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H3 pada npodhecuoHaiHUX op2aHuzayuja

U3BeluTaj o paay IASB
Anpuan, 2015.

Onb6op 3a MebynapoaHe pauyHOBOJCTBEHE
crangapze (IASB) oapao je jaBHy ceHUILy of 27.
Jo 29. anpusa 2015. rogune y ceauinty IASB y JloH-
Jnony, Benvka bBpuTtanuyja.

Ha nHeBHOM pepy Guiie cy cienehe Teme:
e oZiMepaBame pep BpeJHOCTH,
* IPUXOJH OJf yTOBOPA Ca KJIUjeHTHMA,

e NUTaMla Koja ce OJHOCe Ha UMILJIeMeHTalujy
IFRS,

e MHUILMjaTUBA 3a 00e/I0/jlatbUBakbE,
e BHCOKa UHOJIanHja.

Odmepasare KOmupaHux uHgecmuyuja y
3asucHe emumeme, 3ajedHuU4Ke nodyxeame u
npudpysiceHe eHmumeme no ghep epedHocmu
(Ilpedaoscene usmene cmandapada IFRS 10, IFRS
12,1AS 27, IAS 28 u IAS 36 u HaycmpamueHux
npumepa 3a IFRS 13 - doKkymeHmayuja o niaHy
pada 6)

IASB je onprkao cactaHak 27. anpuia 2015. ro-
JIUHe paJid AUCKYyTOBamwa o npejao3uma y Haupty
3a H3Jiarame u3 centeMb6pa 2014. Odmepasarse uH-
gecmuyuja y 3agucHe enmumeme, 3ajedHu4ke nod-
yxeame u npudpyxceHe eHmumeme no gep 8pedHoc-
mu ([Ipepnoxene usmene crangapza IFRS 10, IFRS
12, 1AS 27, IAS 28 u IAS 36 u UnycTpaTUBHUX NIPU-
Mepa 3a IFRS 13 - HanpT 3a usnarame). KoHKpeTHO,
IASB je pasmoTpuo npuMep npezJiioxeH y Haupry 3a
H3Jiarawe Koju WIycTpyje npuMeHy naparpada 48
IFRS 13 - Odmepasarse ghep epedHocmu.

IASB je noHeO oANyKY Jia UIYCTPAaTUBHHU IIPHU-
Mep npejJjioxKeH y HaupTy 3a ussiarame aJleKBaTHO

WJIycTpyje npuMeny naparpada 48 IFRS 13, ogHo-
CHO, aKO eHTUTeT ojlabepe Ja KOPUCTHU U3y3eTaK y
naparpady 48 IFRS 13, ogrosapajyhe ogMepaBame
dep BpeAHOCTH HETO U3JI0KEHOCTU PU3UKY Koja
NpOUCTHUYEe U3 Trpyne PUHAHCUjCKUX CpefCTaBa U
duHaHCHjCKHX 06aBe3a YHjUu TPXKUIIHU PU3ULU CY
CYLITUHCKU UCTH U UUje ojMepaBambe dep BpeJHoc-
TH je KaTeropus3oBaHo y okBupy Husoa 1 xujepap-
xuje dep BpeHOCTH, oJipehrBasio 61 ce MHOXKEHEM
($UHAHCHjCKUX UHCTPYMeHaTa YK/bYYeHUX Y IPOUC-
TeKJIy HETO 03ULUjy ca 0AiroBapajynoM HEKOPHUTO-
BaHOM LieHOM HuBoa 1. CBUX YeTpHaecT 4JiaHOBa
IASB c/10>1J10 ce ca 0BOM OJJIYKOM.

IASB je HamoMeHyO [ia npeJioXKeHU UJIyCTpa-
TUBHU npuMep y IFRS 13 Huje MepoaaBaH, a 1o6uje-
HU KOMEHTapH HHUCYy OTKPWJIM 3HauyajHy pasHo-
BpCHOCT y npakcu. CxoaHo ToMe, [ASB je 3aksbydno
Jla je HUje HEeONXOJHO 06jaB/bUBATH MpPEAJIOKEHU
unyctpatuBHu npumMep y IFRS 13 kao 3ace6aHn no-
KyMeHT. TpuHaecT usaHoBa IASB cioxuso ce ca
OBOM OJIJIYKOM. |e/laH 4JIaH Ce HUje CJI0XKHUO.

Cnedehu kopayu

[ASB he HacTaBUTH pa3MaTpame NPeoCcTaaux
acnekara nnpojekTa He 6yayhuM cacTaHyyMma.

IIpuxodu 0d yzoeopa ca KaujeHmuma
(dokymenmayuja o niaHy pada 7)

IASB je onprkao cactanak 28. anpusa 2015. ro-
JMHe, paJy pa3sMaTpama cefehrx nuTamwa Koja cy
noBe3aHna ca IFRS 15 - [Ipuxodu od yzosopa ca kau-
jeHmuma:
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a. JlaTyM cTynawa Ha cHary IFRS 15; u

b. pa3MaTpame HallJIaTUBOCTH HaKHa/a — IU-
Tama Koja ce jaBJ/bajy Ha cacTaHLMMa 3aje]-
HUYKe paJiHe rpyle 3a IpeJsiasHU Nepuoj
(TRG) 3a npr3HaBame MPUXOAA.

JAamym cmynarea Ha cHazy IFRS 15
(Jokymenmayuja o naaHy pada 7A)

IASB je OKBHUpPHO OZJIyYMO Ja OAJIOXKH AAaTyM
ctynama Ha cHary IFRS 15 Ha roauHny fana. CxogHo
ToMe, eHTUTeTH he npuMemwnsatu IFRS 15 3a ro-
JUIIH-e U3BeIlITajHe Iepruo/e KOjU oYumy 1. jaHy-
apa 2018. rogune uau KacHuje. Panuja npumena
Cranzap/a HacTaBJ/ba [ia ce MOACTHYeE.

JemaHaect yinaHoBa IASB ce cioxuiio, a Tpoje ce
HHUje CJIOXKHUJIO.

Pazmamparse Han1amueocmu HaKHada
(dokymenmayuja o naaHy pada 7B)

IASB je OKBUPHO O/I/Iy4YMO Jja He YHOCH pasjall-
werwa HU u3MeHe y IFRS 15 y cBeTs1y nuTama Koja ce
O/ZJHOCe Ha HaIJIAaTUBOCT HAaKHa/la, a Ha IbUX je yKa-
3aHO TOKOM JMCKYyCHja 3ajeJHUYKe paJiHe TpyIie 3a
npeJsia3Hu nepuo/ y janyapy 2015. roguse.

JlBaHaecT ysnaHoBa IASB ce cioxuiio, a iBoje ce
HHUje CJIOXKHUJIO.

Cnedehu kopayu

IASB he 06jaBuTH HaupT 3a U3siarame orpaHu-
yeHOr 06MMa y Be3U ca JaTyMOM CTyIakha Ha CHary
IFRS 15, ca pokoM 3a A0CTaB/bakbe KOMEHTapa o/,
HajMame 30 jaHa. IASB HaMepaBa jjla puHausyje
CBOja pa3MaTpama y Be3U ca JaTyMOM CTylama Ha
cHary IFRS 15 Ha cacranky IASB y jyay 2015.
roJivHe.

IAS 40 HHeecmuyuoHe HekpemHuHe - /la au
UHBeCMuUYuoHAa HEKpemHuUHa y uz2paorsu
mpeé6a da ce npeHece U3 3a1uxay
UHBeCMUYUuoHy HeKpemHuHy Kada nocmoju
oyuz/iedHa npomMeHa ynompeée?

IASB je pasmoTpuo npenopyke Komurtera sa Ty-
Maueme [FRS- a (,KomuTeT 3a TyMauyemwe") 3a uaMe-
Hy orpaHuyeHor o6umMa naparpada 57 1AS-a 40.

IASB je npuMeTHO 113, y CKJIaay ca nmaparpadpom
57, npeHocH y, WY U3, UHBECTULIUOHHUX HEKPETHU-
Ha Tpeba Ja ce Jorojie KaJja ¥ caMo KaJja je J0oLI0
Jlo IpOMeHe Y yIOTPe6bU 0 KOjoj CBeZ04€e OKOJIHOCTH
nomeHyTe y maparpaguma 57 (a) - (d). IASB je name

NpPUMETHO Jia yioTpeba pevu ,KaZa ¥ caMo Kaza“y
naparpady 57 uMniMuupa Jia je npoMeHa yrnorpebe
OTpaHHUYEeHa caMo Ha jeJJHy OJi OKOJIHOCTH OIHCa-
HUX y naparpauma 57 (a)-(d) u ma je Jsucra
naparpada (57) - (d) koHauHa.

IASB je o0KBUPHO 0/l/1y4HO Jja U3MeHU naparpad
57 kako 61 yYBpPCTHO IPUHLIUI 32 IPEHOCe Y UHBEC-
THULIMOHY HEKpPeTHHUHY WX U3 e Yy IAS 40 paau Ha-
3HaYaBama Jia:

a. MPEHOC Y UHBECTHUIIMOHY HEKPETHUHY WU
U3 e Tpeba Jia ce U3BPIIY caMo Kaja Johe
[0 TIpOMeHe yrnoTpe6e HEKPETHUHE; U

b. OBaKBa IIpoMeHa ynoTpebe o6yxBarTasa 6u
HPOLIeHy /la JIU Ce HEKpeTHUHA KBaTUH-
Kyje Kao UHBECTHUIIMOHA HeKpeTHHHA. OBa
npoMeHa ymnoTpebe Tpeba Ja OGyae Io-
TKpeIJbeHa J0Ka3uMa.

Kao m1to je npenopyuro KoMuTeT 3a TyMauemse,
IASB je 0OKBHPHO OAJIy4MO [ja TUCTA OKOJIHOCTH Ha-
BeJleHUx y naparpady 57 (a)-(d) Tpeba ga 6yzae no-
HOBO INpeJcTaB/beHa y GopMHU MpUMepa JoKasa Jja
je folLJI0 10 MpOMeEHe yoTpebe, a He Kao KOHauYHa
JINCTA.

CBux 14 uynanosa IASB cioxuio ce ca oBoM
OJJIYKOM.

IASB je OKBUPHO OZI/IyYMO Jla HE TPAXKH 06es10-
JlamtbMBakbe 10Ka3a Koju cy KopuuheHH Jja NOTKpe-
e NpoMeHy ynoTpebe CBaKOr IpeHOCa ¥ UHBECTHU-
LMOHY HEKPETHUHY UJIH U3 ibe. OBO 06esi0amb1Ba-
e je [ASB-y npenopyuyno KoMmurer 3a Tymaueme.

JleceT 4aHOBA Ce CJIOXKHUJIO Ca OBOM OJIJIYKOM, a
YETHUPU Ce HUje CJIOKHUIIO.

Cnedehu kopayu

IASB he pa3MoTpuUTH Npoliec pajia Koju je mpe-
y3€eT 0 NpeJOoXKeHOj U3SMEeHU OrpaHUYeHOr 061MMa
[AS-a 40 Ha HekoM 6yiyheM cacTaHKy. [ASB o4ekyje
Ja he Hauprt 3a ussarawe o npefjiokeHoj U3MeHU
O6UTH 06jaBsbeH Yy TpeheM kBapTasy 2015. roauHe.

I'oduwra noboswarea IFRS-a, yukayc
2014-2015 (Jokymenmayuja o niaHy pada 12B)

IASB je 28. anpusia noTBpAuo Ja he 06jaBUTH
Hanpt 3a ussarawe Koju npoususiasu us [oguii-
BbUx nobosbmamwa IFRS-a, nukayc 2014-2015.
HanpT 3a uanaramwe he obyxBaTaTu ciejiehe siBe
npejJioxKeHe U3MeHe Koje je MPeTX0HO OKBUPHO
on06puo IASB:

a. IFRS 1 - Ilpsa npumena mehyHapodHux
cmaHdapda @uUHaHCUjckoz U38ewmasarba:
npuspemeHa usy3zeha 3a enmumeme Koju no
npsu nym npumercyjy IFRS. OBy usMeny je
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OKBUpPHO 07,06puo IASB y nenemo6py 2013.
roIMHeE.

b. IAS 28 - HHeecmuyuje y npudpyscere enmu-
meme u 3ajedHU4YKe nodyxeame: pasjallmba-
Bambe Jla 0/IMepaBalbe EHTUTETA Y Koje ce
WHBECTUpa Mo ¢ep BPeJHOCTH Kpo3 Gu-
JIAHC ycliexa NpesCcTaB/ba OJIYKY Ha 6a3u
uHBecTulMja. OBy H3MeHy je OKBHUPHO
on06puo IASB y janyapy 2015. roauHe.

CBux 14 unaHoBa IASB-a ce cioxkunio ca oBoM
OJIJTYKOM.

Cnedehu kopayu

[ASB he pasMaTpaTu npefy3eTHu Mpouec paja
Ha rojuiimbuM nob6ossmawuma I[FRS-a, nukiayc
2014-2015 Ha HeKOM HapeJHOM cacTaHKy. IASB
oudekyje na he HaupT 3a ussiarame 0 rogyIbUM I0-
6osbiatbuMa IFRS, uknyc 2014-2016, 6utu o6jas-
JbeH y TpeheM kBapTasy 2015.

Haypm mymauersa IFRIC - PauyHo800cmeeHO
o6yxeamarse Heu3e8ecHOCMu nope3a Ha do6um

Jdokymenmayuja o npoyecy pada
(Aokymenmayuja o naaHy pada 12C)

Ha cactaHky ozpskaHoM 28. anpusia 2015. rou-
He, IASB je pasmaTtpao Hanpt Tymaudewa IFRIC -
HanpTt tymadewa IFRIC - PauyHogsodcmeeHo 06-
yxeamarbe Heu3gecHOCMu nope3a Ha dobum, Koju
passuja Komurer 3a Tymademwe. Hayupt TymMavyema
npejJjiaXke yInyTCTBO O:

e [pHU3HaBaly OJMepaBama 06aBe3a 3a opes Ha
JoOUT (HaJOKHAAUB) ¥ CIy4ajeBUMa KaJja oCTo-
j¥ HEM3BECHOCT y Be3H ca I0pe30M Ha J00OHUT; U

e oJpehuBaby jeJUHHUIIA O]MepaBakha 3a HEU3BEC-
HOCTH W Ha OCHOBY MPETNOCTaBKU UCITUTHBaIbA
MOPECKUX BJIACTH, YUMe OU ce 06jaCHUIIN MOCTO-
jehu pesieBaHTHU 3aXTeBH y Be3U ca 06e/I0/JatbU-
BalbeM.

IASB je usBpiuo nperJies npeay3eTUx Kopaka
y Ipollecy pajia Koju ce oJiHOCe Ha pa3Boj U 06jaB-
JbMBatbe HalpTa TymMadewa [FRIC - PauyHosodcmee-
HO o6yxeamarbe Heu3gecHOCMU nopesa Ha dobum.
CBu wianoBU [ASB noTBp iUy Cy Aa Cy 3al0BO/bHU
wTo je JASB npeziy3eo JOBOJ/BHO KOpaKa y IpoLecy
paZia, ¥ cTora cy Jajldi MHCTpyKLuje 0cobsby [Ja
3all04Hy NpOoLec IrJacama.

JenaH usiaH IASB ykasao je Ha Moryhy Hamepy Aa
rjaca npoTHUB 06jaB/bHBamba HalpTa TyMadyemwba.

Caedehu kopayu

O6jaB/bBambe HalLpTa TyMayema O4eKyje ce y
JIpyrom kBapTasy 2015. roguHe.

Huuyujamuea 3a o6esnodarsugarse
(Aokymenmayuja o niaHy pada 11)

IASB je ogpxao cactaHak 29. anpusa paju pas-
MaTpawa NpUHIHYIA NpojeKTa 06esiojambUuBamba U
MaTepUjaJIHOCTH Kao [Jeo CBoje MHHUIMjaTHUBe 3a
obeJiojambUBabe.

Mamepujainocm (MamepujaaHu 3Ha4aj)

IASB je u3BpluHO IperJief KOpaka Koju Cy Ipej-
y3eTH y npouecy pasa. CBUX TPUHAECT NPUCYTHUX
yyjaHoBa [ASB noTBpAuo je fa cy 3a/J0BOJbHU LITO
je IASB ucnyHuno cBe HEONIXOHE KOpaAKe Y MpoLecy
pajZia o Taja U JOTOBOPUIIU CY Ce Aa:

a. orpaHuyeHa OcHOBa 3a 3aK/by4YHBambe Tpe-
6a na ce o6jaBu ca HaupToM 3a ussarame
npepsioxeHe Msjase o npakcu - IIpumeHa
MamepujaaHocmu Ha UHAHCUjcKe u3eeul-
maje; u

b. je POk 3a cjame KoMeHTapa of 120 pana
Jl0BOJbaH.

IASB je cTora nao UHCTPYKLHUje 0cob/by Aa 3a-
MOYHY NpolLec rjaacamwa 3a Haupr 3a ussaramwe. Hu-
jenaH 4iaH IASB Huje ykasao Ha HamMepy Ja ce npo-
THUBU 006jaB/buBawy HarpTa.

Aokymenmayuja o niaHy pada 11B:
Yckaabhuesamre dedpuHuyuje u dodamHux
napazpadpa 3a IAS 1

[ASB je okBMpPHO 04/1y4M0 Ja onwity CTa”HAapk
0 oGesofambuBamy (Kao o je IAS 1 - [lpezenmayu-
ja gpuHaHcujckux usgewmaja Wy craHaaps Koju he
ra 3aMeHUTH) Tpeba Jla o6yxBaTa Ipe/IJioKeHe U3-
MeHe JlebUHUIIM]je MAaTEpPHjaIHOT 3HA4Yaja M mapar-
pade y KojuMa ce pasjalibaBajy K/bydyHe KapaKTe-
PUCTHKEe MaTepHjaJHOCTH.

JlBaHaeCcT oJ; TpUHAeCT MPUCYTHUX YJIAHOBA
IASB cs10k1J10 ce ca 0BOM OJJIYKOM, a je[laH Ce HUje
CJI02KHO.

IIpuHyunu o6es10darwusarea
Jokymenmayuja o naaHy pada 11C:
I'pynucarbe u caxcumarse uHgopmayuja
IASB je okBUpHO oJJ1y4uo Aa JlokyMeHTanuja

3a IUCKYCHjy 0 IPUHIMNIKMA 00e/I0/iabUBakha Tpe-
6a 1a o6yxBaTa [peJioKeHe U3MEHE 0/ie/bKa O Ma-
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TepUjaHOCTH U rpynucawy 1AS 1 - IIpezenmayuja
duHaHcujckux uzsewmaja. Taj oge/bak KOHAYHO OU
Tpebasio yK/byuuTHd y onuitu CTaHAapz o obenoja-
BbHUBay (Kao 1mTo je IAS 1 uiu ctanjapa koju he ra
3aMeHUTH). OBe U3MeHe 06e36eausie 6U J10/JaTHO
YyIYyTCTBO O:

a. TOoMe KaJia oJipeheHa cTaBKa Tpeba Jja 6y/ie
3ace6HO Mpe3eHTOBaHa Y MPUMapHOM ¢H-
HaHCHjCKOM M3BEIITajy WIM y HaloMeHa-
Ma; U

b. KOJIMKO JleTa/ba Tpeba 06esIoJaHUTH Y Ha-
roMeHaMa y Be3W ca 3aXTeBOM 3a moce6-
HHUM 00eJ10jathBat-eM.

JlBaHaeCcT oJ TPUHAECT NPUCYTHUX YJaHOBA
IASB cioxuJsio ce ca 0BOM OJJIYKOM, a je/laH Ce HUje
CJI0XKHUO.

Jokymenmayuja o naaHy pada 11E:
Cadpoicaj HanomeHa

IASB je okBUpHO oJiy4uro Aa oniutyd CTaHgap/,
0 o6esiofiabuBamy (Kao mto je IAS 1 v ctangap/
Koju he ra 3aMeHUTH) Tpeba Jla 06yxBaTa:

a. OIIMC yJjiore HAIIOMEHa4; U

OCHOBHM CeT IIM/beBa 00jeKTUBHOCTU 3a-
CHOBAaHUX Ha IIWbY QUHAHCHjCKUX U3BEIl-
Taja U yJIOTy HalOMeHa.

[lopen Tora, IASB je okBUpHO ofyuno fa Joky-
MeHTalyja 3a AUCKYCcHjy Tpeba Ja o6yxBaTa JBa Mpu-
CTYyIIa 3a pa3B0j OBUX IIU/bEBA, KOjH ce GOKYCHUpajy Ha:

a. pas/IMYMTUM BpcTaMa UHQOpManuja Koje
cy obesiofarbeHe y HalloMeHaMa; UJIr

b. Ha4YMHY Ha KOjU KOPUCHUIK OGUYHO MpO-
Hewyjy usrjese 6yayhux HeTO rOTOBUH-
CKUX NPUJIMBA Y EHTUTET U YIIPaBJ/bakhe Py-
KOBO/ICTBA TUM pecypcUMa.

JlBaHaecT 0/, TpUHaeCcT NPUCYTHUX YJAHOBA
IASB cn1oxkuJ10 ca ce 0OBOM OZIJIVKOM, a jeJlaH 4JIaH ce
HHUje CJI0XKHO.

Jdokymenmayuja o niaaHy pada 11F: H3pada
Haypma 3a 3axmeee oGes0darusara

IASB je okBUpHO 0/JIy4MO Jja TeCTUpa NpesJio-
>KeHU HOBU IPUCTYT U3pa/ie HallpTa 3a 3axTeBe 0be-
JIoJlalhbMBaka 3a CTaHAap/e Koje Tpeba YK/bYUUTH Y
JlOKyMeHT 3a JJUCKYCHjy IPUHLMNA 06eslojambrBa-
13, Ca N0Ce6HUM OCBPTOM Ha:

a. IAS 16 - HekpemHuHe, nocmpojersa u onpe-
M@, Kao LITO je pa3MaTpaHo y JloKkyMeHTa-
IUjU 0 IIaHy pajga 11G; u

b. IFRS 4 - [locaosHe kombuHayuje, Kao 1ITO je
pasMaTpaHo y JlOKyMeHTaldju O IJIaHY
paza 11H.

[ASB nsiaHupa fa TecTupa NpeiJio’KeHU Mpu-
CTyI ca JIMIIMMa Koja mpunpeMajy GprUHaHCHUjCKe U3-
BellITaje, peBU30PHUMa, pery/JIaTOPHUM TeJIMMa U KO-
pPHUCHHULIMMA Y pa3/INYUTUM 3aKOHCKUM CUCTEMHMA,
npe o6jaB/bUBama JloKkyMeHTaIMje 3a JUCKYCH]Y.

CBux TPHUHAECT NPUCYTHHUX YJIaHOBA CJI0XHJIO
Ce Ca OBOM OJJIYKOM.

Cnedehu kopayu

Ha cacranky y Majy 2015, kao fieo npojekTa
[IpuHUMNHK 06esiojarkbuBama, [ASB miianupa Aa pas-
MoTpH cnefehe:

a. PauyHoBojACTBeHe MOJHUTHKE (HAKHAJHO
npaheme);
b. I[Ipernen IAS 8 - PayyHosodcmeeHne nosu-

muke, npomeHe pavyyHO800CMB8EeHUX npoye-
Ha U zpeuwke;

C. [IpeseHTanyjy y GUHAHCHUjCKMM U3BellITa-
juMa WM y HallOMeHaMa; U

d. HMudopmanuje koje ce He ogHoce Ha [FRS
(HakHaZHO mpaheme).

Bucoka ungpaayuja
(doKkymenmayuja o naaHy pada 14)

[ASB je pasmMaTpao BUCOKY MH}JIALUjy, Kao je-
JlaH 0], TpojeKaTa y HMCTPaXXUBAYKOM IIporpamy.
CBpxa OBOT MpOjeKTa je pa3MaTpamwe 3axTeBa ap-
FeHTUHCKOT TeJsla 3a JOHOLlewe cTaHjapha, the
Federacion Argentina de Consejos Profesionales de
Ciencias Economicas, ¥ rpyme JlaTHHOaMepPYUKUX
TeJia 3a JjoHolIewe cTa”Aapaa (GLASS) paau:

e yKJamama WK CMalbema IpaHulie KyMyJlaTUBHE
crorne uHOJIAlMje Koja je TPeHYTHO YK/bydeHa y 1AS
29 - QuHaHcujcko ussewmasarse y xunepug.1amop-
HUM npugpedama ca LubeM UAeHTHUKOBaKA CH-
Tyalldja y KojuMa MocToju XunepruHdiaiyja; u

e MoAMdUKOBamwa Npoueaypa 3a PUHAHCHjCKO U3-
BelllTaBalke KOPUIroBama Koja Cy pesyJiTar Ipe-
NpaB/batba PUHAHCHUjCKUX U3BELITaja.

IASB je OKBHMpPHO OJJIy4MO [Ja He INpejJOXKu
cnyiiTawe rpaHuie uHouanuje y 1AS 39 u ja He
paay Ha pa3Bojy aaTepHaTuBe 3a [AS 29 unu cTaH-
Jlap/i Koju ce yomuiTeHuje 6aBu nHo1anujoM. [Ipo-
jekat he, cTora, 6UTH 03HAYEH KAao Mame IPUOPUTeE-
TaH, alu he O0CTaTU y UCTPAXKUBAYKOM Iporpamy
Kako 6u ce oMoryhusio 3auHTepecoBaHUM CTpaHa-
Ma Jia [1ajy KOMeHTap Ha oBe o iyke y KoHcynTanu-
jama o miany paga. I[lpucytHux 13 ysaHoBa [ASB
MOZP>KaJio je OBY OZJIYKY.
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IlnaHn pada - npojekmoeaHu yusbesu Ha daH 5. maja 2015.

[naBHuM npojekTy

Cnepeha npek

PETHULA Y peanu3aLujy npojekta

2015. kBaptan 2 | 2015. kBapran 3 | 2015. kBaptan 4 | 2016. kBaptan 1

Mpepcrojehn cranpapau

YroBopu 0 ocurypatby

loHoBHa
pa3matpata

JIusunr

LinmbHu [FRS

(BeoGyxBaraH npernep IFRS 3a SME

LinmbHu n3metbe-
Hu IFRS 30 SME

Mpeacrojehn HaupTH 3a u3narawe

Kony enmya’iHu okeup

LnmbHu ED

06jaB/mbeHn AOKYMEHTH 3a ANCKYCHjy

Pa'-IyHOBOACTBEHO o6yxsararbe ynpaB/batba JUHA-

MUYHUM PU3NKOM: NPUCTYN peBanopu3aLuju noptdo- MoHoBHa
N1ja MaKPO XelMHTY [poK 3a Clatbe KomeHTapa 6uo je 17. pa3matpara
okTo6ap 2014.]

AKTUBHOCTM Be3aHe 3a NPONMCUBatbe LieHa Iuckycuja onbopa

[poK 3a cnare KomeHTapa je 15. janyap 2015.]

Mpeacrojehin fokymeHTy 3a ANCKYCHjy

WhnupjaTnea 3a o6enoparuBame

MpuHunnu o6enopamuBarma

LlumbHu fokymeHT
3a auckycujy (DP)

WhnunjaTuBa 3a obenopatbuBatbe je NOpTHOAMO NpojekaTa UCTPAXKUBatba U MMMNIEMEHTALNjE.

MpojekTu umnnemeHTaymje

(neneha NpekpeTHULA Y pean3aLyjn npojexTa

N3meHe orpaHnueHor o6uma 2015. kBaptan 2 | 2015. kBaptan 3 | 2015. kBaptan 4 | 2016. kBaptan 1
Foauwmwa no6obwamwa 2014-2016. LlursHu ED

PasjawmwaBamwe kKnacudukaumje u ogmepaBarwa MoHoBHa

TpaHcakuuja nnahatba akuujama 3MATDA

(npepnoxeHa u3meHa crangapga IFRS 2) p p

PasjawmwaBama crangappa IFRS 15 - llpuxodu 00 yeo- Wnrohut ED

eopaca KnujeHmuma

Knacudukaumja obaBesa
(MpeanoxeHe n3meHe craHgapaa IAS 1)

loHoBHa
pa3matparba

WHnupmjaTnea 3a o6enoparuBame

N3meHe IAS 7 [pok 3a Urambe KomeHTapa je 6uo 17. anpun JaBHe
2015.] KOHCYNTaLuje
EnumunHaumja po6utaka unu rybutaka nponcreknux
U3 TpaHcaKumja usmely eHTUTETa U HEroBOr NPUApY- LlnoHi ED
¥KEHOr eHTUTeTa UMK 3ajeAHNYKOr NoAYyXBaTa
(npeanoxeHe u3meHe ctanaappaa IAS 28)
OnmepaBatbe dpep BpegHocTu: 06pauyHcka jeanHnLa loHoBHa
[Pok 3a cnarbe komeHTapa je 16. janyap 2015.] pa3matparba
Mpu3HaBatbe 0ANN0KEHNX NOPeCKNX CPpeAcTaBa “
OHOBHA

3a Hepeanu3oBaHe ryouTke

pa3matpata

(Mpeanor u3meHa crannappa IAS 12)
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MoHoBHO oMepaBak-e Npy U3MeHH, OrpaHNYerby Un
Hamuperby nnaHa/flocrynHoct pegyHaupata cydu-

LTa U3 aHa AedpuHUCaHNX npumatba (Mpeanor u3- Lnrotin ED
meHa ctaHpapaa IAS 19 n IFRIC 14)
Tesponcne sene angapsa 15 40 L D
Tymauemwa 2015. kBaptan 2 | 2015. kBaptan 3 | 2015. kBapran 4 | 2016. kBaptan 1
Haupr Tymauema IFRIC - PauyHoeodcmeeHo o6yxaa- L{ubHu HaupT
marbe Heu3gecHocmu y nopesy Ha dobum Tymaueta
(negeha npexpeTHULA y peanu3aumju npojexta
Mpernepgu nocne umnnemeHTaumje 2015. keaptan 2 | 2015. kBapran 3 | 2015. kBaptan4 | 2016. kBaptan 1
LiubHu n3gelwLTaj o
IFRS 3 - locnosHe kombuHayuje MOBPATHUM UH-
dopmavpnjama
Konyenmyannu oxkeup
(neneha npeKkpeTHMLA y peanu3aumjin npojekTa
2015. kBaptan 2 | 2015. kBaptan 3 | 2015. kBapran 4 | 2016. kBaptan 1
Konyenmyannu oxkeup LinmbHu ED
WcTpaxuBauku npojekTu
(negeha npekpeTHULA y peanu3aumju npojexta
‘ 2015. keaptan 2 | 2015. kBapran 3 | 2015. kBaptan4 | 2016. kBapran 1
KpaTkopouHu u cpefitb0pOYHM NPOjeKTH
ﬂocnoque Komb6uHaumje Iinckyauja onBopa
Nnog 3ajeAHNYKOM KOHTPOJIOM
Mocnoare (pedunnumja)
WHnumjaTnBa 3a o6enopammBatbe
| My nion
LinsbHu HaupT 13-

MarepujanHocr (MaTepujanuu 3Havaj)

BeLLTaja 0 npakcu

MpuHyunu o6enopamwuBaba Linrbhn DP
JINCKOHTHe cTone Qnckycuja ogbopa
PauyHoBofcTBeHN MeTOA yAena [Nlnckycuja onbopa
(OVHAHMjCKN MHCTPYMEHTH ca KapaKTepucTUKama Ka- Iuckycnja opopa

nutana

lyasun

Bucoka nHdnaumja

[Nlnckycuja onbopa

[3BewwTaBatbe 0 nepdopmaHcama

lnckycuja ogbopa

Mexanusmu oppehuBarba HakHapa 3a 3arahetbe
(panuje Cxeme 3a TProBuUHy emucujama racoBa)

Ninckycmja Oabopa

Pe3emecarba, HOTEHLWIjaﬂHe ob6aBe3e 1 HOTEHLlVIjaﬂHa Cpe-
ACTBa

*Y 3aBUCHOCTI 0 pe3yntata ﬂpOjEKTa I{OHuenmyanHu 0Ksup.

[lyropo4Hu npojextu

EKCTpaKTUBHe aKTUMBHOCTH/HeMaTephjanHa
CpefCTBa/aKTUBHOCTH UCTPaXKUBatba U pa3Boja

MpeBohete cTpaHe BanyTe

Mope3 Ha gobuTak

Qnckycuja ogbopa
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Mpumatba no npecraHky 3anociea Iuckycuia og6opa
(ykmyuyjyhin nensuje) yahja 0Abop
Mnahamwa akyujama Qnckycuja ogbopa

IASB pa3Buja cBoje ncTpaxmBauke kanauuTete — 3a AeTaibHuje uHdopmavuje nocetute IFRS UcrparkmBaukm LeHTap

Komnnetupauu IFRS

Datym FoanHa oveku-

[naBHu npojekTn objaBmmBara Cryna Ha cHary | BaHor noqe;xa
npumeHe

IFRS 9 - DuHAHCHjCKU MHCTPYMEHTH jyn2014, 1. janyap 2018. Huje oanyueHo
IFRS 14 - PerynaTopHu of10:xeHy pauyHu janyap 2014. 1. janyap 2016. Huje oanyueno
IFRS 15 - lpuxoau on yroeopa ca KnujeHTUMa
Y anpuny 2015. IASB je u3rnacao o6jasrbuBatbe Haupra 3a n3-
Naratbe Y KojeM je NpeanoyeHo jeHOrofMLLIFbE OjNarakbe Aa- Maj 2014, 1. jaHyap 2017. Huje oanyyero
Tyma cTynarba Ha cHary IFRS 15 3a 1. janyap 2018. rogune. IASB
nnanmpa Aa o6jasy Haupt 3a u3naratbe y majy 2015. roguHe.

* [lpernea nocne umnnemeHTaLuje 06MUHO NOUMHbE HAKOH LUTO Cy HOBM 3aXTEBY JiBE F0AMHE NPUMEHbMBAHYN HA MefyHapoAHOM HUBOY, LUTO je
061uH0 0K 30—36 Mecew MoCTe AaTyMa CTYNakba Ha CHary.

N3meHe orpanuyeHor o6uma o6 ii;m:ah a Cryna Ha cHary
1AS 32 - QuHancujcku uncmpymenmu: lTpesenmayuja —
npebujaree puHaHcujckux cpedcmaea u puHancujckux | peuembap 2011, | 1.janyap 2014.
o6aee3a (13meHe cranpappa IAS 32)
WHeecm HU eHmumem .
(swote Crabnapaa FRS 10, IFRS 1210 1AS 27) OKTo6ap 2012. | 1.jakyap 2014,
06enoaawqearbe HadokHAoueoe u3Hoca 3a Maj 2013, 1. jaHyap 2014,
HeghuHaHcujcka cpedcmea (V13meHe craHpapaa |AS 36)
3amena cmapux depusama Hoeum U HacMasax . )
paquoeoBc;eaxel;uuea (M3meHe 1AS 39) Jyw 2013. 1. janyap 2014
Mnax HUCAHUX NPUMarba: .
HZZM‘:;:’: :ﬂl:)czz‘:ml)l( (Mgn;’eHZ’?ngaHaapba I1AS19) Hosembap 2013. 1.jyn 2014,
Foauwba no6omiuamwa 2010-2012.
. IFRS 2 Mnaharea akyujama
. Dleunuuuja ycnosa crunarma
. IFRS 3 - locnosHe komburayuje
. PauyHoBoACTBeHO 06yXBaTate NOTeHLY-
janHe HakHafie y NoC10BHOj KOMGMHaLMjK
. IFRS 8 - Ceamermu nocnosarea
. 06jeanmaBatbe cermeHaTa nocioBamwa
. YcarnawaBsamwe canfia MoB1He U3Bell-
TajHUX cermeHaTa noc10Bakba ca cangom
UMOBMHe eHTUTeTa
o IFRS 13 - Odmepasarve chep spedrocmu neuem6ap 2013. 1.jyn2014.
. KpaTkopouHa notpaxuBara u o6aBese
. IAS 16 - HekpemHuHe, nocmpojersa u onpema
. MeTop peBanopusauuje -nponopuymo-
HanHo Npenpasibakbe aKymynupaHe
amopTusauuje
. IAS 24 - Obenodarbusarsa noge3anux cmpana
. Yanyre K/byyHor pyKOBOACTBA eHTUTETa
. IAS 38 - Hemamepujanxa umosuHa
. MeTop peBanopusauuje -nponopuymo-
HanHo Npenpasibakbe aKymynupaHe
amopTusayuje
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Fopnwba nobomarmwa 2011-2013.
. IFRS 1- [Ipsa npumeria MehyHapodrux cmanoapda gu-
HAHCUjCKo2 U38eWwmasarea
. 3Hauerbe "Baxefinx - epexktusHux IFRS”
. IFRS 3 Mocnoske komburayuje
. U3yseun penokpyra 3a 3ajeaHuuKe nop-
yXBare
o IFRS 13 - Odmepasarve gep 8pedHocmu
. Dlenokpyr naparpada 52 (u3yserak y
Be3u ca noptdponujom)
. IAS 40 - MusecmuyioHe HekpemHUuHe
. Pasjawmweme mehycobHe Bese usmehy
craipappa IFRS 3 nlAS 40 npunukom Kna-
cudpuKaLmje HeKpeTHUHe Kao HBeCTULY-
OHe HeKpeTHUHe MU HeKPeTHMHE Y KOj0j
60paBu BNacHUK

neuembap 2013.

1.jyn 2014,

PayyHosodcmeeHo o6yxeamare cmuyarea yyewha y
3ajeOHUYKUM NoCI08abUMA
(M3mene crangapaa IFRS 11)

Maj 2014.

1. janyap 2016.

Pasjawirsasarbe npuxeamsougux memoda denpecuja-
yuje u amopmusayuje
(M3mene cranaappa IAS 16 u |1AS 38)

Maj 2014.

1. janyap 2016.

Morvonpuepeda: Buwiezoduuirbe noroonpugpedHe
kynmype (M3mene 1AS 16 n 1AS 41)

jyn 2014,

1. jaHyap 2016.

Memod ydena y nojedunaynum ¢puHaHcujckum usgeul-
majuma (MpeanoxeHe u3meHe cranaapaa IAS 27)

aBrycr 2014.

1. janyap 2016.

lpodaja unu ynazare cpedcmasa usmehy uHgecmumo-
Pa u ke20802 npudpyxeHoz eHmMumema unu 3ajeoHuy-
ko2 nodyxeama ([peanoxeHe n3meHe craHaapaa

[FRS 10 m 1AS 28)

centembap 2014.

1. janyap 2016.

Toduwirba noborewarea 2012-2014.

o [FRS 4 - Cmanna cpedcmea Koja ce dpxe 3a npoddjy u

npekuo nociosara

Mpomene HaumHa oTyhera

. IFRS 7 - OuHaHcujcku uHcmpymenmu: 00e100arugara
Yenyxnu yrosopu

MpumenmuBocr usmena IFRS 7 Ha caxere
nepuoanyHe GUHaHMjCKe U3BelLTaje

o IFRS 19 - llpumarea 3anocnenux
[IMCKOHTHA CTONa: NUTakbe perioHanHor TPXKMULTa

o IAS 34 [Tepuoduuro guHarcujcko usgewimagare

06enopamwuBarme MHGOpMaLuja Ha APYroM MecTy y
nepuoaNYHOM GUHAHCMjCKOM U3BELUTAjy

centembap 2014.

1. jaHyap 2016.

Uneecmuyuoru esmumemu: lMpumera u3y3efia u3 KoH-
conudosarba (V13meHe cranpappa IFRS 10, IFRS 12 n 1AS28)

Aeuembap 2014.

1. janyap 2016.

Unuyujamuea 3a o6enodaruearbe
(M3meHe cTanpappa IAS 1)

neuembap 2014.

1. jaHyap 2016.

Tymauemwa

Hatym
o6jaB/mbuBama

(Tyna Ha cHary

IFRIC 21 - Jax6une

Maj 2013.

1. jaHyap 2014.

KoHcynTauuje o nnany paga
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IASB je nocsefien cnpoBofery peoBHIX jaBHUX KOHCYNTaLMja 0 NNAHY pada ca LLWbeM Tpaxketba GopMaNHOr MHNYTA O CTPaTeLLKOM
npaBLy ¥ YKynHor 6ananca nporpama pagda. lloBpaTHe nHdopmaumje ca Hawwux npux GopmanHuX KOHCynTauunja objaBsbeHe cy y Ae-
uembpy 2012.

(neneha npeKkpeTHULA Y peanu3auyjn npojexTa
2015 2016

Huumpatbe Apyrvx jaBHuX
KOHCYNTaLuja Ha TPOTOAMILIHEM HUBOY

JaBHe Koncymauuje Ha Tporoguilibem HUBoy

[Topen Tora, IASB nmuiaHvpa fia Tpaku ofi Tpylie  TUTETe Yy 3aKOHCKHUM CUCTeMHUMa KOjH IaTe 0/ BUCO-
IpUBpe/ia Y pa3Bojy /la UCIUTA Ja JIM O6U OUJI0 KO-  Ke UHJIanuje.
PHUCTH 0/l pa3Boja 3axTeBa 00esI0/|alkbUBakha 3a eH- Mpeeeo: Hzop Ayuh

Mpupy4HUK 32 NpuMeHy _
MC®U 3a MCE 3a mukpo npaBHa nuua o

CHEER FOEIE
A FERESORA CPEAIE KOHTHHY HPAHA ETYEALIH]A

Npapyamme 3a
NpOgecHOHATHE pauyHOBaTe

[IpupydyHuk 3a npumeny MCOHU 3a MCE 3a
MUKPO IpaBHa JIMIa peACcTaB/ba

MHCTPYKTUBHO U3Jjatbe HaMeHbEeHO MUKPO
NpaBHUM JIMIIMMaA KOja Cy ce olpezesnja aa MCbH 2a MCIl
npumewyjy MCOU 3a MCE. 3a MHKDO NPaBHA THIA

Ipupy4YHHK 33 TPAMEHY

OBaj NpUpPYYHHUK, Ka0 BOJUY MUKPO
NpaBHUM JIMIIMMa, Tpeba Aa oJlakuia
npumeny MCOU 3a MCE Ha koju ynyhyjy
oapen0e aKTyeJIHOT 3aKOHA 0
pPadyyHOBO/ZCTBY, I0Y€B O/, JOHOLIEHhA
MHTEPHOT aKTa O pa4yHOBO/CTBY
yckJahenor ca 3axtreBuMa MC®U 3a MCE (caap»ku orjieHY IpuMep),
Jl0 eBU/IeHI|1je KOHKPEeTHUX NIOCJOBHUX IPOMEeHa U TpaHCaKLHja.

AEEMBAF D014

Buiie nundopmaiiyja Ha WWW.SITS.I'S UM www.praksa.rs




U3BeluTaj o paay IASB-a
Maj, 2015.

Onb6op 3a MebhynapoaHe pauyHOBOJCTBEHE
crangapze (IASB) oapao je jaBHy cegHuIly oJ 18.
o 20. Maja y ceguinty [ASB y JloHnony, y Besnvkoj
BpuTanuju.

Ha gHeBHOM pefy 6uiie cy ciesehe Teme:

* YroBopu 0 ocuUrypamy

e PauyHOBOACTBEHO 00yXBaTawe AUHAMUYKOT
yIpaB/batba PUZUKOM

o OUHAHCUjCKU UHCTPYMEHTH Ca KapaKTePHUCTH-
KaMa KanuTasa

 [Ipuxoau of yrosopa ca KJIMjeHTUMa

¢ AKTHMBHOCTH Be3aHe 3a IPONKUCUBabE LieHa
» MHuuujaTuBa 3a o6esiofambuBambe

¢ [lutamwa y Be3u ca umniiemenTtauujom IFRS

IIpojekam ucmpasicusarea
IFRS 2 lInaharea akyujama

Yaoeopu o ocuzypary
(Jokymenmayuja o naaHy pada 2)

IASB ce cactao 19. Maja 2015. Ha cegHULU TIO-
cBeheHoj elyKall1ju, Ha KOjoj ce pacrpaBJbaJio O UM-
IJIMKallMjaMa MpHUCTyNa IMPOMEH/bUBE HaKHajle
(koju je 60 TeMa pacnpaBe y MapTy) y cieaehum
ob6JacTuMa:

e IpeTBapare BJIACHUIITBA y 3ajeJHUYKO BJIAC-
HULITBO;

e NPUXOA U
 3axTeBH 3a IIpeJIa3HU NepUOZ.

