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H3 pada npodhecuoHaiHUX op2aHuzayuja

U3BeluTaj o paay IASB-a
Jyn 2014.

Onb6op 3a MebynapoaHe pauyHOBOJCTBEHE
crangapze (IASB) oaprkao je jaBHy ceqHULY Of 22
no 24.jyna 2014.y ceguiuty [ASB y Jlonony, Benu-
ka bpuranuyja.

Ha nHeBHOM pepy Guiie cy cienehe Teme:

+ WHMuujaTHUBa 3a 06€/10JabUBambe
¢ Yrosopu o ocurypamy

o TI'oduwrea no6oswarea IFRS yukayc 2012-2014.
(AoxymeHTanyja o IwiaHy pajga 12A)

o I'oduwmrsa no6ovuwarsa IFRS yuxkayc 2014-2016.
(JoxymMeHTalMja o muiaHy paga 12B)

« [Iutama Koja je nocraBuo Oa60p 3a TYMauewme
IFRS-a (JokyMeHTanMja o mjany paga 12C)

+ KoHuenTya/iHU OKBHP
e JIu3uHr
o HWcTpaxkuBayku mporpam

e AKTHMBHOCTHU Be3aHe 3a NpoNnUCHUBAKE IEHA

Huuyujamuea 3a o6esno0darusarse
(Aokymenmayuja o niaHy pada 11)

IASB je ozp>kao cacTaHak 22. jyJia paiu HacTaB-
Ka pacnpaBe o UHULMjaTHBU 3a 06eJi0/latbUBabE.
KonkpeTtHo, IASB je auckyToBao o ToMe Ja Ju JAa
OCHyje KOHCYJITaTUBHY IpyIly, O U3MeHaMa CTaH-
Aapgza IAS 7 - Hzgewmaju o mokoguma 2omosguHe,
YK/by4yjyhu obesojambrBamba 0 IpoMeHaMa obaBe-
3a M3 aKTUBHOCTHY GHUHAHCHPakba, 3aTUM O IPOjeKTY
[IprHIMOYK 06esiofakbUBamba U Ipe3eHToBaba Pu-
HaHCHjCKUX U3BelITaja.

Huuyujamuea 3a o6enodarsusarse —
yonwimeHo

OcHusaree KOHcymamusHe zpyne
(Aokymenmayuja o naauy pada 114)

IASB je oanydno fa He OCHUBA KOHCYJITaTUBHY
rpyny 3a HWHunujaTuBy 3a o006esojambUBalbe,
oyayhu ga cy TeMe y UHULIMjaTUBY 3a 06e/10/jathbH-
Bale YHUBep3aJIHe 110 IPUPOAH, TO jeCT He 0iHOCe
ce Ha ojpebeHy CTpPY4YHY pauyHOBOJCTBEHY TeMY
(o6usact). IASB he HacTaBUTH Jja ce KOHCYJTyje ca
HU30M pas3/JIMYMTHUX TeJa, YK/byuyjyhu moctojehe
KOHCy/TaTUBHe rpyne [IASB.

CBu wiaHoBH [ASB cy ce cioxunum.

H3mene cmandapada IAS 7

[ASB je auckyToBao o ycarJsaliaBamby 06aBe3a
MOBE3aHUX Ca aKTUBHOCTUMA GUHAHCHUPaa U 06e-
JIoJlatbMBakeM OI'paHUYeha TOTOBHHE U eKBUBaJle-
HaTa FOTOBHHE.

Ycaznawasaree obasesa koje cy nosesaHe ca
akmueHocmuma uHaHcupara—Pesume
nospamuux uHgopmayuja ([lokymenmayuja o
naaHy pada 11B)

[ASB je pasmaTpao jo61jeHe noBpaTHEe UHPOP-
Malnyje 0 WIyCTPaTUBHUM IIpUMepUMa Koje IIJIaHHU-
pa [a YK/bY4H y IpeJJIor 3axTeBa 3a ycarJallasa-
HeM o06aBe3a I0Be3aHUX ca aKTUBHOCTUMA PpUHaH-
cupama.

IASB je OKBUPHO OZJIYYHO [Ja YK/bY4YH eJIeMEeHTe
y npejJioxkeHy axypupany Karteropusauujy IFRS
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CaMo 3a CTaBKe YK/by4yeHe y TEKCT IIpeJJloxKeHe U3-
MeHe cTaHgapza IAS 7, yk/pydyjyhu unycrpaTuBHU
npuMep.

JenaHaect ynanoBa IASB nozap:xkaso je oBaj npu-
CTYIL

O6enodarsugarba 0 02paHu4erbmMa 20mosuHe
u exkgusa/ieHamMa 20mMoguHe
(Aoxymenmayuja o naany pada 11C)

IASB je Tpaxkuo o/ oco6Jba ia CIpOBeAy A0aT-
He aKTUBHOCTHU Capajilkbe paZiid UCTpaXKMBakba Jia JIu
je Moryhe yHanpeAUTH 06e/iolatbUBakbe O TOTOBU-
HU Y TOTOBUHCKUM EKBUBaJIeHTUMa KPaTKOM POKY,
WJIM [a OATrOBOpe Ha TeMy Yy okBupY [IpuHniMna uc-
TpaKHBA4YKOT MPOjeKTa 0 06eiojlatbuBabuMa.

Pe3ume npoyeca pada
(Aokymenmayuja o naavy pada 11D)

IASB je 0[/103)XM0 AUCKYTOBame O OBOM ILJIaHY
pajia 0K Aa/be He pasMOTPU MOTYhHOCT KpaTKo-
POYHHUX N060/bLIAKA 06€/10[atbBakba O TOTOBUHHU
U U eKBUBaJIECHTHUMaA 'OTOBHUHE.

Cnedehu kopayu

IASB he HacTaBUTHM JUCKyCHje Ha CacTaHKy y
centeM6py 2014. pasMaTpameM KpaTKOPOUYHUX I10-
6oJblllalba 06es10iatbBaba TOTOBUHE U eKBUBaJie-
HaTa rOTOBUHE.

IIpuHyunu o6es0darwusarsa

YHakpcHe pegepenye
(fokymenmayuja o naaHvy pada 11E)

[ASB je Tpaxkuo of, ocob/ba Jja UCTpaxe Aa Ju
MOXe /ia ce pa3BHje J0JaTHO YIIYTCTBO O yIIOTPeOH
YHaKpCHUX pedepeHM 3a MHTerpucamwe o0besnoja-
BbUBamway QYHAHCHjCKe U3BelITaje, Koje 61 YUHUIIO0
onwty npuHuuin. Hapouyuto, IASB je 3axTeBao of
0C006J/ba Jja pa3MOTPH OIpaHUYaBakbe IPUMeHe YHa-
KpcHUX pedepeHIM HAa HUHPoOpMalHje obesioame-
He y KOMeHTapuMa pyKOBO/,CTBa U HAa OKOJIHOCTH Y
KOjUMa M30/I0BaHa NPUpPOJa U BaXXHOCT 06esoja-
IbUBakba ONpaB/iaBajy yrnoTpeby YHaKpcHUX pede-
peHLH.

IASB je HamomeHyo jga he ce mpuMeHa yHa-
KpCHUX pedepeHLH JUCKYyTOBaTH y JOKyMeHTy 3a
JUCKYCHjy 3a IPUHLIMIIE 06e/I0fjatbBaba, a He y U3-
MeHaMa orpaHuyeHor o6ruma IAS 1.

Cnedehu kopayu

Ha HekoM oz 6yayhux cactanaka IASB he pas-
MOTPUTH Ja 1M PeBUJUPAHU NIPUHIUIINA 32 UHTer-
pucame obesoZjarbNBamba y GYHAHCHjCKe U3BeLITa-
je myTeM yHaKpCHUX pedepeHIM Tpeba Aa 6yny
nprvMeH/bUBU Ha HUBOY IFRS wiu Tpeba fa ux npu-
Membyje UcK/bY4rBO IASB 3a yTBphuBame Ja /1 je
YHaKpCHO pedepeHLpambe NPUMEH/bUBO Y OJipe-
heHuM cTaHAapAUMa.

IIpezenmayuja gouHaHcujckux uzgewmaja

Hcmpasxcusauku npozpam - Ilpesenmayuja
duHaHcujckux uzeewmaja (Jokymenmayuja o
naaHy pada 11F)

IASB je okBUpPHO OAJIy4YMO Ja [0Ja MpojeKaT
CBOM M cmpaxcusa4kom npojekmy o U3eewmasarsy o
nepgopmaHcama.

Ocam unanoBa IASB nospkaJio je oBaj mpeaJior.

Cnedehu kopayu

Oco6sbe he pa3BUTH JieTa/bHUjH IIJIaH 3a U3pASy
npojekTa M3gewmasarba o nepgopMmaHcama, ca Ha-
POYUTHM HarJaCKOM Ha ONHMCHBalby HayWHa Ha
KOjH je OBaKaB [IpojeKaT noBe3aH ca UHUuLMjaTUBOM
3a obesioflamuBame, NpojekToM KoHLenTyasHor
OKBMpa U IPeTXOJHUM IpojeKToM l[lpeseHTauuje
$UHAHCHjCKUX W3BelITaja, KOjU je 3ayCcTaBJbeH
2010. roguHe.

Yaoeopu o ocuzyparby
(Aokymenmayuja o naaHy pada 3)

IASB je oaprkao cactaHak 22. jysia 2014. kako 61
Ce HacTaBWJIa paclipaBa 0 yrOBOpPHUMa 0 OCUTYpamy.
KonkpeTHo, IASB je pasmMoTpuo Jpyru OpUCTyI
oApehuBamy pacxoja Kamare y GUIaHCy ycexa 3a
yrosope ca yuyeurheM, nomohy cTone Koja ce Kopuc-
TH 3a noBehamwe KamMaTe U U3pauyHaBakbe caZjallbe
Bpe/IHOCTH TOKOBa rOTOBUHE Cca KOjUMa ce Mpebuja
Mapa YrOBOPHUX YC/yra, Ka0 U OrpaHuyema y
IpoMeHaMa payyHOBOJACTBeHe MOJMTHUKE Koja ce
OZlHOCe Ha Mpe3eHTalujy epeKkTa NpoMeHa y AUC-
KOHTHUM CTOIaMa.

(EdykamueHa cecuja IASB)

Mexanusmu ocmasoz ykynHoe pezyamama (OCI -
Other comprehensive income) 3a y2osope ca odauka-
Ma yyewha ([lokymeHTalyja o IiaHy paja 2A)



U3 pada npodecuoHaaHux opzaHuzayuja

Oco6sbe mnaHupa jAa 3atpaxu of [IASB na pas-
MOTPH Jia JIM eHTUTETY Tpeba Aa 6yAe AONYLITEHO
WU 0f] lhera Tpeba Jia ce 3axTeBa Ja Ipe3eHTyje
edpekTe mpoMeHa JUCKOHTHHUX CTONA y OCTaJoOM
ykynHoM pe3syJtaTy (OCI) 3a yroBope o ocurypamwy
ca oJisinkaMa ydeiha. IASB je ycMepuo oco6/be fa
pa3MoTpe NPUCTYI NIpeMa KojeM:

a. JMCKOHTHA CTOIa 3a pe3eHTalyjy pacxo/a Ka-
MaTe y OWJIAHCY ycrexa Tpeba Aa 6yjie TOHOBO
yTBpbheHa 3a cge TOKOBe TOTOBUHE ¥ YTOBOPY I'Zle
MOCTOje IpOMeHe y nmpoleHaMa nospahaja HUH-
BeCTULMja KOje pe3yJITUpajy IpoMeHaMa y U3-
HOCHMa Koju ce miahajy umMaouuMa noJiuce (To
jecT, TOKOBe rOTOBHHE KOjH Ce pasJIMKYyjy II0 110-
BpahajuMa OCHOBHUX CTaBKH ). OBaj NpUCTyI 6U
ce BepOBaTHO IPUMEHUBA0 KaZjla TOKOBU rOTO-
BHMHe KOjU ce pas3JIMKyjy 1o noBpahajy 0CHOBHUX
CTaBKU IpeJCTaB/bajy 3HA4ajaH [e0 YKYIHHUX
KOPHMCTH 33 MMaoLia [10JIMCce TOKOM Tpajama yro-
Bopa. [IoHOBHO yTBphUBamwe JUCKOHTHE CTOIe
3a CBe TOKOBE F'OTOBUHE 3aMEeHUJI0 61 NpeJIoT y
Haupty 3a usnaramwe us 2013 - Yzoeopu o ocuzy-
pary (2013 ED) 3a mpe3eHTanujy pacxoa KkamMa-
Tey 6UIAHCY yCIexa, IITo 61 0/ eHTUTEeTa 3axXTe-
BaJIO /ia pa3/BOju TOKOBE TOTOBUHE U IPUMEHU
Ba)kehe JUCKOHTHE CTOIe Ha Te TOKOBE FOTOBU-
HE; U

6. AMCKOHTHA CTONA KOja Ce KOPUCTH 3a Mpe3eHTa-
L[Ujy pacxo/ia KamaTe y GUIaHCy yciexa Tpeba ga
ce yTBpAU oMohy MpUCTyIa KOju je ciniaH Me-
Tony edpexkTHBHe Kamarte. OBaj MeTo/, 61 3aMe-
HUo npemyor us 2013. roguHe ,3amMp3aBama”
KpHBe IIpUHOCa.

[Ipuctynnop (a) u (6) 64 ce pa3marpao 3ajeiHO
ca IPHUCTYIIOM KHUTOBOJCTBEHOT IpHuHOoca. OBaj
MPUCTYT 64 MOTao Ja ce IpUMemyje Ha CBe yToBope
ca oZ/IMKama yJelha, ako MOCTOjyU MPUCTY KHBUT0-
BO/CTBEHOT IIPUHOCA, Ha YTOBOPE KOjU He UCIyHba-
Bajy Ha3HaueHe KpUTepHUjyMe 3a IPUMEHY MPUCTY-
[a KiEbUTOBO/ICTBEHOT MPUCTYIIA.

Huje noneTta HujeHa oA/IyKa.

(Cecuja doHowerba odayka IASB)

Cmona koja ce kopucmu 3a ygeharee Kamame u
uspayyHasarse cadauitbe 8pedHocmu mokosa
20mosuHe Koju ce npebujajy Mapi#coMm y2080pHUX
ycayea (flokymenmayuja o naaHy pada 2B)

IASB je okBUpHO noTBpAuO npegJor y Haupty
3a u3Jsarawe u3 2013. 73, 32 yroBope 6e3 o//IMKa
ydenrha, eHTUTET Tpeba Ja KOPUCTH ,3aMP3HYTY"
CTOIy Ha IOYETKY yroBopa 3a yBehamwe kamare U 3a
yTBphUBame NpoMeHe caJjallilbe BPeJHOCTH OUEKU-
BaHUX TOKOBA FTOTOBUHE KOjU ce Ipebujajy MapKoM
YTOBOPHUX yCJyTa.

Hecet yiaHoBa IASB cioxuJio ce ca 0BOM 0/J1y-
KOM, a 4yeTUpH 4saHa IASB ce Huje cioxuo.

[IpomeHe pauyHogodcmeeHe noaumuke
(Aoxymenmayuja o naaxy pada 2C)

IASB je OKBHpPHO 0ZJ1y4HO Jla eHTUTET Tpeba Aa
IpUMemyje 3axTeBe U3 ctangapaa IAS 8 - Pauynoso-
dcmeeHe noaumuke, npomeHe payyHo800CMEEHUX
npoyeHa u zpeuwlke Ha NpoMeHe pa4yyHOBOJCTBEHe
NOJINTHKE KOje ce 0JHOCe Ha ITpe3eHTanujy epeKkTa
IpoOMeHa y JUCKOHTHUM CTOIlaMa.

HeceTt ywiaHoBa IASB ce cioxuio ca 0BOM 0AJ1y-
KoM, a AiBa yyaHa [ASB ce Hucy cioxuia. /|Ba 4iaHa
[ASB 6uJia cy oAcyTHa.

Cnedehu kopayu

IASB he HacTaBUTH pa3MaTpama MpojeKTa Yro-
BOPa 0 OCUTYpamy Ha CACTaHKY y cenTeM6py 2014.

I'oduwirea no6oswarea IFRS yukayc 2012-2014.
(Aoxkymenmayuja o naaHy pada 124)

IASB ce cactao 23. jysia, paJiy iperJjiefia Kopaka
npoiieca paja Koju cy Ao TaZa npefy3eTH, U OJJy-
YHBaka Ja JiM 0cob/be Tpeba Ja 3alouyHe Mpolec
rJjacamwa Kako 6 ce JJOBPLIWJIO NeT NpeJoKeHuX
M3MeHa YK/bY4eHHUX Kao jAeo ['oduwrsux nobo buid-
wa IFRS, yuxkayc 2013-2014. OBe u3MeHe Cy:

a. IFRS 5 Cmasana cpedcmsa Koja ce dpsice 3a npoda-

Jy u npecmaHak noc/i08arba—mNpOMeHe Yy Ha4M-
HUMa 0Tyhema;

b. IFRS 7 QuHaHcujcku uHcmpymenmu: 06e100arsu-
80HA—YCJTYKHHU YTOBOPY;

c. IFRS 7 QuHaHcujcku uHcmpymenmu: obeso0darbu-
sarba—rnpuMeH/bUBOCT u3dMeHa y IFRS 7 Ha ca-
)KeTe epuoAudHe GUHAHCHUjCKe U3BEIITaje;

d. IAS 19 lIpumarba 3anocaeHux - JUCKOHTHA CTO-
na: NUTakbe PErMOHAMHOT TPXKUILTA; U

e. IAS 34 [lepuoduyHo ¢puHaHcujcko uzgewmasarse
- obesosamuBame HHbOpMALMja ,Ha HEKOM
JpPyroM MecCTy y HNepUoAuYHOM (PUHAHCHUjCKOM
HU3BeLITAjy.

CBu wiaHoBH [ASB cy noTBpauiu aa:
a. Cy 3afoBo/bHU 1ITO je IASB 3aBpumuo cBe He-
OIXOJHE Kopake y npoLecy paZa Ao Taja;
b. ce cnaxy a 06aBe3HU AaTyM CTylama Ha CHary
6yzne 1. janyap 2016; u
C. He HaMepaBajy Ja M3pase HecJaramwe ca 06jaB-

JbuBawbeM ['oduwrux nobobwarea IFRS, yukayc
2012-2014.

Crora cy ycMepHuJ/Ii 0c06Jbe a 3a04YHe MPOoLeC
rjiacarba 3a OBe U3MeHe.
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Cnedehu kopayu

IASB ouyekyje fa he ¢uHanuzupatu [oduwrea
noboswarea IFRS, yukayc 2012-2014. y mpehem
keapmauy 2014.

T'oduwrea no6obwarea IFRS,
yukayc 2014-2016.
(Adoxkymenmayuja o naaHy pada 12B)

IASB je 23. jysia osiyyuo fa:

a. npekuHe [oduwrba noboswarsa IFRS, yukayc
2013-2015, 3aT0 WITO 6U Yy CyIPOTHOM YKJbY4H-
BaJla caMo IpeJJIoKeHy U3MeHy Opucarma KpaT-
KOpo4yHUX u3ysumama u3 IFRS 1 - [Ipea npumena
MehyHapodHux cmandapda ¢uHaHcujckoz us-
gewmasarsa. OBa npenJoXKeHa U3MeHa of06pe-
Ha je y feneMb6py 2013;

b. 3amo4He HOBU LUKJIyC (TO jecT, ['oduwrea no-
6obwarba IFRS, yukayc 2014-2016); u

C. TIpeHece MpeaJokeHy uaMeny y crangap/ [FRS

1 u yxmyuu je y I'oduwrea noboswarea IFRSa,
yukayc 2014-2016.

CBu uwsaHoBu [ASB cioxunu cy ce ca oBUM
oJyKaMa.

Cnedehu kopayu

IASB ouekyje na he Haypt 3a usnarame 3a [o-
duwrea noboswarea IFRS, yukayc 2014-2016. 6utu
o6jaBsbeH 2015. roguHe.

Ilumamsa koja je nocmaguo
Komumem 3a mymauerse IFRS
(Aokymenmayuja o naaHy pada 12C)

PauyHosodcmeeHo o6yxeamarse cmpykmype Ko-
joj Hauszsed Hedocmajy pusuuke kKapakmepucmuke
3epade

IASB je pazamaTpao nuTame 0 KOjeM je MPeTXO0/ -
Ho fuckyToBao KomureT 3a Tymaueme IFRS. ITuTa-
e je OUJI0 J1a JIM eHTUTET Tpeba Jja npuMemyje 1AS
40 HHeecmuyuoHe HeKpemHUHe 32 pa4yHOBO/ICTBeE-
HO 06yXBaTake CTPYKTYpe K0joj He0CTajy prU3UU-
Ke KapaKTepUCTHKe 3Tpajie, Kao LITO je TeJeKoMy-
HUKALMOHU TOpak, aK0 eHTUTET U3Jaje IpocTope
Ha TOpbY 3aKyNIMMa y IIUJby 3apajie oJi U3HajMJbU-
Bakba.

KoMureT 3a Tymauemwe IFRS nocraBuo je nurta-
b€ Jla JIU Ce TaKaB Topam KBaIUUKYyje Kao ,3rpa-
na“, 6yayhu a My HeJlOoCTajy KapaKTepUCTHKe 06-
VMYHO [IOBe3aHe ca 3rpafioM, Kao LITO Cy 3U/I0BH, I0-
Jl0BU U KpoB. MehyTumMm, KomureT 3a TymMademe [FRS
M3pasHto je ONMUITY NOAPLIKY 3a LUKMpebe 1eJI0KpyTa

cranzaapza IAS 40 kako 61 yK/bYy4HBaOo U CTPYKTYPY
Kao LITO je TeJIEKOMYHHUKALHOHU TOpak, /U je 610
3a6pUHYT Jia 6M TO TaKkohe MOTJIO J1a OTBOPHU NMUTA-
e y Be3U ca JpyruM CTPYKTypaMa, Kao IITO Cy pe-
3epBOapHU 3a CKJIaJULITee HadTe UM peKJaMHU
OUJIGOP/IU.

[ASB je ycMepuo ocobJbe a NMpeay3My mpesiu-
MHWHAPHO HUCTpPAXHBAKkE OBOI' IMTAlAd, HAPOYUTO
JleJIOKpyTa, Kako 61 momoryu IASB fa oanyyu kako
Jla MOCTYIH.

CBuusianoBu IASB cy ce cyi0uiu ca 0BOM 011y -
KOM.

Cnedehu kopayu

IASB he gucKyTOBaTH 0 UCXOAY MpeJUMHHApP-
HOT UCTPaXXUBaka Ha HEKOM 6yayheM cacTaHKY.

Konyenmyasinu oxkeup
(Aokymenmayuja o naaHy pada 10)

[ASBje 23.jysa3ano4deo AUCKyCHjy 0 0iMepaBa-
wy. KonkpeTHo, [ASB je auckyToBao o [u/by oame-
paBamwa U ePeKTy KBAJUTATUBHUX KapaKTEPHUCTHU-
Ka Ha o/j]MepaBabe U KaTeropuje oMepaBama.

Odmepasarbe - Lusb u epekam
K8a/umamueHuUX Kapakmepucmuka
(doxkymenmayuja o naaHy pada 10J)

IASB je auckyTOBao 0 1jU/by OJAMepaBama U
OKBHPHO je oasyduo Aa Haupr 3a ussiarame:

a. He mpeb6a fa fedUHUILEe LIU/b 3ace6HOT oAMepa-
Bama; U

b. Tpeba ga onuile Ha ciefehr HAYUH KaKo ofMe-
paBame JONPHUHOCH ONIUTEM LU/bY QUHAHCH]-
CKOT U3BellTaBama:

“OnMepaBame je mpoliec KBaHTHPUKOBawba y
HOBYAaHOM HU3HOCY HHOpMaldja 0 pecypcMMa eH-
TUTETa, 06aBe3aMa eHTUTeTa U IpOMeHa y TUM pe-
cypcuMa . OBakBe MHQOpMaluje NOMaxy y KOpHc-
HULMMa Jla IpoLieHe U3rJjejie eHTUTeTa 3a 6yayhe
TOKOBe FOTOBHHE U Jla OlleHe yIpaB/bakbe pecypcu-
Ma eHTUTETA O/, CTpaHe PYKOBOACTBA”.

YeTpHaecT unanoBa [ASB ce cioxuio ca oBuM
oAJyKaMa.

IASB je Takobhe AuMCKyTOBao 0 UMIJIKMKalLlUja-

Ma KBaJIUTaTUBHUX KapaKTepPUCTUKA KOPUCHHUX

duHaHCcHjckn MHbOpMaLMja 3a oAMepaBambe U

OKBHUPHO je oAay4uo Aa Hanpt 3a ussnarame Tpe-
6a ga:

a. Ha3HayM Ja MNpUJIHMKOM oJabupa OCHOBe 3a

oaMepaBame, IASB Tpeba ja pasaMoTpu IpUposy
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Y 3Hayaj pe3yaTupajyhux nnpopmaiyja Koje cy
KpeHupaHe y U3BellITajy 0 QUHAHCHjCKOj O3HUIIU-
ju ¥ M3BellTajy (M3BeLITajMa) 0 GUJIAHCY yCIie-
xa U octajoM ykynHoM pesyuataty (OCI). Yer-
pHaect 4sjaHoBa IASB ce cioxuno ca oBoM
O0JJIyKOM;

b. HaBojM ga:

I. je HMBO HellOy3/[,laHOCTH II0OBE3aH ca oAMepa-
BambeM CTaBKe jeflaH oJ pakTopa Koje Tpeba
pasMOTPUTH MNPUJIMKOM oOfabupa OCHOBe
oZiMepaBama: 1

ii. ako je oaMepaBame MOJJIOXKHO OJipeheHoM
CTeNeHy HEeNOy3/JaHOCTH OJMepaBakba, Ta
YUILEHUIIA, CaMa 110 ceOH, He 3Ha4HU Jia oiMe-
paBame He 06e36ehyje peseBaHTHE HHOOP-
Manuje;

JBaHaecTt ysaHoBa IASB ce cioxusio ca oBom
OJJIYKOM.

C. He Tpeba eKCIVIMLUTHO Ja MpUMeHyje HU3pas
‘IOy3/1aHOCT’ TPH ONUCUBAY HUBOA HEIMoy3/a-
HOCTHU OJIMepaBama KOjU je MoBe3aH ca ogMepa-
BameM cTaBke. TpuHaecT yiaHoBa [ASB ce cio-
>KUJIO Ca OBOM OJIJIyKOM;

d. Tpeba Aa 3aAp:KU JUCKYCHU]y O BEPHOM IpPHUKa3y
Kojaje caapxkaHay JlokyMeHTY 3a iucKycHjy. Jle-
ceT4yaaHoBa IASB ce 102110 ca 0BOM OIJIYKOM;

e. Tpeba Jja JUCKYTYje y 0Jle/bKy O OJIMepaBamwy O
TOMe Jla BEpHU IPUKa3 caM 110 ce6U He Pe3ysITH-
pa Hy»KHO KOpUCHUM HMHpopMaLHjama. UHPop-
Malgje Koje o6e36ehyje npukas Takohe Mopajy
6uTH pesieBaHTHe. YeTpHaecT 4iaHoBa IASB ce
CJI0XKHUJIO Ca OBOM OJIJIYKOM;

f. Tpeb6a Ja oGjacHM MOTpPeOy MOHJepUcamba Ko-
PHUCTH 0, yBohewa HOBe WJIU ApYyraylje OCHOBE
oZMepaBama y o4HOCy Ha Behe TpOIIKOBE WU
KoMILJIeKCHOCT. OBO 6U 3aMeHuUJI0 usjaBy y Jlo-
KYMEHTY 3a AUCKYCHjy Ja 6poj ocHOBa 3a oJMe-
paBame Tpeba Ja 6yJe HajMambd HEONXOJaH
6poj 3a 06e36ehrBame pesieBaHTHUX HHPOpMa-
nuja. Jleset 4iaHoBa IASB ce ci101Jj10 ca 0BOM
0JIJIYKOM;

g. Tpeba Aa 3aApKU AUCKYCHj)y O HEOMXOJAHHUM U
HeNnoTpe6HKUM NpOMeHaMa 0CHOBA 33 0 MepaBa-
e Koje cy cafip>kaHe y JJoKyMeHTYy 3a AUCKYCH]Y.
YerpHaecT 4yi1a”oBa IASB ce cioxuio ca oBoM
OZIJTYKOM.

h. Tpe6a fa3aapxku JUCKYCHjy O APYTHM [10jayaBa-
jyhuM KBaJIUTaTUBHHUM KapaKTepUCTUKaMa Koje
cy cagpxaHe y JIoKkyMeHTy 3a JucKycHjy. YeT-
pHaecT 4iaHoBa IASB ce c/1021J10 ca 0BOM 01y~
KOM;

i. Tpeba eKCIIMLUTHO Ja HAa3HA4YU y OJe/bKy O
oZiMepaBamy /a je orpaHUYere UCIJIAaTUBOCTH
jenan on dakTopa koje IASB Tpe6a s1a pasMmoTpu
NpUJINKOM oJabupa HauuHa ojMepaBamwa. [e-
BeT 4saHoBa IASB ce c/10>k1J10 ca 0BOM OZIJIYKOM.

Odmepasaree - Kamezopuje odmepasarba
(Aoxymenmayuja o naaHy pada 10K)

IASB je JMCKyTOBao O NOYETHOM paZlHOM Ha-
LTy OIIMCa U 0 JUCKYCHjU O OCHOBaMa 3a 0iMepaBa-
e 3a HaupT 3a uznarame. IASB je ycMepro oco6sbe
Jla Ha HekH oj O6yayhux cacTaHaka JOHECY JIOKY-
MEHT y KojeM ce:

a. OCHOBe o/iMepaBama IpyIHUIly Y Majau 6poj Ka-
Teropuja (Ha mpuMep, NPeTX0JHA U TPEeHYTHA
o/iMepaBatba); U

b. cMamyje 6poj onucaHHUX OCHOBA 3a O/IMepaBame
(Ha mpuMep, KOMOHMHOBaWbEM CJIWYHUX OCHOBA
3a oJlMepaBame U YK/JIalbhambeM OIlMca OCHOBA 3a
oZiMepaBam€ Koje ce MaJio KOPUCTE).

IASB je 24. jysna HacTaBUO pa3MaTpamwa 0 KoH-
yenmyasHom okeupy. IASB je fuckyToBao o:

e 0/IMEpaBaAKY;
e OWJIAHCY yCIlexa U OCTAJI0M YKYITHOM pe3yJITaTy;
* JI0OIATHOM YNYTCTBY O AeGUHUIIU]U 06aBe3E;

* KOHTpOJIY;

* MpECTaHKY NPU3HaABaa;

e eJIeMEeHTHMa 33 U3BEeLITaj 0 TOKOBHMA FOTOBUHE
Y U3BEIITAajy 0 TpoMeHaMa y KauTanly;

* TOCJOBHOM MOJEJLY;
» Mpe3eHTalHjU U 00e/10/|atbUBakby U

* Mpesia3HUM oApej6aMa U JaTyMy CTylamba Ha
cHary.

Odmepasarba Ha 6a3u MOKOBA 20MOGUHE
(doxymenmayuja o naaHy pada 10L)

IASB je OKBUPHO OZJIYYHO [ia je CBpXa TeXHUKA
3a o/MepaBakbe Ha 6a3y TOKOBA FOTOBUHE 0OGUYHO
HMIIEMEHTAlHja jelHe 0Jf OCHOBA 3a O/MepaBambe
koje he 6utu onucane y KoHyenmya/sHoM okeupy.
MebhyTtum, ako IASB opnydu y onpehenom ctanzap-
Zly la KOPUCTU TEXHUKY OJIMepaBaka Ha 6a3U TOKO-
Ba FOTOBMHE Yy LIW/bYy MMILJIEMEHTAllMje OCHOBE 3a
o/iMepaBathe Koja Huje Mehy oHMMa Koje Cy onMcaHe
y Konuentyannom okBupy, OCHOBa 3a 3aK/by4UBa-
e JIaTor cTaHJap/ia Tpeba Ja 06jacHU 3allTO je To
Tako. /IBaHaecT 4s1aHoBa IASB ce cioujio ca oBoM
O/JIYKOM.

IASB je Takohe okBUpPHO oA1y4no Ja HaupT 3a
v3Jlarame Tpeba Aa cafpku J0J4aTHO Yy TCTBO 0:

a. pasJIMYUTHAM NPUCTYyNMMa pellaBakby NUTakba
HeU3BeCHUX TOKOBAa FTOTOBUHE;

b. mpuMeHU JUCKOHTHUX CTONA. Y OBOM YIYTCTBY
6u, u3Mehy ocTasior, 6UI0 HaBeIeHO /1a YKOJIUKO
eHTUTET oJMepaBa ojpebeHy cTaBKy nomohy
TeXHUKe 0JiMepaBara 3aCHOBaHe Ha TOKOBUMa
rOTOBHHE, a epeKaT BpeMeHCKe BpeIHOCTH HOB-
IIa je 3HayajaH 3a TOKOBe FTOTOBUHE MIOBE3aHe Ca
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TOM CTAaBKOM, EHTHUTET Tpe6a Aa ,Z[I/ICKOHTyje Te
TOKOB€ I'OTOBHMHE KaO O/ipa3 BpEMEHCKe Bpe/-
HOCTH HOBIIQ; U

C. TOMe Ko0jy oZ/1yKy he JoHeTH KaJia 0/iMepaBakbe
obaBe3e Tpeba Ja caApxKu edekaTr KpeauTHe
CMOCOGHOCTH U3BEIITAJHOT EeHTUTETA.

TpuHaecT 4ynaHoBa IASB cioxuio ce ca 0BUM
oAJIyKaMa.

Busaamc ycnexa u ocmaau ykynHu pesyamam (OCI)
- pasjawrbasarbe npedaoxceHo2 npucmyna
(Aokymenmayuja o naaxy pada 10B)

[ASB je pasmarpao 3allToO je GUJIAHC yclexa
OCHOBHHM H3BOp MHJoOpMauyja o neppopMaHcama
eHTHUTeTa 3a oZpeheHU epHUof.

IASB je okBUpHO oasyuuro Aa Haupt 3a ussara-
e Tpeba Ja:

a. mpejJioKd Jla NpeTHnocTaBKa 3a YK/byYHBakbe
CTaBKHM IIPHX0/Ia M pacxo/ia y GUJIAHC ycrexa He
MO2Ke Jla Ce OMOBPrHe 3a CTaBKe MPUX0/a U pac-
X0/la KOje HacTajy Kajia ce oJMepaBama Ha 6a3u
TPOIIKOBA KOPUCTE 3a CPe/ICTBA U 06aBe3eE;

b. mpeAsoxu Ja NMpeTHOCTaBKa 3a YK/byYUBambe
CTaBKH NPHUX0Ja U pacxoja y OUJIAHCY yclexa
MO3Ke Jla ce ONOBpPrHe CaMo 3a IPOMeHe y Tpe-
HYTHUM O/IMepaBalbUMa cpe/icTaBa 1 o6aBe3a, U
CaMO aKO YK/by4YMBale OBUX MpPOMeHa — WJHU
KOMIIOHeHaTa oBUX npoMeHa - y OCI moBehaBa
pesieBaHTHOCT OMJIaHCA ycllexa Kao OCHOBHOT
u3Bopa uHdopmaluja o neppopmMaHcaMa eHTH-
TeTa 3a AaTH epUuoz; U

C. HarJiacu a yK/by4MBakbe CTaBKU IPUXO0/ia U pac-
X0Jla Koje Cy pe3yJTaT NPOMeHa y TPeHyTHUM
oZMepaBalkbuUMa CpejcTaBa U 06aBe3a - WU
KOMIIOHEHATa OBUX POMEHA — ¥ 0CTa/IM YKyNaH
pes3yJiTaT NpeAcTaB/ba IPUHLUN KacupUKaLU-
je, 06jeAuaBamba U pallyiakbaBama 3a [pe3eH-
Talujy U 06esoiambuBambe (0 KojeM je JUCKYTO-
BaHO y /lokyMeHTaIyju o miaHy paga 10F), koju
je ocMuIIUbeH 3a 06e30ehrBame epeKTUBHOT ca-
onuiTaBawa ¢QUHAHCUjCKUX HWHoOpMauuja u
Kako 64 Te uHpopMaluje 6uie pasyM/bUBHje.

JeBeT4naHoBa [ASB ce cioxuso ca 0BUM 0A1y-
KaMa.

Hedunuyuja obasese - cadawrsa obasesa
(Hokymenmayuja o naany pada 10C)

IASB je OKBUPHO 3aKJ/bY4HO Jia EHTUTET UMa ca-
Jlallipy o6aBe3y NpeHoca eKOHOMCKOT pecypca Kao
pe3yJ/ITaT NpeTXoAHUX Aorabaja ako:

a. eHTUTeT HeMa NpPaKTU4YHy MoryhHocT fa usber-
He NIPeHOC; U

b. ce u3Hoc npeHoca ofpebhyje no3uBameM Ha KO-
PHCTH KOj€e je eHTUTET 0CTBApPHO, UJIU aKTUBHOC-
TH KOje je CIpoBeO, y MPOIIJIOCTH.

YeTpHaecT 4yiaHoBa [ASB ce ci10u/10 ca 0BOM
OJIIyKOM.

[ASB je HanmoMeHyo Jia Tpeba Aa pa3MOTpPH 1ITa
,OCYCTBO MpaKTH4YHe MoryhHocTH“ 3Ha4yu 3a
TpaHCaKlyje y OKBUPY AeJoKpyra ofpeheHnx cTaH-
JlapZia Koje pasBHja uiau Mewa. Mehytum, Konyen-
mya/Hu okgup Tpeba Jla pasjacHU Jja YMbeHuLa Ja
eHTUTEeT HaMepaBa Jla U3BPLUM NPEeHOC WU Ja je
peHOC U3BECTaH, HUje 10BOJ/bHA 3a 3aK/byUUBatbe
Jla eHTUTET HeMa MPaKTU4YHy MOoryhHOCT Ja usber-
He nipeHoc. IASB je okBUpHO oasyuno ga Konuenry-
aJIHM OKBHp Tpeba Aa obyxBaTa ciefiehe ominTe
YyIYyTCTBO:

a. Behuna obaBesa mpoucTHye U3 yroBopa, 3aKo-
HOJZIaBCTBa UJIU HEeKe ipyre 3aKOHCKe aKTUBHOC-
TH. Y 0JICYCTBY 3aKOHCKe IPaBOCHAX>KHOCTH, €H-
TUTET HeMa NpaKTUYHY MOTYhHOCT n3beraBama
NpeHoca eKOHOMCKOT pecypca ako l-eroBe yoou-
YajeHe Ipakce, o6jaB/beHe MOJUTHKe WU Clle-
UMPUYHU M3BELITajU Kperpajy olpaBJaHo ove-
KUBame Jipyre CTpaHe Jila he eHTUTeT NpeHeTH
pecypce Ha Ty ApPYTY CTpaHy (WM y HeHy Ko-
pHUCT). ¥ OBaKBUM CJIy4yajeBUMa, EHTUTET HMMa
U3BeJleHy 0baBe3y ia IpeHece pecypce;

b. Y HekuM ciy4yajeBUMa, O, EHTUTETA CE MOKe 3a-
XTeBaTH [ja IIpeHece eKOHOMCKe pecypce aKo y
6ynyhHocTu npesnysme onpehenu npasarn fesio-
Bakba, Kao IITO je cpoBobhemwe oApeheHUx ak-
TUBHOCTHU Koje 6U 3axTeBaJle NPEHOC, a APYTH
KPUTEPHjyM je Takohe UcnyreH (M3HOC IpeHoca
ce ofpehyje no3ruBameM Ha KOPUCTH Koje je eH-
TUTeT J0610, MM aKTUBHOCTH Koje je CIpOoBeo,
y IPOLJIOCTH), EHTUTET UMa CaJalliiby 06aBesy;

c. CiyyajeBH y KOjUMa €HTUTET HeMa NMPAKTUYHY
MoryhHoCT Jja u36erHe opeheHu npasary, AeJjio-
Bama 00yXBaTajy OHe Y KOjuMa 6W CBU IpaBLU
JleJIoBama Koju n3berapajy npeHocC y3poKOoBaJIu
3Ha4ajHU NpPeKUJ Uiv 64 UMajlu eKOHOMCKE Mo-
clefylie 3Ha4ajHO MITETHUje 01 CaMOT IPeHOoCa;

d. EHTHTET KOju cacTaB/ba GUHAHCH]jCKE U3BELITA-
je Ha OCHOBY CTaJIHOCTH [TOCJI0Bakha HeMa MpakK-
THYHY MOTryYhHOCT Jla u36erdHe npeHoc Koju 6u
MOTao Jia ce u306eTHe CaMo JIMKBU/IALIMjOM €HTH-
TeTa WU NPEeCTAaHKOM MOC/I0Babha.

YeTpHaecT 4iaHoBa [ASB ce ci10u/10 ca 0BOM
OJIIyKOM.

[Topep Tora, IASB je okBUpHO oAJ1y4yuro f1ay KoH-
yenmya/IHOM OK8UpY HUje NOTPeOHO HUKAKBO yIy-
TCTBO O YJIO3U OTPAHUYEHOT JUCKPELMOHOT IpaBay
WeHTUPUKALUjU cpefcTaBa. YeTpHaecT 41aHOBA
IASB c/10>1J10 ce ca 0BOM OJJIYKOM.
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JeduHuyuja cpedcmasa: koHmpoaa a.KOjH je Haj60/bM HAYMH 32 TPHUKA3UBakh€e IPOMeHa

(doxymenmayuja o naaHy pada 10D)

IASB je OKBUpPHO OJJIy4YHO:

a. /ia He mpebaly 3aXTeB 32 KOHTPOJY U3 fepUHU-
14je CpejicTaBa y KpPUTEPHUjyMe IMpHU3HABaHA
CpeAcCTaBa;

b. na pebununmja cpejcTBa Tpeba U Jasbe Aa 3a-
XTeBa Jia eEKOHOMCKH pecypc ,KOHTpOJIUIIEe" eH-
TuTeT. lepuHuMja He Tpeba Ja ce Mema Jja 6u
yMecTo (UM TIopeT) Tora 3aXTeBasia O] EHTUTe-
Ta Jla UMa HU3JI0)KEHOCT WJIM TpaBa Ha 3Ha4yajHe
pH3UKe U KOPUCTU OJ BJIAaCHUIITBA HaJ, pecyp-
com;

€. Ja noMohHO ynyTCcTBO Tpeba Aa uJeHTUUKYje
M3JI0’)KEHOCT 3HAYajHUM PU3ULMMA U KOPUCTH-
Ma OJi BJIaCHUUITBA Kao MOKa3aTe/b KOHTpOJE
(as11 fa 06jacHU Aa je To jesHU GaKTOp 3a pas-

MaTpame y YKYITHOj MPOIeHHU ); b.

d. TepMHHOJIOTHja KOja ce OJAHOCH Ha KOHTPOJY
Tpeba Jja 6yze y Cka1aZly ca TEpPMUHOJIOTHjOM U3
IFRS 10 - KoHcoaudosaHu ¢puHaHcujcku usseu-
maju. YMecTo ynoTpebe uspasa ,pU3ULy U KO-
pUCTH oA, BJacHUWITBA" KoHyenmyaaHu okeup
Tpeba Jila KOPUCTHU TEPMUHOJIOTH]Y Koja objar-
HbaBa 3HaueHe TOT U3pasa, TO jecT ,U3JI0KEHOCT
WJIM TTpaBa Ha pasJIniyuTe KOPUCTH; U

e. Konyenmyasnu okeup Tpeba Jja HAaBOAM /1 €H-
TUTET KOHTPOJIMIIIe EKOHOMCKH pecypc aKo UMa
cajlallilby CHOCOGHOCT ycMepaBama ymnoTpebe
€KOHOMCKOT' pecypca U Jjo61jatba eKOHOMCKHUX
KOPHCTH KOje U3 Hhera NporucTHYYy.

YeTpHaecT 4ynaHoBa [ASB cinoxuio ce ca oBUM b,

o/iJIyKaMa.

[Topen Tora, IASB je okBupHO of1y4uro fa Kon-
LenTyaJHU OKBUP Tpeba Aa obyxBaTa NOMONHO
YOYTCTBO O 3HAa4Yelhy KOHTPOJIE, HA OCHOBY ymy-
TCTBA MpeaJIoXKeHor y naparpadpuma 3.26-3.32 Jlo-
KyMeHTa 3a AUCKYCH]y, a/lu:

a. y3objalimeme 1a je KOMIOHEHTa KOHTPOJIE CIo-
COGHOCT cIipeYaBama JpYTUX CTpaHa Jja ycMepa-
Bajy ynoTpeby U CTULalhe KOPUCTH 0J, EKOHOM-
CKOT pecypca; 1

6. y3 OpHcame HeKUX TpUMepa KOjU Cy GHUJIH YKIbY-
4yeHU y JIOKyMeHT 3a JUCKYCH]Y.

YeTpHaecT 4iaHoBa [ASB ce cn10xu/10 ca 0BOM
OJIJIyKOM.

IlpecmaHak npusHasarsa

(doxymenmayuja o naaHy pada 10E) d.

IASB je okBupHO oasyuuo Aa KoHyenmyasaHu
oksup Tpeba Ja onucyje LOCTyIHe NPUCTYIE U Ja
JUCKYTyje 0 ¢paKToprMa Koje Tpeba pasMaTpary,
NPUJINKOM OJi/IydMBama Ha HUBOY CTaHJAp/a:

KOje Cy NpOUCTEeKJe U3 TpaHCaKLHja y Kojuma
EHTUTeT 3aJp>KaBa CaMO KOMIIOHEHTY Cpe/iCTBa
WK 06aBe3e GUJI0 MyTeM:

i. moTmyHoOr mpecTaHKa NpU3HaBaHka—ToO jecT,
npecTaje ca IpU3HaBaweM NPBOOUTHOT Cpe-
JIcTBa (MM o6aBe3e) y IeJIMHU U NPU3HAje
33/IpXKaHo MpaBo WK (06aBe3y) Kao HOBO
cpeacTBo (Mau o6aBesy);

il. AeJIMMHUYHOT IpecTaHKa NpU3HaBakba—ToO
jecT, HacTaB/ba Ja NpU3HAje KOMIIOHEHTY
NpPBOGUTHOT CpeAcTBa (MK o6aBe3e) Koja je
3a/ip’KaHa U IpecTaje ca MpU3HaBabeM KOM-
[IOHEHTe KOja HUje 3aJipKaHa; UJIU

iil. KOHTUHYUpPAHOT NpPU3HaBakba—TO jeCT, Ha-
CTaBJ/ba NpHU3HaBalke MPBOGUTHOI CpPe/iCTBa
(nnu o6aBese), a Jo6UjeHe UM IIaheHe MpHU-
xoJle 3a TpaHcdep TpeTHpa Kao [06ujeHU
(nu olo6peHn) 3ajaM; U

KaKo Jla pa4yHOBOJCTBEHO 06yxBaTajy MOAUDU-

Kaluje yropopa.

YeTpHaecT unanoBa [ASB ce cioxuio ca oBuM

oJiJIyKaMa.

[Ipezenmayuja u obenodarsugarse — deq0Kpy2 u
cadpicaj ([Jokymenmayuja o naary pada 10F)

IASB je okBupHO oA/1y4ro Aa HanpT 3a usnarame:

He mpe6a da yBOAY KOHLENT ‘OCHOBHUX QUHAH-
CHjCKUX M3BellTaja’ Koju je npeasioxeH y Jloky-
MEHTY 3a iucKycHjy. /IBaHnaect unaHoBa IASB ce
CJIOKUJIO Ca OBOM OJJIYKOM;
Tpeba Jja HaBOJHU Jia je I[u/b PUHAHCUjCKUX U3-
BellTaja o6e36ehruBame MHPopManuja o cpe-
JCTBHMMa, 06aBe3aMa, KaluTaly, NIpUxoAuMa u
pacxoJiiMa eHTUTeTa Koje Cy KOPUCHe 3a KOPUC-
HUKe QUHAHCHUjCKUX U3BelTaja NpU MpOLEeHU
v3rjefa 6yaiyhux npuivBa HETO TOKOBA I'OTO-
BUHeE V eHTUTET U NIPU IPOLIEHHU YIIpaB/batha pe-
CypcuMa oJf CTpaHe PyKOBO/ICTBa eHTUTeTa. Kao
pe3yJsTaT Tora, pMHAHCHjCKU U3BeLITaju 06e3-
6ebhyjy nHdopManyje o PUHAHCUjCKOj TO3ULU]jH,
¢duHaHcujckuM neppopMaHcaMa 0 TOKOBUMA I'o-
ToBUHe eHTUTeTa. [leBeT 4aaHoBa [ASB cioxu-
JIO Ce ca 0BOM OJI/IYKOM. JefiaH yJiaH IASB 6uo je
OJiCyTaH;
Tpeba Jja JUCKYTyje 0 obesiojjatbuBakbUMa Koja
6u IASB 061M4HO pa3MaTpao Jia 3axTeBa MpH 10-
CTaBJbakby CTaHJap/a (anud He Tpeba ga o6es-
6ehyje mpuMepe pa3JUUYUTHX BpcTa o6esiojia-
wUBawa). TpuHaecT ywiaHoBa IASB ce cioxuiio
ca 0BOM OJJIYKOM;
Tpeba Jia 3aJipKU JUCKYCUjY 0 06e/10/jatbUBaAbY
pu3MKa ¥ MHpopMalMjaMa Koje ce OfHOCe Ha
6yayhHOCT U Koje cy npeasioxkeHe y JJoKyMeHTy
3a Auckycujy. KoukpeTHo:
i. IASB 6u 06UYHO pa3MOTPHO 3axTeBame 0be-
JIoZlabKBamka O MPUPOAU U 06UMY pHU3HKA
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KOjU IPOUCTUYY U3 CpeJcTaBa U 06aBe3a eH-
TUTETa; U

ii. IASB Tpe6a na 3axTeBa Jja MHpOpMaIlidje Koje
ce oJlHOcCe Ha 6yayhHOCT 6y/ly YK/by4eHe y
duHaHCHjcKe U3BelllTaje caMO ako 06e3-
6ebhyjy peseBaHTHe HHPopManHje O cpe-
JCTBMMa U 0o6aBe3aMa KOju Cy [OCTOjalu Ha
Kpajy, W11 TOKOM, U3BeIlTajHOT IepUOoAa;

TpuHaecT 4ysaHoBa [ASB ce c/10%uJI0 ca OBOM

OJJIYKOM.

e. Tpeba Ja 3aJp>Ky YIYTCTBO O KJ1acupUKaLUjy U
06jeubaBamy, Npebujarby U YIOpeJHUM HH-
dopmauujaMa, Koje je npeasoxeHo y JlokyMeH-
Ty 3a JMCKYCH]y; KOHKPETHO, Ja:

i. yuubpy npeseHToBawa HH$OpMalLHja Koje cy
pa3yMJbUBE, EHTUTET Tpeba Ja Kiaacupukyje,
ob0jeiumbyje U panrdiamyje HHopMaldje o
NpU3HAaTHM eJleMeHTMMa Ha HaduH Koju
oZipa>kaBa CJIMYHOCTH y CBOjCTBMMA MHOOP-
Malyja;

ii. mpebujame CTaBKM pasyMuUTe NPUPOJeE Te-
HepaJiHO He 06e36ehyje kopucHe nHdopma-
uuje; v

iii. ynopenHe nHdpopmaiiyje 4vuHe cacTaBHU JI€0
$UHAHCHjCKUX M3BellTaja eHTUTeTa 3a Te-
kyhu nepuog, 3aTo to 06e36ehyjy pesieBaH-
THe uHOpMalyje 0 TpeHA0BUMa.

YeTpHaecT unaHoBa [ASB cioxuso ce ca oBoM

O0JJIyKOM.

Ocmanu enemenmu
(Joxymenmayuja o naaHy pada 10G)

IASB je okBupHO oasyuuo Aa KoHyenmyasaHu
okeup Tpeba 1a fedUHUIIIEe eJIEMEHTE 32 U3BENITA]j O
MpoMeHaMa y KaluTaly U 3a U3BelITaj 0 TOKOBUMA
FOTOBUHE. JefaHaecT 4jaHoBa IASB ce cioxuio ca
0BOM ofiiyKoM. CTora, je/JUHU eJIeMEHTH OU U Jlajbe
OUJIK CpesiCTBa, 06aBe3e M KalmuTal U NMPUXOAU U
pacxou.

Modea nocaosarea
(doxkymenmayuja o naaHy pada 10H)

IASB je okBUpHO oasiyuuro Aa Haypt 3a ussara-
e He Tpeba aa 06e36ehyje jeJUHCTBEHH CBEOOYX-
BaTaH ONMC HAYMHAa Ha KOjU 6V II0CJIOBHE aKTUBHOC-
TH €HTUTETA yTHLIa/le Ha 0CTaB/bakbe CTaHAAP/a.
Ymecto Tora, IASB Tpeba ga omwucyje, 3a cBaky
noroheHy 061acT, Kako 64 pa3aMaTpabe NOCJT0BHUX
aKTUBHOCTU €HTHUTEeTa YTULAJ0 Ha NOCTaBJ/bakbe
cranjapaa. IASBje Takohe ykasao Ha To 1a npupoja
MOCJIOBHUX AaKTUBHOCTU €HTUTETAa UMa BepoBart-
HONy yTHLlaka Ha oJMepaBakbe, 06pauyHCKY jeiu-
HUIy, pas/UKy U3Meby OGuJaHca ycnexa U ocTajor
YKYIHOT pe3yJiTaTa U Ipe3eHTalujy U o6esofabu-

Bakbe. Mama je BepoBaTHOha Aa he yTuuaTu Ha 06-
Jactu obyxBaheHe KoHyenmyaaHuM 0K8UPOM.

YeTpHaecT 4yiaHoBa [ASB cioxuo ce ca 0BOM
OJIIyKOM.

IIpesnasHe odpedbe u damym cmynarea Ha CHazgy
(Aokymenmayuja o naavy pada 101)

IASB je okBHUpHO 0JIy4YHO Aa:

a. IASB u KomureT 3a Tymauyewe IFRS Tpeba ga
NpUMemyjy peBUAupanu KonyenmyasHu okeup
0/IMax [0 KeroBOM 00jaB/bHUBamy;

b. Tpeba fa 6yle 4,03BOJbEH NpPeEa3HU MEPHUO, Of
HajMarbe 18 Mecely 3a eHTUTETE KOjU KOPUCTE
KonyenmyasaHu okeup

C. TO pasBUje U NpPUMeYje pauyyHOBOACTBEHE MO-
JINTHKe 3a TPaHCaKLUjy, APYyTy forabhaj uiu cra-
b€ Ha KOje ce He IpUMemyje HapoYuTOo HUjejaH
IFRS. Panuja npuMeHa Tpeba aa 6y/ie 103BOJbe-
Ha; U

d. He Tpe6a ob6e3behuBaTH [M0OJATHO YIYTCTBO O
npeJjiasHUM ojJpeabaMa y peBUAUpaHOM KoH-
yenmya/aHoM okeupy. CXoAHO TOMe, OJf eHTUTETA
OU ce 3aXTeBaJio Jla IpUMemyjy oJipenode [AS-a 8
PauyHosodcmeeHe noaumuke, npomeHe pavyHo-
80dcmeeHuUx npoyeHa u 2pewlke Ha OWJIO Koje
IpOMEHEe Y PauyHOBO/JACTBEHO] MOJUTULU KoOje
npousuiase U3 NpuMeHe peBuaupaHor Konyen-
mya/iHoz2 oKkeupa.

YeTpHaecT unaHoBa IASB cioxuso ce ca oBoM
OJIJIYKOM.

Cnedehu kopayu

Ha cactanky y centem6py IASB miaHupa fga
JUCKYTYyje o:
e passunu usMehy o6aBesa U KauTaaa;
e IIPeoCTa/IUM aclleKTHMa OiMepaBakha;
e UMILIMKallMjaMa AyropoyHe UHBECTULIHjE;
o Moryhum usmenama Illorsnassma 1 u 3; u
e MoOCJeJWYHUM H3MeHaMa.

Jluzune (Jokymenmayuja o niaHy pada 3)

FASB u IASB (ox60pu) HacTaBU/IM Cy pa3MaTpa-
’ba o npepsio3uMa y HanpTty 3a usnaramwe U3 Maja
2013. JIu3uHT, HAPOUUTO AUCKYTYyjyhH o cienehum
TeMaMma:

1. TpaHcakuuje npojaje U IMOBPATHOI JIM3WHIA
(JlokymeHTanuja o miany pazaa 3A/FASB Memo
290); u

2. 3aXTeBW 3a 06eJ0/lathbBatba AaBaolia JIM3UHTa
(JoxkymeHTanuja o miany pazaa 3B/FASB Memo
291).
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TpaHcaxkyuje npodaje u nogpamuoz u3uHea
(Joxymenmayuja o naaHy pada 3A/FASB
Memo 290)

Ymephusarse da au je dows1o da npodaje

On6opu cy OKBUPHO OAJTYYUJIN A 3aJipKe yIy-
TcTBO y HaupTty 3a ussiarame u3 2013. npema kojeM
Jla 6U ce mpojaja oaurpaja y KOHTEKCTy TpaHC-
aKlyje Mpojaje W NOBPATHOr JIM3WMHIA, NpoJaja
Mopa Jia MCIIyHH 3aXTeBe 3a [Ipo/iajy y CKOpo 06jaB-
JbeHoM CTaHZapAy o Npu3HaBamwy npuxoga. 0g6o-
pY Cy TIOHOBO NOTBP/UJIH ia IPUCYCTBO TOBPATHOT
JIN3MHTa, CAMOCTAJIHO, He ClIpeyaBa KOPHUCHUKA JIU-
3MHra-npoJasla a 3ak/by4H /A je IP0ao OCHOBHO
CpeJCcTBO JaBaoly JM3UHra-kynuy. CBU 4J1aHOBU
FASB u IASB cy ce cnoxunu.

FASB je okBUpPHO 0/1/1y4M 0 []Ja aKO KOPUCHUK JIU-
3WHra-npojasal, yTBpAHU Jia je NOBpPaTHU JIN3UHT
JusvHr Tuna A, npouewmeHo U3 NepcrneKkTuBe Ko-
PUCHUKA JIU3UHTA-NIPOJABLA, OHJA Ce IpoJiaja HUje
opurpasna. Ceu 4iaHoBu FASB cy ce c10KuIn.

FASB je okBUpHO oZ1y4M0 Ja JOAATHO Mpolie-
Hu: (i) 1a ¥ ja YK/BYYH AOJIATHO YIIYTCTBO 34 MPH-
MeHY y KOoHauHU CTaHjaph O JIM3UHTY Y CMHUCIY
oapehuBamwa npojiaje u (ii) yTuiiaj onmuyja noHoBHe
KYIIOBUHE KOJi TpaHCaKluja Mpo/iaje ¥ NOBPaTHOT
JIN3UHT3, HAPOUUTO KYNOBHUX OMNIHja KOje ce MOTy
W3BPIIUTHU IO dep BpeJHOCTH.

IASB je okBUpHO O/IJIy4HO Jja HE YK/by4dyje [10-
JlaTHO YIIYTCTBO 32 IpUMeHY y KoHauHU CTaHAapj o
JIU3UHTY Yy CMHUCIY oApebuBama npogaje. IASB je
pasjacHuo, MehHyTUM, a aKO KOPUCHUK JIM3UHTA -
npoJiaBal, UMa CYLUTHHCKY OILUjy MOHOBHE KYIIO-
BHHE OCHOBHOT CpeJICTBa, OHJA Ce MpoJaja HUje
ojurpasa. JiBaHaect yiaHoBa [ASB ce cioxuiio.

PavyHosodcmeeHo obyxeamarse
npodaje/KynosuHe

0a60pH Cy OKBUPHO OJJIYYUJIN [a 3a/pKe YITy-
TcTBO y HaupTy 3a ussarawe u3 2013. fa gaBanar
JIM3WHTA - Kymnal, Tpeba pauyHOBOJACTBEHO Ja 06-
yXBaTa KyMOBUHY OCHOBHOT CpPeJCTBa y CKJIaAy ca
YIYTCTBOM Koje 61 ce IpUMerhHBaJlo Ha OUJI0 KOjy
JAPpYyTy KynoBUHY HePUHAHCH]jCKOT cpeACcTBa (04HO-
cHo, 6e3 mpHUCyCTBa MNOBpaTHOr Ju3uHra). CBu
yynaHoBU FASB u IASB cy ce cioxuiu.

On6opHU Cy OKBUPHO OAJTYYUJIN A 3aJipKe yIy-
TcTBO y HanpTy 3a ussiarawe u3 2013. 1a KOpUCHUK
JIU3UHIA - NpoJaBal, Tpeba pauyHOBOJCTBEHO Ja
06yxBaTa CBaKU r'yOUTAK 10 3aBpLIEHO] IPoAaju y
TpaHCaKLHWjU IPOJaje ¥ NOBPAaTHOT JIM3WHTIA Y CKJIa-
Jly ca ynyTCTBOM Koje 61 ce MpUMeHUBaJIO Ha GUI0
KOjy Apyry cJu4Hy npogajy. CBu 4iaHoBu FASB u
IASB cy ce ciioxun.

FASB je OKBUPHO OJJ1Iy4HO [ia 3a/iP>KU YIIYTCTBO
Yy HayupTy 3a usJjarawe M3 2013. 1a KOPUCHUK JIU-
3MHra - npojaBal, Tpeba payyHOBOJACTBEHO Ja 00-
yXBaTa CBaKy JJOOUT 0/ 3aBpllieHe poJaje y TpaHc-
aKLWjy NpoJiaje ¥ MOBpaTHOT JIM3UHTA y CKJIaZy ca
YyIYTCTBOM KoOje 6 ce IpUMeHUBAJIO0 Ha GUJIO KOjy
Apyry cauudHy npojajy. CBu 4naHoBu IASB cy ce
CJI0KUJIN.

IASB je oKBHpPHO 0JJIy4HO Ja AOGUT KOjy IpH-
3Haje KOPUCHUK JIM3UHTA - IPOJaBall 110 3aBPLIEHOj
[IpoJiajy y TpPaHCAKLUjU NpoJaje U MOBPATHOT JIU-
3MHra Tpeba fa 6yze orpaHu4YeHa Ha U3HOC pe3nly-
aJIHe KaMaTe OCHOBHOT CpeJCTBa Ha Kpajy noBpar-
Hor JiusuHra. CBu 4uinanoBU IASB cy ce cinoxunu.

PauyHosodcmeeHo obyxeamarse
noepamHoz Au3uHaa

Ozn60pH cy OKBUPHO OAJYYHUJIM A 33 pKe yiy-
TcTBOy HaupTy 3a ussnaramwe u3 2013. fa ako je npo-
Jlaja 3aBplleHa, KOpUCHUK JIM3UHIa-IIpoJaBall 4 Aa-
BaJial| JIM3WHTIa-Kymnal, Tpeba pa4yyHOBOACTBEHO [Jia
06yxBaTajy NOBPATHHU JIM3UHT Ha UCTH HAYUH Kao U
61J10 KOju ApYTry JU3UHT. CBU 4iaHOBU FASB 1 IASB
Cy Ce CJIOXKHUJIU.

PauyHosodcmeeHo obyyxeamarse
“eanmpacuwHux” ycaoea

O60pH Cy OKBUPHO OJI/TYYUJIN [Ia EHTUTET Tpe-
6a 1a oApe/ v MOTeHIHjaJl ,, BAHTPXKUIITHOT KOPUTO-
Bakha OCHOBe pasJjiuke 6us0 usMehy (a) mpojajue
1eHe U pep BpeJHOCTHU OCHOBHOT cpeicTBa WM (b)
cajiallbe BpeHOCTH YTOBOPHUX I1aharka o 0CHO-
BY JIU3WHTA U CaJlallilbe BPeJHOCTH (pep TpKULIHE
BpeJHOCTH Iu1aharka 10 OCHOBY JIM3WHTA, OJHOCHO
OHe KoOja ce JIaKLle MOXe YTBPAUTH.

3a TpaHcakIjyje npo/aje v TOBPaTHOT JIU3UHTa
KOje cy ylljie y ,BaHTPKHUIIHE" yCI0Be, 0J160pHU CY
OKBUPHO OJIJIyYMJIU J]Ja EHTUTET Tpeba pavyyHOBO-
JICTBEHO /1a 00yXBaTa:

a. CBaKWMaraKHa UCTHU HaYMH Kao IJ1ahame 3aKy-
11a yHanpes; 1

b. cBaku suwak Kao Jo/aTHO GUHAHCUPaE Koje
JlaBaJjiall JIM3UHTA - Kymnal| 06e36ehyje KOpHCHU-
Ky JIM3UHTA - TPOIaBLy.

CBu wsanoBHu FASB u [ASB cy ce cioxuu.
PauyHosodcmeeHo o6yxeamarbe Heycneaux
mpaHcakyuja npodaje u ho8pamHoz Au3uHaa

FASB je opsiyano na cnpoBefie 04aTHY aHaIU-
3y 0 pauyHOBO/ICTBY KOje Tpeba Jla ce IpUMebyje Ha
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JHeycrnese“ TpaHCakLMje MpojAaje W MOBPATHOT
JIN3UHTA.

IASB je OKBUPHO OZJIy4HO Jia 3a/PKU YIIYTCTBO
npegJioxeHo y Haupty 3a ussarawe u3 2013. ga u
KOPHCHUK JIM3UHTA-NIpoJiaBal, ¥ JaBajal, JIU3UH-
ra-Kynay, payyHOBOJCTBEHO 006yxBaTajy ,HeycIlie-
JIy“ TpaHCaKLYjy NpoJaje U NOBPAaTHOT JIM3UHTA Kao
TpaHcakIyjy ¢uHaHcupama. CBU 4iaHoBU IASB cy
ce CJIOXKUJIU.

3axmesu 3a obesodarusarbem dasaoya aAuU3uUH2aA
(Aokymenmayuja o naauy pada 3B/FASB
Memo 291)

Onbopu cy OKBUPHO OAJIYYUJIU A O AaBaona
JIU3UHTa Tpeba Jia ce 3axXTeBa Jia 00e/10JaHu:

a. uHopMauuje 0 NPUPOAU HETOBUX JIM3UHIA,
Kao U HHOpMaIyje o 0 3Ha4ajHUM MPETIOCTAB-
KaMa u HpOCybHBa}bHMa AOHETHUM NPHUJINKOM
MpHYMeHe OBUX 3aXTeBa y NOTJIeAy JIU3UHTa;

b. Tabesy npuxoja no OCHOBY JIM3UHTA TOKOM MU3-
BeIlITajHOT IEPUO/AIA; U

c. “HpopMalMje 0 HAYMHY Ha KOjHU JlaBaJiall JIM3UH-
ra yIrpaBJ/ba CBOjUM PU3UKOM IOBE3aHUM ca pe-
3UJlyaJJHOM BpeJHOWhYy HeroBux cpejacTaBa
M0/1 TU3UHTOM.

CeuuwiaHoBu FASB 1 iBaHaecT ynanoBa IASB cy
ce CJIOXUJIU.

0p60pH cy OKBUPHO OJIYYUJIN [a AaBaJial, JIU-
3MHra Tpeba Ja TpeTHpa CpeAcTBa NOAJI0KHA JIU-
3uHry Tuna b Kao Kjlacy HeKpeTHHHa, IOCTPOojerha U
onpeme (IFRS) wiu riaBHy K/aacy aMOpTH30BaHUX
cpeacrtaa (US GAAP), mrto ce 10ojaTHO pa3JikKyje
npeMa 3Ha4yajHoj KJ1acu OCHOBHOT cpeAcTBa. Cxoz-
HO TOMe, IaBaJiall JIM3UHTa Tpeba Aa 06e36e 11 Tpa-
»KeHa 06eJio/jlatbBaba 0 HEKPeTHUHAMa, II0CTpoje-
BbUMa U ONpeMHU 3a CpeJiCTBA MOAJI0XKHA JIU3UHTY
Tuna b onBojeHO oA cpeAcTaBa Koja JaBaJal, JU-
3MHra JApXW y BJIACHUIUTBY U KOpUCTU. CBU
wiaHoBU FASB u paBaHaect 4dnaHoBa IASB cy ce
CJI0KUJIY.

Op6opu cy Takohe OKBUPHO OJJIyYMJIU Ja Of
JlaBaolia Jiu3uHra Tpeba Ja ce 3axTeBa Ja obesoaa-
HU cnejpehe:

a. 3aJm3uHre Tuna A, aHanusy focneha Heobesoaa-
HeHUX TOKOBA 'OTOBUHE KOjU YHMHE MOTPAKUBA-
Hba ZIABa0I[a JIM3UHTA 33 CBAKY O/ PBUX ET ro/u-
Ha HaKOH JIaTyMa U3BellTaBamba U YKyIaH U3HOC
3a IpeocTasie TOANHEe HakKoH Tora. /laBasan, Jiu-
3WHra Tpeba Ja ycarjiacu aHaiu3y aocrneha ca 6u-
JIAHCOM TIOTPaKUBaa 110 OCHOBY JIM3UHTA, IIpe-
3€eHTOBAaHHUM O/JIBOjeHO y OWJIAaHCYy CTamba WU
06es101atbeHUM O/IBOjEHO y HalloMeHaMa; U

b. 3asusunre Tuna b, aHanusy focneha HeJUCKOH-
TOBaHUX O6yAyhux niahawa 0 0CHOBY JIM3UHTA

Koje Tpeba Aa o6uje 3a CBaKy O] MIPBUX HET ro-
JIMHa HAKOH JlaTyMa H3BelllTaBakba U YKyNaH
M3HOC 33 IpeocTasie ToJMHe HAKOH TOTa.

[leT yianoBa FASB u ocam unanosa IASB cy ce
CJIOKHUJIU.

FASB je okBUpHO 0ZJIy4MO Ja O AaBaolia JiU-
3MHra Tpeba Jja ce 3axTeBa Jja 06e36e4u objalimmbe-
b€ 3HayajHUX IPOMeHa y KOMIIOHEHTaMa HETO MH-
BecTUlHMje y Iu3uHrY Tuna A, u3y3eB IOTpaKHUBamba
[0 OCHOBY JIM3WHIa TOKOM U3BEIITajHOT NIepUoAa.
FASB he pazMoTpuTH 06eJi0/jlatbUBakba Koja ce oJ1-
HOCe Ha NOTpaKUBama 10 OCHOBY JIM3UHra Tuna A
Kaja OyJe AUCKYTOBao O obGesioZlatbUBamUMa y
CBOM IIPOjeKTYy O pauyHOBO/ICTBEHOM O6yXBaTamwy
dUHAHCHjCKUX UHCTPYMeHaTa — KpeAUTHO yMame-
e BpeaHocTU. CBU wiaHoBU FASB cy ce cioxuiu.

IASB je 0OKBUpPHO OZJIy4MO Ja O, JaBaoLa Jiu-
3MHra Tpeba Ja ce 3axTeBa Ja 06e36e1u KBaJUTa-
TUBHO M KBAaHTUTATHUBHO Objalllbere 3Ha4ajHUX
NpoMeHa y HETO UHBECTULUjU 1u3uHra Tuma A To-
KOM U3BellTajHoT nepuoja. CBu 4wiaHoBU [ASB cy ce
CJIOKHUJIU.

Cnedehu kopayu

On6opu he HacTaBUTH CBOja pa3MaTpara Ha
HEKOM o/ 6y 1yhHx cacTaHaka.

Hcmpadsicusauku npozpam
(Aokymenmayuja o niaHy pada 8)

Oco6Jbe je mpeAcTaBUJIO NPOLIEHY HAayKWHA Ha
koju IASB Tpeba 1a onpe iy MpUOPUTETE NpojeKaTa
y CBOM UCTPaXKUBA4YKOM IIpOrpamy, MyTeM NOTpax-
e, MOTEHLUjaHOT yTHLaja U 6JIar0OBpeMEHOCTH
Kao OCHOBHMX JleTepMUHUIIYyhuX $paKTopa, y3 y3u-
Mambe y 003Up pecypca Kao orpaHuyersa. YjiaHoBuU
IASB y HadeJty cy noJZip>a/id IPUCTYII U NIPeNopyke,
VaKo Cy HekH 4JaHoBU IASB um3pasuin 3abpuHy-
TOCT /ia je UCTPaXUBAYKHU IIpOjeKaT MO /a Ipeam-
OGUIIMO03aH.

Oco6Jbe he axxypupaTu cTpaHuLe O IPOjeKTY, y3
HCTULabe TJIaBHUX [UTalka Koja ce pa3MaTpajy u
cnenehe npekpeTHULEe 3a CBaKU Npojekart. Takobhe,y
YBOJIHOM oOZieJbKy HcTpakMBaukKor mporpaMma Ha
Be6cajTy he foaaTu ofe/bak 0 NPpUOPUTETUMA TPO-
jekara.

AKmueHocmu ee3aHe 3a nponucugarse yeHa:
Hcmpastcusauku npojekam
(Aokymenmayuja o niaHy pada 9)

IIpoyec pada u do3eo.a 3a eaacaree
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IASB je u3BpmmMo mnperJief, Kopaka y nporecy
pajia Koju cy npeJly3eTH A0 TaJia 3a IpunpeMy 06jaB-
JbMBama JloKyMeHTa 3a JUCKYCHjY 0 M38ewumasarsy o
PuHaHcujckumM epekmuma nponucusarba YeHd.

TpuHaect unanosa [ASB je moTBpauJIo fa cy 3a-
J0BOJbHU 1ITO je IASB ncnyHHO cBe HeonxoAHe Ko-
pake y nporecy paja A0 TaZa ¥ cTora cy AaJji yiy-
TCTBO 0C06JbY /ia 3all0YHY Ca MPOLECOM TIJacamba.
[Topepn Tora, [ASB je OKBUPHO 0//1y4HO Jia Tpeba Aa

mepuo/] 3a KoMeHTape 3a JIOKyMeHT 3a JUCKYCHjy
Tpeba Aa 6yae 120 gaHa. CBu 4yiaHoBu IASB cy ce
CJIOXKUJIK Ca OBOM OJJTYKOM.

Cnedehu kopayu
Oco6sbe he movyeTu npolec rjaacama o npeaso-

>)KeHUM Hn3MeHaMma. |ASB nuianupa aa o6jaBu Jloky-
MEHT 3a JUCKycujy y cenTeMbpy 2014.

Ilaau pada—npojekmosaHu yusseeu Ha dau 30. jyaa 2014."

TnaBHu npojekTn
(nepeha npeKkpeTHNL y peanu3aumji npojekTa
2014. Ksapran 3 | 2014. KBaptan 4 | 2015. Keaptan 1 | 2015. KBaptan 2
Mpeacrojehn crangapan
loHoBHa
YroBopu 0 ocurypatby paMaTpatba
lToHoBHa
Tiuzunr pa3matpata
IFRS 32 CME lloKoBHa
pa3matpatba
Npeacrojehu HaupTH 3a M3narawe
KoHuentyanHu oksup LnmbHu ED
06jaBmeHn JOKYMEeHTH 3a AUCKYCHjy
PauyHoBopCTBeHO 06yxBaTabe ynpaB/batba AUHaAMNY- JagHe
Hum pusukom: lpucryn pesanyauuje noprdonuja max- KOHCYITaLLMe
PO XelMHTY [pOK 3a UTakbe KoMeHTapa je 17. okTobap 2014.] yrTaumy
Mpeacrojehin gokymeHnTH 3a ANCKyCHjy
AKTUBHOCTM Be3aHe 3a Nponnc1Batbe LieHa LinbHu DP
WHuumjaTnea 3a o6enopamuBaibe

NpuHyunu o6enopamuBamba [Nlnckycuja onbopa

UmnnemeHTaymja

(nepeha npeKpeTHNL y peanu3aumji npojekTa
N3meHe orpaHnyeHor o6uma 2014. Ksapran 3 | 2014. KBaptan 4 | 2015. Keaptan 1 | 2015.KBaptan 2

Foauwwa no6omiamwa 2012-2014. Linrbhn IFRS
loauwtba nobosbiuarba 2014-2016. LnbHn ED
PasjawmaBaibe Knacmdukaumje n ogmepasarma
TpaHcakumja nnaharba akumjama (lpegioxeHa n3meHa Lubhn ED
cranpapna IFRS 2)
Knacudukaumja o6aBesa ([pesnoxeHe u3meHe CTaH- Wnrohu ED
napnalAS 1)

*) H3Bop: http://media.ifrs.org/2014/1ASB/Update-July-2014.html
p: http g p y
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WHuumjaTnBa 3a o6enoparuBatbe

W3mene IAS 1 (MHuuymjaTnBa 3a 06enogamuBame)

loHoBHa
pa3maTparba

Ycarnawasarwe 06aBe3a U3 PUHaHMjCKNX AKTUBHOCTH

LnmbHu ED

aspalphaEnumunauuja po6utaka unu ryburaka Koju
HacTajy u3 TpaHcakumja usmehy eHTuTeTa U erosor
NpUAPYKEHOr eHTUTETA UAN 3ajeiHNYKOT NOAYXBaTA
(Mpeanoxete n3mene Cranpappa IAS 28)

LinmbHu ED

Metop yaena y nojeauHauHum GuHaHCMjcknm us-
BewrTajuma ([lpeanoxeHe n3mere craHaapaa IAS 27)

Lumbhn IFRS

OpmepaBatbe pep BpegHocTu: 06pauyHcka jeauHMLa

Unbhn EQ

UnBecruumonm enturetw: Mpumena usyzeha o koHconu-
noBaa ([pennoxeHe 3meHe (ranmapaa IFRS 10u1AS 28)

lNoHoBHa
pa3matpatba

Mpu3HaBatbe 0f10KeHUX NOPECKUX CPeACTaBa 3a He-
peanu3oBaHe ry6utke
(Mpeanor u3meHa cranaappa IAS 12)

Linmuu EA

djustrightMpopaja unu ynaratbe cpepcraBa nsmehy
MHBECTUTOPA U NPUAPYXKEHOT eHTUTETa UNW 3ajel-
HUYKOT NoAyXBaTa

(Mpeanor u3meHa cranaapaa IFRS 10 u 1AS 28)

Lumbhn IFRS

(neneha npekpeTHULA Y peanu3aLyji NpojexTa

Mpernepu nocie uMnnemeHTalyje 2014. Keaptan 3 | 2014. Kaptan 4 | 2015. Keaptan1 | 2015. KBaptan 2
IFRS 3 MocnosHe kombuHayuje Pa3matpatba
UctpaxmBauku npojextu
(neneha npexkpeTHULA Y peanu3auujn npojexta
2014. Keapran 3 | 2014. Kaptan 4 | 2015. Keaptan1 | 2015. KBaptan 2
KpaTkopouHu u cpefil-0poYHU NPOjeKTH:
MouloBHe KomOMHaLMje oA 3ajesHNuKOM KoHTponom | [luckycuje Onbopa
WHuumjaTnBa 3a o6enoparuBatbe
Onwtv npernep o6enofiatbiBatba Tpeba aa 6yae oppehen
MartepujanHocr (maTepujantu 3Havaj) Dnckycuja Ogbopa
MpuHyunu o6enogamwuBamwa Dnckycuja Onbopa
JInCKOHTHe cTone Dnckycuja Onbopa
(xeme 3a TProBuHy emucijama racoBa Tpeba za byne oppehex
PauyHoBof(TBeHN MeToA yAena Dnckycuja Ogbopa
(DMHAHOjCKM VHCTPYMEHTH @ KapaKTepucTMKama Kanutania Y npunpemu pa3paga npojexta KoHyenmyasnHoz okaupa
MpeBohewe/uHdnauuja crpaHe Banyte Dnckycuja Ogbopa
06aBe3e — u3meHa Crangappa IAS 37 Y npunpemu pa3paga npojexta KoHyenmyanxoz oksupa
AKTUBHOCTM Be3aHe 3a NponncMBatbe LieHa LinmbHu DP
JlyropouHuju npojexTu:
ExcTpakTBHe aKTUBHOCTU/HeMaTepujanHa
Cpef(TBa/aKTMBHOCTU UCTPaXKMBatba U pa3Boja
Mopes Ha pobuTak
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Mpumara no npecraHky 3anocnema (ykbyuyjyhin
neHsuje)

NMnahamwa akuvjama
Komnnerupanu IFRS
Jlatym o6jas- lopnHa oueku-
[naBHu npojekTn TYM 09) Cryna Ha cHary | BaHOF moveTKa
IbUBamba s
npumeHe
IFRS 9 QuHaHcujcku uHcmpymenmu jyn2014. 1. jaHyap 2018. Huje oanyueHo
IFRS 14 Pe2ynamopHu odnoxceHu padyHu jauyap 2014. 1. jaHyap 2016. Huje oanyueHo
IFRS 15 Mpuxopm op yropopa ca KnujeHTMMa Maj 2014. 1. jaHyap 2017. Huje oanyueHo

*[Iperne nocne mnnemeHTaLuje 061MYHO MOUMH-E HAKOH LUTO Cy HOBY 3aXTeBM ABE FOfMHE MPUMetbUBaHY Ha MelyHapoAHOM HUBOY, WLTO je
0614H0 0Ko 30—36 MeceLy NoCe faTyma CTyNakba Ha cHary.

N3meHe orpaHuyeHor o6uma

llatym
o6jaBmuBama

(Tyna Ha cHary

1AS 32: Qunancujcku uncmpymenmu: lpesenmayuja —
npe6ujarbe puHaHcujckux qpedcmaea u hUHAHCUjCKUX
o6aeesa (/13mene craHpappa IAS 32)

neuembap 2011.

1. jaHyap 2014.

Wneecmuyuonu esmumemu (W3mene CraHpapaa IFRS 10,
IFRS 12 n 1AS 27)

oKTobap 2012.

1. janyap 2014.

06enodarbuearbe HAOOKHAOUBO2 U3HOCA 3d He(UHAH-
cujcka cpedcmea (V3meHe craHaapaa IAS 36)

Maj 2013.

1. janyap 2014.

3amena cmapux depueama HogUM U HACMABAK payy-
Ho800cmea XxeuuHaa
(M3mene 1AS 39)

jyn 2013.

1. janyap 2014.

Inaroeu depurucarnux npumarba: lpumarba 3anocieHux

(M3mere cmanoapda IAS 19)

HoBembap 2013.

1.jyn 2014.

Foauwmba nobomiuamwa 2010-2012.
o |FRS 2 Tnaharea akyujama
. Dleunuuuja ycnosa crunarma
o IFRS 3 Mlocnoske komburayuje

«  PauyHoBoACTBeHO 0byxBaTatbe NoTeH-
LMjanHe HaKHafe y NOCIOBHOj KOMGUHA-

Lmju
o IFRS 8 Ceamermu nocnosara
. 06jeanaBatbe cermeHaTa nocioBamwa

] Ycarnawasaibe canjia MMoB1He U3BeLl-
TajHMX cermeHaTta nocsioBatba ca can-

JOM UMOBMHE eHTUTeTa
o IFRS 13 Odmepasarve gep 8pedrocmu

. KpaTkopouHa notpaxuBara no6aBese
o |AS 16 HekpemHuHe, nocmpojersa u onpema

=« Mertop peBanopusauuje—nponopumo-
HanHo npenpassbatbe aKymyanpaHe

amopTu3auuje
o |AS 24 Obenodarbusarea noseaHux cmpaxa
. Ycnyre K/byyHOr pyKOBOACTBA eHTUTETa
o |AS 38 Hemamepujanxa umosuHa

. MeTtop peBanopusauuje—nponopuuo-
HaJIHO NpenpaB/batbe aKymynupaHe

amopTu3auuje

Aeuembap 2013.

1.jyn 2014.
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Fopuwwa nobomwarma 2011-2013.
o IFRS 1/Ipga npumera MehyrapooHux cmandapoa gu-
HAHCUjCKO2 U38eWIMAsara
. 3Hauerbe ‘edpextuBHux IFRS'
o IFRS 3 Mlocnoske kombuHayuje
. U3yseuw genokpyra 3a 3ajegHuuKe nog-
yxBare
o IFRS 13 Odmepasarve hep 8pedHocmu
. Dlenokpyr naparpada 52 (n3ysetak y
Be3u noptdonuja)
o 1AS 40 MHsecmuyuore HexpemHuHe
. Pasjawmeme mehyco6He Bese usmehy
cranpappa IFRS 3 u I1AS 40 npunukom
KnacnukaLuje HeKpeTHNHE Kao MHBeC-
TULIMOHE HEKPETHUHE U/ HEKPETHUHE Y
Kojoj 60paBM BNacHUK

Aeuembap 2013.

1.jyn 2014.

PayyHosodcmeeHo o6yxeamaree cmuyarea
y4ewha y 3ajedHu4KuM nociosaruma
(M3mene cranaappaa IFRS 11)

Maj 2014.

1. janyap 2016.

Pasjawirbasarbe npuxgamrougux memooa
denpeyujayuje u amopmusayuje
(M3mene cranaappa IAS 16 u |1AS 38)

Maj 2014.

1. janyap 2016.

Norvonpuepeda: Buwezoduwirbe
nosonpuepedHe Kynmype
(M3meHe 1AS 16 u 1AS 41)

jyn2014.

1. janyap 2016.

Tymauemwa

Hatym
o6jaB/buBamba

(Ctyna Ha cHary

IFRIC 21 Jax6une

Maj 2013.

1. janyap 2014.

KoncynTauuje o nnany papa

IASB je nocsehieH cipoBofjetby pelOBHNX jaBHIX KOHCYNITaLMja 0 NTaHy paja y Lwby Tpaetba GOpMAnHOT MHNYTa O CTPATeLLKOM MpaBLy 1
yKynHor 6anatca nporpama paga. lospatHe nHdpopmavyje ca Hawwux npaux GopmanHux KOHCynTauuja objasrbeHe cy y Aeuembpy 2012,

(nepefa NpekpeTHILA Y peanu3aumju npojeKTa

2014. 2015. 2016.
JaBHe KOHCyNTauuje Ha TPOroAMLIELEM HUBOY yr’;’)‘:f‘:éj:l:’)’(el(ﬂz{"
[U3BeLuTaj 0 noBpaTHUM UHdOPMALMjaMa o IJ]Ta Wia Ha
06jaBrbeH 18. aetemopa 2012.] . ):)ro L|£| LIJJ o
[Cnepehe KoHcynTauuje 3aKkasaHe 3a 2015. ] P HﬂBoy

IIpesesa Maja Cmapuesuh JaHkoscku



DUHAHCUjCKO pa4yHO80dCME0

dp Mupko
AH/IPUR’

Pe3ume

YK 005.336.3:657
331.543
[IpersiejHU HAY4YHU Y/IaHAK

[IaTosiorvja pa4yyHOBO/JACTBEHE
npogecuje y Cpouju

JIlac aaje, kapasanu nposaze”
- HapodHa nocao8uya-

Osaj pad je npogecuoHa1HO pasmMul/barse 0 pa4yHosodcmaeHoj npogecuju y Cpbuju, 00HOCHO 0
peayaucary (Hepezyaucarby) pauyHosodcmeere hpogdecuje. OCHO8HO numarse je da au dpicasa
Cpbuja xohe da uma keasnumemHe puHaHcujcke usgewmaje? Ykoauko mo xohe, mopa umamu
ypebeHy pauyHogodcmeeHy npoghecujy Koja nodpaszymesa hpogecuoHaiHe pavyHosohe u pesu-
30pe. Y ge3u ca mum dpixcasa mpeba da uma ceoj ssnacmumu uHmepec, 00HOCHoO mpeba da ce
0¢/10600U pazAudumMux ymuyaja npucymHuux y pezyaucary paiyHosodcmeene npogecuje. 0gum
padom u3a03ceHo je cmarbe y pauyHosodcmeeHoj npodecuju u dame cy Ha3HAKe mpazarea 3a
002080pOM KaKO 6U 0680 cmakse 6uU/10 yHanpeheHo u nobosbulaH keasumem GUHAHCUCKO2 U3-
gewmasarLa Koje je 0cHos 3a JOHOUWeHe NOCA08HUX 001yKd, 3aMUM OCHO8 3d caCMas/barse No-
peckux 6u/iaHca u 3aKoHcKe pegusuje.

KmyuHe peyu: pauyHosodcmao, pesusuja, puHaHcujcku usgewmaju, paiyHosodcmaeeHa npoge-
cuja, pauyHosohe, pegu30opu, Keaaumem, UCMUHUMOCM U 06jeKMU8HOCM.

Yeod

YuTasal je cHrypHO U3HeHal)eH HacJ10BOM OBOT
pazna. CBako Ha NPBU NOTJIe[ 3HA Jia je MaToJIorHuja
HayKa o 6osiectuMa. OBaj TepMuH (maToJioruja) y
COLIMOJIOLIKOM U JpYIITBEHOM KOHTEKCTY O3Haua-
Ba CTambe y KOMe ce APYLITBO WA UHCTUTYIMje Ha-
Jla3e OJHOCHO OJCTYIIajy OJ HOpMaJIHE CTPYKTYpe

9 PenoBHu npodecop ExoHomcku dpakyaTeT Cy6oTHLA

Wi GyHKIIHje. Y TOM CMUCIY je OBJle yIOTPeO/beH
TEepPMHUH ,lIaToJIoTHja".

PayyHOBOACTBO M payyHOBOJCTBEHO H3BeIlTa-
Bale Cy Hay4yHe JUCLUIUIMHE y eKOHOMMUjU Koje ce
6aBe 3aMKCHMBambeM CBUX TPaHCAKLMja Koje ce 1orojie
Yy HEKOM IPUBPESHOM Cy6jeKTy. Y pauyHOBOACTBY ce
Ha OCHOBY JIOKyMeHaTa KOjy HeJIBOCMHCJIEHO [10Ka3y-
jy Z1a cy ce TpaHcakKIiyje JIorouie 3anucyjy (Kemke)
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MOJiall¥ KOjU MMajy BpeJHOCHU UCKa3. Pe3ystaT TUX
eBHJIeHTUpatba HajMarbe Ha Kpajy rofuHe ce 06eso-
Jlambyje v 06JIMKY padyyHOBO/ICTBEHOT U3BellTaja (Uc-
Ka3a) WM KaKo Ia JaHac Ha3uBaMo GUHAHCHjCKOT H3-
BellTaja. PMHAHCHjCKU U3BELITAj, KaKO Kaxxe mpood.
Ap Huxona CreBaHoBub, ,IpejcTaB/ba pPavyyHOBO-
JICTBEHY, IOCJO0BHO-QHUHAHCU)CKY, CTATUCTHYKY, €KO-
HOMCKY U JIpyIITBEHY T10jaBy."

3Hayaj payyHOBOACTBAa U (UHAHCHjCKOT HU3-
BelllTaja y ypeheHUM ApxaBaMa 0[,aBHO TOTBPhHYyjy
Jla Cy ce CTEKJIM yCJIOBU U popMupasa norpebda 3a
3aHUMamEeM - 3BaleM NpodecruoHaIlia — pauyyHo-
Bohe. BpeMe U ycioBu npuBpehuBama jom noyer-
KOM NPOLJIOT BeKa 3axTeBa/u Cy 0J, pauyHoBobha
NOIITEHE, HEYTPAJHOCT U UCTUHUTOCT. 3aTo MO-
4YeTKOM /IBaJIeCETOr BeKa Y eBPOICKUM Jp>kaBaMa
MMaMo pauyHoBobe Koju cy 1o/, 3aK/J1eTBOM, I1a Cy U
Ha3WBaHHU ,3aKJeTe pauyyHoBobhe”. [laHac je mpeTex-
HUje 3Bambe , 0BJallheHU pauyHOoBoha“ a moHer/ e ux
Ha3HWBajy U jaBHe padyyHoBoODe.

JpyLITBEHO-eKOHOMCKHU yca0BU y Cpbuju yTH-
LlaJI4 Cy Ha pa3Boj pauyHoBoAcTBa. OHO je Ipe cBera
61JI10 IO/, yTU1]ajeM eBPOIICKOT IPUCTYIIA KOjH je 10-
Jlasuo ca YHuBep3uTeTa y Ayctpuju u @paHiyckoj.
Haiu ycioBu (ZpylITBEHO-eKOHOMCKHU), KAKBU O/,
Jla cy 6usu, oMoryhuiu cy pasBoj pauyHOBOJCTBA Y
TEOPHjCKOM U NPAKTUYHOM 06JIMKY HAa BUCOKOM HU-
Boy. YuTaone noacehamo Ja je Ha YHUBEP3UTETY Y
Beorpazy npe TpujeceTak rofyHa 6110 BULIE EMU-
HEHTHUX U y CBETY NNPU3HATUX podecopa U UCTpa-
’)KMBaya M3 06JIacTH PayyHOBOJCTBA HEro IITO UX
JlaHac uma y Cp6uju. OHU cy pauyHOBOJCTBY Jlaiu
OTpOMaH JONPHUHOC; U He caMO PavyHOBOJCTBY.
[Toncehamo 1 Ha YMEEHULLY [ja CY OHU OGUJIU TJIaBHU
HOCHOLY HU3pajie JyrocJ0BEeHCKUX PayyHOBO/CTBE-
HUX CTaHJapJa y okBUpy CaBe3a payyHOBOACTBe-
HUX U QUHAHCUjCKUX pPaJiHUKA Y APYroj MOJIOBUHU
ocaM/JieceTUx rojiuHa Npouuvior Beka (HeKH oJf THUX
CTaHAapAa, Mako Cy 3abopaB/beHU, HUCY NpeBasu-
benu). Ce je To monpuHeso ga Cp6uja ofHOCHO
CaBes 6yJe HocuJIall pa3Boja U opraHusalyje payy-
HOBO/JICTBeHe Npodecuje.

Y oBOM pazy uMaM HaMepy Ja U3JI0KUM BJiac-
THUTO pasMHUIL/bake 0 AKTYEJHOM CTalby Y padyHo-
BO/ICTBEHOj Npodecujy, NocMaTpaHo ca aclieKkTa pa-
YYHOBOJCTBAa U acleKTa peBHU3Hje, ONeT HAllOMMU-
byhu J1a cy pauyHOBObhe U peBU30PHU HepasABOjHU
YJIaHOBU UCTe podecuja. Y3 To, TBpIUM Jia je pauy-
HOBOJCTBO conditio sine qua non peBU3Hje, HAKO
caBpeMeHa [IpaKca HacToju a Me JleMaHTyje, ycMe-
paBajyhu nakwy y npolecy paBH3uje Ha NPOLEeHYy
pU3UKa.

PauyHoeobhe u npodhecuja

CBako OpraHM30BaHO MPUBPESHO JAPYLITBO Y
ypeheHOM MOC/I0BHOM CBeTy 06aBe3HO je Jjla eBU-
JIeHTHpa CBe NOCJA0BHE TpaHCaklLMje Kako 64U Ha
Kpajy ofpeheHor BpeMeHCKOI epuojia MorJo Ja
cacTaBM KOHayaH M3BellTaj o edeKTUMa TpPaHC-
aKliyja U BUJH pe3yJITaT OLHOCHO CBOj UMOBHHCKH,
MPUHOCHU U GUHAHCHjCKH MT0JI0Ka].

To eBuieHTHpae U3BOU Ce BEKOBHMA Y CKJIa-
Jly ca IpaBUJIMMa U HadesIMMa Koje je yCIIoCTaBUJIO
padyyHOBOACTBO. 360T 3Ha4aja eBU/JeHTHUPamwa U U3-
BelliTaBaka pa3BUjeHa je noceGHa BelTHHA Bobe-
Ha NI0CJI0BHUX KIbUTa M HavyeJia Kojy Tpeba MoIuTo-
BaTH KaKo 60U Ha Kpajy nHdopMaLHja o NoCJ0BabY
6u/1a ICTUHNTA, 00jeKTUBHA, pa3yMJ/bUBa, IPaBOB-
peMeHa U KOH3UCTEeHTHaA.

®opma oc/I0BHUX KHbHTa 300T 3HaYaja 3a BJiac-
HUKe JIPYLUITBa U JIPXKaBy y €BPOICKHUM 3eMJbaMa
IPOMNMCAHA je Y OCHOBHOM O6JIMKY. 32 KBAaJUTETHO
BoDheme NOCJOBHUX KIbUTa PauyHOBO/ICTBa 06pa3o-
BaJle Cy ce OlyBeK pauyyHoBoDhe Koje Cy BpeMeHOM
360r 6pOjHOCTH M 3Ha4aja nocrtase npodecuja. Kag
JIMLa Koja o0b6aBJbajy ofpeheHy BpCTy mocja ucny-
HbhaBajy yc/ioBe Ja 6yay npodecuja Ha rj06aJqHOM
HUBOY, OH/Ia TO CaMO MO CeOY TOBOPH 0 3HAYajy KOjU
UM OKpYXeme Jaje. YcioBH 3a MpodecHoHaTHO
opraHu3oBame padyyHoBobha cy ciaenehu: npodecu-
OHaJIHO MOHalllawe (eTHUKa), 3Hawe (CTpyKa), a Ha
OCHOBY TOTra 33 KBAJIUTET UCIO/baBatha NPETXOIHA
JlBa yCJIOBa TpebGa Mpey3uMaTH 0/ITOBOPHOCT.

[IpodecronanHa opranusanujay Cpouju ¢op-
MupaHa je caja Beh naBHe 1955.ro/juHe, faHaAC O/,
Ha3uBoM CaBe3 pauyHoBoha u peBusopa Cpouje (y
HacTaBKy TekcTa: CaBes). CaBes ce Jiek/iapuiie Kao
HEeBJIaJ[UHA, HeNmpopUTHA OpraHusalnyja Koja
OKyIlJba payyHOBohe M peBHU30pe, aKTUBHO paau
Ha pa3Bojy pauyyHOBOACTBeHe npodecuje, eyka-
[UjU YJIAaHOBA U XapMOHHU3alWju TpodecruoHaNHe
perysaTuBe ca Haj60/bUM UCKYCTBUMA Pa3BUjeHUX
3eMasba.

