaB POU3BO/, Ha eK-
crepHoM TpxulITy. Tpeba nohu ox npojajHe LeHe
TaKBOT IPOX3B0/1a HA EKCTEPHOM TPXKUILUTY U KOPU-
rOBaTH je 32 UHTEPHE YCI0BE, KA0 LITO Cy: KBAJIUTET
MpOM3BO/Ia, YCJIOBU U3 YTOBOPA, JIOKAlMja EHTUTETA
KOjH IIpoJiaje U KOjU Kyllyje, AeBU3HU KYyPC U YTUL3]
HeMaTepHjaJIHUX pecypca.

TpaHcdepHe LieHe ce KOPUCTe 32 ONTUMH30Ba-
e NpoPUTA6UIHOCTH Ha HUBOY IJ106a/IHOT eHTHU-
TeTta (MHII), a1 ¥ 32 KOHTPOJIY FLUXOBOT I10CJI0BA-
1A O/1 CTpaHe Ap>KaBa r'ie Cy JJOLUPaHU lbbUXOBHU UH-
TepHU eHTUTETH (oApyxHULe). 3aTo ce popMUpa-
BbeM TpaHcepHUX lieHa 6aBe M HeKe TJobasiHe
opranusanuje, kao OECD, UNCTAD u gp. OECD
(Opranusanuja 3a eKOHOMCKY Koollepalujy U pas-
Boj; eHrs. OECD - Organization for Economic
Co-operation and Development) mpemnopyuyje ye-
TUPHU MeTo/ja 3a opMHparbe TpaHCcepHUX LeHa'™:
MeTOo/| yIope/JMBe HEKOHTPOJIMCAHE LieHE, METOJ
MaJIONIPo/ajHe LieHe, METO/, TPOLIKOBH ILIYC U Me-
TOJ ynopeJuBUx npopura. Memod ynopeduse He-
KOHMpoO/UucaHe yeHe Tipe/cTaB/ba yTBphuBame
TpaHcdepHe IieHe Ha HUBOY EKCTEPHUX TPXKHUIIHUX
LleHa He3aBUCHUX NpeAy3eha, a yKoIMKO rJ100aJlHU
eHTUTET Mpojaje Taj NPOU3BOJ, HA EKCTEpPHOM
TPXKUILTY, TO je UICTOBPEMEHO U TpaHCdepHa LieHa.
YKOJIUKO ce He NpoJiaje HA eKCTEPHOM TP KUIITY,
OHJIa CJIY:KU eKCTepHa TPXKUILIHA 1leHa NpOou3Bo/a
HEKOHTPOJIMCAaHUX, He3aBUCHUX Mpeny3eha. Me-
mod masionpodajHe yeHe 1oJipasyMmeBa yTBphuBa-
e TpaHCOepHHUX IleHa oAy3uMameM ofapeheHor
WM3HOca npoduTa OJf MajoNpojajHe LieHe, a Ha-
juewhe je TO NpodUT AUCTPUOYTHUBHOI CEKTOPA.
Memod mpowkosgu-nayc noapasyMena J[0/jaBambe
oapebenor usHoca npoduTa TPOUIKOBUMA NPOU3-
BOJibe UHTEPHOT eHTUTeTa. Hajoosbe je ga To 6yae

14) Davis S, Albright T., and Mccoskey M. “Establishing a transfer price for an intermediate product: case study from a multinational
enterprise”, Cost Management, No 25(5), September-October 2011, p. 17.

15) Ibid 14, cTp. 16-22.

16) Beakert, G., Hodrick, R. (2009) International Financial Management, Peasonn International Edition, 687-689.
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npoduT ynopeaus ca NpoPUTOM KOMIAPAOUJIHUX
He3aBUCHUX Npey3eha. Memod ynopedueux npo-
duma nonasu on NpoPUTAGUIHOCTH UCTHX WU
CIMYHUX Npefy3eha, IITO 3HAYH Jja Ce TPOILIKOBUMA
N0CJ0Bamka /0/aje MCTH WM NPUOJIKHO HCTH
usHoc npoduta. C 063MpoM Jia YCJI0BU NOCJI0BAKA
HUKa/la He MOTy J1a 6y1y MOTIYHO U eHTUYHH, TO Ce
J0/ajy IprUOJM>KHU U3HOCH TPOHUTa.

Beh ce u3 Be HaBeZieHe oJiesie MeToAa GopMHu-
pamba TpaHchepHUX LieHa MOXe BHUJeTH Ja je
Moryha pas/JMuuTa KOMOUHALMja OCHOBHUX MeTO-
Ja (MeToJa 3aCHOBAHOI Ha TPXKMLIHHUM LieHaMa U
MeTO0/ia 3aCHOBAHOT Ha TPOLUIKOBUMaA). AyTOpH 0BOT
paja cy KOMOMHALMjOM [Bajy OCHOBHHUX MeTOAa
dbopMupanu: MeTo, MapruHaJHUX TPOLIKOBA, Me-
ToA MOJUPUKOBaHUX MapruHaJHUX TPOIIKOBA, Me-
TOJ, MYyHHUX TPOIIKOBA, MeTOJ, TPOIUKOBHU ILIYC,
MeTOo/, TPXKUILIHE [leHe U MeTO/| JIOTOBOPEHeE LeHe.

TpaHcepHna yena 3acHo8aHa HA MAP2UHAI-
HUM mpouwKkoguma. MapruHaJyuuy, JudepeHnujaj-
HU WJIM IPAaHUYHU TPOLUKOBU 00yxBaTajy caMo Ba-
pHjabuiHe TPOUIKOBE, Tj. IPONOPLMOHAIHE TPOLU-
KOBe U BapujabUJHy KOMIIOHEHTY pelaTUBHO QUK-
CHUX TpoluKoBa. To 3Hauu a oBa TpaHcdepHa LieHa
He Caip>Ku MyHe TPOIlKoBe, Beh ce nyHH (YKYIIHH)
TPOLIKOBH YMakyjy 3a aliCOJIyTHO GUKCHE TPOIIKO-
Be U QUKCHY KOMIIOHEHTY peJaTUBHO (PUKCHUX
TpouikoBa. OBakBa TpaHcdepHa IjeHa OGUYHO ce
npUMebyje y IPBUM rofijiHaMa NocjoBawa UHTep-
HOT eHTUTeTa. JlyropoyHo nocMaTpaHo, MehyTum,
OBaKBa TpaHcdepHa LieHa je HEOP>KMBaA 3a UHTEP-
HU eHTUTET, a Hello)KeJbHa 3a IJ106a/iHu 360T He-
KOHTpOJIMCalba BeJWYHHe (QUKCHUX TPOLIKOBA.
3aTo ce mocJie JOTOBOPHO oJpeheHOr nepuoja
ycBaja MeToJ MOJUPUKOBAHUX MaprUHAJHUX
TPOLIKOBA.

Memod modugukoeaHux mapsuHaIHUX mMpo-
wKoed 1noJipasyMeBa Jia ce Ha TpaHcdepHy LieHy 3a-
CHOBaHy Ha MaprUHAJHUM TPOLIKOBUMA Jl0/1aje QUK-
CHa HaKHa/Q, cacTaB/beHa 0/ GUKCHUX TPOIIKOBA U
IpUHOCAa HA UMOBUHY UHTEPHOT eHTUTETA. YKOJIHUKO
ce Jo0Jajy caMmo GUKCHU TPOLIKOBH, GopMHUpaHa je
TpaHcdepHa 1ieHa Ha HUBOY NMyHUX (YKYIHUX) TPOII-
KOBa, a YKOJIMKO Ce 10/1a U IPUHOC HAa UMOBUHY, OHJAA
je ped o TpXKUILHOj TpaHchepHOj IleHu. HapeiHu npu-
Kas [Ipe/icTaB/ba CTPYKTYPY TpaHCPepHe LieHe 3aCHO-
BaHe Ha MaprUHAJIHUM TPOIIKOBHUMA U MOJITUPUKOBA-
HY TpaHCcepHY IieHy, 3aCHOBaHy Ha MapruHaJIHUM
TPOIIKOBHUMA.

1. TpOILIKOBU MaTepHjasia 3a U3pagy
2. TpOIIKOBM paja uspaze

3. BapujabUJIHU Jie0 TPOIIKOBa Tyhux ycayra

17)  dwurap, H. (2007) Tpowkosu npedyseha, CBEH, Hu, cTp. 224.

4. BapujaGUJIHU JIe0 OMIITHUX TPOLIKOBA U3pajie

BapujabUJIHU [ie0 ONIITUX TPOILIKOBA yIIpaBe
Y IpoMeTa

I TpaHcdepHa meHa 3acHOBaHa Ha Mapru-
Ha/IHUM TpomkoBuMma (o 1 z0 5)

AmopTusanuja
@UKCHU [leo TPOILKOBA TyhUX yciayra

dukcHU J€0 ONIITHUX TPOLIKOBA U3paae

© ® N o

QUKCHU [e0 ONLUTHUX TPOLIKOBA ymnpaBe U
npoMeTa

II MoaudpukoBaHa TpaHcPpepHa LeHa 3aCHO-
BaHa Ha NyHUM TPOLIKOBUMa

(I+6+7+8+9)

10. [IpuHOC HA UMOBUHY (LOOHUT)

III MoaudukoBaHa TpaHcPepHa LeHa 3aCHO-

BaHa Ha METOAY TPOLIKOBH-IIJIYC
(Il + 10)

3a MHTEpHU EHTUTET KOjU je Kymall, OBO je IleHa
WHIIYTQ, a 32 UHTEPHU eHTUTET KOjUu NpoJaje To je
npUxoJ of npozaje. /la He 6u Kynay, nsiahao u Hee-
¢duKacHoOCT Npo/iaBlia, TPOIIKOBH Tpeba Jja 6yay Ha
HUBOY CTaHAAp/IHUX (HajMambUX NOTPEOHUX), a J0-
OUT 3aBUCHA MPBO 0O/ NPOPUTAOUIHOCTHU TJI0OaAJ-
HOT eHTUTETA, a 3aTUM Y 01 IpOPUTAOUIHOCTH UC-
THUX WU CIMYHUX HE3aBUCHUX eHTUTeTa. OBO 360T
TOra LUITO UHTEPHHU EHTUTETH HUCY He3aBHUCHHU €H-
TUTETH, [1a MOPajy AeJUTH Hajlipe UHTEPHY Cy[0U-
Hy, a IocJie Tora ce ynopehuBaTH ca HE3aBUCHUM,
eKCTepHUM eHTUTEeTUMA. Kasia ce TpaHcdepHa LjeHa
JebUHUIIe KA0 “ONOPTYHUTETHH TPOIIAK 32 TPOU3-
BOJI WM YCJIYTy, OLZHOCHO Kao 3aHeMapeHa Bpej-
HOCT KopuilhewmeM TpaHcepucaHOT HPOU3BOJA
WJIM yCIIyTe ¥ lheroBoj ciejiehoj Haj60Jb0j ynoTpeo-
HOj aiTepHaTUBH'', TO je 3a MHTEpHOr Kymua
ONOPTYHUTETHU TPOLIAK MapTUHATHU UJIU TPaHUY-
HHU TPOIIAK, a 32 UHTEPHOT MPO/ABIIA je OTIOPTYHHU-
TETHH TPOILIAK TPXKUIIHA LleHa.

Memod nyHuUX mpoulkoed ykby4dyje y TpaHC-
¢depHy LieHy CBe TPOIIKOBE U3 KaJIKyJallhje MyHe
IleHe KOollITama, 6e3 063upa Jia Jik Cy BapHujabUIHU
nau QUKCHY, 1A je lbeHa CTPYKTYypa ciaefeha:

1. TpoiwkoBU MaTepujajia 3a U3paay
TpowmkoBHU paja uspaze

TpomkoBu Tyhux yciayra

2
3
4. Amoptuzanyja
5. OnmTy TpOIIKOBU U3paje
6

OnuItTv TpOUIKOBY YIpaBe U IpoMeTa
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I TpaHcdepHa HeHa 3aCHOBaHA HAa MyHUM
TpomkoBuMa (oz 1 10 6)

OBe TpaHcdepHe IieHe KOPUCTe Ce Ha HUBOY
TPOIIKOBHUX LIEHTApa U LieHTapa pacxo/a, jep OHU
HeMajy npaBo Ha npodut. OnTuMu3aluja npopura
BPILIM ce Ha HUBOY npeay3eha.

Memod mpowkosu nJyc fonymwyje TpaHcdep-
Hy LeHy GopMHUpaHy 10 METOAY INYHUX TPOLIKOBA
npodUTOM U KOPUCTH Ce y LIeHTpUMa IPUX0/a, Ipo-
GUTHUM LIeHTPUMA, UHBECTULIMOHUM LeHTpHUMa U
CTPATETrHjCKUM IOCJOBHUM jeJUHUIIaMa (IUBU3H-
je, memapTMaHd U cJa.). CTpykTypa TpaHCchepHe
eHe ¢opMHUpaHe IO OBOM METOAY je cieneha:

1. TpoOLIKOBU MaTepujajia 3a U3paay
TPOLUKOBH pajia u3paje

aMopTH3alyja

2

3

4. TpowmkoBHU TyhuUX ycayra
5. ONIITH TPOUIKOBU U3pajie
6

OIIIITHU TPOLIKOBH ylIpaBe K IpOMeETa

I TpaHcdepHa HeHa 3aCHOBaHA HAa MyHUM
TpowkoBuMa (ox 1 10 6)

7. Jlo6ur

II TpaHcdepHa neHa mo MeToJy TPOLIKOBH
miayc (1+7)

ExcTepHa TpXKUIIHA LieHa je TOpHU JUMHUT 3a
TpaHchepHY LieHYy Y KOPUCTE je UHTePHU eHTUTETH
KOjU IIpo/iajy BaH 3aBUCHOT npeay3eha (Ban MHII),
O0ZJHOCHO Ha eKCTEPHOM TPXKHUIUTY. UHaYe, YKOJINKO
ce TPXKUILIHA LleHa KOPUCTH 3a TpaHcakLuje usmehy
VHTEepHUX EHTUTETA, OHJa ce paJiu 0 Modugukosa-
HOj mpaxcuwHoj yeHu. OHa je HWXKA OJ eKCTepHe
TPKUILIHE LIeHe, jep HeKU TPOLIKOBU KOjU HACTAjy Y
€KCTEPHUM TPXKHUIIHUM OJHOCHMMA He HACTajy U y
MHTEepHUM. TO Cy: TPOLUKOBU HUCTpakKuMBakba Tp-
JKUILTA, TPOLIKOBU peKJjiaMe, TPOILIKOBU TPAaHCIop-
Ta " Jp.

CtpykTypa ModugbukoeaHe mpicuuiHe MpaHc-
¢bepHe yeHe oHia 6U ce Mor/ia GopMHUpaATH Ha JjBa Ha-
YHMHA: ,3UJakeM” U peTporpasHuM MetojomM. [lo me-
mody ,,3udara“ mpowKoea CTpyKTypa 61 ouia cie-
Jeha:

1. TpOLIKOBU MaTepHjaia Uspaje
2. TpOLIKOBM paja uspaje

3. aMopTu3anyja
4

yMambeHH TPOIIKOBU TyhHuX ycayra (Hmp. 3a
TPOIIKOBE TPAHCIIOPTA)

5. yMameHH OMUITH TPOIIKOBU U3pafe (HIp. 3a
TPOIIKOBE NaKOBamba)

6. yMameHHU OIIUTH TPOIUKOBHU yIpase U IPo-
MeTa (HIIp. 32 TPOIIKOBE peKJaMe)

7. J0o0HUT

I MoagudpukoBaHa Tp:kMIIHA TpaHcdepHa
neHa (o4 1 o 7)

[Ipema pempozpadHom memody, 110J1a3u ce o/
eKCTepHe TPXKHUIIHe IleHe 3a UCTH UJIM CJIMYaH npo-
W3BOJI, OHa Ce yMamyje 3a CTBapHe TPOLIKOBe U
oCTBapyje A06UT WU ryoutak. Taja ce BUAHU Aa Jau
Ce MHTEpPHOM eHTUTETY NOKpUBa HeepUKaCHOCT, Na
YKOJIMKO je HeedHKacaH, IOKPUBAjy Ce CTaHJApAHHU
TPOIIKOBH (jep cy MamH 0f CTBapHUX). OBaj MeTo[,
o6pavyyHa uMa ciesiehy CTpyKTypy:

I ExcrepHa Tp>KuUIlIHA IleHa
TpoluKoOBU MaTepujajia uspaje
TpowkoBHU pasa uspaze
AmopTusanuja

YMameHU TPOLIKOBHU Tyhux yciayra

YMamweHU onmTU TPOLIKOBU U3paje

AL A

YMareHU ONUITH TPOLIKOBH yIIpaBe U TpoMeTa
II Jloburt (ryouTak) (I - 1-2-3-4-5-6)

/Jlozoeopena mpaHchepHa yeHa KOPUCTH ce
KaJila HUjeJHa OJ HaBeJeHUX TpaHCPepHUX LieHa
HUje NpUXBAT/bHMBa 32 UHTEPHU E€HTUTET, OUJIO Y
CBOjCTBY KyImla, 610 y CBOjCTBY npojaBua. Ty ce
[0J1a3U OJ eKCTepHe TPIKULIHE [leHe U OHa ce yMa-
Byje 3a ogpeheHu npoueHart. [IponeHaT ymMamema
ce gorosapa usMeby Kymnua U NpoJaBlia U MOXe
6UTH Ha MOYETKY Behy, a /la ce BpEMEHOM CMambyje.
Y Toj cuTyanuju npey3ehe xxesiv ja iMa IpOU3BO/ -
by HeKe KOMIIOHEHTe y CBOM CacTaBy, a CBECHO je Jia
he noyeTHa npou3BO/ba GUTH CKYI/ba OJf EKCTEPHE
HabaBke. /loroBopeHY IpoL,eHAaT BpeMeHOM yMeCTO
nokpuha HeepuKacHOCTH NpeJia3u y JOOUT UHTEP-
HOT eHTUTeTa.

I ExcrepHa Tp>KuUIlIHA IleHa

1. [IlpoueHaT yMamema

II JoroBopeHa TpaHcdepHa neHa (I-1)
TPOLIKOBU MaTepHujaja uspaje
TPOLUKOBH pajia u3paje
aMmopTH3aLuja

TPOLIKOBU TyHUX yciyra

OIIIITHU TPOLIKOBH U3paje

N o ok W

OTILITH TPOIIKOBH yIIpaBe U MpoMeTa
Il Jo6ur (ry6utak) (Il - 2-3-4-5-6-7)

Kao mto ce u3 npukasaHux Metosa ¢popmupa-
ba TpaHCPepHUX LieHa MOTJIO BHUJETH, CBAKU OJ
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HUX y 06pavyyH TpaHCHepHHUX IjeHa y3UMa TPOLIKO-
Be. [Ipu ToMe je yBek mpucyTaH KoHyenm ,trade
off* y anaiuzu mpouwkoea. bykBajiHO 3HaYeHe
peuu ,trade off je komneH3osarwe, a Ko aHa/IM3E
TPOILIKOBAa TO 3HauM Ja noBehamwe jefHe BpCTe
TPOILKOBA MOpa [ia Jl0Bejie 0 yMambeha YKYITHUX
TpolkoBa (Hmp. noBehame TpPoOIIKOBAa aMOpPTHU3a-
IiMje AOBOJU [0 yMamema TPOLIKOBAa paja, LITO
yMamyje U YKyIHe TPOIIKOBE). Y KOHTEKCTY TPaHC-
¢bepHUX IleHa TO 3HaYH Jia TpaHcpepHa LleHa MOXKe
BOJUTH CMamelhy NPOPUTAGUIHOCTH HHTEPHOT
€HTUTETA, aJIT1 MOPa I0BECTH [10 NoBehawa npodu-
TaGUJIHOCTU HA HUBOY I'JI06AJIHOT eHTUTeTa (Npej-
y3eha, MHII, 1aH1ia BpeAHOCTH UJIH TIOCJIOBHE Mpe-
ke). HajuspakeHuju je uHmepopeaHuzayuoHu
Jtrade off”, jep ce TPOLIKOBU MHTEPHOI €HTHUTETA
noBehaBajy UM CMawyjy /ia 61 ce CMambUIM Ha HU-
BOY IJIOGAJHOT eHTUTeTa. AJTM HHAUPEKTHO Cy 3a-
CTYIUbEHU U: CTPYKTYPHU, UHTEPPYHKLMjCKH, UH-
TepaKTUBHM U MHTEPTUIICKH ,trade off".*®

3.bakmopu hopmuparea
mpaHcgepHux yeHa

TpaHcdepHe 1jeHe U3paXkaBajy eKOHOMCKe OJI-
Hoce u3aMebhy ry106a/IHOT U UHTEPHUX eHTUTeTa U
u3Mehy HHTepHUX eHTUTETA, JeTEPMUHUILY MECTO
r7106a/JIHOT eHTUTETa Ha TPXKUILTY U yTUYY Ha eKo-
HOMCKE U COLMjaJIHe OZHOCE Ca [IP>KaBOM y K0joj eH-
TUTETH UMajy JoKanujy. O oBoj npobiemMaTuLy ce
roBopy nyTeM ¢akTopa Koju yTHYy Ha BHUCHUHY
TpaHChepHUX 1|eHa, a BbUX0B Opoj je Besuku. P.
Jlykuh'® Habpaja ciesehe dpaxTope: ,mopesu, apu-
He, ip>kaBHa KOHTpoJ1a lieHa, NpoQUTA6UIIHOCT, Jie-
BU3HU KypC, U3BO3HE CTUMYJIalyje, uHJ1a1uja, no-
JIUTUYKA CTAaOUJIHOCT 3eMJbe, KOHKYpPEeHIUja, Ap-
>KaBHa OTPaHUYeHa, TPOLIKOBY, }KeJ/beHU TpaHchep
HoBLa u Ap.“ Chan, Agnes i Lo® na6pajajy ¢pakrope
KOjU yTU4y Ha popMupame TpaHCPepHUX LieHa Y
MHII koja nocnyjy y 3eM/baMa y pa3Bojy:

* pasjiMKe y cTomama nopesa Ha JJOOUT,
e MUHHUMAaJHe [[apuHe,
e HHTEpEeCH JIOKAJHUX NapTHepa,

e KOHTpOJIa IeBU3HOT Kypca U PU3UIM IOBE3AHU C
IbUM,

e OrpaHUYeHay Be3M ca penaTpujanujoM npodpuTa,
e PU3KLH OJf eKCIIPOIIpUjalivje U HaljMOHaIM3alyje,

e 106pH OHOCH Ca JIOKAJIHOM BJIaI0OM.

18) Ibid 17, cp. 226.

3aucTa BeJIMKHY 6poj ayTopa 6aBHo ce paKTopH-
Ma ¢popMHUpama TpaHcPepHUX LieHa, alld CTHYe ce
yTHUCAK Jia Hajsehu 3Ha4aj MpuAajy NOpecKoM U Lia-
PHUHCKOM cucTeMy. To je ¥ pa3yMJ/bUBO, jep NOPeCKHU
Y LAQpPUHCKU CUCTEM YBeK oZipehyjy ekoHOMCKe of-
Hoce u3Melhy HHTepHUX M IJ106aJHOT eHTUTET], a
jolLI OYUIJIEJHU)H je ’bUXO0B YTHLA) HA JleTepMUHU-
calbe eKOHOMCKHUX M COLMjaJIHUX OofjHOca u3Mebhy
r7106a/IHOT eHTUTETa U 3eMJbe y K0joj CY JIOLIUPAaHU
WHTEpHU eHTUTeTH. 3aTo he y oBOM pajy 6UTH
ob6pabheHa camo oBa iBa pakTopa.

3.1. [lopecku cucmem kao gpakmop gopMmuparea
mpancgepHux yeHa

OnopesuBamwy NOJAJIEXKY MaTepujajHU U Qu-
HaHCHjCKU UHIYyTH, 3apajie paJHUKa U 106UT. Unak,
HajBehy nakwby KoJ, ynpaBJbarkba nopesuma MHII
V3a3MBa opes Ha J06UT npefyseha, jep npesacTas-
Jba 3Ha4ajHy CTaBKy 6ylieTa ap:xaBe. [loBehamwe mo-
pesa Ha MaTepujajiHe U GQUHAHCHjCKEe MHIIYTe U Ha
3apajie paJiHMKa BOAU BehUM TpaHCpepHUM LieHa-
Ma popMHUpaHUM NIpeMa HEKOM O/ TPOLIKOBHUX Me-
Tozna. Behe TpaHcdepHe 1ieHe ynyhyjy U Ha Behy
TPKUILHY LleHY TOTOBOT IIPOU3BO/a, IITO MOKe BO-
JUTH omnajJlakby KOHKypeHTcKe mnpegHoctu MHIL
CMameHa KOHKYypEeHTCKa NPefHOCT BOAU HUXKO]
npodutadbusHoctu MHII 1 06pHYTO, IITO HUjE LIUJb
mMpera 6M3HUCa BaH HALlMOHAJIHMX FPaHULA.

[IlpuMeHa pas3auyuTuX MeTojAa QopMupamwa
TpaHchepHUX LieHa BOJAU OCTBApUBamy pas/inyu-
THUX U3HOCA JOOUTH, KA0 OCHOBHIIE 3a OllOpe3rBa-
e, a1 Jip:KaBe U CBETCKe MyJITHJaTepasiHe opra-
Husanuje (OECD, UNCTAD u ap.) ce 3anaxy Aa 6ye
MOUITOBaH NMpUHLMI "arm’s length" prices - LeHa
BaH f0xBaTa pyke. To 3Ha4u Jja ce IpUMEHYjy METO-
JU KOjU CYy KOH3UCTEHTHH Ca UHTePHALMOHAJTHUM
MaKCHMHUpaweM npopuTa Ha pep OCHOBMU.

Y npakcu MHII cy 3acTyn/beHy pa3jiM4uTH IPU-
CTyNY Onope3uBawy A0OUTHU Npeay3eha, kao:
e HeMa oNope3uBama NpoPuTa,

e NpodUT OCTBApPEH y CTPAaHUM MOAPYKHUILIAMa Ce
He olopesyje,

e NpoQUT OCTBApPEH y CTPaHUM NOJPY>KHULLAMa ce
oropesyje,

e ormnope3yjy ce ¥ NpodUT MaTUYHOT Npeay3eha u
npodUT NOAPYKHHULA,

e CTOIle OoInope3rBamba Cy HUCKE,

19) Jlykuh P. (2001) EpukacHocm myamuHayuonanHoz npedyseha, XKennug, beorpag, ctp. 11.

200 Hung C., Agnes K, Lo W.Y. “The influence management perception of environmental variables on the choice of international
transfer-pricing methods”, The International Journal of Accounting, No 39(1), 2004, pp. 93-110.
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 CTOIIEe OTIOpEe3MBamba Cy BUCOKE,
e BPIIM Ce ABOCTPYKO OMOPE3UBAIbE.

YnpaB/bawe nope3oM Ha AOGUT IpeMa 6GUIIO
KOM IIPUCTYIy, OCKM aKO HeMa oNope3uBamba A06u-
TH, BPILIH Ce NPEKO:

1) ynpaB/bara OPECKOM OCHOBHULOM U

2) ympaBJ/baka NOPECKOM CTOTOM.

Ilopecka ocHosuya je neTepMUHHCAHA pavy-
HOBOJICTBEHOM U TIOPECKOM peryJaTuBoM. Ilpu
TOM, pa4YyHOBO/ICTBEHA I00UT U JOGUT 32 ONOpe3u-
Babe Ce PasJMKyjy, Kao U HAUMHH OTOPe3UBakha Mo
3eMJbaMa. ¥ 3eMJbHM MaTU4YHOT Ipeay3eha mocroje
TPU IPUCTYNA TPETUPay Mope3a Ha JOOUT Mo/ -
Py KHHUILA:

e npucmyn uzHopucarea, IpeMa Kome ce maaheHu
Hope3 Ha I0GUT MOJIPYKHHUIIE Y 3eMJbH T/ je JIo-
[[MpaHa yoIIITe He MPU3Haje, Beh ce BpIIK HO-
HOBHO (T3B. IBOCTPYKO OTIOpE3UBakbe) OMOpPe3u-
Batbe IbeHe JOOUTH U Y 3eMJbHU T/Jie je JOLHUPaHO
MaTH4HO npefy3ehe,

e npucmyn npu3Haedaisa, 1o KoMe ce MpU3Haje
nJ1aheHH mopes Ha JOOUT Y 3eMJbU TZIE j€ TOAPY K-
HUIIA JIOI[MPAHa, TAaKO LITO Ce Y 3¢eMJ/bH MAaTUYHOT
npey3eha ymamyje mopecka oCHOBUIIA, 0JHOCHO
Jo6UT MaTUYHOT npeay3eha 3a u3Hoc miaheHor
ropesa MoJpY>KHHUIIE U

e npucmyn od6ujarea nope3a, Ipyu Yemy ce ope3

MaTHYHOT Ipe/y3eha ymamyje 3a iaheHu nope3

y 3eMJbH T/I€ je NOPYKHULA JIoLKpaHa (TpeTupa
Ce Kao MOPECKU KPEJIUT).

Y cnenehoj Tabesin mpukasaH je epekaTt pasJiu-

YUTHUX NPUCTYIIA OTIOPE3UBaY A0GUTH Npeay3eha
Ha HETO JIOOUT MOCJIe ONIOPE3UBaAbA.

Ta6ena 1 — AnTepHaTUBHN NPUCTYNY ONOpe3UBakbY
nopesa Ha go6ut npepyseha
‘ Mpuctyn Mpucryn Mpucryn
nemeHTU urHopu- MpU3Ha- X
oabujarba
(ama Batba
[Jlobut noapyxHuue 500.000 500.000 500.000
Mope3 nogpyxHuue (20%) | 100.000 100.000 100.000
Hofur nonpyxHuue 400.000 | 400.000 | 400.000
nocie onope3uBatba
MMope3 maTuyHor
npenyzeha (40%) 200.000 160.000 100.000
Jlobut nocne
ornopesuBarwa 200.000 240.000 300.000
MaTuyHor npegy3eha

Y Tabenu 1 ce BUaU Aa je 3a NPOPUTAGUIHOCT U
koHKypeHTHOCT MHII HajHeNnoBOJ/bHUjU NPUCTYI
WTHOpHCcawa (MeTo/ JBOCTPYKOT Ollope3ruBama), a
HajlIOBO/bHUjU MPUCTYN O/ 0Hjamba (MeTo/]| mopec-
Kor KpeauTa). UMajyhu y By TakBe edpekte, MHII
he uzberaBaTu Jiolupame NOJPY>KHULA y 3eM/baMa
ca IBOCTPYKHM OIIOpe3uBabeM, a YKOJIMKO HeMa 3e-
MaJba Koje He 0Iope3yjy NpodUT UJU CY CTOIE OMO-
pe3rBarba BeoMa HUCKe (3eMJbe ,[IOPECKU pajeBU”)
JIoKalyje he 6UTH y 3eMJ/baMa ca IOPECKUM Kpeau-
TOM.

[Tope1 mopecke 0CHOBUIIE, 32 BEJIMYUHY MTOpe3a
Ha I06UT GUTHA je ¥ opecka crona. [o [pxkaBaMma,
cToIle mopes3a Ha ;06UT cy pasaudute:* y CAJl 35%,
y Benukoj Bputanuju 28%, y Hemaukoj 15,8%, y
Upckoj 12,5% uth. Huxe cTone nopesa Ha JOOUT Cy
NoXKeJbHe, jep MpUBJIAavye CTPAaHU KanuTal (Jionupa-
e noJpykHHLa). CMameme CTOIe Mopesa Ha J10-
O6UT TOKOM BpeMeHa je, Takobhe, NoXeJbHO, jep Beh
JIoIlMpaHe NOJPYXKHHUILe ce 3aJp:KaBajy, a MOTy ce
JonupaTu 1 HoBe. Tako, Ha mpuMeD, Kajia je JlaHcka
yMamuJIa rnopes Ha 06Ut ca 23,9% Ha 7,6%, 1o6UT
aMepUYKHUX Koprnopauuja yBehaHa je 3a 200%, a
HCTO ce Iecusio ¥ KaJia je HoBu 3estani cMamwbUo CTO-
ny nopesa Ha 06Ut ca 36,7% Ha 10,3%. CMamemeM
nopesa Ha 106Ut y besruju ca 26,6% Ha 12,5% no-
O6UT aMepHUUYKHX KOMINaHHja je yBehaH 3a 84%; cMa-
wemeM y lllnanuju ca 26,1% Ha 12,7% #o6ut ame-
pPHUYKHUX KOMIIAHUja Y 0BOj 3eMJbM yBehaH je 3a 26%,
alloptyranuju 3a 65% kajza je cTona nopesa Ha Jj0-
6uT cMambeHa ca 21,5% Ha 9%%. 3eMJbe ca BUCOKUM
MIOPECKHM CTONIaMa Ha JOOUT U 3eMJbe ca JBOCTPY-
KHUM OIOpe3uBabeM I0OUTHU ce u36eraBajy 3a JIoKa-
Yjy noApykHUIA. ,MyaTHHanoHaNHa npeay3eha
KeJie J1a U36erHy JIBOCTPYKO OMOpe3nBakbe Npodu-
Ta paju nopehamwa npoPprUTabUTHOCTH U KOHKYPEH-

THOCTH Ha floMaheM ¥ Ha MHOCTPaHOM TPXKHUIITY %,

Jlok je 3a MHII TpaHcdepHa ieHa U cTona nope-
3a Ha J06UT cpeACTBO NPOPUTAOUIHOCTH U KOHKY-
PEHTHOCTH, 3a Ap>KaBe Y KojuMa Cy HOApYKHHULLEe JIO-
LMpaHe OHe NpeJCTaB/bajy CpefCTBO KOHTpoJIe
¢dyuknmonucawa MHIIL [IpemMa ToMe, bUXOBU UHTE-
pecu cy pa3JIMuUTH, 11a je pa3yMJ/bUBO LITO Cy 32 OBY
npo6JsieMaTUKy 3aWHTepecoBaHe W MYJITHHALMO-
HaJiHe cBeTcKe opranusanuje. OECD npegsaxe aa
ce y HanomeHaMma y3 pUHAHCUjcke uzgewmaje ooe-
JlofjaHe cBe MUHQOpMalyje o TpaHCPepHUM LieHaMa,
a TPXKMILHA LieHa TpaHCaKlyja HEKOHTPOJIMCAHUX,
He3aBHUCHUX NpeAy3eha cMaTpa ce KOHTpPOJabWJI-
HUjOM OJi TpaHCPepHHUX LieHa GpOPMHUPAHUX 110 pas-
JIMYUTHMM aJiITepHaTMBaMa MeTOJa TpPOIIKOBa. Y

21) Jlenuuh-Muxajnos K., TpajueBcku M. “TpaHcepHe IjeHe y TEOpHUjH U NPaKCH MyJTHHALLMOHAJIHUX KOMIaHuja”, EKoHoMCKe meme,
Hum, ExoHoMcku ¢akynteT YHuBep3urtera y Huwy, 6p. 3, 2011, ctp. 402.

22) Ibid 21, cTp. 402-403.
23) Ibid 19, cTp. 105.
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IpaKCcu CBe BUILe U CBe yelrhe Mopeckyd OpraHu
BpIlle KOpeKIHjy GUHAHCHjCKHUX U3BelITaja U TO je
pasJior 3a 3anoul/baBame Beher 6poja KOHTpoJiopa.
PesysTaT [oAaTHUX KOHTpoOJa je AOAATHO Ha-
nyiaheHu nopes. AycTpasujcke BJacTH Cy, Ha NpU-
Mep, 04 2001. 5o 2005. roa. Ha UMe mope3a Ha JOOUT
J0OJIaTHO HalJlaTuJe 2,5 MUaujapae foJapa; y Be-
Jaukoj Bputanuju y nepuoay oz 2005. 5o 2007. roa.
JojaTHo je Hamuahena 1,1 munujapzaa ¢yHTH, a of,
2007. 1o 2009. roz. 2,1 munujapga.®

3.2. lJapuHcku cucmem kao pakmop dopmuparba
mpaHcpepHux yeHa

llapuHa npejcTaB/ba pacxo U yBehaBa neHy
KOMIIOHEHaTa U Npou3Boja. tbeHy Besn4yuHy Je-
TEPMUHMIIY BpCTa MHIyTAa U LLAPUHCKA CTONa.
WHnyTu Mory 6uTH: 6€3 LlaprHe, ca HUCKUM LJapyH-
CKHM CTOIaMa, ca BUCOKHM LIApUHCKUM CTONaMa U
ca LJapUHCKUM OJIaKLIMIaMa (y CKJIOMy ca APYyTHM
yCJIOBUMa Ce U3BEeCHO BpeMe yONLITe Ha IJ1aha La-
pHHa UM ce nyaha HYCKa L@aprHa). Bucoka napuHa
3a KOMIIOHEHTe Koje N0 pY>KHH1[a KOPUCTH Kao UH-
nyT nosehaBa TpaHchepHy IieHy Te KOMIIOHEHTe
npeMa oA pYy>KHUIM Koja CKJ1ana roTOB IPOU3BOJ, U
06pHyTO. TOo MOXXKe yMalkbUTH KOHKYPEHTCKY Npej-
HOCT U npoduTtabuaHoct MHIIL.

LapuHcku cucteM ce, MehyTHUM, MOXKe OCMAT-
paTH y OKBUPY MOPECKOT CUCTEMA, [1a Ceé KOMIIOHEH-
Te Ca BUCOKOM LIApUHOM MOTY yCMepaBaTH y MOJ-
PY>KHMUIE JIoOLMpaHe y 3eM/baMa ca BUCOKHUM CTOINa-
Ma nopesa Ha J0OUT, jep ce Ha Taj HAYUH CMamyje
U3HOC J,0OUTH Kao OCHOBHILE 3a onope3uBamwe. Tom
NPUJIMKOM Tpeba BOAUTU padyyHa O T3B. CTPYKTYp-
HOM trade-off - Aa ce BUllle ylITeAU Ha Nope3y Ha
JLOGUT, HEro 1ITO Ce U3ry6u o OCHOBY LJapHHa.

3eMsbe y pa3Bojy, Hajuellhe, LITUTE CBOj pa3Boj
IMPEeKO BHMCOKHUX YBO3HHUX LAPHHAQ, 1A MOAPYXKHHLA
Ha TaKBOM NOJAPYYjy MOKE UCKOPUCTHUTH JIOKAJTHO
OKpY»Kebe 32 IPOM3BOA Y 10 HUCKUM LieHaMa HH-
IyTa, a Ha JApPYyroj CTpaHU MU3BO3UTHU y3 U3BO3HE
OJIaKILHUIEe. JejHA O/ OJIAKILIUIIA MOXe OUTH Heomo-
pe3uBame JJOOUTHU OCcTBapeHe U3B0o30M. Ha Taj Ha-
YHH OCTBapyje ce BULIECTPYKHU trade-off: 10 0CHOBY
YBO3HUX LlapUHa, U3BO3HUX OJIaKIIHXLA U CTOIE 10-
pes3a Ha 1,06UT. 360T TOra je U pa3yMJbUBO 3alITO CY
HepasBUjeHe 3eMJ/be U 3eMJbe Y pa3Bojy OMHUJbEHA
JeCcTHHalMja 3a JioKauujy nozapyxHuna MHIL Ca
Jlpyre CcTpaHe, NaK, pa3JUYUTH TUNOBH trade-off-a
N0Ka3yjy fa NpodUTAOUIHOCT U KOHKYPEHTHOCT
MHII Tpe6a mocMaTpaTu Kpo3 cucteM pakTopa (ceT
cBUX pesieBaHTHUX dakTopa). [IECTJIE ananuza je
oArosapajyha 3a Ty CBpXy: IOJUTHUYKH, EKOHOMCKH,

24)  Ibid. 21, cTp. 404.

COLIMja/THH, TEXHUYKO-TEXHOJIOIIKHY, JIOKALUjCKHA U
ekosiolKW GaKTopu Jesyjy Vy3ajaMHO TOKOM
dynkuronncama MHII, na ce c npaBoM U Kaxke Jia cy
MHII ,ocTpBa (eKOHOMCKe, MMOJIUTHYKE U COLHjaI-
He) MOhU y CBETCKOM OKeaHy".

3akmyuak

ExoHOMCKH ofHOCH M3Melhy MaTU4YHOT Ipej-
y3eha u noapyxHuLa ¥ U3MeDy o pyKHUILIA yCIIOC-
TaBJbajy ce NpeKo TpaHchepHHUX ieHa. MeToA dpop-
MUpama TpaHcpepHUX lleHa leTepMUHHULIe TPodu-
TabusHoctT MHII ¥ mofpy>kHU1A, C TUM LUTO NPOPU-
TabunHocT MHII (rno6anHa npoduTabUgIHOCT) UMA
npuopuTeT. Kopucre ce Ba ocHOBHa MeTo/ja: Me-
TOJ, TPOIIKOBA W METOJ, TPXKHILIHe IieHe. MeTof
TPOLIKOBA NOrOJHUjU je 3a peajusalyjy KpaTKo-
POYHHX, a2 METOJ, TPXKHUILIHE I[eHe 33 peajn3alujy
JYyTOPOYHUX LIN/bEBA.

OcTBapeHa JO6GUT IIpe ONOpe3UBaa HUje PaBU
nokasaTes/b ekoHOMcKe cHare MHII, jep je mope3 Ha
fobut npenyseha Beoma 6utaH pakTop npoduTa-
6unHocTu. Tek kKazia ce o ,OOGUTH Ipe ONlope3rBamba
o/16uje mope3 Ha AO06UT npeay3eha Jo6uja ce HeTO
JlOOUT, Koja je MpaBH afcoJyTHU 0Ka3aTesb Npodu-
TabusHocTU. CaBpeMeHa MHII jiokaryjy noapy»xHu-
1a ofpebhyjy 1 y 3aBUCHOCTH 0/ IOPECKOT CUCTeMa
HWHOCTpaHe 3eMJbe (3eMJ/be JoMahuHa). [Ipuctyn uin
METO/1 OTI0pe3MBarba JOGUTH U TOpeCcKa CToMa Cy JiBa
O6UTHA eJleMeHTa 0/] KOjUX 3aBHCe allCOYTHHU U3HOC
1opesa, aJlu M HeTo Jo6UT nozapyxHuua u MHII. Haj-
MOro/iHUje JIOKaLHje Cy 3eMJbe KOje He Bpllle onope-
3uBame J06UTH npeAy3eha WM cy Nopecke CToIe
BeoMa HUCKe (T3B. 3eMJbe ,,[IOPECKH pajeBU"), 0K Cy
HajHeNoBOJbHUje JIOKallYje ca JBOCTPYKHUM OIOpe3u-
BameM. HajucnpaBHuje 61 6UJI0 A ce JOGUT omope-
3yje caMoO jeJHOM U Ha JIOKaLlUjU TZe ce OCTBapyje
(T3B. METO/| TOPECKOT KpeauTa).

MebhyTuM, TpaHcdepHe LieHe U TIope3 Ha JOOUT
MHII koHTHUHYMpaHO Npe/icTaB/bajy NOApPYUje CYKO-
6a uatepeca MHII u 3emasba fomahuna. MHII HacTo-
je 1a mpeko n36opa MeToia GopMUpama TpaHcdep-
HUX LleHa UHAUPEKTHO u3berHy mjaahawme BUCOKOT
nopesa Ha JJ06UT, a 3eMJbe JoMahMHU YBO/le KOpeK-
TUBHY KOHTPOJIy [TIOpeCcKHX GWJIaHCca KaKo O Halljla-
THJIE ,IpaBU"“ U3HOC Iope3a Ha Ao6uT. [Ipusior y3 pa-
YYHOBO/ICTBEeHE U3BellTaje HanomeHe 0 mpaHcdhep-
HUM yeHama yMHOTroMe 6U JONpHHeO paspeliemny
OBOT CyK006a, 1a rJ106a/He MyJITUHALMOHAJIHE Opra-
Huzanuje (momyt OECD) mpegniaxy na 6yae obaBe-
3aH npuJor. 3a caja cy noobegnuuy MHII, jep mHore
3emJsbe (onyT KrHe) npusHajy Aa UM U3MUYY OJ] Ha-
IJ1aTe Iope3a Ha Jo6UuT npeyseha Besivke cyMme.
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[IpersieAHN Hay4YHU YJIaHAK

MoaasimTeTH

AeJI0Bakha TP>KMIITA
KOpIopaTHBHE KOHTPOJIE
y pa3/IM4IUTUM
CHUCTEMHUMa yIIpPaB/baba

Pe3ume

KongaukmHocm napyujaiHux yusaeHuX yHKYUja HAjeaxcHUjux KOHCmumyeHama Kopnopa-
MUuBHUX hpuspedHUX dpywmasa noKywasa ce pewumu ycnocmass/sarbeM cucmemd, Cmpykmy-
pe, MexaHu3ama ujau noaumuke Koju ce jeOHUM UMeHOM HA3UBdjy KopnopamueHo ynpas.earse. Y
080M Y/AAHKY NOKYWAAU CMO 0 demasbHUje 06pa3a0icuUMo CywmuHy KOpnopamusHoz ynpas-
/bAtba, HAj3HAYdjHUje Kapakmepucmuke nojedUHUX cUCmemd KOpnopamuseHo2 ynpas./barbd, Kao
U HavuHe 0es108atba MpicUWMa KopnopamueHe KOHMpoJie, Kao eKCmepHo2 MEXaHU3MAa KOpno-
pamugHoz ynpassbarsd, ¥y pazAuyumuM cucmemMumMa KopnopamusHoz ynpassmearea. Takobe, y
Y/1aHKy cy dame u 0CHO8He Ha3HAaKey 8e3u cd ,0e108areM “ mpicuiima KopnopamueHe KOHmMpo-

J1e y Hauum ycsaoeumada.

KmyuHe peuu: azeHyujcku npo6siem, KOpnopamusHo ynpas.barbe, AH2/A0CAKCOHCKU MOde, eg-
poncku modes, mpicuwime KopnopamugHe KOHmMpoie.

Yeod

[loBehamwe 6poja KOpPNOPAaTUBHUX NPUBPESHUX
JpylITaBa 44jUM aKliMjaMa ce Tpryje Ha 6ep3ama,
Kao moc/jejylia eKCllaH3Hje TPXKUIITa KanuTalda y
nocaeAw0j fekaau XX Beka v rjiob6aavsanyja yiara-
¥ba J0AaTHO cy noBehasu noTpeby 3a ycrnocraBJba-
HhEM CeTa MexaHH3aMa Koju 06yxBaTajy mpolece U
npaBWJa KOjuMa ce objallikaBajy OJHOCH U3MeDy
Haj3HA4YajHUjUX KOHCTUTyeHaTa KOPIOPAaTUBHUX
€HTUTEeTa, Ha HAaYMH Koju oMoryhasa afleKBaTHO pe-
aJM30Babe IUXOBUX NpaBa U obaBe3a. OCHOBHHU
pasJior KOoju je HAMETHYO NMOTPeOY 3a yCcrnocTaB/ba-
HBbEeM TaKBOT CUCTEMa, CTPYKTYype, ME€XaHH3aMa UJIU

NOJIMTHKE JIeXKH Y KOHQJIUKTHOCTH LiM/beBa JBajy
HajBOXXHUjUX CTejKXO0Jiepa KOPIOPATUBHOI IIPUB-
peJHOT JpyLITBa - BJIaCHUKA KallMTasla U MeHallepa.

Y oBoM 4s1aHKy nokyinaheMo Jja JaMo oiroBope
Ha cnefeha nmuTawa: Koje Cy napuujasiHe [U/bHE
$yHKIMje MOMeHYTHUX KOHCTHUTyeHaTa Kopropa-
TUBHUX NPUBPEJHUX JIPYIITAaBa; JeTa/bHUje heMo
006pasJ/IoKUTH N0jaM, CYLITUHY U KapaKTEPUCTUKE
H0jeJUHUX CUCTEMA KOPIIOPATUBHOT yIIPaB/bakba,
Kao U MOJIAJIUTETE JleJIOBakba TPXKUILITA KOpIopa-
THBHE KOHTPOJIE Y PA3JIMYUTHUM CUCTEMHMA KOP-
HOPaTUBHOT yNpaBJ/batba U y Pa3JUYUTHUM JpiKa-
BaMa.

9 ap CraBuma M. Hophesuh, goneHT, npodecop cTpyKOBHUX CTYyAMja, Bicoka nocoBHa 1IK0JI1a CTPYKOBHUX cTyAHja, HoBu Caz
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1. AzeHyujcku npo6.aem
U a2eHyujcKu mpoukosu

Kopnopanyja (akuMoHapcKo JpyLITBO) TNpen-
CTaBJ/ba HajC/IOKEHUjU OpraHU3alMOHU OGJIUK MpH-
BpeJlHUX ApylLITaBa. YhmbeHHULa [1a y ’heHOM OCHUBA-
by U OpraHHW30Bamwy MOCJOBHHUX aKTUBHOCTH y4ec-
TByje BeJUKU Opoj pasIMYUTUX KOHCTUTYeHaTa
(B/1acHMIIM KanuTaja - aKLMOHApH, MeHallepy, 3a-
MOC/IEHH, A06aB/bayl, KyNuy, U C/1.), UMIUIMIUTHO
yKa3yje Ha Telikohe 3a/0Bo/beha HUXOBUX NMapLU-
jaIHUX 1u/beBa y nmoThyHocTH. [loceGHO je TelIko,
ako He U HeMoryhe, YCKJIaJUTH U 33JJ0BOJ/bUTH Nap-
L[Mja/IHe U/beBe BJIACHUKA KOPIIOPAaTUBHUX EHTUTE-
Ta (aKLMOHapa), ca jeHe CTpaHe, U KUX0Be YIIpaB-
JbayKO-pyKOBO/AHE CTPYKTYpe (MeHalIMeHTa), ca Ipy-
re crpaHe. HarMe, yecTo ce feluaBa Jila MeHallepy, py-
KoBOJiehu ce I[W/beBUMA KOjU CY ¥ OCHOBU KpaTKO-
pOYHe NPUPO/e, JOHOCE OJJIVKE 0 yJaramy Kanurania
BJIACHUKA U/WJIHU OCTBAPEHOT CJI060JHOT HETO HOB-
YaHOT TOKa y MpojeKTe KojuMa he cBojy In/bHY PpyHK-
L[Mjy peasin30BaTH ,Ha LITETY LU/bHe QyHKIIMje BJac-
HUKa npeayseha (mpuBpegHor apymtsa - C.B.) ... Te
ce jaBJba areHIyjcKy npobaem.

Bes npeTeH3uja Aa fy6/be 3a1a3UMO y CYLITUHY
areHI1MjcKor npo6JieMa, Ha OBOM MecTy heMo, y Ha-
jkpaheM, HaBeCTH TPOLIKOBE KOjU MOTY HaCTaTH y
NpoLeCcy keroBor NpeBasulaKema:

e TPOIIKOBU KOHTpPOJIe MeHallepCKUX aKIjHja
(TpouIKOBU peBU3Hje);

e TPOLIKOBY CTPYKTYpPUPatba MPUBPESHUX JIPYLITA-
B3, IOMONY KOjUX Ce MOXK€ OTPAaHUYUTH HENOXKesb-
HO MeHallepPCKO NMOoHallabe (MMEeHOBakhe CIIOJbHUX
HEW3BPUIHKX YIAHOBA yIPABHOT 0/160pa) U

¢ ONOPTYHUTETHU TPOIIKOBH, KOjU HACTAjy KaJja
orpaHUYera Koja yBoJie BAACHUIM KallKTala
CIyTaBajy MeHallepe y npe/y3uMarby paBoBpe-
MEHUX aKIUja KojuMa 6U ce 60raTCTBO aKI[HOHa-
pa nosehasno.?

JakJe, cyurtiHa npo6JieMa Jiexxu, usmehy ocra-
JIOT, y BpEMEHCKOM OKBUPY Y KOjeM BJIACHULIU U Me-
Hallepy Be3yjy CBOj KalUTaJl 32 KOHKpPETaH KopIo-
paTUBHU eHTHUTEeT. HauMe, BJIacHUIM YIaXKy CBOj
KanuTa/J y KOHKPETHO MPUBPEAHO APYLITBO Ge3
BPEeMEHCKOT OTpaHUYea U CTaBJ/bajy ra Ha pacro-
Jlarame y3 cjaefehu ycioB: ,,ako GyeTe MpaBUIH
JloOpe MOCJI0BE, OCUM Tora o hete MU BpaTUTH
yJsior, BU heTe MU jaTH U Jieo Baller npoduTa; Ha-
NpPOTHUB, aKo 6yJleTe mpaBu/d phaBe mocioBe, ja
caM carJiacaH Jia yJior He Tpe6a Ja O6yJie HU HaJ-
okHabeH HM Bpahen.”®

Ca fipyre cTpaHe, Be3MBakbe OPraHU3aLlUOHO-XY-
MaHOI KalKiTajJa MeHaiepa 3a KOHKPETHO IpH-
BpeJIHO APYLUTBO y OCHOBH je KPaTKOPOYHO U OHU
(MeHarepH) ce oJIy4yjy Ha yJlararme Tyher Kanura-
Jla eHTUTEeTa KOjUM YNIpaBJbajy, YaK U KaJia cy epek-
TH TaKBUX yJlarama, Haj6Jiaxke peueHo, HEM3BECHHU.
Hekwu oz pasyiora Koju HaBoZie MeHallepe, IpuMepa
pajiy, Ha Xa3apZepcKa yJaramwa KaluTajaa y CTuLa-
e APYTruX akMOHAPCKUX ApyLUTaBa cy caegehu:

e CuHdpoMm cmeapara umnepuje (Empire build-
ing syndrome) - MeHailepu Koju Bozie upme Behe
BeJIMYUHE 360T CJI0KEHOCTHU U KOMILJIEKCHOCTHU
MOCJIOBA Koje 06aBJbajy OCTBapPYjy Aajieko Behe
Ha/I0KHa/le 110 OCHOBY yJiarama CBOT crienuduy-
HOT OpTaHU3allMOHO-XyYMaHOT KalluTasaa, OJi OHUX
Koju BoJile pupMe Mame BeJUuUHe. MeHayepu
Behux pupmu, ocuM PUHAHCUjCKHU MEP/bUBHUX,
OCTBapyjy U T3B. HEONUIIJbUBE KOPUCTH, Kao LITO
cy Moh U ApyILITBEHU CTATYC, LITO UX HABOJHU [Jia
MOKyl1ajy akBU3ULUjY APYTUX KOPIIOPAaTUBHUX
eHTUTETay CBUM CJyyajeBUMa y KojuMa he ce bu-
XOBe HaJl0OKHaje noBehaBaTH, Kao pe3yJjaTaT
noBehamway BeJIMYMHU IPUBPELHOT APYLITBA KO-
jJUM OHM yIIpaBJbajy, YaK U aKO y TUM CUTyal|hdjama
He [10J1a3H /10 HIO3UTUBHUX epeKaTa Ha 60raTCTBO
aKLIMOHAapa;

» Momue auyHe camucgakyuje (Self-fulfilment
motive) - MeHaiepu he NMoKyImaTH aKBU3ULHjY
JPYTUX KOPIOPAaTUBHUX EHTHUTETA y CBUM CJIy4a-
jeBUMa y KOjuMa aKBU3UIHja, IpeMa BbUX0BOM
MUI/beY, oMoryhaBa pa3BHjatbe bUXOBUX HEHC-
KopulIheHHX CIOCOOHOCTH, TaJleHaTa U BELUTUHA
3a yIpaB/barbe HOBOCTBOPEHUM EHTUTETOM U

» Momue ocuzyparea 3anocjaera (Job security
motive) - MeHallepyu 0Baj MOTHB IOKYIIABajy Ja
3aZl0BoJbe Ha jefiaH of ciaefeha ABa HauuHa: Ju-
Bep3U(PUKOBakbEM PHU3UKA U MUHUMH30BabheM
TpoUKOBa PUHAHCHU]CKOT Heyclexa U 6aHKpo-
TCTBA (aKBU3UI[Hja MOXe JJOBECTH JI0 CTAOUIH30-
Bakha HETO HOBYAHOT TOKAa HOBOHACTAJIOT UJIH
KOMOHUHOBAHOT KOPIMOPATHBHOT eHTUTETA) WUJIU
MOKyLIajuMa Jia ce CIIpeYH Jja eHTUTeT KOjUM aHra-
>)KOBAaHU THM MeHallepa yIipaBJ/ba IOCTaHe MeTa 3a
npey3uMarbe (HaMepaBaHa akBU3MIMja MMahe 3a
nocjaenuly nopehamwe BeJJMUMHE KOpHopauyje,
LITO je YUHU OTIIOPHHjOM Ha eBeHTyaJ/IHe [IpeTHe
NOTEHIMjaTHUX CTHLATe/bCKUX Kopropanuja).*

HeHaMeHCKO pacnoJjiarame U Tpolliehe HMOBHU-
He KOPIIOPaTUBHOT EHTUTETAa UMAJIO je 32 TOCIeu-
1y ycBajamwe oAipeheHuX NpUHIMNA U MeXaHU3aMa
KOjUMa Ce MOKYIIABajy ycarjaacuTH, NPUGIMKUTH
WJIY U3jeJHAYUTH UHTEPECH IOMEeHYTUX KOHCTUTY -

1) Qurap, H., Ynpasmware menayepuma, lipocsera, Huu, 1995, ctp. 70.

2) Brigham, F. E., Gapenski, L., Financial Management, The Dryden Press, Harcourt Brace College Publishers, 1997.

3) [Ipema, PankoBuh, J., Teopuja 6usanca, EkonoMmcku daxynartet, beorpag, 1998, ctp. 385.

4) Sudarsanam, S., The Essence of Mergers and Acquisitions, Prentice Hall, London, 1995. p. 16-18.



26

PAYYHOBO/ICTBO 1-2/2013

€HaTa, KOjU ce jeJHUM KMEeHOM Ha3uBajy Kopnopa-
mueHo ynpassearse (Corporate Governance).

2. [lojam, cadpirtcuHa u Kapakmepucmuke
KOpnopamueHoz ynpas/earea

CxBaTajyhu 0306U/BHOCT OJHOCA U KOHQJIUK-
THOCT MNaplyjaJHUX LWbHUX QYHKLHja U3MeDy
PasJIMUUTHX yYECHUKA y lepUHUCaY U oApehuBa-
by IIpaBalia pacTa ¥ pa3Boja KOpopaTUBHUX MPH-
BpeJHUX [pylITaBa, MHOTY MehyHapoJHU ayTOpHU-
TeTH a, npe cBUX, CBeTcka 6aHka, OECD, CBeTcka
TProBUHCKA OpraHu3alyja U pa3juduTe JpKaBHE
areHuuje nokyuaJse cy aa ¢popmaaHo yobauye 3a-
KOHCKEe M MHCTHUTYIMOHA/JHE MEeXaHU3Me ,KOoju 6u1
TpebaJsio Jia 3a NocjaeIUIy UMajy 3alITUTY UHTepe-
Ca aKIIMOHapa ¥ CHWXKaBakbe areHLMjCKUX TPOLIKO-
Ba KOjU HacTajy 360r cykoba HHTepeca MeHalepa u
BJIaCHWKa KOPIOPAaTUBHUX eHTHUTEeTa ",

CBercka 6aHka (World Bank) xopnopaTHBHO
ynpaB/bakbe JAepUHHULIE ca ABe Pa3IUUYUTE Iep-
cnekTuBe. Ca CTAHOBMILUTA KOpIlOpalyje, akeHaT
je cTaB/beH Ha 0JjHOCe U3Mel)y BJIaCHUKA, yIIPaBHOT
oznbopa U APYyrux CTejkxoJjepa (3anocjaeHus, mo-
TpouIaya, J00aB/baya, UHBECTUTOPA U 3ajeJHUIIE).
Ca cTaHOBHLITA Jip>KaBHe MTOJUTHKE, TAK, KOpriopa-
THUBHO yIIpaBJ/bakbe Tpeba Jja 6yie ycMepeHo Ha 06-
e36ehuBame ONCTaHKa, pacTa U pa3Boja KOMIAHHU-
je, y3 UCTOBpEMEeHy OJIFOBOPHOCT INpH BpIUEHY
BJIACTU U KOHTpOJIE HaJ, KOMIIaHHjaMa. Yjora
Jip>KaBHe MOJIMTHKe Tpeba Jia 6y/e AUCIUIIIMHOBA-
mbe KOMHaHI/Ija, Y3 BbUXOBO MCTOBpPEMEHO MOACTH-
Llatbe Ha MMHUMU30Bame pas/uka u3Mehy npuBar-
HHUX U JIpyIITBEHUX MHTepeca.’

Ca gpyre ctpane, OECD cMmaTpa fja KopropaTHB-
HO yIIpaBJ/bakbe NIpe/icTaB/ba CUCTEM 3a yIIpaBJ/bakbe
Y KOHTPOJ1y KOPIIOPAaTUBHUX IPUBPELHUX A pyLITa-
Ba. CTpykTypa KOpPHOPaTHUBHOI yIpaB/bakba
oapebyje pacnogeny npaBa U o6aBe3a usMehy pas-
JIMYUTHUX YYeCHUKA KOPIOPATUBHOT EHTUTETA, Kao
IITO Cy: YIpPaBHU 060D, MeHallepy, aKILMOHApH U
OCTaJI¥ CTEjKX0JIZIepH U [leTa/bHO 0b6jalibaBa npa-
BUJIA U IOCTYIIKE 3a JJOHOLIEeke O/J1yKa 0 M0C/I0Ba-
By Kopropanuje. Y Ty CBpXy KOpIIOPaTUBHO yIIpaB-
Jbalbe YCIOCTaB/ba CTPYKTYpy NoMohy Koje ce
yTBphyjy LM/b€BHM KOMIaHMje, HAYHHU HHUXOBOT
nocTusara u npahemwe neppopmancu.’

Haj3an, aycTpanujcku TeopeTHyap KOMIaHUj-
CKor mpaBa Stephen Bottomley uctude ctaB npema
KOjeM je KOpHOpaTHUBHO yIlpaB/bakhe HejacaH IIo-
jam: ynoTpebJbaBa ce KaKo y JUCKycHjaMa O yJI03U
KOMIIaHUje y APYILITBY ... TAKO U y AUCKyCHjaMa O Op-
raHusalyjyu NnocjoBamwa yYHyTap kommnanuje. Kop-
NOPaTUBHO yNpaB/bake 61, IpeMa leroBoM MULI-
Jbewy, Tpebasio a 3aXxTeBa 0Ar0OBOpe Ha ciejeha
MUTaka: KaKBa je KOMIIaHHUja KOjOM Ce yIIpaBJba; KO
Tpeba Ja ynpaB/ba KOMIIAHUjOM; KOjU je Haj6o/bU
Ha4MH yIIpaB/bakba KOMIIAHUjOM U Yy YHjeM UHTepe-
cy Tpeba ynpaB/baTh KOMIaHujoMm.?

W npe ycBajawa IlpuHLIMIIa KOpHOpaTHUBHOT
yIpaBJbakba OCTOjaJu Cy IOKYIIajH [ja ce Ha Hallu-
OHAJIHOM HUBOY, IyTeM yCBajaka OAroBapajyhux
KOJIeKCa KOpIOpaTUBHOT yIIpaBJ/baka, NpeBasubhy
npo6JieMU HacTalu 360T cyko6a UHTepeca BJaCHU-
Ka 4 MeHallepa. Tako je, npuMepa pasiy, IpBU HaLU-
OHaJIHU KOJleKC ycBojeH y Ayctpaauju 1991. rogu-
He, [IOK je IPBU HallMOHAJIHU KoZieKc y EBponu numa-
J1a Besiuka bputanuja 1992. rogune. Ca apyre ctpa-
He, NIPBM KOJEKC KOPIOPAaTUBHOTI yIpaB/bamka Yy
CA/l noHeo je ynpaBHu ozn6op “llenepas MoTopca”
(General Motors).

Y 3eM/baMa y TpaH3ULUjU TaKohe IOCTOje MOKY-
maju GopMasiHOT yob/IMvaBamwa NpaBuja Koja he
nomohu epukacHujeM U epeKTHBHUjeM KOpropa-
TUBHOM yIIpaBJ/bakby. Y HAIUM yCJI0BUMA, TH HAMO-
pH cy UMaJiy 3a ocaefuuy ycBajamwe Kogekca kop-
MOPaTUBHOT YIIpaBJ/baka, KOjUM cy JeduHUCaHA
npaBuJa Koja cy ,ynyhyjyha, objammaBajyha, uH-
Tepnpetupajyha, nomaxyha, a camo ako ce noTmo-
Ma)Ky 3aKOHCKOM OCHOBOM U MMIlepaTuBHa. OBo,
MehyTHUM, HUKAaKO He 3Ha4yHW Jja OBa MpaBUJa U ca
0BOM NpaBHOM IIPUPOJOM HMCy o6GaBe3yjyha“.
Oppen6e HanuoHasHOT Kojiekca, mpeMa 4JaHy 7,
caZp>Ke TpU BpCTe NpaBuJa: 3aKOHCKA npasud,
Koja ce y Kozekcy Mory npenosHaTu 10 ynoTpe6u
peuu ,Mopa“, ,He cMe“, ,Ay»KaH je“, u cJ1.; npenopy-
Ke, Koje Tpeba IPUXBATUTH U 10 KbUMa NOCTYIIUTH,
a 3a CBAKO €BEHTYaJIHO OJCTyIName 0/ Ipenopyka
Tpeba NPYKUTH 0b6jalliberbe, 04HOCHO OIpaB/aBa-
jyhe pasJsiore 3a y4umbeHO OACTylakbe U npeadsioze,
KOjU NpeACTaB/bajy NMpaBUJa KOja ce He MOpajy
NPUXBATUTH, HUTH IPY>KUTH OUJI0 KaKBa 06jallmbe-
Ha 3a OJICTylName O] BbUX, a Koja ce cMaTpajy Io-
>)KeJbHOM NPAKCOM y 06J1aCTH KOPHNOPATUBHOT YII-
paBJ/bamba.