[Topexn Tora, Oa6op je pacnpaB/bao U O cje-
Jehum Temama:

¢ PayyHOBOJCTBEHHU NPUCTYIN KOjU Ce IPpUMemyje
Ha yroBope ca KapaKTepucTUKaMa ydeliha Koju

pPavYyHOBO/ICTBEHO He 06YXBaTajy MPHUMEHY NpPU-
CTyIla IPOMEH/bUBE HAKHA/IE;

e J1aJiu Tpe6a oMmoryhuTu u36op padyyHOBO/ICTBeE-
He MOJINTHKE KaJla EHTUTET Npe3eHTYyje pacxo]
M0 OCHOBY KaMaTa NpUMeHOM MeTo/le epeKTUB-
HOT IPUHOCA UJIU MeTO/le KEbUTOBOJICTBEHOT
npuHoca 3a TeKyhu nepuos; u

* U3BeLITaj 0c06/ba 0 UHTepaKLUju u3Mehy IFRS 9 -
DuHaHcUjcKU UHCMPYMeHmMU Y TIPOjeKTa YToBOpH
0 OCUTYypamy.

HI/[Cy JOHEeTe HUKAKBE OJJIYKE.

PauyHosodcmeeHo o6yxeamarse OUHAMUYKO2
ynpassearea pusukom: IlIpucmyn makpo
XeyuHzay Kpo3 peeajopu3sayujy nopmgoauja
(doKkymenmayuja o naaHy pada 4)

Op60p je ompxao cactaHak 20. maja 2015. Ha
KOM Ce paclpaB/bajlo0 O NpeJJIoKeHUM ciaefehum
KopanuMa y oBoM npojekty. [lpuxBaheHo je na 6u
CBAaKO pellemhe MOPaso a yK/bY4U pa3MaTpakse 10-
Tpe6a 4/1aHOBa 3a MUHPOpMalUjaMa Koje ce ofiHOCe
Ha aKTUBHOCTH Yy Be3U ca AUHAMHUYKUM yNpaB/ba-
HeM PU3UKOM U Jia IPUCTYN Tpeba Jja yK/by4H obe-
JIoflabKBaa, IpU3HaBame U 0MepaBambe Kako 6U
ce JIOLLJIO /10 AOCJeAHOT ceTa MpejJjora y Besu ca
WCIyHhaBakheM OBUX NOTpeda.

Y cknagy ca tuMm, IASB je noHeo cienehe npesu-
MUHapHe OJJIyKe:

e NpBO TpPeba Aace pa3MOTPU KaKO NOTPebE YIaHo-
Ba 3a MH$OpMalMjaMa Koje ce 0JHOCe Ha aKTUB-
HOCTH y B€3U Ca JUHAMUYKHM yIlIpaB/balbe€M pU-
3MKOM MOTY /ia ce 33/]0BOJbE Kp03 06e/10/1atbuBa-
13, Ipe pa3MaTpama 00J1acTH Koje Tpeba Jia ce
pellaBajy Kpo3 NpU3HaBakbe U 0J]MepaBakbe;
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e MpUOpUTET Tpeba JaTu pa3MaTpamwy pU3HKa Ka-
MaTHe CTOIle U Jja Ce OCTaJIM PU3ULU Pa3MOTpe Y
KacHUjoj pasu npojekTa; U

o CTpyuHM caBeTOJaBHU NaHeJ Tpeba OpraHU30-
BaTH y KacHHUjoj ¢pa3u npojeKTa.

CBux 4yeTpHaecT 4yaaHoBa [IASB cioxwuiio ce ca

O0BUM OJi/IyKaMa.

Caedehu kopayu

[ASB he HacTaBUTH Jja pacnpasjba 0 0BOM MpPO-
jeKTy Ha cBOjuM OyAyhHUM cacTaHLMMa.

DuHaHCUjcKU UHCMpYyMeHmu ca
Kapakmepucmukama kanumaJ/aa
(dokymenmayuja o niaHy pada 5)

IASB ce cactao 20. maja 2015. Ha ceiHUIU TTO-
cBeheHOj elyKalMju Ha K0joj ce pacnpaB/bajio O
npojexkTy ®UHAHCUjCKU UHCTPYMEHTH ca KapakTe-
pUCTHMKaMa KanuTasa. TemMe pacnpaBe 6uJie cy:
 TJIAaBHU M3a30BU Be3aHU 3a pa3/IMKOBame 06aBe-

3a U KanuTaJsa nNpuankoM npumene IAS 32 - Qu-
HAHCUJCKU UHCMpPYMeHmMuU: npe3eHmayuja; v

e TPUCTYI KOjU 6U Tpebasio Aa ce IPUMEHHU 3a pe-
IIaBake THX U3a30Ba Y OKBUPY OBOT IIPOjeKTa.

Hucy noHeTe HUKaKBe IpeJIMMUHApHE OAJIYKe.

Caedehu kopayu

[ASB he HacTaBUTH Jja pacnpasjba 0 0BOM MpPO-
jEKTy Ha CBOjuM OyAyhHUM cacTaHIjMMa.

IIpuxodu 00 yzoeopa ca KaujeHmuma - numarea
npoucmeka u3 oucKycuja 3ajedHu4Ke paoHe
epyne ([lokymenmayuja o naaHy pada 7)

IASB ce cactao 19.maja 2015. 1a 61 ogpkao pac-
[paBy 0 MUTakbUMa y Be3U ca HaKHaJlaMa y OJJHOCY
n3Melhy npuHIMIaAa ¥ areHTay cradaapay IFRS 15
- [Ipuxo0 00 yzoeopa ca kaujenmuma. OBa NUTama Cy
ce jaBWJIa TOKOM pajia 3ajeJHUYKe paJiHe rpyle 3a
npesia3HU NEPUOL;

a. [IpakTH4HA pellekha TOKOM MpesIa3Hor Ie-
pyUosia — H3MeHe YroBopa W 3aBpIIeHH
yrOBOpH

b. [IpeseHTanuja mopesa Ha MPOMET: OPYTO
HaclpaM HeTO

C. HerotoBuHCKe HaKHaJe

d. PasmaTparme HamJIaTUBOCTH HaKHaja

PaszmaTpame ofiHOCa IPUHLMIIAJ — aleHT Y
norJjiey HakHaza

Pazmamparse 0dHOCa npuHyuna. - azeHmy
ee3u ca HakHadama (doKymeHmayuja o njiaaHy
pada 74)

Koumpoaa ycayze y koHmekcmy npoyeHe azeHma
Hacnpam npoyeHe npuHyunand

IASB je noHeo npesMMUHAPHY OJIJIYKY [Jia Ce U3-
Bpiie usMeHe CMepHuIia 3a npuMeny IFRS 15 kako
6u ce pasjacHuWJIa IpUMeHa IPUHIMIIA KOHTPOJIe Ha
ycayre. OBe u3MeHe 61 06jacHUJIe CUTyalMja y KOjU-
Ma eHTUTET KOjH je y YJIO3U IIpUHIHUIIAIA MOXe [a
KOHTpPOJIMLIE YCIYTY KOjy ipyra CTpaHa Ipy»e KJIu-
jeHTy eHtHhTeTa. CefmaM oOJ TpHUHAECT 4YJIaHOBA
Op60pa je 6110 33, 0K je EeCT OUJI0 TPOTHUB.

Hoenmudgpukayuja koHkpemHoz dobpa uau ycayze
Koja ce npodaje Kynyy.

IASB je noHeo npeJMMUHApPHY OJVIYKY Jia Ce He
Bpiiie u3MeHe CMepHuIla 3a npumeny IFRS 15 3 Be3u
ca uaeHTUOHUKALUjoM KOHKPETHUX Jobapa WU
ycayra. CegaMm on, TpuHaecT 4iaHoBa Ogb6opa je
61JI0 33, 10K je 11eCT GUJI0 IPOTHUB.

Hndukamopu y napazpagy B37

IASB je noHeo npeJMMUHApPHY OJVIYKY Jia Ce He
Mewajy UHAUKaTopu y naparpady b37 cranzapga
[FRS 15. CBux TpuHaecT wiaHoBa Oz60pa riacaau
cy 3a.

Y Be3u ca 0Ba TpY HaBeJleHa NMTamwa, IASB je fo-
Heo NpeJIMMUHAPHY OJUIYKY Aa ce usMeHe [Ipumepu
45-48 koju cy npusioxeHU y3 crangapz IFRS 15 u fa
ce yk/bydye JOJATHU NPUMepH KOjU 006jallmbaBajy
NpYMeHY CMepHHULA y Be3H ca OJHOCOM areHTa U
npuHUMnaaa. /IBaHaecT o0J, TpPUHAeCT YJaHOBA
Op60pa 6uJI0 je 33, /10K je jelaH OGMO MPOTHB.

AKmueHocmu ge3aHe 3a nponucuearse YyeHd
(dokymenmayuja o niaHy pada 9)

IASB ce cactao 18. u 20. Maja 2015. kako 64 Ha-
CTaBHO pacrpaBy O MUTakHUMa y BE3U Ca MPOIHCHU-
BameM IieHa. Ha 0BUM ceiHUIIaMa ce pa3roBapaJio o
MMIUIMKal[djaMa TPUIAPTUTHOT OJlHOCA u3Mehy:

e EHTHUTETAa KOjU MpUMelyje MPOoNUCaHe LieHe U
HeTrOBUX KJIMjeHaTa;

e eHTHUTEeTa KOjU IpUMemyje NpoNnucaHe ieHe U
TeJia KOje IIPOIKCYje LieHe:

e TeJla KOje POoNuCyje LieHe U KJIMjeHaTa eHTUTeTa
KOju IIpYMembyje NPOoIIKCcaHe LeHe.
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[IpumeheHo je fa ce noctojeha npeoaahyjyha
npakca y pUHAHCHjCKUM U3BellTajuMa KOjU Cy Y
ckaany ca IFRS 6aBu npBUM 0J1 HaBeleHUX OJHOCA.
[IpemMa ToMe, IPUJIMKOM IIPUMEHE NOCTOjehuX cTaH-
Jlap/ia, eHTUTET KOPUCTHU yCa0Be fiepuHUCAHE TToje-
JUHAYHHUM yroBopuMa uM3Mely eHTUTEeTa U Hero-
BHUX KJIMjeHaTa, IITO YK/bYy4yyje mponucaHe 1jeHe. Ha
npumep, noctojehu craHaapau Koju cajip:ke 3axTe-
Be 3a IpU3HaBake NpUx0Ja J0Ber 6U [0 Tora ja
eHTUTET NpHU3Haje MNpPUXOJ Of poba U yciayra
NpoJaTUX KJIUjeHTHMa 110 NPOMKUCaHUM LieHaMa.

CBu usnaHoBU Opbopa cioxuiau cy ce aa [ASB
Tpeba Ja mHpey3Me aKTHBHOCTH 3a [JIOHOLIEHE
CTaHAap/a Koje 61 ce 0HOCUJIe Ha NIpeocTasa ABa
HaBeJieHa 0JIHOCa, a/lv Ja he nmpupoja TUX aKTUB-
HOCTH MTOCTATH jacHa KaKo MpojeKaT byJe HaNpesao-
Bao. CBU yiaHoBU Of60pa cy ce CI0KUIU Aa 6U U3-
paja Japyror JlokymeHTa 3a JAUCKycHjy OuJa
Haj60J/bH HAUMH 32 peau3aliijy OBOT NMpojeKTa.

Cnedehu kopayu

[ASB he HacTaBUTH Jja pacnpasjba 0 0BOM MPO-
jeKTy Ha CBOjuM OyAyhHUM cacTaHIMMa.

Huuyujamuea 3a o6esnodarsugarse
(dokymenmayuja o niaHy pada 11)

20. MmapTa oApkaH je cacta”Hak IASB Ha koM ce
pacnpaBs/ba/lo O NMPUHIMIKNMA 00e/0/jabHuBamba U
MaTepHjaJIHOCTH Y Be3u ca UHuLMjaTHBOM 3a 0be-
JIoflamUBame.

Jokymenmayuja o naaHy pada 11A: pasauka
u3smehy npomena pa4yyHo800cmeeHuUx
no/iumMuKa u npomMeHa pa4yHo80dcmeeHux
npoyexa

BobheHa je pacnpaBa 0 JOKyYMEHTY KOjH je NpHU-
NIpeMHUJIO UTAJHjaHCKO TeJIO Koje I0CTaB/ba CTaH-
napze (OIC) o moryhuM usmenama ctagaapza IAS 8
- PauyHosodcmeeHe noaumuke, npomMeHe payyHo8o-
dcmeeHux npoyeHa u epeuwike. Y JOKYMEHTY je pej-
JiokeHo Jia IASB nsaMenu noctojehe gedunHunmje pa-
YYHOBO/JCTBEHHUX MOJIUTHUKA U IPOMEHA pauyyHOBO-
JICTBEHUX IIpOlieHa KaKo 64 ce pasjacHuio ciefehe:

a. Jla IpoMeHe 0CHOBA 32 0/IMepaBatbe Koje Cy
Ha3HaueHe y peJieBaHTHUM CTaHJAapAuMa
IpeJICTaBJ/bajy IPOMeEHE PAYYHOBOACTBHUX
HOJIUTHKA;

b. Jla IpOMeHe OCHOBA 3a 0/IMepaBabe YKJbY-
4yyjy MpOMeHe Mepema TPOLIKOBa, 360T
yera IpoMeHe MeTo/ia Koje ce KOpUCTe 3a
ofipehuBamwe pas/IUYUTUX Mepera TpoLl-

KOBa Ipe/CTaB/bajy MpPOMeHe payyHOBO-
JICTBEHHUX TOJUTHKA; U

C. Jla IpoMeHe YJIa3HUX MOJATaKa, HpeTIoc-
TaBKU U MeTO/ja Koje ce KOPUCTe 3a MpaB-
Jbekhe PauyHOBOJACTBEHUX MPOIEHA, IIPeJ-
CTaB/bajy IMpPOMEHE pPaYyHOBOZCTBEHHUX
npoleHa.

Ha oBoj cegHULIM HUje OHeTa HUjeJHA OJJIYKA.
IASB je o oco6J/ba 3aTpakKUo Jia AOAATHO pa3paju
npejjiore y npaBLy Koju je ogpeheH y npefcTaBibe-
HOM JJOKYMEHTY.

IASB je oHeo npeJMMUHApPHY OAJYKY Jla Kaja
npejjioKeHe U3MeHe 6y/ly y NOTNYHOCTH JepUHU-
caHe, Tpeba a ce o6jaBe y HaljpTy 3a usiarame, a He
kao feo cnegeher JlokyMeHTa 3a JUCKYCH]jy - [IpuH-
yunu obesodarsugarba. Ocam o, TPUHAECT YJIaHOBa
Onbopa CI0XKUJIo ce ca OBOM OJIJIyKOM.

Jokymenmayuja o naaHy pada 11B: npomeHe
pa4yHo080JCmMaeeHUX npoyeHa - Ho8a
o6es00arusara

BoheHa je pacnpaBa 0 JOKyMeHTY KOjU je Ipu-
NIpeMHUJIO UTAJHjaHCKO TeJIO Koje I0CTaB/ba CTaH-
napze (OIC) o moryhuM naMeHama 3axTeBa Jia ce 06-
eJloZlaHe MPUPOJa U U3HOC MPOMeHa Yy payyHOBO-
JICTBEHUM IIpolieHaMa HaBeJeHOM y naparpady 39
ctanzgappa IAS 8. OBe npejioxeHe MpoMeHe 3axTe-
BaJie 6U O/ eHTHUTeTa Ja o6esojaHu pa3sJior(e) 3a
IIpOMEHY padyyHOBOJCTBeHe IpoOlieHe Koja HMa
MaTepHjaJHO 3HadyajaH edekaT Ha (UHAHCHjCKe
H3BellITaje.

Ha oBoM cacTaHKy HUCY JJOHEeTe HUKAKBE OJIJIyKe.

JAokymenmayuja o naany pada 11D:
06es100arusarse pauyyHo0800CmMEEeHUX
noaumuka

IASB je noHeo npesMMUHApHY 0AayYKYy Aa CTaH-
Jnapz o obenoaawuBawy (IAS 1 IIpesenmayuja ¢u-
HAHCUjCKUX u3gewmaja WA HeroB eKBUBAJIEHT)
Tpeba Ja cajpxe JoJlaTHe CMepHHULEe Y Be3U ca
oApebuBameM kaja 61U payyHOBO/CTBEHE MOJUTHU-
Ke TpebaJio Jla ce obesioiaHe U Jja HeMa NoTpebe 3a
JloJlaTHUM CMepHULlaMa y Be3U ca o6eJsiojlamkbUBa-
HeM PauyHOBO/ICTBEHHX IIOJUTHKA Koje ce 0JIHOCe
Ha KOHKpeTHe eHTUTeTe. CBUX TPUHAECT YJIaHOBA
Op60pa c/I0XUJI0 ce ca OBUM OJJIyKaMa.

IASB je noHeo npesMUHAapHY 0AayKYy Aa CTaH-
Jnapz o obesoamuBamy (IAS 1 niu keroB eKBUBa-
JIEHT) WIH eyKaTUBHU MaTepujas Tpeba aa:

a. caZip>Ke OIKC aJITEpHATHBA 3a JIOLHUpPabe
obesiofambBakba PauyyHOBOJCTBEHUX IO-
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JINTHUKA. JeJJaHaecT 0Ji TPUHAECT YIAHOBA
Oz60pa CJI0XKHUIIO Ce Ca OBOM OJJIYKOM;

b. oMoryhe yHakpcHO ynyhuBame HeMaTepU-
jaJIHUX pavyyHOBOJCTBEHUX MOJHUTHKA U3
$UHAHCHjCKUX W3BellTaja EeHTUTeTa ca
JPYTHUM JJOKyMEHTHMA WJIH FOIULIEUM U3-
BemtajeM. OcaM oJf TPHUHAECT 4JaHOBa
Oznbopa C/I0KUJIO Ce ca OBOM OJIJIYKOM;

C. 3axTeBajy obesiojambuBama 0 npocyhusa-
HbUMa, IPeTIOCTaBKaMa U payyHOBO/CTBe-
HUM IIpolleHaMa Koje MOry Jia ce JIOLUPajy
y nNI0OB€3aHHWM pAa4YyYHOBOJACTBEHHUM IIOJIUTHU-
KaMa, OCMM aKO HHUje NpHUKJIaJHUja HeKa
JApyra Jiokauuja. [leBeT o, TpUHaecCT 4Ja-
HoBa Of60pa C/l0XUJIO ce ca 0BOM OAJIY-
KOM;

d. 3axTeBajy 0Ji eHTUTeTa 1a Y GUHAHCHjCKUM
M3BelITajuMa jacHO UJeHTUDUKYyje pauy-
HOBO/JICTBEHE MOJINTHKE KOje MOIy Jia ce
6u1pajy, OHe Koje Cy IpoMeHeHe TOKOM Jia-
TOT IIepHO/ia UJIU OHE 33 KOje eHTUTET Tpe-
6a Ja npuMemyje npocyhrBame UIU Jaje
NpeTIOCTaBKe U padyHOBO/JACTBEHE NpolLie-
He. JeaHaecT oJ, TpUHaecT ywiaHoBa Ozx6o-
pa CJI0KHUJIO Ce Ca OBOM OJJIYKOM.

Jokymenmayuja o naaHy pada 11E:
06es100arusarse pauyyH0800CMEEHUX
noaumuka

IASB je moHeo mpenMMHHApHY OJJIYKy Ja ce
Hehe paguTu fabe Ha3axTeBUMay CTaHAapAy 0 06-
esioflatbuBawy (IAS 1 MM HeroB eKBUBAJIEHT):

a. cenMGUYHUX JIMHUjCKUX CTaBKHU Koje ce
Hpe3eHTyjy y NPpUMapHUM (UHAHCHjCKUM
W3BelITajuMa WJIH:

b. Jla I eHTUTeT Tpeba Aa uMa ,onuujy” aa
npe3seHTyje UHboOpMaLUje Yy NpPHUMapHUM
$HHAHCHjCKMM M3BellTajuMa WJIH Y Halo-
MeHaMa.

IASB je uctakao cienehe:

a. npeseHTaluyja (UHAHCHjCKUX W3BeLITaja
6uhe TpeTupaHa Kao Aeo npojekta M3sew-
TaBaka 0 nepdopMaHcama; u

0. NHUTakbE /A JIU 3aXTEBU 0 06€eJI0/IatbUBaby
KOjUMa ce eKCIUIMLIUTHO 3axTeBa Ja WH-
dbopmanuje 6yay npe3eHTOBaHe y MpUMap-
HUM (QUHAHCHjCKUM H3BEIITajUMa WU Y
HarmoMeHaMa, 6uhe pa3MarpaHo Kao Jeo
npojekra [lpersiega o6esofamUBama Ha
HUBOY CTaHJ|ap/ia y oKBUpYy MHunujaTuse
3a 00es10/1atbUBakbe.

CBuUX TpuHaecT yiaHoBa O160pa CI0XKHJI0 ce ca
OBOM OJIJIyKOM.

Cnedehu kopayu

HacacraHukyyjyHy 2015, kao feo npeyioKeHUX
u3MeHa y npojekty IAS 7 - Hzeewmaj o mokosuma
eomoesuHe, IASB muaHupa fa ce pacnpaB/ba O
cieaehuM Temama:

a. CyMapHHU mperJej NpuMeJ0u MPUKYIL/be-
HUX y jaBHOj pacrpaBu o Haupry 3a o6eso-
JamuBame (nmpeasoxeHe usmene IAS 7);

b. aHa/IM3a U3MeHa NMPOUCTEKINX U3 UHUIU-
jaTuBe 3a o6es0/lalbUBakbE; U

C. CyMapHHU NperJie/i Kopaka AyXHOT Ipoleca
Y 3aXTeB 3a JI03BOJIY 3a [JIacakbe 0 MpeaJio-
ry.

Y jyny 2015. roguHe, Kao Jieo npojekTa [IpuH-
UK obesofabuBama, IASB miaHupa aa ce pac-
npasJba o ciejiehuM Temama:

a. npernef, IAS 8 - npesasHe odpedbe;

b. nHbopMalMje Koje HUCY obyxBaheHe y
IFRS; u

C. YIOPEeAUBOCT.

[Topep Tora,y jyHy 2015.1ASB nsianupa Aa ce Ha
celHMLIU nocBeheHOj eayKalyju pacnpassba o Ipe-
rieny npojekta IlpuHuunu obesnojamwuBama, yK-
Jby4yjyhu v nperJien Moryhux nusmeHna IAS 1.

Tr'oduwra no6oswarea IFRS 2014 - 2016.
(dokymenmayuja o niaHy pada 12)

[ASB je 19. Maja u3BpI1IMO NperJies, 06aBe3HUX
KOpaKa KOjU Cy U3BpIIeHH y OKBUPY NMpHUIIpeMe 3a
ob6jaB/buBame Halpra 3a usnaramwe ['oguiima no-
6osbiiama [FRS 3a nukiyc 2014-2016. Haypr 3a us-
Jlarame Tpebasio 64 Jja cafpu [ Be pe/JIoXKeHe U3-
MeHe Koje je [ASB npesiMMUHapHO 0/106pHO:

a. IFRS 1 - IlpBa nmpumeHa MehyHapoHOT
cTaHAapAa GUHAHCHUjCKOI W3BelITaBama:
KpaTKopoyHa u3y3eha 3a eHTUTeTe Koju
IPBU OyT IpUMeY]jy cTanAapA. OBy usme-
HY je nmpeJMMHHapHO ox06puo IASB y ne-
nemo6py 2013;

b. IAS 28 - HHeecmuyuje y npudpyscere enmu-
meme: obGjallilberbe /1a je oAMepaBabe eH-
TUTETA y KOjH je YJI0KeHO o Gpep BpeJHOC-
TH KPO3 JIOOUTAK UM TYOHUTAK U360pP KOjU
ce MpaBH 3a CBAKy MHBECTHIIUjY NOCEOHO.
OBy M3MeHy NpeJHMHHApHO je 0A06pHO
IASB y janyapy 2015.

CBux aBaHaecT 4iaHoBa IASB mpucyTHHX Ha
CaCTaHKy MOTBPAUJIU CY Ja:

a. He HaMepaBajy Jla u3pase HecJiarame ca 06-
jaBbuBameM ['oduwreux no6oswarea IFRS
3a yukayc 2014-2016;
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b. ce CJaxy ca NpejJoXXeHUM NepuojoM 3a
jaBHy pacnpaBy y Tpajawy of 90 nanHa; u

C. NpUXBaTajy YueHully Aa je IASB no capa

W3BPIUINO CBe KOpPaKe 0] KOjUX je CauyribeH
JY>KHU TpOLecC.

Y cBeTs1y TOTQ, 0COGJBY je HANIOXKEHO /1A 3alI0YHE
npollec rjacama 3a Haipr 3a ussarame.

Caedehu Kopayu

IASB ouekyje na HaupT 3a ussnarame 3a 'oduw-
ra noboswarsa IFRS 3a yukayc 2014-2016. 6yae 06-
jaB/beH y TpeheM kBapTasy 2015. roguHe.

IAS 40 HHeecmuyuoHe HekpemHuHe - IIpeHoc
UHBeCMUYUOHUX HeKpemHuHa (0oKyMeHmayuja
3a niaaH pada 12B)

IASB je 19. Maja u3BpIIKO NperJies 06aBe3HUX
KOpaKa IpeJiy3eTHX y NpUIpeMH O0OjaB/bHBamba
Hanpra 3a u3narame KOjuUM ce MpejiaKy U3MeHe
yckor o6uMa cranpaapza IAS 40 - UHBecTHLiMOHe
HeKpeTHHHe.

Ceux paBaHaecT 4iaHoBa IASB npucyTHux Ha
cacTaHKy [IOTBPAMJIO je Ja:

a. He HaMepaBajy Jla u3pase HecJlarame ca 06-
jaBJbUBabEM IPEAJI0KEHUX U3MEHa YCKOT
o6uMa ctagzapa IAS 40 - UHBecTHUIIMOHE
HEKpeTHUHE;

b. ce C/laXy ca NpeAso)KeHUM IepUOoJOM 3a
jaBHy pacnpaBy y Tpajalby of, 120 naHa; u

C. NpUXBaTajy yuweHuly naa je IASB no caga
M3BPILIMO CBe KOpPaKe 0/ KOjUX je cCayribeH
JAYKHU TPOLIEC.

Y cBeTs1y TOTQ, 0COGJBY je HAMIOXKEHO /1A 3alI0YHE
Mpoliec rJacama 3a OBe U3MeHe YCKOT 06uMa.

Caedehu Kopayu

IASB oyekyje fa HaupT 3a ussiarame 3a nped.io-
JceHe U3MeHe yCcKor obuma ctaHjapaa IAS 40 6ye
o6jaBsbeH y Tpehem kBapTasy 2015. roguHe.

IIpezsned cmandapda IFRS 8 - [locao8HU
cezMeHmMU noc/ie umMnjiemeHmayuje
(dokymenmayuja o niaaHy pada 12C)

19. maja 2015. rogune 1ASB je pacnpassbao o
npeJjioKeHUM M3MeHaMa yCKor o6uMa cTaHjap/a
[FRS 8 - [locno6Hu cezmenmu. OBe u3MeHe 64 ce 0f-
HOCWUJIE HAa NMUTamka UAeHTUPUKOBAHA paju Jabe
rucrpare y CaonuiTewy 0 U3BELITAj)Y U IOBPATHUM

vHpopMalyjaMa Koje je o6jaBuo IASB HakoH
[Ipersiena nocne umnieMenTtanyje IFRS 8.

IASB je moHeo mpenMMHHapHY OJJIYKy Ja ce
yHecy ciesnehe uamene y IFRS 8:

a. Jla ce yK/bydye CMepHHLe Koje UCTUYY Ja,
KaZla Cy NOCJOBHU CErMeHTU aJleKBaTHO
UJleHTUPUKOBAHU y CKJIaAy ca Iepcrek-
THBHOM PYKOBO/ACTBa, npuMeHa IFRS 8 no-
BOJIU 10 AOCJEJHOT ONKCa eHTUTeTa Kpo3
npe3eHTallje 3a UHBECTUTOpPe, KOMEHTa-
pe PYKOBOJACTBAa U obGeJjiofambuBamba I0-
CJIOBHUX cerMeHata. OBaKo Joc/ie/jlaH OMUC
noBehao 06U BpeJHOCT HWHpoOpManHja y
CBUM 00JIMLIMMA U3BEILTABaHKa;

b. Jla ce objacHU Jia u3pa3 ,IJIaBHU JIOHOCH-
Jial| ollepaTUBHUX 0/IJyKa“ 00yxBaTa Ioje-
JIMHIIE 1 KOMUTETE U Jla Ce UCTaKHe J1a je
$yHKIM]ja TJIaBHOT JJOHOCHOIIA MOCJOBHUX
o/islyKa QYHKI[Mja Koja JJOHOCH ONepaTHUB-

He OJIJIYKE;

C. Jla ce 3axTeBa 00es0JlalbUBakbe MPUPOJE
TJIaBHOT JIOHOCHOL|A ONEPAaTUBHUX OJJIyKa
€HTUTETA;

d. Jla ce MpOLIMPU Opoj MpHUMepa CIAMYHHUX

€KOHOMCKHUX KapaKTepUCTUKa caJprKaHUX
y naparpady 12 oBor cTaHaapAa;

e. Jla ce o6e36eje JoAaTHe CMEpPHHUILE O BPCTH
HHbOopMaIMja HAjKOPUCHHUjUX 32 UHBECTH-
TOpe, Kao 1ITo cy MHpopMaliyje o HEroTo-
BUHCKHM TpOIIKOBHMA, jeJHOKPAaTHUM
CTaBKaMa Y JpyTUM JIMHHUjCKHMM CTaBKaMa
KOje YyTHUYy Ha O6yJyhe TOKOBe rOTOBUHE

CBu unanoBu IASB cnoxuu cy ce ca 0BUM Ipe-
JIUMUHApHUM OJJyKaMa. /|BaHaecCT 4JlaHOBa O6UJIO0
je MpUCYTHO Ha IJlacamy o cTaBKaMa (a) - (1), ajena-
HaecT 4JlaHOBa OWJIO je NMPUCYTHO Ha IJacamy O
cTaBIy (e).

[Topepn Tora, IASB je goHeo cienehe npeaumu-
HapHe oJJIyKe.

a. Jla MPUJIMKOM ycarJaliaBamba eHTUTET Tpe-
6a feTa/bHUje la 06jacHU IPHUPOY ycarJa-
IIaBaka U CTaBKe KoOje HUCY ajolUpaHe
Hero LITO Ce TO 3aXTeBa CTaHAapAoM (ocaM
O/l jeflaHaeCT NPUCYTHHUX YJIaHOBA je 6UJI0
3a, /10K je Tpoje 6UJI0 MPOTHUB);

b. Jia ce uamenu IAS 34 - [lepuoduyHo puHaH-
CUjcko u3gewmasaree YHOILIEHEM 3aXTeBa
Jla EHTUTET Npe3eHTYyje CBe MOHOBO Ha3Ha-
YyeHe NMEPUOJAUYHE yIOpeaHe Nepuoje 3a
MPEeTXO0AHY FTOJAUHY Y OKBUPY IPBOT IIepHO-
JWUYHOT U3BellTaja ocje peopraHusaluje
(meceT of jemaHaeCcT MPUCYTHUX YJIAaHOBA
OMJIO je 3a, ZIOK je jesaH OMO MPOTHUB).
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Cnedehu kopayu

CBUX jefaHaecT NPUCYTHUX 4iaHoBa [ASB cio-
YKUJIO Ce ca IPeJIMMUHAPHOM O/IJIYKOM Jia CY CBe 00-
Jnactu uaeHtudukosane y [Iperseny nmocse umie-
MeHTanuje. IASB je o 0oco6/ba TpaXkuo Aa ce MpH-
npeme npe/io3u 3a uaMeHe IFRS 8 yckor o6uma
Kako 6 MorJIo Jia ce npehe Ha jaBHe KOHCyJITalHje.

Hcempasicueauku npojexam IFRS 2 - [lnaharee
Ha ocHogy akyuja (0oKyMeHmayuja o naaHy
pada 15)

IASB je opxxkao cacrtanak 19. maja na 6u ce pac-
MPaBJ/basio O MPUCTYIY UCTPAKUBAYKOM MPOjEKTY O
mahawy Ha OCHOBY aKLHja.

[ASB je uctakao Jia je [u/b IpOjeKTa Jja ce oape-
JIM 1a JIK U aKo J1a, kazaa, IFRS 2 - [Inaharee Ha ocHogy

akyuja y3poKyje yTucak ciaoxxeHocTu. IASB Hamepa-
Ba J1a 3a oJjpehuBame MpaBIa CBOT pajia ynoTpe6u
rJIaBHA MUTakha y Be3U ca MPUMEHOM Koja Ce jaBe y
MpaKcH.

[IpBY KOHKpeTaH KOpakK KOjH Cce 0YeKyje y OBOM
IpojeKTy je McTpaKuBavyKu 4jaHaK, KOju 61 OMO-
ryhyo 4jaHoBHMa of6opa Jla 3aKk/bydye Aa JHU 6U
[ASB TpebaJsio 1a MpoUIMpU aKTUBHOCTH Y BE3H ca
OBOM TEMOM.

CBu unaHoBH [ASB nojgp:kanu cy oBaj npeaJor.

Cnedehu kopayu

[ASB je o, 0co6Jba TpaXKHO Jia HACTAaBU aKTHB-
HOCTH Yy IPaBLy UCTPaKUBAYKOT paja.

IIpesena: Maja Cmapyuesuh JaHkoscku

MeRhyHapoaHu ctaHgapa

cpenmwe entutete (IFRS 3a SME).

cdomHaHcujckor nssewitaBamwa (IFRS)

3a marne u cpegke eHtutete (SME)

CaBe3 pauyHoBobha u peBusopa Cpbuje je cXoaHO
npaBuMa U ob6aBe3amMa MO OCHOBY YJIAaHCTBA y
MebhynapogHoj denepaunju pauynosobha (IFAC) u no
oBaamhewy PoHpanuje onbopa 3a MehyHapoaHe
PavyHOBO/ICTBEHE CTaHaZap/e y capa/iibu ca CaBe3oM
pauyHoBobha u peBusopa Peny6sanke Cprcke u
WUHCcTUTyTOM CcepTUdUKOBAaHUX padyHoBoba lpHe
l'ope u3Bpmuro mpeBoj U o6jaBuo MehyHapogHu
cTaH/Jap/, PuHaHCHjCKOT M3BellTaBamka 3a Maje U

[IpeBon MebhyHnapogHor cTaHzapAa GUHAHCUjCKOT U3BELITABAbA 33 MaJIe U CPeJiibe EHTUTETE
(IFRS 3a SME) ono6peH je ox ctpane KomuTeTa 3a mpersief, Koju je uMeHoBasia PoHpaanuja
onbopa 3a MebhyHapoaHe pauyHoBozacTBeHe cTaHazap/e (IASCF) 1 3BaHUYHO MPUMEHJ/bUB 3a
TepuTtopujy Cpduje, Lipne l'ope u BocHe u XeprieroBune.

3BaHUYHU IIpeBo/;, 0b6yxBaTa: MehyHapogHu ctanaps GUHAHCH]CKOT U3BeLITaBakha 3a MaJie U
cpeamwe entutete (IFRS 3a SME), UnycTpatuBHe ¢puHaHcHjcke U3BeniTaje, KoHTpoJiHy JucTy
npeseHTaluje U obesioambuBaba 1 OCHOBe 33 3aK/byUlBakbe.

IFRS® za SME

2R

Buure nupopmanyja Ha WWw.SITs.rs uiu www.praksa.rs




U3BeluTaj o paay IASB-a
JyH, 2015.

Op6op 3a MebyHapogHe payyHOBOJCTBEHE
crarpapze (IASB) oapikao je jaBHy cenHuy of 20 -
25.jyHay cepuiuty IASB-ay JlonoHy, Benuka bpu-
TaHUja.

Ha nHeBHOM pepny 6uiie cy cienehe Teme:
¢ Yrosopu o ocurypamy

o OMHAHCHjCKM UHCTPYMEHTH ca KapaKTepuc-
THKaMa KanuraJja

+ MexaHusmm oapehuBama HaKkHaja 3a 3ara-
bemwe (paHuje CxeMe 3a TProBUHy eMHcHjamMa
racona)

e [Ipuxoam oj yrosopa ca KJiujeHTUMa

e AKTMBHOCTHM Be3aHe 3a NIPONMCHBame IleHa
o [IporpamMm ucrpakuBama

+ NHMnujaTHUBa 3a 06€/10albUBak€e

« Ilutama y Be3u ca ummieMmeHnTanujom IFRS

* PayyHOBOJACTBEHU METOJ yAeaa

Yaoeopu o ocuzypary
(Jokymenmayuja o niaHy pada 2)

IASB ce cactao 23. jyna 2015. HA ceHUIK TO-
cBeheHOj eJlyKallMjy HA K0jOj je pacipaBJ/baHO O:

a. TOMe KakBOo he OUTU y3ajaMHO [1€jCTBO
u3Meby pgaTyma cTymama Ha CHary cTaH-
napaa IFRS 9 @QuuaHcujcku uHcmpymenmu
Y CTaHjapZa O yroBOpUMa O OCUIypamy
Yyyje ce yCcBajambe 04YeKyje.

b. oiHOCY u3MeDhy XellMHra pU3vKa U aKTHUB-
HOCTHMaA y BE3U Ca OCUTYPAEM.

Jamym cmynarea Ha cHazy IFRS 9
DuUHAHCUjCKU UHCMPYMeHmu u cmaHdapao o
yz2o0eopuma o ocu2yparby

[IpeTBapame BJACHUIITBA y 3ajeJHUYKO BJac-
HUIITBO;

Inpuxon; 1
3aXTeBU 34 IpeJla3HU [EPUOA.

llopen Tora, Op6Gop je pacnpaB/bao U O cie-

Jehum Temama:

® pAa4YyHOBOJACTBEHE I/IMHJII/IKauI/Ije 3d EHTUTEeTe

koje npuMenyjy IFRS 9 3ajegHo ca noctojehum
ctanpappaoM IFRS 4 Yeosopu o ocuzypary;

MeTo/ie Koje noctoje y ctrangapay IFRS 4 koje 6u
MoOTJIe /1a Ce KOPUCTe [ia ce yMakbe PayyHOBO-
JICTBEHe HeyCK/IaheHOCTH UM HeCTabUIHOCTH y
6uaHCy ycrexa Koje Cy NocJeAula NpuMeHe
IFRS 9 npe HacTynajyher craHap/a o yroBopuMa
0 OCUTypamy;

noTteHnujasHe usmeHe IFRS 4 koje 6u TpeTupase
OBe nocJjenule, u

CJIO’)KEHOCTH /10 KOjux Moke Ja aobhe ako IASB
O/IJIOXKU J]aTyM cTynawa Ha cHary [FRS 9 3a enTu-
TeTe KOju ce 6aBe OCUTypameM [JI0 CTyNama Ha
cHary Hactymajyher ctaHzapja o yropopuma o
OCUTYpay.

Hucy noHeTe HUKaKBe peJIMMUHApHE OAJIYKe.

XeuuHnz puszuka u akmueHocmu ge3daHe 3a
ocuzypare

Ha cecuju noceehenoj enykanujy, IASB je ucnu-

THUBAO jeJlHy MOCJeJULy NPUCTyNa NPOMeHJ/bUBe
HakHage koju he [ASB pasmaTpaTu y JlokyMeHTalLu-
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ju o ny1aHy paga 2A-2C y 4yeTBpTaK 25. jyHa. AKO eH-
TUTET PUMemYje NPUCTYI NIPOMeH/bUBE HAKHA/E,
MorJo 6u Aa Aohe A0 pauyHOBOJACTBEHUX HecIara-
Ha KaJla eHTUTEeT KOPUCTH JeprBaTe 3a cBoheme
€KOHOMCKOT pY3UKa Ha HajMawy Mepy. [ASB je pas-
MaTpao Moryhe npuctyiie Koju 61 MOTJIH [ja Ce y3My
y 0631p 3a MUHUMHU3UPake pauyHOBO/JCTBEHUX He-
caarama ykoJinko 61 IASB oHeo oJ1yKy fa 3axTe-
Ba Jla ce IpUMembyje NPUCTYN NPOMeH/bHBe HaKHa-
Jle 3a ogpeheHe YyroBope 0 OCUTypamy.

Hucy joHeTe HUKaKBe NpeJIMMUHAPHE OJJIyKE.
(Cecuja 3a doHowerse 001yKa)

IASB je oprkao cactaHak 25.jyna 2015. rogune
Jla 6 ce HaCTaBuWJla pacnpaBa 0 pauyHOBO/ICTBEHOM
o6yxBaTamwy yroBopa o ocurypamy. [loce6Ho je pac-
paB/baHO O MPHUCTYIy IPOMEH/bUBE HaKHaJle 3a
yrOBOpE O OCUrypamy ca KapaKTepUCTHKaMa JU-
pekTHor y4eiuha.

IIpucmyn npomeH.bUBe HAKHAde 3a y2080pe ca
dupekmHum yuyewrhem ([Jokymenmayuja o
naaHy pada 2B)

IASB je moHeo mpeJMMHHapHY OJAJYKY Ja, 3a
yroBOpe 0 OCUTypamy Ca KapaKTepucTHKaMa M-
pekTHor y4yeurha, Mo UKyje ONIITH MOAe] O Me-
paBama 3a pauyHOBO/ICTBEHO 00yXBapake yroBopa
0 OCHTypamby TaKo Jia ce IpOMeHa NIpoLieHe HaKHaze
KOjy eHTHUTET 04YeKyje Aa 3apaZy 0f, yroBopa KOpH-
ryje y yroBOpeHoj Mapxu 3a ycayre. HakHazia koju
eHTUTET 0YeKyje Jia 3apajy 0/, yroBopa je jefHaKka
04YEKHMBAHOM yJiesJy €eHTUTeTa y IMpPUXOAY Of
OCHOBHHUX CTaBKH.

TpuHaecT y1aHoBa O60pa ce CJI0KUJI0 Ca 0BOM
O/IJIYKOM, JIOK je jeZlaH 610 MPOTHUB.

IASB je foHeo npeJlMMUHApHY OAJYKY LA yro-
BOpU Ca KapaKTepHCTHKaMa JUpeKTHOr ydelunha
Tpeba Ja ce JepUHHUILY Kao YTOBOPH 3a Koje BpeJu
ciaepehe:

a. YCJIOBU yroBopa oapehyjy Aa ocurypaHuk
ydecTByje y JAedUHUCAHOM YJesy jecHO
UJIeHTUHUKOBAHOT CKyNa OCHOBHUX CTaB-
KU;

b. E€HTUTET 04YeKyje Jja OCUTYPaHUKY UCIIATH

M3HOC jelHaK 3Ha4YajHOM JieJly MPUX0oa o/,
OCHOBHMHX CTaBKH: U

C. OYEKUBAHO je J]a 3HavajeH /Ieo0 TOKOBA roTo-
BUHE KOjU eHTUTET 04eKYje /]a UCIJIATH OCUTYPaHU-
Ky Bapypay 3aBUCHOCTH 0/ ©3HOCA TOKOBA F'OTOBH-
He 0/ OCHOBHHUX CTaBKH.

JeBeT unaHoBa Of60pa ce CI0XKUIIO CA OBOM
OJIIyKOM, JIOK je TeT GUJI0 IPOTHUB.

IIpusHaearse y2o8opeHe mapiice 3a ycjayze y
6u/aHcy ychexa 3a yeoeope 3a
Kapakmepucmukama yuyewha

(Jokymenmayuja o naaHy pada 2C)

IASB je noHeo npeJlMMUHApPHY OJJIYKY /3 3a CBE
yroBOpeE ca KapaKTepHUCTUKaMa JUPeKTHOT yyeltha
eHTUTET Tpeba Ja MpU3Haje yroBOpeHy Map:Ky 3a
ycayre y OWJIAaHCY ycIexa Ha OCHOBY NpPOTOKa
BpeMeHa.

JiBaHaecT uysaHoBa 0Z160pa ce CI0KUJI0 Ca OBOM
OJIIyKOM, JIOK Cy JiBa GUJIa IPOTHB.

Caedehu kKopayu

IASB he Hacmasumu da pacnpas/ea o y2080puma
0 ocuzyparby Ha cacmaHky y jyay 2015.

DUHAHCUjcKU UHCMpYyMeHmu ca
Kapakmepucmukama kanumaaa
(Aokymenmayuja o niaHy pada 5)

IASB ce cactao 23. jyHa 2015. Ha cefHUITU TTO-
cBeheHOj UCTPaXKUBAYKOM IpojekTy PUHAHCHjCKU
VHCTPYMEHTH Ca KapaKTepUCTHKaMa KaluTaJa.
TeMe pacnpaBe cy 6uJe:

a. Koje kapakTepucTHKe HOTpaXKHBama O/
E€HTHUTETa Cy peJieBaHTHE 32 KOPHUCHHUKe
¢YHaHCHjCKUX U3BelITaja. [loTpaxkuBame
0/l eHTHUTeTa MOXe Jla 6y/le o6aBe3a WU
KaluTaJl.

b. Kako cy nndopmanuje o noTpakvuBambuma
O/l eHTHUTeTa Npe3eHTOBaHe y (UHAHCH]-
CKUM K3BeluTajuma npema IFRS, kpo3s kia-
cuduKanyjy, Ipu3HaBame, OAMepaBame U
o6eJioflalbUBabLe.