[IpodecruoHasHa padyyHOBOJCTBEHA 3Bawa y
Cp6uju nHayrypucaHa cy 3aKOHOM O payyHOBO-
AcTtBy U3 1989. roauHe kaj je CaBe3 610 oBjauiheH
Jla yTBP/AY PayyHOBO/ICTBEHA HayeJla U KOJEKC eTH-
Ke padyyHoBoha. HakoH Tora, 3ak0OHOM 0 payyHOBO-
nctBy U3 1993. ronuHe CaBe3 je oBJianiheH Ja eay-
Kyje pauyHoBohe npema ctanjapay JPC 31, a 3ako-
HoM u3 1996. roauHe noTBpheHa cy u npodecuo-
Ha/IHa 3Bama Y pauyyHoOBOACTBeHO] npodecuju. I'o-
AuHe 2002. 3ak0HOM 0 PauYyHOBO/ICTBY U PEBU3UjU
Hck/byuyje ce CaBe3 Kao Hocujal npodecroHa He
peryaatuBe. KoHa4HO, 3aKOHOM O PayyHOBOJCTBY
Y peBu3nju u3 2006. roauHe o npodecuju ce 6pruHe
Komopa oBJiamtheHux peBu3opa.
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CaBe3 ocroju (Jie/1yje) v iaHac a Ha beroBOM Caj-
Ty CTOjY Jla HerOBO WIAHCTBO yuHe: 43 oBsawheHa
peBu3opa, 7.361 opsamhenu payyHoBobha, 7.551 ca-
MOCTa/IHH payyHOBoha, 14.249 pauyHoBoba 1 npeko
5.000 kaHAMAATA 32 CTULIAKE MPodeCHOHATHUX 3Ba-
wa. /laksie, pagu ce o nudpH Koja npemainyje 34.000
yjiaHoBa. 3a Cpb6ujy, TO je UMII03aHTHA GPOjKa.

Kakga je kopucT oJ; Tora 3a UCTUHUTOCT U 06-
JEKTUBHOCT pYHAHCHUjCKUX U3BEIlTaja IPUBPEHUX
cy6jekaTa Kaj, 3aKOH O pauyHOBOJCTBY U 3aKOH O
pEBHU3UjU KOjU CY CaJ, Ha CHa3U He [03HAjy payyHo-
BOJ/ICTBEHA 3Baha, 06aBe3e payyHoBoha U Kaj ¢u-
HaHCUjCKU U3BeLITaj MOXe Ja caudhmbaBa Ko Xohe,
6e3 UKaKBOT 3Baka U OATOBOPHOCTH (3alLTO je J0-
MyLITEHO OBaKBO pellelme ayTopy OBOI paja je
[I03HATO, a/IM HUje 3a jaBHO U3JIarabe).

He Tpe6a nhu jjaneko fa 6u ce yBepuJIU Kako je
y ApPYT¥MM 3eM/baMa. 3eMJ/be Y OKPYXKekby HeKaJia Cy
ce yrJjejiajie Ha HA4YMUH Ha KojH je cBe y CpOuju opra-
HU30BaHO I1a Cy OHE CJINYHO [10CTYyIajle U BpeMeHOM
npodecujy y ckJajy ca rj06agHUM poLecruMa xap-
MOHH30BaJle U yHanpeauie. Paau nopehema, yuTa-
Olly IpenopyyyjeMo Aa BUJHY Kako je npodecuja pa-
yyHoBoha ypebeHna y Peny6sauuu Cprckoj uaun y
CnoBeHwujy, na he My 6UTH CBe MHOIO jaCHUje WU
TpaHCHapeHTHO.

CaBes je, fakJ/e, U3BaH peryJaTOPHOI OKBHUPA
padyyHOBO/ACTBeHe npodecuje. Mox/za je napagokc
v To wTo je CaBe3 aKTUBHU M NpPU3HATHU 4YJaH
MehyHapoHUX YTHLI@jHUX acoLHjanyja:

1. mnyHonpaBHH 4wiaH MehyHapoHe penepanu-
je pauyHoBoba (IFAC),

2. wiaH EBponcke denepanyje pauynoBobha (FEE),

3. uaaH [lapTHepcTBa 3a pa3BOj pavyyHOBOJ-
cTBay Jyroucto4yHoj EBponu u

4. cranHu capagHuk Opb6opa 3a MehyHapoaHe
pauyHoBoAcTBeHe cTanAapae (IASB).

CaBe3 06aBJba CBOje aKTUBHOCTH Ha OCHOBY CTaTyTa
CaBesa pauyHoBoba u peBusopa Cpbuje, y ckiazdy ca pe-
TUCTPOBAHOM Je/aTHoulhy. JeaHa off 3Ha4ajHUX aKTHB-
HoctU CaBe3a je OpraH130Bakbe UCTIUTA 33 CTULIAHLE U Ty~
Kallyja 3a oJjp:KaBabe PauyHOBO/ICTBEHUX 3Baba. EfyKa-
1[Mja je BeoMa IpeLu3Ho JedrHrcaHa PauyHOBOACTBEHUM
06pazoBHKM craHzapAoM POC 31. Crangap je MOTIYHO
ycknabeH ca BaxehuM IFAC-oBuM MehyHapoHHUM CTaH-
JlapArMa efiyKanyje 3a npodecHoHaIHe payyHOBODe.

[IpodecroHanHa pauyHOBO/[CTBEHA 3Baba Ipe-
Ma 0BOM CTaHZAPAY CY:

1. paudyHoBODha
2. osJuamheHu pauyHoBobha 1

3. osJsawheHHU jaBHU pauyHOBODa.

Huje npuiavka ja pacnpaB/baMO U TYMaduMO
CTaHJAp/ie 0 eiyKallvjH, aJIU jeCTe BaXKHO HAallOMEeHYTH
Jila mpodecroHalHa pPavyyHOBOJACTBEHA 3Baiba KaKo
Jip>KaBHa peryJlaTOpHa TeJla, TAKO HUjeJaH 3aKOH WU
NI0/I3aKOHCKH aKT KOjU peryJiviile OBy BaKHy 00.J1acT,
HUT/e He cioMuby. Tako oHZia 3a Boherbe NOC/I0BHUX
KHbHTa HUCY 06aBe3Ha NpodecroHa/IHA 3Bama. 3anoc-
JIEH! Yy PAa4yHOBOACTBY MOTY Jia Ce elyKyjy caMO paju
cebe 1 o/ip>kaBarba BIACTUTE KOMIIETEHTHOCTH WK Jia
VMajy LepTUdHUKaT.

KakaB 3aK/by4ak U3BeCTH Ha OCHOBY NPETXO/-
HO HaBeJleHoT: CaBes ce Ipe/CTaB/ba Kao npodecu-
OHa/IHa opraHusalyja padyyHoBobha Koja Mo MHOI0
4yeMy UMa Ta o6eJiexja, HApOUUTO [0 MyHONPaBHOM
yinaHcTBy y IFAC-y Koje My Ziaje oapeheHa npaBa u
obaBe3e y eJlyKallljy 4/1aHOBa NpodecHje U CTULA-
by 3Baiba. YIIUTaH je HheroB TpeTMaH OJ CTpaHe
MunucTtapcTBa pUHaHCHja Koje Ipe/icTaB/ba ApKa-
By. [/1elaHO ucTOpHUjCKY, capajba MUHUCTapCTBa
¢duHaHcuja u CaBesa KpeTasla ce 0J] peclieKTabu/IHe
Jo HenocTojehe. KoJIMKO TO JONPUHOCU KBAJIUTETY
$UHaHCHjCKUX U3BelTaja?

JpaBu cy NOTpeOHU UCTUHUTHU U 00jeKTUBHU
¢drHaHCcHjcku K3BellTaju. OHa 6M Mopana TO Aa
NoJcTHYe. JefjaH off epUKaCHUX HaYMHA O CTHULA-
1A je 3aKOHCKO MHAyTypHUCcathe pa4yyHOBOACTBEHUX
3Baba, yBaXKaBambe Npodecuje U Har/allaBamwe 06-
aBese npodecHOHATHUX padyyHoBoba Ja paje y
CKJIaJy ca npodecuoHaJIHOM U 3aKOHCKOM pery.Ja-
TUBOM. [Ipodecujy Tpeba npu3HaTH N1a OHAA Off Hbe-
HUX 4JIaHOBA TPA>XUTH OATOBOPHOCT.

[IpodecuonanHoj opraHusauuju Taja 6u ce
MOTJIa 4aTH OBJIalliITE€HA UJIN YYHUHUTH je oATroBOp-
HOM Jia M3/iaje MUI/betba OJHOCHO TyMayera CTaH-
Japaanog onpeheHnM ycioBrMMa ca U/beM CTBapa-
Ba Jo6pe Npakce yMecTO CaJallibUX MUILbEHmA
MuHucrapcrBa $uHaHcuja. HapaBHo, npe Tora mec-
TO, yJIOTY, 3a/iaTKe U oBjauhewa Tpeba yTBpAUTH
3aKOHOM. Moj NPHUCTYI OBOM IIHMTalby HHUKAKO He
3HAuH /i je cajalimba opraHu3anyja CaBesa jo6pa.

IlIma ce 3axmeea 00 pauyHosoha

llITa ce AaHac 3axTeBa OJi pauyHOBoOhe y npu-
BpeJHUM ApymTBUMa? CMcak 3axTeBa je 40CTa [y-
rayak, a opJie hy U3HeTH OHe yoOHuajeHe:

1. pa mpoyyaBajy MebhyHaposHe padyHOBOJ-
CTBeHE CTaHJap/le - 3aTO LITO HeEMaMo IMpo-
decrHoHAMHO TeJ0 HAa HUBOY JipXKaBe WJIH
npodecuje Koje 6U Ty CyBHUIIE CI0KEHY U
TEIIKO HAallUCAaHy MaTePHjy TYMaduJIo;

2. i@ mpoyd4yaBajy KaKo Cce KibWXe IO0CJI0BHe
TpaHCaKLH{je [peMa CTaHJapAuMa UM npe-
Ma KOHTHOM OKBHPY KOjU je nponucaio Mu-
HUCTApPCTBO PHUHAHCH]a;
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3. JampaTe dMyde ce IPU TyMadyelhy KaKo KHbH-
YKUTH TPaHCaKLHje y CKIaay ca MUlbewmu-
Ma MuHHcTapcTBa QUHAHCHjA KOjUX, YCOYT
peveHo, MMa TOJIMKO /1a UM ce 6poja He 3Ha, a
kaz fohe 1o cybemwa, MepoiaBHHja Cy o na-
parpada 3aKoHa WM CTaH1ap/ia;

4. pa cauumaBajy NOpecKe NpHjaBe Be3aHe 3a
o6pauyH, iiahawe uau nospahaj I1/1B;

5. Ja KOHTpoJia p>KaBHUX OpraHa yBeK IMpej-
CTaBJ/ba KOHTPOJIY pauyyHOBODa;

6. JacadyumaBajy CBe BpCTe UHTEPHUX II0CJI0B-
HUX U3BEILITAaja;

7. na MoJe cayxbe HabaBKe U IIpoJaje y npej-
y3ehy Jia UM aXXypHO [10CTaBJbajy LOKYMEH-
TaLujy;

8. [akpeaTopuMa payyHOBO/ICTBEHUX COPTBe-
pa Jajy yIyTcTBa Kako Tpeba NpojeKTOBaTH
MHPOPMALMOHHU CUCTEM;

9. [aydye KakKo ce MpUJAroJUTH MOhHUM pauy-
HOBO/ICTBEHUM cOTBepHUMa KOjU He pecreK-
TYjy padyyHOBO/ICTBEHA HaveJa;

10. ja cayrMHaBajy GMHAHCUjCKe U3BEITaje - MOo-
jeAViHa4He;

11. pa cayMmaBajy NOpecKy OUJIAHC;

12. pa cauumwaBajy KOHCOJMJ0Bawe QUHAHCH]-
CKe U3BellITaje;

13. pgafajy nojaTke ¥ JOKYMeHTa peBU30OpUMa U
WUTJ,.

JlucTa nocsioBa U 0YeKHBawka OBUM HUje UCLP-
nJbeHa. HaBo Mo jeiaH Koju je moceGHO BaXkaH 3a
npeay3seha u sinna Koje npy»ajy pauyHOBOJCTBEHE
yCJIyTe, a KOjM je ofpenu/a AreHiyja 3a clipedaBa-
e [Ipakba HOBLA U pUHAHCUpae TEPOPU3MA, a TO
je MHPOpMHUCame HaJJIeXKHUX UHCTUTYLIHja O Ipa-
By HOBLA. Heko of 3amocieHux Tpeba Aa CTeKHe
JIMLeH1ly 3a OBe I10CjI0Be. M3Bplleme 0BOT 3a/jaTKa
0/}, TUX OpraHu3alyja Uiy30pHO je 04eKHUBaTH.

Op pauyHoBODa ce 3axTeBa U3Mehy ocTasior Aay
npefysehy BoZie 6pUry o cBUM 3axTeBHMa Koje ce
YCIIOCTaBJbajy Pa3HUM MPABUIHUIIMMA KOje JOHOCH
MuHHCcTapcTBO QUHAHCH]Q, HA TPUMED, TPABUIHU-
KOM 0 TpaHCpepHUM IleHaMa U MeTo/jaMa Koje ce o
NPUHIMIY ,BaH JI0XBaTa pyKe" NpUMeyjy MpUJIU-
KOM yTBphUBama 1ieHa TpaHcakuuja uaMmehy nose-
3aHUX JIUIIA.

PauyHoBobhe umajy o6aBesy fa no3Hajy 14 akty-
€JIHMX KOHTHUX OKBHpA U Jla y NOCTYIIKYy Ca4yHlbaBa-
ha QUHAHCHUjCKOI M3BellITaja 3HAjy CBe IITO ce Y
TOKY TOJIMHE U3MEHMUJIO N0 OCHOBY pPa3/IMUUTHX
MpaBHUX aKaTa, TyMayekwa, MULL/bEeHA, MOPECKUX
nponuca. CBaka 0/ TUX U3MeHa MOXe YTULIATH Ha

WCTUHUTOCT U 06jeKTUBHOCTU (PUHAHCHUjCKOT H3-
BellTaja U aKo OH (M3BENITaj) HUje TaKaB, 32 UHTEP-
He U 32 eKCTepHEe KOHTPOJIOpE je 0/ir0BOpaH (KpUB)
pauyyHoBoba. /Ipyrux oroBOpHUX CKOPO Ja U HEMA,
a py TOM aKTyeJIHA 3aKOHCKa peryJiaTHBa He MO-
MHUIbe pauyHOBoODe.

JloaajMo jow aa y ckaagy ca oapendbama 3akoHa
0 PauyHOBO/ICTBY KOje ce 0JHOCE Ha Pa3BpCTaBambe
MpaBHUX JMLA 110 BeJIMYUHU NPUBpPeHA JPYIITBA
npuMewyjy ciaefehy npodecuoHasHy U 3aKOHCKY
peryJiaTuBy: 3aKOH O pauyHOBOJCTBY, [IpaBUIHUK
0 KoHTHOM OKBHUpY U CaAp>XKUHU pauyHa y KoHTHOM
OKBHpY 3a NIpUBpeJIHa APYILTBA, 3aApyre U npej-
y3eTHUKe, a MPC u MC®H, Cranpapj 3a mMaje u
cpeawe eHTUTeTe, U [IpaBUIHUK 32 MUKpPO Npej-
y3eha. CBe je To BepoBaTHO ,y peay". CaMo nuTaM ce
Ha 1ITa Jiu he TUYUTH Ha HUBOY Jp’KaBe HEKH MOKa-
3aTeJ/bU KOjU Ce U3BOJe U3 PUHAHCHjCKUX U3BellTa-
ja. [lpuBpeaHa aApyumTBa cy o6aBe3Ha Ja a0 28.02.
Tekyhe roziiHe Ap>aBUy J0CTaB/bajy €0 GHUHAHCH]-
CKOT U3BelliTaja IPeTX0/jHe FOAUHE Y CTaTUCTUYKe
cBpxe. Basbzia he ce Heka cTaTUCTHKA PaJUTH.

KonauHe ¢uHaHCHjcKe U3BelITaje APYLITBA CY
Jy>)KHa Jla yCBOje U JloCTaBe Jp:KaBU (MyH CeT) A0
Kpaja jyHa 3ajeiHO ca M3BelTajeM He3aBUCHOT pe-
BU30pa. Y3uMajyhu y 063up Hallly NpaKcy, NUTame
je Ha ocHOBY 4era he U Kajila peBU30pU JaTHU MUILI-
JbeHe 0 UICTUHUTOCTHU U 06jeKTUBHOCTH.

Kako caunHUTH QUHAHCH]jCKU U3BELLITAj 3a IPU-
BpeAHa JipyuTBa 3a 2014. roAuHY Ka/Ji je Ha OCHOBY
Baxkeher 3aKkoHa 0 payyHOBOACTBY MUHUCTapCTBO
¢duHaHcuja goHes0 [IpaBuHUK 0 KOHTHOM OKBUDPY
Y caZip>KUHU pauyHa KOHTHOT OKBHpa 3a IPUBpeES-
Ha JPYIITBA, 33/]pyTe U NpeAy3eTHUKe. [IpaBUIHUK
je objaBsbeH 5. centeMb6pa 2014. roguHe. HemaM Ha-
Mepy [ia carjiefiaBaM J06pe uiu Jsoule ctpade [Ipa-
BUJIHMKA HEr0 YMHbeHULY Jla KibHKeha 00aB/beHa
Jl0 IbeT0BOT CTyNamwa Ha CHary Tpeba nIpeBecTy Ha
HOBM KOHTHU OKBHUP. AyTOMaTHU3aM KOjH je y lbeMy
CcyrepvcaH HUje CaCBUM NPUMEHJ/bUB. YCIYT HAIMO-
MUIbEM [ia je Y TOKY TOJMHE [iBa IyTa MekhaH U /iBa
nyTa JjonywaBaH. OBOM MPUJIUKOM HUje NPUKJIAJ-
HO Jla aHa/IM3MpaM HberoBe HeJJoCTaTKe, a OHU he ce
TeK UCTIOJ/bUTHU KpajeM pebpyapa 2015. roauHe.

Cnenehe nuTtame je GopMa U caip>kuHa GUHAH-
CUjCKOr u3BellTaja. Ba/ba HanoMeHyTH Ja cy dopMma
Y cajip>kMHa QUHAHCHUjCKOT H3BellTaja 06jaB/beHe
IIpe OBe Bep3uje MMaJla CYIUTUHCKe U MaTepujajiHe
rpellKe Koje je JOHOCUJIAL, HAKOH YKa3uBaka Ha
BUX IIPaBJao0 Kao ITaMIapcke rpeiuke. Jla iy je To
HopMaJsiHo? CBe je moryhe.

[Ipema caJip>kuHY, GUJIAHC CTakba U GUJIAHC YC-
nexa ca/ipKe yrope/iHe oiaTke 3a Tpu roaunHe. Ha-
yeJsia ynopeAUBOCTH y GUIAHCY M HA4YeJI0 UAEHTU-
TeTa 10Jpa3yMeBajy IPETXOAHH IIEPUO/, a HE UCTO-
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pujy 6unaHca. Baspa cBM 3HaMo Ja Cy MOC/IOBHe
KIbUIe NpeTXOAHUX ToJMHa 3ak/bydeHe. Kosnko
1oc/a je NOTpeOGHO 3a NOHOBHU M3BelITaj?! Y3 cBe
TO Tpeba UMaTH ¥ BUJY [a KOHTHU OKBUP NPETXOJ-
HUX ronHa U Tekyhe Huje uctu. Xohe i1 padyyHo-
Bobhe BPIIUTHU HEKO ,BUPTYaTHO" NMpPEKHUKaBahe
3aTBOpPEHUX KibUra?

BusiaHc cTawkba y akTUBM CaZpku 72 6UIaHCHe
nosulyje, ay nacuBu 65. bunaHc ycnexa cagpxu 69
OUIaHCHUX MOo3UILMja. PauyHOBO/CTBEHO TJle/laHo,
OBU OMJIaHCH NPeACTaB/bajy CUHTETUYKHU 3aK/byd-
HU JiucT. [loBehaBa Jjin ce uHpopmaTrUBHA Moh 6uU-
JIaHCa 0BaKBOM CaZip>)KMHOM U Jia JIM OH OJroBapa
MehyHapogHUM pPauyyHOBOJCTBEHHUM CTaHAApAM-
Ma? Tewko je AaTH NOTBPAAH OAT0OBOP.

JleTa/bHOCT M 06GUMHOCT M3BelTaja o mpoMeHa-
Ma Ha KalliTaJjly, IpeMa MOM MUII/bely, He YMHe ra
nperjefHUjUM M DPa3yM/bMBUjUM; HanpoTus. Ha
CTpaHy TO IITO ra Tpeba ypaJJuTH py4HO.

OBakBa popMa u cajpkMHa PUHAHCHUjCKOT U3-
BellITaja HeKUX YYeCHUKa Y HBeroBoj U3pajAu Npas-
Jlajy ce c1abuM obesioiambUBambeM Y3 GUHAHCHjCKe
V3BellTaje Npe3eHTOBaHUM y HanoMmenawma y3 ¢u-
HaHCHjCKe U3BelITaje Koje Cy cauuMbaBaJja NpUB-
peAHa pyuITBa [0 CBOM Haxohemy.

[loTpeby 3a o6esiofatbuBakbeM NPOLEHY)Y Me-
HalIMEHTH NPUBPEJHUX JAPYLITAaBa, a y CKJIaAy ca
MebhyHapoiHUM pauyyHOBOJCTBEHUM CTaHAapANMa.

Kapz ce ocBpHEMO Ha CBe IOCJIOBE Koje pajie pa-
YyHOBODe, Ha YeCTy U3MeHY CTaH/|ap/ia, HelocToja-
e TyMadera ca je/JHOT KOMIIETEHTHOT MeCTa, KOM-
IJIEKCHOCT CTaH/ap/a, HejacHO NpeBejieHe CTaH-
Jlap/ie, 06aBe3HOCT 3aKOHA U MOJ3aKOHCKHX aKTa,
HeNnpu3HATOT NpodeCHOHATHUX 3Bamba, ITA APYTO
ce MOKe 0YEeKHUBATH.

[Tomaxe i1 KO pauyHOBohaMa ga TyMauera
CUJIHUX U IPe06UMHUX CTaHap/a, 3aK0Ha U No/A3a-
KOHCKHUX IIpONKCa CBeAy Ha ollepaTuBaH HUMBO? Ha
OCHOBY Jj0Ccajallikbe NpakKce, nioMoh MuHucTapcTBa
¢duHaHCHja yTeM M3JaBakba MUII/bEHA HUje 3Ha-
yajHa. Buile noMohy npyxa HEKOJIMKO MeCeYHHX
yacomnuca Koje 006jaB/byjy [ApyLITBa OTpaHUYEHE
OATOBOPHOCTH M3 00J1aCTH pPayyHOBOJACTBEHUX
ycayra, UHAHCHUjCKOT U pauyyHOBOJCTBEHOT KOH-
CaJITUHT3, Kao WTo cy: ,PauyyHoBoOACTBeHa npakca“
JIpuBpenHu caBeTHUk"; uiau ,IPC“. bbuxoB monpu-
HOC 106pOj MpaKcyu U NPUMeHU IpoIuca U CTaHAap-
Jla HYje MaJld HATHU ce Moxke cnopuTu. OHU cy Ipe
cBera npoUTHO OpUjeHTHUCaHa ApylTBa. [I[podut-
He opraHu3aliyje Koje cy IOMeHyTe UMajy CBOje U3-
rpabeHo MecTto Ha TpxuuTy. [IpodecuonanHa
opraHusalyja HM y KOM CJly4yajy He 6U MorJsa Ja
yrpo3u HHUXOBY NO3ULHjy Hero 6u ce JpxaBa
pacTepeTHa HENOTPEOHHUX MOCJI0BA KOjU Cy YeCTO

HenpodecuoHasHo ypahenuy, a npodecujy 6u gpxa-
Jla 0iTOBOPHHUjOM.

Hewmo mano o pesusuju

Teopujcko objallikbeme 0 noTpebama ycayra pe-
BU3Hje y CaBpEMEHUM YCJI0BUMa [10CJI0Bamba 3aCHU-
Bajy Ce Ha areHI|1jCKOj TEOPUjU UK TEOPHjU MeHall-
MeHTa Koja MoTpeby peBH3Uje objallikhaBa MPeKo
NpUHLUINAN-areHT ofHoca. Pagu ce o ogHOCy Ba1ac-
HUKa KOju UMeHYje yIpaBy (areHTa) U NIpeHoCH My
opJawihera 3a J0OHOIIEHE MOCJ0BHUX OJ/IyKa Be-
pyjyhu i1a he oHY paiuTH y BbUXOBOM Haj60J/bEM HH-
Tepecy. To moBepewe HapaBHO He MOXKe 6UTH 6e3-
rpaHUYHOTr 360T TOra ITO CYy MOTUBH MeHalJMeHTa
YeCTO J[pyrayujy o MOTHUBA BJIaCHUKA. MeHalIMeHT
4yecTO MMa MHCIUpalyje Kao IITO Cy HOBYaHa Ha-
rpaza (60Hyc), TOCJIOBHE Be3e Koje HUCY JUPEKTHO
Be3aHe 3a BJIACHUKE, BJIACTUTH PejTUHT KPO3 MpHU-
Ka3uBamwe /ia je pe3yJaTaT N0oCcJ0Bamka 60/bM HEro
LITO CTBapHO jecTe. [la 6u ce 0ca06041IU PU3HKA
oJi morpelltHUX GUHAHCHUjCKUX U3BELITaja, BJAaCHU-
LU CHOCe TpOIIAaK He3aBUCHUX KOMIETeHTHHX
PEBHU30PCKUX JpylLITaBa [Ja CBOjUM MHIIbEHEM
OTKJIOHE NOTeHLHja/JHE CyMHbe Y UCTUHUTOCT M
00jeKTUBHOCT GUHAHCH]jCKHX U3BEITaja.

BracHu1M HUCY jeJMUHU 3aUHTEpPEeCOBaHU 3a UC-
THHUT U 06jeKTUBaH GUHAHCHUjCKU U3BEIITAj; Ty CY
Y [I0CJIOBHU TapTHEPH, KPeJUTOPH, UHBECTUTOPHU U
Ap:kaBa. Tu MHTepecHu HaBeJU Cy Jip>KaBe Jja IPOoIu-
my ob6aBe3y peBHU3Hje PUHAHCUjCKUX H3BelITaja
(3akoHCKa peBu3Mja). Y 3eMsbaMa y TPAH3ULHU]jH,
KaKBa je Hallla, HeMa MHOT0 IPUBPEeIHUX cybjeKaTa
THUIA KOpIIOpalivje y KOjuMa je U3paKeH OJHOC IpU-
HIUNaJ-areHT. BjacHULM ApyliTaBa yriaaBHOM Cy
aHTaKOBaHU Kao MeHallepH WJIK aKo HUCY TO, OHZA
Cy ,CUBa eMHHEHIIMja" Tj. 32 CBe ce MHUTAjy, a HUCY
0/ZirOBOpHA JIMLA. Y TAKBUM YCJIOBMMa kbUMa peBU-
3Wja MmpeJicTaB/ba TepeT He TOJUKO Mo PpUHAHCH]-
CKOM H3JaTKy, KOJIMKO [10 TOME /ia UX HEKO He3aBHU-
CaH KOHTpoJiMlle. 3a eKOHOMHje y TpaH3ULUjU
Jp>kaBa 64 MMaJia MHTepeca Jia CBa ApylITBa orpa-
HUYeHe OJOBOPHOCTH U aKIMOHApCKa JAPYLITBa
6y/ly 06Be3HULIM peBU3Uje. MU cMO 3aKOHOM O pa-
YYHOBOJCTBY YCBOjU/IM €BPOIICKEe KpUTEpHjyMe 3a
pasBpcTaBame npegyseha Ha MUKpO, MaJla, Cpeimba
¥ BesuKa. [lpema TuM KpuTepujymMuMa, BehuHa
npefyseha criaia y MUKpPO M MaJia [IpaBHa JIMLA LITO
CUTYPHO HUje MpobJieM; Ty UM je U MecTo. [IuTame je
3alITO CMO Ce OIpee/In/IU [1a je peBHU31ja 06aBe3Ha
caMo 3a cpe/iiba ¥ BeJIMKa IpaBHa JIMLa. Y ycJ0BAMa
KaJj HeMaMo pa3BUjeHy CBeCT 0 IOTPe6U 32 UCTUHU-
THM U O0jeKTHBHUM QHUHAHCHjCKUM HW3BENITAjEM,
1a ¥ NpaBUJIHUM 06padyHOM Nope3a, 3alITO HUCMO
Mo/ prKaJjlu 3aKOHCKY peBU3Hjy 3a MaJia npeay3eha?
To 6u fgaJsio NoACTHLAj KBAJIUTETY peBU3Hje, UCTU-
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HUTOCTU U 06jeKTUBHOCTH QUHAHCHjCKUX HU3Bell-
Taja 1 o6pUM JieJIoM OWJI0 IpenpekKa 3a , KperpaHe
¢duHaHCcHjCcKe U3BellTaje” ca CTAHOBUIILTA MOpe3a.

PeBUu30p ce jaB/ba, KAaKO HEKU TeOpeTUYapH pe-
Kollle,y yJI03H ,lica yyBapa“. YIIpaBo TakaB IPUCTYI
610 6M JONPUHOC KBAJIUTETY (UHAHCHUjCKOT H3-
BelllTaBamwa. /la ce 3aKOHCKe peBHU3Hje OJHOCE Ha
CBa ApYyLITBa, OHAA 6M U feduHULMja podecopa H.
CteBaHoBMha MMasa MoOpes TEOPHUjCKOT U NyHU
NpaKTU4YHU cMHcao. Hajambe, obesofamrBame pe-
BU30PCKHUX M3BellTaja 0 UICTUHUTOCTHU U 00jeKTUB-
HOCTH Y UeMy ce Jiaje U olieHa going concern-a AoIl-
puHesn 6 UHPOPMAIIMOHOj CHAa3u PUHAHCHjCKUX
M3BellTaja 3a CBe kerose KOpUcHUKe. CUTYpHO 64
Tajia y pakcy 6110 Mame CcTevyaja M 6aHKpOTCTaBa
JPYIITaBa, KOjH Ce jaB/bajy Kao nocjaeguua 6aHKpo-
TCTBA OCJOBHUX NMapTHepa. OBY U CTOra ILTO Ce KOJ,
Hac JpyLITBa OTpaHUYeHe OATOBOPHOCTH OCHUBAjY
ca OCHUBA4YKUM KanuTanoM og, 100 aguHapa. MHop-
Malljja 0 yrpoKeHOM HAaCTaBKy MOCJ0Bakba Koja ce
3aKJby4yje Ha OCHOBY Il0Ka3aTe/ba QUHAHCHjCKe CTa-
OMJIHOCTH MHOTe 61 OITIOMeHy.J1a. Y HalllUM YCI0BUMA
OCHMBama JpyliTaBa C OrPaHUYEHOM OATOBOP-
Holrhy MOMeHYTHUM U3HOCOM KalMTajla OJCTyna ce
0/ IpaBuJa Koje 3actyna npod. Ap JosaH Poguh: ,ka-
NUTaJ rapaHTHa CyMa 3a [foBepuole”.

PeBu3ujy pMHaAHCUjCKHUX U3BELTAja U CBE OCTa-
Jie IOCJIOBEe PEBU3Hje U YCJIOBE Ha TPXKUIITY PEBU-
30pPCKHUX YCJIyra OJIMTOMOJICKM AUKTHpa ,Bennka
yeTBOpKa“. [Ipe jesiHe flenieHH]je TO je 6UIa ,,BeTMKA
IecTOpKa“ Kojy Cy peBU3H]jy IPETBOPUJIH ITPE CBETa
y GU3HHUC. Y Be3U ca TaKBUM HpuctynoMm npod. b.
[TopTep y kwbu3H , EcTepHa peBusuja“ usmebhy ocra-
jgor ¢opmyaucana je aepuHuuujy: ,PeBusuja je
BEJIMKH OU3HUC".

BehuHa KopHCHUKa peBU30PCKUX ycayra 360r
He/l0BO/bHO MHOpMalYja YlaHULEe ,BeJIMKe YeT-
BOpKe“ ApKU Ha Nujepectany. Jla s je Tako? EBo
HeKUX IpuMepa. Yjora u noHaulawe peBU30PCKUX
dupmu y Tekyhoj rs106aHoj GUHAHCHjCKOj KpU3H
Cy KOHTPOBEP3HHM 110 JiBa OCHOBA: IPBO, IITO Cy Ipo-
MYCTHWJIY, U, PYTO, LITA Ce Of, lbUX o4eKyje. [106a-
Ha QUHAHCHUjCKa KPU3a, Kao u cjioM ,EHpoHa" u jex-
He oJ BoJehux peBuU3OpckUX GuUpPMHU ,ApTyp
AHpiepceH" HHCY WM30JI0BaHU Ciay4ajeBU. PeBu3op-
cke pUpMe cy THMe 1ojavalie Kpru3y MoBepema, Mo-
ce6Ho y CA/], ma je pearoBao 1 KoHrpec ycBajarbeM
Serbanes-Oxley 3akoHa. PeBu3opcke dupme HUCY
reHepucase Kpu3y, ajid cy 360r U3paKeHUX MO3U-
THUBHUX MUIL/beHa 3a BeJIUKe KOMIIaHUje Koje cy
[ocJie Tora npomnase cTaBuJie cebe y mo3uLujy ja ce
Ha BbUX NIpBO ,nyua“. Hexu nprMepu BEJIUKUX KOM-
MaHuja Koje cy nocje Ao6UjeHOT MO3UTUBHOT MUIII-
Jbera peBr30pa NpeTpliesie OrPOMHe I'YOUTKe Cy:
Lehman Brothers, AIG, Wosh Mutual, New Century,

Citygroup, a peBU30pCKe U3BeLITaje ca IO3UTUBHUM
MUI/b€HEM Cy UM NoTnucuBaau Ernst&Young,
KMPG, Deloitte, PricewaterhouseCoopers.

PeBu3uja kao npodecuja ca CTaHOBUILITA Opra-
Husanuje y Cpbuju kao Aa noyumwe 2006. roguxe.
Haume, Te roguHe y ckaagy ca oapefoama 3akoHa o
pPadyyHOBOJCTBY M peBH3UjU OCHOBaHa je Komopa
opJsiawtheHux peBusopa. Ha cajty Komope oBJami-
heHux peBU30pa HaBeJI€HO je Jia ,,...10 CaZla pauyHo-
BOJICTBEHA U peBU30pCcKa npodecuja y Penybaunu
Cp6uju HUje uMasa cBojy KoMopy kao npodecuo-
HaJIHO OpTraHU30Bame"”.

CurypHo je jeqHO Aa KOMopa [Io TaZja HUje Mo-
CTOjaJ1a, ITO ce He MOoXe pehu 1 3a npodecuoHalTHO
opraHu3soBamwe pauyHoBobha. OpraHusoBame payy-
HOBODa kao npodecuje je noctojasno. Kako cmo Beh
HaBeJlY, CTULaHa cy npodecroHalHa 3Bakba payy-
HoBoDha 1 peBusopa. To ce yocTasioM BUIH U Y 3aKo-
HY 0 pauyHOBO/CTBY Y peBU3UjU — 4/aH 21 fepuHU-
11e pa4yyHOBO/ICTBEHA 3Bakba JIMIa Koja MOTY BOJIU-
TH NIOCJIOBHE KIbUTE, CaCTaB/baTH U NIpe3eHTOBATH
duHaHcUjcKe W3BellITaje, a Y WwiaHy 32. CTpy4Ha
3Bamba y peBU3HjU.

['naBHM 3ajaTak Komope oByamrheHux peBU3s0-
paje fa,KOHTHHYUpPaHO yHanpebhyje fenaTHOCT pa-
YYHOBO/CTBA U peBU3Hje, y CKIay ca 3aKOHOM 0 pa-
YYHOBO/JCTBY U MehyHapoJHUM CTaHJapA1Ma.

Ako Jlajbe norsiejaMo Ha UCTOj CTPaHUIHU CajTa
Komope koje nocsioBe KomMopa npeBacxoHo 06aB-
Jba, He MOXKe Ce U3BECTU 3aK/by4aK Ja ce 6aBU yHaIl-
pebeweM pauyHoBozcTBa. Ko cy uianoBu KoMope
oBJsiantheHux peBusopa y Cpbuju? [lpema Baxkehoj
peryJlaTMBY, 4JAHOBU Cy oOBJaliheHH peBU30pU
KOju cy 3amocjieHd y mnpefy3ehy 3a peBU3H]Y,
oBJlaltheHU UHTEPHU PEBU30PU U JpYLITBA 3a pe-
BU3Hjy. [IpeMa focTynHUM nojanuma: 6poj oBJiall-
heHux peBu3opaje 255, 6poj MHTEPHUX peBU30pa je
107, a gpyuiTaBa 3a peBU3Hjy 64.

Mo2za je MHTepecaHTHO fia ce y akTuMa Komo-
pe HU y KaKBOM CBOjCTBY He IOMUIbY €KCIIepTH U3
6/1MCKUX 06J1aCcTH, Tpodecopy YHUBEP3UTeTa U1
Hay4YHUX MHCTUTYLMja. AKO je KOHCTaTaluja IpoBo-
KaTUBHa, NOTJIe/lajTe 3Bamba CBETCKU N03HATHX ay-
TOopa U3 OBe 006J1acTH, Kao 1mTo cy Arenns, Lebeke,
Mesijer, Lee, Soltani u ap. AKo je y pauyHOBO/ICTBe-
Hoj npodecujy, kako cMo Beh HaBesy, aHTAXKOBAaHO
npeko 34.000 siu1a, MUTamke je MOTy JIM OBJaheHU
pPeBU30PU U UHTEPHU PeBU30pU OUTH PaBU NpeJ-
CTaBHUIM pauyHOBOJCTBeHe npodecuje.

Hapasme, ako npesicramo cBe akTUBHOCTU Ko-
Mope oBJiallNeHUX peBU30pa, TeLUIKO ce MoXe MpH-
METHUTH HELITO LITO je IPUCHO Pa4yHOBOJCTBEHOM
006yxBaTy TpaHcakluja, npuMeHu MPC u MCOU niun
dopMU U caApkMHU QUHAHCHUjCKUX M3BellTaja y
Cp6uju.
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OBe rojuHe CBeJOLM CMO HU3MeHe KOHTHOT
OKBHpa 3a npegyseha v 3agpyre usjBajama noceo-
HOT KOHTHOT OKBMpA 3a Jpyra [IpaBHa Jiulia Kao U
dopMe u caapxuHe GUHAHCHUjCKOT U3BellTaja U 10-
ceOHUX oO6pasalla 3a jpyra npaBHa uLa. UsMeHe cy
KOpUTOBaHe HULITA Makbe Hero YeTUpH nyta. Kaxo
je Mmoryhe Jja Tako BakHa MHCTUTYLHja Y JpXKaBU
Kao IITO je MMHUCTAapcTBO PpUHAHCHja TO pajH ca
MOYeTHUYKUM rpellikamMa U 6e3 ocehaja 3a nobpy
npakcy. [lutame je Aa Jiu ce NpeCTaBHUK podecu-
je pauyHOoBOha M peBU30pa Ha OUJIO KOjU HAYHH
YK/bYYMBaA0 pajM yHanpehewa QUHAHCHjCKOT H3-
BellITaBamAa.

CazpxvHa ¥ dopMa GUHAHCUjCKOT U3BEILTaja 3a
2014. roiluHy MOpajy OUTH jacCHU U y pa3yMHOj MeEpH
rHdopMaTUBHU. BuJio je y ToKy rojivHe 06jaB/beHO U
HEKOJIMKO KPUTUYKMX MHUILbea U Npefjiora Kako
Tpe6a paJlUTH, a TO U3IJie/la 3al0C/TEeHU KO/, peryJia-
TOpa HUCY UMaJIM KaJia ia NpoduTajy. [la cy npoyura-
JI1 MOXJa 61 HeITOo U y3esu y 063up. Hucam npume-
THO /10 ca/ia /ia ce orJiaiiaBasia KoMmopay nusmy efyka-
1Mje ¥ noMohu pauyHoBOohaMa U peBU30pHMa.

Yao0za Komope Kpo3 uaaHapuHe u HaKHade

Komopa Tpeba fa noacTtude pasBoj npodecuje
Koja ce cysehy no vbeHUM aKTHUMa J00pUM JAejioM
CBOJY Ha efiyKallUjy U KOHTPOJIYy KBaJIUTETA ApyLl-
TaBa 3a peBHU3Hjy. 3a CBOjy AesiaTHOCT KoMopa je
yTBpJMJIa LieHe YJaHOBMMa U HAaKHAJeE, a CBe TO je
0/106pusio MuHuctapctBo ¢uHaHcvja. Cyaehu mo
TOMe IlITa CBe IpeMa 3aKOHYy O peBU3UjU Tpeba Aa
07106pu MuHHUCTapcTBO PpUHAHCH]ja, MOXKe ce cTehu
yTUcak Ja je KoMmopa Bulle npoAayxeHa pyka TOT
MUHUCTApPCTBA, a Make OpPraH HbeHUX YJaHOBa.

CBM Koju pajie y peBU3HUjU U1 UHTEPHO] pEBHU-
3UjY, TZle je 3Bame INPOIMCAHO 3aKOHOM, MOpajy
6uTu 4wiaHoBu Komope. YnaHctBo y Komopu ce
miaha: MHAWBUAYAJHU YJIAHOBH, JIHIEHLUPAaHU
opyawheHu peBusopH, 50 eBpa rojauilime, JOK
JpyuITBa 3a peBU3Hjy miaahajy 1.350 eBpa dukcHO
miayc 0,3% Ha IOCJI0BHYU IPUXO/, O, YCJIyTa peBU3U-
je 3a mpeTXo0Hy FOJAUHY.

3a mocsnoBe U3 HajJJiexxHocTu Komope Haria-
hyje ce HakHaza:

e 33 KOHTUHYUPaAHY eAyKauujy 4yiaHoBa - 50 eBpa

e TI0JIaralbe UCIUTA 3a 3Bakbe (mo ucnuty) - 100
eBpa

¢ 3a00pajy3axTeBa3aloJiarawe ucnura- 50 eBpa

e KOHCyJITaliyje 3a npunpeMy ucnura - 30 eBpa

e 3a pasMaTpame NpUroBopa Ha ucnut - 20 eBpa

¢ 3apa3MaTpame 3axTeBa 3a ocyiobabame oz moJjia-
ramwa ucnura (mo ucnury) - 100 eBpa

e 3aynucy peructrap Komope:

e 3amnpaBHa Jjuue - 500 eBpa
e 3aynuc ¢usuykor juna - 100 eBpa

» U3/aBame LepTudUKaTa 0 cTeueHOM npodecuo-
HaJIHOM 3Bawby - 100 eBpa

» 3a HoCTpUUKOBame 3Bama oBJaltheHor peBu-
3opa - 100 eBpa

e 3aHOCTpUPHKALM]jy 3Baba UHTEPHOT peBU30pa -
500 eBpa

¢ 3a o6aBJ/bakbe KOHTpoOJIe kBasuTeTa 0,3% of mo-
CJIOBHOT NPHUX0/a 3a yCJIyTe peBU3Hje.

BpeaHocT WiaHapyHa U HakHajia ofpebena je y
eBpHMa Y Ha [laH yIlJIaTe IpepayyHasa ce 10 Kypcy y
JUHApPCKy BpeJHOCT. 3alITUTA 0J, BaJ[yTHOT pU3UKa
je moTmnyHa.

Huje Mu Hamepa Ja MCTpaKyjeM ONpPaBAaHOCT
BUCHUHE 4aHapWHA U HaKHa/a, aJld HEKe O] IbUX He
MOTy Jla He IpoKkoMeHTapulleM. HakHaza je Be3aHa 3a
noJlarame UcluTa 3a npodecruoHasiHa 3Bama. Camo Aa
ce IpUjaBUTe, MopaTe IJIaTUTH. 3ap HUje J0CTa LITOo
ce iaha noJiarawe ucnuta? Ako ynyhyjete npuro-
BOp Ha pe3yJITaT UCIINTA, I1atuTe. Ha 1wta to inyu?

Y 3akoHy 0 peBHU3UjU 3a CTULAKE Npodecuo-
Ha/IHUX 3Bama J00pUM JlesIoM IIpeyseT je nporpam
noTpebHUX 3HakA 3a peBU3Ujy U3 OcMe IUPEKTHUBE
EY. Taj nporpam je CTpyKTypHpaH MO UCOUTUMA.
[Iporpam OcMe JUpeKTHBEe NOpenopydyje 3Hamba
Koja cy nmoTpebHa peBU3opUMa U oMoryhasa ja ce
NIpY3HAjy 3Hama CTeyeHa y TOKY YHUBEP3UTETCKOT
obpa3oBawa. Komopa Tpeba fa ocioboau moJiara-
Hha UCIUTA JIMIA Koja Cy Te caZip)Kaje IOJIOKUIA Y
TOKY YHHUBEpP3UTETCKOT 00pa3oBama. JIOoruyHo 61
6us10 @ opranu KoMope npBo carniezajy y nejJruHu
caJip>kaje IpeAMeTa KOjU Ce U3y4yaBajy Ha EKOHOM-
ckuM ¢axysnTeruMay Cpbuju a oH/a JOHECY OJL1y-
Ky KOje UCIUTe NPU3HAjy U3 YHUBEP3UTETCKOT 06-
pa3oBama U Jja Ta4HO YTBPJU KOjU UCIUTHU ce 06a-
Be3HO Mo/1axy. Ha Taj HauuH ce jeAUHO MOXKe OCTaTH
npuHLunyjenaH. [loctojehe peliewe y Be3u ca npu-
3HaBakbEeM HCIHTA NPENyLITEHO je MPOLEeHU WU
BOJbM I0jeIMHLA jep HEKU UCIIUT MOe OUTH MpHU-
3HaT y LeJWHU WIM JenrdMU4dHO. [lojefuHa4yHO
ocsiobabatbe o/ MoJiaratba UCIIUTa MOXKe OUTHU 0[]
CyMHOM. 3Hajyhy KakBU CMO MOXe JIako Jjohu 0
OMaJIOBa)KaBakba 3Haka CTeYeHUX Ha paKyJITeTUMA
WJIM J10 Ipejyaunpama Hekux. Cygehu no aurtepa-
TYpH 3a NoJlarakbe UCIUTa MaJo TOora IITO je MoJio-
>KeHO Ha Jp>KaBHUM $aKy/TeTHMa MOXe GUTH MpHU-
3HaTo. OBako cBakM KaHauaaT miaaha 100 eBpa mo
npeJMeTy 3a 3axTeB 3a ocjob6ahame 0Jf oJiarama.
To je ucTu M3HOC Kao 3a noJiarame. Ca CTaHOBUILITA
npuxofa, Komopu je ucmiaTvBUje Ja KaHJujaaTe
ocs0604u noJsaramwa. Jla Jin ce myTeM HamjaTa
JIONPHYHOCH KBaJuTeTy npodecuje? Haxasnoct, He
MO>Ke ce MIOTBP/JHO OATOBOPHUTH.
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TpaHcnapeHTHOCT U o6eJsiofjalkbuBame HHPOP-
Manuja cajpXaHUX y (UHAHCHjCKOM H3BEIITajy
peJlyc/ioB Cy 3a IOBepeme Y UICTUHUTOCT U 00jeK-
THUBHOCT. [Ipu4y 0 npeTXoJHUM U3HOCHMA YJaHa-
pHHa ¥ HaKHaJa MOKyIao caM JAa NpeJjCcTaBUM U
KpO3 HEKOJIMKO UH$opManuja u3 GUHAHCHjCKOT U3-
BelTaja Komope 3a 2013. roguny. Hucam ycneo HuU-
rJe Aa npoHahem ob6esiofambeHe HHPopManuje. Jla
JIU Cy yApYyXemwa obaBe3Ha Ja o6esiogaHe GUHAH-
CHjCKe U3BellTaje? YKOJIUKO HUCY, OUJIO OU Jieno
KaJi 61 6UJIM JOCTYIIHU jaBHOCTH, a N0Ce6HO cajall-
BbUM U 6yayhuM uiaHoBuMa. MehyHapoaHa defe-
panMja pauyHoBoba Ha CBOM cajTy obesiofamyje
CBOje pUHAHCHjCKe N3BeLITaje.

JApyau 3adayu u yaoza Komope

Jenan oz 3apataka KoMmope fedbrHHUCaHUX Y Hbe-
HoM CTaTyTy je yTBphuBamwe KpuTepujyma 3a 06pa-
30Bambe lieHa ycayra npegyseha 3a pesusnjy. Kako
110 TOM U Tamy cTojuMo y Cpbuju. [Ipenyseha 3a pe-
BU3HU]y CYy Ay>KHA la KODUCHUILIMMa yCJ1yra peBUsuje
Npe3eHTyjy 6poj caTh paZa U KBanudukanuje 3a
BplUewe ycayra peBusdje. Kosvka je neHa pagHor
caTa jegHor oBJaltheHor peBu3opa? Kosuko peBu-
30pa MOXKe paJIuTHU Ha NpyKamwy yCayTe 3a KJIHjeH-
Ta? Jecy Jiu CBU oBJ1allheHH peBU30PU UCTOT KBaJIU-
TeTa WM Cy 3alloCJeHU KOJ, ,BeJIMKe 4YeTBOpKe“
KBa/suTeTHUjU? CKYIJbU jecy, CUTYPHO.

Ycnyra peBusuje ce Hyau Ha TpKULITY. [lowTo
je BehuHa KOpHCHHKA CMaTpa HY»KHUM 3JI0M, OHJa
o jepTUHHU]je TO 60/be. Av HUje cBe Tako. UcTpa-
>KHMBama Ap 3BoHKa ['o6e/prha 0 ocTBapeHUM NpU-
X0ZMMa Koja cy o6jaB/beHa y yaconucy Pesu3op no-
Ka3yjy fa 80% mpuxoa Ha TPXKUILUTY yCJIyra Koje
HyJle peBU30pcKe upMe ocTBapyje ,BeJHKa YeT-
Bopka“, a npeoctanux 20% cBu octaau. Kag Beh ro-
BOPHMO O NPUXOJMMa, OHJIa 04YeKyjeTe Jia je U J0-
6UT Tako JucTpubynpana. [Ipema nojanrma koje je
ucrpaxkuo npod. ap Jlejad Jakuuh, ,BesiiKa YyeTBOp-
Ka"“ je/iBa /ja ocTBapyje HEKH JUHAP JOOUTH.

[Intam ce rge je Ty gonpuHoc KoMope U leHu
KpUTepujyMu. TpxuliTe ycayra peBU3Hje je INOoJ
CHaXHUM YTHUL@jeM ,BeJIMKe 4YeTBOPKe" 3axBaJby-
jyhu HBHUXOBOM DEjTUHIY y CBETy, aJlu U MHOTMM
JIpyTy Be3aMa U yTUIajuMa Ha JoMahoj crieHu.

Kako ce 6upa peBusop uaycrpoBahy jefHUM
nprMepoM. JefHo jaBHO npefysehe u3 Beorpajga
KOje je 110 CBOjOj L,eJIaTHOCTHU JIOKAJIHOT KapaKTepay
jaBHOM OrJiacy o IpUKyIJbakby MOHY/Aa 32 pEBU3HjY
($UHAHCHjCKUX M3BeIITaja HaBeJIo je ¥ OBe yCJIyre 3a
noHybhaya:

e /1a MMa HajMame 50 3aMn0Cc/IeHuXx,

e Jla MMa HajMame 5 oBJjallheHHX peBU30pa,

e JajednaH ®opyma pupmu MehyHaponHor yapy-
»Kera pauyHoBoba (Kojer yuHe TpaHCHALMOHAJ-
He peBU30pCKe pUpMe),

e Jiaje MehyHapojHa peBU30opcKa Kyha,

* Jia joj ce u3BellTajy npyusHajy ko EBRD.

Kosuka he 6uTH LieHa yciyre peBHU3Hje BU-
nehemo. Y Cpbuju oBe KpuTepujyMe HCllyrbaBa ,Be-
JvKa yeTtBopka“. lllTa he HamM peBH3Opcke PpupMme
Koje uMajy ucnog 50 3anociaenux? 36or niahamwa
YyJlaHapUHe.

Ca apyre cTpaHe, noctoje npefy3seha 3a peBusu-
jy, HapaBHO 4/J1aHOBU KOMOpe, KOju yCIIyTy peBU3Hje
$UHAHCHjCKUX U3BellTaja pajie Y BPeJHOCTU OKO
1.000 eBpa (y 6ecnemse). CBU Koju HOJIE 3HAjy IITA
CBe peBH30p (QUHAHCHjCKOT H3BelITaja Tpeba Aa
ypaau no MehyHapoJHUM cTaHAapAMMa peBU3Hje,
ynuTahe ce fa /iy 32 TaKBY LleHY MOTY NOKPUTH Ma-
TepHuja/iHe TPOLLIKOBE aKO He BpIlie peBU3Ujy ¥ Mec-
Ty CTAaHOBama WUJIU CBe Jl0Ka3e 106ujajy eJeKTPOH-
cku? PeBr3opu caMu HapyliaBajy cBoj yries. Unak,
¥ OHM Cy NIPOLJIM KOHTPOJIy KBaJIMTeTa OJ CTpaHe
KoMope u ycBojeHa UM je MeT0/10J10THja.

Jaje KoMopa HellTo yYMHW/Ia HA KPUTEPUjYMHU-
Ma 3a 06pa3oBame lieHa ycayra He 64U JjaHac LieHa
peBU3Hje PUHAHCUjCKUX U3BellITaja 6UJa Y Bpej-
HocTH o/ oko 1.500 eBpa. ([logaTke 3a M3payyHaBa-
e HEeKO UMa, a ja uX HucaM Morao npoxahu.) [la
MMaMo 6ap HeKH NpehyTHU KpUTepUjyM 3a MUHU-
MaJIHy LieHe yCJIyre 3aKOHCKe peBu3dje puHaHCH]-
CKUX U3BEIlTaja, He 6UCMO jeJHU [pyrUMa IpaBU/Ix
HeJslojaJIHy KOHKypeHIiYjy. He 61 HaM ce KJIWjeHTH
noJcMeBa/IM Kako obapaMo LeHy. /logyiie, 4iaHo-
BM KoMope hyTe; IJallle ce KapTeJICKOT HacCTyIa.
,BeJIMKy 4eTBOPKY" TO U3TJle/la He UHTepecyje; OHU
MMajy cBoje KpuTepujyme. OsnromnoJ (HEKaKo 0ro-
BOpEH) 0YUTO MOCTOjH.

PeBusopcke ¢pupme Mopajy IITOLITA IPOMYCTH-
TH 300T KapaKTepa peBH3Hje Koja ce 6a3upa Ha Ipo-
LleHHU pU3UKa U BpIIM Ha 6a3u y30pka. PeBu3opcko
MHUILL/bEHbE YOCTAJIOM je yBeperwe 0 HCTUHUTOCTH U
00jeKTUBHOCTH, a He alCoJiyTHAa TBpAma. 3a Mo-
rpelllHa MHUI/beba YBEK MOCTOjU HEKU CKPUBEHH
pasJior KOju HUje peBU30pcKe npupoge. CaBpeMeHa
peBU3Hja GUHAHCHjCKUMX U3BeENITaja TOJHUKO je
onTtepeheHa pazinuuTuM GopMaJHUM NpoLesypa-
Ma Koje 3aMarJbyjy CyUITUHY. 3a60paBUJIO Ce payy-
HOBOJICTBEHO HayeJsio [Jia je CyLITHHA BaXKHHja OJ
dopme. Jlakile je ApKaTH ce JIATUHCKE U3PEKe M0
K0joj ,dopMa ryaBy yyBa“.

IllTa ce oz peBU30pa 04YeKYyje, NOpe], MULL/bEHhA
0 HUCTUHUTOCTHU U 00jeKTUBHOCTU (UHAHCHjCKOT
u3BellTaja? Ouekyje ce olieHa ClIOCOOGHOCTH KJIHjeH-
Ta 3a HaCTaBaK IocJ0Bama (going concern). PeBu-
30pU yBepemwe U MUll/behe 0 GUHAHCHjCKUM U3-
BellTajuMa CTU4Yy Ha OCHOBY UCTOPHjCKUX NOJaTa-
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Ka (1ITa je 6UJI0 U KaKo je 61J10) ¥ jeAUHO MOTY KOH-
CTATOBATH Ha OCHOBY U3BeJleHUX aHAJIUTUYKUX I10-
Ka3aTeJ/ba y KaKBOj je CUTyalUju KJIUjeHT U Y KaKBOj
he 6uTH ako Tako HacTaBU. lllTa he 6UTH y 6J1KOj U
Jlasboj 6yAYhHOCTH - JaBaTH IPOTHO3E je IPeBHUILIE.
IllTa he ce cBe TPOMEHUTHU y OKPYKEHY, PEBU30D HE
MOXKe 3HaTU. YJjora peBuU3opa Huje Aa npejaBuba
6yayhHocT Beh Jja u3pa3u MUIL/bEHE 0 UICTUHUTOC-
TH 1 06jeKTUBHOCTH (pUHAHCHjCKOT U3BEIITaja, Me-
peHO pauyHOBO/CTBEHUM CTaHJAp/Ma ¥ 3aKOHOM.
Usmene [lupekTuBe EY Koja ce 0fHOCH Ha 3aKOHCKe
peBH3Mje HarjallaBajy Ja 3aKOHCKa peBU3Hja He
rapaHTyje O0JpXKUBOCT KJIHUjeHTa y 6yAyhHOCTH Wan
epUKacHOCT ynpaB/bauyKUX CTPYKTypa y 6yayhem
Bohemwy nocsioBa.

[IpodecruoHanHa opraHysalyja 6u Tpebaso ga
NOZCTHUYE y OKpYXewy JePUHHUCAHY yJIoTy 3aKOH-
CKe peBU3Hje U Ka/J| je Beh opraHru3oBaHa npodecu-
ja, OHJa CBOje YJIaHCTBO Tpeba aZleKBaTHO U Jia 3a-
LITUTU. Y TOM OJHOCY UCTHU CY U BEJIMKU U MaJu. Y
Cp6Huju mocToju joul jeZiHa 06aBe3a peBU30pa Kojy je
HaMeTHYJ1a AreH1iyja 3a 60p6y NpOTHB Mpakba HOB-
1a 1 ¢uHaHCcHpamwa TepopusMa, a Komopa je obe-
pyuke npuxsaTusa. CBaka peBU30opcka ¢prupMa Mopa
Jla MCllyHaBa YIMTHUKE Ha OCHOBY KOjUX 61 Tpeba-
JIO 3aK/bY4YMTH Jia JIU IIOCTOjY HEKa MHKPUMUHHUCA-
Ha pajiiha ¥ [ja UCTy npyujaBy AreHuuju. [lapagoxkcje
ob6aBesa Jia Ipe 3aK/by4yrBakba YTOBOpa O PEBU3UjHU
Ty OTeHLMjaJIHy pajby Tpeba ucnutaTtu. Huje jac-
HO KaKO Ce TO MO)e ypaJUTH Ipe 3aK/by4uBamba
YroBopa, Kaj peBU3opcka drpMa HeEMa ancoayTHO
HUKaKBa jaBHa oBJalthemwa. Yak U y IOCTYNIKY CIIpo-
Bohewa peBU3Hje peBU30PH MOT'Y CaMO UMaTH UH-
JULHjY [1a ce paZy 0 UHKPUMHWHHCAHOM JieJly, OHU
HeMajy HUKaKBa CpeJiCTBa, oBjalihema U MeToje
Jla TO yTBP/e, TO je jaCHO CBaKOMe KO OMJIO LITa 3HA O
NPUPOAY KPUBUYHOT JeJia. YOoCTanloM, JpxKaBse ce ca
LeJIOKYIHUM anapaToM I[pHcUJie O6ope MNpPOTHUB
KpHMMMHaJIa [1a He MOT'y la My CTaHy Ha Kpaj. Mu cMo
jeAHOCTaBHMM NpUXBaTambeM OBe 0obaBe3e JOBelu
y CUTyalH{jy peBU30pe JjJa OCUM LITO Cy ,IICH YyBa-
pu“, 6yay u ,ronnyu”. To je mpeBwuiie.

Ocuzyparse 002080pHOCMU

PeBu3oOpckH u3BelITaj MOXKe HaHETH LUTETY
APYTYMM JIMLIMMA WK KJIMjeHTY peBu3Hje, YKOJIUKO
H3pakKeHO MUIIJbeHbe HUje JOBOJbHO JOKYMEHTOBA-
HO peJieBaHTHUM U Ioy3JaHUM UHbopManujama. 3a
IITeTe Koje HacTajy (y CBETCKOj MpaKCcH) peBU30p-
CKa pyLITBa U KJIUjeHTH 0OUYHO TPake eNUJIOT Ha
cyny. Pelnewa cnopoBa Ha cyly y aMepHU4KOj IPaKCH
onucao je ap Jyman MusojeBuh y Kibu3u ,PeBu3o-
pu y 3Haky jyctunuje”, beorpag, 2000. roguna. Of,
THX [I03HATHUX CJIy4YajeBa y CBETY je yBeJeHa IpaKca
ocurypama 3a LITeTe 0J, peBU30PCKOI M3BelITaja.

3akOHOM 0 peBM3WUjH, 4iaH 18, oapeheH je HauuH
yTBphUBamwa HajHUKe CyMe OCHUTypamba Ha OCHOBY
Koje ce 1aha npeMuja ocurypama. Ocurypasa cyma
yTBphyje ce Ha iBa HAUMHA: HajBUILIA IleHa 33 YCIyTy
peBH3Hje 10 NojeJMHAaYHOM YTOBOPY IOMHOYEHA ca
15 nam 36Up BpeJHOCTH CBUX YTOBOPA O PeBU3UjH,
MMOMHO>KeH ca 2,5.

CBe jejacHo wTa Tpe6a ypaguTy. CaMo je HaMeT
ocurypama BeJIMKU. AKO UMaMO Y BUZY Jia Ce peBU-
3Uje CIIpOBOJe 3a MOjeJMHA4YHe CJydajeBe 3a OKO
1.000 eBpa, nuTame je OATOBOPHOCTHU 3a Ty IeHY.
Kaz ce pagu 3a xubasly eBpa, MULL/beE peBU30pa
curypHo he 6UTH MO3UTHUBHO WJIM HajBUlIe MO3U-
THBHO MUIJbEIbE Ca CKpeTameM Nnaxme. KinjeHT je
3a/l0BOJbaH JBOCTPYKO, MaJld je TpollaK, a MO3HU-
THBHO MUILJbEHE.

Jla 1 cy ocTajyd KOPHUCHHUIM M3BELITaja OLl-
TeheHU 06e/10/jatbeHUM MUlL/betbeM? AKO UMaMo y
BUJY NOJlaTKe KOJUKO je npeayseha y cteuajy, 6.J10-
KHpaHUX pauyyHa, HansiaheHUx o6aBe3a, 0ATOBOP 61
610 OTBp/JaH. YKOJIUKO HUCMO apupMHUcaIl peBU-
3Ujy Kao NoTpeby 3a yBepeweM, 0H/ia je IPETXO0IHO
ONMCAaHU NPUCTYI Joruyad. UHCUCTHpaTH Ha ocU-
rypamy Tpeba, alv oHJa npodecroHalHa OpraHu-
3anuja Tpeba Jja ce NOTPYAH Aa Mehy CBOjUM 4JlaHO-
BHUMa pa3BHje U CTaB Jja Ce He MOXKe BPIUUTH PEeBU-
3ujay 6ecremwe. MeHu ce yMHHU Aa Komopa Boju pa-
YyHa HajIpe 0 CBOjUX NPUX0JMMa, a YJIAHOBH he ce
caMy cHahu. Moxxe 1 Tako, caMo aKo ce 6poj 41aHo-
Ba CMakU, aJld je MUTame Jja iu he ce HaJOKHAJUTHU
cBe noTpe6He npodecruoHa/lHe OpraHu3aluje uin
he mocnoBU peBH3Hje 360r ycjoBa MNOCJ0BaHka
MOCTATU COPeJHA AeJIaTHOCT.

Ymecmo 3dK/bYy4YKa

YMecTo 3aK/by4Ka, Ha OCHOBY IIPETXO/HO HaBe-
JI€HOT, JIOTUYHHUj€ je IOCTaBUTH MIUTabe:

Kako game?

OAroBop Ha MOCTaBJ/bEHO NHUTamEe 3axTeBa IH-
Tame: 1ITa Ap>KaBa xohe?

Ako je 3a apxaBy nocrojehe crame y 061acTi
pavyyHOBO/CTaBa, GHHAHCHjCKOT U3BEIITaBaha, I10-
peckux 6uJIaHCca M 3aKOHCKe peBU3Uje 33/J0B0/baBa-
jyhe, oHzia He Tpeba HUILITA MEHATH.

AKo je y uHTepecy Ap»aBe Jla CBU NPUBpPeSHU
Cy6jeKTH cCaulHbaBajy UCTUHHUTE U 06jeKTHBHE QU-
HaHCHjCKe U3BellITaje y ckaaay ca MPC, MCOU u 3a-
KOHOM, /1a MMa peJieBaHTHe U Noy3JaHe uHpopma-
Iyje ¥ Ja 3a To npodecujy y 1eJUHU yYUHU OJT0-
BOPHOM, OH/Ia Tpeba HellITo YYUHUTH. [IpoMeHe He
oA P3yMeBajy HHULITA pPeBOJIYIIMOHApPHO, Beh eBo-
JIYTUBHO U TPAHCIAPEHTHO.
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PauyHOBO/ICTBO M peBU3Hja YHUHE Jle0 UCTe Iie-
JIUHe U Teb6a MX OPraHM30BaTH Kao jeJUHCTBEHY
npodecujy. 3aKkoHoM Tpeba JedUHHUCATH HAYUH
opraHu3oBama npodecuje, 3aJjaTKe, oBjalmnemna,
npodecroHalHa 3Bakba U O/[FTOBOPHOCTH.

[IpodecrnonaiHa opraHusalyja Kao 4iaH Mehy-
HapOJHUX UHCTUTYLIMja U YApYXKerwa Tpeba Jja mpe-
y3Me o6aBese U oBJlalliera Koja To YIaHCTBO NoJpa-
3yMeBa U UMIUIEMEHTUpPA UX y JoMahe ycioBe Ha
a/leKBaTaH HayMH (peMa MpUHLIMIY JUpeKTHBa EY).

U3 npodecroHasHe opraHusaunuje 06aBe3HO
Tpeba UCK/bYYUTH AO6UTHY (NpOUTHY) KOMIIO-
HeHTy. PauyyHOBOACTBeHe areHuuje, KOHCYJITa-
HTCKa JpYyLITBAa U pPeBU30PCKA JpYLITBA MOpPajy
MUCJIUTH O JOOUTH.

[IpodecruoHanHa opraHusanuja He MOXKe OUTH
1o/ yTUIajuMa GUJIO Koje BpCTe (BEJUKUX UJIH Ma-
JIUX YJIAHOBA, HOJUTUYKUX PaKTOpa, Koprnoparuja,
¢duHaHcujepa). Y npodecuju ce Mopa paZuTH IO
NpaBUJIMMa, a jeJUHU ayTOPUTET je 3Habe.

[IpodecruoHanHOj opraHU3aLuju Jp>KaBa 3aKo-
HOM Tpeba Ja AedpuHHulle oBJawheme U HAMeTHe
oAroBopHocT. OHa CBOje YJIaHOBe N0jeJUHAYHE, KO-
JIEKTUBHe U NPUAPYKeHe NyTeM oBjalhema Koje
MMajy (Ha mpuMep, oBJauTtheHH pauyHOBObha cayu-
BbaBa M MNoTnucyje (QUHAHCHjCKH HW3BEIITaj,
oBJlalIheHU peBU30p O/ rOBOPaH je 3a MULL/bEH:E Y
peBU30pPCKOM M3BelTajy) Tpeba Ja Y4YUHHU
O/ITOBOPHUM IpeMa npodecuju U npeMa JipKaBH.

HcToBpeMeHo, npodecruoHalHa opraHusalnyja
ce MOpa [0jaBUTH U Kao 3alUTUTHUK CBOjUX YJIaHO-
Ba y CBAaKOj CUTyaLUju Kaj, roJ Cy OHU MOJ, PUTUC-
KOM 360T IPUHLUIIHjeJTHOT U KOPEKTHOT 06aBJ/bakba
I10CJIOBA y CKJIaJly ca HOpMaMa Koje 3axTeBa 0/iroBa-
pajyhe npodecruoHasIHO 3Bambe.

HampaBuTH HHOBanuje y opraHu3anuju npode-
CHje HUje HU TEIIKO HU CKYIIo, caMo Tpeba oJipeu-
TH [UJb.

CurypaH caM Ja BoJba KoJ, BehrHe OHUX KOju
paZie y pauyHOBO/JCTBY U P€BU3UjU IIOCTOjU.

PeBH30pcKe U3BellTaje yoyyhe Tpeba mocMart-
paTH WM MO/ICTUIIATH Kao MUIJbee Koje he ciy-
YKUTH 3aMHTEPECOBAHUM KOPHUCHULUMA U JIPXKABHU Y
HCTOj MEPH Kao W BJACHUI[MMA KallUTaJa.

3aKoHCKa peBU3Mja NpejcTaB/ba 0b6aBe3y Ma-
JIUX CpeAbUX U BeJIMKHUX IPUBPEJHUX JpYIITaBa.

Hap npodecuonanHoM opraHusanujoM Tpeba
BPUIMTH jaBHU HaZ30p, KOjU Mopa OGMTH TpaHCIa-
peHTaH. 3a HaZ;30p 3aKOHOM Tpeba 0ApeIUTH KOH-
TPOJIHO TeJI0 U MexaHU3Me YHjHU YJaHOBU MODajy
OUTH ayTOPUTATUBHHU y 006J1aCTHU payyHOBOACTBA,
peBU3Uje, GUHAHCH]ja, TOpPe3a U MOCJ0BHOT NpaBa U
HUCY 4JIAaHOBU NPOQUTHUX JesoBa npodecuje. To

nozpasyMeBa Jja y npodecHuju IocToje U Npuapyxe-
HU Y He3aBHCHU YIAaHOBH.

[IpuBpe/iHe Cy6jeKTe KOju ce pa3BpCTaBajy y Be-
JIMKa [TpaBHa JIMIIA U CBa IPYLITBA O/} jABHOT UHTEPe-
ca o6aBe3aTH Jla MMajy CaMOCTa/IHU 0460p 3a peBU-
3ujy. YaHOBM TOT 0/160pa MO NpaBU/y HUCY 3amocC-
JIEHU Y IPYIITBY, 21K MOPajy UMaTH 3Hakba U3 06.J1ac-
TH PUHAHCHjCKOT U3BelUTaBamwka, peBU3Hje U OCHOB-
Ha 3Hama 0 00JIaCTH y KO0joj Cy6jeKT mpHuBpebyje.
YsaHOBH ofi60pa Tpeba Aa 6yay He3aBUCHHU 0O/ Cy6-
jeKTa peBU3Hje U 0[], peBU30OPCKOT JPYLITBA.

Op60p 3a peBU3Hjy 61 06aBJbao ciaezehe 3a4aT-
Ke: OLerbMBa0 JONPHUHOC 3aKOHCKe peBU3Hje UCTU-
HUTOCTH U 06jeKTUBHOCTH GUHAHCHjCKUX HU3Bell-
Taja, IpaTUo Npouec pUHAHCHjCKOT U3BellTaBama,
HajosmKe capabuBao ca oBsantheHMM padvyyHOBO-
hoM, onemHBao ePUKACHOCT CHUCTeMa MHTEPHUX
KOHTPOJIa Ha OCHOBY PEBU30PCKUX NPOIeHa U KOH-
TPOJIy ynpaB/balba PU3UKOM IOCJI0Bakba, BPIIAO
MOHHUTOPHHT peajn3aliyje Npenopyka opjaimheHor
peBH30pa, OLeHUBA0 HE3aBUCHOCT PeBHU30Da,
npejjlarao yrnpas/badviMa U360p peBU30pa, pa3Bu-
jao MpUCTYN Ja HajHWKa U HajBUILIA LieHa peBU3uje
HUCY IPUXBAT/bUBE U CJL.

PerynaTtopHa Tena y /Ip>kaBu Tpe6a o6aBe3aTH
Jla Ipe MpoMeHe peryJiaTUBe Y HEKOj 06J1acTH 06a-
Be3HO NMPU6AB/bAjy MUIL/bEHE NPOPEeCHOHANHE pa-
YYHOBOJICTBEHEe OpraHu3aldje W3 JBa pasJjora:
Kako 61 npodecroHasiHa OpraHu3alyja u3pasusia o
TOMe MUIL/bEHE Ca PAaYYHOBOACTBEHOT acleKTa U
Jpyro Jia 67aroBpeMeHO CBOjUM 4JIaHOBHMMA IPO-
cneausa MHGOpMaIMjy KakBa MX MPOMeHa YyeKa U
Kako he je pauyHOBO/ICTBEHO MTPOLIECUPATH.

[IpodecroHnanHa 3Bama 10/|pa3yMeBajy: Ipaso,
o6aBe3y U 0;rOBOPHOCT. MoXk/Jja HaM To Tpe6a.

Jlumepamypa

1. Jywan MunojeBuh, Pesuzopu y 3HakKy jycmu-
yuje, CaBes pauyHoBobha u pesusopa Cpbouje,
Beorpapg, 2000. roguHa

2. 3BoHko T'o6esbuh, ,PeBHU30pcKa JpyIiTBa y
Cp6uju 2013", Pesusop 6p. 66/2014, UHCTH-
TYT 32 eKOHOMUKY U ¢uHaHcuje, Beorpay,
2014.

3. Jakwmuh /Jejan, Mujuh Kpuctuna, Angpuh
Mwupko, ,Analysis of Variations in the
Performance of Audit Firms in the Republic of
Serbia“, Economic Annals, Vol. 57, No. 193,
2012. roguHa

4. 3aKOHM O PayyHOBOJCTBY U PeBU3HjH, KAKO
Ka/| Cy ce Ha3MBaJlH



YAK 657.922
347.728.028
[IpersiejHY HAy4YHU YJIaHAK

dp 'opdaHa HpoueHa

BYKEJIUER

dp I'posdana CTaJIHEe UMOBHUHE
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Pe3ume

duHaHcujcku uzsewmaju eeHepuuly uHgopmayuje o npogpumabuaHocmu, epukacHocmu ynpas-
J/barbd UMOBUHOM, PUHAHCUJCKO-CMPYKMYPHOJ NnO3UYUju U cmabuIHOCMuU HO8YAHUX MOKO8d €H-
mumema, Koje cy nompe6He wupem Kpy2y KOpucHUKa 3a doHoulere 001yKa. 3axmesu KOPUCHU-
Ka @uHaHcujckux uHgopmayuja cy ycmepeHu Ha 8epodocmojHy npe3eHmayujy noca08arsa,
duHaHcujcko uzgewmasarse 0ca1060heHo hpucmpacHoCcmu U 8UCOK KeaJiumem 06e,100areHUX
uH@opmayuja. Ynpkoc mome, cagpemeHoj npakcu pUHAHCUJCKO2 U38eWmasarsa je Hepemko
ceojcmeeHo odcmynarbe UHPOpMayuja 00 eKoHoMCKe peaiHOCMU, ycaed hocmojarea pe3epsu u
2y6umaka CKpugseHux y 6usaaHcuma.

Hus pada je aHanuza ymuyaja nomyerugarsa U npeyerusarsa No3uyuja CmasjaHe UMOSUHE HA
BUCUHY nepuoduYHO2 pe3yamamad U cCX0OHO MoMe Ha Keaaumem npe3eHmMo8aHux PUHAHCUJCKUX
uHpopmayuja. Yeasxcasajyhu uureeHuyy da Heodzogapajyha pauyyHo800cmeeHa hpakca HOCU 8U-
COK pu3uk 00 doHOUlera HepayuoHAAHUX EKOHOMCKUX 001yKa, y pady ¢y AHAAU3UPAHU 4ecmo 3a-
cmyn/eeHu pavyHo800CcmaeHuU nocmynyu Koju HUcy y cka1ady ca CMepHUyamd 3akoHcke u npoge-
CUOHA/IHe pezysaamuse U KOju 800e Hepea/slHOM NPOYerU8ary nosuyuja dyeopoyHe
mamepujajiHe U Hemamepuja/aHe UMOSUHE.

KreyuHe peuu: npoyersugarse, CmajiHa UMOBUHA, 1IamMeHmHe pesepee, CKpUugeHu 2y6uyu, Keaau-
mem dobumka.

9 Beorpajcka 6aHKapcka akafieMuja - ®akysTeT 3a 6aHKapCTBO, OCUTypame U GpUHAHCHje, PeJJOBHU ITpodecop

™) Beorpajcka GaHKapcka akazieMuja - PaKy/ITeT 3a GaHKapCTBO, OCHIypake H GUHAHCH]e, JOLEHT

™) WHCTHTYT eKOHOMCKHX HayKa Beorpas, HCTpaskuBay capajHUK

PazioMm ce npeseHTyjy pe3y/ITaTH HCTPaXKMBAYKHUX Npojekarta noj mwudpama 47009 (EBporicke HHTerpauyje 1 ApyLITBEHO-eKOHOMCKe
npoMmeHe npuBpee Cp6uje Ha nyTy ka EY) 1 179015 (M3a30Bu 1 epcreKTUBe CTPYKTYPHUX IpoMeHa y Cp6uju: CTpaTelky mpaBLy
€KOHOMCKOT pa3Boja U yck1ahuBarbe ca 3axteBuMa EY), drHaHCcHpaHMX o cTpaHe MUHHCTapCTBa IPOCBETE, HAYKe M TEXHOJIOLIKOT pa3Boja
Pemny6.ke Cp6uje.
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Yeod

®UHaHCHjCKU U3BEIITAjU IPE/CTaB/bajy OCHOB-
HU MHCTPYMEHT 3a [l0JIarakbe payyHa o M0oCJ0Bamby
eHTHUTeTa peJ, BJAaCHULMMA U OCTaJIUM UHTepec-
HUM TpyliaMa U BeoMa BakaH UHPOPMaLMOHU pe-
CypcC 3a NOCJI0BHO o//lyuMBatbe. C 063MpOM Ha HU-
XOBY JJOMUHAHTHY yJIOTY Y JJOHOIIEHY EKOHOMCKHUX
0/IJIyKa, KOPUCHULIU NIOCTaBJ/bajy BUCOKE 3aXTeBe Y
Be3U Ca KBAJIUTETOM Ipe3eHTOBaHUX UHopMaluja
Kako 0U 00e36eJUJIU CUTYPHOCT y MOCJAOBaWkYy U
CMambUJIM U3JI0KEHOCT PpU3ULMMa. Y UHTepecy Ko-
PHUCHHUKA Cy HENIPUCTPACHE, I0y3/aHe, pejieBaHTHe
U 6jaroBpeMeHe uHpopmanuje. Mehytum, caBpe-
MeHOj Ipakcu GUHAHCHjCKOT U3BellTaBakha HepeT-
KO Cy CBOjCTBEHa OJCTynamwa (HUHAHCUjCKUX HH-
dbopManuja oJy eKOHOMCKe peasIHOCTH, ycie[, npe-
LebMBakba WK NOTLewUBama oJpeheHux 6uan-
CHUX N03ULHja.

360r NPUCYTHOT pU3UKa U YMIbEHHUIIE Ja ce Oy-
JyRHOCT He MOKe Ipe/IBUJIeTH Y NOTIIYHOCTH, Kao U
HacTojama Ja ce OAp:KU KaluTas, 3aKOHOJAaBHa U
npodecroHalHa peryjaTuBa UCTUYy 3Ha4daj QyH-
JlaMeHTaJIHOT PauyyHOBOJCTBEHOT Hadyesa OIpe3-
HOCTH y TNpoOlielkHNBalkby BpeJHOCTH UMOBHHe. Y
OCHOBH HayeJia je OIPe3HO 0/]MepaBame NepruoAny-
HOT pe3yJ/TaTa Koje ce NOCTHXe NpolelhHUBabeM
MMOBHMHe HaHWXe U o6aBe3a HaBMIlle, MCKa3HBa-
HbeM TPKULIHO NOTBpheHUX A06UTaKa U IPUKA3U-
BaeM BepOBaTHUX r'ybuTaka 6e3 063upa Ha MoOMe-
HaT peanusayyje. [IpuxsBaheH cTaB Ja je pe3yarTaT
60Jbe NOTLIEHUTH HEro KCKa3aTHU y U3HOCY KOjH IIpe-
Ba3Wjia3d peasiHO OCTBapeme, Yy QYHKLIUjU je 3a-
LITATE WHTEpeca WHBECTUTOPAa KaluTala, KakKo
BJIACHUYKOT TaKO M MOBEPHUJIAYKOT, U HacTojamba
padyyHOBOACTBeHe npodecHje Ja ocUIypa HHUXOBe
WHBECTULY]e.

Hayesio pauyHOBOJCTBEHE ONpPE3HOCTU U Ja-
TEHTHe pe3epBe Kao beroBo UCXOAULITE JOBOJE [0
BpEMEHCKOT IoMepata NepUoAUYHOr pe3yaTarta. Y
npakcu GYHAHCHjCKOT U3BeLITaBakha Cy EBUJEHTHE
M CKpUBEHe pe3epBe YMjU HACTaHAaK ce Be3yje 3a
dekcubUMHOCT NpodecuoHaNHe PeryaaTUBE, O/ -
HOCHO fAaTy MoryhHocT u36opa usmebhy pasanuu-
THUX padyyHOBOJACTBeHUX omnuuja (Besonassiosuh,
JlazapeBuh-MopaBueBuh, Keasiumem ¢uHaHcuj-
CKO2 U3geuwmasarea — oyeHa u mozyhu npasyu paseo-
ja, 2011, 17). YnpaBo Ha 0BOM MOAPYYjY J0J1a3U /10
M3pakaja CloCOGHOCT MeHalIMeHTa /3, KopucTtehu
dnekcubunHoct MPC/MCOH, ynpaBsba 106UTKOM
Ha >Xe/beHU HauuH. KopucHOCT JlJaTeHTHUX pe3epBU
Kao yIpaB/bayKOr HMHCTPYMEHTA HIPOUCTHYE U3
BelITHHE MEHAIMEHTA Jja Y OKBUPUMa ONIITENPUX-
BaheHUX pauyyHOBO/ICTBEHUX IPUHLIMIIA U Baxkehux
3aKOHCKMX IIPONUCA OCTBapH NpeMeTame J0OUTKa
Y3 jeJHOT 06padyyHCKOT [lepuoJia y Apyry ca Lu/beM

VCKa3MBama ke/beHe NPpOPUTAOMJIHOCTH U PUHAH-
CHjCKOT T0JI0Kaja. YIIpaBJ/bame JOOUTKOM OCTBape-
HO Ha OBaj Ha4MH oMoryhaBa Bolemwe NOJHUTHKe
yjeflHauUeHOT pe3yJTaTa y BHIlle Y3aCTONHUX [OJIH-
Ha, LITO OCTaB/ba YTHUCAK CTAOUJIHOT NOCI0Bamka U
JIONIPUHOCH U36eraBamy ocLidIaLyja.

[IpoLierbyBame aKTUBHUX OUJIAHCHUX MTO3UIIMja
HaHWXKe U TpelebUBambe 06aBe3a oJpakaBa ce Ha
yBehawe HEraTUBHUX PEHTAOUJIUTETHUX TOKOBA y
TeKyhoj NOCJI0BHOj TOJWHU U pebaluBambe pe3yJi-
TaTa 3a 6yZiyhe o6pauyHcke nepuojie. MoryhHocT Ja
ce I06UTaK peayKyje y A06pUM, MPOoGUTAOGUIHUM
roJiiHaMa U npebany Ha JIolluje, Kajja ce 0CTBapyjy
HIDKe peasiHe M0CJ0BHO-PUHAHCHjcKe nepdopMaH-
ce, MOTBP/IA je KOPUCHOCTU JIATEHTHUX Pe3ePBU Y UC-
Ka3uBamy yjeHauYeHe YCIEeNIHOCTH U pean3aluju
MOCJIOBHO-TIOJIUTUYKUX IM/beBa JepUHHUCAHUX OJ
CTpaHe KOpIOpaTHUBHE ypaBe. inak, Tpe6a uMaTH y
BHUAY [J1a ,pa3yMHe, IOCJOBHO MPOMHUIIL/bEHE U MPO-
dbecHoHa/HOM peryJlaTUBOM JIONyCTHBE JIaTEHTHE
pe3epBe Mory jaa 6yay kopucHe“ (CteBaHoBuh, Ma-
aunuh, PeHoMeHo102uja 6unaHca: UHPOPMAYUOHA
Moh, pusuyu u nocaeduye, 2009, 82), kao u Jia He M0-
CTOjU eKOHOMCKO ONpaBJak€ YKOJHKO Cy HacTase
Kao MPOJAYKT HaMepHe NOorpeliHe UHTepIpeTaLyje
MPC/MC®HU unu Kpiilemha padyyHOBO/ICTBEHUX Ipa-
BUJIA.

Cy6jeKTUBHU CyJ NpOLieHkUBaya, HeJ0BOJbHO
[03HaBake NpaBu/a GUJaHCUPawka U peryJaaTop-
HUX OKBHUPA, 2 HEPETKO U [IOCTOjatbe HaMepe Jia ce
CTBOPU MPUBKU/JL CHAXKHUje GUHAHCHUjCKe CTPYKTYpe
Y jaye NIpUHOCHE CHare y TekyheM o6pa4yHCKOM Iie-
pHoAy, LoNpHUHOCe HepeasHUM ITpolieHaMa opebhe-
HUX OUJIAHCHUX CTaBKU M QOpMUpay CKPUBEHUX
ry6uraka. ['yOULlM CKpHMBEHM y NpeleHheHUM ak-
TUBHUM U NOTLeHEHNM IAaCUBHUM OUJIAHCHUM M0~
3uLMjaMa MaHueCTyjy ce Kpo3 NpeLiemeHu 4006u-
Tak WM NOTLelmeHu IyouTak Tekyher obpadyH-
ckor nepuoaa (Poguh v npyru, AHaauza gpunaHcuj-
ckux uzgewmaja, 2011, 87). Yaora cCKkpuBeHUX I'y6U-
TakKa orJieJla ce y MpUKpUBaky TPEHYTHOT JIOLIEer
[0C/IOBaka EHTUTETA, Y OYeKHBawy Ja he roguHe
KOje JloJ1a3e OUTH ycrneliHuje U a he mohu aa amn-
cop6yjy Tekyhe ry6uTke. [IpukpuBame Jomux Gu-
HaHCUjcKUX nepdopMaHCU MNpeAcTaB/ba LITETHY
110jaBy Ca JjaJIeKOCeKHUM HeraTUBHUM Noc/1e/MLa-
Ma 10 CBe UHTepeCHe rpyle U ApyLITBO y LeJUHHU.
YnpaBo NOMEHYTO je K/by4Ha pasJIMKa y OAHOCY Ha
JIaTeHTHe pe3epBe KOje MOTy OUTH KOPHUCTaH yl-
paB/bayKu MHCTPYMEHT aKo je yIpaBJ/bakbe 0Bepe-
HO NpodecMoHa/THOM MEHAIIMEHTY KOjU HUje CKJIOH
JPYIITBEHO HENPUXBAT/bUBOM IOHAIIAY.

[lo nu/peBMMa, HAQUUHY HACTaHKa, 06jeKTUBU-
pamy U nnocjaejuuama, CKpUBeHHU ryouLy Cy CynpoT-
HOCT JIaTeHTHUM pe3epBaMa (CteBaHoBuh, busiaH-
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CHO-NoAUMUYKe UMnauKayuje no keasaumem doo6um-
ka, 2009, 131). U 3a jegHe 1 3a Apyre KapaKTepuc-
THYHO je J1a ce GopMHUpajy NOCTYNKOM NpOLemhHBa-
Hba GUJIaHCHUX 03UIHja, aJIU ca CyIPOTHUM edekK-
THMa [0 NepUOJUYHU pe3yaTaT U u3rjes, GuHaH-
CUjCKUX U3BellTaja. Y HACTaBKy Cy INpUKa3aHU
edekTH NpellemUBama U NMOTLEHUBaba U3abpa-
HUX OMJIAHCHUX I103UIHja HA KBAJUTET UCKA3aHOT
pesyJiTaTa U NOC/JAeMIHO Ha KBAJIUTET 06esiojame-
HUX QUHAHCUjCKUX MHOpMalHja.

1. llpoyerusare HeKpeMHUHA, nocMpojersa
u onpeMe - ymuyaj Ha 8ucuHy pesysamama

HekpeTHuHe, ocTpojewa U onpeMa CTUUY ce
KyIOBUHOM, pa3MeHOM 3a Jipyra MaTepHujaJiHa cpe-
JICTBAa, U3rpailbOM WUJIM NPOU3BOJHOM Y COINCTBE-
HOj pexXUju WU Kpo3 3ajeJHUUKU apaHKMaH, Kao U
y OKBUPY OCJIOBHUX KOMOUHanyja. Pey je o uMoBU-
HHU KOja je Jy>KM BPEMeHCKH I1epyo/| Be3aHa 3a I10-
C/I0Bakb€ U3BELITAjHOT CybjeKTa U Koja HUje U3y3e-
Ta U3 IpaKce HeaJleKBaTHOT 6UJIaHCHpama. bes 06-
3Mpa Ja Jiu Cy NOorpellHy padyyHOBOJCTBEHU TpeT-
MaHM HaCTaJIu HeHaMepHO, yCJie[i Hel0BOJbHOT M0-
3HaBamba 3aKOHOJaBHe U NpodecroHa/lHe peryJa-
THBE WM Cy pe3yJTaT CBeCHOT IpeKopadyema [03-
BOJbEHUX PAayyHOBOJACTBEHUX HOPMH, NOTLEHUBA-
e WIH NIpellelbUBatbe cpe/icTaBa yAa/baBa puHaH-
CHjCKe M3BellTaje oJ eKOHOMCKe peasHOCTH. Hea-
JleKBAaTHO Bpe/IHOBak€ OBUX GUJIAHCHUX NMO3ULIM]ja
noBehaBa MHPOpPMALMOHU PU3UK U HOCU JIATEHTHY
ONACHOCT OJ JOHOLIEeHkA NMOrpelIHUX eKOHOMCKUX
oaayka (CreBanoBuh, besnomassioBuh, HHcmumy-
YUOHAJIHE U 0p2aHU3ayuoHe demepMUuHaHme K8aau-
mema cucmema @GuUHAHCUjCKOZ2 U3BewWMAasarea,
2012, 4). Y HacTaBKYy je AaT Mperjes 4ecTo 3acTyl-
Jb€HUX PAaYyHOBO/CTBEHHUX MOCTYyNaKa KOjU HUCY Y
CKJIaZly ca cMepHUIaMa npodecruoHalHe peryaaTu-
Be ¥ BOJle HEpea/IHOM IpoLielbUBalkby HEKPETHUHA,
MIOCTPOjema U OIpeMe.

Huuyujaaxo npusnasarse. Y cknany caMPC 16
KOjUM Cy IpoNKcaHe CMepHHULe 3a pAYyHOBO/CTBe-
HO oOyxBaTame HeKpeTHHHA, IOCTpojerha U olpe-
Me, OBa M0O3MLMja Ce UHUIMjaJIHO NIPU3Haje M0 Ha-
6aBHOj BpeJHOCTH WJIY LIeHU KOLITakha, y 3aBUCHOC-
TH 0J, TOTA J1a JIU Cy CPeACTBAa KyIlJbeHa UJIH IPOouU3-
BeJleHa Yy COICTBeHOj pexuju. HabaBHa BpeJHOCT
yK/by4yje GpaKTypHY LieHY, CBe TPOLIKOBE KOjU Cce
HeInocpe/iHO IPUIIUCYjY LoBohewy cpelicTBa Ha JIO-
Kalujy U cTame QYHKIMOHHUCAba, Kao U UHULIUja-
Hy POLIeHY TPOIIKOBA IeMOHTAXKe, YKJ/Iatakha cpe-
JCTBAa U ypebemwa nojApydvja HaKOH HeroBor Ko-
pumhewa (MPC 16, Caysxcbenu enacHuk PC, 6p.
77/2010, 37). llena komTawa cpejiCTBa H3rpa-

beHor y concTBeHOj pexuju yTBphyje ce npema
HWCTUM IPUHIHUIIMMA Ka0 U KO KyIIJbeHOTI Cpe/iCTBaA.

CTaHzap/ npenusypa v HaBOH TPOLIKOBE KOjU
ce JUPEeKTHO MOT'Y IPUNIMCATH [J0BOhemy CpesicTBa
y cTamwe QyHKLMOHa/JHEe NPUIPABHOCTH U KOjU Cy
CacTaBHHU Jie0 HabaBHe IieHe WJIM LieHe KOLUTamba
NpU MOYEeTHOM NpH3HaBawy. MehyTum, ynpaso cy
Ha N0/by MHUILMjAJIHOT NMpU3HaBamwba 3abesiexxeHu
pas/IMYUTH NPUMepU KallUTalu3aluje TPOLIKOBA
3a Koje He [I0CTOjU €KOHOMCKO OIpaB/akhe UJIU U30-
CTaB/batba MOjeJUHMX TPOLIKOBAa U3 HabaBHe
IleHe/IleHe KOLITama, HaKo je y CKJIaAy ca CTaHjap-
Jl0M IoTpe6Ha BUX0Ba KanuTaau3anyja. Ha taj Ha-
YUH CTBOPEHH CKPUBEHHU I'YOUIH UM JIaTEHTHeE pe-
3epBe JI0BOJle [0 NpelLiembrBaba WiIM NOTLehUBa-
Ha [IepUOJUYHOT pe3yJ/iTaTa U yAa/baBatba GpUHaH-
CUjCKUX H3BeIITaja OJi eKOHOMCKe peasIHOCTH. Y
oApeheHHUM cHhTyalujaMa, 0jMepaBambe HEKPETHU-
Ha, IOCTPOjema U OIlpeMe Koje HUje y carJlaCHOCTH
ca CMepHMIaMa CTaHJap/a pe3yJ/TaT je HeJl0BOJb-
HOT NO03HaBamwa NpodecroHalHe perynaTUBe, ajlu
4ecTo U HaMepe Jia ce pe3y/ITaT CBeCHO 00JIMKYje Ha
»KeJbeHU HA4YVH.

JenaH o mpuMepa MOrpeUIHOT NOYETHOT MpH-
3HaBakba OJHOCHU Ce Ha HeolpaBJaHO MpH3HaBaHe
KaMaTe Kao KOMIIOHEHTE KHUI'OBOJCTBEHE Bpes-
HOCTU HEKPETHHUHA, OCTPOjeha U OlpeMe KyIlJbe-
HUX WM U3rpabheHux y concTBeHoj pexuju. Haume,
MPC 23 - Tpowkosu no3ajm/bugarba A,03BOJbaBa Ka-
NUTaJU3alUjy TPOLIKOBA KaMaTa KojU Cy AUPEKTHO
NPUNIKMCUBYU HabaBLY, U3rPajilbu UJIU NPOU3BOJHU
OCHOBHOT CpeAcTBa. TPOLIKOBU KaMaTa KOjU HUCY
HeINoCpelHO TOBEe3aHU ca CPeJCTBOM NpPHU3HAjy ce
Kao pacxo/y Nepruojia y KoMe Cy HacTalu. YK/byuU-
Bal€e TAaKBUX TPOILKOBA y BPeJHOCT UMOBHMHE, 6e3
063Upa Jja Jiv je TO yYUHEHO ca HAMEPOM UJIU HE, J0-
BO/IU [10 on'TepeheHOCTH 6UaHca CKpUBEHUM TyOU-
LMMa U NpeLiekbUBakba NepUOJUIHOT pe3yJ/iTaTa.

HakHadHu u3dayu ofHOCe ce Ha Tekyhe U UH-
BECTULMOHO O/|pKaBakbe CPeJiCTaBa, yJlarame y ibHy-
XOBY PEKOHCTPYKLMjy, CAaHAL U]y U MOJIepHU3ALH]Y,
HabaBKy U yrpa/iiby pe3epBHUX JieJloBa U c1. Pauy-
HOBO/CTBEHM TpPeTMaH H3JaTaka KOju ce jaBJbajy
HAaKOH ITOYeTHOT IpU3HaBakba HEKPETHHWHa, MOo-
CTpOjera v onpeMe 3aBUCH 0/, TOTA Ja JIU lbUXO0B Ha-
CTaHaK JONPUHOCU TNPOJY>Keky KOPHUCHOT BeKa
cpeacTBa, noBehawy kananuTeTa UM 60/bEM KBa-
JIUTETY YIMHaKa. Y CK/Iaay ca npodecroHalTHOM pe-
ryJIaTUBOM, BeJIMKa O6HaBJ/bakba U PEMOHTHU U CBA
HaKHaJlHa yJlaraka Koja noBehaBajy cTaHAapAHU
Y4YMHaK CpeJiCTBa YK/bY4yjy Ce Y KEbUTOBOJCTBEHY
BpeJHOCT UMOBMHE, aKO Cy WCIyHeHHU yCJI0BU 3a
npr3HaBame. CylpoTHO, 3a TPOIIKOBE PeJJOBHOT
O/ip>)kaBakba HUje [03BOJ/beHA KalWTalu3aluja, C
063MpOM Jia ce OJ HUX He OuYeKyje NMpUTULammbe
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6yayhnx eKOHOMCKHX KOpUCTHU. TakBU TPOIIKOBU
ce He oZJ1axy 3a b6yayhe o6padyHcke nepuo/e, Beh
ce TpeTupajy Kao pacxojy nepuoja y Kome cy Hac-
Tasu.

CBako HeollpaBAaHO 00yxBaTame HaKHAJHUX
M3JaTaka y 6u/IaHCy ycnexa ofpakaBa ce Ha pop-
MHUpame pe3epBU CKPUBEHUX Y NOTLeHEHO] BpeJ-
HOCTH MMOBHHe U Npe3eHTOBamwy HMXer Tekyher
nepuoAuYHOr pedyataTa. Ca gpyre cTpaHe, IpU3Ha-
Balbe HaKHAJHUX TPOLIKOBA y KHHUIOBOJACTBEHY
BpPeJHOCT MMOBHHE, MaKO lbUX0Ba KalMTalu3aluja
HUje JoNyLITeHa CTaHAApAMMa, YKa3yje Ha Ipucyc-
TBO CKpUBEHUX I'yOUTaKay 6UIaHCHMMA U MCKa3uBa-
e NIpelleheHoT pe3yJiTaTa.