5)  Bophesuh, C.,3Hayaj uyiora MexaHM3aMa KOPIOPAaTUBHOT YIIPaB/bakba y I0AN3aky HUBOA epUKACHOCTH MEHAIIMEHTa, HAyYHH CKYII
CaBpeMeHH TPEH/I0BU ¥ eBPOIICKOj eKOHOMMjH: UMIUIMKaLHje 3a Cp6ujy, Bucoka nocsoBHa 1IKoJ1a CTPYKOBHUX cTyAuja, HoBu Cag,

2011.

6)  World Bank, Corporate Governance: Framework for Implementation, Overview, 1999. (www.worldbank.org., 04.11.2012.)

7)  OECD, Principles of Corporate Governance, 1999., (www.oecd.org., 04.11.2012.),

8) Ilpema, KopnopaTuBHo ynpaBsbate, [Ipupyunuk, [logropuna, 2009, ctp. 5.

9)  Ilpeam6ysa Kojekca koprnopaTHBHOT ynpaBJbama, Kodekc kopnopamugHoz ynpassarea, ,Ci. raacHuk PCY, 6poj 1/2006.
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3anpuBpe/ie y TPAaH3ULMjH, KaKBa je U Halllg, [10-
cToje ofpeheHa orpaHnyemwa y pasBojy epruKacHor
CHUCTeMa KOpPHOpaTUBHOT yIpaB/bama, 360T cie-
Jeher: KoMIJIeKCHa CTPYyKTypa BJIACHUIITBA; He-
jacHU ¥ 36ywyjyhu ogHOCH u3Meby apxaBe U ¢u-
HaHCHjCKOT CeKTOpa; cJab NpaBOCYJHU CHUCTEM;
O/ICYCTBO WJIM HeJ0BOJbHA Pa3BHjeHOCT UHCTUTY-
I{ja U cJabyu KaJpoBCKU moTeHuUjatd. C TUM y
Be3H, NnoTpebHO je Ja edpUKACHO KOPNOPATHBHO
yIpaB/bakbe IOMOTHE y CTBapawby K/bYYHUX UHCTHU-
TyLHja, IPUBAaTHUX KOMIIaHHUja, Koje 6U Tpebasio Ja
NOKPEHY yCIelIHy EKOHOMCKY TpaHCcpOopMaLHjy Ka
TP>KUILHOj €eKOHOMMUjH, ePUKaACHO] aJloKalMjHU Ka-
NHTaJa U pa3Bojy GUHAHCHjCKUX TPXKHUIITA; MPHU-
BJlaYyemy CTPAaHUX MHBECTULM]ja U, Haj3a], JaBaby
JOTIPUHOCA IPOLECY HALMOHATIHOT pa3Boja.’

EdukacHOCT U edpeKTUBHOCT KOPHOPATUBHOT
yIpaBJ/bakha MOXe Ce OCTBAPUTU IPUMEHOM pasJiu-
YUTHUX MEXaHU3aMa, KOju ce HajoIllITHje MOry noje-
JIMTU Ha MHTepHe U eKcTepHe. HajsHavajHUju UH-
TepPHU MEXaHU3MHU KOPIIOPAaTUBHOT YIIpaBJ/baba Cy:
MOHUTOPHUHT MeHalJMeHTa 0/ CTpaHe YNPaBHOT U
eBEeHTYya/JIHO HaJ30pHOr oj6opa; oarosapajyhu
CHUCTEeMHU IO/ CTULAja MeHallepa; MHTepHa peBU3Hja
Y KOHTPOJIA OJf CTPaHe BeJIMKUX MHCTUTYLMOHAJI-
HUX ysaarada. Ca ipyre cTpaHe, Hajyenrhe noMuma-
HU eKCTEepPHU MeXaHU3MU KOPHOPATUBHOT yNpas-
Jbama Cy: TPXKULITEe KOpIOpaTUBHE KOHTPOJIE; TP-
JKUILITE IPOU3BO/A U YCIYTa; TPXKUIITE MeHalepc-
KHUX yCJIyra ¥ 3aKOHCKa peryJiaTuBa.

Y HacTaBKy HU3Jjarama nokyiahemo jeta/bHuje
Jla 006pasIoKMMO MOJAUTETE JieJIoBamka TPXKHUILL-
Ta KOPIIOPaTUBHE KOHTPOJIE y Pa3JIMUUTUM CUCTE-
MHMa KOPIIOpaTUBHOT yIIpaB/bamba.

3. Modasiumemu des08ara mpicuwima
KopnopamueHe KOHmMpo.ie

TBopueM KOHIENTa TPXKHUIITA KOPIOPATHUBHE
KOHTpoJie cMaTpa ce Manne', U mpeMa HeroBom
MUIJbEHY CyUITHHA JieJI0Bakha OBOT TPXKULITA je Y
crpedyaBawy 6aHKpPOTCTaBa HeepHUKACHUX KOPIO-
panuja, 0JHOCHO Y IO CTULajUMa MeHallepa /ia pe-
cypce NpUBpeJHUX ApYyLITaBa KOPUCTe Ha Ha4YUHe
Ha Koje he ce 3a/J0BO/bUTH UHTEPECH BJIACHUKA.

Y 3aBUCHOCTH 0] pa3BHjeHOCTU TPXKHUILTA, AU U
0/, TOr'a KOje MHTepeCcHe rpylie yTU4y Ha JJIOHOIIe ke
0JJIyKa, KOjJUM MHCTPyMEHTHMa U MeXaHHU3MHMa
pacloJiaxky UHTepecHe rpylie, Kako UX KOPUCTe U
Ha KOjU Ha4YMH y4eCTBYjy y KOPIIOPaTUBHOM yIIpaB-
Jbamy, Pa3J/IMKYyjy ce JjBa OCHOBHA MO/jeJla Kopropa-
TUBHOT yIipaB/batba. HaunHU 1 HUBO epUKaCHOCTH
JleJloBaa TPXKHUIITA KOPIIOpaTUBHE KOHTpOJIEe ce

pas/uKyjy, Kako y IO0jeJMHOM CHUCTeMy KopIlopa-
THUBHOT yIpaB/baka, TAKO U Y MIOjeJUHUM JIp>KaBa-
Ma Koje Ce 0C/1akbajy Ha jeJaH o] IOMEeHYTa iBa CUC-
TeMa.

OcHOBHe KapaKTepUCTHUKe aH2/10CaKCOHCKO2
Modesia KopnopamueHoz ynpas/earea (0TBope-
HU MOJieJl, ayTcajAepCcKu MoJeJl, jeJHOJLOMHU MO-
JleJl, TPXKULIHU MOJeJs) Cy: Aucliep3uja BJacCHULI-
TBa; 0JBOjeHOCT U3MeDhy OHUX KOjU Cy CyBJIACHULU
Kopropalyje U OHUX KOjU KOpIiopaLyjoM yIpaBJba-
j¥; pa3BUjeHO TPXKUILLTE KallkuTajla; 3HayajaH yTULAj
TPKUILTA 32 KOPIOPATUBHY KOHTPOJIY; Kao U He-
OoMeTaH MpPOTOK MHPopMalUja, Kao NpeAyCca0B He-
oMeTaHOT GYHKIMOHHUCAKka TPXKUILITA. 3a 0Baj MO-
JleJ1 KOpIIOpaTHUBHOT yIIpaB/batha KAPAKTEPUCTUY-
HO je W MoCTojakbe je/IUHCTBEHOT 0/160pa IUPEKTO-
pa (ynpaBHor oj6opa), Koju 4YWHe: U3BPIIHU JU-
pekTopu (executive directors), Koju Cy CTaJIHO 3a-
NOC/JIEHU Ha yNpaB/badykuM ¢QyHKLUjaMa U He-
W3BpIIHU AUpeKTopU (outside directors), Koju cy
YJIAaHOBH 0/160pa, a HUCY 3all0CJIEHU Y KOpIopalujy
HUTH 33 by 006aBJ/bajy MOCA0BE U HUCY POAOUHCKHU
MOBE3aHU Ca K/bYYHUM JbyJUMa Y MeEHaIMEHTY
Kopropanuje. OBaKko CTPYKTYpUPaHU 0J60pH MOTY
na dopmupajy ofiropapajyhe koMmuTeTe 3a pahewe
pa3JUYUTUX 06JIaCTH MOCJA0Bama (KOMUTET 3a
yHyTpalky GUHAHCHjCKY peBU3Ujy, KOMUTET 3a
Ha/30p HaJ, MeHallMEHTOM, KOMUTET 3a UMeHOBa-
e MEHAIIMEHTa, U CJ1.), a CBe ca [JU/beM ClIpevyaBa-
Hba IPEeBEJIMKOT yTUIIaja aKLIHOHApa UK MeHalepa
Ha I[I0C/I0Bambe eHTUTeTa. [IpuMeHa aHTJI0CAKCOH-
CKOT MoJieJjla KOPIOPAaTUBHOT YIpaB/bakba Kapak-
TepUCTHYHaA je, pe cBera, 3a CA/l u Beauky bpura-
HU]y, LITO OU ce MOIJIO 3aK/bYYUTH Beh Ha OCHOBY
Ha3uBa OBOT MoJesa. CMaTpa ce la y OBOM CUCTEMY
KOPIIOPAaTHUBHOI yIIpaBJ/balba TPXKUIITE KOPIOpa-
THBHE KOHTpOJIe UMa aKTUBHY YJIOTY, jep Cy IpH-
BpeJHa JApyUITBA y TpaHCaKlyjamMa y Kojuma
JloJ1a3u [0 npoMeHe HeepUKaCHOT TUMa MeHallepa
OTpaHUY€eHa jeJUHO aHTHMOHOIIOJICKOM peryJyaTu-
BOM, a UMOBHUHOM cTe4yeHe GrpMe MOKe ce CJI1060-
HO pacnoJiaraTy, 6e3 noce6Hor pasmaTpamwa yTHU-
1jaja TaKBOT paclnoJiarakba UMOBUHOM Ha 3amocJjie-
He y IJU/bHOj KOpIOpaLUju WK Ha JPYLITBEHY 3a-
jesHuLy.

Y 0BOM cHUCTeMy KOPHNOPATHUBHOT yIpaBJ/balba
MOCTOje, y OCHOBH, /IBA HAYMHA JUCHUILINHOBAHhA
MeHallepa, OJHOCHO [Ba HayWHA JeJI0Bamka Tp-
YKUILITA KOPIOPAaTUBHE KOHTPOJIE:

e 3acmynnuuka 6opé6a (Proxy Fights) -noMuHaH-
THa TaKTHKa 3a Ipey3MMake KOHTPOJIe HaJ| [UJb-
HOM KOpIIOpalhjoM MeJieCeTUX U L1e3/1eCEeTUX I'0-
AuHa XX Beka. OBaj Ha4YMH JleJIoBamba TPXKUIITA
KOpHopaTHUBHE KOHTPOJIE Pe/CTaB/ba ,HajCKYII-

10) Babic, V., ,Corporate Governance Problemsin Transition Economies,” Teme, Yaconuc 3a gpymiTBeHe Hayke, Hum, 272010, ctp. 1-2.

11) Manne, H.,, “Mergers and Market for Corporate Control,” The Journal of Political Economy, April, 1965.
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JbY, HajHEM3BECHUjU Y HajMame KopullheHUu Me-
xaHu3aM“*? cTHILaba KOPIIOpaTUBHE KOHTPOJIE,
YyHja CylITUHA je Y KyIOBMHU IIpaBa IJaca, a He
IpaBa BJIAaCHULITBA HaJ aKli¥jaMa KOpNopaTUB-
HOT eHTUTeTa. [Jlpyrum peynMa, CTULlakbe KOH-
TpoJle HaJ LIUJbHOM KOpIOpalLyjoM, 3al0YNba-
HbeM 3aCTyIHU4YKe 60pbe o cTpaHe AUcUfe-
HTCKe TpyIlie akIdoHapa®™ npejcTaBJba MOKyIaj
,IIpeoTHMama KOHTpoJie HaJ, LU/BHOM KOopIopa-
LIMjOM NPUKYI/balbeM JJ0BOJbHE O PLIKE HbeHUX
aKLMOHapa 3a 3aMeHy noctojeher ynpaBHor
ozA60pa ca 4IaHOBUMA 0,60pa Koje je pey10Ku-

Jla IpOTUBHUYKa rpyna‘“*; u

Henpujamesmncka npey3umarea (Hostile
Takeovers) - rae 1o 3aMeHe HeePUKACHOT TUMa
MeHaljepa 10J1a31 MUMO 3Hakba YIIPaBHOT 0,60pa
LJMJ/bHOT KOPIIOPATUBHOTI eHTUTeTa KOju ce Ipo-
TUBU HaMepaBaHOM Ipey3uMamy, jep cMaTpa ce
Jla aKBH3HUIlMja HYje y Haj60/beM UHTepecy BbHUX0-
BUX aKLMOHapa WJH JAa Cce He IOKJama ca
yTBpheHHM 1jM/beBHMa caMor MeHaliMeHTa. Hen-
pHjaTe/bCKa IIpey3MMaa ce peajusyjy TaKo LITO
ce akLlMOHapuMa liu/bHe Koplopaluje ynyhyje
IOHY/IA 32 AUPEKTHY KYNOBUHY akiuja (moHyza
Ha TeHJepy - tender offer) mo 1eHU U3HAJ Mpe-
oBJiahyjyhe Tp:KULIHE [leHe aKLi1ja, jep caip>Ku U
IpeMHUjy, Kako O Ce aKIIMOHAapH NPUBOJIEJU Ha
pO/iajy CONCTBEHUX yAesa y BJACHULITBY Ha-
naZiHyTe LW/bHe Kopropauuje. [Ionyay 3a Aupek-
THY KyIIOBUHY aKl4ja MOXe YIIYyTUTU KopIiopa-
1lMja Kojay CBOM BjacHMIITBY Beh nocesyje akuu-
je y BpeJHOCTH 0oJf HajMambe 5% LuJ/bHe Kopropa-
nyje. Y moHyJU ce MOXe TPaXKUTHU HeOrpaHUYeH!
6poj akuuja (any-and-all tender offers), niu ce no-
Hy/la MOKe YIIyTUTHU 3a yHanpe[ oapeheHu mpo-
1ieHaT akuuja (partial tender offers) npocneKkTuB-
He [[U/bHe Kopliopanuje. KapakTepucTUYHO je fa
,NI0HyDay HUje y o6aBe3U Jja Kynu HUjeJHy aKLU-
jy u/pHe KOpHopalyje CBe 10K My Ce He TIOHYAU
TpaxeHHU Opoj akLHja. YKOJHKO ce TpakeHa Ko-
JIMYMHA aKIl¥ja He IOHY/ U [10 laHa UCTeKa MOHY-
Je, nonyhauy Moxe noByhu NOHYAY WJIU je IPoay-
xuTu.“"® Takohe, obaBesa nonyhaua je ga kynu
noHybheHe ak1jyje 1o Haj60J/b0j LIeHU Y TOKY Tpaja-
A NIOHY/le ¥ [1a TOHY /A Oy/le 0TBOPEHA 3a CBe aK-
nuoHape. Haj3az, yKOJIMKO cTULIaTe/bCKa KOPIIO-
pauuja (monyhau) Tpaxku ogpeheHu 6poj akIiyja,

@urap, H., HaBezeHo zesno, cTp. 103.

aaKLMOHApU LIUJbHOT eHTUTETa [IOHY /e BULIE aK-
[[Mja Hero IITO ce TpaXku, KynoBUHa ce 06aB/ba
TaKO LITO Ce 0Ji CBAKOI aKLMOHapa OTKyNHU
oapeheHU 6poj aKIMja HA MPOMOPIMOHATHO]j
ocHoBHU. Ha 0Baj Ha4uH, CBU aKLMOHApH LIU/bHE
Koprnopauuje ce TpeTUpajy Ha UCTHU HA4UH U Ji0-
6ujajy UCTy IleHy Mo aKIUju, a CTUIlaTe/bCKa
Kopropaluja no6uja TpakeHHu 6poj akiiyja.

Wmnak, nako cy KopnopaTHUBHa IpeCTPyKTypUpa-
a je/iHa 0/ KapakTepucTuka Benuke Bputanuje, a
HapouuTo CA/[-a, mocToje U cXxBaTawa a TPXKUILITE
KOpPIIOpaTUBHE KOHTPOJIe HU Y OBUM eKOHOMHUjaMa
He ,QYHKIMOHULIE yBeK KaKo Tpe6a. OCHOBHU pas-
JIOT JIEXKU Yy UMHbEeHULU [1a Ipoliec Ipey3uMarba He
o6yxBaTa CcaMO KaKibaBaibe JIOIIUX U TpPaKeme
Jlo6pux nepdopmaHcHu... Benuke, peslaTUBHO Hee-
dukacHe Kopnopauuje umajy Behe maHce 3a npe-
>KUBJbaBakbe 0J] MambUX ePUKACHUX NMPUBPESHUX
apywTaBa.“’® Uiy, kako 3aksbydyje Bittlingmayer,
,TEIIKO je 3aK/byYUTHU [a TPHKULITE KOPIOpaTUBHE
KOHTpOJIe YBEK CJIY>KU MUHTepecuMa aKLioHapa U
MpOy3poKyje eKOHOMCKY eduKacHocT.” OHO mpes-
CTaBJba ,,ABOCEK/IM Mau“ jep J03BO/baBa MeHallepu-
Ma Ja peanu3yjy aKBU3ULUje eHTUTeTa KOojuMa
HUCY y CTay [a YIIPaBJbajy UK KOjUMa HUCY Y CTa-
By Ja aleKBaTHO NIpoleHe neppopmMaHce HAKOH
aKBuU3HLYje, Na N1ahajy NpeBUCOKY LleHY 3a BbUXO0-
BO Npey3uMame.’’

3a 3emJ/be WiaHuLe EBpoIicKe yHYje, IaK, Kapak-
TEpUCTUYAH je e8PONCKU Modes1 KOpnopamueHoz2
ynpae/earea (3aTBOPEHU MOJeJ, UHCAjAePCKU MO-
JleJl, IBOJJIOMHU MOJies, KOHTUHEHTAJHU MOJEN),
KOjU ce y HajBehoj MepUu NpUMemYje U y 3eM/baMa y
TpaH3uLuju. OBaj MoJes1 ce KOPUCTHU Y Kopropa-
THBHUM JPYIITBUMA KOja CBOjy GYHKLH]jY y poLe-
Cy APYLITBEHE penpoayKLHje 06aB/bajy y 3eM/baMa
Ca Mame pasBHUjeHUM TpXKUIITeM KanuTasna. KoH-
TpoJia HaJ{ KOPIOPAaTUBHUM €HTUTETOM je KOHLeH-
TpUCaHa y pyKaMa MaJior 6poja 3Ha4ajHUX UHCTH-
TYLHMOHAJHUX yJlaraya, KojuMa Cy JOCTYIHHU CBU
K/bYYHU (UHAHCHjCKU NIOKa3aTesbH, [JOK Kao 4Ja-
HOBHU YNpaBHOT WJM HAJI30pHOT 0460pa MOry Ja
KOHTPOJIMILY paj, MeHaMeHTa. /lBOJOMHU MoJel
KOPIOPAaTUBHOI yIpaB/bakba HWHKOPIOPUpPAH je
kako y OECD-oBe npuHInyIie, TAaKO U y Halll KOJEKC
KOPIOPAaTHUBHOI yIpaB/bakba. 3aZjaTak 6opaa Au-

JMcuieHTCKy Irpyny aKljHoHapa 06MYHO YMHe GMBLIM MeHallepH [IM/bHe KopIHopaljyje Win by U Koju Beh HMajy HCKyCTBO y Bohemy
KOpIopalMja 4Hje je IoC/A0Bambe CIMYHO N10C/I0Bakby LU/bHE KOpHopaluje.

Gaughan, P. A,, Mergers, Acquisitions and Corporate Restructuring, John Wiley & Sons, Inc., New York, 1996, p. 243-4. (OnmupHuje o 3a-
CTYNMHUYKOj 60p6u noryiesatu U kof: hophesuh, C. M., I[locioeHe kombuHayuje - PayyHogodcmeenu achekm, EKoHOMCKH daKyTeT,

[MpuwtuHa - KocoBcka Mutposuna, 2007, cTp. 76-83).
Gaughan, P. A, op. cit,, p. 237.

Singh, A., “Corporate Takeovers,” in Eatwell, ]., Milgate, M., and Newman, P., (eds.) The New Palgrave Dictionary of Money and Finance,

Macmillan, London, 1992, p. 480-6.

Bittlingmayer, G., “The market for Corporate Control (Including Takeovers),” in Bouckaert, B., De Geest, G., (eds)., Encyclopedia of Law
& Economics, University of Ghent and Edward Elgar, 2000. p. 725-48.
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pekTopa, npeMa npuHuunuMa OECD-a je, usmebhy
ocCTaJIor, Jia: NpaTH epeKTUBHOCT IIpaKce Kopropa-
TUBHOT YIIpaB/balba; 6UpPa, KOHTPOJUILE U MeHa
K/by4HE PYKOBOJMOIlE; KOHTPOJIMIIE U YyIpaBba
NOTEHLMjaJIHUM CYKOOMMa HHTepeca MeHalIMEHTa,
YyJlaHOBa 6opJa M aKLMOHApa, YK/bYy4yjyhu 3J0y-
HOTpe6y HMOBHHE KOPIOPAaTUBHOI' €HTUTETa U
3J10yIoTpebe y TpaHCaKIiMjaMa ca [T0Be3aHUM JIU-
LuMa; 06e36ehyje UHTErpUTET CUCTEMA PAYYHOBO-
JCTBEHOT M QUHAHCHjCKOT U3BelllTaBawka Kopnopa-
Luje, yk/bydyjyhu He3aBUCHY peBU3Hjy U YCIIOCTAB-
Jba oJroBapajyhe cucteMe KOHTpOJIe KOjuMa paTH
ycarJalleHOCT 10CJI0Bama APYyLITBA ca 3aKOHKUMa U
peJieBaHTHUM cTaHZapAuMa. [I[peMa HalieM KoJiek-
Cy, jeAaH of, 3ajjaTaka ypaBHOT 000pa je Aa OMo-
ryhy paBHonpaBaH U NpaBU4aH 0 HOC [IpeMa CBUM
akLMOHapuMa, 6e3 063Mpa Ha BPCTY, KJACy WIH
O0poj akuuja koje mocenyjy (wian 117), mok cy
JMY>KHOCTH OpraHa Haj3opa (HaJ30pHOT oabopa):
BpIlerbe HaZ30pa Haj pajioM yInpaBHOT ofbopa U
M3BPLIHOT 0/i60pa AupeKTopa (Ha30p HAJ, OC/I0-
BabeM JIpYLITBA), Ha/130p HaJ, IOLITOBakEM IpaBa
aKI[MOHapa, HaJ| PaZloM U He3aBUCHOLINY CIIOJ/bHOT
peBH30pa APYLITBA U HAZA30p HAJ, MOIUTOBAKEM
npaBuia Jo6por KOpIOPaTUBHOT YIIpaB/bakkba
(usaH 262).

WHCTUTYLMOHAIHY y1arayd (meH3noHu GoHJ0-
BH, UHBECTULMOHU QOHJIOBH, OaHKe, U CJI.) Mpej-
CTaBJbajy Haj3Ha4dajHUje aKLUOHAape YUjU MpeJ-
CTaBHUIY, 10 IPaBUJIy, YMHEe YIIpaBHU 0/60p. Be-
JIUKU aKIIMOHapu Mory NnoMohM y CMamHBamy
areHIMjcKor npo6JieMa aJiy, ca pyre CTpaHe, MOT'Y
HaHeTH IITEeTy NPUBPeAHOM APYLITBY 360T U3a3U-
Bawka KOHQJIMKTA M3Mel)y BehMHCKHX U MambUH-
CKHUX akuoHapa. [Ipo6JieM HacTaje y cuTyanujamMa
y KOojuMa BeNMHCKM aKLIMOHApHU MMajy CKOpO IO-
TIYHY KOHTPOJY HaJi KOPIIOPAaTUBHUM €HTUTETOM
Y MHBECTHUPA]y Y IPOjeKTe KOju Uy HA LITeTy UHTe-
peca MawbUHCKUX aKIiMoHapa. Jla 6u ce u3berJu cy-
KOOU OBe BPCTe, TEXHU Ce YK/bYYUBaky HEeU3BpLI-
HUX AUPEKTOpay ypaBHe U HaZ[30pHe 0,60pe Kop-
NOpPaTUBHUX €HTUTETA, LITO yKa3yje Ha TeXHmy 3a
NpUXBaTambeM pellewa NpeJBUheHUx y aHTIJI0CaK-
COHCKOM MOJiesly KOPIOPAaTUBHOT YNpaB/bakba, Y
kojeM BehHHy y oi60prMa JIpylITBa YMHE HEU3BP-
LIHY JUPEKTOPHU.

Pe3sysiTaTu aHanv3a JejioBama TPXKUIITA KOP-
IopaTUBHE KOHTPOJIe y eBPOIICKOM MO/ieJ1y KOpIIo-
paTUBHOT yNpaBJ/bakha yKa3yjy Ha TO jJa OHO CKOPO
Y /1a He yYeCcTBYje y AUCLHUIIMHOBA®kY U KaXKbhaBa-
by MeHalIMeHTa 3a HeepUKaCHO Bohemwe Kopnopa-
THBHUX €HTHUTEeTa KojuMa yInpaBJ/bajy, Beh Ja cBe
3Ha4ajHUje NpOMeHe Yy yIpaB/bayKO-pPYKOBOJAHO]

CTPYKTYPHU CIIPOBOJe NpeJCTaBHULA MHCTUTYLHO-
HaJIHUX yJlaraya, uJiu 4ecTo Y NpeJCcTaBHULHY BJla-
Jajyhux MOJIMTUYKUX CTpPaHaKa y OpraHuMa akLyo-
HapcKux Apyumtasa. OBakaB IPUCTYII 3aCHUBA Ce Ha
apryMeHTMMa Ja HelpHjaTe/bCKa Ipey3uMamba
npeJcTaB/bajy HETaTUBAH acleKT HeJO0BOJbHO pe-
I'YJIMCAaHOT KalluTa/JU3Ma U Jja CTedyeHa IpUBpeiHa
JIpPYLITBa CTOje Ha pacroJiaramy 3a TyMbame, peop-
raHu30Bambe WM JUKBUJALH)Y, CA CYMOPHHUM II10-
cjejuIiaMa Io 3arocjeHe y CTe4eHOM IPUBPESHOM
JAPYLITBY U APYLUTBeHy 3ajeqHuLly. HaBejenu apry-
MEHTH Cy 4eCT pasJior IITO MeHalIMeHTH KopIopa-
TUBHUX JipyliTaBa y KOHTHHeHTa/sHOj EBponu
yCreBajy a MOOUINILY JOBOJbHY NOJUTUYKY MOJ-
PLIKY Y IOKyILIajUMa [ja HeyTpau3yjy CBaKU MOKY-
11aj HeNpHjaTe/bCKUX pey3uMarba.’®

Crora He 4y/iM IITO Cy HeNlpuUjaTe/bCKa Npey3u-
Mama Kao HAa4YWMH JUCHHUIIJIMHOBAKA U CMelbUBakba
HeyCIIeIIHOI TUMa MeHaljepa y KOHTHHEHTAJ/HOj
EBponu jom yBek peTka. [Ipumepa pagy, y ®pan-
I[yCKOj je cnenqudUYHOCT Ja ce ,HempujaTesbcka“
noHy/ia He ynyhyje akuuoHapruma, Beh ynpaBHOM
onb6opy, U Kajia noHyhauy fobuje noApuiKy ynpas-
HOT 0/160pa, NOHY/a ayTOMaTCKHU MpecTaje fa 6yzae
HelpujaTe/bCKa. Y NPUJIOT TBPAHU Ja TPXKHUILTE
KOpIIOpaTUBHEe KOHTPOJIE Y 0BOj 3eMJbU He Jieslyje
YOTIILTE, U 6ap He Jelyje Ha Ha4UH CIWYaH WU
W eHTHUYaH HayuHy AenoBawa y CA/l nnu Benukoj
BpyTaHuju e U KOHCTaTalnuja o 6pojy Henpwuja-
TeJbCKUX IIpey3uMama y 0BOj 3eM/bU. HauMme, camo
Cy TPHY HellpUjaTe/bCKa Ipey3rMMarba YMja BpeJHOCT
npesiasu $100 MusroHa peasnsoBana y ®paniyyc-
koj y nepuony 2000-2004. roguHe, JOK NOAALH 33
nepuon 1991-2000. roauHe HaBoZe caMo 19 Tak-
BUX Ipey3rMMama, LITO caMo NOTBphyje Tedy o
HeJ/I0BOJbHOj Pa3BUj€HOCTH TP>KUILTA KOPIIOPATUB-
He KOHTpPOJIe, OJHOCHO O NACHUBHOM TPXKHULITY KOP-
opaTUBHE KOHTPOJIE.

Y uctpaxkuBambUMa CIpoBeJleHUM y PpaHLyCKoOj
HaBO/IM Ce U je/IHA ,CBETJIa TauKa" UM IPeKpPeTHH-
1]a Y pa3Bojy TPXKULITA KOPIOPAaTUBHE KOHTPOJIE,
OJIMYeHa Yy HelpHjaTe/bCKOM Mpey3rMakby KoMIa-
Huje Arcelor op koMnaHuje Mittal Steel, koja unyc-
Tpyje ,IpOMeHe y YIIpaB/bamy, TPKUILTY KOpHopa-
THUBHEe KOHTpOJIe U MeXxaHU3MHUMa 3a HelpujaTesb-
CKa Ipey3uMama Koja Cy ce ofurpaJja y rnocjaefmoj
JleKaJlu y KOHTUHeHTaJHoj EBpony, a MOTHBHCaHA
Cy aKTMBM3MOM akIuoHapa.“'® Hasesenu pesyta-
TH UCTPAKMBaa (He)Aes0Bamka TPXKUIITA KOPIO-
paTuBHe KOHTpoJle y PpaHLyCKOj TUIIMYHHU CY 3a
BehuHy 3eMa/ba KOHTUHeHTa/He EBpone. C 063u-
pOM Ha 3Hayaj Koju 6U HaBeJleHa TpaHcaKli1ja MorT-
JIa Jla UMa 3a ia/b1 pa3Boj TPKUILTA KOPIOpPAaTHBHE

18) Degan, R.].,, Changesin governance, the market for corporate control, and the mechanisms for hostile takeovers in Continental Europe:
The case of Arcelors takeover by Mittal Steel, working paper 87/2012, International School of Management, Paris, 2012, p. 13.

19) Ibid., p. 15. Clift, B., The Political Economy of The Market for Corporate Control in France and the Hamstrung Harmonization of
European (and French) Corporate Governance, working paper 3008, University of Warwick, 2008, p. 29.
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KOHTpOJIe Y KOHTHHeHTasnHoj EBpomwu, mokyuia-
heMo yKpaTKo /1a 06pa3/I0)KUMO HeHY CYIITHHY.

KoMmnanwuja Mittal Steel, ofHOCHO KOMIIaHHja
KOja je ylyTWia HellpHhjaTe/bCKy IOHYAY 3a [Ipey3u-
Mame je NpUBpefHO APYLITBO KOje je OCHOBAHO
2004. roguHe y TpaHCaKLUjU JBejy KOMIaHWHja:
Ispat, koja je 6u1a y BehMHCKOM BJIaCHULITBY OPO-
nune Mittal u LNM Holding, Takobe y BJaCHUIITBY
nomenyTe nopoauue (100%). Ha Taj HauuH cTBO-
P€eH je KOpIOpaTUBHU €HTUTET ca cefuIuTeM y Po-
TepAaMy, y X0JIaH/A¥jH, KOjU je MOCTao APYTH Mpo-
HM3BoDhay yesIMKa Ha CBeTy, a TpaHcakiujoM u3 2005.
roguHe ca International Steel Group mocTao je
JUJep y IPOU3BOALH YesrKa, ca pa3BUjeHUM I10C-
JoBuMa y 16 3emasba.

Ca ppyre crtpaHe, koMnaHnuja Arcelor (uu/bHa
KopHopaiiyja) je eHTUTET Koju je cTBopeH 2002. ro-
JVHe, Kao pe3yJTaT TpaHcakiuja ¢dupmu Arbed
(Jlykcembypr), Usinor (®pannycka) u Acerlisa
(Ilmanuja). HoBopopMUpaHU eHTUTET je 3amoll-
JbaBao oko 104.000 pagHuKa, a HEroB y/ieo y Ipo-
M3BO/JU YeJNKa y cBeTy 610 je 5%. KapakTepuc-
THAYHO je U Jia je jefaH o[, BAXXHUjUX aKLUOHaApa y
OBOM EHTHUTETY ocTasia ¥ Biaja Jlykcemb6ypra. [Ipe-
Ma peyrMMa U3BpLIHOT AupekTopa Guy Doll-a, nusbe-
BU CTBapama HOBe KOMIIaHUje GUJIU Cy: noBehame
npousBo/ibe yesnnka Ha of, 80 go 100 muauona
TOHa (JBOCTPYKO BHIIe OJi IPOU3BOJH€ KOjy je
dupma Arcelor umasia y TOM MOMEHTY); CTBapame
BpeAHOCTHU (MpUHOCA) 3a aKLUOHApe U pacT Koju
omoryhaBa ga Arcelor noctaHe jegHa oJ 4eTUPHU
Bojiehux pupMHu y AaToj rpaHu y 6yayhHocTu. Y ja-
Hyapy 2006. roauHe peaqd30BaHa je TpaHCaKIHja
ca KaHaJickoM koMmnaHujoM Dofasco, Hajsehum npo-
u3BobaueM yesvka y TOj ApkaBU. BpegHocT oBe
TpaHcakIyje 6uJa je 5,6 MUIrjapay KaHaICKUX J0-
Japa. Ha oBaj HauuH noBehaHo je yuenihe koMmnaHu-
je Arcelor na TpxuiTy CeBepHe AMepHuKe.

MebhyTuM, aHraxkoBame pecypca KOMIIaHUje
Arcelor Ha npey3uMamy KaHaJcCKOr mpousBohaya
yeJIMKa UMaJIo je 3a NMocjaeuLy NPOMeHy yjena y
BJIaCHULITBY 0J, 0Ko 20%, IITO je OBy KOMIAHU]JY
YYUHUJIO PalbMBOM Ha HelpUjaTe/bCKe MOHYZeE 3a
npey3umame. Haume, 1ok je Tpajasa puHausanmja
TpaHcaKLyje ca KaHaJCKoM (HUpPMOM, KOMIaHHUja
Mittal Steel ynytusia je HepopMasiHy MOHYAY 3a
Mepliep kommnaHuju Arcelor. llonyay je 13.01.2006.
roauHe Lakshmi N. Mittal ynytuo Guy Doll-y, koju je
u3berao AUpeKTaH OATrOBOP Ha kY, Beh je uctakao
Za je uameby 75 u 80% mepiiepa HeycnemHo 360r
pasjuKa y KyJaTypu. Unak, Beh cieneher gana o6e-
Jio/laheHa je MoHy/[a 3a pey3uMarhe BpeiHa $22,6
MUJIHjap/y, IITO je jeJlHa oJ, Hajeehux moHyAa 3a
npey3uMame y eBpoIckoj uctopuju. [lonyheno je
MakcuMaaHo $4,7 MUIHjapau y Kelly, y3 MpeMujy
oA 27%. Ha oBaj HauuH, cMambuJI0 61 ce yyeuthe no-
poaune Mittal y komnanuju Mittal Steel ca npeko

88% Ha 50,7%. OBy moHyZy 3a NIpey3uMame je
yIpaBHU oJ160p KoMnaHuje Arcelor oa6vo Ha cef-
HUIM oip>kaHoj 29.01.2006. roauHe, Maja je Joseph
Kinsch n3Heo cTaB oj6opa Ja he moHyAy MOHOBO
y3eTU y pasMaTpame ako OyJe y MOTIYHOCTU
FOTOBUHCKA.

[Tonya 3a npey3umame je 10.05.2006. rogunHe
noBehana Ha $25,15 Musujap/ 4. Y Be3u ca 0BOM IMo-
HY/IOM IIOCTOjaJia je CHpeMHOCT Joseph Kinsch-a Ha
pasroBop ca Lakshmi N. Mittal-om, anu je oHa 016U~
jeHa, jep je 3axTeBaHO Ja Ce NpeLCTaBHUKY KOMIIa-
HUje Arcelor cTaBe Ha pacloJjiarame JeTa/bHe HUH-
dopManuje Be3aHe 3a NOC/TOBHE IIJIaHOBe U GUHAH-
cyjcke nporHose Mittal Steel-a. Cnesneha noHyza
6una je BpeaHa $32,3 muaujapau, ynyhena je
17.05.2006. roauHe M, YKOJUKO OW OHWJA TNpPH-
xBaheHa, UMaja 6M 3a MNOCAEAULY CMameme
ydentha nopojuiie Mittal y komnanuju Mittal Steel
Ha camo 43,5%.

Y mehyBpeMeHy, 1o/, U3rOBOPOM [ia XKeJH Ja 3a-
LWITUTH UHTepece aKIIMOHAapa U jol BUllle N060/blla
MOHY/ly, MeHaIMeHT Arcelor-a y ,Urpy“ yksyuyje
pPYCKy KoMIlaHujy Severstal, kao NOTEHIHjaJHOT
,0esior BUTe3a.“ Mako BehnHa aHa/iuTU4apa cMaTpa
Jla je mo6oJblliaHa noHyAa Mittal Steel-a moBoJ/bHU-
ja, MeHayMeHT Arcelor-a Mucau fpyrauuje. Konau-
HO, aKLIMOHapH Arcelor-a No4umwy Ja Ha TPKULITY
Mpo/iajy cBoje yaese koMmnanuju Mittal Steel, 06e3-
6ehyjyhu BehuHy koja joj je HeonxoiHa. Takobhe, ak-
LJMOHApH Cy 3axTeBaJIl U 3aKa3WBakbe cacTaHKa Ha
KOjeM 6U IJ1acajiv 0 IpeJJI0KeHOM Mepliepy ca pyc-
KOM KoMIaHUjoM. Mako je cacTaHak 610 3aKa3aH 3a
30.06.2006. roguHe, UNIAaK HUje OJpKaH, jep je 6e3
HWKaKBOT pa3Jiora otka3aH 18.06.2006. rogune. Ko-
HAayHO, HAaKOH JO0JAaTHUX NpPUTHUCAKA aKLHUOHAPa,
MeHalMeHT Arcelor-a oany4dyje fja NpUXBaTH [IOHY-
Jly 3a Ipey3uMatbe BpeiHY npeko $33 Musiujapu.
TokoMm oBe da3ze, Koja je 6UJIa K/bydHA ¥ 60p6OU 3a
npeysuMame Arcelor-a, eBponcKu aKIIMOHApU KO-
Ha4yHO Cy CXBaTHJIU CBOj IpaBU MNOTEHLUjas U ycIie-
JIU 1a HAMEeTHY CBOje CTaBOBE, yIPKOC NPOTUBJbE-
By IOHY/IU 33 Ipey3UMakbe 0/ CTpPaHe lbUXOBOT Me-
HalMeHTa. KapakTepucTHYHO je u Aa je dpaHIycKa
VHBeCTULMOHA O6aHKa Societe Generale mokyuiana
Jla y6eu npeicTaBHUKe BJajie ja NIO3UTUBHO pea-
r'yjy Ha MOHyAy, Maja je JUCKYTaOWUJIHO Jia JIU je
TakaB CTaB GM0 MOTHUBHCAH 3alITUTOM HWHTepeca
aknuoHapa Arcelor-a, uiu MmoryhHouhy fo6ujama
NpoBU3Uje BpeJHe MUJIHUOHE JloJapa.

[Topoauiia Mittal je HAKOH TpaHCaKIUje U3TyOU-
Jla BeAMHCKO BJIACHUILITBO Yy KOMIIAHUjU KOjy je
OCHOBaJIa, OCTasa je 6e3 BehuHe U y ympaBHOM
on60py, a Takohe je mpuxBaTUJa v 3ajpKaJjia Ha py-
KOBoJiehUM mo3uiijamMma y HoBopopMUupaHoj dup-
MU Arcelor-Mittal 6uBiiie pykoBoauole Arcelor-a
Joseph Kinsch-a u Roland Junck-a. Lakshmi N. Mittal
je 3aapxkao OyHKUHUjy NpeAceHUKA yHOpaBHOT
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060pa, 0K je weros cuH Aditya octao GUHAHCH]-
cku aupektop.’

Kajajey nuTamy Hallla 3eMJba, Kao ¥ penyo6JihKe
ouBmie COPJ, cuTyanuja je ciM4Ha OHOj ¥ KOHTH-
HeHTa/IHOj EBpony, uiy 4ak U HemnoBoJ/bHUja. Beh
CMO Ha NpPeTXOJHMM CTpaHHILLaMa KOHCTAaTOBaJHU
ctaB babuhese o mpob6seMruMa pa3Boja ebpuKacHOT
CHUCTeMa KOpIIOpaTUBHOT ynpaBJ/bakba y Peny6uiu-
1y Cp6uju, a caMHUM THUM U pobsieMe y epuKacHOM
JleJIOBalky TPXKULITA KOPIOpPaTHMBHE KOHTPOJIE.
Hama ussarawa 3aBpuinhemo jouu jeJHOM KOHCTa-
TalLlKjOM O CTalby pa3Boja TPXKUILTA KOPIIOPAaTUBHE
KOHTpOJIE Y HAlllO] 3eMJbY, YHja CYLITHHA je Jia Ce,
KaJia je y IUTawky pa3Boj KOPIIOPAaTUBHOT yIIpaBJba-
ba U TPXKULITA KOpIIOpaTUBHE KOHTPOJIE Kao kbe-
HOT eKCTEpPHOI MeXaHW3Ma, HaJla3uMO TaMo Ize Cy
CA/l 6usie npe 100 roguHa. [[pyrum peyruma, Hajla-
3MMO Ce y IPBOM Mepllep TaJacy Koju ce y AMepuniu
opurpao Ha npesiacky u3 XIX y XX Bek, TauHHUje y nie-
puoay 1897-1904. roguHe. OBa KOHCTaTalHja pe-
3yJITaT je YMbeHUIlEe Jja ce y TpBOj Aekaau XXI Beka
y Hallloj 3eMJ/bHY YIJIaBHOM peau3yjy XOpU30HTa-
HU MepIiepy y XeMHjCKoj, papMaleyTCKoj, MeTaJl-
CKOj M TpexpaMbeHoj MHAYCTPHjH, a Kao KpajibH pe-
3yJITaT O4eKYjy ce KOHLeHTpalja U KOHCOJIUAaLU-
ja IpUBpeIHUX aKTUBHOCTH Y HALIOj 3eMJ/bH.2

3aK/pyvakK

MHxepeHTaH CyK06 UHTepeca u3Melhy BiacHHKa
KallMTaJla, ca jeiHe CTpaHe, U MeHallepa, ca Apyre,
MIOKyIllaBa Ce pelIMTH Ha pa3/iniyuTe HayuHe. O cre-
UHUPUYHOj TeXKHMHU areHLMjCKor npobJieMa, Koju je
de facto nocsenua HaBeleHOT CyKo6a MHTepeca,
CBEJI0YHM Y YK/bYyUHBame BEJUKOr 6poja UHCTUTY-
L4ja y NOKyllaj HeroBor pellaBama. YCBajameM
ceTa MexaHu3aMa 3a ybJsiakaBame UM eJIMMUHUCA-
e OBOT CyKoba KOju ce jeJHUM HMEHOM Ha3UBajy
KOPIIOPAaTHUBHO yNpPaBJ/bakbe JOHEKJIE je KOHQIUKT
CTaBJbEH ,T10J, KOHTpOJy.“ MehyTuM, ynmeHuna je
Ja CBU KOHTPOJIHU MEXaHU3MH, KaKO UHTEpHHY,
TaKO U €KCTepHUW He MOory y IMOTOYHOCTH [Ja
OTKJIOHE IOMEHYTHU CYKO0O.

TpxullUTe KOpHopaTHBHe KOHTpPOJE, Kao eK-
CTepHU MexaHHW3aM KOPIOPATUBHOT YIpPaB/baka,
MOKylIaBa Jla JUCLUIIMHYje U/WUJIU CMelbyje aHra-
>)KOBAaHU TUM MeHallepa, ajli 3a TaKaB ycllex IO0-
TpebGHU cy oZpeheHu npeayc0BU KOjH 3a cajia o-
ctoje jenuno y CA/l-y u Benukoj bputanuju. Yak u
3eMJbe Ca pa3BUjeHUjUM TP>KUIIHUM MeXaHU3MHUMa
Kao wTo je ®paHLycKa, ajid U OCTaJle JipKaBe-uJa-
Hulle EBpolicke yHHje, He MOry ce NOXBAaJUTH

20) IIpema, Degan, R.]., op. cit,, p. 13-26.

edUKaCHUM /JleJI0BalbeM TPXKHUIITA KOPIOPAaTUBHE
KOHTpOJIE.

Hamoj ap»kaBu, mak, npeAcToju AyroTpajaH U
MyKOTpIIaH paji Ha YCIOCTaB/bakby NOTPEOHUX MH-
CTUTYILIMja Koje 61 HaM MOMOTJIe 1a HaBeIeHU Bpe-
MeHCKH 3aocTtaTak of npeko 100 roauna 3a CA/l no-
KylIllaMo Jila cMakbKMMo. Ha »kasiocT, mpey3uMabe 1no-
3UTUBHHUX UCKYyCTaBa U3 ypeheHHUX 3eMasba ca pas-
BUjeHOM TPXKUIIIHOM MPUBPEAOM HaM He HJie Gaill
Haj6oJbe, IITO 360T CTAJHOT TpaKeka HEKOor ,Ha-
Hier nyTa,“ IMTOo 360T KOHCTAHTHOT Melllakha MoJIU-
THKe y eKOHOMCKe ToKoBe. HucMo ontumuctu jja he
ce cUTyallyja y J[AOTJIeJHO BpeMe IPOMEHUTH
HaboJbe.
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[IperjieAHY HAy4YHHU YJIaHAK

I/IHTEFpl/ICHHa HHTEPHA U

eKCTepHa aHa/In3a
CTpaTelIKe Mo3ulivje KOMIIaHuje

Pe3ume

HeonxodHo je ucmahu da je npumapHu ynpas/savku 3axmes da ce ycnocmasu pagHomexca
usmehy uHmepHe u ekxcmepHe aHaause. CamMo ynomnyreHd N0C/108HA AHAIU3A (OnepamusHa u
cmpamewxka) npodykyje adekeamue puHaHcujcke U HegpUHAHCUjcke UHPopMayuje u udeHmu-
dukyje - daje jeduHcmeeHy UHPOPMAYUOHY U 06jeKMUBHY OCHOBY 3d pe1e8AHMHO 00/1yHUBAbE.
IlomnyHa npomeHa npupode KoMNaHuje, KAKO Mo 06UYHO nped.iaice eKcCmepHa aHaau3a, 0080-
du do padukaaHux npomeHa. 3acHUBAME c8e2a HA UHMEPHO] aHAU3U Modice da dogede 00 Maaux
u/ uau He3HaMHuUx npomeHa. Hanas jedHe od aHasuze (UHmepHe uau ekcmepHe) Modice 6umu u
mayaH, aau je HEONX00HO 0a UHMe2pUCAHUM NPUCMYNOM 06e aHa1u3e AonpuHecy 06jeKmueHU-
joj cno3Haju mozyhiHocmu cmeaparea 60/be cmpameuke nosuyuje KoMnaHuje.

KmyuHe peuu: aHaausa, cmpamezuja, KOMNAHUja.

1. Yeoo

BehuHa ayTopa Hay4He U CTpy4He JUTepaType
Y NIpakce MoJipXkaBa uzejy Ja nocjoBambe KOMIIaHHU-
ja rmocraje cBe HellpeBUIJ/bUBUjE U 1a Cy IpOMEHEe
cBe TypOyJieHTHU]je. UHPopMaTHUUuKa peBoJyLUja U
JUTUTAJHa EKOHOMMU]ja Y3POK Cy MHOTMX JjpaMaTHy-
HUX IpOMeHa U bapujepe usmehy paHuje 3ace6HUX
TOKOBa [10C/I0Bakba 1a/1ajy Kao AoMUHe. PentuMo He-
V3BECHO je Ko he 6UTH BesIMKU GUHAHCHU]jCKHU UTpa-
yy y 6yayhHocty. To Mory 6uTH riobaiHe 6aHKe,
BeJIMKW TPrOBUHCKH JIAHIIU UJIHM jaKU OpPeH/I0BU.

YumeHHIA je Z1a pacT UH/YCTPUje 3aCHOBaHe Ha
3HaWy U CTaJIHEe NMPOMEHe Koje opraHu3aluje A0-
»KHBJbaBajy MMa 3a [0CJ/IeIUIY J1a JbYICKU PECYPCU Y
KOMIIaHHjH, Kao 3aloC/eHH, KOHCYJTAaHTH WU
v3BohauM, MOCTaHy 3HavajaH (aKTop KOHKype-

9 ®UME, HoBu Cag, soueHnT; OB Cy6oTuna-Cy6oTuua,

HTCKe IPeJHOCTY KoMNaHuje. /[pylTBeHe IPOMeHe
ce oJlpaXkaBajy y MoTpeb6H 3a cBe BehoM cj106040M
v3pakaBama U MUllJbetba. KoMnaHuje oaroBapajy
Ha OBe NPOMeEHe TaKo IITO pajie CBe IITO je MoTryhe
Jla 6u noBehaJie cBOjy PpIeKCHOUIHOCT U OATOBOP-
HOCT, Te OZ;r0BOpHJIe Ha cliefiehe KapaKTepUCTUYHE
NPOTUBPEYHOCTH Y CUCTEMY TrJI06ann3alyje:

e ['106asiHO HacmpaM JIOKaJHOT: rJobaau3anmja
cTBapa HajBeha Tpu1ITa A0 caja nmo3HaTta. Aiu
TO Takobhe 3Ha4M Ja Urpadyy Ha rjob6aJHOM
TPXXULITY MOTY GUTH U MaJd. UMaTu riaob6anny
JIOCTYIIHOCT He 3Ha4u U 6UTH HajBehu. Ockyn-
HOCT NPOM3BOJa, penyTanuja 6peHioBa U KaHa-
JIM AUCTPUGYLIUje YMHE UX PA3IUUYUTHM.

» llenTpasiHa HacnpaMm JelleHTpaJu30BaHe Opra-
HU3aLMOHE CTPYKType: pUHAHCHU]je MOTy OUTH



34

PAYYHOBO/ICTBO 1-2/2013

LleHTpaJIHU NPOLeC, ajlu Cy LieHe U MOMYCTH JIo-
KaJIHO NOCTaBJ/bEeHU;

e “TBps0” ¥ “Meko” ynpaB/batb€e: pa3Boj cCTpaTeryje
npeJicTaB/ba “TBpAY” AUCHHUIJIMHY Kao IITO CY
bUHaHCHUje U TeXHOJI0THja, aJlu KPeaTUBHOCT U
BENITUHE IpOMeHa Koje oMoryhaBajy cTpaTeruju
Ja QyHKIIMOHHUIIIE CIa/iajy y “MeKe” BEIITUHE.

KoHauHo, oBo HaMehe 6apeM JBa NUTaka:

» Kako Moxe aa ce kpenpa, popMy.iuiie cTpaTeryj-
CKa Mo3ulMja aKo je 6yiyhHOCT Henmo3HaTa 1 He-
npejBUAvBa?

» Kako ce oHa MO>Xe OCTBAapUTH Ha KOXepeHTaH Ha-
YHH y JelleHTPaJU30BaHUM CTPYKTypaMa ca Jie-
JleripaHUM ayTOPUTETOM U C HEMPEKUHO Npo-
MEeH/bUBUM OKpPYKemeM?

360r TOra je HOCJIOBHOM aHAJUTH4Yapy BeoMa
TEIIKO /Jla pa3yMe NMPHUPOAY ¥ TPAjHOCT — WUJIK MPO-
JIA3HOCT - CTpaTelIKe N03HMI1je KOMIIaHUje, aKo He
pacrnoJjiaxe jeJUHCTBEHUM CHCTEMOM HHTEpHE U
eKkcTepHe aHaju3e. CBaKako Jla TO 3aXTeBa IINPU
3axBaT y OBY NpP006JeMaTHKY, 3all0CTaB/bEHY V Ha-
II0j JINTEpPATypH, Na U NPAKCH; CTOra je y OBOM
HAIIMCY CY>KeH NpeJMeT pacnpase.

Y doxkycy pacmpase je:
e IMJbCTpaTeruvje ¥ 3Ha4aj aHa/M3e CTpaTellKe I10-
3Ull¥je KOMIIaHuje,
» Moryhu mMozen 3a aHa/IM3y cTpaTellKe NO3ULUje
KOMIIaHHUje;

e pa3yMeBambe U JONPUHOC MOJie/1a aKTUBHOCTHMA
KOMIIaHHUje.

CyurtuHa je fa ce oMmoryhu notnyHuje pasyme-
Balbe CTPaTerujCKor Npoueca, ja ce KOpUCTe ajaTH
KOje MeHalleph KOPHUCTe MPU HUCTpaKHUBamwy KaKo
HOBU WJU JApyrayuju UHGOPMALUOHU CHUCTEMU
MOrYy [JONpPUHETH HANpeTKy aKTHBHOCTU YHyTap
opraHu3saiiyje y Kojoj ce 006aBJbajy IOCJI0BHE
AKTUBHOCTH.

2. Pazymesarbe KOHYenma ynpas/arsa
cmpamez2ujcKkom no3uyujom KomnaHuje

KoH1enT cTpaTeruje ce (pBEHCTBEHO CIIOMUbE
Yy BOjHOM KOHTEKCTY U ped “cTpaTeruja”’ u3BejieHa je
M3 rpyKe peyH “strategos” Koja 3Hauu “BojckoBobha”.
TepMuH ce 0AHOCH HAa MPUIIPEMY 32 GUTKY U Ha pac-
nopehuBame Tpyna, opyKja, aBUOHA ¥ 6pO/IOBa Mpe
Hamna/la Ha HenpuyjaTesba. Kaga oTioyHe 6UTKA, TaK-
THKe Ha 60jHOM INoJby oApehyjy ycnex cTpaTeruje.
OBe uJieje npeHeTe Cy Ha NIOC/I0Bakbe KOMIIaHHUja U
oJIHOCe ce Ha ciejehe:

* I[MJb WM MUCH]ja [T0CJIOBakhA: y CMUCIY CTPATETH-
je 0BO ce 0/IHOCH Ha “opHjeHTalldjy ocjoBama”;

* BpeMEHCKU OKBHD: YCMEPEHOCT Ha JIy>KU POK;

e OpraHu3aliyja pecypca: Kao 1WTo cy ¢UHaHCHje,
BeUITHHe, CpeCTBA U TEXHNYKA KOMIIETEHTHOCT,
Jla 61 opraHusanuja MorJjia 6MTU KOHKYpPEeHTHa;

e CpeJMHa: Yy OKBUPY KOje opraHu3alyja nociayje u
TPXKHUILITA.

Y nuTepaTypu U IPaKCHU je 4eCTO UCTULAHA Jie-
¢unHMIMja’ 1a je cTpaTeruja npasal, M 06MM OpraHm-
3aluje Ha AyKU POK, KOja OCTBapyje NpefHOCT 3a
OpraHu3alyjy Kpo3 KoHQUrypaLujy pecypcay npo-
MEH/bUBOM OKpYKE€ly U HUCNyHhemhe O4YeKHBamba
WHTEpPEeCHUX rpymna.

lopes HaBedeHe, WcTHYe ce U AedUHHUIM]ja’
KOja je KOpUCHMja NIpU pasMaTpamwy CTpaTellke
a”asuse. [Ipema BbUMa, CTpaTellKe O JIyKe Ce OJHO-
ce Ha:

e mpaBalj [ieJIoBakba OpraHu3aliyje;
e UHTErpHCalbe OBUX JIEJIOBakha Ca OKPYKEIHEM;

* CMOCOGHOCT OpraHU3alKje Aa NOAPKH U3a6paHu
npasail;

e KOPHUCTHU U OYEKHBaa Koja MOTY Jla MOApIKe U3-
abpaHu npasal;

e HUMIJIEMEHTALUjy U yIpaB/bake IpoOMeHaMa.

CTpaTeruje nocToje Ha pa3JIMYUTUM HUBOMMA
opraHusanije, no4eB o cTpaTeryje npeayseha Ha
HajBUILIeM HUBOY KOja ce 0JHOCH Ha IieJly OpraHH3a-
11Mjy, a 0 onepaTHBHe CTpaTeryje 3a Npou3BoOJe
uay ycayre. TUIMYHA HUBOU CTpaTeruje Koju ce
Hajuyewhe UcTUYy jecy:

e CTpaTervja KoMIaHUje Koja ce 6aBU CBEOOYyXBaT-
HOM CBPXOM M 0O6MMOM MocJ0oBama. CTpaTeruje
Ha 0BOM HUBOY Cy IIOJ| yTHIIajeM UHBECTUTOPA,
BJIaJle U rJI06a/IHe KOHKYPEHIYje, U YUHE OCHOBY
3a CBe OCTaJle CTpaTeruje U cTpaTellke OJ/IyKe;

e CTpaTeruja MocJa0BHE jeJUHULIE je Ha HUKEM HU-
BOY Ol KOMIIaHUjcKe cTpaTeryje. CBaka of, opra-
HU3ALUOHUX jeJUHHULA UMa OCEOHO TPIKUIITE,
KOje ce pa3JiMKyje o[ APYTUX I0C/0BHUX je JUHU-
na. CTpaTeryje nocJa0BHe jeJUHULE CE OLHOCE Ha
n360p nNpousBoAa, oapehuBame 1eHa, 3a/10BO-
JbCTBO KyTnala U KOHKYPEeHTCKe NpeJHOCTH;

e ollepaTHBHA CcTpaTreruja ce GpoKycupa Ha NpeHocC
KOMIIaHUjCKe CTpaTervje U crpaTervje nocjaoB-
HUX jeJUHULIA Kp0o3 epHKACHO OPraHU30Bambe U
pa3Boj pecypca, npoLeca v Jby 1.

CtpaTeruja je MoauduKOBaHa Jja 61 oAroBapa-
Jla CTaJIHO ITPOMEH/bUBOM OKDPYKEHY, U CBaKa MO-
Judurkanvja GopMrpa 0CHOBY 3a HapeAHy. Maza ce

1) Johnson, G., Scholes, K., and Whittington, R., (2008) Exploring Corporate Strategy, 8th edn. FT Prentice Hall, Harlow

2) Johnson, G., Scholes, K., and Whittington, R., (2008) Exploring Corporate Strategy, 8th edn. FT Prentice Hall, Harlow
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YHHHU [a je OBO pa3yMaH IIPUCTYII, OBU MaJlX CIIOpU
KOpaLM KOju Cy IpeJly3eTH jep Cy YKOpeHmeHHU Y KO-
JIEKTUBHO MCKYCTBO M NpOLIIY CTpaTerujy, Bepo-
BaTHO Hehe O6UTHM MHOBAaTHBHM Kao OJArOBOp Ha
BeJIMKe eKCTepHe IpOMeHe.

Jaxuie, Moxe ce uctahu Ja ynpaBJbake CTpa-
TEIIKOM TMO03UIHjOM TIOoApa3yMeBa HENPEKUIHY
TeXHY Ka NHOBATUBHUM U QJIEKCUOUJIHUM CTPYK-
TypaMa Koje omoryhaBajy 6p30 pearoBame Ha KpaT-
KOpPOUYHy NPOMeHY OKBHPHHUX YCJI0Ba, a Moryhu cet
Mepa yCMepeHUX 3a NopacT CIOCOGHOCTH IPUJIaro-
baBama:

e ¢JuekcubuIM3aLMja OpraHy3aliyje Kao npouecau
cKkpahemwe KOMyHHKaLlMOHHUX JIMHU)3,

* HU3rpajitba ECl)I/IKaCHOF CUCTEMa pa4yHOBO/ICTBa4,
* HU3rpajitba ECl)I/IKaCHOF IMMOCJIOBHOT IIJIAHUPAHbA,

e U3rpaamwa GUHAHCHjCKe CHare Kpo3 OTBapamwe
HOBUX QUHAHCUjCKUX U3BOPA,

e CcTBapake MOTYhHOCTH aKTHBHOCTH U pa3Boja
KpO3 Kpeupame aJTepHaTUBHUX CTPATEIKNX
opujeHTanyja,

e aHaJIM3a aKTUBHOCTU KOMIIaHH]je Koje He obe-
haBajy ycnex,

» yHamnpebeme oiHOCa ca Jo6aB/bauMMa U 3a110CJIe-
HHMa,

° MOTI/IBaL[I/Ija 3aIlo0CJIEHUX.

diekcHbUIHO Jle/I0Bake 3Ha4YU npusiarobhasa-
e KOHKpPeTHHUX aKTUBHOCTHU NpeMa nocTtojehoj cu-
Tyal{ju y3 IepMaHeHTHO yCMepaBakbe Ha [IU/beBe,
Takohe ca cnpeMHoLIhy lbUX0Be KOpeKIiUje, ako TO
Tpa)ke TpajHe NPOMeHe OKpYXKeka. 32 MeHAMEHT
TO 3HAYU: ileGUHHUCaAbE I0CTOBHUX LIM/beBA TAKO Aa
6yay y3ajaMHO yckiaheHu U fa 06e36ehyjy pa3Boj
koMIlaHHje. OCHOBHO NIMTame 3a TpajaH yclex KOM-
[IaHHje je OTKpUBame IIaHCH U PU3HKa Kao pe3yJTa-
Ta pasJIMYNTHUX KOMOWHALMja [eJI0Bamkba MHTEPHUX
Y eKCTepHUX $aKTopa [10CJ0Bamba.

3. Cucmem 3a aHa1u3y ynpasarea
cmpameuwKkom No3uyujom KomnaHuje

MeTozo/10rHja U MeTOJMKA aHa/lU3e cTpaTell-
KOT I10J10Kaja KOMIIaHHje Kao NocJieAULa jeJUHCTBA
peJIaTUBHUX CTalba UHTEPHUX U eKCTEPHUX IOTEH-
[[Mjasia MOpajy 6UTHU KOHLIMIIMPaHe Ha EKOHOMCKUM
napaMeTpHUMa Tako Jja oMoryhaBajy KBaJUTaTHBHO
yjeAHaueHO MHTEH3UBHpabe aHaIN3e:

a) y UHTEPHOM NOJ/bY Tj. KA0 aHA/M3a CHara u
€1a60CTH CBAKOT I0jeITMHAYHOT €KOHOMCKOT
mpolieca NocjJ0Bamka KOMIIaHUje, Kako ¥ pasu
3aCHMBAaA CTpaTeryje (aHaIU3€e CTPATELIKOT

3) Tintor, J. (2009) Poslovna analiza, Masmedia, Zagreb

110J102Kaja), TaKo 1 y $pa3u onepaTUBHOT JeJs0-
Bama (aHaJsM3a [ocjoBama npeayseha), u

6) eKCTepHOM I0Jby, Kao aHaJM3a MPUJIHUKA U
NpeTHU CBAKOT MOjeIMHAYHOT eKOHOMCKOT
npoleca MOCJI0Bakba KOMIIAaHUje Y OKpYyKe-
Y, Kako y a3y 3acHUBama cTpaTeryje (aHa-
JIM3a CTPATEeLIKOr M0JI0XKaja), TAaKo Uy $pa3u
OCTBapHUBama CTpaTeruje.

KBa/MTaTUBHO jeMHCTBO €KOHOMCKMUX Iapa-
MeTapay CTpaTelIKOT ¥ OIlepaTUBHOj AUMEH3UjH, ¥
aHaJ/IM3U MHTEPHOT U €eKCTEPHOT 110/ba IPEeTIOCTaB-
Ka je ofpXama jeJUHCTBA UEeHTUTEeTa MeTO0J10-
THje, aHaJIUTUY9apa ¥ KoMIaHuje>,

OCHOBHO HayeJIo NPUCTYTIA je AUHAMHUYHO U Iie-
JIOBUTO CarJie/|laBame N0CJ0Baba KOMIIaHUj€, jelaH
oz Moryhux Mo/iesia 3a aHa/IM3y ce 6a3upa Ha cJie-
JieheM KOHLIeNTy, aHaJIM30M U JIUjarH030M CHara u
€1a6OCTH - IPUJIMKA U OMIACHOCTH KOMIIaHHUje, Koje
ce 06jeKTUBU3Y]Y:

* MHTEPHOM aHaJIM30M Pecypca U CUCTEMA YIpaB-
Jbathba KOMIIaHUje; U

e EKCTEpPHOM aHaJIM30M YXKerT U IIUper OKpyKemwa
KOMIIaHUje.