C. Koje kapakTepucCTHKe MNOTpaKHWBama Of
EeHTUTETa Cce JJaHac KopucTe Aa 6u ce uc-
TakJle pas/ukKe usMehy pasMIUTUX Kaaca
NoTpakuBamwa y KoHIlenTyaJlHOM OKBUDY,
ctangapay IAS 32 ®uHaHCHjCKU UHCTPY-
MeHTHU: [Ipe3eHTalMja, U OCTaIUM peJe-
BaHTHUM [FRS.

Hucy noHeTe HUKaKBe peJIMMUHApHE OAJIyKe.

Caedehu kopayu

Ha HekoM oj cinenehenx cactaHaka, IASB he
pacnpas/baTH O peJIeBaHTHOCTU CBaKe OJf U eHTHU-
bUKOBaHUX KapaKTepPUCTUKA MOTpakMBamwa 3a
MpoleHe KOje KOPUCHULIU MOPajy [la MpaBe Ha OCHO-
BY PasJIMUUTHX JiesoBa GUHAHCHjCKUX U3BeEIITaja.
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Mexanu3mu odpehusarwa HakHada 3a 3azaherve
(Aokymenmayuja o naaHy pada 6)

[ASBje 25.jyHa o/ip>kao cacTaHaK Ha KOM Ce pac-
IpaB/bajlo 0 MOTYCMUM PauyyHOBOJCTBEHUM IpPHU-
CTynuMa 3a jefHy ojpebeHy BpcTy MexaHU3Ma
ofpebuBama HakHa/a 3a 3araheme; TaUHHUje cxeMa
TproBama eMrcHjaMa 110 CUCTeMY ,Iial aHJ Tpaze”.
Jpyru MexaHU3MM ojpehuBamka HakHaja 3a
3araheme cme ce pasMaTpaTH y KacHUjoj ¢asu y
IIPOjeKTYy.

YnanoBu IASB cy o6aBecTH 0co6Jbe KaKo Jia ce
HACTaBU ca POjeKTOM.

Hucy nonerte HUKaKBe OJJIyKe.
Cnedehu kopayu

Ha HapenHum cactaHuuMa, IASB he pazmaTtpa-
TH JleTa/bHUje UHbOpPMaLUje 0 CXeMU TProBama
eMucHjaMa 10 CUCTeMY ,Lall aHJ Tpaje” Koje MoCTo-
je u kopucTe ce wiMpoM cBeTa. OBe uHdopmauuje he
O6UTH OCHOBa 3a 6yayhe pacnpase IASB o moryhum
pPayyHOBOJACTBEHUM MOJeIMMA.

IIpuxodu 00 yzoeopa ca KaujeHmuma
(Jokymenmayuja o naaHy pada 7)

3ajegHuuka cecuja ca FASB-om

Pazmamparse 00HOCa npuHyuna. - azeHmy
nozsedy HakHada
(Jokymenmayuja o naaHy pada 7)

IASB u FASB (Ox6opu) cy ce cactaiu aa 6u
OJIp>KaJIu paciipaBy o0 MMTalkbUMa y Be3U ca HaKHa1a-
Ma y oiHOCy u3Meby mpuHIMasa ¥ areHTa y CTaH-
fapay IFRS 15 IIpuxod od yzoeopa ca kaujenmuma u
Temu 606 IIpuxod 00 yzosopa ca kaujenmuma. OBa
MUTAaka Cy Ce jaBuJia TOKOM pajia 3ajeJHUYKe paJiHe
rpyIe 3a rnpeJjia3Hy NepUoL.

IASB je noTBpAYO NpesMMHUHApHE OAJIyKe [J10-
HeTe y Majy 2015. Koje ce ojiHOCe Ha ToOjalllkbemha
CMepHHuLa 3a npuMeHy U MitycTpaTuBHUX NprUMepa.
IASB je Takobe JjoHeo mpeJUMHUHAPHY OJJIYKY Aa
NpeJ/I0KHU a/be U3MeHe Y Be31 ca 0OBUM CMepHHULa-
Ma. OcuM Tora, FASB fjoHeo nnpesIMMHUHApHY OJJIYKY
Jla Ipe/IJIOXKH U3MEHe Y [IUJ/bY M0ojalliiberha 0JH0Ca
n3Meby npruHnunasna v areitay Temu 606. Kao pe-
3yarat tora, JASB u FASB cy foHeu npesiMMUHap-
HY OJUIyKY Jia IpuxBaTe cinuyHe u3MeHe 3a[FRS 15 u
Temy 606.

Hapeanu maparpadu cy feo npeJlMMHHapHUX
opsyka IASB n FASB foHeTux y Majy u jyny 2016.y
Be3H ca CMepHHULaMa 0 OAHOCY U3Mehy npuHLIMnana
Y areHTa.

IIpunyunu 3a odpebusarve da .1u ce enmumem
o6aese3yje da npysca uau nocpedyje

Op60pu cy noTBpAuau npuHnune us IFRS 15 u
Teme 606 fa ce eHTUTET 06aBe3yje Ja he ucnopyyu-
TH HaBeJleHO 0GP0 WU NPYKUTH YCIYTy Kynuy (Tj
EeHTHUTET je IPUHLUIA), IPU YEMY Taj EHTUTET KOH-
TpoOJIMILe HaBeJeHO A06po WM YCAYTy Ipe Hero
LITO je ucnopy4u Kynuy. HacynpoT ToMe, eHTUTET
ce obaBesyje Jia he ypeAuTH Ja pyra cTpaHa o6es-
6e/1 TO JJ06PO UM YCIAYTY (Tj EHTHUTET je areHT),
KaZla He KOHTPOJIMIIIe HaBeZleHO J06p0 UJIH YCAYTY
Ipe Hero LITO je ucnopydu Kynuy. CBU 4JIaHOBU
IASB u FASB cy ce cs10:K1IM ca 0BOM OJIJIYKOM.

O6pauyHcKa jeduHuya 3a npoyeHy o0Hoca
npuHyunaJa u azeHma

Oz60pH cy oHeN NpeJTUMHUHAPHY OJJIYKY Jia ce
M3MeHe CMEPHHULIE O OJHOCY NPUHIMIIA - areHT KaKo
64 ce pasjacHUJIO J1a je HEKa poba uiu yciyra ogpeheHa
po6a wiu yoryry (wiu ogpeheHu cKyT po6a WiH yeIy-
ra). ¥ 3aBHCHOCTH 0[] OKOJIHOCTH, ofipeheHa po6a Wiu
ycJ1yra Moke 6UTH IPaBO Ha po6y UJIH YCIYTY KOjy Tpe-
6a J1a 06e36eau Apyry cTtpaHa. CBU 4iaHoBU IASB u
FASB cy ce ciio:uiu ca 0BOM OJIJTyKOM.

IIpumeHa npuHyuna KOHMpo.ie

Oa60pH cy loHEeM TpeJUMUHAPHY OJJYKY A
ce U3MeHe CMepHHUIle 0 OHOCY NPUHIIMIAJ - aT€HT
KaKo OU ce pasjacHW/Ia MpPUMeHa NPUHIUIA KOH-
TpOJie y KOHTEKCTY NpyXKamwa ycayra. CBH 4JlaHOBU
IASB u FASB cy ce c/10:K1IM ca 0BOM OJJIYKOM.

Konmpo.nu uHdukamopu

Ozn6opH cy AOHENN NPeJTUMUHAPHY OJJIYKY Ja
ce U3MeHe CMEPHHUIIE 0 OHOCY IPUHIIUIAN - areHT
KaKo GU ce pa3jacHuWJIa yJiora HHMKaTopa y napar-
pady b37 crangapaa IFRS 15 u mnaparpada
606-10-55-39 Teme 606. TauHUje, OBUM U3MeHaMa
6u ce pasjacHuso caefehe:

a. Jla MHAYMKATOpH NOMaXKy y NPOLLEHU KOH-
TpOJie yMeCTO [ia je 3a06uJia3e WU Mpea-
CTaBJbajy 3aMeHy 3a MPOILEeHy KOHTPOJIe.

b. Kako ce nojeJuHH UHAUKATOPH OJHOCE HA
NPUHIMI KOHTPOJIE.

C. Ja jejan wiaM BUIlle MHAMKATOpA MOTY Aa
6y/Zly Marbe WJIM BUILe peJieBaHTHH 3a Npo-
LleHy KOHTpOJIe Y pa3/InYUTUM yroBOpUMa.

Onbopu cy Takohe JoHeNHU NpeJUMMHUHApHY
OJJIYKYy Ja MOHOBHUO GOPMYJIMILY MHIAUKATOpPE Aa
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6M yKasaJiM Ha TO KajJla je eHTUTET NpPUHLUIAJI,
YMEeCTO Ha TO Ka/ia je eHTUTeT areHT. CBU 4JIaHOBU
IASB u FASB cy ce c/10xuv ca 0BOM OJJIYKOM.

HaycmpamueHu npumepu

Onbopu cy foHeNN NpeJMMUHApHY OAJYKY Aa
ce U3MeHe MPUMEPH KOju ce TUUy OJHOCa NPUHIHU-
nas - areHT y IFRS 15 u Temu 606, Tako 1ITO je yK/bY-
YeHO HEKOJIMKO JI0AaTHUX IPUMepa, Kako OU ce pas-
jacHUJIe CMepHHUILe ¥ Be3U ca 0JHOCOM IPUHLUNA —
areHT. CBu uiaHoBU IASB u FASB cy ce cinoxunu ca
OBOM O/IJIyKOM.

Cnedehu kopayu

IASB je foHeO oiIyKy a YK/bY4H NIpeJTUMUHApP-
He OJJIyKe y Be3U ca CMeHHLaMa Koje ce TU4y pas-
MaTpawa OJJHOCa NpUHLUNAX — areHT y Hauprt 3a
v3Jlarame NpejJiodKeHuX Mojallilbera CTaHAap/a
IFRS 15 4wuje je objaB/bHBambe IMJAHHUPAHO 32 jyJ
2015.

FASB nutanupa ia yk/byuu npefJjioxKeHe U3MeHe
y Be3U ca CMeHUIaMa Koje ce TU4y pasMaTparba 0f-
HOCa IpUHLUINAN - areHT U HanpT 3a u3siarame Koju
he ce 6aBUTH U TEMOM IpOLIEHE GPYTO NPUXOAA OJ
CTpaHe NpHHIMNALA, ITO he 6UTH TeMa ciefeher
cacraHaka Of6opa.

Ilojawrsersa IFRS 15 - IIpezsed npoyeca pada
(Aokymenmayuja o naaHy pada 7B)

IASB je 25.jyHa 2015. oip>kao cacTaHak Ha KOM
ce pasMmaTpavio ciefiehe y Beau ca HaupTom 3a usna-
rame o NpeajoKeHUM nojammemuMa [FRS 15 uuje
00jaB/bHBab€ je MJIaHUpaHo 3a jyua 2015:

a. 3aXTeBU 3a IpeJIa3HU Mepuof,
0. mepuo/ jaBHe pacupase;

1I. KOpally y CKJIONy 06aBe3HOr Npoleca paja Koje
IASB Mopa jia usBpuu Ipe o6jaB/buBamba
Haupra 3a usnarame.

3axmeesu 3a npesaa3Hu nepuod

IASB je foHEeO IpeIMMUHApPHY OJJIYKY Jia ce 3a-
XTeBa O/l EHTUTETA /1a PETPOCIIEKTUBHO IPUMEY]Y
npenJoxeHe usMeHe cravgapga IFRS 15. Tpunaect
ysiaHoBa O160pa ce CJI03KUI0 Ca OBOM OJJIYKOM, 0K
je jenaH 6UO MPOTUB.

Ilepuod jasHe pacnpase

IASB je noHeo oJ1yKy [ja IepUoO/, jaBHe pacrpa-
Be, OJHOCHO NepHOo/] y KOMe MOTy Jia ce 1aby KO-

MeHTapHy Ha Haupt 3a ussnarame, Tpaje 90 nana. Ceu
yyaHoBU [ASB cy ce cioxuiu ca 0BOM OJJIYKOM.

Kopayu y cksnony o6ase3Hnoz npoyeca pada

IASB je u3BpIMO MnperJieji KOpaka 06aBe3HOT
npoteca pajia koje je IASB npey3sumao TokoM uspajie
HarpTa 3a usnaramwe. CBu 4ianoBu [ASB cy uspasu-
JIX 33J10BOJbCTBO IITO je IASB u3BpIIro cBe 06aBe3He
KOpakKe y MNpOLeCy pajia Ha NpOjeKTy U JlOHeTa je
oJiJIyKa ia ocobJbe IOYHe ca MpOoLecoM rJlacama 3a
HaupT 3a u3siarame. Jeat o yiaHoBa Og6opa je us-
pa3uo HaMepy Jia U3pasH HecJlaramwe ca 06jaB/b1Ba-
HBeM [Ipe//IOKeHUX Nojallberba cTanAapaa IFRS 15.

Cnedehu kopayu

Ocobsbe he moyeTH ca mporecoM rJjacama o
npeaJoXKeHUM u3MeHama crangapga IFRS 15.

IIpozpam ucmpadsicusara
(Aokymenmayuja o niaaHy pada 8)

IIpezned

IASB je foHEO 04/IyKyY [a ce MPUMEHU PEBUU-
paHU NPUCTYIl ONMMCUBamwa CTaTyca IpojekaTa y
CKJIOIy Iporpama ucTpakuBama. To ce noce6Ho oi-
HOCH Ha IIpOjeKTe KOjU Cy HacTali Kao pe3ysTaT
nperJiesia rocJje UMIJIEMeHTalHje U KOjU Cy IPUJ0-
JlaTu TporpaMy HCTpaKUBama Kao IPOjeKTH
Pa3BojHe dase, a He Kao HeKa NIocebHa KaTeropuja.

[IpojekTu PazBojHe dasze cy mpojeKTH 3a Koje je
IASB 3ak/by4Hno Jla 3aXTeBajy 0/laTHO UCTPAXXUBaA-
we. Y Haueny, [ASB je nomao 70 3ak/bydka ja oCToO-
ju HeKM mnpobJieM KOjU ce THUYe PUHAHCHjCKOT HU3-
BellITaBama Y 3a YMje pellaBame je IOTpebHo Aa ce
nokpeHe npojekat. Mehytum, IASB jour HUje foHeo
OAJIYKY Zia JIU je noTpebaH peBUAMPAHU WM HOBU
IFRS.

U3 Tor passora, npojektu PasBojHe dase ce
6aBe NpoliekbuBambeM Jia v IASB Moxke /1a UAEHTH-
dUKyje eKOHOMUUYHO pelliere 3a pobJieMe Koju ce
THU4y QUHAHCUjCKOT U3BellTaBama. Cienehu kopak
61 610 u3paja JlokyMeHTa 3a AUCKYCH]Y Y CKJIOMY
MporaMa UCTpakKrBama. Y HeKUM CJly4yajeBuMa Ipo-
jexaT Pa3BojHe ¢aze Moxe JUPEKTHO A ce Ipebanu
y IIporpaM crangappaa.

Hacynport Tome, mporpamu ®ase npoljeHe UMa-
jy 3a 1u/b Aa ce UAEHTUPHUKY)Y U NpOLieHe NHUTamba
J10 KOjUX /10/1a31 Y NPaKTUYHOj IPUMEHH KaKo 61 ce
JI0HeO 3aK/by4akK Jia JI IOCTOjU HeKH TP06J1eM KOjH
ce 0lHOCH Ha GUHAHCHjCKO U3BeLITaBamwe, Te Ja ce
OJipeJiy [ia JIK Cy IOTpebHe JoJaTHe aKTUBHOCTHU U
Koje.



22

PAYYHOBO/CTBO 3/2015

IASB je noHeo oA1yKy [a mpojeKTe o PayyHOBO-
JICTBEHOM MeTOAy yAesa (Bujetu JJoKyMeHT o IJ1a-
Hy paza 13) u [locsioBHe KOMOHHALMje MO/ 3ajei-
HUYKOM KOHTPOJIOM CTaBU y HpojeKkTe Pa3BojHe
dasze, ymecTo y npojekte Paze npoieHe.

H3eewmasarse 0 nepghopmancama

IASB je pasmaTpao nuTama Koja 61 Tpebaso fa
ce pellaBajy y CKJONY IpojeKTa O U3BeLITaBalby O
nepdopmMaHcaMa, yK/bY4yjyhu U cKyll NUTawka Koja
npeBa3uJiase U3BelITaBame 0 nepdopMaHcaMma.

Ceu unaHoBHU Of60pa Cy ce CI0XUIM Ja 61 Ha-
3UB IpojeKTa Tpebasio fa ce npoMeHy y ,IIpumMapHu
¢$UHaHCHjCKY U3BeIITaju", ¥ [ja 61 IpojeKT Tpebasio
Jla ce 6aBU UCTPaXKUBAEM CBPXE, CTPYKTYpe U caj-
pKaja mpuMapHUX GUHAHCHjCKHUX H3BeENITaja, YK-
Jby4yjyhu U ogHOCe U3Mehy nojeAUHAYHUX U3BELl-
Taja.

Cnedehu kopayu

IASB HaMepaBa Jla ce A0JaTHO pa3jacHU Be3a
nsMeby npojexra , llpumapHu puHaHCHU]CKU U3BeLI-
Taju”, UHUIMjaTUBe 3a 06esiofjambuBame U Konyen-
myasHoz okeupa GPUHAHCHjCKOT HM3BellTaBaka Ha
jenHoM o cienehux cacTaHaka.

Oco6Jbe je mpe3eHTOBaJIO NOCae/IHhe HHPOpMa-
I[1je 0 CTaTyCy MpojekaTa y MporpaMmy UCTpaKUBa-
wa. Ox IASB-a HUje 3aXTeBaHO [AOHOIIEHE OHJIO
KaKBHX OJJIyKa.

Huuyujamuea 3a o6esnodarsugarse
(Aokymenmayuja o niaHy pada 11)

24.jyHa ofpkaH je cactaHak IASB-a Ha koM ce pac-
NpaB/bajlo O NpeJJOKeHUM M3MeHaMa CTaHJAap/a
IAS 7 H3sewmaj 0 mokoguma HO8YaA U O IPOJjEKTY O
NpUHLMNKMMa obesioZjatbrBama y ckjaony UHuuja-
THBe 3a 06eJ10/lalbUBambe.

Aokymenmayuja o niaHy pada 11A:
IIpedaosiceHe usmene cmandapada IAS 7

IASB je pacnpaB/ba0 0 CyMapHOM MperJeny
MPUCTUTJIUX peaKliyja y jaBHOj pacnpaBu o HanpTty
3a usjarawe HHULMjaTHBe 3a o6esofamUBambe
(IIpensioxxeHe u3aMeHe ctanjapaa IAS 7). Illpernen
je Takobhe caZpxao ¥ peaklyje Ha NpejJioKeHe U3-
MeHe Kinacudukanuje IFRS u o6aBesHor npoueca
Knacudukanuje IFRS.

Ha oBOM cacTaHKy HHUCYy JOHeTe HHUKaKBe
OAJIyKe.

JAoxkymenmayuja o naany pada 11B:
IIpedaosiceHe usmene IAS 7 -
cyMmdapHu npez/ed jagHe pacnpaase

IASB je pacnpaB/bao 0 aHaJIU3U pe3yJ/TaTa jaB-
He pacIipaBe o IpeJJIOTy Jia ce 3aXTeBa 00e/104abU-
Bakbe ycarJallaBambae KOMIIOHEHTU GUHAHCHjCKUX
akTUBHOCTH. [ASB je Tpaxkuo oz 0co6/ba 1a U3BpLIX
Jl0JlaTHY aHaJIU3y paclipaBe y CKJIONY CyMapHOT
nperJiesa (JJokymeHTauuja o miaHy paga 11) o us-
TepakLUHUju ca NpojeKTOM JIU3UHI U NpPHUMEHU
npejiora Ha UHAHCHjCKe UHCTUTYLIHje.

Ha oBOM cacTaHKy HHHUCY JOHETe HHUKAaKBe
OJINIyKe.

Adokymenmayuja o naaHy pada 11C: Cecuja
noceehena edykayuju - npezaed npojekma
IIpuHyunu o6es0darwusarsa

IASBje no6uo Ha yBuA nperJief npojekTta [IpuH-
LMY 06esolabUBaba y KOM Cy CyMapHO NpHUKasa-
He CBe IpeJIMMUHapHe oJ1yKe Koje je IASB oHeo o
06/IMKy W caApXUHU JIoKyMeHTa 3a JUCKYCHjy
IIpunyunu o6esodarbusarsa.

Ha oBOM cacTaHKy HHHUCY J0OHETe HHKaKBe
OJITyKe.

Adokymenmayuja o naaHy pada 11D: IIpezaed
IAS 8 - IloHO8HO ucka3uearse ynopedHux
eslemMeHama 3a o6age3He UsMeHe
pa4yHo800cmeeHuUx noAumuKa u
Jdokymenmayuja o naaHy pada 11E - CmepHuye
o6jass/eeHe HaKOH 2005. 200uHe: cymapHuU
npezsied 00ped6u 0 npuMeHu Npes1a3HUX
0dped6u (nponpamHe uHgopmayuje y3
Jokymenmayujy o naaHy pada 11)

IASB je foHeO0 peIMMUHAPHY OAJIYKY /ia ce 3a-
Jip>Ke nocTojehy 3axTeBY 32 TIOHOBHUM Ha3HayaBa-
BbeM CBUX KOMIApaTUBHUX HMHbOpPMaLMja KOjU Cy
npomnucaHu cra”aapjom IAS 8 PauynosodcmeeHe
no/umuke, npomeHe pa4yyHo800CmeeHUx npoyeHa u
epewkKe, Kajila eHTUTET MeHa payyHOBOJCTBEHY
IIOJINTUKY HAaKOH npBe npuMeHe IFRS.

CBUX TPUHAECT NPUCYTHUX YiaHoBa Of6opa ce
CJIO3KUJIO Ca OBOM O/IJIYKOM
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JAokymenmayuja o naany pada 11F:
IIpunyunu o6eao0darusarsa - ynopedugocm
o6es0darbusarsa.

IASB je noHeo mpeJUMMHHapHY OAJYKY Aa 6U
CTaHAapA 0 06esiofjakbUBamy y omniieM cMucay (1AS
1 lIpeseHTanyja pMHAHCUjCKUX U3BEILTAja UJIU Hbe-
roB €KBHUBAJEHT) Tpebaso Jla CafpKu [A0oJaTHe
CMepHHUIe 0 KOHLenTy ynopeauBocTH. IASB je ucra-
Kao Ja je Op60p NpBEHCTBEHO pa3MaTpao yrnopeu-
BOCT MHOpMalMja NpUINKOM pa3Boja CTanaapza
Te Jia je 360r Tora onuc y KoHuenTyaJiHoM OKBUDPY
JI0BOJbAH 3a OBy HaMEHY.

CBUX TPUHAECT NPUCYTHUX YiaHoBa Of6opa ce
CJI0XKHUJIO Ca OBOM O/JIJTYKOM.

Aokymenmayuja o naaHy pada 11G:
IIpunyunu o6es10darusarsa - uHopmayuje
Koje He nodaedcy IFRS.

IASB je cmaTpao fia je npyMeHa u3pasa ,ajaTep-
HaTHBHe Mepe neppopmaHcu” 36ymyjyha 1 aa 6w,
YMeCTO TOra, pacnpaBsa y JJokyMeHTy 3a JUCKYCHjy
IIpuHyunu obesodarwusarba Tpebano Aa cajpxu
ONHC Kako Mepe neppopMaHCH MOry ja 6yay y Ha-
yesy 60/be Npe3eHTOBaHe ¥ PUHAHCHjCKUM U3BeLI-
Tajuma (BuaeTH naparpad 48 JlokymeHTa 0 IJIaHy
pazaa 11G).

IASB je Takobhe foHeo oJ1yKy J1a 6U JJOKyMeHT
3a auckycujy I[IpuHyunu obesodarusarsa Tpebaio
Jla caip>Ky CMepHHULie 0 CTaBKaMa Koje ce He TI0HaB-
Jbajy, HEyoOu4ajeHUM U PeTKHUM CTaBKaMma (BUAETU
naparpad 54(a) /lokyMmeHTa o miiaHy paga 11G)

CBUX TPUHAECT NPUCYTHUX YaaHoBa Of60pa ce
CJIO3KUJIO Ca OBOM O/IJIYKOM.

Cnedehu kopayu

Ha cactaHky y jysy 2015, [ASB msianupa fa Ha-
CTaBU [IOHOBHY pacnpaBy U NIpeiJI0KEHUM U3MeHa-
Mma [AS 7.

Ilumarsa y ee3u ca umniaemenmayujom IFRS
(Aokymenmayuja o naaHy pada 12)

Jokymenm koju ce odHocu Ha Haypm IFRIC
Tymauersa - TpaHcakyuje y cmpaHoj eaiymu u
naahawe HakHada yHanped, uzpaheH Kao deo
o6ase3Hoz npoyeca pada ([Jokymenmayuja o
njaaHy pada 124).

Ha cactanky Og60pa oapxxaHoM 23. jyHa, 2015.
ro/iuHe, pasMaTpaHu cy npezuosu 3a Haupt [FRIC
Tymauewa - TpaHcakyuje y cmpaHoj saaymu u

naaharbe HakHada yHanped, Koju je pe3yJiTaT Halo-
pa Op6opa 3a TyMauyewa. HaupT cagpxu npegJiore
3a CMepHHULEe 0 TOMe KaK0 OJApeAUTH JaTyM TPaHC-
akuuje 3a cBpxe crauaap/a IAS 21, Egpekmu npome-
Ha desU3HUX Kypceaa, KaJla eHTUTET pH3Haje HEMO-
HeTapHO cpeCTBO M1ahawa yHanpeJ Uil HeMOHe-
TapHy 06aBe3y 110 0CHOBY O/IJI0KEHOT IPUX0/ia Ipe
Hero IITO [IPHU3Ha N0Be3aHO0 CPeCTBO, pacxo, Uir
npuxos (uau mweroB Jeo). JaTtym TpaHcakuuje
oapehyje IPOMITHHU JIeBU3HU KyPC KOjU Ce KOPUCTH
3a IIpeHoC TpaHCakuuje y CTpPaHOj BalyTH
NpPUJINKOM IOYETHOT NpH3HaBame TOr CpejCTBa,
pacxoza UM NpUxoja.

IASB je usBpuno nperJies 06aBe3Hor npoueca
W3BpPLIEHOT pajla M TEeXHUYKUX IWTawma Mpu-
xBaheHux of cTpaHe KoMuTeTa 3a TyMadyerwa Koju
ce 0JlHOCe Ha U3paay u objaB/buBame HalpTa IFRIC
Tymaudewa. CBU 4aHoBH [ASB cy uspasuiu 3a7,0B0-
JbCTBO 1ITO je [ASB H3BpIIIHO CBe 06aBe3HE KOpaKe y
IpoLecy paja Ha NPojeKTy U JOHeTa je oAJIyKa Ja
0co6Jbe MOYHE ca IpolecoM rJacawa. 0a60p ce cio-
»KMO ca IpeiJIOTOM Jia Iepuo/, jaBHe pacnpase O Ha-
1npTty IFRIC Tymauemwa 6y/1e HajMame 90 naHa. Huko
on usanoBa Op6opa Huje HM3pa3vo HaMmepy Ja
H3pa3u Hec/larawe ca o6jaB/buBambeM HalpTa [FRIC
Tymayema.

Cnedehu kopayu

O6jaBsbuBame HalpTa [FRIC Tymauema ce oue-
Kyje y TpeheM kBapTtasny 2015.

IAS 12 Ilope3 Ha do6umak - Haypm 3a
u3z/aazarse IIpuszHagarse 0010HCEHUX NOPECKUX
cpedcmaea 3a HepeaJu3zo8aHe 2yGumke
(Aokymenmayuja o niaHy pada 12V)

Y aBrycty 2014, IASB je ctaBuo Ha jaBHYy pac-
npaBy HaupT 3a uznaramwe ED/2014/3 [IpusHasaree
00./1031C€HUX NopecKux cpedcmasd 3a Hepea1u3o8aHe
2ybumke (npeJyiokeHe u3MeHe ctaHaapza IAS 12)
KaKo 6U ce pa3jaCHUJIO payyHOBOJCTBEHO 06yXBa-
Tamwe 0/J10KEHHX I0PeCKUX Cpe/iCTaBa 3a Hepeasu-
30BaHe TyOWUTKe O0Ji AYKHUUKUX HHCTpPyMeHaTa
oJMepeHUX 1o ¢pep BpeAHOCTHU. JaBHA paclipaBa je
3aBpuieHa 18. fenem6bpa 2014.

Hacacraukyy Mapty 2015, Komurtet IFRS3a Ty-
Mayeme je JoOHeO OJIyKy Ja npennoxu [ASB-y na
HacTaBU ca NpOLeCcOM NpUXBaTakba NpesJoKeHux
v3MeHa y3 ofgpeheHe mpomeHe y ¢opMyaanuju
TEeKCTa.

Ha cacranky ogpxaHoM 23.jyHa 2015.IASB-y je
NpeJCcTaB/beH CYMapHU NperJie/ U aHaausa 68 nu-
caMa ca KoMeHTapuMa o Haupty 3a ussarame Koju
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Cy CTUTJIM Y TOKY jaBHe paclipaBe, Kao Y NpeJo3n
Komurera 3a TymMadyema.

IASB je noHeo oAJyKy a Tpeba Jla ce HaCTaBH ca
3aK/bYyYHUBaKkEM  MNpeJJioKeHUX  H3MeHa, ca
MoryhHomrhy foJaTHUX M3MeHa y MpeAJoKeHOM
TEKCTY:

a. peBu/Mpambe NprUMepa KOjUM ce UIyCTpyje
naparpa¢ 26(d) sa 64 ce pazjacHuIo a ce
LYy>KHUYKU UHCTPYMEHT oJMepaBa 1o pep
BPEeLHOCTH U YKJIamakme uHPopMaluje Ko-
ja je cyBullHA y 04HOCY HA L[U/b IPHUMeDA,
Te J0/laBame 06jallilbera 0 UeHTUDHKa-
I[UjU TIopecKke ocHOBe y maparpady BC6.

b. NOjalllbeHhe 3aXTeBA y Be3U Ca Npea3HUM
HEPHO/IOM.
C. peBUAMpabe TNpeJJIOKEHUX CMEPHUIA Yy

Be3U ca OTKYIIOM Cpe/iCTaBa 110 BPeHOCTH
Behoj 0/ KHUIOBOJACTBEHE TaKO Ja ce
noseha pasyMmeBame U yMawU PU3UK O]
IPOH3BOJbHE NpOILlEHE BEpOBATHOT OYAY-
her onope3uBor A06UTKa.

d. pasjalliltbebe Jia ce ,0lMope3uBH AOOUTAK
He YKJ/by4yjyhu mopecke ojiakiuie” Koju
Ce KOPUCTH 3a NpolLieHy IpUMeHe NpuBpe-
MEeHHX pasJiMKa Koje ce 040ujajy of nope-
3a, pasJIMKyje of ,,0l0pe3rBOr J0OUTKA 3a
Koju ce maha mopes Ha MpUXO[”.

e. ckpaheme UnycTpaTuBHOT puMepa 7 U yHolle-
b€ U3MeHa Y IU/bY 0CTBapea J0CaeHOC-
TH ca cMepHHULlaMa y naparpady 63 o ajo-
KallMju OJIJIOKEHOT Iope3a Ha OWJIAHC
ycrexa U OCTaJIU YKYINaH MPUXO.

CBuusianoBu IASB cy ce cy10uiu ca 0BOM 011y -
KOM.

Cnedehu kopayu

Ha cactanky y jysay 2015. IASB he pasmartpatu
KOopake ob6aBe3HOT Ipolieca pajia Koje je IASB us-
BPILHO NIpe 06jaB/bUBakba KOHAYHMX U3MeHa [AS 12,

IIpezaed nocse umniaemenmayuje cmaHoapada
IFRS 8 Ceamenmu nociaoearea - CymapHu
npezsed o6ase3Hoz npoyeca padoa
(Aokymenmayuja o niaHy pada 12V)

23.jyHa IASB je usBpivo nperJies Kopaka o6a-
BE3HOT Ipolieca pajia Koju Cy U3BPIIEHH Y IPUIIpe-
mu Hauprta 3a usnarame [lojawrsersa Hacmanaa y
mokKy npezasaeda nocae umniemenmayuje (Ilpegsor
nsMeHa IFRS 8). OBaj Ha1pT 3a ussiaramwe Tpeba Ja
caZip>kM ceflaM IpeJIOKEHUX aMaHAMaHa Koju cy
of06peHH NpeJUMHHAapHOM ojaaykoM IASB Ha
cacTaHKy y Majy 2015.

Jepnan ynaH IASB je usjaBuo fa 64 Morao Aa us-
pasu Hec/larake ca OBUM IpeasaoroM. CBY 4iaHOBU
IASB cy u3pa3unu 3a0Bo/bCTBO ITO je IASB u3-
BpILHUO CBe 06GaBe3He KOpake y Mpoliecy pajia Ha
[IPOjeKTy

W3 Tor passora, oHeTa je oAJIyKa [la ce IOYHe
ca IIpoIiecoM Iyacawba o HarpTy 3a ussarame.

Cnedehu kopayu

O6jaB/buBame Halpta 3a ussarawe [lojauirbe-
Ha HacmaJa y moky npeajieda nocjae umnaemeHma-
yuje (Ilpensor uameHa IFRS 8) ce ouekyje y Tpehem
kBapTaJsy 2015. roguHe.

PayyHoeodcmeeHu Mmemod ydeaa
(Aokymenmayuja o niaHy pada 13)

IASB je oprkao cactaHak 24.jyna 2015. rogune
Ha KOM je pa3MaTpaH NpUCTyN U IJIaHUPaHU 06UM
pojeKTa UCTPaKMBaka Pa4yHOBO/ICTBEHOT METO-
Jaynena. [lonete cy cinenehe ofnyke:

a. Ja ce mpejy3aMe HUCTPaKUBAuKW MIpoOjeKaT
opraHu4eHor o6uMa 4uju je U/b pa3Mar-
pame npobJsieMa y Be3U ca 3aXTeBHUMa CTaH-
napga IAS 28 HHeecmuyuje y npudpydiceHe
eHmumem u 3ajedHuyke nodyxeame,

JleBeT o TpUHAECT NPUCYTHUX WiaHoBa 0f60-
pa ce CJI0XKHUJI0 ca 0OBOM OJIYKOM, JIOK Cy YeTHpHU
6uJ1a IPOTUB.

b. Jla MeTo/I0J10THja 32 UCTPAXKUBAYKH ITpOje-
KaT OpraHUYeHor o6UMa YK/bY4H ciefehe
HPETIOCTaBKE:

e /la je KOHTpOJIA NO/leCHa OCHOBA 3a OJ/ipe-
huBambe U3BelITajHE rpyIIe:

e Jia NpUApPYKEHU EHTUTET U 3ajeJHUYKHU
MOAYXBATH HUCY A0 rPyIie Te 1a 360T Tora
HBbUX0Ba UMOBHUHA U 06aBe3e He Tpeba Ja
Oyy 3ace6HO mpu3HaTe y GUHAHCHjCKUM
M3BellTajuMa: U

e Ja obpadyyHCKa jejUHULA OyAe UHBECTU-
L¥ja y LeJIUHU.

JleBeT o/ TpUHAECT MPUCYTHUX YaaHoBa 060-
pa ce CJI0XKHJIO Ca OBOM OJJIYKOM, ZIOK Cy YeTHPH
OuJ1a IPOTHB.

C. OBaj UCTpaXUBA4YKMU IIpojeKaT OpraHude-
HOr o6uMa Tpeba Ja ce 6aBU MUTaHUMa
KOja y OBOM TPeHYTKYy pa3maTpa Komurter
3a TyMayeka TOKOM HU3pajie U3MeHa yCKOT
o6uMa ctaHgapza IAS 38. latym ctynamwa
Ha cHary usMeHa ctaHgapga IFRS 10 Kou-
cosaudosaHu puHaHcujcku usgewmaju v 1AS
28 HHeecmuyuje y npudpydceHe emumeme
u 3ajedHuuke nodyxeame (2011): IIpodaja
uau donpuHoc uMosuHe usmehy uHeecmu-
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mopa u hpudpyiceHoz eHmumema uAu 3a-
JjedHuukoz nodyxeama, a 06jaBJbeHUX y Cell-
TeM6py 2014. roguHe, 6uhe oa/0XkeH.

JenaHaecT oA TpPHUHAECT MPUCYTHUX YJaHOBA
Opn6opa ce CJIOXKUIIO Ca OBOM OJJIYKOM, JIOK CY JiBa
OuJ1a IPOTHB.

d. Jla ce u3BpIIY 3ace6Ha MPOIeHa Pa4yHOBO-
JICTBEHOT MeToJia yJesa y NpPHMeHH Ha
NpUJIpY>KeHe eHTUTeTe y 3aceOHUM Qu-
HAHCHUjCKMM HU3BellTajuMa.

JeceT o] TpMHAECT NPUCYTHHUX WwiaHoBa Of60-
pa ce CJI0XKHJI0 Ca OBOM OJIJIYKOM, /10K CY TpH O6MIa
NPOTHUB.

e. Jla ce pasaMoTpH noTpeba 3a NUPUM UCTPa-
»KUBAUKUM MPOjeKTOM U payyHOBOJCTBe-
HOM METO/IOM y/ieJia 110 3aBpIIeTKy U3paje
[Ipersiega nocne umnaeMmenTtanyje 3a IFRS
10 KoHconudosaHu PuHaHcujcku usseul-
maju, IFRS 11 3ajednuuku apauxcmavu u

IFRS 12 O6eaodarsusarsa yuewha y dpyaum
eHmumemuma.

JeceT o] TpMHAECT NPUCYTHHUX WwiaHoBa Of60-
pa ce CJI0XKHJI0 Ca OBOM OJIJIYKOM, JI0K CY TpH O6u1a
NpPOTHUB.

Cnedehu kopayu

Y tpehem kBaprtany 2015. rogune, ocobsbe he
npe3eHToBaTu 0760py AeTa/bHUjy aHANU3Y pady-
HOBOJICTBEHOI' MeTOJia y/eJa U MOTyhux HU3MeHa
OBOT MeTO0/la KaKo ce JaHac kopucTtu y IAS 28.

IlpojekmoeaHu Yyusesu naaHa paoa
00 30. jyna 2015.

[InaH paZia Ha KOjHU Ce oApaXkaBajy OJJIyKe JOHe-
Te Ha OBOM CacCTaHKY je axkypupaH Ha cajty [ASB 30.
jyHa 2015.

IIpeseo: Heop Auuh

peBu3opa Penybusirke Cpricke u

M3BPILIKO je NPEeBO/, HOBOT U3/[akha

yBepaBamwa U CPOJIHUX yCayTa.

MehyHapoaHu ctaHaapav pesusnje,
KOHTpOJie KBanuTeTa, nperneaa,
ocTanux yeBepaBara U CpoaHUX ycrnyra

CaBe3 pauyHoBoba u peBusopa Cp6uje, y
capagmwu ca CaBe3oM pauyHoBoObha u

WUHCcTUTYyTOM cepTUPUKOBAHUX pauyHOBOha
[lpne l'ope, cxogHO npaBUMa U 06aBe3ama
110 OCHOBY 4JIaHCTBa y MehyHapoiHOj
denepanuju pauyHoBoba (IFAC) u o oB-
namhewy Og60pa 3a MehyHapoaHe
CTaHa/lap/le peBH3Hje U YBepaBakha

MebhyHapoaHux cTaHAap/a PeBU3H]eE,
KOHTpOJIe KBaJIUTETA, NPeriesia, OCTaJINX

OBaj npupy4YHUK caApku MehyHapo/iHe cTaHJap/e peBU3Hj€e, KOHTPOJIE
KBaJINTETA, aHTaXXOBama Mperyena, yBepaBamba U CPOJSHUX YCIyra Kao U
caoniuTema 0 MehyHaposHOj npodecruoHaNIHOj NPAKCHU KOjU Cy Ha CHA3U
WJIM CTyNajy Ha cHary y 6yayhem nepuogy.

International Auditing and
Assurance Standards Board

MehyHapoaHu craHaapau

W caonmITawa nanmania

International Auditing and
Assurance Standards Board

npernep;

MehyHapoaHu cranaapan
W caonwTerwa pesusuje,
KOHTpOne KBanuTeTa,
npernepa, octanux ysepasatba
W cpoAHNX ycnyra
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U3BeluTaj o paay IASB
Jya, 2015.

Op6op 3a MebhyHapogHe padyyHOBOJCTBEHE
crangapze (IASB) oapxxao je jaBHy ceguuny 20, 22.
v 23.jyna2015.rogune y cenuiuty IASB y Jlonnony,
y Benukoj bpuranuju.

Ha nHeBHOM pepny 6uiie cy cienehe Teme:
* YroBopu 0 ocurypamy
» Knacudukanuja I[FRS
¢ [lutamwa kojace ogHoce Ha uMILIeMeHTanyjy IFRS
» PerynaTopHo yc/ioB/beHe aKTUBHOCTH

» PayyHOBO/ICTBEHO 06yXBaTame yIpaB/bamba JIH-
HaMUYHUM PU3UKOM

« [lpuxoau og yroBopa ca KJujeHTUMa

° Pe3epBHcal-ba, HOTEHL[PIjaJIHe obaBe3e U MOTEH-
LII/IjaJIHa HNMOBHHaA

o OamepaBame pep BpeIHOCTH

° q)I/IHaHCI/IjCKPI HHCTPYMEHTH Ca OJJINKAMa KaIlu-
TaJa

o KoHcynranuje o miany paja

Yzoeopu o ocuzyparey
(Aokymenmayuja o niaHy pada 2)

IASB je oapkao cactaHak 20.jys1a 2015.rogune,
paZii HacTaBKa IMCKYCHje O pa4yHOBOCTBEHOM 06-
yXBaTamby YrOBOpa O OCUTYpamby.

IASB je okBupHO oaayuno ja usmeHu IFRS 4 -
YroBopu o ocurypamy, Kako 64 ce eHTUTETY OMO-
ryhusio a yKJI0OHU U3 GUIaHca yclexa U pU3Ha y
YKYIIHOM OCTaJIOM pe3yJITaTy pa3juky usmehy (i)
HM3HOCA KOjU OW GUJIM IPU3AHTH y OUJIAHCY ycrexay
cksany calFRS 9 - Qunancujcku uHcmpymenmu v (ii)
HM3HOCA KOjU ce IpHU3Haje y GUIaHCy ycrnexay CKaaay
ca IAS 39 - QuHaHcujcku uHcmpymMeHmu: npu3Hasa-

re u odmepasarse 3a oapehena cpegcta. [Ipu ToMe,
eHTuTeT npuMemyje IFRS 9 y notnyHocty, anu yHo-
CHM NpPeTXOJHO OIMCaHa KOpUIroBawa y OWJIAHC
ycrexa WM OCTalu YKylaH pe3yJiTaT:

a. Yy Be3Hu Ca CpeaCTBHUMaA:

i. Koja cy npeTxoAHO, UM 61 6Ua, K1a-
cudUKOBaHa [0 aMOPTU30BAHO] Bpes-
HOCTHM WJIM Kao pacIoJIoKMBa 3a Ipo-
Jajy y ckaany ca IAS 39 u knacuduko-
BaHa y ckJsagy ca IFRS 9 no ¢ep Bpen-
HOCTH Yy OWJIaHCY ycnexa; U

iil. Koja ce ogHOCe HAa aKTUBHOCTHU OCUTY-
pama;
b. 10/, YCJIOBOM /la EHTUTET:

i. objaB/byje YyroBOpe KOjU Ce pavyHOBO-
JICTBEHO 006yxBaTajy y ckiazy ca IFRS 4; u

ii. npumemyje IFRS 9y cnpesu ca IFRS 4.

CxopHO ToMe, HeTO edeKaT Ha GUIAHC yclexa
Oo/lpakaBa pAvYyHOBOJACTBEHO O0OyXBaTalke THUX
oapebenux cpeacraa y ckiagy ca IAS 39.

IASB he Ha HekoM o/ 6yayhux cacTaHaka pas-
MOTPUTH HAUMH UJeHTHPUKOBaha OBUX CpeLCTa-
Ba, eBEHTYaJIHA Jl0JaTHa 06e/10/lalkbUBatha U 3aXTe-
Be KOju 61 MOpaJiy /ia ce IPUMemY]jy y ciydajeBUMa
KaJja ce BpIIM TpaHcdep 0BUX CpPeACTaBa Y OKBUPY

rpymne.

Ceux deTpHaecT 4iaHoBa [IASB cioxuio ce ca
OBOM OJIJIyKOM.