Amopmu3zayuja HekpemHUHa, nocmpojera u
onpeme. YIMOBHHa K0ja ce KOPUCTH Y BULIe [10C/I0B-
HMX LMKJIyca® MOCTENeHo I'y6HM BPeAHOCT yCJe[
Tpollewa, YTUL@ja NPUPOJHUX YCI0BA U €KOHOM-
CKOT 3acTapeBaka. BpeJHOCT HEKpeTHHUHA, TOCTPO-
jerba ¥ onpeMe Koja nojJjiexke CUCTEMAaTCKOM OTIIH-
CHBamby MO/, HEMOCPEHUM je yTUIajeM 04abpaHorT
MeTo/ia aMOpTH3allyje, IPOLeHheHOT BeKa Tpajarba
Y IPEeTIOCTaBKe 0 pe3u/iyaaHoj BpeaHoctu. MPC 16
- HekpemHuHe, nocmpojeroa u onpema [,03B0JbaBa
MoryhHocT u36opa u3aMehy JiMHeapHOT, JlerpecuB-
HOT WU GYHKIMOHAJHOI MeTo/a OTIUCA. Y LUbY
peasIHOT MCKa3UBaka pe3ysaTara U ¢ep npeseHTa-
L1je NoC0Bamka NOTPeOHO je 01abpaTH MeTO/, KOjU
HajBepHHUje oZjpakaBa 0YE€KHUBAHYy AUHAMUKY TpPO-
memwa 6yayhux eKOHOMCKUX KOPUCTH CaJipXKaHUX Y
MMOBUHU. McToBpeMeHo, MoryhHoCT HU36opa u3-
MeDhy passMYUTHX MeTo/a aMOpTHU3alMje 0CTaB/ba
MOryhHOCT MeHalIMeHTy Jia yIpaB/ba pe3yJTaToM
y3 noMoh JlaTeHTHUX pe3epBu. Onpeje/beme Kop-
NOpaTUBHE yIlpaBe 3a JerpecuBHO OTIHCHUBamE
KOje ce 0AJIUKyje BUCOKUM CTOIlaMa aMOopTU3anyje
y NpBUM rojijiHaMa Kopuiluhemwa, y 0JHOCY Ha Npo-
NOPLMOHAJIHU METOJ, JOBOJAU [0 MOTLEeHUBaba
KHUTOBO/JCTBEHE BpeJHOCTU HMOBHUHe. Pesepae
HacTaJie Kao edekar o/JyKe /a ce MMOBUHA ybp3a-
HO aMOpTH3yje BoJie NOTLeHhUBalby pe3yJTaTa y
Tekyhoj roMHU U npebanyBamy AJOOUTHUX OCTBa-
pemay 6yayhe obpadyyHCKe nepuo/e.

IIpoyena eexka kopuwhera umoeuHe. Ha
OCHOBY IIpOLleHe KOPHUCHOT BeKa Tpajara Ayropoy-
He MaTepuja/lHe MMOBUHe JAedHHMIIYy ce CToIe
aMopTH3aldje Koje HenocpegHo oApehyjy BUCHHY
TPOLUIKOBA OTNMCA y OUJIAHCY yCllexa U cafalliby
BpeAHOCT HEKPETHHHA, IOCTPOjerba U onpeMe y 6U-
JlaHCcy cTama. OueKuBawa KOpPUCHHKA GHHAHCH]-
CKUX U3BeIlTaja yCMepeHa Cy Ka pa3yMHUM padyyHo-
BOJICTBEHUM IIpOLieHaMa Koje JoNpHHOCe PeaJHOM
pe3yJTaTy U 06jeKTUBHO OJIMEPEHUM BPEHOCTHU-

2) Y3 usyseTke Koju cy nponucaiu y MPC/MCOU.

Ma OCHOBHHUX cpejcTaBa. MehyTum, ycaes YnkbeHU-
e /la je pauyHOBO/CTBEHA MpOLieHa pe3yJiTaT cy6-
jekTUBHOT NpocyhuBama, noBehaBa ce pu3uK o/ pa-
YYHOBO/ICTBEHUX 3JI0yNIOTpPe6a, HAPOYHUTO aKO Me-
HalIMEHT He oce/lyje BUCOKe MOpaJIHe BPeJHOCTH,
He yBa)kKaBa eTUYKe MPUHIMIE U CKJIOH je MambUM
Wwin BehuM MajiBep3anyjamMa. YKOJUKO KOPHUCHH
BEK UMOBHHE HUje MPOIeHheH Ha pa3yMHUM OCHO-
BaMa, 6usaHcu he 6uTU onTepeheHU JaTEHTHUM
pe3epBaMa WM CKPUBEHUM I'yOUIIMMA, IITO J0BOA U
y IUTakbe KBAJIMTET IPe3eHTOBAaHUX QUHAHCHjCKUX
“HpopMaLHja.

[IponieweHH BeK Tpajarba ONpPaBLAHO je KOpH-
roBaTH aKo Ce yCTaHOBMU Ja nocrojeha npoueHa He
0/iIroBapa TPEHYTHUM OKOJIHOCTHUMA. Y CBUM CUTYa-
[MjaMa KaJia Cy HAaKOH M0YeTHOT NMpHU3HaBamwba M3-
BplUIEeHa yJlarakha KojuMa ce nIpoJy»aBa BeK Tpaja-
ba UMOBHMHE WJIM aKO Cy HAaCTyIUJIe TeEXHUYKO-TeX-
HOJIOLIIKe MHOBAIlMje Koje ckpahyjy Bek ynoTpeoe,
HeONXO0/Ha je MpolieHa 3aCHOBaHa Ha HOBUM YHbe-
HUullaMa. MehyTHM, mpoMeHa KOPUCHOT BeKa yHal-
peJ, cpauyHaTa Ha 06JIMKOBake pesyJTaTa U ¢u-
HaHCHjCKe CJIVMKe eHTUTETa HUje JONYCTUBA, aJlu je
4YeCTO 3aCTyIlJbeHa KOpIopaTUBHaA NpeBapa. Yume-
HMIA Jla U3MEeHa BeKa Tpajama Ipe/cTaB/ba IpoMe-
HY padyHOBOJCTBEHe IIpOlLieHe, a He padyHOBO-
JCTBEHe NOJIMTHKE, Jlaje JOAaTHU UMITYJIC HeeTU4-
KOM MOHallakby MEeHalIMeHTa, uMajyhu y BUAYy Aa
HUje NoTpebaH NOHOBHU 06paydyH aMOpTHU3aLHje 3a
NpeTXO0/He Iepuo/ie y CKJIay ca U3MEHEHUM OKOJI-
HOCTMMa 1 aMOPTHU3aLOHUM CTONaMa.

YnpaBo cy6jeKTUBHOCT JIMLa KoOja MpPoLewmyjy
BeK Tpajaka MMOBHHE je IOTeHLHja/Ha ONACHOCT
o/, auctop3uje dUHAHCUjCKUX HWHbOpMaIuja of
eKOHOMCKe cTBapHocTH. [IpouieHa kpaher of cTBap-
HOT BeKa Kopulihewa UMOBUHE JI0BOJU 0 y6p3a-
HOT' OTNMCHBamba UMOBHHE U CTBapakmba pe3epBHU
KOje Cy CKpUBeHe y NMOTLeHeHO0j calalllkboj Bpes-
HOCTH. CYyIIpOTHO, ¥ OKOJIHOCTHMMa NpeLelbeHoT KO-
PHCHOT BeKa Tpajarba 6UJIaHCHU Cy onTepeheHH ry-
6uLMMa KOjH 32 YNTaola pUHAHCUjCKUX U3BeIlTaja
0CTajy HEBUJ/bUBU. 3600T HUKUX aMOPTHU3aLMOHUX
KBOTa y GUIaHCy ycnexa GUrypvpajy MamwH Hera-
THUBHU PeHTAaOWJIUTETHN TOKOBHY, LITO Ce JUPEKTHO
oJipa>kaBa Ha MCKa3uBame Beher Tekyher pesysra-
Ta ¥ 60/bUX NIOKa3aTe/ba MPOPHUTAGUITHOCTH.

IIpoyena pesudyaane epedHocmu. OctaTak
BpPeIHOCTH WJIM U3HOC Koju npeay3ehe odekyje ga
he 106GUTH HAKOH UCTeKa BeKa Tpajarba, yMakbeH 3a
OueKHBaHe TPOUIKOBe 0Tyhema, mpeaMeT je npote-
He y TPEHYTKY CTUljatha MMOBUHE. YKOJIUKO ce Mpo-
LleHU Jla IpeocTasla BpeJHOCT Huje 6e3HavajHa, ay-
TOMAaTCKH IIOCTaje peJjieBaHTHA 3a (QUHAHCHjCKe
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nepdopMaHce ¥ UMOBUHCKO-CTPYKTYPHY NO3ULUjY
eHTHUTEeTa, C 063UPOM Jja NpeJiCTaB/ba KOMIIOHEHTY
3a 06pavyyH TPOLIKOBAa aMopTHU3auuje. YumeHHa
Jla pesu/iyasHa BpeJHOCT ToJJIexKe IPOLlelbUBamY,
HOCH PU3HK 0] YHOILIeWa Cy6jeKTUBHOCTH U ITpUJIa-
rohaBama pe3y/aTaTa TPEHYTHUM OKOJHOCTHMA.
Ako je 1M/b MeHaIMeHTa Behu f06UTaK, NpelewU-
BameM pe3H/iyaslHe BpeJHOCTH CMambyjy Ce OCHOBHU-
[ja 32 aMOPTHU3aLMjy U TPOLIKOBM aMOpTH3aLyje.
WMiuMKanyje npouemyBamkba 0CTaTKa BPeJHOCTU
Ha HW>KeM HUBOY 0/] pa3yMHOT cy Behr 0TIUCH UMo-
BUHE, MatbU pe3yJITaT U JiolMja NpoPUTaOUIHOCT.
Y Tabeau 1 npukasaHe cy CUTyalyje y KOjuMa MOe
JlohM 10 McKa3uBawa Beher uin Mamwer pe3yJaTaTa
0/l peasiHor, a Kao nocjeAula TpaHcaKlyja Koje ce
OJJHOCE Ha HEKpPEeTHHHE, I0CTPOojera U OTpeMy.

Ta6ena 1 - Ymuyaj epedHogarsa umoguHe
Ha 8UCUHY pe3yamama

MoTuewusamwe MpeuewuBamwe
BpepHoBamwe U peu
pesynrata pesynrata
HeonpasgaaHo Tpetu-
WHuyujanro patbe ofipeheHunx HeonpasaaHa
NpU3HABArEe TPOLLKOBa Kao KanuTanu3aupja
pacxopa nepuopa
HeonpasgaaHo Tpetu-
atbe ofipehennx HeonpaBpaaHa
HaxHaouu usoayu p ApeD paB/iata
TPOLUKOBA Kao KanuTanu3auuja
pacxopa nepuopa
Bek kopuwhersa MoTuereHu Bek lpeverbeHu Bek
Pe3udyanna MoTuereHa Mpeuerbena
apedHocm BpeAHOCT BpeaHOCT
06e3Bpehetbe 06e3Bpehetbe
O6e3speherve peherbey peherbey
BULLIMM U3HOCMMA HIKAM U3HOCUMA
UMOo8UHe
0f} peanHux 04 peasHux
HsBop: mnpeypebeHo npema BenonassioBuh, IIpoyeHa kea-

Aumema uHaHcujckoe uzgewmasarea, 2013.

Cma/siHa umMo8uHa HamereHa npodaju. MC-
®U 5 CmasaHa umosuHa Koja ce dpcu 3a hpodajy u
npecmaHak noc/a08arba Hajlaxe pekaacudUuKanujy
JyropoyHe MaTepHjasiHe UJIU HeMaTepUjaJHe UMO-
BUHEe HaMemeHe NIPo/Jiajy y 06pPTHY, YKOJHKO CY UC-
IyHeHU YCJI0BU KOjU OIlpaBJaBajy TakaB payyHoO-
BOJICTBEHM TpeTMaH. CTaHAap/ npenusupa ycaoBe
3a pekJacupuUKalyjy NOMeHYTUX OUJIaHCHUX M103U-
nuja (MC®U 5, llpesog CPPC, 2009):

e MUMOBHMHA MOpa GUTH JOCTYIIHA 32 MOMEHTAJIHY
Npo/iajy y TDEHYTHOM CTamby;

e KHIUTOBOJCTBEHA BpeJHOCT UMOBHHE he ce mo-
BpPaTUTH KpO3 NPOJajy, a He HacTaBaK KOPHIL-
hema;

e Mnpojaja Mopa 6UTH BPJIO BEPOBATHA Y POKY OJ,
rOAUHY JaHa;

e MOTPeOHO je cacTaBUTH IJIaH NPOJaje U MporpaM
3a [IpOHaAXKee KyILa.

[loctynak pexJyacudukalyje JONPUHOCU NPO-
LIeHTYaJIHOM CMalhemy y/esa AyropoyHe UMOBHUHE
y 6UJIaHCHOj CyMH Y oBehamby HUBOA HETO 0OPTHOT
KallMTaJIa, lUTO 0CTaBJ/ba YTHUCAK CHAXKHe PUHAHCH;]-
CKO-CTPYKTYpHe No3uLiuje. YIpaBo NIOMEHYTO YeCT
je MOTUB 32 HaMepHO IOrpellHO TyMaderwe CTaH-
Jap/a v Iph3HaBambe HeMaTepyjaHe UMOBHHE, He-
KpeTHHHA, [I0CTPOjera U olpeMe Kao 06pTHE UMO-
BHHE, NaKO 3a TaKaB pauyHOBO/CTBEHU TPETMaH He
MIOCTOjX eKOHOMCKH OCHOB. AKO ce TOMe [j0/ia U YH-
HBeHHUIA Jla ce 06payyH amMopTU3aluje 06ycTaB/ba
3a MMOBHHY HaMeleHy NpoJajy, IITO AOBOJLU Ja
CMamema YKyIHUX TPOIIKOBA, OYUIJIEJHO je Ja I10-
CTOje CHa»KHU MOTHBH 3a IOTPeLIHy UHTepIipeTa-
nujy MCOU 5. CynpoTHO, ca LiM/beM UCKa3UBamwba JIo-
LIUjUX TOCJOBHO-PHUHAHCHjCKUX TeppOpMaHCH Me-
HalMeHT he MPOMYCTUTH Jja NPEeKHBUKU Ha padyyHe
Tekyhe IMOBHHe CTa/JHy UMOBHHY KOjy IJIaHUPA Aa
npojay nepuoay of 12 Mmeceuu, uiv he HacTaBUTH
00pavyyH aMopTH3allje 32 CTaJIHY UMOBHUHY Koja je
pekjacipuKoBaHa.

Moden peesasopuszayuje. MPC 16 paje Mo-
ryhHOoCcT M360pa usMehy HcTOpHjcKUX WU dep
BpeAHOCTH IPUIUKOM HAaKHA/JHOT BpeJHOBakha He-
KpeTHHHA, NOCTpojeha U onpeMe. AJITepHAaTUBHU
MoJieJl peBajiopU3aliyje HakOH UHUIUjaJTHOT MPU-
3HaBamwa je HajupUKJIALHUjU OArOBOP KpeaTopa
CTaHAap/a Ha Hapacje UHPOpPMaALOHe 3aXTeBe Y
Be3U ca 06jeKTHUBHOUINY Npe3eHTOBaHUX MHpOpMa-
uuja. JonyctuBocT ¢ep BpeAHOCTU 32 HAKHAJHO
o/iMepaBatbe OBe OHUJIaHCHE MO3ULHj€e ,cpadyHaTa je
Ha noBehame pesieBaHTHOCTH MHQOpMaLMja, LITO
O6U BpeIHOCTU Tpebasio Ja MPUGJIMKU eKOHOMCKO]
peanHoctu” (Manuuuh, KpeamusHo ¢uHaHcujcko
usgewmasarse: Momusu, nocieduye U emu4Kku usa-
308u, 2008, 147). [Ilpema Mojesy peBajiopu3aiyje,
MMOBHHA ce oAMepaBa o ¢ep BpeJHOCTH yMame-
HOj 32 HAKHA/IHY aKyMyJ/IMpaHy aMOpTU3all1jy U Ha-
KHaJilHe aKyMyJiMpaHe TyOUTKe 3060r yMambera
BpeaHocTH. Pep BpeAHOCT OBUX OUJIAaHCHUX MO3U-
1 Mja Hajuewhe ce yTBphyje NpoL,eHOM, LITO HABOAHU
Ha MOTeHLUja/IHy ONIaCHOCT 0J; Cy6jeKTUBHOT CTaBa
npoLemUBaya U CX0JHO TOME PU3UK 0/] 10jaBe Kpe-
aTUBHUX TeXHHKa. EQekTH nmpoueHe 1o nouTeHoj
BpeAHOCTH 06YXBaTajy ce Ha pauyHy peBajopu3a-
LUOHUX pe3epBU Koje Cy ,locae[ula MOHETAPHUX
nopeMmehaja ¥ HacTojalkba pauyHOBOCTBA J1a OJT0-
BOpU M3a30BUMa KOPEKTHOT UCKa3UBama KaluTa-
Jla 4 pe3yJTaTa y TakBUM ycjoBuMa“ (MasuHuh,
Ilonumuka dobumu kopnopamusHoz npedy3eha,
2007, 365).

TUNUYHUA pPaYyHOBOLCTBEHHU IIOCTYNLHU KOjU
HHUCY y carJlaCHOCTH Ca CMepHHuLlaMa CTaHZAap/a,
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aJIM KOjH Cce jaBJ/bajy y IpaKCH, OJHOCe Ce Ha arpe-
CUBHY peBaJIOpH3aliujy OJHOCHO IPOLeHy N0 3HaT-
HO BUILUM lleHaMa Hero Ha TPKULITY, Kao U Ha IpU-
3HaBambe edeKaTa peBajopu3aluje y 6UIaHCY yCIie-
Xa, Ha pauyHy PeBasiopusanuonu npuxoau. OBo no-
clefe y CYIPOTHOCTH je ca CTaHAapAoM Y KoMe ce
jacHo mpenusupa a ce noBeharme KIbUTOBO/[CTBEHE
BPEeAHOCTH Cpe/iCTBa Kao pe3yJiTaT peBajlopU3aLu-
je, IpUIIKCYyje KalluTaady y OKBUPY No3uLUje PeBaJio-
puzanuoHe pesepse (MPC 16, [IpeBoxg CPPC,2009).

2. lIpoyersusare HemamepujaaHe uUMOBUHE -
ymuyaj Ha 8UCUHy pe3yimama

HeMaTepujanHa uUMOBHHA o6yxBaTa pecypce
KOjU HUCY GU3UYKH ONUI/bUBH. [lebUHULIHjYy UMO-
BUHE KOja HeMa MaTepHjaJHU 06JIMK 33/{0BOJbaBa
CpeJiCTBO 3a KOje IOCTOju BepoBaTHONa Jia he foHe-
TH O6yAyhe eKOHOMCKE KOPUCTH €HTHUTETY U 4Hja
BPEZHOCT MOXe MOY3/1aHO [Jja Ce U3MEePU. YKOJIHUKO
HCIYHU HaBeJleHe YCJIOBE, Kao U J0faTHEe 3aXTeBe
u3 MPC 38 Hemamepujaiua umoguHa — MOTyhHOCT
naentudurkanuje (04BOjUBOCT 0, OCTaJle UMOBHU-
He) Y KOHTPOJIe HaJl pecypcoM, CpeCTBO Ce IpHU3Ha-
je y 6unancy cramwa (MPC 38, CayxcoeHu enacHuk PC,
6p. 77/2010, 128-129). Y cynpoTHOM, U3/allH He-
HOT CTULIaka WM UHTEPHOT reHepucarba NPU3Hajy
Ce Kao pacxoJ, y TPeHYTKY HacTaHKa.

bes3 063upa Jia Jiu je y MUTamy 3ace6HO HabaB-
Jb€Ha MMOBHHA, UMOBHHA CTeYeHa y OKBHUpPY IIO-
CJIOBHUX KOMOMWHaLYja, MyTeM Jp:KaBHOT JaBarba
WJIY je ped 0O UHTEPHO CTBOPEHOj HeMaTepUjaalHoj
MMOBUHH, PayyHOBOJCTBEHA MpakKca je MoKasaja
MOJJIOXKHOCT OBe OGUJIaHCHE MO3ULHje NpelemhuBa-
By WIM NOTLEHUBakhY U MaHEBpUCakbUMa Y OKBU-
Py 4 M3BaH rpaHUlla 3aKOHCKe U NpodecruoHaHe
peryJyiaTuBe. Y HacTaBKy Cy NpHUKa3aHU NPUMeEpPHU
HeoZAroBapajyhux payyHOBOJACTBEHUX MOCTyMNakKa
ca HeMaTepHjaJJHOM UMOBHUHOM.

IlouemHo npu3Haearse U HAKHAOHU u3dayu.
HemaTepujasHa MMOBHHA Ce UHULMjAJIHO BpeJHYje
110 HabaBHO] LieH! /LleHH KolTamwa. Ca LiU/beM peasHe
npe3eHTalyje Nocja0Bamka U 06e36eherma KBaIUTETa
($YHaHCHjCKUX U3BeIlTaja, Off U3y3eTHE BAXKHOCTH je
NUTalbe CaJp)KMHe HabaBHe IieHe, OJHOCHO LieHe
KouTama. [IpeMa 3axTeBUMa cTaHAAp/a, y BPeJHOCT
HeMaTepujaHe UMOBUHE YK/bY4y]y Ce CBU TPOLIKOBU
KOjU ce JUPEKTHO MOTY IPUIIMCATU IPUBOhewy cpe-
JICTBa KeroBoj HaMeHU. CBaKO HEOCHOBAHO YKJ/bY4H-
Bakbe TPOLIKOBA Y BPeJHOCT UMOBHHE [TPU IOYETHOM
pPU3HABaKY, HONMYT TPOLIKOBA IOKPETaHa II0C/TI0BHE
aKTHUBHOCTH, TPOLIKOBA KOjU Ce 0JHOCe Ha aKTUBHOC-
TH 00YyKe, MapKeTUHIa, TPOLIKOBA peopraHu3alyje
€HTUTETA WJIH HeroBor JieJa U CJ1., 3Ha4X IOCTojambe
HaMepe Jia ce Kpo3 HIKe pacxo/ie U 60/bU pe3yTaTy

6u/IaHCy ycnexa npeHece UHGopMalija o BUCOKO] 3a-
pahuBayKoj ClIOCOOHOCTH.

HakHafHU u3janu oBe3aHU ca CTaBKaMma He-
MaTepHjaJHe UMOBUHE reHepasiHO ce CMaTpajy pac-
X0JlMMa U NPU3HAjy y GUJIaHCY ycrexa y Nepruoay y
KOMe cy HacTaad. HaBeseHU payyHOBOJACTBEHU
TpeTMaH HaKHaJHUX TPOILKOBA MPOUCTHYE U3 YU-
IbeHHIIE /1a Ce He MOKe M0Y3/1aHo YTBPAUTH Ja J1
he TakBHY TPOLIKOBU NOBehaTH EKOHOMCKE KOPUCTH
uay he ux ofpxatu Ha uctoM HUBOY (Kothari i
Barone, @uHaHcujcko payyH0800cmeo — mehyHapoo-
Hu npucmyn, 2012, 134).

Tpowkosu ucmpaxcuaarsa u paseoja. Uctpa-
>KUBakbe NpeJiCTaB/ba CBAKO OPUTHHAJIHO U IJIaHU-
paHOo UCIUTHUBAaE KOje UMa 3a LIUJb CTULIahe HOBUX
Hay4YHUX WM TEXHUYKHUX 3Haa U oTKpuha, 10K ce
pa3Boj OJHOCH Ha IPUMEHY 3Hama CTeYEeHUX KPo3
uctpaxkuBawe. MPC 38 Hemamepujaiua umosuHa
NpoNucyje Aa ce TPOLIKOBY UCTPaXKMBama NpU3Ha-
jy UCKJbYYMBO Kao PacxoH y IEPUOAY Y KOMe Cy Ha-
cTasuu. Pasnosy 3a TakaB payyHOBOJACTBEHHU TpeT-
MaH Npox3ua3e U3 YubeHulLe 1a y pasy UCTPAKHU-
Bama HUje U3BECHO NMpUTHLake 6yayhUx eKOHOM-
CKM KOPHUCTH, LITO je YCJOB 3a KaNUTaJU3alujy
TPOLIKOBA U BbUXOBO OJlJIarame 3a 6yayhe nepuoje
y GUJIAHCY CTamba.

KanuTanusanyja TpolkoBa HacTalux y ¢asu
pa3Boja OHOCHO HUXOBO OWJIAHCHpame Kao WH-
TEPHO CTBOpEHe HeMaTepHja/lHe MIMOBHUHE OIpaB-
JIaHO je YKOJIUKO Ce UCIYHe KPUTepHjyMH NIpeLiu3u-
paHu y ctrangapay. HauMe, HeMaTepujasHa UMOBH-
Ha Koja IPOUCTHYE U3 aKTUBHOCTH pa3Boja IpU3Ha-
je ce Kao cTaBKa aKTHBe YKOJHUKO eHTUTET MOXKe Ja
JlOKake TeXHHWYKy MW3BOJ/bUBOCT JOBpLIaBamba
VMOBUHE U HeHe pacIloJIOKUBOCTU 3a yNOTpeoLy,
HaMepy Ja ce JOBpLIM HeMaTepHjaJIHO CPeACTBO,
CIMOCOGHOCT HeHOT Kopullhemwa WM Npojaje, Ha-
YUH Ha Koju he cpejcTBo AoHOCUTH 6yayhe eko-
HOMCKE KOPHUCTH, JJOCTYNTHOCT aleKBAaTHUX TeXHUY-
KX, PUHAHCHjCKUX U PYTHUX pecypca Kako 61 ce 3a-
BPILHO Pa3BoOj U CPeACTBO M0YesI0 Ja KOPUCTH, Kao
Y CIIOCOGHOCT MOYy3/AaHOT Mepera TPOLIKOBA MPHU-
NUCUBUX TakBoj uMmoBuHU (MPC 38, Cayxcoenu
anacHuk PC,6p.77/2010, 131). UMoBHHa Koja HcITy-
HaBa HaBeJleHe KpUTeprjyMe UHULUjaJIHO Ce YHOCH
y MOCJ0BHE KibUre 10 HabaBHOj BpeJHOCTHU/LieH!
KOILITama Koja YK/by4yje CBe TPOLIKOBe AJUPEKTHO
NpUIIMNCUBE CTBapamwy CPeJCTBA U HEeroBOM J0BO-
hemwy y cTame pacnosoXUBOCTH 3a yIoTpeoy.

[IponucuBameM ycioBa 3a KalUTalU3aLHjy
TpoukoBa pa3Boja MPC 38 HacToju aa orpaHuyu
HeollpaB/JjlaHe pa4yyHOBO/ACTBEHE OCTYIIKe. YIIPKOC
TOMe, YN HbeHH1a Jla aKTUBHOCTH pa3Boja [10J1a3e OJ
pesyJ/iTaTa UCTpaXXHUBamwa YKasyje Aa Huje yBeK jefi-
HOCTaBHO KbUX0BO pasrpaHudemnse. [loHekas je Tel-
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KO NPOLEHUTH /ia JIU MHTEePHO reHepUcaHa HeMaTe-
pujajiHa MMOBHMHA UCNyHaBa yCcJl0Be 3a IpU3HaBa-
e 360r Mpob6JieMa Be3aHUX 33 UJeHTUOUKAIU]Y
VMOBHMHE WJIU I0Y3/JaHO yTBphUBambe IjeHe KollITa-
wa. HeaziekBaTHO o6yxBaTame TpPOILIKOBA MOXe
OUTU pe3yJITaT HejaCHOT pa3rpaHUyera, HeJJ0BOJb-
HOT N03HaBaka 3axTeBa U3 CTaH/ap/ia, IPOHU3BOJb-
HOT TYMaueka WK I0CTojatkba HaMepe Jia ce puHaH-
CHjCKU I10JI03Kaj ¥ NpodUTAOUIHOCT NPUKAKY Ha
’)KeJbeHU HauuH. Kpo3 arpecuBHy KanuTa/ln3aLujy
TeKyhHX TPOLIKOBA 3a KOjy He NIOCTOjH OIpaB/ame
WJIW TOrpeliHo  KJacupUKOBame TPOLIKOBA
HCTpaKMBama Kao TPOLIKOBA pa3Boja, 06e36ehyje
ce 60/pa NPOPUTAOUIHOCT U CHAXXKHUja PUHAHCH]-
CKO-CTPYKTypHa N0o3Ulyja.

Goodwill. Tloy, nojmoM goodwill ce mogpasyme-
Ba I03UTHBHA pa3JinKa U3Melhy TpKULIHEe BpeJHOC-
TH €HTUTETa U PauyHOBOJCTBEHO yTBpheHe HeTo
rMoBUHe. YecTo ce AebuHULIEe U Kao IpeMUja Kojy
KyIal, eHTUTeTa iaha u3Haj BUCUHE CONCTBEHOT
KanuTaja 360r HeroBe TPXKUIIHE penyTalndje U
OCTBapeHOr UMHIJa y jaBHOCTH, CTPYYHOCTU MeHall-
MeHTa W 3aloCJeHMUX, Nocef0Bamba MapKe WU
know-how. MPC/MC®HU f03B0JbaBajy fa CE TP>KUILL-
Ho BepudukoBaH goodwill mprsHa kao HEONMUI/bU-
Ba lyropoyHa MMOBHMHaA U /ia ce GUIaHCUpa Y OKBU-
py nosuuMja aktuBe. MHTepHO HacTaau goodwill,
OJJHOCHO BpeHOCT GUpMe Koja je pe3yJTaT npole-
He, a He IOCJIOBHE KOMOUHALH]je, HE MOXe Ce aKTHU-
BUpATU Kao HeMaTepUja/iHO yJarame 3aTo LITO
HUje pecypc Koju ce MoXe UAeHTUDUKOBATH, KOH-
TPOJIUCATH U YHja BPeIHOCT Ce MOXKe MO0Yy3/1aHO U3-
MepUTU. PauyHOBOJACTBEHO] MpaKCH UMNAK HUCY
CTpaHM IpUMepU IPU3HaBakbha UHTEPHO CTBOPEHOT
goodwill-a y 6unaHcy ctamwa, uako je y MPC 38 ne-
LM/HO HaBeJeHOo /ia TaKaB MOCTyNaK HUje [03BO-
JbeH. HeajekBaTaH pauyyHOBOJCTBEHU TpeTMaH
VHTepHO reHepucaHor goodwill-a Mewa puHaHCHj-
CKY CJIMKY eHTUTeTa, a jJaBHOCTH Ce 1a/be MHPpopMa-
1[1ja o 4O6POM UMHUILY KOMIIaHH]e.

Moden pesasnopusayuje. HakoH mo4yeTHOT
NpH3HaBama 10 Hab6aBHOj BPeJHOCTH/IIEHU KOll-
Tamwa, HeMaTepHyjajHa UMOBHUHA Ce MOXKe OGUIaHCH-
paTu 1Mo peBaJIOPU30BaHOj BPEAHOCTHU Kao aJlTep-
HaTHBHOM IIOCTYIKY KOjH je J03BOJbEH CTaHap/l0M
MPC 38 y nuby MckasvMBama Tekyhe BpeHOCTH
VMOBHHE U BJIACHUYKOT KalluTasa Ha JjaH 6uIaHca.
Mogen peBajiopusalnyje NpeTnocTaB/ba Za Cce Ha
Kpajy 06padyHCKOr Iepuo/a BpLIM NpolieHa HeMa-
TepujajlHe UMOBUHe mo ¢ep BpPeJHOCTHU Koja ce
yTBphyje no3rBameM Ha aKTUBHO TpxkuliTe. Edek-
TH NPOLEHE 110 NOIITEHOj BpeAHOCTH 06yXBaTajy ce

Ha pavyyHy peBaJIOPHU3ALMOHUX pPe3epBU. YKOJIUKO
ce KHUIOBOJCTBEHA BpPEAHOCT HeMaTepujasiHe
MMOBHHe yBeha Kao pe3y/TaT peBajopusanuje, TO
yBehate ce mpHU3Haje y 0CTajoM YKYIIHOM pe3yJiTa-
TY ¥ eBUIEHTHUPA Y KOPUCT BJIACHUYKOT KauTasla y
OKBUPY GUJIaHCHE NO3ULIUje peBajloprU3aluoHe pe-
3epBe (MPC 38, Caysc6enu eaactuk PC, 6p.77 /2010,
133).2 Y 06pHYTO, CBaKO CMameHe KauTala y Ipo-
LieCcy peBajiopu3alje KIbWXH Ce Ha TepPEeT peBaJlo-
pU3aLUOHUX PE3EPBU.

OcuM mpolrieHe MMOBHHe IO IleHaMa Koje cy
3HAaTHO U3HaJ, lleHa ca aKTUBHOT TPXKUIITA, Kao U
npu3HaBama edekaTa peBajopH3alyje MpeKo pe-
BaJIOPU3aLMOHUX NPUX0Ja, HEPETKO CYy y MpaKCU
¢$UHaHCHjCKOT N3BelITaBabha Kao HealeKBaTHY, 3a-
OeJslexxeHW NpPHUMepH IpeHoca peBaJlopHU3alHOHUX
pe3epBHU y HepacnopeheHy J0OUT y /by TIOKpHUBa-
Hba r'ybuTaka oCTBapeHUX Y IPeTX0JHUM 06payyH-
CKUM NepuojrMa. TakaB pauyHOBOJCTBEHU TpeT-
MaH IpeAcTaB/ba Ipy6o Kplllewme MpaBUIa GUJIaH-
cupama, MMajyhu y BUAy Jia je pedy o HepeaJiM30Ba-
HUM pe3epBaMa. YcMepaBambe peBaJOPHU3aLlMOHUX
pe3epBHU y HepacrnopeheHy JOGUT ONpaBJaHO je y
MOMEHTY Ka/la ce IMOBMHa peasiu3yje — IpoJia, pac-
X0Jyje, pa3MeHHU U CJI.

Amopmuzayuja HemamepujasiHe UMOBUHE.
YKOJIMKO ¥ HaKOH NOYeTHOT IpU3HaBaha eHTUTET
HacTaBU Jla IpUMeRYje Moies1 HAbaBHE BPeIHOCTH,
HeMaTepuja/lHa UMOBHHaA Ce y IOCJIOBHUM KibUraMa
BO/IY 10 UHULIMjAJIHOj BpEJHOCTH, yMakheHOj 3a aKy-
MyJIMpaHy aMOPTHU3aLUjy U aKyMyJIUpaHe TyOUTKe
ycies yMambema BpeAHOCTH. Kao u ko MaTepujas-
He MMOBUHE, MEHalIMEHT PauyyHOBOACTBEHUM IIO-
JIMTUKaMa [poLiehyje KOPUCHU BEK Tpajara v 6upa
MeTO/, aMOpTH3aliije KojUu oZpakaBa o6pasalj npe-
Ma KoMe he UMOBHHA JJOHOCUTH EKOHOMCKE KOpPUC-
TH npeay3ehy.

[InTame npoleHe KOPUCHOI BeKa Tpajama He-
MaTepujaJHe MMOBHHE NPeNyLITeHO je npodecuo-
Ha/JIHOM npocyhuBamwy. EHTUTET Tpeba fAa npoLeHu
Jla JIU je KOPUCHU BeK OrpaHUYeH WX Huje, LITO je
peseBaHTHa HMHPOpManMja 3a Ja/bH pPavYyHOBO-
JCTBEHU TpeTMaH OBe BpcTe UMOBHHe. HanMe, uMo-
BUHA Ca OTPAaHUYEHHMM BEKOM Tpajama INOoJJIexe
CUCTEeMaTCKOj a/IOKal1jH, 3a Pa3/JIMKy OJf CTAaBKH Ca
HeorpaHM4YeHUM BEKOM Koje HHUCYy NpeJMeT aMop-
THU3aluje. YIIpaBo y IOMeHYTOj KOHCTaTalUjH JIEXKHU
NOTEeHIYja/IHa ONAaCHOCT OJ] MorpelIHe KJaacuuKa-
L4je HeMaTepujaJHe UMoBuHe. HeasekBaTHa npo-
LleHa BeKa Tpajara U Iberope OorpaHU4eHoCTH / He-
OrpaHUYeHOCTH, yCjie[, CBECHOI IOrPellHor Mpo-
cybuBama yTH4Ye Ha OACTyName Npe3eHTOBAHUX

3) IloBehame ce npu3Haje y 6UIaHCy yclexa y MI3HOCY Y KOM ITOHUIITABa PeBaJIOPHU3aLIOHO YMabehe UMOBHUHE IPETXOJHO NPH-

3HaTe y GMJIaHCy ycrexa.
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duHaHcHjckux “HbOpMaLMja 0Of, peaJHUX U IMO-
Behame pH3MKa OJ [JOHOILIeHa HepalMOHaJHHUX
€KOHOMCKHUX OJJIyKa.

TI'y6uyu ycaed ymarsersa epedHocmu. Hemarte-
pHjasiHa UMOBUHA KOja UMa HeOrpaHWYeH BeK Tpaja-
Hba He N0//1eXKe aMOPTHU3aLUjH, aJTU Ce je JHOM FO/IULI-
b€ WM KaJja [I0CToje Ha3HaKe o6e3Bpelhera TecThpa
Ha yMamele BpeJHOCTH, MopehermeM KibHI0BO-
JICTBEHOT MU3HOCA Ca HaJIOKHaAMBOM BpeiHo1ihy. MPC
36 Ymarberoe 8pedHocmu uMOBUHE HAJlOKHAJWBY
BpeJHOCT Aedunulle Kao ¢pep BpeJHOCT YMaHEeHy 3a
TPOILKOBe NpoJaje WIA Kao YHNOTpeGHY BpPeLHOCT
Cpe/icTBa y 3aBUCHOCTH 0/ Tora Koja je Beha (MPC 36,
Cayscbenu enacHuk PC, 6p.77/2010,110). UMoBuHa je
06e3BpeheHa yKOIMKO je bUIaHCcMpaHa y USHOCY KOjU
je U3HAZ HaJJOKHA/IMBe BPEeJHOCTY, Ma je Y cKIazy ca
CMepHULIaMa CTaHAapAa NOTPe6HO MPU3HATH [YOUT-
Ke ycJies; 06e3Bpeherba AUPEKTHO Y GUJIAHCY ycliexa, a
aKo ce pUMembyje MoJiesl peBajiopUsaliyje, IOMEHYTU
ryO6ULIM Ce padyHOBO/CTBEHO 00YXBaTajy Kao CMabe-
e peBaJIoOpr3alMOHUX pe3epBU. [IpeTnocTaBka o He-
OrpaHUYeHOCTH BeKa Tpajarba ce PerCuTyje y cBa-
KOM 0OpayyHCKOM IIepHoJy. YKOJIMKO ce IIOHOBHOM
MPOLEHOM YCTaHOBH [1a je BEK UMOBHHE OTPaHUYEH,
0/l MEHAIIMEeHTA ce OueKyje Jla CIpoBejie TecT 06e3-
Bpehemwa M NOCTyNU ca eBeHTYaJIHUM IyOULIMMa Of
yMarbelha UMOBHHE Ha Ha4UH Mpomurcad npodecuo-
HaJIHOM PEryaaTUBOM.

O6aBe3a MeHalIMeHTA je TeCTUpa€e Ha yMambe-
e BpeJHOCTH U UMOBHHE Koja NoJJj1exe NOCTYNKY
aMopTH3alyje. YOp3aHO eKOHOMCKO 3acTapeBarbe
Kao pe3yJ/ITaT MOXKe UMaTH HeaZleKBaTHY cUcTeMaT-
CKY aJIOKallujy ¥ NpeLieheHU U3HOC UMOBUHE y OU-
JIaHCUMa. Y TaKBUM OKOJITHOCTHMMaA NOTPeOHO je us-
BPUIMTH KOPEeKLHMjy aMOPTHU3aLMOHOT Nepuoja U
Npy3HaTH 06e3Bpeheme NMoBHHe. HakoH npu3Ha-
Bamba rybUTKa 0/ yMamekha BPeJHOCTH, TPOLIKOBU
aMopTH3alyje KOpUTyjy ce y 6yayhuM neprouma,
Kako 6U ce y TOKY IpeocTa/IoT BeKa Tpajama 0bes-
OesMJIa afleKkBaTHA CUCTeMAaTCKa ajloKalyja u npe-
3eHTOBaJIa peajHa BpeJJHOCT UMOBHHE.

[Iponvcanu mocTynuy UMajy 3a /b UCKa3UBa-
e peasiHe QUHAHCHjCKE CIMKE U EPUOAUYHOT pe-
3yJITaTa MOCJAOBHOT €HTUTeTa. MehyTHUM, HENOCTY-
Hawe y CKJaZy ca CMepHHIaMa CTaHJapja - Hpo-
NyLITabe eBU/IeHTHpama r'youTaKa 110 OCHOBY 06e3-
Bpehema, U30CTaB/batbe TECTHPaba Ha yMamere
BpeAHOCTH HeMaTepujajHe UMOBHHE Ca HEOTPaHU-
YeHUM BEKOM Tpajamba, NMpONyLITalke KOpeKLHje
aMOPTHU3aLMOHOT Iepro/ia y CKJIaZly ca HOBUM OKOJI-

HOCTHMMa U CJ1., CAMO Cy HEKH 0J; MOTyhHX IocTynaka
KOjU Memajy U3rJie]; QUHAHCHjCKUX U3BEIITaja.

3. [Ipoyersusare GUHAHCUJCKUX NAACMAHA -
ymuyaj Ha 8UCUHY pe3yaimama

[InacManu y xapTuje off BpeAHOCTU Cy MOTOJHO
TJIe 32 KpeHpame CKPpUBEHHX I'youTaka 6e3 063upa aa
JIY je pey 0 NorpeLlHoj KJ1acupUuKalyjy XxapTHja ycaes,
HEJIOBOJbHOI pasyMeBewa OJpeJHULIA CTaHAapja y
4Hjoj Cy HAJJIEXHOCTU® WM je HellPaBUJIHO pa3BpCTa-
Bakbe Pe3y/ITaT TeXHbe Ja ce GHMHAHCHjCKa OCTBapeha
MPUKaKY 60/bUM HETO0 LITO jecy. Y IPBOM C/Iy4ajy, KOM-
IJIEKCHOCT CTAHJAp/a KOjU peryJyILy M0CJ0Bambe ca
XapTHjaMa U lbUX0Be 4ecTe U3MeHe MOT'y GUTH pasJ/ior
HeaJleKBaTHUX payyHOBO/JICTBEHUX TpeTMaHa. [Ipume-
Y M3 pa4yHOBO/CTBEHe IPaKce 0Ka3yjy Aa Cy CJIoXkKe-
HOCT U y4yecTasle IpoMeHe CTaHAapAa, Kao U HebJ1aroBs-
peMeHO yIo3HaBame ca M3MeHaMa peryJiaTvBe, gak-
TOPH KOjU IOACTUYY HeoAroBapajyhe pauyHOBO/CTBe-
He mocrynke. Ca jpyre crpaHe, (GJIEKCHOUIHOCT
MPC/MC®HU Koja je npuMeTHa Ha 10/bY KIaCUPHUKALH-
je XxapTHja oJi BpeIHOCTH y oZipeheHy KaTeropujy, Ma-
HudecTyje ce kKpo3 nmpodecHoHaIHO MpocyhuBambe U
OJIJIyYMBakbe MeHalIMeHTa O lbUX0Boj HaMeHH. [IpeMa
HaMeHH OJHOCHO LIM/bY KOjU Ce MHBECTHPAEM KeJU
nocTuhy, xapTHje ce MOry KJacupUKOBaTH Ha ydelhe
y KalliTaJly, XapTHyje oJ] BpeJHOCTH pacIoJIOXKUBe 3a
Mpo/1ajy, XapTHje Koje ce pske 7o Aocneha niu xapTuje
KOjHMa ce Tpryje. 3a CBaKy HaBeZleHy I'pyIy IPONH1CaH
je Apyrayvju payyHOBOJCTBEHHW TpPeTMaH, a MeHall-
MeHT Tpeba Jia IoHece OJ1yKY O KJ1achupUKaLMjH IJ1ac-
MaHa M CHOCH OJTOBOPHOCT 33 OU/IaHCUpambe Y CKIay
ca CMepHHULIAMa CTaHAap/a.

YKOJIMKO je eKOHOMCKM MHTepec yjaramba KOH-
TpoJIa Ha/J, [I0CJI0BakbeM eHTUTETA YHje Cy XapTHje
KyIl/JbeHe, 6e3 IoCTojakba HaMepe Ja ce y byayhHoc-
TH po/iajy, PUHAHCHjCKH IIJIaCMaH ce TpeTHpa Kao
ydenrhe y KanuTaly ¥ BpefiHyje 10 HaGaBHOj BpeJ-
HOCTH. PUHAHCUjCKUM HMHCTPYMEHTHMa KOjU Cy
pacnoJIoKHUBHU 3a NPOJajy CBOjCTBEHA je HaMepa Ja
ce NIpoJajy Kajia ce CTBOpe yCJIOBH, aJIU He Y KpaT-
KOM poKy. [lomenyTe xapTuje o BpeJHOCTH IIpej-
CTaBJ/bajy JYrOPOYHHU 0OJIMK MMOBHMHE KOjU ce Gu-
JlaHcvpa no ¢ep BpeAHOCTH. [IpoMeHa TpKuIIHe
BPeJHOCTH Ha JaTyM OMJaHCca ce eBUJAEHTHpa y
OKBHPY KallMTa/la, Kao HepeaJM30BaHU J0OUIHU
v ry6unu.’ UMajyhu y BUy mocTojare Hamepe jia
ce XapTHje CBpCTaHe y OBY KaTeropujy npozaajy, fo-
OUTaK UM I'y6UTaK KOjH je IPeTXOJHO IPU3HAT AU-
PEKTHO y KalnMuTally IPeHOCH ce y GUJIaHC ycrexa
NPUJIMKOM IpoJiaje WM APYror HayMHa oTyhema.

4)  MPC 32 @unaHcujcku uncmpymenmu: npezeumayuja, MPC 39 @uHaHcujcku uHcmpymenmu: npusHasarse u odmepasarse, MCOU 7

QuHaHCUjcKU UHCMPYMEHMU:06e100arUB8ara.

5)  Yckiaay caMPC 1, no6uuy uin ry6uny of npoMeHe ¢pep BpeAHOCTH 3a OBY KaTeropHjy pUHaHCHjCKUX MHCTPYyMeHaTa ce IpU3Ha-

jy Yy YKYIIHU OCTaJIi pe3yJTar.
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XapTuje o7 BpeJHOCTH Koje Cy HabaBJ/beHe ca HaMe-
poM Jia ce ApxKe A0 Aocneha BoJie ce 10 aMOPTHU30Ba-
HOj BpeZJHOCTH, Y3 IPUMeHy MeTo/ja eQeKTUBHE Ka-
MaTHe cTone. /lo6UIH UK IyOULM OCTBapeH! NpU
BbUX0BO]j peau3aliju TpeTUPajy ce Kao KOMIIOHEeH-
Te 6uiaHca ycnexa. Ha kpajy, Og6op 3a MPC/MCOHU
je npeABUEO0 U KaTeTOpUjy XapTHja O BPeJHOCTHU
Koje cy HabaB/beHe ca IJU/beM NpoJiaje y KpaTKOM
POKY M OCTBapema NO3UTUBHUX NepdOopMaHCH MO
TOM OCHOBY. OZiMepaBame XapTHja Of, BpeJJHOCTH
KOjUMa ce Tpryje, a KOje Cy CacTaBHHU [le0 KpaTKo-
pOYHe UMOBHHe 6e3 0631pa Ha pOYHOCT, BPILHU Ce 110
¢dep BpeaHoctu. EQekTH npoMeHe BpeJHOCTH Ha
JlaH 6MJIaHCca UCKasyjy ce y 6bUIaHCy ycnexa.

[lowTeH, HenpucTpacaH U npodecHoHaIHO OC-
nocob/beH MeHalIMeHT M3BplivMhe pasBpcTaBambe
$UHaHCHjCKHUX IJIacMaHa y CKJIaJly ca HaMepaBaHOM
cBpxoM. MehyTum, feduUT MOpaJHUX BpeJHOCTH
Y 4YeCTO CTaBJbalbe JIMUHUX UHTEpeca U3HaJ, UHTe-
peca opraHusanyje noBehaBa pu3UK 0/ MOTPeLIHE
kJacupuKalyje U CBECHOT YTHULAja Ha CaZp KUHY
dUHaHCHjCKUX U3BeIlTaja. YIPaBo pas/U4UT pady-
HOBOJICTBEHU TpeTMaH PUHAHCUjCKUX UHCTpyMe-
HaTa MOKe OUTH CHaXKaH MOTUBALMOHU paKTop 3a
HaMepHO NOrpelIHO pa3BpcTaBaibe. HauMe, eBu-
JleHIIMja XapTHja o HabaBHO] Uu dep BpeJHOCTU
r“Ma pasinuuTe edpekTe Ha GUHAHCHjCKe U3BELITA-
je, a yak ¥ aKo ce XxapTHje U3 pa3JIuyUTHUX KaTeropu-
jaoamepaBajy o ¢pep BpeHOCTH, TO He 3HayH Jia he
6UTH OGMJIAHCHO TPeTHUpaHe Ha UCTU HauMH.

[TopacT TpXHllHe 1leHe MOXe GUTH MO CTULLA]
3a kJacuuKalyjy y XxapTHje ofi BpeJHOCTH KOjuMa
ce Tpryje, MaKo je MHBeCTHUPakbe U3BPILEHO ca Apy-
UM JU/beM. MOTHB 332 IpUCTPACHOCT IPOUCTHYE U3
[OBOJbHUjEr Pa4yHOBOACTBEHOT TPEeTMaHa XapTHja
0/l BpeIHOCTHU KOjUMa Ce TPryje, a KOju ce 0JHOCH Ha
HUX0BO GUJIaHCHpake 1o $ep BpeAHOCTH U UCKa-
3uBame edekaTa nopacra BpeJJHOCTH JUPEKTHO y
KOpHUCT Npuxoja Tekyher o6padyyHCKOT Nepuoja.
Pexnacudukanuja AyropoyHux GUHAHCHjCKUX
nJjacMaHa (ydewha y kanuTasly, XapTvja of Bpef-
HOCTH Koje ce ip»e J0 focneha v xapTuja of Bpe-
HOCTH PaCIIOJIOKUBUX 3a MPOJAjy) Y KOMIOHEHTY
06pTHe UMOBHHE, UAKO je TO IPOTUBHO NPBOOUTHO
oApeheHoj HaMeHH, ToNpaB/ba PUHAHCH)CKY CJIUKY
ca CTaHOBMINITA JUKBUAHOCTH. [loBehamwe ydemrha
0OpTHe MMOBMHE Yy YKYIIHOj GUJIAHCHO] CyMH, y3
NpeTNOoCTaBKYy /Ja je IAaCUBa 0CTaJla HeIIPOMeHeHa,
JIOBOJIM 10 Beher HETO O6PTHOT KalKTaJa U 60/bUX
koeduIMjeHaTa JTUKBU/JHOCTH.

3axTteBu u3 MPC 39 QuHaHcujcku uHcmpymen-
mu - npuU3Hasarbe U 00Mepasarse 0 pa3aIuiuToM 06-
yXBaTakhy TPAHCAKLHMOHUX TPOLIKOBA HACTaJUX
MPUJIMKOM KYIIOBUMHE XapTHja 0 BPEJHOCTH MOTY
6UTH pasJIor 3a NOTPELIHO KJIacUPUKOBae XapTH-
ja, YKOJIMKO IOCTOjU noTpeba M HaMepa Jia ce yTh4e

Ha BUCUHY [IepUOJUYHOT pe3yjTaTa. TpOLIKOBHU Ha
vMe Gep3aHCKe U OpOKepCKe NPOBU3Hje YKIbYUYjY
ce y Ha6aBHY BpeJHOCT XapTHja pacHoIoKHUBUX 3a
npoJajy, 0K ce TPETUPA]jy Kao pacxoj nepruoja Koj
XapTHja Koje ce Boje 1o ¢ep BpeJHOCTU Y OGUIaHCY
ycrexa. ¥ 3aBUCHOCTH OJf TPEHYTHUX OKOJIHOCTHU U
noTpebe 3a McKasuBamweM Behe uiu Mawe 3apabu-
BauKe CIIOCOGHOCTHU OJ1 peasiHe, pyKOBOJCTBO MOXe
Cy6jeKTUBHO peKJacuPUKOBATHU XapTHjy U3 jefiHe
Kareropuje y aApyry. Hopme eTudkor nonamama u
pPayyHOBO/JCTBEHA NpaBUJia HAJIAXKY Jia Ce eBeHTY-
aJlHe U3MeHe Yy KjJacudUKalUju XapTHja o Bpej-
HOCTHM 06esioflaHe Y HanoMeHaMa y3 GUHaHCHjCKe
M3BellTaje, y3 HaBohewe pasJsiora Koju cy AOBeIU
Jlo usMeHa. Peknacudukanuja gonpuHocu Apyra-
ydjeM OWJIaHCUpalky TaHTMPAaHUX HMOBHUHCKUX
JleJIOBa, A je HEeONXOJAHO 00e/I0JaHUTH HAayMH Ha
KOjU U3BplIeHA U3MeHa YTHUYe Ha BpeJHOCT MojeiU-
HUX OGUJIAHCHUX CTAaBKHU.

3aK/eyvakK

[loy3gaH cucteM GUHAHCHjCKOT H3BellTaBakba
JOIIPUHOCH jayary GUHAHCHUjCKOT CUCTEMA, TPOMO-
BHCAaly pa3Boja KOMepUUjaTHUX U QUHAHCHjCKUX
TPXKULITA U ePHUKACHO] aJIOKALUjU KallhuTa/la npeMa
HajIpoPUTAOUIHHUJUM [OCJOBHUM €HTUTETHUMA.
Crora je o M3y3eTHe BaXKHOCTH Jia ce 06e36e/e Be-
pPOAOCTOjHA pe3eHTalMja 0C/J0Bakba U pUHAHCH]-
CKO H3BellTaBakbe 0CJ000HeHO0 NPUCTPACHOCTH.
Mnak, y caBpeMeH0j Npakcy ¢UHAHCHjCKOT U3BeLlITa-
Bama eBUJIEHTHH Cy IPUMEpPH NOCJOBHUX EHTUTETA
Yuju GUHAHCHjCKU U3BEIITAjU He OJpakaBajy peaJi-
HO PUHAHCHjCKO CTakbe U YCIELHOCT 0C/J0Bakha.

[loTuewHBame UIM TpellebrBambe NO3ULH]jA
CTa/lHe UMOBUMHe JJOBOJU [0 HAaCTaHKa JIATEeHTHUX
pe3epBHU M CKPUBEHUX I'y6HTaKa U yJa/baBama Qu-
HaHCHjCKHMX HU3BellTaja 0f eKOHOMCKe PeaTHOCTH.
Pe3epBe ckprBeHe Ha N03MLiMjaMa CTaJlHE UMOBHUHE
npeJiCTaB/bajy KOPUCTAH HHCTPYMEHT 3a yNpaBJba-
e JJOOMTKOM, YKOJIMKO ce MeHalMeHT Kpehe y
OKBUpHMa NpodecroHaIHe peryjaTUBe U Baxkehux
3aKOHCKUX nponuca. MehynepuoanyHo npemera-
e pe3yJiTaTa oMoryhaBa Bohemwe NOJIUTHKE yjel-
Ha4yeHOT pe3yJiTaTa y BUllle 06padyHCKUX IepHOJa,
IITO OCTaBJ/ba yTHUCAK CTAOUIHOT N1OCJI0Bakba eHTH-
TeTa. MehyTuM, JaTeHTHe pe3epBe HUCY €KOHOM-
CKH OTIpaB/iaHe YKOJIMKO II0CTOjU HaMePa [ja ce Kpo3
norpeuHy uHTepnpetaiujy MPC/MCOH, HepeasHe
pauyHOBOJACTBEHe TIIpolleHe W TIpybo Kplleme
pPayyHOBO/JACTBEHUX NpPaBUJIA IPE3EHTY]y KeJbeHe,
aHe peaJiHe I0CJI0BHO-QUHAHCHjCcKe nepdopMaHCce.

['y6buny CKpUBEHU y IpelLielheHoj BpeJHOCTU
NO3HLMja CTa/JHEe UMOBHUHE MaHHUQECTYjy ce Kpo3
npeLemnbeHy pe3yaTaT Tekyher 06payyHCKOT Nepu-
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ozna. He ocnopaBajyhu KoHcTaTauujy Aa Cy JaTeH-
THe pe3epBe Mame LITeTHe Y OHOCY Ha CKpUBEHe
ryOUTKe, IOTPEOHO je HarJacuTH JAa MPUCYCTBO U
jeAHUX U PYTUX Y OGUJIaHCUMa OBOAU [0 JUCTOP-
3uje GUHAHCHUjCKUX MHPOpPMAIlHja ¥ 0/JHOCY Ha KO-
HOMCKY peaJIHOCT ¥ HOCH BUCOK PU3HK 0/ JOHOILIe-
ba HepalMOHa/JHUX eKOHOMCKHX OJI/IyKa.
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[IpersiejHY HAy4YHU YJIaHAK

up Aawua YTHIIaj pauyHOBOACTBEHE OCHOBE

JOBUE’
Ha KBAJIUTET
(PMHAHCHjCKOT M3BellTaBama
Yy JABHOM CEKTOpY~
Pe3ume

Y o8om pady enabopupaHu ¢y 002080pu HA Yemupu NUMArLA: Koje Kapakmepucmuke Mopajy umamu
uHgopmayuje npezeHmosaHe y PUHAHCUJCKUM U38eUIMajumMa eHmumema jasHoz cekmopa da 6u ce
3a rUX Mo2/10 pehu da cy keaaumemue? Koju ggakmopu ymuyy Ha keaaumem npe3eHmo8aHux uH-
¢opmayuja, 00HOCHO K8arumem PUHAHCUjCKO2 U3gewmasara eHmumema jasHoz cekmopa? Koje
pauyHosodcmeeHe ocHose Mozgy bumu KopuwheHe 3a npunpemarse U npe3eHmosarse PuHaAHCUjcKux
usgewmaja eHmumema jagHoz cekmopa? Kako pauyHogodcmeeHa ocHosa ymuye HA Kea/aumem
npeseHmosaHux uHpopmayuja? Aymop 3akmy4yje da ce ymuyaj pa4yHoeodcmeeHe 0CHo8e Ha K8a-
Aumem @UHAHCUjCKO2 U38eUMasarbd y jagHOM CEKMOpY MOoX4ce pasmampamu camo y KoHmekcmy
Yu/beea nocmas.beHux nped puHaHcujcko ussewmasarse. Haume, axo je jedunu yuss puHaHcujckoe
U38eWmMasarsa y jasHom cekmopy KoHmpo/ia u3spuersa Gyyema, oHoa maj yusb moice 6umu doc-
MuzHym npumeHoM U 20moBUHCKeE U 06pavyHcke ocHoge pauyHogodcmea. Mehymum, ako ce noped
nomeHymoe yusba nped PuHaHCUjCKO U38ewmasarse y jasHoM cekmopy nocmasu U 0o0amuu Yusb -
cmeaparse UHPopMayuoHe 0CHO8E 3a oyeHy PUHAHCUjcKe no3uyuje, PUHAHCUCKUX NepPOPMAHCU,
cmpykmype U 8UCUHe HOBYAHUX MOK08d U (PUHAHCUjCKE 00pAHCUBOCIMU AKMUBHOCMU jABHO2 CEKMO-
pa, maj Yyuse Moxce 6Umu UCNYHEH UCK/BYHUBO NPUMEHOM 00PpA1yHCKE 0CHO8e payyH0800Ccmad.

Jakae, y pady cy obpaheHu pakmopu koju onpedesyjyhe ymuuy Ha keaiumem (UHAHCUjCKO2
u3sewmasar.a U3seWmMajHUX eHmuimemay onwmem opyicagHoMm cekmopy. [locebHa naxcroa no-
ceeheHa je uHgopmayujama koje o6e3behyjy pazaudumu uzgewmajHu Modeau U KOpucHoCmu
mux uHgopmayuja, 00HOCHO HUX080M K8aaumemy ca achekma KOpUCHUKA GUHAHCUjCKUX U3-
sewmaja.

KmyuHe peuu: keaiumem ¢puHaHcujckoe usgewmasared, payyHo800cmeeHa 0CHO8a, UHPOp-
MayuoHe nompebe, KOpucHUYu GUHAHCUjCKUX U3gewmaja.

Ye0d KOHKpeTHe cuTyanuje. Tako, Ha IpUMep, YECTO Ce
4yjy CUHTarMme ,KBaJIUTET XKUBOTA", ,KBAaJUTET 06-
TepMuUH Kea/iumem ce CBAKOLHEBHO KOPUCTUY  pas3oBama‘“, ,KBaJHUTeT 3/paBCTBeHe 3allTUTe",

BEJIMKOM 6pojy MehycoO6HO MOTMYHO pasjJUYHUTHX ,KBaJHUTET YCIyrajaBHOT IpeBo3a“, ,KBaJUTET IIpe-
cUTyalldja ¥ 360r Tora MoXke GUTH AedUHUCAH Ha XpaMOeHUX NPOU3BOJA“, ,KOHTpOJIAa KBaauTeTa“,
HCTO TOJIMKO HA4MHA, OJHOCHO Y KOHTEKCTY CBaKe ,ylpaBjbalbe KBAJIUTETOM", ,TOTAJTHU KBAJUTET" U

")

)

AcucreHT, EkoHOMCKY dakyiTeT YHUBep3uTeTa y beorpany
OBaj Hamuc je 06jaBsbeH y 360pHUKY 44. cumnosujymMa "PavyyHo8o00cmeeHo pe2ysamopHoO OKpydicerbe: nodcmuyaju uau o2paHuyerbe
npuspedHoz pacma”
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CJMYHO. Y 0BOM pajy 6uhe pa3MaTpaH yTULaj pavyy-
HOBO/ICTBEHE OCHOBEe Ha KBWJIUTET QUHAHCUjCKOT
M3BelITaBalha ¥ jABHOM CEKTOPY.

Hajonuruyje 3Ha4ewme TepMUHA KBAJIUTET, OJ-
HOCHO 3Hayeme y 6UJI0 KOM KOHKPETHOM KOHTEK-
CTY, je KOJIMKO je HellTo (ImpeaMeT MOCMaTpamba)
Jlo6po WJIM Jollle. YIIPaBO peyeHo MoKasyje JAa 1o
CBOjOj CYIUTUHU TEPMUH KBaJIUTET NpUNaZia Bpes-
HOCHUM KaTreropujama. BpenHocHe kareropuje, y
ONIITEM CMHUCIY, NpPeLCTaB/bajy CKyINl peJaTUBHO
CTabUJIHUX U XUjepapXUjCKU OPraHM30BaHUX Ka-
paKTepUCTHKA IpefMeTa [IocMaTpama, Koje Cy yBeK
yCJI0BJbEHE KaKO UCTOPUjCKUM, TAKO U aKTyeJHUM
COLMjaJIHUM OKOJIHOCTHMA U KOje 10 TpaBuJIy ofjpa-
»KaBajy LIU/beBe Koje NojeJUHIY UJIX Tpylle cMaTpa-
jy moXe/bHUM M 4MjeM oCTBapemy Texe. KibyyHHU
1ojaM y oBoj leUHHIIHUjH je ,TI0XKe/bHO" jep OH YKa-
3yje Ja mojeUHLY, pa3JIMuYMTe UHTEpECHE IpyIe
WJIM APYLITBO Y LeJIMHU NIPUXBATajy Jia je ocTBape-
e HEKOl 11M/ba ¥ ’bUXOBOM MHTEpecy, OLHOCHO Y
IbUXO0BY KOPHUCT. 3Ha4aj I03HaBamwba U pasyMeBamba
BpelHOCHUX KaTeropuja NpPOUCTUYE W3 HUXOBOT
KapakTepa, 0JHOCHO U3 YMIbeHHUIIEe 1a UMajy objarl-
WbaBajyhu — ekc-niocT ¥ npeiBubajyhu - uH-aHTe Ka-
pakTep. HauMe, BpeIHOCHe KaTeropuje cy He3ao6u-
JIa3aH YAHUJIAL, IPUJIMKOM aHa/M3e U objallirbaBa-
Ha JAPYLITBEHHUX [10jaBa U NOCTYINaKa U MOHAalllamba
nojeAMHaNa ¥ rpyna, aJli UCTO TAKO U jeiaH o/ Ppak-
TOopa Koju oMoryhaBajy npegBubamwe 6yayhux uc-
xozal.

Kao mTo Ha TO ykKa3yje caM HasuB, 0Baj paj
npeJicTaB/ba NOKYILAj laBakba 0[roBoOpa Ha YeTHPHU
NUTama:

* KOje KapaKTepUCTHKe MOpajy UMaTH UHPOpMa-
L|Yje Ipe3eHTOBaHe Yy PUHAHCUjCKUM U3BeIITaju-
Ma eHTUTeTa jaBHOT CEKTOPA Jia 6U ce 3a ’bUX MOT'-
Jio pehH Jja Cy KBaJIUTETHE;

e KOju GAKTOPH YTUUY Ha KBAJIUTET IPe3eHTOBa-
HUX UHPOpPMaALKja, OJJTHOCHO KBAJUTET GUHAH-
CHjCKOT U3BENITAaBakha EHTUTETA jABHOT CEKTOPA;

* KOje pauyHOBOJCTBEHe OCHOBe MOT'y GUTHU KO-
puitheHe 3a npullpeMame U Npe3eHToBamwe du-
HAHCHjCKHUX U3BelllTaja eHTUTETA jaBHOT CEKTOPa;

e KaKO payyHOBO/ICTBEHA OCHOBA yTHYe Ha KBaJIH-
TeT Npe3eHTOBaHUX UHOpMaIiyja.

Y pany ce cuHTarMa jagHu cekmop KOpPHUCTH Ja
03HAYyHM CaMo [Ie0 LieJIMHE jaBHOT CEKTopa KOju ce
03HayaBa Kao OMNLUTHU JAPXKaBHU CEKTOP, OJAHOCHO

CMHTarMa jagHu cekmop He YKJbydyje jaBHa Npej-
y3eha jep cy 3a oBa npeayseha, y Be3u ca puHaHCHj-
CKUM U3BellITaBal€eM, pejieBaHTHHU 3aXTeBU KOjU ce
OJJHOCe Ha NPUBATHU CEKTOP.

1. KeaaumamueHe kapakmepucmuke
uHhopmayuja npezeHMo8aHux y
¢uHaHcujckum uzeewmajuma
eHmumema jagHo2 cekmopa

Y duHaHCHjCKMM M3BEIITajuMa ONIITE HaMeHe
EeHTUTEeTa jaBHOT CEKTOpa Mpe3eHTyjy ce dHUHaH-
cvjcke U HepHHaAHCHjcKe HHOpPMaIlMje He caMo O
eKOHOMCKUM Jiorahajuma Koju cy yTHULaJd Ha U3-
BelITAajHU eHTUTET, Beh U 0 pa3sHOJMKUM HeeKo-
HOMCKHM $peHOMEeHHMa MOoJ, YUjUM YTHUIIajeM je eH-
TUTET 06aBJ/bao CBOje aKTUBHOCTH. [losazehu of
YBOJHUX pasMaTpama, MOXe ce 3aK/bYYUTH Ja
KBaJINTeT MHPOpMalUja Ipe3eHTOBaHUX y HUHAH-
CHjCKMM K3BellTajuMa OIILTe HaMeHe 3aBUCH O/
TOra y KOM CTelleHy OHe JOIPUHOCE OCTBapewy
nu/beBa (UHAHCHUjCKOT HU3BelITaBakkba, OJHOCHO
CTBapamwy CBPCUCXO0JHEe MHPOPMALIMOHEe OCHOBE 3a
noJiarakbe padyyHa v JJOHOIlle’be eKOHOMCKHUX O/IJ1Y-
Ka pa3/IMYUTUX UHTEPECHUX Ipyla — CTejKX0JIJe-
pa. C ipyre cTpaHe, Aa 61 KOpUCHULM QUHAHCH]-
CKHX U3BellTaja NepLunupasay Ipe3eHTOBaHe UH-
dbopmanyje kao CBpCUCXOLHE, OHE Ce MOPajy OJJIU-
KOBaTHU opeheHUM ocobrMHaMa 3a Koje ce y CTpyd-
HOj JIMTepaTypH U NpaKcU Hajuelhe KOPUCTH CUH-
TarMa KBaJlIMTaTUBHe KapaKTepUCTHKe GUHAHCH;]-
ckux uHpopmanuja. OnmrenpuxBaheHe KBajuTa-
THUBHe KapaKTepucTUKe GUHAHCHjCKUX UHOpMa-
LMja Ipe3eHTOBAaHUX y GUHAHCHUjCKUM U3BEIlTAajH-
Ma OIlIITe HAMeHe eHTUTeTa jaBHOI CeKTopa Cy: pe-
JIEBAHTHOCT, BEPOJ0CTOjHA penpe3eHTallkja eKo-
HOMCKUX Jorabaja, jaCHOCT, NpPaBOBpPEMEHOCT,
yHnopeArBOCT U IOY34aHOCT — 0JHOCHO [IPOBEPJbU-
BOCT.

[IpuivKoM npuIlpeMama U npe3eHToBamwa Gpu-
HaHCHjCKHUX M3BeIITaja 0J1 padyHoBoha odekyje ce
[la 3ay3My KPUTHUYKH CTaB IIpeMa KBaJUTaTUBHUM
KapakTepUCTHKaMa (UHAHCHjCKUX HWHQopManuja
KOju UM oMoryhaBa Jia carje/jajy He caMO MaTepu-
jaaHocT MHGOpMalLHMja U 0AHOC U3MeDy TPOUIKOBA
MpOJlyKOBama U KOPUCTHU OJf lbUXOBe ynoTpebe, Beh
Y Ja npoHahy onTumasaH ofgHoc usMmelhy HaBeje-
HUX KBaJIMTaTUBHUX KapakTepucTrka. Ha npumep,
pauyHoBobe He cMejy 1a 360T XKeJbe Jla Ipe3eHToBa-

1)  /JleTasbHHje BULETH V: Culig, B., Franuko, |, Jerbi¢, V., Vrijednosti i vrijednosne orijentacije mladih, Centar drustvenih djelatnosti,
Zagreb, 1982.ullantuh, [l., [Ipomene spednocHux opujenmayuja maaduxy Cp6uju, icTpaxknBauko nusgasauku nentap CCO Cpbuje,

Beorpap 1990.

2) /JleTa/bHHje 0 KBAJUTAaTHBHUM KapaKTepUcTHKaMa ¢UHaHCHjcKUX HHopManuja BujeTH y: Josuh, /1, (2003), ,HagnexxHocT u
OJTOBOPHOCT MEHAIIMEHTa 33 eKCTePHO GUHAHCH]jCKO U3BeLITaBabe«, 360pHuK padosa XXXIV cumnosujym, PayyHogodcmeo u no-
cno08He puHaHcuje y cagpemenum ycaoguma nocaosarba, CPPC, Beorpas.
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He nH$opMaLHje 6yy allCOJYTHO jacHe U I0y3/aHe
3aHeMape BpeMeHCKH QaKTOp U Ha Taj HAYMH Ipe-
3eHTyjy HHbOpMalldje Koje Cy jacHe U MOy3JaHe,
aJli Cy UIaK NOTIYHO UpeJeBaHTHE U HEYNoTpeo-
JbUBE, jep HUCY TpaBoBpeMeHe. Y joMahoj CTpy4HOj
JUTepaTypd oBa MNpobJseMaTHKa je BHILe IyTa
o6pabhuBaHa, 360T yera y oBoM paay Hehe 6uTu Je-
Ta/bHUje o6pahuBaHa.

3a KopucHUKe HHPOpMalMja Ipe3eHTOBAHUX Y
GUHAHCHjCKUM U3BeIlTajuMa BaXKHO je uctahu aa,
HaKo Ce y CTPY4YHOj JIMTEpPATYpH CBakKa o[ HaBeJie-
HUX KBaJIMTaTUBHUX KapaKTepUCTHUKA NOjeJUHAY-
HO AeduUHUIIE U 06jalllbaBa, 0 BbUX Ce 0YeKyje Jia
NpPUJINKOM NpPAaKTUYHE OLleHe KBaJuTeTa (pUHaH-
CHjCKUX MHPOpMalMja KBaJIUTaTUBHE KapaKTepuC-
THKe HEeW30CTaBHO I0CMATpajy MHTETrpajHO U y
Mehyco6Hoj MHTepakLMju. [[pyruM peuyrMa, KOpuUc-
HULY Npe3eHTOBaHUX MHPOpMaIliMja, a ¢ 063upoM
Ha TO [ja y peaJlJHUM OKOJIHOCTHMMaA CBe KBaJIMTaTUB-
He KapaKTepUCTHKE He MOTY GUTH y IOTIIYHOCTU U
NoJjjeJHaKo 3aJl0BO/beHEe, MOpajy HCTOBPEMEHO
BOJUTH padyyHa O CBUM KBaJIUTaTUBHHUM KapakTe-
pHcTHKaMa U poHahy ako He onTUMaJiaH, OH/ia 6ap
3a/10BoJbaBajyhu oJHoC u3Mehy mux.

OuursienHo je Aa je y oba mporueca, NpoLecy
npUIpeMama U Npe3eHTOBawba PUHAHCUjCKUX U3-
BelliTaja U y npouecy Kopuiihewa Npe3eHTOBAHUX
nHbOopMaIKja, YK/bydeH opeheHu cTeleH Ccybjek-
THUBHOCTH, OJJHOCHO OZITOBOP Ha NUTake y KOM CTe-
neHy pUHAHCHjCKY U3BEILUTAju aIeKBaTHO OJpaka-
Bawy QUHAHCHUjCKU MOJIOXKAj U NepdopMaHce U3-
BelITajHOr eHTUTeTa. OH je yBeK, y U3BECHOj MepH,
3aBUCaH 0/ Cy6jeKTUBHOT CTaBa U CTPYYHOCTH OHO-
ra Ko U3BellTaj IpUIpeMa UK U3BellTaj KOPUCTHU.
Ha oBoM MecTy Moxe ce nmapadpasupaTH CTapo-
rpyka nocjoBuia: ,Jlemora je y oKy mocmatpada“ u
pehu Aa je KBauTeT PUHAHCHjCKUX U3BELLITAja €H-
TUTETA jaBHOT CEKTOPA y pyKaMa pauyHoBohe Koju
M3BeLITaj IpUIpeMa U Ipe3eHTYyje Uy OKY KOPUCHU-
Ka Npe3eHTOBaHUX UHOpMaLHja.

2. dakmopu Koju yca108./6a8ajy keaaumem
duHaHcujckoz uzgewmasarba enmumema
jasHoz cekmopa

CBU QaKTOpPH KOjU YTHUUY HA KBAJIUTET PUHAH-
CHjCKOT U3BelITaBala eHTUTeTa y jaBHOM CEKTOPY
IPyINHUILY Cy Y TPU OCHOBHE rpyme’:

e crnenudryHe KapaKTepHUCTUKE U3BEIITAjHUX eH-
TUTETA jaBHOT CEKTOPa;

» MHGQOPMALMOHH 3aXTeBU KOPUCHUKA GUHAHCHjCKHX
V3BellTaja OBUX eHTUTETa; U

e peryJlaTOpPHU OKBHUP y KOjeM OBY €HTUTETHU NPU-
NpeMajy U pe3eHTYjy CBOje pUHAHCUjCKe U3BELll-
Taje.

KapakTepucTuke eHTHTeTa jaBHOT CeKTOpa
KOje UX UMHE Pa3/INYUTUM - ciellUGUYHUM, ¥ O HO-
Cy Ha eHTUTeTe y IPUBATHOM CEKTOpPY Cy 6pojHe U
Mehyco6HO BpJio pasanyuTe. Ho, 63 0631pa Ha OBY
YUeHULY, cnelqudUiHe KapaKTEPUCTHUKE Koje 6U
MoOTJIe [la ce 03Haye Kao Haj3Ha4dajHHje Cy OHe Koje
VIMajy HajJa/IeKOCeXHHUjHU YTULAj HAa KBAJIUTET QU-
HAHCHjCKOT U3BelllTaBakba EHTUTETA jJaBHOT CEKTO-
pa. Y oBy Ipyny KapaKTepUCTHKa eHTUTEeTa jaBHOT
CeKTOopa Crajajy:

e 00MM U QUHAHCHjCKHU 3HAYAj HEPELUITPOYHUX —
Hepa3MeHJ/bUBHUX TPAHCAKIIN]a;

 yJiOTa Y 3Hauaj 6yieTa;

* 3aCTYIJbEHOCT U yJIOTAa HEKPETHHUHA, IOCTPOjerba
Y OIIpeMe;

e 0JrOBOPHOCT 3a MMOBHHY KoOja Ipe/iCTaBJ/ba IIPH-
POJIHO, UCTOPHjCKO UK KYJITYpHO Hacsebhe, npu-
poJiHe pecypce U HeMaTepujaJlHy UMOBUHY;

e ,JYTOBEYHOCT" EHTUTETA jaBHOT CEKTOPA U HU-
XOBHX IIpOorpama,;

* peryJjaTopHa yJiora eHTUTEeTa jaBHOT CEKTOpa U

i 3Haqaj H3BellTaBadlbad IpeMa 3aXTE€BHUMaA CTATUC-
TUYKHUX OCHOBA PAa4yHOBOACTBA.

(PUHAHCHjCKY U3BEIUTAjU ONIITe HAMEHE eHTHU-
TeTa jaBHOI CeKTOpa NPUIIPEMaA]jy ce U IPe3eHTyjy
MpeBacXoAHO Jia 6U ce 3a10BoJbUJIe UHPOPMALIUO-
He NoTpebe /iBejy OCHOBHUX Tpyla CTejKXoJiZepa,
OJZJTHOCHO:

e CTejKX0JiJlepa KOju OBUM eHTUTETHUMa 00e3-
6ebyjy pecypce 1

e CTejKXoJiJlepa KojuMa OBU eHTUTETU 06e36ehyjy
Jlobpa U ycayre,

[IpY YeMy HU je[JHU HU |pYyTY HeMajy ayTOPUTET
Jla 3axTeBajy pUHAHCHUjCKe U3BellTaje NpUullpeMbe-
He M IIpe3eHTOBaHe NpeMa ’UX0BUM cieljuUIHUM
nHbOpMaIMOHUM NIoTpe6ama. MehyTHM, 61JI0 KOjU
CTEejKXO0JIZiep ce MOe HaJla3UTH U 110 NIPaBUIIYy Ce U
Hasasu y obe ysore. Kaja je ped o npuBpeJHUM
JApYIITBMMa, OHa KpoO3 IpoLec Olope3oBama II0
pa3/IMYUTUM OCHOBaMa NIpe/iCTaB/bajy ,pUHAHCH]je-
pe“ eHTUTeTa jaBHOT CEKTOPA, aJlk Cy UCTOBPEMEHO
Y KOPHUCHUIIM CpeJiCTaBa, yCIyra Wiu fgobapa Koju
Cy pe3yJITaT akTUBHOCTHU eHTUTeTa jaBHOT CEKTOPA,
JUPEKTHO KpO3 pasjIMuUTe BpCTe CybGBeHLUja U
Jp>kaBHe NOMONH, U UHAMPEKTHO Kpo3 Kopullheme

3)  /JlerasHuje Bugetuy JoBuh JaHuna, ,JleTepMUHaHTE KBAIUTETa (UHAHCH]CKOT U3BEIITaBatha EHTUTETA jaBHOT cekTopa“, 360p-
HUK pajJioBa, 42. cumnosujym CaBesa pauyHoBobha u peBusopa Cp6uje, Beorpag, 2011.
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eKOHOMCKe UHQPaACTPYKType Koja je pe3yJTar Jie-
JIOBama JpKase. JIBojHa yJiora cTejKxoJ/iepa je jou
ouuryefHuja Kaj je ped o pu3anyKuM unuma. Hau-
Me, HOBYaHa CpeJCTBa NPUKYIJbeHA Yy JpKaBHY
Kacy Kpo3 onope3uBame JUYHUX IpUMaba GU3und-
KUX JIMLA U ’UXOBO ONOpe3uBame Kpo3 Iiahame
nopesa Ha 10JlaTy BpeJHOCT caJipKaHor ¥ Jo6puMa
HaMemeHHUM 3a JIMYHY IOTPOIIY IPeJCTaB/bajy je-
JlaH 0/ Haj3Ha4yajHUjUX U3BOpa 3a QUHAHCHUpaIbe
aKTHBHOCTH KoOje ce 06aB/bajy y OKBUPY EHTHUTETA
jaBHOT cekTopa. UcToBpeMeHo, ¢pu3nUKa JMLA Cy
HajAMpPEeKTHUjU KOPUCHULIM ayTIyTa eHTUTeTa jaB-
HOT CeKTOpa — 3/JpaBCTBEHA M COLUja/IHA 3aLITHTa,
NIeH3UOHO OCUTYypambe, 3alITHUTA KUBOTA U JIMYHE
MMOBUHE, 3aILTHUTA )KUBOTHE OKOJIMHE U CJIUYHO.

JaxJie, 3a pas/jMKy O/ eHTUTeTa y IPUBAaTHOM
CEKTOPY, eHTUTETH Y jaBHOM CEKTOPY UMajy 06aBe3y
NoJiaratba payyHa O HA4YMHYy YyIpaB/balkba U KO-
puiihena pecypca Koju Cy UM CTaBJ/beHU Ha pacroJia-
rame He CaMo CTejKX0JIlepuMa KOjU ce jaBJbajy Y yJIo-
3u puHaHCHjepa, Beh U cTejKXoJ1iepruMa Koju O/ lbHX
0YeKy]jy UCTIOPYKY HEOINIXOAHUX Aobapa u ycayra. [lo-
pen nHdopMalMja Koje ce KOpUCTe 3a oTpebe 1noJa-
rama payyHa o6e BpCTe CTejKx0J1/iepa 3aXTeBajy U UH-
¢dopmManyje koje he KOPUCTUTHU Kao MHIYT Y NPOLLECY
JIOHOILIeba o/1yKa. OBJie je BaxKHO McTahu Jja Kaza ce
IapJlaMeHT U [ipyra 3aKOHO/AaBHa TeJla Y NapJlaMeHT
WJIA 4JIaHOBY Iap/iaMeHTa Kao [peJCTaBHUYKO TeJI0
rpabaHa jaBJ/bajy y y/1031 3aCTYyIIHUKA U/UJIH 3aIUTUT-
HUKa UHTepeca 06e IOMeHyTe TpUMapHe BPCTe CTej-
KXOJ1/lepa OHZia U OHY @y TOMAaTCKH [10CTajy IpUMapHU
KOPUCHULIY GUHAHCHjCKUX U3BEILITaja OMIITE HAMEHe
€HTHUTeTa jaBHOT CeKTopa.

PenieBaHTHa HallMOHA/IHA 3aKOHCKA peryaaTUBa
Y peJieBaHTHA HallMOHAJHA ¥ MehyHapoaHa npode-
CUOHa/Ha peryJaTtuBa ojpelyjy peryJiaTopHHU
OKBUP QUHAHCHjCKOT M3BelllTaBalba eHTUTEeTa jaB-
HOI CeKTopa. 3a/laTaK peryJlaTOpHOT OKBUpa je Jia
oMoryhu Jia ce y3 yBaXkaBarbe NOCTaB/beHUX NPaBU-
Jla ¥ IPUHLMIIA CTBOPeE YCJIOBU y KojuMa he nponec
NpuUIpeMame U Npe3eHTOBaka PUHAHCUjCKUX U3-
BelllTaja 06e36eAuTU JobUjarbe PUHAHCHjCKUX U
HepUHAHCHjCKUX MHQOpManuja Koje ONTUMAJHO
3a/10B0JbaBajy MHOpMaLMOHE NOTpebe KOPUCHU-
Ka QUHAHCHUjCKUX U3BelITaja OMNILTE HaMeHe.

3Ha4aj peJieBaHTHe HallMOHaJIHEe 3aKOHCKe pe-
ryjlaTuBe INpoOUCTHUYE U3 YHbEHHUILe Oa Ce HBbOM
oapebyjy u pauyHOBOACTBEHA OCHOBA Koja he 6UTH
kopuiheHay nmpolecy npunpeMama U Ipe3eHTOBa-
a QUHAHCHjCKUX U3BellTaja U NpuMeHa ofpebe-
HHUX PauyHOBO/ICTBEHHUX KOHIleNaTa U npuHiuna. C
0631poM Jia ce U360pOM payyHOBOJCTBEHE OCHOBE
JeduHuIlle TpeHYTaK IpHU3HaBamwba epeKkaTa TpaHC-

aKlivja ¥ eKOHOMCKHUX Jiorabaja, Ha Taj HA4MH ce ay-
TOMAaTCKH o/ipehyjy ¥ BpcTa U caip>kMHa GUHaHCH]-
CKUX U3BELLTAja, 0JHOCHO U3BELITAjHU MO/

HanoHnanHa u MehyHapoaHa npodecuoHasHa
peryJjaTyuBa UMajy JIBOjaK yTHIAj HA KBAJUTET QU-
HaHCHjCKOT M3BellTaBamwa: AJUpPeKTaH U UHJWpEK-
TaH. /lupekTaH yTulaj npodpecruoHasHe peryjaTu-
Be 0CTBapyje ce Kpo3 IpUMeHY, 3aKOHCKOM pery.Jia-
TUBOM JedUHUCAHUX, CTaHJaplAa ¢(uUHaHCHUjCKOT
v3BellTaBawa. MHAUpeKTaH yTUlaj npodecruoHan-
He peryJiaTUBe IPOUCTHYE U3 YNIbEeHHUILE [1a Ce FbOM
NI0CTaBJ/bajy 3aXTEBU y Be3U Ca BPCTOM U CTENIEHOM
06pa3oBama, KOHTUHYUPAHOM eyKallujoM, LiepTH-
duKanujoM M NOLITOBaWkeM KoJeKkca Npodecuo-
Ha/lHe eTHKe I0jeJMUHAaYHUX NpeJCTaBHUKA payy-
HOBOJICTBEHe Npodecrje U HUXOBOT YJaHCTBA Y
npodecroHaJHUM OpraHu3alnyjama.

3. PayyHogodcmeeHe 0CHO8e Koje Mo2y 6umu
npumereHe y eHmumemuma jagHoz cekmopa

3a pas/lMKy OoJf eHTHUTeTa MPUBATHOT CEKTOpa
KOjH II0CJ/1yjy Ha going—-concern NIpUHLHUILY, 3a KOje je
MepoJlaBHO U omnuTenpuxBaheHo payyHOBOJCTBO
3aCHOBAHO Ha OOPAvYyHCKOj OCHOBH, 3a €HTUTETe
KOjU NMpUINa/Iajy jaBHOM CEKTOpY, 6€3 063Mpa Ha YHU-
HeHULy 1a U OHU NIOCJIyjy 110 UCTOM NIPUHLIUITY, He
MIOCTOjU jeJHO3HAYHAa pavyHOBOJCTBEHA OCHOBaA.
HanpoTus, 3aBUCHO 0/ 04a6paHOr KOHIENTa O r0-
BOPHOCTH, OHOCHO o[} ofipehrBama BpcTe pecypca
NOBEPEeHMX eHTUTeTHUMA jaBHOT CEKTOpaA 3a YHje KO-
punthemwe 1 04yBambe Ce OHU CMATPajy 0ATOBOPHUM,
3a BbUXOB Pa4yHOBO/CTBEHU CUCTEM MOT'Y GUTH KO-
puiiheHe roTOBUHCKA UJIM 06padyyHCKa 0CHOBA UJIH
BbUX0Be pa3nuuTe Moaudukauuje. 3Hayaj usbopa
padyyHOBOJCTBEHE OCHOBe MPOMCTHUYE, KA0o LITO je
Beh HaOMeHYTO, U3 UHbeHUIe [a U3abpaHa pauy-
HOBO/ICTBEHA OCHOBA JepUHUIIEe TPEHYTaK MpPU3-
HaBama edekaTa TpaHCaKLIMja U EKOHOMCKUX JioTa-
bajau oapebhyje v BpCcTy U caip>kMHy GUHAHCHjCKUX
M3BeILTAaja, 0JHOCHO U3BELITAjHU MOJE.

3.1. QuHaHcujcke uHgopmayuje
Koje npodyKyje pauyHo8odcmeeHu cucmem
3ACHOBAH HA 20MOBUHCKOj OCHO8U

Axo ce y $oKycCy pad4yHOBOACTBEHOT BpeJHOBa-
tha HaJIa31 TOTOBMHA* M aKo je oHa lepUHKMCcaHa Kao
jeZIMHYU pecypc 3a Ydje Kopulhemwe ce U3BElITajHU
€HTUTET jaBHOT CeKTopa cMaTpa 0Jr0BOPHHUM, pey
je 0 MpUMeHHU Pa4yyHOBO/CTBA 3aCHOBAHOT Ha rOTO-
BHUHCKOj OCHOBH.

4) TepMI/IH rOTOBHHA 06yXBaTaZ TOTOBHHY, elOo3UTe M0 BHbeHy W TOTOBHMHCKE €KBHBAJIEHTE.
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CxopHO nmpuxBaheHOM KOHLENTY OJTOBOPHOC-
TH, PA4YyHOBOJACTBO 3aCHOBAaHO Ha T'OTOBUHCKO]
ocHOBU edeKTe TpaHCaklija U €KOHOMCKHUX J0-
rabaja nmpu3Haje je IMHO Y TPEHYTKY HaCTaHKa roTo-
BUHCKUX HaIlJlaTa UM UCIJIATa, a pe3y/ITaT aKTUB-
HOCTHM eHTHUTeTa y I0CMaTpaHOM MepUOLy MEPU U
HCKa3yje Kao pasyuky usMehy HamsaheHe u uc-
naheHe TOTOBUHE.

Y nsBeliTajHOM MoJies1y 3a TOTOBUHCKY OCHOBY
O0CHOBHU QUHAHCHUjCKU U3BELITA] je M38ewmaj o 2o-
MOBUHCKUM Hanaamama u ucnaamama y KojeM ce
nopeJ, CTakba FOTOBUHE Ha NOYETKY U Kpajy U3Bell-
TajHOT IlepHo/ia IPe3eHTY]y U CBe HallJlaTe U UCIIa-
Te HacTaJsle y IOCMaTPaHOM U3BellTajHOM IepHOLY,
KJ1acu@UKOBaHe U rpynycaHe Ha HAYUH KOju 0Aro-
Bapa aKTHBHOCTHMa M3BellTajHOT eHTUTeTa.

YKOJIMKO je TOKOM M3BEILTajHOT Iepuoja 61uio
HCIJIaTa KOje Cy Y UMe Uy KOPUCT U3BELITAjHOT eH-
TUTETA U3BPUIWJINA €HTUTETH KOjU He NMpUnazjajy
jaBHOM cekTOpy - Tpehe cTpaHe - TaKBe UCIJIATe Ce
MOpajy ucKa3aTH oBojeHo. Ha capgpkuHy oBOT Pu-
HaHCUjCKOT U3BellTaja MpecyAHO yTH4Ye Ha4uH
ylpaB/bamka HU3JallMMa jaBHOI CeKTOpa, OJAHOCHO
Jla JIM Jip>kaBa yIpaBJba U3JalMMa CBOjUX NOjeSU-
Ha4YHUX JlelapTMaHa U [pyryMx eHTHUTeTa jaBHOT
CeKTopa Kpo3 LleHTpasu30BaHy GyHKLIUjy Tpe3opa
WJIY He.

TpaHcnapeHTHOCT MH(OpMallMja MPe3eHTOBAaHUX
y H3sewimajy 0 20mosuHcKUM HanJiamama u ucnaama-
Ma yC0BJbeHa je U300poM KJacudpUKalvje YKYITHUX
FOTOBHMHCKUX HAaIJIaTa U UCIUIATA KOje HACTa]y M0 pas-
JINUUTUM OCHOBaMa, a Koje Cy YCJIOB/beHE BPCTOM H3-
BEIITAjHOT EHTUTETA U FeTOBUM aKTUBHOCTHMA.

AKO ce Kao KpUTepHjyM 3a KJacupUKaIHjy ro-
TOBMHCKMX HaIlJlaTa KOPUCTH HHXOBO MOPEKJIO,
O/IHOCHO M3BOPH, OH/Ia Cé OHEe MOTy KJacupUKOBa-
TH Kao":

¢ HalJjaTe [0 OCHOBY PELUIIPOYHUX — Pa3MEHCKUX
TpaHcakIyja (mpojaja fob6apa u ycayra Ui mpo-
Jlaja UMOBHHE WUJIU HHBECTUIIH]A);

e HalJaTe [10 OCHOBY HepeLJUIIPOYHUX — Hepa3MeH-
CKUX TpaHcaklyja (HamiaTa nopesa, cyoBeHIMja
Y IoHaIyja);

e QuHaHCHjCcKM MTPUIKBH (HalIaTa KaMaTa v 3afy-
>KHMBak€ 110 0OCHOBY KpeJIUTa);

e HaIlJIaTe [10 OCHOBY yJlarama KaluTaJjia Ofi CTpaHe
MaTHU4YHOT eHTUTEeTa U

e HamJaTe IO OCHOBY ylIpaBJ/bakba 3aJyXKOU-
HaMma.

Kagza je pe4 0 rOTOBMHCKUM HCIlJIaTaMa OHJA ce
OHe ITpeMa NopeKIy MOTy KJ1acu$UKOBaTH Kao:

 miahama [10 OCHOBY PELUITPOYHUX — PA3MEHCKHUX
TpaHcakIyja (HabaBKa Jo6apa v ycyra, npubas-
Jbakh€ WM U3rPa/itba UMOBUHE U UHBECTHUIHjE ¥
Jipyre eHTUTEeTE);

e mahama N0 OCHOBY HEPELLMIIPOYHHUX — HEpas-
MeHCKHUX TpaHcakluja (gp>xkaBHU TpaHchepu
WM CyOBEHIM]je U JoHAIHje);

e (dUHAHCHjCKU O/I/IMBH (MCIUIaTa KaMaTa U OTIL/Ia-
Ta [JIaBHUIE AyTra) U

 JCILJATe 110 OCHOBY yNpaBJbatba 3aAy>KOMHaMa.

AKko je kpuTepHujyMa 3a KJ1acubHUKalyjy BpcTa ak-
THUBHOCTH U3BEILTAjHOT EHTUTETAa OHJIa Ce CBe IroTo-
BUHCKe HaIlJlaTe Y UCIIaTe TPyIULLY Y TPU rpyIe:

* JIOCJIOBHE,;
e MHBECTHUIMOHE U

» duHaAHCH]jCKe.

[lopes HaBeJeHUX, 3Ha4YajHe Cy M KJIacupHUKa-
[[Mja mpeMa POYHOCTH, OJHOCHO MO/ieia Ha: KalHu-
TaJIHe ¥ TeKyhe HallJiaTe U UCIJIaTe U QYHKIIMOHA-
Ha KJjacuduKalMja, OJHOCHO KjaachupuKalyja 1Mo
mporpaMyMa Ha OCHOBY KOjUX Cy HaIJIaTe U UCILIA-
Te U3BPIIEHE.

HaBeneHe kinacudukaiiyje Hucy Mehyco6Ho uc-
K/by4YHBe, HAIPOTHUB UCTOBPEMEHO MOXKe OUTHU IIPH-
MeHEHO BUIIIE PA3IMYUTHX KiachupUKanuja, aau ce
IIPY TOM MOpPa BOJJUTH PauyyHa O KBAJIMTATUBHUM Ka-
paKTepHCTHKaMa Mpe3eHTOBaHUX HHOpMaIHja U 0
OIHOCY U3MeDhy KOPUCTH U TPOIIKOBA HBbUXOBOT MPO-
JIlyKOBamba.

3a wiaycTpanujy Moryhe CTpyKType U Cafip>KHHe
H3eewmaja o 20moguHcKUM Hansiamamd u ucniama-
Ma 6uhe npukaszaHu Mogend us IFAC-oBor MebhyHa-
POHOT PauyyHOBO/ICTBEHOT CTaH/1ap/la 3a jaBHU CeK-
TOp 3a TOTOBUHCKY OCHOBY: PUHAHCUjCKO u3gewimasa-
Foe Y3 NPUMEHY 20MOB8UHCKe 0CHO8e pavyHo8odcmaa.

AKo je ped 0 M3BeILITAjHOM €HTUTETY KOjU He-
[OCPeJJHO KOHTPOJIMILE CBOjy TOTOBHUHY, OAHOCHO
MMa COINICTBEHU payyH y 6aHLM, oHJA M3eewmaj o
20MOBUHCKUM HANAAMAMA U UCNAAMaMa MOXKe
MMaTu cnefiehy CTpyKTypy U caipKUHY IpUKa3aHy
y Tabesiu Ha ciefehoj crpanu.’

5)  /JleTasbHHje 0 BpcTaMa KJacuuKalMja rOTOBUHCKUX HallaTa ¥ ucnaata norjegatu y: IFAC PSC Government Financial Reporting

- Accounting Issues and Practices, May 2000, pp. 21- 45.

6) Apantupano npema: 2010 IFAC Handbook of International Public Sector Accounting Standards Board Pronouncements, pp. 857
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W3BewTaj 0 roTOBMHCKMM HanJlaTama W ucniaTama 3a eHturet “A”
31. deyembap 2012. 200ure
Y XU/badama HogYaHux jeduHuYa
2012. 2011.
Hamuiare/ HcruiaTe o, Hcniare of, Hamare/ HcruiaTe op, Hcmiare of,
(UcmiaTe) mop, crpaHe Jpyror cTpaHe (UcnnaTe) moj, crpaHe Jpyror cTpaHe
KOHTPOJIOM  €HTHTeTajaB-  eKCTePHHUX KOHTPOJIOM eHTHTEeTa €KCTEePHHUX
eHTHTeTa HOr cektopa  Tpehux . mna eHTHTETAa jaBHOT ceKTopa Tpehux. mna
Hamnuiate

Anponpujauuje
OcTrase HansaTe
Cy6BeHLHje

YKynHe HamiaTe

Hcnate

[IprMamba 3anocieHux
3aKynHUHe
Kanurannu usganu

Tpancoepu

YKynHe ucnjiare

IMosehame/(CMameme)
rOTOBHUHE

T'oToBHHA Ha MOYETKY
roguHe

IloBehamwe/
(Cmamem€e) roToOBUHE

F'oToBHHaA
Ha Kpajy roguHe

AKO je mak pe4y O U3BELITAjHOM EHTHUTETY
KOjU He KOHTPOJIUILE CBOjY TOTOBUHY, OJJHOCHO
aKko ce MpUMemyje LeHTpalru30BaHa QyHKLHja

Tpesopa, M36ewmaj 0 20mo8uHCKUM HANAAMAMA
¥ MCIIaTaMa MOXe UMaTH ciejehy cTpyKTypy u
caJpKUHy’:

H3BemTaj 0 rOTOBUHCKUM HallJlaTaMa M McIlaTama 3a eHtureTt “B“
31. deyembap 2012. 200uHe

Y Xu/6a0amMa HO84AHUX jeduHuya

2012.