3.1. UHmepHa aHaausza
cmpameuwke nosuyuje KomMnaHuje

AHanu3a nepdopMaHCH KOMIIaHHUje MOXKe ce
BPIUMUTH Ha Pa3/IMYMTe HAUMHe: IpeMa M0CJOBHUM
dyHK1MjaMa, npeMa K/bYyYHUM paKTOpUMa ycliexa,
npeMa K/by4YHHM MTO/IPYYjrMa aKTUBHOCTH, a pe3y.Ji-
TaTH Ce NPHUKa3yjy y KBaHTUTAaTUBHO] U KBaJUTa-
THBHOj GOpPMH.

AHanu3a pecypca. AHan30M pecypca UJleHTH-
duKyjy ce cHare u ciabocTH npeay3eha y cBUM no-
pyYjuMa Koja cy Mep/bUBa U KOja ce MOT'y U3pa3uTu
6pojeBrMa. OBaj Jleo aHa/IU3e pecypca ce TeEMebU
Ha CeTy OCHOBHUX U JJONYHCKUX NEePUOAUYHUX U-
HaHCUjCKUX U3BelITaja. Moryhu u3bop MojeJia aHa-
Jiu3e pecypca TeMe/bd Ce Ha XUjepapXuju TNpej-
yIpaB/bayKUX BeJWYMHA KOja IIpeJcTaB/ba CaBpe-
MeHy KOHIeIHjy Y IIOCJ0BHOj eKOHOMUJU U NIPYKa
O/rOBOpE M Ha IUTama U360opa noKkasaTesba 3a aHa-
JIU3y pecypca, BbUX0BOT y3ajaMHOr OJJHOCA U HA4M-
Ha rpabema nokasaTes/pa MOTOJHUX 3a LEJOBUTY
OL|EeHY.

[IpenynpaB/bauke BeJIUYUHE TeMeJbE Ce Ha CIe-
[y IW/beBa KOMIIaHHje: O4yBarme W yBehamwe CyI-
CTaHIle U JIMKBUAHOCT Npeay3eha TeMeJ/bHHU CY U 0-
YeTHU MaHUQPECTULMOHU OO6JIMLIU OlepaTUBHE
edukacHocTu (PuHaAHCHjcka epUKACHOCT). Ycmex
[0C/I0Baka, OCTBApUBakbe JOOUTU U HEroBO yBe-
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haBame HapeaHU je MaHUeCTalMOHU OOJIUK TPaj-
HUje ePpHUKACHOCTH MOCJ0Bamha (EKOHOMCKA edpu-
KacCHOCT) U y3 pPeHTA6U/IHOCT MOC0Bakba (TPKHUIII-
Ha ePUKACHOCT) y CTBApH OJpakaBa KopuIuheme
noreHuujasa. Usrpaswa v cTBapambe HOBUX IIOTEH-
IMjajla KOHAauyHU je MaHUQECTALLMOHU OOJHUK U
TeMeJsb CTpaTelIKe epHUKACHOCTH NI0C0Bamka Npeji-
y3eha (TexHoJio1IKa ePUKACHOCT).

CMep usrpazme ycrexa je: U3rpajma NMoTeH-
nyjajsa - kopumwhemwe noreHuyjaia - ycnex -
OuYyBame CyNCTaHLEe W JHMKBHUAHOCT'. Heycrmex
nae CynpoTHUM CMepoM: l'[p06J'IeMI/I JIMKBUJHOCTH
Y 04yBama CYNCTaHLe IPBU CY CUMIITOM IP06/1eMa;
cnenehy cerMeHTH oZipaxkaBajy CBe Ay6Jbe M0C/I0B-
He noTelukohe. [lojefMHaYHU CETMEHTH XUjepapXxu-
je npefynpaB/bayKUX BeJIMYMHA OJipaKaBajy JaKJjie
XWjepapxujy BaXKHOCTU MOjeJUHAYHUX AUMeH3Uja
edUKaCHOCTU MOC/IOBaka W HarJalllaBajy HUXOB
BpEMEHCKHM OKBUD: 3a CTBAapame CyJa 0 U3rjaejuma
3a IyropoyHy ePpUKaCHOCT HajBaXKHU]je je OLEeHUTHU
CTelleH U3rpa/iibe NoTeHILujala, 10K je 3a OLleHY OBe
epUKaCHOCTH JOBOJ/bHO UCTPAXKUTHU CTENIEH 0YyBa-
a U noBehama CyncraHue, JUKBUAHOCT U €KOHO-
MHYHOCT NOCJIOBama.

AHasiu3a cyncraHue U JUKBHJAHOCTH MMa 3a
LJ1U/b aHAJIN3y UMOBUHE U HEHUX L|eJIMHA U No/JLie-
JIMHA, Te M03HaBamwe crnenuduyHe BaXKHOCTHU I0je-
JAUHAYHOT 06JIMKa, HeTOB y/e0 y eJIUHU (MHAEeKCU
CTPYKTYpe) U lberoBe IpOMeHe Y BpeMeHy (MHJEeK-
cH AvHaMuKe). Harstacak je Ha ouyBamy CyIICTaHIIE,
Oo4yBalby BpEJHOCTH NPUMapHOr Jejla UMOBHHE
KOjH je HeONX0/laH 32 HEOMETaHHU TOK [T0C/I0BHE aK-
THUBHOCTH.

CMameme BpeJHOCTH MMOBHHE YBEK je 3HaK 3a
yCMepaBame NMaXKie Ha IeHe 06/1MKe 360T KOjux
JloJIash 0 TakBUX NpoMeHa. [lopacT BpeiHOCTH
YKyIIHe HIMOBHHeE YBeK je 3HaK, pe3yJ/ITaT U IocJie-
JMIa pasBoja U LIMpea M0C/A0Bamka 04HOCHO yC-
NelHor kopyuurhema UMOBHHE U OJpaXkaBa jayame
€KOHOMCKe CHare KoMIIaHUje, JOK [T0pacT BpeJHOC-
TH KpaTKOpPOYHE MMOBHHE OJpa)kaBa jayarbe QPu-
HaHCHjCKe cHare KoMnaHuje. CMawbeme BpeJHOCTH
VMOBHHE UMa CYIIPOTHO 3Ha4Yeme U OfipaxkaBa KOH-
TpaKLHjy I10CJI0Bamka, OCUM aKoO Ce paJiu 0 yHanpes
AebUHUCAaHUM IPOMeHaMa, 0 ocjobabhamwy KoMmna-
HUje ol CYBUILHEe UMOBHHE KOja ce He KopucTH. [Ipe-
Ma TOMe, aHa/IM3a peJialiija BpeJHOCTH UMOBHHE je
IIPBU KOPAK Yy NOCTYIKY aHAJIUTUYKE CII03Haje CyIl-
CTaHIle WK JUKBUAHOCTH, OLHOCHO pecypca Koju
rpaZie CTpaTellKy 03ULUjy KOMIIaHUje.

HaxoH aHa/sn3e BpeZHOCTH UMOBHHE UCITUTY]y
Ce U OlEehYjy KanuTal U obaBe3e, a IPU aHAJIU3U
CTPYKType W AWHAMHUKe YKYIHOI yJarama Tpeba

VMMaTH Ha My COIICTBEHO yJlarame, Tj. KaluTasl U pe-
3epBe. [Ipema BehuHU ayTOpa, MOXKEebHUM Ce cMaTpa
yZe0 COINCTBEHOT yJarawa of, 50%, a MUHHMaJIHUM
30%; 3Ha4ajaH yZeo CONCTBEHOr KallUTaJa yBEK ce
olLlemyje BpJIO MO3UTHUBHUM Ca acleKTa KpeJAUTHOT
6oHHTeTa. EMIMpHjcKa HCTpaXKKMBamwa yKasyjy Ha TO
KaKo je HeJoCTaTaK COICTBEHOI KaluTajJa NpPBU
Y3pOK CTedyaja KOMIIaHHUje, Te je aHa/lu3a peJalnuja
COICTBEHOT KanuTaja 06aBe3aH Apyryd KOpak y cuc-
TeMy aHaJih3e CYyICTaHLe U JIMKBUAHOCTH, OJHOCHO
pecypca Koju rpajie CTpaTeliKy H03ULHjy KOMIIaHU-
je. lak/ie, Ipy aHAIM3U je BaXKHO HarJIACUTH aceKTe
POYHOCTH (ZZyrOpPOYHO YU KPATKOPOYHO yJarame) u
BJIACHUIITBA (CONCTBEHO U Tyhe yJarame).

JIMKBUZHOCT ce UCNOJ/baBa Ka0 KOHa4YaH — BU/-
JbUBU JHEBHU NyJic GUHAHCHja KOMIIAHUj€e — FUXOB
pe3yJaTaT WU KOHAaYHU pe3yJTaT. YCJI0B JUKBUJ-
HOCTH Cy CBY OCTaJIM CerMeHTH GHUHAHCHjCKUX OJJHO-
ca - 06JIMKOBaHU y IpeAy3ehy, UICNUTUBAHU QHUHAH-
CHjCKOM aHaJIM30M, UJIM FhbeHUM MeTO/,0JI0KHM I10-
cTaBKaMa. PasJior je jacaH: Ha peslauuju pUHAHCH]-
CKHX OJIHOCA HalJlaTa OTpaXKMBama — UCILJIATe J0C-
nesux obaBesa KpUCTa/MILIE Ce U jaya NOBepeme y
dUHAHCUjCKY CIIOCOGHOCT KOMIIaHUje, OJHOCHO He-
noBepeme y QUHAHCHjCKY CUTYPHOCT U U3MHUPHBab€e
o06aBes3a, 1ITO npeAy3ehe Gpuille ca cCryMcKa MOC/JA0B-
HUX ApTHepa, u3Mebhy ocTasor, u 360r Tora IITO ce
Ha TOj peJjanuju GUHAHCHjCKUX 0/JHOCA Mperikhy u
Kao y KWKU GOKyCcUpajy UHTEPHU U eKCTepHU u-
HaHCHjCKH OJHOCH KOMITaHHUje. Mepeme U UCIIMTUBA-
e CTelleHa JJMKBUJHOCTH UCKa3yje ce U aHaIu3upa
noMohy rokasaresba epeKTUBHE (YOp3aHe) TUKBU/-
HOCTH (CTaHZap/Ha BpeJHOCT NoKa3aTesba 1) u nep-
CIeKTHBHE (MOTEeHIMjasiHe) OJHOCHO omiuTe (Te-
kyhe) TMKBUAHOCTH (CTaHJAp/AHA BPeJHOCT I0Ka3a-
TeJsba 2). AHa/IM3a IMKBUHOCTH peiy3eha je Tpehu
KOpakK y INOCTYIIKYy aHa/In3e CYIICTaHl e U IMKBUJHOC-
TH, OZJHOCHO pecypca KOju rpajie CTpaTellKy NIO3ULU-
jy KOMI1aHWyje.

C/MKa JTMKBU/IHOCTH YIIOTIYHbYje Ce aHATU30M
¢drHaHCHjCKe CTAOUITHOCTH Kao AYTOPOYHOT aclek-
Ta 04YyBama JIUKBUAHOCTH, IPU YeMy ce Hajuelihe
Kao MepuJia KOPUCTe:

e cremneH nokpuha 1 - 3;1aTHO 6aHKApPCKO IPaBUJIO,
O/ipakaBa 3aXTeB 32 POYHUM yCKJIahUBambeM Jie-
JIOBA aKTHUBE U NIaCUBE, Tj. 3aXTeB IIpeMa KojeM ce
JyrOpOYHO Be3aHa MUMOBHHA GUHAHCUpPA U3 AY-
rOPOYHUX U3BOPA, CONCTBEHUX U Tyhux (Bpea-
HOCT II0Ka3aTeJba 61 Tpebasio Ja 6yje Marba UIr
HajBuIle jefHaKa 1);

» cremneH nokpuha 2, Ha3BaH U 3/1aTHO OUJIAHCHO
NpaBUJIO, CTPOXKHU je U 0JpakaBa 3aXTeB yC-
ks1aheHOCTH Yy 0JJHOCY Ha BJIACHULITBO U IpeMa
HbeMy ce IyTOPOYHO Be3aHa UMOBHHA pUHAHCHpa

4)  Osmanagi¢-Bedenik, Nidzara, (2003), Kroz krizu do poslovnog uspjeha, Skolska knjiga, Zagreb
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M3 COICTBEHOT KanuTasa (BpeJHOCT OBOT MOKa-
3aTesba Tpebasio 6U Jja OyZe Mama UM HajBUILE
jenHaka 1).

CBako noBehawe BpeHOCTH MOKa3aTesba CTe-
neHa nokpuha 1 1 2 cMaTpa ce HelOBOJbHHUM, a CBa-
KO CMameHe MOBO/bHUM KPeTakeM, y CMUCITY 04Y-
Bathba GUHAHCHUjCKe CTAOHUITHOCTU.

AHasim3a ycnexa 1noJiasu ofi aHaJlM3e Npyuxo/a
- U3BOpa CTULaka U HaYlHa Kopuluhemwa pecypca.
YnpaBo mnokasaTe/bU MPOAYKTUBHOCTU M €KOHO-
MHUYHOCTH OZipaxkaBajy ycCIlex I0CJI0Bamwka, Mepe 0J-
Hoce usMebhy pe3sysTaTta u 6poja 3aM0CAeHUX U OJ-
HOCe NIpUX0/ia ¥ pacxo/ia ofpeheHor BpeMeHa U ro-
BOpe O TOMe KOJIMKE je pe3yJITaT U IZe je HacTao.
[IpoAYKTUBHOCT U EKOHOMUYHOCT MOCJI0Bakba OJ-
paxaBajy €KOHOMCKY e(pUKAaCHOCT IOCJOBHOT
npolieca, a BbUX0Ba aHa/lM3a COPOBOAU Ce HAKOH
aHa/M3e NPUX0Ja U pacxoja.

[TocsioBame ce cMaTpa yCnelHUM aKko Cy IPUX0-
JlMMa IOKPUBEHU CBU PAcXo/y, Tj. aKo je OCTBapeHa
JlO6GUT y mocnoBamwy. [Ipuxoau nocMaTpaHu ¢ 063u-
pOM Ha U3BOpe CTULlamwa ynyhyjy Ha 06UM, CTPYKTY-
Py 4 AMHaMUKy aKTUBHOCTU KOjUMa ce CTU4y IpHU-
xogu. [Ipy aHanu3uy npuxoja c 063MpoM Ha U3BOpe
CTULAalkha NO0XeJ/bHO je NpoAy6/pHBame y CMHUCIY
CTBApPHUX BUJI0BA IpUX0/a U ycliexa. To 3Ha4u pali-
YJamkeHo NocMaTpakbe IPUXo/a NpeMa IpOU3BOH-
Ma M yciyraMa Koju UX Hoce, lTlpeMa KynIiuMa, IpeMa
IpPOCTOPY U IIpeMa ANHAMHULY peausanyje. Yciex,
Kao U HeyCIleX, HYje UMaruHapHa KaTeropuja. 3a yi-
paBJbambe yCIeXOM BaXKHO je 3HaTH IJie CY HeTOBU
CTBapHU U3BOPH U KOJIUKHU Cy.

[IpoAyKTHUBHOCT pafia GUTHO ONpe/ie/byje pa3Boj
[OC/I0Batha M OCTBApeHH OOHMM IPOU3BOJH:E H
TPOIIKOBE NPOU3BOALe>. [Ipy aHa/IM3K pajiHe cHare
[10J1a3H4 Ce 0/} aHa/IN3e HUBOA U IUHAMHUKE OCTBapeHe
NPOAYKTUBHOCTH, Ka0 EKOHOMCKOTI edeKTa Koju ce
IIOCTHXKE aHTAXKOBaMk-eM paJiHe CHare U HajBaXKHUjUM
3a/JlaTKOM W MEpPHUJIOM paljMOHa/JTHOCTH aHTaX0Bama
pagHe cHare. [loToM, ciejM aHa/nU3a pejieBaHTHUX
dakTopa Koju HenmocpeHO JieJlyjy Ha OCTBapHBambe
HHUBOA U IMHAMHUKe NIPOAYKTUBHOCTH.

Kopuctehu ocHoBHe mokasatesbe Mepera HU-
BOa ¥ IUHaMUKe IPOAYKTUBHOCTH pajJia MOe Jia ce
yTBp/ZHU NOKa3aTe/b MaTepUjaJHOT, paHOT U BpeJ-
HOCHOT' M3pa3a NPOAYKTUBHOCTH IO 3aIllOC/AE€HOM.
Mepemwe U aHa/IM3a KBAaHTUTATUBHUX OJCTYIamha
OCTBapeHe NPOAYKTUBHOCTH, Y HUBOY U IMHAMULY,
3al04YMBby HBUXOBUM HCIUTHUBAKEM Y OJHOCY Ha:
MPOCEYHO OCTBApPEHU HUBO U JUHAMUKY NPOAYK-
THBHOCTH y Ipynanuyju cCpoAHUx npeayseha, ogHo-
CHO KOHKYpeHIIYje; Haj6oJbe U Hajc1abuje ocTBape-
He HUBOE U JMHAMUKY IPOAYKTUBHOCTH y Fpynanu-

ju cpogHux npeayseha, MJaHUPAaHU HUBO U
JUHaMUKy NPOAYKTUBHOCTH M OCTBApEeHU HUBO U
JMHaMHUKy [pPOAYKTUBHOCTH y TPETXOJHOM
nepuoay.

EKOHOMMYHOCT [10CJIOBakha OJ[paXkaBa €eKOHOM-
cKy eQUKACHOCT U MO/ pa3yMeBa [a ce U3 NpUxo/a
MOKPUBAjy CBU PacXojU U Ja ce oCTBapyje AOOUT.
Kako MHHUMaJaH 3axTeB 3a EKOHOMUYHOLINY NOoJ-
pa3yMeBa jeJHAKOCT MPUX0Ja U pacxoa, aHaau3a
€KOHOMHWYHOCTH IpeJcTaB/ba JPyryd KOpaK y aHa-
a3 pakTopa ycrexa Koju oJipehyjy cTpaTerdjcky
[I03ULMjy KOMIIaHuje. EKOHOMUCcame UM HeeKOHO-
MHUCake TUM TPOLIKOBUMA Cafp>KaHUM y BpeJHOC-
THMa IPOU3BOJHE YYMHAKa K/bYYHO je NUTame
aHa/M3e TPOUIKOBA - EKOHOMUYHOCTU. 36UPHO U3-
pakeHo, aHaJIN30M OCTBapeHOor ob6uMa NpoMeTa U
npopUTAGUIHOCTH (M34ALIHOCTH) PUX0/A — IPO-
Jlaje yuMHaKa: aHaJIN30M OCTBapeHOT 061MMa Ipou3-
BO/ZHbe YYMHAKA, OLHOCHO TPOILKOBa U eKOHOMMUY-
HOCTU Te NPOU3BOJibe, ePUHUTHUBHO Ce 3a0Kpy-
JKyje oCTBapuBalbe pe3syJsTaTa IOCJA0Bamba INpej-
y3eha y cBoM 1npeM U3pasy.

Anasmmsza kopumhemwa NoTeHIMjaIa OJIpaka-
Ba TP>KUILHU aclieKaT epUKACHOCTH N10C/I0Baa, 0 -
HOCHO cTeneH Kopuiihewa nocrojehux noreHuyjana
ycliexa 1 MepH ce Ha OCHOBY oZHOca noBpahaja uiu
peHTe, ca jejHe CTpaHe, U YJIOTa, ca pyre CTpaHe.

AHanu3a peHTaGUJIHOCTU NPETXO0U aHaIW3U
JloGUTH, C 063UPOM Ha U3BOpE CTUllAKA. BeoMa je
KOPHCHA CII03Haja 0 HajBAXKHHUjOj aKTUBHOCTH C 00-
3MpPOM Ha U3BOpe CTHUIaka JOOUTH (JOOUT U3 MO-
C/I0BHE aKTUBHOCTH, aKTUBHOCTH PpUHAHCHpama U
BaHpEeIHUX aKTUBHOCTH) U HAYMHE HeHOT KOPHUIII-
hema (mopesy, 3ajpxaHa 4o06uT, suBuAeHe). Cuc-
TeM aHa/IM3e PeHTAaOUIHOCTU Npe/CTaB/ba IPBU U
K/bYYHU KOpPaK, Ha OCHOBY KoOjer ce BpPLIM aHa/Iu3a
Kopuilhema NoTeHLIUjaa KOMIIaHUje.

Kag je y nutamy Mepemwe U MCKa3uBamwe peHTa-
OUJIHOCTH y JIUTEepaTypu Ce yrJaBHOM HU3[iBajajy
JiBa npuctymna. [IpBU ce 0JHOCH Ha oNpese/berbe 3a
jelaH CBOJHM IOKa3aTe/b Mepema U MCKa3MBamba
pPEeHTAa6GUJIIHOCTH, yTeMe/beH Ha KOHLENLUjU Mpo-
duTHe cTomne (y HalllOj IUTEPATYPHU CTOIIE JOOUTH).
Jpyru ce olHOCH Ha oNpeJie/berbe NpeMa KojeM ce
pPEeHTa6GUJIIHOCT MepHU U UCKa3yje arperupaHyuM CHUC-
TEeMOM II0Ka3aTe/ba. YNIPaBo 360T HeroBe OILITE
npuxBaheHOCTH y MpaKCH aHa/IM3€e PEHTA6UITHOCTH
npeay3eha, Mepere, HCKa3Babe U aHA/IM3a PeHTa-
OUJIHOCTH BpILE CE TEMe/bHO Ha TOM CUCTEMY IOKa-
3aTesba. [lokasaTe/b MPOPUTAOUIHOCTH 3axTeBa
AHAJIMTUYKO UCIUTUBAKE YTHUIAja: BUCUHE MPUXO-
Jla, pacxoja (M y 11eMH HelpUKa3aHUX MPOJAjHUX
1eHa) Ha GUHAHCHjCKU pe3yJITaT, WU, 60Jbe peye-

5) Masnewesuh, B, YaBaun, M. (2009) ITocaosHa aHaauza, PUMEK, HoBu Cag,
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HO CcTONy NPOUTAOGUIHOCTH (M3/JAIHOCTH) MPHU-
xoga. [lokaszaTe/b KoedpuiujeHTa 06pTa KamuTasla
(ynoxxeHUX cpeficTaBa OJHOCHO OllepaTUBHE HMO-
BHUHe) ozipebheH je:

a) mnpaBLMMa yJaramwa Tekyhe puHaHCUpawbe -
06pTHA CPe/ICTBA U UHBECTHPAKE — ¥ OCHOB-
Ha Cpe/JICTBa;

6) AVHAMHUKOM U HHTEH3UTETOM YyJiarakbad U

I]) panuoHaJHOWINY WK LejarucxogHouhy ya-
rama (koedunujeHT 06pTa, MoBpahaj Kanu-
Tajla - onepaTUBHe UMOBHUHE WJIH NOCJIOB-
HUX CpeJiCTaBa).

[loka3aTe/bu peHTAOUIHOCTU KOjU Ce KOPUCTE
y aHaJIU3U Cy: arperdypaHu MnokasaTe/b peHTabu-
HOCTH, PEHTAOUJIHOCT YKYIIHOI, COICTBEHOT, WH-
BECTHUPAHOT U aKIMjCKOI KallUTaJla, Kao U IoKasa-
TeJbY 0 OJHOCHMa TP KUIIHE [JeHe 10 aKLUjU U HETO
JOOUTKa MO aKLujdu, Nokpuhe AUBUJEH/E, 3apajie
110 aKIHUjU ¥ JUBUIEHAHOM CTOMOM®,

CaMa peHTabUITHOCT HUje 0BOJbHA 3a IOTNYHO
Ca3Hame O YCHEeIIHOCTH IocjoBama mnpenyseha.
[ToTpe6He cy nHdoOpMaLHje 0 pU3MLIUMa U lIaHCcaMa
YCJIOBJbEHUM OKDPYKEHEM Kao U NpPeJHOCTUMA U
cnaboctuMa npeay3eha y nmopebewy ca pesneBaH-
THUM KOHKypeHTHMa. 3a UCKa3UBake PeHTaOuJI-
HOCTH KalliTajla MPUCYTHO je Kopulihewe KaTero-
puje 6pyTo ¥ HeTOo HOBYaHOT Toka (cash flow), ymec-
TO IIOCJIOBHOT U HETO A00UTKa. ,,Cash flow" kao an-
COJIyTHHU NOKa3aTesb CJYKU 3a NpoLeHy GuHaHCH]-
CKOT cTamba npeay3eha, noce6HO lberoBe NpUHOCHE
cHare. YnoTpe6JpaBa ce Uy IpOLIeH! BPpeJHOCTH aK-
yuja. CaBpeMeHe TeH/JeHIlYje Y NpoLekhrUBamby 06-
yxBarajy u cash flow, 6uso y Buay cio6ogHor cash
flow-a 3a mpouemuBame BpeJHOCTH Hpexay3eha
WM y BuZy Heto cash flow-a 3a opsnydnBame npu
HHBECTUpawY. Je/lHa o Mepa HA 6a3u cash flow-a je
noBpahaj cash flow-a Ha uHBecTupaHo (cash flow
return on investment - CFROI), kao pesaTuBHU
NOoKa3aTeJb.

AHa/MMTUYKKA CMHCA0 OBaKBOI HCKa3WBamba
PEHTaOU/IHOCTHU je yCMepaBae MaXKie aHaJTUTH-
Yapa Ha ocHOBHe dakTope ojipehera peHTAOUI-
HocTH. Ha Taj HayMH yKa3yjeMo Ha TO 1a IPOUCTEK-
Jla Mepa pPeHTAaGU/JIHOCTH YJIOXKEHOT KamuTaja
(cpeacTaBa) MMa Kao K/by4yHe GaKTOpe MAaKCUMHU30-
Bambe KoedulljeHTa 06pTa KanuTaaa (cpe/craBa)
U CHW)KaBabe YKYIHHUX TPOUIKOBA PempoAyKIidje
(nocnoBama) y TekyheM nocjioBawy KOMIaHUje, y3
MaKCHMH30Bake GUHAHCHUjCKOT pe3yJTaTa (Ao6u-
TH - TpodUTa).

AHanu3a usrpajme noTeHuujajaa je teMesb
6yayher ycnexa koMIaHUje, HEONXO/AaH 3a YII0O3Ha-
Bambe CTelleHa pa3Boja MeHalJMeHTa U rpaheme Te-
MeJba CyTpalllkbe TPXKUIIHE YCIEeIHOCTH KOMIIaHU-
je, a Hajuellhe ce KcKa3yje MokasaTe/bUMa HUCTPa-
’KUBarba U pa3Boja’. CTeneH Usrpajbe NoTeHuja-
JIa MCKa3syje ce MyTeM TPOILIKOBA UCTpaXKUBamwa U
pa3Boja, Te HUXOBOT OAHOCA NpeMa BpejHOCTHU
YKynHoOr npuxoja (oBaj nokasaTesb ce yobuiajeHo
HasWBa MHTEH3UBHOCT HUCTPaKUBakha U pasBoja).
[TocTojehu 06pauyyHCKU CUCTEM OJHOCHO HAYMH UC-
Ka3uBamwa ycrnexa KoMnaHuje He oMoryhagsa y mno-
TIYHOCTH OBAaKBY aHaJ/IM3Yy, a/1M aKO je aHaJIUTU4apy
JIOCTyIIHA WHTEpHa JOKyMeHTaluja, Tpebaso 6u
CBaKaKo CIIPOBECTH U Taj [leo aHau3e. [lofaTHe UH-
dbopManuje MOry ce HOTpaXKUTHU U y HAallOMeHaMa y3
¢duHaHcujcke u3BemTaje. KibydHu QUHAHCHjCKU
NokKaszaTe/b U3Tpajbe Oyayhux noreHuujana jecy
W3/,aLM 32 UCTPaXKUBaAIbE U Pa3B0j, KOjU Ha IpUMepy
HeMayKux npegyseha yvHe npoceyHo 7% YyKyIHOT
puxoJa.

AHanu3a cucmema ynpasssarea. OBaj jeo aHa-
JIM3e CHare - cJ1aboCTH KOMIIaHUje 0 HOCH Ce Ha He-
MepJbUBe QaKTope: N0J TUM Ce MUC/IHU IPBEHCTBe-
HO Ha JOMMHaHTaH CTUJ Bohemwa Te olepaTHBHE U
CTpaTellKe UHCTPYMeHTe MeHalIMeHTa KOjU Ce KO-
pUCTe y HEKO] KOMIIAHUjHY, II0CTOjakbe jacHe U NpU-
xBaheHe BU3Mje, MUCHje U LIN/beBa KA0 OCHOBHUX
OpUjeHTHpa y MO0C/A0Baky, BAXKHUX I0CEOHO Y Tell-
KHUM BpeMeHUMa. [los1a3u ce, HanMe, oJ] cTaBa Kako
Cy ayTOPUTAaTUBHU U NAaTpHUjapXaJHU CTUJIOBU BO-
hema, MaKko MPUKJIaAHU 3a HEKE TIOCeEOHE CUTYaluje,
yIrJ1aBHOM bGapujepa 3a NMOCJ0BHM yciex. KoHieH-
Tpallyja ¥ LieHTpai3alyja uHpopMaliyja v oBJiall-
hemwa genyje yBek AemoTuBHIIyhe Ha capaZjHUKe,
TaKo /ia je U ’bUXOB PaJHH aHTXKMaH MamwbHU 0/ MO-
ryher.

KoH3epBaTUBHM CTUJIOBU MeEHAlIMEHTa Koue
IIOCJIOBHU yCIleX TaKo IITO OTeXaBajy carJjejasa-
e Pa3HOJIMKOCTU yTHLIakha Ha I0CJI0Bam-e U Cy»Ka-
Bajy Moryhe nepcnektuBe. HacynpoT ToMe, 1eMOK-
pPaTCKU CTUJIOBU MeHalIMeHTa OJpa)kaBajy cHary
KOMIIaHUje W CBaKaKo Cy MoTeHNujan 6Gyayher
ycnexa. TTpagyMuyMoHaJlHA MHCTPYMEHTHU MeHall-
MeHTa U IpeTepaHy HarJiacak Ha OllepaTHUBHHU ac-
MeKT II0C/I0Bakba HUCY HAJIPUKJIAJHUjU 3a yCIIex y
caBpeMeHUM ycaoBuMa. C gpyre cTpaHe, Kopuiuhe-
e CaBpeMeHUX UHCTPYMeHaTa IJIaHUMpama, aHa-
JIV3e, KOHTPOoJIe, ”HPOPMHUCaa, OPTaHU30Bamka U
yIpaB/baba JbYACKUM NOTEHLUja/lMMa U PaBHO-
MepHa Na)Kwka OMepaTUBHOM U CTPATeIlKOM YII-

6) Buzetu onwupHuje: Manewesuh, b., ,PesieBaHTHOCT paliio aHaIKu3e 3a OAJyYUBakbe 0 PEHTAOUIHOCTH U IMKBUJHOCTH", 16. KOH-
rpec CPPPC - 3Hayaj pauyHOBOACTBA, peBU3Hje U GUHAHCHja y Ipollecy NpeBJafaBaba eKOHOMCcKe Kpu3se, bawa Bpyhuna, 2012, ctp.

217-240

79 Osmanagié¢-Bedenik, Nidzara, (2003), Kroz krizu do poslovnog uspjeha, Skolska knjiga, Zagreb
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paBJbamy MOKa3yje CTAOMJIHOCT U NOCJOBHY CHary
KOMIIaHHUje.

CucTeM 3a aHa/IU3y CUCTeMa yNpaBJbatba Tpeba
Jla obyxBaTH cnefeha noapydja:

» aHanu3y QyHKUU]je JIaHHpaa (MUCHja, BU3Hja),
» aHaJsu3y QYHKIUje OpraHu30Bamba,

¢ aHa/u3y QyHKLH]je yIpaB/baka bYACKUM OTEH-
[UjaInuMa,

e aHa/u3y PpyHKIHje Bohemwa, U
* aHanu3y QYHKIHje KOHTPOJIMCaba.

AHa/nM30M crucTeMa ylipaB/bakba UAeHTUPUKY)Y
ce cHare ¥ cJ1aboCTH KOMIIaHUje y ,,MEKUM " peCypCHU-
Ma, K/bYYHUM 3a 6yayhu ycnex.

AHasnu3a pecypca ¥ cUCTeMa yIIpaB/bakba MOXe
Jla TOMOTHe Y UAeHTUPHKALUjU KJbYYHUX CIIOCO6-
HOCTU Koje ofipehyjy CBe KOHKypEHTCKe IMOTe3e.
[Ipy ToM Tpe6a BOgUTH pauyHa Jia I0CTOje TPU ceTa
T3B. , TBPJAUX-ONUIBUBUX" pecypca:

e QU3HUYKU pecypcH Koje opraHusaiiyja noceayje
WJIM UMa IPUCTYI, yK/bY4yjyhu 3rpajie, mocTpoje-
13, ONIpeEMY U 3eMJbUILTA;

¢ QUHAHCHUjCKHU pecypcy KOjUu JeTepMUHULLY PU-
HaHCHjCKY CTaOUJIHOCT, KalauTeT NHBECTHUpa-
Iba Y HOBe pecypce U CIOCOOHOCT opraHu3alyje
Ja npebpoay GJyKTyalje TPXKHUILTA;

e JbYJCKU PECYPCH U bHUXOBA CTPYYHOCT, IpUJa-
roJl/bUBOCT, ocBeheHOCT.

[locToju U ceT ,MeKUX-HEONUIIbUBUX" pecypca
Kao 1ITo cy ,know-how" KoMnaHuje, 0IHOCHO penyTa-
I[Mja KOMIaHUje, IPeNno3HaT/bUBOCT GpeH/a U Bepo-
Balbe 0 KBAJIUTETY GpeHAa, win ,goodwill’. M3a3oB
WHTEepHe aHa/Iu3e KOMIIaHHUje je y YHUEbeHUILIU J1a je He-
ONXOJHO JAa WJeHTU(UKYyje HM3BOP CIIOCOOHOCTU -
MPEeJHOCT — UJIM He0CTaTaK CIOCOOHOCTH — CJIabOCT.

3.2. EkcmepHa aHaau3za
cmpameuwlke no3uyuje KoMnaHuje

AHanu3a oKpy:Kemwa je BaXKaH paKTOp MOCJI0B-
HOT yCIexa, Kojoj je cBpxa uaeHTudUKaLMja cajall-
HbUX U paHUX ClI03Haja 6y Ayhux Moryhux cuTyaluja
y okpyxemy. C 063MpoM Ha MOTYRHOCT yTHLlaja U
peJlaliyje KOMIIaHHja-0OKpYyXKeke, I0OCMaTpaMo yxe
U IIMPe OKpYXKeme.

AHanu3za yrcez oOKpyHcerba ce OJHOCH Ha aHa-
JIM3y rpaHe, IoApyyja JeJJaTHOCTH IpeAy3eha U we-
roBe KOHKypeHIUje. 3aBUCHO OJi TOJIOXKaja MpeJ-
y3eha Mo>xe ce Bullle U1K Mabe yTULIATH Ha IpOMe-
He y leIaTHOCTH. AHa/IM3a 1oJioxkaja npefyseha y
IPaHy, KeroBOr 0ZjHOCA TpeMa KOHKYPeHIUjH, OJ-
HOcCaIpeMa HajpehuM KOHKypeHTHMa € 063UpOM Ha
NpoU3BOJe/yciyTe, IOCJA0OBHe INpolece, LieHe, OJ-
HOC npeMa Kynuuma. OCUM Tora, TEXHUYKHU U TEXHO-

JIOUIKH pa3Boj y rpaHy, OJHOC NpeMa KyniuMma, 10-
6aB/bauuMa, NOTEHLUjaJHUM KOHKYpPeHTUMa Jajy
vHopMalyje 0 NpUIMKaMa M ONACHOCTHUMA Yy
oApehbeHOM NpUBpeHOM NOAPYYjY, TUM IIpe LITO je
KpH3a paHe BaXaH U3BOp NOCJI0BHe Kpuse. Haj-
Ba)KHUja MU Tamba Cy clelluPUYHOCTH IpaHe U pea-
THUBHHU I10J103Ka] aHAJIU3UpaHe KOMIIaHUje y TPaHU.
AHasnu3arpaHe oJroBapa Ha IUTame Iie Cy IPUJIU-
Ke Y ONaCHOCTH 3a HeKy KOMIIaHMjy U 1ITa 61 OHA
MOIJIO [1a YYMHHU Y KopUllhewy NpU/IMKa U usbera-
Bamwy onacHocTH. [lonysapaH MUHCTpYMEHT 3a aHa-
JIN3y KOjU IOMaxke y IMpPOLLeHN KOHKYPEeHTCKe CIIo-
cobHOCTH KOMIIaHUje je [lopTepoB MoJieJ1 IET CHara,
Cnuka 6p. 1 (Ha HapeZHOj CTpPaHH).

HoBu yyecHuuu mory mnoxeseTu Aa yhy Ha
TPKUILTE aKO Ce YUHU aTPAaKTUBHUM, U aKO cy 6apu-
jepe 3a yJ1a3ak Ha Tp:KULITe HUCKe. [J106anr3anyja
U JeperyJaluja [ajy 0By NPUJIUKY HOBUM y4YeCHU-
IUMa, aJIM TI0CTOje 6apHjepe 3a yJia3 Koje Kperupajy
koMnaHuje. OHe YK/bYUyjy:

* eKOHOMH]jy 06MMa: aKo je MOTpebHO 3HAaTHO UH-
BECTHpatbe Ipe Hero LITO HOBU YYECHUK MOXe Jia
ce TaKMHUYH, TO MOXKe /1a 6y/ie Npenpeka;

e nudepeHLMpae NPOU3BOAA: aKo nocTtojehu
IIPOU3BOJHU U YCJIyTe UMajy jaK ULAEeHTUTET IOJ-

p>KaH BUCOKMM TPOLIKOBMMaA UJIK 6peH/I0M, HOBU
Y4EeCHULU MOTY OUTH clipedeHH Aa yhy;

e 3HaYajHa KaWTa/IHA UHBECTHUIHja HOBOT KOHKY-
peHTa;

e MPUCTYN KaHAJUMa AUCTPUGYLHje: nocTojehu
KaHaJI1 IUCTPUOYILIMje MoTry 6UTH HocBeheHH 1o-
crojehum 106aB/baynMa, Te HOBU YYECHUIU MO-
pajy Hahu HOBe KaHaJsie JUCTPUOYIH]jeE;

e TEXHOJIOTHje U YIIOTpedy NaTeHTUPaHUX IpoLeca.

[IperoBapayka cHara /06aBJ/baya OrpaHUYaBa
MOTyYNHOCT CMakeha TPOIIKOBA YKOJIUKO:

e IIOCTOjU KOHLEeHTpaluja fob6aB/baya, U UMa UX
BHIIle HEro KJMjeHaTa Koje CHab1eBajy;

 TPOILKOBH IIpeJIacKa ca jeiHor Ao6aB/bada Ha Apy-
I'M Cy BUCOKH 360T yTOBOpa 0 CHabjeBamwy, I0Be3a-
HUX CHCTeMa ca 06aB/bavyMMa, IOTUCTHKE UK He-
MOI'yRHOCTH HCHOpYyKe Jpyror Jo6aB/baya;

e OpeHJ f006aB/baya je CHaXKaH;
e KYINLH Cy NOJe/bEHM.
CHara Kynaua - WM "nperoBapadyka cHara Ky-

nana" je BUCOKa Kajia:

e IOCTOjU MaJia KOHL|eHTpalkja Kynaya 1 MHOTO
MaJIMX opraHu3anuja - 1o6aB/baya, Ha IpUMep
npu CHa6ZieBama CyepMapKeTa XpaHoM;



40

PAYYHOBO/ICTBO 1-2/2013

Cauka 6p. 1- lopmepos modes1 nem cHaza

y4ecHHKa

OnacHOCT o1 HOBUX

y

[IperoBapauka
cHara Jo6aBJbaya

A\ 4

KoHkypeHTH UHAyCTpHje
- puBasICTBO Mebhy

noctrojehum ¢pupmama

[IperoBapayaka
CHara Kymnana

A

OmacHocT of, cyncTuTyTa
IPOU3BO/JA UJIH yCayra

Poreter, M., (1980) Competetive Strategy: Techniques for Analysing Indstruies and Competitiors, Fre Press, New York

e MOCTOjU JJOCTYNMHOCT aJITEpPHAaTUBHUX U3BOpa
cHab/eBamba;

* je [eHa MPOU3BO/IA UJIH yCJAYTe BUCOKA, ITO
oxpabpyje Kymnia Aia Tpara 3a aJTepHaTUBaMa;

e Cy TPOUIKOBH IIpeJiaCKa HUCKH.

OnacHoCT o/ 3aMeHe IPOU3BOJA — HA IPUMED,
IyTOBakh€e aBUOHOM YMeCTO TPajeKTOM — je BUCOKa,
Kaja:

e je morojHa CyncTUTYyLHja IPOU3BO/JA U3 HOBUX
TexHoJioryja, Hnp. DVD ymecTo Buieo-kaceTe;

» moTpeba3anpou3BO/OM je 3aMeHeHa IPYroM I0-
Tpe6boMm;

e OJVIYYHMO Jia “6yAeMo 6e3 me”.

CBe OBe cuJie YTUYY HAa KOHKYPEHTCKO TP KHIL-
Te U pUBAJICTBO, KOj€e je BUCOKO Kajia:

¢ IIOCTOje MHOr'e KOHKYPEHTCKE KOMIaHUje;

e KyNUHY MOTyJjako npehu cajegHe GupMe Ha APYTY;

e TPXKHUILTE PacTe CIOPO UM CTarHUPA;

e MHAYCTpPHja UMa BUCOKe QUKCHE TPOILIKOBE U pe-
aroBambe Ha LieHE je TEIIKO;

e TIPOM3BOJAM HHUCY J0Opo AUdepeHLIMpaHy, A je
MaJla JIOjaJIHOCT NpeMa GpeHAy;

e TPOILUKOBHU HaNylITakba UHAYCTPH]je CY BUCOKHU.

[lopTepoB Mozen je jefHOCTaBaH 3a KOpPHIL-
heme U pazyMeBame, IOMaxe y UJJeHTUPUKOBaY
K/byYHUX KOHKYPEHTCKHX CHara Koju yTu4y Ha I10-
C/lIOBalbe U LIMPOKO Ce NpHUMemyje NpU U3paju
cTpareruje. MehyTum, nocroje Heke cJaboOCTH, Of,
KOjUX ce Hajuellhe COMHIbe TO LITO BJaja Huje
yBeJleHa Kao LiecTa cHara. [lopTepoB oAroBop je a
ce yJiora BJajie poBJa4u Kpo3 MoJeJl NeT cuja —
3aKOHOJ]aBCTBO yTHYe Ha yJla3ak U pUBAJICTBO, Ha

IpyuMep - TaKO Jla OHa HUje UrHopucaHa. [loctoju
MUI/bEeE /1A je TelIKO NPUMEeHUTH Mo/Jiesl Ha He-
npodUTHe opraHusanyje U Ja je oJ, ocaMJieceTUx
roJiMHa JiBafleceTor BeKa cBe Behu pa3Boj MehyHa-
POAHOT NOCJ0Bamka J0BEO [0 CJO0XKEeHHUjer CKyIa
KOHKYPEHTCKUX W CapaHU4YKUX OJiHOoca. Hnak,
OKBHP je IIMPOKO IpUMeHeH Kao KOPUCTAH aHaJu-
TUYKM ajaT. AHajln3a yXer OKpyXema MNOYHibe
UJleHTUOUKOBalbeM IOTeHUUjaTHUX  dakTopa
OKpY>KeHa 0/] 3HauajHOT yTHLaja U HEU3BECHOCTY,
Ipy 4eMy MOpaMo Aa o6paTHMO Naxmwy Ha Npej-
oapeheHe forahaje kao wTo cy feMorpadcke mpo-
MeHe, 3aTUM K/byYHe HeM3BECHOCTH — Kao LITO Cy
NOJIUTHYKe U eKOHOMCKe, YK/by4yjyhu nponuce u
CBETCKY TPrOBHHY — Te IOKpeTayKe CHare, Kao LITO
Cy TeXHOJIOTHja U obpa3oBame. CBe oBe HHOpMa-
LMje fobujajy ce aHaIM30M ILUPET OKPYKeHa.

AHaau3a wiupez okpysicerba o6yxBaTa OIILTH
JPYIITBEHH, COLMO-KYJTYPHH, MOJUTUYKH, MpPaB-
HU, NPUBPEJHH, TEXHHUUKO-TEXHOJIOIIKH, €KOJIOII-
KU pa3Boj. Ha riio6anHo okpyxewe npeaysehe He
yTUYe, aJli YTULAjU [JI06aJTHOT OKPYKekha Cy U Te
KaKO BU/IJbUBU Y HbeTOBOM MOCJIOBawy. 360T TOra je
B)KHO UJIeHTUUKOBATH MPUJIUKE U ONMACHOCTH Y
IIUpeM OKPYXKEHY jep KOMIIaHHja MOC/I0Bakbe U
pa3Boj Mopa JAa MpuJIaroJyd HeHUM 3aXTeBHUMa U
npaBuwinMa. /luHaMUKa IHPer OKpy»Keka CBaKaKo
HOCH ITPUJIMKE U OTIAaCHOCTH Y LIUPEM OKPYKEHY jep
KOMIIaHHWja MOpa M0CJI0Bakbe U pa3Boj Jia MpuJaro-
JlM ’beHUM 3axXTeBUMa U NpaBUJIMMa, Jja 6U ce mpa-
BOBpeMEHO NPUIIPEMHUIIA HA TPOMEHE, OHOCHO U3-
6erJia 10CJI0BHY Kpu3y. J[UHaMHKa OKpy>KeHa CTBa-
pa MOTyRHOCTH, IPUJIMKE U ONTACHOCTH 32 MOCJI0Ba-
e KOMIIaHUje, a aHa/IM3a OKpYXKemwa Mmpyxa yImo-
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pHULITe 32 OATOBOP Ha NUTamwe LITa 6U oApeheHa
KOMHaHI/Ija MorJjia ga y9MHHU y TUM OKOJIHOCTHUMaA.
AHa/IM30M KOMIIaHHUje U HeHUX CHara u c1abocTu
KOMIIaHHja Npeno3Haje IITa U KaKo 3ahCTa MOXKe
YYUHHUTH, OJJHOCHO CyO4YUTH Ce ca MoryhHocTHMa.

JenaH on mony/apHUjUX UHCTPYMEHTa KOjH I0-
Make KOMIIaHHWjaMa Jia TpoLieHe CBOoje LIMpe OKpy»Ke-
e je PESTLE ananm3a® (akopoHMM: TOJIMTHYKA,
€KOHOMCKa, COLIMOJIOIIKA, TEeXHOJIOIKA). Y IIMpeM
KOHTEKCTY OBOT MHCTPYMEHTA je aHa/Iu3a NOJIUTHY-
KHUX, eKOHOMCKHX, APYLITBEHO-KYJTYPHHUX, TEXHO-
JIOLLIKMX, PaBHUX NUTakba U NUTakba 3aluTUTe XKU-
BOTHE Cpe/INHe Y CII0JbHOM ITOCJIOBHOM OKPYXKEHY.

[ToJIUTUYKK YTULAJU YK/bY4Yjy: TPTOBUHCKE
pomnuce ¥ Tapude U MOJTUTHKE COLMjaIHe 3aLITHTE.

EKOHOMCKHU yTULAjU YK/bY4Yjy: IOCJOBHE LIUK-
Jlyce, KaMaTHe CTOIle, HOBYaHy NNOHYAY, UHQIaLUjy,
HEe3anoC/JeHOCT, PacloJIOXKUBU JO0XOJaK, JOCTYI-
HOCT Y TPOLIKOBEe eHepryje ¥ MHTepHaLlMOHAJTHOCT
[0C/I0Bakba.

Y3eTu 3ajelHO OBU €KOHOMCKH (PaKTOpU OJ-
pebyjy kosuKo je 1ako — UM HUje, GUTH TpodUTa-
OWJIaH, MOIITO yTUYY HAa TPAKILY.

JpylITBEHO-KYATYPHU YTULAJU YK/bY4Yjy NH-
Tarba Be3aHa 3a TPAXKIbY U YKyCe U HAYMH Ha KOjU ce
YKYCH ¥ IPUOPUTETH MeHajy TOKOM BpeMeHa. Ciie-
nMPUUHM YTULAjU YK/BY4yjy: Aemorpadujy (Ha
npUMeD, cTapee nonyJianuje Cpouje); ApyITBEHA
NOKPEeT/bUBOCT - NUTALE je Aa Jid he ce Jbyau npe-
ceJIMTH 360r noc/a Uiy he ocrary, 6e3 063upa WTO
Cy He3alloCJeHH U LITO Ce 0CJambajy Ha MOJPUIKY
Jip>kaBe (Y MU3BeCHOj MepH 0BO €aJia Npe/CcTaB/ba M0-
JIUTUYKO NMUTame, ca npomupeHoM EBponom koja
omoryhaBa c/1060/jHUje KpeTawe pajHe CHare LIu-
pOM 3ajefjHH1le); IPOMeHe y CTUJIY XKMBOTA (Ha IpH-
Mep, KeJ/ba 3a PAaHUjUM NEeH3UOHHCAkheM U OIILTe
IIpoOMeHe y CTAaBOBUMA JbYyAU O PABHOTEXMU IIOC-
JIa/>KMBOTA); 6pUra 3a XXUBOTHY CPEINHY, YK/bY4Y-
jyhu opsarame oTnaja, peqUK/IaXy U HOTPOLIEbY
eHepruje.

TexHOJMOWKN YyTULAjU 06yxBaTajy: BJIaJIUHE
TPOLIKOBE 33 UCTPAKMBAa, KBAJIUTET aKaZ,eMCKOT
HCTpaXKMBama U “UCHpI/bUBambe M03roBa”, Gpokyc-
Hy TE€XHOJIOTHjY U MOJAPIIKY 3a IPOHA/IacKe U UHO-
Baljyje U TEMIIO TEXHOJIOWIKUX IPOMeHa U CTBapa-
e TEXHOJIOIIKHA OMOTryheHUX HHAYCTpHja.

[IpaBHa nuTama 06yxBaTajy: rJ106a/1HO 3arpeBa-
e U KJIUMMaTCKe IpoMeHe, J0OpOOUT KUBOTHEbA U
0THaj, Kao LITO je MUTambe HeoTpebHe aMbaaxe.

8) Steiner, G., (1979) Strategic Planning, Free Press, New York.

K/by4HU 3a/1aTak aHa/Iu3e je UeHTUPUKOBAE
¢dakTopa koju he cTBapHO yTULIATH Ha KOMIIAHU]Y, U
pa3BUjakbe MPaBOT pa3yMeBamba 0 TOMe Kako 6u ce
OHU MOTJIX pa3BUjaTH y 6yayhHOCTH, He inbehu ce
Opy TOMe 030U/bHE eKCTepHe CTpy4yHe aHaju3e
npefMeTHUX pakTopa.

4. Hnmepnpemayuja u npedo4asarse
ye/s108UMuUX pe3y/1mama aHaau3se
cmpamezucjke no3uyuje KomnaHuje

JluTepaTypa ¥ npakca no3Hajy pas/jau4yuTa 06-
JIMKOBaWy CJIMKe [0Ka3aTe/ba eKCTePHUX WUJIU UH-
TepHUX NoTeHLMjasa. Onepucama ca arperaTuma
WJIM OllepHrcama C NI0jeIJUHUM eJleMeHTHUMa arpera-
Ta AudepeHLUpajy ce Kao jeHOAMMEH3UOHaJHe
WX Kao BHUILeAMMEH3UOHa/IHe eKClIlepUMeHTasl-
HO-MepHe npoLejype.

Y KOMIJIEKCY YKYITHOCTH CMMIIJbEHOT Bohemwa
KOMIIaHHje OPHjeHTUCAHOTI Ka JyroOTPajHOM yCIlell-
HOM I10C/JI0Bakby, KOPUCTe ce 6POjHU U pa3JIUYATH
MHCTpyMeHTU. [locToje pa3HOBPCHU MHCTPYMEHTH
3a aHa/Ju3y CTPATeryjCKor MO0JI0XKaja, a HHUXO0BA
ynoTpeb6a ofpeheHa je y 3aBUCHOCTH OJi IOCTaBJbe-
HUX [U/beBa. O KOjUM MeTo/aMa je ped U HAYHHY BbU-
XOBOT Bpe/IHOBama IIpH U360py aHa/IM3e, yKa3aHo je
y pagy aytopa.’

Y nvTepaTypH U IpaKcu ce UCTUYY cieehu 1UH-
CTPyMeHTH NOJleCHU 3a Noje/jHe da3e CTpaTeLIKOT
yIpaB/bama:

e 3a aHa/IM3y OKpPYXKema: CUTyallujcKa aHa/I13a,
CTpaTellKa aHa/JM3a TPOIIKOBA, aHa/IN3a KOHKY-
peHumje;

e 3a slebUHHUCabe CMepoBa: ey METOa, CTpa-
TelIKO NJIaHUpake, aHa/lM3a BpeMeHCKUX HU3-
0Ba, ONTMMaJiM3alnuja TPOUIKOBA, perpecHjCcKu
MoJeJId;

» 3a seduHucamwe cTpaTeryje: BCF matpuua, GE /
McKinsey noptdesp MaTpuLa, MOJeJ })KUBOTHOT
LUKy Ca;

e 33 MMILJIEMEHTAalHjy cTpaTeruje: 6y|eT, NOJUTH-
Ke, IpoLelype, aHa/lrM3a OpraHu3aloHe CTPYK-
Type, Mogen 7-S;

* 3a CTpaTellKy KOHTPOJIy: TP>KUILHA OlieHa IpeJ-
y3eha, onjeHa nepdopmaHcu npeayseha, ymno-
pebeme ca cTanAapAuMa.

CBOjCTBO CBaKOI eKCTEPHOT YU MHTEPHOT (aKTo-
paje ja Ha HEKU Ha4MH YCJI0BJ/baBa I10J107Kaj KOMIIa-
HUje. MehyTHM, ojelMHAYHO aHAJIMU3UPabe yTHLA-
ja cBakor ofi HaBeJleHUX UJIM YTULaj MHOTHUX HEHa-

9)  Buperu onmupHuje: Manewesuh, b., YaBauH, M., CaBpeMeHU NPUCTYN U METO/le aHAJIM3e N0CJI0BHEe KOHKYPEHTHOCTH KOMIIAHH]a,
14. xonrpec CPPPC - Yjiora ¢rvHaHCHjCKe U pauyHOBO/JCTBeHe Npodecuje y HpeBas3uiaxemhy Kpuse y peaTHOM U GUHAHCHjCKOM CeK-

Topy, bawa Bpyhuna, 2010, ctp. 181-201.
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PAYYHOBO/ICTBO 1-2/2013

BeJIeHUX 3Ha4MJI0 61 HellperjieIHO MHOIITBO 4YeCTO
CyNpOTCTAaB/beHUX 3aK/bydaKa. Y MpeKeHO, CUCTEeM-
CKO MHILJbeke 3axTeBa aHa/JIM3y MHOLITBA YUHbe-
HHUIA UJIM y OBOM CJ1y4ajy MHOIITBA IOTeHYjata y
IUXOBUM peBep3UOUIHUM MyJITUHHTEpAKLHjaMa.

Hamehe ce MeTopoJ101IKK NTpo6JieM KOMOUHA-
LlMje OKa3aTe/ba KOjU OM aZleKBaTHO KOPUCTUJIN Y
CNIO3HaBaWy CTPATEryjCKOr N0JI0XKaja KOMIIaHHUje.

[IpruMeHa nmokasaTesba MoJpa3yMeBa yclellaH
U360p pesieBaHTHUX NOKa3aTesba, MehycobHU of-
HOC [TI0Ka3aTeJba, U300p OCHOBe 3a ynopehuBame 1
arpervpasbe y 11eJIOBUTH 3aK/bydak. CTora ce 3a 1o-
Tpebe CBPCUCXO/HE aHa/IM3€e 6Upajy K/bYUHHU U pe-
JIEBAHTHU NIOKa3aTeJ/by KOjU Ce OJHOCE Ha NToAApyYje
CTelleHa jeJUHCTBA U yCKJaheHOCTU UHTEPHUX U
eKCTepHUX NOTeHlMjajla KOMIIaHUje, Koje je Npej-
MeT aHAJIUTUYKOI HCIOWTHUBAamka U OLemhHBabha.
N360p 1 KOMOMHalLMja TapaMeTapa 3acHUBA Cce Ha
KpUTepUjyMa U NOCTaBKaMa eKCTEPHUX U UHTep-
HUX QakTopa, na mHosiazehu oJ HUCTpaKUBamwa Yy
npakcu Moxe ce uctahu SWOT aHanu3sa Kao Hajno-
JlecHUja Jja ce KOPUCTH Aa b6u 06jejuHKIIA pe3yJiTa-
Te UHTEepPHEe U eKCTepHe aHaJM3e.

SWOT ananuv3a ce KOPUCTH Kao CaBpeEMEHO Cpe-
JICTBO 332 aHA/IN3Y CTPATELIKOT [0JI0XKaja KOMIIaHUje,
Koja aHa/iu3upa S - cHare, W - ciabocty, O - npuiiu-
ke U T - npeTwe. CTpaTellKo yIpaB/bakbe MMa 3a [iU/b
Jay 6yayhuM akiMjaMa MoBeXe CHare ca NpuinKaMma,
Jla 6u ce usbersie NpeTHE U MpeBJajajie cJ1aboCcTU
KOMIIaHuje. Pe3ysiTaTH OBe aHa/n3e ce KOPUCTe Kao
IIOTO/JHa OCHOBA 3a LieJIOBUTY aHa/IM3y KoMIlaHuje. Y
auTepartypu ce nojassbyje kao SWOT nsiu TOWS aHa-
JIM3a UJIM MaTpULa, a pa3/IvKa y Ha3MBHMa 3aBUCU Of,
penociiefa GakTopa Koju ce aHaIU3UPajy, OJHOCHO OF,
3Hayvaja Koju uM je faT y aHanuzu. Y TOWS aHanusu no-
J1a3u ce of ipeTwbU — T (threats), jep komnaHuja npe/-
y3eha Hajuenthe Tpake momoh 3a ocTBapeme CTpa-
TellKe N03ULHje, KaZia Cy U3paxkeHe NpeTHbe, JOK ce y
SWOT anasu3u noJ1a3y oJ CHara KoMIIaHuje.

Ha ocHOBY MHTepHUX CHara u c1ab0CTH, eK-
CTepHUX NPHUJIUKA U NIpeTHH, Moryhe je pasBUTH
YeTHPHU aJITepHaTUBHE CTpaTeryje:

1. Makcu-makcu crpaTteruja - SO - (cHare-npu-
JIMKe): HajyCIIellHKja je CTpaTeryja, Ipy 4eMy
ce KopucTe cHare npejy3seha a 61 ce HICKOPUC-
TUJIe IPUJIMKE U3 eKCTEPHOT OKPYXKeHba;

Ta6ena 6p. 1 - Pakropu SWOT ananuze™

MoTeHumjanHe nHTepHe cHare S (Stenghts)

NoteHumjanHe nntepHe cnabocru W (Weaknesses)

KoHKypeHTHOCT ¥ K/byuHMM noapyyjuma
Oaroapajyhin ¢puHaHmjckn M3BOpU
Jlobpo MuLwberbe Kynaua

Mpu3HaTO TPXKULLHO NMAEPCTBO
lpumeHa ekoHomuje 0buma
[130110BaHOCT 073 jakuX KOHKYPEHTCKUX NPUTICaKA
(ConctBeHa TexHonoruja

MpecTux y TpOLLKOBUMA

borbe ornawasare

YMeLUHOCT y MHOBaLWj1 NPon3BoAa
MotBpheH MeHaLmeHT

[TpecTux y UckycTBy

borbu npou3BoAHM KanauuTeTn
HagmofiHa TexHonoruja

Henocrojarbe jacHe cTpaternje

3actapene BelwTMHe

(naba npodutabunHoct

HenocraTak MeHalepcke OLUTPOYMHOCTU U TaneHTa
HegnocTaTak KibyuHux 3Hatba 1 cnocobHocT

Towww peynTaTit y MMNNEeMeHTaLuj1 CTpateruje
3aocTajatbe y UCTpaXWBatby U pa3Bojy

lpeycka npon3BoaHa MHMja

(nab TpKULLHKM MmUY

(naba auctpnbyumoHa mpexa

HemoryhHocT GuHaHmparba

Bucokv Mpou3BOHI TPOLLKOBU Y OAHOCY Ha KOHKYPEeHLMjy

NoreHuyujanHe excrepHe npunuke 0 (Opportunities)

MoTteHunjanHe excrepHe npetibe T (Threats)

Ynasak Ha HoBa TPXNULLTA UNN CETrMEHTE

PasBujatbe 1 NpoLMpetbe NPOM3BOAHE MNHMjE Aa 61 Ce 3310BObY-
ne notpebe kynava

[JuBepandukaumja npon3Bofa

BepTukanHa nxterpaumja

Ykupatbe TPropaukmx 6apujepa y CnosbHoj TproBUHM
bp3 TpKMLIHK pacT

YrofiHOCT 0HOCa € KOHKYPEHTCKIMM nipedy3efinma

Yna3ak jedTuHUjuX KOHKypeHaTa

Pactyhia npogaja cyncTutyumoHmx npon3soaa
(nabmetbe TPKULLHOT pacTa

HenoBorbHu ycnoBu y MefyHapoaHoj pasmenu
HenoBosbHoCT 360r peLiecuje v NOCTOBHIX LnKITyCa
MpomeHe noTpebe Kynava 1 UXoBUX YKyca
HenosorbHe Aemorpadcke npomere

10)

Byars, LL., Leslie, W.R,, Zahra, (1996) S.A.: Strategic managament, IRWIN, Chicago, USA
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2. Makcu-MuHM ctpaTteruja - ST (cHare-mpe-
TH€): LIU/b OBEe CTpaTeruje je MaKCHUMaHO
KOpHUIITeHe CHara ia 6 ce usberJjie npeTHe;

3. Makcu-mMuHH crpaTerdja - WO (ciiaboctu-npu-
JIMKe): cTpaTeryuja HacToju Jja MUHUMH3Yje HH-
TepHe c1ab0CTH U Ha Haj60/bU HAUUH HCKOPUC-
TH NPUJIMKE U3 OKPYKekba;

4. MwuHu-MuHHM cTpaTeryja - WT (ciaboctu-npe-
THb€): HajMakbe N0XKeJ/bHA CTpaTeryja Koja Ha-
CTOjU Jla MUHUMU3Yje CJab0CTH U IPETH-E,
YUjU KOHAYHU pe3ysITaT MOe 6UTU CMakbu-
Balbe 00MMa MPOU3BOJHE WU Y KpajmkeM
CJly4ajy, ¥ IUKBUJALM]a.

360r JMHAMUYHOCTH U IPOMEHA Y EKCTEPHOM U
VHTEPHOM OKpYXemwy NoTpebHo je fa ce SWOT aHa-
JIM3a IpUJIarohasa HOBOHACTA/IUM CUTyalyjaMa.

HeonxogHo je ncrahy, Jja je npuMapHU yIpas-
JbauKH 3aXTeB /la Ce YCIOCTaBU paBHOTexa usaMehy
VHTepHe U eKCcTepHe aHaiu3e. [loTnyHa npoMeHa
NpUpoJe KOMIIaHHje, KaKo TO 0OUYHO NpeJjIaXe eK-
CTepHa aHa/Iu3a, J0BOJU [0 paJJUKaIHUX IPOMeHa.
3acHUBame CBera Ha MHTEPHO] aHAJU3U MOXe [a
JloBeJie 10 MaJIuX WM He3HAaTHUX npoMeHa. Hanas
jeAHe o7 aHa/1M3a MOXe OUTH U TayaH, aJlU je Heoll-
XOJJHO Jla UHTerpUCaHUM NPUCTYNOM obe aHa/In3e
JIONIpHHECY CTBapamy 60Jbe CTpaTellKe NOo3ULHje.

5. Ymecmo 3akmyuka

YcMepeHOCT 11e/10BUTE aHA/IM3€e KOMIIaHHUje MO-
pajy 6UTH KOHI[MITMpAaHe Ha EKOHOMCKUM TapaMeT-
pYMa Tako Jla oMoryhe KBaJIUTaTUBHO yjeJJHA4e€HO
WHTEH3UBUpakbe aHaiu3e y ciaefehum pazama ak-
TUBHOCTH KOMIIaHUje: pa3y 3acCHUBama CTpaTeryje,
$a3u onepaTUBHOT JejioBaka, pa3yd 3acHUBaMA
cTpareruje U gasu ocTBapuBamwa cTpaTeryje. Ilo-
TeHI[Mja/l TPXKULITA Kao I[eJIMHA 3aXTeBa WM Kao
LeJINHA IPUJIMKA WY IPETHU yO6UYajeHo ce UCKa-
3yjeyarperary,aTPaKTUBHOCT”, a IOTEHLHjaJl KOM-
NaHMje, Kao 0JHOC ca APYrUM yIOopeJUBUM KOMIIa-
HHjaMa y noJpy4yjuMa Kao LITOo cy: noctojehu ycio-
BH, HAaYMH HCTOBPEMEHOI' U Meby33BI/ICHOF TOKa
npolneca U CTBapakbe pesy/TaTa MoKasyje ce Kao
CHare U cJlabocTy, uckasyjyhu ce kao arperar -, KOH-
KYPeHTHOCT” WJHU ,KOHKYPEeHTCKa CIO0COGHOCT”;
TaKO Cy aTPAaKTUBHOCT TPXKHUIITA U KOHKYPEHTCKA
CIOCOOHOCT JiBa arperaTHa CBOjCTBa Koja y Mebhy3a-
BUCHOCTH OIIMCYjy II0JIOXKaj KoMmnaHwuje. [lakie,
CTpaTelIKa ¥ ollepaTHBHA aHa/IN3a MOopajy Aa nohy
0/, TeEMeJbHOT OJHOCA: OKpYXKeke-npeay3ehe u 06-
PHYTO paju [oBohema HeNoCpPeJHOT OKpYKera
(rpynauuje cpofiHe UJIM UCTeE AeJIaTHOCTH, FpaHe y
npenysehe), a noTom npeayseha y 1aTo OKpyKembe,
Jla 64 ce 06jeKTUBHO UCIUTAJIE U OL|eHUJIE HbHUXOBE
HMHTepakKLyje.