Cnedehu kopayu

Oco6sbe IASB-a he HacTaBUTH Jla aHaJIM3Mpa pa-
YYHOBOJCTBEHE IMOC/eHlle KOje MPOUCTHUYY U3
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npuMeHe IFRS 9 3a eHTuTeTE KOjU npuMenyjy IFRS
4 npe HOBoOT NpeAcTojeher cTaHAap/a 0 OCUTypamwy.
Kako 6u axypHo pearoBasio Ha Moryha nuTama,
ocobsbe IASB he HacTaBUTH Jla UCTPaXKyje HEKOJIU-
KO TNPUCTYIA, YK/bY4Yyjyhu NpUCTyne Ha OCHOBY
oasarama U3 IFRS 9. Ocobsbe IASB HamomeHy.10 je
Jla ce MO>Ke jaBUTH [TOTpeba 3a pa3MaTparmbeM jeu-
HCTBEHOT NPUCTYINa WU HU3a NPUCTyNa (Ha npu-
Mep, KOMOUHaLYja IPUCTYIIA CPeACTBUMA U 0baBe-
3amMa), 360r Temkoha mpernu3HoOr oabupa NpUCTY-
Na W Nnpenusrparma pasJMYUTUX OKOJHOCTH Koje
YTUYY Ha U3BELUTAajHE EHTUTETE.

Kaacugukayuja IFRS-a (Edykayuja)
(Aokymenmayuja o niaHy pada 13)

IASB je ogp>ao cactanak 22. jyna, pagy JUCKY-
TOBaka O MpoIecy paja 3a pa3Boj U oJo6paBame
Hosux uHgopmayuja o Kaacugpuxayuju IFRS.

IASB je pasMoTpuo aHaIM3y KOMEHTapa Kojy je
cacTaBuUJIO 0C06Jbe, J06UjeHUX Y BE3U Ca UCIIUTUBA-
BbeM Ipoleca paja kiaacupukanuje IFRS koju je
CIIpOBeJieH Kao Jileo KoHCyaTanuja o Hanpry 3a us-
Jlarawe 3a HHuyujamusy 3a obesnodarbusarse -
[IpepyioxeHe usmene IAS 7.

Ha oBoM cacTaHKy HHUje JoHeTa HUje[Ha OJL1Y-
ka. MehyTum, BehrHa ysnanoBa [ASB 6uu cy Muii-
Jbetba J1a IASB Tpeba J1a pa3Buje U 0J106pu Hose uH-
dopmayuje o IlpedaosxceHoj kaacupukayuju IFRS y
TPEHYTKY Kaja ce puHanIu3yje cTaHAap.

Cnedehu kopayu

Ocob/be he HacTaBUTH Jla pasMmaTpa mnpolec
pajia 3a pa3Boj 1 ofo6paBamwe Hosux undopmayuja
o kaacugukayuju IFRS ca KomuteToMm 3a Haj30p
npolieca pajia Ha cacTaHKy y okTob6py 2015. roauHe,
ca Iu/beM 3al04YHibakhba jaBHe paclipaBe o MpoLecy
paza 3a Kinacudukanujy IFRS nocse Tora.

Ilumamrsa Koja ce 00HOCe Ha umniemMeHnmayujy
IFRS ([lokymenmayuja o niaHy pada 12)

IAS 12 Ilope3u Ha do6umak - u3meHa
ozpaHu4eHoz o6uma lIpusHasarse 00.1031CeHUX
nopeckux cpedcmasa 3a Hepea/u308aHe
2y6umke - IIpedy3zemu kopayu y npoyecy pada
(Aokymenmayuja o niaHy pada 124A)

IASB je ompxao cactaHak 22. jyna, pagy pac-
NpaBJ/bakba O NUTakbHMMa Koja ce 0 HOCe Ha UMILIe-
meHTanujy IFRS. IASB je npersnenao cBe kopake y
NpoLecy paja Koju cy [pely3eTH IIpY 3aBpIlIaBalby
V3MeHa orpaHudeHor oouma IAS 12 o npusHaBamy
0/IJIOKeHUX NTOPeCKUX Cpe/icTaBa 3a HepeaM30Ba-
He I'yOUTKe.
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CBu wiaHoBu [ASB cioxuiu cy ce fa:
a. nsMene IAS 12 tpeba aa ce puHanzyjy 6e3
MOHOBHOT H3JIaramba;
b. JlaTyM CTylama Ha CHary usMeHa Tpeba Ja

oyae 1.janyap 2017. rogvHe, a paHuja npu-
MeHa Tpeba Jia Oy/e AONYUITeHA; U

C. 3aXTeBe KOjU Ce OJIHOCE Ha J0CaJallibU
npouec paja Tpeba NoUITOBATH.

Hujenan 4nan [ASB Huje ykazao Ha Hamepy Ja
M3pasu HecJjarawme ca 06jaB/bUBakbeM KOHAYHUX
n3MeHa IAS 12.

Caedehu kopayu

IASB nsiaHupa Zia o6jaBu KoHA4YHe usMeHe 1AS
12 y yeTBpTOM KBapTasny 2015. roguHe.

IIpodaja uau yaazare cpedcmasa usmehy
UHgecmMumMopa U ke20802 NpuopyHceHo2
eHmumema uau 3ajedHuyKoz nodyxeamad -
Odaazaree damyma cmynarea Ha CHAz2y
(Aokymenmayuja o niaHy pada 12B)

Ha cactanky ogp:kaHoM y jyHy 2015. roaune,
IASB je ofyiyuno fia 3aycTaBM paji HAa U3MEHU Orpa-
HudeHor oo6uma 3a IFRS 10 - KoHcoaudosanu ¢pu-
HaHcujcku uzeewmaju v 1AS 28 - I[IpudpysceHu enmu-
memu u 3ajedHuyku nodyxeamu W, YMeCTO TOra,
OJIJIY4MO je la pelllaBa OBa IUTamba y OKBUPY UCTpa-
J)KMBA4KOT MPOjeKTa 0 pauyyHOBOACTBEHOM METOLY
yAaesa. Takobe je oa/1y4dno Aa 04/105%KU JaTyM CTyna-
Hha Ha CHary 3a noBe3aHy usmeny, Ilpodaja uau yaa-
earbe cpedcmasa usmehy uHeecmumopa u Hez0802
npudpyxceHoz enmumema uJjau 3ajedHuU4koz noo-
yxeama, Koja je 3aBpliieHa U 06jaB/beHa Y CENTEM-
6py 2014. rogune (,M3meHna us centem6pa 2014.“)
KaKo 6U ce CIIpeumJio a ce 3axTeBH [AS 28 Memajy
JiBa IyTa Y KPAaTKOM IIepUOY.

Ha oBoM cacTanky, IASB je ognyuuo fa:

a. NpeAJI0XKHU J1a 1aTyM CTylakha Ha CHary u3-
MeHe U3 cenTeMmb6pa 2014. roauHe Oyje
OJIJIOKEH Ha HeojpeheHu nepuo. Panuja
npuMeHa Tpeba U Jasbe a Oye J03BoJbe-
Ha. /leceT uyysaHoBa IASB ce cioxuio ca
OBOM O/IJIYKOM;

b. Tpeba oApesUTH KpaTak pok of 60 faHa 3a
JloCTaB/bakbe KOMEHTAapa, Kako 64 MpeaJio-
34 MOIJIM Ja ce GUHANIU3Yjy Ipe AaTyMma
CTynawa Ha cHary HM3meHa u3 centeMb6pa
2014. rogune, To ject 1. janyapa 2016.
[ASB je HannoMeHYoO Ja je 0Baj Kpahu nepu-
oJ, ofgobpuo KomuTteT 3a HaZ30p mpoueca
paza. Ceu wiaHoBHU IASB cioxuiu cy ce ca
OBOM O/IJIYKOM.
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Cnedehu kopayu

IASB ouekyje fahe HaupT 3a usnaramwe Jamyma
cmynarea Ha cHazy 3a uameHe IFRS 10 u IAS 28 6utu
06jaB/beH NOYETKOM aBIryCTa.

Cnedehu Kopayu 3a HU3 numarLa Koja ce 0dHoce
Ha IFRS 5 - CmaaHa umoeguHa Koja ce dpiicu 3a
npodajy u npecmaHak noc/a108arsd
(Aokymenmayuja o naaHy pada 12C)

IASB je pa3amMoTpHO pa3MuuTa NUTawkba Koja ce
opHoce Ha [FRS 5 o kojuMa je pacnipaB/bao Komuret
3a Tymauemwa IFRS (Komurer 3a Tymauemwa), anu
KOja jolll HUCY pelleHa, ¥ paclpaB/bao je 0 ToMe Koje
Jla/be aKTUBHOCTH 61 6uJie oArosapajyhe.

IASB je ogsiyuno Aa oBa nuTama Tpeba aa oyay
noJieJbeHa Ha OHa Koja MOrY Ja ce pa3MOoTpe y KpaT-
KOM BpeMeHCKOM POKY U OHa Koja MOry Jia ce pa3MoT-
pe y cpebeM BpeMEHCKOM POKY. 3a MTamba Koja ce
pasMaTpajy y cpefibeM UK Jy>KeM BpeMEeHCKOM POKY
IASB je OKBUpPHO OJJIYYHO Jia YK/bYYH pedepeHIry o
3a6puHyTOCTH Be3aHoj 3a IFRS 5 koje je usneo Komu-
TeT 3a TyMauee Y 3axXTeBy 3a MULLL/beHUMA O Ipej-
crojehrM KoHcy/ITalMjaMa o IJIaHy paja.

Ceu 4iaHoBu IASB cy ce cioxuIu ca OBUM
oJIyKaMa.

Y Be3u ca kpaTKOpoyHUM nuTambuMa IASB je
o4Jy4uo Jia nuTamwa 5 u 9 y JlokyMeHTaluju o 1Ja-
Hy paza 12C Tpe6a jia ce ynyte KoMmuTeTy 3a TyMma-
Yyeme pajiu JoHollemha Moryhux ofjiyka Koje ce of-
HOCe Ha IJ1aH paja. [lutamwe 11 y JlokyMeHTanyju o
mJiaHy paza 12C pasmaTpaHo je 3ace6HO, y OKBUPY
JUCKYyCHje 0 JOKYMeHTalYju o IJ1aHy paga 12D.

Jenanaect 4ysaHoBa IASB cioxuio ce ca oBoM
OJIIYKOM, a TpH 4yaHa IASB Hucy ce cinoxuna.

Cnedehu kopayu

[lutamwa ugeHTHPUKOBaHA ¥ Be3U ca Moryhum
oJJIyKaMa Koje ce oiHOCe Ha IJ1aH paja, KomuTteT 3a
TyMauema he pasMaTpaTH Ha HapeJAHOM CAaCTaHKY.
3axTeB 3a MUIIlJbehHMa Koju he 6UTH 06jaBJ/beH Kao
Jeo npeacrojehe KoHcynTanuje o niaHy paja o6-
yxBaTahe pedepeHLy Ha 3a6pUHYTOCT Be3aHy 3a
IFRS 5 kojy je usHeo KomuTer 3a TyMauemse.

Pasjawrsasarse des10Kpyza 3axmeed 3a
o6esodarbugarse y IFRS 12 - O6enodarbusarse
yuewha y dpy2um enmumemuma
(Aokymenmayuja o niaHy pada 12D)

[ASB je pasmaTpao nuTame Koje ce OAHOCH Ha
VHTepakLujy usmebhy nenokpyra IFRS 5 u genokpy-
ra IFRS 12 koje je nocraB/beno Komurety 3a Tyma-

yewa. KoukpeTHo, IASB je pasmaTpao fa v 3axTe-
BU y Be3M ca obesofawuBamweM y IFRS 12, ocum
oHUX y naparpadpuma B10-B16, Tpeba j1a ce npume-
BYjy Ha yuyeurha kiacudrKoBaHa Kao OHa Koja ce
Jp>Ke 3a NpoJajy WM NpecTaHaK IOCA0Bama y
ckaany ca IFRS 5.

IASB je Takobe namoMmeHnyo ga he ce [FRS 12
NpUMemUBATU Ha yvyeuiha eHTUTEeTa Y APYyTrUM eH-
TUTeTHUMa 6e3 063upa Ha KUXOBY KacupuKaLuujy
Jla Ju ce ip»Ke 3a IPo/iajy WK IpecTaHaK Moca0Ba-
wa. CxoHO ToMe, IASB je 0KBUPHO 0/Ty4YHO J1a pas-
jacuu penokpyr IFRS 12, Ha3sHauyaBamweM Ja ce 3a-
XTeBU ob6esio/lambuBama y IFRS 12, ocuM oHUX y na-
parpaduma B10-B16, npumemyjy Ha ydemha KJa-
cudUKOBaHa Kao OHa Koja ce ApKe 3a Ipojajy Win
IpecTaHak NoC/JA0Bakba.

IASB je Takohe oasy4yro aa:

a. YVK/bydd U3MeHy y Harpt 3a usnarame [o-
duwirea nobosswarea IFRS yukayc 2014-2016;

b. npejJioXeHa U3MeHa Tpeba Jla ce mpuMe-
Ibyje PETPOCIEKTUBHO.

Ceux deTpHaecT 4iaHoBa [IASB cioxuio ce ca
OBHM OJiJIyKaMa.

IASB je u3Bpmmo nperJiej; Kopaka y nporuecy
pajia Koju Cy 10 Taja Ipey3eTH U KOjU ce 0JHOCE Ha
o6jaB/buBambe HanpTa 3a ussnarawe I'oduwirux no-
6owarba IFRS-a yukayc 2014-2016, ykibydyjyhu
HW3MeHYy pa3MaTpaHy Ha OBOM cacTaHKy. CBUX 4eT-
pHaecT 4/JaHOBa NOTBPAUIIO je ciefehe:

a. Jla He HaMepaBajy Jja u3pase HecJlaramwe ca
o6jaB/bUBameM [0duwUX NO60BUWAHA
IFRS, yukayc 2014-2016;

b. Jla ce c1axy ca npe/JioXKeHUM EPUOI0M 3a
JOoCTaB/bakbe KoMeHTapa of, 90 fnaHa; u

C. Jla cy 3a7,0Bo/bHU 1ITO je [ASB ucnyHuo cBe
HeoINX0JiHe KopakKe y Ipo1ecy paZa Ha po-
jJeKTy 1o Taja.

IASB je cTora nao UHCTPYKLHUje 0cob/by Aa 3a-
MOYHY Npoliec IJ1acamba o HaupTy 3a usnarame.

Cnedehu kopayu

IASB ouekyje na he HanpT 3a ussiarawe o l'oduw-
ruMm noboswarbuma IFRS yukayc 2014-2016. 6utu
06jaBJ/beH y 4eTBPTOM KBapTasy 2015. roguHe.

Pezy/1amopHO yc108/6eHe aKkmueHocmu
(Aokymenmayuja o niaHy pada 9)

IASB je onp:xao cacTaHak 22.jyJa, paay pa3mar-
pawa Moryhux pauyHOBOJICTBEHUX MPUCTYIIA KOjU
61 MOTJIU Ja ce pa3BUjy 3a oApeheHy BpcTy peryJa-
TOPHOT YCJIOB/baBamka, LITO je OMKCAaHO Kao ,edu-
HHCAHO PeryJiaTOpHO YCJIoBJ/baBamwe” y JokymeH-
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mayuju 3a duckycujy Hzeewmasarbe 0 UHAHCU]-
CKUM edpekmuma pe2y1amopHoO2 yC108/b080+bd, KOje
je o6jaB/beHO y cenTeMbOpy 2014.

YnanoBu IASB cy 0c06/by U3HENU MUI/bEHE O
HauMHY Ha KOju Tpeba Ja HacTaBe ca NPOjeKTOM.

Ofx wiaHoBa IASB Huje 3axTeBaHO Aa JOHeCy
OJJIyKe.

Cnedehu kopayu

Ha 6yayhum cactanuuma [ASB he pazmoTputu
Moryhe pauyHOBOJCTBEHe Mo/ieJie KOju OU ce Mor-
JIM YKJbYYUTH ¥ 1aJby AOKYMEHTAIH)Y 3a IUCKYCH]Y
0 pavYyHOBOJCTBEHOM OGyXBaTawy PpEeryJaTOpHO
YCJIOBJbEHUX aKTHUBHOCTH.

PauyHosodcmeeHOo 06yxeamatrbe ynpasbarea
JuHaMu4HuUM pusukom: lIpucmyn
pesasiopuszayuje nopmghoauja Makpo XxeuuHzay
(Aokymenmayuja o niaHy pada 4)

[ASBje oapskao cactaHak 22.jysa 2015. roauHe,
pajy JUCKYTOBaka O MpOoLecy paja Ha IPOjeKTy U
npotecy ueHTUPpUKOBawa NoTpeda y Be3u ca UH-
dopmanMjaMa Koje ce OJHOCE Ha aKTUBHOCTH
ylpaB/batha JAUHAMUYHUM PHU3UKOM 33 PHU3UK
KaMaTHe CTOIle.

JAokymenmayuja o naany pada 4A:
IIpoyec pada

IASB je HanmoMeHyoO fa je JloKyMeHTaluja 3a JUC-
KycHjy: ,PauyHosodcmeeHo obyxeamarse ynpas/barsa
JUHAMUYHUM PU3UKOM: npucmyn pesajopusayuje no-
pmdoauja makpo xeyuHzy" 6ua ycnemiHa y CMUCTY
CaKyIJbalthba MUIbEHA KOMEHTATOpa U NOTBphUBa-
a NnoTpe6e 3a mpojekToM. MehyTumM, IASB je 3aksby-
YO J]a My Ca3Hama Koja je 10 cafa 10610 U3 KOMEeHTa-
pa u noBpaTHUX MHoOpMauUja HUCY oMoryhuiaa aa
pasBuje npeasiore Hanpra 3a nanarame.

CxopHo ToMe, IASB je opuiyyro fja mpojekar Tpe-
6a ga octaHe McTpaXMBauKU Nporpam, ca LiUbeM
06jaB/bUBamba Apyre AOKyMeHTalHje 3a JUCKYCH]Y.
MebhyTum, ako 64 TOKOM U3pajie Te JOKYMEHTaLuje
3a JIUCKYCHjy HACTaJI0 CBe0OyXBaTHO pelllekhe Koje
ce 0JIHOCH Ha NpU3HaBakbe, 0/IMEPABALE U 3aXTEBeE
obGesioJlambuBama, IASB je HamoMeHyo Ja 64 OHJA
pasMoTpuo MOTYRHOCT JWPEKTHOT Mpesjacka Ha
Hanpt 3a uanarame.

TpuHaecT 4ynaHoBa IASB cioxuio ce ca 0BUM
oJJIyKaMa. JefiaH 4JIaH 61O je O/ICYyTaH.

Jokymenmayuja o niaaHy pada 4B:
IIpoyec udenmuguxkosarsa nompeéa
3a uHghopmayujama

IASB je pasamoTpuo mpoliec 3a UZieHTHOUKOBAHE
notpeba y Be3u ca uHbopMaljama Koje ce oHoce Ha
AKTUBHOCTH yNpaB/bakba AUHAMUYHUM PHU3UKOM 3a
pPU3MK MO OCHOBY KaMaTHe crore. [IASB je okBupHO
OJLIY4HO Jia JeJIOKPYT pajia Koju he ce mpeys3eTu He
Tpeba Aa UCTpaKyje caMo noTpe6e 3a UHPopMaljama
KOje HaCTajy KaZja eHTUTEeT CIpPOBOJU aKTHUBHOCTU
yIpaB/bakka JUHAMUYHHUM PU3UKOM, Beh U oTpebe 3a
vHdopMalMjaMa Kaia ce eHTUTETH CyoUyaBajy ca pyU3u-
KOM II0 OCHOBY KaMaTHe CTOIle, aJli He CPOBOJe aK-
TUBHOCTU YIpaB/batba JUHAMAYHUM PU3MKOM KaKO
64 ynpaB/baJii TUM PU3UKOM.

Ceux 4yeTpHaecT 4aHoBa IASB ce cioxuiio.

[ASB je Takobe pacnpaB/bao O MOTHYHOCTH U
aJIeKBaTHOCTH Mpolleca 3a UAeHTUPUKOBaE MO-
Tpeba 3a MHPoOpMaljama.

Cnedehu kopayu

IASB he HacTaBUTH CBOja pa3MaTpara 0 OBOM
IpPOjeKTy Ha HapeJHUM cacTaHLUMa.

IIpuxodu 00 yzoeopa ca KaujeHmuma
(Aokymenmayuja o niaaHy pada 7)

IASB je oapikao cactaHak 22.jyn1a 2015.rogune,
paZii pacnpaB/baka 0 NOBPAaTHUM MH$OpMaLujaMa
Koje je no6uo o Haupry 3a ussnarawe JJamym cmyna-
ra Ha cHaey IFRS 15.

IASB je oasydyuo fa noTBpAHU CBOj IMpenJsior 3a
oJJlarame AaTyMma cTynawa Ha cHary IFRS 15 Ha ro-
JAUHy faHa. CXo4HO TOMe, eHTUTETU he npuMemu-
BaTH IFRS 15 3a rojjuiime nepuo/ie U3BelITaBamwba,
noueB o/ 1.janyapa 2018. roavne niu kacHuje. Hac-
TaBJba Ce MOJCTUIIabe paHe NpuMeHe CTaHaapAaa.

CBux yeTpHaecT yiaHoBa IASB ce cioxuiio.

CBu wiaHoBU IASB cy noTBpAuIM Aa cy 3aL0-
BOJbHU LITO je IASB McIlyHHO CBe HeOIIXOAHEe KOpaKe
y Ipo1lecy pajZia ¥ CTora Cy Aajiu MHCTPYKLHje 0c06-
JbY J1a 3alI04YHY IpoLiecC IJ1acama 3a U3MeHy JaTyMa
cTynama Ha cHary IFRS 15.

Cnedehu kopayu

[ASB nianvpa Aa 06jaBU U3MeHY AaTyMa CTyma-
wa Ha cHary IFRS 15 y centem6py 2015.

Pe3sepBucamwa, noTeHnja/IHe 06aBe3e U MO-
TeHIYjaJiHa UMOBUHA ([JoKyMeHTanuja o JIaHy
paza 14)

IASB je ofpxao efykaTUBHY cefHULY 23. jysa
2015.roavHe paju pacnpaB/bakba 0 CBOM UCTPAXKH-
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Ba4yKOM IIpojeKTy y Be3u ca IAS 37 - Pesepsucarsa,
nomeHyujasHe o6asese U NOmeHyuja/aHa cpedcmea.

CBpxa UCTPAXKMBAYKOT IIPOjEKTA je CaKyI/batbe
JloKa3a ca qu/beM nomarama IASB na ognyqu:

a. Jla JIU Aa npejy3Me aKTHBHU NpoOjeKaT 3a
n3MeHy acnekara IAS 37; u

b. YKOJIMKO TIpe/ily3Me, 1ITa Tpeba Jia 6yae 06-
yxBaheHO J1eJIOKpYroM aKTHBHOT MTPOjeKTa.

Ha oBoj enykatrBHOj ce ULy IASB je pasmaTpao:

a. pacnoH nuTawka Koja Cy ce jaBWwia Kao
Moryhu npo6siemu y Be3u ca IAS 37; u

b. MMIUIMKalMje  NpedJoXXeHUX  M3MeHa
IASB-oBor KoHyenmyasHoz oksupa.

Huje noHeTa HUjeiHA oA Iy Ka.
Cnedehu kopayu

IASB he BepoBaTHO cayekaTu (UHAJIN30BaIbe
peBujupama KoHyenmyasnHmoz okeupa Tnpe HeEro
LITO Jj0Hece oJJIyKe O TOMe Jia JIU [ja IOKpeHe aK-
TUBHU MpOjeKaT 3a U3MeHy acmnekarta IAS 37. ¥
MehyBpeMeHy, 0cob6/be he HACTAaBUTH Ja CaKyIJ/ba
JloKa3e 0 NMTawkUMa Koja 61 MOTJIa Jia Ce pellaBajy y
OKBUPY [JleJIOKpYTa OBAaKBOT IIPOjeKTa.

Odmepasare KOmupaHux uHeecmuyujay
3asucHe enmumeme, 3ajedHuU4Ke nodyxeame u
npudpysiceHe eHmumeme no ghep epedHocmu
(Ilpedaoscene uzmerHe cmandapaa IFRS 10, IFRS
12, 1AS 27, IAS 28 u IAS 36 u uaycmpamueHux
npumepa 3a IFRS 13)
(Aokymenmayuja o ni1aHy pada 6)

IASB je opgpao cactaHak 23. jyJia, pajgy pac-
npaB/balba 0 HAYMHY Ha Koju he HacTaBUTHU Ja Aaje
npeJJjiore BesaHe 3a oiMepaBame y Haupry 3a usinia-
rawe (ED), OnMepaBare KOTHPAHUX UHBECTHUIIHjA Y
3aBUCHe eHTUTeTe, 3ajeJHUUKe MOoJAyXBaTe U IpU-
JIpy’keHe eHTUTeTe 10 dep BpeaHocTu" (IIpedaosice-
He usmeHe cmandapda IFRS 10, IFRS 12, 1AS 27, IAS 28
u IAS 36 u unycmpamusHux npumepa 3a IFRS 13).

[ASB je oa/iydno Jia la/be UCTpaXKUBakbe Tpeba
CIIPOBECTU y Be3U ca oAMepaBameM 1o ¢pep Bpes-
HOCTH UHBECTHULHja y 3aBUCHE EHTUTETE, IPUAPY-
J)KEeHe eHTUTeTe U 3ajeJHUYKe MOAYyXBaTe KOjUu Cy
KOTHpPaHHU Ha aKTUBHOM TpKUIITY. IASB je Takohe
OJIY4HO Ja Aa/be UCTPaXKUBakbe Tpeba CIpOBECTH
0 oJ]MepaBamy HaJJOKHaAMBOT U3HOCA 3a jeAUHULE
KOje reHepullly TOTOBUHY Ha OCHOBY ¢ep BpeJHOC-
TH YMak€eHe 3a TPOLIKOBe oTyhewa Kaja je je JUHU-
Ila Koja reHepHllle TOTOBUHY eHTUTET KOTUPAaH Ha
aKTHBHOM TPXKULITY.

Hecet yiaHoBa IASB cioxuJio ce ca 0BOM 0/J1y-
KOM. YeTHpH 4/1aHa ce HUCY CJI0XKUJIA.

Caedehu Kopayu

[ASB he HacTaBUTH pa3MaTpame OBe TEME Ha
O6yayhyM cacTaHIMMa.

DUHAHCUjCKU UHCMPYMeHMU ca 00AuKama
kanumaana ([Jokymenmayuja o naaHy pada 5)

IASB je oapxao cactaHak 23. jysa 2015. roavHe,
pajiy paciipaB/batba 0 UCTPHKUBAYKOM MPOjeKTy “Pu-
HaHCHjCKU MHCTPYMEHTH ca OJJIMKaMa KanuTasia”.

IASB je pasMaTpao peseBaHTHOCT O/IJIMKa 3a-
XTeBa 3a pa3HUM IpolieHaMa Koje KOPUCHULA MOTY
noJlHETH KopuilheweM wuHPopMmanuja o06e3-
6eheHuX y U3BelTajy 0 GUHAHCHjCKO] TO3ULIUjU U
M3BelITajy o GUHAHCUjCKUM NepdopMaHcaMa.

Huje noneta HujeiHa oA iyKa, aau [ASB ce cio-
KO0 ca aHAIM30M 0C06Jba [ja HeKe OJIJINKe 3aXTeBa
MOry GUTH peJjieBaHTHUje 3a NojeAuHe UZeHTUdU-
KOBaHe MpoLeHe 0/, IPyTHUX.

Caedehu kopayu

IASB he HacTaBUTH pasMaTparbe Ha HEKOM OJ
HapeJHHUX caCTaHaKa.

Koncyamayuje o naaHny pada 3a 2015. -
/Jlo3so.1a o6jassusara 3axmeesa 3a
Muussersuma (Jokymenmayuja
0 ni1aHy pada 15)

IASB je oap:kao cactaHak 23. jyJia, paJiy IperJe-
Jla pe3nMea capa/iibe CIpoBeJieHe 0 TaZa, YK/bYy4y-
jyhu koHcyatanuje ca CaBetogaBHuM BeheM IFRS,
Kao U 0 CaZiprKajy U MpeIJIoKeHUM NuTamuMa y Jlo-
KyMEeHTall{ju 0 IJIaHy paja 3a 3aXTeB 3a MUILJbe-
wuma (,RFV“). IASB je Takohe HamomeHyo Be3y
n3Meby OBUX jaBHUX KOHCYJITALlMja U Apyror 3axTe-
Ba 3a MUILbewUMa, [Ipezsed cmpykmype u egek-
mueHocmu 00 cmpaHe nosepeHukKd, 06jaB/beHOr Y
jyay 2015. roguse.

CBu unanoBHU [ASB cy ce cnoxuiu fa je npefJio-
>)KeHU npucTyn 3a KoHcy/sTauuje o miaHy paza 3a
2015. rouHy aJleKBaTaH U CBHU 4JjaHOBHU IASB cy
07106pun o6jaB/buBame RFV-a.

Cnedehu kopayu

[ASB nsianupa ga o6jaBu RFV y aBrycty 2015.
roivHe.

IIpesesa: Maja Cmapuesuh JaHkoscku



DUHAHCUjCKO pa4yHO80dCME0

YJIK 658.14/.17
006.44:657.631.6

0p ey6iua CerMeHTHO GPUHAHCHUjCKO

TAJUE .
s U3BellTaBame Y QYHKUUjU
OJP>KUBOT pa3Boja
Pe3ume

)

)

KeaiumemHo ceemeHmHo puHaHCcujcko u3dgewmasarse nodpasymesa eehe waHce 3a
adekeamHy oyeHy npupode u pUHAHCUjcKUX eheKama NocA0BHUX AKMUBHOCMU ceaMmeHama
noc/08ara U eHmumema y yeqauHu o0 cmpaHe KOpUCHUKA GUHAHCUjCKUX U38ewmadja.
MozyhHocmu ¢puHaHcujckoe usgewmasarsa o cezmMeHmuMa noc108areay YyHKYuUju odpaicusoe
paseoja noce6Ho ce pazmampajy y ee3u ca Ucnyrerem UHPHOpMamueHuUx 3axmeaa
uHgecmumopa u nogepuiayad. ¥ medxicrbU 3a cmsaparbeM yc/a08d 3d cacmas/bare K8aaumemHuux
duHaHCUjcKux uzgewmadja no cezmMeHmuMa noc/aA08ared U FHUX080M XAPMOHU3AYUJOM Y
MehyHapodHUM OK8UPUMA, HOPMAMUBHA PAYYHOB0JCMBEHA pe2y1amu8a HenpeKUudHo ce
passuja. CmaHdapdu ce 3ameryjy, donyryjy, pesudupajy. Yeohervem MCPHU (MehyHapodHoz
cmaHdapda ¢puHaHcujckoe uzgewmagarwa) 8 - CeameHmu noc/A08adkd, U3BPUIEHO je
npusazohasaree amepuukom SFAS 131 (Statement of Financial Accounting Standard No. 131 -
Disclosures about Segments of an Enterprise and Related Information), koju makobe pezyauwe
npo6sieMamuky cezMeHmMHo2 PUHAHCUjCKO2 U38ewmasarsa.

Ha ocHosy mako usepuieHe mehyHapodHe KoHBepzeHYuje puHaHcujckoe uzgeuwmasarea no
cezmMeHmuMma noca08drwd, hpemnocmassea ce da he u edopekmu npumenHe MCOHU 8
Hajeeposamuuje 6umu caudHu egpekmuma npumeHe amepuukoz SFAS 131. Hssewmasarse no
cezMeHmMuMa U 00pHCUBOM NOCA08AIY C8e gUUe nocmaje npedmem naxcre U hompebe 3a
pasmMamparbemM u usgewmasarbeM. Ycgajarse 00pxicugoz modeia nocaoeara omozyhuhe
npuspedHuM cybjekmuma He camo 0d oNCMaxy y yc/a108uma o2paHuydeHux pecypca, eeh u da ce
dyzopouHo passujajy. [lposepasarbe, 00HOCHO mecmuparbe KOpUCHOCMU U NOCMU2HYMUX
epekama ceemeHMHo2 PUHAHCUJCKO2 U38eUMasarea, Kao HenpekudHoz npoyeca, ad NocedHo 3a
nompeb6e odpoiicugoe pazeoja, 3a0amak je Hay4He u Cmpy4He jagHocmu.

KmyuHne peyvu: ceemenmuo @puHaHcujcko uzgeuwmasarbe, KOHgepeeHyuja GuHaHcujckoz
usgewmasarsa, 00picuUsU passoj.

Yuuep3uteT y HoBoMm Cazny, EkoHoMcku ¢akynTeT y Cy6oTHIH, pefoBaH npodecop
YuusepsuteT y HoBom Cany, EKkoHoMcku
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Yeod

HajBehy mofpuiky ynpaB/baky npeaysehem,
KpeaTUBHOM IIpOLeCy yCMepeHOM Ka 0CTBapUBabY
u/beBa peayseha, npefcTaB/bajy UHGopManuje. Y
TOM TOTJIeLy pejeBaHTaH UHGOPMALMOHU OCJIO-
Hall, ca nmojanuMa u uHdopMaldjama Koje obesbe-
hyje, npeacTaB/ba pauyHOBOJACTBO. HeonxofHo je
yIpaB/bayKo padyyHOBO/ACTBO, a I0Ce6HO payyHOBO-
JICTBO TPOILIKOBA, Y3 IPUMEHY caBpeMeHe KOHLeN-
LMje ¥ MeTO/l0JI0THje o6padyHa U YBakaBatbe Clie-
UUPUUHOCTU aKTUBHOCTU Ha KoOje ce OAHOCH, IOo-
CTaBUTH TAKO Ja py>Ka 6J1aroBpeMeHy, cafipKajHy
Y KBaJIUTETHY UHPOPMATUBHY NMOJPUIKY CBUM 3a-
WHTEepecoBaHWMa HHTEPHOT U eKCTEPHOT KapaKTe-
pa, HApOYMUTO KaJi ce UMa Yy BUJy [ia OMNILUTH IpoLec
rjo6aausaiyje Hamehe NoTpedy — 3aXTeB 3a KBaJIU-
TETHUjOM U jepTHUHHUjOM MPOU3BOAHOM Ca I[U/bEM
OIICTaHKa TP>KUILIHUX CybjeKaTa - npeay3eha Ha Ha-
LJMOHAJIHO] U MehyHapoJHOj TPKULIHO] cLieHu. CTH-
Lame U 04yBamhe KOHKYpPEeHTCKe NpPeJHOCTH, KaKo
Ha HallMOHAJIHOM, TaKO U Ha CBETCKOM TPXKHULITY,
ucTuyy, u3Meby ocrajsor, moTpedy U 3HAYaj
OKpeTama Ka IepMaHeHTHOM Npahiey ¥ KOHTPOJIU
VHTepHe eKOHOMHUje M0CJ0Bamka NPUBPESHOT Cyo-
jeKTa.

duHaHCHjCKO U3BeLITaBakbe 10 CerMeHTUMa
[I0CJI0Bakba No/ipa3yMeBa IJIaHUPakbe, Pa4yHOBO/-
CTBEHU 00YXBaT MOCJOBHUX TPAaHCAKLIUja, KOHTPO-
JIy U3BpIIewa, yTBphUBame pesysTaTa U KOMIO-
HEHTHU pe3yJ/ITaTa [0 y»KUM OpraHu3alOHUM JeJ1o-
BUMa MpUBpPeJHOT cy6jekTa (eHTUTETA). [IpeTnoc-
TaBJ/ba Usrpaben ogrosapajyhu pauyHOBOJCTBEHU
WHGOPMAIMOHU CUCTEM, KOjU 06jefivmbyje dUHaH-
CUjCKO U YNpaB/badyKo pPayyHOBOJCTBO ca 06padvy-
HOM TpPOLIKOBa y QYHKIUjU AeleHTpPaJn30BaHOT
¢duHaHCHjCKOT U3BellTaBawa. KBaiuTeT usBelTa-
Barba I10 CErMEHTHMa I10C/10Bakha 3aXTeBa UCTe KBa-
JIMTaTHBHE KapaKTEpUCTUKe KOje ce 0YeKyjy Of
KBaJINTETHOT 3BaHUYHOI' QUHAHCHjCKOT MU3BELITa-
Bala NPUBpPEJHOT Ccy6jeKTa.

[lv/beBH PpUHAHCHUjCKOT U3BeLITaBakma Mo Ccer-
MeHTHMa NI0C/I0Bama CacToje ce y 3al0BO/baBamby
MHPOPMATUBHUX NOTpPeba MUHTEPHUX U eKCTEePHUX
KOpPHCHHKA padyyHOBOACTBEHUX HHoOpMaluja o
CerMeHTHMa, Kpo3:

e yTBpbhUBamwe (He)yCHeUIHOCTH MOCJ0Bamba Cer-
MeHaTa U ’bUXOBOT AONPUHOCA (He)ycrexy Lesu-
He IIPUBPEHOT CyOjeKTa;

 IJIaHMpakbe U KOHTPOJIY TPOLIKOBA, IPUX0/3, pe-
3yJITaTa, OJHOCHO npahemwe, npe cBera, eKOHO-
MHYHOCTH ¥ TPOPUTAOUTHOCTH CerMeHaTa,

e MOTHBHCaH€ MeHalepa U 3alocJeHuX Ha 0CTBa-
pHBambe LU/beBa IPUBPELHOT Cy6jeKTa, OCTBape-
beM IIM/beBa CETMEeHATa;

* UCNYyHeHe 3aXTeBa M0Be3aHUX Ca KOMYHHIMpa-
beM U uHPopMHUCcakeM HU3Mehy cermeHara
Y /WJIY cerMeHaTa U yIpaB/bayKor BpXxa IpUBpe/-
HOT Ccy0jeKTa;

» npahewe U3BpIIEHA U HACTATUX OACTYIamka 3a
notpe6e yTBphuBama 0iIrOBOPHOCTH 3a (He)yc-
nex y MocJoBawy cerMeHara u pyro.

CucteM QUHAHCHUjCKOT M3BelUTaBakba IO Cer-
MeHTHMa [10CJI0Bakha YCMePeH je Ha U3BelUTaBambe
WHTEPHOT U eKCTEPHOT KapaKTepa, Koje je KOHKPET-
HO, a IpeMa HaMeHH, peryJIMcaHo 3aKOHCKOM, Ipo-
dbecroHaTHOM U MHTEPHOM PayyHOBOJACTBEHOM pe-
I'yJaTUBOM, U Y CKJIaJly ca TUM MMa pasIuiuTe 06-
JiuKe QUHAHCUjCKUX UHCTPYMEHAaTa U Mepuia, Kao
Y LIWJbeBa KOjUMa CJIY>KU. Y Ty CBPXY, y IPUBPELHOM
CcybjeKTy 3Ha4ajHO je MUTame oAiroBapajyhe opra-
HU3aLuoHe $popMe aHAJIUTUYKU pa3BUjeHOr obpa-
YyHa TPOILKOBA U pe3yJiTaTa I10 Y>KUM OpraHu3alu-
OHUM JleJIOBUMa — CETMEHTHMA 3a Koje ce pe3yJTaT
IJIAHUPA, IPaTH lberoBO OCTBapehe, 0 TOMe U3Bell-
TaBa U Be3yje 3a oA4roBopHoOcT. [loce6HO ce uctude,
n3Mebhy ocTasior, BpXyHCKH LIUJb - OCTBapeme 106U-
TH NPUBpPEJHOTr CybjeKTa (OMIUTEr U AYTrOpPOYHOT
L[1J/ba), KOje MoApa3yMeBa ajoLupame (onepanuo-
Ha/IM3all1jy) AOGUTH TOKOM oJipeheHor nepruo/ia no
JlelleHTpaJIM30BaHUM JieJIOBUMa NPUBPESHOT Cy6-
jekTa — cerMeHTHMa NI0CI0Bama Kao LITO Cy UHBecC-
TULUUOHU U NPOPUTHU LEHTPH, ajJld U HUKUM
cerMeHTHMa I0C/0Bakba Kao IITO Cy NMPOU3BOAMY,
rpylle Ipou3BO/Ja, reorpadcka nojpydja nocjosa-
Hba U Jpyro.

EKkcTepHO cerMeHTHO QHHAHCHjCKO U3BeITa-
Bame NoJpa3yMeBa U3BellTaBamwe N0 NPOPUTHUM
Y MHBECTULMOHUM LieHTpUMa. 3a NoTpebe eKcTep-
HUX KOPHUCHHUKA O CErMeHTHMa IMocjJoBama (mpo-
GUTHUM U MHBECTULMOHUM LeHTPHUMA) 3BaHUYHO
ce U3BellTaBa y ycjaoBUMa npeaBuhenum MebhyHa-
pPOAHUM CTaHAapAoM GUHAHCHjCKOT U3BellTaBamba
8 (MC®HU 8) - Ceemenmu nocaoearba. CerMeHTHO
duHaHCHjCKO H3BelITaBalke y NPOGUTHUM U UH-
BECTULIMOHUM LIEHTPUMa CJIOXKeHHUje je y OJHOCY Ha
JApyra nojpydja oAroBOPHOCTH, jep HojpasyMeBa
V3BellTaBalkbe 0 NPOPUTAOUIHOCTH, OJHOCHO O
NPUHOCY Ha aHraXKOBaHU KamMTaj (aHrakKoBaHa
cpeacTBa). PUHAHCHjCKO U3BENITaBakbe 32 TPOPHUT-
He U MHBECTUIMOHe LieHTpe N0/jpa3yMeBa, lipe cBe-
ra, Mepeme 1 06es10/jatbBakbe BpeJHOCTH 3a/1UXa,
NpHx0/ia, TPOLIKOBA U pe3ysaTara. CX0AHO TOMe, Y
npodUTHOM LEHTPY CacTaB/bajy ce GUJIAHC ycIexa
(mpuxoza u pacxoza), a y UHBECTULIMOHOM LIEHTPY
6uaHC ycrexa (MpuxoJa W pacxoja) U OHJIAHC
CTamba.

VHTepHO cerMeHTHO pUHAHCHjCKO U3BelITaBa-
e IpUMebyje ce Ha CBe UJIeHTUPUKOBaHe yxe Jie-
JIOBe IPUBPEJHOT CybjeKTa U He MoJJjiexke 3BaHN4-
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HOM HOPMaTHBHOM peryJ/iucamy, Beh ce opraHusyje
y CKJIa/ly ca KOHKPETHHUM [IOCJIOBHUM OKOJTHOCTHMA
Y notpebaMa NpuUBpesHOT cy6jekTa. UHTepHO U3-
BelliITaBamwe, GOPMaHO U CAJPKUHCKH, MOXKe GUTH
WJIeHTUYHO 3BaHUYHOM EKCTEePHOM H3BelLITaBa:y,
aJIU U Y HEKOM OOJIMKY NpuaaroheHoM crnenudud-
HUM NoTpebamMa MeHalIMeHTa. Tako, UHTEPHO cer-
MeHTHO QUHAHCHjCKO HU3BelITaBamke 0CJ0060heHo
cTera peryJiaTUBe pacIoJiake ca BUIlle MOryhHOCTH
JleLleHTPaJIM30BaHOT MU3BeLITaBaka, N1a Nopes UH-
BECTUIIMOHUX U NPOPUTHHUX IleHTapa U3BeLITaBa U
[0 MOJpyvjuMa OATOBOPHOCTH Kao LITO CY: TPOIL-
KOBHH LIEHTPH, LIeHTPH NPUX0/a, LIeHTPU GyleTH-
paHux pacxoza. [lopef Tora, noctoju MoryhHocCT U3-
BellITaBaka Ha HIKUM HUBOMMA YHYTap HeKe lie-
JIMHE, [10 IPOU3BOAMMA, IpylaMa Iporu3B0O/a, Besu-
KUM KyNIMMa, KaHa/lMMa npojaje, TpKUMTUMa (Y
3eMJbH, BaH 3eMJbe), perujama, uta. PuHaHcujcko
M3BelITaBake 0[pyyja 0ArOBOPHOCTU 32 UHTEPHE
notpebe yobuyajeHO IMOJApa3yMeBa pasjUuUTE
BpPCTe KPAaTKOPOYHHUX H3BelITaja (jeHOMEeCeuHUX
Y, 0 OTpe6U 1 Kpahux), 0 OCTBapemUMa CerMeHTa
[IOCJI0Balkha U OCTBapemHMa MeHallepa CerMeHTa
MOCJIOBaA.