2011.

PayyH Tpe3opa

Hcniate oj ctpaHe
ekcTepHux Tpehux

Hcniate oj ctpaHe
ekcTepHux Tpehux
JiMna

PayyH Tpe3opa
JIALA

Hamniate
Anponpujanuyje
Ocrane HamnsaTte
CybBeHLUje

YKynHe HaniaTe

Hcnnare
[IpruMama 3anocnaeHux
3aKynHuHe
KanuTaanu usganmu
Tpaucdepu

YKynHe ucniiate

7)  Apantupano npema: 2010 IFAC Handbook of International Public Sector Accounting Standards Board Pronouncements, pp. 861
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3.2. QuHaHcujcke uHgopmayuje
Koje npodykyje pa4yHo800c8eHU
cucmem 3acHOBAH
Ha 06pa4yHCKOj 0CHO8U

Ako ce y GoKyCy pa4yHOBOACTBEHOT [TOCMaTpa-
Hba U Bpe/lHOBama MopeJ rOTOBUHE Hajla3e U CBU
OCTaJIM PECYPCU KOjU Cy IOBEPEHU HEKOM EHTUTETY
jaBHOT CeKTOpa, OAHOCHO CBa MMOBHMHA Ko0ja ce Ha-
JIa3u T0J, HeroBOM KOHTPOJIOM M 33 4YHje KO-
puuthewe ce M3BELITAajHU €HTUTET cMaTpa OJro-
BOPHUM, ped je 0 IpUMeHU pauyyHOBO/JCTBA 3aCHO-
BAHOT Ha 06pauyyHCKOj OCHOBH.

CxonHo mpuxBaheHOM KOHLENTY OATOBOPHOC-
TH, PA4YHOBO/ICTBO 3aCHOBAHO Ha 06payyHCKOj oc-
HOBU edeKTe TpaHCaKIMja U eKOHOMCKUX Jorabhaja
NpU3Haje y TPeHYTKY ’bUX0BOT HAaCTaHKa, He3aBUC-
HO OJ1 TOra Jja JIk Cy TOTOBUHA WUJIK TOTOBUHCKHU €K-
BUBaJ/IeHTU HaIliaheHu uau ucriaheHy, 360r yera
ce cBM epeKTH TpaHcakLUja U forabaja orsiegajy y
$UHAHCHjCKMM M3BellTajuMa NepHoJia Ha Koju ce
OBe TpaHcakKlyje U gorahaju ogHoce.

Y u3BelITajHOM MO/lesly 32 00payyHCKY OCHO-
BY OCHOBHM QUHAHCH]CKHU U3BELITAjU Cy: U3geul-
maj o puHaHcujckoj no3uyuju, uzgewmaj o pu-
HaHcujckum nepgopmaHcama, uszgewmaj o npo-
MeHaMa HA Hemo UMOBUHU/CONCMBEHOM Kanu-
masny, usgewmaj 0 HOB4YAHUM MOKO8UMA WU HANO-
Mmene®. Y HaBeleHUM pMHAHCHjCKUM M3BelITaju-
Ma Ipe3eHTyjy ce UHpopMalLMje He caMO O FOTO-
BUHH, Beh 0 YKYIHOj UMOBUHH, 06aBe3aMa, HETO
MMOBUHHU, NPUXOAHUMA U pacXojUMa HU3BEUITaj-
HOT EHTHUTeTa.

3a BpeJHOBamwe OBUX NMO3UILHja, 3aBUCHO OF
HbUXOBE BPCTe, MOTY OUTH KOpUILheHU UCTH KOH-
LeNI'TU BpeJHOBakha, Kao U y CJ1y4ajy eHTUTeTa NpHU-
BaTHOI CEKTOpPa, OJHOCHO KOHLENT HCTOPHjCKHUX
TPOLIKOBA, TeKyhUX TPOIIKOBA, TPKUIIHE BpeIHOC-
TH Y CaZjallilbe BPeJHOCTH.

OuursienHo je Ja U3BEILTAjHU MOJeJ 3aCHOBaH
Ha 00pavyyHCKOj OCHOBU Ipy»Ka OOyXBaTHHUje WH-
dopManyje y oHOCY Ha OHe Koje ce MOTY IIPOAYKO-
BaTU y3 MPUMEHY PauyHOBOJCTBA 3aCHOBAHOI Ha
rOTOBUHCKOj ocHOBU. OBakaB MHPOpPMALMOHU 00-
yXBaT pauyHOBO/CTBA 3aCHOBAHOT HA 06PavYyHCKOj
OCHOBU YMHU I'a 3HaTHO KOMIIJIEKCHUJUM Y OJTHOCY
Ha pavYyHOBOJACTBO 3daCHOBAaHO Ha TOTOBUHCKO]j
OCHOBM M OTBapa HHU3 MHUTama Koja y pauyyHOBO-
JICTBY 3aCHOBaHOM Ha FOTOBUHCKOj OCHOBU HE IO-
CTOje, a Koja ce, IIpe CBera oJHOCe Ha IpU3HaBame U
BpeZlHOBame NMOBHHE, 06aBe3a, pacxo/a u NpUxo-
Ja. O nmoceGHOr 3Hayaja je pelllaBakbe NUTamwa Mo-

BE3aHHX Ca CelUPUIHUM KapaKTepUCTHKaMa eH-
TUTETA jaBHOT CEKTOPA, 0JHOCHO OHUX TUTakba Koja
HUCYy MpeAMeT pas3MaTpama 3a pPavyHOBOJCTBO
3aCHOBAHO HAa 06PAYyYHCKOj OCHOBU Yy MPUBATHOM
CEKTOpY.

Y Uzsewmajy o puHaHcujckoj nozuyuju npe3eH-
Tyjy ce uHpopMalMje 0 YKyIHOj MMOBUHHU Koja je
noBepeHa Ha Kopulihewe U ynpaB/bake U3BELITA-
jeM eHTUTEeTY U 0 ’heTrOBUM YKyITHUM o6aBe3aMa. 3a
WwiaycTpauujy mMoryhe CTpyKType W cajpxuHe H3-
gewmaja o pUHAHCUjCKOj no3uyuju caeay MpuKas y
V3BeCHOj Mepyu MOJUPUKOBAHOT U NpujaaroheHor
mogena u3 IFAC-oBor IPSAS 1 - [Ipezenmayuja ¢u-
HaHCcujcKux uzgewmaja’:

H3BennTaj 0 GMHAHCHjCKOj NO3ULMjH
3a eHTHTET “II“
31. deyembap 2012.

Yy Xumadama Ho8YaHUX jeduHuya

2012. 2011.

HMoBUHaA
O6GpTHA UMOBHHA

['oTOBMHA ¥ TOTOBUHCKH
eKBHUBaJIeHTH

[loTpaxuBama
3anuxe
ABP

Cra/THa MMOBHHA

JlyropoyHu
nJIaCMaHu

[Jpyra duHaHcHjcKka
MMOBHMHaA

WHpacTpykTypHH
006jeKTH, IOCTpOjerma
Y onpeMa

3eMJbUILITA U 3rpaze

Hemarepujanna
HMOBHHA

YKynHa uMoOBHMHa

Oo6aBe3e

Tekyhe o6aBese
Jlo6aB/bauu

KpaTKopoyHU KpeJuTH

8) 3aHaBeJleHe QUHAHCHUjCKe U3BELITAje Ce y Pa3JIMYUTHUM jypUCAUKLMjaMa KOPUCTe pasJIMYUTH Ha3uBH. Tako ce 3a UsBem-
Taj 0 UHAHCHjCKOj MO3ULUjHU MOTY KOPUCTUTH Ha3uBU buianc crawa uiu M3BemTaj o cpejcTBMMa U 06aBe3ama, 0K ce
W3BemTaj o uHaHCHjckuM nepdopmaHcaMa Moxxe Hahu oz HasuBoM M3BelTaj o mpUxoguMa U pacxojuMa uau bunanc

ycnexa.

9)  Apantupanonpema: 2010 IFAC Handbook of International Public Sector Accounting Standards Board Pronouncements,

pp. 71.
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Jleo 1yropoyHux Kpeau-
Ta KOjU JocneBa

3a miahame y

nepuoay oz 12 Mmecenu

KpaTkopouna
pe3epBHCama

[IprMama 3anocieHux

JyropoyHe o6aBe3e
JlobaB/bauu
Jlyropo4Hu KpeAuTH

Jlyropo4Ha
pe3epBHCama

le/lMaI-ba 3aloC/IeHUux

YKynHe o6aBe3e

HeTo uMoBHHa

HeTo nMoBHHaA

KanuTan ysoxeH of,
CTpaHe ApYyrux eHTUTe-
Ta jaBHOT ceKTopa

Pesepse
AKyMyMpaHH cypIy-
cu /(nedunurn)

YKkynnHa
HeTo UMOBHHa

robenor mozena u3 IFAC-oBor IPSAS 1 - IIpezenma-
yuja uHarcujckux ussewmaja™ Koju yBaxaBa KJa-
cudUKalKjy pacxofia peMa HbHUX0BO0j IPUPO/H:

H3BewTaj 0 puHaHCHjCcKUM nepdpopmaHcamMa
3a eHTHTET “II“
31. deyembap 2012.

Y Xu/badama Ho84aHUX jeduHuya

2012. 2011.

IIpuxoau
[Topesu
[Ipuxoay U3 TpaHCcaKLyja
pasmeHe

Tpancoepu o fpyrux
€HTHUTEeTa jaBHOT CeKTopa

YKynuu npuxoau

Pacxoau

3apage u fpyra
pUMama 3aoCcJIeHUuX

Cy6BeHLHje U ApyTa
TpaHcepHa mIahama

TpowkoBu MaTepujasia

TpowkoBu
aMmopTu3anyje

O6e3Bpeheme HEKPETHHU-
Ha. I0CTpOjerba U olpeMe

duHaHCHjCKH pacxoau

YKynHu pacxoau

Cypnayc /(neduuur) 3a
nepuoj,

Y Hzsewmajy o puHaHcujckum nepgdopmaxca-
Md Ipe3eHTYjy ce CBU IPUXO/IU U PACXO/IH KOjH CY
NPU3HATH ¥ U3BELITAjHOM MEPUOAY KAa0 U BUILIAK
WU 1ePUIIUT MPOUCTEKA0 U3 BUXOBOT Mehyco6b-
HOT cy4desbaBama. [lo3unuje npuxo/a ce kiaacudpu-
KYjy V TPY OCHOBHE T'pyIie: IPUX0AU U3 HEPEIHII-
POYHHX TPaHCAKIIM]ja, MPUXOAU U3 PEIUIPOYHUX
TpaHCaKLMja U ocTaau Job6buuu. CBaka oJ OBUX
rpyna o6yxBaTa HU3 pa3JIMYUTUX BPCTA MPUX0/a,
a 3aBUCHO 0/l BPCTE U3BEIITAjHOT EHTUTETA U Hhe-
FOBUX aKTUBHOCTU. 3a NIpe3eHTOBame pacxoja
MOTY 6UTH KopulltheHa JiBa KpUTepujyma: QyHK-
[[Mja 10 OCHOBY KOje Cy HaCTaJIu UJIK lbUX0Ba IPH-
poza. be3 063upa Ha TO KOju 0/ KpUTEepHUjyMa 3a
KJacupUKaLUjy pacxoia ce KOPUCTHU HEOMXOJHO
je U3BPIIMTH HUXOBY aJOKalHjy Ha peJieBaHTHE
CerMeHTe aKTUBHOCTU H3BELITAjHOr €HTHUTETA,
Kao IITO Cy cnenuPpUYHU MPOTrpaMu UJIU MpojeK-
TH.

3a uycrpanujy Moryhe CTpyKType U CafipKUHe
H3eewmaja o puHaHcujckum nepgpopmaHcama cienu
pUKa3 y U3BeCHOj Mepy MoJUHKOBaHOI U IpUJIa-

Y Hzeewmajy o npomeHama HA HemMo UMOBU-
HU/concmeeHoM Kanumady ce, opej U3Hoca yKy1-
He IpOMeHe HETO UMOBUHE, IPE3EHTYjY U UHDOP-
Maljyje Koje objallitbaBajy y3pOKe HacTaHKa poMe-
He [1a CTOTa, OBaj U3BEILTAaj caZp>ku MHGOopMaldje o:
CypILIyCy Wad AePULUTY 3a U3BEIUTAjHU MEPHUO],
MIpUX0JHMa U pacxoJuMa JUPEKTHO MPU3HATHUM Yy
KOPHUCT MJIM Ha TepeT HeTo uMoBUHe'!, ebekTuMa
IIpOMeHa y padyyHOBOJCTBEHUM IIOJUTHKaAMa U
edpekTHMa yUYHHbEHUX KOpeKIUja rpelaka us mnpe-
TXOJHUX NIEpUoJa.

Y Hzsewmajy o Ho8YaHUM MOKOBUMA TIPE3EHTY-
jy ce uHQOpMaLMje 0 NPUIUBUMA U OAJIUBUMA TOTO-
BHHE KOje KOpUCHHULIMMA QUHAHCHUjCKUX NU3BeLITaja
omoryhasajy fja ojeHe CIOCOGHOCT eHTHTeTa /ia re-
HepHullle HOBAl] M HOBYaHe eKBMBaJIeHTe U Jja carJe-
Jlajy HauMHe yIioTpebe HOBYaHUX TOKOBA. Y M36ew-
majy ce CBM HOBYaHU TOKOBHY, Kao U 3a eHTUTETe U3
NPUBATHOT CEKTOPa, KJ1acuUKyjy Ha: HOBYAHE TO-
KOBe M3 MOCJIOBHUX aKTUBHOCTH, HOBYAaHe TOKOBe
Y3 MHBECTULHOHUX aKTUBHOCTH U HOBYaHe TOKOBe
Y3 GUHAHCHUjCKUX aKTUBHOCTH.

10) Apantupaso npema: 2010 IFAC Handbook of International Public Sector Accounting Standards Board Pronouncements, pp. 73.

11) Kao o cy, Ha npumep /lo6ULM U T'YGHIIM 10 OCHOBY TIOHOBHOT BpeIHOBa-a HEKPETHHHA U J06UIM U TyGUIY 110 OCHOBY IIOHOB-

HOT BpeJlHOBama MHBECTUIH]a.
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HanomeHe, Kao neTH CerMeHT ceTa PpUHAHCH]-
CKUX U3BellTaja, Nopes MHPopMaLMja 0 payyHOBO-
JICTBEHO] OCHOBHU KOpHIIheHOj 3a mpunpeMame U
npe3eHTOBakbe MPETX0JHO HaBeJeHUX PUHAHCH]-
CKMX M3BeLITaja U O IPUMEmheHUM Pa4YyHOBOACTBe-
HUM NTOJIMTUKAMa caZipKe U loZlaTHe HHPOpManuje
Koje MOTy GUTH pesleBaHTHe 3a pa3yMeBame Ca/-
pkMHe QUHAHCHjCKUX M3BeLITaja, OJHOCHO HHXO-
BUX I0jeIMHAYHUX [T03ULIH]ja.

3.3. @uHaHcujcke uHgopmayuje koje npodykyjy
pauyHosodcmeeHu cucmemu
3aCHOBAHU HA MOJUPUKOBAHO] 20MOBUHCKO]
U MoO0u@PUKO8AHOj 06PAYYHCKO]j OCHOBU

M3BeliTajHU MOJe/1 3aCHOBaH Ha FOTOBUHCKO]
OCHOBHU U H3BELITajHU MoJieJl 3aCHOBaH Ha 06pa-
YYHCKOj OCHOBHU Ipe/CTaBJ/bajy ABa MoJia usMehy
KOjHUX Ce HaJla3u HU3 MoOJiesia KOju NpeCTaB/bajy
BbUX0Be MeyCOGHO, Mabe WM BUILE, pa3IuynTe
Moavdukanyje.

Y HayeJly, IOCTOje JjBa OCHOBHA THIa MOAUDU-
Kall¥ja U3BeLITajHOT MOJeJia 3aCHOBAHOT Ha roTo-
BUHCKOj OCHOBH:

e TIPOAY’KaBakbe" U3BELITAJHOT IEPUOJA U

* ob6eJsioflabUBabe N03ULIUja KAPAaKTePUCTUYHUX
3a 06payyHCKY OCHOBY Pa4yHOBO/ICTBA.

[IpBu TN MoAMUKaLMja je TpOoLyKaBambe Ie-
proJa y KOMe ce FOTOBUHCKe HalJlaTe U HCIIaTe
NpY3HAjy Kao HalJlaTe U UCIJIaTe OCMaTPaHoT U3-
BeIITajHOT Iepro/iay OAHOCY Ha lberoBO KaJleHAap-
CKO OKOHYambe, aJI1 N0/ YCJIOBOM Jia CY Y3POLH HU-
XOBOT HaCTaHKa, TpaHCaKLuje Wiu gorahajy, HacTa-
JIU Yy MOCMaTpaHOM HM3BelITajHOM nepuony. OBaj
TUN MoJudUKalrja paKTUYKH Mpoiupyje GoKyc
pPadyyHOBOJCTBEHOI BpeJHOBama Ca FOTOBUHE Ha
Tekyhy ¢uHaHCHjcKy UMOBUHY. Jpyru Tl MOAu-
duKkanyja rOTOBUHCKE OCHOBe NpeJCTaB/bajy 3a-
XTEBU 3a oJieJlofjlatbuBameM creluPpUIHUX A0AaT-
HUX NO3ULMja KapaKTEPUCTUUYHHUX 33 00padyHCKY
ocHOBY. bpoj moryhux Bapujauuja 0BUX OCHOBHHUX
MoavduKalvja U BbUXOBUX KOMOHHalM]ja, OAHOCHO
6poj pas/IMYMTHX U3BELITAajHUX MoOJiesa 3aCHOBa-
HUX Ha MOJUQPUKOBAHO] FOTOBHHCKOj OCHOBHU je
NpPaKTUYHO HeorpaHUdyeH. M3Mehy cBUX noTeHLHU-
jaTHUX M3BELITajHUX Moes1a 3a MOAUPHUKOBaHY I'o-
TOBHHCKY OCHOBY He IIOCTOjU pasJjihKa y Opojy,
BPCTHU WJIU CaprKajy GUHAHCHjCKUX U3BEIITAja; Ha-
IpPOTHUB, CBU OHU 06aBe3HO caZip:ke jeAuHO H3eew-
maj 0 20Mo8UHCKUM HAN/IAMAMA A eBeHTYyaJIHO J0-
JlaTHO 3axTeBaHa o6eJioflakbUBaka MOo3ULUja Ka-
pPaKTepPUCTUYHUX 332 06PAYYHCKY OCHOBY.

Moaudurkanuje U3BelITajHOT MO/ieJ1a 3aCHOBA-
HOT' Ha 06padyyHCKOj OCHOBM Cy Takobhe OpojHe U
BUIlE UM Mawe Mehyco6Ho pasnnyuTe. Unak, cee

Te MoaudUKalMje CYIITUHCKH Ce CBOJE Ha [iBa
THNa:

e HelpH3HaBamwe ofipeheHux - cneluPHUIHUX NO-
3UlMja UMOBHMHe U 00aBe3a, U3 4era NocJaeU4Ho
NPOUCTHYE U HEMOTYRNHOCT NpHU3HaBamwa 0J-
peheHMX no3uLMja NIPUXOJA U pPacxoza, U

e KopulIheme pa3/JIMYUTHX 0CHOBA 3a IPU3HaBakbhe
ejleMeHaTa GUHAHCHjCKUX U3BeLITaja, OJHOCHO
ynoTpeby o6payyHCKe OCHOBe 3a IpU3HaBambe
MMOBHHe, 06aBe3a U HEKHX pacxo/a, a TOTOBUH-
CKe WK MoAudHUKOBaHe FOTOBHHCKE OCHOBE 3a
Npu3HaBame NPUX0/a U HEKUX pacxoa.

[IpBu TN MoaudUKalMja y npakcu Hajuelihe
M3a3MBa WJIU HellpU3HaBame LeJIOKyllHe CTaJHe
VMOBHHE WM HellpU3HaBame HeHUX MNOojeJUHUX
JleJIoBa Kao LITO Cy MHPPACTPYKTYPHU OOjeKTH U
VMOBHHA KOja IpeJCcTaB/ba KyJTYPHO UCTOPHjCKO
Hacsehe. HenmprsHaBame LieJIOKyNHe WX NOjeH-
HUX JleJIOBa CTa/IHe MIMOBHHE HeMa I0CJIeJUIle CAMO
10 CTPYKTYPY U caipKUHy H3eewmaja o puHaHcuj-
ckoj no3uyuju Beh U Ha CTPYKTYypy U Cafp:KUHY
Hszeewmaja o punaHcujckum nepgpopmarcama. Hau-
Me, KO/l IpUMeHe 0Bako MoAudUKoBaHe 06payyH-
CKe 0CHOBe HaGaBHa BPeJHOCT HeNIPU3HATE UMOBHU-
He y LleJIMHU ce NpU3Haje Kao pacxof, y Nepuoay
IbeHe HabaBKe LITO, IOpeJ, OCTaJIOor, ¥ IepuoAuMa
kopuiihema UMOBUHE OHeMoryhaBa NpH3HaBambe
TPOLIKOBA aMOpTHU3alyje, a y TPEHYTKY HheHe eBeH-
TyaJlHe NpoJaje Hajlaxe MpHU3HaBamwe LeJIOKyIHe
NpoJajHe BpeJJHOCTH Kao A0OHUTKa Ha Npojaju. ¥
HayeJly, Y U3BeLITajJHUM MOJe/MMa 3a pasjNuuTe
BpcTe MoAUdUKOBaHe 06payyHCKe OCHOBE MpUIIpe-
Majy ce U Mpe3eHTYjy UCTH GUHAHCH]CKU U3BENITa-
ju, Kao U y U3BELITajHOM MOJeJy 3a 0O6pauyHCKY
OCHOBY, OCMM LITO Y C/Iy4ajy HelIpM3HaBaka 3Hauaj-
HOT JeJjla MMOBHHe [0Ja3d [0 NpoMeHe Ha3MBa
Hseewmaja o ¢uHaHcujckum nepgpopmaHcama y
H3eewmaj o npuxoduma u uzdayuma.

4. Oyena ymuyaja pauyHogodcmeeHe 0CHOge
Ha Kea/iumem HUHAHCUjCKO2 u3gewmasarsa
eHmumema jagHoz cekmopa

[IpeTxoaHa u3/1arama o BpcTaMa MHPopMalyja
KOje NPOAYKYjY Pas3/U4UTU HU3BELITAjHU MOJeJIH,
O/IHOCHO 0 CaZip>KMHU QUHAHCHUjCKUX U3BeLITaja I10-
Ka3yjy [ila Kao o4roBop Ha HH$OpPMaLMOHEe 3aXTeBe
pas3/IMYMTUX KOPUCHUKA QUHAHCUjCKUX U3BeELITaja
OILITe HaMEHe eHTUTEeTH jaBHOI CeKTOopa Ipe3eH-
TYjy:

» nHboOpManuje 0 BUX0BOM PHUHAHCHjCKOM MOJIO-
’Kajy Ha U3BeLITajHU 1aH U 0 bUXOBUM QPUHAHCH]-
CKUM neppopMaHcaMa, HOBYAaHUM TOKOBHMaA U
IIpoMeHaMa HeTO UMOBUHE TOKOM U3BeILUTajHOT
epuoAa;
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e ¢uHaHCHUjcKe U HePUHAHCHjCKe HHPOopMaLHje
KOje ce OZJHOCe Ha BPCTe U OCTBAPEHU U IJIaHUPa-
HU 06MM aKTUBHOCTH U U3HOCE U U3BOPe pecypca
13 KOjUX Cy OCTBapeHe aKTUBHOCTH GUHAHCHPa-
He WM he myiaHUpaHe aKTUBHOCTH OGUTH PpHHAH-
cUpaHe U

e duHaHCHUjcKe U HePpUHAHCUjKe UHPopMaLUje
KOje [10Ka3yjy ycarjalleHoCcT Kopulhemwa pecyp-
ca ca 0,06peHUM O6YIIeTCKUM U3HOCHMMa.

MHdopmanyje o pUHAHCUjCKOM I0JI0KAjy U3-
BelITajHOr eHTUTeTa Ha U3BElITajHHU JaH U O HKero-
BUM QHUHAHCHjCKMM NepdopMaHcaMa, HOBYAHHUM
TOKOBMMA U IpOMEHaMa Ha HeTO UMOBUHHU TOKOM
M3BellITajHOT Tepruo/ia MOTy ce JOOUTH CaMO YKOJIU-
KO ce TpHMemyje 06padyHCKa OCHOBA PayyHOBO-
ActBa. MHpopManuje npeseHToBaHe y GUHAHCH]-
CKUM M3BelITajuMa KapaKTepUCTUYHHUM 3a 0Baj U3-
BEIITajHU MOJesJ MOry OWUTH ynoTpeb/beHe Ha
Ha4yMHe U 3a CBpXe Koje Cy 06jallitbeHe Y HapeAHUM
v3JlarambruMa.

['eHepasnHo roBopehu, nuHpopmauuje npeseH-
TOBaHe y M3gewimajy o puHaHCujckoj no3uyuju oMo-
ryhaBajy carsiefiaBamwe He caMO yTHIaja MPOLLIUX
o4JyKa Ha Tekyhyu GUHAHCHUjCKHU I10JI03Kaj U3BeLl-
TajHOT eHTUTeTa, Beh u yTunaj tekyhux ofyiyka Ha
beroB 6yayhyu ¢uHaHCHjCKU moJsioXaj. Haume, Ha
6a3u nHpopMalyja 0 YKyIHOj UMOBUHH U YKYITHUM
o6aBe3ama Moryhe je NpoLeHUTH CEPBUCHU IOTEH-
[[Mjasl U3BEIUTAjHOT eHTUTeTa U HauMHe U CI0Co06-
HOCT $UHaAHCHpama ynoTpebe 0BOT CEPBUCHOT MO-
TeHI|Mjasa, 0JJHOCHO HauMHe PHUHAHCUparba MpoLl-
JINX aKTUBHOCTU U CHOCOOHOCT PUHAHCUpaKa 6y-
JyhuX aKTHBHOCTH.

Y oxkBupy wuHdopmaluja Npe3eHTOBAHUX Y
Hszeewmajy o duHaHcujckum nepdopmancama Ha-
Jlaze ce ¥ UHboOpMaLHje 0 YKYIHUM TPOLIKOBHMA
aKTHMBHOCTH I10jeJUHAYHOT eHTUTETa jaBHOT CEKTO-
pa Koje MpejCcTaB/bajy K/byuHe HHPoOpMaldje 3a
oapehuBamwe HajedUKaCHUjer HAYMHA 3a IPOAYKO-
Bame Jo06apa U ycayra U olleHy KBaJIMTeTa ynpaB-
Jbakba pecypcrMa Koju Cy U3BeLITajHOM eHTHUTETY
CTaBJbeHU Ha pacnoJarame. [lopes Tora, ca acnekTa
NojeJUHUX CerMeHaTa jaBHOI CeKTopa UH$OpMaLU-
je 0 YKyIIHUM TPOLIKOBUMA, OCUM LUTO NpeJCTaB/ba-
jy noJ1a3Hy OCHOBY 3a oAipehuBame BUCHHE eBEeHTY-
aJIHOT y4eurha KOpHUCHUKA Jobapa v ycayra y Haj-
OKHa/iu OBUX TPOILKOBAa, OMOryhaBajy U carje/iaBa-
e TPOIIKOBHUX Nocaeula oApeheHux aKTUBHOC-
TH, IOJIMTUKA WJIH NIPOjeKTa eHTUTeTa jaBHOT CeK-
Topa. HauMe, nopehemwem nundopmaiuja o yKynHum
TPOLIKOBHMA €HTUTETA jaBHOT ceKTopa ca uHdop-
MalujaMa o TPOIIKOBUMA Koje 6M U3a3Ba0 HEKH OJ
MOTEHLWjaJIHUX a/ITEPHAaTUBHUX HaYyMHa 3a OCTBa-
peme LU/beBa JePUHUCAHUX OApPeDEHUM MOJUTHU-
KaMa WM NpojeKTuMa oMoryhaBa ce u360p Haj6o-
Jbe aJITEPHATUBE, LIITO MOXKe OUTH WU U360p HEKOT

o1 06J1MKa jaBHO-IpUBaTHOT mapTHepcTBa (Public
Private Partnership - PPP) wiu yak goHoueme
O/I/IyKe /ia ce MPOAYKIUja fobapa U ycayra y Leu-
HU IIpeHece ca eHTUTETA jaBHOT CEKTOpPa Ha eHTUTe-
Te NMpUBaATHOI cekTopa. UHPopManmje 0 yKynHUM
TeKyhMM NpUXoMMa U lbUXOBUM BpCcTaMa Ha CBUM
HHMBOMMa M3BellTaBalba oMoryhasajy oljeHy BHX0-
Be JI0BO/bHOCTH 3a Nokpuhe TpoiikoBa Tekyhux ak-
TUBHOCTH U NIOCTOjarbe NOTpebe 3a 3a/y>KUBAbEM.
[lopen Tora, Ha rJ106aJTHOM HUBOY NpeLU3He UH-
¢dopManuje o BpCTU ¥ BUCHMHU NPUX0/ia NpesACcTaB-
Jbajy He3aMeHJbUB MHNYT y OLleHH YTUL@ja IPUX0oAa
10 OCHOBY OIOpe3uBama M NPUXOJAA N0 APYruM
OCHOBaMa Ha pHCKaIHU [10J102Kaj Ap:KaBe U prcKal-
HY OJIp>KMBOCT HbeHUX aKTUBHOCTH.

WHbopmanyje npeseHToBaHe y HM3gewmajy o
HOBYQHUM MOKOB8UMA HemocpeAHO oMoryhasajy
uJieHTUdUKaLMjy U3BOpa U CBpXe KopUlthewna HOB-
1]Ja ¥ HOBYaHUX €eKBUBaJIeHaTa, a y KOMOMHALUjU ca
ocTaJuM GUHAHCHjCKUM MHOpMaLMjaMa CTBapajy
OCHOBY KakKoO 3a OLeHYy CIIOCOOHOCTH eHTHUTeTa [ia
M3MUpYje CBoje ob6aBe3e, OJHOCHO 3a OTKpHUBambe
NOTeHLMja/JIHUX NpobJieMa y O/p>KaBakby JUKBUJ-
HOCTH, TaKo U 3a ol eHy pUHaHCcUjcKe PIeKCUOuUI-
HOCTH €eHTUTETa, OJAHOCHO OlleHy H:eroBe CIoco6-
HOCTHM Jia KpO3 ONTHUMH3alL{jy U3BOpa FOTOBHHE
a/leKBaTHO O/ITOBOPY Ha HeoYyeKHBaHe HeloBOJbHe
OKOJIHOCTH aJIv U yKa3aHe 11aHce y 6yayhHOCTH.

®uHaHcHjcKe ¥ HedUHAHCHjCKe HHPOpMaIdje
0 0CTBApE€HUM aKTHBHOCTHMA EHTUTETA jaBHOT CEK-
TOPA U 0 KOHAYHHUM HMCXO/IMMa OBUX aKTHUBHOCTH KO-
puCTe ce 3a MPOLIEHY eKOHOMHYHOCTH, ePEeKTUB-
HOCTH U eUKaCHOCTHU U3BeLITajHOT eHTUTeTa. OBe
rHdopMalMje KOPUCTE Ce U 3a CBPXe IoJIarama pa-
YyHa ¥ 3a CBpXe JOHOUIekha eKOHOMCKHUX OJIJTyKa.

OueHa epHUKACHOCTH, EKOHOMHUYHOCTH U edek-
TUBHOCTH, OJHOCHO BpeJHOBake mnepdopMaHCH
EeHTHUTEeTajaBHOT CeKTopa oApeheHa je uHGopMaIu-
OHMM 3axTeBHMa KOpPHUCHMKa WHdopMaluja mpe-
3€HTOBaHUX y QUHAHCHUjCKUM U3BEIITAjUMa.

Ako npe3eHToBaHe GUHAHCHjCKe HHPOpMaIUje
KOPHCTH yIIpaBa U3BellITajHOT eHTUTEeTa UJIU eHTH-
TeT M0/, Y¥jOM KOHTPOJIOM Ce U3BEILITAjHU EHTUTET
HaJla3d OHJA je, NMpeMa MHUILbEHY aMepUYKor
Onbopa 3a pauyyHOBOJACTBO M PavyyHOBOJCTBEHE
crtanjapae apxxase (The Governmental Accounting
and Standards Board - GASB), BpeiHOBame nepdop-
MaHCU HEONIXO/JHO 3a [TOCTaBJ/bakbe L[U/bEBA, IIJIAHU-
pame NporpaMcKUX aKTUBHOCTHU KOje Cy yCMepeHe
Ha OCTBapeme MOCTaB/beHUX LU/bEBA, aJOKaLUjy
pecypca Ha Tako JedHHUCaHe IporpaMe, MOHUTO-
PUHT 1 BpeIHOBatbe pe3yJITaTa y CBPXY OLieHe Jia Ik
E€HTHUTET OCTBapyje HaNpe/JaK Ka MoCTaB/beHUM LIH-
JbeBHMa U J1a JI je HEOTIX0JHO ITpuJIarohaparbe 1ia-
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HOBa W Iporpama ycMepeHo Ha yHampebheme mep-
dopmaHcu.

Ako cy nak uHdopmanuje o neppopMmaHcama
€HTUTETA jaBHOT CEKTOpPa HAMeHheHe KOPUCHULMA
BUXOBUX Jl06apa U yC/Iyra, OH/ia 0Be MHPopMalLje
»,oMoryhaBajy rpahaHrMa ¥ KOpUCHULIMMA /12 OLlEHE

BPEZHOCT KOjy jaBHU CEKTOP Kpeupa 3a mbux ',

[Ipema R.D. Behn, MeHallepcku opujeHTHCaHe
nHdopmMarnyje o neppopMaHcaMa eHTUTETA jaBHOT
CeKTopa Mory 6uTH KopuiiheHe 3a noTpebe: eBasy-
alMje, KOHTpoJIe, U3paje byeTa, MOTUBALUje, PO-
MoOllYje, IpU3HamWa, yuerma 1 yHanpehema.

Beoma yecTo ce eBasyanyja cMaTpa U jeJMUHOM
CBpXOM Mepema nepdopmancu. /la 64 ce uHPopMa-
yje o neppopMaHcaMa eHTUTETA jaBHOT CeKTopa
MOrJIe KOPUCTUTH Y OBY CBpPXy HEOINXOJHO je, IIpe
CBera, Ja ynpaBa eHTHUTeTa MMa jacHa ca3Hama 0
TOMe ILITa Ce 0Jf eHTUTeTa OYeKyje Aa ocTBapH. Jlpy-
MM peurMa, HeONX0/IHO je 1a IOCTOje jacHO popMy-
JIMCAaHU MUCHja, CTpaTervja U LU/beBU E€HTUTETA],
Kao W MporpamMu Kpo3 koje he Mucuja U 1ju/beBU
6UTH ocTBapeHU. [lpyru npeaycjoB 3a Kopuluhemwe
nHbopManyja o nepdopMaHcaMa eHTUTETA jaBHOT
CeKTopay CBpXy eBaJ/lyaliyje je IOCTOjame CTaHAap-
Jla ca kojuMa he oHe 6UTH nopeheHe U y OJTHOCY Ha
Koje he 6uTH oLlereHe. OBY cTaHJapiU MOTY ce 3a-
CHUBATH Ha npouuiuM nepdopmaHcama, nepdop-
MaHcaMa C/IMYHUX eHTUTEeTa UM OYeKHMBabHMa I10-
autryapa. [Iponecy nopehema u eBanyanuje Mmoxe
ce NPUCTYNUTH Ha ABa HayKHa. [I[pBY HAaYUH KOMIIa-
pauuje npouewyje epeKTUBHOCT U ePpUKACHOCT eH-
TUTETA, 0JHOCHO Jja JIU je eHTUTEeT OCTBAPHUO pe3y.i-
TaTe KOju Cy NpeJ, ibera NoCTaB/beHU U Ja JIU je TO
YYMHUO Ha epUKacaH HayuH. [pyryu NpUCTyn KOM-
napaliuju oMmoryhapa oreHy epeKTUBHOCTU U epU-
KaCHOCTH [I0CMaTpaHOT eHTHUTeTa y OJAHOCY Ha eH-
THUTET KOjU je HajePpUKACHUjU M HajepeKTHUBHHU]jH.
Bu/o Koju npucTyn KoMmIapauyje fa ce KOPUCTU
HEONXO/IHO je YK/bY4YUTH Behu 6poj Mepa nepdop-
MaHCH, jep Cce jeIMHO Ha Taj Ha4MH noBehaBa cTeneH
M0y3/laHOCTH eBasyalyje.

Jlpyra cBpxa Mepea neppopMaHCH je KOHTPO-
Jla 3aM0C/JAeHUX ¥ EHTUTETUMA jaBHOT CEKTOpa HUJIU
CaMHUX EHTUTETA, IIITO je Y AMPEKTHOj Be3U ca areH-
I[UjcKOM TeopHjoM. [lyTeM KOHTpOJIe ce MpoBepaBa
Jla JIU je KOHTPOJINCAHW €HTUTET WK 3aNoCjeHU
00aBHO Ipe/ hera NocTaB/beHe 3aJlaTKe U [a JIH je
MoBepeHa My CpeJiCTBa KOPUCTHO Ha IMPOMHCAHU
HayMH. 3a QyHKLMOHHCae OBAKBHUX, TPaJHULHUO-
HaJIHUX CUCTEMA KOHTPOJIE, IPU YEMY Ce Y CYLUTUHHU
KOHTpOJ’II/ILLIe INIOHalllake EeHTUTETAa UJIn noje/:mHua,
HEONXOJHO je 006e30eJUTH T10JIa3HE 3aXTeEBeE.

YcrenHocT KOHTPOJIMCAHOT E€HTUTeTa WJH Moje-
JMHIA ojapeheHa je Kao CTemeH ycarJyameHOCTH
AKTUBHOCTH WJIH Ay TIyTa EHTUTETa UM I10jeJUHIA
Ca yCTaHOBJ/bEHHUM I10JIa3HUM 3aXTE€BUMa.

Mepe nepdopMaHCH KOPUCTE ce U 3a MoTpebde
MJIaHUpawa OJHOCHO 3a MoTpebe GylleTCKe aJoKa-
I[Mje Cpe/icTaBa M Ha MaKpo U HA MHUKPO HUBOY. 3a
notpebe IJaHUpawka U ajoKallkje pecypca He-
OIXOJHO je pacnoJjiaraTy Mepama KojuMa ce UCKasy-
je epukacHoCT y 06aB/batby pa3JMUUTHUX aKTUBHOC-
TH, OJHOCHO HEOIIX0/IHO je, IopeJ noJjaTaka o ayT-
nytuMa (outputs) v ucxoauma (outcomes), pacrnoJia-
raTy Y oJilaiuMa o TPOLIKOBHUMA [TOCMATPaHUX aK-
THUBHOCTH. BaxkHo je ucTahu 1a y TpOIIKOBE mOCMaT-
paHUX aKTUBHOCTU MOpeJ] JUPEKTHUX TPOLIKOBA
Tpeba Aa 6yAy YK/bYYEeHH U TaKO3BAaHU CKPHUBEHH,
OZTHOCHO UHAMPEKTHH TPOUIKOBH.

Ynotpe6a Mepa nepopMaHCcH ca CBPXOM MOTHU-
BHCama eHTUTEeTa U 10jeIUHALlA HA TOHALIAKbe Koje
he BoauTu yHanpehewy bUX0BUX IeppopMaHCH je
y IpaKCy Haullljla Ha IIMPOKY NpuMeRy. Jla 61 Mepe-
e neppopMaHCU MOTJIO OUTHU yIOTPEOG/LEHO Y OBY
CBpPXy HEONXOJHO je MohH oA jacHOT JepUHUCAHA
uu/bHUX nepdopmancu. Ciaenehu kopak je nmocras-
Jbakbe cUCcTeMa Mepa KojuMa he ce MepUTHU cTeleH
HanpeTKa Ka LWbHUM nepdopmaHcama. OBaj cuc-
TeM Tpeba Jla 6y/ie TaKo CTYPKTYypHpaH J1a GOKyCH-
pa DXy YyYeCHUKa y aKTUBHOCTHMMA EHTUTeTa Ha
u/bHe nepdopMaHce U Ha Taj HAYKUH yCTBApH NpeJ -
CTaBJ/ba MOTUBALIMOHO cpeAcTBO. OBaKBO QYHKIIMO-
HUCambe CUCTeMa Mepa je Moryhe yKOJIMKO Cy UCITy-
HbEeHa /iBa OCHOBHA 3axTeBa. [IpBo, HeonxoiHO je Me-
pUTHU ayTIyTe, a HEe UCXO/ie, EHTUTETA U IPYyTo NpHU-
KyIllJbakbe, 06pazia U AUCTPUOYLIMja [ToJlaTaKa O ayT-
nyTUMa Tpeba fa 6yAy LOBOJ/BHO XKyPHH Ja OMO-
ryhaBajy CBpCHUCXOJHY MOBpaTHY peakiujy (feed-
back). Y HajAMpeKTHHjo] BE3U ca MPETXOJHO peye-
HUM je U Kopulihewe Mepa neppopMaHCH Y CBPXY
oJlaBamba NpHU3Hama MojefUHIMMa U ofpeheHuM
rpynaMa jep ce Ha Taj Ha4YUH CTBapajy jaye Be3e
Meby nojeAMHIIMMA U CTBApa CBECT O M0je/IMHAYHO]
Y KOJIEKTUBHO]j peJIEBAaHTHOCTH, YUMe Ce I0BPAaTHO
MOJWXKe CTelleH MOTHUBaLHje.

Cnepneha cBpxa 3a Koje Mepe neppopMaHCH MO-
ry 6UTH KopuliheHa je MpoMoL1ja aKTUBHOCTH €H-
TUTETA jaBHOT CEKTOPA, OHOCHO Kopulihewe Mepa
nep$opMaHCcH Kao CpeicCTBA KOMYHHUKaIUje ca jaB-
Holhy y HajIIMpeM CMUC/Y PeyH, y LU/bY CTBapamba
NOBepema 1a EHTUTET PYHKLMOHMUIIIE ¥ jaABHOM HH-
Tepecy U Jia 360T Tora 3acayXyje mbeHy MOAPLIKY
(moppky jaBHOCTH). [la 6M ce TO OCTBApuUJIO, He-
ONXO/IHO je Aa ofabpaHe Mepe neppopMaHcH Oyay

12) D. Osborne and P. Plastrik, (2000), The Reinventor’s Fieldbook: Tools for Transforming Your Government, CA: Jossey-Bass, San

Francisco
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peJieBaHTHe U JIAKO pa3yMJ/bHBe 3a N0jeIUHLA KOjH
je OCHOBHH eJieMeHaT ,jaBHOCTH".

Ydeme, Kao cBpxa Mepema nepdopmaHcy, 3a-
XTeBa Jla ce U3 MoJilaTaka o MepaMma nepdopmaHcu
NpoJIyKyjy uHPopMalyje Ha OCHOBY Kojux he me-
HalIMeHT Mohu Jia carJiefia y3poKe TakBUX nepdop-
MaHCH, 0JHOCHO J1a OTKpHje 3allTo cy nepdopmMaHce
eHTUTeTa OAJIMYHe, J06pe WU Jiolle. 3a OBAaKBY
OLleHy HEeOIXOJHO je pacnoJjaraTy AeTa/bHUM HH-
dopmanujama o Mehycob6HO BpJIO pa3IMyUTHMa ac-
NeKTUMa Pa3JIMIYUTUX aKTUBHOCTH EHTUTETA, a TeX-
HUKa Koja ce Hajyemihe KOPUCTHU je GeHUMapKUHT.
MebhyTum, HU Mepere NepPOpMaHCH HU Ca3HakbE 0
TOMe LITa Cy Y3POLM aKTyeJHUX nepPopMaHCH eH-
TUTETa HUCY caMU ce6Y Li/b. HanpoTuB, akTUBHOC-
TH Mepera nepdopMaHCy U yierha UMajy 3a Kpajiby
u/b yHanpebewe nepdopmancu enTuTeTa. [Ba cy
KOpakKa, Koja MeHalIMeHT eHTUTeTa Tpeba Ja npej-
y3Me, Jla 61 ce MOoCTUrJio yHanpehewe nepdopman-
cu eHTUTeTa. [IpBO, MeHalIMeHT Mopa Ja OTKpHuje
KOje MpoMeHe y aKTUBHOCTUMa he yHampeauTu
nepdopMaHce ¥ pyro Kako MocTUhH a ce )KeJbeHe
IIpOMeHe 3aucTa U peanausyjy. JpyruMm peduma,
npeJi MeHalIMeHTOM je 3a/iaTak Jja npoHahe oarosa-
pajyhu HauuH Ha Koju he yTULIaTH Ha TOHALUAKE 3a-
MOCJIEHUX Y EHTUTETY, YujoM mpoMeHoM he gohu o
yHanpebhemwa neppopMaHcH.

Jlpyra BpcTa uHdpopmalgja Koje ce Npes3eHTyjy
y GUHAHCUjCKUM U3BellTajuMa, OJHOCHO $HHaH-
cvjcke 1 HedUHaHCHjcKe UHOpMalHje Koje ce o/i-
HOCe Ha BPCTe Y OCTBAapeHU U IJIJaHUPaHU 06MM akK-
TUBHOCTH U U3HOCE U U3BOPE pecypca U3 KOjux cy
OCTBapeHe aKTUBHOCTHU pUHAHCHUpaHe WJH he mia-
HUpaHe aKTUBHOCTH 6UTHU PUHAHCUPaHe, HEOIXO/-
He cy BehuHu ctejkxosgepa. OBakBa KOHCTaTauyja
3aCHMBA Ce Ha YMIbEHUIIM /ia je OBaKBa BpPCTa HH-
dopManyja HeM30CTaBHA y NPOLleCy carJiejaBarmba
JyropouHe GUHAHCHjCKe O P>KUBOCTH aKTUBHOCTU
M3BELITajHOT eHTUTETA, O HOCHO 3a OLleHy CII0C006-
HOCTH €HTHTeTa Jia y 0yAyNHOCTH He caMO 06aBH
IJIaHUpaHe aKTUBHOCTH, Beh U /ja U3BPILY CBe CBOje
¢duHaHcHjcKe 06aBe3e.

[IpeTxoaHa pa3MaTpamwa 0 BpcTamMa HH$opMa-
L|Mja Ipe3eHTOBaHUX Y GUHAHCHjCKUM U3BelITajU-
Ma 3aCHOBaHMUM Ha 0O0payyHCKOj OCHOBH MOKa3yjy
Jla OHe UMajy U objalmaBajyhy U NpOCIEKTHBHU
KapaKTep, O4HOCHO Ja oMoryhaBajy pa3yMeBambe
nocjeAula akTUBHOCTH M3BEIITAjHOT eHTUTeTa Y
NPOILJIOCTH Ha aKTyeJHY GUHAHCUjCKY O3ULUjY U
nepdopMaHce, aJi ¥ KBaTHUPUKOBaAHO NpeiBUhabe
duHaHcHjcKe mo3unMje U nepdopMaHcH y Oy-
JayhHoCTH.

®uHaHcHjcKe U HepUHAHCUjcKe MHPOpMalivje
KOje MoKa3yjy ycarJalleHoCT kopuiihema pecypca
ca 04,06peHUM OYHETCKUM M3HOCHUMa HEM30CTaBHE

Cy y npoliecy mHoJaramwa padyyHa eHTHTeTa jaBHOT
CEeKTOpa, aJIu M y NpoLecy JOHOLIEHmA OJJyKa O
wuMa. OBakBa yJjiora uidopmaluja JOru4HoO Mpo-
HCTUYE U3 UUbeHULe [ia Caip>KUHA bylieTa He opa-
’)kaBa HULITA Apyro Beh duHaHcHjcKe mociaenulle
IJIAHUPAaHUX aKTUBHOCTU U Jja ce HhOM He caMo
omnpaB/aBa NPUKYIL/batbe CPeJcTaBa OJ MOPECKUX
00Be3HUKA U JIpYyTHX ,dUHaAHCHjepa”“ eHTHUTEeTa jaB-
HOT CeKTopa, Beh U aje 04,06 pee 3a TPOILEHE jaB-
HUX pecypca. BaxkHo je npyuMeTUTH @ QUHAHCHjCKU
V3BelITajyu 3aCHOBAaHU U HAa TOTOBHMHCKO]j U Ha 06pa-
YYHCKOj OCHOBH INIpe3eHTyjy $rHaHcujcke UHOp-
Mallyje KoOje Ce KOpHUCTe 3a OLeHY H3BpIIeHha
6yueTa. MicTo Tako je BaxxHo ucTahi jia je y cay4ajy
nprYMeHe TOTOBHHCKE OCHOBE TO U je[juHA BPCTa
rHbopMalMja U jeluHa CBpxa yInoTpeobe.

3aK/eyvakK

[IpeTxo/Ha HU3/1arama NoKa3syjy Ja je KBaJUTeT
¢drHaHCcHjcKOr U3BelllTaBamka eHTUTETA jaBHOT CeK-
TOpa yCJ0B/beH HU30M ¢aKTopa, Mehy KojuMa je u
M3060p padyyHOBOJACTBeHe ocHoBe. MehyTum, mpe-
TXOJiHa M3/1aramkba UCTO TaKo MOKasyjy Ja je oleHa
KBa/IMTeTa PUHAHCHUjCKOT M3BeElITaBakha EHTUTETA
jaBHOI' CEKTOpA YBEK YCI0B/beHA OCHOBHHUM L[U/bEM
KOjH Cce I0CTaBJba Tpesi PUHAHCHjCKO U3BELITABAbE.
360r Tora je HeMoryhe JaTH jeJHO3Ha4YaH OJrOBOP
KOja padyyHOBOJCTBEHAa OCHOBA, OJHOCHO KOjU W3-
BeLITajHU MoJies1 06e36ehyje kBajuTeTHUje PUHAH-
CHjCKO HM3BellTaBakbe eHTUTeTa jaBHOT CEKTOpA.

AKoO je OCHOBHM 11MJb GUHAHCHjCKOT U3BellTa-
Bama EHTUTETA jJaBHOI CEKTOPa KOHTPOJIa U3Bpllle-
Ha Oy11eTa, MOTJIO 6M ce 3aK/bYYUTH /ia je IpUMeHa
FOTOBUHCKE OCHOBeE OINlpaB/laHa.

MebhyTum, ako ce npeJ; pUHAHCHjCKO U3BEIITA-
Balhbe EHTUTETA jaBHOI CEKTOpa MOCTAaBH 3HATHO
KOMILJIEKCHUjU LIWJb — TPe3eHTOBakkbe HHPOopManuja
HEONXO/HUX 3a OlleHy epUKACHOCTH, eKOHOMMY-
HOCTH U ePEeKTHUBHOCTU U MPOLLIUX U Oyayhux -
MJIAHUPAHUX aKTUBHOCTH U3BEIITAjHOT EHTUTETA,
Taj UW/b MOXe GUTH 33/10BO/bEH CAMO Y3 PUMEHY
00payyHCKe OCHOBe, OJHOCHO HHQopMauuja
Npe3eHTOBAHUX Y U3BEIUITAjHOM MoJesy 3a obpa-
YYHCKY OCHOBY.
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[IpersiejHY HAy4YHU YJIaHAK

OHUHAHCHJCKO U3BeEIITaBaKkhe

HOBALIERHT
y OLieHH!
MYHULMIIA/ITHUX 0OBE3HMIA
Pe3ume

Y kojoj mepu 3adyscusarbe nymem emucuje MyHUYUNaaHuUx 068e3HUYd ymuye Ha UHAHCUjCKO
cmarse onuwmuHe, 3a8UcU NPBEHCIMEEHO 00 cepxe Yy Kojy cy cpedcmea 00 emucuje ympouleHa.
HHeecmumopu, kao u dpyze 3auHmepecosaHe cmpaHe, mpeba da 6ydy y mozyhiHocmu da npoye-
He.Moz2yhHOoCm onwmuHa 0a usmMupyjy ceoje obasese Ha 8peme aau U da.1u omnaama dy208a uma
3a nocaeduyy cmareroe 06UuMa U Keaaumema ycayaa Koje A0Ka/AHe 3ajedHUye npyxcajy
epahanuma. [la 6u aHaauza guHaHcuja 6uia mozyha, npgeHcmMaeHo je nompebHo yuuHUMU jas-
HO docmynHuM ¢puHaHcujcke u dpyee uHgdopmayuje o pady onwmuHd, a 3amum npumeHumu
mexHuKe aHa.u3e Koje he Ha HAj6o/bU HAYUH 00pA3UMU CMBAPHO cmatrbe. 3602 HU3a cneyuguy-
HOCMU /I0KA/HUX 3ajedHUYa KA0 eHmumema jagHoz2 ceKkmopa, cama aHaau3a GuHaHcujckoz
cMarsa CA0XHCEHUja je He20 Y NpUBAMHOM CEKMopy U 3aXxmesa KOMOUHAYUJy (PUHAHCUjCKUX, He-
PuHaHcujckux, me cadawrbux U npochekmusHux uHgopmayuja.

Kyune peyu: myHuyunasiHe o66e3Huye, PUHAHCUJCKO cmarse, COA8eHMHOCM, 3adyicerbe, 6y-

yemcku cygpuyum (degpuyum).

Yeod

Bnaze v Apyru eHTUTETH jaBHOT CeKTopa He-
npecTaHo ce cycpehy ca ¢puckasHUM n3a3o0BUMa 6e3
0631pa Ha HUBO BbUXOBOT eEKOHOMCKOT pa3Boja. OBu
duCcKaJHU N3a30BU YK/bYUYjy OJprKaBambe, N aKO
je Moryhe pacT KBa/iMTeTa ¥ KBAHTUTETA IPOU3BO-
Jla U ycjyra Koje ce npyajy rpahaHuMa, UCIIaTy
NeH3Hja, U3MUpekbe 06aBe3a ca MPUXBAaT/bUBUM HU-
BOOM IOpe3a, ¥ CIUYHO. bpojHu dpakTopH cTBapajy
duckasHU NPUTHCAK Ha BJajle Kao 1ITO Cy JeMor-
padcke npoMeHe, TEXHOJIOUIKY HallpeiaK KOju Kpe-
vpa Tpaxwy, noBehame TPOIIKOBa ceKTOpa 3/pa-
BCTBA U [IEH3UOHOT CUCTeMa U ApyTu. [1o6anHa du-

9 [JloueHT, EkoHoMcku dakyaTeT YHUBep3uTeTa y bamoj Jlynu
)

HaHCHjCKa KpH3a 3HauyajHo je noBehasa oBaj ¢uc-
KaJIHU NIPUTUCAK ¥ CBUM 3eMJ/baMa, LITO je JJ0Beso
Jl0 ogpeheHNX BJIaJMHUX UHTEPBEHLM]ja ¥ 00JIUKY
rapaHiiyja Ha KpeiuTe, OCUTyparbha 6aHKapCKUX Jie-
M031UTa, KYyNMOBHUHE 06e3BpeheHUuX (PUHAHCHjCKUX
CpeJCcTaBa, Te AOAATHOT 3ayKUBakba.

JenaH on HauMHa Ja Jp)kaBa, rpaZloBU WJIU
ONIUTHHE CTBOpe NPUJIUBE Y jeHOj GUCKaIHOj ro-
JIMHY 6e3 noBehama nopesa je 3aly>kMBame eMHUCH-
jOM MyHHLMNAJIHUX 06Be3HUIA. OBe 06Be3HMUIIe ce
€MUTYjy y LM/bY IPUKYI/bakha HOBYaHUX CpeJicTaBa
3a MHBeCTUpama Kao LITO Cy WU3rpajiiba IMyTeBa,
60JIHMLIA, LIKOJIa, peKpeaTHBHUX LleHTapa U IpyTHX

OBaj Hamnuc je 06jaBsbeH y 360pHUKY 45. cumnosujyma "PavyHo800cmeo u MeHaymMeHm npusamHoz u jagHoz cekmopa”
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npojeKaTa Koju JOoNpHUHOCe YHanpehewy KBaiuTe-
Ta >XUBOTa rpabana. [IpuirkoM M3aBama 06Be3-
HHULA yBeK Ce N0CTaB/ba NUTalbe KO he oTnIaTUTH
OBe 00Be3HHIle, OJJHOCHO KO CHOCH TepeT Ayra, a Ko
YKHMBa Y KOPUCTHMMA NPOUCTEK/JIUM M3 CcpeJiCTaBa
NPUKYIJb€HUX NPoJiajoM 06Be3HHULA. /lpyro nura-
e, Koje ce HaMele ca cTaHOBUIITAa MHBECTUTODA, je
Jia i1 he oNiITHHE Y yTOBOPEHOM POKY U3MUPHUTH
06aBe3y, IITO 3axTeBa aHaJIN3y PUHAHCUjCKOT CTa-
ba ONUTHHA. Mako ce MyHMLMNa/He 0O6Be3HUIEe
CMaTpajy HajMame PU3UYHUM XapTHUjaMa 0f, BpeJ-
HOCTH, PU3HK 0[] Hellahawa y poKy Aocneha yBek
noctoju. Hagasme, yKoJIMKO ce cyouye ca pUHAHCH;]-
CKUM IIpo6JieMMMa, ONIUTHHE MOTY BPIUMTH EMUTO-
Babe HOBUX 00BE3HUIIA, LITO Ha Jy»KHU POK JOBOAU
Jl0 CMarbeHa HeTO MMOBHHE OMIITHHE U y KpajibeM,
Jl0 CMalbeHa KBaJINTeTA NIpyXamwa yciyra rpahaHu-
Ma.

Y Peny6uuiu CpIicKoj ONIITHHE Cy MoyeJie Ja
eMUTYjy ayropodHe o6BesHulie 2009. roguxe. Haj-
Behu Kynal oBux o6Be3HU1a je MTHBecTHLIMOHA pas-
BOjHa 6aHKa Peny6smke Cpricke ca KyN/bEHUX OKO
50% HOMMHaJIHEe BpeITHOCTH 06BE3HHUIIA CBUX EMH-
cuja. [la 6u ce mpoLeHWIa pU3UYHOCT yJlaramay OBe
00Be3HUIIE, ca CTAaHOBULITA UHBECTUTOPA, NOTPED-
HO je aHaJu3upaTH QpUHAHCUjCKe U3BELITaje eMU-
TEHTA, LUTO NPETNOCTaB/ba jaBHY JOCTYNHOCT OBUX
VHpOpMaLMja Kako y BpeMe eMHCHje 0OBe3HUIIa,
Tako M HakoH eMucuje. ¥ Peny6suuun Cprckoj
ONUITUHE CacTaBJbajy NpPOCIEKT Y BpeMe eMHUCHje
006Be3HUIA Y KOjeM Cy cajip>KaHU GHHAHCHjCKU U3-
BelITaju NpeTXo/He TpUu rogrHe. HakoH emucuje He
006jaBJbyjy ce jaBHO PUHAHCHjCKU U3BEIIITAj€e OMIITE
HaMeHe, 0K U3BeLITaj 0 U3BpLIewY OyleTa mpe-
3eHTYyjy caMo MnojeArHe onuTrHHe. Ha Taj HauuH ca-
JallkbU U NOTEHLUjaJIJHU UHBECTUTOPHU Cy yCKpa-
henu 3a nndopmanyje koje 61 UM IOMOTJIe y Ipol1ie-
HU JIMKBU/JHOCT U COJIBEHTHOCTH OMLUTHHA, OJHO-
CHO 0OBe3HHUIIA.

Y3umMajyhu y 063up crnenipuyHOCT OMLITHUHA
Kao U3BeLUTAajHUX eHTUTETA, 0Baj paj ce Gokycupa
Ha TpaXkemwe 04roBapa Koje MHANKaTope Tpeba yse-
TH y 063Up Jia 6U ce MpoLeHUI0 GUHAHCHjCKO CTa-
e onuThHa. Ha OCHOBY OGpOjHMX HCTpaKMBamba
CIpOBEJIEHUX Y pa3BUjeHUM 3eMJbaMa, a y3UMajyhu
y 0631Up KapaKTepUCTHUKe HAllUX JIOKAJIHUX 3aje]-
HUIA ¥ OKPYKeHa ¥ KojeM 00aBJ/bajy CBOje OCHOBHE
dyHKIMje, 6uhe U3BOjeHU OHHU palyo 6GpojeBH
KOju Ha Hajbo/bH HAYMH oMoryhaBajy npoleHy ca-
Janime ¥ 6yayhe GuHaHCHjCKe TO3UIH]je OTIIITUHE.
Takohe he 6UTH npexasoKeHe AoAaTHe WHOpMa-
L1je Koje ONMIITHHE Tpaba jaBHO Ja objaBe Kako 61
VHBECTUTOPH OWJIM YII03HATH ca PUHAHCUjCKOM CH-
TyallKjoM eMUTEeHTa 06Be3HUIIA.

1. OcHog8He KapaKkmepucmuke
MYHUYUNA/IHUX 068€3HUYa

MyHununasae 06Be3Hulle (06Be3HUIE JIOKAJI-
He yIpaBe: I'pa/ia v OMIITHHE) Cy JY>KHUYKE XapTH-
je ol BpeIHOCTH KOjuMa ce JIOKaJIHa ynpaBa Kao
v3JaBaJjal obBe3yje fa he y onpehenom poky Bpa-
TUTH N103ajMJbeHA CpeJiCcTBa y3 oApeheHy Kamary.
OBe o6Be3HHUIle MMajy HUJEHTHUYHY CBpPXy Kao U
JipkaBHe 0OBe3HHIe, C TUM IITO Ce MPUKYIJ/beHa
CpeZCTBa yJIaXy y IpOjeKTe 0f, IOKaJTHOT U peruo-
HaJIHOT 3Ha4aja, 0K ce Ap>XXaBHUM 00Be3HUIlaMa
duHaHCHpajy MPOjeKTH O/ ONIUTET HALlMOHAIHOT U
JipKaBHOT HHTepeca. YobuyajeHo, UMajy POK J0C-
neha usmehy 1 u 30 roaguHa. HoByana cpejctBa
NPUKyN/beHA €MHUCUjOM OBUX OOBE3HHIA YTJaB-
HOM Ce KOpHUCTe 3a QUHAHCUpame JIOKaJHe HH-
dpacTpykType, ILIKOJIa, BOAOBOJA, IapKoBa M
CJIMYHO. U3rpasilboM KBa/MTeTHHje UHPPACTPYK-
Type noBehaBa ce cTtaHgap/ rpahaHa u cTBapajy
YCJIOBU 3a Op>KM pa3BOj peasHOr CeKTOpa Kpo3
Behu NpU/IUB CTpaHUX MHBecTULWja. OcuM peaJ-
HUX edekaTa, 06Be3HHUIle JIOKaJHe caMOylpaBe
MOTy UMaTH U NO3UTHBHe MapKeTHHIIKe epeKTe
Ha JIOKa/IHy CaMOyIpaBy, Koja ce HAaKOH eMHUCHje
COTNCTBEHUX XapTHja 0J, BpeJHOCTH Hasla3! y LieH-
TPy MaXKHe CTPYYHE jaBHOCTH U C Te CTpPaHe CTHYe
oapeheHe KoMNapaTHBHE NPEJHOCTH Y OJHOCY Ha
Jpyre JIOKaJHe caMOyIlpaBe y Ap:KaBU U PeruoHy.
HepeTko ce eMucuja 0BUX 06BE3HMLA BpPLIU U Y
cBpxy nokpuha 6yyerckor aedunura eMUTEHTA
WU pedprHaAHCUpaka nocTojehrnx obasesa.

3a pa3/IMKy o, KpeMTa, 0Baj BU/J, 3a4y>KUBamba
3a ONIWITHHE W IpajZioBe je NMOBOJbHUjU jep ce y3
HU>KY KaMaTy [061jajy BeJIMKY U3HOCH CpeJicTaBa
NPUKYIJbEHU 0], BeJUKOr Opoja HHBECTHUTOpA.
3HayvajHe cy 4 360T Tora IITO JIOKaJHOM CTaHOB-
HUIITBY oMoryhaBajy /ja COICTBEHU HOBAL, MHBEC-
THpay BJACTUTH rpaj UJv ONIITHHY, a a 3a TO [0~
6uje U MOBOJbHY KaMaTy. Y3 TO, IPUHOC KOjU HOCe
MyHUIIMNIANHe 06BE3HUIle IPUMaMJbUB je He caMo
3a MaJie, Beh ¥ 3a UHCTUTYLJUOHA/IHE UHBECTUTOPE
Kao 1To cy poHA0BH, ocurypasajyha JpymTBa u
6aHke. [IpegHOCT 3aykK1Baka NyTEM EMUTOBakA
MyHULIMNIATHUX 06BE3HULA je HUXKA KaMaTHa CTo-
1a y 0JJHOCy Ha KpeJJUTHO 3a/ly>Ketbe, Te moBehaHa
OArOBOPHOCT NpeJCTaBHUKA BJIACTH 360T U3pake-
He TPaHCNapeHTHOCTH 4YuTaBoT npoueca. Ca cra-
HOBHUIUITA KyIllla OBHX O6B83HI/ILla, npuxoaun Iio
OCHOBY KaMaTa Ha OBe 00Be3HHUIle y BehHHHU c/1yya-
jeBa Cy HeOIIOpEe3UBH.

Kao 1 ko1 KOpopaTUBHUX 06BE3HUIIA UCILIATA
KaMaTe U IJIaBHUIIE 3aBHCH OJ1 KapaKTepa, 0AHOCHO
BpCTe 06BE3HMUILLE 10 KOjOj ce hcIiahyje rJiaBHULLA U
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npunazajyha kamara'. OnuTe MyHUUMIAIHE 06-
Be3HUIle KapaKTepHille 06aBe3a U3/aBaolia Aa Bpa-
TH AYT U KaMaTy U3 61JI0 KOT U3BOpa NPUX0Aa jeIH-
HHUlle JoKaJiHe ynpaBe. Byayhu fa sokanHa BaacT
rapaHTyje UCIJIaTe CBUM CBOjUM IIPUXOAUMA, IO-
ceOHO TOpeCcKUM, 3a yJiarada cy oBakBe 06Be3HHILe
HajcurypHuje. OcuM Tora, oBe 06Be3HUIIE Cy YeCTO
OCHTYpaHe KO/, BeJIMKHX OCUTypaBajyhux JpyuiTa-
Ba, UJIM U3a BbUX CTOjU ApKaBa.

3a pas/IMKy OJ ONIUTHUX MYHULUIIAJHUX 00Be3-
HUIa, JIOKa/IHEe 3ajeHULEe HEKaZa EMUTYjy 06Be3-
HUIle KOjuMa QUHAHCUPAjy NpojeKTe Koju he au-
PEKTHO JOHeTH NIPUXO0J, U3JaBaoly. TakBU Npojek-
TH Cy Ha IpUMep U3rpajba nyTeBa (HaljiaTa nyra-
puHa), U3rpajiiba MOCTOBA (HaIJIaTa MOCTAapHHA), U
cauyHo. ['1aBHULIA M KaMaTa ce Bpahajy U3 npuxoza
Koje ocTBapyje ob6jekaT, u3rpaheH Ha OCHOBY
NpeTXOAHOT 3a/lyKUBaka.

2. 3adyscusarse - Ko cHocu mepem dyza?

Jyropo4Ho 3aAy:KuBame, OUJI0 KPeAUTHO WU
[0 OCHOBY €MHTOBama JAyrOPOYHHUX OOBE3HHULA,
MOXe Jla yTHude Ha MebhyreHepauujcku Kamutas?,
OZJHOCHO Jia 6yiyhe reHepalyje IopecKux 06Be3HU-
Ka 6yay onTepeheHe $pUCKaJIHUM KOHCEKBeHIIaMa
Tekyhux nosiMTHKa. JIomM pe3yTaTh TeKyhux of-
JlyKka MOTYy JJ0BECTH [0 Tora ga 6yayhe Bjaze He
MOTY ia IPOMeHe paHuje [pey3eTe akTUBHOCTH Te
he TpomkoBHoO onTepehemwe rpahanay 6yayhHoctu
3HAyajHO MpeBa3UJIA3UTHU TPOILKOBE KOjHU OMTe-
pehyjy camamme o6Be3HukKe. [loTpe6bHO je yTBpU-
TH 2 JIU Cy TeKyhU Ipuxoau J0BOJbHU Aa 6U ce I1a-
THJie Tekyhe ycayre uau he 6yayhu nopecku o6Be3-
HHLK HOCUTH TepeT ycayra Koje cy Beh mpysxeHe.
[IpeBesivKa 3a4yKeHOCT Ha AYXH POK CJabH cIio-
cobHOCT 6yAyhux BJajia [ja 0[IrOBOPE aZleKBAaTHO Ja
Jpyre, Mame npeJBu/brBe 6yayhe npobseme.

On6op 3a MehyHapoaHe cTanAapze AycTpayje
uctuye Aa ,uHopmauuje o MehyreHeparyjckoM
KaluTaJly [peJcTaB/bajy paBHOTEXY u3Mebhy 3aay-
»KMBama U ONOpe3uBama JAa 60U ce PpuHAHCUpase
TeKyhe yciyre v KanuTaJHU npojeKTH. OBe HHOOp-
Mallydje TIOMaXKy KOPUCHUIIMMA [J1a OlleHe Jia Jjiu he
6yayhe reHepaiuje NoJHOCUTH TepeT GUHAHCUPA-
a TeKyhux yciayra u fa jin he Tekyhe u 6yayhe re-
Hepalyje jeZlHaKo JONMPUHETU CTBapamwy HHPpac-
TPyKTYype.“

MebhycobHa 3aBUCHOCT MehyreHepalnujckor Ka-
nyTasna, Ayra u Jepuiyra 3aXTeBa HUXOBO Aajbe
oGjammere. PaBHOTeXa 6ylieTa, 0JJHOCHO jeJHa-
KOCT NMPUX0Ja U PACX0/a je MPUHIUI TeHepaTHO
YCBOj€eH Y CBUM 3eMJbaMa. YKOJIUKO CYy pacXoau Gpuc-
KaJTHOT Iepuo/ia Behu o1 Npuxo/ia, OCTBapeH je Je-
dunuT 6yleTa Koju ce pUHAHCUPA 3aAYKUBAKEM.
M3 nmpeTxofHOT MpoUCTHYE Aa CY AePUIUT OylIeTa U
3a/ly’Keme jelHE 3eMJbe JUPEKTHO TIOBE3aHM.

Mo2ke ce MOCTaBUTHU NMUTame 3aLUTO je yIpaB-
Jbakbe BUCHMHOM Jyra JpKaBe, Kao jeJHUM O], Ha-
JBOXXHUJUX MaKpPOEKOHOMCKHX IIOKasaTesba, W3-
Y3€THO BaxHO. [IuTame Jyra je nuTame KO CHOCU
TepeT Ayray 04HOCY ca/jalllkbUX U 6yAyhux reHepa-
uuja. Haume, 6yayhe reHepaiuje Mory uau Mciia-
TUTH JyT UM ra peGUHAHCUPATH, Te Ce CTOra YUHU
Jia je TepeT Ayra Ha 6yayhuMm reHepanujama. TepeT
Jyra y MehyreHepauujckuM oJHOCHMMa BeoMa je
Telko AedpUHHUCATH, OAHOCHO PA4yHCKU IMpHUKasa-
TH, a CBaKH OJ; MO/ies1a Tpolllemha Mopa y3eTH y 00-
3Up KMBOTHY NOTPOLIY Ipyle /byJU NPUOIMKHE
CTapOCHe CTPYKType WK CBY NOTPOLIBY Y JATOM
BPEMEHCKOM IIepUOAY.

Y pasBujeHUM 3eMJbaMa IJie je ycaBpLIeH CHUC-
TeM OylleTHUpawka BOJE Ce paclnpaBe Jia Jid 360r
noBehaHux o6aBe3a Ap:kaBe HeJ0CTajyha cpeAcTBa
Tpeba 06e36eJUTHU ONOpe3UBakbEM WU 33yKUBa-
BbeM. Y TOM c/ly4ajy IpuMemyje ce HayeJlo OCTBape-
HHUX KOPHUCTH KOje MojpasyMeBa Ja KOPUCHULHU
oApebheHor mporpama Jp:aBHe NMOTpOLIke Tpeba
3a Wera u Jja jiate. AKo nporpam cTBapa KOpHUCT 3a
cajjallke reHepaluje U3HOC HejocTajyhux cpen-
cTaBaTpeba 06e36eJUTH ONOpe3uBakheM UJIH KPaT-
KOPOYHUM 3aJy’KUBambeM, 0JHOCHO aKo Iporpam
cTBapa KOpUCTH 3a 6yyhe reHepanuje, nyTem Kpe-
JUTHOT pUHaHCUpamwa 6110 6U onpaBJaHo npebda-
LUTHU TepeT Ha Oyyhe reHepanyje.

[locTaBsba ce mUTame CTBApHOT epeKTa, OHOCHO
edrKacHOCTH QYHAHCUpamwa NOTPeOHUX CpescTaBa
3a Ap»KaBy, OJHOCHO IIOCTOjU AWjieMa JAa ik Behu Te-
peT npoucTuie U3 GpUHAHCHparba A0JAaTHUM OIope-
3UBaKEM WM AyroM. K/bydHU esieMeHT 3a GUJI0 Kojy
BPCTY aHa/IM3€e [0 OBOM OCHOBY je YMH-eHHIIA /1a CBa-
KU MOPacCT JIpXKaBHE IOTPOIIe Mopa 6e3yC/JI0BHO
6uTyd npaheH noBehaweM mopesa. Ha ocHoBy mpe-
TXOJIHO HaBeJIeHOT jacHO je Ja je u36op usamMehy ¢u-
HaHCHUpamwa NopPe30M WJIH JIyTOM 3aIllpaBo Uu36op Bpe-
MEHCKOT TpeHyTKa HaMeTama mnopesa. [Ipuinkom
duHaHCcHpamwa nope3oM Iuiahame ce 06aB/ba y Tpe-
HYTKY HacTajamba Pacxo/ia, 0K ce MPUJIMKOM PpUHaH-

1)  Bume o BpcTama o6Be3HuIa BUeTH y: Orsag, S.:“Financiranje emisijom vrijednosnih papira“, RIFIN, 3arpe6, 1997. roguna

2)  Robinson, M.“ MehyreHeparujcku KanuTtaJ je nuTatbe Mel)yreHepanujcke NpaBUuHOCTH Kao 3/IaTHOT IPaBUJIa jaBHUX GHUHAHCH-
ja.Y ocHOBUM MehyreHepanujckor KanuTaJja je ja Hopecky 06Be3HULY Tpeba Aa puHaHCHPajy TeKyhy NOTPOII Y U UHBECTHULHO-
Ha yJlarakba y BUCHHH [0 KOje UMajy KOPUCTHU of, Te UMoBHHe.” Measuring compliance with the golden rule; Fiscal Studies 19, Ne

4:447-462; 1998.
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CUpama [yroM TOKOM BpeMeHa 06aBJ/ba MHOTO MaHbHX
mahama. Caganima BpeHOCT YyOpaHUX nope3ay oba
c/ly4aja Mopa G6UTH UCTa.

[Tope3u u AyT MOTY ce KOPUCTUTHU 3a yIpaB/ba-
e QUCKaJTHUM M3a30BHMa, ajld 060je MOTY J0Bec-
TH 10 pacTa AYyTropovyHOT GpUCKaJHOT NPUTHUCKA:

e nyrTpaHcepHullie TPOLIKOBe Ha 6yAyhe reHepany-
je, AOBOAM 10 IOAATHUX TPOLIKOBA KaMaTa U YUHU
3eM/by Matbe OTIIOPHOM Ha eKOHOMCKe LIIOKOBE;

» Behe nmopecke cTone orpaHMYaBajy eKOHOMCKH
pacT - IITO JJOBOAM /10 C/lab/beha eKOHOMHUje U
HHUXHUX r{pylxoga.

3. AHau3a huHaHCcUjcKo2 cmara onwmuHa

OnmTrHe npejcTaB/bajy CJ0XKEHEe H3BeLUTajHe
jeAnHUIIE KOje 00aBJbajy HU3 aKTUBHOCTH yTBpheHUx
Ha OCHOBY 3aKO0Ha, Kao LITO Cy KYJITypHe U 06pa3oBHe
aKTUBHOCTH, IIPY>Kakbe coliyjasiHe oMohy, oip:KaBa-
e JIOKaJHe MHOPACTPYKType, afMHUHUCTPATUBHU
MIOCJIOBHU U CJIMYHO. Pa3HOJIMKOCT U CelUPUIHOCT
OBUX aKTHMBHOCTU OTeXaBa MpPOLEHY YCIEIHOCTU
oniuTUHe. Kako cy akTUBHOCTH jaBHUX MHCTUTYLHjaA
yCMepeHe Ha Ipy:Kakbe YCJIyra y KOpUCT rpabaHa,
yCIiex WU HEYCIIEX HE MOXKe Ce MEPUTH NPOPUTaAOHII-
Ho1hy Koja ce 6a3vpa Ha HYMEpPHUYKUM KaJIKyJaaluja-
Ma. OCyTHOCT JOGUTH Ka0 MOTHBA KO/ eHTUTETA jaB-
HOT CEKTOpa 3aXTeBa U3HA/IAKeHe T0CeOHUX MeToa
poleHe BUXOBOT GUHAHCHjCKOT [10J102Kaja U yCIeLl-
HocTU. Ha mpumep, npeay3eha o6aBsbajyhu npous-
BO/IHY, TPIOBa4Ky WJIH YCIYXKHY JleJIaTHOCT pacioJia-
Ky 06PTHOM UMOBUHOM 4HjOM IPOJAjOoM ce FreHepu-
11y IPUXOAHU Te CY palyja JMKBUAHOCTH Koja CTaBJ/ba-
jy y ogHOC TeKyhy MMOBHHY M KpaTKOpO4YHe obaBe3e
O/l U3y3eTHEe BXKHOCTH. JaBHe UHCTUTYLMje He TeHe-
puIly IPUXO/, U3 TeKyhe UMOBHHE Hero BUCHHA IIPU-
X0/ia 3aBUCH OJi IPUBpeJHE aKTUBHOCTH y 3eMJbH,
6poja rpahbaHa, BUXOBOT JOXOTKA U Jpyrux $pakTopa
KOjY YTU4y Ha BUCHHY IOpe3a.

TexHuke aHasu3ze GQUHAHCUjCKUX U3BeIITaja y
jaBHOM CEKTOPY I10YeJie CYy KallllbembeM Y 0JHOCY Ha
TeXHUKe pas3BHjeHe 3a IpUBaTHU cekTop. HajBax-
HUjU pa3JIor OBOT KallllbeHa je caMa CBpxa I10CToja-
Hha jaBHUX UHCTUTYLH]ja, KOja ce pa3juKyje 0 OHe y
NpUBaTHOM ceKTopy. MehyTuMm, cBe Beha 3aayxe-
HOCT KaKo JIOKaJIHUX 3ajeJHULLA TaKO U JprKaBa I10-

3)  Financial condition (eHrsiecku)

KpeHyJIa je 6pojHa UCTpaXKKBakba Kako 6U ce UJieH-
TUPUKOBaAIU MOKa3aTe/bU KOjU 6U 06jacCHUIM MO-
crojehu mosioXkaj eHTUTETA jaBHOT CEKTOPA U yKa3a-
JI1 Ha Moryhe npo6JieMe y 6yayhHOCTH.

YKo/MKO ce naxmwa ycMepHd Ha 3aAyKeHOCT
ONUITUHA U XeJIU IaTU 0JITOBOP Ha MUTakbe Aa v he
ce AYTrOBU BPaTUTHU Y YTOBOPEHOM POKY, MOJIa3HY
OCHOBY Yy aHa/IM3U NIPeJCTaB/bajy PUHAHCHjCKU U3-
BelLITaju omnuTe HaMmeHe. MehyTum, 3a morpebe
CTBapama CBe0OyxBaTHe CJIUKe, opes pUHAHCH]-
CKUX, IOTPe6GHO je aHaIu3upaTu U HepUHaAHCHjCcKe
nHbopMaluje Mehy KojuMa Cy HajBaKHHUje J1IeMOT-
padcke u couujaaHe uHpopmanuje. 3a carsiesana-
e YyTHUlaja cajlallilbuX 0JJIyKa Ha 6yayhe reHepa-
11je, mopej, UCTOPHjCKUX WHOpMAIIH]ja, TEXUIIITE
ce CTaBJ/ba Ha Npojekuyjy 6yayhux npuxosa u pac-
X0/1a, UMOBHHe U 06aBe3a, U U3pauyyHaBabe NpoMe-
Ha Ha MehyreHepanyjckoM KamnuTasny.

Y nactaBky he ce geduHUcaTH PHUHAHCHU]jCKO
CTame ONUITHHA, WJEeHTUPUKOBATH U 00jaCHUTH
WHJWKATOPH KOjU CJIyKe 3a oLeHy PpUHAHCHjCKOT
CTama, Te U3BPIUMTH aHa/M3a CTamka NOojeJUHUX
onwtHHA y Peny6annu Cprckoj Koje cy eMUTOBaJIe
MyHHULMIIAJHE 06BE3HULIE.

3.1. JledpuHucarbe puHaHcujckoz cmarba onWmMuHa

duHAHCHjCKO cTame’ je TeCT pa3BujeH 3a Mepere
CTabUJIHOCTH BJ1a/la Ha JIOKAJTHOM WJIH [IP>KaBHOM HU-
BOY paiy yTBphUBamba PUHAHCHjCKUX YCI0Ba U3BeLl-
TajHOT eHTUTETA U NpyKawa UHpOopMalLUja MeHale-
PHMa, pejTHUHTI areHI1jaMa, Kao ¥ CBUM OCTaJIMM CTpa-
HaMa 3aMHTepeCcOBaHMM 3a [10C/I0Bakbe ONIUTHHA WU
apxase’. OBaj MoJies1 ce MOXKe IPUMEHUTH CaMo aKO
M3BeLITajHU EHTUTET KOPUCTU aKpyaIHy OCHOBY 3a
o6yxBaTame pauyHOBO/ICTBEHUX eJleMeHaTa U aKo Cy
€KOHOMCKH pecypcH y CpeJJUIITy Mepema.

Q®uHaHCHjCKO cTakbe ce AedrHUILIEe Kao Crocob-
HOCT BJIaJie Jla aZleKBaTHO NPYy»Ka ycIyTre Kako 6U 3a-
JoBosbusa Tekyhe anm u 6yayhe obasese’. [lpyra
Moryha fedrHMLIMja PUHAHCU]CKOT CTarba je pUHaH-
CHjCKO JOCTUTHyhe MepeHO KyMyJIaTUBHUM IpoMe-
HaMa y HeTO MMOBUHH, GOHJI0OBCKOM KalUTAJIy WU
HETO HOBYAHMM TOKOBUMA®. HeKM MCTpaKMBayH I10-
cMaTpajy GUHAHCHjCKO CTamy Y KOHTEKCTy pUHaH-
CHjcKe KpHu3e U GUCKaTHOT cTpeca I/ie Cy PaclosIoKH-

4)  Wang, Dennis, Sen:“Measuring Financial Condition: A Study of U.S. States”, Public Budgeting & Finance,Vol.27, No. 2, pp. 1-21, Summer 2007

5)  GASB, Concepts Statement No.1 of the Governmental Accounting Standards Board: Objectives of Financial Reporting (Norwalk,

CT: GASB, 1987); Dean M. Mead (2001).

6)  GASB, Statement of the Governmental Accounting Standards Board No. 34: Basic Financial StatementsFand Management’s Discussion
and AnalysisFfor State and Local Governments (Norwalk, CT: GASB, 1999); GASB, Statement No. 44 (Norwalk, CT: GASB, 2004); G. M.
Jones, “Danger: This City Is in Financial Trouble,” Management Accounting 61, no. 4 (1979): 19-22; Barbara A. Chaney, Dean M. Mead,
and Kenneth R. Shermann, “The New Governmental Financial Reporting Model: What It Means for Analyzing Governmental Financial
Condition”, Journal of Governmental Financial Management 51, no.1 (Spring 2002): 26-31.
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Ba Cpe/iCTBA 3a NIPY>Kakbe YCIyra U3y3eTHO OrpaHuye-
na’. ,Hajumpe npuxsahena gedpunnumja puHan-
CHjCKOT CTama NojpasyMeBa CHOCOGHOCT U3Bell-
TajHOr eHTUTeTa (ONIITHHE) Aa U3MHUPHU PUHAH-
cujcke o6aBe3e y poky gocneha, y3 npyxame yciy-
ra MCTOT HMBOAa KBaiuTeTa. TOKOM Ipolieca npy»a-
Hba yCJIyra, eHTUTET cTBapa o6aBe3e Koje JJOBOJe 10
HacTaHKa TPOLUKOBA WJM pacxoga. CBe oBe o6aBese
3axTeBajy IJ1ahawe u3 TeKyhux niv 6yayhux puHas-
CHjCKUX pecypca. YKOIMKO ONIITHHA MOXKe IJIaTUTH
oBe obaBe3e 6e3 3HaYajHUX PUHAHCHjCKUX Hampe3a-
13, IPETIOCTaBJ/ba Ce Jia je y 106poM GHHAHCHjCKOM

cramy"®.

AHanu3a QUHAHCHjCKOT CTama Tpeba Jja pyKu
04 roBOpe Ha ciefieha K/byuyHa NUTaba:

e na sy he onmtruHa y 6yayhHocTu Mohu nuiahatu
JIlyroBe Y poKy Aocreha; u

e fa i he oNLITHHA HACTaBUTH /A NpPy}Ka UCTHU
HUBO ycJyra rpahaHuma v y 6yfyhHOCTH, OJHO-
CHO Jla JIU MMa NIpocTopa 3a Nobo/bllamke UIH
yHanpebemwe oBux ycayra.

3aoAroBope Ha 0Ba MUTaba MOT'Y Ce KOPUCTUTHU
pa3/IMYuTEe TEeXHHKE, O/ BEPTHKAJIHE U XOPHU30H-
TaJIHe aHa/Iu3e GUHAHCHUjCKUX U3BELITAja, aHaI13e
TpeHAa, 10 paLuo 6pojeBa. BepTukaiHa U XOpU30H-
TaJlHAa aHajJu3a Cy norojHe jep oMmoryhaBajy
nopeheme onmTrHa 6e3 063Upa Ha HUXOBY BeJIU-
yuHy. Tpenp aHanuse Takohe ce MOKe IPUMETUTHU
youyaBameM TeHJeHlHje CTaBKU GUHAHCHjCKUX U3-
BelliTaja y aAy:keM nepuoay. Tpens ananusa nojapa-
3yMeBa Mpahewe J0BO/bHOT 6poja roJlMHa KaKo 61
Ce yOYHOo TpeH/[, KOjU NPeTIOoCTaB/ba [a Ce ¥ CBUM
roZivHaMa lpUuMemyje UCTa U3BelITajHa OCHOBA. 3a
carJjie/laBame IeJIOKYIHe CIUKe 0 PpUHAHCHjCKOM
CTamy je/lHe OMIITHUHE HEeOMXOJHO je KOPUCTUTH
BHIIIe TEXHHKA aHAJIM3€e Te Y3eTU Y 003Up U PUHAH-
cvjcke U HedpUHaAHCHUjCKe MOKasaTes/be. MehyTum,
6yayhu fa 64 TakBa aHa/1M3a 6uJia CyBUIlle 0OUMHA,
3a noTpebe oBOr paja 6uhe o6aB/beHA CaMO paL o
aHaiu3a Kao Jeo GUHAHCUjCKe aHa/au3e, a paju
OlleHe yTHIlaja 3aJy>KeHOCTH Ha mnepdopmaHce
ONIUTHHA KOje Cy eMUTOBaJle MyHULUIIATHE 06Be3-
HUIlE.

3.2. HHdukamopu uHaHcujckoe cmarba

QDUHAHCH]jCKO CTakbe Ce CaCTOjy U3 QUCKAJHOT U
CEepBHCHOI' KalauuTeTa. duckalHU KanagurTeT
no/ipa3yMeBa CIIOCOOHOCT ¥ CIPEMHOCT U3MHUpeHha
obaBe3a y poKy gocneha Ok CEpBUCHU KaNallUTET
npeJicTaB/ba CIOCOGHOCT U CIPEMHOCT UCTYHeHba
ob6aBe3sa U Ipy>Kama ycayra rpahanuma. PuHaHcHj-
CKO CTambe Kao HUBO (PUHAHCUjCKe c018eHMHOCMU
MO3Ke Ce MPOLEHUTH MTPEKO UHAUKATOPA KOjU Mepe
FOTOBHUHCKY, OYII€TCKY, YTOPOUYHY U COJIBEHTHOCT
npyKarba ycayra’.

['0OTOBMHCKA COJIBEHTHOCT je CIOCOOHOCT reHe-
pucama J0BoJ/bHO HOBLA Y poky o4 30-60 faHa ja 61
ce mJaTuje focliese ob6aBe3e. byyeTcka cosiBeH-
THOCT NOJipa3yMeBa IeHepHcarbe MPUX0oJa Y TOKY
HOpMaJIHOT OYIeTCKOT Nlepro/Jia Kako 61 ce NOKpHU-
JIM pacXo/y TOr nepuo/a. /lyropouHa coJIBEeHTHOCT
NoKasyje yTULaj noctojehux JyropoyHux obasesa
Ha Oyayhe pecypce, JOK COJIBEHTHOCT MpYyKakba
ycJayra 3Hauyd MOIYhHOCT NpyKame ycayra Ha
HUBOY U y3 KBaJIUTET KOjHU 3aXTeBajy rpahaHu.

Mako He IOCTOjU CarJIaCHOCT UCTpaXHUBada y
Be3H Ca TUM KOjU UHIMKATOPH Haj60/be 0/IpaXkaBajy
drHaHCHjCKO cTambe, 3a ToTpebe OBOT paja U3/ BO-
jeHH cy MHJMKATOpU KOjU Ce y HalIUM yCJ0BUMa
MOT'Y KOPUCTHUTH Kao paHHU ynosopasajyhu cucreM
Koju uJeHTHUKyje UHaAHCHjcKe Telikohe Te
MOKe ITIOMOhM y cipedaBawy nopeMehaja y kbyd-
HUM BJIaJJMUHUM yCayrama.

a) TF'oTOBUHCKA COJIBEHTHOCT

[IpBY rpyny HHAMKATOpA YMHE UHJHUKATOPHU To-
TOBHHCKE COJIBEHTHOCTH KOjU Cy Y IPUBATHOM CeK-
TOPY I0O3HATH Kao panuja JUKBUAHOCTU. Tpu uHAK-
KaTopa ce KOPUCTe y Mepey FOTOBUHCKE COJIBEH-
THOCTHU — TOTOBUHCKH panyo, 6p3u panuo U panuo
Tekyhe JIMKBUAHOCTU. Behe BpejHOCTH OBUX panu-
ja moka3yjy Behu U3HOC cpejicTaBa PacnoJoKUBHUX
3a nokpuhe Tekyhux o6aBesa U npeMa ToMe Behy
FOTOBUHCKY COJIBEHTHOCT.

7)  James W.Douglas and Ronald K. Gaddie, “State Rainy Day Funds and Fiscal Crises: Rainy Day Funds and the 1990-1991 Recession
Revisited,” Public Budgeting and Finance 22, no. 1 (Spring 2002): 19- 30; Yilin Hou, “What Stabilizes State General Fund
Expenditures in Downturn YearsFBudget Stabilization Fund or General Fund Unreserved Undesignated Balance”, Public
Budgeting and Finance 23, no. 3 (Fall 2003): 64-91; Michael Wolkoff, “An Evaluation of Municipal Rainy Day Funds”, Public

Budgeting and Finance 7, Ne 2 (1987): 52-63

8) ICMA (2003); Charles H. Levine, “Organizational Decline and Cutback Management”, Public Administration Review 38, no. 4
(1978): 316-325; Charles H. Levine, Managing Fiscal Stress: The Crisis in the Public Sector (Chatham, NJ: Chatham House, 1980):
3-9. Steven Finkler, Financial Management for Public, Health, and Not-for-Profit Organizations (Upper Saddle River, NJ:
Prentice-Hall, 2001); Richard Higgins, “Strategies for Management of Decline and Productivity Improvement in Local
Government”, Public Productivity Review 8, Ne 4 (1984): 332-352.

9)  ICMA(2003); RobertBerne (1992); Beth W.Honadle, James M. Costa, and Beverly A. Cigler, Fiscal Health for Local Governments: An
Introduction to Concepts, Practical Analysis and Strategies (San Diego, CA: Elsevier Academic Press, 2004): 139-176; Dean M. Mead

(2001).
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Wuoukamop HauuH uspauyHaBamwa

Paio roToBMHCKe (roTOBMHA + FOTOBUHCKI €KBUBANEHTH +
" KpaTKOpOuHa $pUHaHCMjCKa ynaratba) /

Tekyhe obaBese
PaLio y6p3ate (roTOBMHA + FOTOBMHCKM €KBUBANEHTY +
nMKBM)fme(m KpaTKopouHa $pUHaHCHjCKa ynarakba + no-
TpaxuBarba) / Tekyhe obasese

Pauwo Tekyfie
ﬂI/ILIl(BVI,ElHOyCTI/I Tekyha cpenctsa / Tekyhe o6aBe3e

Kao mwTo je paHuje HarsalleHo, ONIUTUHe He
pacnoJiaxy 3aJiuxaMa 4MjoM peasu3alijoM ce CTBa-
pajy npuxoju ¥ npuiausd. [lopecku npuxoau ce y
BehuHU ciydajeBa eBUAEHTUPAjY KajJla Cy MeEP/bUBU
Y pacnoJIoXKMBH, OAHOCHO Ha FTOTOBUHCKOj OCHOBH,
TaKO Jja ce IPUXO/IU jelHaKU npuaruBuMa. OLeHa ro-
TOBHHCKE COJIBEHTHOCTH, OJJHOCHO JINKBUIHOCTH Y
poky oz 30-60 jgaHa 3axTeBa UAEHTUPHKOBaHE
NpOCeYHUX JHEBHUX NIPUJIMBA U 0b6aBe3a Koje JoC-
NeBajy y TOM NePUOAY. YKOJIMKO Y3 KOHCTaHTHe
pacxojie Tekyhe o6aBe3e pacTy, TO MOXe GUTH IO-
KasaTeJb 1a U3BELITajHU eHTUTET He 1aha o6aBe3e
y pOoKy Aocneha ¥ TUMe yTHYe HA JIMKBUJHOCT CJie-
nehe ¢prckanHe roauHe.

0) ByleTcKka COJIBEHTHOCT

Jenan o HajBaXKHUjUX U3BeELITAja KOjU IIpe3eH-
TYjy €HTUTETH jaBHOI CEKTOpaA je U3BELITaj O U3-
Bpllewy OyleTa. ByleT npecTaB/ba nJ1aH NpUXo/a
Y pacxoza, 0K caM KOHLIeNT IPUX0/ia M pacxo/a 3a-
BHUCH 0/ YCBOjeHe padyyHOBJOCTBEHe OCHOBE. YKO-
JIUKO je yCBOjeHa TOTOBHMHCKAa pa4yHOBOJCTBEHA
OCHOBAQ, IPUXOJHY U PACXOAY NIPEACTaB/bajy Y CTBA-
pY IpUJIMBE U 0JIMBe HOBLA. O6payyHCKa padyyHo-
BO/ZICTBEHA OCHOBa N103Haje MPUXO0/ie U pacxo/e Ha
Ha4yMH JlepUHNCAH U Y jaBHOM CEKTODY.

Unoukamop HauuH uspauyHaBama

OnepaTuBHY paumo YKYMHU NPUXoaM / YKyNHIn PacXom

yKynHu cyduunt (Zeduunt) onwrune

Cyduuur (neduuut .
yguuT (aeiuym) (Kao mpomeHa HeTo UMOBMHE W3BeLLTajHOT

10 [aBM CTaHOBHUKA )
eHTiTeTa) / 6poj CTaHoBHMKA
OnTepeheHoct mpuxo-
J12 KpaTKOPOYHMM 06- Tekyhe obaBe3e / ykynHu mpuxoan
aBe3ama

Panuja GylieTcke COJIBEHTHOCTH MOKa3yjy KO-
JINKO Cy GYHETCKHU NMPUXOJU U PACXOJU OMIUTHHE
YpaBHOTEXEHU. YKOJUKO je paluo omnepaTHBHE
JIMKBUAHOCTU BehH o/ je/laH, IpUX0/IU KOje cTBapa
ONUITHHA cy Beht o/ pacxosia, Te ce NO3UTHBHA pas-
JIMKa MOX€ UCKOPUCTHUTH 32 OTIIATY AyroBa WU
KalMTaJlHA yJarama.

Tpeb6a HarnacuTH Jja BehuHa 3eMasba y OKBUPY
OyLIeTCKUX pacxo/a He NIpHU3HAje pacxojie Koju He
M3a3UBajy OJJIMBe HOBIA KAao IITO Cy TPOLIKOBU
aMopTH3alyje, TyOUIM M0 OCHOBY 06e3Bpehema,
MabKOBH U APYTH. 360T TOra Ce 0OCTBApPEHA Pa3JjnKa
n3Mehy Ipuxo/ia U pacxozay 6yjieTy Koja ce Ha3uBa
cydunuToM (JedrunuToM) pasnKyje o IpUxoaa u
pacxo/ia y GUJIaHCy ycrexa.