Ananusa ojHOCa Ha peJlalldju KOMIIAHU-
ja-oKpyemwe U YHyTap epUKaCHOCTH MOCJIOBHHUX
npoiecay KOMIaHHjU TeMeJsby Ce Ha EKOHOMCKUM U
$UHAHCHjCKMM [OKa3aTe/bMMa — OJHOCHO CHCTe-
MHUMa pauuo aHaiause. I[Ipu Tome, Ba/ba MUMaTH y
BUJY Jia HUCY JJOBOJbHU QUHAHCHjCKU NOKa3aTesbU
Y Ha OCHOBY bUX lo6UjeHe HHPOpMalLHje Koje npy-
»Ka pa4yHOBO/JCTBO, Beh eKOHOMCKY 1 HepUHAHCH]-
CKM MOKa3aTe/bd U3 MHTEPHOI U eKCTEPHOT 110/ba
koMIlaHyje. CaMo yIOTIyHEHa I10CJ0BHA aHa/lIu3a
(omepaTHBHAa M CTpaTellKa) Koja MpoAyKyje GuHaH-
cujcKe UM HepHHAHCHjCcKe HHPOpMaLMje U UIeHTH-
dukyje - naje jeAMHCTBEHY UHPOPMALLMOHY U 06-
jJEKTMBHY OCHOBY 3a peJIeBaHTHO O/JIyYUBalbe.
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[IperjieAHY HAy4YHHU YJIaHAK

up Sopa M3a30B ynpaB/babha pU3vIMMa

MAJIEIIEBUR’

y 6aHKapPCKOM NOC/JI0BambY

Pe3ume

Ynpassmaree pusuyuma y 6aHKapckom NOCA08aKY je cmpamewkKu u3d3o8 ca achekmad ocmeapu-
8arba NO3UMUBHOZ pe3y1mama, ONCMAaHKA U paseoja 6aike. HHmeH3ugupare oge pyHKyuje ce
noce6HO HA2A1aWasa y yca08uUMda eckaauparea AyicHU4Ke Kpuse.

Ynpasswaree 6aHkom 06yxeama udeHmugukayujy pusuka, npoyeHy, meperse, npaherse u usgeul-
masarbe 0 pU3UKy, C8e mo €d C8PXOM yKa3uedrsa Ha Mozyhe Hacmajarbe wmemHux dozahaja no
6auky y 6ydyhem nocaosary. Kako cy pusuyu ysek npucymHu, oge akmueHoCmMu cy K/byYHe y
yussy odpehusarsa mMepa u nocmynaka Koju cayice Kao 0CHO8d 3d JOHOWEHe cmpamewKkux
00/1yKa y 8e3u ca 0a/bUM NOCA08AHEM, PACMOM U pa38ojeM 6aHKe.

IpoyeHa pusuka y 6aHKAPCKOM NOCA08ARY je nepMaHeHMaH Npoyec, Koju 3a/1d3u y cee acnekme
6aHKAPCKO2 N0C/108ara €A 3a0amMKOM 04y8arba 8pedHOCmMu Kanuma.a 6aHke U y6.1axcasarsa He-
2amusHux nocaeduya. Cmoza je y ¢pokycy npoyec npoyeHe pusukd, peyamamu U rlUxo80 KO-
puwherse y 00ayvusary.

Ynpasmaree pusuyuma 6amke YU/bHO je OpUjeHMUCaHo; aau je K/aby4Ho 0d OHO Huje camo cebu
Yusm, jep je MHO20 3HAYAjHUje numMaree umnjiemeHmayuje y npakcu 00HOCHO hpu JOHOWEHY
00/1yKa, nowmo ce no/1a3u 0d YurseHuye da ceu nocmynyu npoyeHe pusuka cayxce da 6u ce dou-
/10 do uHopMmayuja HeonxodHUX 3a AOHOWEHe 00/1yKA 8€3AHUX 3d yNpas./batbe 6AHKOM.

Y 3akmyuky cy ucmakHyme 6umHe noyke npoucmeksie u3 0802 pada.

KmyuHe peuu: 6aHka, puHaHCUjcKu pusuk, 001y4u8arse, cmpameauja, npoyec, umMniemeHmayuja.

1. Yeoo

Pu3uK npescTaB/ba CBaKy HEU3BECHY CUTYALU]y
y NOCJIOBakby 6aHaKa, 0JHOCHO BEpOBaTHONY Ir'y6uUT-
Ka KOja HacTaje Kao MPOU3BOJ, [lejCTBa HEU3BECHUX
porabaja y mocnoBamy 6aHaka’. PU3MK 1moci0Bamba

OaHKe je KapaKTepHUCTHKA CBAaKOT GAHKApPCKOT II0-
€13, YaK U HEYTPAJTHUX GAaHKApPCKUX MOCJOBA, KOjU
Takohe Hucy 6e3 pyu3rka. CTa/THUM LUMpEHEeM IIOHY-
Jle GaHKapCKHUX MPOM3BO/JIa, MOCEOHO OGAHKAPCKHUX
JlepuBaTa, JIUCTA MO3HATUX PU3UKA Ce MPOIIUpYje.
HensBecHOCT ce KOHCTAaHTHO LIKMPU NMPOMeHaMa y

9 JloktopaHT EkoHoMmckor dakynTeTa y Huuty, YausepsuTeTa y Huy

1)
Bpyhuua, 27-29.09.2012. crp. 487-511.

2)

Paz je o6jaB/beH moJ, HCTHM HAa3UBOM Yy 360pHUKY pasioBa 16. Konrpeca CaBesa pauyHoBoha 1 peBusopa Peny6.mke Cprcke, bamwa

Zp Bpanko BacubeBuh, ,Pusunu y 6ankapckom nocnoBamwy”, Pokyc, beorpag, 1990, ctp.7.
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KaMaTHUM CTOIlaMa, JeN03UTHUMa, HecliocobHouhy
JY>XKHUKA J]a BpaTe KpeJUT, IITO je N0Ce6HO NHTEH-
3UBUPAHO TOKOM Jy>KHUUYKE KpHU3e, Ka0 U OCTaJUM
dbakTopuMa Koju yTUUy Ha 6aHKApPCKO MOC/I0BakbE.
[Topej 0BUX, ,CTAaHAAPAHHUX TPOGIEMA U PU3UKA" TTH-
Tamwe Jepery/aanuje, TpeHZ,0Ba BeJUKHUX Cllajalkba U
npuMajawkba 6aHaKa, Kao U Ipey3uMatbe I0C/10Ba KojU
HUCY TPaJULIMOHAIHU 6AaHKApCKU NOC/I0BY, yKasyje
6aHKaMa M MeHalIMeHTy 0OaHKe Ha HeONXOJHOCT
njeHTUVKaLMje HajBaXKHUjUX PU3UKA KOjU UMajy
JMpeKTaH yTHLAj Ha KalliTasl 6aHKe U OCTBapHUBabe
MO3UTUBHOT PUHAHCHjCKOT pe3yJ/ITaTa.

OCHOBHM LW/b yIIpaB/balba PU3UKOM je 06e3-
6ebere NOBOJLHOT OIHOCA PU3UKA M IIPUHOCA, Kao U
pU3MKa U HeOMeTaHOT 0/lBHjarsa [IOCJI0BHOT ITpolieca.

YnpaBbawe pU3UMKOM y OaHkama HMMa /[iBa
OCHOBHA L|WJ/ba: OYyBame COJBEHTHOCTH 6GaHKe U
MaKCHMU30Bakbe IPUHOCA Ha KaluTaJl.

YnpaB/bakbe PU3UKOM je QYHKIHja OCUTYpama
0/l pU3HKa 6aHKe, 0JHOCHO N0/ yIIpaBJ/bakbeM PU3HU-
KOM To/ipa3yMeBa ce CKyN aKTHUBHOCTH:

1. uaeHTHPUKaLMja U3JI0)KEHOCTH PHU3IHKY,
3a CBe KaTeropuje cpe/iCTaBa, y3 IpoLeHy Mo-
TeHLUja/IHUX I'YOUTaKa,

2. mponeHa pU3HKa, ca MepemheM U aHaJIN30M
rybuTaKa u3 MpoLIJIOCTH, Kako 6H ce Ipolie-
HWJIe Bapujabje Koje MOTy YTULATH Ha
6yayhnocr,

3. KOHTpoOJIa pU3MKa, MHUHHUMHU3aALMja WU
eJIMMUHUCame pe3epBy, YK/bY4yjyhu U ocu-
rypame,

4. d¢uHaHCMpame pU3HKaA 06e36ehemem pe-
3epBH, I'Jle Clajla U OCUTypaibe, U

5. pa3Boj aAMUHHCTPAaTUBHHMX TeXHUKA H
CTPYYHHUX 3Haa, YUMe Ce aZleKBaTHO MOTY
OTKJIOHUTH TOCJIeiuIle PpU3UYHOT gorabaja.

BaHKa je jefHa 0J, peTKUX UHCTUTYLHja Koje y
TPXKHUIIHUM YCJOBHMA Ha cebe Mpey3nMajy ABOC-
TpyKH pu3MK. [IpBY pU3KK ce MaHUeCTyje Y TOMe
IITO 6GaHKA YyBa NPUKYI/bEHE JENI03UTeE PHUBPEJEe
Y CTAaHOBHHUIITBA, @ HA JIpyroj CTpaHu 6aHKa pU3U-
Kyje mJiacupajyhu Ta cpeficTBa y KpeAuTe, XapTHje
o/l BpeJHOCTU U JipyTe MmjacMaHe. OBaKaB M10JI0XKaj
HaJaxke 6aHIM Jia TpoHahe oaroBapajyhe HaunHe U
006JIMKe 3alITHUTE OJ, PU3HKa TAKO Ja TO Hajbosbe
oJroBapa nojeAUHUM O6/MLMMA JEeN03UTa U Ij1ac-
MaHa. OGJIMIY 3aLITUTE MOTY OUTH y IMBep3UPHKa-
L[UjU PU3UKA, OCUTYpakbe KOJ UHCTUTYLIMja OCUTY-

pama, caMoOoCHUTrypatbe, IyTeM pe3epBalifja U mpe-
Ba/bMBakb€ PU3MKa Ha apTHepe y nocy’.

IocToju BesiMKa noBe3aHoCT uamehy crpaTen-
Ke OpujeHTaluje 6aHKe U BeHe XeJbe J1a Ipey3Me U
ylpaB/ba pPHU3MIMMa, MaKo ce GaHKe Hajpajuje
OZL1y4y]jy /1a pU3MK npeballe Ha HEKOT IPYTOT, OJJHO-
CHO /12 KPEJUTHH PU3HUK YK/by4e Y yKYTHE TPOIIKO-
Be KpeIuTa U Tako Ja ra mnpebaie Ha KOPUCHHKa
KpeauTa®.

OcHOBHe KOMIIOHEHeTe ynpaBJ/batba pU3ULMMaA
M0 pa3/IMYUTUM GaHKaMa Cy YTJIaBHOM CJIMYHE, jep
ce paZiy 0 CJIMYHUM I0CJ0BUMA, UaKO Ce OHe pasJiu-
Kyjy IO pU3UYHOM Npoduiy, MHPPACTPYKTYpPHU U
npodecroHaNHOj KYJTYPH.

M360p Ha3HayeHe TeMe MOTHBUCAH je HarJsa-
IIeHOM NoTpeGoM 3a apupMaljoM, Kako IpoleHe
pu3HMKa y 6aHKapCKOM MOC/JI0Bamy, TAKO U UMILIE-
MEHTal1joM pe3yJITaTa THUX MPolleHa y poIecy A0-
HOIleHha O/IJIyKa, OJHOCHO CTaBOM /[la JIOHOIIEHE
CTpaTEeLIKUX O/I/1yKa, TOpeJ OCTAINX HHpOopMaLlYja,
YUHM MOJpa3yMeBa M NpPOILEHY PU3UKA, OJHOCHO
pe3yJITaTe TUX MPOLieHA U aHAIK3a.

[In/b oBOI pajia je NoBe3UBamwe NPOLeHe PU3HU-
Ka y 6aHKapCTBY y3 HEONXOJHOCT NpPUMeEHE pe3yJi-
TaTa MpOLeHe U CXBaTakhe HeroBe TeXHWHE U UM-
IJIMKallUja Koje MOXKe UMAaTH Ha pacT, IOC/I0Bakbe U
duHaHCHjCKU pe3y/ITaT 6aHKe, Kao U YKa3HUBakhe Ha
YHHEHUIY [a IPoLeHa pU3uKa HUje caMo ai]MUHHUC-
TpaTUBHA HOPMa, HAMETHYTa 3aKOHCKUM MNpONH-
coM, Beh [Jia je mpolieHa pU3KKa U UMILJIeMeHTalvja
pe3yJTaTa INpolleHe BeoMa BakaH HHCTPYMEHT
KOju He TrapaHTyje, ajJu MOXe Ja o06e36eau
CUTYpHHUje NOoCJ0Bakbe OaHKe.

2. Pusuyu y 6aHKapCKOM NOC/108aKY

YnpaB/bawe pU3UKOM CacTOjU Ce O 0caM Me-
hyco6HO moBe3aHUX KOMIIOHEHTH, Koje ce U3BOje
M3 HayMHAa Ha KOjU MeHalMeHT yIpaB/ba, a yrI-
pabeHe cy y caM npoliec ynpaBJ/bakba. Te KOMIIOHEH-
Te cy>:

e UHMEPHO OKpYJicerbe, Koje MpeicTaB/ba YHYTpalLl-
By KJIUMY Y OKBUPY 6aHKe, 0JHOCHO OCHOBY U Ha-
YMH Ha KOjU 3aloc/eHH y 6aHIM I0CMaTpajy pu-
3uk. OBaj 0/JHOC 3aBUCH OJI CTPATETH]€e KOjy YCBO-
ju MeHalIMEHT 6aHKe,

* nocmassbare yusmsesa je 3a/laTaK KOjPI MeHall-
MEHT MOpa A4 UCITYHH, KaKO 6u ce I/IﬂeHTI/ICl)I/IKO-

3)  Ap Ypouw hypuuh, ,bankapcku nopdrtonuno meHaumeHT", @essToH, HoBu Cag, 2002, cTp. 414.

4)  Kuschel KJ., Assmann H. D.,,BDrsen, Banken, Spekulanten, Spielungen in der Literatur Konsequenz fur Ethos, Wirtschaft und Recht”,

Guterloher Verlaghaus, Munchen, 2011, cTp. 366.

5)  COSO (Comittee of Sponsoring Organization), ,YnpaB/batbe pU3UKOM NOCJTI0Bakba-UHTErpUCaHu OKBUP“, CaBe3 payyHoBoha U peBu-

3opa Cpouje, 2004. cTp. 31.
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BaJIM OTEHIUja/IHU Jjorahaju Koju YTUYY Ha HbU-
XOBO OCTBapeme,

» udeHmugukosarse dozahaja je mpolec Koju moj-
pasyMeBa UJEHTUPUKOBaHE NOTEHLHjaJTHUX
Jorabaja Koju Mory yTULIaTH Ha 6aHKy. OBakBa
uJleHTUPUKaLHja nogpasyMeBa UeHTUQUKOBa-
e NOTeHLUjaJHUX UHTEePHUX U eKCTepPHHUX
Jorabaja koju yTH4y Ha OCTBapUBa€ MNOCTaBJbe-
HUX IUJBEBA,

e MpOLleHa PU3HKa je NpoLec aHaJIUu3upama UJeH-
TUPHUKOBAHUX PU3HUKa Ca LU/beM popMUpama
6a3e 3a yTBphHBame HaUYMHA HbUXOBE KOHTPOJIE.
Pusunu ce nosesyjy ca nu/beBUMa Ha Koje MOTY
yTULaTH. Y 0BOj ¢pa3u npolewyje ce BepoBaT-
Hoha HacTaHKa pU3MKa M YTHLAj] pU3MKa Ha I0-
cJioBame 6aHKe,

 pelllaBame PU3UKA je mpoluec ueHTUPUKaLuje 1
npolieHe Moryher pemiaBamwa pu3rKa, KOjU MOXKe
Jla ce orjieJla y usberaBamy, IpUXBaTamwy, CMa-
’bUBabhy U NMOJeNU pU3uKa. MeHalIMeHT 6aHKe
Tpeba Ja usabepe U Jja ce 0JJ1y4H Y KOM MpaBLy
he ycMepuTH cTpaTeryjy 3a pellaBakbe PU3UKa,

e KOHTpOJIHE aKTUBHOCTH Koje oMoryhagajy za ce
HOJIMTHKE U IMpoleJype Koje cy yTBpheHe crpo-
BeJly Jia 6U ce sakiie 06e36eA1J10 1a MEHAIMEHT
6aHKe o/labpaHy HA4YMH pellaBamka pU3HvKa epu-
KacHO CIIPOBeJE,

e HMHpOpMUCae U KOMYHHKALMja Cy BEOMa BaXKHa
KOMIIOHEHTA jep ce pesJieBaHTHe UHOpMaLuje
uJieHTUOUKYjy, Ipey3rMajy U caoniTasajy y ¢op-
MU Y BpeMeHCKOM POKY Koju oMoryhasa npaBoB-
peMeHOCT TUX MUHPopManuja. OBe uHopManuje
Cy HeolnxoJHe Ha CBUM HHUBOHMaA Yy CBpXe UAEHTU-
drKoBama, IPoIleHe U pelllaBamba PU3HKa, U

» npaheme je KOMIIOHEHTA KOja 3a0KpYyXKyje 1e0
npouec. llesokynaH npouec ynpaBJ/bakbha pU3HU-
KOM ce IIpaTH U Bplle ce HeonxoJHe MoguduKa-
1uje. CaMo Ha OBaj HAYMH GaHKa MOXe /1a pearyje
JAUHAMUYHO U Jia ce mpuJjarohasa kaja fobe Jj0
IpoMeHa.

[Topes 0BUX KOMIIOHEHTH, CaBPEMEHHU KOHLIENT
yIpaB/balba IeHTPaJHUM GaHKApCKUM PU3HUIMMA
obyxBaTa U ciejehe KOMIOHEHTE:

1. ajexkBaTHy eBaJyalljy KpeJUTHUX U Tp-
YKUIIHUX PU3UKQ,

2. HamaTa lieHe pU3WKa OJ] KOPUCHUKA GaH-
KapCKHUX yCIyTa,

3. wu3/ABajame HamsaheHe [eHe pU3KKa y pe3ep-
Be U KanuTaJjl GaHKe,

4. TOKpHBalbe O0YEKMBAaHUX PU3UKA U3 aKIIH]-
CKOT KaluTasa OaHKe,

5. INOKpHWBakh€ HEOYEKHMBAHHUX PHU3HMKA H3 aAK-
U,I/IjCKOF KallkuTaJia,

6. ¢opMHpame eKOHOMCKOI KaluTala OaHKe
KOjH je KOPUI'OBaH 3a PU3UK, IOHJepHcambeM
KanuTala 6aHKe ca NMOHJepHUMa OAroBapa-
jyher o6/1MKa pu3HKa,

7. ynpaBJbakbe NOPTHOJIHUjOM PU3HKA, U

8. MOHHUTOPHHT PU3UKA O/ CTPaHe MOCeOHUX, 32
TO 3aAYKEHUX, CJIYKOHU Y OGaHIH.

Jlubepanusauuja, HeCTabUIHOCT, yBOheHe HOBHX
NIPOM3BO/A, HECTAOUIHOCT PUHAHCHjCKUX TPXKUILLTA,
Te BehiM cTelleH KOHKYPeHTHOCTH Ha TPXKULITY, U3J1a-
Ky 6aHkKe BehMM M HOBUMM pusuluMa. Kako 6u ce
opKaJla KOHKYPEeHTCKa CIOCOOHOCT 6aHaka Ha
TPXKULITY, NOTPeOGHO je KOHTHHYHWpaHO MNpaTHUTH
Jlorabama Ha TPXKULITY U GUHAHCHUjCKUM HHOBALyja-
Ma a/leKBaTHO pearoBaTH y CBAKOM CErMEHTY [10C/I0Ba-
13, 113 U Y yIIpaB/batby 6aHKapCKUM pusuiuma. Oaro-
BOPDHOCT 3a CTaOW/HOCT 0aHKapCKUX CHUCTeMa H
TPXKUILITA NPUINYHO je U3MeHeHa, TaKo [ia je JOLLI0
J10 pa3JIMKe y J0CaJJALlbUM ,IApPTHEPCKUM “ OJJHOCHMA
r3Mehy K/byYHUX yYeCHUKA, Y KOjOj CBaKo MMa MpeLy3-
HO o/ipeheHy 0/IrOBOPHOCT 3a ClieiuPUUHY AUMEH3H]Y
NOjeJMHOr ToZipydja ylpaB/bakba pyU3uLuMa. To Io-
TBphyje [1a je KBaJIMTET yIpaB/batba OAHKOM U PU3HU-
nuMa 6aHKe KJbYYHHM apTyMeHT KaKoO 3a OJip)KaBaibe
CUTYPHOCTH Y CTAOUIHOCTH 6aHKapCKOT CUCTeMa y Lie-
JIUHY, /14 ¥ Ha HUBOY T0je/juHe GaHke’,

CBaka 6aHKa Ce Yy CBOM IIOC/IOBalby HEMHUHOBHO
cpehe ca MHOT0 BpcTa pU3UKa KOjU MOTY HETAaTUBHO
YTULATH Ha [OC/I0Bakbe OaHKe. YIIpaB/batbe PU3ULIH-
Ma y 6aHKapCKOM I0CJI0Bamby Mo pasyMeBa UIeHTH-
¢durKoBame, KBaHTUQHKALM]Y U eBaJlyalljy pU3rKa ca
[[W/beM MUHUMH30Bamka HEraTUBHHUX MOCJAeANLA Ha
drHaHCHjcKU pe3yJTaT U KanuTal 6aHke. Haj6osbu
Ha4yuH ynpaB/bakba PU3ULMMa, HA HUBOY GaHKe je Aa
OGaHKa OpraHu3yje MoceGHy jeAUHUILY (CEKTOp) Yuju
3a/laTaK je Ja yrpaBJba pusuLuMa 6aHke. [lopes Tora,
6aHKe CBOjUM MHTEpPHHUM aKTHMa IPOMUCY]y Mpolie-
Jlype 3a uJleHTUPUKOBakbe, KBaHTUPUKALIHjY U eBa-
JIyalldjy pU3UKa, Kao U 3a YIpaB/balkbe pU3UIUMAa.
YnpaB/batbe pU3MKOM yckiabyje ce ca BEJIMUUHOM U
OpraHU3allMOHOM CTPYKTYPOM HGaHKe, 0OMMOM HeHe
aKTUBHOCTHU Y BPCTOM IOCJIOBA Koje 6aHKa 06aBJba.
3akoHOM ce 6JirKe nponucyjy oapebeHr o6aBesHU
eJIeMEHTH, Kao LITO Cy MpoLeype, OApeade U cii.’

Y Peny6auum Cp6uju, 3akoHOM o0 GaHKaMa
(wraH 29), kao ¥ OJIJIYKOM O yIIpaBJ/batby pU3UIIMMa
0aHKe, U3BpIlleHa je KJacupHUKalMja pU3UKa KOju-

6) hypuuh Y. BapjaktapeBuh M., ,banke u Pusuny, Ynpas/pame 6aHKOM, KOPIIOPAaTHBHUM U NMOPTOIHO pusuIMMa 6aHke", Active

Design, Beorpag, 2010, cTp 74.

7) H3Bop: 3akoH 0 6aHKaMa, “Cu. raacHuk PC”, 6p. 107 /05, 0og 02.12.2005. roguHe.
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Ma je 6aHKa HApOYMTO U3JI0KeHa. Tu pU3ULU Cy
caepehu:

* PU3UK JIMKBUJHOCTH,
e KpeJUTHU pU3UK,

e TPXKHUIIHY pU3ULHU (KaMaTHU PU3UK, IeBU3HU PU-
3UK U pPU3HK O/ IPOMEHE TPXKUIIHE IleHe XapTHja
0/1 BpeJHOCTH, PMHAHCHjCKUX JlepuBaTa v pobe),

e PU3UILY U3JIOKEHOCTH GaHKe,
e PHU3MLH yJarama 6aHKe,

e PHU3UIU KOjU Ce OJTHOCE Ha 3eMJbY MOPEKJIA JIULA
npeMa KoMe je 6aHKa H3JI00KeHa,

e OIlepaTHMBHHU PU3UK,
e IPaBHU PU3UK U

e CTpAaTEUlKH PHU3HUK.

Pu3uK JIMKBUJIHOCTHU je pU3UK MoryhHoctu
HacTaHKa HeraTUBHUX edekaTa Ha (QUHAHCHjCKHU
CUCTEM U KaluTaj GaHKe, ycjej HecroCOGHOCTH
6aHKe /la UCIyHhaBa CBOje jJociesie ob6aBese. PUsuk
JIMKBU/JHOCTH HacTaje 360r MoBJjayera nocrojehux
¥3Bopa (QUHAHCHpama, OJHOCHO HeMOryhHocTH
nprbaB/batba HOBUX U3BOpA QUHAHCUPaHa UJIH OT-
eXXaHoI' MpeTBaparka UMOBUHE y JIMKBUJHA Cpe-
JcTBa360r nopeMehaja Ha TPXKUIITY (TPKULITHU PU-
3UK JIMKBUJAHOCTH). BaHKa je Ay:xHa Aa nponewyje,
yTBphyje u ofpkaBa oJAroBapajyhu HUBO pe3epBe
JIUKBU/JIHOCTY, V CKJIaAy Ca aHAJU30M pOYHe He-
yckIaheHOCTH CBOjUX GUIAaHCHUX 006aBe3a, MoTpa-
’)KMBaka W BaHOWJIQHCHMX CTaBKM 3a YHalpej
yTBpheHe nepuojie Koju noJpasyMeBajy U Nepuo/,
0/l TOAMHY AaHa. baHKa Mopa Jja ynpaBJ/ba pU3UKOM
JIMKBU/JHOCTH 110 CBUM BaJslyTaMa, /ja 06e36e/u cTa-
6uJIHOCT, AUBep3udUKaLMjy H3Bopa $HUHAHCHpaA-
13, Kao U ia 6J1ar0BpeMEHO U aieKBaTHO NOCTyNa y
ycJ0BUMa noBehaHor pu3uKa JIUKBUAHOCTU. BaHka
KOPUCTH pas3uuuTe ojromapajyhe TexHuKe 3a
yb6J1aKaBamke prU3MKa Koje joj omoryhaBajy HeoMe-
TaHO IOCJOBake Yy BaHpeJHUM yciaoBuma. OBe
TeXHUKe 6aHKa Mopa peJoBHO Ja INpoBepaBa U
yckiabyje. ¥ ciyyajy HacTaHka noBehaHor pusuka
JINKBU/IHOCTH, baHKa MOpa [ja MMa IJIaH 10CJI0Bamka
y YCJIOBUMA KpH3e JIMKBUJHOCTH, KOjU HApOUYUTO
caZipKu:

* MpOLeJype 32 paHO OTKPUBake Moryhux npo6Jie-
Ma y Be3H ca JIMKBUIHOIINY 6aHKe, a Koje ce 6a3u-
Pajy Ha JINCTH UHAMKATOPA PAHOT YII030pema,

e HMeHa U QYHKIUje OATOBOPHUX JIUIIA, KA0 U Koja
JIUI[A MOpajy 6UTH 00aBelITEHA,

* jacHoyTBpheHe akTUBHOCTH, 06aBe3€e U 0OATOBOP-
HOCTH Y YIIpaBJ/batby KPU30M JIMKBU/THOCTH,

¢ 06aBe3y npulpeMamna N0CeOHUX U3BeIlTaja 0 UH-
dopmanrjaMa 3Ha4ajHUM 3a IpeJy3UMatbe Mepa
y CJ1y4ajy KpH3e JUKBULHOCTH,

e HAYMH NPUCTYIakba pacrnoJIOKUBUM U OTEHLU-
jaJIHUM M3BOpHMa JMKBUJHOCTH, KOjU Ce He KO-
pHUCTe y peJJOBHOM IIOC/TI0Bamy, U

e Ha4YuH oOaBellTaBaka peryjaaTOpPHUX opraHa
(HaposHa 6aHka uiu LleHTpasiHa 6aHKapcKa UH-
CTUTYIH]a).

BaHka je Ay»KHa HajMame jeJHOM rofuLIke Ja
TecTHpa 0Baj IJIaH U Jja ra npuJjarohasa CBOjuM Io-
Tpe6aMa, HOBUM yCJOBHMA Ha TPXKUILTY U €BEHTY-
aJIHOj MPOMEeHU 3aKOHCKHUX MPOTHCA.

KpeauTHM pHU3MK je pU3MK MOTyhHOCTH Ha-
CTaHKa HeraTUBHHUX edeKaTa Ha PUHAHCUjCKU pe-
3yJITaT ¥ KallUuTas 6aHKe, ycjie/| HeM3BpliaBaka 06-
aBe3a [ly>KkHHMKa npeMa 6aHuu. KpeAUTHU pU3HK je
HajBehH pU3HK, jep 6aHKe CBOje [T0C/TI0Bame 6a3upa-
jy HaIJIacMaHKMa, O/JHOCHO Ha 0J06paBamy KpeJu-
Ta. baHka je Ay:Ha Ja ynpaB/ba KpeJUTHUM PU3U-
KOM Ha HUBOY NOjeJJMHAYHUX IJIaCMaHa, ajli U Ha
HUBOY LleJIOKYIHOT noptdonuja. Pagu npeysrnma-
Hba KpeJUTHOT PU3UKA U YIIpaB/batha TUM PU3UKOM
06aHKa yCIOCTaB/ba KpeAUTHU IMpolec - Npolec
ofobpaBama KpeAuTa OJHOCHO IJIaCMaHa, Kao U
npolec ynpaB/bakba TUM PU3UKOM. Y OKBUPY Kpe-
JUTHOT Ipoleca 6aHKa je Ay»Ha Aa yTBPAU:

e KpUTepHjyMe 3a 0J00paBarbe HOBUX IIJIaCMaHa,
penporpam WM pecTpyKTypUpame nocTojehux
IJIaCMaHa, a HAPOYMTO 3a 0l06paBame IJacMaHa
KOju IIpe/iCTaB/bajy BEJIUKY U3JI0’)KEHOCT 6aHKe, U

» MpaBuUJIA 33 0Jlo6paBame U npahewe MmuacMaHa
Ha HUBOY 0jeINHAYHUX JY>KHHUKA, JIMLA I0Be3a-
HUX Ca ’bUMa, Kao ¥ Ha HUBOY JIMI[A OBE3aHHUX ca
0aHKOM, y CKJIa/ly ca U3HOCOM U pU3HUYHOIIhy
nJIacMaHa.

[Ipu foHOLIEY O4/1yKe 0 0/j06paBamy IJ1acMa-
Ha, 6aHKa MMa o6aBe3y JAa NpoleHH GUHAHCHUjCKO
CTame, KpeJJUTHY CIOCOGHOCT AYKHUKA, BPEJHOCT
U MpaBHY CUTYPHOCT HeroBe KpeJuTHe 3allTUTE,
Kao U ocTajle pejleBaHTHe GpaKToOpe, Kao U ia CBe TO
jacHO JOKyMeHTYje.

YKoJMKO ce 04,00paBajy IJlacMaHU noJ, noceo-
HUM yCJIOBUMA KOjU Ce PaA3/JHUKYjy OJ, TPXKHUILIHHUX,
6aHKa je fy:Ha Ja nopef oArosapajyhux oasnyka,
YCNOCTaBU U IPoLieAype 3a ojobpaBambe U npaheme
TaKBUX IlJIaCMaHa, Kao U 3a IpeJly3uMame Mepa,
pajii yMamerma pU3uKa KOju IPOUCTUYY U3 TaKBUX
miacMana. [IpolieHa KpeAUTHOT pU3UKa 3aCHOBaHa
je Ha KBAaHTUTATUBHUM U KBaJIUTaTUBHUM KpUTe-
pUjyMHUMa KOjU Y3UMajy y 063Up KapaKTepPUCTUKe
oapebheHor nacMaHa U oMoryhaBajy jacHO paHTH-
pame mJjacMaHa y ojAroBapajyhe pusuuyHe rpymne
npeMa CTelleHy HalJIaTUBOCTH. BaHka uMa o6aBe3y
Jla KOHTUHYHWpaHO NpaTd U NpoBepaBa aJeKBaT-
HOCT paHI'Mpaa IJIacMaHa.

EdukacHo npahemwe njacMaHa ca jacHUM Npo-
ueaypama omoryhaBa 6GaHUM JAa 6JlarOBpeMEHO
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npeZiysuMma ojrosapajyhe mepe, YKOJIUMKO Jobhe [0
Noropliaka KpeJUTHe CIO0COGHOCTU [JYyKHHUKA.
[Ipahewe kBanuTeTa NJ1acMaHa Ha HUBOY INOjesiH-
HayHOT JAyKHHKa 3aCHUBa ce Ha obOe36ehuBamy
QKYpHHUX MoJlaTaka 0 GUHAHCHUjCKOM CTamy, Kpe-
JUTHOj ClIOCOGHOCTH U 331y?KEHOCTH Y>KHHUKA, Kao
U 0 TPKULIHOj BPeJHOCTH CpeficTaBa obe3behema.
Banka uma o6aBe3y J1a MpaTH UCHYHEHE YTOBOP-
HHUX 06aBe3a, ca MOCe6HMUM HarJIackoM Ha npahemy
Kopuiihewa cpeJicTaBa 0J0OpEHUX 3a YyrOBOpeHe
HaMeHe (HaMeHCKO Kopullhewe KpeauTa).

[Ipahemwe nsacMaHa 6aHKa COPOBOJAM O, MO-
MeHTa oZ,06paBama 10 IpecTaHKa BaXkela yroBopa
Ha OCHOBY KOjer je U3JI0XKeHa KpeJJUTHOM PU3UKY, a
obyxBaTa npaheme nojeAMHAYHUX IIJIaCMaHa, AYX-
HUKa U MHCTpyMeHaTa 3awrture. [lopes pejoBHOT
npahema, 6aHKa oce6HO Ha/rJiela CBe MaacMaHe
olobpeHe AY>KHUIIMMA KOjU UMajy CTAaTyC Kallbe-
Ha 0OZJHOCHO HeU3MUpema obaBesa.

Kako 6u ce y6yaxvo KpeJUTHU PU3UK U MO-
ryhHOCT HacTaHKa HeraTUBHUX edpekaTa Ha pHUHAH-
CUjCKU pe3yJITaT U KanuTas 6aHKe, 360r HEU3BpIlIa-
Bama 06aBe3a Ay:KHUKa peMa 6aHILy, JOCIesIO0 o-
TpaXKUBambe Ce MOXKe, y CKJIaZly ca 3aKOHCKHUM Ipo-
IUCUMA, YCTYIUTH APYroM IPaBHOM JIMLY Koje ce
6aBu QUHAHCHjCKOM JesaTHouhy. Y Penmy6aunu
Cp6uju, 6aHKa je Ay»KHa Ja TO NOTpaKUBake MPBO
IOKYIlIa /]a HallJIaTH, a aKo He yCIle, TEK OHJIAa MOXKe
Ja ra ycTynu JApYyroM JiMLy, Koje HUje MOBe3aHO
Juine ca 6aHKOM, y CMUCJIy 3aKOHA 0 6aHKaMa, HUTH
Ce TO NOTpaXKHUBame MOXKe YCTYNIUTH UCTOBPEMEHO
BeheM 6pojy NpaBHUX JHIIA.

CTpPYyKTypy U KBaJIUTET KpeJUTHOr nopTdoivja
6aHKa je Ay»KHa peJOBHO Jla aHaJIU3Upa, LITO NoApa-
3yMeBa U IPOLEHY pU3UKa KOHLEHTpaLUje U pe3uay-
aJIHOT PU3HKa, Kao U poLeHy 6y iyhrux npoMeHa oBor
noptdosnja. PUBMK KOHLEHTpaLMje MpeacTaB/ba
PHU3UK KOjU AUPEKTHO WIW UHAUPEKTHO MPOUCTUYE
Y3 U3JI0KEHOCTU GaHKe UCTOM WUJIU CJIMYHOM M3BOPY
HaCTaHKa pU3MKa, OJHOCHO UCTOj WIH CIMYHOj BPCTU
pHU3MKa, JOK pe3uAyaHu PU3HK I10/ipa3yMeBa Mo-
ryhHOCT HAacTaHKa HeraTUBHUX edekaTa 1no rHaH-
CUjCKU pe3y/ITaT U KaluTaJl 6aHKe, ycJie[| TOora IITO Cy
TexXHUKe yOsIaxkaBatha KpeUTHOT PU3UKa Matbe ebu-
KaCHe Hero LITO Ce 04eKyje WU ’bUX0Ba MIpUMeHa He-
JI0BOJbHO yTHUYE HAa yMakbeHe pU3MKa KOjuMa je 6aHKa
M3JIOXKeHA. Y C/1y4ajy IJlaCMaHa yTOBOPEHHUX y CTPaHO]j
BaJIyTH WU y loMahoj BallyTH ca BaJlyTHOM KJlay3y-
JIOM, 6aHKa Mopa /ia POLieHH KPeAUTHO-/1eBU3HH PH-
3K, OZJHOCHO YTHILaj IPOMeHe Kypca Ha pUHAHCHjCKO
CTam€e U KpeJUTHY CIOCOOHOCT LY>KHUKA, 8 HAPOUUTO
Jla ce aHa/JM3Upa aJleKBaTHOCT HOBYAHUX TOKOBA
JLY>KHUKA y OJHOCY Ha TPOMeHeHU HUBO KPeJAUTHUX
o06aBe3a, y3 IPeTIoCTaBKy Aa he gohu 10 ogpeheHux
IpOMeHa Kypca Ha roJJULIkbeM HUBOY.

Tp>KUIIHU pU3MK 06yXBaTa KaMaTHU U JIeBU3-
HU pU3UK. KaMaTHU pU3UK je pU3UK 0 MOTyhHOCTU
HacTaHKa HeraTUBHUX epekaTa Ha pUHAHCHUjCKU pe-
3yJITaT U KanuTajl GaHKe ycjesi IpoMeHe KaMaTHe
ctone (y npBoM pefly pedepeHTe KaMaTHe CTOIE Ha
fomaheM ¢UHAHCUjCKOM TPXKUIUTY). [leBUSHU PU-
3UK je pU3UK HaCTajalba HeraTUBHUX edeKaTa 1o gpu-
HaHCHjCKU pe3yJITaT U KalluTaJl baHKe yces IpoMe-
He IeBU3HOT Kypca. Tp:KUIIHYU PU3UILM HACTajy 360T
IpoMeHa BpeJHOCTU 6UIaHCHUX IO3ULIMja U BAHOU-
JIAHCHUX CTaBKU KoOje ce Memajy ycjes INpoMeHa
LleHa Ha TPUWTY. TPKUIIHU pU3ULU 0O6YXBaTajy
JleBU3HU PU3UK, LIEeHOBHU PU3UK 10 OCHOBY AY>KHUY-
KHUX XapTHja oJf BpeJHOCTU U poO6HU pu3uK. baHka je
Jy>KHa Jja 06e36e/j1 OpraHU3aloHy je JUHULY Y YH-
jeM [eJIOKpYTY Cy MOCJI0BU IIpey3uMakba TPXKHUIIHUX
pPH3HKa, Kao U Aa 06e36e1 KOHTPOJY TpaHCaKLuja
KOje ce 0JHOCe Ha Ipey3rMambe OBUX pu3HKa. [Ipore-
Ha TP>KUIIHUX pU3MKa 00yxBara:

e CBe aKTUBHOCTH GaHKe KOje Cy 0OCEeT/bHBE Ha Mpo-
MeHe TPXHIIHUX YCJ/IOBa,

e CBe OTBOpEHE MO3UI[Hje Koje MPOUCTUYY U3 aK-
THUBHOCTH 6aHKe,

» KOHIIEHTpAIHjy U3/I0KEHOCTH,

e JIMKBU/JHOCT CBUX QUHAHCUjCKUX TPXKULITA Ha
KOjuMa GaHKa Tpryje,

e BOJIATUJIHOCT TPXKHUIIHUX IleHa QUHAHCUjCKUX
HMHCTpYMeHaTa KojuMa 6aHKa Tpryje,

e KOpeJialiMje TPXKUIIHUX U IPyTUX PU3UKa, a Hapo-
YUTO KPEeAUTHOT U ONlepaTUBHOT PU3MKa, Kao U
pHU3HKa JUKBUJHOCTH,

e cJ0XeHe GUHAHCUjCKE UHCTPYMeHTe U QUHAH-
CHjCKe JlepuBaTe, U

o yrpabeHe onuuje.

Banka uma o6aBe3y Jja ycrnocTaBu npahemwe u
KOHTPOJIY TPKUIIHUX PU3UKA Ha JHEBHOj OCHOBH.
JlHeBHO mnpaheme TPXKUIIHUX PHU3HMKA 0OyxXBaTa
npahembe CBUX IO3ULIHja U3 KEbUTe TPrOBamba, UCKO-
puiheHOCT ¥ NpeKopademwe JIUMUTA, Kao U pe3yi-
TaT aKTUBHOCTH TProBamwa 6aHKe, IpU 4YeMy Tpeba
06paTHUTH Naxkby Ha TO Ja je CBaka yroBOpeHa
TpaHcaklyja orpaHuyeHa. baHka je fyxHa Ja 3a
CBOje MOTpebe cacTaB/ba U3BEIITAje, KOjU CaJiprKe
nperJieJ, TeKyhux U KyMyJaTUBHUX pe3yJ/TaTa Ha
MeCe4YHOM U IrOJULIKEM HHUBOY.

KamaTHM pU3HIM, Kao 3HA4YajHU pUSULU Y
OKBUPY TP>KMIIHUX PU3MKA, /M U [0 NOCJ0Bamkbe
6aHKe, HacTajy ycjeJ IpOMeHe KaMaTHe CTOIle U
6aHKa MMa 06aBe3y /1a yCIOCTaBU IPOLelype 3a Me-
peme NpoleHe KaMaTHOT pU3UKa, KaKo 64 ce 06e3-
6e10 1ITO MPEeLU3HUjH IPUKA3 IPOMEHe eKOHOM-
CKe BpeJHOCTU WU PUHAHCUjCKOT pe3ysTaTa 6aH-
Ke, IITO CBe MOpa GUTH jaCHO JOKYMEHTOBAHO.
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BaHka je ay»Ha fia ynpaBJ/ba pa3JIM4UTHM 0011~
[MMa KaMaTHOT pU3HKa:

* pU3UKOM BpeMeHCKe HeyckjaheHocTu focneha
MOHOBHOT oJipehuBatba 1ieHa,

e PU3MKOM KpHUBE NMPUHOCA, KOME je U3J0XKeHa
ycJie[; IpoMeHe KpHBe MMPHUHOCA,

e (Ga3HUM PU3UKOM, KOME je U3JI0’KeHa 360T pasJiu-
YUTUX pePepeHTHUX KaMaTHHUX CTOIa KO/ Ka-
MaTHO OCET/bUBUX MO3UIIH]jA ca CINYHUM Kapak-
TepPUCTHKaMa, a Koje ce T4y Aocneha iy noHoB-
HOT oJipehuBama LieHa, u

¢ PU3UKOM OIIHMja, KOMe je U3J103KeHa 360T yroBop-
HUX OZpe/ioU y Be3U ca KaMaTHO OCET/bUBUM I10-
3ulMjaMa (KkpeauTu ca MmoryhHourhy npeBpeme-
He OTIlJIaTe, Aeno3uTH ca MoryhHouthy npespe-
MEHOT IOBJIa4yerha).

[Ipy yTBphUBamy U3/10’)KEHOCTH PU3UKY KaMaT-
He cTolle, 6aHKa je Ay>KHA Jja MPOLleHH HeraTUBHe
edekTe NpoMeHe OBe CTOIe Ha PUHAHCUjCKU pe3yJi-
TaT U HAa eKOHOMCKY BpeJIHOCT 6aHKe. EKOHOMCKa
BpPeJHOCT GaHKe je HETO Ca/lallllha BPEJHOCT CBUX
O4YeKHBaHHUX TOKOBAa F'OTOBUHE 10 OCHOBY UMOBHHE,
yMam€eHa 3a Ca/Iallllby BPeJHOCT OUeKUBAHUX TOKO-
BarOTOBHHE 10 OCHOBY 06aBe3a 6aHKe U KOPUTOBa-
Ha 32 HETO Ca/Iallllby BPeJTHOCT OYeKUBaHUX TOKOBA
rOTOBHHE I10 OCHOBY BaHGUJIAHCHUX CTABKHU GaHKe.

BaHKa je y>kHa J]a CTaTHO MPEUCTUTYje U CIIpPo-
BO/IY TeCTOBe edeKaTa NpoMeHe KaMaTHUX CTONA y
CKJIaJly ca IPUPOJOM U HUBOOM PH3HKa KOjUMa je
H3JI0XKEeHA.

PuU3uiM U3/10)KeHOCTH 6aHKe 00yXBaTajy pu-
3UKe U3JI0)KEHOCTHU 6aHKe NpeMa jeJHOM JIUIY WU
npeMa rpymnu noBe3aHuX JIMIA, Kao U PU3UKe U3J10-
YKEHOCTH GaHKe MpeMa JIMIy I0Be3aHOM ca 6aHKOM
Y OJTHOCH Ce Ha BeJIMKe U3JI0XKEHOCTH, TpyIie U3JI0-
YKEHOCTH Ca UCTUM WJIK CIMYHUM PaKTOpUMa pU3U-
Ka (MCTH IpUBPEJHHU CEKTOP, Feorpadcko noapydje,
BpCTa MPOM3BO/A U CJ1.) U UHCTPYMEHTE KpeJUTHE
3alITUTE, YK/bYIYjyhy POYHY U BalyTHY HeyCKJIa-
DeHOCT BeJIMKHUX H3/0’)KEHOCTH W UHCTPyMeHaTa
KpeJUTHe 3alITUTe THUX U3JI0)KeHOCTH. KoHTposa
pU3HKa KOHIIeHTpal{je BPIIU Ce YCIOCTaB/bakbeM
oAroBapajyhux JIMMUTA HW3JI0)KEHOCTU KOjU OMO-
ryhaBajy guBep3uduKanujy KpeJUTHOT NOopTHOJIU-
ja. YonakaBame pHU3UKa KOHIEHTpalMje 6GaHKa
CIPOBO/IM aKTUBHUM YTpaBJ/bakbeM KPeJUTHUM I10-
pTdosmoM, Kao U NpuiarohaBambeM yCHoCTaB/be-
HUX JJUMUTA.

BeJsivKa M3/I0KEHOCT NpeMa je/JHOM JIMLY WU
rpyIH NOBE3aHUX JIUIA je OrpaHUYeHH U3HOC IJI1ac-
MaHa KOjH jeJ{HO JIUIle WJIM TpyIa MOBe3aHUX JIUIA
HMMajy Yy OJIHOCY Ha KamuTas G6aHke. Y PenyGsiunu
Cp6uju oH U3HOCH HajMame 10% kanuTasa 6aHKe, a
He cMe npehu 25%, 0K U3JI0’)KEHOCT jeJHOM JIULY
KoOje je moBe3aHo ca 6aHkoM He cMe nnpehu 5%, a 1u-

MMa Koja cy oBe3aHa ca 6aHKOM He cMe Npehu
20% kanuTasia 6aHKe. 36Mp CBUX BEJTUKHUX HU3JI0XKe-
HoCTH 6aHKe He cMe ipehu 400% kanuTasa 6aHKe,
a obpayyHaBa ce y CKJaJy ca OJJIYKOM KOjoM ce
ypebyje ajekBaTHOCT kKamnuTaja 6aHke. [loBe3aHa
JILa cy TauyHo ofpebheHa u AeduHUCaH], Y CKIALY
ca 3aKOHOM 0 GaHKaMa, Kao U CTaBOM Jia Ce CBaKO
$U3UYKO U IPAaBHO JIULE YK/bY4yje Y TpyIy [oBe3a-
HUX JIMLA KOjoj Ipunaza.

Pusunm yjarama 6aHKe 00yxBaTajy pU3UKe
HeHHUX yJlarama y JIMLa Koja HUCY ¥ PUHAHCUjCKOM
CEeKTOpY M y OCHOBHA CpeJCTBa, OAHOCHO TO CYy pHU-
3WLM yJarawa y Jpyra npaBHa JIMIa U Y OCHOBHA
cpeacta. [Ipema Baxkehem 3akoHy y Peny6aunu
Cp6ujuy, ysaramwe 6aHKe y jeZlHO JIUIle Koje HUje Y
duHaHCcHjcKOM ceKTopy He cMe nipehu 10% kanuTa-
Jla 6aHKe, IpU 4YeMy Ce [10/] OBUM yJlarawmeM Nojpa-
3yMeBa yJlarakbe KojUM O6aHKa CTU4e yJeo WU aK-
LUje 1Lia Koje HUje JihLe Y PUHAHCHjCKOM CEKTOPY.
YKynHa y/iarawa 0aHKe y JiMla Koja HUCY JidLa y
(UHAHCHjCKOM CEKTOpY U Y OCHOBHA CpeJiCTBa He
cMmejy npehu 60% kanuTasa 6aHke. OBO orpaHuye-
e Ce He OJJHOCH Ha CTHLlambe aKlHija pajy lbUX0oBe
Ja/be MpoJaje, y pOKy OJ, LIeCT MecelH OJ JaHa
NpBOT CTULAMbA.

PU3HMK KOJU ce OAHOCH Ha 3eM/by NOpeK/a
JIMIA MpeMa KoMe je GaHKa M3J10KeHa (pU3uK
3eMJbe) je MOryhHOCT HacTaHKa HeraTUBHOT edek-
Ta Ha UHAHCHUjCKU pe3y/ITaT U KanruTaJjl 6aHKe 360T
HeMOryhHOCTH 6aHKe Jja HaIlJlaTh NMOTpakHMBakba
0/ OBOT JIMIa U3 pa3Jiora Koju cy nocaeAuLa noJjiu-
THUYKUX, EKOHOMCKUX WM COLMjaIHUX NPUJIHKA Y
3eMJbU NOpekJa Tor Jivua. OBa BpcTa pyU3UKa 00-
yXBaTa MOJUTUYKO-eKOHOMCKH PHU3UK U PU3UK
TpaHcdepa, a jaB/ba ce KaJja 6aHKa UMa JOMULUII Y
jelHOj 3eMJbH, a BPLIX TPaHCaKLUje ca JULKMMa Koja
KMMajy npe6GrBaMLITE V¥ APYT0j 3eMJ/bU U 06yXBaTa
cnenehe pusuke:

* MOJIUTUYKH U EKOHOMCKH PU3UK, KOjU MOApPa3y-
MeBa MOTyYhHOCT HacTajawba ryb6uTKa 360r cripe-
4YeHOCTH GaHKe Jla HAIJIATH MOTPaXKUBaHba yCJle]
orpaHuYemna yTBpheHUX aKTUMa ApKAaBHUX U
JIPYyTUX OpraHa Jip>kaBe MopeKJia [Y>KHUKA, Kao U
OTIITHUX U CUCTEMCKUX MPUJIMKA Y TOj P>KaBH, U

» pU3MK TpaHcdepa Koju nmojpasymeBa MoryhHocT
HacTaHKa rybuTKa 360r cipeyeHOCTH OaHKe Ja
HaIlJIaTH NOTpaXKUBaka UCKa3aHa y BalyTH Koja
HYje 3BaHUYHA BaJlyTa JApKaBe NopeKJa AyKHU-
Ka, ycJie[l orpaHruyema nahamwa o6aBesa npema
NIOBepUOLIMMA U3 APYTUX Ap:KaBay oApeheHoj Ba-
JIyTH, KOja cy yTBpheHa akTHMa AP>KaBHUX U Jpy-
TUX AYKHUKA Ap’KaBe MopeKia.

BaHka uMa o6aBe3y Jia yTBphyje ¥ NepuoAu4HO
Memba JIMMUTE U3JI0KEHOCTH PU3UKY 3eMJbe U TO
NojeJUHAYHO MO JpKaBU NOpeKJ/a AYKHHUKA U Ha
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pEeruoHaIHOj OCHOBH, Kao W [Jla YTBPAU OATOBapa-
jyh1 HUBO MCIpaBKY BPEIHOCTH U pe3epBUCakba 110
Jp>kaBaMa

OnepaTMBHM PU3HMK OJHOCHU Ce Ha MOTYhHOCT
HacTaHKa HeraTUBHUX edekaTa Mo QUHAHCHjCKU
pe3yJITaT U KanuTal 6aHKe, a KOjU Cy Mocaefula
NpoIycTa y pajy 3anocjeHuX, HeoArosapajyhux
WHTEpHUX Ipouejypa U Ipoleca, HeaJeKBaTHOT
ynpaB/batba THPOPMALIMOHUM U APYTUM CUCTEMHU-
Ma, Kao U HelpeJBUAUBHUX eKCTepPHUX Jorabaja.
OnepaTUBHHU PU3UK YK/by4dyje U IPAaBHU PU3HK.

BaHka je Ay»Ha Aa ueHTUPUKYje U MPOLEHU
Jorabaje u u3Bope 360T KOjUX MOTY HAaCTYIUTH Iy-
6UIM Y Be3U ca OllepaTUBHUM PU3UKOM, Y3UMajyhu
y 0634p CBe YHyTpalllbe U criosbHe pakTope. [Topes,
Tora, 6aHKa MMa 06aBe3y Jia YTBpAU HUBO MaTepu-
jaJIHO 3HAYajHUX I'Y6GHUTAKA 10 OCHOBY ONlepaTUBHOT
pU3MKa U [ja UX JleTa/bHO aHaiu3upa. banka uma o6-
aBe3y Jla Mepu U NpoLewyje U3JI0XKEeHOCT olepa-
TUBHOM PU3UKY, y3uMajyhu y 063up MoryhHocT oz-
HOCHO y4eCTa/IOCT HaCTaHKa TOT PU3MKa, Kao U me-
roB NOTEHLMja/IHU yTULAj HAa 6aHKY, ca NOCEOHUM
OCBpPTOM Ha jorabaje 3a Koje je Masio BEpOBaTHO Ja
MOTI'Yy HacTaTH, a/1d MOTY U3a3BaTH BeJIMKe MaTepH-
jasiHe ryouTke. [Ipy Mepemwy U IpOLLEHU ONlepaTUB-
HOT' pU3MKa 6aHKa HApOUUTO MpoLewyje Ja Jid je
OBOM PU3UKY HU3JI0KEHA UJIU MOXKe OUTH U3JI0KeHa
10 OCHOBY yBOhewa HOBUX NIPOU3BOJA, aKTUBHOC-
TH, Ipolieca U CUCTEMA, a IPoLiebyje U aKTUBHOCTHU
yHdje ob6aBJbatbe je moBepuJa Tpehum Junuma.

YnpaBHu oa60p 6aHKe, pagu 06e36ehema KOH-
THHYUTETA M0CJA0Bamka, AyXaH je fa ycBoju [liaH
KOHTHHYHTeTa NocJ0Bamwa U [l1aH onopaBka y ciy-
yajy kaTactpoda, yuMe ce omoryhaBa HeoOMeTaHO U
KOHTHUHYHUPaHO PYHKIUOHUCA€e CBUX 3HAYajHUjUX
cUcTeMa U poleca 6aHKe, Kao ¥ OTpaHUYaBame ry-
O6UTKa y BaHpeJHUM cuTyalnujama. U3BpiiHu og60p
GaHKe 3aJly’KeH je 3a crpoBoheme 0BUX IJIAHOBA,
Kao U 3a 06YKY U YII03HaBakbe 3aM0C/IeHUX Ca FbUXO-
BOM YJIO['OM U OZJrTOBOPHOCTUMA Y C/1y4ajy HacTaHKa
BaHpeJHUX CUTYyalyja, U3MeHy OBHX IJIAHOBA Yy
CKJaJly ca MOCJOBHUM MpOMeHaMa, yK/bydyjyhu u
IpoMeHe y NMpon3BoJgrMa, aKTUBHOCTHMa, IpoLe-
CMMa Y CUCTEMHMa, Kao U IPOMEeHe y OKPYKeby U
NpOMeHe y IOCJOBHOj MOJUTULU U CTpaTeruju
GaHKe U 3a TeCTUpak-€ OBUX ILJIAHOBA, Y3 a/IeKBATHY
JLOKYMEHTOBAHOCT pe3yJiTaTa.

Y uumy ob6e3behrBamba KOHTUHYUTETA MOCJIO-
Bama 6aHKa je AyXHa Ja:

* YTBP/IM K/bYYHE MOCJIOBHE aKTUBHOCTH, pecypce
U cHUcTeMe NOTpe6GHe 3a 00aB/bakbe MOCTOBHUX
mpolieca, Kao U lbUX0BY Mehy3aBucHocT u noBe-
3aHOCT,

* YTBpPAU KPUTHYHO BpeMe 3a MOojeJiluHe NOCI0BHE
npoliece, 0JHOCHO IMEPUO/], TOCJIE KOT je HEOXO0/I-
HO MTOHOBO /la YCIIOCTAaBHU 0Baj MPOLEC,

* MPOLIEHH PU3UKE KOjU MOTY JIOBECTH JI0 IPEKH/Ia
KOHTHUHYHUTETA M0CI0Baka 6aHKe U yTULATH Ha
dUHAHCH]CKO CTarbe U penyTalujy 6aHKe, Kao U
Jla IpoLleHH BepoBaTHONhY HacTaHKa U 3HAYaj
yTHIaja 0BAaKBOT PU3UKA, U

e YCBOjU CTpaTerujy onopaBKa ca 0CHOBHUM LjiJbe-
BHMMa KOjU ce MOPajy OCTBAPUTH Y CJIy4ajy IpeKu-
Jla I0CJI0Baa, a Koja 06yxBaTa IPUOPUTETE OIIO0-
paBKa, NPUXBaT/bUB HUBO aKTUBHOCTH, IPUXBAT-
JbUB HUBO PU3MKa U TeXHUKe 3a yb6/axKaBamwe
neHTUPHKOBAHUX PU3HKa, BpEMe ONIOpaBKa Kao
[epuo/, IOHOBHOT YCNOCTaB/bakba PelOBHUX I0-
CJIOBHUX IIpoIieca, Koju 6u TpebaJjio j1a 6yae
Kpahu y 0JHOCY Ha KpUTHYHO BpeMe.

IlpaBHM pHM3MK je MOTYhHOCT HacTajama ry-
6UTKa ycJie[l Ka3HU U CaHKLHja Koje POUCTUYY U3
Cy/ICKMX CIIOpOBa 10 OCHOBY HEHWCIyHaBaka yro-
BOPHHUX U 3aKOHCKUX 06aBe3a, Kao U OHUX Koje Cy
pe3yJITaT Ka3HU U CaHKLMja U3peyeHUX OJf CTpaHe
peryJlaTopHUX TeJia.

CTpaTellKU PU3HUK je MOTYNHOCT HaCTaHKa r'y-
OUTKa ycjeJ HeNoCTojalba JAyropovyHe pasBojHe
CTpaTervje WU HeKe leHe KOMIOHEHTe y yIpaB-
Jba4KOM M pyKoBojeheM TuMy 6aHke®,

[lopes oBUX pU3HKa, KOje je 3aKOH U3ABOjUO
Kao OHe Ha Koje nocebHo Tpeba 06paTUTH NaXKbY,
3HaydajHO je ucTahu joum W mocTojame ciaegehux
BPCTa PU3UKa, KOjU UTrpajy BaXKHY yJIOTY U Ipej-
CTaBJbajy OUTAH YCJIO0B 32 CBAKOJHEBHO HEOMETAHO
oJlBUjambe GaHKApCKOT M0CJI0Bakba.

Pu3uny KOjU HacTajy 1o OCHOBY yBol)era HO-
BUX NPOM3BOJA M yCJIyra nnojpasyMeBajy pusuke
KOjHU MOTY HacTaTH y Be3U Ca aKTHBHOCTHMa CTBa-
pama U UMIJIEMeHTalluje HOBUX, 10 TaZa, Helo3Ha-
THUX WJIM HekopullheHMX MNpPOW3BOAA M YCJyra.
YHyTpalmbUM akTUMa 6aHKe febUHUCAHO je LITa ce
cMaTpa HOBUM IIPOXU3BO0OM WU YCIAYToM U ypebhyje
ce IpolLiec JOHOIIEeHA 0JJIYKe 0 YBohewy THX Ipo-
M3BO/1a, 0JJHOCHO ycayra. [Ipe yBohewa HOBoOT Ipo-
M3BOJla OJHOCHO yciayre 6aHKa UMa o6aBe3y Ja u3-
BpILU aHAJIM3Y CBUX PU3UKA KOjH MOT'Y HACTAaTH Kao
nocJeAuLa yBohemwa Tor Npou3Boa 0HOCHO yCIy-
re, Kao ¥ Jja aHa/IM3Mpa yTHLaj yBoherwa Tor npous-
BO/I3a, OJJHOCHO yCJIyTe Ha PU3UYHHU IPoPuJI 6aHKe U
Ha MOTYhHOCT aJleKBaTHOT ynpaBJ/bakba pU3UIMMaA
KOjU HacTajy Mo ToM OcHOBy. lIpemMa Baxkehem
3akoHy y Peny6sauuu Cp6uju, 6aHke Mopajy Ja
ob6aBecTe Hapoany 6aHky Cp6uje 0 yBoherwhy HOBUX
npou3BoJa.

8) H3Bop: http://www.nbs.rs/internet/cirilica/55/55_6/index.html
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Pu3uLy Koju HacTajy N0 OCHOBY aKTMBHOCTH
Koje je 6aHKa nosepusa Tpehum simnuma cy pu-
3UIM KOjU MOTY HAacTaTH KaJja 6aHKa y aHTaxyje
Tpeha Jsinia 3a o6aB/bame oJijpeheHUx MocjoBa a
KOja Cy Yy BE3U ca lbeHUM I10CI0BakbeM, a Tpehum Jjin-
[[MMa IpeJCTaB/bajy NMpeTeXHy AeJaTHOCT. baHka
Koja HaMepaBa JAa oApeheHe aKTUBHOCTH MOBEPHU
TpehuM IMIMMa Ay>KHa je Jja MoJIMTHKaMa 3a yIpaB-
Jbalbe PU3ULIMMA YpeU:

* MpoIleC OJJIyYMBaka O NOBepaBamby TUX aKTUB-
HOCTHU U KpUTepHjyMe 3a JJOHOIIeHe OJ/IyKa,

® HAYHMH YyK/by4YHMBalbad TUX dKTUBHOCTH y IIpoLecC
ylpaB/bdlbad pU3NIIMMA Uy CUCTEM UHTEPHOT HU3-
BellTaBakbad O pU3HUIIMMa,

e HaYMH Ha Koju 6aHKa 06e36elhyje KOHTUHYUTET
NI0CJIOBamay Be3U ca aKTUBHOCTUMA Koje je moBe-
puJia U Mepe Koje NpeJly3uMa y Cay4dajy packuja
yTOBOPHOT OJIHOCA C JIMLIMMa YHje YCIyre KOpUC-
TH, Ka0 U Yy CJ1y4ajy NPUBPEMEHOT 3aCcToja UJIH
npecTaHKa Npy>Kakba TUX YCIyTa, U

e HaYUH BplIEeHa Ha/130pa HaJl 00aB/batbeM aKTHB-
HOCTH, YK/bY4yjyhu 1 HaJI30p HaJ yckaaheHohy
THX aKTUBHOCTH Ca MPOMUCHUMA, I0OPUM MOCTIOB-
HUM 06HYajUMa U IOCJIOBHOM €THKOM GaHKe.