[locMaTpaHo U3 yrja o4pKUBOr pa3Boja, U3-
BeIITABaHeM 110 CErMEHTHMA I10CI0Bakba v CTBapa-
BEeM MoJiesla OAP>KUBOT NOCTI0Bamka 06e36ehyjy ce
OIICTaHaK, pacT U pa3Boj npenyseha. M3BewTaju o
OJPKUBOM MOCJ0Bawky NoMaxy npeaysehuma -
KOMIaHMWjaMa Ja UJeHTUPUKYjy opraHU3aloHe
JleJIoBe U MpoIlece KOjU NMOCA0Bakbe MOTY YYUHUTU
edukacHUjuM U epeKTUBHUjUM. KoMIlaHuje Tpeba
Jla IpoU3BO/IHbOM MPOM3BO/ia U pean3alujoM yc-
JIyra HaMemheHUX CTAHOBHUILUTBY W IPUBPESH, U
KpO3 capaZiiby ca NOCJOBHUM NapTHEPHUMA, TPOMO-
BUIIY OJPKHMBH pa3Boj U edHUKACHY ymoTpedy
OTpaHUYEHUX MPUPOHUX pecypca.

1. KomnapamueHu npezsied (pUHAHCUjCKO2
u3eewmasarsd N0 cecMeHmuMda Noc/108arka y
domahum u mehyHapodHUM oKeupuma

Ca acmekTa cerMeHTHOTI (UHAHCHUjCKOT W3-
BelliTaBaka OUTHO je ucTahu ja 0HO HUje moceGHO
nponvcaHo uiad ypeheHo 3akoHoM 0 payyHOBO-
JCTBY (3aKOH 0 pauyHOBOACTBY, ,Cyk6eHH riac-
HuKk PC“ 6p. 62/2013) y Peny6auuu Cp6uju.
Wnak, 3akoH 0 payyHOBO/ICTBY yiiyhyje Ha mpuMe-
Hy MCOU (MebhyHapoaHUX pPavyyHOBOJCTBEHUX
ctadjapja / MebyHapoaHux cTaHgapja $puHaH-
CHjCKOT M3BelllTaBaka) 3a NpU3HaBake, BpeJHO-
Bakbe, Ipe3eHTalHjy U 06esio/latbuBatbe MO3UIH-
jay duHaHcHjcKUM U3BelITajuMa (3aKOH 0 payy-
HoBoACTBY, ,Cayx6enu raacHuk PCY 6p.
62/2013, unan 20). To 3Hauu Aa je 3aKOHOM O pa-

YYHOBOJCTBY mponucaHa npuMeHa MCOU 3a
oapebeHe npuBpesHe cybjeKTe (BesiMKa MpaBHA
auna, Hapoany 6anky Cp6uje, 6aHke u Jipyre ou-
HaHCHUjCKe HUHCTUTYIHje HaJ kKojumMa HapoaHna
6aHka Cp6uje BpIUU HAZI30D, APYILITBA 3a OCUTypa-
e, laBaolie pUHAHCUjCKOT JIM3UHTA, JO6POBOJb-
He neH3Ujcke GOH/0BE U PYLITBA 32 YIIPaB/bakbe
Jl06pOBOJbHUM NEH3UjCKUM GOHJ0BHMA, OTBOpeE-
He Y 3aTBOpeHe MHBeCTULIMOHe GQOH/0Be U JpylLI-
TBa 3a yIpaB/batbe UHBECTULIMOHUM GOHJ0BUMA,
6ep3e U OpoOKepcKoO-AUIepCKa APYIITBa, GaKTO-
pUHT-ApYyIITBA, TpaBHa JMLa Koja UMajy 06aBesy
cacTaBJbakba KOHCOJUJ0BAaHUX QUHAHCU]CKUX U3-
BellTaja (MaTHUYHa NpaBHA JIMIIa), jaBHA APYIITBA
Y pylITBa Koja he nocTaTu jaBHa y CKJ1aAy ca 3a-
KOHOM KOjUM ce ypebyje TpkuLITe KauTasaa) U Ha
Taj HAaYMH NpUMeHOM MebhyHapopaHe npodecuo-
Ha/lHEe pavyyHOBOJCTBEHe peryJjaTuBe ypebyje
duHaHCHUjCKO U3BelLITaBakhe N0 CerMeHTHMa 1ocC-
JIOBama.

AxTtyennu, MehyHapoHU cTaHAapA GUHAHCH]-
ckor usBemraBamwa (MCPU) 8 - Ceamenmu noc.o-
gara, perynuiie GUHAHCHjCKO U3BeLTaBakbe IO
cerMeHTHMa I0CJI0Bama, IIpe CBera, 3a oTpebe ek-
CTepHOT M3BelITaBaka, ajlu IpeMa NoTpebu U 3a
VHTEpPHO CerMeHTHO PpUHAHCUjCKO HU3BELITaBabe.
MC®MU 8 - Ceemenmu nocaosarsa, obpabyje cieneha
NUTama:

e KpHUTepHjyMe 3a UleHTUPHKALUjy cerMeHaTa 1o-
C/10Bamba,

* KpUTepHjyMe 3a UleHTUPUKALIHL]jy cerMeHaTa no-
C/1I0Bakba 0 KOjUMa Ce U3BEIITaRBa,

e KpUTEpHUjyMe 3a rpylnHcambe cerMmeHara nocjuo-
Baka,

* KpUTepHjyMe 3a 0J1abup uHdopmMaiuja Koje ce o
cerMeHTHMa [0C/I0Baka 06e/104amwyjy,

e KpUTepHjyMe 3a U3BelITaBawe 0 JOOUTKY UIHN
IryOUTKY, Kao U NMOBHMHU U 06aBe3aMa cerMmeHaTa
NOC/I0Bama,

* KpUTEpHUjyMe 32 OJiMepaBambe, yCKaahuBamwe U
npernpaB/bakhe NPETXOAHO 06jaB/beHUX HHPOP-
Mall[ja 0 CErMEHTHMa MOC/I0Bakba,

* KpHUTepHjyMe 3a obesiofjalbuBame HHOpMaLHja
0 NMPOU3BOAMMA U yCyrama, o reorpapckum o6-
JIaCTHMaA U O I'V/TaBHUM KyIlIIUMa 3a L eJIMHY opra-
HU3alyje.

OBUM cTaHAapAoM JlepUHHUCAH je mojaM ,Ccer-
MeHTa nocsjoBamwa”. To je opraHU3anMOHU €0 MPH-
BpeJIHOT cy6jeKTa (€eHTUTeTa) KOju y MOCJOBHUM
aKTUBHOCTHMA OCTBapyje NPUX0/ie, AU U PacXojie
(yx/byuyjyhu U mpuxoZie U pacxojie Be3aHe 3a
TpaHCaKL{je ca JPYTUM JleJIOBUMa UCTOT eHTUTe-
Ta). 3a CErMeHT MOCJ0Bamwba, Takohe, MOpajy 6UTH



34

PAYYHOBO/CTBO 3/2015

pacnoJsioXKvBe U AOCTynHe GQUHAHCHjcKe MHpOopMa-
LI4je, HA OCHOBY KOjUX Her0BO NMOCJI0Bakbe NMpaTH U
aHa/u3upa MeHalMEeHT, pajy OlLeHe YCIeUIHOCTH
M0C/I0BAaka, KA0 U J0OHOIIEHha O/JIyKa 0 aJloKaluju
pecypca (mpema Pemiewy o yTBphuBamwy npeBoja
KonnenTtyanHor okBrpa 3a GMHAHCHjCKO U3BeLITa-
Bale U OCHOBHUX TeKcToBa MehyHapoaHUX pauy-
HOBOJICTBEHUX CTaHJap/ia, oAHOocHO MebyHapoza-
HUX CTaHZapjAa GUHAHCHUjCKOT M3BellTaBama, ,CJ1.
rinacHuk PCY 6p. 35/2014; MCOU 8, maparpad 5,
ctp. 308).

W eHTHPUKOBAHU CETMEHTHU I1OCJI0Bakba Mopa-
jy ucnymwaBaTu oZpeheHe ycioBe y ckiagy ca MCOU
8 - CeameHmu nocs08arsa, ia 61 ce 0 lbUMa eKcTep-
HO u3BelITaBaso (npema Pewewy o yTBphuBamy
npeBoja KoHlentyasHor okBupa 3a GUHAHCHjCKO
V3BelITaBalkhe U OCHOBHUX TeKCToBa MehyHapon-
HUX paYyHOBOJACTBEHUX CTaHJapZa, OJHOCHO
MebhyHapogHux cTaHAapAa GUHAHCHjCKOT U3Bell-
TaBama, ,CJ. riacHuk PCY, 6p. 35/2014; MC®OHU 8,
naparpadu 5-12, ctp. 308). 3a ujeHTHOHKOBaAKE
cerMeHaTa [10CJIoBama 0 KOjHMa ce U3BellTaBa IpU-
MewYjy ce, npema MCOU 8, Tpu ocHOBHA KpUTEPHU-
jyMa, Koja ce IpoBepaBajy nyTeM KBAaHTUTATUBHUX
TECTOBA, a HAKOH JedUHHCaba cerMeHaTa 0 KojuMa
ce U3BeLITaBa, IPUCTyNa Ce TECTUPaby LOBOJbHOC-
TH UJ,eHTUGUKOBAHUX CerMeHaTa ocjaoBama (npe-
ma MC®HU 8, naparpadu 13-19) urto je npeacraBsbe-
Ho y Tab6esu 6p. 1.

.Vmepbuearbe ceemMeHamda noc/s108arba
o KOjllJVla ce uzeewumasa

3anoTpebe eKCTEpPHUX KOPUCHUKA PUHAHCH]-
CKHX U3BellTaja O CerMeHTHMa I0CJ0Bama 3Ba-
HUYHO Ce U3BelLITaBa y ycJoBUMa npeJBuheHuUM
MCOU 8 - CeameHnmu nocs08ara, Kpo3 nocebHe
WJIY NojeIMHaYHe GUHAHCHUjCKe U3BeIlITaje eHTH-
TeTa U KOHCOJIUZ0BaHe pUHAHCHjCKe U3BeLITaje
HeKe rpyne ca MaTU4HUM eHTUTETOM, YKOJHUKO Ce
BbUXOBUM XapTHjaMa 0Jf BpeJJHOCTU TPryje Ha jaB-
HOM TPXXMIITY WJIU YKOJHUKO J0CTaBJ/bajy CBOje
duHaHCHjcke u3BelITaje (KOHCOMMJOBaHe Qu-
HaHcujcke u3BeluTaje) Komucuju 3a xapTuje of
BpelHOCTH UJIM HEKO] [pyTOj peryjaTopHOj opra-
HU3alUjUu ca LU/bEM €eMHUTOBawka PpasIUuYUTHUX
BpCTa XapTHja 0J, BpeLHOCTU HAa HEKOM jaBHOM
TpKULITY (MpeMa Pemewy o yTBphuBamwy npeso-
Ja KonuentyasHor okBupa 3a $UHAHCHjCKO U3-
BellTaBalke U OCHOBHUX TeKCToBa MebhyHapos-
HUX pPavyyHOBOJCTBEHHUX CTaHJapZa, OJHOCHO
MebyHapogHux cTaHjapia (QUHAHCUjCKOT W3-
BellTaBama, ,Cia. rmacuuk PC“, 6p. 35/2014;
MC®HU 8, naparpad 2, ctp. 308).

Ta6ena 1 - OcHo8HU nocmynak
KeaHmMumamueHo2 mecmupared cecmeHama
nocaosarea y ckaady ca MCPH 8

KBaHTUTaTMBHU

YanoBu
Tecr

Mpuxoa cermeHTa u3Hocu 10% nnu Buwe
0/ 3ajeiHUYKOr NPUXOAA.

HanomeHa: Ykynan npuxop ykibyuyje u
npoJaje eKCTepHUM Kynuuma 1 UHTepHe
TpaHcdepe u3mely cerMeHata nocioBa-
tba.

1) Tect npuxoaa

AnconyTHu n3Hoc 2o6uTka unn rybuTka
cermenTa usHocu 10% unn BuLwe o ykyn-
Hor fobuTka cBux npoduTabunHux cerme-
HaTa unu o yKynHor rybutka caux
CermeHata Koju cy uckasanu rybutak.

2) Tect pobuTKa
unm ryburka

(pepcTBa (MMOBMHa) CerMeHTa NOCN0Ba-
tba u3Hoce 10% nu BuLLe 0 YKyNnHe
UMOBUHE CBUX CETMeHaTa.

3) TecT cpepacTaBa

o [loBO/bHO je 1 CETMEHT NMOCT0Batba UCyHbaBa bap jedaH o
KBaHTUTATUBHWX TECTOBA, A 61 CE 0 heMy eKCTEPHO M3BELL-

TaBaro.
lpuxoAn cermeHaTa o Kojuma ce u3BeLL-
TaBa Mopa buTu jegHak unw efiv og 75%
Tecr poBorbHOCTH YKYMHUX NPUX0Aa eHTUTeTa (MOCOBHOT

cermeHata nocrno-
Bakba 0 Kojuma ce
n3BeLLTaBa

cybjekta).

HanomeHa: U3Hoc nHTepHNX TpaHcdepa je
UCKIbYYEH U3 BPeAHOCTU NPUXOAA Cerme-
HaTa nocnoBatba.

e HeonxoaHo je [0/1aBaTh CErMeHTE 0 KOjVIMa (e 3BeLUTaBa (Be
[OK CE HE UCNYHW 3aXTEB Aad (& 75% YKYMHUX NPUX0AA EHTUTE-
Ta Hajla3n'y CErMEHTMa NoCi0Batba 0 KOjVIMa (e 3BELUTaBa.

HanomeHa: [penopyuyje ce aa bpoj cermeHata o Kojuma ce us-
BelwuTaBa byze matbi of 10, LWTO NPaKTMUYHO NPeACTaBIba OrpaHu-
yetbe Opoja cermeHata o KojliMa ce U3BeLUTaBa.

O cBUM cerMeHTHMa IOC/A0Bawka NPUBPESHOT
cy6jeKkTa He MOpa ce eKCTEPHO U3BeLITaBaTH, U Y
CJly4ajy eKCTepHOT U3BelllTaBakha, CerMeHTalyja 3a
notpebe MHTEPHOT W eKCTEPHOT H3BelUTaBakba
Mopa 6UTH uAeHTHYHa. To je pe3yaTaT MeHalIMEHT
(ympaBJ/bayKor) NpUCTYyIia KOjU ce 3aXTeBa y CKJIaAy
ca MC®U 8 - Ceamenmu nocsaosarba. MeHalIMEHT
OpUCTyN oApehuBamwy cerMeHaTa Mocja0Bakba 3Ha-
Yy Jla MeHalIMeHT oJipehyje cermeHTe nocjoBamwa
IIpYMepeHo0 UHTEePHOj OpraHU3alUOHOj CTPYKTYH-
pPaHOCTH NMPUBPEAHOT Cy6jeKTa, Kao U norpedbama
CBPCUCXOJIHOT U 6GJiaroBpeMeHoTr o6e36ehema UH-
dopmManyja 3a of/1yyrMBame U Mepere neppopMan-
cy. MeHalIMeHT NPUCTYI Ce, AaKJle, AUPEKTHO Be3y-
je 3a AUWBU3MOHANW3ALHU)y U JeleHTpaau3alujy
npUBpeJHOr cybjeKkTa, aJlu U 3a yTBphUBame pa-
YYHOBO/ICTBEHHUX NIO/IPYYja OATOBOPHOCTH.
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Opbop 3a MebhyHapogHe payyHOBOJCTBEHE
CTaHzgapze, koju je kpeupao MCOU 8, y mwera je
yrpaiuo MeHalMeHT (ynpaB/bayKHu) NMPUCTYI, ca
HaMepoM Jia ce U3BPIIU NpUOJIMKABake aMepuy-
koM SFAS 131 - O6jaB/bHBatbe 0 CErMEeHTHUMa IOC-
JIOBHOT cybGjekTa U 1noBe3aHe HHopMalyje
(Statement of Financial Accounting Standard No.
131 - Disclosures about Segments of an Enterprise
and Related Information). Hako ce MCOU 8 nmpume-
Bbyje ca HaMepoM yb6JiakaBawa pasjiMkKa u3Meby
MC®U 8 u SFAS 131, HanoMHbEMO @ U3BECHE pas-
JIMKe U JlaJbe I0CTOje, aJIU Cy CBeJleHe Ha TPU 3Ha4aj-
Ha ogctynama MCOU ox SFAS 131 y Besu ca:

» 00eJio/jabVBath-eM 00aBe3a cerMeHaTa [0C/I0Bakba,
» ojpebuBamweM fgeduHULM]je AYTOPOUHUX CPEC-
TaBa 3a 06eJio/jlatbUBalbe U
e CerMeHTalUjoM MaTpUUYHEe OpraHU3aLMOHE
CTPYKType,
uTo je y Tabesu 6p. 2 feTa/bHUje NpeLCTaB-
JbEHO.

[IpuBpeHU cyOjeKTH U eHTUPUKY)Y CETMEeHTe
[I0CJIOBaha y CBPXY eKCTepHOT PpUHAHCHjCKOT H3-
BelliTaBalba Ha OCHOBY CerMeHaTa [0cJ0Bamba Koje
Cy MeHallepy UeHTUPUKOBaIU 32 NOTpebe UHTEp-
HOT NOCJIOBHOT O/JIy4MBama y CKJAaAy ca MeHall-
MeHT npuctynoM MCO®U 8 u COPAC 131. OagHoCHO,
CerMeHTOBame 3a NOTpebe UHTEPHOT U eKCTepHOT
¢drHaHCHjCcKOT H3BelllTaBakba Mopa OUTH UAEHTHUY-
Ho. [IpemMa ToMe, KOpHCHUIIU QUHAHCHjCKUX U3Belll-
Taja MoOry carjefaTd QyHKIMOHHUCamhe OpraHH3a-
LMje ¥ NPOTyMayuTU QUHAHCHjCKe U3BelITaje Ha
Ha4yMH Ha KOjU TO YMHE MeHallepH, 0JHOCHO ,,041Ma
MeHanepa“ (,Making sense ofa complex world - [IFRS
8 Operating Segments"“, PWC - PricewaterhouseCoo-
pers LLP, 2009).

3axBasbyjyhu yBohewy MeHaIMeHT NPUCTYIa,
Op60p 3a MehyHaposHe pauyHOBOJCTBEHE CTaH-
JlapJie U3BPIIHO je 3Ha4YajHy KoHBepreHujy MCOU
8 ca SFAS 131. Unak, 6uTHO je uctahu Jia je Beh pe-
Buaupanu MPC 14, ctranzaph Koju je IpeTXoAuO0
yBohewry MCOU 8, yBeo MeHaAlIMEHT HPHUCTYI Yy
naeHTUOHKALM]y TPUMapHUX CETMeHaTa 0 KojuMma
ce U3BeNITaBa, Y CBpXy NpubJamkaBamwa SFAS 131.
[Ipema peBugupanoM cravgapny MPC 14, ,3a Ha-
jBehu 6poj npeayseha, npeosaahyjyhu ussopu pu-
3MKa ¥ IpuHOoca oZpehyjy HaUMH Ha KojH je peny-
3ehe opraH130BaHO U KaKo ce kbuMe pykoBoau. Op-
raHu3anuoHa U pykoBoJeha cTpykTypa npegyseha
Y H/berOB UHTEPHU CUCTEeM PHUHAHCUjCKOT U3BELITA-
Bama 06MYHO NPeJCTaB/bajy Haj60/bHU JOKA3 O Mpe-
oBJiabyjyheM HM3BOpy pU3uKa U IPHHOCA 3a MpeJ-
y3ehe 3a nmoTpebe u3BellTaBawa 0 CErMEHTUMA.
[IpeMa TOMe, M3y3€B Yy peTKUM OKOJIHOCTUMA, IIpeji-
y3ehe uckasyje uHdopMauuje Mo cerMeHTUMa y
cBOjuM GHUHAHCUjCKMM H3BelllTajuMa Ha MCTOj
OCHOBH Ha K0jOj 0 bMMa UHTEPHO NOJHOCH U3Belll-
Taj HajBU1IeM pyKoBoACTBY. [IpeoBsahyjyhu nssop
pU3MKa U IpUHOoca npeay3eha nocraje keros npu-
MapHU OOJIMK M3BellTaBawa Mo cermeHTUMa. Ce-
KyH/ZapHHY U3BOp pU3HKa U PUHOCca npey3eha no-
CTaje HberoB CeKyH/JapHU 06JIMK M3BeLITaBamwba Mo
cerMmeHTUMa“ (MebhyHapoJHU padyyHOBOJCTBEHHU
ctanaapa MPC 14 - H3gewmasarbe no ceemenmuma,
,CJ1. riacHuk PC", 6p. 133 of 31. genem6pa 2003,
yJiaH 28).

[IpumapHO cermeHTOBame je Jjakje, IpeMa pe-
BugupaHoM MPC 14, morJsio aa 6y/e 3aCHOBaHO Ha
MHTEPHOj OPraHU3alMOHOj CTPYKTYPHU NPUBPESHOT
cybjeKTa, OJJHOCHO MNpeMa MeHalIMEeHT IPUCTYIY.
CBaky nmpuUMapHU CerMeHT oZpebheH npeMa MeHay-
MEHT NPUCTYIy MOPAOo je a UCKaXKe CIMYHe Kapak-

Ta6ena. 2 - Ilpezned 3HauajHux pasauka usmehy MCPH 8 u SFAS 131

Kpurepujymn MCOU 8

Kpurepujymn SFAS 131

(yummcxe pa3nunke

YnoTpe6sbaBa ce nojam cTranHa (puKcHa)
UMOBIHa (cpeacTBa) (eng. non-current as-
sets)

Ynotpe6rbaBa ce nojam AyropoyHa MMoBMHA
(cpeactsa) (eng. long lived assets)

[lyropouHa uMoBMHa je ledpuHMCaHa Kao
du3nuka moBuHa (eng. physical assets), a
(TanHa MMOBMUHA YKIbYuyje 1 HemaTepujanHa
ynaratba (eng. intangible assets - intangibles)

3axTeBa ce 0benofatbuBatbe 0 06aBe3ama
(ermeHarta Kaja ¢y uHpopmauuje nponucaHe
1 06e36efeHe 0 CTpaHe raBHOr OpraHa
ynpaB/batba

He 3axTeBa ce 0B0 0benoaatbiBarbe

YTuue Ha obenofiatbuBatbe Kog HeKix
NOCIOBHUX Cy6jexaTa

Jonywra ce nocnoBHUM cybjekTima ca
MaTpUyHOM CTPYKTYPOM fia M3BpLUe
C(ErMEHTNpatbe NN Ha 0asn
npou3Bogda/ycnyra unn Ha 6asn reorpadckmx
noapyyja

3axTeBa ce 0/} NOCIOBHMX CybjekaTa ca
MaTpUYHOM CTPYKTYPOM Ja CErMeHTUpatbe
u3BpLUE Ha 6a3n NPoM3BOAA UK yCNyra

Koz npumene MCOU 8, nocnosHu cybjekTn
MOpajy OPeAUTH 0CHOBY CErMeHTUparba Koja
um 0be3behyje HajkopucHuje nHdpopmavuje

H3eop:

[IpeMa, PricewaterhouseCoopers - A practical guide to segment reporting, ctp. 33.

http://www.pwc.com/gx/en/ifrs-reporting/pdf/segment-reporting.pdf, (zatym goctynsoctn:27.08.2014.)
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TEPUCTHKE y BE3U Ca PU3UKOM HJIM IPUHOCOM; Y CYTI-
pPOTHOM, 06aBe3HO je 6UJI0 Irpynucarbe npeMa Ipu-
CTYIly Ha OCHOBY PU3MKa U IPUHOCA. 3a CeKyHJlapHe
cerMeHTe ce 06jaB/bUBAJIO Matbe HHPOpMaLLjay of-
HOCYy Ha IIpYMapHe cerMeHTe (IpeMa peBUAUPaHOM
MPC 14, a usBopuu MPC 14 je 3axTeBao UA€HTHYHE
rHdopMalHje 0 TOCJIOBHUM U reorpapcKyuM cerMeH-
THUMa, ipema, CTpuT, Hukouic (Street D. L., Nichols N.
B, 2002,91-113).

[Ipema MC®U 8 - Cezmenmu nocno8area, He UH-
CUCTHpA Ce Ha TIOCJIOBHUM U reorpaCKUM CerMeH-
THMa, Kao nnpeMa 3axteBy MPC 14 13 1981.rogune u
peBugupador MPC 14 usz 1997. rogune. Takobe,
MPC 14 je, usmebhy octaJjior, 3axTeBao ABOCTENEHU
NpUCTYN U3BellTaBakby 0 MHPOpMalujaMa o cer-
MeHTHMa NPUBPESHOTr Cy6jeKTa 3a MOCJOBHE akK-
THUBHOCTH (JIMHMja MOC/A0Bama — MNPOU3BOJ WU
ycayra) v 3a reorpadcke 06J1acTH, Ipy YeMy je pH-
BpeAHU Cy6jeKT 0jabrupao NpUMapHU U CeKyHAap-
HU paHI cerMeHTalyje, OJHOCHO MpPHUMapHY U ce-
KYHJapHy cerMeHTalujy opraHusauyje (mpema:
Hukosc, Ctput - Nichols N. B,, Street D. L., 2007,
51-68). YKOIMKO Cy MpUMapHU CETMEHTH O KojuMa
ce U3BellTaBa 3aCHOBAHU Ha NOCJIOBHUM aKTHBHOC-
THUMa, CEKYH/JapHU CeTMeHTH Cce 3aCHHUBAjy Ha reor-
padckuM obsaacTMa U 06pHyTO. Hamme, npema
MPC 14 - koju je npetrxoauo npuMmenu MCOMU 8§,
NpHYMapHU CETMEHTH O KOjUMa Ce HU3BelLITaBa He
MOry GUTHU MellaBUHA MOCJ0BHUX U reorpadckux
cermeHara. [Ipema MC®HU 8, ocHOBa cerMeHTOBabA
NpUBpEeJHOT CybjeKTa MoxKe 6UTH IPOU3BOJ, U yCIIy-
ra, reorpadcko mnojpyyje, HbUXOBa KOMOHHalHja
WJIK HEKU JPYTU KPUTEPHUjYM, LITO 3aBUCH OJ] ,OHO-
cuJIana ocJ0BHUX OJ/1yKa (TJIaBHOT OpraHa ynpas-
Jbakha), CUCTEMa OJTOBOPHOCTH, NMPUPOJE aKTHB-
HOCTH NpUBpeAHOr CcybjeKTa, OpraHu3alyoHe
CTPYKType, reorpadcke (TepuTOpUjasiHe) AUCIO-
LUPAHOCTH U JIpyTo.

2. CecmeHmMHO (PUHAHCUjCKO U38ewmasarse Kao
nocseduya u Heonxo0Hocm 2s106aau3zayuje u
odpoicusoe paszeojay cagpemeHoM opyuimay

OZp>KUBOM pa3BOjy U MOJeJy OAP>KUBOT I10C-
JIOBama TeXHU CaBpeMeHO U TIJ/106aJU30BaHO
APYLITBO. JeiaH 0/ TeMeJsba OLP>XKUBOT pa3Boja je,
HEUW30CTaBHO, EKOHOMCKHM acCIeKT pa3Boja Koju
Tpeba na o6e36eu, Ipe cBera, MaTepUjasaHYy
OCHOBY 3a/10BOJbeHa JbYACKUX MOTpeba cajall-
IBbUX FreHepalyja, aju 1 6yayhux reHepalyja, a aa
ce IpU TOM 06 0JbIlIaBa KBAJIUTET JbY [, CKOT >KUBO-
Ta. EKOHOMCKU pa3Boj yCJ0BUO je HaCTaHaK IJio-
6aJIM30BaHOT JPYILITBA, aJU U rJiobasusanuja 06-
JIUKyje U Memwa caBpeMeHe OKOJIHOCTH U CTBapa
HOBe€ UMIIyJICe EKOHOMCKOT pa3Boja. Ynpaso, CJIu-

YaH yTULAj IPUMETaH je U y Be3U ca OJPKUBUM
pa3BojeM U HBberOBUM €KOHOMCKHUM KOHTEKCTOM.
['no6anusanuja v o4pKUBHU Pa3Boj, Kao KapaKTe-
PUCTHKE CaBpeMeHOr [pYIITBa, OApa)kaBajy ce,
usMehyocTaor, Ha yHKIMOHHUCabe PaYyHOBO/ -
CTBa M QUHAHCHjCKOT U3BelllTaBamba.

»,PauyHOBO/ICTBO je TeXHUKA KO0ja ce MPaKTHUKYje
YHYyTap pa3JIMyUTOT NOJUTUUYKOT, EKOHOMCKOT U CO-
MjasHor KoHTeKcTa. OAyBekK je 6usno MmehyHapos-
HO, KOJIMKO U HallMOHAJIHO, aJI1 je CUTYPHO TOKOM
NOoCJeAmUX JlelleHrja JBaJleceTor BeKa, r1o6aainsa-
[1ja pauyHOBO/CTBEHUX IIpaBUJia U Ipakce NnocTa-
JIa TOJIMKO 3HA4ajHa /la yCKa HallMOHaJ/IHa CXBaTamba
payyHOBOACTBA U (UHAHCUjCKOT U3BellTaBakba
Bullle HUCY ofpkuBa”“ (Hobec, [Tapkep - Nobes C.,
Parker R., 2010, 5). 'mo6asu3anyja ytTude Ha Qu-
HaHCUjCKO U3BeLITaBakbe, 1a U Ha CeTMEHTHO du-
HaHCHjCKO M3BellTaBame, Kpo3 JBe Haj3HadyajHUje
nojaBe (HoGec, [Tapkep, 2010, cTp. 7-8):

1) w™ebynapojHa (MHTepHaI[MOHAJJHA) TPrOBU-
Ha Koja ce oJ; Kpaja /lpyror cBeTCKOI paTa
1945. roj. HenpekuHO yBehaBajsa cBe [0
2008./2009. roauHe, Kaja je ycmnopusa ca
pacToM 360T CBeTCKe KpHU3e; U

2) cTpaHe MUPEeKTHe UHBECTUIHMje Koje mpesc-
TaBJbajy y/le0 y UMOBUHH CTPAHOT eHTHUTETA
(koprnopanuje) ca HaMepoM Jla ce CTeKHe
KOHTPOJIA WY 3Ha4yajaH YTUIIAj Y EHTUTETY.

[locnepuua ytyuaja riaobanusanyje Ha $UHaH-
CHjCKO U3BeLlITaBakbe, Ia U Ha CErMEHTHO PUHAHCH]-
CKO M3BellTaBame, IPOMCTUYE M3 TPH Ipoleca yT-
BphuBawa U yckiahuBamwa npaBu/ia GpUHAHCH]jCKOT
M3BellTaBalkha Ha HAlMOHAJHOM U MehyHapoAHOM
HUBOY. TO Cy cTaHJap[u3alyja, XapMOHU3aLHja U
KOHBepreHiyja puUHaHCHjCKOT u3BelITaBamwa. OBU
MIpOLIeCH Cy BeOMa 3Ha4ajHHU 3a pa3yMeBatbe, Ipoy4da-
Bambe U yHanpeherwe GUHAHCHjCKOT U3BeLITaBama M0
cerMeHTHMa INOCJI0Bamha, [IpYU YeMy Ce MCTHYY CJie-
Jleha Tpy K/by4yHa acleKTa pa3MaTpaba:

1) MebyHapoAHU HUBO — NMpUMEHa HaJHaLHO-
HaJIHUX IIpoNKrca y 06/1acTU CerMeHTHOT Qu-
HaHCHjCKOI' H3BellTaBawma (ma v ¢uHaH-
CHjCKOT M3BellTaBamba y [[eJUHH) KOjU MOTy
06yXBaTUTH YTHLA] HAJHALMOHAJHOT 3aKO-
HoZlaBcTBa EBpornicke yHHje (AUpEKTHUBE U
perysaatvBe EY koje ce HasuBajy U cynpa-
HallMOHAJIHUM NPOMMCUMA), Ka0 U NOTIYHY
WU [leJJMMU4YHy NpUMeHY jeJHOr OJ JBa
CBETCKM Haj3acTylJb€HHUja U HAjyTULIAjHUja
ceTa payyHOBOJACTBeHUX mpomnuca: MCOU
win US GAAP. Ha mehyHapojaHOM HUBOY
KOHBepreHlHja CerMeHTHOr (QpUHAHCHjCKOT
v3BelliTaBamka y Behoj Mepu je HU3BpIlleHa.
OcTBapeHa je Kpo3 CMambUBame WX YKJa-
Whakbe pasyukay 3axTeBuMa usamehy MCOU u
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US GAAP, npuxBaTtameM HJIM MeHambeM
jenHor ox ABa MehyHapoAHO yTHIajHA ceTa
npaBuya (PUHAHCHjCKOT U3BelITaBawma. Y
Peny6auiu Cp6uju 3a cerMmeHTHO (UHAH-
CHjCKO U3BellTaBame npuxBahex je MCOU 8
- CeameHmu noc./108arba, Koju je ycarJauleH
ca amepuykuM SFAS 131;

2) HaLMOHAJHU HUBO - IpUMeHa HallHOHATHUX
nponuca 3a CTaHJapJH3alujy CerMeHTHOT
duHaHCHjcKOT U3BellTaBawa y Penybaunu
Cp6uju mogpasyMmeBa NprMeHY 3aKOHCKe pe-
ryjaTtuBe. CTaHAapjusanuyja GpUHaAHCHjCKOT
V3BelITaBakba 10 CerMeHTUMA [10C/I0Bakha Y
Peny6aunu Cp6uju yrpabeHa je y HopMa-
TUBHY peryJaTUBy JedUHUCAHY aKTYeJIHUM
3ako0HOM 0 pauyHOoBOACTBY (,Cayk6eHH ra-
cHuk PC“ 6p. 62/2013). AkTyesiHA 3aKOH 0
payyHOBOJACTBY 06aBe3yje Ha NPUMEHY
MPC/MC®H, a MunucTapcTBo 3a UHAHCHje
oapebyje pmatym noyetka npumeHe MPC/
MCO®WY, 3ajenHo ca TekctoMm npeBojga MPC/
MC®H, u To o6jaBsbyje y “Cay:xk6eHOM rJiac-
HUKy Penyb6sinke Cpbuje” M Ha HUHTepHET
cTpaHuLM MuHUCcTapcTBa. Y BehWHU Apyrux
3eMaJba, NUTawke CTaHJapAu3alyje cerMeH-
THOT GUHAHCUjCKOT M3BelITaBakba pelleHo
je HaLMOHAJHUM PAavYyHOBOJACTBEHUM CTaH-
JapAuMa U/Wid NIpUMEHOM jeJJHOT of, ABa
MebyHapogHo npuxBaheHa ceTa pauyHOBOJ -
CTBEHUX CTaHJApAa;

3) HHBO CBaKOT MOjeJMHAYHOT MPUBPEHOT Cy0-
jekTa (eHTUTETA) - CYIUTHHCKH HpeJCTaB/ba
XapMOHU3al1jy eKCTEPHOT U UHTEpHOr Ccer-
MeHTHOT QUHAHCHjCKOT U3BellTaBama. 3a cer-
MeHTHO QHUHAHCH]jCKO U3BellTaBakbe 3Ha4ajHO
je mUTamwe WAeHTUPUKOBama CerMeHaTa Io-
CJIOBamay CKJIaZly Ca MHTEpPHOM OpPraHHU3aLHo-
HOM CTPYKTYpOM, OJHOCHO IIpeMa MeHallep-
CKOM IIpUCTYMy. 360T TOra ce eKCTepHO U UH-
TepHO CerMeHTHO GHUHAHCH]CKO U3BeIlTaBakbe
3aCHMBAjy Ha UCTUM NPUHLMIIMMA, jep IpeMa
npaBusuMa MCOU 8 - Ceamenmu nocaosareq,
r3Mehy BbUX He IIOCTOjH pasJvKa.

MebhyHapoiHO noc/I0Bakbe U MyJITHHALMOHAJ-
He Koprnopalyje JONpHHeU Cy noBehawy 3Havaja
TpaHCNAapeHTHOCTH, pa3yM/bUBOCTH U UCTUHUTOC-
TH 006jaB/beHHUX (QUHAHCHUjCKUX W3BellTaja. [IpuB-
pefHU cyOjeKTH M3 3eMasba 4iaHula EBpomcke
yHUje, YKOJIMKO Ce HbUXOBHUM XapTHjaMa OJ Bpej-
HOCTU TpPIyje Ha CBETCKOM TPXKHUUITY, MOpajy du-
HaHCHjCKO U3BellTaBambe 10 CerMeHTUMa 10C/I0Ba-
Bha U3BPHIUTH y ckiaay ca MCOU 8 (European
Commission, 2007). lo 2007. rogriHe OB IPUBpE/I-
HU Cy0jeKTH, YKOJIMKO Ce ’hUXOBHUM XapTHjaMa Of
BpPe/IHOCTH TProBaJio M Ha 6ep3amay CA/l, uMmainu cy

o6aBe3y Ja cacTaB/bajy (UHAHCHjCKe H3BELITaje
npeMa US GAAP, nnu fa cactaBe U3BeLITaj O OAMe-
paBamy (eng. reconciliation statement) npema US
GAAP, yKoJIMKO Cy HbMXOBH GUHAHCHjCKH U3BEIITa-
ju npesenToBaHu npema MPC/MC®U ([lynHuk, [le-
pepa- Doupnik T., PereraH.,2012,103.uJIu-LiA.Q,
2013, 3). /lakJie, 3a MyJITUHAIIMOHAJIHE KOpPIOpaIly-
je o1 moce6HOT 3HaYaja je yK/byurBawbe GUHAHCH]-
CKOT M3BelITaBakba N0 CerMeHTUMa M0C/I0Bamba y
npolece XapMOHH3alLlUje U KOHBepreHuyje GpuHaH-
CHjCKOT U3BellTaBama. MyJITHHALMOHA/THE KOPIIO-
panyje cy, usaMeby ocTtasior, rJlaBHU IOKpeTayy npo-
Leca OJIpKUBOT pPa3Boja, 11a je, HeCyMbUBO, PUHAH-
CHjCKO M3BellTaBalke M CErMEHTHO (HHAHCHjCKO
M3BellTaBakbe 3HA4ajHO M 3a NPOLLEC OAP>KUBOT
pasBoja.

@PUHAHCHjCKO MU3BellTaBamwe M0 CerMeHTHMa
NI0CJI0Bakha, 360T U3y3eTHOT 3Havaja 3a CaBpeMeHO0
[10CJIOBakbe, MOpa 6UTH 6J1ar0BpeEMEHO0 ¥ KBaJIUTET-
HO. YnipaBo Behr KBaJIUTET CETMEeHTHOT GHUHAHCHjC-
KOT U3BellTaBaka yKasyje Ha Behe 11aHce 1a KOpUC-
HUIIM QUHAHCUjCKUX U3BelITaja a/leKBAaTHO OlLleHe
npupoay U drHaHcHjcKe edeKTe MOCTOBHUX aKTUB-
HOCTH CerMeHara [0C/0Babha U NPUBpPeSHUX Cybje-
KaTa y LeJIMHU. Y TeXHU 3a CTBapameM yCI0Ba 3a
cacTaB/bakbe KBAJMTETHUX QUHAHCHjCKUX HU3Bell-
Taja 110 CerMeHTHMa I0CJ0Bawka U XapMOHH3alM-
joM MCTUX ¥ MehyHApOJHUM OKBUPUMA, HOPMAaTHUB-
Ha payyHOBO/JCTBEHA peryJiaTHBa HeNpeKUAHO ce
pasBuja. CTaHzapau ce 3aMemwyjy, LONYWYjy, pe-
BUJUDAJY.

YBoheweMm MC®PHU 8 uzBpuieHo je npuiarohana-
e aMmepuukoM SFAS 131, kojuM ce Takohe perysu-
e npob6JieMaTHKa CerMEHTHOI (pUHAHCHjCKOT U3-
BelllTaBamba. Ha 0CHOBy Tako n3BplieHe MehyHapoa-
He KOHBepreHlMje GUHAHCHjCKOT U3BellITaBamba 10
cerMeHTHMa N0C/I0Bamka, NPeTHoCTaB/ba ce Ja he u
edpextu npuMeHe MCOU 8 HajBepoBaTHHje GUTH
cIMYHU edpeKTUMa npuMeHe amepudkor SFAS 131
(Koju UMa YKy TpaAulyjy IpUMebHBama). Moryhe
je, a mepuoj, npej, HaMma he mokasarty, fja opraHusa-
1vje kKoje mpuMenyjy MCOU 8, ycies apyrayvjux
JPYLUITBEHUX U TPKULIHUX KapaKTepUCTHUKA, UIAK
6es1exxe NpeJHOCTU U HeocTaTKe puMeHe MCOU 8
KOjU Ce pa3J/IMKYjy O/l OHUX 3abeJieXKeHUX IPUMEHOM
amepuukor SFAS 131.

Mory ce ucrahu cienehu epekTu xapMoHH3a-
1[1je ¥ KOHBepreHIiydje cerMeHTHOr GUHAHCHUjCKOT
n3BellTaBawa nytem MCOU 8 u SFAS 131:

1) Io3uTuBHM ePpeKTH XapMOHHU3aLHUje Cer-
MEeHTHOr (UHAHCHUjCKOT M3BeLITaBamba y
KOje ce cliaZiajy Heke o, ciefehux KOpUCTH,
OCTBapeHUX y Behoj uiv Mam0oj MepH:

e npubsmxkaBame MCOU 8 u SFAS 131 u
3HA4YajHO CMamemhe PasJvKe Y 3aXTeBUMa
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2)

1)

2)

OBUX CTaHAapAa, LITO ce ToceGHO oApaa-
Ba Ha IOCJOBakbe MyJTUHALWOHAJIHUX
KOMIIaHHUja;

e OrpaHUYaBame CJ060Je AONyIITEHE Me-
HallepyuMa y UJIeHTUGUKOBaby CerMeHaTa
MOCJIOBakba 0 KOjUMa Ce U3BelITaBa;

e ucTULAke nepPOpMaHCHU NOjeAUHHUX Je-
JIOBA OpraHU3alyje;

e U3paXKEHO pasMaTpame CTUllaka HU
o/p’kaBak-a KOMIETUTUBHUX NPeJHOCTH,
na ce y Ty CBPXy pasMaTpajy TPOIUKOBH
CTUIlaka M Tpollela HHTeJeKTyalHe
HMOBUHe';

e 3axBa/byjyhu NpHMeHU MeHalIMeHT IpU-
CTyIla, oMoryhaBa ce carJyieflaBalke opra-
HH3allYje ,,04MMa MeHalMeHTa" ¥ UCTUIa-
K€ PU3HKA 33 KOje MeHAlIMeHT MUCJHU Ja
Cy 3Ha4YajHH;

® I0jeJHOCTaBJbyje Ce NEepPUOJUYHO U3Bell-
TaBame jep Cy 3a NoTpebe OBOT U3BELITa-
Bama UHPOpPMaLHje JOCTYIHUje, OJHOCHO
CMamyjy ce TPOILIKOBU NEPUOAUYHOT U3-
BellITaBaa;

e oMoryhaBalbe KOpPHUCHMIIUMa (pHUHAHCH]-
CKHUX U3BelITaja, HAPOYUTO UHBECTUTOPHU-
Ma U QUHAHCHUjCKUM aHaJMTHYapuMa Ja
MmpolieHe [OC/JOBalbe OpraHusaldje U
6oJ/be npeABUJe Oyayhe pesyaTaTe U TO-
KOBe TOTOBHHE TAaKO IITO Ce 00eI0AamY]jy
“HpopMallMje o/l 3HaYaja 3a HHTEPHO M0-
CJIOBHO OJIJTYYUBAbE;

e nosehamwe 6poja cerMeHaTa NoCJ0Bamwka 0
KOjuMa ce U3BellTaBa Kao 1 “UHpopmMaLuja
KOje ce 0 TUM CerMeHTHMa [10CI0Baha 06-
e36ebyjy (npema: Kpadopa u apyru -
Crawford L., Extance H., Helliar C., Power
D., 2012, 6);

e CcMameHe 6poja opraHu3aliyja Koje cy obe-
JloJjalbuBaJjie caMo jeJaH CerMeHT I0CJI0-
Batba (npema: Hukouic u apyru - Nichols, N.
B, Street, D. L., Cereola, S.]., 2012, 83);

HeratuBHM edpeKTH XapMOHHU3ALHje Cer-
MEHTHOT (MHAHCHjCKOT U3BELITaBakbha CY
HeKH oJ1 ciiefiehux Mmoryhux HeflocTaTaka:

e yBODheme MeHalIMeHT NPUCTYIa JONpHHe-
JIO je HEONIXOAHOCTH 3Ha4yajHujer pasmar-
parba TPOLIKOBA areHIIUjCKOT KOHMIMKTa®
y Be3U ca CerMeHTHUM QHUHAHCHjCKUM U3-

BellITaBawkeM, OJHOCHO IMOCTajlo0 je
HEOIX0/JHO Pa3MOTPUTH edeKTe areHLHj-
CKOT KOH(}JIMKTA Ha pesalyju areHT (Me-
Hayep) - npyuHIuMnas (BJacHUK, N0CA04a-
Bal);

MHTEepHA OpraHU3alloHa CTPYKTypa pas-
JINKyje ce Mebhy NpuBpeAHUM CybjeKTUMa,
amMoryhe cy ¥ ’beHe U3MeHE, ILITO 3a [0CJIe-
JIMLly UMa HeylnopeAuBOCT cerMeHara Io-
c/0Bakba Mehy NpuBpeAHUM CybjeKThMa
HCTe UHJYCTPUjCKe TpaHe, ajlku U HeyTope-
JIMBOCT cerMeHaTa MOCJ0Bamba UCTOT I10-
C/IOBHOT Cy0jeKTa TOKOM T'OJIMHA; 4YecTe
VHTEepHEe CTPYKTypHe peopraHusanuje 61
JloBesie 1o HeMoryhHocTu npahema noja-
Taka O TPEHJy KpeTama OCTBapeHHUX pe-
3yJiTaTa CerMeHaTa IOCJA0Bamka TOKOM
Beher 6poja o6pauyHCKHUX Nepuoja (mpe-
Ma Opb6opy 3a MebhyHapojHe pauyyHOBO-
JnctBeHe cTaHjapze (IASB), 2013, 10);

CMamyjy ce ob6esiofambUBamba 0 reorpad-
CKHUM CETMEHTHMA, TOCEGHO 0 0CTBAapEHUM
npuxoauMa (npema: Hobec, [lapkep, 2010,
469);

rpelke MeHalepa (MHTepHe yrpaBjbadKe
CTPYKTYype) pU UAeHTUPUKOBAY CErMe-
HaTa oCJI0Bakha U Mepermha lbHUX0BUX Iep-
dopmaHcu (nmpema: 'MBOIM U APYyrud -
Givoly D., Hayn C., D'Souza ., 1999, 17);

obesiofjambeHe UHPopMalMje 0 CerMeHTHU-
Ma I10C/I0Baka 3aCHOBAaHe Cy Ha UHTEPHUM
MepuauMa KopullheHUM OJf CTpaHe Me-
HalIMeHTa U He MOpajy OUTH Yy CKIaJy ca
3axTeBuMa MPC/MC®H, 360r yera mory
OUTU Marbe pPa3yM/bUBE E€KCTEPHUM KO-
pucHunpMa (npema Oxpbopy 3a Mebyhna-
poJlHe  paAvYyHOBOJCTBEHe  CTaHAapje
(IASB), 2013, 10);

oGeJsioflabiBalbe HHPOpMaLMja 3HAYAj-
HUX 32 CTHI[akhe U OJIpXKaBalbe KOHKype-
HTCKe NpPeJHOCTH MOXe Ce MOCMaTpaTH
HEraTHBHO Ca /|Ba acleKTa:

e Ca acrmeKTa 3Hayaja Jja ce u3berHe WM
CMambU 00e/10/jalbUBamkhe , KoMepLHjal-
HO OCeT/bUBHUX" MHOpMaIHja 3a Marbe
W /WU MJIaJie OpraHu3aliyje Koje CTymna-
jy Ha HOBA TPXKHUILUTA WM YBOJEe HOBe
IIPOM3BO/ie U UMajy ONPaB/aH CTPaX Of
Pa30TKpUBama No/laTaka KOHKYPEHIU-
jy, MMa 3aXTeBH 3a 00€/I0/latbUBABEM Y

Y nuTamy cy TPOILIKOBHY T0O3HATH Kao ,proprietary costs” 3a koje cMaTpaMo /ia je afieKBaTaH IPeBo/| TPOIIKOBY HHTeJeKTya He
HMMOBHHE, a KOjU IOpeJ] TPOLIKOBA CTULIaha U JieNlpecHjaliije MHTEeJeKTYaJlHOT BJIaCHULITBA, 06yXBaTajy U TajHe (JIMYHE UJIK 10~
CJIOBHE) TOZIaTKe 0 KJIMjeHTHMa /IIOTPOoLIayiMa, a KOju Cy BpeJHU U je JUHCTBEHH 33 OpraHM3al|1jy, Kao 1 IOCJ0BHE U HHYCTPHj-
CKe TajHe, HOBa mocTurHyha (maTeHTe, mpoLece, IOCTYIKe U CINYHO), 0ZIHOCHO TPOIIKOBE TOBE3aHe Ca CTULakheM UCK/bYYHUBUX

WJIM eKCKJIY3UBHUX HHOpManuja.