Jpyru panuo, cybunut (AepuuuT) no cTaHOB-
HUKY Tpeba U3padyyHaTH 3a HEKOJIUKO TrOJMHA Te
YyIOpeAUTH ca CIMYHUM onuuTuHaMa. [Ipu ToMm Tpe-
6a HarJlacUTH Ja ce noj, cypruIMTOM, OJHOCHO Je-
bunuTOM mojpasymMeBa MpOMeHa HETO UMOBHHE
onwrtrHe. OBaj payro ce KOPUCTHU U 3a U3padyHaBa-
e MehyreHepanujckor Kanvurasa.

Byayhu ga ce y jaBHOM cekTopy y BehnHH 3e-
MaJba IPUXOAU IIPU3HAjy HA TOTOBUHCKOj OCHOBU
1a ce MOT'y NOMCTOBETUTH Ca NPUJIUBHMA, palluo
onTepeheHOCTH NPUXOAA KPaTKOPOYHUM 0baBe-
3aMa nokasyje ydyeurhe o4JiMBa o 0CHOBY OTILJIA-
Te Tekyhux o6aBe3a y YKYNHHUM NpUXOAUMA.
[TopeheweM oBor panuja y oapeheHoM BpeMeH-
CKOM NepuojJy MoXke ce YOUMTH Beha WM Mama
ontepehenocr. lllTo je pauuo Behu, paekcubu-
HOCT M3BeIlTajHOr eHTUTeTa je Maka, 6yAyhu Ja
ce obaBe3e cnopuje Memwajy Hero NpuxoAu Kaja
Jlobe 0 Kpu3e, OAHOCHO pelecyje y 3eMJbHU.

B) JAyropo4Ha cCOJIBEHTHOCT

Jlyropo4yHa COJIBEHTHOCT IT0Ka3yje Ha KOju Ha-
YMH ILeJIOKyIIHe o6aBe3e yTUYy Ha cCajallilbe U
6yayhe pecypce U3BelITajHOT €HTUTETA, OJHOCHO
Ha MOryhHOCT oTIJIaTe Npey3eTUx obasesa. [Jyro-
pOYHA COJIBEHTHOCT 3aBUCH OJi TOr'a KOJIMKO Ce eH-
TUTET (UHAHCUpA U3 CONCTBEHHUX, & KOJHUKO U3
03ajM/beHUX U3BOpa.

Unoukamop HauuH uspauyHaBama
PecTpUKTMBHA 1 HEPECTPUKTUBHA HETO UMO-
Pauuo HeTo MoBHHE
BMHA / yKyMHa cpeAcTBa
Pauuo fyropoune
ropoyHe obase3e / yKkynHa cpencTsa
3ayXeHoCTH Ryrop I yKynHa cpen
ropouHe obagese .
Ryrop [Jlyropoune ob6aBe3e / 6poj cTaHOBHMKa
10 CTAHOBHMKY

HajsnavajHuja Tpu MHAMKATOpA Koja Mepe Ay-
FOPOYHY COJIBEHTHOCT Cy paljio HeTO UMOBUHE, pa-
LU0 AYTOPOYHe 3ajy?>KEHOCTH U [yTOpOUHe 06aBe3e
10 [JIaBU CTAaHOBHUKA. [Ipy u3padyHaBamwy pauuja
HeTO UMOBUHe (KanuTaja) HETO UMOBHHA Ce yMa-
Ibyje 3a 1e0 KOjU je UHBeCTHUPaH y KaluTaJlHa cpe-
JICTBa, yMaeH 3a npunaaajyhe o6asese. byayhu ga
ce KallMTaJ/lHa Cpe/iCTBa He KOPUCTe 3a OTIJIATy 06-
aBe3a, U3y3MMajy ce U3 6pojruola oBor paiuja. Beha
BpPEeIHOCT OBOT palyja ykasyje Ha 60/by COJIBEH-
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THOCT. Paniyo fyropo4se 3afy»keHOCTH yKasyje Ha
TO KOJIMKO Cpe/CTaBa je GYUHAHCHUPAHO U3 TyHUX U3-
BOpa, [IOK je 3a/y’>KeHOCT MO TIJIaBU CTAaHOBHMKA
jeflaH of, ToKasaTe/ba KOju Tpeba ynopehuBaTu
TOKOM Jiy>KeT BpeMeHa KaKo 61 ce yo4uo TPeH[.

Y 3eM/pama y KOjuMa IPUXOJHU 10 OCHOBY I10-
pe3a Ha HEeKpeTHUHEe YMHe OCHOBHHU U3BOP IIPUXO-
Jla, 4eCTO ce KOPUCTHU palLiMo KOju ce Jo6uja CTaB-
JbabeM Y 0JJHOC YTOPOYHUX 06aBe3a U NpolLembe-
He BpeJJHOCTHU omnope3uBe MMoBHHe. OBaj panuo
NoKa3yje KOJIMKO je olope3uBa UMOBHHA OITe-
peheHna AyropoyHuM ob6aBe3aMa, OJJHOCHO KOJIH-
KO Ce IPUX0/a U3 OBUX U3BOpPa KOPHUCTH 3a OTIJIA-

Ty AyroBa.

YKOJIMKO cy Ayropo4He 06Be3HHUIle EMUTOBaHE
y U/bY KallUTAJTHUX yJarama, jeJlad oJ 3Ha4ajHUX
panuja 61o 61 ogHOC U3Mehy 1yropoyHe UMoBUHe /
JyropoyHux o6aBe3a. Kako 61 rpahaHu Koju yKU-
Bajy Yy KOpPHCTHMa KaluTaJHe HUMOBHHE U OT-
miahuBanu Ayrose npeyseTe 32 GUHAHCHpAHE Te
MMOBUHE, BEK Tpajatba UMOBHHE U POK OTILJIaTe Jy-
rosa Tpeb6asio 6u Aa 6yay UCTH.

Y cksiazly ca THM, 0Baj paluo He 61 Tpebasio Aa ce
3HA4YajHO Mema y TOKY BpeMeHa 6yayhu Ja 61 yma-
belbe HMOBHHE 110 OCHOBY aMOPTH3aLMje U CMakbe-
e 06aBe3e 10 OTIJIaTH KpeJuTa Tpebasio 1a UMajy
npub/MKHe BpeHOCTH. CMambemwe 0BOT panyja To-
KOM BpeMeHa yKa3syje Ha edekaT MpeBa/bHMBamba 3a-
Jy>KeHOCTH ca TeKyhux Ha 6yayhe reHepaiuje, Koja
He npaTy noBehame HUXOBOT 6/1arocTama.

r) CoOJIBEHTHOCT Ipy:Kama ycayra

CoJIBEHTHOCT Npy»Kama yCJIyra je COJIBEHTHOCT
KOja Cce HajTexxe Mepu. 3a NOTpebe NMOTIYHE OLleHe
CEepBUCHE COJIBEHTHOCTH IOTPEOHO je yTeM UCTpa-
JKMBatba rpahaHa 106UTH HHOpMAIHje O TPAKHU
rpahaHa 3a yciayraMa U HbHUX0BOj CIPEMHOCT Jia Te
ycJyre ILIaTe.

Wnoukamop HauuH uspauyHaBamwa

I'IopeCKM npuxoau no

YKynHU nopecku npuxoan/6poj CraHoBHUKa
CTAHOBHMKY y p puxoau/6poj

Pacxopgu

KYMHU pacxoau/6poj CTaHOBHUK
110 CTHOBHIKY YkynHu pacxopu/6poj CTaHOBHMKA

[Tope3 1o ry1aBy CTAaHOBHUKA, TPUXO/U U PacXo-
JIM 10 TJIaBY CTAaHOBHHUKA Cy IOKAa3aTeJ/bH KOjU Ce KO-
pHUCTE 33 Meperbe CIOCOOHOCTH OMIITHHE /A IJIATH
Y oip>ku noctojehu HuBo ycayra. [lopes no ctaHOB-
HUKY U IPUXOJH 10 CTAHOBHHUKY [10Ka3yjy MPOLeHy

MOPEecKOr U IpPHUXOJOBHOT onTepehewa rpahaHa
JIOK PacX0/iy 110 CTAHOBHUKY I0Ka3yjy LieHy ycayTa.

l'[ope;L HaBeJJ€HOTI' TeCTa HEeKHU I/[CTIZ)Z:‘DKI/IBa‘-II/I10

Cy UAeHTUPUKOBAIM U TaKo3BaHHU ,Bp3u TecT Ha
0a3u fieceT paLuo 6pojeBa” KOju ce KOPHUCTH 3a olje-
Hy QUHAHCHUjCKOT cTamwa Koj onwthHa 7o 100.000
CTaHOBHHKA.

bp3u mecm Ha 6a3u decem payua

1. YKkynHu npuxoau / 6poj CTaHOBHMKA

2. ConcTBeHM NPUXOAN / YKYMHM NPUXOAM

3. 13Bopu onwwTer poHAa o4 penybauke / YKyNHN NPUXOAN

4. TlocnoBHN pacxofm / yKyNHU pacxoan

5. YKynHu npuxopm / yKynHu pacxoam

6. Hepe3epBucanu onwtv poHA pe3ynTat onwrer poHaa /
YKYTMHY NpUXoam

7.ToTOBMHa 1 KpaTKOPOUHa ynaratba / Tekyhe obapese

8. 06aBe3e / npuxoan

9. llyropouHu ayroBu / 6poj CTaHOBHUKA

10. FoanLLkbN aHyUTeTH / YKYMHU NPUXOAM

OBU paLno 6pojeBU ce OJHOCE Ha OLLEHY YETUPHU
ocHoBHa ¢puHaHcHjcKa paKTopa: NPUXO/e, pacxoe,
MOCJIOBHY NMO3ULIUjY U 3a/1yKeke. AHAJIM3a ce CIIpo-
BOJIM Y TPU KOpaKa: U3pauyHaBake paluja, nope-
bemwe ca panyjuMa ONIITHHA NPUGJIMKHE BeJUYH-
He, Te Trpajalyja ONLITHHA IpeMa BpeJHOCTHU

pauuja.

3.3. Odpacusocm, daekcubuaHocm u caabocm
duHaHcujckoz cmarba onwimuHe

[lopes oLieHe TpeHYTHOT PUHAHCUjCKOT CTamba
ONUITHUHE, y LUJ/bY A0OUjatba MHOpMalMja 0 yTULa-
jy cajalimbyx NOJUTHYKUX OJ1yKa Ha 6yayhe nmep-
dbopMaHce oNUITHHE, TOTPEGHO je OLLEHUTU KOJIUKO
je moctojeha moJIMTHKA OAPXKMUBA, A JIU je GyleT
onmTuHe QJeKCUOUIaH U KOju (aKTopu MOTY
YTPO3UTH, OJHOCHO 0CJIabUTH GUHAHCHUjCKO CTabe.
KaHagcky HUHCTUTYT LepTUGUKOBAHUX payyHO-
Boba'!je 1997.rouHe 06jaBHO U3BEIITAj O UHAMKA-
TOpUMa BJIAJJMHOT GUHAHCH]CKOT CTamkba Ha OCHOBY
CIpOBeJleHOT UCTpakMBama. [IpemMa 0oBOM H3Bell-
Tajy, UHAUKATOPH KOjH HA HAj60/bM HAYMH OIUCYjY
($UHAHCHjCKO CTame IPYNHUCaHU Cy IpeMa OCHOB-
HUM eJleMeHTHMMa (QUHAHCHUjCKOT CTamba: OJpPKU-
BOCT, GpJIEKCUOUIIHOCT U €1abOCT.

OJp>KUBOCT je HUBO /10 KOjer ONIITHHA MOXKe
OJp3KaTH MocTojehe mporpame U UCIyHUTH MOCTO-
jehe ob6aBe3se 6e3 nmoBehawa HHBOA 3aJY>KEHOCTH.

10) Ken W.Brown:“The 10-point test of financial condition:Toward an easy to use assesment tool for small cities”,
http://gfoa.org/services/dfl/bulletin/BUDGET-Ten-point-test.pdf

11)  Canadian Institute of chartered accountants - CICA
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[Ipu oLleHU OAP>KUBOCTH jefilaH OJf BAXKHUX UH/UKa-
TOopa je ocTBapeHU cypuUHUT/nePULUT KOjU MOKa-
3yje U3HOC 10 KOjer BJaJia TPOIIW Makbe U/ BuUllle
0/1 OCTBapeHHUX NPUX0/a Y jeIHOj GPHUCKATHO] ro/IU-
HU. [lpyru BaXkaH MoOKa3aTeJb je BUCUHA HETO Jyra,
py 4eMy HeTO AyT MpeJcTaB/ba PasjiuKy usMehy
cBUX 06aBe3a U GHMHAHCHjCKUX CpeJCcTaBa Koja ce
MOTY KOPUCTUTH WUJIM 32 OTILJIATY AyTra UK 3a peUH-
BecTUpame. BpeMeHcko nopeheme 0BUX NoKasaTe-
Jba oMoryhaBa yoyaBame TpeH/a.

®J1eKCUOUIHOCT (€/IaCTUYHOCT) je CTeIEH /0
Kojer BjaZa Moxe noBehaTtu cBoje puHaHCHjCcKe pe-
cypce Aa 6u ogropopusia Ha pactyhe ob6aBese, 6110
noBehamweM npuxoza uiau nopehamwem ayra. Baxxuu
VHAUKATOpHU PJIEKCUOUIHOCTH CY:

Wnoukamop HauuH n3pauyHaBata
OnTepefieHocT npuxoaa TpowKkoBy kamata /
pacxoaMma kamata MocnoBHM npuxoau
Yneo 6pyTo byyeTckor bpyTo byyetckin cydpuuut
cyouuuta (aeduuura) (aeduuur) /
Y MOCTIOBHUM NPUX0AMMA MocnoBHM npuxoau
OnTepefieHocT npuxoaa loauw by aHyuTeTH /
TOANLIHMM aHyUTeTUMA MocnoBHM npuxoau
OnTepefieHocT npuxoaa Pacomy onpagatba/
PacxoAnMa ofpaBarba B
0CTIOBHY NPUXOAN
CTanHuX cpefcTaBa
bpyTo byyetckin cydpuuut
Mokpuhe cepaucupatba gyra (aeduuut) /
ToAMLL M aHYUTETH
(BpyTo byyetckn cypuuut
EnactuuHocT cepBucipatba ayra (nequuu) -
loauwton aHyuTeTy) /
YKynHu npuxoau

[Ipy TyMademwy NpeTX0HO HaBeJeHUX UHAMKa-
TOpa NOTPeOHO je Ha MpaBUJIaH HAYMH JlepUHUCATH
[IOCJIOBHE NIPUXO0/ie Y eHTUTETUMA jaBHOT CeKTopa.
[Toc/10BHY NPUXOAM Cy OHU KOje ONLITHHA CTBapa
06aBJbambeM CBOje OCHOBHE J1eJIaTHOCTH Kao IITO CY
IIOPECKHU [IPUXO0/ Y Y HeTIOPeCKHU IIPUXOAH. JelaH fieo
OBHUX [IPUX0/IA Ce OCTBAPYje paclnofe/ioM ca BULIUM
HHUBOMMa BJIaCTH U MO>Ke ce Hahu y 6MJIaHCY ONIITH-
He 110J], HA3MBOM IIPUXO0J, 10 OCHOBY TpaHcdepa ca
JPpYTUX HHUBOA BJAcTH. Ha oBaj Ha4MH J03HaYeHHU
NpUXOAU ONIUTHHaMa Takohe INpesCTaB/bajy IO-
cnoBHe npuxoze. HemocsoBHU NpUXoU Cy IPUXO-
JI4 TI0 OCHOBY ITIOMONM OJAHOCHO IPaHTOBA KOjU Ha-
CTajy CIIOpaZUYHO, He MOTI'Y Ce IJIAHUPATHU HUTH Ha
BbUX MOXe /la yTUYe U3BeIlTajHU eHTUTET.

OnTepeheHocT mpuxoAa pacxoiMMa KaMara Io-
Kasyje NpOoLeHTYaJHO KOjU Aeo0 IPUX0Ja ONIITHHE
Y3/Bajajy 3a Iahame kamarta. [loBehamwe onre-
pehieHOCTH TOKOM INepHoja 0CTaB/ba MambH IpPO-

CTOp OMNUITHHAMa 3a MpyXake KBaJUTETHHUjUX
ycayra rpabaHrMa, 0ZJHOCHO y HEKHM CJlyyajeBuMa
Y noTpe6y 3a YKUJambeM M0je/[UHUX Tporpama.

Yneo 6pyTo 6yneTckor cyounura (gepunura)
ONUITHHA y NPUXOJMMa IOKa3aTe/b je MPOCTOpa
KOjH ONIITHHA MOXe J1a UCKOPUCTH 32 N060/bIIAE
cTaHzjap/a rpabaHa Kpo3 WM AofaTHaA yJlarama y
MHOPACcTpyKTypu WM yBehame paBama. Hinkn
IpoleHaT yYKasyje Zia ONIITHHE HeMajy MaHEeBapCKU
IPOCTOp 32 HOBE MOJIMTHKE, HETO CY 3apo0sbeHe Y
edeKTHUMA IPETXOJHO IPeLy3eTHUX OJIUTHKA.

OnTtepeheHocT npuxoAa roguLUIHUM aHYUTETH -
Ma nokasyje onrtepeheHocT mnpuxoga (GUKCHUM
oaauBuMa. Behu npoueHaT ykasyje Ha Mawby dJiek-
CUOWJIHOCT ynpaB/batba (PUHAHCHjaMa OMUITHUHA.
OBaj panuo Tpeba a ce U3pauyHa 3a Ay>KU BpeMeH-
CKU Nepuoj, 6yayhu na cy Hekajla KpeJguTH, OJHO-
CHO 06Be3HUIe EMUTOBaHe ca rpejc IepruoioM Te He
Jl0BOJle 10 O//IMBa 10 OCHOBY IJIahamwa IJIaBHULE
Jlyra y IpBUM rofguHaMa. AKO ce roAULIBbUM aHyU-
TeTUMa J|0/ajy joIl U IpyTY GUKCHY TPOLIKOBH, J10-
6uja ce mpoueHaT NPHUXO0AA KOjU je AYTOpOYHO
3apo6JbeH 3a NOKpUhe TPOLIKOBA KOjU ce He MOTY
CMambUTH.

OnprkaBarmbe MaTepHjaJIHUX CTATHUX CpeficTa-
Ba, Ipe CBe HUHPPACTPYKType 3aXTeBa MHBECTUIIHO-
HO yJIarame ca [IUJbEM OJIpXKakha paJlHe KOHIUIIH]je
cpeacraBa. [Ipy aHaIM34 OBOT MOKa3aTe/ba NOTPe6-
HO je UMAaTU U UHPOpPMaIHje O MPEOCTaNIOM BEKy
Tpajara CTaJiHe UMOBHHE KaKo OU ce JJoOuia UH-
dopmanmja kazja he GUTH NOTPeOGHO 3aMEHHUTH
Jl0Tpajay UMOBHUHY HOBOM.

WHaukaTop nokpuha cepBUcHpama Ayra yka-
3yje Ha Jeo MpPUXO0Ja KOjU IpPeocCTajy HAKOH IIo-
kpuha IOCJOBHUX pacxoja 3a CepBUCUpamEe ro-
JUIIBYU aHYUTeTa. YKOJIMKO je palyo Mambu 0of je-
JlaH, eHTUTeT Tpeba Aa ce JOAATHO 3aJy>KU WU Aa
poJia UMOBHMHY KaKo 61 OTIJIaTHO NocTojehe ayro-
Be. /lonyHa 0BOM I0Ka3aTeJ/by je IloKa3aTesb eJac-
TUYHOCTH CepBHCHpamba Ayra Koju NMpoLeHTyaTHO
M3paxkaBa [le0 YKYIIHUX IPUXOJa KOjU OCTaje Ha
pacnoJsiarawky ONIUTHMHU HAaKOH NOKpuha nocJsoB-
HUX pacxo/ia ¥ TOAULIBbUX aHyHuTeTa.

YrpoXeHOCT je cTelleH 3aBUCHOCTHU BJIAZE Of
¥3BOpa pUMHAHCUpaba BaH lbUXO0Be KOHTPOJIe WU
yTulaja. UHqukaTtop Mepe BUCHMHe [0 KOje BJaja
MOJKe yIIpaBJ/baTH CBOjUM PUHAHCHjCKUM IOCJIOBU-
Ma 6e3 noTpebe fa ce ocjama Ha Apyre. BaxxaH uH-
JIMKaTOp YIPOXKEHOCTH je y4yelrhe CONCTBEHUX NPHU-
X0J]a Y YKyIIHUM NIpUXOAUMa omnuTHHe. Kao mrro je
NpeTXOJHO HaBe/IeHO, je/iaH [ie0 IPUX0/a ONIITHHE
0CTBapyjy IpepacnofesioM ca BUIIMM HHUBOUMA
BJacTy. Ha oBe npuxo/e oNiITHHe He MOTY yTHLA-
TH, 6yAyhu Ja Biaja Ha AP>KaBHOM HUBOY JJOHOCU
OJJIYKY Kako 0 BUCHMHH CTOIA OBUX NIOpe3a, TaKo U



58

PAYYHOBO/CTBO 7-8/2014

HA4YMHY pacrnojesie ca onumTUHaMma. J[pyru u3Bop
MPUX0/ia ONUITHHE CY MPUXOAHU Ha KOje SJUPEKTHO
yTHU4Ye ONUITUHA JOHOUIEeHheM OZJIyKa O CTONIH OBUX
NpHX0/ia, HAUUHY ybUpamwa U ApyruM KapaKkTepuc-
TukaMma. llto je y4yemhe mpuxojia Koju HHUCY HOZ
KOHTpOJIOM ONIUTHHe Behe y YKYNHUM OMNIUTHH-
CKUM IPUXOAMMA, ONIITHHA je YIpoXKeHuja jep He
MOXe Jia yIpaB/ba JOMUHAaHTHHUM HM3BOPOM CBOjUX
MpUxoAa.

YKOJIMKO Cce U3BOP CONCTBEHHX NMPUXO/A CTABU Y
0JIHOC Ca OCJIOBHUM Pacxo[iMa MOXKe ce IOOUTH T10-
CTOTaK MoKpuha pacxo/ja ConcTBEHUM IPUXOIMMA OTI-
IITHHE.

YKOJIMKO je U3BPLIEHO peasiHO NJIaHHpatbe 6y-
I1eTa, yTULAj IpHUX0/a Ha KOje ONUITHHA HEMa YTHU-
1jaj MOXe ce carjie/laTh TaKo Jia ce yTBPAU KOJIUKO je
IyTa y TOKY TOJAMHE U y KOjUM U3HOCHMa OIIITHHA
BplIMJIA pebasiaHC 6ylieTa 0 OCHOBY HEIOBOJbHOT
NpUJIKBA 10 OCHOBY OBUX MPUXO/a.

Jpyryu BakaH MHAUKATOp MOXKe 6UTH ydeluhe
06aBe3a y CTpaHOj BaJIyTH Yy OTHOCY Ha YKYIIHe 06a-
Be3e KOjHU IT0Ka3yje KOJIMKO je ONLUTHHA 3aBUCHA O/
KpeTama CTpPaHUX BaJlyTa.

3.4. HedpuHaHcujcku ¢pakmopu Koju ymu4y Ha
duHaHcujcko cmarve

3aMepere QUHAHCHjCKOT CTalba 6pOjHU UCTpa-
»KMBa4M KOPUCTe pa3n4yuTe UHAUKaTope. Mako He
MIOCTOjH CarJacHOCT y Be3U ca MHAMKaTOpHMa KojH
NeUHUTHBHO pelnpe3eHTyjy KOHLEeNT GUHAHCH]-
CKOT CTama, CBU Ce CJIaXy Aa je PUHAHCH]CKO CTambe
BaXKHO 33 epUKaACHOCT, epEeKTUBHOCT U EKOHOMCKY
WCIOPYKY jaBHUX ycjyra. ¥ oneHH GUHAHCHjCKOT
CTarba NOTPEOHO je y3eTU y 063UP U UHTEPHE U eK-
ctepHe ¢akTope. [lpema wuctpaxkuBamwy Ypeaa
JAPp>XaBHUX KOHTpoJiopa ApxaBe New YOpK 3ak/by-
YeHO je /ja IOCTOjU BUCOKA KopeJianyja usmehy pak-
Topa OKpy>Xera U GUHAHCHjCKOT CTama, Te Ja je
drckamHu cTpec BUABUB Y OBUM IOKa3aTe/bUMa
IIpe Hero LITO je eBU/leHTaH y PUHAHCHjCKUM 10/ a-
yMa.

Onena payropouHe ¢uCKalHe OJPMKUBOCTHU
YK/byuyje ynoTpe6y LIUPOKOr cneKTpa GUHaAHCH]-
CKUX U HebUHAHCHUjCKUX nojaTaka. HepuHaHcyj-
ckd GaKTOPH KOjU HajBUIlle yTUYY Ha GUHAHCH]je
ONITHHE cy QaKTOpU OKpYxemy, Mehy Kojuma ce
HCTUYY NOCJOBHO OKpPYXeke, 1eMorpadpCcku u co-
LMjasHUu GpaKkTopH, Te MeHalepcku pakTopu. Pak-
TOPHU OKpY>Kemwa U aJMUHUCTPAaTUBHU/MeHalep-
CKH $aKTOpHU Ce aHAJIU3UPAjy U PUJIUKOM OLieHe

KpeJUTHOT pejTUHra ONuITHHA IpeMa Mooayc pej-
THUHT areHuuju'2. EKOHOMCKM GaKTOpH, OJHOCHO
baKkToOpU eKOHOMCKOT OKpPY»Keka Cy OHM Ha Koje
v3aBaJial He Moxe Jia yTude. OHU Cy KPUTHUYHU Y
€KOHOMCKOj aHa/IU3U jep eKOHOMCKA OCHOBA je OHO
LITO reHepulle U3BOPeE KOjU CIyKe 3a Mi1ahame 06-
aBe3sa I10 0CHOBY 06Be3HUIA. JacHa BU3HWja TeKyher
eKOHOMCKoOT npodusia u3jaBaolia 3ajeJHO ca Ipo-
LeHoM byyher eKOHOMCKOT TpPeH/a je K/by4yHa 3a
Mepewe KpeJUTHOI pejTUHra. AHa/IMTH4Yap Tpeba
Jla IPOLIeHU TPXKUIIHY NO3ULMjYy HajBehux npej-
y3eha y onmTUHU U Au3ep3udUKaLUjy Hajpehnx
06Be3HMKa nopes3a. ONIITHHA KOja je 3aBHUCHA 0/
HEKOJIMKO NpeAy3eha je BeoMa pu3HUyHa. JeflaH 0]
HajBaXHUjUX UHJAMKATOpa MOCJOBHOT OKpYXKeHa
je cTona He3anoCJAeHOCTH.

Jemorpadcku GpaKTOpH KOjU Cy HajuHTepecaH-
THUjH 32 aHAJIU3Y CYy CTAapOCT CTAHOBHUKA OMILUTH-
He, T0JI, NIpOCeYaH [0X0JaK, 00pasoBame, CMpT-
HOCT, Te KpeTawe CTaHOBHUIUTBA. Ha npumep, orm-
IITHHA KOja UMa CTapHje CTAaHOBHUIITBO UMa U Behe
M3JaTKe 3a TOMOh cTapUM Y U3HEMOTJIUM 0c06aMa;
WJIY IITO je HMKU JI0X0JJaK CTAHOBHHUIITBA Beha cy
M3/Bajamba 3a coliujasHe nporpaMe. CaMa kapakTe-
pPUCTHKaA OMNIITHHE Y CMUCY Ja JIM Ce aHaJIu3upa
pactyhu uau onwtuHa y $asu 3pesocTH, Takohe
yTHUUy Ha Oy1ieT onuTHHe. Pactyha 3ajegHuna ce cy-
o4yaBa Ca pacTOM Tpaxme 3a MHQpacTPyKTypHa
CpeAcTBa JOK 3peJia ONIUTHMHA MOpa IUIAaHUpATH
BHILIe CpeJCTaBa 3a OAp>KaBamwe U pa3Boj.

MeHayepcku GakTopu cy paKkTOpH Koje je Ha-
jTexxke oneHuTu. OpraHusanuja, OATOBOPHOCT, IPO-
decroHanmHOCT, ,0BOJbHO MOhH Jia ce o6aBe QyHK-
LMje ¥ CJIMYHO, CAaMO CY HEKH 0] OpraHM3aLlUOHUX
¢dakTopa Koju npejcTaB/bajy MeHallepCcKe CIoco6-
HOCTH KOje y CTBapy 06JIMKYjy YTHLAj] OKPYKeHa Ha
¢duHaHcUjcke nokasaTesbe. CIPEMHOCT U CHOCO6-
HOCT MeHallMeHTa Moxe y oJpebeHoj Mepu Ja
y6J1aKU HeraTHUBaH yTULaj paKTopa OKpyKekba.

Ynorpeb6a HedrHaHCcUjcKUX UHOpPMaLHja, Ha-
POYMTO COLIMOEKOHOMCKUX, UAKO je HeOCIIOpHa, Be-
oMa je CJI0KeHa jep HHje u3paxkeHa GpojuyaHo. Ha
IpUMep, Bepyje ce ia pacT NomyJialyje uMa 03U THU-
BaH yTHUlaj Ha GUHAHCHUjCKO cTame. MehyTuM, g0
MO3UTUBHOT yTUIIaja he fohu caMo ako pacT nomny-
Jlanyje foBejie 0 cpa3MepHoT noBehamwa npuxona
KojuMa ce ¢UHaAHCHpajy NMoBehaHU pacxoju IO
OCHOBY pacTa TpaXKibe 3a jaBHUM yciayrama. Caud-
Ho, Beha npuMama cTaHOBHHKaA Tpebasio 6U Aa Ao-
Bely /10 noBehamwa pUHAHCHjCKOT CTaka Kpo3 pacT
Mopeckux npuxoza. MehyTum, pact npuxoja cra-
HOBHMIITBA MOXe€e JO0BECTHU A0 3aXTeBa 3a MOBe-

12)  Hird L., Lipnick, Y. Rattner, L. Ebrahim: "The Determinants of Municipal Credit Quality”, Government finance review US, December

1999.



QuHaHcujcko pauyHosodcmeo,

59

hameM jaBHe noTpolwme y ogpeheHuM obaacTrMa
(o6pa3oBame, 60/be 6GUOIMOTEKE, 60/bU jaBHU IIpPE-
BO3) Y CKJIaJly €ca pacTOM >XKMBOTHOT cTaHjAapza. Ha
OCHOBY IPETXOJHOI, aHaJuTU4ap Tpeba BeoMma
NaK/bUBO Ja yoTpeb/baBa U aHaIU3upa HepuHaH-
cujcke uHbopmMaryje.

3.5. I[Ipojexyuja 6ydyhez gpuHaHcujckoz cmarba

MHoru aytopu'® Tpaxke OArOBOp Ha MUTaHbE
Ka/la OMIITHHE UMajy HEPABHOTEXY U KaKO U/IeHTH-
¢dukoBaTu npobseM. C10’KeHOCT OBe MaTepuje ce
orJjiefay ToMe Aanpo6seMu y puHaHCUjCKOj HEpaB-
HOTEXU JI0BOJIE 10 CTarHalyje pa3Boja TUX ONLITH-
Ha, noBehawa CTONe HA3aMOCJEHOCTH U OJJacKa
MJIaIUX JbYJ U, HeMOTyhHOCT IpUBJIayera oMahux
Y CTpaHUX UHBeCTULYja U 1. Kaga ce roBopu o du-
HaHCHjCKOj paBHOTEXHU NIpeNopyKa je, ayTopa Koju
ce 6aBe npob6sieMrMa GUHAHCHpPAbA Y jaBHOM CeK-
TOpY, 1a Tpe6a pa3BUTH MO/IeJl KOjU Ce MOXKe KOPHC-
THUTH Kao CpPeJCTBO 3a PUHAHCHUjCKO YNpaBJ/baibe.
durHaHCHjCcKa paBHOTEeXKa Kao MoKa3aTeJb NpHUKa3y-
je cajamme cTame Tekyhux U 6yayhux pacxoja u
NpHxo/ia IOBe3aHUX ca IpyxKamweM yciayra. Ha 6a3u
MpojeKTOBaHUX Tekyhux u 6yayhux yciayra U mo-
pecKux IJIaHOBa, Ha 6a3u MebhyreHepalujcKor Ka-
NMTaJla v J[yropouyHUX UCX0/a TeKyhux oayka, du-
HaHCUjCKa paBHOTEXa MOXe GUTHU INpe/cTaB/beHa

~y RV | kg, —FEQ
r)

Ha neBoj cTpaH¥ jegHa4yvHe NpUKa3aHU Cy CBU
TPOLIKOBU TeKyher M 6yayher npyxamwa yciayra
CBeJleHU Ha cajallilby BpeAHoCT. [IpBU fieo gecHe
CTpaHe jefiHAYMHe NIpHUKa3yje cBe TeKyhe u 6yayhe
npuxoje Koje he onmruHa octBapuTH. [lpojekuuja
TPOIIKOBA M MPHUX0/Ja 3aXTeBa NPOjeKLujy Mpyxa-
Wa ycayray 6yayhHOCTH U 0J1yKe 0 HUBOY ITope3a.
Eq npukasyje Tekyhy HeTO BpeJHOCT OILITHHE.
OBaj u3HOC Ipe/icTaB/ba CBOjeBPCHY pe3epBy CTeye-
Hy y IPeTXOJHUM ro/lJMHaMa U MOXe Ce yIIOTpeGUTH
ako ce joroje HenpeasubeHe cutyanuje. [locnen-
U feo FEQ nokasyje puHaHCHjCKy paBHOTeXYy. He-
raTUBHa pasJIMKa yKa3yje Ha TO Jla ONIUTHHA Tpeba
WM Ja noBeha nopese wiu fa cMarby Tpolikose. Hu
BMCOKa NMO3UTHBHA pa3J/iMKa HUje 3aJl0Bo/baBajyha
jep ykasyje Jia ce oniTUHa 60raTy, a ia MCTOBpeMe-
HO He [IpYy>Ka HeONXO/{He yC/Iyre CBOjuM rpahaHuma.
3a yrBphuBame PpUHaAHCHUjCKEe paBHOTEXe MOTPeD-

HO je U3BPIUUTH IIPOjeKLHjy pacxoa, OAHOCHO aH-
THULMIIIPake CBUX yCayra Koje he oniTrHa NpyXu-
TH, Kao U CBUX NIPUX0/ia Y LITO AY>KeM BPEMEHCKOM
nepuoy. OCHOBHU npo6JieM je NpeaBUAETH TPEH[
y npuxoAuMa U pacxoguma. [IpBo ce nocmarpajy uc-
Topujcke MHPOpMalMje 0 IPUXOAUMA U PACXOIUMa,
3aTHUM ce yTBphyjy cnenududHu GpakTopH Koju ce
PYNUIILY ¥ Malbe KaTeropuje A0k ce Aorahajyu Koju
Cy ce leCUJIY jeHOM, IPOMEHE Y aAMUHUCTPaLUjU
WJIM y IOPECKUM CTONaMa UAeHTUDUKY]Y U eIUMU-
Huly. OBe pa3/IMuuTe KaTeropuje ce 3aTUM IIPOjeK-
Tyjy TOKOM BpeMeHa Ja 06U Cce OTKpPHUO TPEH..
JlobujeHHu pesyJsTaTy ce Mopeje ca CAUYHUM OI-
uTuHaMma. Moxe ce pehu 1a oniTvHa MMa npo6JsieM
aKo je y mocjieilbe TpYU roJMHE JOLIJIO [0 CMakhermha
hEeHOT KaluTasa 3a Bule of 20%.

Kako 6u mpojeknuje 6use WTO 06jeKTUBHUje
W3BEIUTAajHU EHTUTET, y3uMajyhu y 063up
yTBphHeHU BpeMeHCKH XOPU30HT, 0J1a3u Off UHJHU-
KaTopa Koje f06uja of, pyryux BJAaJJUHUX TeJia, Kao
LITO je MUHUCTApCTBO $uHaHcHja. Hasjame ce Bpuin
IIpOjeKTOBame HETO Ayra Kao LleHTpaJIHHU Jeo CBa-
KOT M3BeIlITaja aJli U pyrux MHAMKATOpa Kao LITO
Cy YKyIlaH Ayr, HeTO KanuTaJj, HeTo GUHAHCHjCKU
KanuTtaJs, GUcKaJHU ram, 6yLeTcKU ram 1o nepuo-
JUMa, HETO AyTr/yKYyIMHU NpUIUBU U UCKaIHA 3a-
BUCHOCT. /la 61 KOpUCHULM LITO 60/be pasyMmesn
OBe MHJMKaTOpe, NOTPeOHO UX je AedpHUHUCATH U
006jaCHUTH.

[Ipojeknuja Tpe6a Aa OTNOYHE TOTOBUHCKHUM
TOKOBHMa KOjH ce 0JlHOCe Ha Il71ahate 06aBe3a v re-
HepHcawe roTOBUHE U3 CpeJicCTaBa IPU3HATUX y OU-
JIAHCY CTama. 3aTUM Ce YKJ/bY4Yjy TOTOBUHCKHU TO-
KOBM Be3aHH 3a 06aBe3e U IpaBa NPUKYI/batba 10-
pe3a Koju HUCy IPU3HATH Kao o6aBe3e U cpefiCTBAY
6uJ1aHCY, U HAIIOKOH, 06aBe3e U IPUJIMBU KOjU MOX-
Jla Hehe 6UTH USMUPEHHU, OHOCHO HansiaheHn y Ay-
»KeM BpeMeHCKOM nepuofy. [losasu ce o npeTtnoc-
TaBKe Jja he noctojehe moJUTHKE GUTH KOHCTAaHTHE
KpO3 YWTaB BPEMEHCKHU IepUoJ, AOK MOPECKU U
JpPyTU NpUXOAU U MehyeHTUTeTCKH TpaHchepH
MOTy pacTH y CKJIaJy ca pacToM 6pyTo pomaher
NpoU3BOJA.

OpJIMBU KOjU Cce OJHOCe Ha HajBaXKHUje eHTH-
TeTCKe IporpaMe Tpeba Aa 6yLy UHAUBHUIYaJTHO
MoJenrpanu. Ha npumMep, nporpamu nomohu cra-
pyjuM ocob6ama MoJpasyMeBajy y3uMame y 063up
CTapocHe rpaHule U JeMorpadcke pakrope. Jlpyru
[porpaMu Koju HeMajy CTapOoCHa OrpaHHYema ce
MPOjeKTyjy Ja pacTy y CKJaAy ca ApyrdM Bapujab-

13) Peteghem and Christiaens: Government reforms: consequence for determing the “financial equilibrium”; Ghent University,

Belgium 2005.

14) Peteghem and Christiaens: Government reforms: consequence for determing the “financial equilibrium”; Ghent University,

Belgium 2005.
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Jlama Kao o cy BJAI wnu fa 6yay y peaJlJHUM U3HO-
CMMa KOHCTaHTHH. 3HadajaH GpaKTOp KOjU yTUYE HA
npojekuuje je U WHOJANMjA MPH YEeMYy E€HTHUTET
oJiIydyje Jia JIU A Y NMPOjeKIHjy YK/bYy4Hd U HHJIaA-
U]y UJIM Cy TPOjeKIHje cacTaB/beHe Ha 6a3U MOCTO-
jehux neHa.

[IpojeKkTyjyhu yTHIIaj MOJUTHKA HA pacT mopes3a
Y APYTUX NPUXO0Aa, U MOJIMTHKA 32 pacT U O p>KaBa-
e Ayray 6yayhHOCTH, U3BeLITaj MOXKe NpesCcTaB-
JbaTU U3HOCE PacHoJIoKUBe 3a NpyXKame ycayra u
NpOMU3BOJa NOJ OBUM NoJUTHKaMa. KopucHunu
MOTY YIIOpeIUTH OBe U3HOCe ca 0baBe3aMa eHTHUTe-
Ta Be3aHUM 3a yCJIyre U Ha OCHOBY TOTa OLIEHUTHU
CEepBUCHM KanlanuTeT onwtruHe. Ha npuMep, ykosiu-
KO je IPOjeKTOBaH UCTH U3HOC IIPUX0/ia 3a HapeHe
rofivHe y3 CTaJIHU PacT OZ/IMBA 110 OCHOBY OTILJIaTe
KpeJuTa MOXe Ce 3aK/bY4MTH Ja he onmTrHa oayc-
TaTH 0/, HEKUX Iporpama Koje je 10 cazia CIpOBOJAU-
JIa Kao IITO Cy CTUIleHJUpakbe Y4eHUKa U CTyZeHa-
Ta, JlaBame N0CTHULaja 3a I0/bONPUBPEeJHUKE WU
npeay3eTHUKE U CJIUYHO.

HapaBHo fa je cBaku nporpam cnenuduyaH Te
IpHY NPOjeKLUju keroBUX TPOILKOBA Tpeba Te clie-
UUIHOCTHU y3eTH y 063up. TpolikoBu opeheHux
nporpama Mory 6pe pacTH o/ YKYIIHUX TPOLIKOBA
eHTHUTETa WU IPUX0/4a Kao LITO Cy IpOorpaMHu 3pa-
BCTBEHOT OCUTypama y ONIITHHAMA I'/ie [0J1a3H [0
CTapebe NOIMyJIalikje; UK TPOLIKOBU 06pa3oBama
y ONIITHUHaMa KO/, KOjUX ce 3HauajHO NoBehaBa 6poj
y4eHUKa U CTyZeHaTa. 3a KanuTaJl-UHTEeH3WBHE
IporpaMe K/by4He NpojeKiuje ce 0JHOCe Ha OLleHy
BPEMEHCKOT Nlepro/ia Kopuiihewa UHQPACTPYKTY-
pe ¥ epuo/ia 3aMeHe NOCTPojerha U OIpeMe.

4. AHaau3za huHaHcUjcko2 cmarba onwmuHa
y Peny6auyu Cpnckoj

4.1. EmumosaHe MyHUyuna/He o6gesHuye y
Peny6auyu Cpnckoj

QPuHaHCcHpame H3rpajilbe UHPPACTPYKTYPHUX
objekaTa, oZjp>kaBara U pa3Boja UMOBHHE JIOKAJTHUX
jeAnHULA, HUje MOTyhe OCTBApUTU C OrpaHUYEHUM

duckanHum usBopuma. C TUM npobJieMoM ce cycpehy
CBe eBpOIICKe ApaBe. MyHHLIMNIa/IHE 00BE3HUIE CY
ce y cBeTy, noce6Ho y CA/], moKkasasie Kao HajBaKHUjU
HeUCKaJIHU UHCTPYMEHT $HHaHCHUpama JOKAJTHUX
jenuHuna. 3a pasnuky of CAJl, y EBponu nsomuHupa
TPXKUILIHA CUCTeM 6asvpaH Ha ClelMjaM30BaHUM
dUHaHCHjCKUM NTocpeHULIMMa KOjU MOCeGHUM Kpe-
JUTHUM JIMHUjaMa, JUPEKTHO WU IPEKO NOCTOBHUX
6aHaka, ¢UHAHCUPAjy NMpPOjeKTe JIOKAJHOT 3Hauaja.
TakBe QHHAHCHUjCKE UHCTUTYLHUje Cy pa3BoOjHe HaHKe
KOje MOr'y [1eJIOBaTH Ha LIeHTPaJIHOM JIpXKaBHOM HU-
BOY WJIM Clleljija/In30BaHe JIOKaJHe pa3BojHe OaHKe.
JlokasiHe WM ipKaBHe pa3BojHe GaHKe CEKjypUTH3a-
L[MjOM aKTHBe U IacUBe Npr6aB/bajy jepTHHA GHUHAH-
CUjCKa cpe/icTBa Ha MehyHapOJAHOM TPXKUIUTY KaIu-
TaJla ¥ Ha Taj HA4YuH oMoryhyjy GuHaHCcUparbe JI0Kal-
HUX IIpojeKaTa.

EMuTOBame MyHULIMNAJHUX 06Be3HULA y Pe-
ny6sunu Cprckoj3anoyesio je 2007. roiuHe eMUTO-
BameM 00Be3HULa ONIUTHHE JIaKTallu y BpeHOCTH
07 10.000.000 KM 3a usrpaamy cnoptcke xase. Ha
0oCHOBY MH)OpMalMja Npe3eHTOBaHUX Ha cajTy ba-
walydyke 6ep3e jgo 2014. roguHe y Peny6aunu
Cprnckoj o6Be3HHLe je eMUTOBAIO CeJaMHAeCT
OMNIUTHHA. Y IW/bY EMUTOBaba 06BE3HUIIA, ONLITH-
He, OJJHOCHO HbUXOBH areHTU eMHUCHje CaYlbaBajy
MPOCIEKT jaBHE MOHY/le KaKo O6U ce MOTeHLUjaTHU
KyNLY MOIJIA YIIO3HAaTH Ca OCHOBHUM KapaKTepUcC-
THKaMa eMHcHje, PUHAHCHUjCKUM I0JI0KajeM eMU-
TEHTa, T€ Ha OCHOBYy THUX HWHbOpMalLuja AOHEIU
OJJIYKY O MHBECTUPAaWky M pU3HLMMa Koje MmpaTu
WHBecTUpawe. OcHOBHe HHOpMalHje Koje ce mpe-
3€eHTYy]y y NPOCIEeKTy Cy: U3BELITaj O peajusalnuju
OylieTa, KOHCOJM/JOBAaHU OWJIAaHC CTama, OWJIAHC
ycnexa v U3BellTaj 0 TOKOBUMa FOTOBHHE 33 TPU I'O-
JVHe YHas3a/l, U3BellTaj peBU30pa, CTpaTeruja pas-
BOja OMILUTHHE, 33/ly>KeHOCT, U3/iaTe rapaHLiyje, Cyfi-
CKH CIIOPOBH, Te HaMeHa TPOllleha CpeAcTaBa Npu-
KyIlJbeHUX EMHUCHjOM 0OBe3HUIIA.

Y cnepehoj Tabenu fgat je mperJies, BpeAHOCTU
€MHUTOBAaHMX OOBE3HMIIA, KaMaTHEe CTOIe, JaTyMma
eMHUTOBama Te poka Jocneha 06Be3HMLA 10 OMIUTH-
HaMa eMUTeHTHMa.

Ta6ena 1 - EMmumogaHe myHuyunaHe o6eesHuye y Peny6auyu Cpnckoj*®

Pep. BpepHoct emutoBaHux | KamatHa

6p. Emutent obBesHANa crona [latym emutoBamwa Pok pocneha

1. OnwuHa bujerbuHa 11.000.000 6,75% Hogembap 2009. 10 roguta

6 roguHa

0,

) Onuaa fpaguiuka 2.700.000 gof’ OKToap 2008. 15 ronuHa
' ¢ fpea EMMCMJ? 7.000.000 ’ Hosembap 2010. (rpejc nepuon

[ ) ﬂpyra eMMCMJa -IO rOJJ,I/IHa)

15) Iloganu ca bawanyuke 6ep3e www.blberza.com
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10 roauHa
3. OnuTuka l;';;‘;””“ Crapn 515.000 6% Maj 2010. (rpejc nepuog
3roauHe)
Onumaia Kocrajuua 1.080.000 6% JyHu 2011 15 ToHa (rpejc nepuo
) -Uou. ' roJvHa
4 o MpBaeMci 720.000 6% Mapr 2012, Auta)
° Jpyra emucuja 14 roguHa
OnwTwnHa JlakTtaium 6 ropuka
5 ) 10.000.000 5,75% Hosemb6ap 2007. 8 roanHa
: e fpacmicha 4.500.000 5% Janyap 2011. (rpejc nepiioa
. Apyra emucuja 4 rouHe)
15 roguHa
6. Onwuna Hosu pag 2.000.000 6,25% OkTobap 2010. (rpejc nepuon
3roauHe)
7. OnwTuHa bpog 4.000.000 6,75% Mapr 2010. 10 roauHa
20 rognHa
8. OnwTnHa Knexeso 5.600.000 6% [Jleuembap 2010. (rpejc nepuon
10 roAnHa)
OnwtnHa 10 roaa
9. Kotop Bapou 4.500.000 6% Maprt 2010. (rpejc nepuoa
3roauHe)
10 roguHa
(rpejc nepuop
OnwruHa Nlonape ‘ 2500 6.75% Jyn 2010. 1 roauta)
10 o MipBaemnaa 277500 6,75% Reyembap 2010. 10 rogura
. Apyra emucuja (rpejc nepuog
1 rogmnHa)
7 roguHa
1. OnwtnHa Ocmaum 350.000 6,75% Jymn 2011. (rpejc nepuon
1roaunHa)
10 roamHa
12. OnwTuna Metposo 400.000 6% Hosembap 2011. (rpejc nepuop
3roaunHe)
20 roguHa
3 Onuitua Cpbau 1.500.000 5% Jyn 2010. 15 ronuHa
' s Mlbsacmiana 1.000.000 6% Hoem6ap 2010. (rpejc nepuog
. Jpyra emucuja 10 rogvka)
15 roguHa
14. OnwTuHa TpHoso 850.000 6% Janyap 2012. (rpejc nepvog
3 rofuHe)
15. OnwwHa llunoso 1.700.000 7% Anpun 2012. 10 roanHa
16. OnwryHa Wamay 4.580.000 5,9% Jyn 2009. 10 roguHa
17. OnwTiHa 3BOPHIK 3.000.000 6,75% Jynn 2011. 10 roauHa

Kao mrro ce y Tabesiu 1. BUJIH, YKyITHA BpeJHOCT
€MHTOBaHUX 00Be3HUIla U3HOCH 67.695.000 KM.
HajBehu zieo, 0ko N0/I0BHHE eMUTOBAaHUX 0GBE3HU-
Ia Kynwia je VHBeCTULMOHO-pa3BOjHa OaHKa
Peny6.ivke Cpricke.

JYyTOPOYHO 3ay>KUTHU CaMO aKo y Nepruojy cTBapa-
Hba JIyra YKyIlaH U3HOC KOjH JIoCIIeBa 3a OTILJIATY, IO
npeJJIoKEHOM JYTY U IeJOKYIHOM J0CIesoM He-
W3MHpPEHOM MocTojeheM Ayry y 6U/I0 Kojoj Hape-
HOj roauHu Huje Behu ox 18% M3HOCA HEHUX pe-
JIOBHUX IPHUXO0/ia OCTBAapeHUX y MPETXOAHOj duc-
KaJIHOj rogMHHU. KpaTKOpOYHU AYT HU Y je JHOM Tpe-
HYTKY He Moe 6UTH Behu o, 5% peLoBHUX IPUXO-
Jla OCTBapeHUX y MpeTX0[HO0j GUCKATHOj FOJAUHHU.

3ajy>KMBame OIITHHA PEeTyJIMCaHo je 3aKOHOM
0 3aJyKMBamy, AyrYy U rapaHuujama Peny6.ivke
Cpricke'. [IpeMa 0BOM 3aKOHY, OMIITHHE CE MOTY

16) ,Ciayx6eHu rnacHuk Peny6anke Cpricke” 6poj 71/12



62

PAYYHOBO/CTBO 7-8/2014

Byayhu na ce 3ajyxeme ONIITHHe payyHa y Ipo-
LeHTHMa O/ peJOBHUX INPUXOJa Koje ONIUTHHA
OCTBapH, NOTPe6HO je yTBPAUTH LITA Ce cMaTpa pe-
JIOBHUM IIpUxoAuMa. PeZJoBHY NPUXOAH NIpeJCTaB-
Jbajy TOpecKe U HelopecKe NMpHUxoJe y OyleTy 3a
Koje ce MpeTNnocTaB/ba Ja he ce MOHOBUTH TOKOM
Hape/iHe rOIMHe, yK/bY4yjyhH cpeicTBa Koja ce -
PEKTHO ca jeJMHCTBEHOT payyHa YIpaBe 3a UHJU-
PEKTHO ONIOpe3UBae aJI0LUPajy 3a OTILIATY CIO0Jb-
Hor ayra Peny6.vke Cpricke, a uck/by4dyjyhu cBe
NpUXO0/ie U IPUMUTKE KOjU Cy pe3yJITaT jeJHOKpaT-
HMX TpaHcakiuja'’.

HajsHavajHUju fjleo Ipyxo/a ONIITUHE YUHE M0-
pecKH IPUX0/ 1 Koje ONIITUHA 0CTBapyje Ha AUpeK-
TaH U UHAUPEKTaH Ha4yuH. MHUpEeKTHO, ONIUTHHE
ocTBapyje oApeheHe npuxoge pacnogesom ca Pe-
ny6.1mkoM. OfHOCHO, ofipeeHe BpcTe NpUxX0/ia Kao
LITO Cy PUXOJH OJ, UHAUPEKTHHUX NOpe3a, JieJle ce
npBo u3Mehy entuTera y buX, a 3aTuM ce y gese
n3Meby Peny6uivke u onmtuHa y ogpeheHom ome-
py. Kputepujymu koju ce yaumajy y 063up npuiu-
KOM oZipehBama Ha KOjU HAYMH PaCloAeUTH IPU-
xoJie u3Mehy Peny6JivKe 1 onuTHHA Npe cBera 3a-
BHCe O/l BpCTe NPUX0/ia, a 3aTUM 0/ 6poja CTaHOB-
HHUKa OIUITHHE, lheHe NTOBPIINHA U 6POj yYeHUKa y
CpeJHbUM LIKOJIaMa.

JUpeKTHOo, ONIITUHA OCTBapyje NPUX0Je KOju
ce ymiahyjy Ha BbeH padyH 1 Y eJIOCTH NpUnajajy
OTILITHHH Kao LITO Cy: IOpe3 Ha UMOBHHY, OJHOCHO
HEMOKPETHOCTH; HOBYAaHe Ka3He 3a IpeKpliaje
yTBpheHe aKTUMa JIOKaJIHe jeIMHUIIE; ONIITHUHCKE
a[MUHHUCTPATUBHE TaKce; KOMyHaJHe TaKce; I0-
ceOHe BOJIHe HaKHa/le; OMIUTHUHCKE HaKHaje 3a Ko-
puuthewe NpUPOSHUX U APYTUX A06Gapa off ONLITET
WHTepeca; mope3 Ha 00K TKe ofi urapa Ha cpehy, 60-
paBUIIHE TakCe, Teé OCTaJIU NMPUXOAU Kao LITO Cy
OpPUXOJU Of, TPAaHTOBA U TpaHcdepa, U NPUXOAU
KOjU OCTBape OYLIETCKU KOPUCHULM 06aB/bakbeM
peZloBHE 1eJIaTHOCTH.

[Ipema 3aKoHy 0 3aJjyKUBamby, AYTY U FrapaHLU-
jaMa, Moz, ojMoM Aiyra cMaTpa ce o6aBe3a HacTajia
M0 OCHOBY M033jM/bUBala CPEZCTABa, IITO 3HAYU
Jla ce ocTasie 06aBe3e Kao 1ITo cy 06aBe3e npema Jjo-
0aBJ/bayMMa ¥ paJJHULUMa He CMaTpPajy IyroM y mpe-
TXO/IHO HaBeJleHOM cMHUCy. CAMUM THMe MPU U3pa-
YyHaBamy JUMHUTA 33/1yKetba o/ 18% o6aBe3e Koje
HUCY U3 KpeJINTa He Y3UMajy ce Y 06padyH.

IllTo ce Tu4e curypHocTH nahawa obaBesa, y
3aKoHy ce HaBOJ U /A je OTILJIaTa AyTra IPUOPUTET Y
M3BpllaBamy O6yleTa.

OnmtuHa y Peny6aiuiy Cprickoj ce Mory 3ajy-
KUTH 32 GUHAHCUpabe KallUTaJHUX UHBECTULIH]ja

17)  Ibid., ynan 14.

Y pepuHaHCUpalke HeuclslaheHOr JeJsa Ayropod-
HOT IyTa KOj| je HaCTao y CKJ1ay ca GUHaHCHpabeM
KaluTa/HUX UHBeCTULIUja. 3y3eTHO, oNluTHHA ce
MO>Ke [yTOPOYHO 3aly?»KUTH 3a GUHAHCHpakbe Ipe-
HeTHX 06aBe3a UM PeCTPYKTyHUpara NPaBHOT JIU-
112 YHjU je BeNMHCKH BJIACHUK.

Ha ocHoBy npocnekTa, onutue y Pemy6unu
Cprickoj cy cpe/icTBa IPUKYIJbeHa EMUCHjOM 0OBE3-
HHUILIA IIaHUpaJle yTPOLIUTH 3a ciesiehe HaMeHe.

Ta6ena 2 - Cepxa emumosarea
MYHUYUNA/AHUX 068e3HUYya

Hamena yTpoluka cpeacraBa

W3paBanay .
NPUKYN/beHNX emucujom 06Be3HuLa
W3rpaprba TonnoBoaHe Mpexe U MOHTMpa-
tbe KoTna y usHocy og 1.500.000 KM;
Ypehetbe nokauuje Kres 1o oa Cembepuje

OnwTtHHa y u3Hocy og 500.000 KM;

bujerbuna Ypeherbe uHaycrpujcke 3oHe 2 u 3, y u3Hocy
04 4.000.000 KM;
W3rpaarba LlenTpa 3a kynTypy y u3Hocy o
5.000.000 KM

OnwruHa lNpa- e M3rpagra cnoptcke aBOpaHe

AuliKa o Koweep3uja kpamkopoyHux o6ase3a Ha-

o NpBaemucuja CManux y npemxo0Hum nepuoouma y oy-

o ppyra emucija 20poyHe obagese
OnwTuHa

lHBecTuparbe y komyHanHo npegy3ehe n
Wcrounu Crapu

peguHaHcuparee npemxo0Hux 0y208a
Fpap
OnwTuHa o 970.000 KM pecmpykmyuparse nocmo-
Koctajuuua jefiuxo6ase3a; 110.000 KM nHBecTupatoe

e MNpBaemucuja | e VHBECTUPAtbE

o Jpyra emucuja

OnwTHuHa .
JlakTawm .

W3rpaatba cnopTcke ABOpaHe
[JlofatHo uHBeCTUpatbe

o MNpBaemucHja
o _[Opyra emucuja

OnwTnHa HoBn
Ipap

1.100.000 KM omnnama nocmojefiez dyza n
900.000 KM unBectuparoe

OnwTuHa bpop lnBectupare

OnwTHHa
KnexeBo

Penpoapam KpamxopoyHux y dy2opoyte 06a-
gese

1.500.000 KM Korgep3uja kpamkopoyHux y

Onuwruka Kotop dy20poyre o6asese; 3.000.000 KM uHsectu-

Bapow

patbe
OnwTuHa o KanwutanHe nxBectuumje Koje ce ofHoce
Nonape Ha achantupatbe nocrojefinx nytesa

o npBaemucuja | o VI3rpaatba nyTHe uHdpactpyktype

o Jpyra emucuja
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OnuuTHHa Ocmaum Cauparbe degpuyuma 300.000 KM; 50.000

KM uxBectupatoe
OnwTMHa lHBecTUpatbe Y jaBHO KOMYHasTHO Npes-
MetpoBo y3ehe

o 600.000 KM canayuja 6yuem; 900.000 KM
OnwTuHa Cp6auy WHBECTUatbe

e nMNpBaemucvja | e
e [pyra emucuja

300.000 uxectuparbe; 700.000 KM u3-
Muperbe 06ase3a npema 000ag/ayuma
30 PEeKOHCMPYKUYUJY NymHe mpexe

OnwruHa TpHoBo | [HBecTUpatbe y KynoBuHY npedy3eha

M3rpa,£|rba CMnopTCKe ABOPaHe U aiMUHNC-
TPATUBHOT LIEHTpa

OnwrTuHa lLnnoso

OnuwTiHa Waman Koneep3uja kpamkopouHux o6asea y dyzo-

poyHe
OnwTnHa KanuTanHe uHBecTULMje y peKOHCTpyKLMja
3BOpHUK MyTa, jaBHY PaCBETY M CNOPTCKY LieHTap

[lopes pyHaHCHMpawa KanuTaJTHUX [IpojeKaTa,
onutuHe y Peny6sannu Cprckoj u3zgaBaJie cy 06Be3-
HUIIE ¥ 332 pepUHaAHCUpambe nocTojehux Jyrosa, of-
HoCcHO nokpuha gedunuTa 6yieTa y BACUHHU 0f; 0KO
23 munnona uin 34% BpeJHOCTH eMUTOBaHUX 00-

Be3HMIA. Ha KOjyu HaUMH yTBPUTH Jia JIU CY OILITH-
He Ipe3ajyxeHe, 0HOCHO KOjU PU3ULH MOTY J0-
BeCTH /10 HeJIMKBUHOCTH ONIITHHA 61he npescTa-
BJ/bEHO Yy HAaCTaBKy TEKCTa.

4.2. AHaau3a puHaHcujckoz cmarba
epada Bujessuna u onwumune Llamay

OcHoBHM u3BOp MHOpMalMja NMOTPeOGHUX 3a
aHa/iu3y QUHaHCHja OMIUTHHe Cy PUHAHCHjCKU H3-
BeLITaju ONILTe HaMeHe nponucaHu MehyHapoaHuM
payyHOBOJCTBEHUM CTaHJapJ¥Ma 3a jaBHU CEeKTOp™®.
Y npocneKTy Koju OMIITUHE UMajy 06aBe3y Aa npeja-
jy 6ep3u y nepuoly y KojeM keJjie 1a EMUTY]y 00Be3-
HHLle NIPe3eHTOBAaHU Cy QUHAHCHjCKM U3BeLITajy 3a
NpeTX0/iHe TP roiHe. MehyTHM, HAKOH EMUTOBaHA
006Be3HHIIa Ha bawanydkoj 6ep3y, ONIITHHE HUCY 006-
aBe3He Jia 6ep3H JI0CTaBJ/bajy CBoje GUHAHCH]CKE U3-
BelliTaje TaKO Jla UHBECTUTOPU He MOTy U3BpIIUTHU
aHa/IM3y ,[0C/I0Bamka“ oMmuTHHA. Ha cajTy onurtuHa
ce He Mory HahM pUHAHCHjCKU U3BEIUTaju HUTH U3-
BellTaju 0 U3BpLIEewY OyiieTa. OnTHHE Cy CBOje ro-
JMIIbe u3BemTaje AIIM® -y noyese npegasaTh Tek
2011. roaune.

Ta6ena 3 - HHOukamopu ¢puHaHcujckoz cmarba onwumuHe BujesuHna

Haunn
Pep. 6p. NupukaTop W3pauyHaBara 2012. | 2011. | 2010. | 2009. | 2008.

1 Yaeo 6pyTo byyetckor cyduumTa bpyTo byLeTckm 0,03 0,17 0,17 0,19 02
(aeduumTa) y noCnoBHMM NpuxoAnMa cyouuuT / MocnoBHM npuxoan

2. Onrepehiexoct npuxona Tpowkosu Kamata / lMpuxogu 0,05 0,04 0,04 0,02 0,02
pacxoguma Kamara

3 OnTepefieHocT npuxoaa pacxoguma Pacxoam oppaBatba / 0,01 0,00 0,00 0,00 0,02
0/pXaBatba CTaHUX CpefCTaBa MocnoBHM Mpuxoan

4 OntepeheHoct npuxoaa loanwksy aHyuTeTn / 0,12 0,10 0,07 0,03 0,00
TOANLUHMM aHyUTeTUMA MocnoBHM npuxoau

bpyTo byLeTckm
5. Mokpuhie cepBucuparba ayra ybuuuT / TonLFbl aHynTeTH 0,23 1,59 3,42 2,56 573
bpyTo byyetckin cydpuumt-To-
6. EnactuuHoct cepucuparba ayra AN aHyuTeTN) / -0,09 0,37 0,11 0,10 0,16
YKynHUM npuxoau

7 Yuewfie conctBeHux npuxoaa ConcTeeHu npuxoan / Ykynnu 022 023 0,28 0,24 025
Y YKYNHOM NpUXoanma NpUXoAN

8 MoKpMBEHOCT NOCIOBHIX pacxoda ConcTBeHu npuxogu / 023 0,28 0,32 0,28 0,34
CONCTBEHUM NPUXOANMA MocnoBHYM pacxoam
OnTepefieHOCT yKymHUX NPUXOAA KpaTKo- Tekyhe obaBe3e /

J. POYHUM 0baBe3ama YKynHu npuxogu 0,40 012 0,06

QlyropouHe obase3e /
10. | Pauwo myropouHe 3aJy»eHocTu YkyHa cpencTea 0,17 0,15 0,09

18)

19)

CeT ¢MHAHCHjCKUX U3BeLITAja ONILITE HAMEHe je GUJIaHC CTakba, OUJIAHC yCIeXxa, U3BellTaj 0 TOKOBUMAa FOTOBUHE, U3BELITAj 0 IPO-
MeHaMa Ha HeTo KanuTasny (M3BOpHMa) U U3BeLITaj 0 U3BPIIeY 6yleTa

AreHnyja 3a nocpeiHu4Ke, HHQOpPMaTHYKe U GUHAHCHjCKe yCiIyTe
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360r HeMoryhHOCTH f,06Mjarba IojaTaKa 3a CBe
ONUITUHE KOje Cy eMUTOBaJle 06BE3HULE MPEJMET
JaJbe aHa/u3e he 6UTH JiBe OMNINTHHE, ONIITHHA bu-
je/bHHA Koja je eMUTOBaJIa 06BE3HUILY Y CBPXY KallU-
TAJIHUX yJaramwa v onmtyuHa lllamar koja je emuTo-
BaJila 0O6Be3HHIIE 3a pelnporpaMmupame Ayrosa. Ha
OCHOBY pacloJIoXKUBUX M0JjaTaKa U3BpIlleHa je aHa-
Jiu3a Ha 6a3u ojipeheHux Kako 6U ce oleHuJ0 Gu-
HAHCHjCKO CTame ONIITHHA.

a) AHaauza duHaHcujckoz cmara 2pada
BujessuHa

OnwmrtrHa bujesbuHa je 2009. rogvHe eMUTOBa-
Jla o6Be3HHulIle y BpegHocTH o 11.000.000 KM ca
pokxoM pocneha oz 10 rogrHa 3a KanuTa/Ha yJjara-
wa. Ha koju HauuH je 3a/jy>kere yTULlaJI0 Ha [10je/1-
He UHAuKaTope y nepuoay ox 2009. fo 2012. roau-
He 6uhe npukasaHo y Tabesu 6p. 3.

AHanu3y pUHaHCHUjCKOT CTaka IOTPeOHO je no-
YyeTH Ca aHaJIM30M OYJeTCKUX NPUX0/a U pacxoja.
[Toxpuhe Tekyhux pacxosa TeKyhuMM HpuUxojMMa,
OIILTE je 6YIeTCKO NPaBUJIO KOje je HCIIOITOBAHO Y
0BOj ONIITHHU. MehyTHM, YKOJIMKO Cce y mocMaTpa-
HOM BpeMeHCKOM IlepHhoAy norJiesa yzeo 6pyTo 6y-
[JeTckor cyQUIUTa y NPUXOAUMaA yodyaBa Ce KOH-
CTaHTaH naj oBor panua. Ca 22% y 2008. roaunu
0Baj panuo je nao Ha 3%y 2012. roaunu. Tpeba Ha-
NIOMEHYTH Ja ce y GylleTcKe pacxojie He y6pajajy
pacxoJii 110 OCHOBY aMOpTH3aLMje, o6e3Bpehema,
MarbKOBa Kao HU APYTH PacXo/U Koju He U3a3UBajy
O/lJIUBeE.

[ToBehamweM 3a[y?>KEHOCTH pacTe yA,e0 TPOLIKO-
Ba pUHaHCUpamwa y YKyIHUM npuxoguma. [lotpe6-
HO je CKpEeHYTH MaXKby /la Ce OMIITHHA y TocMaTpa-
HOM IIEPHO/Y, OpeJ, eMUTOBaba 06BE3HUIIA, 33y -
>KMBaJla ¥ KoJl 6aHaKa, Te FOAUIIbY aHyUTETH OITe-
pehyjy npuxoze y Bucunu of, 3%y 2009. roguuu 1o
12% y 2012. rogunu. ¥ 2008. roauHu u3 6pyTo 6y-
IIeTCKOT pe3y/aTaTa (Kao pasJiuke usmeby Gyner-
CKUX IPUX0/a U pacxo/ia) ONIUTHHA je MOTJIa Jja cep-
BUCHpA NEeTOTOJ WUk aHYUTET 10 0CHOBY CBUX 3a-
Jyxema, A0K y 2012. roauHu 6pyTo O6YLIeTCKU pe-
3yJITaT MOXe Jia oKpuje camo 23% roguiimber aHy-
vuTeTa. ONITHHA TPEHYTHO 06e36ehyje oTmiaTy Ao0-
JIaTHUM 3aJy>KuBamweM. EsacTH4HOCT cepBUCHpa-
wa ayray 2012. rogqMHH je HeraTUBHA jep NPUXOAHU
HHCY JOBOJbHU []a TIOKPHjY pacxofie U aHYUTETE,
Jok jey 2011. roguHu eslacTU4HOCT 6ua 37%.

Yuenihe concTBeHUX NPUXO0/A Y YKYITHUM MPU-
X0JIMMa y ocMaTpaHoM nepuoay ce kpehe o 25%
Jlo 22%, oK ce MOCJI0BHU pacxoAu MOKPHUBAjy CO-
MCTBEHUM NPUXOAMMA Y poreHTy o1 34% 10 23%.
Y HalllUM yCI0BUMa PU3UK MMOPECKUX TPUX0/1a, KOjH
JUPEKTHO yTUYe Ha MOTYNHOCT OTIIaTe AyTa, 3aBU-
CH OJ1 3aKOHCKH yTBpheHUX U3Bopa Npuxoja U Ha-
YUHa KUXO0BE pacrojesie C jejHe CTpaHe U HUBOA

NpUBpeJHEe aKTUBHOCTHU Ha Koje ce yTBpheHH nope-
34 06pavyHaBajy, c pyre cTpaHe. 3Ha4ajHe MpoMe-
He y jelHOM o[, 0Ba ABa paKTopa y3 NPeTIOCTaBKY
HelpOMemeHUX pacxoja AoBoJe Ao JAebuLUTa
OylleTa ONIITUHE.

OnTtepeheHocT yKynmHUX puxoa TeKyhrum 06-
aBesamMa JijpamMaTHU4Ho ce noBehaJsio ca 6% y 2008.
roauHu Ha4yak 40% y 2012. rogunu. ®uHaHcUpame
YVKYIIHUX CpeJiCTaBa AYrOpOYHUM obaBe3aMa U y
2012. roguau u3Hocu 17%.

Tab6enaa 4 - H3060jeHe KomMnoHeHme Gyuema

P. KomnoHeHTe

Bp. byuera 2012. 2011. 2010.
bpyTo byLeTckm

1. | cyduumt (geduumt) | 1.116.290 | 6.938.126 | 6.365.957
[puxoam-pacxoam

2, | MowMBATO OCHOBY | 355 che | 435107 | 264,043
npojaje MoBUHE

3, | Mpunigu o 4.900.000 | 4.000.000 | 5.000.000
3a4yXuBatba

g, |Ymaraway 13.485.935 | 11.921.688 | 11.184.763
KanuTtajHy UMOBUHY

5. | W3paum3aornnaty | 2.951.049 | 2.716.733 | 2.468.109

6. | Hegocrajyhie (10.095.046) | (3.568.188) | (2.022.872)

W nopep majga 6pyTo OypeTcKoOr cyQUIUTA,
onmTHvHa je y 2012. roAMHU HacTaBUJIa Ca 3HAYAj-
HUM KalUTQJHUM yJaramkbyUMa 3a Koja HeMa 00e3-
6eheHa cpeJiCTBa, Te Ce ca 2 MUIKMOHA JAeQUIUT Y
2010. roguau nosehao Ha 10 MUJIMOHA.

Ha ocHOBY 0BUX NOKa3aTesba MOXKe Ce 3aK/bYIH-
TH ciaepehe:

e y IIOCMaTpPaHOM [epUOAY GPyTO 6yIIeTCKU cyPu-
LJUT je CBe MakbU TAKO Jja Ce OTILJIaTa NocTojehnx
JlyroBa y HapeJHUM NepuoJuMa MoxKe OYeKHBa-
TH WU U3 JOAATHOT 3aJyKeka UId NPoJajoM
MMOBUHE, YKOJIMKO Ce IPUX0oU He noBehajy 3Ha-
YajHo;

e 3HayajHo noBehamwe Tekyhux o6aBe3a yka3yje Ha
TO Jia oNIUTHHA NMJahamwe ob6aBe3a us jesHe duc-
KaJIHe roiuHe npeb6auyje Ha ciefiehy, YuMe ce Ky-
MyJIMpa OCTBapeHU JeQULUT;

* 3a/10[IaTHY aHAJIU3Y U NIpojeKnujy 6yayher GruHaH-
CHjCKOT CTama HeJIoCTajy HHopMaliyje 0 eKOHOM-
CKOj CTpaTeryju u NOJUTHULY IPBEHCTBEHO Pemny6-
sivke CpIicKe, a 3aTUM U rpaja bujebune.

b) AHaau3a ¢puHaHcujckoz cmarea onwmu-
He lllamay

3a pa3siuky o/ rpasa bujesprHa, onmtuHa lla-
Mal, eMUTOBAJIA je 06BE3HHUILE Ca [IU/beM U3MHUPEHA
paHUje npey3eTUX KpPaTKOPOYHUX ob6aBe3a Mpema
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JlobaB/bayMMa M pagHunMma. byayhu na cy o6Bes-
HULe eMuToBaHe cpeauHoM 2009. 3a aHanusy he
MOCAYKATU caMo u3Bemtaju u3z 2011. u 2012. rogu-
He 6yayhu Jla oNIITHHA HUje jaBHO 06jaBUJIa CBOje
¢duHaHcHjcKe U3BellTaje, 10K je AIIUD-y npenana
camo u3BellTaj 3a 2012. roauHy.

P. Hauun
. Wnpaunkatop W3pauyHaBarwa 2012. | 2011.
1 OntepefieHocT npuxo- | TpoLIKOBM KaMa- 0,06 0,05
Japacxopuma kamata | Ta/lpuxoam
Yneo bpyTo byyetcku
bpyTo byyetckn
cyouuuTa (aeduuura) S )
2. y NOGT0BHM cyouuur / Moc 0,10 0,05
NOBHM NPUX0AM
npuxoanma
OnTepeheHoct npuxo- ar:'qv':':;:;'”/
3. | Aaroauwmum p y 0,06 0,04
0C/I0BHM
aHyuTeTUMA
NpUXoaN
OntepeheHocT npuxo- Pacxoam
4 | A2 pacxopuma 0ApKaBatba / 0,06 0,07
0ApKaBatba CTANHUX MocnosHM
(pencTaBa npuxoan
bpyTo byyetckn
5, | Nokpuhe nepuuut /fo- | 157 | 1,33
(epBuUCUpatba Ayra
ANLUEM AHYUTETI
MokpuBeHoCT Concrenu
MOCIOBHMX pacxoda npuxoan /
6. COMCTBEHUM MocnoBHu 0,13 0,15
npuxoauma pacxoau
Yyewwhe conctBeHmx Concrenn
7. | npuxogay npuxoan / 0,15 0,16
YKYMHUM NpuxoauMa | YKynHu npuxoau
OntepefieHocT ykyn-
8. | HUX NpuUxoAa KpaTko- TyeKyhe o6agese / 0,80 0,86
KynHW npuxoau
poYHMM 0baBe3ama

Y o6e nocmarpaHe roauHe omnmtuHa Llamar
ocTBapuJa je 6pyto 6yypercku gebuuut (270.000
KMy 2011.roguau u 570.000 KM y 2012. rogunu),
LITO 3HA4M Ja OyleTCKH MPUXOJU HUCY OUJIU J0-
BOJbHHU 3a Nokpuhe 6yieTckux pacxoga. bpyTto 6y-
etcku gedunut y 2011. roguHu usHocu 5% no-
CJI0BHUX IPUX0Aa, A0KYy 2012. rogunu usHocu 10%
MOCJIOBHUX NPUXO0/a.

Ydemhe roaummUX aHyuTeTa y NOCJ0BHUM
pacxoauMa u3Hocu camo 5% ogHocHO 6% U HUXKeE je
0/ OBOT II0Ka3aTe/ba y bUje/bUHH, a/lu je cuTyaLnuja
aJlapMaHTHHja 360T HEraTUBHOT 6PYTO GYETCKOT
pesyJsitaTta. [lokprhe nocs0BHUX pacxoja concTae-
HUM npuxoaumMa je 15, ogHocHo 12%, fok je yuewthe
COINCTBEHUX NPHX0/ia Y YKYITHUM IIPUXOJHMa cCaMO
16, oqHOoCcHO 15%.

Hako ayropoyHe oGaBe3e He MpeACTaB/bajy
3HayajaH Jeo Mpuxo/a, Tekyhe o6aBe3e YMHe YaK

86% ykynHux npuxoza 2011, onHocHo 80% y 2012.
TOJIMHM.

Ha ocHOBY 0Be KpaTKe aHa/IM3e MOXe Ce 3aK/by-
YUTH /3, UaKO Jyropo4He ob6aBe3e He IpeJase rpa-
HHULle 3a/ly’Kerba MpPONHCaHe 3aKOHOM, U3MHUpeHe
OBHX 00aBe3a je BeOMa PU3HUYHO jep ONIITHHA He
ycrneBa Ja NMOKpHUje HU Tekyhe pacxoje Tekyhum
MIpUX0JUMa.

3akmyuak

[Mocneawux ro/ivHa, ONIITUHE U TPaioBH ¥ Pe-
ny6unu Cprickoj HepocTajyha cpefcTBa 3a Kanu-
TaJIHa yJlaramka aJld U 3a U3MHpeHe HaroOMUJIaHUX
KPaTKOPOYHUX 00aBe3a MPUKYNWJIM Cy eMUTOBa-
HbeM JIyTOpoYHUX 06Be3HULA. [la 61 TpXKUIITE My-
HULMMNAIHUX 00Be3HULa OYHKIHOHHCAIO, He-
OTIXO/THO je Jla UHBECTUTOPHU pacrojiaxy HHpopmMa-
[MjaMa Kako O MpOUEeHUJIU PpUHAHCUjCKO CTakbe
OTIITHHA KA0 EMUTEHATA OBUX XapTHja 0/ BpeHOC-
TH. MehyTum, 6yayhu ga y Peny6uiniy Cprickoj Ha-
jehu fmeo oBux o6Be3HUIA Kynyje MHBecTuimo-
HO-pa3BojHa 6aHKa U GOHA0BU KOjuMa 0Ba HGaHKa
yIpaBJ/ba, He U3HeHahyje mTOo MHPOpPMaLHje O cTa-
Y OIIITHHA HUCY jaBHO A0oCTynHe. Ha Hammm npo-
cTopuMa MHBeCTUIIMOHO-pa3BojHa 6aHKa pacroJia-
JKe cpeicTBMMa 06e36eheHUM pUBaTU3alLUjoM Jp-
»KaBHUX MpeAy3eha, Te KyMOBUHOM MYHUIIUTATHUX
00BE3HUIA CPEAICTBA Ce Ca JPKaBHOT HUBOA Tj. U3
NpUBpe/le NPeUBajy Ha JIOKAJHU HUBO.

Wznazehu Ha Bawanyuky 6ep3y eMucHjoM 06-
BEe3HUIIa, ONIUTHHe Tpeba Jja CBOj paJi yurHe TPaHC-
NapeHTHUM, Kao IITO TO YMHE U APYTY YYECHUIIU HA
Tp>UIITY. TpaHcapeHTHOCT NoJpa3yMeBa IpBe-
HCTBEHO jaBHO 006jaB/buMBamba (PUHAHCHjCKUX U3-
BellTaja, Ha HAYMH Ha KOjU Cy OBM U3BellUTaju Jedu-
HHUCaHU MehyHapoJHUM payyHOBOJCTBEHUM CTaH-
JlapZivMa 3a jaBHU CEKTOP, U PEBU30PCKUX U3BeLl-
Taja. Byayhy ja onITHHE Kao eHTUTETe jaBHOT CeK-
TOpa KapaKTepully 6pojHe cneliuPUIHOCTH, IOpes
OBUX HU3BellTaja 3a CBe0OYXBATHY OLleHY pUHAHCH;]-
CKOT CTama NOTPe6HO je, y BpeMe eMUTOBamba 00-
Be3HHIa, Ipe3eHTOBAaTH U IPOjeKTOBaHe OylieTe 3a
nepuo/ oTIiaTe 06Be3HULA. [la 6U Ipe3eHTOBabe
OBOT M3BelliTaja 6ua0 Moryhe, Ap:kaBa Tpeba Ja
YCBOjU AYTOPOYHY CTPATerujy U eKOHOMCKY I10JIU-
THKY, Ha OCHOBY KOje ONIITHHE MOI'Y Zia BpLIe Npo-
jekuujy cBojux 6yneta. [lopes eKOHOMCKHX NOKa3a-
Tesba, AeMOTrpadCKU M COLMja/IHU MOKasaTe/by Cy
Takobhe o/1 U3y3eTHe BaXKHOCTH.

[lopes 3axTeBa 3a Npe3eHTOBalkEM KaKo ca-
JIALbHX TAaKO U NMPOCIEKTUBHUX QUHAHCHUjCKUX U
HepUHaHCHjCKUX MHpOpMaIvja, ”HBECTUTOPH Tpe-
6a fa npuMeHe ofpeheHy TexHUKY olieHe PUHAH-
CHjCKHX M3BelITaja Kako OW MPOLEHU/N 3/paBJbe
ONuITUHEe. BpojHU MHAWKATOPHU KOjU y3UMajy y 06-
3Up N0o3UIMje bUIaHca CTama, briaHca ycrnexau 6y-
[JeTa MOTy Ce yIOTpeOUTH 3a aHaJIU3Y, UaKO Cy CH-
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TYPHO HajBa>XHUjY OHU KOjHU Ce 3aCHUBAjy Ha IIpoLe-
HU MOT'YRHOCTH reHepHucama NOpecKuX U Heropec-
KUX PUX0/1a, BUCMHA QUKCHUX Pacxo/a, Te BUCUHA
ob6aBesa. Y TOM CMHUCJYy, 3aKOHCKH Nponucu y Pe-
ny6snny Cprckoj Nponucaayd €y MakCMMaJIHy BU-
CUHY iyray OJHOCY Ha peloBHe NIPUXO/ie ONLITHHE.
MebhyTuM, Kao ITO ce BUAU U3 IpUMepa ONIUTHHE
I[lamaw, oBako yTBpheHa rpaHuLia Ayra HYje rapaHT
Jla ONIITHHA MOXe Jla ucIliahyje ob6aBe3e y poKy
focneha. JenaH on pasJsiora je BUCHMHA pacxo/ia Koja
MO>Ke /ia IpeBa3uJa3y peloBHe IPUXO/ie ONLITHHE,
Te U HajMambe 3aly’Kekbe JJ0BOJU [0 HeJIMKBH/IHOC-
TH. /Ipyru pasJior je caMa JepuHUILMja AyroBa pU
yeMy ce 10/ JyrOBUMa He M0/ pa3yMeBajy KpaTKo-
pouHe 06aBese Koje Cy KO/, jaBHUX EHTUTeTa BeoMa
BUcOKe. Tpakehr HaUMH fa ce He JOCTUTHe IPOMNHU-
CaHa rpaHuMLa [iyTa, ONIITHHEe 4eCcTo HabaB/bajy Ay-
rOpOYHy MMOBHUHY 0/, Jlo6aB/bavya ca POKOM IJa-
hama U 10 HEKOJIMKO rOJjMHa, ¥ Ha Taj HAUUH MOKa-
3aTeJsbe 33y Keke JipKe y IPONKMCaHUM IpaHuLiaMa.
HMako je apxkaBa nponucasa rpaHuLy 3aAyXeme, Te
onTepehemwe pejOBHUX NpHUXOAa OTILJIATOM IJaB-
HHIIa, HEe l'IOCTOjI/I MeXaHHu3aM npahel-be IOoITOBamka
OBHX 3axTeBa HAKOH eMUTOBama 00Be3HUIIA.

CBe nmpeTxoZHO yKa3yje Ha MoTpeby mpyxamwa
L|eJIOBUTUX UHOpMaLHja 0 cafallilbeM, Kao U Mpo-
jekToBaHOM OyayheM (QUHAHCHjCKOM CTamby OI-
LITUHA KaKo O6U ce OLIeHMO yTHULaj 3a1y>KEHOCTH Ha
CTawe U neppopMaHce ONIUTHHE, T€ YTBPAUJIO KO
y>KMBa Y KOPUCTHMA a KO CHOCHU TepeT AYyroBa; ca-
Jallbe Wi 6yayhe renepanuje. Ha ocHoBy Tora
Moryhe je NIpPOLIEHUTH U KaKaB HHUBO YyCJyra Koje
Ipy>ka ONUITHHA MOy OYeKHUBaTH Oyayhe reHepa-
L|Mje, OJJHOCHO YTBPJUTH BUCUHY MehyreHepauuj-
CKOT KanuTaJa.
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[IpersiejHU HAy4YHU YJIaHAK

wp Baadan XBRL kao npeTnocraBgKa

MAPTHUFR’

yHanpebhema kBajsiurera
(MHAHCHjCKOT U3BeIITaBaKhaA”

Pe3zume

Osaj pad npedcmasswa ckpomHu donpuHoc pasymesarby XBRL cmandapda (eXtensible Business
Reporting Language) 3a pazameHy cmpykmypupaHux noc108Hux uHgopmayuja nymem Web-a, koju
o6ehasa pesoayyujy y (PUHAHCUjCKOM U38eWMAasarLy U pasmMeHu nocao08Hux uHgopmayuja.
YKkoauko nocaosHe akmusHocmu npedyszeha cAuK08UMO NOCMAMPAMO KAO MPHCUWHY YMAKMU-
Yy 4uju ce pesysimam - UcKa3aH y PuHAHCUjckuUM Usgewmajuma - 6asupa Ha meperby 00208apa-
Jjyhux napamemapa (ocmeaperoz npodpuma, coa18eHMHOCMU, 20MOBUHCKO2 MOKA) - OHOa uma-
MO 8eAuKU 6poj cmejkxoadepa Koju cy dupeKkmHo uau UHOUPeKmMHO 3aUHmMepecos8aHu 3a
nocsosare npedyseha, u koju ouekyjy da obesodarseHu peyamamuy opmu GUHAHCUjCKUX U3-
gewmaja npedcmas./bajy peasnHy cAUKy yCnewHoCmu noca08ara u hepchekmuse npedyseha. Ca
dpyee cmpaHe, cnoco6HOoCm MeHaymeHma da 002080puU HA OUeKUBArA, Mj. da Kpeupad usgewma-
je koju odpadicasajy peasnHocm npedy3eha y geaukoj mepu 3agucu 00 pacno10xcu8ocmu pese-
B8AHMHUX, MAYHUX, NPABOBPEMEHUX N00amMakKa Koju pesy/imupajy o6padom noca08HUX MpaHc-
akyuja yHymap npedyseha. Ceakako, He cmeMo 3abopasumu y/a02y pesusuje koja mpeba da
06e36edu ,pep naej”y maksom uzgewmasarby. Mehymum, nocmojehe gpuHaHcujcko usgewma-
8aHbe, 3ACHOBAHO HA 3AKACHEAUM UCMOPUjcKUM nodayuma, Huje y mozyhHocmu da 002080pu Ha
Hoge 3axmese U 04eKusarsa.

Ca XBRL cmandapdom 6azuparum Ha XML-y' (eXtensible Markup Language) ocmeapyje ce
online pasmeHa uHgopmayuja y npubauiIcHo peaiHom epemeHy. Osaj cmaHdapd Hydu yumae
HU3 npedHOCMU Y NPUKYN/bALY, CKAadUWmersy U 06padu noc/A08HUX UHopMayuja, me cacmasg-
/baHY U 06e100arU8ary GUHAHCUJCKUX U38ewmaja.

Hajzad, yusms 08oea pada jecme da uzspwiu npoyeHy XBRL-a y dhyHkyuju yHanpeherba keaaume-
ma uUHaHcujckoz u3gewmasared, ucmuvyhu Kako no3umugHe, mako U He2amueHe dcheKkme
0802 cmaHdapada 3a pasmeHy nocA08HUX UHPopmayuja.

Kmyune peuu: XBRL, ¢puHaHcujcko uzsewmasarse, pa4yyHo800CcmaeeHu cmaHdapou, MeHay-
MeHm, npedy3ehe, cmejkxos0depu, pezyiamopu.

Ye0d BOJICTBEHUX U PEBU30PCKHUX YC/Iyra, cyoyaBa ce ca
MHOTOOGPOjHUM H3a30BUMa U MOTYhHOCTHUMA, ¥ XXI
PauyHoBocTBeHa npodecyja, HAKOH Bullle o4 BeKy./IHHaMH4YHe IpOMeHe OJIM4eHe Y OIILUTOj [0~

BeKa JIyTe U yCIelllHe UCTOpHje MpyXKamwba padyyHo- 6Gajv3anyjd U pa3Bojy HHGOPMAIMOHUX TEXHOJIO-

"
)

1

YHuBep3uTeT MeAuTepaH, aCUCTEHT Y HAaCTaBU

OBaj Hamuc je o6jaB/beH y 300pHUKY 44. cuMno3ujymMa "PauyH0800cmeeH0 pe2y/1amopHO OKpyycerbe: No0Cmuyaju uau 02paHuyerse
npuspedHoz pacma”

CTaHjjap/iM30BaHHU NOCJIOBHHU je3MK 3a NPeHOlIewe NojaTaka MyTeM HHTepHeTa. CTaHAapAM30BaH je 1998. roavHe, moJ MOKpoBUTe-
JectBoM W3C. [lu3ajH1paH je NPBEHCTBEHO KaKo 61 oMoryh1o pas/IMuMTHM NIPOrpaMCcKUM arllvKalyjaMa pa3MeHy $aj/ioBa, TeKcTa v rpaduke —
T0/I, Pa3/IMYUTHUM ONlEpPaTUBHUM CHCTeMUMa. [IpMeH/bUB je CKOpO Y CBMM CErMeHTHMa MHTEPHETA, YK/bY4yjyii eIEKTPOHCKY TPrOBHHY, yIIpaB/bakbe
caaprkajeM u fp. (useop: BusinessDictionary.com).
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r'Uja, Kao U TYOUTKY NIOBepeba - y3pOKOBAaHOM IJIO-
6a/HOM GUHAHCHjCKOM KPHU30M - 3HAYajHO Ce oJpa-
’)KaBajy Ha yJiory U obeJsiexja pauyHOBOJCTBEHE
npodecuje, Te pauyHOBOJCTBeHOI MHQopMaluo-
Hor cucrema yonwrte. Ca jesHe cTpaHe, IojaBa
Web-a kao jefHe 0/ Haj3sHAYAjHUX AUCPYITUBHHUX
TEXHOJIOTHja, pe3yJTHpasa je 3HadyajHUM yBeha-
beM Op3uHe o6GaB/batba TPaAHCAKIMja, yBehaweM
o6uMa nHdpopManuja’, npoMeHaMa y JJOMEHy KHbH-
rOBOJICTBEHe JOKyMeHTalyje, NpoueAypa U U3Bell-
TaBama; ca Jipyre CTpaHe, pacTy O4YeKHBama Tp-
JKUILTA Tj. CTEjKXOJIiepay Be3U ca IpaBOBPEMEHUM,
yenrhuM, aZileKBaTHUM (PUHAHCUjCKUM H3BellTaBa-
HBbeM [IPUMepPEHUM 3axTeBUMa BpeMeHa. Online vH-
dopmManyje y peasiHOM BpeMeHY yckopo he y moTmny-
HOCTU 3aMEHUTH 3akacHese UHopManuje 3acHo-
BaHe Ha WCTOPHjCKHMM IOJalMMa, KOje Kao TaKBe
CTejKX0J1/ilepy TPEHYTHO 106Ujajy o/ KOMIIaHHUja.

Ynopezno ca pasBojeM HOBUX TeXHOJIOTH]a,
OpraHU3allMOHUX pelletha U YCII0CTaB/babeM CTaH-
JlapZia GUHAHCUjCKOT U3BellTaBaa, y NOCAelHh0j
JelleHUju Oo4YuIJie[jHa je CHa)KHa eKCIaH3Hja Co-
bTBepckux anaTa 3a pa3MeHy HOCJ0BHUX UHOOD-
Manuja. bes cranzgapzaa 3a pasamMeHy uHpopManuja
nyteM Web-a, pauyHOBOACTBeHa npodecuja Ayro je
6una onrtepeheHa HeepUKAaCHUM H3BeLITAjHUM
npolecuMa — 6a3upaHyM Ha BeJIMKOM 6pojy pasJiu-
YUTHUX COPTBEPCKUX allJIMKALMja KOje PENPOAYKYjY
¢duHaHCHjCKe U3BelITaje Y pa3JUYATUM pOopMaTH-
Ma (pdf, xIs, html, doc), koju Hajuemhe HUcy Mebhy-
co6HO KoMnaTU6uIHU. Kao U y ciy4ajy ycBajama u
MMIlJIEMeHTaluje MehyHapoJHUX payyHOBOJCTBe-
HUX CTaHJAp/Aa, T'e je pa4yHOBO/ CTBEHA 3ajeJHULLA
nperno3HasanoTpeby 3a ycarjaiiaBambeM 0KO 0CaM-
JeceT pas3/MYUTUX MaKeTa padyyHOBOJCTBEHUX
CTaHJapAa, 6uJIo je caMo UTakbe BpeMeHa Kaja he
Jlohu 10 c/IMYHe cTaHJapu3alnyje Uy pa3MeHH No-
CJI0BHHUX UH(OpMaLHja, Tj. 1OCTU3akba CarJacHOCTH
y Be3M € TUM Kako he ce nHopManyje pa3aMemHBa-
TU. KpajeM fleBesieceTUX rojiHa NIPOLLJIOT BEeKa, [0~
jaBuoO ce [IpolIMPHUBY NOCJOBHU U3BEIITAjHU je3UK
(Extensible Business Reporting Language - XBRL) 3a
pa3MeHy CTPYKTYpPUPaHUX NOCJ0BHHUX MHPOpMa-
uja nytem Web-a, Koju je Mpoko npuxBaheH y Me-
hyHapoIHO] pauyyHOBO/ICTBEHO] 3ajeIHUIIH.

Hanopu ka ycnocraB/bawy CTaHZapZa 3a Npu-
npeMy U pa3MeHy NOCJI0BHUX UH(OpMaluja, ClIOH-
30pUCAaHU 0J CTpaHe AMepUUYKOT MHCTUTYTa OB-
JsamheHux jaBHUX pauyHoBobha (American Institute
of Certified Public Accountants - AICPA), naTupajy o/
1999. roauHe Kaja je U OJp>KaH IPBU cacTaHaK

ynpassbaykor oab6opa XBRL opranusanuje. Meby
IpBUM KOMIIaHHMjaMa Koje Cy HMILIeMeHTUpase
cTa”gaph uctudy ce HoBuHcka areHuuja ,Pojtepc”
u MajkpocodT, koje cy 2001. roguHe objaBusie U3s-
BeniTaje Ha uHTepHeTy y XBRL dopmaty. Kaza je
ped 0 peryJiaTOpHUM areHliyjaMma AycTpasiujcka yi-
paBa 3a 6oHuTeTHe nponuce (Australian Prudential
Regulatory Agency - APRA) IpBU je peryJiatop Koju
je ycBojuo u uMmnieMenTrpao XBRL. Mazia He nipBa,
aJIi CBAaKaKo jefiHa OJi KJbyYHUX UMILJIeMeHTaluja
XBRL-a kao rsiobajqHor craHjapja, NpejcTaB/ba
yCBajame CTaHAapAa of, cTpaHe KoMucuje 3a xapTu-
je on BpemHoctH (Security Exchange Commission -
SEC). Mangat ce oAHOCH Ha KOMIIAHU]j€e PeryJIMcaHe
o/, ctpaHe SEC-a, Koje Mopajy MoJJHOCUTH $UHAH-
cujcke usBentaje y XBRL ¢opmaTty. Takohe, XBRL
cTaHZapz je npoMoBUcaia U EBporicka koMmucuja u
KomuTeT 3a €eKOHOMUjy U MOHETApHY MOJUTUKY
EBponckor napsamenTta. HecymmwuBo je na oBo
NpesACTaB/ba 3Ha4yajaH UMIYJIC U YBEJIMKO Mema
cBeT GMHAHCHUjCKOT M3BellTaBama’.

1. XBRL kao 6ydyhu cmaHdapd
pa3MeHe Noc/a108HUX UHHopmayuja

Majia u y camom HasuBy XBRL-a cpehemo nojam
[IOC/IOBHOT U3BELITaBakha, KOje je HeCyMIbUBO jejlaH
0/1 OCHOBHHX acClleKaTa keroBOr JleJI0Bama, jacHo je
Jla MMa 3HaTHO LIMpY PUMeHY. YKOJMKO U3BeLlITa-
Balbe II0CMaTpaMo Kao IOACKYIl pa3MeHe I10C/I0B-
HUX UH$opmanuja, XBRL MmoxxkeMo fleduHMCaTH Kao:

e exkcTeH3Ujy XML-a HaMemweHy 3a eJIeKTPOHCKY
pasMeHy NOCJ0BHUX UHOpMaIyja;

e CcTaHZApA 6a3upaH Ha OTBOPEHOM KOAY, KOjU
HY/IM YUTAB HU3 IPEAHOCTH y CKIAAUILTERY, Ma-
HUMNYJTAlUjU ¥ aHAJIM3U N10/aTaKa;

e MebhyHapoJHU HeNPOPUTHU KOH3OPLUjYM ca
Bulle of, 600 yysaHoBa - npodecuoHaNMHUX peje-
panuja, KOMIIaHHja, pery/J1aTOpPHUX areHuuja
OKyIIJb€HUX Ha II0CJI0OBUMA Kpeupamwa, O/ip>KaBa-
Hha U IPOMOBHCama jeJUHCTBEHOT CTaHAapAa 3a
pasMeHy UHpopMaluja;

e MaHJAT OJi CTpaHe peryJaTOpPHUX areHuyja Lun-
pOM CBeTa;

e HOBH HAauMH JUCTpUOYHpara U MoJleIupama o-
cnoBHUX UHopManyja y GopMu pa3yM/bUBOj 3a
KOMIIjyTepCKe alJIMKanuje, KOju y MOTIYHOCTH
M3MeLITa10CJ0BHO U3BellITaBalkbe Ha UHTEPHET.