[Ipu 360py npyxKaoua ycayra 6aHKa IpoLewy-
je yThLaj Ha KOHTUHYUTET II0CJ0Bala, penyTalujy
6aHKe, TPOIIKOBe, PMHAHCUjCKU pe3yJITaT, JUKBU/I-
HOCT Y COJIBEHTHOCT 6aHKe, Kao U pU3U4YHU Npopu
6aHKe Y KBaJIMTET Npy>Kamba ycayre. [Ipe goHoue-
Ha O/I/IYKe 0 aHTaXKOBawy Tpeher inia, 6aHka Mopa
Jla IPOLIeH! U CTeleH NoTellkoha ¥ BpeMe NoTpe6-
HO 3a u360p JApyror npyxaoua ycayra, WId
MOryhHOCT HacTaBKa 06aB/balba TUX aKTUBHOCTU Y
6aHIY, y cJIy4ajy IpecTaHKka 06aB/batba IOBEPEHUX
akTUBHOCTU. [lopes Tora 6aHkKa, IpU JOHOILEHY
oJJIyKe Mopa ia y3Me y 063Up U JileTa/bHy aHaIU3y
NOTEeHIMjaJIHOT Ipy»Kaolia ycayTe, a Koja ce 0JHOCH
Ha HberoBy CIOCOOHOCT MpyKamwa ycayra, puHaH-
CHjCKO CTake U [OCJI0OBHY penyTauujy. ¥ ckiaay ca
3aKOHCKUM Iponrcuma y Peny6sniiu Cp6uju 6aHka
KOja UMa HaMepy JAa ofpeheHe akTUBHOCTH IOBEPH
Tpehem sinLy, Mopa o ToMe Aa o6aBectd Hapoany
6aHky 30 naHa npe noBepaBaka IJIAHUPAHUX aK-
TUBHOCTH Y IUCMeHO] pOpMH ca JleTa/bHUM OITMCOM
¥ 06MMOM aKTUBHOCTH KOje 6aHKa HaMepaBa Jja [o-
Bepu TpeheM Jinny, ycioBHMa Koje Tpehe sune
Mopa /ia UCIYHHU Ja 61 My 6aHKa OBeprJia aKTUB-
HOCTH, Kao U nojatke o ToM jiunyy. [lopef Tora, 6an-
Ka je y>kHa fa 06e36eU Ja py»KaJall ycayra oMo-
ryhu 6aH1y, cio/bHOM peBU30pY U HapoaHoj 6aHIM
6/1aroBpeMeHU U HeorpaHHUYeH NMPUCTYI JOKyMeH-
Talyju U NojanyMa y Be3d ca OBEpeHUM aKTHUB-
HocTHMa. baHka oAroBapa 3a akTUBHOCTH Y Be3H Ca
EHMM II0CJIOBalkeM Koje je moBepwsa Tpehum
JINIIUMaA.

PenyTaniMOHU PU3MK 0JJHOCHU Ce HA MOTYhHOCT
HacTaHKa ryOWTKa 3060r HeraTUBHOT YTHIdja Ha
TP>KUILHO NO3ULUOHUpake GaHKe.

3HauajHy yJIor'y y OTBapakby NUTama ylpaB/ba-
Hba PU3MKa, Ka0 U Yy UMILIeMeHTaluju pe3yJ/iTaTa
npoleHe pU3KKa ogurpao je basescku koMmuTeT 3a
CynepBu3djy 6aHakKa, ca CBOjUM Npenopykama y
Buay crangappa basen Il u bazen Il Y cknany ca 3a-
KOHOM, MOpeJ OCHOBHOI LiWJ/ba - IOCTU3ama M
oJiprKaBakba CTaGUIHOCTH LieHa, HallMOHa/IHe OaH-
Ke N0jeJMHUX eEKOHOMHUja UMajy 3a U/b U 0YyBambe
CTabUIHOCTH PUHAHCHUjCKOT CUCTEMA.

BaHKkapcKku ceKTop IpejcTaB/ba Hajehu U Ha-
j3HaYajHUjU e0 PUHAHCHUjCKOT cHCTEMA. Y KOHTEK-
CTy O4YyBaka CTabU/IHOCTU GUHAHCH]jCKOT CUCTEMA,
a TUMe I0CPeJJHO Y YMTaBe eKOHOMHUje, HalluOHaJI-
Ha 6aHKa MOpa KOHTHHYHpPAHO Jia npejy3uMa ak-
THBHOCTH yHampebhewa peryJjaTOpHOr OKBHDa,
pajy CTaJHOT jayama U Ja/be XapMOHHU3aluje ca
MehyHapoJHOM NPUHIMIIMMA U CTaHAapAUMa y 06-
JIaCTU cyliepBU3Mje 6aHaKa. Y ckJaAy ca npenopy-
kaMa basesickor koMuTeTa 3a CynepBU3Ujy baHaKa
(BCBS), HapoHa 6aHka Cp6uje je 2007. roauHe no-
yesia mpolec yBobewa craHjapaa bazesna I y
6aHkapcku cucteM Cpbuje. OCHOBHU IJU/bEBU YBO-
bemwa bazen Il cranaapja cy:

» JlaJbe jauyare CTaOUIHOCTU GaHKApCKOT CEKTOopa
Y QUHAHCHjCKOT CUCTEMa,

» yHamnpebheme npolieca ynpaB/batba pU3UIUMa Y
06aHKaMa U mpolleca CyrnepBHU3Uje 3aCHOBAaHOT Ha
pU3UIMMa,

* jayame TpPaHCNAPeHTHOCTHU U QUHAHCHjCKe IUC-
LUILIMHE,

» ycksiahuBame ca ycjoBMMa MOCA0Bawma Ha
MehyHapoHOM GpUHAHCHjCKOM TPXKULITY,

» XapMoHH3alyja canponucuma EBporncke yHuje, u

e CTBaparbejaye Be3e U3Mehy KallUTaTHUX 3aXTeBa
Y U3JI0OXKEHOCTH PU3UIIMMa Ha HUBOY 6aHaKa.

Kao HacTaBak Hanopa, koje basesicku koMUTeT
yJ1axke y ouyBame 6aHKapCKUX CUCTeMA U Y CTabuJI-
HOCT 6aHaKa, a U Kao JIorh4aH cjef gorabhaja, 6a3u-
paH Ha baseuy II, nactao je bases IIl. Baseu III je
ONLITH pery/JaTOPHUA OKBUP YHUjHU je [jU/b O4yBame
CTabUJIHOCTHY 6aHaKa U 6aHKapCcKUX cucTeMa. basen
[1I cactoju ce ox cepuje pebopMCcKUX Mepa 3a MOJ-
PIIKYy OCHOBHOT KOHIIENTA - CIOCOOHOCTH HaHKap-
CKOT CeKTopa Jia ancopbyje 10KOBe KOjU IPOUCTHU-
4yy U3 GUHAHCHUjCKHUX U €eKOHOMCKHUX CTPECOBa, 6e3
063upa Ha U3BOp, a Kpo3 yHalpehewe ynpaB/bama
py3ULMMay 6aHKaMa U TPaHCIapeHTHOCT HbbUX0BOT
paja.

Bbazen Ill, npema TOMe, He mpeJfcTaB/ba CaMO
O/ArOBOP Ha aKTyeJHy pUHAHCHUjCKy Kpu3y, Beh U
KOHTHHYHUpaHU Hanop basesickor komuTeTa Aa oja-
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Yya peryJiaTOpHU OKBUD 3a OaHKe, CylepBU3HjY 6a-
Haka U QYHKIHUjy yIIpaB/batba pU3ULMMa Y GaHIIU.
HacraBsbajyhu cBojy Mucujy u ciaefehn oBaj KoH-
uent, bazes Il kao ceT perysaTopHUX Mepa 0 afieK-
BaTHOCTH KallMTaJia 6aHKe U I-bEHOj JIMKBUJHOCTH,
usrpabeH je Ha ocHoBaMa JJOKyMeHTa 0 MehyHapo-
HO ycarJiallleHOM Mepewy KanuTaja v CTaHJapAu-
Ma 0 KanuTagay (koje je pazsuo bazeu II).

TekcT fokyMmenTa o bases Il mpaBuimmMa yroso-
PEeH je ca ryBepHepHUMa U pyKOBOJHOLMMA CyTepBU-
3uje ¥ noJipkaH o, aujepa rpyne G20 Ha HUXOBOM
HoBeM6apckoM camuty y Ceyay 2010. rogune.’

KomurerT je Takohe 06jaBro U npaBu/ia KBAaHTHU-
TaTUBHe cTyAuje o ebpextuma (QIS).

Basen III 6a3upa ce Ha ABa KOMIJIeMeHTapHa
IPUCTYIIA KOja MOApPKaBajy OCHOBHU KOHLENT CTa-
OWJIHMje OaHKe (MHUKpPO MPHUCTYI CUTYPHOCTH —
HUBO 6aHKe) M 6aHKApCKOT cUCcTeMa y LieJIMHU (MaK-
PO MPUCTYI CUTYPHOCTH).

Mukpo-npyaeHIMOHa peryJjaTHBa yTH4Ye Ha
noBehame OTIIOPHOCTH NOjeAMHAYHUX OAaHKAPCKUX
HHCTHUTYIMja Yy TeproArMa CTpeca, Ha OCHOBY CJie-
neher:

e BHIUM M 60/bM KBJIUTET KaNuTa/la 6aHKe, ca Be-
hrM pokycoM Ha 3ajeJHUUKH aKLMjCKU KaluTasl
3a ancopboBame ryouTaka,

» 00yxBaTHHje OKpuhe pu3uKa, 10CEOHO Y 0AHOCY
Ha aKTHUBHOCTH HA TPXUIUTY KallUTaJ1a, U

e eHepru4yHy CynepBHU3H]jY, ylIpaB/bakbe PU3ULMMaA
Y CTaHzap/ie o 0besojalbUBaby.

Makpo-npyaeHuuoHy npuctyn basena Il yso-
[ CYLITHHCKH HOBE eJleMeHTe y IJI06aJIHY peryJia-
TOPHHU OKBUD:

e KaNWTaJHe aMOpPTH3epe, KOjU MOTY Jja IOMOTHY Y
3alITUTH 6AHKApCKOT CeKTopa 04 HeMoryhHocTH
HaIlJIaTe KpeJUTa U NoCAeUIia KOje Ta YUHbeHU-
I1a MMa Ha JINKBUAHOCT GaHKe, U MOT'y Ce aKTUBU-
paTH y BpeMe cTpeca,

» yBoDheme JieBepare pauuja Kao ,pamie” 3a 1amy
U3JI0XKEHOCT PU3UKY, U

 jefHOT MehyHapOAHO ycarjaueHor OKBUpA JIMK-
BUJHOCTH - yBoDhemwe ABa rio6ajHa cTaHAapAa
JINKBUZHOCTH.

daza koja caeu npefcTaB/ba epUOJ NpUIIpe-
Me 32 PUrOpO3HY U JOC/Te[HY IJI06a/HYy NPUMEHY
baszen Il okBupa. To je mpoliec y KoMe 64 ce peaJao-
»KeHe Mepe ocMaTpaJie U npusiarohasasie. CBe 3eM-
Jbe WiaHulle basesickor KoMUTeTa MOpPajy ia NOYHY
ca npeBoheweM bazes Il npaBusa y HalfMoHa/He
peryJsiatvse U 3aKoHe 10 2013. roguHe, Koju npeg-
CTaBJ/ba KpajwbU pok kaja he Bazen Il ctynuTy Ha

cHary v 6uhe npuMemuBaH y ¢aszama ao 2019. ro-
JIMHE.

BaHke uMajy o6aBe3y Jla IOYHy ca IpUnpeMaMa
3a IpUMMeHy OBMX cTaHAapAa. CTaHzapAu cy noje-
JbeHU y dase, Kako 6 ce MMIlJIeMeHTalMja MOIJa
NOCTYIHO pealu30BaTH:

e panuo nokpuha KpaTKOpo4YHe JIMKBHUAHOCTH he
MOCTAaTU MUHUMAaJIHU cTaHgapAay 2015. roguHy, a
panuo AyropoyHor HeTo puHaHCUpamwa he mo-
CTaTu MUHUMaJHU cTaHAap/ 2018. roauHe, ca
MepUoioM NMocMaTpamwa Koju omoryhasa cy-
NepBU30pHMa Jia MOCTUTHY CHAKHUje U3BelITa-
Bakh€ Y OBOM IIEpUOAY ;

» oOueKHBame bazesickor kKoMHUTETa Y OJIHOCY Ha Jie-
Bepare palyo y TpaH3UI[HOHOM IepUO/Y je peJa-
TUBHO MpelM3Ha NPOLeHa, 1a JIU Cy IPe/JIOKEHU
napaMeTpH oAroBapajyhu 3a MyH KpeJJUTHH I[IUK-
JIYC ¥ 32 pa3JINYUTE TUIIOBE OCOBHUX MO/I€JIa.

YBohemwe ctangapga base III, ucto kao u wWto
je 6uo npouec yBohemwa bazesa 1, je TpaHcnapeH-
TaH npouec y ckiaany ca Ctpaterujom u OnepaTus-
HUM IIJIAaHOM Ha HUBOY LieJIOT GUHAHCHjCKOT CUCTe-
Ma Peny6suke Cpouje.

banke, uHaHCHjCKe UHCTUTYIHje U PUHAHCH]-
CKU CUCTEM MMajy BeJIMKa OYeKUBama 0J] yBohemwa
oBUX cTaH/apaa. bases Il je 036M/bHO U TEMEJHLHO
3aImo4eo yBohemwe npoljeca U CTBapamwe cTaHJap/a
IpolLieHe pU3HKa, oK je bazes Il kopurosao Hegoc-
TaTKe basesa I, y cMUC/ly 0CeT/bBUBOCTH Ha BeJlMKe
€KOHOMCKe CTpeCcOBe, Kao ILITO je rJ106a/1Ha EKOHOM-
CKe KpHu3a U eckaJiMpajyha fy>kHU4Ka Kpu3a. bazen
III BUAHO paszBaja MUKPO U MAaKpo HUBO. MUKpoO
HUBO NOCMaTpa NojeJMHaYHOT YYeCHHUKa y pUHaH-
CUjCKOM CHUCTeMY, 6aHKy Kao jeJUHKY, JOK MaKpo
HUBO Npy:Ka [pyAeHLUOHY OCHOBY 3a YBoheme Ho-
BUX eJleMeHaTa y peryJlaTOpHU OKBHUp. Y Be3M ca
NpOLIEHOM PU3MKa U UMILJIEMEeHTaljoM pU3HUKa Y
nporiecuMa ojJiydyuBawa bases Il npejcrassba so-
FMYKH HAacTaBaK OHOTra LUTO je 3alo4yeTo CTaHZap-
AuMa basena I, ca TUM WITO Cy yHeTe HEONXOAHEe
HM3MeHe, /1a 64 ce aricop60oBaiv BEJIMKH EKOHOMCKHU
Y GYHAHCHjCKU CTPECOBM.

3. Pesysimamu npoyeHe pu3uKa u HhUX080
Kopuwhere y 001yuusary

BaHka MMa 3aKOHCKy 06aBe3y Jia yCIOCTaBU
CBe0oOyXBaTaH M MOY3/jaH CUCTEM yIpaB/batba pHU-
3UI[MM3, KOjH je YK/bY4eH Y CBE heHe NOCJI0BHE aK-
THBHOCTH U KOju 06e36ehyje na pusryad npodua
6aHKe yBeK 6y/ie y ckiagy ca Beh yrBpheHoM ckiio-
Homrhy ka pusuky. CUCTeM ynpaB/batba PU3UIMMA

9)  basesicku KomuTeT 3a 6aHKapcKy cynepBusHjy, basen I1I: Tsio6anHu perysaTopHy oKBUD 3a CTabUIHMje 6aHKe U GaHKapCKe CUCTe-

Me, feneMbap 2010, www.bis.org
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MoOpa OGUTH y CpasMepu ca NMPUPOJOM, O6HMOM U
C/I0XKEHOCTH T0CJI0OBama GaHKe, OJHOCHO HeHHUM
pU3UYHUM NpoduioM. PUsmdyHuM npoduiom 6aH-
Ke CMaTpa ce mpolieHa 6aHKe 0 CTPYKTYPH U HUBOU-
Ma CBUX PHU3MKa KOjUMa je U3JI0KeHa WM MOXKe
OUTH U3JIOXKEHA ¥ CBOM IOCJ0BaWY, JOK Ce CKJIO-
Howhy Ka pU3UKy cMaTpa HaMepa GaHKe Ja Ipe-
y3Me pU3HUK paJii OCTBapUBaHa CBOjUX CTpaTeruja
M TNOJUTHKA (CTPYKTypa pHU3HKa), Kao U ojpe-
huBame 0BOT NMpey3uMamwa Ha NPUXBAT/bUBOM HHU-
BOY pU3MKa (TosiepaHIiyja MpeMa pUsunuma).

BaHka je Ay»Ha Aa ycrnoctaBd epeKTHBaH U
edUKacaH npolec ynpas/bakba pU3ULKUMA, KOjU 06-
yXBaTa y6/1a)kaBame, Ipahierbe U KOHTPOJy pU3UKa
KOjHMa je 6aHKa U3/10)KeHa UK MoXe Jia 6y /e u3J10-
»KeHa, a Koje je UleHTUGHUKOBaIA U KBaHTUPHUKOBA-
J1a, olHOCHO npoleHua. [log ybiaxkaBambeM pU3H-
Ka IoJpa3yMeBajy ce AuBe3ndHUKaluja, NPEHOC,
CMameme U n3beraBamwe pU3MKa, a 6aHKa ra cnpo-
BOJM UMajyhH y BUZY CBOj pUSUYHU IPOQUJI U CKJIO-
HOCT Ka pusunuma. [lox npaheweM U KOHTPOJIOM
pU3MKa MOJpa3yMeBajy ce Y4ecTaJoCT U HauuH
npahema pUsHKa KojuMa je 6aHKa U3JI0KeHa, Kao U
npahewe ¥ KOHTPOJIa IUMUTA Y OKBUPY YCIIOCTaB-
JbeHOT CUCTeMa JIMMUTA.

BaxkHy yJsiory y npolLieHd pU3uKa Urpa CUCTEM
YHYTpallkbUX KOHTpOJAa KOjU IMpeAcTaBs/ba CKyI
npoiieca ¥ npoueaypa ycrnocTaB/beHUX paju afleK-
BaTHe KOHTpOJIe PU3HUKa, Ipahewa ePeKTUBHOCTH
Y eQpUKACHOCTH MOC/I0Bamka, N0Y3/JaHOCTH PpUHAH-
CHjCKHX U OCTaJIUX N0AaTaKa, U3BellTaja U UHPop-
Malyja 6aHKe, Kao 1 lbUX0Be YCK/IaheHOCTH ca po-
MHUCHUMa, YHYTPAIIbUM aKTHMa U MOCJIOBHUM CTaH-
Japavma. Llnsb oBora je 06e36ehere yropoyHe cu-
TYPHOCTHU U CTAaGUJIHOCTU MOCJOBawba GaHKe, 04y-
Bale KaluTaja, 3alliTUTAa JeN03UTa U aKLIMoHApa,
Beha CUTYpHOCT HamJjaTe nJacMaHa u 06e36ehuBa-
b€ M03UTUBHOT GUHAHCHjCKOT pe3ysTaTa.

[IpolieHa pu3KKa HUje U He CMe caMma ceOH J1a
OyZie IIWb, HUTH je TpeGa CXBAaTUTH Kao aJIMHUHHUC-
TpPaTUBHO HAMETHYTY 006aBe3y.

Y Peny6auny Cpbuju, kKao 1 y 3eMsbaMa Koje Cy
ycBoju/ie NnpuHLuIe basesickor koMuTeTa, 3aKo-
HOM 0 6aHKaMa je fepUHHUCAHO OCHMBambe OaHKe,
yIpaBJ/balbe PU3UIMMa, Kao U OpraHusalnuja v Ha-
YUH ynpaB/bakba 6aHKoM. OpraHu ynpaBJ/bama 6aH-
KOM cy YmpaBHHU oa60p U U3BpuiHU 0760p. Bpoj
YJ1aHOBA YTPaBHOT U M3BpIIHOT 04,60pa, Kao U HHU-
XOBa IpaBa 1 obaBe3e cy Takohe JleprHUCAaHA OBUM
3aKOHOM. YNIpaBHHU 0/160p, U3Mehy ocTasior, Ha/j3U-
pe paz U3BpuHoOT o60pa 6aHKe, yCIOCTaB/ba CHUC-
TeM yHYTpalllbUX KOHTPOJIA, yTBphyje cTpaTerujy
¥ TOJIMTHUKe 3a yINpaB/bakbe PU3ULMMa, Kao U
CTpaTerujy ynpas/bakba KalluTaJoM 6aHKe.

M3BpiIHU 0700p je 3aAyKeH 32 OpraHU3aLujy
NOCJI0Batba 6aHKe U 3a JIHEBHU Ha/I30p HaJ, CBUM aK-
THUBHOCTHMa KOje ce 0IBUjajy y 6aHI[U. AKTUBHOCTH
HW3BpiiHor of60pa 6aHKe 06yXBaTajy U OJ/1y4YUBathe
0 IJIaCMaHMMa U 33/1y’KUBaby 6aHKe 10 U3HOCA KOjU
yTBphyje YipaBHU 0/160p 6aHKe, 10jeJUHAYHO OIJ1y-
YMBae 0 CBAKOM NoBehawy U3/10KEHOCTU PUSUKY
6aHKe IpeMa JIMLY I0BE3aHOM ca 6aHKOM, 0 YeMy ce
obaBeliTaBa YnpaBHM OZ0O0p 6aHKe, CIpoBOherme
CTpaTeruje W NMOJIMTUKe 3a yIpaB/balbe PU3ULMMA,
Kao U CcTpaTeryje ylnpas/bame KalluTaloM, yCBajame
npoleAypa 3a UAeHTUPUKOBabe, Meperbe U Npolie-
HY PU3HK3, Kao U yIpaBJbatbe PU3ULMMA U aHAIU3U-
pame BUX0Be epUKACHOCTH.

[lopen oBa iBa opraHa ynpaBJ/bama, 3a paj, 6aH-
Ke cy BaxkHU ¥ KpenuTtHu onbop n Onbop 3a ynpas-
Jbambe aKTHBOM U NTacuBoM. KpeiuTHH of60p o1y~
Jyje 0 KpeJMTHUM 3aXTeBHMMa Y OKBUpHMa yTBphe-
HUM aKTUMa baHKe, ok O460p 32 aKTUBY U TACUBY
NpaTH U3JI0KEHOCT 6aHKe PU3HULIUMA KOjU IPOU3HU-
Jla3e U3 CTPYKType leHUX 6MJIaHCHUX 006aBe3a, No-
Tpa)KHMBamwba U BaHOUJIAHCHUX CTaBKH, Te Mpejiaxe
Mepe 3a ylpaB/batbéM KaMaTHUM PU3UKOM U pU3U-
KOM JIMKBUJHOCTH.

[IpuIMKOM oAJIy4MBamka O W3Jlarakby PU3HKY
6aHKe y 06JIMKy 0Jj06paBata KpeJuTa, Ha OCHOBY
3axTeBa KJIMjeHTa, HaJlJIeXkHe Cy»K6e MpoBepaBajy
UHAHCH]jCKH M0JI0KAj U TPOLEHY]y KpeAUTHY CIIO-
cobHocT. Kako OBM moOKasaTe/bd NpeACcTaB/bajy
caMo Jeo MHboOpMaLMja O KJIUjEHTY — TPaKHUOLY
KpeauTa, NoTpebHO je ypaJAUTH oAroeapajyhy mpo-
LeHy pusuka. [[pBo U OCHOBHO NUTame je PU3UK
yJ1arama, 0JHOCHO: 1a jid he ce cpe/icTBa Koja 6aHKa
IJlIacMpa TaKBOM KJIMjeHTy BpaTH 6aHIM ca pUmna-
JlajyhoM 3apaZioM, OJHOCHO ca KaMaTaMa, Kao U Aa
Ji1 he K/IMjeHT Ha BpeMe U 0 Jocnehy U3MHUpUBAaTH
ob6aBese. KiiujeHTH, HEPETKO, CMATPajy i@ HbUXOBO
Kallllbekbe HeMa MMIJIMKalyja 3a 6aHKy, jep he um
3aTo 6aHKa 00payyHaTH Ka3HEHY KaMaTy y BUJy 3a-
Te3He kaMmaTe. OBa 3a6Jiy/ia je TepeT 6aHKe, 300T
yera je HeOlX0/JHO TeMeJbHO U Y CKJIaAy ca mpole-
JlypaMa HallpaBUTH JeTa/bHy aHa/Iu3y pusuka. Kpe-
JUTHU 0Z60p, V CKJIAZy ca CBOjUM OBJalINemhUMa,
pasMaTpa npejJior U JOHOCH OJJIYKY, OUJIO0 O3UTH-
BHY WJIU HETAaTUBHY U 0 TOMe 06aBeLlITaBa KJIHjeHTa
Y HaJlJIexXHe cayxbe paju Aaber cupoBohema Te
ofJIyKe.

KpeauTtupamwe, 0JHOCHO olo6paBame Ij1acMa-
Ha npe/cTaB/ba HAjOOUMHU]jY AeaTHOCT 6aHKe. U3
TOT pa3Jjiora Mopa a IoCToju Ao6pa KOMYHUKaIHja,
6e3 npenpeka, Ha pesanuju: KnujeHt > KpegutHu
onbop > Onesbere (CEKTOP) 3a NPOLeHY pU3UKa >,
M3BpiHU on60p UM YnpaBHU of60p. KpeautHa
aKTHUBHOCT je oJpeheHa KanuTa/10M 6aHKe U JIUMU-
THUMa KOjU Cy NPONMCaHU 3aKOHOM, a UMa BeJINKOT
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yTHIaja Ha U3JI0KEHOCT 6aHKe. buio ga ce pajgu o
OHJIAaHCHUM UJIM BAaHOMJIAHCHUM TJIaCMaHUMa, 6aH-
Ka 3a CBakKW MojeJJMHAYHU Cay4daj Mopa A06po Ja
MpPOLIEHU U3JI0KEHOCT pusukKy. Ofiebeme Koje ce
6aBM MJIacCMaHMMa y CIIpPe3U ca OJle/beHheM pU3UKa
KOHCTAHTHO MOpa Jila MOTPH KJIMjeHTa, KaKo ce pu-
31K OaHKe He 6M oBehao 1 kako 6aHKa He 61 ©MaJia
npob6JieMa KOju ce OJjpa)kaBajy Ha HbeHY JIMKBU/I-
HOCT WJIK YU MeE Ce YTPOKaBa 0C/I0Bakbe 6aHKe U1
JIOBOJIM Y NUTalke KOHTUHYUTET N0CJ0Babe 6aHKe
WJIW Y KPajH0j JIUHUJU CaM OIICTaHaK.

W3Bp1IHYM 04,60p, Y CMUC/Y CBOjUX JJHEBHUX aK-
TUBHOCTH, CBAaKOJJHEBHO IpoLebyje U aHaJIU3Upa
U3JI0KEHOCT pU3UKY 6aHKe, Kao 36 UpHU T0Ka3aTe/b
CBUX OWJIAHCHUX U BaHOMJIAaHCHUX MO3HLMja, a Ha
O0CHOBY MH{OpMaIija, Koje n06Uja o/ HAJIeKHUX
c1yK0U Koje cy 3ay:keHe 3a npahemwe nojeguHau-
HUX IJJaCMaHa U pu3uKa. BaxxHo je HanoMeHyTH Ja
OBe CJyxbe oCMaTpajy nojeAUHa4YHe IJacMaHe U
M3JIOKEHOCTH PU3HUKY, Kao U /1a aHaJIN3Upajy CBaK1
PU3UK I0jeJMHAYHO y OKBUPY CBAKOT IJIaCMaHa 0/i-
HOCHO KJ/IMjeHTa, aJlv ia 3a oTpebe opraHa ynpas-
Jbakba 6aHKOM, 06je/iHibyjy OBE U3BELITAje U U3BO-
Jle, IoKasaTeJsbe Koju M3BpIiHOM 0460py U YHpas-
HOM 0/160pYy C/Iy>Ke Kao IoJla3Ha OCHOBA 3a aHaJIU-
3Mpabe U3J10’)KeHOCTH pU3MKy. Ha ocHOBY 0BUX ITO-
Ka3aTes/ba M3BpIIHM 0400p JOHOCH aJieKBaTHe
OJJIyKe, a KOje ce TU4y Jia/be KpeAUTHe aKTUBHOCTH,
Jla Ju je moBehaTH WM CMambUTH, €EBEHTyaJIHe 110-
Tpebe 3a MpeUCNUTHUBakEM NpoLeAypa U Npoleca
NpolleHe pU3UKa, NOTpebe Ja ce Nmpefy3My KOH-
KpeTHU KOpalU y LW/bY 3alITUTE KanuTaaa 6aHKe.
Y cksany 3a 3akoHOM O 6GaHkama y Peny6uuiu
Cp6Hju cBako moropuiawe JUKBUAHOCTU OaHKe U
nosehamwe HU3/10)KeHOCTH PU3UKY OaHke H3BIIHU
0100p Ay>KaH je Ja o6aBecTH YpaBHU o4,00p U Ha-
poaHy 6aHKy Cpb6uje. Kako 61 ce y CBaKOM TPEHYTKY
MMaJiu oAroBapajyhu u noTpe6HU nojauy, noTpeo-
HO je He caMO pa3BUTH O roBapajyhe TexHUKe U Me-
TOJle, Hero UX KOHCTaHTHO KOPUCTUTH U No6oJbLIa-
BaTH, KaKo 6U ce U36erjd HAIJMU yJapy, YuMe ce
360T BEeJIMKOT 110Ka, paluAHO KBapH M0J10aj 6aH-
ke. OBY HarJu yziapy, nopej, pusvKa JUKBULHOCTH
HMMajy U BeJIMKU YTULA] HA PU3UK pelnyTanuje, Koju
je Moxkz.a Hajropu of, cBUX. OBO U3 MpoCTOT pasJora
jep ce rybuTak Mo»Ke HaJJOMECTUTH, OUIO U3
pesepBalyja, U3 KalluTala, U3 eMUCHje aKlUja Uiar
Y3 HEKOT Apyror U3BoOpa, aJly ce jeJHOM y3/pMaHa
pelnyTanyje TEKO IOHOBO CTHUYe.

Mepe koje je noHeo U Aasbe AoHOCHU basescku
KOMHUTET M0 TpaBUJy yrpabhyjy ce y 3akoHe 0 6aHKa-
Ma. KoHTpoJs1a 0BUX Mepa je ycrnocTaB/beHa NMPeKo
Basesickor koMUTeTa 3a cynepBu3ujy 6aHaKa Koju

JNeduHulle cTaHJap/e, MpaBUJa U Mpoleaype Ko-
jux 6aHKe Tpeba Jja ce MPUJPKABAjy KaKO OU OuJie
OTIIOpHE HA pU3UKe.

Ha ocHoBy Baxkeher 3akoHa o 6aHkama y Pemny6-
auny Cpbujy, a ¥ Kajja ce norJjesa opraHu3aloHa
mema BehrHe 6aHaka y Cpouju, MoXe ce 3aK/by4YUTH
Jla ce opraHusanyja 6aHaka 3acCHMBaA Ha JiBe KOMIIO-
HEHTe WJIU JiBa CTy6a Koju cy oABojeHU. [IpBy KOM-
NOHEHTY YMHE PeIOBHE [TOCJOBHE aKTUBHOCTH GaH-
Ke, a Ipyry Cy LIeHTPH 3a yNnpaB/bakbe pU3ULHUMA.
OBHU cekTOpH, 0f 6aHKe 10 6aHKe MMajy pa3JAYnATa
rMeHa: CeKTop 3a CTpaTEeLIKO yIpaBJ/bakbe PU3ULIU-
Ma 4 KoHTpoJa (ca Moryhum nojcektopuma: Kos-
TpoJia KpeJUTHOT pU3UKa U UMILJIeMeHTaL ja baze-
Ja, Kontposia siukBugHoOCTY, [IpolieHa BpeJHOCTH,
Ctpareruja pusuka, Hanata noTpaxkuBama y A0L-
U, UTA.), CekTop npahewa KpeAUTHOT NOPTPO-
snva, CeKTOp TPXKULIHOT U ONEepPaTUBHOI PU3UKa
WM npocto caMo CekTop pusuka 6aHke. OBU CEKTO-
pY MMajy jacaH 3aaTak U Tpeba Aa Aesyjy npeBeH-
THUBHO, e(pMKaCcHO M cTabuau3yjyhe Ha MOCT0BabE
6aHke. /la 6u ToO ycnesy, Mopa Jia TOCTOjU BHUCOKaA
pa3BUjeHOCT CTaHZApAA U NPoLeAypa y lbHMa, Kao
LITO Cy: IpoLieAype 3a UAeHTUDHUKOBAbE, Mepetbe U
NpoLeHy PU3UKa, 3a YIIpaB/bakbe PU3ULUMA, 33 pe-
JIOBHO U3BellITaBake opraHa 6aHke 1 HapogHe 6aH-
ke Cpbuje Kao peryJjaTopHor Teja. 3ajartak Us-
BPILHOT U YIpaBHOT 0160pa je a yCBOje 0Be mpolie-
Jlype 4 Jia UX peloBHO npeucnutyjy. Tume u cebu
0JIaKIlaBajy 3aJaTakK, jep U OHM, Ha OCHOBY THUX
npoueaypa Aobujajy uHpopmaluje Koje KOpUCTeE y
JIOHOLIEHY CTPATEIIKUX O/I/IyKa y BE3H €A I10C/I0Ba-
beM GaHKe U II0CTaB/bajy Aa/be [[U/beBE UJIH IPEUC-
NUTYjy U MoAUUKY]y nocTojehe.

Pe3ysiTaTu poljeHe pU3HKa Cy CyIITHHCKA UH-
dopmanyja y nu/by JOHOLIeka UCIIPaBHe oAayKe. Y
3a IpOLeHy PU3HKa, OAHOCHO pe3yJITaTe NpoLeHe U
3a opraHe 6aHKe KOjU KOpUCTe Te UHPopMalLyje je
3ajeHUYKO la MHPOpMalHja MOpa GUTH KBaJIUTET-
Ha. KsanureTHa MHdOpManuja nogpasymena’’:

 aJleKBaTaH caJpiKaj,
e 6JIArOBPEMEHOCT,

* AKTYEeJIHOCT,

* TA4HOCT, U

e JIOCTYITHOCT.

CBU OBU IIpOLI€CH U KBaJIUTET UH$OpMaLUja 1o-
Jlaze oJi IpeMUCe [ia CBaKU [Jleo Ba/baHO pajy CBOj
Jle0 aKTUBHOCTH U [ja He [I0CTOje HEKU APYTHU CKpU-
BEHU IJU/bEBU KOjU MOTY Jla yrpoxaBajy UHTErpu-
TET [10C/I0Bakha U yIIpaB/baba 6aHKoM. Ty ce noce6-
HO HarJalulaBa Jila MHULMjaJHe nHopMaldje Koje
yJa3e Kao I0JIa3HU NoJAaly OJCJIMKaBajy CTBAPHO

10) COSO (Comittee of Sponsoring Organization), ,YnpaB/bate pU3UKOM [OCJI0Baba-UHTErpUcaHu oKBUp“, CaBe3 pauyHoBobha U peBu-

3opa Cp6uje, 2004. cTp. 82.
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CTame, OUJIO Jla ce paJii O MHTEPHUM HJIM eKCTep-
HUM $aKTOPHUMa, Kao U Jia CBe CIyX0e, y CKIay ca
3aKOHOM U NpolieypaMa, IponucaHUM npolecuma
Ha aieKBaTaH HauuH 06pabyjy uHdopmarnuje u mpo-
Lemyjy pusuk. TakBe Ba/baHe HHOOPMALIHUje CTIKY
y YCBOjeHOj ¥ pomnucaHoj GopMHU opraHuMa pykKo-
Bobhewa 6GaHKOM, U3BPIIHOM U YIPAaBHOM 000Dy,
KOjU UX KOPUCTE Kao Ca3Hak-€e U BaJIM/JHYy OCHOBY 3a
JIOHOLIewe CTpaTellKUX OJJyKa 3a OyayhHocT
1ocJ0Bama baHKe.

[locTaB/ba ce MUTame LITA Ce JAellaBa ako Mo-
CTOje HeKH CKpUBEHU LJUJbEBH, OJZHOCHO aKO [TOCTO-
ju MHAMLM]ja, HaMepa Jia ce N0Jaly UCKPUBe, IpUKa-
Ky HETAQYHUM WJIK 6apeM HeJJ0BOJbHO UCTUHUTHM.
OBa MoryhHoOCT npejicTaB/ba PU3MK JaBama He-
oarosapajyhux nojaTtaka, Koju Moe TOJIMKO JaJe-
KO Jla oJie Jia ce [jajy HeTa4HU Nojany, 6110 U3 pas-
JIoTa HECTPYYHOCTH, LITO je peJiak cy4aj, OU10 U3
pasJjiora lIpUKpHUBakha CTBAPHOT CTakba CTBAPH, LUTO
je MHoro dyewrh ciiy4aj, a paJii oOCTBapHBamba HEeKUX
JAPYTUX [UJbEBA, KOjU 3HATHO OJCTYNAjy OJf I0CTaB-
JbeHUX IJU/beBa 6aHKe. OBO NUTambe, IOpes 3aiUpa-
Bba y 06J1acT UHTerpuTeTa ¥ eTUYKHUX NpUHIUINA
CBUX Ha/IJIEXKHUX U pYKOBOZAEhUX CIyK6H, 0THYE U
chepy KpUMHUHAJHUX pajilby, 300r TOora LITO ce
OBaKBe, HeTayHe HH$OpPMalMje, He MOTY YIIOTpebu-
TH Kao aJleKBaTHe U ojrosapajyhie U HEMHHOBHO
BOJle Y CyIPOTHOM IpaBIly 0/ OHOT LITO jecTe 3a/a-
TaK ynpaB/batba QUHAHCHjCKHUM DHU3UKOM, Ja ce
Crpeyy, y Ty6UTaK, yrpoXkaBa ce U OJpKakbe JIUK-
BU/JHOCTH, @ TUME U OCUT'ypa HaCTaBaK I0C/J0Bamba
6anke. Mako je 1 0Baj pU3UK NPUCYTaH, OH 3aBUCU
KaKo 0J] eKCTEPHUX U UHTePHHUX GaKTOpa, TAKO U OJ]
YCBOjeHUX IIpOLeAypa, 3aKOHCKUX IpOIKUCca, KOH-
TpoJie U CyNiepBU3Hje O CTpaHe [p:KaBHUX OpraHa.
[TocToju MHOTO PpaKTOpa KOjU MOTY JOBECTH 10 CYM-
BbUBOI M3BellTaBaka U [0 NojaBe BepoBaTHOhe
KpPUMHHAJHUX pagmu. MoJiepHe 6aHKe HeTryjy KyJIT
,KOpPIIOpaTHUBHE KyJType“ U ,eTUYKOT MOHAIlama".
3BaHMYHOM NOJUTUKOM 6aHKe oApehyjy ce 3apanu
Koje 6GaHKa >KeJld Jia UCIIYHH, OAHOCHO ofipehyjy ce
LM/bEBHY, KA0 U [10JI0KA] HA TP2KULLITY KOjH >KeJIH [ja
3ay3Me. A/lY, KOpIopaTHBHA KyJITypa, Koja je 36Up
CBUX JlelllaBaba U3Melhy CBUX 3aM0C/JeHUX ¥ GaHIY,
je OHO ILITO Cce CTBAPHO JielllaBa Yy 6aHIU U OHO IITO
IpHKasyje CTBApHO CTalke CTBapH. YIIpaBo KOpIo-
paTuBHa KyJaTypa ofpebhyje koja mpaBuia ce mno-
HITYjy, MeHhajy WX jeJHOCTABHO UTHOpPHILY. YKJIa-
Hbakbe UM CMakbehe OBUX HEraTUBHUX U HeNpPUK-
JIaJIHUX TOJCTHULAja U UCKYLlewa 06e36ehyje esu-
MHHMCakbe HeXe/beHOT IOHallakha U CyMIbUBHX aK-
TUBHOCTH. OBO HUje NUTame caMo ofipeheHux oje-
Jbetha OaHKe WJIM YIIPaB/badyKUX opraHa 6aHKe Beh
CBUX 3allOC/I€HUX, Kao jeJHe jeIMHCTBEeHe LieJIMHe

Koja yrMHe 6aHKy. Ty HajBulIe [0J1a3U 0 U3paxKaja
MeDy3aBUCHOCT pe3y/iTaTa NpoLeHe pU3HKa, BbUX0-
Ba ynoTpeba y JOHOLIEwY OJAJyKa U HY»KHOCT TI0-
CTojamba ajJleKBaTHe KOMYHHMKallMje, KaKO BepTH-
KaJIHe TaKO U XOpU30HTaJle y OKBUPY 6aHKe. CBaKkU
CerMeHT I0CJ0Bakla Ce KOHTPOJIMIIe Y CKIaAy ca
NponycHMMa U NpolieflypaMa, OTK/Iamajy ce HeJoc-
Talli YUM Ce yode, KOPUCTe ce NMpaBe, UICTUHUTE U
ajiekBaTHe UH$OopMalHje, KaKo 64 ce J,061Jia YIIoT-
pe6/brBa 6a3a 3a JOHOLIEHE CTPATEIKUX OJIYKA Y
yIpaBJ/balby 6aHKOM. 3a06UIaKehe UM HENOIITO-
Bakbe OBUX IIPUHLIMIIA MOXKE UMATH KaTacTpodasiHe
nocJefulie 10 MocJA0Bake GaHKe.

[TowTo je fo6pa penyTanuja 6aHKe JparoueHa,
CTaHAApAuY IMOHalllamka, N0CJ0Baka U 0b6aBJ/barba
CBUX aKTUBHOCTH MOpajy OUTH BUILIe O] yCBOjeHe
npoleAype Uiu 3akoHcKor nponuca. OBo ce 6a3upa
Ha /I0Ka3aHOj YMHEeHUIIY, Y TTPAKCH, /A je Hajoosbe
[OHAallamwe U [0CJ0Bake OHO KOje je eTUYKO U Koje
ce 6a3upa Ha KOPEKTHOM OJJHOCY.

4. 3ak/vyHak

YnpaB/bale PU3UKOM je KOMILJIEKCAaH U CBEO-
OyxBaTaH 3a/iaTaK KOjU MoJpa3yMeBa CTBapame
aJleKBaTHOT OKpYyXema, OJpXaBaimbe eQpHUKacHe
CTPYKTYpe ynpaB/batba PU3UKOM, Ipaheme 1 y6.1a-
»KaBame PU3HUYHUX aKTUBHOCTH U YCTaHOBJ/baBakhe
oarosapajyher okBupa uHTepHUX KoHTposia™, Lub
ynpaBJ/batba PUHAHCUjCKUM PU3ULIUMA OaHKe je:

e ONTHMM3ALHja OJHOCA PU3HKA U MPUHOCA; IPO-
11ec KOjU Mo/ipasyMeBa CeT aKTUBHOCTH Kao ILITO
cy ¢y uJieHTuUKalMja U3J10KeHOCTH PU3HKY, Y3
NpOLIeHY NOTeHIMjaTHUX IYOUTAKa, IPOoLieHa pU-
3MKa Ha OCHOBY Mepema U aHa/lIu3e TyOUTKa U3
MPOILIJIOCTHU KaKo OU ce MpoLeHUe Bapujabe
koje he yrunatu Ha 6yayhHocT 1 Ha 6yayhu ¢u-
HaHCHjCKHU pe3yJITar,

e KOHTpOJIA PU3UKA Ca LIUJbEM CMaHbetha UM eJIU-
MUHHCakha PU3UKa HacTajalba I'yGUTKa NpHUMe-
HOM CBUX BpcTa 06e36ehema, GruHaHCHpambe pu-
31Ka 06e36ehemeM pe3epBU UJIU OCUTYPaAEM
IJIacMaHa ¥ pa3Boj a/AIMUHUCTPATUBHUX TEXHUKA
Y ynpaB/bakhe PU3UKOM, TPUMEHOM CTPYYHUX
3HamA.

BaHKa je fy>KHa, Y CKJIaZly ca 3aKOHOM, Y KOjH Cy
WHTErpucaHy NpUHLMIIMU KOje je yCBOjUO U Npeno-
pyuuro basesicku KOMUTeT, ja UAeHTUPUKYje, MeEpU
U IIpOLewYyje pU3HKe KOjUMa je U3JI0KeHa y CBOM
NI0CJIOBaky M Ja ylpaB/ba TUM pusnnuma. [lopen
TOora je W Jy>kHa Ja o6e36egU QYHKLHOHAIHY U
OpraHM3aLMOHY OBOjeHOCT y yIIpaB/bakby PU3ULIU-
Ma 0/1 pe/lOBHUX aKTUBHOCTH 6aHKe. To IpaKTUYHO

11)  Casu B, Girardone C., i Molyneux P., ,Introduction to Banking", Pearson education Ltd., Harlow, England, 2006, cTp. 279.
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3HauH [ia je o/le/bekbe WM CEKTOP 3a yNpaBJbakbe
pU3UIIMMa He3aBUCAH OJf OCTA/IUX OJie/beba GaHKe
Y J1a CaMOCTaJ/IHO 06aBJba CBOjy aKTUBHOCT, 6€3 puU-
THCaKa, Kako 61 610 y MOryhHOCTH Jla Ipy»KH 06jeK-
THUBHE, He3aMar/beHe uHpopMaluje. OBUM ce 06€e3-
6ebhyje Hajseha moryha HeyTpasHOCT UHPOpMaLuja
Kao U 06e36ehuBame j00Mjaba Ba/baHe OCHOBE 3a
JOHOIIEe BaJUJHUX OJUIyKa Ofi CTpaHe
HaJlJIeXXHUX CAYKOU W yIpaB/bayKUX OpraHa y
OGaHIH.

[lorpellHo je MUll/be-€ [ja yIPaB/bakbe PU3U-
KOM U MHTEpHA KOHTpoJIa 06e36ehyjy KOHTUHYHU-
TeT N0CJ0Baka U Aa he 6aHKa yBEK 1a 0OCTBapU CBO-
je nubeBe. Y mpoLecy ynpaB/bakba pU3UKOM NIOCTOje
oApehemwa orpanuyewa. IIpBu je ga ce pusnny,
caMH 1o cebu, ogHoce Ha 6yAyhHOCT, Koja je, oneT
Kao TaKBa, HerM3BecHa. [IpyTH je fa ylpaB/bakbe puU-
3UKOM, 6e3 0631pa KOJHKO je OHO epUKaACHO, YyHK-
LJMOHMUILIEe Ha pa3JIMYUTUM HUBOKMMA U y Be3U ca pas-
JIMYUTUM LIUbeBUMA. Y 6GaHLH, TO NPAKTUYHO 3HA-
YH, Jla pa3/IMuMTa 0JleJbera Pa3JUUUTO IJiefjajy Ha
BAXKHOCT LIWJb€BA U Jja UMajy pa3/IMuMTe 3alpTaHe
HOpMe, 112 YaK U aKOo ce paJiy 0, Hau3rJje[, CJItuHUM
CTBapHUMa, Kao HIP. CEKTOP IJIacMaHa MPUBpPeU U
CeKTOp IJIaCMaHa CTaHOBHUIITBY. Y jesiaH u fpyru
ceKkTop 6aBe ce of06paBambeM KpeJUTa, ajlki Cy UM
Pa3/IMYUTH M HUBOU U LIU/bEBH, a TUME U pHU3ULU. U
Tpehu orpanudaBajyhu ¢akTop je Aa je cBaka npo-
IleHa pU3MKa PU3UYHA U /1a He TIpy»Ka HeorpaHuye-
HY 3alUTUTY OJ, HacTaHKa pU3U4HOr forabaja u ja
HUjeaH npolec Hehe 3ayBek QYHKIIMOHUCATH OHa-
KO KaKo je TO IPBOGUTHO pajuo.

[IpolLieHa py3MKa ce 3aCHUBA Ha UJeHTUPUKA-
LIMjU eKCTEePHUX U UHTEPHUX PU3UYHUX Jorabaja.
OBo je IPBU ¥ HajBOXXHHUjU KOPAK y NPENO3HABaBY
MoryhHOCTH HacTaHKa U NocjaejylaMa Koju MOTy
MMaTH Ha NOCJ0Bake GaHKe, KallUTaJl U NPHUHOC.
CBHU ocTasnu Kopauu cy ypeheHu npouenypama, UH-
TEepHUM aKTUMa 6aHKe M 3aKOHCKUM HOpMaMa, a
THUYY Ce Mepema, IpoLieHe U aHa/iu3e. AleKBaTHO
ypabeHU 0BU KOpaly UMajy 3a [jW/b [ja Ce YIIpaBJ/bay-
KUM TesiuMa 6aHKe, U3BpIIHOM U YIpaBHOM 0/60-
Py, Ipe3eHTyjy CTBapHHW, UCTUHUTHU U MepPOJaBHU
nojauny, Kako 6 ce MorJjie JOHETH NpaBe OfJyKe
Koje 06e36ehyjy KOHTUHYUTET MOC/I0Bawka OaHKe,
ca jelHe CTpaHe, U MOTYhHOCT afilaiTUpamwka, Memwa-
Ha U IpuJiarohaBamay cayyajy norpebe, eBeHTyaJl-
HO HacTajatba HEKUX LIOKOBA Ha TPXHUIUTY WU
HacTajalkby HeKUX HenpeJBuheHUX cUTyallMja, ca
Apyre.

WHTerputeT M eTU4YKe HOpMe 3aJy>KeHHX 3a
MPOLIeHY PU3MKa U OpraHa ylnpaB/bakba, Kao U CBUX
OCTaJIUX 3al0CJEeHUX Y 6aHI1 UMajy BEJIUKH YTULA]

Ha dopMuUparbe MpaBe 6a3e 3a JOHOIIEHE OJJIYKa
O/ CTpaTelIKOT 3Havaja 3a GYHKI[MOHHCAkhe U MOC-
JIOBambe 0aHKe.

[IpouieHa pu3KKa He cMe GUTHU PYTHUHCKA CTBAp
Y Jla ce paiy CaMo 3aTO LUTO je 3aKOHCKHU IPONKCaHa
ob6aBe3a Tora. Mako npoijeHa pu3rKa HUje CUTypHa
HUTHU rapaHTyje CTabUJIHOCT U CIPEMHOCT Cyo4aBa-
Ha ca HeraTUBHUM JlorahajumMa U bbHXOBUM €BEHTY-
aJIHMM nocaeunama, o6e3behyje Behy oTnopHoCT
Y CIIPEMHOCT 6GaHKe Ha yb6JakaBakbe HeraTHUBHUX
nocjaefuna. AeKBaTHO ylpaB/balbe pU3ULKMMa U
6asupame 0//IyKa Ha BEpOJOCTOjHUM HHPOPMALU-
jaMa u pe3ysTaTHMa NIpoLieHe pU3MKa, HaKo He ra-
paHTyje TpajHU ONCTaHAaK GaHKe, OJUXKe HheH pej-
THHT 1 oMoryhagBa joj HeOMeTaHO O/[BHjalbe aKTHB-
HOCTH, Kao U COPEMHOCT Jia ce ca pU3UYHUM Ji0Ta-
bajuma usbopy, a Aa He Yrpo3U peOBHO O/ BHjatbe
aKTHBHOCTH, KOHTUHYUTET IOCJ0Bamha, KaluTal U
MPUHOC.

CywrTvHa cTpaTerujy y 6aHIiy HUje BULle NATa-
e, 1a J11 Tpeba Npey3eTH pU3HK, U He, Beh Ko-
JINKY PU3UK OaHKa MOe Npey3eTH, NoJsasehu of
CTPaTerujCKor NPUCTYIA MOCJ0Baky — IJIaCMaHy
(ysaramy) cpejicTaBa paJu OCTBapUBama npopuTa.
YnpaB/bauku OpraHu/MeHaMeHT GaHKe Mopa JAa
ce ocJlakba Ha NPodeCcUOHAHOCT Y OCJLY, 3aCHOBaH
Ha CTPaTerujCcKoM IJaHupawy, GUHAHCHjCKOM Me-
HalIMEHTY, CaBpPeMEeHO] TEXHOJIOTUjHU, CaBpeMEHO]j
WHGOPMAIMOHO] TEXHOJIOTHjH, jaACHUM U TMpPEIU3-
HUM IpouefypaMa U CaBpeMeHOM arpecuBHOM
MapKeTHHIY ™,

Onuty 3aKk/byyak je: 6aHKe MOpajy Aa ce yaa-
Jbe 0/ AedpaH3UBHOT U pEeaKTUBHOT Bul)ema no-
CJIOBamka M ynpaB/balkhba PU3UKOM, 110 KOMe OHe
Mepe PU3MK caMo Aa GU 3aJ0B0O/bUJIE AJMUHUC-
TpaTHUBHY WM 3aKOHCKY 06aBe3y. baHke Mopajy
JAa ce oKpeHy o¢aH3MBHOj NOJTUTHLM U NMPOAK-
THUBHOM CTaBYy M NPUCTYIY, [PEMa KOjeM Ce PU3U-
[[MMa aKTUBHO yIIpaBJ/ba Ha HUBOY OaHKe V [[eJIMHHY,
a paau WTo edpUKacHUjer Kopuilhewa Kanurana U
OCTBapHBamwa npodura.
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l'[perne,cu—m HAy4YHH YJIaHaK

Jowemoprare  IHTETPHCAHM CUCTEM MHTEPHUX
e kOHTpOJIA Y PYHKIMjU CIpedyaBarba
Kopynuyje y MUHHUCTApPCTBY
oaopaHe u Bojcuu Cpouje

Pe3zume

Y oeom pady objawrbeHa cy nojeduHa numarba nocmojehux KOHMpo/a y pacnoazary u Ko-
puwherby puHaHcujckux cpedcmaea y Munucmapcmay odépare u Bojcyu Cpbuje, y pyHkyuju
cnpevyasarsa Kopynyuje u npoHesepa. U Munucmapcmeo odépare u Bojcka, kao deo jagHoz cek-
mopa, o6yxeaheHu cy, c jedHe cmpate, pepopMoM jasHUX PUHAHcUja u, ca dpyze cmpaHe, pegpop-
MoM cucmema odbpaHe. Cmoea je Baada obasesHa da, ¢ jedHe cmpaHe, pazmampa eKOHOMCKY CU-
myayujy u naaHupa paseoj 3emse u, ca dpyze cmpaHe, omozyhu cma6bu/siHo pUHAHCUParbe
cucmema odbpaHe. Ako ce xceau da OpicasHu npuopumemu, Kao wmo je 6e36edHocm 3emsoe, 6y-
dy npasusiHo odpeheru u dobujy onwumedpywmeeHu npucmMaHak, HeonxXxodHo je ycnocmasumu
KOHMpOJ/IHe MeXaHU3Me N0C/108ara Koje 06e36ehyjy 3aKkoHUMo, HAMEHCKO, eKOHOMUYHO U eghu-
KAcHo pacnoJiazarbe U kopuwheroe jagHux cpedcmasa.

IIpoyec uzepadrse dpywmaa, Koju ygaxcasa Havesd deMoKkpamuje, sbydCKUX Npasa, Mupd, c1060-
de u jednakocmu dyzompajaH je u KOoHmuHyupaH npoyec. IIpu mome, dprcasa 6u mpebaso da
ocmeapyje y/a02y kpeamopa, Koju epahaHuma npyxca jedHaka npasa u 3aumumy yCmaHo8/be-
Hux epedHocmu. Mehymunm, yecmo dosasu do y2podcasara odpeheHux apedHocmu, Koje deyjey
HezamusHoM npasyy. Kopynyuja, ceakako, npedcmassa jedHy 8pcmy uckpus/seHocmu ycnoc-
massbeHux dpyumeeHux epedHocmu. Omkpusarse Kopynyuje y jasHoM cekmopy u3y3emHo je
C/10JiCeHa U 3axmesHa akmueHocm. Y Hajeehem 6pojy cayyajesa KopynmueHo 0ea108are He
ocmas/ba doKyMeHmMayujcku mpaz nocmojarea, 4ume je He CamMo omedxcaHo omkpusearse, éeh u
soherbe ucmpaxcHux U oOKasHUX NOCMynaka. Yo02a u Mecmo eKkOHOMCKUX YUHUIaYa y cheyu-
duuHoj 8ojHoj desamHocmu, odpehyjy ce y KOMNPOMUCHOM CyYe/basary 08ajy 3axmesa: 3d no-
cmu3sarbeM depuHUCAHO2 YuUsba Y3 WMO HUMCa PUHAHCUjCKa yaazared. 3602 moaa ce, 102U4HO,
Hamehe nompe6a 3a epUKACHOM UHMEPHOM KOHMPOJIOM PACNO/1a2arbd U ynompebe 6yuemcKux
cpedcmasa. Ycnocmas/earbe cagpemMeHoe cucmemda ynpas/barba Huje mozyhe 6e3 adeksamHoz
UHMezpuUCcaHoz cucmema UHMepHUxX KoHmpoa, koju MuHucmapcmay odépame omozyhasa da
06e36edu onmumaaH ckjiad nompeba umozyhHocmu dpacase, a Bojcyu HeomemaHo u3spuasa-
K€ c80je mucuje.

KyuHe peuu: jasHu cekmop, kopynyuja, 6yuem odbpate, 6yuemcka cpedcmed, UHMepHAa KOH-
mpouJa, puHaHcujcko ynpasearee, MuHucmapcmeo odépate, Bojcka.

9 HauennukIs1aBHOT ofie/berba 3a HHCIEKLMjy MaTepHjaIHOT ¥ GUHAHCHjCKOT I0C/I0Baha U rpal)eBUHCKe JieslaTHOCTH y MHCcnekTOpaTy
oabpaHe.
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Yeod

Kopynuuja v Apyrd BHAOBHA OpPraHM30BaHOT
KpHMHHaJIa JaHac He MO03Hajy IpaHulle Ap:aBa U
KOHTHHeHaTa. “Kopynuuja npezacraBsba BpCTy HUC-
KpHUBJ/beHa Yy CUCTeMy BpeHOCTH. OHa ce Hajbo/be
MO>Ke pa3yMeTH Kao eTHYKH, MOpaJlHU NpobJeM,
KOjU je CyNpOTCTaB/beH BPEeJHOCTH MHTErpUTETA.
Hema kopynuuje TaMo rze noctoju uHTerpurteT. Ko-
pynuuja nocToju y pasau4uTuM GpopMama TamMo rje
je uHTErpUTeT yrpoxeH.”t OUUrIeHO Ja je [pxKaBa,
Kao Haj3HayajHUju U3BOp U CTBapaJall IIpaBa, y
cebu U3HeJpHUJia U HaBeJleHe ONTaCHOCTHU Koje je Ha-
rpusajy, yrpoxkaBajy 4 IIOCTajy Herauuvja HeHUX
BpeaHocTH. Kopynijuja Moxxe 036MJ/bHO Jja HApyLIX
OpraHU3allMOHO ¥ eTUYKO TKMBO JIp>KaBHOT OpraHa,
aJIu U JipXKaBe y LJeJINHU.

Y ApxaBHy, y K0joj je BUCOK CTelleH KopyILyje, He
MO3Ke Ce TOBOPUTH O YHanpehewy JbyACKUX NTpaBa U
€71060/1a, YCIEeIHOM €KOHOMCKOM pa3Bojy U YKyI-
HOM IIPOCIIepUTETY. 3aTO BeJIMKa aXma Tpeba Aa ce
NOKJIOHHA MepaMa M aKTHBHOCTHMa HeHOT Cy36uja-
Ha U 6/1aroBpeMeHOr OTKpUBamwa. ¥ 0BOM pajy Io-
KyIllaJIi CMO J1a 06jacCHUMO 3Ha4aj 1 yJIOTY YCIOoCTaB-
Jbatba UHTETrPUCAHOT CUCTEMA UHTEPHUX KOHTPOJIA,
y QYyHKLHMjU crpedyaBama Kopymnuuje, y MUHHUCTa-
pcTBY oz6pane u Bojciy Peny6inke Cpbuje.

IlojmoeHo odpeberse Kopynyuje

Jlp>xaBa je OCHOBHU W HajBaXKHUjU 0OJIMK MOJIU-
TUYKOT OpraHU30Bama CBakor ApymrTBa. OHa je
BPJI0 BeOMa JApYyLITBeHa MHCTUTYLM]ja U lbeHU IToYe-
LY NoAyJapajy ce ca lmo4yeLuMa IMcaHe UCTOpHje.
Kao HajcTapuju 1 Hajlunpu 06JIMK ApYLUTBEHE U T10-
JIMTUYKE OpraHu3alyje, ip>kaBa je oCTBapuJja CHa-
’)KaH yTHUIAj Ha )KUBOT U Pa3BoOj JApYyLITBa. 3aTO je
MHOTU KapaKTepHIly Kao HajKOPHUCHUjY TBOPEBUHY
JbYJICKOT poJa.

AHTUYKM GUI030PCKU NPUCTYII [10J1A3HUO0 je 0,
CTAaHOBMIUITA Jja ip>KaBa HUje cJy4ajHa TBOPEBUHA,
Beh opraHusanuja Ay60Ko yTeMe/beHa Y JbYACKO]
npuponu. Tako, Ha npumep, [lnaTon kaxe: “Muc-
JIMM /13 [Ip>KaBa HacTaje 3aTO IITO CBAKO O/ HAC HUje
caM cebd [J0BO/bAaH, HEro TPaXKHU jOII MHOTIO
mrro-urta. (...) Kao mrro cmo Buiesiy, oHa IpoucTUye
u3 Hawe notpe6e”’.” ApucroTen ucrude za je ”(...)
YOBEK I10 CBOjOj MPUPOJH MOJUTUYKO 6uhe, a OHAaj
KO 360T CBOje IpPUPO/Jie, A He CIy4YajeM, CTOjU BaH
Jp>kaBe WY je phaB uiu je 6064 o JbYAU. (...) Taj

HUje YiaH ApKaBe U IpeMa ToMe je 3Bep uu 6or".

Benuku ¢punosodu, fakie, BUAEHU CY Y APKaBU
CMKCao CJI060JHOT )KMBOTa N0jeIMHLA Y OKBUDY 3a-
jenHune. bpoj dyHKIMja U 3a/1aTaka Koje cy o6aB-
JbaJIA AP>KaBHU OPraHU YIrJIaBHOM CY 3aBUCHJIN OJ
NOJIMTUYKOT ypehewa JpxaBe. Y IOYETKY, JprKaB-
HU OpraHy Cy HaA3Upay CTAaHOBHHUIUTBO Yy INpHU-
Jp>XaBaky 00WYaja KOju Cy OJIroBapaid CaMoj
Jp>kaBu. BpeMeHoM, ApkaBa lo6uja Apyradyujy yJjo-
ry. /lpylutBeHe notpebe cy BpeMeHOM HapacTaJe,
1a ce y CKJIaJly ca TUM nosehaBao v 6poj JpKaBHUX
opraHa Koju je o kbuMa 6puHyo. [loBehaBao ce 6poj
BbeHuX QyHKLMja U NMpoLIMpUBaJle HaAJEKHOCTH.
[Topact yJiore Ap»xaBe U lbeHUX QyHKIIHUja YCI0BUO
je 1 mopacT 6poja Ap:KaBHUX OpraHa U Jula Koja
paZiey mbUMa.

JpkaBa, jakjie, BpeMeHOM Ipey3rMa UJIH joj ce
oBepaBa 33/l0Bo/baBale GPOjHUX MOTpeba, Koje
N0jeJMHLIY CAMOCTATHO HUCY Y CTamy J1a 33/10BOJbE.
3a pa3/iuMKy oJ, IpUBpeJHUX OTPeba Koje perysiu-
lle TPXKUILTE, APYLITBEHEe NOTpebGe He MOTY Ja ce
3a/10BOJbe KpPO3 TPXKULIHU MexaHU3aM. Ha npumep,
ako rpabanuH xohe Jja 3a/10BOJ/bU CBOjY >KeJby 3a He-
KOM poO0M WJIM yCJYyroM, OH MoOpa Ja NpUXBaTU
yCJIOBe pa3MeHe Koje I0CTaBJ/ba OHAj KOjU Iocesyje
Ty po6y 0JHOCHO MOTYNHOCT Mpy»aka Te yCayre.
YKOJIMKO HMje BOJbaH Ja IJaTu ofpeheHy neHy
BJIACHUKY, 6uhe yckpaheH 3a gaTy BpCcTy pobe Wiun
ycayre. TakaB MexaHU3aM He 64 Morao Ja QyHK-
LUOHMUILIE KOJ APYLITBEHUX TOTpeba.

[Topes 0BUX, TOCTOje U TOTpebe Koje NojeAUHIU
He OU XTeJM Aa NOAMUPYjY, jep HUCY ¥ HbUXOBOM
JIMYHOM UHTepecy. Hajsaz, uMa u noTpeba Koje He
Tpeb6a OCTaBUTHU MOjeAUHLMMA Ja UX NOLMUDY]Y,
MonITo 64 OHHU, pyKoBoheHH kesboM 3a BehoM 3apa-
JlOM, OHEMOTYhWJIM LIUPOKUM JAPYIITBEHHUM CJIOje-
BUMa /la 33/J0B0JbaBajy Te NoTpebe (HIP. XKeJIe3HU-
1ie, IoLITe, 06pa3oBame U Ap.). CBe To je yTHULIAO Jja
ce BpeMeHOM Memajy nocrojehu v yTBphyjy HOBU
3a/laliM JipKaBe U lheHUX OopraHa.