TpowKoBH areHujckor KOHGIMKTA (€HT. agency costs) HacTajy Kao TPOLIKOBH KOHTPOJIe pajja areHara (MeHajepa) Win Kao
TPOLIKOBH MOACTHLaha areHaTa (MeHalepa) Za nocjyje y CKJaJy ca 3axTeBUMa U motpebama npuHuunaia. Bugeru onmupuuje:
Berger P., Hann R. (2007) Segment Profitability and the Proprietary and Agency Costs of Disclosure, The Accounting Review, Vol.

82, No. 4, cTp. 869-906.
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ckaany ca MCOU 8 u SFAS 131 wuma
MOTYy HAaHETH IITeTY y 06J1acTh 60p6e ca
KOHKYPEHIIHjOM, OJJHOCHO Ha HOJPYYjy
CTHLIaka KOHKYPEHTCKUX IPELHOCTU; U

e ca acnekTa GUHAHCHUjCKHUX aHAJIWUTHYA-
pa ¥ UHBECTUTOPA KOjU CMATpajy Za ce
3HauyajHe uHopMalyje o cerMeHTHUMa
MocJ0Baba He 00es10/lamyjy, Uiu ob6e-
JIOayjy y Makb0j MepH, Y3 U3roBop 3a-
LITUTE OJ, KOHKYpEeHIlyje, a IpU TOM je
TEIIKO NPOLEHUTH Ja JIU je Ta TBpAba
HWCTUHUTA WJIK CaMO U3TOBOP MHTEpHE
yIpaBJ/bauke CTPYKTYPE;

e CerMeHTH [0CI0Baka 0 KOjUMa Ce U3BEITa-
Ba Mory 06e36eJUTH 3HauyajHe UCTOPHjCKe
MO/J]ATKE O 3aBPIIEHUM MOCJIOBHUM aKTHB-
HOCTHMA U Pe3yJITATHMa, Y3 U30CTaB/balbe
PaIMOHA/IHOT OPTaHU3AIMOHOT CTPYKTYPH-
parba TeKyhHux MOCJI0BHUX onepanyja. 360r
TOra aHAJMTHYapUMa he OGUTH OTEXKAHO
KOMOWHOBA€ MHTEPHUX Ca eKCTEPHUM HH-
¢dopmanmjaMa W aZieKBaTHO NpeABUbhame
oyayhux mnepdopmanHcu (mpema: Hobec,
[Tapkep, 2010, 471).

Mory ce ucrahu u cneseha nuramwa 3HayajHa 3a
npumeny MCOU 8 (Oxbop 3a Mehynapoaue pauy-
HoBoJcTBeHe cta”gap/e (IASB), 2013, 18-25):

¢ TpolKOBU UMIIeMeHTanuje MCPU 8 u Tpouiko-
BU 06e36ehuBama HHPOpManja 0 cerMeHTUMaA
N0CJI0Bamwka He 61 cMeJid Aa 6yAy Behu oJf Kopuc-
TH KOje Ce NOCTHXKY CErMeHTHUM PpUHAHCUjCKUM
U3BellTaBawkeM;

e 3JIeKBAaTHOCT O MepaBakba MO3UIiMja Koje mpes-
CTaBJ/bajy OCHOBY 33 CETMEeHTHO PUHAHCHjCKO U3-
BellTaBame,

e MpEeUCIUTHBaKkEe KPUTEPUjyMa 3a arperamujy
cerMeHaTa I10C/I0Bamba;

e noBehame WU cMaweme 6poja cerMmeHara Ino-
CJI0Bama 0 KOjUMa Ce U3BellTaBa u [pyro.

CpepguHoM 2012. roauHe 3aBplleH je nporec
MOCT-UMILJIEMEHTALMOHOT pelLleH3upaka Koju je
OCMMI/bEH TAKO Ja Ce MPUKYIle JOKa3u Ha OCHOBY
KOjUX Ce IOHOCe 3aK/by4ly 0 eheKTHUMa UMILJIEMEH-
tauuje MCOU 8. [IpoBepaBame, 0JHOCHO TECTUPA-
e KOPHUCHOCTU U NMOCTUTHYTUX edeKkaTa cerMeH-
THOT GMHAHCHUjCKOT U3BelLITaBakba MIpeicTaB/ba 3a-
JlaTak Hay4yHe U CTPY4YHe jaBHOCTU U HENIPEKU/IaH je
npouec. Tpu ocHoBHa usBopa (dpase) 3a noct-uM-
nJieMeHTalMoHo peLeH3upawe MCOU 8 cy (Oxbop
3a MebyHaposHe payyHOBOJCTBEHe CTaHZApAe
(IASB), 2013, cTp. 11):
¢ jaBHe KOHCyJITallMje Kpo3 00jaB/bUBa€ 3aXTEBA
3a IpPUKYIl/batbe MHPOpMaIyja;

* eKCTepHU M3BOPU NPUKYyI/barwka HHPopManuja
Kpo3 ¢popyMe, KOHepeHLMje, caCTaHKe peruo-
HAJIHOT M JIOKAJIHOT KapaKTepa, Aa 61 ce yK/byuU-

Jie CBe 3aMHTepecoBaHe CTpaHe KOje MHaye He
Y4eCTBY]Y Y paly CTPY4YHUX TeJia Ha jJaBHUM KOH-
CyJaTauujama; u

» mperJyies nocrojehe nuTepaType U akaJeMCKUX
HCTpaKMBama.

BehuHy npenpeka y umiieMmeHTanuju MCOU 8
3abesiexuo je U pasamoTpuo Ox60p 3a MehyHapoane
padyyHOBO/CTBEHE CTAH/JAP/Ee KPO3 OBE TPH eTarle U
yrpabheHe cy Kao Jieo yHanpehemwa y JJOHeTHM aMaH-
AMaHrMa 3a MCPU 8, anu he ynHUTH U fleo 6yayhux
yHanpehbewa U noboJsblllakka CTaHAAp/AA, KaKo 6u
peryJiaTiBa CerMeHTHOTI GUHAHCHjCKOT H3BellTa-
Baka MOTJIa a/IeKBaTHO Jia OAP>KH Mpolece rjioba-
JM3anygje U OJpXKUBOT pa3Boja y CaBpeMeHUM
MIOCJIOBHUM OKOJIHOCTUMa.

3aK/eyvakK

YTuuaj rinobanvsalyje 1 HEONXOAHOCT OAPKU-
BOT pa3Boja y caBpeMeHOM MOCJA0BHOM aMOHjeHTY
O/Ipa’KaBajy ce HA EKOHOMCKHU Pa3Boj, PUHAHCU]CKO
M3BelITaBalkhe U CerMeHTHO GHUHAHCHjCKO HU3Bell-
TaBamwe. KBajiuTeTHO cerMeHTHO pUHAHCUjCKO U3-
BellTaBawke yTUYe Ha KBaJMTETHY U aJleKBaTHY
OlLleHy mpupoje U PUHaAHCHUjcKUX edeKaTa MOCI0B-
HUX aKTUBHOCTU [leJIOBA U LeJIMHE NPUBPELHOT
cy6jekTa. CerMeHTHO QUHAHCHjCKO U3BeLUTaBambe
HapO4YMTO je 3HAa4ajHO 3a MyJITHHALlMOHAJIHEe KOp-
nopauuje Koje cy, usMehy ocTajior, rl1aBHU OKpe-
Ta4u Npoleca OApPKUBOT pasBoja.

HacraHak u yHanpebhemwe cerMeHTHOT $HHaH-
CHjCKOTI U3BelITaBamba y yCJI0BHMa CaBpeMeHOr M0-
c/10Bama 06eJIeXXU/IM Ccy CIpoBoheme mpoleca Ha
OCHOBY K0juX ce yTBphyjy 1 yckaabyjy npaBuJa ¢u-
HaHCUjCKOT U3BelUTaBakba N0 CerMeHTHMa 10CJI0-
Bama, a TO Cy CTaHJAp/M3aliyja, XapMOHH3aLyja 1
KOHBepreHlMja GUHAHCHjCKOI M3BellTaBamwa. Ha-
BeJIeHH Npoliecd BeoMa Cy 3HayajHU 3a pa3yMeBa-
e, IpoydaBame U yHanpehewe puHaHCHjCKOT U3-
BelliTaBama yomTe U GUHAHCHjCKOT HM3BellTaBa-
Ha 10 CerMeHTHMa N10C/I0Bama.

[Ipo6eMaTHKa cerMeHTHOT GUHAHCH]jCKOT U3-
BellITaBama, Ha MehyHapoJHOM HUBOY, ypebeHa je
CTaHJapAyMa U3 JBa CBeTCKH Haj3acTyIlJbeHUja U
HajyTULAjHUja ceTa Pa4yHOBOJACTBEHHUX IpoIUca:
MC®HW nu US GAAP. YipaBo Ha MehyHapoJHOM HHU-
BOY, KOHBepreHIlyja CerMeHTHOT pUHAHCUjCKOT U3-
BellITaBamay Behoj MepH je U3BplIeHa KPO3 CMakbU-
Bake U/ YKJIatbalbe pa3/iMKa y 3axTeBMMa usmehy
MCO®U u US GAAP. Y Peny6saunu Cpbuju 3a cerMeH-
THO (UHAHCHUjCKO H3BelLITaBakbe INpHUxBaheH je
MCO®U 8 - Ceamenmu noc108ara KOjU je ycarJiallieH
ca amepuykum SFAS 131.

Ha ocHoBy u3BpluieHe MehyHapoaHe KOHBep-
reHuyje GpUHAHCHjCKOT U3BelUTaBama M0 CerMeH-
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THMA MOCJIOBakha, HayvyHa U CTPYYHA jaBHOCT 3a6e-
JIEXKUJIe CY U CJTMYHE TO3UTUBHE U HETaTUBHE epek-
Te npuMeHe MCOU 8 u amepuukor SFAS 131. Edek-
Te U eBeHTYyaJIHe Npenpeke y cupoBoherry MCOU 8
- CeameHmu nocs08ara u 06e36ehrBamwy UHPOp-
Manuja 0 cerMeHTHMa II0C/JOBawka pasMaTpao je
Onbop 3a MebyHapojHe payyHOBOJACTBEHe CTaH-
Jlap/ie ¥ yIJ1aBHOM YTpajiuo Kao Aeo yHanpehemwa y
JoHeTe aMaH/MaHe 3a MCOU 8, anu he YUHUTH U
Jleo 6yayhux yHanpehemwa 1 no6osbliama cTaHAap-
Ja. TakaB MpUCTYIN peryJaTHBUA CErMEHTHOT Qu-
HaHCHjCKOT U3BElITABakha, KA0 U peryJaTuBU Qu-
HaHCHjCKOT U3BellTaBakkba OMIITe HAaMeHe HeOIX0-
JlaH je y CBpXy MO/ pIIKe IpoliecMMa r1o6aau3anuje
Y OJpXKMBOT pa3Boja y caBpeMeHUM IOCJ0BHUM
OKOJIHOCTHUMa.

KoHnauHo, Tpe6a uctahu YumbeHU1y Aa ce MeHa-
[lepU y AaHALIEeM OCJOBHOM OKPYXKeHhY Cyo4yaBa-
jy ca moTpe6oM 3a JOHOIIEHEM PA3JIUIUTUX OJJIY-
Ka, KOje JUPEKTHO WM UHAUPEKTHO YyTUYY HAa MO-
JleJ1 OIP>KUBOT TIOC/I0Bama. U3 TUX pa3siora ucTude
ce MHGOPMATUBHU 3Ha4aj GUHAHCH]jCKOT U3BeLlITa-
Bama U NOCEOHO CerMeHTHOT PUHAHCUjCKOT U3Bell-
TaBama, IITO Tpeba Ja oMoryhu JoHOLIEeHhEe O/IJIyKa
Koje he KoMmaHHujaMa 06e36eJUTH OCTBapewe J0-
OUTH, a1 U OMOTYhUTHU OYyBame OrpaHUYEHUX
OPUPOJAHUX pecypca Kpo3 HHBECTUpAale Mambe
IITeTHOT YTHIaja HAa XKUBOTHY CpeAuHy, a 6e3
JUPEKTHOT YTHIAja Ha KBAJUTET U GYHKIIMOHAJI-
HOCT NPOU3BOJA U YCJIyTA.

M3BelTaBame 0 OJPXKUBOM MOCJ0BaY YOIIII-
Te ¥ NoCceGHO 10 CerMeHTHMa MO0C/I0Bakha MOTJIO OU
JIOTPUHETH U OMOTYhUTH J1a OHMMa KOjU TeK Jj0J1a-
3e 0CTaBUMO 60JbM U XYMaHUjU CBET, Y KOjeM ce y
HCTO BpeMe MOXKe CTUIIATH JJOOUT U 4YBaTH XKUBOT-
Ha cpejuHa. 3a npegyseha-koMnaHuje yuje nocjo-
Bambe 3aBUCH 07 TOBepea rpahaHa, U3BelTaju 0
O/IpP>KMBOM pa3B0Ojy MOIJIM OM 3HA4YajHO /A AOIpH-
HeCcy HUXOBOM OIICTAaHKY U Ja/beM pa3Bojy Ha
TPXKUIITY. Y3 NpUMeHy HAay4YHUX JOCTUTHyha u
oAroBapajyhiux TeXHOJIOIIKHX pellema KojuMa ce
JlaHaC pacroJiaXKe, MOXe Ce U3BECTH OMLITH 3aKJbY-
yak fa y XXI BeKy GHUHAHCHjCKO U3BELITABAbE 110
CcerMeHTHMa MOCJ0Bakha MOXKe 3Ha4ajHOo JJoNpUHe-
TH Jla ce npeBa3uby nortenikohe u npo6JjeMu y Be3u
ca O/IP>KUBUM Pa3BOjeM.
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OHUHAHCHJCKO U3BeIITaBaKkhe
y Cpouju

Pe3ume

HHopmayuje o puHaHcujckoM no10xcajy uychewHocmu noc/108HUX Cybjekama Koje ce npe3eH-
myjy y huxo8um GUHAHCUjCKUM u3gewmajuma odysek cy umaJe eauku 3Ha4aj 3a KOpucHuKe,
6ydyhu da cy ocHoga 3a doHowere 001yKa o0 anokayuju pecypca. Keaaumemuo puHaHcujcko us-
gewmasare mpeba da 06e3b6edu nosepetrbe y UuHAHCUjCKe U3gewmadje, Koje cgae guule nocmaje
Nnoc/108HU uMnepamus. 3aKoOHcKa paviyHogsodcmeaeHa pezyiamueay Cpbuju HenpupodHo je node-
JbeHA U Hecmabu/1Ha, 3602 Yeaa je keaumem akmyesaHo2 PUHAHCUCKO2 U3gewmasarsa He3ado-
sosbasajyhu, mako da cy noc/108HU pusuyu usy3emHo geauku. Hekeaiumemuo ¢ouHaHCUjcko us-
gewmasarbe UMa u3pasumo HezamugHe nocseduye N0 eKOHOMCKU pacm u dpyumeeHu paseoj.
OzpaHuueHe cy mozyhHocmu 3a cy3bujaree npesapa u kopynyuje, kao u kopuuwherse npedHocmu
an06a1uzayuje Y 06oM YAAHKY aymop obpasaaxce 3Ha4dj payyHogodcmeeHe pezysiamuse 3a
duHaHcujcko uzsewmasarse, Hedocmamke UHAHCUjcKo2 u3gewmasarsay Cpbuju, Kao u 3Ha4aj
MehyHapodHo npudHamux op2avudayuja 3a edykayujy npodecuoHasHux pa4yHosoha.

KryuHe peyu: puHaHcujcku useewmaju, pauyHogodcmaeHa pezyiamusd, GuHAHCUjCKu noJo-

srcaj npedyseha, dupekmuse Eeponcke yHuje, npogecuoHasiHe opzaHuzayuje.

Yeod

Q®uHaHCHjCKO U3BellITaBame 06e36ebhyje HH-
dopmaumje of, K/bYYHOr 3Hayaja 3a MOCJI0OBaE,
npyajyhu BJlacHULIMMa MOCJ0BHUX CybjekaTa ja-
CaH yBU/,y HAYMH Ha KOjU b UXOBU CyHjE€KTU IIOCY]jy
v oMmoryhaBajyhu UM Aia JoHOCe OJl/IyKe O yIpaBJba-
By Npefy3ehuMa Koje cy 3acHOBaHe Ha MH$OpMa-
nujama. OHo Takobe Jjaje MHBECTUTOPUMA U IOBe-
pyonMMa noysjaaHe HHpopMaldje Kako 61 oJjyKe
0 MUHBECTHLMjaMa WJH 0 KpeAUTUPay JOHOCUIN
Ha ocHOBy uHopMalMja, NoApKaBajyhu Tume

MaJja U cpeama npeayseha (MCII) y ocTBapuBamy
npuctyna ¢UHAHCHjaMa M KOHAUYHOM CMakbemy
TPOLIKOBA 3a/y?>KHBaka. Y oniuTeHo ropopehu, npa-
BUJIHO GQUHAHCHjCKO M3BellTaBamwe U JeJIOTBOPHU
OKBHPHM (QUHAHCHjCKOI HW3BelllTaBalkba BeOMa Cy
Ba)KHU eJIeMEHTH 3a CTBapame CHa)KHe NOCJI0BHE U
VHBECTULMOHE KJIMMe, a MOTYy Jia MOMOTHY Ja ce
0JlaKlla oJp)KaBawe PUHAHCUjCKEe CTAaOUIHOCTH U
GyHKIMOHAIHUX QUHAHCUjCKUX TPXKUIITA Y 3€M-
JbaMa. Ako y3mMeMo Cp6ujy 3a IpUMep MOXKeMO BU-
JeTh Jla GUHAHCHjCKU U3BellTaju y CpOHju HUCY
ycarjameHu ca JlupektuBom 2013/34, Mebhyhna-

¥ BHcoka ekOHOMCKa IIKOJIa CTPYKOBHUX cTyAuja [leh y JlenocaBuhy
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POAHMM CTaHAApArMMa PUHAHCHjCKOT M3BellTaBa-
13, Kao HU ca PUHAHCHjCKUM U3BellTajuMa 3eMa/ba
KoOje MMajy 60oraTy padyyHOBOJCTBEHY TpPaJHIH]V,
Kao 1to cy Hemauka, Besinka Bputanuja, @pannyc-
ka u CA/l. bpojHa peliiewa Koja HEMAjy TEOPUjCKY
yTeMeJbeHOCT U KOoja He IIOCTOje HUT/e y CBETY, He
IIpe3€eHTYjy Ha I[paBU HaiUH padyHOBOJCTBEHY
npodecujy U IpeiCTaB/bajy BEJMKH KOPaK yHa3a/ y
payyHOBOACTBeHO] npakcH. lllTeTe Koje 360r Tora
HacTajy cy u3y3eTHO BesiMKe. OHe ce He Mepe caMO
BeJIMKMM TPOLIKOBMMa KOje CHOCH NpUBpeJa Npu
npeJsiacKy Ha HOBe obpacie GUHAHCHUjCKUX U3Belll-
Taja, Beh ¥ TPOIIKOBUMA KOjU HACTajy Kao Nocaeau-
Lja Npe3eHTOBawka HeJ0BO/bHO KBAJUTETHUX HH-
dopmanmja. Y nuTamy cy HITeTe Koje HacTajy 3a UH-
BECTUTOpe, NojeAHaYHa npefyseha, gpxaBy, Tp-
JKUILITE KalluTasa, HallMOHAa/IHy eKOHOMU]Y U pady-
HoBoJcTBeHY npodecujy. OTyza, nocToje onpasja-
HU pasJio3u 3a U3pajly HOBUX o6pa3ala ¢uHaHCH]-
CKHUX U3BellTaja, Ipy YeMy je HeONXoJaH Apyradiu-
jY, faseKko 030U/bHUjU U OATOBOPHUjU IPUCTYT 3a-
KOHO/|aBlla PayyHOBOJCTBY Kao mnpodecuju Koja
MMa jaBHU 3Hayaj. Y TOM CMUCIY, Y OBOM pany
ropopuheMo Hajmpe 0 OCHOBaMa peryJjaTuse Qu-
HaHCHjCKOT M3BelLITaBawa, pa3Bojy GUHAHCUjCKOT
v3BewTaBawba y Peny6sunu Cpbuju, CTPYKTypH
3akoHa 0 payyHOBOJCTBY, 3aTHM O O06Be3HUIIAMA
cactaB/batba QUHAHCHjCKUX U3BelITaja, Hannonasn-
HOj KOMHCH]jH 3a pauyyHOBOACTBO ¥ 07160y 32 jaBHU
Haz3sop, o CaBe3y pauyHoBoba u peBusopa Cpbuje u
Haj3a/; 0 /e HTUGUKOBAHUM Npo6IeMuMa GUHAH-
CHjCKOT HU3BelllTaBawa y Cpouju.

1. OcHogU pezys1amuee K8a 1umemHoz
duHaHcujckoz uzsewmasarsa

llpema Gerhard Mueller-y', kBaiuteTHO ¢U-
HAHCHUjCKO W3BelITaBalbe 3aCHUBA Ce Ha YeTHPH
K/bYy4He LieJIuHe: [npema: 7, crp.17]

e fieo 1 - 3aKOHOJABHU U peryJIaTOPHU OKBUD;
e 10 2 - UHCTUTYLIMOHA/IHU OKBUD;
e Jneo 3 - Usrpaama JbyACKUX KallalluTeTa U

e 5eo 4 - U3rpaja KanamnuTeTa U npoljeca.

IIpsu deo ce 6a3upa Ha 9 enemeHama: 1-duHaH-
CHjCKH M3BENITaju U 06esiofiambuBamba, 2—PuHaHCH]-
CKU U3BELITAajy jaBHOT CEKTOpa, 00eso/latbuBama U
peBusdja, 3-PeBuswuja, 4-H3Bewitaju o OKpyxemwy,
JPYLITBY W yIpaB/baky, 5-Pa3Boj, MOHUTOPUHT, M-
IJIEeMEeHTalYja KOpIopaTUBHUX 3aXTeBa 3a U3BellTa-
BambeM, 6-JaBHa oBjalihewa, 7-KopnopaTHBHO

ynpasJbame, 8-ETHka u 9-Ilpahemwe, AuciuniMHa U
TPEHUH3H.

/Jlpyau deo 6a3upa ce Ha mpu esnemeHma:
1-UnctutyuuonanHa oarosopHoct, 2-Kooppau-
Hauuja u 3-IlpodecronanHa payyHOBOJCTBEHA
opraHu3salyja.

Tpehu deo ee3yje ce 3a 8 eniemenama: 1-Ormii-
Ta IpolieHa JbY[CKUX pecypca 3a $UHAHCHUjCKO U3-
BelliTaBawe, 2-IIpodecruoHanHa eaykanuja 4 Tpe-
HuH3HY, 3-IlpodecroHanHe BeniTuHe, 4-IIporeHa
KOMIETEHTHOCTU U CHOCOOHOCTH MNpodecHoHa-
HUX payyHoBoDa, 5-3axTeBU 3a NpPaKTHUYHUM MC-
KycTBOM, 6-KOHTHHyupaHu npodecuoHaJHU pas-
BOj, 7-Cnenujanusanyje y pauyHOBOACTBY U 8—-3ax-
TeBU 3a N03HAaBakeM MHPOPMALHOHUX U KOMYHHU-
KaLlMOHUX TEeXHOJIOTHja.

Yemepmu 0deo - IlocTaB/bakbe CTpaTervje u y-
CTAHOBJbABAK€ AKIIMOHOT IIJIaHA Kao yCJI0Ba 3a U3-
rpaZiby KanaluTeTa YCIoCTaB/bakbe MPoIieca, pagu
00e36ehema BHCOKOT KBaJIUTETA KOPIOPATHBHOT
yIpaBJbalba.

e AHaau3a ocHosge 1 - 3aKOHCKU U pe2y1amopHU
OK8Up je Hemoy3JaH U HecTabWJaH [0 CBUM
HaMeHaMa, a HapO4MTO Ca acleKTa CUTYPHOCTHU
MHBECTUTOPA, Koju cy Cp6uju NMpeKo NOTPeOHU.
Jeauna no6pa cTpaHa oBor okBupa y Cpouju je
npuxBaTawe MebyHapojHe npodecHoHasHe
pery/aaTuBe 3a GUHAHCHjCKO HU3BellTaBambe, UITO
npejAcTaB/ba OCHOB 3a UCKOpHUIIhaBawe CBUX
NpeJHOCTU KOje OBAaKBO OIpe/e/bere HOCH.
MebyTtum, ox 2002. na jio kpaja 2013. rouHe, 6e3
006jeKTUBHUX NOTpeba JJOHeTa Cy TPU 3aKOHaA
pPayyHOBO/JCTBY - jeJlaH 3aKOH O PEBU3UjU U
BEJIMKU O6p0j 0A3aKOHCKHX aKaTa, a/Ik UCTO TaKO
Y BeJIMKU O6poj U3MeHa TOr 3aKOHa Koje Cy MoBJia-
YyuJie JOHOILIe e [10J3aKOHCKUX akaTa. OHO IITO je
rOTOBO BHU/IJbMBO Ha NPBU MOIJIES je [ia je CBaKO
ciaenehe 3aK0OHCKO pellewe GUJIO JOLIKje Of
npetxofHor. Takohe, MopaMo HalOMeHYTH Ja
CBaKO JIOHOIIee 3aKOHA U lberoBa UMILJIEMEHTa-
IMja u3a3uBajy 3Ha4ajHe TPolukoBe. Tpoluiemwme
HOBIA 3a JOHOLIEHE CBe JIOIHUjUX 3aKOHCKUX
pelllerha CBaKaKo Tpeba Jja 3abprHe 0/IFOBOPHE 3a
peryaucambe ¢GUHAHCHUjCKOT H3BelITaBaa.
HenoTnyHo npey3uMamwe U HeaXypHO NpHU-
JarobaBame MehyHapoHe peryaTuBe NpeACcTaB-
Jba, Takobe, jeHY 0/, KapaKTepUcTUKa GuUHa-
HCHjCKOT M3BellTaBama.[7, cTp.18]

e AHanu3a ocHoge 2 - HHcmumyyuoHaaHu
oKeup Koju npeaBubha HHCTUTYLHUOHAJIHY
0ZIrOBOPHOCT, KOOpPJMHALM]jy U TpodecHoHalIHe
padyHOBOACTBEeHe OpraHu3aliyje, NoKasyje Jja OH
y Cpbuju GpakTUUKU U He nocToju. Hanume, nHCTH-

1) Mueller ce cmaTpa oneM MehyHapojHe pauyHOBOJCTBEHe elyKalije U MehyHapoHHUX pauyHOBO/CTBEHUX CTAHAAP/1a, OHOCHO

cranzapja mehyHapogHor GHHAHCHjCKOT U3BeLITaBakba.
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TYLHOHA/IHa OrOBOPHOCT Be3yje ce 3a JipXkKaBy —
MuHucTapcTBO GUHAHCH]A - MUHUCTpPA HaJJIeX-
HOT 3a nocJyioBe puHaHcuja, HapogHy 6aHKy
Cp6uje u KoMmucujy 3a xapTHje o BpeJJHOCTH.
OZroBOpPHOCT ApXKaBe je Aa yTBphyje npeBoje
MC®H, oqHocHo MCPU 3a MCII (us1. 39), oAHOCHO
OJTOBOPHA je 3a OHO LITO 10 NPUPOAU He cllaja y
IbeHy OJITOBOPHOCT. MUHMCTap HajJleXaH 3a [o-
c/10Be GUHAHCHU]ja IPONHUCYje KOHTHU OKBUD U
caZp>kvHy U ¢opMy obpaszana GUHAHCHjCKUX U3-
BelliTaja 3a NpUBpeJHA APYIITBA, 3aJpyre U
npe/ly3eTHHKe, Kao U 3a ipyra nIpaBHa JIMLa, IITO
npema MehyHapoAHOj peryJlaTUBU HUje HY>KHO
HU 06aBe3Ho. Y CKJIaJly ca CaAp>XKUHOM paja Mo-
pamo uctahu ga Tpehu esleMeHT UHCTUTYLUO-
HaJIHOT OKBUpa GUHAHCHjCKOT U3BelITaBakha
npodecruoHaJHe pauyHOBO/CTBEHE OpraHU3aliu-
je yoniuuTe HUje npeJBrbeH, HAPOUUTO Kaja ce
paau o pauyHoBohaMa, 0K Kaja je ped o npode-
CHOHAJ/IHOj OpraHu3alliju peBU30pa, paJiu KOjux
je ocHoBaHa KoMopa oBsiamheHUux peBU30pa,
TELIKO Ce MOXe JaTH enuTeT npodecroHaniHe
opranusanmje [7, ctp.17-19]. 04 oBakBe opraHu-
3alMje He MOXe Ce OUeKHUBATHU HU Jla IOTBPAU
TA4YHOCT, HUTHU /Jja IONPaBU KBAIUTET GHUHAHCH]-
CKor u3BellTaBamwa y Cpbuju us ciesehux passo-
ra: [IpBo, To 3anpaBo U HUje npodecHoHaTHA
opraHusanuja y npaBoM CMUCJY pedH, Beh
Jp>kaBHa U3BpILIHA areHuuja [8, ctp. 34]. ipyro,
3aKOHCKH je yTBphHeHo Jja peBU30pH Tpeba caMu
cebe koHTposaMIly. Haj3as, CylITUHCKKA MHOTO
3HayajHUje je Aa peBU3Hja A0Ja3U HAKOH 06aB-
JbeHe MpUIlpeMe U cacTaB/batba GUHAHCU]CKUX
M3BelITaja, y 4eMy PeBU30pPHU He y4YECTBYjy
HenocpegHo. OHU Jl0J1a3€ CN0Jba, TAKO Ja CY yAa-
JbeHU HEKOJIMKO KOpaKa 0/J] cCaMoT OJlBUjara TUX
Ipolleca, a ca BpeMeHCKOT aclleKTa peBU3Hja Ha-
CTaje NocJie TPU U BHUILIE MeCeLH.

Be3 mocrojama npodecroHasHe OpraHusaluje
padyyHoBoODba, ocHosa 3 - /bydcku kanayumemu, Hy y
jelHOM esleMeHTY He MOXKe Ja 6yJe peaiu3oBaHa. Y
TOM KOHTEKCTY U 0cHO8da 4 - H3zpadrwa kanayume-
ma u npoyeca, Koja ce Be3yje 3a yCBOjeHy HalMOHa-
JIHY CTpaTerujy U akLlMOHHU ILIaH, 'yOU CBaKK CMUCAO.
YcnyT ¥ oHa MMa locTa HeJoCTaTaka jep ce 0f; yKyITHO
21 HY>XHOT eJIeMeHTa, CUCTEeMaTU30BaHUX Y YeTHPH
OCHOBe, 06pabhyje BpJ10 CKPOMHO HIECT JieJI0Ba 0, KO-
jUX Cy IIOjeJUHU [eJIOBH 3allpaBo eJleMeHTH OCHOBa
koje je npexynoxuo Gerhard Mueller - oTal ocHOBHe
MehyHapo/He peryJatuBe. [IpodecroHanHa opraHu-
3alidja je 4yyBap KBajuTeTa GUHAHCH]CKOT U3BEINTa-
Bama M 3alUTUTHUK jaBHOI UHTepeca y CKJIaJy ca
CTaHJap/iMMa jaBHOT UHTepeca, CTAabUIHOCTH pacTa U
pasBoja ekoHoMuje U ApyTBa. Cioco6HOCT npode-
CHOHAJTHOT pauyyHoBobhe o/ipehyje 06MM 3HaHa U Belll-

THHa, KOja je CTeKao Kpo3 oJroBapajyhe aka/ieMcKO
obpasoBarbe. OBO 3HaHbe Ce KOHTUHYUPAHO pa3BHja U
ycaBplilaBa INpeko NpodecroHa/lHe OpraHusalyje,
YHjU 33J]laTaK y3 TO je Jia KoJi payyHoBoha pa3Buje
ojpebheHe BpeIHOCTH, IOJICTUYE eTUYKO IOHAIAKE U
ynyhyje Ha 3ay3uMarbe oJipeheHux MpodecHOHATHUX
CTaBOBa, y Be3H Ca pacloJIOKUBUM YhibeHUIama. Jlo-
KazaHa Cloco6HOCT mpodeCMOHAHUX PauyHOBoba Aa
V3BplIaBajy ofpeheHe cTBapHe MOCJIOBe U 3afaTKe
npeMa 3axTeBUMa oZjpeheHux cTaHdap/ia y CTBAapHUM
KOHKpPETHHUM yCJIOBUMa NpeJCTaB/ba lbUXOBY KOMIIE-
TEHTHOCT, LITO je MOJ KOHTPOJIOM NpopecroHaIHe
opranusanyje. [I[podpecronanHa opraHusanuja 6puHe
0 MOILUTOBaky NPUHLHMIA U NpaBWJia eTUYKOT NOHa-
1ama MpodeCHOHANIHUX PauyHOBODA, KOHTpPOJIULIE
HbUXOB paji ¥ IITUTH BbUX0Be UHTepece [7, cTp.19].

2. duHaHcujcko uzgewumasarse y Cpouju

['1o6a1Ha eKOHOMMUja He ToJiepullle HalluOHaI-
HO YKOpemeHO pUHAHCHjCKO U3BellTaBamwe. 3a caB-
peMeHe yc/10Be N0CJ0Bama, ,[I0KYyIIaju a ce pady-
HOBOJCTBeHa npodecuja HaLMOHa/IU3yje U ga ¢u-
HaHCUjCKO M3BelliTaBamwe pasBuje GparMeHTaLujy
Ha HallMOHaJIHe eHKJIaBe Npe/CTaB/ba CBOjeBPCTaH
Y npeBasubheH aHaxpoHusam". [1, cTp.340]

Hama 3eMsba Tpeba Aa ciey NOCTynak ycarJja-
maBata ca MPC/MC®HU ca uu/beM NpoHalaemwa 1
yCNOCTaBJ/bakba MPUBPEJHOr aMOHjeHTa KOju 6u
ONCTAa0 U Y pa3BUjeHUM TPKULIHUM NpUBpeaMa.
[IpodecruoHasHa peryjaTHBa je IIUPOK MojaM jep
nopea MPCu MC®U obyxBaTau ciesiehe eseMeHTe:

e MebyHapojHu cTaHap1 GUHAHCHjCKOT U3Bell-
TaBamwa 3a MaJjle U CpeJiibe eHTUTeTe,

e MehyHapo/He pauyHOBO/JCTBEHe CTaHAAp/Ae 3a
jaBHHU CEKTOp,

e MebyHnapo/He cTaHAap/e KOjU ce OAHOCe Ha efly-
Kalujy npodecroHa/IHUX pa4yyHOBODa,

e MebyHapoJHU CTaHJapAu peBU3Hje,

o ETHuku KozeKkc 3a npodecruoHalHe payyHoBohe,

o HanuoHanHu cTaHzap/ Be3aH 3a CTULAme Mpo-
decroHanHUX 3Baka pauyHoBoha U peBU30pa
(POC 31- lIpogpecuoHanHo ochocob.basarse pavy-
Hogoha).

Kao mto cmo Beh HanoMenyiu y Cp6uju je 2013
roJ., JoHeT 3aKOH O padyHOBOJCTBY’ KOjUM ce
ypebhyje HauuH Bohera MOCTOBHUX KHbUTA, TPU3HA-
Bakbe U NpolielhUBakhe UMOBHUHE U 06aBe3a, 06eJ10-
JlambMBakbe U 00pajia roAulIkbUX U3BEILTaja, yCI10-
BU U HAaYMHHU Bplleka peBU3uje, UHAHCHjCKUX U3-
BelliTaja U UHTEpPHA peBU3Uja. Y CKJIaJly ca OBUM 3a-
KOHOM, ITpaBHa JIMLa U IpeAy3eTHULU JY>KHHU CY Jia

2) 3akoH o0 pauyyHoBOJCTBY ,Ciyxk6eHHU racHUK Peny6inke Cp6uje, 6p. 62/2013
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cacTaBJ/bajy Y MpPe3eHTyjy PUHAHCUjCKe U3BELITaje
3a Tekyhy NOC/JIOBHY FOJMHY ca CTamkeM Ha JiaH 31.
JIenembap Tekyhe roguHe (peJOBHH TOUIIHY GU-
HaHCHjCKU u3BelTaju). [oauiiimbe GUHAHCHjCKe U3-
BellTaje ycBaja CKyNUITUHA WM APYTHU HaJJIeXXHHU
opraH NpaBHOT JIMIA, a NOTIHUCYje 3aKOHCKHU 3a-
CTYIHUK Kao U JiMle oApeheHo ONIUTHUM aKTOM 3a
IbUXO0BO CacTaB/bakbe U Mpe3eHTalujy [2, cTp.47].

3akoHOM je oApebheHo Jia cy npaBHAa JIMLA Ay>KHA
Jla roJviibe GUHAHCUjCKe U3BEllITaje J0CTaB/bajy
AreHIUjM 3a IPUBPE/JHE PerucTpe’, 3a Tekyhy ro-
JUHY HajKaCHHUje [0 jyHa Mecelja HapeJHe roJiHe,
OCHM KaJia MoCeOGHUM 3aKOHCKHM IPONMUCOM Huje
JApyradydje peryJjucaHo. 3ajaTak AreHuuje je ja
npuMJbeHe QUHAHCUjCKe U3BellTaje obpahyje u 06-
jaBJpyje nmojaTKe U3 TUX U3BeIlITaja, HA OCHOBY KO-
jUX ce carsie[jaBajy pe3yJITaTU 10CJ10Bamba U GUHAH-
CHjCKHU I10J103Kaj IPaBHUX JIMLA. ¥ CKJIaJy ca OBUM
3aKOHOM 06aBJba Ce U PeBU3Uja peJOBHUX FOAULI-
BbUX QUHAHCHjCKUX HU3BelllTaja. PeBU3ujy rojuii-
BbUX  QUHAHCUjCKUX  HW3BellTaja  006aBJbajy
oBJlaltheHU PeBU30PU KOjU UMajy JIMLEHILY 3a paj
Ha I10C/I0BUMa peBU3Hje. HAKOH U3BplleHe peBU3HU-
je OHU MCKa3yjy CBoje MUIllJbeke Aa U GUHAHCH]-
CKU U3BeLUTaju UCTUHUTO U 00jeKTUBHO, IO CBUM
MaTepHjaJHO 3HayajHUM CTaBKaMa NpuKasyjy ¢u-
HaHCH]jCKO CTame, IOCJI0OBHU pe3yJITaT U TOKOBe ro-
TOBUHE U Jia JIU CYy CacTaB/beHU y ckJany ca MPC u
MC®W. 012000.roaune, y Peructpy puHaHCHjCKUX
M3BelITaja BOJAU ce 6a3a CKEHHpPAHUX H3BeLITaja
oBJsiantheHux peBusopa.[3] ¥ ckyaay ca 3aKOHOM 0
peBU3HjU’, MHUIUbEhe peBU30pa Mopa OHUTH yC-
kJ1ahbeHo ca MehyHapoAHUM cTaHJapAUMa peBU3U-
je (MCP) 1 Mo>ke 6UTH IIO3UTUBHO, MUIILJbEH:E Ca Pe-
3epBOM, HEraTUBHO UJIM Ce PEBU30P Cy3/pKaBa OJ
MHUILberba. PeBU3Kja ce 06aB/ba Ha OCHOBY yroBODa,
KOjU je 3ak/byueH u3Mehy 06Be3HUKa 3a peBU3Hjy U
npeay3eha koje npy»xa ycayre peBusuje. [lopep no-
MEeHYTHX peryJaTHBa, 3a peBU3Hjy jaBHUX CpeJCTa-
Bay Peny6smnuy Cp6uju Hag 1exHa je v [lpxaBHa pe-
BU30pCKa UHCTUTYLHja. OHa je He3aBUCaH U caMocC-
TaJlaH Ap:kaBHU opraH. Cy6jekTu peBusuje /JpxaB-
He peBU30PCKe UHCTUTYLH]e CY:

e JIUPEKTHU U UH/IMPEKTHU KOPUCHULIU OYIIeTCKUX
cpencraBa Peny6.iMke, TEpUTOPHjaIHUX Ay TOHO-
MHUja U JIOKAJIHUX BJIACTH,

¢ opraHu3salyje 06aBe3HOT COLUjaTHOT OCUTYPama,

e OyiieTcKkd GOHJ0BU OCHOBAHU MOCEOHUM 3aKO-
HOM WJIH NMO/3aKOHCKHUM aKTOM,

 jaBHa mpejy3eha, npuBpeHa APYLITBA UJIU APY-

e Ccy0jeKTH KOju ce baBe MPUXBAaTakeM, YYBaAHEM,
V3/laBalbeM U KopullhemweM jaBHUX pe3epBHy,

e MOJIMTUYKE CTPAHKe, y CKJIAJy Ca 3aKOHOM KOjUM
ce ypebyje prHaHCHMpakbe NOJUTUYKHX CTPAHaKa,

e Hapo/iHa 6aHka Cp6Huje, y ies1y KOjU ce 0OJHOCH Ha
Kopultheme jaBHUX Cpe/iCTaBa U Ha MOCJI0BabE
ca ip>kaBHUM OylieToM.| 4, cTp.174]

CybjekaT peBH3Hje JIyKaH je Ja peBHU30pHUMa
CTaBU Ha paclioJiarake CBe TpakeHe NoAaTKe U ,0-
KYMEeHTa, yK/by4yjyhU U noBepJbUBe NoAaTKe U J0-
KyMeHTa KoOja Cy HeONX0/lHa 3a IJIaHUpake U U3-
Bpllewme peBusnje. HakoH 06aB/beHUX MOCTYIAKa
pesusuje UHCTUTYLMja cacTaB/ba HALPT U3BEILTAja
0 U3BPILEHOj peBU3HjU y KOjeM Jlaje MULL/bEee O I10-
CJI0Bakby peBUAMpPAHOr. 3a 06aBJ/barbe NOCJ0BA U3
CBOje HagiexxHoCcTH MHCcTUTYHMja oaroBapa Hapoa-
HOj cKynuTuHU Peny6suke Cpbuje Kojoj Takobe,
NOAHOCU U NpHUMeJi6e O KplLuewy MOCA0Bamba KOJ
peBUUPAHOT CybjeKTa.

durHaHCcHjcKO H3BelITaBawe Tpeba Ja ce ce 3a-
CHUBA Ha U/IeHTUPHKOBAY OCHOBA U HbUXOBUX KOM-
[IOHEHAaTa Koje je pe3y/ITaT Hajpa3BUjeHUje TeopUje U
HajboJbe npakce y cBeTy. MehyTtum, y Cpbuju To Huje
cyyaj v usrjeza oBako: og 1993. rogune go 2013,
Ka/la je IOHET aKTyeJIHH 3aKOH, Y CpOujU je JOHETO MeT
3aKOHa 0 PAYyHOBOJCTBY U UCTO TOJIUKO Pa3/IM4YNATHX
obpasana (QUHAHCHjCKMX U3BELUTaja, He padyHajyhu
oApebeHn 6poj uU3MeHa U /JONyHA Koje Cy ce Y
MehyBpeMeHy [JelllaBasie. BuiaHcu cTamba U GWIaHCU
ycrexa, MPONUCUBAaHU Pa3/IMYUTUM MNOA33aKOHCKUM
aKTHMa, 6WIH Cy U3PA3UTO HEKOH3UCTEHTHU U HECTaI-
HU. Kpetame 6poja mosunyja y GuiaHCMMa CTamka U
ycnexa y Cpbuju, mpeMa pas/M4UTHM 3aKOHUMAa O
payyHOBOACTBY, NpeAcTaB/beHo je y Tabemu 1 U Ha
I'padukony 1 [9, cTp. 49-50].