OuursieHoO je Ja HaBesieHe AedUHHULM]je IpeJ-
craBsbajy XBRL ca pa3/iM4uTHX acnekaTa, yK/by4y-

2) PeneBaHTHa HcTpakuBamwa yKasyjy Ha noeehame nmo cronu oz 30% rojuiume.

3)  Jlokpaja2012.cBaka KoTupaHa koMnaHuja y Kuny, Janany, Aycrpanuju u CA/l, Kao 1 BeJIMKY 6poj KOMIaHHja M GUHAHCHjCKUX HHCTUTY-
nuja y EY tpe6aso je fa mogHoce perysatopyma usBemtaje y XBRL popmarty.
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jyhh HEMHUHOBHO U H€TrOBY TEXHUYKY CTpaHy.
MebhyTum, 3a noTpebe oBor pasa 6aBuhemo ce uc-
K/bYYMBO IOCJOBHUM aclleKTOM OBOT CTaHZApZAa,
He 3aHeMapyjyhu YumbeHUIy /ia je ped o je/HOj of
Haj3Ha4YajHUjUX TEXHOJIOMKHUX HHOBAIWja y GUHAH-
CUjCKOM H3BellTaBaby, NPUKYIJbaky WU 06paju
nojaTaka joul oJ IojaBe eJIeKTPOHCKUX Tabesap-
HUX IIpMKasa.

1.1 Kapakmepucmuke u 6eHegpumu

Y ocHOBY, Hjieja Ha Kojoj ce 6a3upa XBRL Beoma
je jeAHOCTAaBHA. YMecTO TpeTHpama oJaTaka Kao
6/10K0Ba TEKCTA, CBaKa ojeJUHAYHA I03ULIUja y U3-
BelITajy /l00Hja ojAroBapajyhy o3Haky (Tar) Koja
nojanyMa Jojaje CMMCAa0 U KOHTEKCT, LITO OMO-
ryhaBa KOMNjyTepPCKUM allJIMKalyjaMa HHUXOBY
epeKTHHjy MaHUNYIalHjy, CKIaAUIITEHE U pa3Me-
Hy nyTeM Web-a. TaroBu ce 4ecTo nopeje ¥ NOUCTO-
Behyjy ca 6ap Ko0BMMa Ha NPOM3BOAUMA KOjU CY
CBOjeBpEMEHO Y NOTIYHOCTH peAedUHUCcAIN PO-
nec tprosrHe. Hanme, XBRL ce 6a3upa Ha manupa-
By CBake nmosuuyje y GUHAHCUjCKOM JOKYMEHTY
koju ce Ha3uBa XBRL Instance u koju npejcraB/ba
CBOjeBpCTaH o6pa3al 3a pas3/IMuUTe 06JIMKe JUTH-
TaJHUX padyyHOBOJACTBeHUX Hu3BewTaja. OBako
O3HayeHe MO3ULUje, PeLU3Ho cy AebHUHUCAHE Y
OKBUPY peYyHUKa KOjU Ce Ha3UuBajy TAaKCOHOMUje
(Taxonomy).

YKOJIMKO mocMaTpaMo ca TEXHUUKE CTpaHe, AU-
rUTaJHU QUHAHCHjCKU U3BELITAj CACTOjU Ce U3 JIBe
npuMmapHe koMmnoHeHTe: XBRL Instance v XBRL
Taxonomy. Kako 6u mTo 60/be NMpeACTaBUIN OBE
KOMIIOHEHTe NocaykuheMo ce jeJHOCTaBHUM MPU-
MepoM (XodmaH, XBRL for dummies, 2010, 18) koju
npukasyje usBoj, u3 XBRL cuHTakce, Tj. HAaUMH Ha
koju XBRL o3HavaBa mosunyje y U3BeuITajy, y Ha-
eM IpUMepy TO Cy HeTo mpuxop (net income) u
npoaaja (sales).

XBRL instance npeacTaB/ba GUHAHCUjCKH JJOKY-
MeHaT y $opMHU esIeKTPOHCKOT $ajia Koju caJpKu
WJeHTU4YHe MHPOopMaldje Kao eKBUBaJeHTaH Jo-
KyMeHT y PDF dopwmu, Excel-u unv Word-u, ca TUM
nace ¢popmaT (XBRL) y kojeM cy uHpopmanuje npe-

3eHTOBaHe pa3JiuKyje. XBRL instance cactoju ce ox
cieaehux cermeHara:

» BpedrHocm Moe 6UTH JjaTa y OPMHU TEKCTa UJIU
6pojyaHo, kao y HalleM npuMepy. Hajuewhe je re-
HepHuCaHa OJi CTpaHe oAroBapajyher nmocjoBHOT
cUcCTeMa 3a ynpaBJ/bakbe pecypcuMa npegyseha,
Kao WTo je Enterprise Resource Planning - ERP wnu
TabeslapHOI IpUKasa.

e KoHmekcm objalibaBa Haj3HavyajHUje HH$OopMa-
I|Mje y Be3u ca BpefHouhy. [I[puaukoM npumeHe
XBRL cranzapaa HyMepanyja 5.347 He 03HayaBa
caMo 6pojKy, Beh HeTO IPUX0/, KOjH Ce OJJHOCH Ha
oarosapajyhu eHTUTET, y oAroBapajyhem nepuo-
Ay. lpyruM pedumMa, Kao Uy clydajy 6ap-KoZo0Ba,
oArosapajyhoM o3HakoM (Tar) omucaHu Cy eJe-
MEHTH Kao IUTO Cy BaJIyTHe jeJMHHUIe, U3BeIITaj-
HU €HTUTET, BDEMEHCKHU NIEPUOJ, UTL,.

e Konyenm: llog KOHLIENITOM ce noZpa3yMeBa Tex-
HMYKa [Ipe3eHTallyja I0CJ0BHUX NoAaTaka. Hau-
Me, cBaka nosunuja y XBRL nsBeinrajy nspaxana
ce jeJUHCTBEHUM Ha3MBOM pa3yMJ/bUBHM 3a CO-
dTBepcke amJuKaluje, Kao UITO je peyuMmo
»NetIncomeOrLoss*“. Y HalieM npuMepy KOHIIENT
»gaap: NetIncomeOrLoss” npencTaB/ba MO3UIUjY
13 QUHAHCHUjCKOT U3BELITAaja, KOja je u3parkeHa
HyMepauujoM 5.347.

e Pe4yHukK: JeAUHCTBEHU HAa3WBU KOpHUIIheHU y
okBupy XBRL instance, npeniuaupaHu cy y OKBUPY
pedHUKa, Koje Ha3uBaMo taxonomy. XBRL Takco-
HOMHUje Mpe/iCTaB/bajy 6a3e mojjlaTaka Koje caji-
pke aebuHULIM]je cBaKe no3unyje (CIMYHO NONU-
cy 6ap kKoJi0Ba), pesanyje uaMehy pasauuuTUX
nosuuuja, pepepenne u cimuHo. Takobhe, yrby-
yyjy u yrpabeHe BasugaTope, koju oMmoryhaBajy
JleTeKTOBae Ipellaka Ipe Hero ITo Oy Y CUC-
TeM, YMMe ce 3HayajHo noBehaBa KBa/IUTET I0Ja-
Taka. Y ciesieheM npumepy AaT je U3BOJ, CHHTaK-
ce XBRL u3BemTaja, Koju nNprvkKasyje Ha4MlH Ha
KOju ce ocTBapyje Be3a u3Mehy u3BelITaja U TaK-
COHOMMja.

<xs:element
<gaap:“NetlncomeOrLoss*
type="xbrl:monetaryltemType*
substitutionGroup=xbrl:item*
xbrl:periodType="“duration‘
xbrl:balance="credit‘>

Example Company
Decembar 31,

FINANCIAL HIGHLIGHTS
Net income (Loss)

Sales, Net

(000)

2009 2010
5.347 1.147
244.508 366.375

<gaap:NetIncomeOrLoss

unitRef="“US-Dollars*

contextRef="Period-2009-2010

decimals="3“>534700</gaap:NetIncomeOrLoss>
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Jaxuie, mo3unuja Net Income (Loss), koja ce Ko-
pucty yHyTtap XBRL u3sBelwTaja ga uspasu Bpej-
HOCT, IpeljU31UpaHa je Yy OKBUPY TaKCOHOMHUje MOoJ
HasuBoM <gaap:“NetIncomeOrLoss“- npu 4demy je
<gaap: o3HakKa 3a KopultheHy TakcoHoMujy (U.S.
GAAP). ledvHnnyje npenyu3vpaHyx MojMoBa Mpo-
HCTHYY U3 Pa4yHOBO/ICTBEHUX NIPAaBUJIa, peryJiau-
ja, MehyHapoAHUX cTaHAapAa, 3aKOHA WJIH MOTY
6uTH oZpeheHe oJ; cTpaHe GUJIO KOI' KOPHUCHHKA
(perynaTopu, Biajie, KOMIIaHHj€) KOjH 3KeJld Jja pas-
Memwyje NOCJI0BHE MHpOpMalMje Ha 0Baj Ha4yMH.
BaXXHO je HArJIAaCUTH Jjla TAKCOHOMMUje He YUHEe UH-
TerpajHu Jieo AUrUTaaAHOT PpUHAHCUjCKOT U3Bell-
Taja (XBRL instance), Beh npejcTaBsbajy 6a3e noja-
TaKa Ha OCHOBY KOjUX Ce CauMHbaBajy BUIIECTPYKHU
M3BellTaju. Mory 6uTu JionpaHe Ha Web-y uinu y
OKBHUpY UHTpaHeTa koMmnaHuje. [lakie, XBRL cam o
cebu He aAeduHUIIE TAKCOHOMHUje, Beh pasinyuTH
MOCJ0BHU JIOMeHH (domains) y cKJlasy Aa COINCTBe-
HUM oTpe6aMa v nu/beBUMa. [IpUIKoOM KOHIUITH -
pama H3BellTaja MOTYy Ce KOPHUCTUTH pPasJU4yUTe
TaKCOHOMHUje, MOXKeMO KpeHpaTH CONCTBEHY WU
MoaudukoBaTu nocrojehy TakcoHomujy. [loTpeo6-
HO je HarJacuTH Ja MOryhHOCT MOAUPHKOBamwa U
npujarohaBawa TaKCOHOMHUja NpeACTaB/ba jeHY
0/, jeAMHCTBeHUX KapakTepucTuka XBRL-a kojy
Ha3UBaMO NPOILUPUBOCT (extension).

OBakaB HayMH CTaHJapJu3alyje U pa3MeHe
nojaTaka 3HayajHo yBehaBa (JIeKCUOUIHOCT U
O6p3vHy MaHUIyJalyje NoJalKMa, Te CMambyje Io-
TpeOy 3a MOHOBHUM yHOIlIeHheM Io/laTaka (rekeying)
MPUJIMKOM M3pajie U3BeLlITaja 32 CBAKOT KOPUCHUKA
y JIaHLly M3BelITaBamba. /l0BOJbHO je jeJHOM Kpeupa-
TH usBewtaj y XBRL-y, koju je 3atum Moryhe puc-
TpubyupaTtu nyteM Web-a 3a BHIIECTPYKO KO-
puiiheme (LITaMna U3BELITaj, UHTEPHET CajT, OJ-
HOLIEHe peryJaTOpHUM TeJiMMa U NOPEeCKUM Opra-
HuMa). Hajmocne, XBRL vMa noteHuyjan fa Haj-

orpazau one-size-fits-all mpuctyn GUHaAHCHjCKOM U3-
BelllTaBamy ca a la carte n360poM GpHUHAHCHjCKUX UH-
dbopmanyja. YKoJIMKO 6UCMO XKeJlesid [ja caMo je JHUM
rpapUKOHOM TNPUKDKEMO KJ/bydyHe IPeLHOCTU
XBRL-a koje ra npenopy4yjy 3a UMIJIEMEHTHPAKE §
KOHKpEeTHOj OpraHusalyjy, Mpyu ToOM He ucThuuyhu
rojeMHa4YHe KOPUCTHY, KOje ce oJpaKaBajy Ha CBe
YUHUOLE Y JIaHLy pa3MeHe 0CJA0BHUX MH$OopMaLu-
ja, OH 6U HU3rJiejao Kao UITO je NpyMKa3aHo Ha Cauuu
op. 2.

JacHo je na ynopenHu nperJies ykasyje Ha 3Ha-
yajHe npegHocTh XBRL-a, koju ce pediekTyjy Kpo3
ylITe/ie y TPOIIKOBUMA U BpeMeHY Kpo3 ayToOMaTH-
3alMjy Ipoleca KOju TeHepully Mamy JA0JaTHY
BPEAHOCT U KOjH Cy OAJ0XKHUjU FpelIKaMa Jby ACKe
HWHTepBeHLUje (IPUKYI/bakbe U IOHOBHO YHOIIEHhe
nojaTaka, U3paja U3BellTaja),y 04HOCY Ha IIpolece
BUCOKe aoaaTHe BpefHOCTU. [[pumenom XBRL-a y
NOTIYHOCTU ce pefedUHHUIIEe pPavYyHOBOJCTBEHA
Npakca, Iie ce CBe BUIlle 3aXTeBa BUCOK HUBO aHa-
JIU3a U KOHCYJTAaHTCKHX yCJyra ca Lu/beM 06e3-
6ehbewa onrosapajyhe nHpopmanuoHe NOAPLIKE
NpY JOHOLLIEY O/JIYKa, YMECTO JloCaZallber IPUC-
TyIla HaKHa/Aa-3a-yCJIyTy.

MebyTuM, mopej MHOTOOGpPOjHUX NPESHOCTU
MOpaMo GUTH CBECHU U U3BECHUX U3a30Ba, Ca KOjU-
Ma ce CyoyaBaMo IPUJIMKOM YCBajaka U UMILJIEMEH-
Tanuje XBRL-a:

e YumeHuIa J1a je CTaHAAP/ peJlaTUBHO HOB, Kao U
codTBepCKa MOAPLIKA Ha KOjy Ce 0C/Iakha, MOXKe U3-
a3BaTu oApebheHe mpobJieMe y Be3U ca KOMIATH-
ouHomhy copTBEpCKUX allIMKalyja; Ha puMep,
YKOJIMKO JiBa pas/iMuMTa nIpousBohada copTBepa
noap:kaBajy XBRL ca lbUX0OBUM amivKalujama, Te
aruiMkanyje Mmoxkaa Hehe 61Ut 100% KoMnaTHOUII-
He. MoryhHocT MoauUKalMje TaKCOHOMHUja (mpo-
HIMPUBOCT), YUHHU MPOO6JIeM KOMIATUOUIHOCTH
jorr Behum.

Cauka 6p.1 - TpeHymHu versus modes pazmeHe uHopmayuja Ha 6a3u XBRL-a

Trenutni
pristup

¥ Analiza, dono3enje odluka

¥ Distribucijaizvestaja

® Uskladivanje, verifikacija

* Ponovno uno3enje podataka i
izrada izvestaja

M Prikupljanje informacija
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 IlocTojame oxpeheHor 6poja ,KOHKYPEHTCKHUX"
CTaHZap/Aa, 1 yuweHuna ga XBRL, kao 1 cBaku
CTaHAap/[, UMa OrpaHUY€eHU KUBOTHU LUKJIYC U
BepoOBaTHO he npeTprneTyH MHOro6pojHe U3MeHe Y
HapeJHOM nepuony. UCKycTBO HaM roBOpH Ja
Beh1Ha HOBHX COPTBEPCKHUX ajlaTa, MeTO/a U TeX-
HUKa NpeJCTaB/ba TEK ,[IOMOJHE TeMe", Koje J10-
6ujajy a/id MUCTO TaKo IIOTOM ry6e akTyeJiHOCT. Ha
IUXOBY aKTYe/JIHOCT YTUYe YUTAB HU3 PpaKTopa.

» HMmajyhu y Buay na XBRL y noTnyHocTH M3MelluTa
¢$bYHaHCHjCKO U3BellITaBambe Ha MHTepHeT, HaMehy
ce nUTawa 6e36eJHOCTH U 3alUTUTE UHPOPMaLIU]ja;
Ma/la 0Ba NMTama HUCY Y IOMEHY JieJI0Bakba CaMor
cra”gapza. [logauu y XBRL-y fu3ajHupaHu cy Kao
CKYIl KODUCHUYKHX MH(OpMalMja Koje ce IpeHoce
IIPEKO JpyTrUX NPOTOKOJIA, KOjHU MPYXajy CUTYPHOCT
Y IpOBepy ayTEHTUYHOCTH.

o KanuTanHu 3axTeBU MOTYy 6UTH BeoMa 3Ha4ajHHU.
[Topes Tora mrto ce umMmniaeMentanuja XBRL-a
MO>Ke U3BPIUUTH y peJlaTUBHO KPaTKOM BpeMeH-
CKOM Nepuo/ly, BepOBaTHO he U3BeCHO BpeMe I0-
CTOjaTH noTpeba 3a o/p>KaBambeM J0Tafallber
PauYyHOBOACTBEHOT HHPOPMALUOHOT CUCTEMA,
1TO he HECYMIBUBO U3KMCKUBATH [j0JaTHE TPOLU-
KOBe.

1.2 Hckycmea y npumenu XBRL-a

TpeHyTHO mocToju BeJUKU 6poj ¢popmara 3a
pa3MeHy MOCJ0BHUX MHOOPMAIH]ja, IITO je 3aIpaBo
CYyHITHHA MP06JIeMa; Tj. UJIEHTUYHH MOAAIH TOCTO-
je y pasanuuTuM popMaTUMa, nosehaBajyhu Bepo-
BaTHOhy HacTajarba HEKOH3UCTEHTHUX I10J]aTaKa.
[ToTpeba 3a UMIJIEMEHTALUjOM U YCBajaleM jefu-
HCTBEHOT CTaHJAAap/a 3a pa3MeHy IOCJIOBHHUX WH-
dopmaumja HUje HOBa. Mako ce HEONMXOAHOCT IO-
CTH3ama CarJacHOCTH O HAaYMHY pa3MeHe MOCJIO0B-
HUX MHOpMaIMja He JOBOJAU y MUTamke, OCHOBHU
M3a30B Npe/CcTaB/ba JePUHUCAbE KPUTEPHUjyMa 33
eBaslyallyjy pas/IMYUTUX CTaHJap/ia 32 MOCIA0BHO
v3BellTaBake. CBaKa o/1 OMIIMja HOCH oiroBapajyhe
NpeHOCTH U YIITe/le, aJIU U HeJIOCTaTKe.

Y ckJyaZly ca THUM, IOCTOjY BUIIE MUTakba U KPU-
TepujyMa Koje MOpaMo Pa3MOTPUTHU IPHUJIHUKOM pas-
MaTpama Pa3/IMuUTHX CTAH/JAp/a 32 MOCJIOBHO W3-
BellITaBame:

» TpoIIKOBU NPHKyI/bakha M 06paje nojaTaka.
[TocToju YuTaB HU3 TPOIIKOBA KOjU Cce MOPajy
PasMOTPHUTH, Kao LITO Cy TPOLIKOBY HabGaBKe U
oJip>KaBakba Pas3IUuYUTUX cOPTBEPCKUX AJaTa,
TPOILIKOBU 006YKe IepcoHasa UTj. MHoro je uc-

IJIATUBUje KOPUCTUTH jeiaH GopMaT 3a IPUKYII-
Jbarbe, 00paZly ¥ pa3MeHy NoJaTaka, Kao LITo je
XBRL, Hero pasanuuTe ¢popMaTe KOju y GUTH 06-
aBJ/bajy UCTH I10CAO.

» BsiaroBpeMeHOCT U aKTyeJTHOCT oAaTtaka. Ko-
JIUKO je BaxkHa 6s1aroBpeMeHocT nojartaka? Ko-
JIUKO je BpelHUjU NoAaTaK NpuMJbeH U obpaben
3a TpH, HaCynpoT TpUAeceT AaHa?

¢ ®1eKCMOMJIIHOCT NPUKYyIUbaka nojgaraka. Ko-
JIMKO je cucTeM pJieKCHOUIaH 32 eBeHTyaJHe J[0-
JlaTHe NoJaTKe WU eJTMMUHHCabe HEMOTPeOHUX
nojlaTaka?

 KBasiuteTr mogaraka. 3BecHo je fjla mocToje
rpellke y noJlalMuMa, Koje He MOXXeMO MOTIYHO
eJIMMUHUCATH, Beh caMo peAyKOBaTH [0 U3BEC-
Hor HUBoa. Kosiuka je ofaTa BpeJHOCT U KBaJIU-
TeT NoJjlaTaka YKOJHUKO CMO PeLUMO peyKOBaJIU
rpewuke ca 20% Ha 3%?

» I[loHoBHa ynoTpe6a nogaTtaka. Y Kojoj Mepu U
Ha KOjd HAaYMH CUCTeM oMoryhaBa NOHOBHY YIIOT-
peby nogaTtaka? [Ipouiec noHOBHOT yHOCa NoAa-
Taka (rekeying) je nyroTrpajaH, HEIpOAYKTUBAH -
pa/iHO MHTEH3MBaH 3a/]aTakK, KOju 3axTeBa J,0aT-
HO aHra)KOoBakbe NepcoHaJsia v moBehasa BepoBaT-
HONy HacTajamwa rpelaka.

Heke oj HaBeJeHUX KpuUTepujyMa Jakuie je
KBaHTUOUKOBATH, a JApyre MHoro Texe. [lopen
TOra, jefjlaH oJ, BUJ0Ba eBajyaluje 6UI0 KOr MO-
CJIOBHOT IIpOjeKTa jecTe MOCMATpaTy NOCTUTHYTe
pesyJiTaTe pyrux, Te UCIUTATH KaKBa UCKYCTBA CY
creksu. Kako 6u ykazanu Haysory XBRL cranaapga
y YHKIMjU yHanpehemwa KBauTeTa UHAHCUjCKOT
U3BellTaBakba, NpejicTaBuheMo ucTpaxkuBarbe* Pe-
JepanHor Beha 3a KOHTPOJy UHAHCHjCKUX UHCTH-
Tyuuja (Federal Financial Institutions Examination
Council-FFIEC), jeqHor oJi MpBUX KOPUCHHUKA OBOT
cTa”gapza. PesyataTu ucTpaxkuBama Tpebasio je ja
Npy>Ke 0JIr0BOpe Ha MUuTama 6yayhe ynore XBRL-ay
KOHTEKCTy IpoMeHa Y GMHAHCHjCKOM U3BellTaBa-
Y, Ca T0CEOGHMM OCBPTOM Ha KBaHTUDHKOBab€ M0-
TeHLHjanHUX 6eHeduTa U ymrtena. OBako opujeH-
THUCAaHU TOK UCTPAKUBaka 3aXTeBAO je TeEMEe/bHUjY
aHa/M3y OCHOBHHUX KapaKTepUCTHMKa nocTtojeher
CUCTeMa 3a U3BelITaBakbe U NPUKYIl/bakbe NoJaTa-
Ka yHyTtap FFIECA-a:

e HcTu nopany noctoje yHyTap pa3JIMuUTUX areH-
I Mja y pa3auyuTuM dopMaTuma, nosehasajyhu
BepoBaTHONy HacTajamwa rpeuaka (keasumem
nodamaka). Hamepa je 6uJia fa ce moAaiu yckJa-

4)  Iupe Bugetu: http://www.fdic.gov/news/news/pres/2003/pr6503.html. FFIEC je MmehypecopHa arennyja oamheHa fa npo-
nHcyje jeAMHCTBEHe IPUHIIMIIE, CTAaHAAP/e U U3BellTajHe popMe 3a HoTpebe UCITUTHBAakA GUHAHCH]CKUX HHCTUTYLHja (0f00p
ryBepHepa desepanHux pesepsH - FRB, PesiepanHe koprnopanuja 3a ocurypame genosuta-FDIC, HanjnoHnanHa KpeAUTHA YHYjA -
NCUA, KaHuenapuja KoHTpoJsiopa BauyTe - OCC v Bupo 3a 3awtuty notpoiaya - CFPB) v a Aaje npenopyke 3a NpOMOBHCAbE

yHUGOPMHOCTH HaJi30pa GUHAHCHjCKUX HHCTUTYIHja.
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JULITE Y jelHO] LieHTPaJIHOj 6a3H, KOjy 6 HaKOH
TOra KOpUCTHJIe pa3/IMyuTe areHuuje.

e Tpeb6asojenpoceyHo oz 60 10 75 faHa Kako 6U ce
NoJlal¥ yYMHUIIU JOCTYIHUM. [Iponec je yK/by4du-
Bao NpPUKYI/bake, BpeJHOBAaE U 06jaB/bUBabE
nojarTaka Ha cajty. Liusb je 610 fja ce Taj BpeMeH-
CKH epuo/, ckpatH y mrro Behoj mepu (6.1a208pe-
MeHocm nodamaka).

« [IpouemeHo je fahe TpoliKkoBH 06pajie moJaTaka
Y €CEeTOTOAHIIeM IIEPUOY U3HOCUTH $65 Mu-
JiMoHa. HaMepa je 6u.1a ia ce TPOILIKOBU OZjp>Ke Ha
MUHUMYMY (mpowkosu npukyn/earsda u obpade
nodamaka,).

« Kao ocHoBa 3a nopeheme, kopuitheHnu cy nosaa-
1y u3 2003. rogrHe, KOjU CY YK/bYYUBAJIU FOTO-
Bo 18.000 rpemaka, o KOjUX Cy NPUOGIUKHO
1.000 maTtemaTtuuke npupozge, a 17.000 npez-
CTaBJbaJjie Cy CeEMaHTHUKe rpelike (II0CJ0BHA
npaBuJ/a) - Kao TaKBe Jia He IOCTOjH jeJHAKOCT
aKTHBHE Y NaCUBHe CTpaHe GU/aHca. 3aXTeB je
610 Z1a ce U3BPIIN peJlyKoBakbe rpeliaka (kea-
Jumem nodamaxka).

e Iloctojehu dopmaT 3a U3BelITaBake HUje OUO
ycarJjalleH, 0JHOCHO U3BELITaju Cy NOJHOIIEHU
y pa3juuuTUM GopMaTUMa, YK/bYdyjyhu Word,
Excel unv PDF. Tpe6aJio je HEKOJIMKO MecCelH 3a
npusarohaBamwe pasauuuTux popmara, Tj.
yBObheHe HOBUX U eJITMMUHHCAabe HENOTPEeOHUX
nofaraka. [loganu cy 6uau HemoAecHHU 3a Io-
HOBHO Kopulithewe U popMaTupame (Ppaekcu-
6u/s1HoCMm NpuUKyn/6arba U NOHOBHO2 YHOCA hoda-
maka). Hamepa ja 6u/a fa ce nojanu yuuHe
b1eKCUOUIHUJUM U AOCTYIHUjUM 33 IOHOBHY
ynoTpeoy.

Y TOM cMHCIy, pe3yaTaTd UCTpakuUBama, ca
CTaHOBHHUINITA yIITeZa koje npuMeHa XBRL craH-
JlapZia JOHOCH, MOT'Y GUTH Ha CHHTETU30BaH HauyKH
MpHKa3aHU ciegehuM ynopeHUM mperJie/[oM:

KAPAKTEPHC- noc- HOBHU |KOPUCTHU
THUKE TOJETRHU |CUCTEM
CHUCTEM
[TPOJEKTOBAHU |$ 65 $39 YIITEJA
TPOILKOBU MWJILO MUJHUO |0[ $26
[MPUKYII/JbAbA U HA HA MWUJINOHA
OBPAJIE
[MOJATAKA
(AECETOTOAMILI
U [TIEPHUO/J)
BPEME OBPAJZIE |60 10 75 2 IAHA |CKPAREIGE
JIAHA BPEMEHCKOT'
[NEPUO/JIA O] 58
no 73 JIAHA
U3BOP BUILIECT [MOJEAU |PEAYKIIUJA
INOJATAKA PYKHU HAYHU ['PEIIAKA
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TPELIKE Y 18.000 |0 CUCTEM
MOJALIMMA OMOTYRABA
[IPOBEPY
TIOJIATAKA TPE
bUXOBOT
VK/bYUUBAIbA,
T]. KOMYHHKA-
LMJY CA
M0ZIHOCHOLIUMA
Y IUbY
UCITPAB/bAIbA
TPELIAKA IIPE
TIOIHOLIEbA
U3BEILITAJA
MOJIE/ BJIACHH |CTAH/IA |CMAIBEFBE
MOJAHOWIEA UKW  |PAM30B [TPOLIKOBA
AHU
(XBRL)
AYKYPUPAIE PYYHO |AYTOMA [TOBERAHA
COOTBEPA (EXCEL, THU30BA |®JIEKCUBH-
WORD, |HO JIHOCT
PDF)  |KOPHLI-
REIbEM
XBRL
CTAH-
JIAPJIA

Ta6ena 1 - Pa3zauke usmehy cucmema
3a uzeewmasarse FFIECA-a,
npe u HakoH yeoherwa XBRL cmandapda.

Moxe ce youuTu Ja cy pe3yTaTH NpUMeHe
XBRL cTranap/1a 6114 UMIpecUBHH, IITO he HecyM-
HBUBO NoJAcTahu U pyre peryjaTopHe areHiyje Ha
NpYMeHY OBOr cTaHZapfa. TpeHyTHO, 6aHke y
CA/l-y Mmory na kperpajy GUHAHCHjCKe U3BELITajy Y
XBRL ¢opmaty u JocTaBe jeAHOM peryJsaTopy -
FFIEC, K0oj1 UX HAaKOH TOTa, y Heu3MelmeHoM popMa-
Ty, MOXe JAUCTpUOyupaTH OCTaJIUM areHuvjaMa
(FDIC, FRS, OCC, NCUA, CFPB) Ha BuIlIECTPYKO KO-
pumheme®,

1.3. Cmarse u nepcnekmuee y ge3u ca yceajarbem
XBRL-a Ha 24106a/1HOM HUBOY

XBRL cTaHaap/ je ryio6anHo npuxBaheH y UM-
peCcUBHOj MepH - y nopehewy ca JUHAMUKOM KOjoM
je pauyHOBO/ACTBEHA 3ajeJHULIA Y IPOLLJIOCTH yCBa-
jasa padyyHOBOACTBeHe cTaHAapfe. UMieMeHTa-
uuja XBRL-a he BepoBaTHO cjieAUTH NpaBal, Kao y
ciaydajy XML-a v XTML-a - fakise ctaHzapze pBo
yCBajajy Hai30pHA U peryJiaTopHa TeJa, a 3aTUM UX
y6p3aHo npuxBaTa cBe Behu 6poj nocsioBHUX cybje-
kaTa. Ouekyje ce 1a he y HapeJHOM nepuoAy yCBaja-
e OBOI CTaHJap/ia WHPUTH U Kao Mocaeauna
Op30r pa3Boja UHTEPHET TexXHOJIoruje U copTBep-
CKUX ajiaTa Koju oMmoryhaBajy paz y XBRL-y. Tpe6a
HanoMeHyTH Ja ce XBRL KoH3zopuujym y6p3aHo

5)  TpenyTHo oko 9.000 6aHaka nogHocu usBemnTaje y XBRL dpopmaty. OBaj 6poj he ce y HapeaHOM eproAay BuLlecTpyko yBehaTH,
kaza FDIC nokpeHe cinefehy ¢pasy ummiemenrtanuje XBRL-a, koja he ykpyunBaTu 65.000 MHAHCHjCKUX HHCTUTYLHja (IITEAHO-
HHLe, KPeIUTHE YHUje U ocTasle GUHAHCHjCKe HHCTUTYLHje). U3sop www.fdic.gov.
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yBehaBa (o1 13 ocHuBaua 1999. roauHe 10 BUILIE O,
650 y 2012. rogunu (useop: http://XBRL.org/
XBRL-international-1; 09.03.2013) u npuaarobhasa
KapaKTepPUCTUKE CTaHZap/a CBe IUPeM KpyTy moc-
JIOBHUX CyDjeKaTa.

Jlo cazia cMo jacHO yka3saJyu Ha 3Ha4yajHe NpeJ-
HocTHU Koje npuMeHa XBRL cranjapsa soHOCH Kako
3a KOPUCHHUKE, TaKO U 3a KpeaTope GUHAHCHjCKUX
vHbopMalMja Ha CBUM HHUBOUMaA. Y HAaCTaBKYy TeK-
cTa 6uhe npuKasaHe HeKe 0/ Haj3SHAYAjHUjUX UM-
IJleMeHTalldja OBOr CTaHJapJa, Ha TJo6ajlHOM
HUBOY.

U.S. Security Exchange Commission. He npga,
aJIi CBAaKaKo je/iHa of, K/byYHUX UMILJIeMeHTalja Ha
[J106aJIHOM HHUBOY, IpefcTaB/ba ycBajarbe XBRL-a
cTaizapza on crpa”e SEC-a, KOjU je MaXXJbUBO IO-
CMaTpao JoTajalllbe MpojeKTe HUMIJIEMeHTaluje
OBOT CTaHJap/a (noas1edamuy npemxo0dHoj cekyuju) u
3anoyeo ca yBoheweM 2005. roJivHe, Kaja je MmoKpe-
HYT eKCllepMMEeHTaJIHU [TPporpaM y KOMe je cBaka KOM-
[aHuWja MoIJ1a ia TeCTUpa HaBeJeHU cTaHAap . HakoH
yCIHellHe UMIUIEMEHTaluje U MPOGHOr TecTHpaka
SEC je 06aBe3ao CBe jaBHe KOMIIaHHje J1a MOpajy Mo/1-
HocuTH duHaHcHjcKke u3BelnTaje y XBRL dopmary. ¥
jyay 2009. roguHe, Buiie oj 500 HajBehrx KoMIaHHUja
3ar04eJI0 je IOAHOLIEHE U3BeELlTaja y 0BoM popMaTy,
cnenehe roaune oxko 1.800, a y Tpehoj roguHu oko
12.000 komniaHyja.

American Institute of Certified public
accountants. Y anpuiy 2009, AICPA je 06jaBuJia 06-
jamimene o HauuHy peBu3syje XBRL Tarosanux noj-
ataka®. OBaj MPUPYYHWK pasMaTpa CTaHAAPAHE
onepaTUBHe IpoLeJype OCUTypaima Be3aHe 3a
XBRL kao u cMepHHulie 3a oBJ1alllNeHe jaBHE payyHO-
Bobe Koje he KOPUCTUTU IPUJIUKOM 06aB/bara TaK-
BUX Npouenypa. OBo yK/by4yyje NpU/IOTe KOjU MpPHU-
Ka3lyjy WIyCTpaTHBHe TBpAme, IMpoleaype U
pe3yJiTaTe KOju Cy N0Ce6HO KOPHUCHHU.

Aycrpasmmja 1 HoBu 3estanjg. Aycrpanujcka
ynpaBa 3a 6oHuTeTHe nponuce (APRA) cMatpa ce
IIPBHUM peryJIaTOpOM KOjH je U3paZdo Inporpam 3a
NpUKyI/batbe peryjaTopHux mnogataka y XBRL
ctavgapay (amnukaruja DZ2A-Direct to APRA).
Takohe, APRA n1anupa a oMmoryhu cBOjuM KJdjeH-
THMa NOoJaTKe 3a CUCTEMCKO BpeJHOBambe KOMIa-
THOWIHO ca XBRL-oM mpu apxuBupamy, mTo he
oMoryhutu koMnapauujy npefyseha ynyrap rpymne
CIMYHUX npegyseha.

Y toky 2007 rogune y cBoM npojekty Ctanzaap-
HOT TIOCJIOBHOT M3BellTaBawa (Standard Business
Reporting - SBR), aycTtpanujcka Bjajia puHaHCHpa-
Jia je npBY ¢asy umiieMmenTanuyje XBRL-a kao cTaH-
JapZHOr HaYyMHa KOMyHMKauuje usMehy Biaze u
KOMIIaHHja, Kao U u3Meby BaafjuHux areHydja. OBaj
npojekaT MMa 3a IWJb 1a 10jeJHOCTaBH U ayTOMATH-
3yje mpoliece pasMmeHe uHPopManyja, Tj. Aeayjyhu
TaKo /ia KOMIIaHMje He MOpajy 40CTaB/baTU UCTe UH-
dopManyje Bullle NyTa pasaMYMTUM areHlujama.
Ouekyje ce a he oBaj mpojeKaT CMalbUTH TPOLIKOBE
KoMHaHuja A0 25%, uiy Bullle of] jelHE MUIUjap/e
JloJlapa Ha TOAUIIKeM HUBOY.

Y A3mjy, JanaH npejmbaydud y IpUMEHU U3BeEIlITa-
Bama o XBRL crangapay. Cpegunom 2004. ronvne
HanuonanHa mopecka ympaBa JamaHa modesa je
NpUXBaTaTH eJIeKTPOHCKe NopecKe npujaBe ¢op-
MaTtupaHne y XBRL-y. Takobhe, nouetkoMm 2003. rogu-
He bepsay Toxkujy (Tokio stock exchang -TSE) noue-
Jla je KOPUCTUTH allJIMKalUje 3a NOAHOLIEHhe HYMe-
pUYKHUX TOJaTaka KOjU ce CKJaAulITe y 6asy
nopataka y XBRL ¢opmary.

EBpomna. /lanac y EBponu nocroju Buie of 55
XBRL npojekaTta y ¢popMu 06aBe3HOT WM [06po-
BOJbHOT TOJHOIIEHma. TPeHYTHO CTame Y Be3H ca
umiieMeHTanujom XBRL-a y EBponu MmoxeMo npu-
kazatu Tabenom 2. (10th XBRL Europe day -
Deutsche Bundesbank, Frankfurt - 2012-12-13, “The

Ta6ena 2 - Ilpozpec y umniemenmayuju XBRL cmaudapda y Eeponu.

JIPYKABA/ |BAHKAPCKHU|IIOCJIOBHHU [IIOPECKU |CEKTOP PET'YJIATOP |CEKTOP OCTAJIY (BEP3E,
CEKTOP CEKTOP CEKTOP CEKTOP CTATHUC- u OCUT'YPAIbAITPUBATHHU CEKTOP)
THKE TPXXUILITA
XOB
BEJITHUJA 06aBe3HO 06aBe3HO 06aBe3HO 06aBe3HO 1 npojekat |2 [Ipojekta |10 [IpojekaTay pacmnony
NOJHOLIEe |[IOJHOLIEhe |[IOJHOLIEhe |[[OAHOLIEHhe |ca 06aBe3- |Cy Y TOKY O/i U3BelITaBamwa Ha JIo-
HUM nojHo- |(EIOPA XBRL|kasnHoM HUBOy y lllnanuju
LiemheM y SOLVENCY |zo npojekTa ynpaB/barba
[lnanwju, |II). MHOru  |BogHUM pecypcuMma y Xo-
2 npojeKkTa |IpPOjeKTUY |JIaHJAUjH.
Cy y TOKy MpUNpeMHU
KUIIAP 06aBe3HO /106pOBOJBHO-
NOJHOLIEhE |NOJHOLIEHE
JIAHCKA 06aBe3HO /lo6poBosbHO |[J06pOBOJEHO
MOJHOLLIE e |MOJHOLIEebe |OJHOIIEeHke

6) Statement of position 09-1 (SOP 09-1) ,Performing Agreed - Upon Procedures Engagement That Address the Completeness,
Accuracy or Consistency of XBRL-Tagged Data“ - http://www.aicpa.org
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OHNHCKA /lo6poBosbHO |[J06pOBOJEHO
MOJHOLLIE e |TOJHOLIE e
OPAHIIYCKA |0O6aBe3HO
HOAHOLIEHHE
HEMAYKA |/lo6poBosbHO |06aBe3HO 06aBe3HO 06aBe3HO
MOJHOILIE e |TOJHOLIE e |TOJHOIIE e |O/HOLIEHE
'PYKA
HUPCKA Jlo6poBosbHO |[J06poB0oJbHO | [[06pOBOJ/BHO
HOAHOLIEbE |NOJHOLIEE |NOAHOLIEHE
UTAJIN]A 06GaBe3HO 06aBe3HO
MOJHOILIE be MOJHOLIEHEe
JIMTBAHMUJA |O6aBe3HO
HOAHOLIEHHE
JIYKCEMBYPI|06aBe3H0 Jlo6poBo/BHO
MOJHOIIE e MOJHOLIEHEe
XOJIAHHUJA |Jo6poBosbHO [[lo6poBo/bHO |O6aBe3HO Jlo6poBo/bHO
NOAHOLIEIbE |IOAHOLIEHhEe |NOAHOLIEHE |OHOLIEHE
HOPBEIIKA |/lo6poBosbHO
HOAHOLIEHHE
[I0/bCKA 06aBe3HO
MOJHOLIE e
IIITAHUJA |OGaBe3Ho 06GaBe3HO
NOAHOLIEbE |NOAHOLIEHE
IIBEACKA |/lo6poBosbHO |[J06pOBO/BHO
MOJHOIIE e |TOJHOLIE e
[IBAJLUAPCKA| /l06pOBOJBHO
HOAHOLIEHHE
BEJIMKA O6aBe3HO O6aBe3HO
BPUTAHHJA MO/JHOIIEHE |[[TOJHOILIEHE
ECTOHHJA 06aBe3HO
HOAHOLIEHHE

progress of XBRL in Europe”, Gilles Maguet -
Secretary General XBRL Europe).

Kao wrro ce Moxxe younTy, BehnHa 3eMasba EBporicke
YHHje JoMy1Ta Wi nponvcyje npyuMeHy XBRL-a. Jlanac jey
EBponu jocTymHo U3Meby neT 1 ceilaM MWIMOHA GUHAHCH)-
CKHX U3BellITaja y 0BoM ¢opMarty. OcTasie eBpOIICKe prKaBe
he HajBepoBaTHUje MPaTUTU TPeHs, Oyyhu Ja TPEHYTHO He
TMIOCTOjM /ITEpPHATHBA, OCUM /i3 (Baka JprkaBa Kpeupa Co-
TICTBEHU CTaH/Iap/, 32 pasMeHy NOCIOBHUX HH$OpMaLHja.

Jla peaumupamo, npBe uMmiieMeHTanuvje XBRL
CTaHJapJa OCTBapeHe Cy Ha NoJby PUHAHCHUjcKe
apeHe, BoheHe 0J] CTpaHe peryJaTOpHUX areHuuja,
Kao LITO Cy KOMUCHje 3a XapTHje 01 BpeJHOCTH, 6ep-
3e, IOpecKe U lIapUHCKe yIpaBe, 6aHKapCKU peryJia-
TOPH, Tj. OpraHu3alyje Koje 06pahyjy BesnKe KoIu-
yrHe (QUHAHCHjCKUX M3BellTaja U MHpopMauuja.
JaHac cy crangap/ Beh npuxsaTusie pa3jauduTe No-
CJIOBHE OpraHusalyje, peBU30pPCKe U PAYyHOBO-
JAcTBeHe ¢upMe, mnpousBobauu codpTBepa 3a
PayyHOBO/JACTBEHO U MOCJIOBHO U3BeLITABakbE, Kao
Y UHJWBUJYyaJHU UHBECTUTOPU U aHAJUTUYAPH.
[IpeMa ce pasu o0 xeTeporeHUM rpynaMa Moryhe je
Npeno3HaTH HeKe OCHOBHE TPEH/I0Be y Pa3Bojy U
nmiieMmenTanuju XBRL-a:

7) 3a Buie uHopmManuja BuAeTu: http://www.mixmarket.org/;

y cJy4ajy npojekaTa Ha [pKaBHOM HUBOY, CBaKa
Jp>kaBa uMa ojiroBapajyhe dyHKIUje - areHIdje
Koje oMmoryhaBajy ¥ noJcTU4y UMIJIEMEHTAIU]Y
XBRL-a ynyTap Te fpKaBe, Kao LITO Cy peryJjaro-
pu 6ep3u U xapTHja ofi BpeJHOCTH, 6aHKapCKHU
peryJ/iaTopH, IOCJIOBHU PETUCTPH, IOpeCcKe areH-
[4je U HallUOHAJIHEe CTaTUCTUYKe OpraHu3alyje;

Ha/JI30pHe U peryJiaTopHe areHijyje UMajy 3Ha4aj-
HY yJI0Ty y yBohewy U uMiieMeHTanuju XBRL-a,
€ 063MpPOM Ha OrpoMaH 6poj NOCTOBHUX CybjeKa-
Ta Koje KOHTpoauily. [[puirnkom ycBajama o
CTpaHe jeJHOT pery/aTopa, eKCIIOHEeHIMjalHo ce
yBehaBa 6poj NOCJOBHUX cybjeKkaTa KOjU Cy UM-
IJlIeMeHTUPaJIu CTaHJAP[;

obJiacTu y cBeTy y KojuMa ce XBRL Haj6prke pa3Buja
jecy CA/l, Janan, EBpona, KuHa u Ayctpanuja;

HajMake jefHa HenpodUTHA OpraHU3alHja
(Microfinance Information Exchange - MIX) je um-
mieMedTupana XBRL;

SBR npojekaT, IpBOOUMTHO UMIIJIEMEHTHUPAH y
AycTtpanuju a kacHuje ycBojeH Ha HoBoMm 3enan-
Ay, y Xonanguju 1 CHHranypy, HoCTeneHo 1nocra-
je rio6anaH npuctyn y npuMeHu XBRL-a Ha Hu-
BOY JAp:KaBHe YIIpaBe;
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e 10 caZjla HUCY YOUYeHH OUJI0 KaKBU 3HAYajHUjU He-
Jocrany y uMiieMeHTanuju XBRL-a;

e Oep3e U GaHKApCKU peryJaTopu cy ABe HajBehe
rpyne Koje cy uminueMentupane XBRL;

« EBponcku apJsiaMeHT je HajBUlIa UHCTAHLLA Mehy
WHCTUTYLMjaMa TOT THII4, KOja je u3pas3uia UHTe-
pecoBamwe 3a uMiieMeHTauujy XBRL-a. Haume,
kpajeM 2008. roauHe EBpPOIICKM Nap/laMeHT je y
CONCTBEHOM MHMUIMjaTUBHOM NOCTYnkKy (INI/
2008/2148) ycBojuo pe30JiyIiyjy ca mpernopyka-
Ma 3a Komucujy, y kojoj ce y maparpady (B)
usMeby ocranor fepuHuUIle AM3ajH 3aje JHUUKOT
CTaH/apja u3BellTaBamwa, Koju 61 no MmoryhHoc-
TH 6MO BULIEHAMEHCKH - Kao IITO je CTaHAap/
XBRL.

2. Keannumem puHaHcujckoz uzeewmasarsa y
PyHKYuju doHoWwera Kea1umemHujux
Noc/106HUX 001yKa

Kao mto cMo Beh ucTak/iv, ocCHOBHa yJiora pa-
YYHOBOJCTBEHOT UHPOPMAILMOHOT CUCTEMA U Hhe-
FOBUX aymnyma cacToju ce y 06e36ehuBamy ajiek-
BaTHe MHPOpMalMOHe OCHOBE, Kao MOAPLIKE JOHO-
CUOIMMa OJI/IyKa Y 0CJA0BHO-GHUHAHCHjCKOM Oy~
yrMBawy. PauyHoBoAcTBeHa ¢yHKLUja npefyseha
MMa 33/laTak Jja 06e36ed GUHAHCUjCKO U3BENITa-
Bake 3a YUjU KBaJUTET U PeJIeBaHTHOCT je ca Me-
HalMeHTOM Ipeay3eha HemocpegHO OZATrOBOpPHA.
KBasiuTeTHa nH$OpMalHja jecTe K/byuHa MPETIOC-
TaBKa 3a JIOHOLIIehe KBAJIUTETHE o/ IyKe. [loTpeba
3a yHanpeheweM KBa/lMTeTa U3BeLITaBaka A406uja
CBe BUllle HA 3Ha4ajy. [loBehaBa ce 6poj puHaHCH;]-
CKUX U3BellTaja U “H$opMaLHja, 6poj KOpUCHUKA U
MHCTUTYLMja 3a KOHTPOJY KBajuTeTa PpUHAHCH]-
CKUX U3BelITaja.

HajsHavajHuje AMMeH3Mje KBaiuTeTa GpUHAHCH]-
CKOT' M3BEILTaBakba CBAKAKO NMPOUCTHUYY U3 MaTepu-
jaJTHOCTH, Kao Ipara KBaJIUTeTa 3aCHOBAHOT HA HeU-
30CTaBHOCTH PAauyHOBO/ICTBEHUX U3BeELlITaja ca pasJ/iu-
YUTUM HMHGOPMAIMOHUM CaJipXKajuMa, 3a MOTpebe
pasInYuTUX KoprcHUKa (ripod ap CiioboaaH /1. Manu-
Huh, Ynpaemauko pauyrosodcmeo, 2008, 26). Tlopen
TOra, HajBaKHUje KBAJIMTaTUBHE KapaKTePUCTUKe pa-
YYHOBO/ICTBEHUX HHOpMalyja jecy:

Pa3yM/bUBOCT 110Jpa3yMeBa IpeHOC HaMepaBa-
HOT 3Hauewa. OHa 3aBUCH U 0] pauyHOBODhe U of 10-
Hocuoua o iyke. PauyHoBoba cactaB/ba ¢puHaHCH]-
CKe H3BelliTaje y CKJIaJly Ca YCBOjeHOM IIPaKCoM, re-
Hepulyhu BaxxHe UHOpMalyje, 3a Koje ce Bepyje Ja
he kopucHunuMMa OWTHM 3aKcTa pasyMJ/bUBe.
MebhyTuM, OHU KOjU AOHOCE OZJIYKe MOpajy Aa Mpo-

TyMade Te HHOpMaIFje U Aa UX yIoTpebe 3a JI0OHO-
Hewe oJ1yKa. JloHocu1al oJj1yKe Mopa Jia IpoCyAu
KOjH T0JaTaK /1a yIoTpebH, KaKo /ia ra ynoTpeou u
Jla IpY TOMe 3Ha CaZIpKaj ¥ 3Havere HHopManuje.

PeneBaHTHOCT. Ha pesieBanTHOCT UHpOpMaLyje
YTU4Y HbeHa NPUpoJa U BaKHOCT. TepMUH “BaXKHOCT’
OJTHOCH Ce Ha peJIaTHBHU 3HA4aj HEKOT eJleMeHTa H3-
BellTaja WiM Jorabaja. AKO je HeKkM MNoOJATaK WU
Jorahaj 6UTaH, OH je BepOBAaTHO peJieBaHTaH 3a KOpPHC-
HYKa GHMHAHCHjCKUX U3BelITaja. /la 6U 6uia peJieBaH-
THa, “HOOpMaLMja Mopa Ja CafjpKU MoJaTak o0 Mpo-
LIJIUM TpaHCaKLMjamMa U gorabajumMa U Mopa GUTU Of,
noMohu Koy, ipeAiBrbamba 6yayhux yciaoBa. Ha mprmep,
6uIIaHC ycriexa 06e36ehyje nHpopMaliyjy o TOMe Kako je
npeay3ehe MoOCJIOBa/IO TOKOM IpOILIE ToAUHE (OZHO-
cHo “feedback”), a nomarke ¥ y IIaHUparby WIK NpeJ-
BUDamy ciesehe roguHe.

Iloy3saaHocT. [lopes Tora mto Mmopa 6UTH peJie-
BaHTHA, pPa4yHOBOJACTBeHa WHopMauuja Mopa
6uTH U Noy34aHa. /IpyruM peuuMa, KOpUCHUK Mopa
OUTU CUT'YpaH Jla ce MOXKe OCJIOHUTH Ha Ty UHPOp-
Manujy. OHa Mopa fja ipe/iCTaB/ba TAYHO OHO LLUTO Ce
noApasyMeBa Ja npejacrasba. OHa Mopa 6UTH Be-
POJIOCTOjHA U MPOBEPJbMBA 0] CTPaHe HE3aBUCHUX
cybjekaTa y3 kopullhewe UCTUX MeT0/ja BpeIHOBa-
wa. Jla 6u 6ua noyszaaHa, MHpopManuja Mopa Ja
06e36e1M BEpHO MpeJCTaB/batbe TpPaHCaKLWja U
JIpyrux gorabaja. Ha npumep, 6uaHc ctama Tpeba
Jla TIpeICTaBU €KOHOMCKe pecypce, ob6aBe3e U CO-
NCTBEHU KanuTas npefyseha o je moryhe BepHu-
je,ay ckJaZly ca pauyHOBO/ICTBEHUM CTaHAApJHUMa.
HcTo Tako, 6unaHc cTaka Mopa a 6y e IpoBepP/bUB
o[l CTpaHe peBU30pa.

Ynopeausocr. Ciiefeha BaxkHa KapaKTepUCTHKa
pauyHOBOACTBeHUX HHOpMaluja je YHIOpeaUBOCT,
MOLITO Ce KOPUCHHULIMMA U3BeLlITaja Mopa 06e36eAUTH
moryhHocT nopehema pUHAHCHjCKUX U3BEIIITaja y pas-
JIMYUTUM [EPUOANMA, Kako OM MOIJIM IMPOLEHUTH
TpeH/I0Be KpeTarha Be3aHMX 3a YCIEIIHOCT 10C/I0Bakbha
1 PuHaHCHjCKU MoJ0Xaj. KoprcHunMMa, UCTO Tako,
Mopa 6UTH JaTa MoryhHocT nopehemwa GUHAHCHjCKUX
M3BellTaja Pa3/JIM4YUTHUX NpeAy3eha, Kako y 3eMJbH,
TaKO U Y UHOCTPAHCTBY, paZii MOTYNHOCTH MpolieHe
peJIaTUBHE YCIENIHOCTH I0CTI0Barba, PUHAHCH]CKUX
10JI0’Kaja U MPOMeHa FOTOBUHCKUX TOKOBA.

KBanuTeT pauyHOBO/ICTBEHUX U3BeLITaja U QU-
HAHCHjCKOT U3BelITaBambha MOXXeMO II0CMaTpaTH ca
pasnuMuuTHX acrekata’. 3a morpebe OBOT paja,
6aBrheMo ce GUHAHCHjCKUM U3BeIITABakbeM Y KOH-
TEKCTY HeLUTO LIMpe CJIHKe, pa3MeHe MOCJA0BHUX
rHpopManyja. Kako 61 UcTak/IM IpeHOCTH YCBaja-
wa XBRL-a, y KoHTeKkcTy yHanpehewa KBaiuTeTa

8) /[leraspHuje BugeTu: Manuuuh, gp C., ,PauyHoBojcTBeHa npodecuja y GyHKIUjU M060/blIaba KBAJIUTETa GUHAHCHjCKOT BEll-
TU3BelTaBama"“, PauyHosodcmeo 6p. 10/2005, CaBe3 PP Cp6uje, Beorpag, ctp. 33-37.
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pauyyHOBOACTBEHUX HHoOpMalLMja, MpencTaBU-
heMo TpeHyTHHU MoOJiesl pa3MeHe MOCJAOBHUX HH-
dopmanmja M yKkazaTu Ha IpoMeHe Koje ce JlellaBajy
M KOje HEMHUHOBHO BO/le Ka yCIOCTaB/balkby HOBOT
Mozea.

2.1 Kapakmepucmuke u o2paHuyersa
mpaduyuoHaiHo2 Modeaa pasmeHe
nocioeHux uHgopmayuja

OHO UITO pas/uKyje TpaJULUOHAJHO $HHAH-
CHjCKO U3BelITaBame 0J jeJHOCTAaBHOT HU3a NoJa-
TakKa, jecTe YMHEHUIA /1A je popMaT-MeIhj ¥ KoMe
Cy mojauu NpejicTaB/beHY, jeJHAKO GUTAH Kao U
caMu nojany. /laHac, kao 4 npe, PUHAHCHjCKO U3-
BelllTaBake, 6e3 063upa Ha GopMaT y KOjeM ce Mo/i-
aly pasMemyjy, IpeJicTaB/ba caMo jeAHy of, GopMu
pasMeHe nHdopManyja.

Pagu nornyHujer pasymMeBamwa, y HaCTaBKy ce
yKa3syje Ha HeKe 0/l OCHOBHUX KapaKTepUCTHKa Tpe-
HYTHOTI MO/leJla pa3MeHe N0CJ0BHUX UHQOpMalyja:

» BiacHuuku u 3aTBOpeHu popMaTH cipedyaBa-
jy HoHOBHY ynoTpe6y nojaraka. [locioBHe UH-
dopManyje cy NpakKTUYHO 3aK/by4aHe ¥ OKBUDPY
cTaTU4kux ¢opmarta Kao mrto cy Excel, Word,
HTML vnv PDF. Nako KOpHCHHU 3a 00paay, OBU
dbopMaTu He HyZie IpeAHOCTH y 0AHOCY Ha $OTO-
KOIUje, Kaja ce paiu o pasMeHu uHbopManyja.
KonBepToBamwe nHpopmalyja us jeHOT y JpyTu
dbopmMar 3axTeBa BeoMa HHTEH3UBaH paj, Koju je
[0 IPUPOAU MOJJI0XKAaH IpelliKaMa JbyACKOT dak-
Topa. HauMe, HaKOH py4YHOT UJIU €J1€KTPOHCKOT
HCIyHaBamwa, o6pacuy GUHAHCHjCKUX U3BeEILTa-
janpenajy ce HaAJIeXKHUM areHijyujamMma Koje ux Ha-
KOH Tora o6pabyjy, 0/JHOCHO ca UCIIyHeHHUX 06pa-
3ala noJaLu ce WM Mpenucyjy uiu TpaHcoop-
Muiy y ¢opMaT Koju je oaroapajyhu 3a uadpop-
MallOHEe CUCTeMe HaJIeXKHUX TeJla.

+ KoHuenT U KOHTEKCT U3BeLITaBama je Cnenu-
duyaH 3a anaukaumjy. [locsi0BHU cUCTEM UM-
IJIEMEHTHUPA U Pa3yMe KOHLENT U KOHTEKCT UH-
dopManuja camo yHyTap cuctema. Paamena us-
dopManuja usMehy pasIMUUTUX CUCTEMA Npe] -
CTaBJ/ba U3a30B, NOCEOGHO YKOJIUKO cy MHPopMa-
LlMje NpeJicTaB/beHE y PA3IUIUTUM dopMaTUMa.
OBakBa HENOCTOjaHOCT CTaHJap/a 3a pasMeHy
N0CJI0BHUX MHPOPMallMja ¥ BeJUKOj Mepu OTe-
’»KaBa IpoLec pa3MeHe.

» [NocnoBHa npasuia cy cnenudpHyHa 3a aniu-
Kanmjy. [locsioBHa npaBusa cy yrpaheHa y OKBU-
py amJIMKanyja ONXUCaHUX Pa3JIUIYUTUM BJIACHUY-
KHM pOopMaTUMa, LITO yMHOTOMe YCJIOXHbaBa
HBUXO0BY pasMeHy. [Ioc/10BHU cUCTeM KOPUCTHU
pasjanyurTe aHﬂI/IKaLU/Ije MMPpHUJIMKOM M3BellTaBa-
13, KOje 3aXTeBajy U KOPUCTe pasIMyuTe CeToBe
npaBuiia (bopmysie u u3payyHaBamwa). Hemocto-

jame je JMHCTBEHOI CTaHJap/a 3a pa3MeHy WH-
dopManuja Heu36eKHO BOAY Ka HEKOH3UCTEH-
THOCTH Y pa3MeHH, U UCTOBPEMEHOM NIOCTOjaby
pas/IMYUTHUX CeTOBA MIPaBUJIa KOja TpeTUpajy
WJleHTU4He HHopMaLyje.

e UMI/IMOMTHHU oAHOCHU. Pesaniyje usmehy us-
BellITajHUX KOHIleNaTa U peJieBaHTHUX pPavyyHO-
BOJICTBEHHMX U PEBU30OPCKUX CTaHAApAa, Cy y Io-
THOYHOCTH UMILIMIIUTHe. Hazasbe, oBe pesnanuje
eBOJIyHpajy TOKOM BpeMeHa, HOBU CTaHAap/IU 3a-
MewYjy cTape. 3a MOTIYHO pa3yMeBamke OBUX pe-
Jlaljja HeoNXo0/JHe CY TOJiIMHe UCKYCTBA, IITO
MO2Ke JIOBECTH 10 IOTPENTHUX UHTepIIpeTaluja u
TyMayema.

» JlokymeHTH, PpopMe U POKyC Ha npe3eHTalH-
ju. [IpuIMKOM M3BellITaBalka U pa3MeHe UHOP-
Mallija KOPUCTE ce MPEeTEeXHO jeJHOAUMEeH3H0-
HaJIHa JIOKyMEHTa Y OKBUPY KOjUX Cy MoAAIH “3a-
kby4aHu”. [laxkba je ycMepeHa Ha pe3eHTalujy
M0/aTaKa, a He Ha BbUXO0BY epUKACHY pa3MeHY.
HaBeseHe KapaKTepUCTUKE, KOje Cy OUJIe 0ATOBa-
pajyhe 3a manupHU-Mo/ies1 pa3MeHe HHPpOpMaLU-
ja, oHeMoryhaBajy moOHOBHO KopHIheHe MoAaTa-
Ka 1 BbUX0BO pOpMaTHpatbe 3 Pa3INYUTE CBPXE.

+ MHowTBO TaGesapHUX NpHUKa3a (Spreadsheet
hell). EnexTpoHcKU TabeslapHU NMPUKa3H TOjef-
HOCTaBUWJIU Cy HAaYMH yHOLIewa, obpaje u npe-
3eHTOBama N0/aTakKa, a/li Cy U3a3BaJy npob.e-
Me gpyre npupoge. Kao jesaH on passora
noBehawa o6uMa nHopMaLja, HABOAHU Ce TO-
CTOjame HellperjeJHUX HU30Ba TabesapHUX
npukasa. OcuM Tora, BeoMa TeIlIKO je U3BPLIUTHU
BepuduKaLMjy TabeJapHUX NPUKa3a, MaKo pac-
1oJ1aKeMO UCTOM Bep31joM IIporpama, uMajyhu y
BHUAYy Aa Cy IMHKOBH BeOMa OCeT/bHUBH.

» Paszsinuure Bep3uje “vctuHe”. 360T MOCTOjamba
pPa3/IMYUTHUX KOMHUja UCTUX MHPOpMalHja, Hapo-
YUTO Y OKBUPY TabeslapHUX IPHKa3a, HEMUHOBHO
HacTajy pasju4yvTe Bep3uje ucte HHopMaluje.
OppxaBarbe M CMHXpOHU3aLMja pa3/IMYUTUX UH-
dopManyja npefcTaB/bajy U3a30B U MOXKe JOBeC-
TH [J0 HacTajakba rpeliaka U HeZJoyMHLa Koja Bep-
34ja je UCIIpaBHa.

Jla pesauMupamo, noJany cy TpeHyTHO JOCTYII-
HU Y OKBUPY pa3JUYUTUX PopMara, MITO OHEMO-
ryhaBa wHUXoBy edukacHy pasmeHy. Haume, mno-
CJIOBHM CUCTEM KOjU Ipy:ka MHPopMalje pasyme
HBbUXO0B KOHTEKCT, LUTO Hajuelllhe HUje ciay4vaj Kaj je
ped o cucteMy Koju Te uHbopMmauuje npuma u
o6pabyje. Unpopmanmje cy npe3eHTOBaHE y pa3Jiu-
yuTUM dopMaTUMa Koje codpTBepcke aljiuKaluje
He MOTY jeHOCTaBHO ¢opMaTUPATHU U NOHOBO KO-
pucTUTHU. PesieBaHTHA UCTpakKMBaka N10Ka3yjy Jia je
HajBehu 6poj bUHAHCUjCKUX M3BelITaja JaHac (0OKO
85%), npe3sentoBaH y Word-y. Paamena nuadopma-
L[4ja joll yBeK ce 06aBJba Ha peJalidju-uHTepdejcy
YOBEK-payyHap-40BeK, Jakje y3 ydemthe Jbyjacke
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MHTEePBEHILIMje NMOJI0KHE TPeliKkaMa U oTpe6u 3a
NIOHOBHUM YHOCOM I0/IaTaKa.

2.2. Hosu moden pasmeHe noc/a08HUX
uHdopmayuja u npomeHe
Y PuHaHcujckom usgewmasarsy

[l1/b pauyHOBOACTBEHOT UHGOPMALIMOHOT CUC-
TeMa, Jja NpyXU NoJaTKe pPasHUM KOPHUCHULNMA,
Kako 64 MOTJIM Jla JIOHecy IOCJOBHE OJJIYKe Ha
OCHOBY THX [I0JlaTaKa, IpeJcTaBJba ujeas. Hermony-
JLapHOCT TeopHuje U NpaKce Jaje N0oBOJa 3a aHaJIU3Y
Jla JI1 je TpaJWLMOHAJHU NPUCTYN ajleKBaTaH U
NpYMepeH NpOMeHaMa y OKpyXKewy. TpeHyTHU Mo-
Jle/1 pa3MeHe MOCJA0BHUX MHPOpMaLHja, JU3ajHU-
paH je MHOro npe HacTaHka Web-a 1 HOBUX TEXHO-
JIoryWja 3a pa3MeHy N0CJ0BHUX MHPopMaLyja. [la 6u
O/ATOBOPUJIO CaBpeMEHHWM 3axTeBHUMa, payyHOBO-
JICTBEHO U3BelITaBakbe MOpa ce NIPUIaroUTH Npo-
MeHaMa (JUryuTajiv3alyja, xapMoHu3aluyja ¢uHan-
CUjCKOT' M3BeLITaBama, U CJ1.) L0 KOjUX JA0JasHu y
MOCJIOBHO-QUHAHCUjCKOM OKpYXKeky Ipeay3eha.
[TocTtojehe ¢uHaHCHjcKO H3BelllTaBawme Tpeba Aa
CYyCTUTHE HOBA O4YeKHBama.

Hema cymme fja HOBU Mo/Jiesl pa3MeHe N10CJI0B-
HUX HUHbopMaIyja, nocpeactsoM XBRL-a, Hy i1 pe-
liewa NpUMepeHyja noTpebama JaHallbULle, Tj. Ha
IPBOM MeCTY IIpy»a MOT'yhHOCT ocTH3ama carjac-
HOCTH OKO Tora Kako he ce undopmaryje pasmMmewnu-
BaTu. Kako he Taj HOBU Mojes usriegatu y 6y-
JyhHocTu Temiko je pehy, umajyhu y Bugy aa he Be-
pOBaTHO MNpeTpHneTH MHOrobpojHe H3MeHe, ajlu
HeKe 0] KapaKTepUCTHKA MOXEMO ca CUTypHolhy
npeABUJETH:

Jurutanusapuja. /lururasHa TeXHOJIOTHja
NI0CTaje MHTEerpajHU [le0 APYLITBEHOT XUBOTA U
KyJType, Te Meha Ha4MH Ha KOjU pa3MeHyjeMo UH-
dopmanuje, nocayjeMo, YUTaMo U CIYILIaMO MY3UKY.
@duHaHCHjCKO U3BelllTaBale, Takobhe, mocTaje
JUTUTAIN30BaHO.

dopmaT Kao u360p, a He orpaHuyeme. Y
TPEHYTHOM MoJieay GHHAHCHUjCKOT H3BellTaBa-
a, peryJjaTopu U KpeaTopu GUHAHCHjCKUX U3-
BelTaja oapebyjy dopmaT y koMe ce U3BelITaju
n3pabyjy, ITO orpaHU4YaBa HAYUH Ha KOjU KOPHUC-
HUIU Y JIaHLy U3BeLITaBama Kopucte uHpopma-
Iuje cajp>kaHe y uspeuitajuma. [locaioBHe unop-
manuje y XBRL-y Mory 6uTtu dopmaTupaHe U
npeJicTaB/beHe y 610 KoM dopMaTy u3abpaHoM
0/l CTpaHe KpeaTopa U KOpUCHUKA TUX UHOopMa-
nuja. Kopucnuuu wuHdopmanuja he wumartu
MoryhHoCT npoMeHe 1 U36opa Mpe3eHTALHOHOT
dopmMara y ckJaZy ca CONCTBEHUM LU/bEBHUMA U
norpebama.

TpaHcmapeHTHOCT U BUAJBUBOCT. [IpeacTas-
Jbatbe UHPopMauuja y ¢dyekcubusHoMm ¢opmary,
KOjU je pa3yMJbUB 32 KOMjyTepCKe allJInKallyje, yBe-
JIUKO noBehaBa HUXOBY TPAaHCIAPEHTHOCT U BUJ-
JbuBOCT. [[pumenoM XBRL-a ckpahyje ce BpeMe He-
ONXOJHO 3a IpeTpaXKUBame XKebeHUX UHOopMaLU-
ja, 6yayhu fa copTBepCKe anJMKalyje To U3Bpiia-
Bajy 3HATHO 6pxke. TpeHyTHO, aHaJIUTUYApU NIpaTe
camo 20% KoMnaHuja WK areH1yja, oLITO je IpHU-
npeMame nojaTaka 3a aHaausy, kopucrehu Tpe-
HyTHe codpTBepcke asaTe, npeckymno. XBRL he
nosehaTH TpaHCIApeHTHOCT ¥ BUJ/BUBOCT KOMIIA-
HUja Ha TPXKUIITY Kao HUKaJ, 10 cajia (useop: ussop:
www.SEC.gov/rules/final/2009/33-9002. -
06.03.2013).

AyTtomaTusanuja Bepudpukanuje nHpopma-
nuja. Bepudukanuja dUHAHCUjCKHMX H3BENITAja,
HUje caMO IMTake eTUYHOCTH padyyHOBoha U peBHU-
30pa, OHa je je/JHAKO U TEXHUYKO NNUTame. /laHac je
npouec Bepudukanyje puHaHCHjCKUX UHOPMALIU-
ja pajHO MWHTEeH3WBaH 3aJaTaK, KOjU H3HUCKyje
oApeheHe TPOIIKOBe M pU3MK [Ja he rpeuke 6UTH
HeOTKPHBEHe, LITO 3HAaYajHO YMamyje KpeJubuiu-
TeT IOCMaTpaHUX [loJjaTaKa. YIIpaBo U3 TUX pasJio-
ra, XBRL crangaps omoryhaBa ayToMaTHU3alU]jy
nporeca Bepudukalnyje y oKBUPY GUHAHCHUjCKOT
u3BellTaja. Haume, jeHa 0 Haj3aHaYajHUjUX KapaK-
TepUCTHUKA OBOT CTaHJapAa Npe/cTaB/ba UHKJIY3U-
ja mocsoBHUX npaBuia y okBupy XBRL TakcoHoMu-
ja, Koje monpuMajy yJ10Ty Baaujaropa omoryhasajy
JeTeKTOBame rpellaka Iipe Hero ITo o4y y CUCTEM -
YyyMe ce 3HayajHo noBehaBa KBaJIMTET MOJATaKa.
[Tocsi0BHa paBUJIa MOKeMO KJIaCUPUKOBATH y [iBe
rJlaBHe KaTeropuje:

lpaBuna Koja NpoBepasajy Kankynauuje, Ha npu-

POPASYHH mep Cpencrea = Kanutan + 06aBe3e;
lpaBwna Koja npoBepasajy uHopmavmje 6asupa-
He Ha ApYruM MHPOPMaLIMjaMa, Tj. YKONMKO OAro-
V3BEIUTAJHA  Bapajyha nmo3uumja noctoju y QuHaHCHjckom
TIPABUTIA WU3BeLUTajy, OHa Mopa butyu npukasaxa u obenopa-

tb€Ha 'y CKnaay ca payyHOBOACTBEHUM (TaHAapAu-
Ma 1 noNnTnKama.

Pa3z/Bajame NOCI0BHUX NpaBuia o, maatdop-
MU Koje reHepuily nHdopmauuje, omoryhasa mwu-
X0By edUKacHUjy MaHumyJanujy. Kao pesy.srar,
KpeaTopH U KOPHUCHUIIM MHPOpMalMja MOTy pa3Me-
HBbUBATH UCTA IOCJ0OBHA NpaBuUJa, ITO 06e36ehyje
WHTErpUTET U KBAJIUTET 0JAaTaKa U YUHHU CTPYKTY-
py uHdOopMaIija MHOT'O jaCHHjOM.

HHTepakTuBHe uHPopmanuje. XBRL moxe-
MO IOCMaTpaTH Kao CBOjeBpCHY Py6uKOHOBY Koli-
Ky QUMHAHCHjCKUX M3BellTaja. YMecTo Ja 6yny y
jeaHoM GUKCHOM popMaTy, Kao LITO ce PUHAHCH]-
CKU M3BELITaju cacTaB/bajy AaHac, MHpopMaluje
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ce MOTY jeIHOCTaBHO peOpraHU30BaTH 6all Kao y
cay4ajy 60ja Ha Py6MKOHOBO] KOLKU. TO NpaKTHU-
HO 3Ha4H Jia ce HHOpMaI1je MOTy jeJHOCTaBHO
UJIeHTUOUKOBATHU, U3J]BOJUTH U NPEJICTABUTH Ha
Ha4uMH Ha KOjU TO 3aXTeBa KPajibl KOPHUCHHUK.

IpommmpuBoct uHPopmanmja. MoryhHocT
NpoIlIHpUBaka TAKCOHOMHUja je IJIaBHU KaTaJju3a-
TOp mpubmkaBawa XBRL-a pa3jMuuTUM KOpHC-
HullMMa. TakcoHOMUje Mory GUTHU pa3BUjaHe He3a-
BUCHO WJIH Yy OKBUPY MehyHapoHOT KOH30pLHjyMa
XBRL-a, rzie 4wiaHOBU pafHUX rpyna oapehyjy, pac-
NpaBJ/bajy U yckaahyjy lITa YK/bYYUTH y ATy TaKCO-
HoMujy’. Tlopes Tora, CBakyM MOCJIOBHHM KOPMCHHK
MO>Ke WY IPUIAroJUTH TAKCOHOMHU]Y COTICTBEHUM
notrpebama, Ha HauMH 1ITO he JoAaTH cnequdpUIHe
KOHLIENTe U I03ULHje, WU Ha 6a3u nocTojehe uspa-
AuTu HoBy. Ha oBaj HayuH, XBRL Memwa guHaMUKY
npuJarohaBamwa NOCJA0BHOT MHPOPMALIMOHOT CHUC-
TeMa, oMoryhaBajyhu KopucHUIMMa yCIOCTaBJba-
e NOTIYHe KOHTPOoJIe HaJ, CONICTBEHUM IPOLeCU-
Ma, 6e3 ocjlalbakba Ha IporpaMepe Ja npuaarojie u
Mo aubUKYyjy cucTeM. /lofaTHO, YKOJIUKO je IT kagap
HeoINxoJlaH Kako 6M ce HampaBuJa OUJIO KaKBa
HW3MeHa, CUCTEM je Makbe NMPUJIaroi/buB U QJIeKCU-
6usaH, jep je NOTpeGHO MHOIO AyXe Kako 6u ce
HanpaBuJa U3MeHa.

CuHxpoHu3sauMja uHpopmanmja. llITo Buie Ko-
nvja “HGopMalyja NocTojy, To je BUIle Bep3uja “UCTH-
He”, Y TeXe UX je CHHXPOHU30BaTH. EJleKTpoHCcKY Tabe-
JIApHU TNPYKasy Cy U3BOJY U3 BUILECTPYKUX Bep3uja
VICTUHE, aJI1 Y OJL/IMYHE aJIaTKe YKOJIMKO Ce O/AroBapa-
jyhe kopucre. YnoTpeb/beHU Ha MOrpellaH HayuH
MOry NpOy3pOKOBaTH 3HayajHe MpobJieMe. JejMHA KO-
PUCT Off U3pajie MaNMpHUX TabesapHUX NpHUKa3a, y
nopehemy ca eJIeKTPOHCKHUM, je YMEbeHHUIa Jia HYje I10-
CTOja/I0 MHOTO KOTHja UCTUX HHopMalyja. MehyTum,
NOBpaTaK Ha aNnyp 3aUCTa HYje Haj60 /b1 Hau4MH pella-
Ba-a 0BOT NpobJieMa.

[Jlakje, passuke usMmehy TpagUIIMOHAJHOT U
Mo/lesia pa3MeHe oCJ0BHUX HHopMallvja Ha 6a31
XBRL-a Mo>keMo npe/iCTaBUTH Ha cyiefiehr HauuH.

Ta6ena 2 - Komnapayuja mpaduyuoHa/iHo2
u Ho802 Modes1a pa3MeHe
noc/s108HUX uHghopmayuja

PAYYHOBO/CTBO 7-8/2014

ACIIEKTH TPAJVIIVOHAJ | XBRL MOJEJ
MOJIEJIA HU MOJEJI

®OPMAT 3A Excel Word, PDF | XBRL
KPEMPAIGE

®HHAHCHU]CKHUX

MHOOPMAIIU]A

JUCTPUBYIHUJA |Manup, HTML, PDF | XBRL u RSS
WH®OPMAIUJA |unu Web

9) O ToMe feTa/bHUje BUAETH: http://www.xbrl.org/Taxonomies;

INPUKYII/JBAIBE |MaHyenHU-paiHO |AyTOMaTHU30BaHU
WH®OPMALUJA |MHTEH3UBHU IIPO- |IPOLEC
nec
OBJAB/BUBAIBE |HectpykTypupaHe | CTpyKTypUpaHe
WH®OPMAILIUJA |npe3seHTanwuje; na- |MHGopmaluje y
nup, PDF, HTML. | XBRL-y mory ce
usBectu y PDF-u,
XTML-u nnu 6110
KoM dopMaTty uiu
ce MOTy OAIITaM-
[aTH y YBPCTOj
KOIHjU
PEKOH®U- Hedaekcubunan, |duekcubuias,
T'YPALIUJA uHbopMaLyje Cy |AHTEpaKTUBaH,
®UHAHCHU]JCKHUX | “‘3ak/bydyaHe” y KOPHCHUIH MOTY
U3BEIITAJA jenHoM ¢popMaTy |mojielmaBaTH MoJ-
aTKe y CKJIafy ca
COICTBEHUM II0-
Tpebama
YCATJIAIIA- Perysartop Perynarop, camo-
BAIbE peryJanuja
AHAJIM3A Perysatopy, un- |Perysnartopu, uH-
UH®OPMAILUJA |BecTUTOpPU U aHA- |BECTUTOPHU U aHa-
JINTHUYApH JINTHUYapU
(cMamemwe NOHOB-
HOT yHOCa Nnojara-
Ka)

Kao mto ce Moxe BUZLeTH, IOCJTOBHU MOJeJI 3a-
cHoBaH Ha XBRL umMa ¢yHJaMeHTaIHy NpefHOCT
HaJ 0caZlallilbiM MOJeJIOM pa3MeHe HHGOpMaLU-
ja, Hajpe 3aTo WITO OMOryhaBa IOCTHU3ambe carJjac-
HOCTHU y Be3U ca cTaHJapAHUM ¢opMaToM 3a pa3Me-
Hy uHbopMauuja. 3aTuM, ckpahyje ce Bpeme mno-
Tpe6GHO 3a MPUKYIJbakbe, AUCTPUOYIIHUjY U 06es10/1a-
bUBake nHPopMalyja. [Ipuctyn nundopmanujama
3Ha4YajHo je Moje/JHOCTaB/beH UMajyhu y BUAY Ja je
XBRL cTaHzap/Z OCMUILJbEH Jia TIOMOTHE KOPUCHU-
LMMa a npoHaby, pa3yMmejy u nopeje GUHaHCHjCKe
vHpopMaLyje y MehyHapoJHOj pa3MeHH NojAaTaka
Ha UHTEPHETY.

3. Umnaemenmayuja XBRL-a y llpHoj I'opu -
u3azoeu u mozyhHocmu

Peanusanuja kBanuTeTHOr QUHAHCHjCKOT U3-
BelllTaBala, Kao U MOryhHOCT UMIJIeMeHTanuje
MehyHapoAHUX cTaHJap/a 3a pasMeHy MOCJO0BHUX
VHpopMaLyja oZpa3yMeBajy carjeaBame U ole-
HYy YKYTHOCTH padyyHOBOJCTBeHe npodecuje, Hapo-
YUTO KaJia je y IMTalby PeryjaToOpHO OKpyXewe U
duHaHCHjCKO H3BelITaBake. WHCTUTYLHOHATHU
OKBUP (pMHAHCHjCKOI M3BellTaBamwa y LipHoj ['opu
YyyHe 3aKOHCKa, NpodecHuoHa/IHA M HHTepHa
pavYyHOBOACTBEHA peryJjaTusa.

3aKOHCKY pauyyHOBO/ICTBEHY PETY/IaTHUBY YUHE
3aK0H 0 PauyHOBO/ICTBY ¥ PEBU3UjU U MOJ3aKOH-
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CKU IIPONMCH JOHETH Ha OCHOBY IeTa, pa3He ypes-
6e, mpaBUJHMLM U Ap. PUHAHCHUjCKU U3BeILUTaju
NpPUBPEJHUX JIpyLITaBa U [Pyrux eHTUuTeTay LipHoj
[opu Mopanu 6u fAa 6yAy cTaHAapAU30BaHH,
MeDhyHapoAHO yIopeAUBH U pa3yM/bUBU CBUM 3a-
MHTEPEecOBHUM KOpHUCHHULIMMaA. MehyTHUM, nocras-
Jba Ce IUTabe J]a IU NOoCTojeh! 3aKOH U M0/ ;3aKOH-
CKM MpONHMCH OCMHUIL/bEHH Ha OCHOBY Hera
006e36ehyjy noBoJbaH perysiaTOpHU OKBHUP.

Jenan on rinaBHUX M3a30Ba je MOCTOjakbe BUILE
peryjatopa ca pa3/IMYUTUM CTaHAapAuMa MpUJIK-
KOM MoAHOIlewka GUHAHCHjCKUX U3BELITaja, TaKO
Jla UCTH MoJaLHU I0CTOje y pasIiuduTUM dopMaTH-
Ma, noBehaBajyhu BepoBaTHOhy HacTajarba HEKOH-
3UCTEHTHUX NoJaTaka. Texmwa Ka eKCTepHOM W3-
BellITaBamwy JONpHHEJA je TOMe Ja Naxiba oyze
yCcMepeHa Ha NPaBOBPEMEHO cacTaB/bakbe GUHAH-
CHjCKHUX U3BelTaja, 0K Cy KBaJIUTaTUBHE KapaKTe-
pUCTHKe HMMaJsle CEeKyHJapHO 3Havyemwe. Baxxehum
3aKOHOM O PayyHOBOJCTBY U PEBU3UjH, KOjUM ce
ypebyjy nuTamwa npuinpeMe U J0CTaB/batba GUHAH-
CHjCKHX M3BellTaja, MPOIKCAHO je Jla Ccy “IpaBHA
JIMLIA AY>KHA [ja 0CTaB/bajy GUHAHCHjCKe U3BelITa-
jey nanupHoj u eaekmpoHckoj gpopmu, HajkacHUje 70
31. mapTa Tekyhe 3a npeTXoJHy rouHy” (4JaH 60.
ctaB 1. 1 4. 3aKk0Ha 0 pa4yHOBO/JCTBY U PEBU3UjU
-“Co. muct PUI™”, 6p. 69/05 oz, 18.11.2005, “Cor. stuct
Lpue T'ope”, 6p. 80/08 ox 26.12.2008, 32/11 opf,
01.07.2011).

[IpemMa ToMe, 3axTeBa ce NOHOLIEH€ U3BEILTajay
MANUpPHOj U eJIEKTPOHCKO] GOpMH, IIPH YeMY HHje
npeuusupaHo y koM ¢popmary. Kao nocieguna, us-
dopmaryje cy ,3ak/bydaHe” y jeAHOJIUMEH3UOHA-
HUM Npe3eHTalMoOHUM ¢opMatuma (excel, web dop-
Me, CKEHHpAHU JO0KyMEHTH, YBPCTe KONWje U CJL.).
Mako KopucHHU 33 06pajy, 0BU GopMaTH He MpYKajy
NPeAHOCTH Y OJJHOCY Ha GPOTOKOIMje, TAKO Jja KOPHUC-
HULY MH$OpMaLMja HeMajy MOTYRHOCT BbUXOBOT pe-
dopmaTUpama U (PJIEKCUOMJIHOT MaHHUIYyIUCaHa
nojauyMa usMeby pasjiMYMTHX pauyHapCKUX IJaT-

dbopmu.

IlITo ce THYe UCKyCcTaBa U3 OJIMKEr OKPYXKeHa,
Tpeba HanloMeHyTH Jja CaBe3 pauyHOBoba 1 peBU30pa
Cp6uje Beh ayxe BpeMe paju Ha UMILIEMEHTALUjH
XBRL craHgapaa. MehyTHM, NpUMETHO je OJCYCTBO
NOJPLIKe Jip)KaBe Y OBOM 3HA4ajHOM MPOjeKTy, Kao U
BEJIMKUX PEBU30PCKUX U PauyHOBOJACTBEHUX QUPMU.
[o yryiey Ha CBETCKY PAKCY, K/bY4HY YJIOTY y UMILIe-
MeHTanuju XBRL-a uMajy npodecroHaiHe opraHy3a-
nuje. Mehytum, 1 fpkaBa UMa 3HauyajHy yJIOTY, JOHO-
lLIeHh-eM pejieBaHTHEe U KBAJIMTETHE 3aKOHCKe peryJia-
TuBe. HoBuM [lpesnsioroM 3akoHa 0 pauyHOBOJCTBY U
($YHAHCHjCKOM U3BEIITaBaKY, CAYMHEHOM O] CTpaHe
CaBesa PP Cpb6uje, n060/b11aHU Cy YCJIOBU 33 IPUMEHY
HOBHUX MHPOPMATUIKHX TEXHOJIOTHja U OCTBAapEHH Cy

V3BECHHU NTOMALY Y CMUC/Y YCBajarba U UMILJIEMEHTa-
nuje XBRL-a (u3Bop: http://www.srrs.rs, [Ipezor 3a-
KOHa 0 pauyHOBOJACTBY ¥ GUHAHCHjCKOM U3BeLITaBa-
wy). HecymmuBo je n1a he yBoheweM XBRL cTranzapa
¢duHaHcujcko TpxxkuTe y CpbUjU CBaKaKo MOCTATH
edUKacHUje ¥ TpaHCIIApeHTHHU]e.

IIpodecnoHaHy payyHOBOACTBEHY pery.Jia-
THUBY YMHU CKynl MehyHapoJHUX padyyHOBO/JCTBe-
HHUX, 00pa30BHUX M eTHUYKHUX cTaHjapga. Onpefe-
JbeHay HOBOj 3aKOHOJaBHOj pery1aTUBU 3aCHUBAjy
ce Ha 06aBe3HOj NpUMeHU MehyHapoAHUX payyHO-
BOJICTBEHUX CTaHJapja - WTo oMmoryhaBa 6pxu
NpUCTYN NPUIPEMU aAKTyeJIHe pAa4YyHOBOJACTBEHe
[paKce 3a NpHUMeHy, CaCTaB/bakbe U Npe3eHTalujy
KBaJIMTETHUjUX GUHAHCHjCKUX U3BeLITaja, Te JOoI-
pUHOCH 6p>K0j MHTerpaluju NpuBpeje, CTBapamy
NOBOJbHUjEr MHBECTULMOHOI aMb6ujeHTa U Beher
NOCJIOBHOT TOBepewma. MehyTuM, KBaJUTeTHHU
CTaH/JapAy HUCY JJ0BOJbHU caMU o ce6u. OcTaje He-
pelleH BeJIMKU NIp06JIeM HbUX0Be NpUMeHe. Y TOM
cMucay Tpeba caBJaJaTH OpojHe Npelpeke, Kao
LITO Cy: IpeBasu/aXewe pPasJUYUTUX padyyHOBO-
JICTBEHUX TpaJMliHja, yHanpeheme Ha4YMHaA UHTEP-
npeTalyje cTaHAapAa, NoH3amhe HUBoa 06pa3oBa-
’ba NpodecMOHATHUX padyyHOBOHA M HHUXOBUX
opraHusanyja. Takohe, you/bHB je HelOCTATaK MPU-
MeHe COQTBEPCKUX U UHQOPMATHUUYKUX CTAaHAAPAA,
WTO OHeMoryhaBa MMILJIeMeHTalMjy HamnpeaHUX
TEXHOJIOIIKHX pellerbha.

HHTepHY paYyHOBOACTBEHY peryJaTHUBY
YUHU OpraHu3alyja padyyHOBOJCTBeHe QyHKIMje,
VHTepHe KOHTPOJIHE IIpoLeflype U pa4yHOBO/ACTBe-
He [I0JIMTUKe, HAa OCHOBY KOjUX KOMIIaHHUje U [pyry
eHTUTEeTH ypehyjy, opraHusyjy U ycMepaBajy BoO-
heme NOCJ0OBHUX KIbUIa U CacTaB/bakbe GUHAHCH]-
CKUX u3BelITaja. MHTepHa peryJjaTvuBa MMa 3Ha-
YajHy yJIOTY y IIPOLecy u3rpaje payyHOBO/CTBe-
HO-UHQOPMAIIMOHOT CUCTEMa U UMILJIeMeHTaluju
HajHOBHUjUX UHOPMATHUYKUX pelliekba, YMMe Ce 3Ha-
4ajHO yTH4Ye Ha eQUKACHOCT U TPaHCMapeHTHOCT
drHaHCHjcKOT U3BelITaBamwa, WTO y LipHoj T'opu
MMa noce6aH 3Hayaj.

[lopes moMeHyTOr, 3a NOTIYHUje carje/iaBamwe
nepcnexktuse XBRL-a y lipnoj 'opu u peruony, no-
TPe6HO je yCMepUTH NaKby Ha joIll HEKOJIMKO U Ta-
13, Kao IITO Cy: UHEPTHOCT Pa4yHOBO/ACTBEHE MPo-
decuje y Be3u ca pUxBaTakbeM O3UTHBHUX HOBU-
Ha y payyHOBOJCTBY, INTaka OMNIUTEr HHWBOA IIO-
TpPeOHUX ClelUjaJuCTUIKUX, PaUyHOBOJCTBEHUX U
LIMPUX 3Hawa U3 06J1acTU MHPOPMALMOHUX TEXHO-
JIOTHja U KOHA4yHO HeJO0CTaTaK CBECTU O 3HA4ajy
XBRL-a. HeonixonHe cy npoMeHe ¢uio3oduje me-
HalIMeHTa U pauyHoBoDha U ycBajale HOBUX 3Hamba
Y BellITHHA. [IpeMaa oaroBopu Ha oBako poKycHupa-
He 1M3a30Be He MOT'y GUTH jeJHOCTaBHH, 0Baj paJi Mo-
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rao 6u Jia NoCJyH Kao JJONIPUHOC pa3BUjamby CBec-
TH 0 3Ha4ajy XBRL, koju HUje HaMeHeH camo npode-
CHOHAJ/IHUM cacTaB/baylMa pa4yyHOBO/CTBEHUX UH-
dopmManyja u peryiaTopuma 3aJy>KeHUM 3a yCBaja-
e U UMIJIEMEHTAlUjy cTaHAapAa, Beh u octanum
CTPY4YHUM YA TAOLIMMA KOjU HACTOje Jja pa3yMejy Ka-
paKTepUCTHKE 0BOT IJ106a/JHOT CTaHAapAa KOjUM je
y MNOTNYHOCTU pefedUHHUCAHO PAYyYHOBOJACTBEHO
Hn3BelITaBame. Munbewa cMo ga XBRL Moxxe 6utu
ycnelHo uMiieMenTupan y lipaoj 'opu n y peruo-
HY, C 063UpOM Jla Cy UCIIyHeHe MHOTO6OpOojHe Mpe-
THNOCTaBKe, Kao LITO Cy: KOHCOoJHAaLuUja GUHaAHCH]-
CKOT ceKTopa (moce6HO 6aHKaPCKOT), yCIOCTaB/ba-
e NOJUTHYKEe U MAaKPOeKOHOMCKe CTabWIHOCTH,
ayToMaTu3aluja, UTA. Y MOCAeAHUX HEKOJHUKO
ro/IuHa YYMH-EHO je MHOI'0 Ha ayToMaTHU3alUju 00-
paZie mojaTaka M ycMepaBawy Jp)KaBHe yIpaBe
npeMa e-nocjioBawy U Web cepBucuma.

[TocMaTpaHO Ha MUKPO HUBOY, BEJIUKH 6pOj MO-
CJIOBHHX OpraHMsaliyja JaHaC KOPUCTHU HeKy popMy
MOCJIOBHOT UHGOPMAIMOHOT CUCTEMA KOjU NPe/ICTaB-
Jba ToJ1ory 3a yBohewe XBRL-a. busio fa ce paau o
BEeJIMKUM CHUCTEMHMa 3a [OCJI0BHO IJIaHMpakbe, Uin
IaK 0 MajJUM CHCTeMHMa JIOKaJIHUX Mpou3Bobhaya,
CBU OHM Beh Ha caMOM CTapTy MOCTajy CBOjeBpCHA
nozyiora 3a yBohewe XBRL-a. Y maHalime BpeMe CBU
BehM cucTeMU 3a MOC/I0BHO MJIaHUPakbe MonyT SAP-3,
Navisiona v octanux, UMajy yrpaheHy MOryhHocCT u3-
BeluTaBama nyteM XBRL-a. OcuM Tora, pasHu npous-
Bohauu codpTBepa JaHac Hy/le BeoMa je/lHOCTaBHa pe-
uewa Koja ce 6asupajy Ha XBRL popanuma 3a
Microsoft Excel i Word, koje naHac kopuctu BehunHa
NIOC/I0BHUX Cy6jekaTa. CBe 0BO HaBOJM HA 3aKJ/by4yaK
Jla IoCTOoju noiora 3a yBohewe XBRL-a, kako Ha HU-
BOy IIOCJOBHUX OpraHMU3aliyja, TaKO U Ha HUBOY
JpKaBHUX UHCTUTYLUja — OCTaje OTBOPEHO NHTaHbe
KOJIMKO CY JipKaBa Y I0CJI0BHA 3aje/JHHLIA 3aUHTepe-
COBaHe 3a je/lHOCTaBHUje U jepTHHMje HAUUHE pa3Me-
He NOCJIOBHUX UH)OpMalyja.

3aK/byvaK

JlaTa paaMmaTpama 0 MOryhHOCTH UMILJIEMEHTa-
nuje XBRL crangapaa, y dyHKIMjU yHanpehema
KBa/IuTeTa PUHAHCUjCKOT U3BelTaBakha, 0CTaBJ/ba-
jy MoryhHocT usBohema ciefehux sak/pydaka:

1. Ha noveTky HoBOI Mu/IeHHjyMa GHUHAHCHjCKO
U3BellTaBakbe Mpe/iCTaB/ba CYNTU/IHY Mella-
BHHY CTapor 1 HoBor. CBe 4emihe ce nocras-
Jbajy NUTawba Ja JIM je TPeHYTHU CUCTEM
duHaHCHjcKOT HM3BellTaBalba afJleKBaTaH y
€py UHTEpHEeTAa U AUrMTaIn3aluje ocja0Ba-
13, JIa JIL MOKe Jla OArOBOPH Ha OYeKHBarba
KOPHMCHHMKA 33 IPaBOBPEMEHUM U KBAJIUTET-
HUM UHpOpMalidjaMa ¥ BeoMa ce MHCUCTHpa

Ha U3MeHaMa y BaxkeheM cucteMy pUHaAHCH]-
CKOT M3BellTaBamba.

[o6any3arnyja nocyoBamka U padyHOBO/ICTBE-
HH O/ITOBOP HA Y YCJIOBWIU Cy PasBoj IJIO-
OaTHHX HMHCTpyMeHaTa ¢duyHaHcHjcKor
W3BEIlITaBaba, KA0 U TJIOOATHUX perysiaTop-
HUX Tesia Koja MPOMOBHILIY pa3BOj W yHaI-
pebeme KBaJIUTETA ¢duHaHCcHjcKor
u3BelllTaBaa. Ca Apyre CTpaHe, pa3Boj WH-
($OpMaMOHUX M KOMYHUKALUOHUX TEXHOJIO-
ryja oMoryhuo je BeJliKe IpOMeEHE y ITPOLIECY
(UHAHCHjCKOT W3BEIlTaBalba U pa3MeHH I10-
CJIOBHUX HWHpopMaluja. PauyHoBozCTBeHa
npodecuja, ¥ MopeJ; 3HAYAJHOT HAMPETKA Y
cMUCTy yHUOUKalLMje GUHAHCH]CKOT HU3Bell-
TaBama, 6WIa je yro ontepeheHa HeedUKac-
HUM M3BELITAjHUM NpolecuMa. Haume, cam
npeHoc HMHopMaldja u3Mehy pasIMYUTHX
HIOCJIOBHO-MHGOPMAIMOHUX CHCTEMa GHO je
oTeXaH, uMajyhul y BUAly Jia ce pa3MeHa WH-
¢dopmaryja 6asvpasna Ha BeJIMKOM 6pojy pas-
JnduTux QopMara Koju Hajuelthe HHUCY
Mehyco6HO KoMIaTHOWIHM. JlaHac ce mporiec
pa3MeHe MOCJIOBHUX UHPOpPMAlIFja YTJIaBHOM
0a3upa Ha ayTOMaTU30BaHOj 00pa/iy Mo/iaTa-
Ka y3 noMoh MHGOPMAIMOHUX TEXHOJIOTH]a.
MebhyTHM, OCHOBHH YCJIOB pa3MeHe MoJaTaKa
Y uHdopmalyja usmehy paznuyuTHX HHGOp-
Mal[MOHHX CHCTeMa je NMOCTHU3ae CaryIacHOC-
TH O KOMIATHOWIHOCTH KOMYHHKAI[MOHUX
HPOTOKOJIA.