MoxxeMo pehu fa cBe WITO Y jeAHOM CUCTEMY
HUje TpKMIIHA NpPUBpeJa, Be3aHO je 3a MUTambe
OCTBapHBama NPUX0Ja U pacxoAa ApxaBe, paJiy 3a-
Jl0BOJbEA ONIUTHX U 3ajeAHUYKUX T0Tpeba. Mehy-
THM, 4eCTO Ce IIOJIUTHUKA, jaBHU CEKTOP U IpUBpea
Mellajy, AONYHYjy, NIPOXXHUMajy, YMMe ce HejacHO
nperninhy jaBHU U IMYHU UHTEPEC, LITO YNHHU CaMo
Kopak o kopynuyje. [locMaTpaHo ca TOT aclieKTa, a
npema ¢unosody ekoHomuje, Ap [lejany JenosLy,
KOpYNLHjH MOXKeMO Ja MPUIIMLIEMO CUHOHMMe 3a
HeIOIITee, Kao LITO CY: CKJIOHOCT JIaXkKMMa, IpeBa-
paMa, oxJieNy ¥ NpUCBajaky OHOT LITO HaM (Y jaB-

1)  ®aruh,A.: Kopynuuja, LleHTap 3a MeHaMeHT U THCTUTY T 3a KpUMHUHOJIOLIKA U COLIMOJIOIIKA HCTPaXKKBama, beorpaz, 2005, cTp. 3.

2) [lnaTon: [picasa, Beorpay, BUI'3, 1993, cTp. 48.
3) Apucrtoten: [Tonumuka, Beorpag, BUI'3, 1984, cTp. 5.
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HUM ciayk6ama) He npunajaa. PopmanHa gedbuHu-
1yja npeyseta oj CBeTcke 6aHKe U NpruxBaheHa of,
ctpaHe CaBera EBpormle rsiacu HewTo Apyrauuje:
“Kopymniyja npeacTaB/ba 3/I0ynoTpedy jaBHUX OB-
Jamhemwa pajy CTHLLAKA JUYHE KOPUCTH”, IITO y
HajkpaheM 3HauH 3/10yNOTPeOY jaBHOT MOJI0XKaja 3a
JINYHE IIUJbEBE.

Huje cnopHo Aa cy ¥ y NpoLIOCTH Jby AU TpUbe-
raBa/iu NofMUhuBamwy Kako 64 U3/ejcTBOBAIN He-
ITO 3a cebe, IITO UM MHAYe He punaza. Mehytum,
CaBpeMEHU CBET je CyoueH ca nepduHUM 00IULIU-
Ma KOpymuuje, IpU 4eMy MyJTUHALHOHa/JHEe KOM-
naHuje, BeJHUKa Npeay3eha u MohHU mojeJUHIU
0CTBapyjy BeJiMKe QUHAHCHUjCKe KOPUCTH, JajleKo
0/] 04Mjy jaBHOCTH Y 3aKoHa. Huje cay4ajHo mrto ce
caBpeMeHa KopyIiija Ha3uBa “KpHMHUHAJIOM GeJsior
OKOBpaTHMKA”, jep Cy ’beHU aKTepHy U3y3eTHO 06pa-
30BaHM, HA BUCOKUM Jp>KaBHUM UJIM MPUBPESHUM
noJsioxajuma. O bUXOBOM pajy ce He roBopH. CBe ce
O/lBMjay TajHOCTH U TEUIKO je J0Ka3uBo. [lpxkaBe ce,
yIJ1IaBHOM, IeKJIapaTUBHO 3aJ1aXKy 32 60p6y NpOTUB
TOT 3JIa, aJIU CaMO HeKe 0/ ’bUX CIIPOBO/Je IUUPOKe
Mepe 3a eroBo cy3bujame. Kako pymTBo nocraje
CBe CUpOMaIllHHje, JbYAU NpH6eraBajy Tak03BaHO]
“CUTHOj”, 10K Ce Ha P>KaBHOM BpXY O/iBHja "KpyIHa
kopynuuja”. Taj TpeHJ Aa/be Npoayo6/byje cUpPO-
MalllTBO, CTBapajyhu 3ayapaHu KpyT KOjU Taj Mpo-
6/1eM 3a201UTpPaBa U [10jayaBa COLUjaIHE Pa3IuKe U
TeHsyje. llITo je 3eM/ba cHpOMalIHHja, TO C€ KOPYM-
MUPaHU JbYIU CBe Matbe KPHjy, LOK je y pa3BUjeHUM
3eMJ/baMa y U Taky NpedrmbeHuja Urpa 1 HeMa oT-
BOpeHOT Hyhemwa MUTA.

360r 4yera KopyIiuja npeAcTaB/ba 3J10 3a CaBpe-
MeHO JipyLITBO U Ap>kaBy? MorJjiv 6McMo la HaBe/ie-
MO OCHOBHE pasJiore:

1. cMamyje mnoBepeme rpabaHa y JpXKaBy M
BbeHe UHCTUTYLHj€;

2. yrpoxaBa JeMOKpaTHjy U CTabUJIHOCT
3eMJbe;

3. CcTBapa OCHOBY 3a II0jaBy OpraHU30BaHOr
KpHMHHaJIa;

4. omoryhaBa BeJiMKe IpeBape Jp>KaBHUX YM-
HOBHUMKA Y MOJUTHYKUX QYHKLHOHEPA U

5. moTkomaBa eKOHOMCKH pa3Boj paBe.

36or MoryhHocTM 6p3or U jeJHOCTaBHOI
6orahema, Kopymnijyja ce 6p30 yKopemwyje y cBe 06-
JIaCTU JjpKaBe W JApywTsa. [IpeaBubamba MHOrHX
opraHu3salMja, eEKCIePTCKUX I'Pyna U NOCeOHUX UH-
CTUTYyTa BeoMa Cy CyMOpHa U IeCHMUCTHYKA U Uy
Jlaneko, fa he cBeToM cBe Bulle BjajaTu Maduja u
MohHe KpMMUHaJIHe OpraHU3aliyje y TeCHOj Be3U ca

KOpyMIIMpaHUM BohaMa, inZiepuMa U MOhHULIMMA Y
BJIaZlaMa I0jeJUHUX, Ipe CBera eKOHOMCKHU CJ1abux
Y MOJIUTUYKH HeCTAOUIHUX 3eMasba, aJIU HU MHOTO
6orartuje 3eMJbe Hehe ocTaTu UMyHe Ha TO. MoxkeMo
3aK/by4UTH Ja he y 6yayhHOCTH BeslMku npob6J/ieM
CBUX BJIaZla cBeTa 6UTHU 60p6a MPOTUB KOPYIIHje U
HelpuxBaTame KOopyluuje Kao HyxHor 3ja. Oc-
MUILJ/baBakbe U CIPOBOhere Mepa 3a lbeHO cy36uja-
b€, 0J1 yCTaHOBJ/baBatha aHTUKOPYILIUOHUX HOPMU
y 3aKOHOJABCTBY, 10 YCTaHOB/baBaka MOCEOHUX
OopraHa M MHCTUTYLMja 3a ’bUXOBY IPUMEHY, NIpeJ-
craB/bahie panuoHasaH OJATOBOp Ap:KaBe Ha pac-
TyhU TpeHJ He3aKOHUTOCTH y jaBHOM ceKTopy. [lo-
ceOHO Cy BOXKHe [IpeBEHTHUBHE Mepe Y CAMUM jaBHUM
cayxbama.

HopmamuseHa pezyaamuea
UHmMepHe KOHMPpo.Jie y jaBHOM ceKmopy
Peny6auke Cp6uje

JpxaBa cBOjoM (UHAHCHjCKOM aKTUBHOLIhy
06e36ehyje npuxoge 3a puHaHCHUpame Jp>KaBHUX
pacxoja v notpeba rpabhaHa, Koje ce He MOTY UH/IU-
BU/YaJIHO 337,0BO/bUTHU. Ha 6a3u ¢uHaHCHjCKOT Cy-
BEpPEHUTETA, a He Ha 633U JieJ10Baha TPXKULIHUX 3a-
KOHa, ip>kaBa 06e36ehyje bruHaHCHpambe Jp>KaBHUX
opraHa (CyAcCTBO, BOjCKa, MOJIMLUjAa U Jp.), Kao U
pa3/IMynuTe BpPCTE 3ajeJHUUKe MOTpOLIHke (ILKO-
JICTBO, 3/IpaBCTBO, HayKa, KyJITypa, CIIOPT U CJ1.).

Jla 6u ce o6e36eauo pUHAHCHpAbE AP)KaB-
HUX OpraHa ¥ bUX0BUX QYHKIIH]ja, ¥ CBAKOj caBpe-
MeHOj Ap>KaBU IOCTOjU ypebheH cucTeM WUHCTUTY-
L1ja U MHCTPYMeHaTa IPeKo KOjux ce pacnopehyjy
cpeacTBa. TeopHja U IIpakca caBpeMeHHUX AprKaBa
N03Hajy OpojHe MHCTUTYLMje jaBHUX QUHAHCH]a,
0/l KOjUX Cy Haj3HavajHUju 6y1eTH, byeTcku GoH-
Jl0BY, GUHAHCHjCKU IPOTrpaMH, NOCe6HU padyyHU U
nojipayyHu u caM4dHo.* Mosxe ce pehu aa je ocHOB-
HU UHCTPYMeHT 3a OQUHaHCHpame [p>KaBHUX
dyHK1Mja 6yieT. 360r Tora je moce6aH U Beoma
3HauajaH Jleo GyleTCKe MpolLejype CBaKako 6y-
[JleTCKa KOHTpo.JIa.

KonTpouia, y HajiunpeM cMHUCTy pedy, IpefcTa-
BJba IIpOIleC NocMaTpamwa U ynopehusama pesy.Ta-
Ta, Ca 04EKUBAHUM, [10CTAB/bEHUM L|U/bEBUMA, 3a-
KOHCKOM peryJjaTuBoM, NpHUHOUIIKNMa €KOHOMMHY-
HOCTH U cJI. Mako npejcTaB/ba jeiHY O, CTpaTell-
KUX yNpaB/badyKUX QYHKIMja, JYTO je 3aHeMapuBa-
Ha U CMaTpaHa “Hy»XHUM 370M”. [lod 6yuemckom
KOHMPO/10M n00pa3ymesa ce 0p2aHU308aHA U CMpyy-
Ha KOHMpo/a y obaacmu (PUHAHCUJCKO2 NOCA08ArA,
padu ymephuearsa npumeHe 3aK0OHa U HAMEHCKO2 KO-
puwhersa cpedcmasa, kKao U oyeHe eKOHOMU4HOCMU,

4) B. PanveBuh, Jasne gpunancuje, Uyrypa npunt, Beorpag, 2005, ctp. 317.
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epukacHocmu u efpekmusHocmu® noc08arsa byyem-
ckoz KopucHuka. Ilpu ToMe, BaxkHO je uctahu ja ce
10/ KOHTPOJIOM KOJ, KOPUCHHUKA jaBHUX CpeJicTaBa
noJipasyMeBa CUCTEM UHTEPHE KOHTpPOJIe, KOjU Cce
CIpOBOJIM TpolleAlypaMa W aKTUBHOCTHMA, Pajau
CTBapama ycJIOBa 3a MOCJ0Babe Y CKJIAJY ca 3aKOH-
CKHM MPOIMUCUMa, EKOHOMUYHUM U ePUKACHUM KO-
puitheweM GpUHAHCHjCKUX CPE/ICTABA.

KoHTpoJsia Tpeb6a fa ce Bpiiu y cBUM pazama 6y-
[IETCKOT MOCJOBamka U HoMe Tpeba Ja 6yay o06-
yxBaheHa cBa JiMIja KOja pacIoJa)Ky CpeJCTBUMA,
npy U3Bpuiewy 6yyeta. KonTposa 6yjera je BUJ
Jp>KaBHe U APYLITBEHE KOHTPOJIE, jep CBaKU JUHAP
KOjU ce MOTpoLIM HeePUKACHO U HEKOPUCHO, He
npeJicTaB/ba CaMO HEMOTpe6aH U3JaTak, Hero u Jo-
JlaTHO onTepehewe rpahaHa, kKao U HemoTpe6HO pa-
culame APYyUITBEHOT 60raTcTBa, Koje 61 MOIJIO Jja
O6y/Zie MHBECTUPAHO y NMPOU3BOAY. 3aTO, LUb OY-
[IeTCKe KOHTPOJIE je 1a 06e36eau A06po ynpaB/ba-
e U ePUKACHY KOHTPOJIY jaBHUX CpPeJCTaBa, Ipy-
»kajyhu mopeckMM o6Be3HHULMMa “BpefHOCT’ 3a
HOBalLl.

3HavajHa forpajibay 06J1acTy KOHTpOJIe y jaB-
HOM CEeKTOpY M3BpILEeHa je JOHOLIeHheM HOBOT 6y-
neTckor cuctema y Peny6miu Cp6uju.’ 3akoHoM 0
OyLIeTCKOM cucTeMy AedUHHCAH je HOPMAaTUBHO —
MEeTO/I0JIOIIKY OKBUP, 3aCHOBAaH Ha MehyHapoJHO
NPHU3HATUM IPUHLUNIUMA U pellebUMa, KOjUu 01 KO-
pUCHHKaA OylJeTCKHX CpeJicTaBa 3axTeBa OATrOBOP-
HUje ydyemhe y maHupamy U pacrnofenu oOyleTa.
3aKoH 0 O6YLIeTCKOM CHUCTeMY peryJ/ulie LIMpU Me-
XaHU3aM KOHTpoJIe OylieTa, KOju obyxBara:

e HMHTepHY QUHAHCHUjCKY KOHTDOJLY,
¢ OyLIETCKY MHCIEKLH]Y,
e eKCTepHY PeBU3HjY U
e Tpe3op.
Y Be3U ca TOM TEMOM, Y HaCTaBKy he 6UTH BUlle

peyu 0 MHTEPHOj PUHAHCHjCKOj KOHTPOJIU Y jaABHOM
CeKTopy.

HnmepHa puHaHCUjcKa KOHMPO/1a y jaBHOM CEK-
topy (Public Internal Financial Control - PIFC) je
TEPMHUH U KOHIENT KOjH je pa3Busa EBporncka ko-
MHCHja, ca [[UJbeM JIa IPY>KU IOMOh y pa3yMeBamy U
NpUMeHHU J06p0 pa3BUjeHUX U epeKTUBHUX CUCTeE-
Ma UHTepHe KOHTPOJIe ¥ NMPOIecy NPUAPYKUBaba
EY. UHTepHa prHaHCHjCKa KOHTPOJIA Y jJaBHOM CeK-
TOpY 06yXBaTa CBE aKTUBHOCTH KOjUMa ce KOHTPO-

JIMILY IpKaBHU IPUXOJIH, PACXOH, CpeiCTBA U 06a-
Be3e OyIeTCKUX KOPHUCHHMKA. Y IIUpEM CMUCIY,
npeJicTaB/ba CBEOOYXBAaTHY UHTEPHY KOHTPOJY Y
jaBHOM ceKTopy. 360T Tora, MoxKeMo pehu Jja MozeJt
MHTepHe GHUHAHCHjCKe KOHTPOJIE ¥ jABHOM CEKTOPY
006yxBaTa LeJIOKYIaH cucTeM GUHAHCUjCKUX, aJld U
JPyTUX KOHTPOJIa, KOje yCIoCTaB/ba PYKOBOUIAL
opraHu3salyje, ca LM/beM YCHEHOT yIpaB/bakba U
OCTBapHBama LiM/beBa OpraHu3alyje. Y HaleM 3a-
KOHO/JIaBCTRBY, “MHmepHa ouHaHcujcka KOHMpoaa y
jaBHOM ceKTOpy obyxBara:

1) ¢uHaHCHjCKO ynpaB/balbe U KOHTPOJIY KOJ
KOPHCHHMKA jaBHUX CpPeJCTaBa;

2) UHTEepHY PeBU3Hjy KOJ, KOPHUCHHKA jaBHHUX
CpeJiCTaBa;

3) xapMoOHH3allYjy U KOOpAUHALUjy GUHAHCH]-
CKOT yIpaBJ/bakha U KOHTPOJIE U UHTEPHe pe-
BU3Mje Kojy 06aB/ba MUHHUCTApCTBO pUHAH-
cuja - LleHTpa/Ha jejMHULA 32 XapMOHHU3a-
uujy."?

durHaHCHjCcKO yIpaB/bakbe U KOHTPOJa 06yXBa-
Tajy LeJIOKyNaH CUCTeM (QUHAHCUjCKUX U JPYTUX
KOHTpO.J13, YK/bY4YjyhH U oOpraHu3anoHy CTPYKTY-
py, CBe 3alloc/ieHe, IOCJAOBHE Ipolece U UHPpac-
TPYKTYpY. YCIOCTaBJ/ba I'a pyKOBOJACTBO OpraHu3a-
L|Mje, Kao MOJPIIKY YIpaBJ/baky U BoOhewy N0oca0Ba
Ha 3aKOHUT, eKOHOMHYaH, epUKacaH U epeKTUBaH
Ha4MH. Y HajlIMpeM CMHUC/Y Pe4U, UHTEPHA KOHTpPO-
JIa je HeIIpeKu/JjaH Npolec, OCMUL/bEH TaKo Ja Io-
6o/blllaBa yYMHAK M OCTBapHBame IOCTaB/beHHUX
u/beBa opraHusanuje. Uamehy ocranor, o6aBesa
JMPeKTHHUX U UHJMPEKTHUX KOPUCHUKA OYIeTCKUX
Cpe/cTaBa, opraHu3alyje 06aBe3HOI COLUjaJIHOT
ocurypawa M jaBHUX Ipefyseha OCHOBaHMX Of
CTpaHe Jip>kaBe, Kao U ipyra IpaBHa JIN1a OCHOBaHa
O/l CTpaHe jaBHUX npeAy3eha, je fa ycrocTase CUC-
TeM HHTepHe KOHTPOJIe 3a CBe TPaHCaKIlyje payyHa
NpUX0Jia U pacxoza, padyHa QUHAHCHUjCKUX Cpef-
cTaBa U obaBe3a, payyHa ¢QUHaHCUpama, Kao U
yIpaBJ/baka JpKaBHOM UMOBHUHOM.

Y HalieM 3aKOHOJABCTBY, “KOPUCHUIM jaBHUX
Cpe/iCTaBa yCroCTaB/bajy GUHAHCH]CKO YIIPaB/batbe U
KOHTPOJIY, KOja Ce CIIPOBO/TY MOJIUTHKAMa, TPOLeIypa-
Ma M aKTHBHOCTHMA Ca 33/IaTKOM /ia ce 00e36eu pas-
YMHO yBepaBatbe ia he CBoje 11/beBe 0CTBAPUTHU KPO3:

1) mnocnoBame y CKJA3Jy ca OpPOINUCUMA, YHYT-
pallkbUM aKTUMa U YTOBOPUMa;

5)  3E: ExoHomuunocm (Economy) je HaueJsio Koje noApasyMeBa MUHUMAJIHE TPOLIKOBE 3a cTaHgapaHu kBanureT; E¢pukachocm (Efficiency)
IIpaTH 0JHOC NpUxoJa U pacxoaa; Epekmusnocm (Effectiveness) je Hayeso koje ynopebhyje rnaHnrpase ca oCTBapeHUM aKTHUBHOCTHMA.

6) 3akoH o 6yperckoM cucremy (“Cnyx6enu raacuuk PC”, 6p. 54/09, 73/10,101/10 1 101/11).

7)  P-Public Sector - jaBHu cekTop; I-Internal to the organization - uHTepHa 3a opranusanujy; F-Financial systems mainly but not
exclusively - yrsaBHOM, aii He UCK/bY4MBO PuHaHcHujcku cuctemy; C-Control based on internationally accepted and recognised
standards - KOHTpoJ1a 3acHOBaHa Ha MehyHapoHO npuxBaheHUM U MPU3HATUM CTaHJapAUMA.

8)  3aKoH 0 OylleTCKOM cucTeMy, 4iaH 80.
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2) peasHOCT Y MHTETPUTET GUHAHCH]CKHUX U 110~
C/IOBHUX U3BEILITAja;

3) eKoHOMHUYHO, eQUKACHO U ePEeKTHBHO KO-
puiihewe cpefcTaBa;

4) 3amITUTy CpeAcTaBa U nojaTtaka (MHpopMa-
nuja)..”?

HHmepHa pesu3uja je akTUBHOCT HE3aBUCHOT U
06jeKTUBHOT YBepaBaa, ajid U KOHCYJITAHTCKA aK-
TUBHOCT, OCMUILI/bEHA Ca LJU/beM KpeHpamwa yHal-
pebema nocysoBamwa opranusanyje. OHa JONIPUHOCH
OCTBapewy LiM/beBa OpraHusaluje, NpUMewyjyhu
CUCTeMaTH4YaH NPUCTYN NPOLEHU U yHanpehemwy
npolieca pykoBohemwa, noctojeher HauYMHa ynpas-
Jbaka pU3UILIMMA U YCIIOCTAB/bEHOT CUCTEMA UHTEeP-
HUX KOHTpOJIa. Y CBOM pafy je PyHKIMOHATHO He3a-
BHUCHA, He YHUHH Jle0 HUjeJHOT NIOCJI0BHOT Mpoleca,
OJITHOCHO OpPTraHU3aLMOHOT JeJla OpraHu3anuje, U
HeIlnocpeJHo je OAr0BOPHA PyKOBOAUOLYY KOPHUCHHU-
Ka jaBHUX cpeficTaBa. PyHKIMOHA/IHA HE3aBUCHOCT
06e36ehyje ce caMOCTajJHUM OJJYUYUBAHKEM O
NO/PYYjy peBU3Hje, HAYMHY 06aB/batba peBu3uje U
U3BellITaBawky 0 06aB/beHOj PEeBU3U]jU.

LlenmpasiHa jeduHuya 3a xapmMoHu3ayujy je noceo-
Ha ceKuMja y MuUHHUCTapCcTBY QHHAHCHja, Koja pas-
pabyje u ycMepaBa mpolec UHTepHe GUHaHCHjcKe
KOHTpOJIe y jaBHOM cekTopy. OAroBopHa je, usmehy
OCTaJIOT, 3a yTBphUBame CcTaHJAapAa WHTEpHE KOH-
TpOJIe MU UHTEepPHE peBHU3Hje, BPIUX HaZ30p ¥ IPUMEHU
THUX CTaHZJAp/a, JOIPHUHOCH pa3Bojy CUCTEMA UHTEP-
HUX KOHTpPOJIa, BPIIU OLiEHbUBabe U U3BELITABAME.
Takobe, o6aB/ba MOC/IOBE CTPYYHOT ycaBpllaBama,
uepTudUKanuje U HaZi30pa HaJ, paJioM UHTEPHUX pe-
BU30pa, CTPYYHOT yCaBpllaBama pyKOBOAWIALA U 3a-
MIOC/IEHUX Y jaBHOM CEKTOPY, y CK/Ia/ly ca MehyHapo-
HO npuxBaheHUM cTaHJapAUMA.

CBHU cybjeKTH UHTEepHe peBU3Hje AYXKHU Cy Aa
jOj moCTaBJ/bajy TOAULIKY U3BELITAj 0 paZly UHTEpHe
peBU3Hje, HajkacHUje [0 31.janyapa Tekyhe roauHe
3a IPEeTX0/IHY TOJMHY.

Ilocmojehu 061uyu UHMepHUX KOHMpPOo.1a y
Munucmapcmey odépane u Bojcyu Cp6uje

[Tos1azehy mpBEHCTBEHO 0/ YMb-EHULIE Ja je CU-
CTeM oJI6paHe Y OKBUPY APYUITBEHOT CHCTEMA U Ja
YUHU CerMeHT YKyIHe JIpylITBEHO-eKOHOMCKe
CTPYKType 3eMJbe, IOTUYHO je J1a U U3Bop pHUHAHCHU-
pama of6paHe Mopa NOTUIATH M3 U3Bopa GUHAH-
cHMpama YKyIHe JpyIITBeHe penpojaykuuje. [Ipu
TOMe, MaTepHjaJIHy OCHOBY YHMHHU Jip>KaBHA UMOBHU-

9) 3aKOH 0 GYIeTCKOM CUCTEMY, 4siaH 81.

10)  (“Coyx«6enu BojHU sivct”, 6p. 17/11).

Ha JjaTa Ha Kopuiihewe MUHHCTApCTBY 0fi0paHe U
Bojciu.

Mo:xe ce pehu J1a je uzgop cpedcmasa 3a puHaHcu-
paree 80jcke y MUPHOOONCKOM hepuody, 0eo YKynHe
8pedHoCMuU npou3800rLe 3eMsbe y mekyhem nepuody, u
mo oHoz desd Koju ce Moxce u3deojumu 3a jagHy no-
mpowry dpywmea. Y ckaaay ca ogpebermeM u unmbe-
HHULIOM [ia je ApaBHU OylleT MHCTPYMEHT 3a QUHaH-
CHpame Haj3HAYajHUX ApKaBHUX QYHKLM]ja, TO je U 3a-
JIpKaH Kao OCHOBHH MHCTPYMEHT GUHAHCHparba CHUC-
TeMa 0/i6paHe.

Bynyhu ga ce mpeko 6yjeTa, Kao OCHOBHOT
VHCTpYMeHTa GQUHAHCHpamka CBUX jaBHUX PacXo/a,
3HayajHa Cpe/CTBa U3/iBajajy 3a notpebe ojbpaHe,
KOHTpOJIHA QYHKLHja Tpollemwa cpejcTaBa y Mu-
HUCTApCTBY o/ibpaHe ¥ Bojcuy 3ay3arMa BeoMa Bax-
Ho MecTo. [Ipu Tome, Tpeba uctahy, Aa y cpefcTsa
Penybsinke Cpb6uje, koja cy faTra Ha Kopuluhemwe
MunucTtapcTBy ozibpaHe U Bojcuu cnazajy:

* HENOKPEeTHOCTH,

* IOKpETHE CTBapH,

* HOBYaHA CPeJCTBa,

e XapTuje oJ BpeJHOCTH U
e Jipyra UIMOBUHCKA NpaBa.

Kao mTo cMo HaBesu, UHTepHa $HHAHCHjCKa
KOHTpOJIa je 3aKOHCKa 06aBe3a, peryJjucaHa 3ako-
HOM 0 GYIIeTCKOM CUCTEMY U UHTEPHUM NpONUcUMa
OyLIeTCKUX KopUCHUKA. MUHUCTap of6paHe je [Ipa-
BUJIHUKOM 0 pUHAHCHjCKOM NOCI0Bamy Y MUHuC-
TapcTBy og6paHe u Bojcuu Cp6uje'’, peryamcao
byHKIM]jy GMHAHCHUjCKOT yIpaBJ/bakba U KOHTPOJIE,
KOju TpeJcTaB/ba LeJOKYNaH CUCTeM (PUHAHCH]-
CKUX U HepMHAHCHUjCKHUX KOHTPOJIA, yK/bYydyjyhu n
OpraHM3aLMOHY CTPYKTYpPYy, MeTO/le U NpoLeaype,
He caMo QUHAHCHjCKUX cUcTeMa, Beh u onepaTus-
HUX U cTpaTemiKux. “CucteM GUHAHCHUjCKOT yIpaB-
Jbakba U KOHTpoOJIe 06yxBaTa caefehe esieMeHTe:

1) KOHTPOJIHO OKPYXKEbE;
2) ymnpaBJ/babe PU3UIUMA;
3) KOHTpoJy;

4) wuHdopMHUCae U KOMYHUKALH]E;

5) npaheme u nponeny cucrema.”"!

Jlakjie, MUHUCTAp oZi0paHe je, u3Mehy ocrasor,
HaBeJIeHUM MIPOIMUCOM perysucao o6aBe3y Hape[-
0oJaBana 3a yCIOCTaB/bakbe CUCTEMA (QpUHAHCH]-
CKOT ymnpaB/balba U KOHTPOJIE, a 32 CHpoBoheme
npolle/iypa U NOCTynakKa Kao 0JATOBOPHE OJ[pearo
CBe 3arocyeHe.

11) [IpaBU/IHMK 0 PUHAHCHjCKOM NOCI0Bamy y MUHUCTApCTBY of6paHe U Bojciu Cp6uje, 4. 103. u 104.
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[locsioBe GyreTcKoOr pauyHOBOACTBA 32 MUHKC-
TapcTBO oAb6paHe U Bojcky o6aB/ba pavuyHOBOJ-
cTBeHU ILieHTap. [locsoBe GYHETCKOr payyHOBOZ-
CTBa y KOMaH/laMa, jeiUHUIIAaMa U ycTaHOBaMa Mu-
HUCTApCTBa o/i6paHe U Bojcke o6aB/ba pUHAHCH]-
CKa cJy>k6a KOpUCHUKA cpeAcTaBa. [Iponec uHTep-
He KOHTpOJIe CIPOBOAY C€ KOHTUHYUPAHO Yy N0CJI0-
Bawy, Kpo3 popMasiHy, CYUITUHCKY U pAaYyHCKY KOH-
TPOJIy UCITPAaBHOCTH Pa4yHOBO/ICTBEHUX UCIIPABA U
nparehe JJoKyMeHTanuje, 0, CTPaHe CTPYYHHUX Op-
raHa (opraHa pUHaHCHjCKe Cyxbe, opraHa CTpy4-
He CJIy>»k0e U IPyTUX JINIA Ha JY>KHOCTU PAa4yHOIIO0-
Jiaraya). Moxe ce pehu a cucTeM UHTEpHE KOHTPO-
Jie y jejMHMLIaMa M yCTaHOBaMa, KojuMa je 000peH
dUHAHCHjCKY IJ1aH, IoApa3yMeBa NOCTYIKE U Mpo-
1eaype Koju Tpeba /a o6e36ee:

1) mnpuMeHy 3aKOHA U MPOTUCa;

2) eKOHOMHUYHOCT, epeKTHBHOCT U HAMEHCKO KO-
puiheme cpe/icTaBa;

3) ouyBarmbe cpeJiCTaBa U y/laramwa oJ] TyOUTKa, Of
IIPOHEeBepPa, HeNpaBUJIHOT KopUIllhemwa U Ko-
pynuuje u

4) Ta4YHOCT, OY3/1aHOCT YU BEPOJOCTOjHOCT pa-
YYHOBOJCTBEHUX MOJaTaka, eBHUJeHIMja U
dUHaHCHjCKUX U3BeEITaja.

[lopes HaBeJeHUX KOHTpoOJA y jejUHULIAMA U
yCTaHOBaMa, y OpraHU3alMOHOj CTPYKTYpu MuHucC-
TapcTBa obpaHe ¢popMupaHa je YnpaBa BojHe IO-
JIIYje, y YHUjOoj HAAJIEXKHOCTH ce, u3Mehy ocTamux
[I0C/I0Ba, Haja3de OTKpUBame U JOKYMEHTOBambe
KpUBUYHUX Aesa. Takohe, kao caMocTa/IHU OpraHu
Jip>KaBHe yipaBe, y MUHUCTapCcTBY of6paHe QpyHK-
yuoHuy BojHoGe36eaHOCHA areHuMja U MHcnek-
TOpAT 0A0paHe KojU, y OKBUPY CBOje HAJJIEXKHOCTH,
W3BpllIaBajy MOCJA0BE OTKPUBawba U JOKYMEHTOBA-
Hha KPUBUYHUX J€J1a, Kao U UHCIEeKIUjCKOT HaZ30pa
Ha/J, NIPMMEHOM Mpomnuca y 06/1acTh MaTeEPHjaIHOT U
($UHAHCHjCKOT NIOC/I0BambA.

Taxkobhe, [loBe/bOM HHTepHe peBU3Hje MHUHMC-
Tap oA6paHe je oJipeAuo yJaory, opjamhema v 0 ro-
BOPHOCTH QYHKILIMje UHTepHe peBU3Hje y MUHHKCTa-
pcTBy of6paHe. PopMupaHa je Kao nocebaH opras,
4yyja yJiora je ia MUHUCTPY OZi0paHe NPy NOTBP-
[y aleKBaTHOCTH CUCTeMa UHTEPHUX KOHTPOJIA ¥
MuHHCcTapCcTBY oA6paHe U Bojcuu. UHTepHa peBu-
3uja MUHHCTApCTBY oZ0paHe MOMaxke Jja OCTBapH
IM/beBe MyTeM CHUCTeMaTU4YHe OlieHe TIpoleca
ynpaB/bakba PU3MIMMa, KOHTpOJIe U yNpaB/bakba
yomte. UMajyhu y BUly HaBeZieHoO, ca acieKTa Ko-
pumihewa U ynpaB/bama CpeicTBUMa Peny6inke
Cp6uje Koja cy AaTa Ha pacroJlarame U kopuiheme
MuHHCTapCcTBY ofi6paHe U Bojcuy, Moxe ce 3aK/by-
YUTHU Aa nocToje caenehu 061U UHTEPHUX KOH-
TpoJia (Ciuka 1):

« Haj30p - Tekyha, cBaKo/HEBHA KOHTpOJIA CpeJ-

CcTaBa U pajia Kojy 06aBJbajy NpeTHoCTaB/beHE
cTapellvMHe y QyHKIHjU Hapea6ojaBala;

* KOHmMposa 3aKkoHumocmu, ucnpaeHocmu u cac-

mae/barba Ucnpasa o NOC/A08HOj NPOMEHU, KOjy
06aBJbajy QUHAHCHUjCKU U CTPYYHU OpraHu y je-
JWHULIaMa U YyCTaHOBaMa;

* KOHMpPO/d Y payyH0800CMEEHOM YeHmpy;
e UHCNnekyujcku nocsao8u 006paue y HHcnekmopamy

006paHe, y 4Mjoj je HaJJIeXKHOCTH je, TopeJ ocTa-
JIUX, KOHTpoJ1a GUHAHCH]CKOT U MaTepUjaHOT
N10CJIOBama;

* UHMepHa pegu3uja, Koja UMa yJIOTY J1a IOMOTHE

OCTBApHBAKBY IN/b€Ba NYTEM CUCTEMATHUYHE
Ol€He Mpoleca ynpaB/bdalkba pPU3UILIMMdA, KOHTPO-
Jla U I€JIOKYITHOT yIIPpaBJ/bdhb4d;

* OmKpuesaree u aOKy.MeHmOBGI-be KpuBU4YHUX dena

OpraHu30BaHOI KDUMMMHAJIA, lIpaka HOBLA U KO-
pyniyje ol cTpaHe CTPYYHHUX OpraHa Ypase Boj-
He [oJIMLUje U

* OmKpuesaree u aOKy.MeHmOBGI-be KpuBU4YHUX desa

OpraHW30BaHOT KPUMUHAJA, IPakha HOBIA U KO-
pyniuje (3ioynoTpeba cayk6eHor moJsoxaja,
TProBUHA YTUI3jeM, TPUMakbe U JjaBarbe MUTA)
o1 cTpaHe opraHa BojHoGe36e/JHOCHe areHIyje.

MunucrapcTso
onopaHe u Bojcka
Cpouje
‘ > Hanzop
KonTponay
‘ > jenMHUIaMAa U
YCTaHOBaMa
Kontponay
pPa4yHOBOACTBECHOM
€HT
‘ H]—[Tepl—fa
peBu3uja
‘ Hucnexropar
oadpane
‘ BO_]H066366II.HOCH3
areHuuja
‘ Ynpasa BojHe

noJuuuje

Ciauka 1 - BpcTre ¥ 061Ul UHTEPHUX KOHTPO-
aay MO u BC
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WMajyhu y Busy HaBeieHO, MOKe ce pehu facyy
MunucrapcTBy of6paHe U Bojciy HOpMaTHBHO U
OpraHU3alLMOHO YCIOCTaB/beHEe UHTEPHE KOHTPOJIe
pacnoJsiarawba 4 kopuihemwa GUHAHCHjCKUX U MaTe-
pujanHuX cpeAacTaBa. Tako ycrocTaB/beHe HHTEepHe
KOHTpoJle Tpeba Jjla YMHEe LIeJIOBUT NOACUCTEM Y
cucTeMy oJi6paHe, YMjH je LjU/b 1a 06e36eau:

* MOJPILIKY PYKOBODEWY U yIpaB/bamwy;
* MPHUMEHY 3aKOHA U MPOIHCa;

* €KOHOMMHYHO, ec]mxacx—xo W HaMEeHCKO Kopmuhe—
be CpeacTaBa,

e yyBake CpeJiCTaBa U yJaramwa oJf rybuTaka,
yK/by4yjyhu u of npeBapa, IpoHeBepa U KOpyn-
uuje;

e IIOJU3ambe IOBEPEHA jaBHOCTH Y BOjCKY U

e TajHOCT UH(QOpMalMja, pauyHa ¥ oJaTaka.

KmyuHe konmposaHe o6aacmu y
Munucmapcmey odépane u Bojcyu Cpéuje

Hako 3eMsbe EBpoIiCcKe yHUje pejOBHO yHampe-
Dyjy 3aKOHOZaBCTBO KOje ce OJHOCHU Ha NMOCTYIIKe
jaBHUX HabaBKH, IpeMa CTaTUCTUYKKUM MOJALUMa,
YaK ce U y BUCOKOpPa3BUjeHUM 3eMsbaMa of, 15% no
20% BpeJHOCTH jaBHUX HAGaBKHU “U3Tryou” U opes
PHUTOPO3HO YCNOCTaB/beHE KOHTHHYHpPAaHe KOHTPO-
Jie. TauHux nojaTaka HeMa y Be3H ca MPOLEHTOM
“Ty6uTKa” y Halll0j 3eMJbH, aJI1 Ce MOXKe TPeTIOCTa-
BUTH Jia je OH 3HATHO Behu. Kopyniyja yTruye u Ha
3HATHO CMameme 6yleTcKux npuxoja. Msberana-
e Nope3a NpesCcTaB/ba jelaH 0, IJIaBHUX U Hajpa-
HNIMpeHHjUX 06J1MKa Kopymiyje. Takobhe, kopymiuja
yTH4e U Ha ToBehame 6yIeTCKUX U3/ aTaKa JipXaBe.

BpenHocT Ha6aBKM, MepeHa MUJIMOHCKUM H3-
HOCUMa JIeBU3HUX Cpe/ICTaBa, YUHU J1a BOjHE HAbaB-
Ke Haopy»Kama U BOjHe olpeMe NpeACcTaB/bajy pU-
3WYHy 00./1aCT 3a [10jaBy KOpyIldje U OTULIake Jp-
>)KaBHOT' HOBL|A Y HeJslerajHe ToKoBe. [loBep/buBa
NpUpOJa BOjHUX HAGABKH YeCTO OrpaHH4YaBa KOH-
TPOJIy U OJIAKIIABa YCIOCTaB/bakhe KOPYIILHjCKOT
MexaHU3Ma. Y caBpeMeHHUM apMHjaMa [0CToje JBa
OCHOBHA CUCTeMa OpraHU30Baa HabaBHe CayxKoe:
[eHTPaJM30BaHU W JeLleHTPaJN30BaHU CHUCTEM.
LleHTpa/M30BaHU CUCTeM HabaBHe cJyxbe mojpa-
3yMeBa Jia ce CBe HabaBKe U3BpLIABajy ca jeJHOT Me-
CTa, U3 jeHe cayxo6e. [lerleHTpa/M30BaHU CUCTEM
nojpasyMeBa Jla ce HabaBKe U3BPIIABajy NPEKo Mo-
CeOHUX OpraHu3alMOHUX LieJIMHA HaJJIEXXHUX 3a
nojeJHe BPCTe Cpe/CTaBa.

Bojcka nogMupyje cBoje MaTepHjaiHe noTpebde
3a HabaBKOM /[iBejy OCHOBHHX BpCTa NPOU3BOJA:
IIPOM3BO/M OMIITE HAMeHe, HEONXO/AHU 3a XKUBOT U

12)  (“Ciyx6enu rinacuuk PC”, 6p. 116/08).

paji BojHe opranu3alyje (UCxpaHa, 0ieBatbe, 00YKa,
3[IpaBCTBEHO 30pUHbaBabE, O/IPXKABahe U PEMOHT
CpeAcTaBa UTA.) U NPOU3BOJHU KOjU MPEACTaB/bajy
HaopyXKame, BOjHy OIpeMy U UHBeCTHLUje, HaMe-
beHe 3a BojHe moTpebe. HabaBke mpeacTaB/bajy
C/I0XKeH TpoIieC, Y Yije QyHKINOHUCAE je YK/bY-
YyeH BeJINKU 6poj cybjeKkaTa, aHTaKOBaHUX Ha ofpe-
heHoM npocTopy U y oapeheHo BpeMe, paZi OCTBa-
pYBama MJIaHUpPAaHUX LU/beBa. /la 6u ce HabaBKe
OCTBapuJie y CKJIay ca 3aKOHCKUM NIPONKCHMA, M0-
TpebGHO je carjielaTd MPOCTOP y KOjeM CUCTeM
byHKIMOHMIIE (TpXKUILTE), CybjeKTe CcHUCTeMa
(m1aHCKM opraH, Hapy4uoIy, moHyhayu, uHaHCHj-
CKU OpTraH, KOHTPOJIHU OPTaHU, KPajibu KOPUCHULU
UTZ.), Be3e u3Mehy cybjekaTa cucrema, pase ymnpas-
Jbaba POIeCOM HabaBKH, KpUTepHujyMe eGHUKACHO-
CTU UTA.

Y MunucrtapcTBy ofbpaHe 1 Bojcuiu o HabaBka-
Ma 0J/1y4yjy CTapellrHe, IpeMa oBJalhewmuMa 3a
nprbaB/bakbe U pacrnoJiarambe MMoBUHOM. [locoBe
HabaBKM 00aBJbajy OpraHu 3a HabaBKy, a y jeIUHU-
[JamMa ¥ yCTaHOBaMa I'/ie TM OpraHH He [I0CToje — Op-
TraHU JIOTUCTHKE, OJJHOCHO JIULA UM KOMUCH]e Koje
oapeay HapeznbonaBal. Ha6aBKy cioKeHUX cpej-
CTaBa yroBapa KOMMCHja y KOjy cliafiajy JiMLa ca 1o-
TPeOGHOM CTPYYHOM CIIPEMOM (BOjHOM, TEXHUYKOM,
€KOHOMCKOM, IPaBHOM U JAPyroM), 3aBUCHO OJ, CIie-
nudUIHOCTU HabaBKe. HabaBke ce, yryiiaBHOM, Bp-
llle jaBHUM Ha/IMeTameM, Ha OCHOBY NIOHY/a, a U3y-
3eTHO, HenocpegHoM noroj6oM. HabaBke ce mory
peasn3oBaTH ca goMaher TpKUIITA U U3 yBO3a. Y
3eMJ/bU UX peasiusyjy npefyseha u Jpyru cy6jeKkTr
KOjH, y CKJIaZly Ca 3aKOHOM, NIOHY/le HajIOBOJbHHUje
ycayre. Haopykame, BojHa onlpeMa U ipyra TeXHU4-
Ka M MaTepHja/iHa CpeCTBa, Koja ce He Mory Haba-
BUTHU Ha JoMaheM TPKHULITY, yBO3e ce IPEKO opra-
HU3alMOHe jeauHUIle MHHHCTApcTBa oOAOpaHe,
Ha/lJIexXHe 3a HabaBKe U NpoAajy.

[IpaBOBpeMeHO U peasiHO MJIaHUpakhe HAGaBKU
Y HOBYaHUX CpeJiCTaBa OCHOBHU je yCJIOB 3a [TOKpe-
Tamwe U eQUKaCHO CIPOBOhee NOCTyaKa jaBHe Ha-
6aBke. [Ipu ToMe je 3aKOHCKH 06aBe3yjyhe aa mia-
HOBU HabaBKe OyJy yckjaheHU ca of0OpeHUM U
pacroJIO)KMBUM HOBYAaHMM CpejcTBUMA. lleHTpa-
JIN30BaHe HabaBKe, YHje BPeJHOCTH Cy BeJHKe, 110
npaBuiy, Tpeba CHPOBOJUTH Y OTBOPEHOM IOCTYII-
Ky, paJi1 epuKacHUjer 1 EKOHOMUYHU]eT Tpolllemna
$UHAHCHjCKUX CPeACTaBa, y CKJIaJy ca 3aKOHOM O
jaBHMM HabaBKaMa'Z,

Jakje, npouec HabaBKe Haopy:Kawa, BOjHE
ompeMe U HWHBECTHIMja MpeJCTaB/ba BaXKHY KOH-
TPOJIHY 06J1aCT, a [0jeIMHU "BeJIMKU POjeKTH” Ba-
»KHY KOHTPOJIHY TAa4Ky U BEJIUKH IIeHTap TPOIIKOBa
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O6yLeTCKUX cpejcTaBa. JIOrTMYHO je Ja KOHTpoJa
Tpeba Aa 6yze poKycrpaHa ylpaBo Ha Taj LLeHTap,
pajd eKOHOMHUYHOT U edHKACHOT TpOllema Cpej-
ctaBa. [la 6 CKynIITUHA eJ0TBOPHO COPOBOAMIIA
KOHTpPOJIy, MOXe Jjla OCHUBA NocebHe oJj60pe WIr
nozoAbope Koju he 3axTeBaTH 01 U3BPILHE BJACTH
HelpeKUJHO ob6aBellTaBalkbe 0 CBUM eTarnama npo-
1ieca HabaBKe.

OpsyyvBalbe 0 HaGaBLM HHje caMO IpeaMeT
TeXHHYKe CTPYYHOCTU U 6e36eJHOCTH, HETO U OJIJTY-
YHBakba Jia JIM HOBAll TPOIIUTH “Ha TOIOBE WUJIU Ha
xJ1e6”’; aKo ce Tpoly Ha “TomnoBe”, OH/]a Ha Koje, KO-
JILKO U 3alTo. Y TOM CMUCJY, MOXKE Ce ca CUTYp-
HolIhy MOTBPANTH Jia U3BPIlekbe OylieTa MUHKCTa-
pcTBaof6paHe U Bojcke, y fiesly KOjU ce O[JHOCH Ha:

» HabaBKe 3a Tekyhe noTpebe (KyrnoBHHa apTHKa-
Jla XpaHe, ofehe, CAHUTETCKOT MaTepHjaa, JeKo-
Ba M Ap.);

e KYNOBHUHY 3rpajia 1 objekaTa (cTambeHOT Ipo-
CTOpA, OCJIOBHUX 3rpajia ¥ OCJ0BHOT ITPOCTOpa
Y KyIIOBUHA OCTA/INX 06jeKaTa);

e Tpajithe 3rpajia U objekaTa (cTaMbGeHOT IPOCTO-
pa, U3rpa/itkha MOCJOBHUX 3rpajia U MOCIOBHOT
NpoCcTopa, U3rpajithba caobpahajHux objekara u
H3rpajitba OCTAIUX 00jeKkaTa);

e KalHWTAaJIHO OJipKaBakbe 3rpajia U objekaTa (Ka-
HUTAHO OJ[p>KaBakbe CTaMGEeHUX MPOCTOpPa, Ka-
HUTAJHO OJIpXKaBakb€e MOCJOBHUX 3Tpajia U Mo-
CJIOBHOT MPOCTOPA, KAMUTAJHO O/IpKaBakbe cao0-
pahajHux o6jekaTa U KallUTAJHO OJ|pXKaBake
oCcTa/IuX objekaTa) u

e ONpeMy 3a BOjCKY (onpeMarhe HaOpyKambeM U
BOjHOM ONPEMOM, FeHepaJIHU PEMOHT, MOAUDU-

Kauuje 1 Ap.),

npeJicTaB/ba BaXXHY KOHTPOJIHY 06J1aCT, a 1oje-
JIMHU “BeJIMKHU NMPOjeKTH’’, BAXKHY KOHTPOJIHY Tad-
Ky. 360r Tora je U JIOTU4Ha [IOTpeba Ja cBe BpCTe
KOHTpoJIe 6yly GOKycHpaHe yIpaBo Ha Te 06J1aCTH.
YcnocTaB/bambe TaKBOT HaZ30pa U KOHTpOJIe CMa-
1byje MOryhHOCT MojaBe KOpYIIHje WU 3J10yII0Tpe-
6e opJamhemwa - ciayxb6eHor noJsoxaja. MehyTum,
npo6JieM U jecTe y TOMe LITO jaBHe HAabaBKe, a MO-
ce6Ho dasy npUunpeMe 3a OCTyIMaK jABHUX HA6ABKHU
Y ¢asy U3BplIeHa peTKO, HeZJ0BOJ/bHO, a YECTO U HU-
KO He IpOBepaBa.

EBpoIcko 3aKOHOJAaBCTBO jacHO npezBuba noj-
eJly IOCTyNaKa jaBHUX HaGaBKU Ha TPU LieJIMHE: IpBa
je mpumpeMa 3a jaBHy HabaBKy, Apyra je MocTynak
jaBHe HabaBKe, KOjU ce 3aBplllaBa U360pOM HajIo-
BOJbHUj€e IOHY/le U 3aK/by4HBakbeM YrOBOpa ca [I0HY-
bauem Koju je #ao, a Tpehy e MHy NpejcTaB/ba U3-
BpLIEHE YTroBOpa. Y CBakKoj oA TUX ¢pasa KOHTpoJIa
Tpeba Jja UMa 3Ha4ajHy yJory. YBaxaBajyhu HaBee-
Hy [IpaKcy, Kao U ojipe/ibe 3aKOHa 0 jaBHUM HabaBKa-

Ma, MO>Ke Ce 3aK/bY4YHUTH [Jla KOHTPOJIa HabaBKH Tpe-
6a fa ce pokycupa Ha ciegehe nponeaype:

* IUIAHUPAHbE: jaBHA HAbaBKa MOKE JIa Ce 3all0YHE aKO
je HabaBKa peiBUheHa Y FO/IUIIIHEM IIJIaHy HabaB-
KU U aKO Cy 3a Ty HaGaBKy npeABubeHa cpe/icTBa y
oynety (pruHaHCHjCKOM IJIaHYy HApy4YHoLIa);

* OJJIyKa O IOKpeTamy MOCTYIKa;
* pellene 0 00pa30Baby KOMHCH]€E 3a jaBHY HAOABKY;
e U3paZia KOHKypCHe JJOKYMeHTAaLUje;

» ob6jaBJ/bMBakb€ OrJiaca O jaBHOj HabaBIY;

* OTBapame NOHY/3;

e 13060p HAjlIOBOJbHUje IOHY/IE;

e U3BeLITaj O CTPY4YHOj OLleHU NOHY3;

e 0JJIyKa 0 U360py HajlIOBOJbHU]je NOHY/E;

e YroBOp O jaBHOj HabaBLY;

e eBHU/IeHIMja 0 jaBHUM HabaBKaMa U

» npahemwe peanusanuje yropopa.

Beoma je BaXXHO Jia ce YTBpZe CBe IOpecKe U
Jipyre oJ1aKLIuIle Koje ce NPUMeYjy ¥ TOKY peasu-
3aljyje yroBopa, ako I0CTOoje, 3aTUM KaKo Cy UCKO-
puiiheHa npaBa 3arpaTHC UCIIOPYKe, Ha IPUMeD pe-
3epBHUX [1eJIOBa, ApyTe ycayre U cin4dHo. Takobe,
HayeJsia UMajy Ba)KHY YJIOTY, Kako IIpU yCMepaBamwby
3aKOHO/aBlla IPUJIMKOM yCBajarba caJipXKHUHe NpaB-
HHX HOPMH, TaKo U IIpY pa3yMeBamy U CIPOBohewny
3aKOHCKMX 0/ipeio1. 3aKOHOM O jaBHUM HabaBKaMa
nponucaHa cy ciefieha Hadena:

* HayeJI0 EKOHOMUYHOCTH U epUKACHOCTH YIIOTpe-
Oe jaBHUX Cpe/iCTaBa,

e HauesJo o6e3behewa KOHKypeHLHje MeDhy
noHybaunma,

e HayeJsI0 TPAHCNAPEHTHOCTH MOCTyIaKa jaBHe Ha-
0aBKe U

e HayeJIo je/IHAKOCTH MoHyhaya.

HecymmHBoO je 1a ce HaBejeHa Hayesla Mehyco6-
HO “NpoKKUMajy”’, HIIp. Hauesi0 06e36ehrBama KoH-
KypeHLMje Mo)Xe GUTH OCTBapeHO jeJUHO Y3 IOo-
IITOBam€e HaveJla jeJHAKOCTH MoHyhayva.

Mozxe ce pehu fa KOHTpoJIe Tpeba Aa MMajy, Tpe
CBera, IpeBeHTUBHU KapaKTep U Jja 6y/ly opraHu3o-
BaHe Kao CUCTeM MOCTyNaKa U OATOBOPHOCTH CBUX
JILAa YK/byYeHUX Y GUHAHCHjCKe NOCTI0Be KOPHC-
HHUKa OYI1eTCKUX CpesicTaBa. TaKko yCcIoCTaB/beH CHU-
CTeM MHTEPHUX KOHTpPOJIa MOe YCIellHo Aa Mo-
MOTHe y peajii3aluju QUHAHCHjCKOT TOCJ0Bamka
MuHucTapcTBa oi6paHe U Bojcke u Jja npe/icTaB/ba
edpukacaH MexaHu3aM y 6061 NIPOTUB Kopynuuje U
APYTrUX HelpaBUJIHOCTH.
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3akseyyak

PagukasHe u cBeobyxBaTHe pedpopMcKe Mpo-
MeHey 3eMJbY, PErMOHY U CBETY 3aXTeBajy 3Ha4yajHy
pedopmMy jaBHOT cekTopa. Pepopme y o6./1acTH jaB-
HUX GUHAHCH]ja HETOCPeAHO YTHUYY U Ha pedopMe y
obJiacTu cucTeMa oi6paHe, Ipe cBeray ieJ1y Koju ce
OJHOCH Ha pacrnoJiaramwe U Kopuuhemwe 6y1eTCKUX
cpe/icTaBa 3a noTpebe of6paHe. [Ipu ToMe je moceo6-
HO BaXKHO yCIOCTaBJ/bakbe ONTUMaJ/IHE OpTaHU3aLU-
je, Koja YyK/by4yje CBe BU0Be KOHTpPOJIE, Kao jeu-
HCTBEH UHTErpHUCaHU CUCTEM UHTEPHUX, PUHAHCH]-
CKUX, aJIU U JPYTUX BUJ0Ba KOHTpoJse. CaMo Tako
YCNOCTaBJ/beH CUCTEM KOHTPOJIa MOXKe OUTH Y PYHK-
Uju eQpUKACHOT yIpaB/batba PaCHOJ0XKUBUM QU-
HaHCHjCKHUM CPeICTBUMA, aJIh U CUCTEMOM 0/j6paHe
y LleJIMHU.

Pedopma cexTopa 6e36eJHOCTH U 0Ji6paHe, 3a-
noyeTa y ycJI0BHMa AyOOKe ApYyLITBEHe Kpu3le U
NpUBpeJiHe peliecuje, OTBOPUJIA je 6pOjHA MHUTaa
dyHKLMOHNUCawka U pa3Boja cucteMa ojbpaHe. Pu-
HaHCUpamwe oJ0paHe jeJHO je 0J, Haj3HAYajHUjUX
OTBOpPEHUX IUTaka, C063UPOM Ha YHHLEHUILY [a U3-
Jaly 3a lheHe oTpebe UMajy 3HaTHO y4elhe y 6py-
To foMaheM npor3BoAy. 3aTO je MUTaHE YCIIOCTaB-
Jbakba UHTEIPUCAHOT CUCTEMA UHTEPHUX KOHTPOJIA
y MuHucTapcTBy ozibpaHe 1 Bojciy, kao ¥ KOHTPO-
Jle y 11eJIOKYITHOM jaBHOM CEKTOpY, y CBUM 3eMJ/baMa,
HapO4YUTO JEeMOKPATCKHA OPUjeHTUCAHUM, jeJTHO Of
HajBaXXHUjUX JpKaBHUX NUTama. [loctojeha mpo-
jeK1Mja cucTeMa MHTepHUX KOHTPOJIAay jJaBHOM CeK-
Topy, AeduHUCaHa 3aKOHOM O OYIIETCKOM CUCTEMY,
Kao U noctojehn MHTEpHHU Nponucy, 06pa Cy 0CHO-
Ba 3a YCHOCTaB/bale LeJOBUTOI HHTErpHUCaHOT
CUCTeMa HUHTEPHUX KOHTpoJia y MHHUCTapCTBY
ozi6paHe u Bojciy.

Hakpajy, kao KOHKpeTaH 3aKk/by4aK, Tpeba uc-
Tahu 4yubeHUIy Ja OBy NpoO6JIEMAaTHKY Tpeba
aHaJU3UpaTH U CTalHo JorpahbuBaTu. Pa3Bojrpa-
haHckor ApywTBa M MHpolec AeMOKpaTu3aluje
Tpeba fa 6yJe cTajaH Npolec Koju, nopes ocTa-

JioT, mojipa3yMeBa Jia HUjelaH CEKTOp Jip>KaBe He
Oyze BaH KoHTpoJie. Kako je cekTop of6paHe oy-
BEeK jeJlaH 0/ Haj3Ha4YajHUJUX 3a ONCTAaHAK ApiKa-
Be, epKacHa MHTepHA KOHTpoJsa oMoryhasa Mu-
HUCTapCTBY o/0paHe fja 06e36e 1 3aKOHUTO, Ha-
MEHCKO, EKOHOMHUYHO U ePUKaCHO KopHullhemwe
O6ylIeTCKUX Cpe/icTaBa, a Bojcuu fa HeoMeTaHO U3-
BplllaBa CBOjy MUCHjy, a Ap>KaBU Ja CIOPOBOJU
Jla/by pedbopMy jaBHOT CeKTOpa.
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l'[perne,cu—m HAy4YHH YJIaHaK

KapaKTepI/ICTI/IKe TP2KHIITA

MHJHU'R - macmep ekoH”

PEeBU30PCKUX yCJIyra ¥ CTPYKTypa
pPEeBU30PCKUX MULI/bEHA
y Pennyosiuuu Cpouju

Pe3ume

Y pady cy npedcmassmene spcme pegu3opCcKUX MUW/bEHA U HAYUH POpMUpaHba pesU30pcKo2
MUUL/bEHA, hpeMa 3axmesuma pezyamuege pegusuje. [laswe, y pady cy ucmpadxceHe cneyugpuy-
HOCMU mpxcuwma pesu3opckux ycayaay Penybauyu Cpbuju ca acnekma axa/iuze onwmux no-
Kazames/oa u Kapakmepucmuka cmpyKkmype U3paiceHux pegu3opckux Mull/bera. Y nepuody
2008-2011. 200uHe npucymat je mpeHd pacma mpicuwima 3a npyxicarbe peeu3opcKux ycayad,
063UpoM Ha nopacm 6poja pesu3zopcKux pupmu u 6poja sanociaeHocmuy ogom cekmopy. Takobe,
youasa ce a cekmop 3a npyxcaree pegusopckux ycayeay Penybauyu Cp6uju nocyje ycnewHo, ¢
063UpoM da ce Ha HUBOY Ye/10KYNHO2 ceKkmopa pesu3opCcKux ycayaa ocmeapyje nosumuea gu-
HaHcujcku pezyamam. Hcmpaxcyjyhu Kapakmepucmuke ceKmopa 3a Npyxcarbe pesusopcKux
ycayaay ee3u ca Cmpykmypom pesu3opcKux MUll/berbd, youasda ce 0a pesusopcke pupme uzoajy
Y Hajeehoj mepu no3umMueHo MUuuL/berse, aau U 0a Cy NpucymHe U pasAuke y Cmpykmypu Muul/ve-

Ha Koja dajy nojeduHe pesusopcke gpupme.

KyuHe peyu: mpacuwime pegu3opckux ycayaa, pesusopcka upma, Mull/berbe peau3opd.

Yeod

[ln/b peBu3Mje GUHAHCUjCKUX U3BEILTAja je U3-
pakaBakbe MULI/bEHA 0 TOME /1a JI Cy PUHAHCHjCKU
M3BelITajH, y BE3U ca CBUM GUTHUM MU TABLUMA, cac-
TaBJbEHU Y CKJIA/Iy Ca 3aXTEBHMAa PAaYyHOBO/[CTBEHE
peryJjaTvBe. MullJbetbe peBU30pa MMa 3HAYAjHY
yJIOTy 3a KOpUCHUKe PUHAHCUjCKUX HU3BELITaja, C
063UpOM [la ce Ha 0CHOBY PEBU30PCKOT MUIL/bEHA
pefyKyje MHPOpMaLMOHU PU3UK Y B€3U €A UCTUHU-
Tolhy u o6jekTUBHOIINY GHUHAHCUjCKUX U3BeNITa-
ja 1 o6e36ehyje moy3gaHo U epHUKACHO MOCTOBHO
oany4drBame. C 063MpPOM Ha YHHbEHUILY /1A Ce KOPHC-
HUIIM QUHAHCHjCKUX U3BelITaja N0y3/ajy y MULl-

Jbee PeBU30pPa, IPUJIMKOM JOHOLIekha 3HAYajHUX
O/IJIYKa, jaCHO je la peBU30p MMa BeJIMKY OATO0BOP-
HOCT 3a U3pakaBakbe a/leKBaTHOT MULL/bEHbA.

[locTynak peBu3Mje QUHAHCHjCKHX U3BeLITaja
CIPOBOJie CTPYUYHE, He3aBHUCHE 0cobe OpraHM30Ba-
He y OKBUPY peBU30pcKe prpMe. Mako je MULLLberbe
peBu30pa pesy/ITaT TUMCKOT pajia Ha HUBOY PeBHU-
30pcKe $UpMe, 0ZITOBOPHOCT 3a U3paXKaBambe aJleK-
BaTHOT MHUIlJbela CHOCHU OBJalheHU peBHU30D, y
CBOje Uy UMe peBu3opcke dupmMe. OAr0OBOPHOCT pe-
BU30pa 33 a/leKBAaTHO MUIL/bEE U NI0BEPEHE Koje
npeMa HbeMy HCKa3syjy KOPUCHULM NpPesCcTaB/bajy
BEJIMKU TepeT 360T Kojer peBU30P CBOje MUILL/bEHE
0 GMHAHCHjCKUM U3BelITajuUMa He cMe Jja popMupa

9 YuuBep3sureT y HoBoM Cazy, EkoHOMCKM pakyaTeT y Cy6OTHLM, aCUCTEHT
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0J1aKo, Beh ra Mopa 3acCHOBAaTH Ha JJ0BOJbHOM OOHUMY
KOMITETeHTHHX U N0Yy3/IaHUX JI0Ka3a 0 UCIIPaBHOC-
TH KIbHKeHa U 06e10jalbuBamba.

Munubewe peBU30pa U3pakaBa Ce y MHCAHO]j
dopmy, y BULy peBU30pCKOr u3BeluTaja. MehyHa-
posiHu cTa”zapau peBusuje MCP 700, MCP 705 u
MCP 706 nedunHHIly OCHOBHA IpaBUJIa U CMEPHUIIE
y Be3u ca GOpMOM U cafjpkajeM PEeBU3OPCKUX U3-
BewTaja. CTaHAapAM3anyja peBU30pCKOT U3BelITa-
Bamwa NPOUCTUYE U3 NMOTpebe Ja ce AeTepMUHHUILY
onTHMa/Ha ¢popMa U caZp:kaj KOju Ha jacaH U KOH-
LJM3aH HauWH oMoryhaBajy peBu3opuMa a UCKaXy
dbopmupaHo Mulbewe. OBa GpopMa KOPUCHULIUMA
IIpy>a jacHy, Oy3JjaHy U Ipeliu3Hy HHPOPMaLHjy O
HWCTUHUTO]j M 06j€eKTUBHO]j Ipe3eHTalMju pUHAHCH]-
CKUX U3BelITaja.

Y pazy cy y IpBOM pefly NpeJicTaB/beHe BPCTe
PEBU30OPCKOT MHUI/bEHa U HAYMH (OpMHUpama
aJleKBaTHOT PEBHU30PCKOI MUIL/bEHA, Ca06pasHO
NPUKYTIJbEHUM JIOKa3UMa KOjU NOTKPeINJbYjy CTaBO-
Be peBu3opa. [lasbe, y pafly Cy UCTpakeHe KapaKTe-
PHUCTUKE TPXKUILTA peBU30PCKUX ycayray Peny6.iu-
uu Cp6uju. UcTpakuBame ce 3aCHUBA Ha Iperjaeay
ONIUTUX UHbOpMaLHja O TPHKUIITY PEBU3OPCKUX
yciayra u crneidUIHOCTH PEBU3OPCKOT HU3BeLITa-
Bama. AHa/IM3a ONIITUX HHPOpPMaLja oA pa3yMe-
Ba npahemwe TpeH/1a 6poja peBU30PCKUX pUpMH, 3a-
NOCJIEHOCTH, IOCJIOBHOT IPUX0/,a ¥ HETO pe3yJiTaTa
peBU30pcKUX Gupmu y Penybsinny Cpbujy, y nepu-
oay 2008-2011. roauHe. KapakTepucTuke peBHU-
30pCKOI M3BelITaBaka carjejaHe Cy Ha OCHOBY
aHa/M3e CTPYKType PeBHU30pPCKUX MULI/beHa. 3a
noTpebe UCTpaKUBawba KOpUILheHU Cy jaBHO A0C-
TYIHU nofany us Perucrpa npeayseha sa peBusuyjy,
Koju ce Bogu ko Komope oByantheHux peBu3opa 1
MuHuctapcTBa ¢UHaHCHja, Kao U mojauu u3 ou-
HaHCHjCKHX U3BellITaja npe/y3eha 3a peBU3Ujy Koju
Cy LOCTYIIHU HAa UHTEpHET Npe3eHTaluju AreH1yje
3a IpUBpeJIHe PETUCTPE.