Ta6ena 1 - YkynaH 6poj no3uyuja

Yy 6u1aHCcy cmarea u 6u/1aHcy ycnexa
npema npemxodHUM 3aKOHUMA

3aKOH 0 payyHOBOACTBY
OuHanajcki u3Bewrtaju | 1993. | 1997. | 2002. | 2006. | 2013.
bunanc crama 135 | 102 | 104 50 137
V3Bewraj o pesyntaty | 79 82 75 34 99
YKynHo 214 | 184 | 179 | 84 | 236

Hanomena: Uudopmanuje o 6pojy mosuuuja
nmpeyseTe Cy U3 0AroBapajyhux mpaBUJHUKA

e U3Bop: Maumuuh Jlejan (2015); KpuTHuKHM OCBPT Ha CTPYK-

r'a IIpaBHa JIMIia KoO)€ )€ 0CHOBAO AUPEKTHH UJIN TYPY U CaJp:KUHY 3BaHMYHHUX (QUHAHCHjCKHX U3-

WHAVPEKTHU KOPUCHUK jaBHUX CpeLCTaBa, BellTaja, 46. cumnosujym CPPC, 3s1atubop, ctp. 50.
3) JleTasbHUje 0 AreHIIUjU 32 NpUBpe/iHe PEruCcTpe NOorJielaTH Ha CajTy: WWW.apr.gov.rs.

4) 3akoH o peBusuju ,Ciyx6eHH ri1acHUK Peny6snke Cp6uje”, 6p.62/2013
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I'pagpukon 1 - YKynaH 6poj no3uyuja y 6u1aHcy cmarea U 6U1aHcy ycnexa
npema npemxoanuM 3dKOHUmMa
300
200
100
0]
1993. 1997 5005
) 2006.
2013.
W3Bop: Masnunuh [Jlejan (2015); KpuTH4YKM OCBPT Ha CTPYKTYPY U CaZpKUHY 3BaHUYHUX GUHAHCHjCKUX M3BELITaja, 46.

cumnosujym CPPC, 3natu6op, ctp. 50.

W3 npeTxojHe Tabesie MOXKEMO BUJETH JAa CY
nsBewTaju u3 1993. rogvHe nmanu 3ajegHo 214
ctaBkH, 1996. rogune 190 craBku, 2002. roguHe
179 craBky, 2006. roaune 84, gok cy 2013. rogune
ponucaHe OUJIAHCHE LlIeMe MMaJle HajBUILe CTAaBKU
236. Pagu momudukoBamwa ojijpeheHux obGpasaia
MpOMeHe Koje ce Bpllle He CMejy OUTH YeCTe, MOpajy
Jla TeKy y ckiafy ca JlupektuBom 2013/34/EY EY
(mpeMa Kojoj 6us1aHC cTarba MMa 67 CTaBKH, U3BeELI-
Taj 0 pe3y/ITaTy 21, ITO YKYNHO U3HOCHU 88 CTaBKH),
oK je IV gupextuBa u3s 1978. roguHe 3axreBasa
NpOMUCAaHU OUJIaHC CTaka M OWJIAaHC ycmexa ca
ykynHo 101 craBkoM [9, cTp.50].

CTuMy Be3u, MOTYRHOCT KOOpJAUHALUje pajay
cucteMy (QUHAHCHUjCKOT H3BeLITaBamka, a MOTOM
KBaJIUTET JbYyACKUX NMOTeHIMjasa padyyHoBoha u
Haj3aJ, u3pajia cTpaTeryje ¥ aKIiMOHOT IJIaHa Kao
OCHOBe 3a pa3BUjambe JbYACKUX U JPYTUX IOTEHI Y-
jasa u nporeca u y Peny6auiu Cp6uju, HeMajy HU-
kakBor cMmucna. Uudopmanuje koje cagpxe ¢ou-
HaHCHjCKHU u3BelTaju y Cpbuju cy popMasiHe, Beo-
Ma 4ecTo JIaXKHe, HEeIIOTIIYHe, HeJ0C/IejHe, NapLu-
janHe u ci. TakBU NoJaLU HUACY yNOTPe6/bHUBU U
HUYEeMY He CJIyXKe, U3y3eB ATreHIMjU 3a IpUBpeiHe
perucrpe, Kako 64 o6aB/basia cCBOjy GyHKIIHU]Y, a KO-
joj je HajHOBUjU 3aKOH O pa4yHOBO/CTBY IOCBETHUO
3HA4YajHY NaXHy.

3. O6eaexncja u cmpykmypa
3akoHa o pauyHoeodcmay

3aKoHOM 0 pauyHOBOJCTBY [5] ypebeHu cy 06-
BE3HHUIIM NpHUMeHe OBOT 3aKOHA, pa3BpCTaBakbe

NpaBHUX JIMLA, OpraHu3anyja payyHOBOJCTBA U
payyHOBOACTBEHE HCIpaBe, YCJOBU U HaAYUH
BOohewa MOCJOBHUX KbUTa, IPU3HaBakbe U Bpej-
HOBak€ N03HuIMjay PUHAHCHUjCKUM U3BEIITAjUMa,
cacTaBJbakbe, OCTAaB/babe U jaBHO 06jaB/bUBabE
dUHaHCHUjCKUX U3BelITaja U FOUIIber U3BellITa-
ja o nocsoBamwy, Perucrap puHaHCHjCKUX U3BEIL-
Taja, HauuoHasnHa koMucHja 3a padyyHOBOJCTBO,
Kao ¥ HaA30p HajJ, cipoBoheweM oJpeibdu OBOT
3aKoOHa.

[Ipema usiaHy 4, Taj 3aKOH Cy 06aBe3HU Jia IPU-
Mewyjy:

e MpaBHA JIMIIA ¥ JPYTH O6JUIU OpraHU30Baba
KOje je IpaBHO JIMIE OCHOBAJIO Y MHOCTPAHCTRY,
aKo 3a BbUX NMPONUWCHMMa THUX ApXKaBa HHUje
yTBpheHa o6aBe3a Bohewa MOCJIOBHUX KHbUTA U
cacTaB/bathba PUHAHCHjCKUX U3BEIITAja,

* 0Jlpesibe OBOI 3aKOHA OJIHOCE Ce U Ha OTPaHKe U
Jlpyre opraHv3alnyoHe JleJI0Be CTPaHUX IPaBHUX
JIMLIA ca CeJJUIUTEM Y MHOCTPAHCTBY, KOju 06aB-
Jbajy NpUBpeAHY AesaTHocT y Peny6aunu Cpou-
jH, aKO MOCEe6HUM MpONUCHUMa HUje APYKIHUje
ypebeHo,

s o/pe/ibe OBOT 3aKOHA He oZjHOCe ce Ha OylieTe 1
KOpPUCHHUKe O6YIIeTCKUX CpeJiCTaBa, CTaMbeHe
3rpajie, Kao HU Ha opraHu3saiyje 06aBe3HOT CO-
LMjaJIHOT OCUTypakba, ako Noce6HUM MponrMcuma
HUje JpyKuuje ypeheHo,

* 0o/ipejibe OBOT 3aKOHA He OZJHOCE Ce Ha IpKBe U
BepCKe 3aje/lHULe, OCUM Y Jiesly 06aB/batba IPHU-
BpeJiHe WM ApyTe JleJJaATHOCTH, y CKJIaAy ca Ipo-
nMcrMa KojuMa je ypeheHo o6aB/barbe THUX Jles1aT-
HOCTH.
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[IpaBHa JiMLa U NpeAy3eTHULM OYKHHU Cy JAa
Boheme MOCTIOBHUX KEbUTa, MPU3HABAaKe U BPeJHO-
Babe UMOBHHE U 06aBe33a, IPUX0/1a U pacxo/ia, cac-
TaBJbakbe, IPUKA3UBakbE, 0CTaB/balbe U 06es10/1a-
HBUBalbe HHPopManyja y QUHAHCHjCKUM U3BeLITa-
juMa Bpllle y CKJIaJy ca OBUM 3aKOHOM. Y 4yaHy 2.
3akoHa 0 pauyyHOBO/ICTBY HAaBOJU Ce /a cy PpUHaH-
CHjCKHU W3BelITaju:[5, 4iaH 2]

1. OWJIaHC CTamwa, KOjU MpesCcTaB/ba MperJies
WMOBUHe, 00aBe3a W KalHUTaJa HpaBHOT
Jdna Ha ojipeheHU aaH;

2. OWJIaHC ycliexa, KOjUu Mpe/iCTaB/ba MperJie]
IPUX0/1a, PACX0/a U pe3yJITaTa N0C/I0Bamba
HaCTaJuX y oJjpeheHoM mepuoay;

3. M3BeILLTAaj O 0CTAJIOM pe3yJITaTy, KOju YuHe
CTaBKe MpUxo/a U pacxoja (yrkmwydyjyhu u
pekyacuduKkanuje yciesi, KOPUTOBamba),
KOje HMCYy IIpHU3HaTe y OWJIAHCY YyCIexa,
KaKo Ce 3axTeBa WJIM J03BOJ/baBa JpYyruM
MCO®HU. KoMmnoHeHTe ocTajor pesyJTaTa
YHHe CTaBKe Koje ce, IpeMa 3aXxTeBUMa 10-
jeanHux MCOU, npusHajy y OKBUpPY Kallu-
Tasa;

4, M3BeILlITaj 0 IPOMEHaMa Ha KalluTaly, KOju
npyxa nHdopmanuje o npoMeHaMa Ha Ka-
NUATaJy NPaBHUX JIALLA TOKOM H3BeLITaj-
HOT NepUoa;

5. M3BellTaj 0 TOKOBUMA FOTOBUHE, KOjH MPY-
Ka “HOOpMaIuje o NpUJIMBUMA U OJJTUBU-
Ma rOTOBUHE ¥ TOTOBUHCKUX EKBHBaJIEeHa-
Ta TOKOM H3BeLITajHOT MepPHUOAa;

6. HanoMeHe y3 GUHAHCHjCKe U3BEIITaje, Koje
caZipke OIKCe WMJIM palldy/iakbaBamba CTaB-
KU 06eJI0[jatbeHUX y U3BelITajuMa U3 Mo/ -
Tad. (1)-(5) oBe Tauke, NpUMemeHe pavy-
HOBO/ICTBEHE MOJIUTHKE, Kao U UHPOopMa-
IlMje 0 CTaBKaMa Koje ce HUCY KBaTudUKO-
BaJle 3a IpH3HaBakbe y OBUM U3BEIITAjUMa,
a 3HayvajHe cy 3a oleHy GUHAHCUjCKOT 10-
JIOXKaja M YCHEeLIHOCTH I0CJ0Bawa INpas-
HOT JIMI}3, Kao U ocTajle uHopmaluje y
ckaaay ca 3axTeBuMa MCOU.

JoHoumemweM 3akoHa o padyyHoBoAacTBy 2013.
roJlUHe HaHeTa je BUIEeCTPyKa LITeTa KBAJIUTETY
duHaHcujckor usBelITaBaka y Cpb6uju. Haume,
JIOTUYHO je 6uso jia ce nojabom MCOU 3a mana u
cpeamwa npeayseha ynpaso npeiBUAN UHCTPYMEHT
noTpebaH 3a GUHAHCHjCKO M3BELITaBakbe MaJIUX U
cpeamwux npenyseha. MebhyTtumMm, 3akoHogaBal, je
C/Ily4ajHO WJIM HaMEpPHO peJIaKCHpao 3Hayaj OBOT
CTaHJapAa TaKo LITO je MOopej MaJuX U CpelibUX
npeJiBUJe0 U KaTeropujy MUKpo mnpeayseha, mo

yrjey Ha €eBpOICKe JUPEKTHUBe, Koje Cy U
HajbpojHUje, IITO je cBakako Jo6po. Mehyrtum,
OpPWUTMHAJHOCT 3aKOHOJaBlLia je y TOMe LUTO je
npeJiBU/Jieo noce6aH MoJ3aKOHCKU aKT Kao OCHOB 3a
NpUIIpEMY U cacTaB/bakbe QUHAHCHjCKUX HU3Bell-
Taja, Koju JJIoHoCH MUHUCTApCTBO PpUHAHCH]ja. Y3 TO,
3aKOHOJZaBal] je ICTOBPEMEHO 3a MaJla, Cpefba U
BeJIMKa npeay3eha noaurao rpaHulie y Besu ca BU-
CMHOM IPUX0/a Y MPOCEeYHOM NOCJIOBHOM HMOBHU-
HOM W Ha Taj HAYMH JUPEKTHO yrPO3UO0 KBAJUTET
¢$uHaHCHjCKOT U3BellTaBakbha 3HayajHOT 6poja mpe-
JAy3eha ¥ TUMe 40JAaTHO HApYIIMO YKYIMaH CUCTEM
¢duHaHcHjckor u3BewTaBawa y Cpb6buju. Haume,
MebhyHaponHU cTaHAaps 3a Majla M CpeAmba
npenay3eha HacTao je kao pe3ysTaT Hajpa3BUjeHUje
payyHOBOJACTBEHE TeopUje U Haj6o/be CBETCKe
mpakce, a INOJA3aKOHCKM aKT Tpeba Ja JoHece
aJMUHHUCTpanuja MuHrucTapcTBa duHaHcuja. Mehy-
TUM, IOTIIYHU ceT PUHAHCHjCKUX U3BELITaja y CKJa-
Ay ca Jlupextusom 2013 /34 /EY° o6yxBaTa: [18.]

1. M3BelTaj 0 GUHAHCHjCKOj mo3unuju (6u-
JIAHC CTaka WU je/JHOCTaBHO OUJIAHC),

2. M3BeIlTaj 0 pe3ysaTary (Koju ce KoJA Hac
Ha3WBa OWJIAHC yclexa),

M3BelITaj 0 TOKOBMMA I'OTOBHHE,
4. M3BeLITaj O IPpOMeHaMa Ha KaluTaly U
HanoMeHe y3 GUHAHCHjCKe U3BellTaje.

HeBesileHn v3BewITaju npy:xajy yBuj, y GrHaH-
CUjCKy KOHCTUTYLU]jy npeny3eha, 0o4HOCHO HeroBy
OUHAHCHjCKO-CTPYKTYpHY  mo3unujy  (6usaHc),
YMEIIHOCT CTBapama Jo61TaKa Kao U3Bopa IPUHO-
ca 3a BJIacCHUKe (M3BelITaj 0 pe3y/TaTy), Clloco6-
HOCT yCcK/abhuBama Npu/inBa U oAJUBa HOBLA H, Y
TOM KOHTEKCTY, MOTYhHOCT HAMUPUBamba UHTepeca
KJ/bYYHUX CTejKxoJ/iepa [23, crp. 9] (M3BewITaj 0 TOKO-
BUMa IOTOBHHE), IPOMEHEe Ha KalHUTaly Koje Ha-
CTajy TOKOM 00padyyHCKOr IepHhojia IO OCHOBY
OCTBapeHOor J00OWUTKa, UCIJaTa AUBUJEHIH, IMOK-
puha ry6uTKa, npubaB/baka KalUTadd, OTKYyIa
COTCTBEHHUX aKIMja U CJWYHO (M3BelTaj O Mpo-
MeHaMa Ha KamuTajly), kKao u MHpopMauuje Koje
6/1Ke objallibaBajy NPUMeeHe PauyyHOBO/ACTBe-
He MOJINTHKE U CaIp>KUHY NO0jeJUHUX NO3ULIUja U3
NpeTXoJHUX Hu3BellTaja (HanoMmeHe). Peu je o
jeAMHOM CBeOOYXBAaTHOM CHUCTEMY H3BeLITaBakba
Koju obyxBaTa CBa IIOCJOBHAa 30UBama YHyTap
npeny3eha, kao u ogHOCce peay3eha ca oKkpyKemeM.
Ynpkoc 6pojHUM KpUTHKaMa KOjUMa je U3JI0KEHO
¢$uHaHCHjCKO U3BelITaBake, U3BECHO je Ja A0 cajia
HUje npoHaheH 60/bM HAaYMH M3BellTaBamwa O Nep-
¢dopmaHcama npenyseha. [9, cTp.34.]

5)  Directive 2013/34/EU on the annual financial statements, ,Consolidated financial statements and related reports of certain types
of undertakings®, Official Journal of the European Union, June 2013.
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@PUHAHCHjCKY M3BEIITaju Cy, JakJe, BaXKHHU 3a
dyHKIMOHNCambe [10jeJHHAYHUX [TIOCJIOBHUX Cybje-
KaTa, aJlu U 3a QYHKLHOHUCAEe TPXKULITA poba U
ycayra (Tp»ulnTa HabaBKe W TPXKUILITA MPojaje),
TPXKUILUTA KaluTala U yKynHe ekoHoMuje. [locie-
JUlle HEKBAJIUTETHOT U3BeLITaBaba CYy OTPOMHE.
OHe npeBa3uJia3e TPOLIKOBE UMILJIEMEHTallUje Hea-
JlekBaTHe peryJiatuBe. lllTeTy Tplie HUHBECTUTOPU
(lwTeTe ce Mepe M3HOCOM U3TyOJHEHOT YJIOKEHOT
KaluTaJla, U3ry6/beHUM NPUHOCHMA Y BUAY JAUBU-
JeHJH, U3ryOb/beHUM KalUTaJIHUM J00ULUMa,
OTIOPTYHUTETHUM TPOLIKOBUMA YCJe[ 0,0a4yeHUX
60JbHX aJITePHATHBA, NoOBehaHUM TPOLIKOBUMA Me-
pema KBaJINTeTa payyHOBO/JCTBEHUX HHOpMaAIH-
ja), nojequHa4vHa npeayseha (ryouTak penyTanuje,
naJ, TPKUILHE KanuTaju3aluje, Telkohe ycmoc-
TaB/bakba HOpMasHe GUHAHCHjCKE CTPYKTYPE, OTe-
>KaH MPUCTYI U3BopuMa GUHAHCHUPaAHa, ToBehawe
TPOIIKOBA KalMTasa, 6aHKPOTCTBO), ApKaBa (Ty-
O6UTaK PUX0/1a 10 OCHOBY NOpe3a, Y34 P:KaHOCT UH-
BECTUTOPA 300 HECUTYPHOCTH yJarama UiH oTe-
»KaHe IpolieHe NOCI0BHO-QUHAHCUjCKUX PU3UKA),
3amoc/eHH (ry6UTakK IJ1aTa, FyGUTaK 1oca), pady-
HOBOJICTBeHa npodecuja (ry6GuTaK KpeAUOUINTETA
KOjH Ce TELIKO CTUYE, ali Ce JIaKO I'y6H), TPHKUILTE
KanuTasa (ryouTak moBepewma y GyHKIHOHHUCAbE
TPXKUILUTA KalUTaja, CMakhelhe 3aMHTEPeCOBaHOC-
TH UHBECTUTOPA, OTEKaHO NpUbaB/bathe KauTaua
Kpo3 IpuUMapHe eMHuCHje, 0aJ JUKBUJHOCTHU
TPXKUILUTA) U HallMOHAJHA €KOHOMHja (CMameme
MHBECTUIY]ja, CMambelme 6pyTo AoMaher npousBo-
Jla, CMameme 3al0C/JeHOCTH, ToBehawe TPOIIKOBa
BEe3aHHUX 3a YCIOCTaB/balhe KBAJTUTETHOT CUCTEMA
dUHAHCHjCKOT U3BelLITaBama) [JeTa/bHUje objaml-
wewe y caegehum pagosuma 20, ctp. 83-89],
[21,cTp.15-18.] u [22, cTp.182-193].

4. 066e3HUYU cacmaes/ barea
duHaHcujckux uzeewmaja

[IpaBHa JiMLla, y CMMUCIYy OBOT 3aKOHa, ,pas-
BPCTaBajy ce HA MUKPO, MaJia, Cpe/ithba U BeJuKa“[5,
4jiaH 6], y 3aBUCHOCTH 0/, IpoceyHor 6poja 3amnoc-
JIEHUX, I0CJIOBHOT IPUX0/a U IPOCeYHe BpeJHOCTU
MOC/IOBHE MMOBUHE YTBpheHUX Ha [jaH cacTaB/bakba
pe/loBHOT ToJMIlIber GUHAHCUjCKOT HU3BeLITaja y
II0CJIOBHOj T'OJMHH.

1. Y MHUKpo mpaBHa JiMIla pa3BpCTaBajy ce
NpaBHa JiMIla Koja He MpeJa3e /Ba OJ cie-
nehux KpuTtepujyma:

e nocaoBHU npuxoz 700.000 EUR y gu-
HapCKOj IPOTUBBPEIHOCTH,

e TMpoceyaH 6poj 3anocaeHux 10, u

e IpocevyHa BPEAHOCT MOCJIOBHE UMOBH-
He (M3payyHaTa Kao apuTMeTH4Ka cpe-
JVHA BpeJHOCTU Ha T0YETKY U Ha Kpajy
nocioBHe rogavuHe) 350.000 EUR y jqu-
HApCKOj MPOTUBBPEAHOCTH.

2. Y Masa mpaBHa JiMLia pasBpCTaBajy ce
IpaBHa JIUILA Koja [peJia3e Ba KPUTEPHU]y-
Ma 3a MUKpPO IIpaBHa JIUIa, a4 He [peJiase
ZBa of ciaefehux Kputepujyma:
e nociaoBHM npuxof 8.800.000 EUR y au-
HapCKOj IPOTUBBPEJAHOCTH,
e TMpoceyaH 6poj 3anociaenux 50, u

e [pOCeYyHa BpPeJHOCT MOCJOBHE UMOBHU-
He (M3payyHaTa Kao apuTMeTHUKa cpe-
JMHa BpeJHOCTH Ha N0YEeTKY U Ha Kpajy
nocsoBHe rojuHe) 4.400.000 EUR y nu-
HapCKOj IPOTUBBPEAHOCTH.

3. Y cpejwa mpaBHa JiMLa pa3BpCTaBajy ce
IpaBHa JIMIla Koja NpeJia3e JjBa KPUTEPH]y-
Ma 3a MaJla paBHa JIMIa, aJld He IpeJase
JiBa of, ciefehux KpuTepujyma:

e nocnoBHU npuxoh 35.000.000 EUR y
JAUHApCKOj IPOTUBBPESLHOCTH,

e mpoceyaH 6poj 3anocneHux 250, u

e [IpoceyHa BPeJHOCT IOCJOBHE MUMOBH-
He (M3payyHaTa Kao apuTMeTHUKa cpe-
JIMHa BpeJJHOCTH Ha N0YeTKY U Ha Kpajy
nocsioBHe rogune) 17.500.000 EUR y
JAUHAPCKOj IPOTUBBPELHOCTH.

4, Y Besika mpaBHa JiMLia pa3BpCTaBajy ce
IpaBHa JIMLA KOja npeJsia3e Ba KPUTEPHU]Y-
Ma 3a cpe/Jiiba IpaBHa JMLA.

[IpaBHa snLa, OJHOCHO NpeAYy3eTHULU LY>KHU
Cy Jia cacTaBJ/bajy peloBHe rofulimbe pUHaAHCHUjCKe
M3BellTaje 3a IOCJI0BHY F'OAVHY KOja je jeJHaKa Ka-
JIeHJJapCKOj, y CKJIaZy ca OBUM 3aKOHOM U NoOJA3a-
KOHCKMM IMpONMCHMa JOHETMM Ha OCHOBY OBOT
3aKoOHa.

M3y3eTHO of cTaBa 1. oBOr 4jaHa, 3aBUCHO
IpaBHO JiMLe ca ceguuiteM y Peny6auuu Cpouju
Yydje MaTU4YHO IPABHO JIMIE Ca CeJULITEM y UHOC-
TPaHCTBY MMa IOCJOBHY T'OJJUHY PA3JIUUUTY OJ, Ka-
JIeHZ,apCKe TOJMHe, MO3Ke, Y3 CarJlaCHOCT MUHUCTPA
Ha/lJIeXXHOT 3a nocioBe ¢UHAHCHja, ogHOCHO Ha-
poaHe 6aHke Cpb6uje 3a mpaBHa JIMIla U3 HbeHe HaJl-
JiexxHoctu (ocuM GaHaka), oJHocHO Komwucwuje 3a
XapTHje OJ BPeJHOCTH 3a NpaBHA JIMLA U3 HbeHe
Ha/IJIEXKHOCTY, /la cacTaB/ba U 06jaB/byje roAuIIbe
duHaHCHjCKe HU3BELLITaje ca CTakbeM Ha NOCAe b
JlaH IIOCJIOBHE FOJIUHE KOja je pa3/IM4MTa OJi, KaJleH-
Jlapcke.

[IpaBHa JiuIa YMje MOCJIOBaE je ypeheHo Jpy-
T'MM NPONKCUMA Ha OCHOBY KOjHX je OpraH, 0JHOCHO
opraHu3alyja HaJiIexKHa 3a 06aBJbakbe Ha/[30pa HaJ,
bHMXOBUM I10CJIOBaheM NPONHKCaa CaApaj U CTPYK-
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Typy roJULIbUX PUHAHCHjCKUX U3BeIITaja, Ay:KHa
Cy /ia cacTaBJ/bajy rofullbe GUHAHCHjCKE U3BELITaje
carJiacCHO OBOM 3aKOHY ¥ TUM IIPONMCHMA.

5. HayuoHasHa komMucuja 3a pa4yHo80dcmeo
u 00d60p 3a jagHu HAd30p

HanuonanHa koMmucHja 3a pa4yHOBOJCTBO OC-
HOBaHa je y CKJIaJly ca 3aKOHOM O pauyyHOBO/CTBY.®
KoMucuja uma 3aziatak jga:

e MpaTH Npollec NpUMeHe AUpeKTUBA EBponcke
yHHUje U3 00J1aCTU PauyHOBO/ICTBA U Mpe/JIaxKe
oArosapajyha peliera 3a Hal[MOHAJHO 3aKOHO-
JIaBCTBO;

 npatu nponec npuMmeHe MCOU n MCOU 3a MCIT n
Jlaje MUIIJberbe MUHHUCTAPCTBY O IpeBohemwy
OBUX CTaHJap/a, Kao U NpeJjaxe peliema 3a
eBeHTyaJ/IHe NpobJieMe KOju MOTy Jja HacTaHy y
NOCTYIIKY IPUMEeHe TUX CTaHAapAa.

KoMucuja je ny>xHa a MUHMCTapCTBY HajMambe
jeJHOM MeceyHO [0CTaBJ/ba U3BEILTaj O CBOM pajy.
Bnaga, Ha npe/iyior MUHUCTPa HaJJ1eXKHOT 3a II0CJI0-
Be QUHAHCH]ja, UMeHyje NpeJAceJHMKA U 11eCT 4Ja-
HoBa Komucuje u3 peioBa CTpy4HHUX JIMLA KOja 0-
ce/lyjy 3Hama U Mpakcy u3 o6J1actyu ¢UHaHCHja, pa-
YYHOBO/ICTBA Y peBU3Hje, OJf KOjUX I10 jeJHOT YJIaHa
“MeHyje Ha npeasor Komucuje 3a xapTuje oz BpeJ-
HocTU U HapogHe 6anke Cpbuje. CTpydHe U ajMU-
HUCTPaATUBHE I0C/I0Be 32 noTpe6be KoMucuje o6aB-
Jba MUHUCTApCTBO.

HauuonanHa koMucuja 3a pauyHOBOJCTBO U
Onbop 3a jaBHU HajA30p, npeaBubeHH 3aKOHOM O
pPayyHOBOACTBY YU 3aKOHOM 0 pPeBU3UjH, Tpebaso 61
Jla Bpllle KOOPAUHALUjY Y npouecy GUHAHCHUjCKOT
v3BelITaBawa y Penybaunu Cp6uju. OgHocHo, Ha-
LMOHa/HA KOMHCH]ja 3a PpadyyHOBOJCTBO, NpeMa
3aKoHy 0 pauyyHOBOJCTBY, UMa 3aJaTak caMo [ia
npaTyd npolec npuMeHe MehyHaposaHe mpodecu-
OHaJIHe peryJiaTuBe - AupeKTuBa EBporncke yHuje
13 obJsiacTu payyHoBojicTBa © MCOU u MCOMU 3a
MCII u periaBa eBeHTyaJIHe Ipo6JieMe Y MOCTYNKY
weHe npuMeHe. Tako ozapebeH 3ajaTak Tewko Ja
MO>Ke ONPaBJaTH HEHO NOCTOjakbe, ajlu Ce jeZJHOM
oBa Komucuja ocmenunna fga cysu NOpUMeHY
MehyHaposHe npodecuoHasHe peryjaTvBe 6e3
VMKaKBOT peryJaToOpHOT 0cHOBa. MehyTum, Teso 3a
KOOpAMHAaLHUjy Tpeba 1a I0CTOjU, jep KOOpUHaL1ja
pajZia CBUX HeNOCpeJHUX YYeCHUKA Y CUCTeMY QU-
HaHCHjCKOI' M3BelITaBamka U CBUX JAPYTUX UHCTH-
TyILMja U OpraHu3alHja Koje Koje UMajy HelocpeiaH
WJIM NOCpeJiaH yTHLAj Ha OBaj cucteM (gpyra Mu-

HUCTApCTBa, NpodecuoHalHe OpraHusalije, 6epse
Y Ap.) Mopa Jia nocToju. Pas oBor Tesa Tpeba Ja ce
O0/lBMja y CKJaJy Ca pa3BUjeHOM CTpaTerujoMm U
noTpe6boM 3a pellaBalkeM ONEPATUBHUX NMUTaHA Y
Be3U Cca KBAIUTETOM PpUHAHCUjCKOT U3BeLITaBakba.
3akoHOM O peBuU3HUjU [24, yiaH 90] HemTo 03-
O6u/bHUje je oapeheH o6uM 3ajaTaka Oj6opa 3a
jaBHU HaZ30p, TeJa Koje je AYyro 0OYeKUBaHO Ipe CBe-
ra oj, payyHOBO/JCTBeHe npodecuje U O Kora ce
O4eKHMBaJo, UMajyhu y BUAly Aa je Tpebaso fa byze
He3aBHUCHO M CaMOCTAJIHO, []a YpeAUu NUTambe KBa-
JrTeTa GUHAHCHjCKOT U3BeLITaBakba, 110 yIieay Ha
pasBujeHe KyJaType WHGQOpMHUCama U U3BelITa-
Bawba. MebhyTum, TO ce Huje foroguio. Haume, oBo
TeJI0 HeEMa HUKaKBe Ha/lJIeXKHOCTHU Y CMUCY U3PH-
Ljakha CaHKIYja 3a HEKBAJUTETAH paj y pauyHo-
BOJICTBY U PEBU3UjHU.

Byayhu na Peny6sivka Cpbuja Tpeba Aa yckia-
[I1 CBOjy pa4yyHOBO/CTBEHY peryJiaTUBY ca padyyHo-
BOJZICTBEHOM peryJiaTuBoM EBporicke yHuje, To oA-
pasyMeBa o6aBe3Hny npumeHy MC®PHU 3a cBa npes-
y3eha Koja cacTaB/bajy KOHCONU0BaHe GUHAHCH]-
CKe U3BeIlLTaje, Kao U 3a 6aHKe U Jipyre puHaAHCH]-
CKe UHCTUTYLMje U ocurypaBajyha JpylTsa.

PauyHoBojicTBeHY peryJjaTtuBy EY rio6ajiHo
nocMaTpaHo 4uHe:[6, cTp. 185]

a) Ocma pupekTuBa EY,
b) JupextrBa 2013/34/EY, u
) Ypen6a EBpornckor mapsiaMeHTa u CaBeTa

1606,/2002 u zp.

JupekTtue EY Hucy o6aBe3yjyhe 3a cBe 4iaHU-
Lle, HET0 HUX yCBaja 3aKOHOJABCTBO CBAaKe 3eMJbe
YJIaHULE, 10K je Ypenba EBponckor napjaMeHTa U
CaBeTa’ ob6aBe3syjyha 3a 3eM/be YIaHHUIlE U HUjE [0~
Tpe6GHO MojeJMHAYHO YCBajambe y 3eM/baMa YJaHU-
nama. [Ipema unany 3. u 4. oBe Ypenbe npenysehay
EY 4ujum BpeJHOCHUM MaNKpHMa ce TPryje jaBHO
Ha ypebeHoM TpxkuLITy, Kao U mpeay3eha Koja ce
crpeMajy 3a KoTalHjy, NPy cacTaB/balby KOHCOJIU-
JIOBaHUX pHUHAHCHjCKUX U3BelITaja MOpajy npHUMe-
wuBatu MCOU/MPC koju cy omobpenu o EBporn-
cKe koMmucuje. HeonxogHo je 360r caJip>KuHe paja
HanoMeHyTH Ja cy, 7o 2013. roavHe, 3Ha4ajHy yJi0-
Iy y padyyHOBOJCTBEHO] peryJaThuBu umaje Ye-
TBpTa U CeiMa AMpeKTUBA. HeTBpTa AUPEKTUBA O
HOCHJIA Ce Hayje/iHaYaBame HallMOHAJIHUX IPOIKCa
3a ipylITBa KanKTaJjay Be3u ca GopMOM U CafpKU-
HOM roJMIIHX payyHa 1 U3BellTaja 0 I0CJI0Bamy,
NpYHIMIIA NPOLebUBaka, 00jaB/bUBaba U peBU3H-
je. Cenma fupeKkTuBa je, MehyTHM, 6usa pokycupa-
Ha Ha KOHCOJIMJ,0BaHe padyyHe, Kpyr KOHCOJIUZ0Ba-

6) 3aKOH 0 pauyyHOBOJCTBY, ,Cayx6enu rinacHuk Peny6snke Cp6uje”, 6p.46/2006,111/2009,99/2001,62/2013.

7)  Directive of Europen Parlament and Council, 2006/43/EC Official Journal of the Europen Union, English version, , L 157.
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13, Kao U 06aBe3y /ia ce NpUIIPpEMe, PEBUUPAjY U
06jaBe rpynHy QUHAHCUjCKU U3BeIUTaju U METO/e
Be3aHe 3a KoHcosauaanujy [13, ctp.175] MehyTtum,
yBohewem /[lupektuBe 2013/34/EY, YeTBpTa U
CenMa AupeKTHUBA Ce BULIE HE IPUMERY]Y.

OcMoM aupekTHBOM, [14] ycBojeHoM 10.04.1984,
yTBphHUBaHa Cy IpaBuJa Koja ce 0HOCe Ha 06aBe3Hy
pEBU3UjY FOAUIIBLUX U KOHCOJUJ0BAaHUX GUHAHCH]-
CKHX U3BellITaja, Kao U ogpehrBaHa JiMlja 04roBOpHa
3a obaBJ/balbe peBU3Hje (PUHAHCHjCKHUX H3BeIlTaja.
HboM je npeaBubeHo a ApxaBe YiaHHULE UCITIOLITY]Y
MUHUMYM CTaHZapJia y Be3u ca KBaludUKaLHjoM
(o6pa3oBameM U MPAKCOM), Ka0 ¥ JIMUHUM UHTErpH-
TETOM U He3aBUCHoUIhy JiMLia Koja *keJie Ja ce 6aBe
nocj0BUMa peBusHje. boM ce nocebHO UHCHCTHPA Aa
pPEBU30pH He MOTY Ja Bpllle peBU3Hjy, OUJIO Y CBOje
¥Me WIH Y UMe peBU30pcKe GpUpMe, aKO HUCY He3a-
BUCHU. Hapabe, oM ce yTBphyje v 04rOBOPHOCT pe-
BU30pa 3a CIy4ajeBe Ja ce peBU3Hja He 06aBJba Y
CKJIAZly ce HayeJIOM HE3aBUCHOCTH U 06jeKTUBHOCTH.
[IpuMeHOM HaBe/leHUX JUpPEKTHUBA GUHAHCHjCKOT U3-
BellITaBakba TpebaJlo je Jja ce, HOpe, OCTasIor, yHaIlpe-
JIY Tpoliec GUHAHCHjCKOT U3BelITaBamba U 00e36eie
ymopeAUBe pauyyHOBOACTBeHe HHOpMaliyje oTpeod-
He 332 QYHKIMOHHCabe TPXKULITA KalUTala.

3aHacTyn Ha UHAHCHjCKUM TPXKUIITHUMA, BeJIU-
ka npeay3eha EY 6usa cy npuHyheHa Jia cactaBbajy
jou jenaH ceT GUHAHCHjCKUX U3BEIITAja, y CKJIAAY ca
aMepuukuM OniuTenpuxBaheHUM pavyyHOBOJCTBe-
HuM npuHiunuma (GAAP). EBporicku napJsiaMeHT U
Caset EY ycBojunu cy Ypeno6y o npumenn MCOU y
EY, 4nju 3BaHu4HU 6poj je 1606/2002. [15.] KoHco-
JuaoBaHe QUHAHCHjCKe M3BeLITaja Mopa peBUAUpa-
TH peBU30p WIHM peBU30pH OBJallheHU o ApKaBa
YyJIaHU1a, Ha OcHOBY oZpea6u VIII gupekTuBe. YHan-
pebemwe u MmogudukoBame VIII gupextrBe us 1984.
usBpieHo je 2006. roauHe, ycBajaweM HoBe VIII qu-
pexkTuBe. Pazyior 3a oBakBMM IIpoMeHaMa y JAUpPeEK-
THUBM NPOMCTHYE U3 TOra Ja UCTa HUje OCTBapuJa
CBOj /b OY/1yhH J1a HUje joBesa /10 XapMOHU3al[yje
HayMHa Ha KOju ce peBU3Hja CIPOBOJM Y JpKaBaMa
ynaHunaMma EY. OHa ce ofHOCH Ha UHTEPHY U €eKCTED-
Hy peBU3U]jy U HOBH CKYTI cTaHAapAa he npuMewUBa-
TH CBH KOjU ce 6aBe akTUBHOCTHMMaA peBU3Uje U yBe-
paBama. Hosa, VIII fupekTHBa, cCTynu/a je Ha CHary
29. jyna 2008. roguHe u cagpxu: [14.] nepununuje
N0jMOBa, OBJIallhewa, 3aXTeB 3a MepMaHEHTHOM
elyKaliijoM U MehycOOHUM MpHU3HABAHEM pPEruc-
Tpauuje, npodpecroHa/JHy €TUKY, HayeJ0 He3aBUC-
HOCTH U podecuoHa/He TajHe, CTaHJAp/e peBU3Hje
Y M3BelITaBamha, UCTpare U CaHKLHje, jaBHU HaZA30p
Y 3aKOHOJIaBHU aHTaXKMaH U3Mehy 3eMasba WIaHU1a,
MMEeHOBake, OTIYLITalke U KOMYHUKALY]y, TocebHe

o/ipezi6e Koje ce ojHOCe Ha 06aBe3Hy peBU3Hjy Ipe-
y3eha oJ; jaBHOT UHTepeca, MehyHapoHU aceKT U
npesia3He U 3aBpliHe oApenbe. tboM ce nocteneHo
BpLUIM [IOMepame 0/ HAllUOHA/IHE Pa4yHOBO/ACTBEHE
perysiatuBa ka MCOU, kao Ha/IHAIMOHAJIHUM CTaH-
JapauMa. Ogpente o UHAHCHjCKOM M3BeLITaBawy,
IpomnucaHe y HaBeJleHUM JUpPeKTUBaMa, YIIPKOC 13-
BellleHOM OCaBpeMembHBay, HUCY 06e36eause BU-
COK CTelleH NperJeJHOCTH U NPUMEH/bUBOCTHU U3-
BellITaBakha 0 PUHAHCHUjCKOM I10JI0XKAjy CBUX MpeJ-
y3ehay EY, 1ito je 610 npeayc/ioB 3a ycBajame Ypea-
6e o npuMenu MC®PMU (o kojoj je Beh 6usio peun) uno-
CTeneHo yBoherwe 06aBe3HOT KopUlllhema HaZiHaLU-
oHasnHUX cTangapga (MPC/MCOU u MCP).

OHor TpeHyTKa kajia Cpbuja ciy>k6eHO0 MoCcTaHe
ynaHuua EY, Ypen6a EBponckor [lapsiamenTa u Case-
Ta 1606/2002 ayToMaTcku he BaxkuTH U 3a Peny6.1u-
Ky Cp6bujy. Peny6.ivka Cp6uja Tpeba 1a yCKIaau CBOjY
payyHOBOJACTBEHY peryJlaTUBy ca peryJaTHBOM
EY[16, cTp. 576-577]. Y ToM mpoliecy, BaXKHa je yJiora
npodecuoHaIHUX OpraHy3anyja, HauroHaaHe KoMu-
cuje 3a paduyHoBozcTBO U Of6opa 3a jaBHU HAZA30D
KOju Tpeba Jja MpaTy IPOMeHe PauyHOBOJCTBEHE pe-
rysatuBe y EY u npatu npomene MPC/MC®H-a. Ucto
TaKo, paZil XapMOHU3allMje padyyHOBO/CTBEHA Pery-
JatuBa Cpb6uje 3a MaJia U cpe/itha npey3eha npuia-
roauia ce peryyatvsy EY. To 3Hauu fa je 3aKkoHOM
yTBpheH MebhyHapoaHu craHgaps, ¢UHaHCHjCKOT U3-
BellITaBakba 3a MaJja U cpe/itba NpaBHa JIMLA U NIpej-
CTaB/ba PayyHOBOJCTBEHM CTaHJAap/, PUHAHCH]CKOT
V3BellTaBalkha 3a Maja MU Cpeliba INpaBHA JMLA
(International Financial Reporting Standard for Small
and Medium-sized entities - IFRS for SMEs), o106peH
oz Ozx6opa 3a MehyHapoiHe pauyHOBO/ACTBEHE CTaH-
nap/e (IASB), unju je mpeBoA yTBpAXO U 06jaBuo Ca-
Be3 pauyHoBobha 1 peBusopa Cpouje 2010.ro/., a mo-
TOM U MuHHCcTapcTBO PpuHaHcHja 2013. roauHe.