Pa3Boj KOMyHHMKaLlUOHUX U MHGQOpMaLHo-
HHUX TeXHOoJIorvja oMoryhuo je naMentame
¢dbrHaHCHjCKOT U3BelITaBawkba Ha HUHTEPHET.
3axBaJbyjyhu TOMe, laHaC Cy MOCJIOBHE UH-
¢dbopMaluje foCTynHe CBaKOM, Ha G110 KOM
MeCTy U y 6UJI0 Koje BpeMe. Y Ty CBpXy Ja-
Hac ce JOMUHAHTHO KOPUCTH MehyHapoHU
CTaHJap/, 3a pasMeHy IOCJIOBHUX HMHOp-
Manyja - XBRL. ¥ pany cMo jacHo ykasanu
Ha NpeJHOCTH KOje IpUMeHa 0BOT CTaHJap-
Jla JOHOCU CBHMM Y4YeCHULMMA y JIaHLy Gu-
HaHCHjCKOT M3BelITaBamwa, Kao LITO Cy
yluITesie y BpeMeHy U TPOLIKOBUMaA MPHJIH-
KOM IIpUIpeMe, 06pajie U obesiofambUBamba
uHdopManyja. BaxxHo je ucrahu ga XBRL
HUje HOBU pPAYyHOBOJCTBEHU CTaHJApA U
He 3axTeBa IpoMeHe y nocTtojehuM padyHo-
BOACTBEHHUM CTaHAapAWMad, HUTU 3aXTeBa
0J1, IOCJIOBHUX CybjekaTa Jla obesiofiaHe J10-
JlaTHe MHQOpMaLyje. Y IpUjIor ToMe roBo-
pU M YdbeHMLA Ja caM (QUHAHCHjCKU
M3BeLITaj C/AYKHM 3a NpeHoc oArosapajyhe
nopyke, 6e3 o63vpa Ha ¢popmaTt - MeJUjyM
KOjH Ce KOPUCTH Jla IpeHece Ty nopyky. Haj-
3aj, MOX/a je HajBaXKHHja KOPUCT OJ IpH-
MeHe XBRL cranzapga to mto omoryhasa
ayTOMaTHM30BaHy pa3MeHy WHopManuja
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r3Meby pa3/IMYMTUX NOCTOBHUX allJINKAlU-
ja, Y3 3Ha4ajHO CMambembe /by CKOT aHTaXo-
Bama. MebhyTuM, mnpakca nokasyje Ja
KOPUCT He J10J1a3U caMa — OHOCHO, ITOCTOje
Y M3BECHHU PU3UIM IOBE3aHU Ca YCBajatheM
u vHTerpucaweM XBRL-a, anu pusunu of
UrHOpUCcaka UHPOpPMAlMOHE PeBOJIyLUje,
Koja je TpaHchopMUcaia MPAKTUYHO CBaKU
06JIMK TOC/I0Baka Ha IJIAHEeTH, NOTeHLU-
jasiHO cy Behwu.

Janac je XBRL craHgaps rio06ajHO MpH-
xBaheH U BeoMa 6p30 je 3ay3e0 INpPeoB-
Jgabyjyhy yJory, y mpaBoj epu copTBEpCKUX
aJjlaTa ¥ TeXHHKa KOjUMa Hac CTaJIHO 06acu-
Najy KOHCYJTaHTCKe Kyhe U mpou3Bohauu
pauyHoBoAcTBeHOr codpTBepa. XBRL cTaH-
Jlap/, ce J0Ka3ao Kao CBOjeBPCHU eBeprpuH
KOju Mo MHoruMma ob6ehaBa peBOSIYLH)Y Yy
$VHaHCHjCKOM H3BellTaBamby W pa3MeHU
IIOCJIOBHUX MHOpMaLyja.

Maga je TellKO ca MOTNYHOM CUTypHolhy
npeJiBUJeTH Kako he pUHaAHCHjCKO U3Bell-
TaBakbe U3TJeJaTy y 6yiyhHOCTH U Koja he
6utu ysora XBRL-a, akTye/nHO cTame U
caBpeMeHe TeHJeHLHje ycMepaBajy Aa/bU
TOK pa3MaTpamwa y TpH MpaBlia, Ha KojuMa
he ce, BepoBaTHO, 6a3upaTu 6yayha maat-
dopMa dUHAHCHUjCKOT HM3BelITaBakba:

e JedaH 2n06a1HU cem cmaHoapoa 3a PUHAHCUJCKO

ussewmasarse. TpeHyTHO Ha IJ1I06a/ITHOM HUBOY
NIOCTOje JjBa MaKeTa OMNIUTeNpHUxBaheHux pady-
HOBOJCTBEHUX cTaHJapa: MehyHapodHu cmaH-
dapdu guHaHcujckoe uzgewmasarba (IFRS) wn
OnwmenpuxeaheHu pa4yHo800CMEeHU CMAH-
dapdu (GAAP)™. llusb je ja ce y HapeJHOM HepH-
0Jy YCIIOCTaBH MOTIyHA XapMOHMU3auMja y $u-
HAHCHjCKOM U3BELITaBakby, Ha CBETCKOM HHUBOY.

e JedaH en06a1HU cmaHdapd pasmeHe U 06jas./bu-

sarba uHgopmayuja, XBRL, noctaje crangap-
JHU popMaT 3a pa3MeHy U 06jaB/bHUBakbE MO-
cnoBHUX UHQopMalyja. U3mehy crangapaa 3a
pasMeHy MOCJI0BHUX HHPOPMaLUja U padyHoO-
BOJICTBEHUX CTaHJap/a MOCTOjU CHUMGHOCKA
noBe3aHoCT. HanMe, payyHOBO/ICTBEHU CTaH-
JapJu [Ipe/icTaBJ/bajy CBOjeBpCHe MeTa I104aT-
ke (meta data)™, nox ce XBRL cTangaps Kopuc-
TH 32 U3pAKaBakbe MEeTaNo/[aTakKa.

e JedHo 2/106a1H0 Mpxcuwme Kanumasa. 3axBa-

10)

11)

syjyhu XBRL-y u IFRS-y aHanu3a pUHaAHCH]-
CKHX MHpOpMaLyja MoXke OUTH MHOTO JIaKLIa,
jep ce KopucTe jefiaH cTaHAapAHU nakeT (IFRS)
Y jeflaH cTaHAapAHu GopMaT 3a pa3MeHy U 06-
jaB/brBambe (XBRL). ®rHaHCHjCKY aHAIUTHYA-
U MOT'y MHOT'0 JIAKLlIe aHAJIU3UPATH U TOpeS -

TH KOMIaHMje U3 GUJIO KOje 3eMJbe, y MOTPa3u
3a I0OpUM HHBECTHUIIMjaMa.

5. YBohewe XBRL-a kao 6yayher cranjgap/a
pa3MeHe MOCJ0BHUX UHGopManyja y LpHoj
['opu foHes10 61 HY3 OCTIOBHUX U IpYLITBE-
HUX IPEeHOCTH, O KojuMa je Beh 6110 peum.
MebyTuM, U nmopej 4MibeHUIE Ja MOCTOjU
nojyiora 3a ysohewe XBRL-a - kako Ha HU-
BOY [1I0CJIOBHUX OpraHu3aliyja, Tako U Ha HU-
BOY HaJUIeKHUX HHCTUTYyLHja - HJeja o
NOTpe6U 3a UMIJIEMEHTALMjOM U yCBajatbeM
XBRL jowr Huje 3axuBesna y llpHoj opu.
[IpeMZia oAroBopU Ha aKTyeJIHy CUTyaLujy
He MOTY GUTHU jeJHOCTABHU U 3axXTeBav OU
JoJiaTHa pa3MaTpama, UCTpaKMBambe Koje
CMO CIIPOBEJIM jaCHO yKas3yje Ha TO Ja IOCTO-
jehe cTame y padyyHOBO/ACTBEHOj podecu;jy,
HapO4YUTO KaJia je y NMUTamwy peryJaTopHO
OKpY»KeHe, NpeJCcTaB/ba CBOjeBPCHO Orpa-
HUuewe uMiieMeHTanuje XBRL-a. Munube-
HBa CMO Ja 6M HOBa 3aKOHCKAa pellera
Tpebaso Ja Npeno3Hajy U AepuHUILY TJIO-
GasiHe TpeHI0Be CTaHAApAU3aLMje IpeHoca
Y pa3MeHe N0CJI0BHUX MHGOpMaLlYja, y KOH-
TEKCTY yBaKaBama YKyNHe MebhyHapojHe
npodecruoHa/lHe U 3aKOHCKe peryJsaTUBe.

JapesrMupamMo, pYHAHCHjCKO U3BELLTABAMLE je
y NOCTYIKY MHTEH3UBHOT TEXHOJIOLIKOT pa3Boja, y
KOMe Ce 3aCTapeJiu U 3aTBOPEHU CUCTEM PUHAHCH;]-
CKOT U3BelllTaBama 0CNOpaBa 0/ CTpaHe epHUKaACHU-
jer XBRL cucteMa. Mazia cy npoMeHe y cucteMy ¢u-
HaHCUjCKOT U3BelLITaBakba HeusbexxHe U Helpes-
BU/IJbUBE, jacHO je Aa he XBRL 6uTu HOoCcual, mpo-
MeHa, 6ap KaJia je ped 0 HAUMHKUMA NPUKYI/bakha,
006paze ¥ pa3MeHe NOCJI0BHUX UHOopManyja. Pese-
BaHTHA UCTPaXXUBakby YKa3yjy Ha To Jia 64 10 Kpaja
2015. roayHe CBY aKTepy GUHAHCHjCKOT U3BEIITa-
Bama Tpebaso fa kopucte XBRL, cBecHu npegHoc-
TH KOje JJOHOCH, UJIY NTaK 360T Tora LITO He 0CToje
JIOCTYIIHe aJITepHaTHBe.

Ha kpajy, ako ©MaMo Ha yMy U3peKy Ja [10CToje
TPH TUIIAJbY/IU - OHU KOjU UM He Jla ce IpOMeHe Jiece,
OHH KOjH [I0CMaTpajy NpOMeHe ¥ OHU KOjH ce [TIUTAjy
LITa Ce IeCUJIO - IUTakbe je y KOjy IPyIly MU CllaZjlaMo
Yy OBOM MCTOPHjCKOM TPEHYTKY IIpoMeHa Y GpUHaAH-
CHjCKOM U3BelITaBamwy.
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dp [ApaeaH
MUKEPEBUR’

YK 658.14:657.63
[IpersiejHY HAy4YHU YJIaHAK

JAu3ajHUpamke u3BelITaja

MeHalIMEeHTa Y CBpXY
KOHTUHYHUPAHOT UHPOpMUCawka
BJ/IaCHHUKAa KalluTajia

Cnos/bHU akyuoHapu cy 2/1ynu u HedoCcMojHU NOWMo8arsa-
a/1ynu 3602 moza wmo c8oj Hosay Aajy HeKOM dpy20M

6e3 adekeamHe KOHMpoJie, a HeA0CMOjHU NOWMO8akrLA jep
,naavy“3a dugudeHdoM Kao HAaKHAJOM 3a c8ojy a/ynocm.
(Carl Furstenberg (1850-1933), Hemauku 6aHKkap)

Pesume

/Jla 6u eanacHuyu kanumanaa 6uau 6,1a208peMeH0 UHPBOPMUCAHU O hoca08ary npedy3eha, He-
0NXxo0HO je Kpeupamu noc/108He noaumuke u dusajHupamu UHaHcujcke usgewmaje 3a peMeH-
cke nepuode kpahe 00 200uHy daHa. To je HeonxodHo, npe ceeza, 3602 pa3dsojeHocmu 8/41ACHUW-
mea u ynpas/sarea, Wmo je, y 0CHO8U, U380p dzeHyujckoz KoHg.aukma. [a 6u ce cmarouau
azeHyUjcKu mpowko8u, HeonxodHo je cma/Ho yHanpehusamu KopnopamueHo ynpas.earse, Kpe-
upamu noc/s108He NoAUMuUKe U ocMucaumu PuHaHcujcke uzgewmaje koju he 61a208pemeHo cue-
Haauzupamu day noca08ary npedyszeha nocmoje npobaemu. Y pady je uznodxiceH cem uHgopma-
yuja Ha 0cHOBY Kojux ce Modxce caziedamu pad MeHauMeHma u oyeHa da Aau padu y Haj6osem
UHmMepecy 8/4dcHUKa (akyuoHapa).

K/vyuHe peuu: kopnopamugeHo ynpas/sarse, KOH@PAUKM uHmepeca, azeHyujcku mpowKosu, Kpe-

uparbe noaumuke, dusajHuparbe UHAHCUjCKUX u3gewmaja.

Yeod

Martin Hellwig' je npeTxo/jHy usjaBy npunucao
HeMaukoM 6aHkama Carl Furstenberg-y. Haume, no-
3HATO je a BJIACHULM aKI{ja BEJIMKUX KOMIIaHHja
reHepaJiHO HUCY YK/bYYEHHU Y BbUXOBE CBAaKOJHEBHE

NIOCJIOBHE aKTHUBHOCTH, Beh onyHoMohyjy MeHale-
pe [ia ;oHeCy 3Ha4yajHe NocJ0BHe o1yke. HapaBHo,
BJIACHUILIM KalMTaJa 04eKyjy Aa Te oAjayKe OYAy y
bUXO0BOM Haj60/beM HUHTepecy, Tj. Aa 6yAy y GyHK-
nuju nosehawa BpeAHOCTH OJHOCHO 6GoraTcTBa
BJIaCHUKa. MehyTHM, HepeTKO UHTepecH MeHallepa
MOT'Yy 6UTH y CYKOOY ca UHTEpeCcuMa BJIaCHUKA, TaKO
Jla Te OJl/IyKe He OyZy V HbUXOBOM Haj60/beM MHTe-
pecy. OBJe je ped 0 CyKoOy NMPUHLMIIANA-aT€HTCKOT

9 PenoBHu npodecop EkoHoMcKor pakynTeTa, YHUBep3uTeT bama Jlyka

*¥) OBaj Hamuc je o6jaBsbeH y yaconucy "Financing" 6p. 3/2014.
1)

Hellving, M.(1995), u H.Siebert, Trends in Business organisation: Do Participation and Coorporation Increase Competitivness, Tubingen: Mono,
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OJIHOCa, Tj. MPUHIMNAMA (CalallllbUX BJIACHHUKA), C
jeHe CTpaHe, KOju Cy 3aMHTEepecoBaHU 3a yBehame
BpeIHOCTH KOMIIaHUje, U areHTa (MeHaiepa), c Ipy-
re, KOju Cy BUllle GOKYCHUPaHU Ha, PELUMO, ITUTakba
noBehaka CUTYPHOCTH MOCI0Baka, noBehara cBo-
jux maaTa (3apaja) uiu noBehamwa cBoje Kopropa-
THUBHe MOhM IPUJIMKOM O//TyYHBakha.

OBfze ce HeheMo 6aBUTH KOHKPETHUM OTEHIIU-
jaTHUM mnpo6JsieMHMa BeJHMKUX KOMIIAHHWja Koje
MMajy AUCIep30BaHO BJACHULITBO UJIY je NTaK BJac-
HUIITBO KOHLIEHTPUCAHO Y MaJioM O6pOjy UHCTUTY-
LJMOHAJTHUX UHBECTHUTOPA KOjU UMajy Moh Jla cMeHe
MeHalIMEHT KOju He Jieyje Y ’hbUX0OBOM Haj60/beM
vHTepecy. baBuheMo ce nuTaweM Kako dusajHupa-
mu @uHaHcujcke usgewmaje MeHaymeHma 3a epe-
MeHcKe nepuode kpahe 00 200uHy daHa Kako 6u eaac-
HUYU kKanumana 6uau 6.1a208peMeHo 06agewimeHu o
nocaosarsy npedyzeha. Haume, o, pa3HUX U3BeLITa-
ja KOje KOMIIaHUje [IPy2Kajy CBOjUM CTejKXOJ1epruMa
(uHTEpecHUM rpynaMa), ToAULIBU U3BELITA]j je He-
OCTIIOPHO HajBaKHUjU M OH 006e36ebhyje JBe BpcTe
nHbopMaIyja, Koje ce 106Ujy:

e pazmamparsem AaKmueHocmu, Tie ce ONHUCYjy oIle-
paTUBHU pe3yJiTaTy npejy3eha TOKOM NpeTXoA-
He ro/iiHe U pa3MaTpajy pakTopu koju he ytuna-
TH Ha []Ja/bU PacT BbUXOBUX aKTUBHOCTH;

e pasmamparbem 0CHOBHUX (UHAHCUjCKUX U3Beul-
maja, Koju yK/by4yjy: GUJIAaHC CTakba, OUJIAHC
ycliexa, U3BellTaj 0 TOKOBUMa FOTOBUHE U U3-
BelITaj 0 IpOMeHaMa Ha KalluTaJy.

OBu u3BeLITaju 3ajeJHO Aajy pa4yHOBOACTBEHY
C/IMKY aKTUBHOCTU U QUHAHCHUjCKOT CTama Npej-
y3eha, rje Maau akLMOHapHW UMajy He3HaTHY MO-
ryhHoCT fa 6110 1ITa ypajZie, OCUM, aKo Cy He3az0-
BOJbHY, Ja IPO/Ajy CBOje aKLUje WU [ja UX JpxKe U
0CTBapyjy AUBUJEHJY, aKO je YOILITe UMa, U Ja ce
Ha/iajy 60/b0j 6y iyhHOoCcTH. HauMe, npeaysehe ctas-
HO yJ1aXKe Halope Jla MaKCUMU3yje J06UTaK, aJly [o-
HeKa/J, ycJel, eHJOreHUX M er3oreHux yTuuaja, y
TOMe He ycIieBa, 360T yera nocjayje 4ak 4 ca ryout-
KOM. Y TakBUM OKOJIHOCTMMa HepeTKO ce INpef-
y3ehe Habe y gusieMu foHOLIEHA OAJIYKE O TOME J1a
JIW YOIIITE NPOXM3BOAUTH U 1UTa NIPOU3BOAUTH. Ha-
VIMe, aKo Npejiy3ehe HULITA He IPOU3BOAM, UMahe U
Jla/be TyOUTaK Ha HUBOY PUKCHUX TPOLIKOBA. YKO-
JINKO NakK OJJIy4Yy Jia HellTO NPpOU3BOJH, Ha MOCTO-
jehe ¢ukcHe TpolKOBe Tpeba 104aTH U BapHjabUI-
He TPOLIKOBe NNPOU3BO/be. YKOJIHUKO Y je JHOM MO-
MEHTY IPUX0/ U HaZiMallle BapHjabuHe TPOLIKOBE,
ped je UTaK 0 UCTIJIATHUBO]j MPOU3BO/IHHU jep OU Y CyTI-
pPOTHOM Ty6uTak 6M0 Behu 3a M3HOC Mapke IO-
kpuha. O6pHYTO, YKOJIMKO Cy IPUXOJ Y MatbU 0 Ba-
pHYjabUIHUX TPOLIKOBA, pajy Ce O HEUCIJIaTHUBOj
MIPOU3BO/IbHU jep ce y TOM CJIy4ajy oCcTBapyje Hera-
TUBHAa Mapa Nokpuha, mTo yBehaBa rybuTak

npeny3eha (36Up QUKCHUX TPOLIKOBA K HETATHBHE
Map:ke nokpuha). Ha ocHOBY mpeTxo/jHO peyeHOr
OCHOBAHO je yKa3aTH U Ha IPBO MPaBUJIO ¥ TAKBUM
yCJI0BUMa, ia ipey3ehe Tpeba Ja NPOU3BOAU VKO-
JIMKO je IPUXO0/J, 0 poJaje Nporn3Bo/a Behu o Ba-
pHjabUIHOT TPOLIKa Te NPOM3BOAME, HaJajyhu ce
nahey ckopoj 6yayhHOCTH cUTyal1ja GUTH TOBOJb-
Huja. [lopen o4/1yKe 0 MPOM3BOibH, BEOMA je BaXKHa
Y OJlJIyKa 0 06MMY IPOU3BO/ b€, T/le Ce MOKe [OBO-
PUTHU U 0 APYIOM NIPaBUJIy Y TAKBOj CUTYalHjH, a TO
je fa Tpeba oCcTBAapUTH OOUM NMPOU3BOJIE TJie Ce
MOCTHKE PABHOTEXA F'PAHUYHOT IPUX0Aa (TP KHULI-
He I[eHe) U IPaHUYHOT TPOILIKA, KOjH je yCJIOBJ/bEH
NPOU3BOJHOM TEXHOJIOTHjOM MW LI€HOM HHIyTa. Y
yCcJI0BMMA Ka/ja je rpaHU4YHa 1ieHa Beha o/ rpaHuy-
HOT TPOLIKA, IPOJiajoM AoJaTHe jeJUHULe TPOU3-
BoJa 00UT ce yBehaBa cBe 0 HUBOA KaJa ce rpa-
HUYHU IPUXO/H He U3jeJiHaye ca T[paHUYHMM TpOLI-
koBUMa. HauMme, y kpaTkoM poky npezysehe He
MoOpa yBeK Jla OCTBapyje eKOHOMCKY JO0OHUT jep
MO>Ke U3BeCHO BpeMe ceOH J0MYyCTUTH ia TOoCyje ca
ry6utkoM. OnpaBjame 3a TaKaB II0TE3 je ¥ OUeKU-
Bamy Jia he ce TpxkUILHA LleHa ayTyTa IPOMEHUTH
Y Aa he joj To oMoryhuTy ocTBapuBame JOOUTKA Y
JyTOM pOKy. 3anpaBo, y TAKBUM OKOJIHOCTHMa, U3-
6op npeay3sehaje BeoMa cy>KeH: WU Jla IpecTaHe Aa
pajy WM Jia y KpaTKOM pOKY MOcCJyje y3 ry6UTaK.
AKo je IpoJiajHa LieHa U3Ha/ IPOCEYHOT Bapujabui-
HOT TPOIIKA a UCHOJ, IPOCEYHOI YKYIHOT TPOILLKA,
MO3Ke Jja ce oCcTBapyje oAropapajyhu o6uM npous-
BO/IIbE, jep TO Npefy3ehe Mambe KOLITa Hero Ja rnpe-
cTaHe c pagoM. Ha Taj Ha4uH cBaka IpoM3Be/ieHa je-
JUHHULA JOHOCH BHILe NPUXOJA HEro LITO KOLITa,
yuMe ce ocTBapyje Behu go6UTaKk Hero kaza 6u
npenysehe npectaso ja paju. Y CKaazy ca npeTxof-
HO HaBeJleHUM, pallMoHanHo npeay3ehe he npous-
BOJIUTH CBe JIOK je IpoJajHa LeHa Beha oz npocey-
HOT BapUjabUIHOT TPOLIKA, IITO My rapaHTyje fa he
HAaKOH ILITO IJIATH Bapujabu/IHE WHIYTe HUMaTH
MOTryYhHOCT NOKpPUBamwa U CBOjUX GUKCHUX TPOILKO-
Ba. Tauka y K0joj GyHKIMja TpaHUYKUX TPOLIKOBA
npecetia GYHKIUjy HNpPOCEYHOr BapUjabUIHOT
TpOLIKa NpeJCcTaB/ba MUMUMYM GYHKIIMja Ipocey-
HOI' BapHjabWJIHOT TPOIIKAa U Ha3HWBa Ce Ta4KOM
NpecTaHKa paja, jep HujeHo npeay3ehe Hehe npo-
M3BOJAUTHU Ka/ia je IpoJajHa LieHa HUXKa o/, Ipocey-
HOI' BapujabuJjiHOr TpouKa. Pedjy, Ha Taj Ha4MH
npejysehe Moxe Jla MUHHMU3Yje yKyIIHe T'YOUTKe,
TaKO LITO HACTaBJ/ba [ja Pajiu C TyOUTKOM. Y HAaCcTaB-
Ky heMo yka3aTu Ha npo6JieM pa3/BOjeHOCTH BJiac-
HUILUTBA U yNpaB/baka, NOTPeby yHanpehemwa Kop-
NOPaTUBHOT YIIpaB/bakha U IIOCJOBHE ETUKE y NIPeJ-
y3ehy, Te Kperpamwa NOCJ0BHE MOJUTHKE U AU3aj-
HUpaa U3BeLITaja 0 IPUHOCHOM U GUHAHCUjCKOM
M0JI0Xajy Kao CUCTeMa UHCTpyMeHaTa KOHTpoJie
MeHalJMeHTa.
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1. PazdeojeHocm ei1acHUWMEa u ynpas./sared -
u380p azeHYujckoz KOHPHAUKMa

Ha BpefHOCT KOMNIaHUje yTUYY 6POjHU daKTO-
pH, YK/by4yjyhy U yc/ioBe NOC/I0Bakha, KOHKYpeH-
THO OKpYXeme, CTalbe Ha GUHAHCHjCKUM TPXKHIII-
THMa, 1a U CTambe U Npoliece y caMoj KOMIIAHUjU. Y
MHOTUM CJlyyajeBUMa, NpeJly3eTe aKTUBHOCTH Me-
HalIMeHTa AopuHOoCce noBehamwy 3apa/ie o aKLHjH,
a TUMe W BPeJHOCTU KOMIaHWje, Aa O6U KacHHje,
360T CyMIbe HHBECTUTOPA Jja Ce BUCOKe 3apajie Mo-
Iy fiy>Ke 3a/ip>KaTu y 6yAyNHOCTH, A0J1a3UJ10 J10 Hbe-
HOT CMakema. YKOJIMKO Mo/, BpeJHOIIhy KOMIIaHU-
je mojpa3yMeBaMoO caJiallllby BPeAHOCT HOBYAHOT
TOKa, oApehyjy je Tpu K/by4Ha dakTopa:

e 0OYEeKHWBAaHU HOBYAHU TOK Koju he koMmaHuja
OCTBapUTH y 6yayhHOCTH,

° TajMI/IHI‘ OHOCHO BPEMEHCKH pacrnopena HoB4a-
HOT TOKa,

® DHU3UK OCTBApPEHA HOBYAHOT TOKaZ.

Peujy, BpeIHOCT KOMINaHHUje je yCI0B/beHA HOB-
YyaHUM TOKOBHMMa Koju he ce oCTBapuTu y
6yayhHocTH (BUCHHA, TAjMUHT U PU3UIHOCT) U Iie-
HOM HOBILA (KamuTasa) M0 K0joj Cy UHBECTUTOPHU
BOJbHU [Jla KOMIIaHUjH 06e36e/ie U3BOpe GpUHAHCU-
pama. Jlok cy y MartbMM ¢pupMaMa BJACHULIM U MeHa-
[Jepy 06UYHO UCTe 0cobe U He NMOCTOjU KOHPIUKT
HWHTepeca, KoJ BeNuxX KOMIIaHUja TO HUje CIy4aj jep
Cy BJIaCHUYKA U yNpaB/bauka PyHKILHja paszBoje-
HU. OBJZle ce YMHU Pa3JIOKHUM CIIOMEHYTHU CTYAUjY
Adolfa Berle-au Gordiner Means-au3 1932.roaune,
KOjU Cy IOKa3aJu J1a BehMHa aMepUYKUX KOMIIaHHja
MMa TOJIMKO LIMPOKO JHUCIEP30BaHO BJIACHUIITBO
Jla je MaJia BepoBaTHoha /la nojeJUHAYHU aKIJMOHAp
MOKe Jla UMa HeKH BeJIMKU yTHULaj, TaKO /i je pe3u-
JlyaJlHa KOHTpOJIa, 6e3 3HayajHUjer BJIACHUYKOT
yJI0Ta, y CTBApH, y pyKaMa ToIl-MeHalepa U JUpeK-
Topa. Unak, pasBujeHo TpxKuUluTe akiuja y Cjeaume-
HUM /lpkaBaMa 06e36ehyje Tp>KUllITe 32 KOHTPOJLY
HaJI KOMIaHMjaMa jep oMoryhaBa Ipey3uMarbe
KOMIIaHMja ca JiolUM nepdopMaHcaMa. Y TakKBUM
yCJ0BUMa, KOMIIaHHWja - Kymal, Mopa Ja CTeKHe
BehuHy aklyja LM/bHE KOMIIaHWje U HAKOH Tora
MOKe Jjla CMeHU NOoCTojehr MeHalIMEeHT KOjU Jiolle
pajgu. Pa3gBojeHocT ynpaB/bauKe OJf BJIACHUUYKE
dyHKIMje 360T TOra je mojicTaks/a NOTpeby 3a J0c-
TaB/balbeM M3BellTaja O NOCJ0Bawy U y Kpahum
BpPEMEHCKHM [lephoiMMa 0Jf TOJUHY JaHa, Kako 61
BJIACHULM KallMTaJa ¥ APYTU CTEjKX0JlepU UMaIu

6/1aroBpeMeHe UH$OpMaLUje 0 OCJ0Baby. YKOIHU-
KO Ce aKl¥je TUX KOMIIaHHja KOTHpajy Ha 6ep3u
edekaTa, MeHalIMEHT UMa 06aBe3y Jia U3BEILTaje O
MI0CJI0Balky A0CTaB/ba U KBapTasHo. [lopeg Tora,
BeJiMKa npefy3ehay pasBrjeHHUM 3eMJ/baMa TPHKHULI-
He eKOHOMHMje 4YMje akiiuje ce KOTUpajy Ha 6ep3u
MOJHOCe YaK W JeTa/bHUje U3BellTaje U aHalu3e
cBakor Beher ofesberwa Uau cekTopa Komucuju 3a
XapTHje oJi BpeJHOCTH U 6ep3u.’ YKOIHMKO Mo of-
peheHoj npoLeiypy AOCTaBe 3aXTjeB, OBU U3BeILTa-
ju cy AOCTYNHHU M aKLMOHAapUMa, UaK0 UX MHOTe
KOMIIaHMje NO0CTaB/bajy U Ha CBOje Beb-CTpaHMUIle,
aJIu NpU TOMe NMyOJIMKYjY U HEKE CTaTUCTUYKE U3-
BelITaje KOjU cajpiKe MoAaTKe U3 PUHAHCHUjCKUX
M3BeIlTAaja, y3 K/by4YHe [0Ka3aTe/be 3a NPOTEKIUX
07,10 1o 20 rogvna. [loTpe6a 3a noce10BambeM KOH-
TUHyUpaHUX HMHopMalyja O IOCJOBamky je He-
OIX0/IHa ¥ BJIaCHUIMMa KalluTaJay yCJIOBUMa Kaza
noctoju reorpadcka pa3fBojeHOCT BJIACHUKA O/ Ce-
JuTa GUupMe U HeroBor MeHalIMeHTa.

C 063UpoM Ha TO /1A je BJACHULITBO YeCTO JAUC-
[Iep30BaHO Ha BEJIMKHU 6poj aKIMoHapa Koju MOTy
HMMaTH MaJly WU TOTOBO HUKAKBY e()eKTUBHY KOH-
TPOJIy HaJi MEHA[IMEHTOM, IOCTaBJ/ba C€ MUTAE
Kako obezbedumu edpekmusHo U euKacHo ynpas-
sbarbe npedysehem. Y TOM IUJbY, Ha pacloJiarawy cy
Pa3IMYUTH MeXaHU3MHU, KOjU Ce MOTY MO/IeJIUTH Ha
HWHTepHe U eKkcTepHe. O UHTEPHUX MeXaHH3aMa
HapOYHUTO Cy MPUCYTHU: MOHUTOPHUT MEeHalIMeHTa
0/, yIpaBHOI 0400pa, oAroBapajyhu cuCTeMH MOJ-
CTHULaja MeHallepa, UHTepHA KOHTPOJIa U PEBU3H]a,
a 0/l eKCTepHUX MexXaHH3aMa: TPXKUILITe Kopropa-
THBHE KOHTpOJIe, TPXKHUIITe MPOU3BOJA U YCJIYTa,
TPXKUILTE MeEHAlIePCKUX YCIyra, 3aKOHOJAaBHHU
OKBUD U CJIMYHO. Y BE3U C IPETXOJHUM, Y HACTABKY
pazia pasMoTpuheMo HEKOJIMKO BaXKHUX MUTamba’,

Bj1acHMIITBO M ynpaBJ/bame. /[a 6MCMO OBaj
npo6JieM UIycTpoBaJsy, nohu hemo o npeTnocras-
Ke Jla CTe BJIACHUK nulepuje. Kao BJaCHUK NULepHU-
je, OAIy4UJI CTe, pELMO, 1a BaM je [{UJb MaKCUMH-
30BaTH BPEJAHOCT OU3HUCA, @ TUME U CBOj BJACHUY-
KU uHTepec. OBJle He MOCTOjU CYKOO UHTepeca jep
CTe [IPaKTUYHO Y [ BOjHO]j y/I03H, BJIaCHUKA U MeHa-
1lepa, a Balll IMYHU U eKOHOMCKHU MHTepec Be3aH je
3a ycnex nuuepuje. [lomwto cre HamopHO paguau U
ycMepaBaJly Ce Ha 33/10BO/baBabe NOTpoLIaYa, Ball
pecTopaH je mocTtao ycneiiHa ¢pupma.

[IpeTmocTaBMMO ca/ia Zia CTe 3aM0CIUIN KOJIETY
Jla yupae/ba pectopaHoM. OCHOBAaHO ce MOCTaBJ/ba

2)  Besley/Bringham, CFN, 20111 South-Western, Cegane Learning, ctp. 9.

3)  Komucwuja3saxapruje on BpeaHoctu Peny6nke Cpricke 1 Bawasydka 6ep3a xapTuja of BpeAHOCTH: CmaHdapdu KopnopamugHoz

ynpassara, bama Jlyka, 2011.

4)  RobrtParrino, David Kodwell: Fundaments of Corporate Finance, Library of Congress Cataloging-in Publication Data, John Willeys

and Sons, 2009, cTp. 15-19.
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NnUuTamkbe aa Jinu he KoJiera, Balll HOBU MeHallep, YyBeK
JleJloBaTH y BalleM Haj6osbeM uHTepecy. Unu he
HOBHU MeHaljep OUTH y UCKYLIewyY A3, TY U TaMo, He-
KOT CBOT IIpHjaTesba YaCTH O6ecIlJIaTHOM ITUIL,0M HJIH,
HaKOH HcUpIUbyjyher naHa, ymMecTo Ja NpoBeje
BpujeMe uncTehn pecTopaH W cnpeMajyhu ra sa
HOBH JiaH, oJle paHHje c nocja? U3 oBor npumepa
MoOJKeTe BU/IETH Jia 6U, Kajia ce pa3/iBoje BJaCHUIL-
TBO U yIpaBJ/bakbe, MeHalJepyu MOTJIU OUTH y UCKY-
ey Jia pajyje ciaefie [ubeBe KOjU Cy Y bbUXOBOM
JINYHOM HHTepecy Hero y Haj6o/beM HHTepecy BJiac-
HUKa (MpUHLUIANA).

AreHuujcku ogHocu. OHOC KOjU CMO yIpaBo
onucasy, u3Meby BjacHUKa NMUIlEpUje U MeHallepa,
npeJicTaB/ba NPUMep areHIUjcKor ofHoca. AreH-
LIUjCKU OZJHOC, laKJie, HAaCTaje YBeK Kaia jejHa CTpa-
Ha, Koja ce 30Be nocsiodasay (hpuHyunas), yHajMu
JPpYyTy CTpaHy, 3BaHy azeHm, la U3BpLIU ofpeheHe
ycayre y lbeHo uMe. [IpaBHo ryefajyhu, MeHagepu
(kao areHTH) UMajy NOBEPEHUYKY AYKHOCT IpeMa
aKuoHapuMa (ocsojaBMa), IITO 3HAYH Jia Cy ce
ob6aBe3asu fia he UM HHTepecH aKL{MOHapa 6UTH U3-
HaJl CONCTBEHUX MHTepeca. MehyTum, y oBOoM U
CBUM /[IpyT¥MM areH{jCKUM 0JHOCUMA NOCTOjH MO-
TeHLUjaJIHU CyK06 HHTepeca u3Mebhy nmocnogaBana
M areHara, TaK03BaHU areHIHjCKU KOHQJIMKT.
[TocToju MHOLITBO JOKa3a /Aa Cy [U/beBU KOMIIAHU]ja
npe LW/bEBU MeHalepa Koju, ymecto noBehama
BpeJHOCTH 3a aKLIMOHAPE, TexKe IPEKOMEPHOM pac-
Ty U auBepcuukanuju. Ha Taj Ha4yMH, MEHaIMEHT
3allpaBO HACTOjU BeJIMYMHOM KOMIaHMje Ja ce 3a-
LWITATH OJ, Mpey3uMama, LITO, HAapaBHO, NOrojyje
nocrojeheM MeHalIMeHTY, jep je yobuuajeHo Jja Behe
KOMIIaHMje KyNyjy Mame, a He 06pHyTO. 360T TOra, a
Jla 61 cadyyBa/id CBOjy He3aBHUCHY NO3UIUjy, OHU
npedepupajy NOJUTUKY U CTpaTeryjy pacta Hayul-
Tp6 NOJUTHKEe MaKCMMU30Baka BPeJHOCTH 3a aK-
LMOHape.

Ja v MeHalepy 3aUCTa eJie Ja MAaKCUMU-
3yjy ueHy akuMja? Huje Tenko youuTH Kako MOTY
HacTaTU CyKoO6U UHTepeca usMehy MeHallepa u ak-
LJMOHapa y 6U/10 KOM KOPIIOPaTUBHOM OKpYXemy. Y
MHOT'MM BeJIMKHM KOopIiopalujaMa, 10ce6HO y OHU-
Ma 4YMjUM aKLi¥jaMa ce jaBHO TPIyje, IOCTOjU yOu-
JbUB CTeleH pa3/iBojeHOCTH BJIACHUILITBA U YIIpaB-
Jbawba. Tako, penumo, General Motors Corporation
(GMC) uMa BuIIe OJ JABAa MWJIMOHA aKIMOHApa.
[IpakTuuHo, HeMoryhe je Ja cBU aKLUOHapH OyAy
aKTHMBHHU y ylpaBJ/balby KOMIIAHMjOM WJIM Ja IOoje-
JUHA4YHO CHOCE BUCOKe TPOIIKOBe Ha/iIJielakha Me-
HapMeHTa. CylITMHA je Ja aKLLMOHApU NOCenyjy
KOpIHopalujy, aJld MeHallepy KOHTPOJIMIIY HOBaL, 1
KMMajy NPUJIHUKY [la F'a KOPUCTe YaK U 3a CONCTBEHE
uHTepece. OCHOBAHO je 3allUTATH Ce KaKO MeHal-
MEeHT MOXe OUTH Yy UCKyIlewy Aa - nosaabyjyhu
cebu - jypu cBOje UHTepece. 3a OArOBOP Ha OBO MHU-

Tame HUCY N0TpebHa peBeJIMKa o6jalimera. Kop-
NOPaTUBHU CKaHJa/U Cy YyoOUYajeHH, alu BUCOKO
Ha JIMCTU Cy BUCOKOPHU3HUYHA yJaramwa y BeJUya-
HCTBEHe IIOCJO0BHe 3rpafie, IoceTe ersoTUYHUM
MeCTHMa, CKyITle ayToMo6uJIe, aBUOHe U c1n4Ho. [1o-
peJ, Tora, KOpnopaTUBHU MeHallepy ce Mory Qoky-
CMpaTH Ha MaKCUMH30Bake TPXKUIIHOT yJjesa U
NpecTwXa y UHAYCTPHjH, TPaHU U [ieJJaTHOCTH 6e3
NpeTXOJAHUX aHAJIN3a, a CBe Y LIN/bY CTBapama J14-
HOT MMHIJa (CTBapameM L@pCTBa U CJIUYHO). [Ipu-
HOCHa TaKBe MHBECTULHje HEPETKO je 3HaTHO HUXKU
O/l TPXKHIIHe KaMaTHe CTOIle, IUTO 3a NOCJAeAuLy
“Ma CMameme LieHe akuuja. Jakie, ymecto fa ce
c1060HY TOK FOTOBHHE y IpeAy3ehy nyTeM AUBU-
JleH/le BpaTH aKIIMOHApHMa, MeHallepy yJias3e y KOH-
rJI0MepaTHe Mepliepe M aKBU3UIyje, TpaB/ajyhu ux
BeoMa HejaCHUM edeKTHMa CUHepTHje U KOPUCTH-
Ma oJ AuBep3udUKallMje U CMambema pU3UKa Of
BpllEeHa CllelUjalM30BaHUX [10CJI0Ba.

HenoTpe6Ho je o6jalibaBaTH a Cy OBE aKTUB-
HOCTHU y KOHQJIUKTY ca BPXYHCKUM IIU/beM - MAKCH-
MH30Bama LieHe aKI|1ja KOMIIaHuje, jep je ouuraes-
HO Jla Cy ¥ caMHU aKlyoHapu y MmoryhHocTu ja au-
BepCcUPHKYjy cBOj MOPTHOJIHNO aKIMja KYTOBUHOM
aKliyja Apyrux KoMIaHuja. TpoIlKOBY NPeTXOLHUX
aKTHMBHOCTH Ha3UBajy Ce a2eHYUjCKU MpOWKOo8U, jep
Cy HacTaJM 360T cykoba MHTepeca NpUHLUINAIA U
areHTa. MehyTHM, HUCY CBM areHIMjCKU TPOLIKOBH
HeNnoTpebH! U IITEeTHHU; PeLiUMO, TPOLIAK aHTaXo-
Bamba He3aBUCHOT peBU30pa Takobhe je areHLHjCKU
TpOLIAK, Ka0 U TPOIIKOBU CTPYKTypHUpamwa MNpH-
Bpe/JIHUX JpYLITaBa paJii OrpaHUYeHa HellpUKJIa-
HOT MeHallepCKOr NoHallaka (MMeHOBawbeM CI0Jb-
HUX HEM3BPLIHUX YJIAaHOBA YIIPaBHOT OJHOCHO HaJ-
30pHOT 0/160pa) U CJIUYHO.

YcxkiahuBame MHTEpeca MeHaIMEHTA U aKIH-
OHapa. YKOJIMKO je Be3a uM3Meby Iju/beBa BJIACHUKA
(akuroHapa) ¥ MeHaMeHTa (areHTa) c/1aba, MoCcToje
6pojHM MeXaHU3MHU KOju Mory noMohu Jia ce noHaua-
e MeHallepa YCKJIaU € LIWbeBUMA aKI[MOHApa KOM-
nanuje. OBO YK/by4yje pas3/IMyuTe MeXaHU3Me KOHTPO-
Jie 1 MOTHBallMje MeHalIMeHTa JIa Jie/yje y Haj60/beM
HHTEpeCy BJIACHHKA, Kao MTo cy: (1) cucreM KoMMeH-
3al[dje MeHalIMeHTa, (2) MeHallepCKo TPXKUILITE Pajia,
(3) ynpaBHH ¥ HaI30pHU 07160, (4) MPUCYCTBO APYTHUX
MeHalepa, (5) mocrojarbe BeJIMKHX aKIMOHApa, (6)
TPKUILTE Tpey3uMarba (takeover) u (7) mpaBHO U pe-
[yJIATOPHO OKPYXKEHbe.

Cucmem komneH3ayuje meHaymenma. Hajepek-
TUBHUjU HAuWH NOBe3WBamkba WHTepeca MeHallepa
ca MHTepecuMa aKIMoHapa je JoOpo Ju3ajHUpaH
cUCTeM KoMIleH3alyja (6oHyca - UCIJ1aTa), Koju Ha-
rpabyje MeHallepe KaJia paJie OHO LITO aKIIMOHAPU
O/l (bUX TPaXKe, aJIU U KAKHbaBa UX YKOJIMKO TO He
yuHe. OBaj cucteM je epeKTHBAH jep MeHalepu
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6p30 cxBaTajy KOPUCTU U TPOLIKOBE [JOHOLIEHA
JloGpUX OZJHOCHO JIOUIMX O/I/IyKa U Taza he HajBepo-
BaTHUje JOHOCUTU OJJIyKe Y Haj6o/beM HHTepecy
aKLMoHapa. JlakJsie, y 0BOM C/y4ajy, YIpaBHU WU
Ha/I30pHU 060p HEMa HApOUUTY MOTPebdy 3a Jo-
JlaTHUM CIIOJbHUM HaJirJie/latbeM Jja 61 YOuHo J1a Ik
MeHallepd JloHOCe mIpaBe ojJyke. MHpopmanuja
KOjy nocefyjy eKCTepHU aKL[MOHApU HUje jeJHAKO
KBaJIMTETHA Kao OHA KOjy IoCe/lyjy MeHallepy, TaKO
Jla OHU KOjUu HaArJejajy cliojba YBEK UMajy HeZo-
BOJbHO CIIO3HAja Aa 6u TBPAWJIM Ja JIM MeHalepu
JleJlyjy y HajboJ/beM UHTepecy aKkLiMoHapa.

BehuHa ycnemnHUX KoMIaHUja CUCTEM KOMIIEH-
3alMja MeHalIMeHTa JOBOJU y Be3y c neppopMaHca-
Ma KoMnaHuje. OBJie je ped o iBeMa TeXHUKaMa: Me-
TOAY Llapraperne ¥ MeToAy wrana. Metoz waprape-
Ile OJHOCH Ce Ha CBe NaKeTe MO/ CTULAja KojuMa ce
NOACTHUYEe UHAUBUYaTIHA OATOBOPHOCT, TaKo Aa he
3apajia 3aBUCUTH OJ, OCTUTHYTUX NeppOopMaHCH.
MeTo/ 1ITana je HEIITO Makbe CYyNTHUJIaH NMPUCTY,
10 IPUPOJMY je CypOBUjU U 3aCHUBA Ce Ha IPeTH:H,
YyakK 1 0TKa30M. O6UYHO pe3yITyje BEJUKUM 6pojeM
npoueAypa, MOHUTOPUHTA U Hai3Upamwa, ITO Of-
HOCH BpUjeMe, a TUMe U HoBall. lllTahey ogpeheHom
MOMEHTY NpeBJiaZiaBaTy, IPUCTYII Llaprapene Ujin
IITana, Mpe je NUTawbe Mepe, Hako 6UCMo 360T 6Poj-
HUX pasJiora MorJiy Jja ouekyjemo Ja he npessaja-
TH jeJaH WU APYTH NPUCTYII. U ieja je la Ha 0Baj Ha-
YUH KOMIIeH3aluje 6y 1y Y yHKIHjU MoACTHIIAja 3
JIOHOILIe€e 0/l/IyKa Koje he moBehaBaTH 60raTcTBO
aKIMOHapa. JIJaKO OBU MOJCTHULAjU 40CTA BapUpa;jy,
OHM 06WYHO yKJbY4yjy: (1) ocHOBHY maty, (2) 60-
HYC Ha OCHOBY nepdopmMaHcH U (3) HeKe KOMIIEH3a-
IlMje Koje Cy y Be3H ca IleHOM aKIuja KoMnaHuje.’
OcHOBHa mnJlaTa OCUTrypaBa HeKaKBY MHUHHUMAaJIHY
KOMIIeH3alLl1jy CBe JOK Cy MeHallepH 3al0oC/eHH ¥
KOMIIaHUjU, a OOHYC M KOMIIEH3allkja Ha OCHOBY
LleHe aKLi¥ja AyM3ajHUPaHHU Cy TaKo Ja MOBEXY MOJ-
CTUL@je MeHallepa ca MHTepecuMa U Iu/beBUMa akK-
LUoHapa. M3a30B y Au3ajHuMpamy MOTHUBALMOHOT
MexaHHU3Ma je U360p ONTUMATHOT MUKCA OBUX TPHU-
jy KOMIIOHEHTH, TaKO Jja Taj NakeT 6y/ie J0BOJbaH Aa
NpYBYyYe U 33/Ip>)KU BUCOKOKBaIMPHUKOBaHe MeHa-
Jepe y3 HajMarbe Moryhe Tpoukose. MehyTum, cee
Behe HarJiallaBawe noBehama BpeJJHOCTH 3a aKLU-
OHape Kao LIU/ba [l0BeJIO je ;0 OrPOMHOT eMUTOBa-
ha aKLHUjCKUX OILMja U APYIUX IJIaTHUX l1eMa 3a
MeHallepe, Koje ce 3aCHUBAjy Ha OGOHycMMa 3aBUC-

HUM 0Ji ocTBapeHor npoduta. OBakaB Ha4MH Ha-
rpahuBama MoACTUYE Taj UM CAMYaH MEHAIMEHT
Jla IOLITO-N0TO oBehaBa KPaTKOPOUHY PEHTAOUII-
HOCT, ILITO Ce HEPETKO OCTBapyje Ha payyH Ayropoy-
He MehyHapoJHe KOHKYPEHTHOCTU WU TPMKHUIIHOT
yudewmha. MehyTuM, KpaTKOPOYHO OCTBapeH€e BUCO-
KUX IpodUTa MOXKe ce 0OCTBApUTH, a U OCTBApYje Ce,
pa3HUM MeTojaMa (Je3uHBecTUpaleM, oBehaBa-
HEM IleHa, CMalbeheM WHBECTHIM]ja), aJld 06UYHO
OHe yIpoKaBajy 0CHOBE JyrOpOYHOr pacTa v pa3Bo-
ja KOMIIaHHje, [1a ¥ BbeHOT OIICTaHKa Ha TPXKULITY, a
TO Ha Haj60/bU HAYMH N0Ka3yje U GUHAHCHjCKa, a 3a-
THUM ¥ eKOHOMCKa Kpu3a u3 2008.roauHe. [lakie, Ha
OCHOBY IIPETXO/HO HaBeJeHOT, OCHOBAHO je 3aK/by-
YUTH Jia YCIIOCTaB/beHU MOTHUBALLMOHU MeXaHUu3aM
y KOMIIaHUjU UMa 3a L U/b:

e MOJCTHIAj MEHAIMeHTa /3, Aesayjyhu Ha ¢pakTo-
pe 1o/J; CBOjoM KOHTPOJIOM, J0NPHUHECe MaKCHUMHU-
30Bamby LieHe aKlyja,

e Jla IPUBYKY U 3a/JipKe Haj60/be U3BPILIHE JUPEK-
Tope (CFO). MeHagepcko TpkuiuTe paga. 0Bo
TPXKUILTE TaKkohe Moxke OGUTH 3HAYajaH NOJACTH-
Llaj MeHallepyuMa Jia Kao CUCTeM KOMIIaHHje JeJsly-
jy v Hajb6o/beM HHTepPeCY akliMoHapa. KommnaHuje
caInpakcoM Jiouux neppopMaHCcH WU penyTanu-
je ,CYMIHBOT NOC/J0Bawka" UK ,,HEETUYKOT I110-
Halllaka” UMajy noTelkohe y 3anoii/baBawby Ta-
JIEHTOBAaHUX U CHOCOGHUX ToN-MeHalepa. [loje-
JUHIM KOjU UMajy BpXyHCKe epdopMaHce UMajy
yBeK 60/be aJiTepHATHUBE HEro Ja pajie 3a TakBe
koMnaHuje. /lakiie, y Mepu y K0joj ce keJie IpuU-
Byhu BucokokBaiudukoBaHu /by, TpKUILLITe
pazna o6e3b6ehyje moacTuLaje Aa ce BoAW A00pa
KOMIIaHUja.

Heke of cTtypuja nokasyjy fAa MeHallepy KOju Cy
»JAOBEeJIN" KOMIIaHHU]e 10 6aHKPOTAa UJIH Cy CYOUEeHH C
KpPUMHUHAJHUM pajilbaMa PETKO MOTY Jla OCUTYPajy
eKBUBaJIEHTHE 03UI]{je HAKOH LITO Cy OTHYLITEHU
U3 TUX KoMnaHMja. [lakisie, Ka3Ha 3a €KCTPEMHO
Jionie nepdopMaHce KOMIIaHUje WU 33 IOYUEEHU
KpUMHHAJ NpeCcTaB/ba 3HATHO CMakbUBame IMO-
TeHLWjasIHe 3apaZie MeHallepa TOKOM KbUXOBOT KU~
BOTHOT BeKa. ¥ 3eM/baMa y KojuMa I0CTOju BJaJa-
BHHa IIpaBa MeHallepH 0BO 3Hajy U CTPax 0J; TAKBUX
nocJeAuLa UX IpUCHU/baBa Jja yIOPHO U YacHO paje
Ha OCTBapWBakby UHTepeca BJacHUKa KanuTasa®.,

YnpaBHM OAHOCHO HaJ30pPHM 0AGOP. YIpas-
HU O/IHOCHO Ha/I30PHH 0/100p KOMIIaHUje UMa IIpaB-

5) OBa KOMIIOHEHTa, KOja MOXe YK/byYMBaTH OMNLUje Ha aKuuje, noBehahe ce WM cMamHUTH ca LIeHOM aKIyja, a LleHa aKliyja Ha
TP>KUILTY je BaH KOHTPOJIe MeHalIMeHTa. 3aTOo ce C IPaBOM MO>e KOHCTAaTOBaTH Jia Cy KOMIIeH3aluje y TOTOBUHU U y aKliMjaMa y
3HaTHOj IpeJHOCTH y 0JHOCY Ha KOMIIeH3all1je oNljyjaMa Ha akiuje. PasJior je To ce mo 0CHOBY akliMja MOTHBaLMja OAHOCH Ha
MoryhHocT noBehama 1ieHa, Kao 1 MOTyhHOCT UcIIaTe JUBHAeHAe. Y cIy4ajy ONIiMja Ha aKljyje, MeHallepa jeJUHO MOTUBHIIe
MoryhHOCT Jja Kyn¥ akuuje 10 LieHH HIPKOj OJ] LieHe Ha TPXKHUILUTY C BeJIMKOM HeusBecHowhy aa he y 6yayhnoctu gohu no

noBehama IieHa akiyja.

6) lleHa ocye 3a KpMMHHaJI je IMYHA CPaMOTa U CPaMOTa 3a IbUXOBe GpaMUJIUje U lbeHH ePeKTH MOTY YTHLIATH Ha lbUXOBE JKUBOTE.
[IpemMa HEKHMM ayTOpPUMa, IPOCEYHA YKYITHA [leHa TAKBUX OCY/ia je YaK 1 BUILIA 0/ OHE KOjy CyrepHuiile apryMeHT TPXKHIITA paja.
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Hy OJTOBOPHOCT Jia 3aCTylla MHTepece aKLIMOHapa.
Heke o/ 1y>KHOCTH yrpaBHOT 0/160pa Cy aHraXoBa-
e U OTNyIlITamke reHepasHor gupektopa (CEO) u
yCIOCTaB/batbe MOTUBALIMOHOT Me€XaHHW3Ma C KOM-
neHs3allyjaMa U HajrjejameM nephopMaHCH KOM-
naHuje. YopaBHU oJ60p ojo6paBa U CTpaTellke
0JJIyKe KOMIaHUje, Kao UITO je HheH FoAULIbU Ka-
NUTAJHU O6yLIeT WU aKBU3UIMja pyror npeay3eha
Y cindHo. OBe HaIJIeXKHOCTH U OZITOBOPHOCTH YHHE
yIOpaBHU OAOOp K/bYYHHM MeXaHU3MOM o06e306e-
hemwa fla ogJiyKe MeHallepa 6yAy y CKJIaay ca ofJy-
KaMa Koje eJie aK[JMOHapH.

Y 3eM/baMa pa3BUjeHe TPXKUILIHE NPUBpeJE, YV
NoC/eAHUX HEKOJNKO I'OIMHA, UCTPAXKUBAJIO Ce KO-
JINKO yIIpaBHU 0460pH 3aKCTa J06p0 06aBJbajy CBOj
nocao. Ha ocHOBY pe3y/iTaTa UCTpaKUBamba, jeJHU
VCTUYY Jla HEKU YIIPaBHU 0[,00pH HUCY OGUJIN BOJbHU
Jla OTIYCTe reHepaIHOT AUPEKTOopa HU Y YCI0BHMa
KaJia je KOMIIaHMja Jiolle nocjaoBasa. [[pyru Bepyjy
Jla je pasJior 3a TO HeJJoCTaTaK He3aBUCHOCTH paja
yIpaBHOT 0/160pa, 360T Yyera oH HUje TOJUKO edU-
KacaH KOJIMKO 64 Tpeb6asio Aa 6yae. Y CjeaubeHUM
JpaBaMa ce, peLjMMo, CIIOMHUbe NpaKca Jia je 6110
cuTyaldja Aa reHepasHu JUPEKTOP OOUYHO Mpej-
ceZjaBa ynpaBHUM oj6opoM. OBakBa /JiBojHA yJjora
JlaBaJjia je AUpPEeKTOopY HeJONyCTUB yTULIAj HAJ yIpa-
BOM, NOLUTO je mpejcefaBajyhu y npuidnyd jga
oapebyje cagpxaj cjegHULe yipaBHOT 04,60pa, pac-
nopebhyje o6aBe3e 4jlaHOBMMA U KOHTPOJIMILE TOK
vHpopMaLyja npeMa ylpaBHoM oabopy. Tako, npu-
Mepa paay, y CjenumbenuM /lp:xkaBaMa, Ipe npeJsiasa
Ha Sarbanes-Oxley Act, 41aHOBY ylIpaBHOT o460pa
M3 KOMIIaHUje Cy MOIJIM OpojyaHO Ja HajMalle
cnos/bHe He3deuUcCHe 4/1aH08e, KOju HUCY OWJIH 3a-
MOCJIEHU Y KOMIIaHUjH.

IIpUCyCcTBO U APYrux NOTEHLUMjaJJHUX MeHa-
epa. KonkypeHuuja Mehy MeHallepuMa y OKBUPY
KOMIIaHMje Takohe noMake y lbMXOBUM MO CTHLA-
juMa Ja fesyjy y Hajbo/peM HHTepecy akLHOHapa.
Jenyjyhu y Haj6o/beM UHTEpECY aKIlMOHapa, MeHa-
[lepU ce 3anpaBO TaKMU4Ye Ja JAOCTUTHY MO3ULUjY
reHepasiHOT JUPEKTOpa U NpY TOM MOKYLIABajy Ja
NPUBYKY NaXKHY yIPaBHOT oA60pa. Yak v KaJi MeHa-
Ilep oCTaHe reHepaiHU JJUPEKTOP CTAJIHO Mopa Jja
ocMaTpa OKOJIMHY jep UMa U APYTuX MeHallepa Koju
JKeJie Taj 11ocao.

IlocTojame BeTUKUX aKIIMOHapa. CBU aKIHUO-
Hapy UMajy CHa)kaH UHTepeCy pyKamby N0 CTULA-
ja MeHallepyuMa Jja MaKCMMU3Yjy BpeHOCT 3a aKLI M-
oHape. HapaBHo, TO je OHO LITO aKLIMOHAPH KeJjle U
LITO je NIPUXBAT/bUMB LIWb U 3a MeHalMeHT. Me-
hyTHUM, aKIIMOHAPH KOjU MOCeJyjy MHOTO aKIHja,
Kao UITO CY UHCTUTYLUOHAJHU UHBECTUTOPH, Ha-
CTOje Jia Bpllle pyTUHCKA MOHUTOPUHI KOMIIaHUje
KaKo 61 OU/IM CUTYPHU [la MEHAlEPHU Pajie y HbUXO0-

BOM Haj60J/beM UHTEpECY. Y TpeHyLUMa CII03Haje Ja
je HeKe oJ/IyKe MeHalIMeHTa NOTPeOHO YCKAAJUTH
ca MHTepecMMa HMHBECTUTOPA, OBU HHCTUTYLHO-
Ha/IHU UHBECTUTOPH KOPHUCTe CBOj YTULAj TAKO LITO
npeJJIaKy Heka pellleskha MeHalIMeHTY WU CIIOH30-
puiy npejJore koju Tpeba Aa 6yAy U3TJacaHt Of
aKLMOHapa Ha TrOJHUII0j CKYyNIITHHU. Jlako oBU
npe/J1034 aKIjMoHapa HUCY obaBe3yjyhu, pe3y./Ta-
Te rjacawa 06MYHO NPUMeTH KOPIOPAaTHBHU Me-
HalIMEHT, jep noctojehn MHCTUTYLHOHAJIHHU BJac-
HUIIM HEPeTKO UMajy J0BOJbHO IJacayke Mohu fa
CMeHe MaHalIMEeHT KOjH He JieJlyje Y OKBUPY HbHUXO-
BOT Haj60Jber MHTEepeca.

Tpxuwmite npey3umama (takeover). OBo
TPXKULITE Takohe Jaje MO CTULA] MeHallepUuMa Ja
JeJlyjy y UHTepecy akuuoHapa. Kasja koMnaHwuja
Jiolle TOCJyje jep MeHalIMeHT Jiolle 06aBJba CBOj
110Ca0, 3a JIyKaBe UHBECTUTOPE HacTaje NPU/IMKa Ja
CTBOpe HOBAll Kynyjyhu KOMIIaHUjy [0 LleHU Koja
oZipakaBa HeHe Jiollle neppopMaHce U 3aMHjeHe
noctojehu MeHalIMeHT CIOCOOHUjUM TUMOM MeHa-
1lepa. YKOJIMKO CY MHBECTUTOPU IIPaBUJIHO IpoLie-
HWIM CUTyalyjy, KoMNaHuja he ce yCcKOpo TpaHC-
dopMucaTi y CHaOXKHY KOMIIaHUjY U HbeHe LieHe aK-
1yja he mopacTy, a To cTBapa ycJi0Be ja UHBECTUTO-
pU MOTY J1a IPO/ajy CBOje aKLvje Y3 3HaTaH IPUHOC.
JaxJie, fa 64 M36€r/u NIpeTHbe Npey3uMaba 1 Jja He
ocTaHy 6e3 mocja, MeHallepyu Cy CTUMYJIMCaHU [Jia
npeay3uMajy akTUBHOCTH Koje he MakCUMH30BaTH
LeHy akuyja. [lomto je MakCMMHU30Bakbe BpeJTHOCTH
JyropodaH LiW/b, MEHAIMEHT MOpa INepMaHEHTHO
yBepaBaTH aKLiMOHape /a pajie y ’bUX0BOM IpeBac-
XOJIHOM MHTepecy.

IIpaBHO M peryjiaTOpHO OKpyxeme. KoHau-
HO, 3aKOHHU M IIPOIIMCH KOjUX Ce KOMIIaHHja Mopa
NpUpKaBaTH OTpaHU4YaBajy MOryhHOCTU MeHalje-
pa Aa JoHoce oJJIyKe Koje he yrpo3suTH HHTepece
aKLMoHapa. JefiaH o npuMepa Jo6pe peryaaTopHe
pedopme y CjeaumeHnM /lp>kaBaMa, 4€CTO CIIOMHU-
WbaH y JUuTepaTypy, jecte 3akoH u3 2002. roguHe,
Kao mTo je Sarbanes-Oxley Act, koju je Tpebaso Ja
orpaHuyu MoryhHocT MeHalepa. MebyTum, Aa je To
6uJia HeJJ0BOJbHA U HeycIlelllHa pedopMa, Haj60/bU
NoKasaTesb je rjiobanHa GUHAHCHUjCKA, a 3aTUM U
eKoHOMcKa Kpu3a u3 2008, nakJie mecT rojg1Ha Ha-
KOH JoHolIewa Sarbanes-Oxley Act.

Haume, 6pojHH pauyHOBOJCTBEHU CKaHAAIU U
eTUYKU NPONYCTU KOPIMOPATUBHUX PYKOBOAUIALA
y paHUM roguHama 21. Beka IOKHUpaIU Cy aMepuy-
Ky Hanujy. KibydHu ciy4yaj je 6HO 6GaHKpPOT
WorldCom-a, koju ce gecuo 2002. roguHe, Kajia cy
PYKOBOJHOLM ,,GpU3UPAIH KibUTe" U30CTaB/bajyhu
7,2 Muadjapze JoJiapa TPOILIKOBA, LITO je OMO-
ryhuino WorldCom-y ,,n064T", a KOMIaHuja je 3a-
NpaBo 6usa y ry6UTKY U CBOjUM IOCJI0BakbeM ryou-
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Ja  HoBal. PauyyHoBoAcTBeHa  IpeBapa Yy
WorldCom-y npaheHa je cIMYHUM CKaHZa/JIuMa y
koMmImaHujama Enron, Global Crossing, Tyco u apy-
ruM. OBU cKaHAa/u (M HaCTaIU I'y6ULM 32 aKLLOHa-
pe) pesyJTUupasiu cy ceToM peryJjaTopHux pedop-
MU floHecenux y Konrpecy 2002. rogune.’” 3a Hauy
JUCKYCHjy pesieBaHTaH je MPeTXOJAHO CHOMHUEbAHU
Sarbanes-Oxley Act, koju je 6uo pokycupaH Ha: (1)
CMameme areHlMjCKUX TPOILIKOBA y Kopropaluja-
Ma, (2) Bpahale eTHYKOT NMOHAalllakha § MOCJ0BHHU
cekTop 4 (3) moboJ/blllatbe UHTErPUTETA CUCTEMA
pauyyHOBOJACTBEHOr M3BELITABalba Y OKBUPY KOM-
naHuje.

Hoge perysnaTuBe cy o jaBHUX KOpIiopalnyja 3a-
XTeBaJle Ja UMIJIEMEHTUpPAjy MeT JOMHHAHTHUX
CTpaTeruja, lTo o, IpUBAaTHUX KOPIOpaliyja v nap-
THepCTaBa HUje 3aXTeBaHO:

1. Ocurypame Behe He3aBHCHOCTH ymnpase.
KoMmnaHuje cy Mopasie pecTpyKTypupaTu
CBOje yIpaBHe 0160pe TakKo Aa BehuHy YhHe
CIOJ/bHU YIaHOBHU. Jlajbe, IpenopyyeHo je aa
nosuLyje npejceJHUKa yrpaBe U reHepas-
HOT AupeKTopa 6yAy paszaBojeHe. KoHavHo,
Sarbanes-Oxley Act jacHo je yka3ao Ha To Jja
YJIAaHOBM YINpaBe HMajy OATOBOPHOCT Ja
Npe/CTaB/bajy aKLIUOHAPE U a [ieNy]y Y bU-
XOBOM HMHTEpECY, a YJIAaHOBHU yIIpaBe KOju He
W3BpIIaBajy OBY CBOjy AYXKHOCT MOIJIM OU
OUTH KPUBUYHO FOHBEHU Te 3apaJlUTH U 3a-
TBOPCKY KasHY.

2. YcnocraB/bame MHTEPHeE pa4yHOBO/JCTBe-
He KoHTpoJie. KomnaHuje Mopajy ycnocTa-
BUTHU CUCTEM HHTEpPHE padyyHOBOJCTBEHE
KOHTpOJIe Jja 61 3aLlITUTUIJIE UHTErPAIHU pa-
YYHOBOJCTBEHU CUCTEM U OCUTypaJle cpe-
JACTBa KOMIaHUje. UHTepHe KOHTpPOJIe UMajy
3a/laTak Jja no6o/b11ajy N0y3AaHOCT payyHo-
BOJICTBEHUX NOJaTaKa U KBaJUTeT QUHaH-
CHjCKHX M3BeLITaja U Ja CMawke MOryhHOCT
Jla 1ojeJMHLM YHYTap KOMIIaHHje yYUHe pa-
YYHOBO/CTBEHY IIpeBapy.

3. Ycoocras/pame yckjJabeHocTH npasuia.
HeonxonHo je [ga KoMIaHHWje YCIOCTaBe
YHYTpallkbU CUCTEM IpaBUJa Koju he 6UTH y
CKJaZy ca 3akoHOM. Tako, Ha mpuMep, paj
Bo3aua KamuoHa y CjegumeHuM /lp:kaBama
KOMIIaHMja Mopa YCKJAJUTU ca cBUM defe-
paJIHUM U Ap>KaBHUM peryJiaTuBaMa U3 6es-
6jeiHOCTH cao6pahaja, Kao 1ITo je 6poj caTu
KOJIMKO BO3a4d MOTY BO3UTH TOKOM [laHa,

YKyIIHa TeXMHAa KaMHOHA Ha ayTONyTy MU
TOME CJIUYHO.

4. YcnocraB/bame eTUYKOT KoAeKca. Pey je o
KOJIeKCy KOjUM Ce HaZrJjeja NoHallame 3a-
MOCJIEHUX U pyKoBoAuaana. Hamepa je fa ce
OBUM CTBOPH €TUYKO PaJIHO OKPYXKEHE TaKO
Jla 3all0CJIeHH 3Hajy 1LITa ce 0/ (bHX OYeKyje U
KaKaB 0ZJHOC Tpeba /1a UMajy ca MOTpolIavyu-
Ma (KymnuuMma), 06aB/bayMMa U aKI[MOHAPU-
Ma. Heomxo1HO je 1a KoJiekc oMoryhu ycroc-
TaBJbakbe Npoleaype 3a npahewe U 6J1aroB-
peMeHO youaBame eBEHTYaTHUX IPOMyCTa.

5. Ipommpeme mohu Komurera 3a peBusu-
jy. ExcTepHU peBH30p, HHTEPHU PEBU30pP U
cayx06eHUK 3a yck/aahuBame/eTHKy HUMajy
[paBHy OJTrOBOPHOCT IIpeMa KOMMTETY 3a
peBu3ujy®, a He npeMa KoMnaHuju. OBe IMHU-
je u3BellITaBaba oMoryhaBajy TOM KOMUTETY
Jla CBOje NUIKe 3apuje AYO0KO Y KOMIIAHHU]y
KaKo 61 ce OTKpHUJie GYHAHCHjCKe HelTpaBUJI-
HocTU. JlogaTtHo, KomuTeT 3a peBU3Hjy UMa
6e3ycs0BHY Moh Jla ucnuTa 6110 Kojer paj-
HHMKa KOMIIaHUje, YK/by4yjyhy U reHepaJHOT
JUPEKTOPa, Y Be3U € OUJI0 KOjUM NMUTambeM
KOje MOe MaTepHja/lHO YTULLATH Ha KOMIIa-
HU]jy WM Ha lbeHe QUHAHCHjCKe U3BeLITaje.

2. KopnopamuegHo ynpassare
u yHanpebuearse noc/1086He emuke

[Tocsie i UX HEKOTMKO TOZMHA TEPMUH “KOPIIO-
PaTHBHO yIpaB/bakbe” IMOCTAO je Hern3bexkaH Jleo
MOCJIOBHOT BokabGysapa. [lpu ToMme, He mocToju
onwtenpuxBahena geduHULUja KOPNOPATUBHOT
yIpaBJ/baka U pa3He JedUHUIYje KOje Cy Y ONTULA-
jV Y BeJIUKOj MepU 3aBUCe OJ, UHCTUTYLIHU]a, ayTopa,
Kao U 0] 3eMJbe U IpaBHe TpaguLuje. MehyHapoaHa
¢duHaHcHjcka kopnopauuja (IFC) neduuume kop-
MOPATHUBHO yIIpaBJ/bakbe KAao “CTPYKType U mpoljece
3a Bohewe U KOHTpOJIy NMpUBpeJHUX ApyliTaBa”.
OECD je jowr 1999. roguHe AoHUjesa U objaBuia
CBOje NpHUHIMIIe KOPIIOPATUBHOT yIIpaBJbakba y KO-
juMa ce paje AedUHHLIMja KOPIIOPATUBHOT YIpaB-
Jbaltha Kao “MHTepHA CpejCcTBA MOMOhy Kojux ce
BO/le U KOHTPOJIMIIY KOpIlopalyje, a Koja o6yxBaTa-
jy rpyny ofjHoca u3Meby ynpaBe JpyLITBa, HEHOT
Ha/I30pHOT/yNpaBHOT 0/160pa, KeroBUX aKLHMOHa-
pa ¥ Apyrux Hocujana uHtepeca”. Mehytum, Ha-
jBehu 6poj Jedununja dokycrupa ce Ha MPUBPETHO
JPYLITBO U HeKe 3ajeJHUYKE eJleMeHTe:

7)  T'ynaBHM3akoHM AoHeTHy KoHrpecy 2012.roguHe us oBe o6sactu cy Public Accounting Reform (pedopMa jaBHOT pauyHOBO/CTBA)
Investitor Protection Act (akT 0 3alUTUTH UHBecTUTOpa) U Sarbanes-Oxley Act.

8) Y npuBpejHOj mpakcu Peny6snke Cprcke ped je o oA6opy 3a peBU3H]Y.
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¢ KOpPHOPATHUBHO YIIpaB/bakbe je CUCTEM OJJHOCA Jie-
dbuHNCaH CTPpYKTypaMa U nponecuma, Tj. 01-
HOCOM HM3Meby ak1MoHapa U ynpase, akIlMoHapa
Y HaZiI30pHOT OJHOCHO YIIpaBHOT 0460pa U pas-
HUX MexaHu3aMa ylnpaBJ/batba ePpeKTHMa U Us-
BeLITajuMa;

e OBU OZJHOCU MOTY 0GYXBATaTH CTPAHE C Pa3IUIH-
THM, 1A U CYIPOTHUM UHTEpPeCcUMa, u3Mehy akiu-
OHapa, HaJI30PHOT O/IHOCHO YIpPaBHOT 060pa U
MEHaIIMEeHTa;

e CBe CTpaHe YYeCTBYjy Y Bohewhy U KOHTPOJIHU
JpYLITBA.

Kao pesynrart ckangasna oTkpuBeHux y Cjenu-
weHuM JlpkaBama: y Arthur Andersen-y, Enron-y,
WorldCom-y u MHOTUM ApYyrMM KOMIAHWjaMa, aK-
LIMOHApH, MeHallepy U jaBHOCT MOCTaJU Cy BeoMa
3a6pHHYTH OKO TOTa KaKo Ce ylpaB/ba KOMIAHU]a-
Ma. KopriopaTuBHO ylipaB/bake Jaje ceT IpUHLUIA
KOje KOMIIaHHWja c/eU NPUIMKOM Noca0Bamwa. OBU
NPUHIMIY, JeTEPMUHUCAHU OJf Pa3JIMYUTUX Me-
byHaponHux aytoputera (CBeTcke 6anke, IFC,
OECD, CBeTcKe TProBHHCKe OpraHu3aliyje) ¥ Ha Ha-
MoHa/sHOM HUBOY (KoMucuja 3a xapTuje of BpeJ-
HOCTH U 6ep3u), 06e36ehyjy Mmany Kojy 64 MeHaljle-
pH Tpebasio fa npaTe Ja 64 OCTBApUJIU pa3JIUuUTe
LU/beBe KOMIIAHUje, YK/byuyjyhu U MakCUMH30Ba-
e I[eHe aKlHUja. 3a KOMIIaHHW]jy je BaXKHO [Jia jacHO
0ZipeZiu CBOjy CTPYKTYpPYy KOPHOPaTHUBHOI YIpaB-
Jbaba, TaKo Ja 6W mojeauHUM U npeAy3eha koja
VIMajy MHTepeC y NOCJ0Bawky pa3yMeJH KaKo ce HbU-
XOBU UHTEPECU OCTBapYjy. Jep, He 3a60paBUMO Jia je
KOHTpOJIMCalbe CUHOHMM 3a ynpaBbamwe. [lobpa
CTPYKTYpa KOPIOPAaTHUBHOT yIIpaB/batba 6M OHUMA
KOjH MMajy 0JJHOC ca KOMIIaHUjoM Tpebasio 06e3be-
U pasyMeBame KaKO M3BPLIHU JUPEKTOPU BOje
110Cao Y KO je OATrOBOpaH 3a BakKHe 0OJiJlyKe KOMIIa-
Huje. Kao pe3ysaTar 3akoHa U Jpyrux Npomnuca, Te
noBehaHor npuTHCcKa akLMOHapa, BehrMHa KoMma-
HUja NaKJbUBO NULLE CBOje POIKCe 0 KOPIOPaTUB-
HOM yIIpaBJbakby, TAKO Jia CBU CTEjKXO0JIlePH - MEHA-
Llepy, KpeJUTOPH, KJIHUjeHTH, Jo6aB/bayu U 3aIoc-
JleHd 6oJbe pa3yMmejy cBoja mpaBa U ob6aBe3se. Ha
OCHOBY Halllel IPeTX0JHOI pa3MaTpama Tpebaso
6M 3aK/bYYUTH Jla MAaKCUMHU30Bamke BPeJHOCTH 3a
aKLMoHape 3axTeBa ¢ep TpeTMaH U CBUX APYrHUX
cTejkxoJiefiepa.

Ctyauje 1nokasyjy fia KOMIIaHUje Koje NPaKTH-
Kyjy A00pO KOPIOpPaTHBHO yIpaBJ/bakbe CTBApajy
npeTiocTaBKe 3a BehM NMpUHOC akMoHapa. Y 3eM-
JbaMa pa3BUjeHe TP>KUIIHEe eKOHOMHUje, Kao U KoJ,
Hac, ,06po KOPNOpaTUBHO yIIpaB/bake y YIPaBHU
0/160p YKJ/byUyje 4JaHOBE KOjU Cy He3aBUCHU O] Me-
HallMeHTa KoMnaHwuje. He3aBucHM ynpaBHU 060D

reHepaJiHo je y QyHKLHUjU npoBepe U npahemwa ao-
HOLIEeHa BaXKHUX 0/IJIYKa MEHAIMEHTA, YK/bYy4yjyhu
Y KOMIIeH3allije U3BPLIHUX AupeKTopa. [lokasano
ce 1a ¥ KOMIIaHUje Koje pa3BHjy 06py KOpIopaTUB-
Hy CTPYKTYpY, Koja oJ1aKlllaBa UAeHTHPUKALUjy U
KopeJsialjdjy pauyHOBOJCTBEHUX NpobGjeMa U Mo-
TeHILMja/lHO HeeTUYKHUX U NIpeBapaHTCKUX MPaKCH,
noc/ayjy 60/be 0Ji KOMIIaHHWja Koje UMajy JIoliuje
YHyTpallllbe peryJaTUBe O yIpaB/bamby .

Jlak/ie, KOMIIaHHje CBOjUM aKTUMa (IIPONUCHUBa-
eM Ipoliefiypa 06aBe3HUX NPUIUKOM JOHOIIEeHha
0/ilyKa) Mopajy NOACTULIATH Ha MOpaIHO NOHAlla-
K€ CBOje 3anocjeHe. BUCOKM cTaHJapd eTUYKOT
MOHalllaka 3aXTeBajy Aa KoMIaHHja TpeTHpa Tpehy
CTpaHy ca KOjoM II0C/Iyje Ha KOpeKTaH Ha4vuH. [Ipe-
JIQaHOCT KOMIIaHMje NMOCJIOBHOj eTULU MOXKe OUTH
V3MepeHa CKJIOHOWNY KOMIIaHUje U HbeHUX 3aIoc-
JICHUX IOLITOBaky 3aKOHA U peryJjaTuBa Koje ce
oiHOCe Ha paKTOpe Kao LITO Cy CUTYPHOCT U KBaJIU-
TeT Npou3Boja, dep Npakca 3anoll/baBama, dpep
Ipakca MapKeTHHIa U IpoJiaje, kopulhemwe oBep-
JbUBUX MHbOpMalyja 3a JIMYHY KOPHUCT, yK/byde-
HOCT 3ajeJlHMLle, MUTO W WJIerajJHe HCILJIaTe 3a
OCTBapHBame IJIAaHOBA I10C/I0Bakha.

Mako BehuHa KOMIaHHUja UMa CBOje peryJjaTu-
Be, KOje YK/by4yjy eTUYKO [TOCJIOBHO IIOHAIllakbE, [T0-
CTOje MHOTU NPUMepHU BeJIMKHUX KOpIopauuja KoJ
KOjUX je OTKpUBEHO HeeTHYKO NoHalamwe. Kommna-
HUje Kao 1to cy Arthur Andersen, Enron u WorldCom
MCI npomnase cy uiu cy A0XKHBeJie BUHE TPOMEHE
Kao pe3yJ/ITaT HeeTUYKe U IOHEeKa/l UerajHe npak-
ce. Y onpebenum ciydajeBuMa, 3anocaeHu (yrjaB-
HOM BpX MeHajMeHTa) ocyheHU Cy Ha 3aTBOpPCKe
Ka3He 3a HeJleraJiHe aKTUBHOCTH KOje Cy IPOUCTEK-
Jie U3 HEeeTUYKOT MoHallamwa. [locae mwux roguHa,
6poj c/iydajeBay KOjUMa je HeeTUUKO IIOHaLlakbe pe-
3yJITUpaJIo 3HAa4ajHOM JJOOUTHU 3a U3BPIIHE AUPEK-
TOpe, a Ha IITETY aKIIMOHAPa, ToBehao ce y Toj Mepu
Jla je jaBHU IPOTECT Y HEKUM 3eMJ/baMa, a HApOUUTO
y CjenumenuM AMepudkum /lp>kaBaMa, pe3yJiTH-
pao JIETUC/IATUBOM UHjH je [[UJ/b ClIpeYaBame Tajlaca
HEeeTUUYKOT MOHallaka y KOPIOpPaTUBHOM CBETY.
JenaH on passiora 3a TakBY JIETUCJAATUBY je IITO CY
pPauyyHOBOACTBEHU CKaHJAIM YYUHWUJIM jaBHOCT
CKENTUYHOM U lpeMa pauyyHOBO/CTBY U pUHAHCH]-
CKOM M3BeLITaBaby BEJUKUX aMepUYKHUX KOpIiopa-
1uja. Pedjy, jaBHOCT BHIlIe HHje BepoBaJla MeHaljle-
puma. MHBecTUTOpPH Cy cBe Bulle ocehasau ja U3-
BPILHU JUPEKTOPU BUIIE BOJe payyHa O COICTBe-
HUM UHTepecUMa IITO je AONPUHEJIO OCTBapeY Be-
JIMKe 106GUTH 3a cebe U BeJIMKUX I'yOUTaKa 3a aKIU-
oHape. Kao pe3ysraT TakBe npakce y CjeiubeHUM
Jlp>xaBaMa HaKOH H3rJacaBawa Sarbanes-Oxley

9) Besley, Brigham,CFIN, 2011 South-Western, Cengage Learning, cTp.13.
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(CapbejHc-OxcujeBor) 3aKOHA YCIIOCTABJ/bEHU CY
CTaH/JapAyY 3a pa4yHOBOJCTBO U OATOBOPHOCT 3a
¢duHaHCcHjCcKe U3BellTaje BeJUKUX KOpIiopaliyja.

Ynpkoc He Tako JJaBHOM CMakely N0Bepema
MHBeCTUTOpay GUHAHCH]jCKO U3BeLITaBakbe KOPIO-
palMja, WU3BpIIHM JUPEKTOpPU BehMHe BeJUKHUX
koMIaHuja y CjeaumeHuM /lp>kaBama Bepyjy Aa 61
IBbUX0Be KOMIIaHUje Tpebasio Aa o/pKaBajy BUCOKe
eTHUYKe CTaHJap/e y LieJIOKYITHOM CBOM II0C/IOBaK:y.
Ha oBaj HauuH ce fj0/1a34 10 GOpMyJIMCakba CUCTeMA
BPEeAHOCTH y Npey3ehy Koje ce olHOCe Ha HeroB
(myropoyaH) oncTaHak U pa3Boj, y3 UCTOBPEMEHY
GpPUTY O OAPKUBOM OUYyBakby MPUPOHE cpeauHe.'”
[Ipu ToM, BehuHa ekoHOMHUCTa Bepyje Jja MOCTOjU
MO3UTHUBHA KopeJlalikja usMehy eTHUKe U [yTOpouHe
npodUTAOUIHOCTY, jep €eTUUKO [TOHALIAKE!

a) ClipeédaBa Ka3He W IIpaBHE, OAHOCHO CyJCKe
TPOIIKOBE,

b) wusrpabyje noBepemwe jaBHOCTH,

C) TpUBJIAYU KJIUjeHTE KOjU LjeHe U 10 p>KaBajy
eTHUYKe NIPOIuCe,

d) mnpuBJIaYU U 3aprKaBa HAjKBAJIUTETHUJU Ka-
Aap,

e) IoApXaBa eKOHOMCKY OJpP>KHUBOCT 3aje/JHU-
1ja Yy KojuMa npepyseha nocayjy.

Jlanac BehuHa BeJIMKUX KOMIIaHWja UMa YBPCTe
KOJleKCe eTUYKOT I0OHAlllakha U 110 TOM 0CHOBY CIIPO-
BOJie IporpaMe obyKe 4Mju LWJb je la 06e36ese fa
CBH 3aIl0C/IeHH pa3yMejy 1lITa je KOPeKTHO II0Hallla-
He Y Pas/IMYUTHUM IOCJOBHUM CHUTyauujama. Illpu
TOMe je UMIIepaTUB Jia BpX MeHalIMeHTa (peJces-
HUK U IOTNIpeJiceJHULN) Oy /e Tpe/iaH eTUYKOM T10-
Halllakby U Jia U3paXKaBa Ty NPeJaHOCT CBEYKYITHOT
JINYHOT [leJI0Bama, Kao M NocTojehuM npomnucuma
KOMIaHUje (JUpeKTHUBe, CUCTEM Harpaje/KasHe),
LITO je MUHUMAaJIHO U IITO UHBECTUTOPHU OYeKYjy.
HUckycTBa U3 6/1MCKe NPOLLIOCTH Hac ynyhyjy Ha To
Jla HYje CaCBUM JI0BOJ/bHO UMATH BJIACTUTH €TUYKHU
KOJIeKC WJIM BUlIe HbUX, Beh je moTpebHO y npes-
y3ehy cTBOPUTH U aTMOCPepy 3a IPUMeHY KOJeKca.
Heku exonoMcku ckanfanu (Enron u fpyru) noka-
3aJI4 Cy Jia 3alliMCaHa MopaJ/iHa NpaBUJa HUCY JO-
BOJbHA YKOJIMKO UX MEHallepH, yIpaBa 1 3all0CJIeHU
He yCBOje U He UMIIeMeHTHUpajy. To noapasymMesa
TpaHCIAapeHTHO U 0 rOBOPHO NIOHAIlIakbe HOCU/IALA
MIOCJIOBHUX 33/1aTaKa, U3rpaiiby CUCTEMA yIIPaBJba-
Hba eTUYKH IPUXBAT/bUBUM PaZiOM, LUTO 3HAYH /A ce
MOpa U3TrpaJiuTH aKTUBHU CUCTEM MHTEPHUX KOH-
TpoJia KOjU he CUTHaJIu3upaTH, CIPeYUTH U OTKPH-

TH eBeHTyaJ/IHe HeJJ03BOJbeHE pajikbe Te MOoACTULA-
TH OCTBapuBalbe YCBOjeHUX BPEAHOCTU U MU3-
rpabhuBaTH CBeCT Jja ce NOLITeHhEeM HajBUILe TOCTH-
»Ke U Jia je CBAKO HEeTUYKO MOHAlllakhe HelPHUXBaT-
JbUBO. [Ipy ToMe Tpeba cTBapaTH XyMaHe, IOIITeHe
Y npaBe/iHe ofiHOCe MeDhy 3anoc/ieHUM U NoLITOBa-
TH BbUXOB UHTErpUTeT. 3a CBAKO Apyrayvje noHa-
I1ambe HeONIX0HO je y peiy3ehy cacTaBUTH ClIMCaK
ynosopaBajyhux curuasa kKako 61 ce Ha WUX 6Ja-
roppeMeHo ytuuano. [loce6baH u3a3oB je Kako ce
OpraHM30BaTH U KOHTUHYUPAHO NPAaTUTH nepdop-
MaHCe AMCIOLMpaHUuX JesoBa npexayseha u reor-
padcku pa3ZiBojeHUX BJIACHUKA (aKIMOHApa) U Me-
HalIMEHTa, ITO heMo y HAacTaBKy JAeTa/bHUje pas-
MOTpPUTH.

Cay4aj ,,Enron“ 6uo je Bpx jieJieHOT 6Gpera, Koju
je 03HayMo cJoM nocTojeher cucteMa KOHTpoJe
ynpaBe U Kpaxa ,,TpoyrJa“ cno/bHU pesusop-akyuo-
Hapu - ynpasa, Ha KOMe je 0Baj cucTeM NoyuBao. Kao
KyJia 0[] KapaTa CpYyIIHJa ce U UHCTUTYILMja CI0Jb-
HOT peBH30pa, Koja ce TI0Ka3aJ/ia HeJ0BOJbHOM 3a pe-
IIaBake TOT areHIUjCcKor npobJeMa (ynpaB/barba
TyhuM KanuTasoM y Tyhe uMe U 3a Tyhu padyH - pa-
YyH aklMoHapa). Jlako ce nmpo6seMuMa Kopropa-
TUBHOT yIIpaB/batba 6aBUMO Tek of 90-ux roguHa
IPOLLJIOT BeKa, TeOpHje Koje Cy AONpHUHesIe Hhero-
BOM yHanpehemwy HacTaJle Cy MHOT'O paHHje U f0J1a-
3e U3 pa3IMYUTHUX 06/1aCTU: eKOHOMHUje, EKOHOMHU]e
dupMe, pauyHOBO/CTBa, UHAHCH]ja, TPaBa, MeHall-
MEeHTa ¥ OpraHM3alMOHOr MoHauama.' He HaBo-
Jiehu cBe 0Be TeopHje, YNHU HaM Ce BaXKHUM UcTahu
cnenehe Tpu:

e areHUUjCKa TeOpHja HACTOju UAEeHTUPUKOBATU
areHIHjCK1 OAHOC Kao YTOBOP ¥ KOMe je/iHa CTpa-
Ha (IpuHLMIAJ) JleJiernpa oapeheHu nocao Apy-
roj cTpaHu (areHTy), Ipy YeMy je NpHUHIAIAT
BJIACHUK, @ areHT JUPEKTOP;

e TeopHja TPAaHCAKIUOHMX TPOLIKOBA cMaTpa /Jia
Ce MHTEepeCH BJIAaCHUKA U MeHaliepa MOTY YCKJIa/u-
TH U360POM a/IeKBaTHe YIpaB/bayKe CTPYKTYPE;

e CTEjKXO0JIAePCKA TeOpPHja paJuje pa3MmaTpa pas-
JIMYUTE UHTEPECHE TPyIIe, a He poKycHpa ce caMo
Ha BJIACHHKE.

C 0631pOM Ha beH TeMeJ/bHU KOHIIENT, YUHU Ce
Jla je areHIMjCcKa TeopHuja Jasa Hajsehn JONPUHOC
Pa3Bojy KOpIIOpPAaTUBHOT ynpaBJ/bama. [Ipy ToM Tpe-
6a HarJ1aCUTH [1a, y OCHOBH, IIOCTOje TPU areH1ujcKa
npo6ema.'

[IpBY, CYyK06 UHMepeca akyuoHapa uynpase -
KOjU je Ipe nocjejuna AUCIEep3UpaHoOr aKI{MOHa-

10)  ap ®pann KonetHuk, Mesnurta KostetHuk Kopoten: Emuuku npuxeamsug menaymenm, Financing 3/11, bama Jlyka, 2011, ctp. 19.

11)  A.Jlojoyp, op. cit., cTp. 43.

12) M. BacwmbeBuh: KoprnopaTuBHo ynpasJ/baise - npaBHU acnekTy, [IpaBHu ¢axyarteT, beorpaa, 2007, ctp. 20-30.
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pcTBa M HEMOhM aKLMOHapa JAa yTU4Yy Ha yIpaBy,
Hero pas/Bajama yNnpaB/babba OJ, BJAACHUILITBA. Y
OBOM OJIHOCY yIlpaBa Inpeny3eha je y pakTHuKoOj
npeJHOCTH 360T yTUlaja MUHPOpMaLlMOHE acCUMeT-
pHje, rie ylipaBa NepMaHEHTHO Noceyje BULIe pe-
JIeBaHTHUX HH)OpMalMja 0] aKIIMOHapa - IpHUHIIU-
nasa. [IpucyTHOCT U jayawe MHCTUTYLMOHAJTHUX
MHBECTUTOpA YBEJUKO YTUYe Ha 0Baj mpobsieM. Ha
OCHOBY noJiaTaka u3 Tabesie 1 Moxe ce caryiefaTu
MNPUCYTHOCT JUCIEP30BAHOr BJIACHUIITBA, OJHO-
CHO KOHII€HTPHUCAHOCT BJIACHHUIITBA I10 HOjEAI/IHI/IM
3eMJbaMa:

Tab6ena 1- Cmpykmypa e/1acHUWMEAd 8e/JUKUX
KomnaHuja y ceemy

[nc- Bnac-
Mopo- | HUWTBO
nep3o- YBnac-
JUYHO | QuHaH-
BaHO . HawTBy | Octano
BNaC- | CUjcKuX
aKLMoHa [pXase
HULLTBO | WHCTUTY
pcTBo :
umja
1 2 3 4 5
CAD 80 20 - - -
Benuka bputanuja | 100 - - - -
LIBajuapcka 60 30 5 - 5
Hemauka 50 10 15 25 -
OpaHuycka 60 20 5 15 -
Xonawnauja 20 15 5 40 20
Ayctpuja 5 15 - 70 10
H3Bop: Anreas Boher, Corporate Governance and Capital

Market Transaktionns in Switzerland: the Mechanics
of Mergers, Acquisitions, Boyontons, Private Equity
Transaktions ands Restructuring and Their Impact on
the Governance of Corporation under Swiss Law,
Schulthess 2005, 11-12 (npema: BacumeBuh M. Kop-
nopamusHo ynpassarbe, YIpyXKewe IMpaBHHUKA
Cp6uje, 2013, cTp.84).

HaocHoBy nojaTaka u3 npeTxo/He Tabese BU/J-
JbUBO je /Ia je areHIUjCKHU Mpo6JieM noce6HO U3pa-
’)KeH Yy aHIJIOCAKCOHCKO] MpaKcH, rje AOMHUHHpaA
JUCIep30BaHO BJIACHUIITBO, OJHOCHO aKLHOHa-
PCTBO, /i€ aKLJMOHApHY UMajy MaJIu IpoLeHaT Kallu-
Tajla U IpU TOM HeMajy peajHy Moh oAjydyuBama
(ryacama) u MoryhHoCT epeKTUBHE KOHTpPOJIE HaJ,
pazoM ynpaBe npeayseha. OBJe je pey, 3anpaBo, 0
aKIMOHAPY KOjH je y MO3ULUjH “C/enor MyTHHUKA, Y
K0jOj OH 04YeKyje o/ APYTUX BJIAaCHUKA - aKI[MOHapa
oArosapajyhu nosuTHBaH yTULAj HA MEHAIMEHT Y
npaBiy ebUKACHOCTH, Of 4yera 61 oH caM MpoPUTHU-

pao 6e3 Tpy/ia U TPOLIKA, a TOIITO je BAACHUIITBO
JIMCIIEP3UPaHoO, T€ Ce CBY BJIACHMIM MOHAIIAjy Ha
WCTHM HayMH - IaCUBHO MINYEKyjy ia mocao 06aBH
Heku Apyru” .

BepHu mnpaTusal, JAUCIEP30BaHOI aKIUOHa-
pcTBa je MHQOpMalMOHa acCUMeTpHja, Koja caMo OT-
ekaBa IpBU areHIUjCKU Npo6JieM y CMUC/LY peasiHe
CTpaTeruje peryjaaTuBe Koja 6u Tpebaso ja 6yje y
dyHK1UMjK yHanpehemwa KOpnopaTUBHOI yNpaBJba-
Ha U BeroBOT pelllaBakba Tj. KpO3 pa3/IMyuTe paB-
He HMHCTUTYLMje OJAHOCHO Ja 3alUTHUTU IO3ULH]jY
NpUHIMINANA (aKIMOHApa) U Aa “oTyheme” ynpaBe
CBeJle Ha IPUXBAT/bUB HUBO.

/Jpyau, cyko6 unmepeca eehuHckoz akyuoHa-
pa u MarbUHCKUX aKyuoHapa, je cykob y kome cy
3allpaBO MalbUHCKU aKLIMOHApU y NO3ULUjU NPHU-
HIMMAJa, 0K Cy BehuHCKHU (KOHTPOJIHH) aKI[MOHA-
pU y NMO3ULHUjU areHTa, OJHOCHO 3aCTYyIIHUKA KOjU
Tpeba Ja LWITUTe MHTepece NPUHLUNALA U Aa [IpU
JOHOILIEeRY II0CJ0BHUX OJJIyKa pajie Y BbUXOBO UMe
Y 33 BUXOB paydyH, c 063upoM Ha PuAyLUHjapHY
OJTOBOPHOCT IlpeMa npeay3ehy 4uju cy BJACHULIY.
Y ocHOBH, pelllaBake NUTama yHanpehewa npasa
MambUHCKHUX aKLMOHapa NpPakKTUYHO je peJoBHA
TeMa pedopMe KOMIAHUjCKOT MIpaBa y pa3BUjeHUM
3eMJ/baMa, a HAPOYMTO y 3eM/baMa Y TPaH3ULIUjH.

Tpehu npob6sieM y Be3u je ca MOHOUHMepec-
HUM (UHmMepec akyuoHapa) 00HOCHO My/AMUUH-
mepecHUM KOHYenmoM KoMnaHuje (Kopropawuu-
je) ca Bullle pa3JIMYUTHUX HOCHUJALlA UHTepeca (pHU-
3MKa), I/le IPBU HarJjallaBa aMepuyKH, a ApPYyTH
KOHTHHEHTA/IHU KOHLENT KOPINOPAaTUBHOI yIIpaB-
Jbaka, KOMe je y 0BOM CMHCJ/Y CKJIOHO U €HIJIECKO
KOMIIaHUjcko npaBo. OBJie je pey 0 cyKoOy UHTepeca
BJIaCHMKA OJJHOCHO aKLIMOHApa U ipyTUX eBeHTyaJl-
HUX HOCWJIalla KOHCTUTYTUBHUX HHTepeca (U pyu3u-
Ka), I/le MO3UI1jy areHTa, 0JHOCHO 3aCTyIHHKA UH-
Tepeca IpUHLMIIAJIA MMa caMo Ipejiy3ehe 0JHOCHO
BjacHUL Y. O cTpaTeryje peryJjaTuse y pellaBamby
oBOTI Tpeher areHnujckor npo6/jeMa KOpnopaTuB-
HOT yIpaB/bakba 3aBUCHU M OJATOBOP HA MUTAKE M0-
CTOjH JIU WM He T3B. IPYILITBEHa OATOBOPHOCT KOM-
NIaHHja, OAHOCHO [IOCTOjH JIU WX He T3B. MOPA/THU
KanuTtanusam'?,

[lowrTo caBpeMeHO mpeay3ehe kapakTepuile
JlelleHTpa/iM3alyja oAJy4uBamka U 0TOBOPHOCTH,
OBa Teopuja ce 6aBM NpPeBACXOJHO OBUM IpPBUM
areHUMjCcKUM npobJsieMoM. HauMe, BIacHUK Kamu-
Tasa (MPUHIMIAI) HOCUJIALL je HHTepeca Ha yJI0xKe-
HOM KanuTaisy y npeaysehe u oH ogpehenu nocao
noBepaBa MeHapepy. MeHayep je, mak/e, areHT

13) Bopucberosuh, YHanpehemwe kopnopaTuBHOT ypaBJbama, beorpaz, 2003, ctp. 15 (mpema: BacusmeBuh M., 0p.cit., cTp.85)

14) BacuseBuh M.op.cit., cTp.84-85
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BJIaCHMKA KOjU NpUXBaTa Ja 06aBy YTOBOpPEHHU IO-
cao 3a NMpUHIUINAIA, 33 LITO yroBapa oJpeheHy Ha-
kHaJy. KapakTepucTiuiHO 32 0Baj 0JHOC je /A ce HhU-
XOBH MHTEpPeCH YeCTOo CyKoOJ/baBajy Te HEPEeTKO Me-
HalIMEHT BHUIIE Jejyje y BJACTUTOM HWHTeEpecy
YMeCTO y UHTEepecy BJacHMKa KanuTasa. OBU U
CIMYHU TPo6JieMH y npeay3ehy Tpake MOTIYHO
HOBY NpaKCy HeroBoT JesnoBama. Oarosapajyhu
KOHIIEIIT KOPIIOPATHBHOT yIpaBJ/bakba CBE BUIIIE Ce
HCTHYe Kao MPeTNoCcTaBKa epUKACHOCTU U edek-
THUBHOCTHU TOCJA0Bama npexay3eha. OCHOBHH IUJb
KOPIOPaTUBHOT yIIpaBJ/bakha je, y CTBapH, IPOMOBH-
came nowmerbd, MpaHchapeHmHocmu u 002080p-
Hocmu. Jla 61U ce OBU LU/b€BU U OCTBApHUJIH, He-
OTIXO/THO je 06e30eIUTH yjeJUbEH MPUCTYII KOPIIO-
pPaTUBHOM YIpaB/baky, KOPIIOPATUBHOM U3BELITA-
Bakby, PEBU3UjU U mpodecuju padyyHoBoha. OBako
CTPYKTYpUpaH CUCTEM HMMa BUIlle U3rJeJa Aa Io-
cTaHe eUKacaH 0/ OHUX KOjU TO He ycreBajy. CaBeT
3a pUHAHCHjCKO U3BellTaBamwe YjeaumweHor Kpa-
JbeBCTBA MPe/ICTaB/ba MPUMEP HHTETPUCAHOT pery-
JIATOPHOT TeJIa KOje, y OCHOBY, UMa 33/iaTKe Jia Ipo-
MOBUIIIE€ BUCOK KBaJIMTET KOPIIOPATUBHOI yIIpa-
BJbalba, KOPIOPATUBHOT H3BelllTaBalka, PEBU3H]E,
HUHTErpuTeTd, KOMIETEHTHOCTH WU TPAHCIIApPEHT-
HOCTH pa4yHOBO/CTBeHe podecuije.