1. O6auyu pegu30pcKUX MUUL/berd 0
duHaHcujckum uzgewmajuma

Y peBH30pCKOj IPaKCU U peryaaTUBA GopMHU-
paHa Cy 4YeTUpPH TUIIa MULL/bEHA [0 KOjUX PEBU30D
Moxe Jia fiohe Ha OCHOBY CIIpOBeleHUX MOCTyNaKa
nposepa (IFAC, 2012, 655):

1. MO3UTHBHO UJIH MUIIJbeke “6e3 pe3epBu”,

2. MMHIUbEHeE Ca Pe3epPBOM, ca KBAJIUPHUKALIHjOM,
3. cysapKaBambe 0J] MUIIL/bEHA U
4

HeraTuBHO MHUIIJ/bEIHE.

Munuberwe 6e3 pesepBHu WM MO3UTUBHO MHUIL-
Jberbe 0 PUHAHCUjCKUM U3BEIITAjUMa PEBU30D U3-

Jlaje kKajja yTBpAU J1a cy GUHAHCUjCKU U3BELITAjH Y
Be3u Ca CBUM MaTepujajHO OGUTHUM MNUTakbUMa
yCcKIaheHu ca NpUMeH/bUBUM OKBHPOM (QUHAHCH]-
CKor u3BelllTaBawa. OBO mojpasymeBa jAa GpuHaH-
CHUjCKH U3BelITaju Ha UCTUHUT U NIOLITEH HAYUH U Y
CKJIaJly ca pa4yyHOBOJACTBEHUM CTaHZAapAUMa IIpU-
Ka3dyjy QUHAHCHUjCKY NO3ULMjy €HTUTETA, HEeroBy
YCHELIHOCT U TOKOBE TOTOBHHE. YBepewe peBrU30pa
0 PuHaAHCHUjCKUM H3BellTajuMa GOpMHUPAHO je Ha
ocHoBY cno3Haje (IFAC, 2012, 656-657) na:

e cy QUHAHCHjCKU U3BELITAaju NPUIIPEMJ/bEHU ¥
CKJaJy ca aJleKBaTHOM pPa4yyHOBOJCTBEHOM II0-
JIMTUKOM KOja je UCIIPaBHO U KOH3UCTEHTHO NIPU-
MeHUBaHa,

e HHUje GMJI0 HUKAKBUX OPaHUYeha y NPUKYIba-
By Jl0Ka3a peBusuje,

e cy QUHAHCHjCKU U3BELITaju NPUIIPEM/bEHU Y
CKJIaJly ca peJiIeBaHTHHUM 3aKOHCKHMM ofipeJibaMma.

e Cy Y CJy4ajy O/CTyNama UCKa3H aJIeKBaTHO 00-
jalIkbeH U 06pasyioKeHH U

e cy Ha oAroBapajyhu HauuH 06jaB/beHE CBE HH-
dopmMauyje pesieBaHTHE 3a BaJ/baH YBU/ y QUHAH-
CHUjCKe u3BellTaje.

Y HekHM cuTyalMjaMa Cy UCITyHeHHU CBU YCJI0BU
3a M3paKaBame [I03UTUBHOT MUIL/bEHA, AJIU PEBU-
30p cMaTpa /a Tpeba CKpeHYTH NaXKy Ha HeKa NU-
Tamwa Koja cy obesiofaweHa y PUHAHCUjCKUM HU3-
BellITajuMa, a Koja Cy OJ CYLUTUHCKOI 3Hayaja 3a
IbUX0BO pa3yMeBame.

Munberwe ca pe3epBoOM MU KBaJTU(PUKOBAHO
MHUIL/bebe MpYKa MOBOJbAH CUTHAJ O QUHAHCH]-
CKHMM M3BELITajuMa, alH y3 ofpeheHe pesepse (Mo-
nrdukanuje) Koje Mory 6UTH KiaciPpUKoBaHe Kao
MaTepujasiHe, ajiu He U pyHaMeHTa He. PesepBay
O0BOM TUIY MUII/beHa U3PaxkaBa ce opMyJIaLlvjoM:
“ocuM 3a”. MUIIJbeH€ Ca pe3epBOM Ipe/iCTaB/ba I10-
TBPAY J1a je PUHAHCHjCKHU U3BEIITaj OCUM HEKUX He-
NPaBUJIHOCTU WA HEKOI OrpaHyyerba NMPaBUJIHO
NpYKa3aH, OJHOCHO Jia KOpeCcnoHJAUpa ca payyHo-
BOJCTBEHMM CTaHAapAuMa M 3akoHoM (Jakumwuh,
®Popmuparbe pesu3opcKkoz MUll/berd 0 GUHAHCU)-
ckum uzsewmajuma, 2009, 59). PeBusop uspakaBa
MHUILL/bEHbE Ca PE3EePBOM Kaja Johe [0 3aKk/byyKa Ja
He MOXe Jla u3pa3u MHUIbewe 6e3 pe3epBH, ajlu
KaZa edpekaT MaTepHjaJHO NOTPellHUX UHPOpMa-
I[Mja WM HeMOTryhHOCT NPUKYIJbakha 33/10B0/baBa-
jyher JlokazHoOTr MaTepHjasia HUje 0/l TAKBOT IPOXKH-
Majyher 3Hayaja Ja 64 TO 3aXTeBasIo U3paKaBakbe
HEraTUBHOI MHUIJbEWA WU Cy3[pKaBarmbe O0f
MUIJbEHA.

Cy3zapkaBame 0/ MUIL/beHa He MpefCcTaBJba
MUIbekE 0 GUHAHCHjCKOM H3BEITajy HEro o yc-
JloBUMa u3Bohema peBusuje. PeBu3op ce cyspka-
Ba 0/ MUIIUbeHA 360T OrpaHUYea Koja KJIUjeHT
HaMeTHe PeBU30pY ¥ TOKY peBu3Hje. [lo orpaHuye-
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He IIpYMeHe NOCTyNaKa peBU3Hje Moxke AohM ako
IIOCTOje OKOJIHOCTHU Koje oHeMoryhaBajy NpHUKyI-
Jbalbe HEeOIIXOAHHUX JI0Ka3a 3a peBU3Ujy UJIU aKO He
MOCTOjU IOBOJ/bAaH 06UM Jl0Ka3a. CuTyalyje y Koju-
Ma peBU30p He MoXe 00jeKTUBHO Jla IPOLEHU HC-
X0/, CUTyallyje Koja IPOUCTHUYE U3 CYACKUX CIIOpO-
Ba, yIPOXKEHOCT HayeJsa AYTOPOYHOI I0C/A0Bama,
HeJl0OCTaTaK pa4yHOBOJCTBeHe J[OKyMeHTaluje,
KaCHO yroBapame peBu3HUje Koje oHeMoryhasa npu-
KyIlJbakbe [l0Kasa, r'ybUTaK nojaraka y eJeKTpOoH-
CKOM 06JIMKY 360T aZja cucTeMa Ui BUpyca caMo
Cy HEKU IpMMepU OKOJIHOCTH KOje MOI'Yy HaBeCTH
peBu30pa Jia ce Cy3JpKH 0] MUL/bEHbA.

HeraTuBHO MULbe€e 3HAUU Ja GUHAHCHUjCKU
M3BeIlTaj He IpHUKa3yje MpaBo GUHAHCH]CKO CTakbE,
pe3yJiTaTe I0CJ0Bakba U TOK TOTOBUHE jep HHUje cac-
TaB/beH Yy CarJAcHOCTH ca pPavyyHOBOJACTBEHHUM
cTa”AapauMa. PeBu3op uspaxaBa HeraTUBHO MU -
Jbebe Ka/Jia je edpeKkaT Hecaramwa of, yHaaMeHTal-
HOT 3Hayaja 3a PYHAHCHUjCKU U3BELITA] [ja PEBU30P
3aK/byuyje la U3pa)kaBakbe pe3epBe y U3BeIlTajy He
npeJicTaB/ba OBOJbHO YNO30peHmE 3a KOPUCHHUKE
pPEeBU30pPCKOT U3BelITaja, 6yAyhu a GUHAHCHjCKU
M3BeLITaj HABOJU Ha NOrpellHe 3aK/bydyKe, IITO Y
MNOTIYHOCTH OHeMoryhaBa UCIPaBHO OJJIy4YUBakbe
Ha OCHOBY IIpe3eHTOBaHUX GUHAHCUjCKUX HU3Bell-
Taja. KaJ peBU30p M3pasu HeraTUBHO MUII/bELE,
yBeK Tpeba Ja y U3BellITajy 06jacHU pa3Jjiore 3a TO
MHUILberbe, Moryhe edpekTe HEMOBO/LHOT MMUILJbE-
Ha 10 QUHAHCHjCKO CTakbe KJIUjeHTa, Kao U epeKaT
Ha beroBo Oyayhe nocjaoBame.

2. locmynak ghopmuparea pesu3zopckoz
MUUL/bEHA

CBe AaKTUBHOCTH pEBU3HjCKOT aHraXMaHa
yCcMepeHe Cy Ka jeJHOM LiM/bY — U3paXKaBamky MUIL-
Jbera 0 (QUHAHCHUjCKMM M3BellTajuMa KJIMjeHTa.

TT03UTHRHO MHIIUBEHE
N

MHuneeme ca pe3epEoM

Munbewe peBU30pa Mopa 6UTH yTeMe/beHO Ha I10-
y3/laHHUM U peJiIeBaHTHUM JI0Ka3uMa NPUKY/beHUM
y LOBOJbHOM 06MMY y TOKY Ipolieca peBusyje. [Ipe
dopMupamwa MUlLL/bea, oBIalIheHy peBU30p Tpe-
6a Jja carJie/ia ¥ aHaJIM3Upa MPUKYT/bEHE PEBU30OP-
cKe gokaze. PopMupawme peBU30PCKOT MUILbEHA
BpIIM ce y cKkaaay ca [Ipukazom 6p. 1.

HemoryhHocT peBU30pa Jla NPUKYIIH JoKa3e Ha
OCHOBY KOjUX Ce MOXKe YBEPUTH Y UCTUHUTOCT U 06-
JEKTUBHOCT 06esiolabUBaba Y GUHAHCHjCKUM U3-
BelllTajuMa y peBU3UjCKOj TEPMUHOJIOTHjU Ha3UBa
ce ,OrpaHuYermeM o6uMMa peBusuje”. Kaja nocroju
npo6JsieM orpaHuYerma oO6MMa peBH3Uje, pEBU30P
Moxke GopMHUpaTH MULL/bewe Ha caefehu HauuH
(Aumpuh u gpyru, Pesusuja-meopuja u npakca,
2012, 336-337):

e AKO OrpaHHUYeHa 06MMa HUCY 3Ha4ajHa 3a 0JJIyKe
KOje ce JJoHOCe Ha OCHOBY GHUHAHCH]jCKUX U3Bell-
Taja, peBU30p Tpeba Jja U3pa3u MUlllJbeke 6e3 pe-
3epPBHU, Y3 €EBEHTYaJHO ,CKpeTame Mmaxkme" Ha
yo4deHe MpobJieMe;

* VKOJIMKO je oTpaHHuYelhe 061Ma peBU3Hje 3HA4aj-
HO, aJId He Y TOJIMKO] MepH Jia ce He MoxKe GopMHU-
paTu MULLbeke 0 GUHAHCHjCKUM M3BEILTAjUMa,
peBH30p Tpeba Aa U3pa3u MUIbEHE Ca pe3ep-
BoM. Ha npumMep, peBU3Hja je KacCHO yroBopeHa U
pPEeBHU30P HUje MOrao Jja IpUCYCTBYje NOMHUCY 3aJU-
Xa - peBU30p U3pakaBa MUILLbeHE Aa cy PUHaH-
CHjCKH U3BENITAjU UICTUHUTH U 00jEeKTUBHH, OCUM
3asuxa. OBakBa KBasindUKaLUja He 3HAYU Jia Cy
3a/1Mxe MOTpeLIHo UcKa3aHe, Beh Jja peBU30p HuUje
Morao Jia BepudukKyje cTarmbe U BpeJHOCT 3a/11Xa U
[la 0 ’bMa He MO>Ke Jla U3pa3y MULL/bEIbE;

e KaJja je peBu3op 610 PyHJaMeHTaJTHO OIpaHu-
YeHy 06MMy cIpoBOhera peBU30PCKUX NOCTyNa-
Ka, peBU30Dp Tpeba Jja ce Cy3JpKU Ofi U3parkaBa-
Hba MUlLJbewa. OBaKBa CUTYyalLMja 0OUYHO Ce jaB-
Jba KaJla MOCTOjU BUIE OGUJIAHCHUX MO3HUIHja 32
KOje peBH30p He MOXe Jja TPUKYIIY 33/0BOJbaBa-

Vaap:xapajyhe MUNUBEHE
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jyhu peBusopcku gokas. Ha npumep, peBu3op
HUje 06aBeLITEeH O MECTY U BpEMEHY BpIlierha No-
Iuca Ia Huje MOorao Ja IpUCYCTBYje, KJIUjeHT He
BOJY aHAJIUTUYKY €BUJIEHIIMjy OCHOBHUX CpeJi-
CTaBa, NOTpaXKMBamwa U 06aBe3e HUCY ycarJaluie-
He ca [I0CJIOBHUM NapTHEpPUMa, a Ha KoH$UpMa-
IlMje peBU30pa HUje O rOBOPEHO U CJIUYHO.

CuTyanyja y Kojoj peBU30p YTBPAU Ipelike y
KIbMKembrMa KJMjeHTa U GUHAHCHjCKOM U3BellTa-
Baby y PeBU30PCKOj TEPMUHOJIOTHjH Ce HA3UBa , He-
c/1arambeM ca pPyKOBOICTBOM . YKOJIMKO IIOCTOjH He-
cJlarame ca pyKOBO/JICTBOM Y Be3H ca CIIPOBEJJEHUM
KIbIDKEehMMa, PEBU30P MOKe GOPMHUPATH MHUIIL/be-
e Ha ciaenehu HayuH (AHJpuh u Apyry, Pesusu-
Jja-meopuja u npakca, 2012, 337):

* aKO OTKpHUBEHE rpellke He YTUYYy 3HA4YajHO Ha
duHaHcUjcKe U3BellITaje, peBU30p Tpeba Ja us-
pa3u MUlllJbele 6e3 pe3epBHU Y3 eBEHTYa HO
»CKpeTame NaxKie" Ha youeHe MpobJieMe;

* YKOJIMKO Cy IpellKe y KibM)Kebh1Ma 3Ha4yajHe, alu
He Yy TOJIMKOj MepH Jia ce PUHAHCUjCKU U3BELITajH
MOIYy CMaTpaTH NOTNYHO NOTPEILIHNUM, peBU30P
Tpeba Jja U3pasu MUll/bee ca pe3epBoM. Ha
NpUMep, KJIMjeHT HUje U3BPIINO KypcHupame 06a-
Be3a Ha JlaH OMJIaHCa — peBU30p U3pakaBa MUII-
Jbere J1a cy PUHAHCUjCKY M3BEIITaju UCTUHUTH U
00jeKTHUBHH, OCUM 06aBe3a U PUHAHCHjCKUX pac-
X0/a KOjH Cy MOTPELIHO UCKa3aHH;

* aKO Cy rpellKe Y KibMKebhHUMa TOJTUKO BeJIMKe a
PEeBHU30D 0J1a3H1 0 3aK/byUKa J1a KOPUCHUKe Qu-
HAHCH]jCKUX U3BENITaja MOTY I0BECTU Y 30y 1y ¥
Be3H ca nepdpopMaHcaMa KJIHjeHTa, peBU30D Tpe-
6a 1a u3pa3u HEraTUBHO MULIJbELE.

3a M3pakaBalke MHUIbera 0 PUHAHCHUjCKUM
U3BelITajuMa U3y3eTHO je 6UTHO Ja JIU je MUIL/be-
e peBu3opa GopMHpaHO Npe Hero UITO je KJIUjeHT
3BaHUYHO 06esiofjlaHu0 (QUHAHCUjCKe H3BeLITaje
uad He. AKO GMHAHCHUjCKU U3BeILTaju HUCY 06eJ10-
JlalbeHH, IOCTOjU MOryhHOCT KopeKiiuje GUHAHCH]-
CKMX HM3BeLITaja U aHaJIOTHO TOMe W MHUII/beHa
peBu3opa.

3. dopma pesu3opckoz uzsewmaja

dopmMa U caJpkKaj pPeBU3HjCKOT H3BEIITaja
CTaHJapAU30BaHU Cy U mponucaHu MehyHapoJHUM
ctaHgapaoM pesusuje 700 - Popmuparee Muuibera
u uszeewmasarse 0 PUHAHCUJCKUM U3gewmajuma.
OCHOBHM eJleMEHTH PeBU30PCKOT U3BellTaja Cy
(IFAC, 2012, 658-662):

e HAaCJOB,
e ajpecar,

* YBOJHHU NACYC, KOjU caipKu uAeHTUGUKaLujy du-
HAHCHjCKUX U3BeIITaja KOjU Cy OUJIU MTpeIMET pe-
BU3Hje U BpeMeHCKU NIepUOJ, Ha KOjU ce OJJHOCe,

e OIUC OATOBOPHOCTH PYKOBOJCTBA KOja YK/by4yje
OJITOBOPHOCT 3a YCIIOCTaB/bakbe U QYHKIIMOHHKCa-
b€ CUCTeMa MHTEePHUX KOHTpoJIa U pep npeseH-
Tauujy GUHAHCHjCKUX U3BEITAja,

e OIMC OATOBOPHOCTH pPeBU30pa 3a U3paKkaBambe
PEBHU30PCKOT MULLLJbEWA, KOja YK/by4yje M03UBa-
e Ha puMeHy MehyHapoAHUX cTaH apia peBU-
3HWje U oCTaJle peryJjaTvBe peBU3Hje U OIKC [10CJ1a
KOje je peBU30p CIIPOBEO,

e IacCyC ca peBU3OPCKUM MULL/bEHEM,

e 0OCTaJla NUTamba U CKpeTambe MaKIbE,

e NOTNUC OBJalIheHOT peBU30pPa,

e ajpeca peBu3opcke pupme,

e JIaTyM M MECTO U3/iaBatba peBU30PCKOT U3BELITaja.

Cranpapau3oBaHa popMa peBU30PCKOT U3Bell-
Taja 0 PMHAHCUjCKUM U3BelITajuMa Ha jacaH HauuH
HarJjlalaBa M pasrpaHU4YaBa OATOBOPHOCT MeHall-
MeHTa npeny3eha u peBusopcke ¢upme, onucyje
Ha4MH Ha KOjH je peBU3Hja CIIPOBEJleHA ¥ MUIL/beHhe
peBU30pa 0 GUHAHCUjCKMM H3BellTajuMa. CacTas-
Jbalbe PeBU30PCKUX U3BeIlTaja NpeMa CTaHJapAu-
30BaHoOj GopmMu 06e36ehyje jeITHO06Pa3ZHOCT peBU-
30pPCKOT H3BeIlTaBama, KBAJIUTET PEBU3OPCKOT
M3BeIlTaja U MpyKa jacHe UHPoOpMaIije KOPUCHHU-
LlMMa U3BelITaja.

4. Kapakmepucmuke mpcuuiima peeu3opcKux
yecayeay Penyoauyu Cp6uju

4.1 Onwme uHpopmayuje o mpicuwmy
peausopckux ycayza y Peny6auyu Cp6uju

HacraHak TpkylITa peBU30pCKUX ycayra y Pe-
ny6suniy Cpouju Besyje ce 3a 1996. roauHy U JJOHO-
LIeH€e IPBOT 3aKOHA KOjUM je polrcaHa o6aBe3a pe-
BU3Hje 3a opeheHe npuBpenHe cybjekTe U ypeheH
Ha4yMH Ha KOjU ce OHa CIpoBOoJ Y. BpeMeHOM je 061M
NI0CJIOBA peBU3Hje U 6poj peBU30pPCKUX GUPMHU pac-
Tao TAaKo Ja JaHac, IpeMa NojanuMma u3 Perucrpa
npenyseha 3a peBu3Hjy Koju ce Boau koj Komope
oBJlatheHux peBu3opa U MuHucTapcTBa GUHAHCH-
ja, Ha TPXKULLUTY PEBU30PCKUX yCayra nociyje 58 pe-
BU30pCcKUX pupMu. TpeH/; 6poja peBU30pCcKUX Gup-
MU y Peny6sinny Cp6uju y nepuoay 1996-2012. npu-
KazaH je Ha ciesnehem [Ipukasy 6p 2.

Ha npeTtxonHoM rpadMKOHY jacHO ce BUJHU Aa je
0/l 0CHMBaHa IIpBe peBU30pcKe pupMe, 1a 10 AaHAC,
KOHCTAHTHO NPUCYTaH NMOpacT 6poja peBU30PCKUX
¢dupmu. Ha Tp>xuIITY peBU30pCKUX yoayray Peny6-
quny Cpbuju npucyTHe cy 4eTUpH HajBehe peBu-
3opcke ¢upme y cBety (Deloitte, KPMG,
Ernst&Young, PriceWaterhouseCoopers), kao u
Jpyre MebyHapojHe U HallMOHa/IHE peBU30PCKe
¢dupme. CBe peBu3opcke drUpMe cy OCHOBaHE Kao
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IIpukas 2 - TpeHd Gpoja pesu3zopckux pupmu 'y
Peny6auyu Cpéuju y nepuody 1996-2012.

JpYyLITBa ca OrpaHUYEHOM OJroBopHouhy, a Ha
ocHoBy Knacudukanuje peBusujckux GupMu mpe-
Ma BeJIMUMHU NpeAy3eha Koja je caapkaHa y 4iaHy
7. 3akOHa 0 pauyyHOBOJCTBY U peBu3uju (,Cayx6e-
HU riacHuk PCY, 6p.46/061111/09,2009) moxe ce
YOUYHTH Jla peBU30pcKe dupMe BehHHOM UMajy cTa-
Tyc MaJsior npefyseha. Ctatyc cpefmwer npenyseha
MMajy T3B. “BeJIMKa 4YeTBOpKAa" U peBHU30pCKa
¢dupma B/10, koja npes1a3u y masio npenysehe 2010.
rojiuHe.

Ynopego canopactoM 6poja npeayseha koja 06-
aBJbajy MocCJ0Be peBU3Hje, 0J1a31 U JI0 pacTa 6poja
3aMocjeHux y peBU3opckuM ¢upmama. ¥ 2011. ro-
JUHU 3alI0CJIEHOCT Yy CEKTOpY IpyKamwa peBU30p-

IIpuka3 3 - Bpoj 3anoc/eHux y pegu3opcKum
dupmama y nepuody 2008-2011. 2oduHe

ckux ycayranoBehaHa je 3a4ak 20,49% y oiHOCY Ha
2008. roguny.

Pa3Boj ¥ pacT TpxuUlITa PEeBU30OPCKUX yCayra
npaheH je ¥ nopacToM 6poja oBJialiheHUX peBU30pa
KOjH CHOCe OJOBOPHOCT 332 PeBU30PCKH U3BEIITaj.
[Ipema nogauuma Komope oBsamtheHUx peBU30pa,
y Halloj 3eMJbH OBJallemne 3a U3parkaBame peBU-
30pCKOT MULIL/beHA 0 GUHAHCHjCKUM U3BeLITajuMa
TpeHyTHO MMa 206 oBsantheHuxX peBusopa. bpoj
oBJsiantheHux peBu3sopa je y 2013. roaunu nosehan
3a 14,92% y ognocy Ha nepuog u3 2010. ronuHe.

[TocMaTpajyhu pa3Boj TpKuIITa peBU30OPCKUX
ycayray Peny6sinnu Cpbuju, youaBa ce NopacT yKyI-
HOT IIOCJIOBHOT Ipuxoza y nepuoay 2008-2011. ro-
JvHe. BucyHa Noc/loBHOT NpUX0Ja je Y JUPEKTHO]

Ta6ena 1 - Pacnopej, peBusnjckux ¢upMu npema BeJIMYMHHU y nepuoay 2008-2011. roaune
(Jaxkmuh, Mujuh, Ymuyaj ekoHomcko-gpuHaHcujcke Kpuse
Ha nocjaoearee pegusujckux ¢gupmu y Cpé6uju, 2012)

lopuHa
Bennumna dpupme
2008. 2009. 2010. 2011.
Benuko npeny3efhie - - -
(penre npepysehe 5 4 4
Mano npegy3ehe 32 36 39 47

Tab6es1a 2 - YKynaH U nNpoce4yaH NOCJI0BHU NPUXOA PeBU30PCKUX ¢upmu y Peny6osmmnu Cpouju y
nepuoay 2008-2011. roguHe (y xuwsadama duHapa)

Noauuwja 2008, 2009. rog. 2010. 2011.
ron.
ba3uu Jlanuanu | basuu Jlanuaun | basuu
N3noc N3Hoc U3Hoc N3Hoc
MHAEKC WHAEKC | MHAEKC MHAEKC | UHAEKC
YKyNHW NOCIOBHU NpUXoA 3.783.062 | 4.080.262 | 0,0786 | 4.215.903 | 0,0332 0,1144 |4.348.383 | 0,0314 0,1494
MpoceyHn NOCIOBHN NPUXOJ 102.244 | 99.518 | -0,0267 | 98.044 | -0,0148 | -0,0411 | 85262 | -0,1303 | -0,1660
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IIpuka3 4 - Bpoj oeaawhenux peguszopay 2010.
u 2013. 200uHu

Be3U ca 06MMOM CIIPOBeIeHUX PeBU30PCKUX aHTAXK-
MaHa U LieHOM yc/yTe peBU3Mje GUHAHCHjCKUX W3-
BellTaja. YKyIaH [I0CJIOBHU NIPUXOJ, HA HUBOY CBUX
peBusHjckux ¢upmMu y 2011. roAuHM H3HOCH
4.348.383 xuspajsie fUHapa.

U nopen nopacTa yKymHOT OCJ0BHOT NPUX0/a,
npocevyaH MOCJ0BHU NPUXOJ, HA HUBOY PEBU30PCKeE
dupMe UMa TeHZ eHI|Ujy 1aZja y TIOCMaTPaHOM MepPHU-
oay. [IpocevyaH moc/l0BHU MPHUXOJ, KOjU OCTBapyje
peBusopcka ¢upmay 2011. roguuu usHocu 85.262
Xubajie JUHapa, wto je 3a 13,04% mame y oHOCY
Ha npoceyvyaH nocJ0BHU npuxoj u3 2010. roauHe.

AHanusupajyhu ycrnemHocT nocjoBawba peBU-
30pCKUX GUPMH, MOXKe Ce 3aK/bYYUTH Jia CEKTOp 3a
Npy>Kakbe peBU30PCKUX YCyra yCHelHo nocayje, ¢
063upoM ga ce y mnepuoay 2008-2011. rogunHe
OCTBapyje KOHCTAHTHO T[O3WTUBAH pe3yJTarT.
MebhyTum, npucyTHa je TeHJeHlMja onajamba, Kako
y orJiely OCTBapUBata yKYMHOT JOOUTKA, TAKO Uy
NOTJIely OCTBAapHBakba IPOCEYHOT HETO pe3yJ/iTaTa
Ha HUBOY peBu3opcke dpupme. Y 2011. roguHHU yKy-
naH fo6uTak je3a 35,03% Mamu 07 yKyTHOT JOOUT-
ka octBapeHor y 2008. roguHu. [IpoceyaH 106U TaK
KOjH Ce 0CTBapyje Ha HUBOY peBU30pPCKe GpUpMe je y
2011. roguuu 3a 52,87% Mawu 0J NpPOCEYHOT
JIo6UTKa KOju je ocTBapuBaH y 2008. roauHu.

IIpukas 5 - [IpoceuaH noc/108HU Npuxod no
pesu3opckoj gpupmu y nepuody 2008-2011. 200uHe

4.2 CneyuduuHocmu pesu3opcKux MUull/berad
y Peny6auyu Cpéuju

Ycs10BU ¥ HauuH cripoBohewa peBusuje puHaH-
CHjCKHUX W3BellTaja y Peny6aunu Cpouju geduHu-
CaHU cy 3aKOHOM O Pa4yHOBOJCTBY U PEBU3UjU U3
2009. rogune. IIpema 4yiany 37. 3akoHa O pa4yHoO-
BO/ZICTBY U PEBU3HjH, peBU3Uja PeJOBHUX TOAUII-
BUX PUHAHCHUjCKUX U3BELITaja je 06aBe3Ha 3a BeJIU-
Ka U cpefa npeay3eha, kao 1 3a MaJia npejy3eha
KOja jaBHOM IIOHY/JOM U3/1ajy XapTHje 0]l BpeJHOCTH
WJIU YUJUM XapTHjaMa ce TPryje Ha OpraHu30BaHOM
TPXKULITY XapTHja 0 BpeJHOCTH. Mako 3akoHOM
HUje o006aBe3HO, ocTaja Maja npefyseha mory

Ilpukas 6 - IIpoceuar Hemo pe3y.1imam no
pesu3opckoj gpupmu y nepuody 2008-2011. 2oduHe

Ta6esa 3 - YKynaH U mpoceyaH HETO pe3yJTaT MOC/JI0Bakba PeBU3OPCKUX ¢upmu y Peny6aunu
Cp6uju y nepuoay 2008-2011. roaune (y xuvadama duHapa)

2008. 2009. 2010. 2011.
Nozuumja bashu Nawvann | bBasuu Nanvann | bBashm
N3Hoc U3Hoc — N3Hoc - — U3Hoc —— —
YKynaH HeTo pe3yntar 431.146 413.466 -0,041 | 352,618 | -0,1472 -0,1821 280.129 -0,2055 -0,3502
lpoceuaH HeTo pe3ynTat 11.653 10.085 -0,1346 8.200 -0,1869 -0,2963 5.492 -0,3302 -0,5287




Koumpoaa u pesusuja

73

CIIPOBOAUTHU PEBU3HjY PUHAHCUjCKUX H3BEITaja,
aKo je TO y MHTepecy HbUXOBOT MOCT0Bakba.

[Ipema nogauuMa KoMope oBjamheHux peBu-
3opay Peny6aunu Cpéuju 'y 2011. rogunu cpose-
JieHo je 5.195 peBusuja ¢UHAHCHjCKUX U3BELITAja.
[Ipersies U CTpPyKTypa MHUILbeHA IpeMa BPCTH
MUI/bEHA JaTe Cy y HapeAHOj Tabesu:

Ta6ena 3 - IIperses 6poja U CTPYKType peBH-
30pPCKUX MUlIUbewa y Peny6aunu Cpouju y
2011. roguHu

06nuK MUWIberba bpoj ":lm'be' ;le‘:zra
[To3UTUBHO MULLbERE 3.505 68%
Muwimberbe ca pesepsom 1.426 27%
Y3ppxaajyhie Muwbetbe 226 4%
HeraTuBHO MULLIbEHbE 38 1%
YkynHo 5.195 100,00%

CTpyKTypa npeMa 006JIMKY peBU30PCKHUX MMIL-
Jbelba yKasyje Ha KBaJIUTeT QUHAHCHjCKOT U3BellTa-
Bamba IPUBPeHUX JpyiuTaBa. C 063upoM fa ce y Pe-
ny6sauny Cpbuju y Hajsehoj Mepy M3pakaBa MO3U-
TUBHO, @ IOTOM U MUILJbEHE CA PE3EPBOM, MOXe Ce
3aK/bY4YUTH /I je KBJINTET PUHAHCHjCKOT U3BellTa-
Bamba Ha 33/j0Bo/baBajyhemM HuBoy ([Ipukas 7).

Y Peny6siuniu Cp6uju ce ox, 1996. roauHe Ao aa-
Hac y NOCTYIKY CIIpOBohera peBU3Uje IPUMEY]Y
MebyHapoaHu ctaHgapiu peBusuje. CipoBohere
peBu3dje UHAHCHUjCKUX U3BellTaja y CKJIaAy ca
MebhyHapoHUM cTaHAapAuMa peBU3Hje Tpeba Ja
pes3yJiTUpa ycarJalleHolihy npoleca peBU3uje ca
MehyHapoJHUM NPONHUCUMA, LUTO JOBOAH 10 BUCO-
KOT HUBOA KBaJIUTETa peBU3Hje. AKO CBe peBU30p-

IIpuka3s 7 - Cmpykmypa pesu3opcKux
Mmuuseersay Cpéujuy 2011. 200uHu

CKe ¢pUpMe CIIPOBO/Ie MPOLleC peBU3Hje Y CKIay ca
3aXTeBHMa peryJaTUBe, OH/a OU CBaKa peBU30pCKa
¢duvpMa folia A0 UCTOT, aJIeKBAaTHOT MUIL/bEHA O
¢duHaHcHjckuM u3BeltTajuma. [lpema Tome, ako pe-
BU30pCKe GUpPMe UMajy CAUYHY CTPYKTYPY KJIdje-
HaTa y Be3W Ca KBAJIUTETOM HHUXOBUX PpUHAHCH]-
CKUX W3BellTaja, OHJa 6U Tpebajo Ja UMajy U
C/IMYHY CTPYKTYPY PEBU30PCKUX MUIL/bEHA.

Y HacTtaBKy pajZila Ipe3eHTOBaHU Cy pe3yJITaTU
CIPOBeJIEHOT MCTPa)KUBakba CTPYKType peBU30p-
CKUX MUILIJbeHa U3Mehy pas/InuYuTHX PEBU30PCKUX
dupMu. HcTpakuBame je BpLIEHO TPUMEHOM
(xu-kBazpaT) TecTta KojuM ce yTBphHyjy pasiuke
n3Meby nponopuuja. IlosasHa npeTnocraBka Mc-
TpaKWBama je Ja He IIOCTOjU CTaTUCTUYKU 3HAYaj-
Ha pasJ/iMKay CTPYKTYPU BPCTH PEBU30PCKUX MULI-
Jbeba Koja U3/ajy peBU30pcke prupMe y Hallloj 3eM-
JbH, OLHOCHO Ja peBU30pCcKe dUpMe UMajy UCTY
CTPYKTYpY U3JaTUX MUL/beka. 3a IOTpeby UcTpa-
>KMBaka QOPMHUpaAH je CHUCTEMATCKHU Y30pakK o0f
1.858 u3pakeHUX peBU30PCKHUX MUII/beHha HA HU-
Boy 10 peBusopckux dupmu. [lperses y3opka garje
y HapeAHOj Tabesu:

Ta6esa 4 - llpersiea peBU30PCKMX GUPMU y Y30PKY M3paKeHHMX PEBU30PCKUX MUIL/bEHa

bpoj peBusckux MosutusHo Muwmeweca | Y3ppxasajyhie Heratusho Mpouenar oA
Gupmuyy3opky [ MuIberbe pesepsom MULberbe MULberbe Ykynto yKynHor 6poja
aHramaHa

1 24 222 28 7 498 9.59%

2 271 64 9 0 344 6.62%

3 164 45 13 0 222 4.27%

4 137 51 0 2 190 3.66%

5 81 45 10 0 136 2.62%

6 114 6 1 0 121 2.33%

7 83 14 3 1 101 1.94%

8 69 25 1 2 97 1.87%

9 46 25 13 2 86 1.66%

10 8 36 18 1 63 1.21%

YKynHo 1.214 533 9% 15 1.858 35.77%
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WcnuTHBame pasivKka y CTPYKTYpU peBHU30p-
CKUX MUIIL/beHha UCTPAXKEHO je IPUMEHOM X TeCTa,
KOjHM ce ynopehyjy pas/inke y CTpyKTyYpH ¢ppeKBeH-
nMja. Pesysratu cipoBesieHor % TecTa NpUKa3saHU
Cy y HapeJHOj Tabesu:

Ta6ena 5 - * (Xu-kBappar) Tect

BpenHocr CreneHu cno- | Acumn. 3Hau.

peR 6one (2-crpano)
MnpcoHos a
XH-KBapaT 319.415 27 0.000
PauoBepo- | 3¢5 5oy 27 0.000
BaTHohe
Acounjauvja 0.004 1 0.948
pes-no-pes ’ ’
bpoj ncnpas-
HUX CyyYajeBa 1858

Ha ocHoBy Bpeanoctu IlupcoHoBor y* og
319.415, kao v HUBoA 3Ha4ajHOoCcTH oZ, 0.000 (oumTa-
Ba Ce y MOCJekb0j KOJIOHHU) oAballyje ce IMoJia3Ha
npeTnocraBKa. UcTpakrBambe yKasyje Ha IOCTOjambe
CTaTUCTUYKHU 3HAYAjHUX pa3/IMKa y CTPYKTYPU MULI-
Jberba U3Mebhy NojeIMHUX PeBU30PCKUX PUPMHU.

3aK/syyak

TpxuiuTe 3a NpyXkakbe peBU30PCKUX YCayra y
Peny6siniy je BeoMa MJIaJio ¥ KapaKTepHllle ra pe-
JIATUBHO 6Gp3 TEMIIO pacTa U pasBoja. Y mepuopy
2008-2011. roauHe MpUCyTaH je 3Ha4ajaH mopacT
6poj peBU30pCKUX GUPMHU, 3aTI0CJTEHOCTH Y CEKTOPY
peBHU3Uje, Kao U oBJlalIheHUX peBHU30pPa, OATr0BOP-
HUX 3a H3paKaBake aJleKBaTHOI pPEBU30PCKOT
Mullberwa. OCHUBambe HOBUX PEBU30PCKUX GHUPMHY,
Kao Y noBehame 3aM10C/1eHOCTH MOXe ce 00jaCHUTH
npe cBera noTpe6oM 3a cipoBohewmeM peBU3Uje U
IpyKarkbeM PEBU30PCKOT MHUILbeHmA y QYHKLIHjU
peaykuuje MHGOPMaLMOHOT PU3UKa UHAHCUjCKUX
U3BellTaja U MOy3/AaHOr IOCJ0BHOT OJJIy4HBaba.
[Topen noTpebe 3a peBU3HjoOM, TOPACT 6poja peBU-
30pckux GUPMHU Koje NMOC/yjy Ha IPOCTOpUMa Hallle
3eMJbe MOXe Ce 06jaCHUTHU U YUHEHHULOM J1a CEKTOP
3a IpyXawe PeBU30PCKUX YC/Iyra KapaKTepHulle
MOCJIOBakE Ca JOOGUTKOM, YaK U Y IEPUOAY KpHU3e.

AHaM30M TPXKMILTA PeBU30PCKUX ycayra y Pe-
ny6smny Cpbuju y Be3u ca CTPYKTYPOM MHUI/beHba
KOja u3/1ajy peBU30pcKe GpUpMe, youaBa Cce /1a BUILE OF]
JiBe TpehuHe peBU30PCKUX U3BellITaja CaZpaU M03U-
THBHO MHUIJbEsE, 10K je HeLTOo Matbe 0, 1% usaTux
MUILbEHa HeraTuBHO. CTPYKTypa peBHU30PCKHUX
MUII/beHba YKasyje Ha TO Ja je KBIUTET QUHAHCH]-

PAYYHOBO/ICTBO 1-2/2013

CKOT M3BelllTaBakha NPUBPEJHUX ApyIITaBa y Penyo6-
sy Cp6uju Ha 33/10BoJbaBajyheM HUBOY.

HcTpaxkuBame pas/iuKa y CTPYKTYpU MHULLbe-
Hba Ha HUBOY N0jeJUHUX PEBU30PCKUX QUPMHU YKa-
3yje Ha I0CTOjame 3Ha4ajHUX pasuKa y CTPyKTypH
MUI/bEHA KoOja Jajy IojeAUMHayYHe peBU30pCKe
dupme Koje nocayjy y Peny6aunu Cpouju. YBujjoMm
y CTPYKTYpe MUIL/beHA [10 peBU30PCKUM dHUpMama,
MO>Ke ce jacCHO IPUMETUTH Ja IIojeIUHEe PEBU30pPCKe
dupMe MMajy HeyoOHYajeHO BeJIUKO y4yelnhe moje-
JUHUX BPCTa MULL/beHA Y YKYITHOM 6pojy peBu3uja.
Y3pok pasyuKa y CTPYKTYpPU MULL/beHha HAa HUBOY
NojeJUHUX PEBU3OPCKUX PUPMHU Tpeba TPaXKUTH Y
pasjvKaMa KJIMjeHaTa peBHU3Mje WIM MaK Yy
pasyiMKaMa KBaJIUTETy peBU3Hje.

Jlumepamypa

1) AreHiuja 3a npuBpenHe peructpe (2012)
OcHosHU nodayu u3 200UWrUX PUHAHCUJCKUX
uzeewmaja 3a 2008, 2009, 2010. u 2011. 2z0du-
Hy. [Ipey3eTo ca cajTa www.apr.gov.rs

(12.10.2012).

2) Awupgpuh, M. Kpcmanoruh, b., Jakmwuh, /.
(2012) Pesusuja - meopuja u npakca, Cy60-
Tuua, EkoHoMcku dakynTerT.

3) Arens, A, Elder, R, Beasley, M. (2012).
Auditing and Assurance Services: An Inte-
grated Approach. USA: Prentice Hall.

4) IFAC. (2012). Handbook of International Qua-
lity Control, Auditing Review, Other Assurance,
and Related Services Pronouncements,
www.ifac.org (10.01.2013).

5) Jakwuh, /. (2009) “PopmMuparme peBU30p-
CKOT MUIIUb€HA 0 GUHAHCHjCKUM H3BEIITa-
juma”. AHaau ExoHomckoe ¢pakyamema y Cy-
6omuyu 6p. 21, 2009, cTp. 57-64.

6) Jakmmwmh, JI., Mujuh, K., Auapuh, M. (2012)
“Analysis of Variations in the Performance of
Audit Firms in the Republic of Serbia”.
Economic Annals, LVII (193), pp. 71-91.

7) Kowmopa osnamhenux pesusopa. (2012). Pe-
eucmap npedyseha 3a pesusujy. [Ipey3eto ca
cajta www.kor.rs (10.01.2013).

8) MuHucrapctBo ®unaHcuja. (2012). Pezuc-
map npedy3eha 3a pesu3sujy. llpeyseTo ca caj-
Ta www.mfin.gov.rs (10.01.2013).

9) "Cayx6eHu rjacHuk PC", 6p. 46/06 wu
111/09. (2009). 3akoH o payyHosodcmsy u
pesusuju, beorpag: "Cayx6eHnu rnacHuk PC".



YAK 657.633 ; 336.146
CTpy4YHH 4IaHaK

Joynio CnnenyupUIHOCTH CTATyCA

HUKOJIOBCKH'

MHTEepHe peBUu3uje y
€eHTUTETHUMA JaBHOI CEeKTopa

Pe3ume

HnmepHa pesu3uja je HezasucHa yHKYUja y ehmumemy, Koja 06jekmusHo ucnumyje u ugewma-
80 0 a0eK8amHOCMu UHMEPHUX KOHMPO/1d U HA Maj HAYUH YMarsyje pusuk HepayuoHa/He U HeHa-
MEHCKe Nompoultee U 0ONPUHOCU ePUKACHOM, EKOHOMUYHOM Kopuwhersy pecypca. [lonodxcaj uH-
mepHe pegu3uje je cneyuguuan, jep uHmMepHa pesusuja HuHuU deo op2aHuzayuje, op2aHu3ayuoHo U
YHKYUOHAIHO U3080jeH 00 HenocpedHUX yHeCHUKA NOC/A08HUX NPOYeca, 3amo Wmo ce 00 He o4e-
Kyje da, HenpucmpacHo u 6e3 cykoba uHmepeca, caz/ieda noc/a08He npoyece u edpekme ynpag.oa-
Fa U 0a pyKosodcmay nped1oxcu Kopekyujy nojeduHUX nocA08HUX 00.1yKa. Beauku 6poj menayepa
He cXeama Kopucmu Koje UM npyxca UHMepHa pesusuja u nokywasa da cmpy4Hocm UuHmepHux pe-
8U30pa UCKOPpUCMU 3a HeNOCpedHy KOHMPOJ1y U Kpeuparse nojeduHux npoyedypa, Hume ce, 3602 pu-
3uka od cykoba uHmepeca, cyxcasa npocmop 3a 06as./baree pesgusuje.

Y 3emmama mpaH3auyuje HazsauwieHa je noge3aHoCcm pykogodcmea eHmumemad jagHoz cekmopa
€aycnexoMm noAuMuUYKUX napmuja, u3 Kojux nomuyy, Ha us6opuma. Mandam pykogodcmaa je 1u-
MumupaH do caedehux usbopa u 3amo je HeonxodHa egpUKACHA U HA AYHCU POk npedsud/busa
npasHa pezy/1amuea, Kako 6u ce eAUMUHUCAO ymuyaj noaumuke Ha pad uHmepHe pegusujey jas-
HOM CeKmopy.

HozumueaH 00HOC 8pXa MeHAYMeHMAa npemd emuyKuM epedHOCMUMA U UHMezpumemy u pazyme-
8are npoyeca uyn0ze UHmMepHe pesusujecy npedycao8u edpukacHoz 0es108arba UHMepPHe pesu3suje.

KmyuHe peuu: cheyuguuHocmu, cmamyc, UHmepHa pegusuja, jagHu cekmop, NpagHa pezyaa-
musa, mepe.

Yeod

HHTepHa peBU3Hja je HacTala Kao HaZlorpaima
payyHOBOACTBeHe Npodecuje y BEJUKUM KOpIHopa-
LMjaMa, ca u/beM Jia carjefia CBe OCJ0BHE Mpolie-
ce, uAeHTUUKYje pU3UKe U 1a MeHAlIMEHTY JlOCTa-

BU MHOpPMallyje, Koje MOTy /ia I0NIpUHecy 60/beM
yIpaB/balby U NO3UIUOHUPAY KOpIopalyje.

Cnyx6a MHTepHe peBU3Hje €0 je eHTHUTETAa,
aJlu je OpraHM3alnMoHo U QYHKLMOHAJHO U3/BOjeHa
0/1 IOCJIOBHUX NpoLieca U HeoCpeJHOT YTULAja py-
KOBO/JWJIalla eHTUTET], ja 6M 06jeKTUBHO, Ha OCHO-

9 CaBeTHHUK, MHHHCTapCcTBO pUHAHCH]ja U IpUBpe/ie - Yipasa 3a Tpesop
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By aHa/lM3e JOKyMeHTallyje, carjejajla CBe IOC-
JIOBHE IIpolece ¥ pU3UKe y CBOjOj OpraHU3alUju.

AHanu3sa pajia UHTepHe peBU3Hje y OpraHu3a-
LIMjY je OGUTaH CerMeHT eKCTEPHOI PeBU3HUOHOT I0-
CTYyIIKa, IpU YeMy eKCTepHa peBU3Hja CTHYe ca3Ha-
Bba 0 TOME, [1a JIM U3BellTaju UHTEepHe peBU3Hje
MOT'Y [ia Ceé KOPUCTe Y PeBU3UjCKOM IIOCTYIIKY.

1. Yaoza unmepHe pesu3uje

WHTepHa peBu3yja caryiefiaBa U Ipy:xa yBepa-
Bame, ia Cy CUCTEMU UHTEPHE KOHTpOJIe aJleKBaT-
HU ¥ la QyHKIIMOHMILY Ha 0/iroBapajyhu HauuH, o -
HOCHO Jia Cy yCMEpPeHH Ha OCTBapHBame LiU/beBa
opraHusanyje. CUCTeM UHTEPHUX KOHTpPOJIA MOJ-
pasyMeBa CBe [IOJIUTUKE U IIOCTYIIKE Koje je yCBOjU-
JIO pyKOBOJCTBO Ca CBPXOM yBepaBama Ja he Kpat-
KOPOYHHU U JYTOPOYHM LIMJ/bEBU KOjU Cy OGUTHHU 3a
eHTUTEeT OUTH OCTBAapeHH: ycaryalleHoCT 3a 3aKO-
HHMa, IPONMCUMA, IOJIMTUKAMA, [IJITAaHOBUMa U IIPO-
lie/lypaMa; Ioy3/laHOCT U UHTErpuTeT MHOpMalu-
ja; eGeKTUBHOCT U ePUKACHOCT NOCI0Bamka U KO-
puiihema pecypca.

Y npuBpezy, epukacHa UHTepHA peBU3Uja J01-
PHUHOCH CMakbelhy TPOLIKOBA N10CJ0Bakha U 60/beM
NO3ULMOHUPaKy OpraHU3alyje, a caMUM TUM U3pa-
»KeHa je MOTMBaLMja MeHalIMeHTa /ia OMOTryhuy HUH-
TEPHO] peBU3UjU Aa OyJie OpraHu3aloHO U QyHK-
LIMOHAJIHO U3/IBOjeHa U3 II0CJIOBHOT CUCTEMA, jep ce
TUMe oMoryhaBa cMambMBambe TPOLIKOBA aHTaXO-
Balha eKCTepHe peBU3Uje U 00e36ehyje noBepewme
aKLMOHapa Ha QUHAHCHjCKOM TPKUILTY.

[IpumeHoM ctanjapaa 1100-1130 mehynapo-
He acolyjalyje 3a UHTepPHY peBU3Ujy, AMepUYKOT
MHCTUTYTa 3a MHTEpHy peBu3Hjy', omoryhasa ce
OCTBapuUBae OpraHM3alnuoHe U PYHKLHUOHATHE
HEe3aBHUCHOCTU UHTepHe peBU3Hje, jep OBaj CTaH-
Jlap/, 3axTeBa yCBajambe [I0Be/be MHTEPHE peBU3Hje.
[ToBes/by CBOjUM OTIIMCOM OBepPaBajy: IJIaBHU PYKO-
BOJMJIAL, KOpHopaluje U pyKOBOAWJIAL, Cayxkbe 3a
VHTEpHY peBU3Hjy. Y NI0Be/bU Ce NpeLusupa 1noJjo-
’Kaj MHTepHe peBU3Hje. UHTepHa peBU3HUja Tpeba Aa
Oy/le OopraHM3allMOHO U3/BOjeHa, [la MUMa HeoMe-
TaH NPUCTYI JOKYMeHTAallUjHy, la pyKOBOJ WAL, UH-
TepHe peBU3Mje JUPEKTHO KOMyHUIMpA Ca HAjBU-
IIMM PYKOBOJCTBOM M [ia jeZJHOM FOJIUILEbE, CBOjOM
M3jaBOM NOTBphyje CBOjy HE3aBUCHOCT y OJJHOCY Ha

yIpaBJ/ba4Ky CTPYKTYPY.

WHTepHa peBU3Mja y jaBHOM CEKTOPY MMa 3Ha-
YajHy YJIOTY, jep yMamwyje pU3UK 0f HepaljUOHaIHe
NOTpPOIIbE, JONPUHOCU epUKACHUjeM pajy opra-
HHU3al{ja jaBHOT CEKTOPA U yMamyje PU3HK 0 3J/10-
ynoTtpeba 1 Kopymnuuje.

[Tosi02xaj MHTEpHe peBU3Hje Yy jaBHUM CEKTOPY
3axTeBa CTAOWJ/IHY U NpelU3Hy IPaBHY perysaTu-
BY, KaKo He 6 3aBUCHJIA 0/ IepCOHAJHUX IPOMeEHaA
PYKOBO/ICTBA EHTUTETA. PyKOBOAMOLIM EHTUTETA CY
yIJIaBHOM, IIOCTaBJ/beHA JIULIA O] CTPaHe MOJIUTHY-
KUX [TapTHja Ha BJIACTH, UECTe CY KaZpOBCKe IpoMe-
He, HAKOH u360pa U 360T Tora IpaBHa pery/aaTUBa
vMa Behu 3Hayaj, jep Tpeba Aa omoryhu crabusiHe
ycJioBe 32 QYHKLMOHKCahe HHTEPHE pEBU3H]E.

2. Ymuyaj nojedunux komnonenama ,Koco
(COSO - Committee of Sponsoring Organizations
of the Treadway Commission) okeupa Ha pad
UHMepHe peausuje

CucTeM MHTEpPHUX KOHTPOJIA YCIIOCTaB/ba Ce U
ouemwyje npuMmeHoMm INTOSAI crangapga, yuju je
cacTaBHU Jileo uHTerprucanu ,Koco“ okBup (eHr.JI.
internal control-integrated framework)®. ,Koco" ok-
BUD, CUCTEMe UHTEPHE KOHTpPOJIe IOCMaTpa Kao OK-
BUp 0J, neT Mehyco6HO moBe3aHUX KOMIIOHEHTH:
KOHTPOJIHO OKPY3Kekbe, IpolLieHa pU3MKa, KOHTPOJI-
He aKTUBHOCTH, UH$OpMALMja U KOMyHUKaLHja U
npaheme. AKTUBHOCTH UHTEPHUX peBHU30pa 6a3u-
pajy ce Ha pe3y/ITaTUMa CaMOOL ebMBakba 3aIoce-
HUX, 33/Iy’KeHUX 3a IojefiluHe KOHTPOJIHE aKTUB-
HOCTH.

2.1 KoHmposHO oKpycerbe

KoHTpoJIHO OKpY»Keke Mpe/icTaB/ba CTaB Mpe-
Ma UHTEPHOj KOHTPOJIY, Ka0 ¥ TPOU3BO/| yIIPaBJba-
Ha PYKOBOJCTBA, OJJHOCHO OJIpa’kaBa OJIHOC PYKO-
BO/ICTBA, CTHJI pyKOBODEWA U MOAPUIKY ETUYKO]
BPEIHOCTH, CTPYYHOCTH UHTETPUTETY U MOPaJTy 3a-
MOCJIEHUX Y OPTaHU3aLUjH U CBECT O 3HA4ajy UHTEep-
He KOHTpoOJIE.

WHTepHa peBU3Hja aHAJIM3UPa, KPO3 MOCTYIAK
IJIAaHUpaka peBU3uje, KOHTPOJHO OKPYKekbe, alv
je ¥ cama 1o/ yTH1IajeM UCTOr OKpykema. KoHTpo-
HO OKpYyXeHe KpeHpa PYKOBOJWJAL, CBOJUM Of-
HOCOM IIpeMa: a) eTUYKUM BpeJJHOCTUMA U UHTer-
puTeTy; 6) KBaJUTETy; 1) CTPyYHOCTU. ETHuke
BPeHOCTH PYKOBO/ICTBO NOACTHYe: abUpMaLHjoM

1)  HHctutyT uHTepHUX peBusopa (IIA) je ocHoBan 1941. rno6anHum ceguiuteM y Altamonte Springs, ®iopuga, CA/| [Ipepacrtao je y
ryio6aaHy aconujauujy. UMa Bume oz 175.000 yiaHoBa 1 yiaH je MehyHapoAHe aconyjalyje BpXOBHUX PEBU30PCKUX HHCTUTYLUja

INTOSAL

2)  Komucuja conszopckux opranusanuja (COSO - Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission) je 1992. nedu-

Hucana KOSO oxBup.
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MOLITEHOT U IPaBUYHOT IPUCTYIa CBOjUM 0baBe3a-
Ma, HarJlallaBameM 3Hayaja [I0LITOBama 3aKOHA U
MIOCJI0BHUX NIOJIUTHUKA, MOLITOBaKkEM OpraHU3aly-
je, oBnamhewa U npaBa 3aloCJeHUX U NPUMEHOM
npodecroHa/HUX CTaHJAap/Aa, Kpo3 MOCJOBHE aK-
TUBHOCTH. [loAcTHIIake HHTErpUTeTa NOBE3aHO je
ca o CTULakbeM eTUYKUX BPeJHOCTH, jep oZpasy-
MeBa: IOHOlIek€e U 06jaB/bUBakb€e KOJleKca IIoHallla-
Ha U yCIoCTaB/bakbe CUCTeMa HarpahrBamwa 3amnoc-
JIEHUX, [10 OCHOBY NOIITOBaka eTUYKUX BPpeJHOCTHU
W IIpeAy3uMarba JUCHUIIMHCKUX Mepa, YKOJIUKO ce
HapyllaBa eTUYKH KozeKc. [1oxes/bHO je jJa pyKOBO-
JACTBO ¥MMa IIO3UTHBAH OJHOC MpeMa CTPYYHOCTH U
Jla carjieia NoTpebHy CTPYYHOCT 3a CBAKO pajHO
MecTo. 3alolll/baBakbe HeoJroBapajyhux KajpoBa
Ha M[0jeJUHUM I03ULHjaMa UJIM Yy CaMOj UHTEPHO]
peBU3HUjU MOXKe Jla CMalbu ePUKACHOCT Jie/l0Baba
WHTepHe peBU3Uje. BeoMma je 6uTaH 0JJHOC pyKOBO-
JCTBa IpeMa: PU3UIMMa, peryJIaTOPHUM eKCTep-
HUM KOHTpPOJIaMa, UHTEPHOM Y €KCTEPHOM U3Belll-
TaBamwby U HUXOBE peaklyje Ha IPernopyKe UHTep-
He U eKCTepHe peBuU3Hje.

2.2 IlpoyeHa pusuka

KomnonenTa ,Koco“ Mosena koja ce ogHOCH Ha
NpOLIeHy pU3HKa je u3MemweHa nodetkom 2000. ro-
JUHe U IoJieJbeHa je Ha TPU KOMIIOHEHTe: UJleHTH-
¢dukanmja sorahaja, mpoijeHa pu3uKa 1 peakijyje Ha
PH3UK.

[IpoueHa py3HKa je 0Jf GUTHOT 3HAYaja 3a MH-
TepHY PeBHU3H]Y, jep je Ha OCHOBY IIpOLieHe pU3MKa
OCMHUIL/bEH IJIaH peBU3Hje. Y clleX UHTepHe peBU3HU-
je 3aBUCH OJi CTelleHa YCIIOCTaB/beHe capajbe UH-
TEpPHUX PeBU30pa U INIABHOT PyKOBOJMOL,A EeHTUTe-
Ta, jep ce aHaIU3Upa ePUKACHOCT MOjeAUHUX YII-
paB/bauKUX OJAJyKa. PykoBojunal, eHTuUTeTa 06U
TpebaJsio fa yKaxke Ha OApydja MOC/0Bamkha, Koja 6U
Tpebajo aHaAM3UpaTH, Ja NPUXBAaTH MPOLEHY
pU3MKa U KOpUIyje MojeJJMHe OJAJyKe, Kako 64 ce
PU3UK YMambHO.

2.3 KonmposHe akmugHocmu

KoHTpoJ/IHe aKTUBHOCTH Cy MOJIUTHKE U MTPOIie-
Jlype Koje 06e36ehyjy cnpoBoherwe AUpPEKTHUBA py-
KOBO/ICTBA, 06YXBaTajy aKTUBHOCTH NOIYT 0j06pa-
Baba, OBJalINeha, 0BepaBama, YCKIahuBama, npe-
rjeja onepaTUBHe ycnemHocTH (mepdopMaHcH),
6e36e/JHOCTH CpeJiCTaBa U NoJieNy AyKHoCTU. L{nb
KOHTPOJIHUX aKTHUBHOCTH je /la Ce yMame PU3ULU
HeXeJ/beHUX MojaBa. KOHTPOJHUM aKTUBHOCTHMA
obyxBaheHe cy cBe ¢a3e NOCIOBHOT MPoLeca U 3aTO
ce MOTY MOJIEJIUTH Ha: IPeBEeHTUBHE, JeTEKIIUOHE,
JUPEKTHBHE U KOPEKTHUBHE aKTUBHOCTU. PyKoBO-

JICTBO €HTHUTETa Au3ajHUpa U OpraHusyje cIpo-
Boheme KOHTPOJIHUX aKTHUBHOCTH.

MHTepHa peBU3Uja He MOXe Ja Gy/le Hemocpe-
JlaH YYECHUK y AN3ajHUpay U OPraHU3aTop CIpo-
Bobhema MOjeIUHUX KOHTPOJIHUX aKTUBHOCTH, jep
MIOCTOj OMACHOCT O/ CyKo6a MHTEpeca MHTEPHUX
peBH30pa, 3aTO LITO MHTEPHA PeBH3Hja UMa 06aBe3y
Jla Ha/13upe eQUKACHOCT KOHTPOJTHUX aKTHBHOCTH.

2.4 Cucmem uHdopmayuja u KOMyHUKayuja

MHdopmanyje 1 KOMyHUKaL¥je y OpraHusanu-
ju GUTHE Cy W 3a UHTEPHY PEBU3H]Y, jep UM UHOD-
MaTHUYKHM CUCTeM oMoryhaBa Jiaklle carJje/aBambe
vHbopMalMja of, 3Ha4yaja 3a peajivM3alyjy peBU3uo-
HOT IOCTyNKa M OJIaKllaBa UM KOMYHHUKaLH]y ca
PYKOBOJCTBOM.

PykoBozcTBO Tpeba a ycrocTaBy KaHasle 3a KO-
MyHHUKaLUjy ca [U/beM Ja: IpyKe 6J1aroBpeMeHe UH-
dopmanyje npusaroheHe UHAUBUAYAIHUM HOTpe-
6aMa; 3anocjieHe UHQOPMHUILY O FbUXOBUM JY>KHOC-
THMa U OJFOBOPHOCTHMA; oMoryhe U3BellTaBambe 0
OCEeT/bMBUM IIUTABbHMaA; U 3allOCJIEHHMMa OMOFth/I
HenocpesHy KOMYHHKALHjy ca PyKOBOJCTBOM.

2.5. lIlpaherse

[Ipahemse je n3y3eTHO 3Ha4YajaH NpoLEeC Y KOMe
Y4eCTBY]y: pYKOBO/JCTBO, UHTEpPHA pEBU3Uja U CBU
3anocyeHd. Llusb nponeca je aa ce carJyiesa epukac-
HOCT CHCTeMa KOHTPOJIA U /ia ce pely3My KOpeK-
THBHE aKTUBHOCTH, Kako 6U ce mo6osbliasa edpu-
KaCHOCT II0C/JI0Bama. 3aloC/JeHU MONyHaBambeM
oaropapajyhux ynmuTHUKA 06aB/bajy MpolLiec caMoo-
LembrBala. Pe3ysTaTe caMmoolewUBama Tpebaio
6u Jla aHaJM3Upa WHTepHa peBHU3Hja, a PYKOBO-
JICTBO €HTHUTETA je KOOPAMHATOP LeJor mpoleca.
Ananns3oM pe3yJTaTa CaMOOLiekhUBakbha HHTEPHA
peBH3Hja NpoLewyje pUu3udHa NoJpydja n0oca0Ba-
wa. [IponieHa pu3KKa je 0J1a3HU OCHOB 3a U3pajy
IIJIaHaA peBHU3yje.

3. OyeHa edpukacHocmu pada
UHMepHe peausuje

[IpoueHa edekara JiesioBatba UHTEPHE PEBU3U-
je UMa 3Hayaja 3a eKCTepHY peBU3Hjy, jep of, Ipo-
LleHa paZila UHTepHe peBU3Hje 3aBUCH Ja JIU Cy U3-
BelITaju UHTEPHUX PEBU30pa peJIeBaHTHHU U KaKBO
je KOHTPOJIHO OKpYKeH-e peBUAUPAHOr cy6jeKTa.
MeTogzoJioryja paZia UHTEpPHOT peBU30pa 3aCHUBA
ce Ha MpUMeHM CTaHJapja MehyHapoJHe acolHja-
[[Mje 32 UHTEPHY PEBU3HjY (aMEPHUIKOT HHCTUTYTA
3a HHTEPHY peBHU3HjY).
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3.1. Kpumepujymu 3a oyeHy epukacHocmu
UHmMepHe pesusuje y npuspeou

MebyHapoHa denepanuja pauyHoBoha u pe-
Busopa IFAC® nedunucana je cBojuM cTaHAapAoOM
ISA 610 kpuTepujyMe 3a olieHy ePUKACHOCTH pajia
UHTEpHe peBU3Uje y NMpUBpefU. Y cTaHAApAY ce
yKasyje Ha 3Hauaj carjiefiaBamba OpraHU3alnoHOr
CTaTyca, IpupoJie U 06MMa ocja UHTEPHe peBU3HU-
je, CTpy4HOCTH UHTEPHUX PEBU30pa U NMPABUJHOT
IJIaHUpawka U JOKyMeHTOBama Haja3a UHTepHe
peBusyje.

OpraHu3anMoHa He3aBHCHOCT MHTepHe pe-
BH3Hje HEeMOCPeHO je ToBe3aHa ca 06jeKTUBHOIIhy
HUHTepHe peBusyje. [IpeaycioB 3a 06jeKTUBAH paf,
HHTEpHe peBU3Hje je /1a peBU3Uja 6y/ie ocioboheHa
JPYrUx onepaTHUBHUX aKTUBHOCTH, CeM H3BelITa-
Baka PYKOBO/ICTBA O MUTakbHMMa U3 06J1aCTH JeJI0K-
pyra uHTepHe peBu3Mje. CBaKo cliyTaBame U Orpa-
HU4YaBak-e UHTEPHE peBU3Uje Tpebasio 6u Aa byje
UCIMTAHO, 0J] CTpaHe eKCTepHOI peBU30pa.

[Ipuposa 1 06UM U3BPILIEHUX 33JaTaKa UHTEP-
He peBH3Hje je MapaMeTap KOju yKa3yje, eKCTEpHOM
peBU30pPY, Ha OJHOC PYKOBOJCTBA NpeMa pajy UH-
TepHe peBU3uje. EKcTepHU peBU30p carJsiesaBa of-
HOC PYKOBOJZCTBA IpeMa NpenopykaMa UHTEepPHUX
peBHU30pa. AKO je UHTEpPHU peBHU30p yKa3ao Ha He-
NOIITOBAakE 3aKOHA, GUTHO je Aa ce carjefa fa Jjiu je
PYKOBOJICTBO IpeAy3esio Mepe 3a KOpeKIujy ak-
TUBHOCTH, KOje HUCY Y CKJIaAy ca 3aKOHOM.

CTpy4YHOCT UHTEPHUX PEeBU30pa U AYy>KHa IIPO-
dbecroHaNmHa NaxKwkha Cy KPUTEPUjyMH, KOjH Heloc-
peAHO yKa3yjy Ha KBaJUTeT Ipolieca MHTepHe pe-
BU3Mje. Heonxo1HO je ja UHTEpHU peBU30pU pacIio-
JIKy aZleKBaTHOM CTpy4Holhy U ja cy 06y4eHH 3a
1mocao Koju 06aBJbajy. [Ipoliec HHTepHEe peBU3Hje
TpebaJsio 6U Aa ce [IJIaHHMPA HAa OCHOBY OlleHe pU3UKa
3a 1nojeJMHe MOCJ0BHe npouece. CTaHAap/ npemno-
py4dyje HaZ30p Mpolieca UHTEpHE peBU3Hje OJi CTpa-
He PYKOBOJAMWJIALlAa UHTEPHE peBU3Hje U CTPYYHUX
JIMLa KOje pyKOBOJWJIal, MHTepHe peBU3Hje OBJac-
TH Y LU/bY carjiefilaBaiba [Ja JIu ce LieJIOKYIIaH Ipo-
LleC MHTepHE peBU3Hje 0/|BHja y CKJIaZly ca CTaHZap-
JMMa U Jia JI1 je U3BelITaj y CKJAaJy ca NPUKYI/be-
HOM JlOKyMeHTaunuvjoM. ExcTepHa peBHU3Hja Kpo3
IpolLleC eKCTepHe peBU3HUje Takohe IpoBepasa
L|eJIOKYIIaH [IOCTYNaK paZjla MHTEpPHe peBU3Hje.

3.2. Kpumepujymu 3a oyeHy epukacHocmu
UHMepHe pesusuje y jagHoM cekmopy

WHTepHa peBH3Mja y jaBHOM CEKTOpy je He-
ONXo/iHa Ja 6u ce ocTBapu/a Beha epUKACHOCT U
CMambuJIM HelNoTpeGHU pacxoAu. AcoLujanuja Bp-
XOBHUX PeBU30pcKuX uHcTUTynuja INTOSAI je
cBojuM crangapauma ISSAI 1610 u 9140 pedunu-
caJla KpuTepHjyMe 3a OLleHy 3Ha4yaja UHTepHe peBHU-
3Uje y peBUAMPAHOM Cy6jeKTy jaBHOT CEKTOpa:

e Y Crangapay ISSAI 1610 ce kaouy craHzapAy
ISA 610 ykasyje Ha Ha 3Ha4aj carjeJjaBama opra-
HU3aLMOHOT CTaTyca, Npyupoje U obuMa nocJaa
WHTEpHe peBU3Hje, CTPYYHOCTH UHTEPHUX PEeBHU-
30pa ¥ NPaBUJIHOT IJIAHUpawa U J0KYMEHTOBa-
ba Hajla3a MHTepHe peBusyje.

e Crangapn INTOSAI 9140 je Ha4WHUO NIOMAK y
npenysupamy QYHKIMOHMCAkha UHTEPHE PEBU-
3dje, jep ce 6aBU NpobHIeMUMa y OCTBAapHUBamy
006jeKTUBHOCTH U HE3aBUCHOCTH UHTEPHE peBU-
3Uje y jJaBHOM CEKTOPY U MeTo/ilaMa 3a pelllaBambe
OBUX IIpoGJjeMa.

e Ycrangapay INTOSAI9140 ykasyje Ha crieniudpu-
YaH I10J10Kaj UHTEpPHEe peBU3Hje y jaBHOM CEKTO-
Py KOju MOXKe U3a3BaTH CyKoOe Yy opraHU3aLUju.
PeBU30p je 3amoc/ieH y opraHvsalujy, ajly je He-
ONXO/JHO Jia OPraHM3aLlMOHO OyJe JIOLHUpaH W3-
BaH [IOCJIOBHOT CUCTEMa, jep Tpeba Jja IpeucnuTa
pesyJiTaTe OCJOBHUX OJI/IyKa PyKOBO/JCTBA U Jia
yKaxke Ha NOTpeby 3a KOPEKIUjoM NOjeUHUX
opgnyka. Ctangapz INTOSAI 9140 npenopy4yje
NpUMeHy cTaHzapja MehyHapozHe aconyjanuje
3a MHTEepHY peBU3HU]jy - UHCTUTYTa 3a UHTEPHY
peBusujy’ (The institute of internal auditors),
yCBajambe 0BeJ/be 0 UHTEPHO] PEBU3U]jU Y CKIALY
ca crangapgoM uHcryuryTa 1100-1130 1 gonyny
3akoHa , Kako 6 ce MHTepHU PeBU30PHU 3allTH-
TWJIK 0[] HEOIIPABAaHOT OTKa3a WJIH IpeMellTa-
Hba Ha JIpyro pajiHO MeCTO.

3.3. OdHoc uHmepHe pesusuje npema Kopynyuju

Kopynuuja noapasyMeBa He3aKOHUTO KOPHIL-
heme ApylwITBEHOT U Ap:KaBHOT M0JIOXaja U Mohu
pajiy CTHLIaWka ColcTBeHe KopucTy, Ilo cBojoj cyu-
THUHU Ce MOXe IOUCTOBETUTH ca npeBapoM. [IpeBa-
pa obyxBaTa HU3 HENPaBUJIHOCTHU U HE3aKOHUTHUX
paJilbHy 3a Koje je KapaKTepUCTUYHA HaMepa.

3) International federation of accountants, ryio6asHa opraHusanyja pauyHoBoha 1 peBusopa ca 167 opraHy3alMOHUX YIaHHULA U ca-
panzHukay 127 3emasba U jypUCAUKIIHMja, KOjU IPEJCTaB/bajy OKO 2,5 MUIMOHA payyHOBoDa y jaBHOj MpaKcH, 06pa3oBamwy, BJaJUHO]

C1y»K6H, UHAYCTPHUjU U TPrOBUHHU.

4)  MebhyHaposHa opraHu3salyja BpXOBHUX peBU30pcKkux MHCTUTYIH]ja (INTOSAI) fenyje kao riio6anHa opraHusanuja 3a JpKaBHY eK-
crepHy peBu3ujy. INTOSAI je caMmocTasiHa, He3aBUCHA U HENOJIMTHYKA opraHu3anuja. To je HeBJajiHa opraHu3alyja ca noce6HUM
KOHCYJITaTUBHUM cTaTycoM ExoHoMckor v conujannor caBeta (ECOSOC) YjenumweHux Halyja.

5) HHcTuTyT nHTEepHUX peBusopa (I1A) ocHoBaH je 1941. ca ceguimitem y Altamonte Springs, @nopuga, CAJL [Ipepacrao je y rio6anHy
aconujanujy. UMa Buie o7 175.000 u1aHoBa 1 4iaH je MehyHapoaHe aconujanyje BpXOBHUX peBU30pcKux MHCTUTYLHja INTOSAL
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OfHOC VMHTEpHe peBHU3Hje NpeMa KOpYILUjU
Ipeny3KUpaH je UHTepIipeTanujoM cTangapa 1210
WHcTtuTyTa3a uHTepHY peBu3ujy us CA/Jl, rae ce Ha-
BOJIY /]Ja UHTEPHU PeBU30PHY MOpajy Aa noceayjy A0-
BOJbHO 3Hama Jia OlleHe PU3HUK 0/ IpeBapa, ajiu ce
0/], IbUX He 0YeKyje HUBO CTPYYHOCTH JIMLA, Koja ce
nprMapHo 6aBe cy36UjambeM IpeBapa u Kopymnuuje.

MHTepHa peBU3Hja je jesiaH o/ cerMeHaTay 60p-
OY IPOTUB KOpYyIIIiHje 1 360T TOra je 6UTHO Jia ce 3a-
KOHOM IpeLU3upajy Mepe 3alUTUTe UHTEPHUX pe-
BU30pa 0J, HEONPaBAAHOT 0TKa3a UJIU NpeMelITaja
Ha Jpyro paJiHO MecCTO.

4. Cneyuguunocmu cmamyca
UHMepHe pesusuje y
eHmumemuma jaéHoz cekmopa

YrnpaB/barbe eHTUTETHMA jaBHOT CEKTOpA je IOo-
Be3aHO ca I0JINTUKOM, jep ce Hajyelihe pykoBoAuo-
LM eHTUTeTa 6Upajy 0 0OCHOBY NapTHjCKe NpUnaz-
HOCTH. MaHzAaT pyKOBOZHOLA je TUMUTHPAH 0 CJie-
nehux n36opa v 3aTo ce He MOXKe 0/ BehrHe pyKoBo-
JUoLla eHTUTeTa OYeKMBaTH Jja CXBaTe 3Hayaj UH-
TepHe peBu3Hje. [loTpebHO je eIMMUHHCATH YTUIIA]
KaJIpOBCKHUX IIpOMeHa Y PYKOBOJCTBY Ha UHTEPHY
peBU3Hjy U Tpeba JedUHHUCATU IpaBa U ob6aBese
VHTepHe peBU3HUje Ha [y>KU POK, IITO HAaBO/|M Ha 3a-
K/by4YaK Jia je 3a KBaJIUTeT pajia UHTEepHe peBU3Hje
M0KeJbHO /la Ce TpaBa M 0b6aBe3e UHTePHeE peBu3uje
peryjuily 3aKOHOM, a He MOJ3aKOHCKHUM aKTHMa.
3akoH ycBaja CKyIIUITHHA, a MOJA3aKOHCKA aKTa
JIOHOCH HaJJIeXKHO MHUHHMCTApCTBO U JIaKIle UX je
MeHaTH.

WHTepHa peBU3Hja y jaABHOM CEKTOPY YMHHU [0
CHUCTeMa MHTEePHUX KOHTpPOJA y jaBHOM CEKTOpY
(PIFC - Public Internal Financial Control).® Cucrem je
3aCHOBAaH Ha KOMILJIETHO]j [IPAaBHOj peryJlaTUBU:
KOHLMIIUpamke CUCTeMa MHTEPHUX KOHTPOJIA, Ha-
yuHa $opMHpama CIyXbe 3a UHTEpHY pPeBU3H]Y,
NJIaHHWpamwka U U3Bohewa peBU3MOHUX aKTUBHOCTH
U dopMUpame 3aceOGHOr OpraHa, Koju Hajrjaesa u
yckaabyje paj cucTeMa MHTEPHHMX KOHTpoOJa U
WHTEpHe peBU3Hje.

EnemenTu cuctema PIFC cy: a) cucteM ynpas-
Jbatba PpuHaHcHujama u KoHTpoJsie (FMC - financial
menagement and control sistem) 6) UHTepHa peBU-
3uja (1A - Internal audit) v i) LlenTpanHa jefuHuLIa
3a xapMoHu3anujy (CHU-the central harmonisation
unit).

a) PuUHAHCUjCKO ynpaB/balkbe U KOHTpOJIA
(FMC) je uesokymaH cHCTeM KOHTpoJa y
opraHusanuju. CUCTEM yK/by4dyje: a) CTPYK-

Typy OpraHusalije, 6) MeTo/ie U IpolLieype,
KOje ce IpUMewYjy y pUHAHCHjCKUM, ollepa-
TUBHUM U CTPATELIKUM CUCTEeMHUMa OpraHu-
3alMja y jaBHOM ceKTopy. MHTepHy KOHTpO-
JIy HEIIOCPeJHO CIIPOBO/ie 3aII0C/IeHH y opra-
HM3al{jH, HA OCHOBY NIPONMCAHUX METOJA U
nponegypa.

6) HWnTepHa peBusmuja (IA-Internal audit)
olemyje M NpoBepaBa CACTEMe KOHTpOJaA.
AKTUBHOCTA UHTEpPHE peBU3Hje IJAHUPAjy
ce Ha OCHOBY OlleHe pU3MKa U Moryhux no-
cneauna HeQyHKIIMOHMCama [10jeJUHUX Cer-
MeHaTa UHTepHHUX KOHTpoJa. [Iponec peBu-
3uje ce o6aB/ba: MPUKYI/batbeM, IPOBEPOM,
NpOLleHOM U aHa/JIM30M HMHOpManuja 1 us-
paZioM H3BelllTaja 3a pPyKOBOACTBO, HA OCHO-
BY KOjHUX OHO JJOHOCH OJJIyKe.

1) lleHTpasHe jeAWHHIle 3a XapMOHHU3ALHjy
(CHU - The central harmonisation unit)
H“Ma yJIOTy Jla XapMOHU3Yyje, OZHOCHO Aa yje.-
Hauu KBaJIUTET cucTeMa GUHAHCUjCKOT yII-
paBJbatba U KoHTpoJie (FMC) u meTom0/10TH-
je UHTepHe peBU3Uje y LeJIOM jaBHOM CEKTO-
py, CHU npaTu paj ieJIOKyIHOT CUCTeMa UH-
TEepPHUX KOHTPOJIa U aKTUBHOCTU HMHTEpHE
peBU3Hje Y jaBHOM CEKTOpPY WU IpeAy3HnMa
Mepe 3a noBehamwe eduKacHOCTH cucTeMa
WHTEPHUX KOHTPOJIA.

4.1. Cmamyc uHmepHe pesu3suje
y jasHom cekmopy Cp6uje

Jla 61cMO 06jeKTUBHO U HENMPUCTPACHO MpoLie-
HWJIM KBaJIMUTET NpaBHe peryaatuBe y Cpbuju, Koja
ce OJJHOCH Ha peryJiicame IpaBa ¥ 06aBe3a UHTeP-
HUX peBU30pa, MIPUMEHWJU CMO MeTO/[, KoMIapa-
THBHE aHa/IM3e, 0JHOCHO YIIOpeJUJIU CMO IpaBHY
perysatuBy Cpbuje, KOjoM ce peryJ/ulie paj HH-
TepHe peBU3Hje Y jaBHOM cekTopy Cpbuje, ca mpag-
HOM peryJjlaTUBOM, KOja y GUBLIMM jyTrOCJ0OBEHCKUM
peny6JMKaMa peryJiuiile UCTy 06JacT, 360r Tora
LITO Cy NoJia3He NpaBHe ocHoBe CpOuje U GUBLINX
jyTOC/JI0BEHCKUX peny6JiiKa CIMYHE U KOHLUIIAPA-
JIU KPUTEPHUjyME NPOLEeHbUBaha.

KoMnapaTHBHOM aHa/JN30M IpaBHe peryJia-
TuBe CpOUje U GUBIIUX jYTOCTOBEHCKUX penyo-
JIVKa, 06YXBAaTUJU CMO U ONlePaTUBHE CETMEHTE
cucteMa GUHAHCUjCKOT yIpaB/bakba U KOHTPOJIE,
jep yTu4yy Ha aMOUjeHT y KoMe GYHKIHOHHUIIE
HHTepHa peBu3uja. KomnapaTuBHa aHasiu3a 3a-
CHOBaHa je Ha cJeJehMM NIpUHIUNIMMA: TPeU3HU-
paHa Cy nuTama 0J] 3Havaja 3a QyHKIMOHHUCAE

6) CucTeM HHTEepHUX KOHTpoJIa y jaBHOM cekTopy, PIFC - Public Internal Financial Control) pa3ssuia je Komucuja eBporcke yuuje 3a 6y-
jeT. [l[pumena cucteMa je o6aBe3Ha 3a 3eMJbe - KaHAHU/AaTe 3a yJa3ak y EBponcky yHHjy.
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UHTEepHe peBHU3Hje, a y Tabesu ce N0 KoJoHaMa 6poj Ao6UjeHUX OJATrOoBOpa MO MOjeJUHUM 3aKO-
HAaBOJU KOHKpeTaH 4JlaH 3aKOHa NojeJuMHe pe- HHMa penyO6JIMKa, Y OLHOCY Ha yKynaH 6poj no-
ny6JMKe, KOjU [aje 0ATOBOp Ha MOCTAaB/bEHO M- CTaBJ/beHUX NUTaka U3PAXKEH y IpoLleHTUMA. Pe-
Tamwe, WITO OJIaKllaBa KOHTPOJY HUCIPABHOCTM 3yJTaTH KOMIapaTUBHE aHaJiM3e HaBEeJeHU Cy y
aHanuse. KpuTtepujym 3a npoineHy pesyiarara je Tabesu 1.

Ta6ena 1 - KomnapaTuBHa aHaJ/iu3a NpaBHe peryJsiaTuBe Cp6uje
U GMBIIMX JYrOCJI0BEHCKHUX penyO6JiMKa

1. CucteM (pUHAHCHjCKOT yIIpaB/bakba U KOHTpOJIE

. Makepo- | Lpna |CnoBeHu-| Penyonu- | Oepepa- .
P.6p. Kputepujymu XpBatcka HWja ropa ja kaCpcka | uwja BHX Cpbuja
UnaH 3aKoHa Koju ieTarbHO npewu3npa KoH- peryn Peryn. pe- PEY.
1. un. 12 un. 16 un. 9 noj3.ak- | noAs.ak- | Nyn.noAs. | noj3. ak-
TPOMHE aKTUBHOCTY Y eHTUTETY
TOM TOM aKTOM TOM
‘{naﬂ 3aK0Ha Kojy o6aBe3syje pykooanoua Aa peryn- pery. pe- peryn.
2 YCBOJW CTpaTerily yfipasibaba pisitiiima i un. 11 un. 15 yn.8 | nojs.ak- | mods..ak- | ryn.noas. | nogs. ak-
) 06aBe3y rofuLLHber axypuparba KOHTPONTHUX ) ) ) ’ A3. . oo ’
TOM TOM aKTOM TOM
AKTUBHOCTY YCMEpPeHUX Ha CMatbetbe pU3MKa
UnaH 3aKoHa, Koju AeduHuiLe metogonorujy peryn. peryn. peryn. peryn.
3. npahetba 1 NPOLEHe CMCTEMA UHTEPHUX KOH- | un. 14 un. 18 un. 11 | nops.ak- | mogs.ak- | MOA3.aK- | MoA3. ak-
Tpona TOM TOM TOM TOM
2 - UaTepHa peBU3Mja
. Makepo- | Lpna |CnoBeHu-| Peny6nu- | Gepepa- .
P. 6p. Kputepujymn XpBatcka Hja ropa ja ka Cpncka | uwja BUX Cp6uja
4 YKynaﬂ 6poj unaHosa 3a|§0H§ Kojuma ce 19 2% 2 4 3 25 1
ypehyje MHTepHa peBu3Nja y jaBHOM CeKTOpY
5 UnaH 3aKoHa, K0jUM je 3arapaHToBaHa opraHu- | un. 21, w33 w20 | un 100 - - 4. 82
3aL10Ha U GYHKLMOHAITHA HE3aBMCHOCT 22,23
UnaH 3akoHa KojiM je 3arapaHToBaHo NpaBo
6. Ha Kopuwwhetbe ogroa-pajyfier npoctopay un. 2 un. 37 un.125 | un.100 | un. 17 un. 15 un. 82

NOCTYNKY peBunje.

UnaH 3aKoHa, KojuM je 3arapaHToBaH npuctyn

7. JOKYMeHTaLuji 1 0cobsby Koje pacnonaxe no- uznz. g' un. 37 un.25 | un. 100 un. 17 un. 15 un. 82
TpebHOM [I0KYMeHTa-LinjoM. '
8. UnaH 3aKoHa, Koju oTKnatba pu3mk o cykoba .21, W38 4n.20, | un.100 Wi 14 w12 peryn.
WHTEpeca UHTe-PHUX peBu3opa un.33 | Taukab 10f3. aKToM
UnaH 3aKoHa, Kojit MpeL3vpa NocTynakx U3BeLLTa- un.33,42,| un.13, un.18, | un.14, | per.nog-
9. i un. 29 un. 100a
Batba UHTEPHe pesy3uje 1 npahetbe npenopyka 47 15,17 19,21 18,19 |3aK.aKTom
UnaH 3akoHa Koju npeum3inpa 3allTuty WH-
un. 23, per. noa-
10.  |TepHor peBu13opa O/ HeonpaBAAHOr 0TKA3a un. 33 un. 21 un. 101 | un.13, un. 6
un. 34 3aK. aKTOM

WM paspellierba

UnaH 3aKoHa, Koju npeLu3upa Mepe Koje npes- un. 16 un. 14 peryn.

1. . . 36 | un50 | un29 | PEVR
y3/IMa UHTEPHA PeBY3Uja Kafa OTKpHje NpeBapy nof3.aktom| Taukah) | Tauka6 |nog3.aktom
UYnaH 3aKoHa, Koju npewmsnpa noctynax pesu- 4n. 101 |  peryn. peryn. peryn.
12 . . un. 32 un. 52 un. 37
3uje cpeicTaBa u3 hoH0Ba EBponcke yHuje 106 | NOM3.aKTOM | NOZ3. aKTOM | NIOZ3. aKTOM
PesynTaTM dHanu3e

13. | (kpuTepujym je yaeo koHkpeTHux ogrosopay | 100% 100% 100% | 64,63% | 64,63% | 64,63 | 27,27%
3aKOHY Y 0HOCY Ha YKynaH 6poj nuTatba Y %)

W3Bopu nosaTaka HaBeJeHU cy y ofe/bKy "Kopumhena aurepaTtypa”.
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4.2. AHaau3a pe3yamama KOMNapamugHe aHaJuse
npasHe pezyaamuse Cpbuje u 6uswux
Jyeocsaoe8eHckux penybauka

Pe3yaTaTu KOMnapaTUBHE aHa/IU3€ yKa3yjy Ha
3HaTHO 3a0CTajakbe 3aKOHCKe perysaTuBe y Cpouju
Yy OZJHOCY Ha OHMBLIE jyrOCJ0BEHCKE PenyOJIUKe O/,
jefaHaecT MOCTaBJ/bEHUX NHUTama Yy 3aKOHY 0 6y-
[JeTCKOM CUCTeMy NPOHAILLJIA CMO KOHKpeTaH OJro-
BOpP CaMO Ha TpU NUTama, 3aKOHU XpBaTcke, LipHe
['ope u Makezs0oHUje Hy/ie OATOBOpP Ha CBa HaBeJeHa
nuTama; 3akoH y C/0BeHUjH, 3aKOH y penyoJuIy
Cprnickoj u 3akoH Dejiepanuje buX Hyzie oaroBop Ha
7 o4, 11 HaBeleHUX MUTaKA, IIITO HABOJ W Ha 3aKJ/bY-
Yyak Ja npaBHa peryJjatuBa y Cp6uju 3aocTaje y
OZJHOCY Ha NpaBHY peryJaTHUBY OCTaJUX jyrocyio-
BEHCKUX peny06J/IMKa.

PesysTaTu KoMIlapaTUBHe aHa/M3€e HaBOJe HA
3aK/by4aK Jla KOHTPOJIHO OKpY>KeHe HUje I0OBOJbHO
3a pa3BoOj UHTepHe peBU3Hje, 360T Tora IITO 3aKo-
HOM HHUCY IIpeli3UpaHe Mepe 3aliTUTe UHTePHUX
peBu30pa U Mepe 3a HeOMeTaH pafi UHTepHe PeBU-
3uje.

MHTepHa peBU3Hja jaBHOT cekTopay Cpouju pe-
ryJivcaHa je oape/ibama 4iaHa 82. 3akoHa o Gy1ieT-
ckom cuctremy (,Carmacauk PC", 6p. 54/2009,
73/2010,101/2010,101/2011193/2012).Oznpen-
6a cTaBa 2. v ctaBa 10. y1aHa 82. pedunuy oaro-
BOPHOCT PYKOBOJHOLA OpraHu3alyje.

Y craBy 2. HaBOM ce:

+KopucHuyu jasnux cpedcmasa ychocmasseajy
UHmMepHy pesusujy. 3a ycnocmas.barbe U 06e3beherse
yca08a 3a adekeamHo pyHKYUOHUCAHe UHMepHe pe-
8u3uje 002080paH je pyko8odu.1ay KOPUCHUKA jaBHUX
cpedcmasa”.

Y craBy 10 ce HaBoU:

+Pykosodusay uz cmasa 1. ogoz 4aava do 31.
Mmapma mekyhe 2oduHe 3a npemxo0Hy 200UHy Hd
NpoNuUCaHU HA4UH U38ewmasa MuHUCmMpa o pyHKyu-
OHUCaKY cucmema UHmMepHe pesusuje”,

HaBezneHe ofpenbe npenusupajy oroBOPHOCT
KOPHUCHMKA jaBHUX Cpe/iCTaBa 3a YCIOCTaB/bambe U
06e36ebhuBame yc10Ba 3a paJ, MHTEPHE peBU3Uje U
3a MH$OpPMHUCakbe MUHUCTPA O paJly UHTEpHe PeBU-
3yje.

Onpenbe craBa 3. U 4. KOPEKTHO JepUHUIIY
OpraHu3aluoHy U QYHKIUOHAJHY HE3aBUCHOCT. Y
cTaBoBUMaA 3. U 4. HABOJ U Ce:

+HAHmMepHa pesu3suja je opzaHuzayuoHo He3asuc-
Ha 00 desaamHocmu Kojy pesudupa, Huje deo HujedHoz
noc/a08H02 hpoyecd, 00HOCHO 0p2aHU3ayuUoHoz desaa
opzaHusayuje, ay ceom pady je HenocpedHo 002080p-
Ha pyKogoduoyy KOpUCHUKA jagHux cpedcmasa.

DYHKYUOHA/IHA He3a8UCHOCM UHMepHe pesu3u-
je ce o6e3sbehyje camocmaaHuM 001y4UBAHEM O:
nodpyujy pesusuje Ha 0CHOBY NpoyeHe pu3ukd, Hayu-
Hy 06a8/6arba pegusuje U U3gewmasary o 06assbe-
Hoj pesu3suju”,

HaBezeHe ozpez6e ocTaB/bajy IpoOCTOp 3a cy6-
jeKTHBaH yTHLAj pyKoBOJWJaLA U JULa oBJalihe-
HUX 3a PYKOBakbe peBUAUPAHOM JOKYMEHTALUjOM,
jep y 3akoHy HHje NpeLM3HO HaBeJEeHO NPaBoO Ha
HeoMeTaH MPUCTYN AOKyMeHTallvjH, Koja je Mpej-
MeT peBUu3Hje.

3akoHOM 0 GyneTckoM cuctemy (,Ci.rjlacHUK
PC", 6p. 54/2009, 73/2010,101/2010,101/2011 u
93/2012) Huje npenU3upaH pU3UK CYKob6a UHTepe-
ca UHTEePHUX pPeBU30pa, IITO MOXKe U3a3BaTHU KOH-
bIJIMKT y eHTUTETY, jep HeJ0BO/bHO UHPOpPMUCAHU
DPYKOBOJMOLK MOTY IOCTABUTH 33J,aTaK UHTEPHO]
peBU3HWjU Ja U3pajAU Npolefype UMHTEPHUX KOH-
TpoOJIa, @ MHTEpPHA peBU3Uja UMa 06aBe3y Jja TaKaB
3ajlaTak oAbuje, jep Cy Te mpouefype MNpegMeT
peBu3mje.

3aKOHOM HUCY IpeLU3UpaHe Mepe 3aLITUTE Py-
KOBOJWJIalla UHTEPHE PeBU3Uje U UHTEPHUX PEBU-
30pa 0] HeOoNpaBAaHOT IpeMellITaja Ha paJiHO Mec-
TO, KOje HeMa oiUpa ca UHTEPHOM PEBU3UjOM UJIU
HeollpaBJaHOT 0TKa3a. HejoBo/bHE Mepe 3aluTUTE
pyKOBOJHW/Ialla UHTEPHE PEBU3Uje U UHTEPHUX pe-
BU30pa yBehaBajy pu3HuK 0/, KOPYILUje, jep IOCTOju
MOryhHOCT /ia ce NMojeJMHU PYKOBOAWOLM UHTEPHE
peBu3Hja Cyoye ca pU3MKOM IIpeMellTaja UJIx OTKa-
33, YKOJIMKO YKa)Ky Ha HE3aKOHUTO Kopulihewe
JPYIITBEHOT Y ApXKaBHOT M0JI0XKaja U MohU paju
CTULaka CONICTBEHE KOPUCTH.

3akoH o 6yyeTckoM cucteMy Cpbuje ce pasJu-
Kyje oJi 3aKOHCKUX pelllerwa XpBaTcke, LipHe I'ope,
Peny6usnke Cprcke u @efepauyje buX, jep He npe-
M3Upa Mepe Koje MHTepHU peBHU30p Tpeba Ja
npeay3Me KaJila Hauhe Ha npeBape U KOPYNTHBHO
NOHallame.

4.3. Mepe 3a npesasusaxcerse o2paHu4erba

[IpaBHa perysiaTvBa [Ipoleca peBU3Hje HUje o/
NpecyHOT 3Hayaja 3a epuKacHO QYyHKIMOHHCAbe
WHTEepHe peBu3yje. YcnellaHd paj MHTepHe peBU3HU-
je mpe cBera je pe3yJiTaT KBaJuTeTa pyKOBOJCTBA.
[ToxeJbHO je Aa pyKOBOJLCTBO pa3yMe yJIOTY UHTep-
He peBU3Uje U [ia je He JOXKUBJbaBa Kao joll jefjlaH
BU/J, KOHTpoJIa. PykoBoACTBO 61 TpebaJsio 1a pasyme
Y CBOje Ha/IJIeXXHOCTU 32 QYHKIMOHUCAE CUCTEMA
MHTepHUX KOHTpoJ1a. UHTepHa peBU3Uja He 61 Tpe-
6aJ/10 ja ce U30J1yje U TO3ULMOHUPA, Kao NIpeTHa py-
KOBOJCTBY. UHTepHa peBu3Hja Tpebaso 6u Aa ce
6aBM pHU3ULKMA, HO NIOMMake PU3UKAa UHTEePHUX
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peBHU30pa je orpaHUYEHOT KapaKTepa v 300T Tora je
notpeGHa capa/iba ca PyKOBO/[CTBOM.

KoHMKTH Ha pesalUju pyKOBOACTBO - MH-
TepHa peBU3Mjay jaBHOM CEKTOpPY IIPETEeXHO Cy I10-
cJlefMlla HepasyMeBamwa yJore MHTepHe peBH3Hje
OJ1 CTpaHe PyKOBO/CTBA U 60ja3aH UHTEPHHUX PeBU-
3o0pa jia he cHOCUTH NoceAUIe, YKOJUKO NOKYLIAjy
Jla pYKOBO/CTBY IIpe3eHTYjy 3Ha4yaj UHTepHe peBU-
3uje. Tpeba yka3aTH Jja Cy pyKOBO/ICTBa EHTUTETA y
jaBHOM CEKTOPY IOBE3aHU Ca IOJIUTUKOM IIOJIUTHAY-
KX [IapTHja U Jia Cy nocJie u36opa yo6udajeHe npo-
MeHe pYKOBOJMJIALA Y jaBHOM ceKTopy. [Ipomena
PYKOBOJICTBA €HTUTETA He 6U Tpebaso Jja UMa 3a
nocJeAuLy KaJipoBCKe U3MeHe Y UHTePHOj peBU3HU-
jY jep ce Ha Taj HAYMH yMamYyje keHa 06jeKTUBHOCT.
C 0631MpoOM Ha orpaHUYeHH [lepHUo/J| pyKoBohemwa 1
YyecTe U3MeHe PyKOBO/ICTBA. peaslHa IPeTIOCTaBKa
je Aa BehM Jeo pyKoBOJCTBa He CxBaTa yJIOTY HH-
TepHe peBU3Hje.

[loTpe6GHO je 3aKOHCKOM peryJlaTUBOM CTUMY-
JINCATH capa/iiby MHTEpPHe peBH3Hje U pyKOBOACTBA
eHTuTeTa. [Ipe cBera, Tpe6asio 6U y 3aKOHY NpeLu-
3MpaTH NPaBO UHTEPHUX PeBU30pa Ha HeOMeTaH
NPUCTYN JOKYMeHTalUju U 0cob/bY KOje yIpaB/ba
JOKyMEeHTal1joM, Koja je npejgMeT pesusuje. Ta-
kKohe 6 Tpebasio 3aKOHOM MpPeIU3UpPaTH LITa je Cy-
K06 UHTepeca U NpeLu3upaTH Mepe 3a u3beraBame
cykoba uHTepeca. [loTpebHO je eqMMUHUCATH
MOTyYNHOCT HENOCpPeJHOr aHra)KoBakha UHTEPHE
peBHU3Uje Y yIpaB/bauyKoM IIPOLECY U Y IPOLiecy U3-
pajie KOHTpOJIHUX npoleaypa. [loTpebHe cy u Mepe
3alITHATe 0/, HeONIpaBJAHOT 0TKAa3a UM IIpeMellTa-
ja Ha paZiHO MeCTO Koje HeMa JAOJUPHUX TadakKa ca
WHTEpPHOM PeBU3HjOM. 3aKOHOM O6U Tpebas10 NpeLu-
3MpaTy U 0b6aBe3e MHTEPHUX PEBU30pPA, aKO Y MOC-
TYINIKy peBU3Hje UAeHTUPUKY]y IpeBapy.

Peasina mpeTnocTaBka je Ja je OKpyXewe y
KoMe QYHKLIMOHUIIIE UHTEPHA PEBU3Hja jaBHOT CeK-
TOpa GUBIIUX jYTOCJ0BEHCKUX penybJnKa, CJINYHO
OKpY:Kemy Y KOM QYHKLIMOHUIIIE UHTEPHA PeBU3Hja
jaBHOT cekTopay Cp6uju. buBlle jyrocjioBeHCKe pe-
ny6JiMKe yrjaBHOM Cy mnoboJbliajie aMOUjeHT y
KOMe JleJlyje MHTepHa peBU3Hja, jep Cy 3aKOHOM pe-
ryJivcale:

a) IMpaBO Ha HEOMETaH NPUCTYI JOKyMeHTalu-
ju Koja je mpeJMeT peBU3Uje U 0C06JbY KOje
pacmnoJsiaxe JOKYMEHTALUjOM;

6) 3alWTUTYy Opoleca MHTEPHE peBU3Hje M0 OCHO-
By CyK06a MHTepeca UHTEPHUX PEBU30Da;

I]) 3alITUTy PYKOBOAMJAIA UHTEPHE peBU3Uje
Y CaMUX MHTEPHUX PEBU30pa 0/ HeONpaB/ia-
HOT 0TKa3a WY MpeMeNITaja Ha Pyro paJiHo
MECTO BaH Mpolieca peBU3Hje;

) Mepe Koje MHTepHa peBHU3Mja Hpeay3UMa
Ka/la OTKpHje MpeBapy;

h) moctynak peBu3Hje cpeJicTaBa, AOOUjeHUX
oJ, NpeJNpUCTYNHUX ¢oHAoBa EBpormncke
YHUje€;

e) Mepe 3alITUTe UHTepHEe peBU3Hje 0] Heoll-
paBJaHOr OTKa3a U lpeMellTaja.

BuBlle jyrocjioBeHCKe penyo6/uKe NpUMewyjy
Behu 6poj Moesa 3alITUTE PYKOBOJUIAlla UHTED-
He peBU3Hje U UHTepHUX peBu3opa. Y C/10BeHUjH je
3aKOHOM INpeLM3UpPaHo Ja MUHUCTAPCTBO PpUHAH-
cvja UMa 06aBe3y Ja JepuHUILe KpUTepUjyMe 3a
MMeHOBame U paspellele UHTepPHUX peBHU3opa. Y
3aKoHuMa XpBaTcke, Makeznonuje u lipue I'ope npe-
LJMU3HO Ce HaBOJY Jla pyKOBOJAUJIAL, UHTEPHE PEBU-
3Mje He CMe Jla 6y/ie OTIYLUTeH UM IpeMellTeH Ha
JPpyro paJjHO MeCTO 10 0CHOBY U3HETHX IIpenopykKa.
PykoBoguian uma obaBesy Ja Ipe Npefy3uMarba
Mepa ob6aBecTH LleHTpasHy jeMHUILY 32 XapMOHU-
3anujy. Y 3akonruma Peny6svke Cpricke u u @egepa-
nuje buXje npernysupana obaBesa lleHTpasiHe je1u-
HUIIE 32 XapMOHHU3aLU]jy Aa nocpeyje y KOHQIUKTY
PYKOBOJHOLIA eHTUTEeTAa U PYKOBOJHOLIA UHTEPHE
peBuU3yje.

buso 61 noxeJbHO /ia ce y 3aKOHY HaBeZly Mepe
KOje MHTEPHU peBU30p Tpeba Aa mpefysMe, Kaja
OTKpHUje npeBapy, jep 61 3aKkOHOM ITpeliu3upaHe 06-
aBe3yjyhe Mepe 3a MHTEpPHY peBU3U]jy AONpHUHEeJe
CMameHy pu3HKa off Kopynunuje. [[pema Tome, npe-
LM3UpamkeM y 3aKOHY: MUHUMyMa KOHTPOJIHUX aK-
TUBHOCTH, KOje eHTUTeT UMa 06aBe3y Jia CIPOBOAY;
3aTUM OCHOBHHX eJIeMeHaTa yIpaBJ/bakba PU3UKOM
Y OCHOBHMX CMepHMUIIa 3a Npaheme cucTeMa UHTep-
HUX KOHTpOJIa U 06aBe3e TOAMIIIEr aXypHpamba
KOHTPOJIHUX aKTUBHOCTH KOjUMa Ce MUHUMHU3HpA
PHU3HUK, MOXe ce JONPUHETH CTBapamy NO3UTHBHOT
KOHTPOJIHOT OKpY>Kekba U Ha Taj HAu4MH JONPUHETHU
edpukacHujeM pajly MHTepHe peBuU3Hje.

3akmyuak

WHTepHa peBU3Hja carjielaBa U Ipy»a yBepa-
Bame /la Cy CHCTeMH UHTepHe KOHTPOJIe aleKBaTHU
Y yCMEepeHU Ha OCTBapHBambe LIU/beBa OpraHM3a-
nuje. CucTeM MHTEpPHUX KOHTpOJA MOApasyMeBa
CBe IIOJIMTHKE U [IOCTYIIKE KOoje je YCBOjUJI0 PYKOBO-
JICTBO U IIPY?Kajy yBepaBame Jja he 6UTH OCTBapeHU
KpPaTKOPOYHU U AYTOPOYHHU LIU/bEBU KOjU Cy GUTHHU
3a eHTUTeT: ycar/JalleHoCT 32 3aKOHUMA, IPONUCH-
Ma, IOJIMTUKaMa, IJIaHOBUMaA U IpoleJypama; Io-
y3[@HOCT ¥ MHTerpuTeT UHPopManuja; eGpeKTUB-
HOCT M epUKaACHOCT NOC/I0Bama U Kopulthemwa pe-
Cypca; 3alUTUTA CpeJcTaBa.
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CraTyc MHTepHe peBU3Hje y eHTUTeTHMA je Clie-
nMduUYaH jep je MHTEpPHA peBHU3Mja [0 eHTUTETA
aJIv je HEONXO/JHO Jia 6y/ie OpraHMU3alMoOHO U QYHK-
[IJMOHAJ/IHO U3/iBOjeHa, Kako 6 06jeKTUBHO U He-
INPUCTPACHO carjefaja IMOCJ0BHE aKTUBHOCTHU Y
€HTHUTETY.

CraHzapAoM ri06asHor UHCTUTYTa 3a UHTEPHY
peBusujy 1100-1130 gedunuily ce npefycioBy 3a
OCTBapere He3aBUCHOCTH 1 06jeKTUBHOCTH UHTEpHE
pesusyje. [losi02aj MUHTEepHe peBU3Hje Yy OpraHU3aLu-
ju IpeLiu3Mpa Cce peBU30PCKOM I10Be/bOM, KOja Mopa
O6UTH OBepeHa MOTIMCOM IJIaBHOT PYKOBOAMUOLA U
pykoBoAuoLa UHTepHe peBusyje. [loBe/ba UHTEpHe
peBU3Mje M0 CBOjOj CYIUTHHU IpejCcTaB/ba MPaBUII-
HUK, OJHOCHO CTaTyT, KOjUM Ce MpeLu3upajy Ipasau
obaBe3e c/y»0e 3a UHTepHY PeBU3Hjy Y OpraHu3aly-
ju. O6aBe3aH esieMeHar [loBesbe je 06aBe3a rJaBHOT
PYKOBOJHOLA [ja CBOjOM M3jaBOM Ha Kpajy TOJAUHE I10-
TBP/JM /1 je ’eroBa c1yx0a He3aBUCHO (PYHKLMOHU-
cajia y TOKY r'OIMHe.

Papn nHTepHe peBH3Hje je 0/ 3Ha4aja 3a eKCTep-
HY peBU3H]y, jep Ce Ha OCHOBY OlieHe paJila UHTepHe
peBH3Mje JOHOCU OJiJIyKa O NpUXBaTawy, UK He-
NpUXBaTakby U3BelITaja HWHTepHE peBU3Uje, Y
MOCTYIIKY eKCTepHEe peBHU3Uje.

Aconujanuja IFAC - MehyHapo/iHa esepanuja
pauyHoBoba geduHuUcaa je KpUTepUjyMe 3a OLleHY
pajla MHTepPHUX peBU30pa y cTanzapay ISA (MCP)
610.CarsiesaBace jaJjiv je 06jeKTUBHOCT UHTEPHUX
peBu30pa yrpoxkeHa CyKkob0oM MHTepeca, OJHOCHO
Jla JIU Cy UHTEPHHU PEBU30PU 0CJ1060hHeHu MOCJI0B-
HUX 06aBe3a NpH Kpeupamwy JO0KyMeHaTa KOjUu Cy
npeAMeT peBH3Uje, KakaB je 0JHOC PYKOBOJCTBA
npema npernopykaMma UHTEpPHE peBU3Hje, a HAPOUH-
TO Ce NpaTH Aa JIU PYKOBOACTBO pearyje Ha Ipu-
Me/16e HHTepHe peBU3Hje y Be31 Ca HENMOIITOBAkhEM
nojeAMHUX oApenbu 3akoHa. CarsefaBajy ce, Ta-
kKobe, U cTpy4yHe KOMIeTeHLNje MHTEPHUX PEBU30-
pau AaJiv je npolec peBu3yje NpaBUJIHO IJIaHUPaH,
Ha/I3UPaH U JOKYMEHTOBaH.

INTOSAIje crangapgom ISSAI 1610 npuxBaTu-
Jla KpUTepujyMe 3a OlLleHy 3Hayaja pe3yJiTaTa UH-
TepHe peBU3Hje HaBeJeHUX y ctangapay ISA 610.
CraHzapioM ce carjejaBa: OpPraHU3allMOHHU CTa-
TYC; LeJIOKPYT pajia MHTepHe peBU3Hje (Mpupoja 1
06UM HM3BPILEHUX 33aJaTaka CTPYYHOCT UHTEPHUX
peBU30pa U HeollxoAHa IpodecroHaNHa NaXba. 3a
jaBHU CEKTOp O U3y3eTHOT je 3Hayaja Jia JIu je UH-
TepHa peBHU3Hja yCIOCTaB/beHA 3aKOHOM WJIU NOJ-
3aKOHCKHM aKTOM, /ia JIU je pyKOBOJ WAL, UHTEpHE
peBH3Mje OATOBOpPaH IJIaBHOM PYKOBOAMWOLY WU
HWXKeM IlepCoHally 3aZy’>KeHOM 3a yIpaB/bame, [a
JIM Ce HAUPTU U3BelITaja U QUHAHCHUjCKU
M3BeILUTaju J0CTaBJ/bajy IJIABHOM pPYKOBOJUOLY

(,TOom MeHayMeHTy) WJHU HMKEM YIpaB/bauyKoM
HepcoHaly.

CtrangapaoMm 9140 HauyUbEH je TOMAaK Yy Aaboj
aHa/IM3U KpUTepHUjyMa 3a carjie/laBake 3Hauaja pe-
3yJiTaTa UHTEepPHE peBU3Uje. Y cTaHAapAy ce yKasyje
Ha crieniudUYaH CTaTyC UHTEPHE PEBU3Hje Y jaBHOM
CEKTOpY, LITO NOTEHLIUjaIHO MOXe Jla U3a30Be Ha-
NeTOCT U HEeONXOJHOCT TIpaBHe peryjaTHBe 3a
3alUTUTY HE3aBUCHOCTU WHTEpPHE peBU3U]eE.

WHTepHa peBU3Hja y jaABHOM CEKTOPY YMHHU J€0
CUCTeMa MHTEPHUX KOHTpPOJIa Yy jaBHOM CEKTOpY
(PIFC - Public Internal Financial Control). Cuctem
VHTEpPHUX KOHTPOJIa Y JaBHOM CEKTOPY CaAP>KU TPU
KOMIIOHEHTe: a) CUCTeM yIIpaB/batba GUHAHCHjaMa
Y KOHTpOJIe, 3aCHOBAaH Ha H3paJih U MOLITOBAKbY
nponejypa HHTEpHUX KOHTPOJIA KOjy CIIPOBOJie He-
NIOCpe/JIHO 3aIl0CJIeHH y OpraHu3anyjy; 6) nHTepHa
peBHU3Hja carjie/jaBa pusvyHa NojApydja y NocJ0B-
HUM aKTMBHOCTUMA W IyTeM HU3BellTaja JAaje mpe-
NOpyKe PYKOBOJHOLY 3a MHUHUMH30Bame IM0jesiH-
HUX pU3MKa; B) lleHTpasiHa jeMHNIIA 32 XapMOHHU-
3alyjy IpaTHU paJ MHTEPHUX peBHU3Hja Y jaBHOM
CEeKTOpy U Ipejy3MMa Mepe 3a noBehawe epukac-
HOCTH CUCTeMa UHTEePHUX KOHTpPOJIay jaBHOM CeK-

TOpYy.

Y jaBHOM ceKTOpY 3eMaJba y TPAH3ULUjU IPUCY-
TaH je YTUIIaj MOJUTUYKUX KaipoBa Ha U360p Kaj-
pOBa KOjU ylnpaB/ba €HTUTETUMA jaBHOI CEKTODY,
Kako 6u ce eJJMMHUHMCA0 YyTHUIAj NOJUTHKE HA paj,
VHTepHe peBHU3UjU NIOTPEOHO je 3aKOHOM JlepUHHU-
caTH IpaBa U ob6aBe3e HHTEPHUX peBU30pa U Ipe-
LM3UPaATH Mepe 3alUTUTe OJf HeolpaBJaHor 0TKa3a
WM TIpeMellTaja Ha APYro pajHO MeCTO, U3BaH
CcucTeMa UHTepHe peBU3Hje.

Pe3yaTaTu koMnapaTHBHe aHaJu3e [IpaBHe pe-
ryJaTUBe Koja peryJiviie o6JacT peBu3dje U du-
HaHCUjCKOT yIpaBJ/bakba U KOHTpoJie y Cpbuju u y
OUBIIKM jyroCJIOBEHCKUM pemny6JrKaMa noKasaau
cy ajey Cpbuju HajMabH Y/1e0 KOHKPETHUX 3aKOH-
CKUX pellera KojuMa ce gedUuHulIe 06/1aCT UHTED-
He peBH3Mje, IITO HABOJAU Ha 3aK/by4yaK Jia paBHA
peryaatuBa Cpb6uje 3a0cTaje y O4HOCY Ha 3aKOHCKa
pellena Koja IpUMenyjy OMBLIeE jyrOC/I0BEHCKE pe-
nybJsivke. BuBlIe jyrocioBeHCKe peny6J/iMKe 3Ha-
YajHO Cy mo6oJbliajie aMOUjeHT Y KOMe Jieslyje UH-
TepHa peBU3Hje, jep Cy 3aKOHOM IpeLu3upae: a)
KOHKpEeTHe KOHTpOJIHE aKTHBHOCTH, 6) HmpeLusu-
paJie cy eJileMeHTe Ipolieca ylpaB/bakba pU3uLMa
U B) mporeca npahemwa cucrtemMa GUHAHCHjCKOT
yIpaB/bakba U KOHTpoOJIe. Y 3aKOHHMMa GUBLIUX jy-
roCJIOBEHCKUX peny6JiiKa ypeheH je cTaTyc UHTep-
He peBu3Mje. OHe Cy 3aKOHUMa IIPeL}M3HO peryJinca-
Jie: a) MpaBo Ha HEOMeTaH NPHUCTYH JOKYMEHTAIHjU
KOja je mpeaMeT peBU3Hje U 0COOJbY KOje yIpaBsba
JIOKYMeHTanujoM; 6) 3alITHUTy Ipoleca UHTepHe
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peBH3Uje MO OCHOBY CyKo6a MHTepeca UHTEPHUX
peBH30pa; B) 3alITUTY PYKOBOAU/IAlla UHTEpPHE pe-
BU3Hje M CaMUX MHTEePHUX peBU30pa 0] HeoNpaBaa-
HOT 0TKasa WJiM [IpeMellTaja Ha Ipyro pajHO MeCTO
BaH Ipolieca peBU3Hje; I') NepUHUCAbE Mepa Koje
UHTepHa peBU3Mja INpeAy3uMa KaJa OTKpuje
npeBapy; i) MOCTYIaK peBU3Hje CpefiCcTaBa, A06uje-
HUX 0y IPeTNPUCTYNIHUX GoH0Ba EBponCcKe yHUje;
U b) neduHucame Mepa 3alITUTE UHTEPHE PEBU3U-
je of HeollpaBJaHOI 0TKa3a U IpeMeLITaja.
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In Memoriam

[Ipodecop ap Toxop hupuh

(1928 -

2012)

Jeyembpa 2012. 200uHe npemuHyo jey 84. 2o0uru dp Todop hupuh, pedosHu npogecop ExoHom-

ckoe gpakyamema y Huwy, y neHsuju.

[Todecop Tomop hupuh poben je 1. pebpyapa
1928. roguHe y Pocomauy kop [lupota. Cpefmwy
mkoJy je 3aBpumuo y Iuporty. lkoscke 1954/55.
ynucao je EkoHoMcku dakyateTy beorpagy, a gun-
Jiomupao je 1958. roguHe.

HakoH funyiomMmupama NoCTaBJ/beH je 32 pYKOBO-
auona Ofespera 3a eKOHOMCKY ctaThucTuky HOC-a
[TanueBo. lkoscke 1959/60. u 1960/61. paguo je
kao npodecop Exonomcke 1ikoJie y [lupoTy. Cpegu-
HOM 1961. rogrHe MMeHOBaH je 3a pyKOBOZAHOLA
[lnaHcko-aHalIUTUYKOr ceKkTopa y MuHAycTpuju
craksa y [lanueBy.

YHuBep3uTeTcky Kapujepy ap Tomop hupuh
3amoyeo je Ha ExoHoMckoM dakyateTy y Humy
1965. roauHe, KajJia je U3abpaH 3a acCUCTEHTA U3
npejMeTa TeopHja U aHasu3a 6uiaHca. [loctaun-
JIOMCKe cTyAuje U3 mnojpydyja “ExoHomMuja mpen-
y3eha” 3aBpmuo je Ha EkoHOMckoM ¢akyaTeTy y
Huiy on6panom Marucrapckor paga 1972.rogune.
Ha uctom dakyartety foktopupao je 1982. rogune.
HcTe roguHe je U3abpaH y 3Bambe [0LIEHTa 3a [Ipej-
MeT aHaJ/iM3a N0CJ0Bama. Y 3Babe BaHPeJHOT po-
decopa je uzabpan 1987. roguHe, a y 3Batbe pejoB-
Hor nnpodecopa noyeTkoMm 1993. rogurHe.

[Ipodecop hupuh HecyMBUBO NpUNaja rpynu
npodecopa KojH cy ja/1d 3Ha4ajaH JONPHUHOC pa3Bo-
jy paYyHOBOJACTBEHHX JAMCLUILIMHA HAa EKOHOM-
CKOM $aKy/ITeTy, Ka0 BUCOKOIIKOJICKOj MUHCTUTYLIH-
ju YHuBepsuteTta y Humy. Of acCUCTEeHTCKUX JaHa
Jl0 TIeH3MOHNCamba Y GOKYCY FherOBUX HayYHUX UC-

TpaXkKUBaka jaCHO ce yo4yaBajy UeTHUpH IJIaBHA N0/
pydja: 1) 6uaHcuparbe, 2) nponewrBame (BpeiHO-
Bakbe) y ycjaoBuMa UHIanuje, 3) pa3Boj Teopuje U
MeTO/[0/I0THje MOCJ0BHE aHa/lv3e U 4) MeToJie U
cucteMu PuHaHCHUjcKe aHasiuse. [pyrum peuunma,
6aBHO Ce TEOPUjCKOM U MEeTO/,0JI0LIKOM NpobJieMa-
THUKOM KOMILJIEKCHE aHa/li3e IO0CJ0Bama Mpej-
y3eha, y3 moce6HO aHra)KOBakbe Ha U3y4yaBamby pHU-
MeHe OGUJIAaHCHOT MeTOJa U CUCTEMCKOT MPUCTYIIA
¢duHaHcHjckoj aHan3u. OBO HAyYHO-UCTPAKUBaY-
KO OIlpe/ie/behe HAPOUYHUTO je JOLLIO [0 u3paxaja y
nosHaTtoj MoHorpaduju “busaHc kao memod u
UHCMpYMeHm 3a aHa1u3y u oyeHy huHaHcujcke
cumyayuje npedyseha” (Teopujcke u memodo-
J/1I0uKe ocHoge (puHaHcujcke aHau3se). [lopes Ha-
BeJleHe, 06jaBuO je MoHorpadujy “Penpodykyuja
cpedcmaeay yci108uma Hecma6uaHux yeHa” (us-
60p penpodyKyuoHe yeHe cpedcmaeda 3a npous-
800Ky Yy eKOHOMCKOj meopuju u npakcu), Kao v
npeko 80 pasoBay 6pojHUM YaconucUMa U 360pHU-
nMMa pazoBa. bpoj U kBanuTeT paZoBa GUIH CY
OCHOBA 3a Her0BO KOHTUHYHUPAHO HaNpeJoBame y
HAaCTaBHHUYKHWM 3BalbHMa.

TokoM paza Ha ExoHOMCKOM QakyaTeTy mpo-
¢decop hupuh je o6aB/pao BUllle OATOBOPHUX yK-
HocTH. buo je mposiekaH 3a ¢prHaHcuje, YiaH CaBeTa
daxkysTeTa, mpeiceJHUK WU YJIaH BUIe KOMHUCH]a.
Kazaje y nutamy pauyHOBO/ICTBEHA TpodecHja aH-
raxxopao ce y pagy CaBe3a pauyHoBobha U peBU30pa
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Cp6uje, ogHOCHO /lpylITBA PauyHOBOJACTBEHUX U
¢$UHaHCHjCKUX paJHUKa rpaja Huma.

[Topeg nonprHoOca pa3Bojy pauyHOBOZCTBEHE Te-
opuje, mpakce U npodecuje (CTpyKe), NOKHY 3aCay-
Kyjy MOpaJIHH U JbY[ICKU KBAaJIMTETH KOjU CY KPaCUIU
npodecopa hupuha. buo je oroBopaH, NouITeH, 106-
poHaMepaH, BpeZilaH U ckpoMaH. [loacTtunao je coje
capaJHUKe JJMYHUM [IPUMEPOM U UCKPEHUM U yben-
JbUBHM peduMa. Y KOMyHUKalWju ca KoJjlerama, Kao 1
y peluaBawky NpodeCcUOHATHO-CTPYYHUX U APYyrUX
MATaka, UCII0/bABAO0 je CTAJNI0KEHOCT U TOJIEPAHLIH]Y.
leHepanyje ctygeHara he ra naMTUTH N0 €J0KBEH-
THUM [pe/jlaBatbiMa U KOPEKTHOM OJHOCY Ha UCIIUTY
Y TOKOM KOHCyJITalMja. tberosu capagHyLU Ha ipef-

MeTy TeOpHja U aHa/In3a 6uIaHca 060raTUIIH Cy CBOja
UCTpaKMBabkha 3HAkbUMa M HCKYCTBEHHM IIOyKaMa,
KOje UM je HeceGU4HO NpeHeo.

HckpeHo 1 Ay60KO CMO 3aXBa/IHU 3a CBe IITO je
YYHMHMO 3a pa3Boj pauyHOBO/ACTBEHUX AUCLIUIIIIMHA
Ha ExonomMmckoM dakynrtety y Humy, 3a @akysarer
Kao Jp>KaBHY BHCOKOLIKOJICKY HHCTUTYLH]y, pady-
HOBOJCTBeHY npodecujy, 6pojHe reHepaiiyje CTy-
JleHaTa U capasHuke. Heka je npogecopy hupuhy
BeYHa cJIaBa M XBaJia.

npodh. dp Mus1opad Cmojuikosuh
npod. dp Joean Kpcmuh

npodb. dp baazoje Hosuheaguh
doy. dp /burvana bonuh
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Aleksandar VASILJEVIC PhD
Mile STANISIC PhD

BALANCE ANALYSIS AS BASIS FOR CREDIT RISK MANAGEMENT

Regardless of supporting or challenging balance analysis as a reliable
indicator of borrower solvency, a legal obligation exists, to keep record of
each borrower’s balances in the past three years and the intersecting balance
at the time ofloan application. Balance sheet data from the last official annual
income statement of the borrower is the basis of balance sheet classification
of assets and creating indicators for banks. Regardless of the regulations
prescribed by the NBS and indicators that are observed in the balance sheets
of the Borrower, each bank decides how to evaluate individual balance
indicators which makes the basis of credit risk management. Balance data can
not provide areliable insight in the quality of borrower’s business without the
analytical analysis of balance sheet items. The need for engagement in the
analysis of balance sheet items is increasing with the growth ofloan maturity,
but for loans with maturity over 5 years, the balance sheet analysis is
meaningless because it is a long enough period in which the quality of
business can not be predicted on the basis of history and the present balance
sheet indicators.

Keywords: balance, bank, analysis, credit risk

Nadica FIGAR PhD
Radenko MILOJEVIC PhD

TRANSFER PRICING AND PROFITABILITY OF MULTINATIONAL
ETERPRISES

In conditions of global financial and economical crisis, many enterprises are
operating with a loss, while countries are recording deficit in their budgets.
Enterprises are looking for ways to turn loss into income, while countries are
trying to reduce the deficit and transform it into surplus. In such conditions,
MNEs are becoming important players on the world scene: they are dislocating
their current subsidiaries and founding new ones in countries with cheap
resources, customers with high purchasing power and favorable taxation and
customs systems. This way, all the advantages of the internalization of activities
are utilized, and the host countries expect to collect higher income tax and
increase their public revenue. The income tax for an enterprise represents a
significant planned item in every country’s budget, but in order for that to be
achieved, the country has to be a competent controller. Through different
transfer pricing methods, MNE can present different income values under the
same conditions, which leaves the country with a lower income tax than
predicted. Research results show that corrective control of accounting reports
and tax balance, in addition to hiring a greater number of controllers, increases
the amount of collected income tax from an enterprise.

Key words: multinational enterprise (MNE), parent enterprise, subsidia-
ries, transfer price, income tax.



Slavisa M. DJORDJEVIC PhD

THE MODALITIES OF ACTIVITY OF THE MARKET FOR
CORPORATE CONTROL IN DEFFERENT SYSTEMS
OF CORPORATE GOVERNANCE

The conflict between partial target functions of two major corporate
constituents is attempted to be solved by the establishment of systems,
structures, mechanisms or policies that are collectively referred to as
corporate governance. In this article we have tried to explain in detail the
essence of corporate governance, the most important characteristics of
corporate governance systems, and the ways in which the market for
corporate control operates, as an external mechanism of corporate
governance in different systems of corporate governance. Also, the
article contains the basic indicators of the “actions” of the market for
corporate control in our country.

Keywords: agency problem, corporate governance, Anglo-Saxon model,
the European model, the market for corporate control.

Miroslav S. CAVLIN PhD

INTEGRATED INTERNAL AND EXTERNAL ANALYSIS
OF THE STRATEGIC POSITION OF THE COMPANY

[t is necessary to emphasize that the primary demand is to strike a
balance between internal and external analysis. Only completed
business analysis (operational and strategic) that produces and
identifies financial and non-financial information, provides unique
information and objective basis for relevant decision making.A
complete change in the nature of the company as itis usually suggested
inan external analysisleadstoradical changes. Ifeverythingisbased on
an internal analysis it can lead to a small and/or insignificant change.
Findings in one analysis (internal or external) can be even accurate, but
it is necessary, that an integrated approach of both types of analysis
contribute to more objective analysis of the possibility of creating a
better strategic position of the company.

Keywords: analysis, strategy, the company



Zoran MALESEVIC MSc
CHALLENGES OF RISK MANAGEMENT IN BANKING

Risk management in banking is a strategic challenge in terms of achieving
positive results, survival and development of the bank. Intensification of
this function is especially emphasized in the conditions of the escalating
debt crisis.

Risk management in banking includes risk identification, assessment,
measurement, monitoring and reporting. All this with the purpose of
pointing to the possible emergence of harmful events to the bank in future
operations. Since the risks are always present these activities are crucial in
order to determine the measures and procedures that serve as a basis for
strategic decision-making regarding future operations, growth, and
development of the bank.

Banking risk assessment is a continuous process that goes into all
aspects of banking business with the mission of preserving the value of
the bank’s capital and mitigation of negative impacts. Therefore, the
focus is on the risk assessment process, the results and their use in
decision-making.

Risk management is goal-oriented, butitis crucial thatitis not an end in itself,
because it is much more important how to implement it in practice and in
decision-making, since it is based on the fact that all risk assessment
procedures are used to obtain the necessary informations for decision-ma-
king regarding the management of the bank.

The conclusion summarizes the important lessons that have emerged
from this work.

Keywords: bank, financial risk, decision-making, strategy, process,
implementation.

Colonel Rade ZUGIC, Assistant Professor, PhD

INTEGRATED SYSTEM OF INTERNAL CONTROLS
TO PREVENT CORRUPTION IN MINISTRY OF DEFENCE
AND SERBIAN ARMED FORCES

The paper explains the specific issues regarding the existing controls in
the management and use of financial resources in the Ministry of Defense
and the Serbian Armed Forces, with the function of preventing corruption
and fraud. The Ministry of Defense and the Armed Forces, as part of the
public sector, are included, on the one hand, in the reform of public
finances and, on the other hand, in the reform of the defense system.
Therefore, the government is obligated, on the one hand, to consider the
economic situation and plan the development of the country and, on the
other hand, to provide stable funding for the defense system. If state
priorities, such as national security, are to be properly identified and
receive general social approval, it is necessary to establish control



mechanisms that ensure lawful, adequate, economical, and efficientaccess
to and use of public funds.

The process of building a society, which respects the principles of democracy,
human rights, peace, freedom and equality, is a long and continuous process. In
doing so, the government should have the role of a designer who provides
citizens with equal rights and established values. However, certain values are
often threatened, which has detrimental consequences. Corruption, of course,
is adistortion of established social values. Detection of corruption in the public
sector is extremely complex and demanding activity. In most cases acts of
corruption leave no trace in the documentation, which not only makes
detection more difficult, but also the conduct of investigative and evidentiary
procedures. The role and function of economic factors in the military, as a
specific activity, are defined by the compromise of two opposed demands: to
achieve a defined objective with the minimum of financial resources. Therefore,
logically, there is a need for effective internal control over the use and allocation
of budgetary funds. The establishment of a modern management system is not
possible without adequate integrated system of internal control, which allows
the Ministry of Defense to provide an optimal balance between the needs and
the capabilities of the government, and make it possible for the military to
smoothly execute its mission.

Keywords: public sector, corruption, defense budget, budgets, internal
control, financial management, the Ministry of Defense, military.

Kristina MIJIC MSc

THE CHARACTERISTICS OF AUDIT MARKET
AND STRUCTURE OF AUDIT OPINION
IN THE REPUBLIC OF SERBIA

This paper presents the types of audit opinions and the proper way of
forming the audit opinion as required by regulation. Furthermore, this
paper presents the characteristics of audit market in the Republic of
Serbia according to the analysis of the general information and
characteristics of expressed audit opinions. In the period 2008-2011 there
is an increase of the number of audit firms and employment. Given that
thatatthelevel of all audit firms have positive financial result, the sector of
audit services in our country is operating successfully. The result of
analysis of characteristics of expressed audit opinion point to the satisfy
level of the quality of financial reporting, because audit firms issued
mostly positive audit opinion. The result of audit opinion also indicate to
the differences in the structure of the opinion issued by the individual
audit firm.

Key words: audit market, audit firm, audit opinion.



Ljupco NIKOLOVSKI

THE STATUS SPECIFICITIES OF INTERNAL AUDIT
IN PUBLIC SECTOR ENTITIES

The internal audit function is independent of the entity and it objectively
examines, evaluates and reports on the adequacy of internal controls, thus
minimizing the risk of irrational and unconditional consumption and
contributes to efficient, cost-effective use of resources. The position of
internal auditis unique since itis an internal part of the organization, but it
is organizationally and functionally separate from the direct participants
in the business process, because it is expected of you, impartially and
without any conflicts of interest, to analyze business processes and the
effects of management and leadership to propose a correction individual
business decisions. Alarge number of managers do notrealize the benefits
of internal audit and they are trying to take advantage of the expertise of
internal auditors for direct control and creation of specific procedures,
thus reducing their capabilities for conducting the audit.

In transition countries,a very important aspect is the connection between
the leadership of public sector entities and the election success of their
political parties. The mandate of the management is limited to the next
election and in order to be effective in the long term, a predictable legal
framework is needed so that the influence of politics on the work of
internal audit in the public sector would be eliminated.

Positive attitude toward the highest ethical values and management
integrity, understanding of the process and the role of internal audit are
the prerequisites of effective internal audit activity.

Keywords: specificity, status, internal auditing, public sector, legislation,
measures