[To6osbIIahe KOPIOPATUBHOT YIIPaBJ/bakha yBe-
JINKO 3aBHMCH OJi TIOCJOBHOT aMOHjeHTa y KojeM
npeay3seha nociyjy, a Koju YhnHe 3aKOHCKO, pery.Jia-
TOPHO W WHCTUTYIIMOHAJHO OKpyxewe. Mako cy
NPUHIMIIY 110 IPUPOAU €BOJYTUBHU U MO/ yTUIA-
jeM MpoMeHa Y OKpYKeky, yCJI0Be Koje Tpeba Aa uc-
nyHe puHaHcujcku usBenitaj u MCOU/MPC y by
HMMILJIEMEeHTAalYje MPUHIMIA KOPIIOPAaTUBHOT yIIpa-
BJbakba MOT'Y CE CIIO3HATH HAa OCHOBY CBAKOT O/] LIIECT
OECD-oBuX npuHuuna®®.

Jla 6u ce yHanpe 1110 KOPIOPAaTUBHO YIIpaBJba-
e y N0jeIMHUM HallMOHA/HUM €KOHOMHjaMa, He-
OIIXOJHO je: yCBOJUTH CTaHAap/Ae, elyKOBaTH paydy-
HOBOhe, IPUMEHHUTH YCBOjeHe CTaHJap/e Npomnuca-
He O/l IPaBHUX JIMLIA, 06e36eJUTH PeBU3HUjy U CIIPO-
Bohewe MehyHapoAHHUX pPauyHOBOJCTBEHUX CTaH-
JlapAa, 06aBUTH eflyKallMjy KOPUCHHMKA KOpIopa-
THUBHUX U3BelITaja U Ha 0CHOBY PHMHAHCHU]jCKUX U3-
BellTaja'® JOHeTH OJ|/IyKe lbMXOBUX KOPUCHUKA. O
Kay3aJlHe II0Be3aHOCTH PUHAHCUjCKO2 U3gewmasa-
Fod, pesu3suje, KOpnopamueHo2 ynpas/barbd U cmpyy-
Hocmu pavyHoeoha 3ampaBO 3aBUCU U KBaJIUTET
KOPIIOPATUBHOT ylpaB/batba. OHU KOjU IIPEN03Hajy
Kay3aJIHOCT UMajy Bullle U3rjeja Aa 6yny epukac-

15) OECD Principles of Corporate Governance,www.oecd.org

HUjU Y OJHOCY Ha OHE KOjHu TO He Mpeno3Hajy. 360r
TOra HallMOHaJIHA peryJjaTopHa TeJsa Tpeba Ja y
TOM CMUCJIY TeXe BUCOKOKBAJIUTETHOM $HUHAHCH]-
CKOM M3BelITaBakby, BeOMa KOPEKTHOj pPEeBU3UjH,
BUCOKOKBAQJIUTETHOM KOPIIOPATUBHOM yIIPaB/bakby
Y, Haj3aJ|, NOLITelkYy, KOMIETEHTHOCTH U TpaHCIa-
PEHTHOCTH pauyyHOBOJCTBEHE U PEBU30PCKE MpPO-
decuje.

HakoH ucnymwema 0BUX KpUTepHjyMa, Moryhe
je O4EeKHBATH J]a ce 0CTBape MPETIOCTaBKe 3a:

e CMambeme MaHunyaanyje GUHAHCHjCKUM U3Belll-
TajuMa,

» nosehame NoBepewma HHBECTUTOPA y KBAJIUTET
($UHAHCHjCKUX U3BEIITAja,

e CMameme PU3UKa, a TUME U LieHe KalluTaa,
* jadyarbe GUHAHCHjCKUX TPKHUIIITA,

e KBaJIMTETHO GUHAHCHjCKO U3BeLITABakhe Kao
daxTop oBpahara 0/] CKaH/a/1a ¥ IpoHeBepa’’.

Ha ocHOBy npeTxo/jHO HaBeleHOI OCHOBAHO je
NpeTHOCTaBUTH Ja KBaJIUTETaH CUCTEeM KOpIopa-
TUBHOT QUHAHCHjCKOT M3BelllTaBakba He Tpeba no-
CMaTpaTH Kao LiM/b 3a cebe. OH je MHOTO BHIIE OF,
TOTa U 3HayajaH CTy6 TpPKUILHE eKOHOMHUje jep Ha
OCHOBY NOY3/jlaHUX UHPOpMallMja cipeyaBa HacTa-
HaK BUCOKHX €eKOHOMCKHX U COL|Mja/IHUX TPOLIKOBA.
[Topes Tora, KBaJUTETHO QUHAHCHUjCKO U3BELITABA-
e je U 3HavajaH ¢akTop oxBpahamwa 0Jf EKOHOM-
CKUX CKaH/aJjla U IpeBapa, LUTO, y OCHOBY, jaya U GU-
HaHCHjCKH CUCTEM HallMOHa/IHe eKOHOMHje.

3. Kpeuparse u cnpogobherve
noc/06He nojiumuke

PasnukyjeMo Tekyhy U Ayropo4yHy MNOCJIOBHY
noauTUKy. Tekyha mocjoBHa NOJIUTHKA yCMepeHa
je Ha ocTBapemwe ITO 60/ber NPUHOCHOT U GUHAH-
CHjCKOT ToJioXKaja npeAy3eha ¢ pacrnoJioKUBUM pe-
cypcuMa. [lyropodHa nocJioBHa NOJUMTHKA ycMepe-
Ha je Ha MpolIMpee noctojeher Uiy ocBajambe Ho-
BUX TPXKUIITA y3 HOBE UHBECTHULIMje.

1.1 Kpeuparbe mekyhe
noc/a068He noaumuke

OBa MocJIOBHA MOJIMTHKA Kpeupa ce Ha OCHOBY
roJiuiimker 6U3HUC MIaHa. [ouiIkbyU GU3HUC MJIaH
cacTaBJba ce 32 HapeJJHY FO/INHY KpajeM IPeTX0/IHe
WJIM Ha IOYeTKY TeKyhe rosuHe.

16) Boyle P.,MehyHnapodHo yckaahusaree pauyHogodcmeeHux u pegusopckux cmarndapda u nponuca (prevod sa engleskog), ”The Road
to Europe: Program of the Accounting Reform and Institutional Strenght ening” (REPARIS), ctp.2, Beu, 2006.

17) The Road to Europe: ibidem, cTp.3.
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['ofuIIbY GU3HUC IJIAH CaZAPKHU:
¢ IJIAHCKM OUJIAHC yCIIeXxa,
* IJIAHCKY GUJIAHC CTamba,

e [IJIAaH HETO HOBYAaHHUX TOKOBa.

IlnaHcKM GMJIaHC ycmexa cacTaB/ba ce Y JiBe
BapHjaHTe - IIPBOj U KOHAYHO).

[IpBa BapvjaHTa NJIAHCKOT GMJIaHCa ycnexa 06-
yxBaTa:
* TOCJOBHE IIPUXO/JE,
* IIOCJIOBHE pacxo/e,
e QuUHaHCHjCKe IpUXO/Je,
 ¢duHaHCcHjcKe pacxoze’®.

[Toc/10BHU pacxo/u Cy TPOLIKOBU KOjH ce IJia-
HUPajy:

* [0 BPCTaMa M y OKBUPY CBaKe BPCTe HCKasyje ce
0/IBOjEeHO - BapujabUIHU €0 U GUKCHHU [0,

e BapujabUJIHU Jle0 ce AUCIOHUPA HA TPOLIKOBE
NPOU3BO/ b€ YUMHAKA,

¢ QUKCHU €0 AUCTIOHUPA Ce JUPEKTHO Ha pacxo/e.
[1y1aH NOCJIOBHUX IPUX0/1a CaAPKHU:

e IJIAHWPAHY KOJIMYHHY NIpo/iaje MPOU3BO/Ia,

e IJIAHUPaAHY NPOJAjHY LIEHY,

e IJIAHUPAHY I[eHY KOIITama,

e IJIAHUPAHU NPUXOJ, O IPOAaAje,

e IIJIAHWpaHe TPOUIKOBE MPOJaTUX MPOU3BO/IA.

Cneau miaHupawme (PUHAHCHjCKUX NMPUXO0Ja
Ha OCHOBY mnocTojehux QUHAHCHjCKUX INJIacMaHa,
yroBOpeHHX KaMaTHUX CTOMA U y4yemiha y KanuTany
Te 04eKMBAHOT NPUX0/Ja 10 OCHOBY JUBHUJEHJE U
NJlaHWpalkba (PUHAHCHJCKUX pacXoja Ha OCHOBY
nocrojehux KpeUTHUX 0b6aBe3a U YrOBOPEHUX Ka-
MaTHHUX CTONa.

Jlakjie, mpBa BapujaHTa IUIAHCKOI OHJaHCa
ycIiexa He CaJip>KHy 0CTasle PUXO/Ie U PacXo/ie jep cy
OHH Helnpe/BU//bUBHL.

Il1aHCcKM GMJTaHC CTamha cacTaBJba ce y JiBe Ba-
pHUjaHTe: IPBOj U KOHAYHOj.

[IpBa BapujaHTa MJIAHCKOT OUJIAHCA CTamba 3a-
MOYHIbE:

¢ IJIaHUPAHKkEM CTaJIHE MMOBHWHE U YTOPOYHHUX 06-
aBe3a,

* IJIAHUPAHEM HETO OGPTHUX CPE/ICTaBa. Y OKBU-
Py HeTO OGPTHHX CpeJiCTaBa OGPTHA CPesCTBA U
KpaTKOpO4YHe 06aBe3e HUCKA3yjy ce U KoepUlU-
jeHTOM o6pTa.

[IpBa BapujaHTa NJIaHCKOT GUJIAHCA CTamba caj-
pxM:

e MOYETHH OMJIAHC CTama (6UJIaHC CTaba IPeTXo/-
He ro/iiuHe),

¢ IJIAHCKU OMJIAHC CTamba TeKyhe roguHe y KoMe ce
HCKa3yje JIaHMpaHa CTaJlHa UMOBUHA U AyTrO-
pouHe 06aBe3e, KaluTaJ ce yBehaBa 3a U3HOC
HeTOo A06UTKA M3 NpBe BapujaHTe MJaHCKOr OU-
JlaHca ycrexa, a 06pTHa MMOBUHA U KPAaTKOPOYHeE
obaBe3e Mpey3uMajy ce U3 MJlaHa HETO OOPTHUX
cpeJcTaBa.

HakoH caunmaBama NpBe BapUjaHTe [IJIAaHCKOT
O6uJaHca cieJd yTBphHBame GUHAHCHjCKOT 10JI0-
’Kaja Ha HAYMH NMpuKas3aH y Tabenu 2.

Ta6eaa 2 - Ymephuearse
duHaHcujckoz noaodcaja

Hakpajy | Hakpajy
MpeTxogHe | NnaHcke
TOANHe TOANHe

1. (TanHa uMoBMHa

2. 3anuxe

| [lyropouHo Be3aHa uMoBIHa (1+ 2)

3. Kanutan

4, [lyropouHa pe3epBicarba

5. lyropoute o6aBe3e

[ TpajHu 1 syropouu kanutan (oA 3 o 5)

6. Paumo duHaHmjcke crabunHocty (11/1)

7. Cnoboanm kanwtan (I-11)

YKoJIMKO je panuo $UHAHCUjCKE CTAOUIHOCTU
HUKM OJ] jeJaH, NIOCTOjH C10604aH KanuTas, Gpu-
HaHCUjCKHU T10JI0Ka] je fo0b6ap; TauHUje, PUHAHCH]-
CKH T0J10%Kaj je 60/bH YTOJIMKO YKOJIMKO je panyo
¢duHaHCHjCKe CTabUJIHOCTH OJIMAKH HYJIH, a €/1060-
JlaH KanuTaJs je y BeheM usHocy.

YKoJIMKO je panuo GUHAHCUjCKE CTAOUIHOCTU
BUIIIY OJ jeaH, CJIO00AHU KaluTal je HeraTuBaH
Y HCKasyje HeJOCTAaTaK KalWTajla 3a OCTBapeme
duHaHCHjcKe CTaGUIIHOCTH, KOja ce ocTBapyje
KaJjaje pauuo pUHaHCHjCKe CTAaGU/THOCTH je JaH.

[ToToM cneay yTBphuBame HU/bHOT MUHUMAJI-
HOT Y IIWJbHOT MaKCUMaJ/IHOT HETO AO0OUTKa:

[1/bHU MUHUMAAHU HEMO do6UuMak yTBphyje ce
Ha ciefehy HauMH:

1. MHHUMaJIHM JOOUTAK Koju Tpeba aKyMyJIu-
paTH 3a KanuraJi,

18) Poauhj., Auapuh M., CnenyjasHu GUIaHCH M KOHCOJIM0BAaHU 6UIaHC cTamba U ycnexa, PUHPAP, bawa Jlyka, 2014, ctp.102
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2. MHHMMaJIHM HeTO JO6GUTaK 3a AUBUAEHAY
BJIACHUIIMMAa KalMUTaJIa,

3. MMHHMAaJIHU HETO J06HUTaK 3a 60HYC MeHall-
MEHTa,

4, yKynaH MHWHHUMAJIHU LIUWJbHHU HETO AO6I/ITaK
(ox 1 po 3),

5. IW/bHU MHHHMAaJIHU GpyTO J0GUTAK (peHHU
6poj 4 x (100/(1 - mopecka cTomna Ha A06U-
TaK)).

MuHMMaJHU JOGUTAK KOjU Tpeba aKyMyJihpa-
TH 3a KallUTaJl paBaH je HeJOCTAaTKy KanuTaja 3a
ocTBapeme panyja pUHAHCHUjCKe CTAaOUIHOCTH YHja
BpeJHOCT je 1.

AnTepHaTHBHO, KaJja je paniio UHaHCHjCKe CTa-
OMJIHOCTH NIpeMa NPBOj BapHjaHTH MJIaHCKOT GU/IaH-
ca cTama BUILM o7 1 1, y3 To, Behu o/ paniyja GuHaH-
CHjCKe CTaGUJIHOCTH NpeTXo/He roJuHe, MUHUMYM
HeTO J06MTKa Koju Tpeba akyMyJMpaTH paBaH je
pasnuuu usMeby HegocTajyher kamuTaja npema
NIPBOj BAapHjaHTH IIJIaHCKOT OUJIaHCca CTama U HefloC-
Tajyher KanuTaJa 1o 6WUJaHCy CTakba Ha Kpajy npe-
TX0oZHe roavHe. OBUM ce, y CTBApH, ClipevyaBa [orop-
1mame GYHAHCHjCKOT M10J103Kaja, C IPETIIOCTaBKOM [Jia
he ¢upma oncratv TOKOM IJIaHCKe TOJUHE Y3 He-
npoMereH QUHAHCHjCKH N10J10XKaj U3 IPeTX0/jHe ro-
JIMHe jep je pexxrBeJia NPeTX0AHY FOIUHY.

MuHUMYM HeTO AOOMTKA 3a JUBUJEH/Y KBaH-

TUQUKYje Ce YMHOIIKOM OCHOBHOI KamuTajla ca
BJIa/1ajyhoM KaMaTHOM CTOTIOM.

MuyHMMaJHU HeTO A0OUTaK 3a 60HYC MeHall-
MeHTa KBaHTH}UKYje ce Ha OCHOBY yroBopa ca Me-
HalIMEHTOM.

Y ycnoBuMa KaJia IpBa BapyjaHTa JIaHCKOT 6U-
JIaHCa CTama HCKa3yje BUCOK HeJ0CTaTaK KaluTa-
JIa, IPUOPUTET Ce laje MUHUMYMY HeTo JJoOOUTKa 3a
aKyMyJiMpambe y KalluTall, a HeTo J061UTaK 3a JUBU-
JleH/le ¥ 3a 60HyC MeHalIMeHTa ce He KBaHTUQUKYje.

MakcuMaJHU [TUJbHU HETO 100U TaK KBaHTU(U-
Kyje ce OBaKo:

1. MakCcMMaJ/JIHU IUJ/bHU HEeTO NOGHTAaK 3a aKy-
MyJIMpakbe y KalmuTasl,

2. MaKCHUMaJIHY IJU/bHHU HETO JOOUTAK 32 JUBH-
AeHe,

3. MaKCHMaJIHU I[UJbHU HETO J06UTaK 32 6OHYC
MEeHalIMEHT],

4. yKYIHU MaKCUMaJIHU [[UJbHU HETO JJOOUTAK
(on 1 mo 3),

5. IW/bHU OpyTO Ao6UTaK (peAHH 6poj 4 X
(100/(1 - mopecka cTona Ha JJ06GUTAK)).

MakcuMaslHU LIUJbHU HETO A0GUTAK 3a aKyMy-
JIMpabe y KaluTa/l paBaH je HeIoCTaTKy KanuTaaa

yTBphHeHOM y NpBOj BapHUjaHTU OUJIaHCa CTamba 3a
OoCTBapeme panyja UHaHCHjCKe CTaOUIHOCTH O 1.

MakcuMaJHU HEeTO J0OUTaK 3a AUBU/JEH/e pa-
BaH je OCHOBHOM KallUTaJly IOMHOX€EH ca CTONOM
JUBU/JIEHJe BUILOM 0/ Bjajajyhe kamaTHe cToIe.
Crona AuBHJEH e BUIIA je of Baajajyhe kaMaTHe
CToIle 360T TOTa LITO je PU3UK yJaramwa y KanuTasl
BehM off pU3MKa I1acHpama nyTeM KpejuTa.Mak-
CUMaJiaH HeTo J,061TaK 3a 60HYC MeHalJMeHTa, Kao
Y KOJi MUHUMAJIHOT: OBO HCIMTHBAaK€e BPIIU Ce Ha
OCHOBY IIpBe BapHjaHTe IJIaHCKOT OGW/aHCa HETO
JlOOUTKA; KBAaHTU(PUKY]jY Ce Y CKJIaZy ca yrOBOpHUMa
C MEHAlIMEeHTOM yCIieX U IUWJbHU MUHHUMAJIHU OZJHO-
CHO MaKCHMaJIHU J0OHUTaK.

3.1.1. Hcnumuearbe Mo2yhHocmu ocmeapersa
YusbHoz dobumka

WcnutuBamwe MOryhHOCTH OCTBapema LIUJ/bHOT
Jl06MTKa BPIUY Ce Ha HAaYMH NIpHUKasaH y Tabenu 3.

Ta6ena 3-Hcnumusarse
ocmeapersa Yu/bHo2 006umka

LnrbHn
nobutak

Makcu-
ManHm

Munu-
ManHm

1. lnaHupanm npuxof of npozaje no npBoj
BapWjaHTI NiaHcKor bunakca ycnexa

2. Bapujabuntu pacxoau no npeoj BapujaHTy
bunaHca ycnexa

3. Mapxa nokpuha (1-2)

4. Ha tepet mapxe nokpuha (oa 4.1. 50 4.3)

4.1. TinaHmpaHm NOCNOBHN QUKCHN pacxopu,

4.2. TinaHupanu HeTo GUHAHCHjCKN
pacxoan

4.3. UnrbHu 6pyTo MUHUMAIHY OJHOCHO
MaKcumanHm 6pyTo gobutak

5. KoeduunjeHt mapxe nokpuhia (3/1)

6. MoTpebdaH Npuxo/ 3a 0CTBAPUBAHHLE LiNIb-
Hor 6pyTo fobuTka (4/5)

7. Totpeban npoueHat noseharba Gpusnukor
061Ma npon3BoaHbE ¥ NPOAaje 3a 0CTBapH-
Batbe LWbHOT 6pyTo 06UTKa MU Henpome-
HEHOM NApUTETY NPOAajHUX 1 HabABHUX
LeHa (6-1)/1x 100

8. MotpebaH npoueHat noeharba npopaj-
HUX LieHa 32 0CTBapUBakbe LbHOT bpyTo
A001TKa Npy HenpoMetbeHoM

06umy npou3BoaHbEe 1 Npojaje
(4-3)/1x100
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OBaj npopayyH Jiaje AiBe aJiTepHaTUBE OCTBape-
Hha LIUJbHOT J0OMTKa - a/TepHaTUBe A U b.

AnTtepHaTuBa A. llu/bHU MUHUMaAJHH, OJHO-
CHO MaKCUMaJIHU O6pyTO JJ06UTAK 6e3 MpoMeHe Ma-
puTeTaNpo/iajHUX U HAGaBHUX LleHa MOXKe Ce OCTBa-
PUTH YKOJIUKO ce GU3UYKU OGHUM NMPOU3BOJIHE U
npo/iaje noBeha 3a mpoueHaT UCKa3aH 10/ peTHUM
6pojeM 7.

AsrepHaTruBa b. lluJbHU MUHUMa/IHH, OJLHO-
CHO MaKCHMaJIHU 6pyTO JOOUTAK C MJIaHUPAHUM
06MMOM NPOU3BO/AbE U MPOJiaje MOXKe Ce OCTBapHU-
TH aKo ce Npo/iajHe LieHe noBehajy 3a NpoueHaT uc-
KasaH o/ peHUM 6pojeMm 8.

AntepnatuBe A u b cy Mehyco6HO KOHKypeH-
THe y NorJiely oCTBapera LU/bHOT JOOUTKA, 1a ce
MOry KOMO6UHOBATHU. [Ipy ToMe Tpe6a UMaTH Y BULY
JnanoBehawe GU3NYKOT 06MMa MPOU3BO/IHHE U ITPO-
Jaje 3a 1% AoNpPUHOCHU OCTBapeY LIU/bHOT JOOUT-
Ka MCTO KOJIMKO W NoBehamwe NMpoJajHUX LieHa 3a
OHOJIMKO NPOILEHTHUX MIO€HA KOJUKO U3HOCH Map-
»ka nokpuha (koedpunujeHT Mapke nokpuha).

3.1.2. Hcnumuearbe Mo2yhHocmu ocmeapera
YyusbHo2 dobumka

Ton-MeHalyMeHTy ¥ CBUM NOCJIOBHUM QYHKLIU-
jaMa mocraBsba ce:

 IpBa BapHjaHTa IJIAaHCKOT GMJIaHca ycIexa,

 IpBaBapHjaHTa IVIAHCKOTI GUJIaHCca CTakba ca IJ1a-
HHUPaHUM HETO 0OPTHUM CpeACTBUMA, CTATHOM
MMOBHHOM M [yTOPOYHUM 0baBe3aMma,

e HCIUTHBalbe MOTYRHOCTHU ocTBapema U/bHOT
JOOUTKA.

dyHKIMja IPOU3BOAHKE CaMOCTaJHO pa3Mar-
paMoryhHOCT CHM)KeHe LieHe KOLITakba, a ca Mpo/1aj-
HoM QYHKI[MjoM pasMmaTpa MoryhHocT nmoBehama
0o61Ma MPOU3BO/IEbE U NPO/Iaje U CMatberha Koepu-
[[MjeHTa 06pTa roTOBUX MPOU3BO/IA.

Ha6aBHa ¢yHKLHUja caMOCTaJHO pasMmaTpa
MOryhHOCT cMaketa HabaBHUX IieHa MaTepHjaa,
61JI0 CMalbemheM KyNOBHE 1ieHe, OUJI0 CMambemheM
3aBHUCHUX TPOILKOBAa HabaBKe U MOTYhHOCT NpPOAY-
JKewa poKoBa Myiahawa o6aBe3e A06aB/bavyuMa.

IlpogajHa dyHKHMja camocTa/sHO pasMarTpa
MoryhHocT noBehamwa nposiajHUX lieHa U OPKy Ha-
IJIATy HOTPaKUBaa KymHara.

duHaHcHjcKa QyHKIHMja cCaMOCTaIHO pa3MarT-
pa moryhHOCT npoay:erwa pokoBa Jiocneha oTimia-
Te KpeJJUTHUX 06aBe3a, MoryhHoCT ckpahemwa po-
KOBa HalJlaTe JyropoYyHUX U KPaTKOPOYHUX Kpe-
JAUTHHUX IJIacMaHa, MOoryhHocT npojaje ydyewha y
KalnuTajly, a 3ajeHO C NPOM3BOAHOM (PYHKIMjOM

WJleHTUPHKYje HelloTpeOHe HEKpPeTHUHE U ONIpeMy
Y MCIIUTYje MOTYRHOCT BbUXO0Be NpoAaje.

CBU OBH IIpe/1J103U NTOCA0BHUX GYHKLIMja 3aje]-
HO Cce pa3MaTpajy ca TOI - MeHaIMEeHTOM U BPILHU ce
H“360p npejJiora Koju ce ycBajajy.

3.1.3. KonauHa sapujaHma n/aaHckoz 6u/1aHca
ycnexa u cmared

3.1.3.1. KonayHa sapujaHma
NAAHCKO2 6UNAHCa ycnexa

KonayHa BapujaHTa n/iaHCKOT 6UJIaHca ycnexa
cacTaBJba Ce TAKO IITO Ce Y ’ber0BOj I04e€THOj BapHu-
JaHTH KOPHUTYjy NO3UIH]je 32 U3HOCE YCBOjeHe Ha 3a-
jelHUYKOM CcacTaHKy TOCJIOBHUX (QyHKIHUja |
TOI-MeHaljepa, a Te NO3ulMje MOry fa 6yay:

» noBehawe Mpon3Bo/a 0] MPoAiaje GUJIO IO OCHO-
By noBehawa o61Ma NpoU3BOibe U IPO/Jiaje,
6us10 o ocHOBY noBehawa MpoiajHUX IeHa,

e NpPOMeEHA TPOILIKOBA GUJIO IO OCHOBY CMakema
HabaBHUX 11€Ha, 10 OCHOBY CMakeHa lieHe KO-
Takba, 6UJI0 IO OCHOBY MoBehamka 061MMa MpPou3-
BOJiHbe U [IPOJaje,

e CMameHe aMopTU3alyje 10 0CHOBY poJaje He-
NoTpe6bHUX HEKPEeTHUHA U OllpeMe U KBaHTUDU-
Kaluje J0OUTKa WK TyOUTKA O/ Te Ipojaje,

e cMamelme QUHAHCUjCKUX MPUXOJA 10 OCHOBY
O6p>Ke HamJjaTe AyrOpOYHUX U KPATKOPOYHUX
KpeJAUTHUX IIJlacMaHa U [0 OCHOBY Npojaje
ydenrha y KanuTaay y3 KBaHTUUKALUjY 10GUT-
Ka U ry6UTKa of npojaje yyeltha y kanurtaiy,

» noBehawe pUHAHCHjCKUX pacxXo/ia MO OCHOBY
NpOJIy>KeHa OTIIAaTe KPeJUTHUX 0OaBe3a.

3.1.3.2. KoHayHa sapujaHma
NJAAaHCKOo2 BUIaHCa cmarba

KonauHa BapujaHTa IJIAHCKOT OGUJIaHCA CTama
cacTaB/ba Ce TAKO LITO ce IIOYeTHe BapujaHTe OU-
JIaHCa CTakba KOpUryjy 3a u3Hoce yTBpheHe Ha 3a-
jeAHMYKOM CacTaHKy TOI-MeHaljepa U MeHalepa
noca0BHUX PpyHKIMja. Te KopeKkLuje MOTy Aa byAay:

e CMambeme CTaJHE UMOBHHe 6MJIO 360T HalJaTe
JyTOPOYHO JAaTUX KpeAuTa, 360r poJaje y4emha
y KanuTasny, 610 360T Ipoiaje HeNoTpeOHUX He-
KpEeTHHHAa U oIlpeMe;

e MIpOMeHa OOPTHUX cCpejcTaBa 6UJ0 360T
noBehama nmoTpakMBaka o Kymnana, 61Jio 1mo
OCHOBY CKpahera poka HaliaTe NOTPAKUBAA
o/ KyTiana;

e MpoMeHa ob6aBe3a npema jJobaB/bauuMa GUJIO
300r moBehawa HabaBKe, CMambema HallJIaTHUX
LeHa, 610 360or noBehawa poka niahamwa obaBe-
3a npeMa Ao6aB/bayruMa.
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Y ckJialy ca MpeTx0/AHO HaBeJleHUM, Npe/iaja KoHauYHe BapujaHTe 6uJjiaHca ycrexa U3rJesia OBaKo:

MnaHcka roguna

MpeTxoaHa roguHa

[ MocnoBHu npuxogm (1+2-3)

1. Tpuxofm o4 npofaje

2. Toseharbe BpeAHOCTY 3a1Xa YYNHAKA

3. (matbetbe BPEeAHOCTMN 3a/InXa YUNHAKa

Il MocnoHM pacxoan (oa 1 o 8)

1. TpowwukoBK mMaTepujana

2. TpoluKoBu pexujckor Matepujana

3. TpoLuKoBY ropuBa 11 eHepruje

4. Tpowkosw 6pyTo 3apaga (4.1+4.2)

4.1. bpyTo 3apaza npou3Bogre

4.2. bpyTo 3apaga pexuje

5. TpOLUKOBM NPOU3BOAHMX YCNyra

6. TpOLLKOBY amopTu3aLmje

7. TpOLLKOBY yropOYHMX pe3epBicatba

8. HematepujanHu TpoLLKOBM

A.TI0U10BHI TOBUTAK (n-nn)

| OUHAHCWICKW IPUXOAK

I OUHAHCUICKM PACXO M

NIl BOBULIM O} IPOLIAJE CTATTHE MOBMHE

[V TYBULIK O MPOJAJE CTATHE UMOBWHE

b. BPYTO IOBUTAK (A +1-114111-1V)

Li. NOPE3 HA IOBUTAK

[. HETO JIOBUTAK (b - LI)

KoHauHa BapujaHTa MJIAHCKOT GUJIAHCA CTakba je 1aTa y HACTaBKY.

MnaHcka rognHa

MpetxoaHa roguxa

A. CTAIHA UMOBWHA (1 go Ill)

|. HematepujanHa umoBuHa

Il HekpeTHuHe nocTpojetba v bronolwka cpepcTea (op 140 4)

1. 3emmuLute

2. [paheBuHCKI 06jekTi

3. Moctpojerba 1 onpema

4. bronoluka cpejiCTBa

Il Dyropounu ¢puHaHcwjcku nnacmann (1+2)

1. Yyewhe y kanutany

2. [lyropoyHu kpeuTi

b. OBPTHA UMOBWHA (04 1 g0 4)

1. 3anuxe (o 1.1. no 1.4.)

1.1. Matepujana

1.2. YunHaka

1.3.Pobe

1.4. (TanHa cpeaTBa HamMerbeHa Npofaju

2. KpaTkopoyHa noTpxmBatba

3.ToToBMHa

4. Mnahenn NJIB
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AKTWBA (A+b)

A. KANUTAN (oa | o I1I)

| OcHoBHM

Il Pe3epBe

[I Hepacnopehenu aobutak

b - IYTOPO4HA PE3EPBUCAHHA

L - AYTOPOYHE OBABE3E

[ - KPATKOPOYHE OBABE3E (0 10 7)

1. KpaTkopouHe dpuHaHcujcke obaBese

2. 06aBe3e U3 NoCN0Batba

3. 06aBe3e 3a bpyTo 3apage

4. 06aBe3e 3a nope3 Ha gobuTax

5. 06aBe3e 3a Kamate

6. 06aBe3e 3a ocTasne nopese 1 JONPUHOCE

7. Hannahenu 1118

MACMBA (A+b+ L+ i)

Y KOHa4YHOj BapUjaHTH OMJIaHCa CTaka KalluTasl
ce yBehaBa 3a U3HOC HeTO JIOOUTKa yTBpheH y Ko-
Ha4YHOj BapHWjaHTH OWJIaHCA ycIlexa.

3.1.4. OnepayuoHaausayuja noaumuke
JAUK8UJHOCMU Yy MOKY 200UHe

Joaany VIAHCKOM GUJIAHCY Cy:
¢ PHU3MK OCTBapema J0OUTKA peJJOBHE aKTUBHOCTH,
 IPUJIMB U OJJIUB FTOTOBUHE,
¢ (QUHAHCHjCKU [T0JI0XKA].

OBpze je ped 0 npoBohewy MOJUTHKE JUKBUJ-
HOCTHU npefy3eha 3a Koju je cayrbeH OGU3HHUC TJ1aH
Y 0 IOJIMTULIU JIMKBUIHOCTH AY>KHUKA.

Ionumuka aukeudHocmu npedy3eha onepanuo-
HaJIu3yje ce NyTeM JUHAMUYHOT IIJIaHUpawa Npu-
JIUBA U 0JJIMBa FOTOBUHE, YMja caZipKUHA U3TrJieja
0BaKo:

A. NPWUINB rOTOBMHE
1. Hannata noTpaxuBarba 04 Kynaua
2. Hannata ¢puHaHCmjckux nnacmaHa
3. Hannara ocranux notpaxuBata
B.  PACMONOMWBA FOTOBMHA HA NOYETKY NMNAHCKOr NEPUOJA
YKYMHO PACTONOMMBA FOTOBWHA (A + b)

lnaharbe nope3sa Ha aobuTak

Wcnnara octanux nopesa 1 AonpuHoca

Wcnnata pasnuke namehy Hannahewor n nnahexor 1B
E. CTAHE FOTOBMHE HA KPAJY MNAHCKOT NEPUOJA (L - L)

D.  OQNMBTOTOBWHE (op 1 a0 7)
1. Wcnnata pocnene rmasHuue, KpeautHux obasesa
2. Wcnnata go6aemava
3. Wcnnata Kamarte
4. lAcnnata 3apaga
5.
6.
7.

ZII/IHaMI/[‘-IHI/I IJIaH IPHUJIMBA U O4JINBATOTOBHUHE
CayHmbaBa ce:

¢ HaA IIOYeTKYy roguHe 1o KBapTaJIMMa,
¢ HaA IIOYE€TKY KBApTaJid I10 MeCelIruMa,

e Ha [TOYETKY Mecelia 1o JeKazama.

YKOJIMKO je cTarbe TOTOBUHE Ha KPajy 6UJI0 KO-
jer MJaHCKOr Mepuo/ia HeraTUBHO (ca 3HAKOM MHU-
HyC), 3Ha4M /la ¥ TOM [epHoy JUKBUAHOCT Hehe
OouTH oA pkuBa. [la 61 ce IMKBUHOCT UMAK O/IpKa-
Ja, ¢vHaHcHjcka QyHKIMja mpejy3uMa Mepe 3a
yckiahuBame NMpUIMBA U OJJINBA TOTOBHHe. Te
Mepe Cy ¥ C Mo/ipydja IPUJINBA U C ToJ[pyYja 0/IMBa
rotoBuHe. C moipyyja npuirBa y6p3aBa ce HaILJIaTa
NoTpakMBaka U 06e36ehyje f0AaTHO KpaTKOPOU-
HO 33/Iy’KeHbe, a C IOPyyja OJIUBA IPOYKEHE PO-
KoBa Myiahama o6aBe3a.

IMosMTHKA JIMKBUAHOCTH AYKHMKA. [Ipu ca-
YUIbaBakby YTOBOPA C KYNLMMa 0 MPOAajH Y3 0JJ10-
»KeH pok mJahama HacToju ce Jia ce yTOBOPH ILUTO
kpahu pok nsiahama 1 06aBe3HO ce yTBphyje ’eroB
($UHAHCHjCKY 10J102aj HAa OCHOBY panja ¢uHaHCH]-
CKe CTabUJIHOCTHU. AKO je pano pUHaHCHjCKe CTa-
OUJIHOCTH BUILIU O] je[jaH, IpoJaja ce BPLIU NyTeM
HanJlaTe aBaHca. AJITEpHAaTUBHO, aKo Kynall oA6uja
Jla IJIaTH aBaHC, a Mpo/jaBal, UMa UHTepecC Ja U3-
BpILU IPOAAjy TOM KYTIy, yroBapa ce JUMHUT IOTpa-
»KHMBama Koju he moBepuJal ToJleprucaTH, a KajJja ce
Taj JIUMUT JOCTUTHE, MPEKUJA Ce HCIOpyKa TOM
KyILy. YKOJHMKO je 3a KyIlia NpojaBall o cTpaTeLl-
KOT 3Hayaja, Kymnal he yjaratu Hanope jAa nuaha-
HbeM J100aB/badya UCIIYHU 06aBe3y Npema /06aB/ba-
4y UCHOJ JIMMUTA KaKo 0Baj He 6U MPEeKHUHYO UCIIOo-

PYKYy.
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3.2. Kpeuparse dy2opovHe nocsio8He noaumuke

[los1a3Ha 0CHOBA [yrOpOYHE NOCJIOBHE MOJUTH-
Ke je c/10604aH KanuTas. [logcehamo jown jeiHoM
Jla je cio60JiaH KanuTaJ paBaH pasjulud U3Mehy
TPajHOT U JyTOPOYHOT KanuTasa (36Up Kamurasa,
JyTOPOYHUX pe3epBUCaba U AyropouHux ob6aBesa)
Y IyropovyHO Be3aHe UMOBUHE (36Up CcTa/iHE UMO-
BUHe U 3asvxa). Kazia ce yTBpAu cio6ojaH Kanu-
TaJl, IpBO Ce Npolewyje KOJMKO he 6UTH MOoTpe6HO
KalyTajla y HapeJHe JiBe-TpU roJUHe 3a 3aMeHy
Jl0Tpajasiux nocTpojewa u onpeme. O cio6ogHOT
KaluTaJa 0/ly3uMa ce MoTpe6aH KanuTaj 3a 3aMe-
HY NOCTpOjera U ollpeMe (3a peMHBECTHpambE), a
OCTaTaK je KaluTaJl 3a UHBeCTUpame.

Of BUCHHE KallUTalla 32 UHBECTUPAbe 3aBUCH
n36op uHBectuuuje. Kazia je kanutas 3a UHBECTHU-
pambe peslaTUBHO HU3AK, MOXKe Ce YJIOKUTHU:

e WUy KYNIOBUHY XapTHja 0 BpeJHOCTH,
e WJIU Y 3ajaM.

Ka,qa je KallhuTaJ 3a HHBECTHPAKE€ peJIaTUBHO
BHCOK, MOXe€ Ce YJIOXKHUTHU:

* WJIMYy OCHHBAbE 3aBHUCHOT JPYUITBA,

* WJIM Y OCHUBame NapTHePCTBA C HEKKUM O/ II0CTO-
jehux npuBpeHUX ApylITaBa.

Hueecmuparee y xapmuje 0d epedHocmu. [lpu
OJUIy4MBaby Koje XapTHje 0, BpeIHOCTH KyTIUTH, Y3U-
Majy ce y 063Up XapTHje 0/ BpeAHOCTH Koje ce KOHTH-
HyVpaHO Npo/iajy Ha 6ep3u U Koje uMajy HajBehy pas-
JIMKy u3Meby Ipo/iajHe U oYeTHe LieHe Ha 6ep3H.

Hueecmuparee y 3ajam. U360py 3ajMonprumMao-
na (6yayher ay:xHuKa) npeTxoJy yTBphuBamwe ¢u-
HaHCHjCKOT [10J10’Kaja U O1leHa KPeAUTHOT OOHUTETA.

Q®UHAHCHjCKU T0JIOXA] Ce Oliehyje Ha OCHOBY
pauuja duHaHcHjcke ctabunHocTU. HapaBHo, foJia-
34 y 063up 6yayhy Ay>KHUK 4MjU panyo GUHaAHCH]-
CKe CTAaOMJIHOCTH je HUKH OJ1 jeflaH, U ILITO je GJIrxKe
HyJH, 6yAyhy Ay>KHUK je IPUXBaT/bUBUjH.

KpeauTHu 60HUTET ce yTBphyje U npema AnT-
MaHOBOM Scoring MOJesy rJie, y OCHOBH, IOCTOje
TpH BapujaHTe Koje cy faTe y [Ipukasy 6p. 1.

Y npouieHU py3uKa of, PUHAHCHjCKUX HEMTPUINKA
MOKe Ce KOPUCTHUTH jeflaH Of IPUKa3aHUX MoJesa

KOjU IIpeMa OLleHHM aHa/IMTH4apa HajBUILIe OAroBapa
KapaKTepucTHKaMa npegyseha y oapeheHoj Hanuo-
HaJIHOj ekoHOMUjU. HavMme, npBu 3-ckop Mozes pas-
BUjeH je Ha 0CHOBY MH}OpMaIlija Koje ce oJJHOCe Ha
npousBoAHa npeayseha rae ce o6pavyH /I/E panuo
3aCHMBA Ha TPKUILLIHO] BPEHOCTH KallUTajla U MpHU-
KJIaZlaH je 3a 0TBOpeHa aKLlMOHapcKa ApywTsa. [[pyru
3-ckop MoOJieJl 3aCHHMBA Ce Ha KHbUIOBOJCTBEHHUM
BpeJHOCTHMA U NMPUMEH/bUB je Ha IMpUBaTHA Npes-
y3eha, 10K je Tpehu 3-ckop Mo/eJ1 pa3BHjeH 32 HENPO-
V3BOJIHA Npe/Jiy3eha U 0cTa je MPUXBAT/bUB 3a €KO-
HOMHUje y HacTajamby Koje HeMajy pa3BHjeHO TPXKHULLTe
KanuTasa, 360r 4yera je U HasBaH Emerging Market
Scoring Model. nako 6y nmpema KapaKTepHUCTHKaMa
TPaH3ULMOHUX HALIUOHAJIHUX EKOHOMHUja (CTPYKTypa
MpUBpeie, MOTyhHOCTH NpHbaB/batba M3Bopa GHUHAH-
CUpaa, Ipyraydjer oHoca MpeMa pU3UKy U CINYHO)
Tpehu Mozies1 6M0 HajIIPUXBAT/bUBU]H, Y HAIIOj TEO-
PHjU Y MpaKcH Hajuelhe je y MpUMeHH MPBU 3-CKOP
Mo/ieJ, KOjU Y MPOLIUPEHOM 0BJIMKY U3TJIe/la OBAKO:
1. O0O6pTHU KamuTaJ,

2. TOCJOBHA UMOBUHa X, =y, X 1,2,

3. akyMmyJiMpaHa 3aJip>kaHa 3apaja,

4. nocnoBHa MMOBHUHA X, = 3/4x1,4,

5. 3apajanpe oA6UTKa KamMaTa U lope3a Ha J10-
OUTaK,

6. TMocJ0BHA UMOBHHA X;=5/6x 3,3,

7. KaluTaJ,

8. ykymnHe o6aBe3e X, =7/6x0,6,

9. mnpuxoj of npojaje,

10. mocsioBHa UMOBHMHa X; = 8/9x1,0;
3-ckop = X1 + X2 + X3 + X4 + X5.
Bpennoct 3ETA-ckopa TymMauu ce 0BaKo:
o 3-ckop oz 2,99 wiu Behy, KpeTUTHH GOHHUTET je
Jo6ap,
e 3-ckop oz 1,81 110 2,99, KpeAUTHH GOHUTET je py-
3UYaH,
e 3-ckop MamwHu of 1,81, kpeJUTHU GOHUTET
nokasyje Jia ce 04eKyje 6aHKpoTcTBO."’
@®UHAHCUjCKU T0JI0%Kaj U KPeAUTHU OGOHUTET
npeMa 3-ckop Mo/Jiesly yTBphyje ce 3a nepuoz of iBe
Jl0 TPU FOJMHE.
Kaga je yrBpheH ¢puHaHCHjCKHY T0JI0Ka]j U Kpe-
JUTHU GOHUTET OyAyhuX AY>KHHKA, MPEroBOPH O

Ilpukas 1 - Paziauyume sapujaHme AAmmaHo8uUX CKOpUHz modeaa

Wnuyujantu moden 3-Score Kopuzosanu moden 3"- Score EMCmoden 3”- Score
Hemo 06pmuu kanuman 0,717x Hemo 06pmHu kanuman Hemo 06pmHu kanuman
" YKynHa uMmoBUHa YKynHa MMOBMHa 656X YKynHa MMOBUHA
3adpxanu dobumak 3aopxanu dobumak 3adpxanu dobumak
+ 1,4 X YKynHa uMoBMHa + 0,847x YkynHa umoBuHa + 3,26 X YKynHa MoBHUHA

+ 3,3 X EBUT/ Ykynna umosura

+ 3,107 x EBUT/ YkynHa umosura

+ 6,72 x EBUT/ Ykynwa umosuna

19) Popuh, ®ununosuh; [locsoBHe puHaHcHje, Beorpaacka nocsoBHa wkKoJa, beorpag, 2011, cTp. 292.
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TpxuwHa 8pedHocm akyuja
+ 0,6 x KiouroBoacTBeHa BpeHOCT Ayra

Krouzo0800cmeeHa epedrocm akyuja
+ 0,420x KrouroBoACTBEHA BpeHOCT ayra

Krbuzogodcmeena spedrocm akyuja
+ 1,05 x KiburoBogcTBeHa BpeAHOCT Ayra

[Tpuxodu 00 npodaje’
+1,0x YkynHa umosura

lpuxodu 00 npodaje
+ 0,998 x ykynHa umosuHa

+ 3,25 Kocmanma 3a pejmuneosarse 068e3-
HuYya

Tpanuye 3a knacupukayujy npedyseha

<1,81 8ucok HU80 pusuka

< 1,23 8UCOK HUBO pU3UKa

< 1,1 8UCOK HUBO pU3UKa

1,81-2,99 cusa 30Ha

1,23-2,9 cusa 30Ha

1,1-2,6 cusa 30Ha

> 2,99 6e30e0Ha 30Ha

>2,9 6e36e0Ha 30Ha

>),6 6e30je0Ha 30Ha

H3Bop:

Manunuh 1., ,Mepeme nepdopMaHCcy IPUMEHOM CKOPUHT MO/ieJla y IM/by OTKPHBakbha paHHUX yI1030paBajyhux cur-

Hasa“, 36opHuK 17. kourpeca CPPPC, bawa Bpyhuua, 2013, ctp. 95.

3ajMy BoJie ce ca 6yayhuM Ay>KHUKOM KOjU UMa Ha-
j60/bM GUHAHCUjCKU MOJI0XkKA] U 3-CKOP.

[IpeameT nperoBopa cy:

¢ BHUCHHa 3ajMa, KOja He MOXe Jla 6y/ie BULla Of BU-
CUHE KaluTaJla 3a UHBECTHPAILE,

e BHCHHA KaMaTHe CTOIIE, YCJIOB/beHA PU3UKOM Ha-
IJIaTe KPeJNUTa, CTeeHOM HH(JalYje U BJaaJja-
jyhoM 6aHKapCcKOM KaMaTHOM CTOIIOM,

e pOK HamJjaTe KpeJuTa ycJ0oB/beH MoryhHouhy
oTnJjarTe 3ajMa 6yayher Ay>KHHKa, ajJld U MO-
ryhHowhy KpeauTopa Aa 06e36e1 3ajaM Ha Of-
pebenu pok, y3umajyhu y 0631p mberos cafjallbu
u 6yayhy GrHaAHCHjCKU N10J10Ka).

OcHusare 3a8UCHO2 dpywimea /ioJyia3u y 06-
3Mp aKo je KalluTaJl 3a UHBECTHpakbe peJIaTUBHO BU-
COK U, y3 TO, aKo je Moryhe HeZlocTaTak KanuTaJsa 3a
VHBeCTUpawke NpUOaBUTU AYrOPOYHHUM KpeauT-
HUM 3aJly’KeHbeM y3 rapaHIiyjy OCHUBa4a UJIu XUIIO-
TEeKe WJIY [10 OCHOBY JIM3UHTa. [lakJie, IoCTOoje peas-
HHU U3rJjeau 06e36ehewma U3Bopa prHAHCUPaba 3a-
BUCHOT ApywTea. Casa ciefy onpejesbere 3a Jie-
JIATHOCT 3aBUCHOT JPYIITBA. YKOJIMKO je Li1/b HOBO-
OCHOBAHOT 3aBUCHOT JpYyLITBA OCBajakbe HOBOT
TPXKUILUTA 32 YYMHAK MAaTHU4YHOI JpYLITBa, JesaT-
HOCT 3aBUCHOT JIPYILITBA je UAEeHTHUYHA [jeJJaTHOCTH
MaTHUYHOT APYLITBA. YKOJIHUKO je LW/b GUHAIU3ALIU-
ja nmpousBoja MaTUYHOr JApPYIITBA, THMe je
yTBpbeHa U JieJlaTHOCT 3aBUCHOT JpyluTBa. Haj3az,
JleJIaTHOCT 3aBUCHOT JIPYLITBA MO>Ke Jja 6y/ie U ITpo-
M3BO/iba YYMHAKaA KOje MaTU4YHO JpYyLITBO He Ipo-
H3BOJIU.

YKosuko je onpefie/beHa AeJJaTHOCT 3aBUCHOT
APYLITBa, IPUCTYIIA Ce:

» H360py JIOKalLlMje HberoBor ceJuuITa (MUKpPOJIO-
Kanuje),

¢ HCIHUTHUBabby IPAaBHUX YC/JI0Ba 3a OCHHUBALE MIPU-
BpeJIHOT IpyLITBA HA 01abpaHO0j MUKPOJIOKaLUjH,

* HCNUTHBAaY NPOJAAJHOT U HAGABHOT TPXKUIITA Ha
TOj MUKPOJIOKALUjH,

* HWCNUTHUBAky MOTYhHOCTH NpubaB/bakba 0Jr0Ba-
pajyhe pajiHe cHare Ha MUKpOJIOKaLHjH.

Kagia je 06aB/beHO CBe HaBeleHO, IPUCTYIA Ce cac-
TaBJ/batby OCHUBAYKOI OMJ/IaHCA 3aBUCHOT JPYLUTBA.

Cagprxaj ocHUBaYKOI GMJIaHCa YCJI0BJbEH je:
e JesaTHouhy ApyIITBa,

* BpeMEHOM HOTpe6HI/IM 34 3aBplI€eTaK OCHUBA-
Bba, OJHOCHO ocrnoco6/baBambe APyuITBa 3a I10-
CJIOBA:E,

e HauMHOM QHMHaHCHpamwa JpymTBa.0CHUBAYKHU
OWJIaHC CTakba CaIPIKU:

* CTa/IHy UMOBUHY,
e 0OGPTHY UMOBHHY,

e KamuTaJ,

e JyrOpo4He obaBes3e,

e KpaTKOpO4YHe obaBe3e.

[IpojeKTyje ce 1 6uIaHC ycrnexa 3a 365 gaHa o
JlaHa 3aBplleTKa OCHUBama. [loToM ce BpLIu TecTH-
pambe OCHUBAYKOI OWJIaHCa, Y OKBUPY Kojer ce

yTBpbhyje:
e panuo GUHAHCHjCKe CTAOUIHOCTH,
e CJI0GO/HU KalIUTAJI,
* 3a/yKEHOCT,
e CTOIIA IPUHOCA,
e Opoj roaguHa noppahaja UHBeCTHULIHja.
Ha ocHOBY TecTa ocHMBauYKoOr GUIaHCa JJOHOCH
ce 0JI/IyKa 0 OCHUBaKy 3aBUCHOT JPYLITBA.

3acHuearse napmHepcmea. [lapTHepcTBO ce
yCIIOCTaBJba KaZja IPUBPEeJHO APYLITBO A yJIaxe Ka-
IUATaly IpyuBpeAHo ApywTBo b. Of1ynu o napTHe-
PCTBY NPEeTX0JY aHa/Iu3a NPUBPESHOT ApPYIITBA ¥
Koje ce yiaxe KanuTaJ (OpuBpefHO ApywITBO bB).
OBa aHa/M3a obyxBara:

e aHa/IM3y TP>KULIHOT I10JI02K3ja,

e aHa/IM3y IPUHOCHOT I10JIOXAja,

e aHa/IM3y UMOBUHCKOT I10JI023ja,

e aHa/M3y GUHAHCH]jCKOT I0JI0XKaja.

[ToToM cyieay mpoleHa KarmuTala, Ipyu 4eMy ce
KOpHCTe cieiehe MeToje:

¢ KIHBHUIoBOACTBE€HA BPEJHOCT KalluTaJla,
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* MMOBHWHCKa BpeJHOCT KalluTaJia,
* [IPUHOCHA BPE€AHOCT KallhuTaJia.

[IponeHa BpefHOCTHM KalmWTaja 3aBpllaBa ce
TeCcTOM U360pa Koja BpeSHOCT KaluTaja je Mmpu-
xBaT/pUBHja. TecT 3a CBaKy NpoLewmeHy BpeAHOCT
KanuTaJja ucKasyje:

* CTOIy NpUHOCa (0JHOC MPOCEYHOT HETO J0GUTKA
Y KalluTasIa, IOMHOXEHO ca CTO),

* 6poj roJMHa NoBpaTa MHBeCTULHja (0HOC KamH-
Tajia ¥ IPOCEYHOT HeTOo A06uTKa)™.

[ToToM ciieau foroBop naptHepa Au b o us6opy
NpUXBaT/bUBE BPeJHOCTH KaluTajia 3a 06a napTHe-
pa, 0 UI3HOCY KamuTaJjla Koju yJaxe napTHep A, 06-
JIUKY yJiarawa (y TOTOBY WJIM Y CTBapUMa U KOjUM
CTBapHMa), pOKY yJlarama, /ia Jiv je npaBHa ¢opma
napTHepa b akuyoHapcko ApylITBO UK APYLITBO
ca OTpaHUYEHOM O/ rOBOpHOIINY, U O OopraHuMa
yIpaB/bakba U BUXOBOM cacTaBy napTHepa b.

4. JluzajHuparse uzeewmaja
0 NPUHOCHOM U (PUHAHCUjCKOM NO10X4Cajy
Y MoKy noc/s108He 200uHe

Jlo6po BoheH eHTUTET, 10 IpaBuUJIy, HA IOYETKY
NI0C/IOBHE FO/IMHe cacTaB/ba OU3HHUC IJIaH KOjHU caji-
pKu:

e IUIAaHCKH OWJIAHC ycIlexa ca yrpaheHUM ITUJbHUM
HETO JJOOUTKOM,

¢ IJIAHCKHU GUJIAHC CTama ca yrpaheHuM LIUbHUM
$HHaAHCHjCKUM T0JI0XKajeM,

e [IJIAaH TOKOBA roOTOBHHE,

¢ NTWUHAMHUYKO IJIaHHWpawke NpUJIrBa U o4JIMBa Iro-
TOBHHE.

BU3HuUC /1aH Caip>KU KOHKPETHE Mepe 3a CBaKY
NOCJOBHY QYHKIU]Y U 33 yIPaBy eHTUTETA, Koje Cy
yckaaheHe y OKBUPY MeHAIMeHTa, 300T Yera lbHXo-
Ba onepalyoHalu3alnyja obehaBa ocTBapeme 6us-
HMUC IIJIaHa.

Y TOKy roiuHe MeHalIMEeHT eHTUTeTa Tpeba Aa
Jnobuje nHOpMaIHje 0 OCTBapery OU3HUC IJIaHa,
Ha OCHOBY KOjHX ce 06aBJ/ba HAZ[30p HaJ, PaZJOM CBHUX
MOCJA0BHUX (YHKIMja eHTUTeTa, Kpeupajy HoBe
Mepe ako NocJoBHe QYHKIIMje He OCTBapyjy 04roBa-
pajyhe pesyJsTaTe UK ako ce GUTHO IPOMEHHU I0-
C/I0BHU aMOUjeHT 360T KPYIHUX eJlIEMeHTapHUX He-
MOro/ia, HENMOBOJbHUX MOJTUTHYKHUX O/JIyKa U [I0jaBe
HeouyeKkuBaHe QUHAHCHjCKE U €eKOHOMCKE KpH3e Y
3eMJbU U CBETY.

MeHaIMeHT eHTUTeTa Tpeba Aa OAJIYIH Y KOM
NEPUOAY Ce CauMbaBajy 0B HU3BeluTaju (Mehy6u-
JaHcu). CMaTpaMo Ja 64U OHJIO MOTOJHO Ja ce
MehybOuaHcu cauribaBajy cBakor TpoMecedja, Ofi-
HOCHO:

e 31.MaprTa,
e 30.jyHa,
« 30. cemTrem6pa®.

OBM TepMMHHM HHUCYy HellpoMeHJ/bUBHU. Haume,
MeHalMeHT MOXe YTBPAUTH U [ipyre TepMUHe, Ha-
POYHUTO aKO Cy 6UTHO IPOMEEHHU y OJHOCY Ha O4e-
KHBaHe yCJI0Be N10C/I0Bama.

MebhybuaHcu ce cacTaBJ/bajy Ha 0CHOBY U3BO/Ja
oarosapajyhux 6u1aHCHUX MO3ULHja U3 6pyTO O6U-
JlaHca. Ha fjaH cacTaB/bamba U3BeIlTaja, CBU NI0CJI0B-
HU Aorabaju HacTau 1o Tora JaHa MopaJu 6u Jia
Oyly IPOKMKEHU Y OPYTO GUIAHCY.

[IpuHOCHU MoJioXkaj npeay3eha ouemwyje ce Ha
OCHOBY GMJaHca ycnexa. Hanme, MakcMMu30Bame
JlOGUTKA Y IYTOM POKY Kao L[UJ/b IOCJOBHE NOJIUTH-
Ke He MO3Ke Ce OCTBapUBaTH aKo Ce He TeXH MaKCU-
MU30Baky AOOUTKA Y KPATKOM POKY jep je mpak-
THUYHO 36Mp KPaTKOPOYHHUX IEpUOJUYHUX AO6UTA-
Ka paBaH JOOUTKY Y AYTOM POKY.

4.1. U3sewumaj 0 npuHOCHOM NO0J10XCajy
y nepuody o0 01.01.

4.1.1. BusaaHc ycnexa

Mo3unumja N3Hoc

60 - lpuxodu 00 npodaje po6e 43.313,43
61 - [Ipuxodu 00 npodaje y4unaka 851.131,00
62- [puxodL 00 GKMUBLIPAKHA U NOMPOLLIF-E Pobe U YYLHAKA

63 - [Ipomera 8pedHoCmU 3a/1UXA YYUHAKA 16.601,19
64 - [IpomeHa 8pedHOCMU UHBECMULUOHUX HeKpemHU-

Ha U BUoToWKUX (pedcmasa Koja ce He amopmusyjy

65 - Ocmanu nocio8Hu npuxodu

Allocnossu npuxodu (00 60 do 65) 911.045,62
50 - HabasHa 8pedHocm npodame pobe 46.703,83
51- Tpowkosu mamepujana 395.078,97
52 - Tpowkosu 3apaoa u HakHada 3apaoa 52.450,88
53 - Tpowikosu npou3BooHux yciyea 97.237,60
54 - Tpowikosu amopmu3auyuje u pesepsucarba 86.328,82
55 - Hemamepujanuu mpowikosu 73.351,85
b MocnosHu pacxodu (00 50 do 55) 751.151,95

20) JoBaH Poauh u MunoBan ®ununoBuh, lIpoyena spednocmu npedyseha, ASIMEX, Beorpag, 2010.

21) Bupertu: Komucuja3saxaprtuje ofBpegHoctu PC, Bamasyyka 6ep3axapTuja o4 BpeJHOCTH: op. cit,, maparpadpu 13.6.113.8.
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66 - OuHaHcujcku npuxoou 0,65| jep ce npu cauurbasarby mehyouiaHca He cavyurasa
56- QuHaHCujcku pacxodu 21.748,96| OPeCKu buaamc.
U flo6uma u 2y6umar pedosHe axkmugHocmu I/I31-'10cu nod HanomeHoM 1. u 2. He Krbudice ce y
1Y, [jo6umax (A + 66 - 5 - 56) 138.145,36| /106HOI KioUSU
U, ly6umac (b + 56-A-66) 4.1.2. [IpuHocHU nosoxcaj
67 - Ocmarnu npuxodu 495,31
Tekyha | Mpetxop-

68- [Ipuxodu 00 ycknadusarba 6peoHOCMU UMOBUHe roAWHa 0 | Ha roMHa
69 - lpuxodu no 0cHosy npomere payyHoBoocmaeHe 1. MocnosHu npuxodu 911.045,62
noumuke .

2. BapujabunHu pacxodu (epyna payyHa 560.000.75
J Ocmanu npuxodu (00 67 do 69) 495,31 50,51, 53 u 40% 2pyne padyHa 52) A
57 - Ocmanu pacxodu 899,09| | 3. Mapxanokpuhia (1-2) 351.044,87
58 - Pacxodu no ocHosy o6e3speliersa umosuHe 4. QukcHu nocrogHU pacxodu (nocioeHu 191.151.20

pacxodu- 8apujabusiHu pacxoou) o
59 - Pacxodu no ocHosy npomeHe payyHo8odcmeeHe
nonumuke 5. Hemo gpunarcujcku pacxodu (pyna pa- 21.748 96
E Ocmanu pacxoou (00 57 do 59) 899,09 Zy 20656" Zy néa pasy HC;66)

. [lo6umar/2y6umar pedoHe akmusHocmu

O bpymo do6umax u 2y6umar (3-4-5) 4 P 138.144,71
O, bpymo dobumar (U, + - £) 137.741,58| | 7. Koeuyujenm mapxe nokpufia (3/1) 0,385321
@, bpymo 2ybuma (I, + £- /) 8. lompebar npuxoda oameaperve Heymparkoz 358.518.70
[ Mopes Ha do6umax QoBuma pedosre akmugHoanu ((4+ 5)/7) o

9. Buwak/Hedocmamax nociogHoe npuxo-
XHemo dobumak u &ybumar 0a 3a ocmeaperbe HeympanHoe pe3yama- 552.526,97
X, Hemo do6uma (®, - ) 137,741,58| | ma pedosre axkmusHocmu (1-8)
X, Hemo 2y6umac (0,+I) 10. Cmona 8uLLIKa/HeOOCMAMKA NOCUI08H02

npuxo0d 3a 0Cmeaperbe HeympasnHoZ pe3yJi- 60,65%

HanowmeHa: mama pedosHe akmusHocmu (9/1) x 100

1. IlpomeHa 8pedHOCMU 3a1UXA YHUHAKA KOO NPOU3-
800HUX eHmumema ymephyje ce Ha 08aj HA4UH:

1. cando epyne payyHa 95,
2. caado epyne pauyHa 96,
3. 3a/1uxe yYUHAKA HA KPpajy U38EWMAjHO2
nepuoda (1 + 2),
4. 3aauxe yYUHAKa y NO4emMHOM OUAAHCY
(epyne pauyHa 11 u 12),
5. npomeHa spedHocmu 3aauxa y4uHaka
(3 - 4).
Ykonuko je npomena spedHocmu 3a41uxa y4uHa-
Kd ca 3HaKoM nJyc ynucyje ce nogeharoe Ha no3uyuju
63 bY uHanosuyuju 11 u 12 BC. Ako je npomeHa 8ped-
HoCcmu 3a/1uXd y4UHaKa cd 3HaAKOM MUHYC, HA Hage-
deHuMm no3uyujama ynucyje ce cmarberbe (MUHYC).

2. Ilope3Ha dobumak, Hemo dobumak u 2ybumak
uckasyje ce 08aKo:

Ilopes Ha dobumak egaudeHmupa ce Ha NO3UYUju
48 BC, a Hemo dobumak Ha no3uyuju 34 - Hepacno-
peheHu do6bumak BC. Ako je ocmeapeH Hemo ey6u-
mak, esudeHmupa ce Ha ho3uyuju 35 bC.

IIpu ymephusarey Hemo dobumka He y3uma ce
NPOMEHA 00/0HCEHUX NOPECKUX NPUX0Jd U pacxood,

22)  Popuh ], Aupgpuh M, op. cit, cTp.127.

Hanomewne:

e Pennu 6poj 3 - Map:ka nokpuha Moxe fa 6y/ie He-
raTuBHa. To 3HAaYM Jja Cy NOCJOBHU NPUXOAHU
MamU 0[], BapujabUJHUX PacXo/a; eHTUTET Mo-
cayje ay6oko y 30Hu ry6utka. Taza ce He Mory
KBaHTUHUKOBATHU peJIHU 6pojeBu 7, 8. 1 9.

e Pesnnu 6poj 4 moxe fa 6y/ie ca HeraTUBHUM 3Ha-
KOM KaJia cy pMHaHCHUjCKH NpUxo 1 Behu o dpu-
HaHCHjCKUX pacxoja.

e Pennu 6poj 10 - cToma Moxke ia Oy/ie HeraTUBHA, OHA
TaJla UCKa3yje KOJIMKO NmpoleHaTta Tpeba nosehatu
NIOC/IOBHE NpUXo/ie Ja 61 QUHAHCHUjCKU pe3yJITaT
peJloOBHE aKTUBHOCTH GMO HeyTpasiaH (Hy/ITH).

Kaga je croma nmog, pegHuM 6pojeM 10. HeraTHMBHa,

E€HTUTET [I0CJIyje y 30HU I'yOUTKa. M3/1a3 U3 30He rybuTKa

He Mopa Jia 6y/ie caMo nnoBehameM 061MMa po/aje, Beh u:

e [POMEHOM IJI06a/THOT TapUTeTa MPOAAjHUX U Ha-
0aBHMUX IIEHa,

e NPOMEHOM CTelleHa UCKOPHUILUTEkA KananuTeTa
KO/J| IPOU3BOJHUX EHTUTETA,

e CMambeeM TPOLIKOBA MaTepHjasia, eHepruje U yCIyra,

e CMameHEeM TPOILKOBA 3apaja,

e NIPOMEHOM acopTHMaHa IPOU3BOJaA U pobeE,

e nobosbLIalkbeM ePUKACHOCTH Kopullhewa cpej-
CTaBa, ILITO JOBOJU JI0 CMakbeha KpeAUTHUX 06a-
Be3a, a TAME U /10 CMakberha TPOIIKOBA KaMmaTa®,
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4.2. H3gewmaj o (pUHAHCUjCKOM NOA0XCA]Y
4.2.1. U3600 u3 6pymo 6uaaHca
Mosunumja ":Tq;::o rlp;r(\’neT 36up Canpo
A f A I A I A f

1 2 3 5 6=(2+4) | 7=03+5)| 7=(6-7) | 8=(7-6)
01 -HematepujanHa umosuHa
&ZaI:';:gi?p‘f:;o:gigg‘;b:m:('gpe 1614.138,00 166.761,99 | 86.328,82 | 1.780.900,03| 86.328,82 | 1.780.900,03| 86.328,82
03 - bronowka cpeacTsa
04- lyropouHu GuHaHCKjckn nnacmaHm
05- 0anoxeHa nopecka cpeAcTBa
0-CranHaumosuHa(0a,01 50 05) 1.614.138,00 166.761,99 | 86.328,82 | 1.780.900,03| 86.328382 | 1780.900,03 | 86.328,82
10-3anuxe matepujana 9.032,00 | 9.032,00 | 20.383,74 | 17.300,61 | 29.415,74 | 26.332,61 | 11.353,03 | 8.268,90
111 12-3anuxe yunHaka 13.518,06 13.518,06 13.518,06
13-3anuxe pobe 89.587,18 | 71.862,40 | 89.587,18 | 71.862,40 | 21.736,11 | 4.011,33
14-(TanHa cpepcTBa HamerbeHa Npogaju
15-[laTn aBaHcm 14.756,00 14.756,00
1-3anuxe (01050 15) 23.788,00 | 9.032,00 | 123.488,98 | 103.919,01 | 147.276,98 | 112.951,01 | 61.363,20 | 12.280,23
20 - MoTpaxkmBarbeo npodaje
21 - MoTpaxuBatbe u3 cneLnpuuHnx
noc10Ba
22 - [ipyra kpaTKopouHa noTpaxuBarsa | 164,00 164,00 164,00
23 - KpaTkopouH# GuHaHCHjCK NacMaHn
24 -ToToBWHA 11.379,00 2.871.176,28 | 2.876.745,73| 2.882.552,28 | 2.876.745,73| 5.809,55
27-N[B 4.977,00 93.925,01 | 94.789,75 | 98.902,01 | 94.789,75 | 4.112,26
28-AKTVBHa BpeMeHcKa pa3rpaHuyetba
f:;ﬂ::‘:‘;‘;:,"& :‘;T(,P;z‘g;)a“’a' 1% 1 80.660,00 395787802 | 397840998 | 403853802 | 397840998 | 60.128,04
MOCI0BHA UMOBUHA (0+1+2) 1.789.025,22
30 - OcHoBHM KanuTan 2.000,00 2.000,00 2.000,00
31 - Ynucanm Heynnahenu kanutan
32 - PezepBe 100,00 100,00
33 -PeBanopu3aunoHe pesepse 1 He-
peanu3oBaHu 2obuuy u rybum
34-Hepacnopefenu gobuTak 132.331,00| 100,00 |137.741,55| 100,00 |270.072,55 269.972,55
35 - TybuTak
3 - KAMUTAN (op 30 po 34-35) 135.331,00| 100,00 |137.741,55 | 2.200,00 | 270.072,55 272.072,55
40-[lyropouHa pe3epBicatba
41-lyropouHe 0basese 1.081.150,00| 335.606,07 | 417.285,6 | 335.606,07 | 1.498.435,6 1.162.829,53
42-KpatkopouHe puHaHcmjcke 0baBe3e 127.000,00 | 286.544,08 | 159.544,08 | 286.544,08 | 286.544,08
43 - 06aBe3e u3 nocnoBakba 354.676,00 | 924.247,42 | 867.393,33 | 924.247,42 |1.222.069,33 297.821.91

44 - 06aBe3e U3 cneyuduyHmx no-
(noBa
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iﬁ;ﬂ%ﬁawe 110 0CHOBY 3apana kHa- 11.569,00 | 24.160,00 | 52.450,88 | 24.160,00 | 64.019,88 39.859,88
46 - ipyre obaBese
47 - Nope3 Ha fopaty BpeHoCT 182.605,25 | 182.605,25 | 182.605,25 | 182.605,25
gﬁ;&iame 3a ocTane flopese u Aon- 827,00 | 24980 | 525838 | 2498 | 608538 5.835,58
49 - NlacBHa BpemeHCKa pasrpaHnyetba 10.605,77 10.605,77 10.605,77
Ml oBasesen 1575222,00| 1753A1262| 1695.14329| 175341262 | 327036529 151695267
MACUBA (3 +4) 1.789.025,22
4.2.2. BuaaHc cmarba 30 | 1.0OcHoBHM KanuTan 2.000,00
. 2. YnucaHu HeynnaheHu ka-
BusaHc cTawa y caxkeToj GOpMH Ha OCHOBY cau- 31 nuTan
Jla padyHa U3 U3BOJia 6pyTO GUJaHCca je: 32 |3.Pesepse 100,00
AKTHBA H3HOC 4. PeBanopu3aumoHe pesep-
33 |Be U Hepeanu3oBaHu fobu-
O tewn [
paty . CITHAVIVOBUHA 34 |5, HepacnopeheHn gobutak 269.972,55
(on104) 1.694.571,21 35 gm Z%Tak J10 BPeAHOCTU Ka-
01 | 1.HematepujanHa MoBMHa
: 135 7. 0TKyn/beHe HeMoHMLITEHE
2. HekpeTHUHe, nocTpojetba, COMCTBEHe aKLuje U yaenu
02 | onpema 1 MHBECTULMOHE He- 1.694.571,21 b. ITOPOYHA
KpeTHitHe PEEPBYICAHA /1 OBABE3E 1.516.952,67
03 |3. buonowuka cpeacraa (0n17108)
04 ‘;}152’“;‘;2‘:4“”” PUHaHCHjcKN 40 | 1. lyropoyHa pesepsucatba
41 |2. lyropouHe obase3e 1.162.829,53
b. 06PTHA VIMOBIIHA 94 454 01 )
(0n1106) A4, nH 3. KpaTkopouHe ¢puHaHwj-
CKe 0baBe3se
oA 10804 3 3432597
15 | 1-Sanmxe 325, 4344 |4.06aBe3e 3 noq10Bamwa 297.821,91
20212 45 |5.06aBe3e 3 3apafie M HakHazie 39.859,88
’2 "~ 12.NoTpaxmearba 04 Kynaua 50.042,23
46148 6. [lpyre o6aBe3e u obasese 5.835,58
3. KpaTKopouHu ¢uHaHCwmjckm 3a Mopese U AonpuHoce
53 |MnacManu (6e3 pauyHa 237 - 164.00 47  |7.Hannahenn 1B
OTKyn/beHe concTBeHe aKuyje ! 8. TIBP 63 495- OgnoxeHe
nynenv) 49 fopecke o6ageze 10.605,77
24 |4.ToToBMHa 5.809,55 105 9, OnoxeHe nopecke oa-
27 |5.Mnahenn NJIB 4.112,26 Bese
28 |6.ABP MACMBA (A+5+9) 1.789.025,22
05 7.0pnoxeHa nopecka cpe-
Actea HanomeHe:
L. NOCIOBHA MMOBMHA (A 1.789.025 2
+b+7) O7EE 1) Pauyn 05 - OjJiokeHa mopecka CpejcTBa y
2 8. Ty6UTaK U3Haz BpeaHoCTH KoHTHOM okBUpy y Peny6uuiu Cprckoj
KanuTana CBPCTaH je y CTaJHy UMOBHUHY. MebyTuwm,
AKTVBA (I-l+8) 1.789.025,22 OJIJIOKEHA IMopecCKa CpeacTBa KOja Cce KBaH-
TUPHUKY]jY ¥ ckaaay ca MPC12 npejcTaBibajy
ACHBA H3HOC KOPEKIHjy OnopesHBor JIOGUTKA U, 10 Mpa-
BUJIy, MeHajy Ce NPU CBaKOM OUJIaHCy, 360T
pyna _— Tekyha MpeTxonHa yera ce HMCKa3syjy mocjie akTUBHUX BpeMeH-
pauyHa un rofMHa rofMHa CKHX pa3rpaHuyerba.
A. KATUTAN (0a 1 A0 5-6-7) 272.072,55 2) OTKymbeHe CONCTBEHe aKuuje U yjeau (pa-

yyH 237), AOK ce He MOHUIITE, 0AGHUjajy ce
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0/] KallUTaJIa, jep TO HYje UMOBHHa, Beh cMa-
Bbekbe KalluTajla Koje HUje eBUAEHTHUPAHO Y
payyHOBOACTBY. Y KOHTHOM OKBHpY padyH
237 HasuBa ce ,,OTKyI/bEHE CONCTBEHE aKI[Hje
HaMemeHe [IP0Jiajy U OTKYIIJbEHU COTNICTBEHU
yAeJU HaMelbeHU IPOJaju WlH IOHULITEnY."
YMecTo mpeTxoAHOT Ha3WBa Tpeba Ja CToju
camo 237 - OTKyn/beHe COINCTBEHE aKIlUje U
COIICTBEHU Y/leJIY, HAa KOMe 6U ce eBUAEHTH-
pajie caMO OTKYIIJb€He, a HellOHUIITeHe CO-
IICTBEHE aKIMje U CONCTBEHHU yenu. Haume,
aKo Ce COICTBEHE aKlivje U CONICTBEHHU yesv
Mpo/ajy, OHU Ce MPETXO0AHO He OTKYIUBY]Y, a
KaJia ce akLyje NpoAajy, 3aZy>Kyje ce NOoCJI0B-
HU payyH rOTOBHHE 3a U3HOC [IpOJiajHe Bpe-
HOCTH, 0i06paBa ce pauyH AKIMja 3a U3HOC
HOMHUHaJIHE BPEJHOCTH NpOJATUX akKLyja,
JlOK ce pasJyinkKa usMeby npozsajHe 1 HoMUHaJI-
He BpeJJHOCTU NPOJaTHX aKliuja eBUJeHTHpa
Ha pauyHy EMucuoHa npemuja; kaza ce npoja
COIICTBEHH Y/i€0 3a U3HOC MpO/iajHe BpeJHOC-
TH YJeJ1a, 3aJlyKyje ce IOCJIOBHU payyH roTo-
BHUHE, a 0/j00paBa payyH yjeJja 3a U3HOC HO-
MUHaJ/IHE BPeJHOCTH YJesa, 0K ce pa3JiuKa
“3Mebhy npojajHe ¥ HOMUHAJ/IHE BPEHOCTU
MpoJAATOr yies1a eBUleHTUpa Ha pauyyHy EMu-
CHOHa IIpeMHuja.

4.2.3. @uHaHcujcku nosoxcaj

duHaHcUjcKU NoJ103Kaj npeay3eha yTBphyje ce
Ha OCHOBY OHMJIaHCa CTamwba, KOju MOXe OUTHU Npej-
CTaBJ/beH Ha cjeJlehy Ha4YuH:

Tekyha M
PeTX0fiHa
roauHa
roauHa
Ha flaH
1. (TanHa IMOBMHA 1.694.571,21
2. 3anuxe 3432597
3. TybuTak u3Hag kanutana
| [lyropouHo Be3aHa MOBIHA U 1.728.897.18
rybutak u3Hag kanwtana (og 180 3)
4. Kanutan 272.072,55
5. [lyropouHa pe3epBucaa
6. [lyropouHe obase3e 1.162.829,53
[ Tpajtm u ayropoutu kanutan (on 4 1o 6) 1.434.902,08
7. Paumo dpuHaHcmjcke crabunHocty (/1) 1,205
8. (JI0bOJAH ]
KATMTAN (I1) 2399510

23)  Poguh ], Augpuh M., op.cit., cTp.139.

HanomeHa:

AKko je c1o60HU KanuTasl ca 3HaKOM ILIYC, pa-
Mo GUHAHCHjCKe CTabUJIHOCTH je Mawu of, 1,0; To
3HayH [ia je y OKBUPY AyropouyHor ¢pUHAHCHUpaba
OCTBapeHa CUT'YPHOCT 3a Ofp:KaBakbe JIMKBUJHOC-
TH, @ YKOJIUKO CJI060JHU KalUTaJ UMa 03HAKY MU-
HyC, paLuo puHaHCHjcKe cTabuiHOCTU Behu je o 1;
Yy OKBUPY AyrOpOYHOT pUHAHCUPaHka OHEMOTYNeHO
je opKaBame JIMKBUAHOCTH jep Ce Y U3HOCY Hera-
THUBHOT CJIOGOAHOr KamnuTaJa AYTOpPOYHO Be3aHa
MMOBHMHA PUHAHCHPA U3 KPaTKOPOUYHUX 06aBe3a.

C/060/1aH KanuTasl ca 3HaKOM MUHYC UCKa3yje
HEeJIOCTaTaK TPAjHOT U AYTOpPOYHOT KamuTasla He-
OTIXO/THOT 32 OJIpXKaBakbe JUKBUIHOCTH. Taj HeJoc-
TaTak MOXe GUTH OTKJIOHheH GUHAHCHjCKUM CaHU-
pameM nyTeM:

e JIOIIyHE NMOBHHE Yy TOTOBHHHU O BUCHUHE FY6I/ITKa
0/J] CTpaHe BJIACHHUKaA,

* MPO/IajoM Jiesia CTaJHe UMOBUHE KOja He YCJI0B-
JbaBa pYHKIIMOHHUCAhE EHTUTETA,

* KOHBEpP3HjOM KPaTKOPOYHUX 06aBe3a y Jyropod-

He 06aBe3e WU KauTani>.

4.2.4. 3adyxceHocm

TexyharopuHaragaH | [petxoaHa ropuHa
1. YkynHe o6aBe3e 1.516.952,67
2. Kanutan 272.072,55
3. OuHaHMjcKkm ne-
Bepuy (1/2) 5376

(PUHAHCHjCKHM JIEBEPHUIIOM HCKa3syje ce ca KO-
JINKO je KOHBepPTHOWJIHMX Mapaka obaBe3a OITe-
peheHa cBaka 0/ KOHBepTHOUJIHUX Mapaka KaluTa-
Ja. llITo je puHaAHCHjCKU JIeBepUI] HUKU, Makba je 3a-
JY>KeHOCT, U 06pHyTO. He mocToju ctanaaph Koju-
KU je GUHAHCHjCKU JieBepHIl NMPUXBAT/bUB, jep je
HeroBa BUCHHA YCJIOB/bEHA Y/ieJIOM CTa/IHe UMOBHU-
He y aKTHUBH U BJaJajyhoM ctonoM undaanyje.

IlITo je Behu yaeo cTasHe KMOBUHE Koja ce aMop-
THU3yje Yy aKTUBH, QUHAHCHUjCKU JieBepHUll Tpeba Ja
6y/ie HWXH, ¥ 06pHYTO. Passior je y ToMe 1ITO TO Npo-
y3pOKyje BHCOKe TpOLIKOBE aMOpTH3alyje, LITO
yrpoKaBa OCTBapeme MOC/JA0BHOI JOOUTKA, a ia 6u ce
Yy TUM OKOJIHOCTHMA OCTBAapHO AOOUTAK 06aB/batkbeM
peloBHE aKTMBHOCTH, TPOIUKOBH KaMmaTa Tpeba Ja
O6yAy HIKY, LITO oMoryhaBa Marba 3a/{y?>KEHOCT.

PacT crone nndnanuje Takohe 3axTeBa HIKY
3a/y’KeHOCT, jep KaMaTHe CTOIIe, 110 TPaBUJTY, pacTy
y ycaoBMMa uHuanuje, mTOo U3a3vBa noBehame
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TPOLIKOBA KAMaTa U OMACHOCT O] TYOUTKA peZloBHe
aKTHUBHOCTH, LITO ce MOXe u3behu jeJUHO CMatbe-
IbEM 331y?KEHOCTH.

Hajsaz, BUCOKa 3aly>KeHOCT HHUje IpUXBaT/bUBa
HM 3a noBepuole. HauMme, ako je 3a1y>KeHOCT BHUCO-
Ka, IOCTOjU OMACHOCT Jia he AY>XHUK MOCTaTH MO-
THyHO npe3any:xeH. To ce foraba kaza cy o6aBese
Behe o/ UMOBHHEe, NIa pasyuka usmehy obaBesa u
VMOBUHEe IpeJicTaB/ba Iy6UTaK noeepuana. JApy-
FUM pedyuMa, UITO je 3aJy»KEHOCT BUILIA, EHTUTET
MMa C1abuju KpefuTHU OoHuTeT. CTora, mnpu
€/1a60M KpeJUTHOM OOHUTETY:

e KpeAUTOpU M36eraBajy Ja [iajy KpeAuT, a aKo ra
UIIaK /1ajy, YMHe TO Y3 BUCOKe KaMaTHe CTOIle, y3
XUINOTEKY WJIM rapaHuujy Tpeher juna,

e 106aB/bayM 3axXTeBajy aBaHCHO I1ahamwe UJIU
yTBphHyjy JIUMUT [0 KOjer U3Hoca TOJIepULLy AyT
KYIILa, a KajJla ce Taj IUMUT JOCTUTHe, 00yCTaB-
Jbajy Aasby UCIOPYKY.

W3 cBera HaBeJEeHOT jaCcHO je Aa je 3a CBaKM
€HTUTET je JMHO NPUXBaT/bUBa LITO HUKA 3a4y-
»KE€HOCT, 0JHOCHO IITO HI>KU GUHAHCUjCKH JIeBe-
puiL.

4.3. U3sewumaj o0 moky 2omoguHe

Tok roToBUHE 00yXBaTa EPUOJ, O IOYETKA 10
JlaHa 6uJiaHcay Tekyhoj rolMHY, a CacTOjU ce 0, TpU
Jena:
® T'OTOBHUHCKHU TOK OllepaTHUBHE aKTHBHOCTH,
¢ TOTOBHHCKH TOK HHBECTHUIIMOHE aKTHUBHOCTH,

e TOTOBUHCKH TOK pUHAHCHjcKe akKTUBHOCTU.Caz-
pKaj MU KBaHTUUKAIMja TOTOBUHCKOT TOKa Ha
JlaH U3BellTaBamwba Tekyhe rouHe je:

Mo3uuuja N3Hoc
MocnoBHe aKTUBHOCTH
1. bpyTo pobut 137.741,55
2. AmopTu3aumja 86.328,82
3. [lpyru TpOLLKOBY Kojit He f10BOfe [10 OANMBA 900,09
4. [lpomeHa noTpaxkusarba 04 Kynaua 14.097,77
5. MpomeHa obaBe3a npema f06aB/baunMa -56.854,1
gxgvmgi:; APYrX NOTPaXMBatba U3 NOCTOBHMX 864,74
7.TIpomeHa apyrux 06a Be3a 13 NOUTIOBHIX aKTUBHOCT 43.005,23
8. lpomeHa BpeHOCTY 3anuxa -19.570,97
gg;;oozor;gl-gm) TOK W3 MOCNOBHUX aKTUBHOCTM 20651213
NHBecTMLNOHE aKTUBHOCTH
1. lpunusm of npogaje HeKPeTHMHA, NOCTPOjerba U
onpeme

é ;)(ﬂgrbsammngn%c:,aesy HabaBKe HeKPeTHUHa, No- 16676111
3. Mpunueu of Npofaje ocTasne MHBECTULIVIOHE MMOBUHE

4, 0an1Bm No 0CHOBY HabaBKe 0CTane MHBECTULNO-

He MMOBIHe

TBMH(§T6?/| ;(LZH?ILI/; T8(;K W3 UHBECTULIMOHIX aKTUBHOC- 16676111
(OnHaHMmjCKe aKTUBHOCTH

1. Tpunusu no ocHOBY KpeAauTa 81.679,53
2. 0anuBI N0 0CHOBY KpeauTa -127.000,00
3. Octanu opuBiY 13 GUHAHCH]CKMX aKTUBHOCTU

4. Octanu npuanBiM 13 GUHAHCUjCKMX aKTUBHOCTH

LI HeTo HOBYaHM TOK U3 GUHAHCUjCKIX AKTUBHOCTM -45.320,47
Heto HoBYaHu ToK (A+b-+Ll) -5.569,45
['0TOBMHA Ha NOYeTKy nepuofa 11.379,00
['0TOBMHA Ha Kpajy nepuoda 5.809,55

OGjammema:

a) [Ilpu kBanTuUKanuju noBehama/cMambema
CTaJJHE UMOBHHE, CTa/IHA UMOBHWHA Ha J4aH
6uJiaHca yBehaHa je 3a U3HOC aMopTU3aLuje
jep je aMmopTHU3alyja yK/by4eHa y olepaTUB-
HU HOBYAHHU TOK.

b) [Ilpu kBaHTuUKanuju noBehama/cMambema
KalluTaJla, Ha JlaH OMJIaHCca KaluTall je cMa-
H>eH 32 U3HOC HeTO J,0OUTKA OJJHOCHO I'yOHUT-
Ka 61JIaHca ycllexa TeKyhe rofiuHe jep cy OHU
obyxBaheHM y olepaTUBHU HOBYAHU TOK.

c¢) Kapga je 6uso koja no3uuuja cMambeHa, lbbeH
M3HOC MCKa3yje ce 3HAKOM MHUHYC, a 36up ce
HCKa3yje y HETO U3HOCY.

d) IIpoMeHe Ha KanuTaJly, OCUM HETO JOOUTKa
WJIM TYOUTKA TeKyhe roiuHe, MOTy HaCTaTU y
Tekyhoj roAMHM W N0 JPYyTUM OCHOBaMma.
[IpumMepa paau: MO0 OCHOBY NpoOLeHe Ofpe-
heHe cTasHe UMOBHHe 1O dep BPeJHOCTH
WJIY TI0 OCHOBY MCIIaTe AUBHUEH/e U3 HETO
Jl001TKa OCTBapeHOr NPeTXOAHUX FONHA.

Kaza je Ha 6110 K0jOj MO3UIUjU UHBECTULOHE
Wi QUHAHCHjCKe aKTHBHOCTH OCTBApeH 3HATaH
u3HOC noBehama/cMambema, OKe/bHO je Ja ce Ta
[03HUIYja Y HAIOMEHHU HCKaXke 110 CTPYKTYPH, LITO
npy»xa MoryhHOCT ca3Harmba Ha OCHOBY 4Yera je JoLl-
JIO 10 OYHUTJIEeIHE IPOMEHE.

Haj3az, noje/iuHe mo3uiiyje ToOka rOTOBUHE 06-
jalnmkaBajy cTambe NPUHOCHOT U GUHAHCHjCKOT MO-
Joxaja. Tako, pequMo:

» noBehame cTajHe UMOBUHE C1a6W IPUHOCHHU I10-
JioKaj 36or noBehawa aMmopTHU3alLuje, a c1abu U
¢drHaHCUjCKU 1T0J103Ka]j aKo To oBehamwe HUje pe-
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3yJITaT NO3UTUBHOT edpeKTa Ppep BpeHOCTH eBU-
JIeHTUPAHOT y OKBUPY pPeBa/lopU3aLllMOHUX pesep-
BY, jep ce noBehaBajy cTa/iHa MIMOBHHA, @ TPAjHU U
JyTOPOYHU KallUTaJl OCTajy HENMPOMEeHhEeHY;

» noBehame 3a/11xXa Takohe HeraTHUBHO Jiesyje Ha
dUHAHCH]jCKH T0J10Ka] jep ce moBehaBa Ayropoy-
HO Be3aHa MMOBHHA, a ;YTOpPOYHe 06aBe3e 0CTajy
HenpoMemeHe. MehyTuM, ako ce fyropouHe oba-
Be3e noBehajy, cMawyjy HeraTUBaH yTHUIaj Ha QU-
HaHCHjCKHU T10J10Kaj, aii nmoBehaBajy HeraTuBaH
yTHULaj HAa IPUHOCHU NoJIoXKaj 360or moBehamwa
TPOILKOBa KaMara;

* YKOJIMKO je oBehare MoTpakuBamwa o/ Kymnawa
Behe oz nmoBehawa ob6aBesa npemMa J06aB/bavyu-
Ma, TO 3HaYH [ia je HaIlJIaTa IOTPakKUBakba OJf Ky-
naua cnopuja oz nsiahamwa o6aBesa npeMa 106aB-
Jba4UMa, IITO yIrpoXxKaBa OApXKaBakbe JIMKBUAHOC-
TH 4YaK M KaJj MOCTOju cJ060JaH KamHuTall.
MebhyTum, ako je packopak usmehy nosehama no-
TpakMBama U nopehamwa o6aBe3a npema J06aB-
JbauMMa NOKpHUBeH noBehamweM 06aBesa 110 KpaT-
KOPOYHHUM KpeaAUTHUMa, OTKJIOHkEH je HeraTuBaH
yTHLaj HAa TUKBUHOCT, 21U TO HEFATUBHO Jlelyje
Ha MPUHOCHM I0JI0%aj 0 OCHOBY noBehamwa
TPOILKOBA KaMaTa.

3aK/pyvakK

PacTyha KoMNJeKCHOCT, AMHAaMUYHOCT U He-
CUTYPHOCT y NOCJI0Balby nosehaBa NMOCJI0BHE pU-
3HMKe, 3060T 4yera cy NnoTpeb6He BUCOKA CTPYYHOCT U
BelITHHA ynpasJsbatba npeaysehem. Og Hocuiana
THX 3aJlaTaka o4eKyje ce Jja nocefyjy npodecuo-
HaJIHM MOpaJl, 3Hake U BEIITHHe Kako OU MOTJH
yHarnpe/ nperno3HaTH MocaeAule BUCOKUX pU3UKa
Y 6UTH Y YHKL MU MAaKCUMU30Bawka BpeJHOCTH 3a
akpuoHape. [Ipakca y cBeTy 6M3HHCA Ha MOYETKY
21. Beka [T0Ka3aJjia je BeOMa U3paxkeHe areHIHjcKe
npob6JieMe, U TO:

e Cyko6 MHTepeca aKI[MOHapa U YIIpaBe,

¢ CYK00 MHTepeca BehMHCKUX U MalbUHCKUX BJlac-
HUKa (aKIMoHapa),

* MHTame MOHOMHTEPeCHOT (MHTepeca aKL{oHapa)
WM MYJTHUMHTEPECHOT KOHIIeNTa KOMIaHHuje.

Jla 64 ce y mpo1iecy KOpIopaTHUBHOT YIIPaB/baka
MIPOMOBUCAJIO MOIUTEHE, TPAHCIIAPEHTHOCT U OATO-
BOPHOCT, HEOIXOJHO je AWU3ajHupaTH oAroBapajyhe
W3BellTaje 0 IPUHOCHOM U GUHAHCHjCKOM I10JI0Xajy
npeay3eha y TOKy roJijiHe, 0GMYHO KBapTaJIHO, ay 60-
JbeM CJIy4yajy HeKUX npefy3eha, 6aHaka, ocurypasa-
jyhux apyirtaBa 1 MeceyHo. M3BelTaju 0 NpUHOCHOM
$UHAHCHjCKOM MOJI0Kajy MPe/iCTaB/bajy CKAALHY Lie-

JIMHY TJle Ce Ha OCHOBY M3BO/Ja U3 6pyTo 6uJaHca rpa-
Te MojeIHe No3uliYje 6raHca ycnexa, buaaHca cTa-
Ha U U3BEITajU 0 TOKOBUMA OTOBUHE, IPU YEMY
BJIACHUIM KallU'Ta/la MOTY Ha BpeMe pearoBaTH Ha Me-
HalIMeHT npe/y3eha YKOJMKO CMaTpajy Aa He pajiu y
HUXOBOM Haj00/beM UHTEPECY.
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46. CAMIIO3U]YM

Ha 3;1aTu60py, Kpajem maja 2015. roguHe.

CUMNO3MjyMCKH OAGOP HA CBOjOj 47. ceAHULM oApKaHOj 14.11.2014. roaguHe 3a Taj
€MHMHEeHTHHU TPOJAHEBHU HAy4YHH CKYIl yTBPAMO je IVI06AIHY TEMY:

AKTyeJIHU NpoGJ/IeMHU
U NepcneKTuBe
PAa4YyHOBOACTBA U PUHAHCH]A

TEME I10 JAHUMA

IIpBu AaH
PAYYHOBOACTBO U PAYYHOBO/ICTBEHA PEI'YJIATUBA-Y3POLM YCIIOHA U [TAZTIA

Apyru AaH
PAYYHOBO/ICTBO U YIIPAB/bAIHE BPEJJHOCTUMA IIOC/JIOBHOT CUCTEMA

Tpehwu gan
YIIPAB/bAIbE ®UHAHCHUJAMA Y ®PUHAHCU]JCKOM U PEAJIHOM CEKTOPY

CHMII03UjYMCKH 0Z100p MO3MBa CBe 3aMHTEPECOBAHE /14, Y OKBUPY OBe IVI06aIHE TEME U TeMa
110 JJaHMMa MOIHECY IIPHjaBy ca HACJIOBOM, CTPYKTYPOM U alICTPAaKTOM pedepaTa, HajKacHHje
0 19. nenem6pa 2014.rogute.

[TogHOCHMOLM MpUjaBa paZoBa Tpeba Aa obpaTe NaXKwy Ha CcaJpXUHY pedepaTa, Kako 6U

pPaZoBU OWJIM NPUMEPEHHU OBOM HAayYHOM CKYIMYy O, HalJMOHA/JIHOT 3Hauaja. CUMIIO3UjyMCKHU

o060p ouekyje Aa he mpujaBe pajjoBa GUTHU YyCMepeHe HA UCTPaKUBakbe aKTYeJHUX TeMa

Be3aHUX 3a pPayyHOBOJCTBO U (UHAHCHUje, Kao WITO Cy: epeKTH MPOMeEHEe 3aKOHCKOT

peryJiaTopHOT OKBHPA, yIpaB/bakbe PU3UIKMMa, KOHTPOJIMHT, QUHAHCHUjCKM UHCTPYMEHTH,

epeKTH NpuMeHe pa3JMYMTUX KOHIleNaTa BpeJHOBakha MMOBUHE, 3aTUM MOPECKU ePeKTH

NOCJIOBama Ca acneKkTa ONope3rBama J0OUTH Y CMHUCAY TpaHCPEepHUX LieHa U JPYTrUx

edpekaTa, onopesuBamka UMOBHHE, CTaTyCHe NMPOMeHe KOJ, NMPaBHUX JIUIA, aKBU3UIH]e,

Cllajamba, nojesie, U3ABajama, JUKBUALM]jA, CTeYaj, peopraHusanuja U gpyre teMe Kao U

OpojHe aKTyeJIHe TeMe Y OKBUPY M0CJ0Bakba jaBHOT CEKTOPA, OCUTYpama, 6aHaKa U APYTrUx
GUHAHCHUjCKUX UHCTUTYILH]a.

ITPUJABE CJIATU HA AJPECY:

CABE3 PAYYHOBOHA U PEBU30PA CPBUJE

(ITpujaBa Teme 3a XLVI Cummnosujym)

HBETOIIEBA 19, 11000 BEOT'PA/, I1. pax 403
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