6. Cage3 pauyHogoha u pesu3opa

Cages pauyHoBoba u pesusopa Cp6uje (CPPC)®
je HeBJIaJMHA, HellpodUTHA opraHusanuja npode-
CUOHa/JHUX padyHoBoha Cpb6uje. Of ocHUBamba
1955. o faHac aKTUBHO PaZy Ha pa3Bojy payyHoO-
BoJZicTBeHe Ipodecuje, 06pa3oBamy YiaHOBA U Xap-
MOHHU3allMjy HallMOHa/He podecroHaNHe peryJa-
THBe U NpuJarohaBamy pa3BujeHux 3emMasba. CPPC
je npodecroHasHa oOpraHu3alyja Koja OKyI/ba BU-
Ille IeCeTUHA X1/ba/la e[yKOBaHUX YJIaHOBA U3 pas-
JIMYUTHUX cerMeHaTa. YnaHncTBo CaBe3a uynHe: [17.]

* 61% oBusamtheHux pauyHoBobha,
» 37% pauyHoBoDba,
» 2% oBsamtheHux peBU3opa 1

8) [Momanu o CPPC cy npeyseTH ca cajTa: www.srrs.rs fada 23.06.2015.
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Opranu3zanuja CPPC pasBua je Mpexy y 06/14-
Ky duidjasa, noApyKHULA U CeKLIHja:
o ®uunujane beorpaa, Huu, Hosu Cag u Kparyjesar,
 [loapyxHuLe yroToBo cBUM onithiHama Cpouje,

e YApyXemwe MpyKajala pauiyHOBOJCTBEHUX
ycayra.
o Cexnuyje:
e CeKllWje peBU30pa,
e ceKljdje MHTEPHUX PEBU30DA,
e cekuyje npodecuoHaJHUX payyHoBoba jaB-
HOT CEeKTOpa,
e ceKlHje Ipou3Bohaya pa4yHOBOACTBEHUX CO-
dTBeEpa,
e ceklHyjanpodecopa pauyyHOBOJCTBA CPeAHUX
eKOHOMCKHUX LIKOJIa U
e CeKIlvja POl eHHUTe/ba.

ubeBu opranusanuje CPPC cy:

» Jauame pauyHoBocTBeHe npodecuje y Cpoujy,

o XapMoHH3allMja pauyHOBOJCTBEHE MpaKCe U pe-
BU3Hje y Cpbuju ca Haj60/bOM MehyHapoaHOM
NpPaKCOM U CTaHJapAu3anyja GUHAHCHjCKOT U3-
BelllTaBama,

» YckyahuBame npodecruoHanHe 06yKe, IpOrpaMu
TeCTUpawka 3acHOBaHUX Ha CMepHHUIaMa
IFRC-ux ctangapga (IFRC - International
Federation of Accountants) 3a npodecruoHaHe
padyHoBobe,

» KonTposakBanuTeTa paza npodpecuoHaIHUX pa-
yyHOBODa, noce6HO NpodecHOHaTHUX PAYYHO-
BoDba y jaBHOj NpaKCcU U lbUXOBUM €TUYKHUM IIOHA-
IIakbeM U CTPYYHHUM yCaBpIlaBamkeM Y CKJIaAy ca
npo¢ecMoHaJHUM CTaHJapAUMa,

o Capa/ima ca aKkaJIeMCKUM UHCTUTYIHjaMa Yy 3eM-
JbU U CBETY,

» KoHTHHYUpaHU pa3Boj npodecuoHaJTHUX pady-
HoBobha - ywiaHoBa CPPC u spyro.

WMniieMeHTauuja r/06a/lHUX CTaHAapAa Vy
Cp6uju ocTBapeHa je 3axBasbyjyhu CPPC, ycarsama-
BakbeM HallMOHaJ/IHe ca MehyHapoHOM npodecuo-
HasHOM peryyuaTtuBoM. CPPC je ycBojuo IFAC-oB
Emuuku kodekc 3a npogecuoHasiHe pavyHogohe -
cBoOje wiaHoBe, yckiaauo POC 31 - [IpogecuoHasHo
obpazosarse payyHosoha u CraHAapj KOHTpoJie
KBa/IUTeTa paja npodecHOHATHUX padyyHOBODa,
Kao U HU3 npaTehux npaBu/ia noHallaka YaHOBA Y
cKyIazy ca aktuMa CaBesa.

CaBe3 uMa M3y3eTHO A06pYy capajiiby ca CBUM
dakyaTeTHMa eKOHOMCKOI ycMepewa y Cpbujy,
[[pHoj F'opu u Peny6siuiiu Cprickoj. [loce6Hy naxKmby
CaBe3 o6paha Ha KOHTUHYUPAHU pOrpaM o6yKe U
pa3Boja npodecroHaTHUX pauyHOBODa, Kao U cTal-
He IPOMEHe Koje HacTajy npuyiarohaBameM HaLUO-
HWJIHUX MeDhyHapoJHO MPU3HATUM HpPOrpaMuMa

elyKallyja ca IIM/beM yHamnpehewa GUHAHCHUjCKOT
M3BellTaBakha Ha ocHoBaMa MehyHapoaHe npode-
CUOHAJIHEe peryJjaTuBe. Y OKBUPY CBOjUX aKTUBHOC-
TH, CPPC o06jaB/byje HHU3 H3Jama Koja ce 6GaBe
MehyHapoaHOM npodecroHaNIHOM peryJjaTUBOM U
JPyTUM aKTyeJIHUM TeMaMa U3 06/1aCTH pauyHOBO-
actBa U ¢uHaHcuja. Takohe, 6UTHO je Mctahu Aa
CPPC uMa 4JIaHCTBO U aKTUBHOCT y MehyHapogHUM
peryJaTopHUM TeJMMa Kao 1To cy: MehyHapoana
denepanyja pauynooba (IFAC), ®enepanuja eB-
pornckux pauyHoBoba (FEE), MeguTtepaHcka defe-
panuja pauyHoBoha (FCM), On6op 3a MehyHapoaHe
padyyHOBO/ACTBeHe cTaHfapze u Penepanuja npo-
decroHanHuUX padyHoBoba jyroucroyHe EBpome
(SEEFPA).

CaBe3 pauyHoBoba u peBusopa Cpbuje je me-
bynapoaHo npu3sHaTa npodecruoHaHa opraHu3a-
I[4ja, Koja 3a CBOj pa/i Ha 10J/bY Pa3B0oja COCOGHOCTH
Y KOMIleTeHLMja TNpodeCHOHa/THUX padyHOBoDha
oArosapa MehyHapoAHUM peryaaTopuMa puHaH-
CHjCKOTI M3BelllTaBaka, Ha 0CHOBY YJIaHCKUX 0b6aBe-
3a npeMa mbUMa. PerysaTopHu oKBUp PUHAHCH]-
CKOT M3BeluTaBama y Cpbuju 3aHeMapyje OBaKBY
npodecroHa/lHy opraHusanyjy. Ha taj HayuH pas-
BUjalbe CIIOCOGHOCTU U KOMIleTeHLuja npodecuo-
Ha/IHUX pauyyHOBoDha mpemnyiTa CTUXUjH, a pa3BUja-
e opeheHux npodecroHaTHUX BPEIHOCTH, MO/ -
CTULAkbe U CTUMYJIMCalbe eTUYKOT TOHAIllawka v I10-
Tpeby 3a dopMHUpameM CTaBOBa TpeTUpa Kao Io-
TIHYyHO HenoTpe6bHe. Ha Taj HauKH ce npeBuba yrme-
HUIA /ia je pauYyHOBO/ICTBEHO NpocyhrBambe KaMeH
TeMeJball OHOra IITO YUHU NPOodeCHOHANHOT pady-
HOBODY, KOjH je yK/by4eH Yy 6MU3HUC 3aCHOBAH Ha KO-
MYyHHUKaLUjU U JoHOLlewy ojuayka. [Ipodecronan-
He pauyHoBoObe Cy UCTOBpPEMEHO U TeMeJb OU3HUCA,
aJI1 MMajy 3HayajHy yJIOTY U y npolecy obpa3oBa-
3, 3[paBCTBa, KUBOTHOT GJarocTama U ca. OHU
006aBJbajy /bY/CKY AeJAaTHOCT TaKo Aa oMoryhaBajy
Jpyrum npodecrjamMa 4 3aHUMawbUMa Ja JOIpHUHO-
ce eKOHOMHjU U ApYLITBY yoniuTe. To je HbUXOBa
“gact u ogrosopHoct” [10, 2008]. 3Hake, BEIITHHE,
BpPeJHOCTH U CTAaBOBH, Ka0 U MOpa/IHe BpJIMHE —
€THKa OJi U3y3eTHOT Cy 3Hayaja IIPUJIMKOM IIpU3Ha-
Bama, Mepemna, NpoLemhrBaba U 00e/104abiBamba
$UHAHCHjCKMX U3BellTaja HacTaJUX Ha OCHOBY
TpaHcaklyja U jgorabaja 4ujy CyUITUHY NPOMMCH,
JUPEKTHBe U CTaHAapAu 00jeKTUBHO He MOTY jaCHO
IIpero3HaTH, jep je TO CKyIl IpaBU/a U NpUHLUIA
KOjU 10 CBOjOj MPUPOJUY He MOTY IIPY>KUTH IOTIIYHE
0/rOBOpEe Ha NPUJINYHO PA3HOJUKY U KOMILJIEKCHY
€KOHOMCKY CTBapHOCT. ¥3 TO Cy HAMETHYTH CII0Jba.
Ty ce Hana3u npoctop 3a npodecrHoHasHa Npo-
cybuBamwa padyyHoBoba.

CylITUHY KBaJUTETHOT GHUHAHCHUjCKOT U3Bell-
TaBamwa YMHU pa3yMHO TyMaueme, 06po pacyhu-
Bame, NpopeCHOHaJIHU U €TUYKHU NPUCTYT npode-
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CHMOHAJIHOT pauyHoBohe. lberoBe akTUBHOCTH Tpe-
6a [a oABUjajy y CKJIaAy ca CeTOM MehyHapoAHUX
CTaHJapJa pauyHOBO/CTBA U pPeBU3Hje, KA0 U Me-
byHapoHUX cTaHJap/Aa o6pa3oBama Koju ce 6aBe
CTULIAKEM U JIp>KaBambeM MpodeCHOHATHUX 3Bakba.
[IpodecuoHanHe pauyHOBObe, KOju IO pa3yMeBajy
Y peBU30Dpe, CTUYY OILITA U cielludUUHA 3HaAKa U
npodecroHasHe BeLUTUHE TOKOM CpeHOILKOJI-
CKOT, BUCOKOILKOJICKOT U GaKyJTeTCKOT 06pa3oBa-
Hba U3 00/1aCTH: pa4yHOBO/ACTBA, PUHAHCHja U OJTO-
Bapajyhux 3Hawa; OpraHu3aLuje U NOCJA0BHHUX 3Ha-
’ba; U 3Hama U KOMIleTeHLHja WHGOPMaLlMOHUX
TexHoJioryuja. OBa 3Hama Cy YCJI0B 3a yJ1a3aK y pady-
HOBO/ICTBEHY Ipodecujy U lajbe CTULabe U KOHTU-
HyUpaHO YycaBpllaBake OBUX MpodecHOHaTHUX
3Haba, 3aBUCHO 0/ HUBOA 3Bakha, I0TOM ycaBpllia-
Bale NpodecHOoHaJHUX BELITUHA, U3TpaAwmy U
yHarnpebewe npodecuoHalHUX BPeJHOCTH, eTHY-
KOI' IOHallaka W 3ay3uMama MOpodecroHaNTHUX
CTaBOBA, Kao Apyre ejeMeHTe Be3aHe 3a U3TPaby
JbYZICKUX KanallUTeTa U3 OCHOBe 3 Y OKBUPY paydy-
HOBOJICTBEHMX NpOoQecuoHaJHUX OpraHusanyja
[11 Manunuh, C., 2006, u 12 MehyHapodHu cman-
dapdu edykayuje 3a npogecuoHanHe pauvyHosohe,
2005].

7. HoenmughukosaHu npo6aemu y
¢duHaHcujckom uzgewmasarsy Cp6uje

Y pagny cy U3HeTH CaMO HEKHU 0J, U eHTUPUKO-
BaHUX Npo6JieMa y Be3U ca pauyHOBO/ICTBEHOM pe-
r'yJIaTUBOM Koja ypebyje ¢puHaHCHjCKO U3BellTaBa-
e a KOju MOT'y OUTH KOPUCHU y OyaAyhUM aKTHUB-
HOCTHMa eBeHTYyaJIHOT yHalpelemwa U3MeHa, J0Iy-
Ha, /IOHOIIeha U IPUMeHe IPoIKca U3 0Be 06J1acTH.

Y Be3u ca uieHTUPUKOBAHUM CTakbeM y GUHAH-
cujckoM u3BellTaBawy y CpOUjH, y HACTABKY Ce Ha-
BO/Ie OCHOBHE KOHCTaTalHje.

1. 3akoHcKa perysnatuBa y Cpouju y nociej-
wUx 15 roguvHa u3octaB/ba AOCTUTHYha
CBETCKe U HallMOHa/IHE PauyHOBO/CTBEHE
Teopuje U npakce PUHAHCUjCKOT U3BELITa-
Bakba UITO 3a MOCAeJULly UMa HEKBAJTUTET-
HO pUHAHCHUjCKO U3BEILTaBaMbE.

2. 3akoH o pauyHoBo/icTBY (“Ci1. riracHuk PCY,
62/2013) 1 no/Ji3aKOHCKA aKTa y Be3H ca
UM, UCKJBY1Yjy MehyHapoiHy nmpodecuo-
HaJIHy pPeryJIaTUBY Kao U NpodeCUOHATHOT
pauyHOBODy KOjU NpeAcCTaB/bajy K/bYYHE
¢dakTope 32 KBAJIUTETHO GUHAHCHjCKO U3-
BellITaBame.

3. [Towrto nHPopManuje caapxxkade y GpuHaH-
CUjCKUM M3BellTajuMa NpeJCTaB/bajy cac-
TaBHU Jle0 TPXKUUIHUX MHPopMauuja, Pe-
ny6Jinka Cpbuja HeMa OCHOBY 3a yTeMeJbe-

Ibe U pasBoj TP>KUILHE eKOHOMUje - 1oce6-
HO TPXKHMINTa KallKTala U KpeAMTa, a ca-
MHUM THUM HM 3Ha4yajHe OCHOBe 3a YK/by4H-
Bawbe Cpbuje y eBpoICcKe rjobajiHe Mo-
cJI0BHE U QUHAHCHUjCKE TOKOBE.

4, OneHa ¢UHAHCHjCKOT MOJIOXKAja U ycnell-
HOCTHU NOCJIOBHUX CHUCTEMAa KaKo Y IpyBaT-
HOM TaKO M y jaBHOM CEKTOpY, Kao U NpHU-
BpeJe Kao ljeJIMHe ca HEKBJIUTeTHUM u-
HAHCUjCKUM M3BellTaBakheM 3HayajHo je
OrpaHUYeHa, a polieHa 6yAyhHOCTH Hecu-
TrypHa U HeyTeMeJ/beHa.

5. HekBasiuTeTHH GUHAHCHjCKU U3BELITAjU Y
Peny6aunu Cp6uju moACTUYY HeJerajHo
HOC/IOBalbe M KOPYMIWjy, YUHE BEPOBAT-
HUjUM 6AaHKPOTCTBO MTOCJOBHUX CUCTEMA U
yTrpo’kaBajy QYHKIMOHAJHOCT U epHUKac-
HOCT JieJla MPaBOCY/THOT CHUCTEMA.

6. PauyHoBoAcTBeHe HHOpMAallUje ce Hajla3e
y OCHOBHM KpeHpama BpeJHOCTHU NOCJIO0B-
HUX CUCTeMa 3a pa3HOBPCHE CTejKX0JZepe,
mTo HaMehe noTpeby 3a U3rpajlbOM U yH-
anpehemeM UHTErpUCcaHOT MOCA0BHO-PU-
HaHCHUjCKOT U3BelllTaBamwa, HCTpPaKMBa-
eM HOBHX MO/leJa, METO/;d, UHCTpYyMeHa-
Ta U TeXHUKa yIpaB/balka, y3 3Ha4ajHO
yBa)KaBakbe MOCJOBHUX U (PUHAHCHUjCKUX
PH3HKa, KaKO Y IPUBATHOM TaKO U jaBHOM
cexTopy [19].

3akmyuak

PesieBaHTHOCT Y BepOJOCTOJHOCT CY [iB€ OCHOB-
He KBaJIUTaTUBHE KapaKTEPUCTHUKe KOPUCHUX QU-
HaHCHjCKUX MHpOpMalyja, 0K ce noBehawe HH-
dopManmoHe KOPUCTH MOCTHXKE YKOJMUKO Cy HWH-
dopmanyje foAaTHO yiopeJuBe, IpoBepJbUBeE, 6.J1a-
roepeMeHe U pasym/buBe. [lopes 3aj0Bo/baBama
KBA/IMTAaTUBHUX KapaKTepPUCTHKA, HEONXOJHO je
M3BPIIUTH U UMILIEMEHTAlWjy CTaHAapAa Koju ce
o/iHOCce Ha GMHAHCHjCKO U3BellTaBamwe, a y KOHTeK-
CTy KOHBepreHIMje padYyHOBOJCTBEHUX IIpPaKCU
pas/IMYMTHUX 3eMasba. 360T 3Ha4aja Koju UMajy, He-
ONXOJHO je KOHTUHYHPaHO N060/bllakhe KBaJIUTe-
Ta PUHAHCHUjCKMX U3BellTaja U obe3beheme Behe
N0Yy3JaHOCTU UH(OpMaLYja NPe3eHTOBAHUX Y HbU-
Ma. CaBpuieH cucTeM pUHAHCHUjCKOT U3BellTaBamba
He [I0CTOj! HUTZle y CBETY. YBeK 0CTOju MOoryhHOCT
HalpeJi0Bala M ycaBpllaBama. YHanpehemwe cuc-
TeMa peBH3Hje Takohe 6 a0 JONPHUHOC KBaJIUTe-
Ty QUHAHCHjCKOT U3BeLITaBamwa, LITO Ce OpaXKaBa
Ha MoBepele UHBECTUTOPA, epUKACHY aJ0KaLHjy
KalliTa/la U pa3Boj LeJIOKyIlHe npuBpeje. UMie-
MeHTal4ja pa4yyHOBOACTBEHUX JUPEKTHUBA J0BeJ/1a
je mo 3HavyajHe XapMOHU3aLUje GUHAHCHUjCKOT U3-
BemTaBawa y EY U g0 mo6osbmiama KBajIuTeTa
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duHaHcHjckux HMHPopManuja. Y OyayhHocTu ce
MOTy OYEKHBaTHU Ja/be NpPOMeHe y BHUAY YCKJa-
buBawa mpaBuJa caJpKaHUX Y AUPEKTHBaMa ca
MpaBUIKMMa Koja ce TpuMemyjy y ckiaaay ca MCOU u
MCP, kao Ha/iHallJMOHAJTHUM CTaHAApPAUMA.

Ha ocHoBY cBera npeTxoZiHo peuyeHor, HaMmehe
ce 3ak/byyak Ja je y Cpbuju payyHOBOJCTBEHA
peryJjiaTvBa HecTaOWJIHA; HOBA pelleha YrJaBHOM
He TIpeJCTaB/bajy HALOrpajmy NpPeTXOAHUX U
yThde Ja GUHAHCHUjCKU U3BENITAjU OJACTYMNajy Of
Haj6o/be Mpakce y CBeTY, LITO MMa 3a HOCJAeAULy
yrpokaBame HbUXOBOI KBaJATeTa. AHauusa je
MokKasaja /ja Ha CBMM IMOJpYyYjuMa Koja cy 6uja
npeAMeT UCTPaKUBawba y OBOM pajJly He IOCTOjU
ycarjalleHoCcT ca peJeBaHTHOM MehyHapoaHoM
pery/iaTuBoM, OZJHOCHO ca JAupeKTrHBOM
2013/34/EY n MCPU/MPC. HeTpaHcnapeHTHO $u-
HaHCUjCKO u3BellTaBamwe y Cpbuju He MOKe MpHU-
ByhU cTpaHe, HUTU nojctahu Jomahe UHBECTUTO-
pe. be3 kBasmuTeTHOr PUHAHCHUjCKOT U3BELITaBaba
HeMa OCHOBE 3a yTeMe/bebe U pa3Boj TPXKUILHE
eKOHOMHUje, HUTU ePUKACHOCTU HU IMOY3JaHOCTHU
TPXKULITA KallUTasna U Kpeguta. [Ipema kBasnurety
¢duHaHcHjckor u3BelITaBawa Cpbuja je JaHac Jasbe
oz, EBporne Hero wTo je 6una 1996. rogue, kaja je
MOCTUIJIA CKOPO XapMOHU30BaHO (PUHAHCHjCKO
W3BellTaBake ca BaxxehuM gupexktuBama EBporncke
yHuje. CaMMM TUM, U HHTerpucawe y EBpoIcky
YHUjY Ha OCHOBY Hajbo/be Moryhe ynoTpebe pecyp-
ca BeoMa je oTexxkaHo. Cp6uja HUje y MoryhHoCTH Ja
yckjaabyje eKOHOMcKe, MpaBHe U JpyLITBEHe
npusvke ca EBpornom u cBeTOM jep HeMa TpaHcIa-
peHTaH cucteM GUHAHCH]jCKOT U3BellTaBamba.
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[IpupyuHuk 3a npuMeny MCOHU 3a MCE 3a
MUKPO NpaBHa JiMlla pe/icTaB/ba
VHCTPYKTUBHO U3/lathe HAMEHEHO MUKPO

npumenyjy MCOH 3a MCE.

OBaj NpUpPYy4YHHUK, KAa0 BOAUY MUKPO
paBHUM JIMIIMMA, Tpeba Jja oJ1aKIia
npuMmeny MC®U 3a MCE Ha koju ynyhyjy
o/lpe/ioe aKTyeJIHOT 3aKOHa 0
pPavyyHOBO/CTRBY, IOYEB 0/] JOHOIIEHA
WHTEPHOT aKTa O pa4yHOBO/ICTBY

INPpaBHUM JIMIIUMaA KOja Cy Cce olipeaeJinia aa MCDH 3a MCII

yckaheHor ca 3axteBuMa MCOU 3a MCE (cazp>xu orsieJHA MpUMep),
/10 eBH/IEHIje KOHKPETHUX MMOCJOBHUX IPOMEHA U TPaHCaKLHja.

KOHTHHYHPAHA ETYKALIH]JA

papyamme aa
NpagecHoHAARE paTyHoBTe

IpHpy4HHK 33 NPHMEHY

34 MHKPO OpaBHAa THIA
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AKTyeJ/IHa IUTaK-a Mepemkha

U ynipaB/balba nep(])opmchaMa
IIOC/JIOBHUX CUCTEMaA™

Pe3ume

CaspemeHu cucmemu 3a meperbe nepPopMaHcu 0CMUULBbEHU CY KOO 002080p HA yo4eHe cAab0c-
mu mpaduyuoHa/aHoe cucmema Mmeperba nepgopmarcu. Balanced scorecard cmampa ce jedHom
00 HajymuyajHujux UHo8ayuja Koja je donpuHe.a npomeHu OUCKYpca cagpemMeHo2 ynpasbavkoz
pavyHosodcmea U npakce, a heH HaCMaHaKk cmampa ce K/by4Hum dozahajem 3a passoj cagpeme-
HUX cucmema Meperod. Mehymum, HakoH nouemHe eygopuje, ucnocmasuo ce da dusajHuparee
UMn/eMeHmayuja u paszeoj cagpeMeHux cucmema 3a meperse nep@opmatcu y OUHAMUYHUM U
myp6yAeHMHUM YCA08UMA KAPAKMEPUCMUYHUM 3d cagpemeHo 306a, Huje HUMAJ10 AaK 3a0a-
mak. Hcmpadicusarsa cy nokasaa da ce KomnaHuje cycpehy ca HU30M npo6bsaema npuaukom ous-
ajHuUparba, uMnaeMeHmuparsa U pa3eoja cucmemMa Mepersa, HuMe je nodcmakHyma pachpasa o

pesesaHmHocmu u 8a/IUJHOCMU 08UX cUCMeMA.

KbyuHe peuu: mepe neppopmaHcu, cagpemeHu cucmemu mepersa nepopmarcu, Balanced.

Yeod

Mucao siopa Kelvin-a (13 gaBHe 1889. rosvne)
,KaJla MOXKeTe MEPUTH OHO O UeMy F'OBOPHUTE, U MO-
»KeTe TO U3Pa3UTH y 6pojeBUMa, Ta/la HELITO O TOMe
3HATe; MHAYe Balle 3HameE je OCKY/JHO U He3a/10BO-
JpaBajyhe” yecTo je qUTUpaHa Y EKOHOMCKOj JIUTe-
paTypu Ja 64 ce HarJacuia HY>KHOCT Mepema 3a
yIpaBJbalbe MOCJOBHUM cHcTeMUMa. Kao mocienu-
IJa YOYEHUX C1abOCTH TPaAULMOHATHUX CHUCTEMa
Mepema neppopMaHCH, KOjU Cy 3aCHOBAHU UCKJIbY-
YUBO HA GUHAHCHjCKUM (padyyHOBOJCTBEHHM) Me-
pama, pa3BuUJIA Ce CBECT O MOTPe6H 32 YK/byUYUBa-
HBeM U HepUHAHCHjCKUX Mepa Y MePHE CHCTEME,

YyMe Cy HaCTaJld T3B. CABPEMEHU CUCTEMH Mepema
nepdopmancu. PasBujawe Balanced scorecard KoH-
nenTa no4yeTkoM 90-THUX roAuHa JABaJeceTor BeKa
cMaTpa ce K/by4YHUM JiorahajeM 3a pa3Boj caBpeMe-
HUX CHUCTeMa 3a Mepewe nepdopMaHCH, a caM
Balanced scorecard ocTao je HajlionyJIapHUjyu OKBUP
3a Mepeme nepdpopMancu Ao gaHac. OcuM 3a notpe-
6e AUjarHOCTUKOBamha, CABpEMEHU CUCTEMU 3a Me-
peme epPopMaHCH KOPUCTe ce U Kao MohHa cTpa-
TellKa aJlaTKa, Koja He caMo jAa oMoryhasa npe-
Boheme cTpaTeruje y KOHKpeTHe aKTUBHOCTH, Beh
Ce KOPUCTH U 33 caMo JiepUHNCambe CTpaTeruje, Kao
M 32 HaKHaZHA NpPEeUCNUTHUBAaMKba aZeKBAaTHOCTU
yCBOjeHe cTpaTeruje.

*)  PepnoBaH npodecop ExoHoMckor ¢pakynTeTa YHuBepsuTeta y [Ipumtunu (KocoBcka Mutposuria)

)

OBaj Hanuc je 06jaBsbeH y 360pHUKY 46. cumnosujyma "AkmyeaHu npobaemu u nepcnekmuse paiyHogoocmea u puHaxcuja”
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MacoBHHjOM IIPUMEHOM CaBpeMeHHUX CUCTeMa
3a Mepewme neppopMmaHcH, a nocebHo Balanced
Scorecard, omoryheHa cy eMIUpHjcKa UCTpaXKUBa-
Hba CBPCUCXOJHOCTHU MMIJIeMeHTallje OBUX CUCTe-
Ma. McnocTtaBuiio ce ja UMIJIeMeHTalLMja caBpeMe-
HHUX CHCTeMa 3a Mepeme Nep$popMaHCH 4eCTO HeMa
3a mocjeAuly odekuBaHe edekTe, YUMe Cy NOJ-
CTaKHyTa UCTpakMBaiba yCMepeHa Ha yTBphHBame
npob6JsieMay UMILJIeMEHTALMjH ¥ IPUMEHH CaBpeMe-
HUX CHCTEMa Mepemwa epPpopMaHCH, ajlk U peuc-
NUTHBamk€E TEOpPIjCKe BaJIMAHOCTHU OKBHPa U METO-
Jl0JIOTHja 3a Mepetbe nepPpopMaHCH.

1. 3Hauerve nojma ,nepgpopmanca”

Ehrenbergjow 1991. rogune npuMehyje kako je
NOCTEIEeHO YCIOCTaB/beH KyJIT TeppOopMaHCH KaKo
y APYLUTBY, TAKO U Y IPUBPEAHHUM OpraHyu3alyjama.
JaHac je cBenprcyTHa noTpara 3a nepdopmMaHcama;
Tpara ce Ha HUBOY NI0je/JUHIa, HAa HUBOY OpraHu3a-
[4je, a cBe yellthe ¥ HA UHTepIIepCOHAJIHOM I1a U UH-
TepopraHu3anyuoHoM HHUBOY (Poissonnier, 2009,
ctp. 3). Kako HaBogu Power (1997), npakTuyapu u
KpeaTopH MOJUTHKE NOCTaJIU Cy ONCeLHYTHU Mepe-
beM U peryJanujom (mpema: Neelly, 2005, cTp.
1265), a KOMIaHUje, KaKo U3 MPUBATHOT, TAKO U U3
jaBHOT CEKTOPA, yJIaKy 3Ha4ajHa Cpe/CTBa y UMILIe-
MEeHTaLUjy U OJip>KaBame CUCTeMA 3a Mepembe nep-
dopMaHcu. Mepeme U ynpaB/barbe neppopMaHca-
Ma npeAMeT Cy 6pOjHUX HUCTpakhBarba. OBOM Te-
MOM 6aBe ce WCTPaXUBAYM PAa3IMYMTHUX HAyYHUX
06J1aCcTH, a HAjIIPUCYTHUjU Mehy BbUMa Cy U3 loMe-
Ha ynpaBJ/badKor payyHOBO/CTBA, ONlepaTUBHOT Me-
HalIMeHTa, CTpaTellKOT MeHalj[MeHTa U OllepaLuo-
HUX UCTpakuBama. OBa 06/1aCT, Ka0 PeTKO Koja
Jpyra, TeMa je 6pOjHHUX ClelUjalHUX U3/akha Ha-
JIpecTUKHUjUX CBETCKUX HAyYHUX Yaconuca U3 Mo-
MeHyTUX o6jacTu. OncegHyToCcT nepdopMaHcama
¥Ma 3a Nocjaejylly U INPOMeHYy BUIleJelleHHjcKe
TEepMHHOJIOTHje U3 JIOMeHa ylpaBJbakba. Bessire
(1999) jour kpajeM npoILJIOT BeKa HABOJHU /1a Ce U3-
pas ynpas/ba4ka KOHMpo/1d OHeKa  cMaTpa 3acTa-
peJrM, Te Ja Ce peLOBHO 3aMemyje H3pa3soM
,yIpaB/bae neppopmancama” (mpema: Poissonni-
er, 2009, cTp. 3). Pa3Boj cTpaTenkux cucreMa Mmepe-
13, 0IHOCHO yIIpaBJ/bakba tepdopMaHcaMa J10Beo je
TOra Jla ce 0Baj U3pa3 JAaHac KOPUCTH Ca 3HaYemheM
ylpaBJ/balba OpraHy3anjoM.

Wmnak, Micheli u Mari (2014, ctp. 147) c nyHuM
paBOM HUCTUYY Jla Mepe NepdOopMaHCHU naTe o He-
JlocTaTka Teopujcke ocHoBe. OBo He u3HeHabyje,
KaJia je U caM KOHIeNT nepdopMaHCH HEJIOBOJbHO
o6jammweH. Hamdouch u Depret uctuyy fa je Hepe-
LIeHO NTUTame U caMe AepUHULIM]je NTojMa ,iepdop-
MaHca“, youaBajyhu J1a ce OBaj TepMUH HEPETKO KO-
PUCTH ca pa3IMYUTHUM 3HauewmeM (Mpema:

Poissonnier, 2009, ctp. 2). He camo f1a ce TepMuH
,nepbopMaHca“ KOPUCTH Ca pa3/MIMTHM 3Hade-
eM Beh, Kao ITo KOHCTATYjy PppaHIyCKH ayTopH,
0Baj TEPMUH, KOjU Cce UCTOBETHO NHUIlIEe HA eHIJIec-
KOM M Ha ppaHLyCKOM je3HKy, UMa y OBa [iBa je3Ka
pas/MyMTO 3Haudemwe. Harsnamasajyhu cioxkeHOCT
nojMa ,nepdopmanca“, Boutant u Verdier uctuuay
BUIIEIMMEH3UOHANHOCT OBOI TepMuHa. [lo3uBa-
jyhu ce Ha GpaHLyCKy TUTepaTypy, OBU ayTOPH UC-
THYY Jia Ce OBaj [10jaM KOPUCTHU ¥ TPU CMUCJIA, U TO,
NPBEHCTBEHO Yy CMUCJAY OOjeKTUBHOI pe3yJ/ITaTa,
KopecnoHAupajyhu ca ex post eBajyaldjoM OCTBa-
pEHHUX pe3yJITaTa; Ja ce Takohe BHUJU Kao Mpolec
peasiu3alyje KOju UHTErpuile aHIaKOBaHe aKTHUB-
HOCTH 32 OCTBapHBakb€ pe3yJ/ITaTa; U KOHA4YHo, a ce
nojam ,ieppopmMaHca“ oJHOCH Ha Cy6jeKTUBAH pe-
3yJITaT KaJla yK/by4dyje HaMepy NpUOJIMKaBakba e-
JbEHOj peaJlHOCTH, 110 NPUPOAU CyHjeKTUBHE, KaKO
6u M3pa3uyia MULLbEkE 0 HUBOY NocTUrHyha uin
ycnexa. [IpeMa 0BOM nocjieilbeM CTAHOBUILTY, pas-
yMeBarbe neppopMaHcH 3axTeBa pacyhuBamwe U UH-
TepnpeTalnujy U UHTerpuile TOJMKO AUMeH3Uja Ko-
JIUKO MMa W 3auHTeCcepoBaHUX CTpaHa (mpeMa:
Boutant, Verdier, 2013, ctp. 4). Boutant u Verdier
cMaTpajy [ NOCToje YeTUPH OCHOBHe JUMeH3Hje
nepdopmancu: (1) PuHaHcujcKka; (2) eKOHOMCKA;
(3) conyjanHa; u (4) ekosionika fuMeH3vja. PuHaH-
CHjCKa IMMeH3Mja ce OJHOCHU Ha 3aJl0BOJbCTBO WH-
BECTUTOpA U Ha JAYropoyHe LU/beBe KOMIaHH]e
(uHOBaNKWja M CIOCOGHOCT KOMIIaHUje Jja ce mpuJia-
rO/IU OKPYKeHY, PEHTaOUJIHOCT CONCTBEHOT KalHu-
Tasla, KOHKYPEHTHOCT), eKOHOMCKA JMMeH3Hja ce
OJIHOCHM Ha MaKCHMM3aLHjy PEHTAGUIHOCTH UMO-
BUHE, y3 006e36eheme ojroBapajyher kBajiuTeTa
MpOM3BO/Ia, OJHOCHO YCJIyTe, COLUjaHa JUMeH3Hja
Ha WCIyHmhaBame OYeKHBama 3aloCJIeHUX U eKo-
JIOIIKAa JUMeH3Hja Ha O4yBalbe )KUBOTHE Cpe/iuHe
(Boutant, Verdier, 2013, ctp. 4). Melnyk u capajHu-
14, Y KOHTEKCTY CaBpeMeHUX Mo/ieJjla Mepetba Iep-
dbopMaHcH, UCTUYY Jia je TepMUH ,JiepdopMaHca”
yecTo norpeiHo gepunucan (Melnyk et al., 2014,
ctp. 175). Neely u capagnunu (1995) HaBo/ie Jia ce
Mepa nepdopmaHce Moxe AepUHUCATH KAO YIOT-
peba MeTpUKe 3a KBAHTU(QUKOBame ePpUKaCHOCTH
u/unn edpukacHoctu akuuja. Ocsnamajyhu ce Ha
npeTxoAHy AedUHULIY]jY, a KOHCTATyjyhu fa ce MeT-
pUKa pasyuKyje of Mepa neppopmancu, Melnyk u
capafHuIM Mepy nepdopMaHce AedUHULIY Kao
WHCTPYMEHT 3a KBaHTHQUKOBawme ePUKACHOCTHU
1/uiu epUKACHOCTH aKIlvje, HarJanaBajyhu atpu-
6yTe KBaHTUTATHBHOT 06eJjiexja U IpOBEP/bUBOCTH
(Melnyketal., 2014, ctp. 175), 0K HaBOAe Aa U3pa3
MeTpUKa UMa TPU pasjv4UTa 3HauYewa: (1) mepa
nepdopmMaHce Koja KBaHTUUKYje LITa ce JOroAU-
Ji0; (2) craHapAHa WM MJbHA epdopMaHca Koja
yKasyje IITa ce cMaTpa A06GPOoM, a LIITa JIOLUIOM Iep-



Ynpasswauko pauyHosodcmeo

57

¢dopmancoM, omoryhaBajyhu Tume ynpaB/bambe
opraHuzanujom; u (3) nocjaeguna A0CTU3akba [Ub-
He nepdopmMaHce, HeIOCTU3aka WU NpeMalluBa-
wa. Jlok je mepa nepdopmaHce HMHPOPMATUBHA,
MeTpHKa je, U3 I0CJ0BHE NEePCIEKTUBE, OJf KDUTHY-
HOT 3Hayaja 3a U3rpajiby CaBpeMeHUX CUCTeMa 3a
Mepewe mnepdopmancu (Melnyk et al, 2014,
cTp.175).[lojeaAnHM ayTOPH IAK CMATpajy Jia ce Iep-
¢dopMaHCce CYIITUHCKU HU He MOTY oApeanTH, Beh
CaMO y KOHTEKCTY UCTOpHjCKe U reorpadcke nep-
CTIIEKTUBE, OJHOCHO Y KOHTEKCTY KOHKPETHOT OKPY-
)emwa (Lebas, 1995; Bourguignon, 1995; Lorino,
1996. [Ipema: Poissonnier, 2009, cTp. 2), yemy je Ha-
POYUTO JONPHHEA YUbEeHHULA [a ce TepdopMaHce
NOMUBY Y JIUTEPATYPU W3 Pa3/IMYUTUX HaAyYHUX
006J1acTH (EKOHOMHUje, MEHAIIMEHTA, PA4yYHOBO/ICTBA
Y dUHaHCcHja), KaTKa/, ca pa3/IMiYMTUM 3HaUewheM U
1no/; pasindyuToM popMoM (eKOHOMCKA, PUHAHCH]-
CKa, Gep3aHCKa, OpraHMU3allMOHA, CTejKOJIJepCKa,
ycMepeHa Ha akL[MOHape, pejlalluoHa, UTA,.) U y pas-
JIMYMUTUM KOHTEKCTHMa: epeKTHBHOCTH, edUKac-
HOCTH, PeHTAOUIHOCTH, MPOAYKTUBHOCTH U CTBa-
pama BpeaHoctu (Hamdouch, Depret y: Finet et al,
2009, cTp. 43). UHTepecaHTHO je Aa ce CBA IPETXO/-
HO M3JI0KEHA TyMauemwa NnojMa nepdopmaHca pas-
JIMKY]jy 0] 3Hauema Koje ce 0BOM II0jMy JoZieJbyje y
peuHunuMa. Ko Hac ce nuTame 3Ha4eHa OBOT Tep-
MMHa Hajuemhe ¥ He mocTas/ba’.

Ca fipyre cTpaHe, yIPKOC TOME LITO Ce MEPEE
HaJla3y CBY/Ia U IIITO Ce YUHU /ia je TO HY>KaH cacTaB-
HU Jieo JbyJcKor xkuBoTa (Sydenham, 2003, ctp. 3),
NMTakbEe Mepeba je CaMo 10 ceGU U3y3eTHO CI0KEHO
M jolI HEJOBOJBHO jaCHO, a HAPOYUTO Y APYIUTBEHUM
HayKaMma (Bu/ieTH JleTa/bHUje y: Mari, 2003, 17-30).

2. Meperse u ynpasseatrbe nepgpopmanHcama
Kao docmuzHyhe pauyHoeodcmea u
MeHaumMeHmMa

YnpaB/bauKo payyHOBOZ,CTBO NpeACTaB/ba UH-
dopManoHy NOAPIIKY MEHAIIMEHTY 3a OJJ1y41Ba-
we. [IpuMapHa ¢yHKIMja yIIpaB/bauKOT payyHOBO-
JlICTBa 6uJia je y pa3BUjarby Mepa nepdopMaHcH, Kao
nomMoh MeHallepyMa y MJIaHUPakby U KOHTPOJIU T0-
ciaoBama. Jlyru HU3 roguHa ¢okyc je 6M0 Ha arpe-
raTHUM QUHAHCHjCKUM MepaMa nepdopMaHCH Be-
3aHUX 33 OpraHM3al1jy Kao LieJIMHY, Kao U 33 IbeHe
cermenTe (Chenhall, Langfield-Smith, 2007, 266). ¥
JILTepaTypH je IPUCYTaH cTaB Jia [loHcoHoBa v Kan-
JlaHOBa Kwbura Relevance Lost (1987) npeacraB/ba
MOCT U3Mehy JiuTeparype U3 06J1acTH payyHOBO-
JICTBa U oNlepaTUBHOT MeHalMeHTa (npeMa: UcTo).
[loHcon 1 KaniaH uctudy Jia je pesieBaHTHOCT KpaT-

KOPOYHHMX QUHAHCHjCKUX Mepa yrpoxeHa Op3UM
IpoMeHa y TEeXHOJIOTUjHU, cKpaheHUM >XUBOTHUM
[IMKJYCOM NPOX3BO/ia U HHOBAalMjaMa y IPOU3BO/J-
HUM onepauujama. CMamemwe ydeliha JUPEKTHOT
paza v noBehaH 3Ha4aj MHTEJNEKTYyaTHOT KalUTala
Y Apyrux HeMaTepHujajJHUX pecypca YIYUHUIU CY
ocjlamare Ha TpajulMdoHalHe (PpUHAHCHjCKe)
Mepe nepdopMaHCH MabKaBUM, a IOHEKAJ, U LITET-
HUM. CTora cy npezJioXU/u yBohemwe ofabpaHux
HepHHAHCHUjKUX I0Ka3aTe/ba, 3aCHOBAHUX Ha CTpa-
Terujyu opraHusaliyje, a Koje yK/bydyjy Mepe U3 npo-
W3BO/iHbe, MAPKETUHIA U UCTPAKMBakha U pa3Boja.
(Johnson, Kaplan, 1987, 254-255. IIpema: Chenhall,
Langfield-Smith, 2007, 267). 0G6jaB/buBambe
Balanced scorecard-a Kaplan-a u Norton-a 1992. ro-
JIMHe, CMaTpa ce K/Jby4HUM JorabajeM 3a pa3Boj caB-
peMeHHUX Mojiesla 3a Mepemwe nepdopMaHcH, a
Balanced scorecard jeiHOM 0] HAjyTHULIQjHUjUX UHO-
BallMja Koja je JonpHHeJa IPOMEeHH JUCKypca CaB-
peMeHOT YNpaB/baukKOI payyHOBOJCTBA U IMpakce
(Modell, 2012, cTp. 475). [locnearwe aBe u 1o Aele-
HUje obeJiexkeHe Cy HallopoOM 3a pa3BUjameM OJro-
Bapajyhux cucrtema 3a Mepewe neppopMaHCHU U
OpOjHUM HCTPaXKUBaka O peajHUM JJOMeTHMa U
orpaHuyewmUMa TUX cucTeMa. BehuHa ucrpaxuba-
ba 0 CUCTEMHUMA 32 Meperbe NepdopMaHCH NOTHYE
Y3 TPU pasIUuUTe JUCLUIJIMHE: YIPAaB/bauKor pa-
YYHOBO/CTBA, ONIEPAaTUBHOI MeHAlIMEHTa U CTpa-
Temkor MeHanMmeHTa (Franco-Santos et al, 2012,
cTp. 82). Pa3Bujame MOMEHYTHUX CHUCTEMa 3axTeBa
capaZiiby UCTpakKMBaua M3 pPas/IMUUTHUX HAyYHUX
obsiactu. CarsiejaBambe PauyyHOBOJCTBEHUX IHUTA-
Hba U30JI0BaHO, UCK/bYUHUBO CBeJleHa Ha ONepaTuB-
HM HHMBO, 6e3 HCTOBPEMEHOr carJieJjlaBama CTpa-
TelIKUX aclleKaTa ocJa0Bawa, Robins Ha3uBa Muo-
nujoM (KkpaTkoBHo1NY) Koja 3a MOC/AeHUILy MOXKe
MMaTU rpeuike y GopMmy/vcamby U peaausanuju
crpateruje (Robins, 2010, ctp. 464). BehuHa ayTo-
paaHac, a IpBEHCTBEHO OHUX KOjU ce 6aBe pauyHo-
BO/ICTBOM M OIIEPAaTHBHHM MeHAIIMEHTOM, yCMepa-
Ba IXKHbY Ha U3HAJIXKEHbe pellierha Kako 06e36e11-
TH IIOBE3aHOCT CUCTeMa Mepema nepdopMaHCH ca
ctpaterujom (Neelly, 2005, ctp. 1269). Nrrreklit u
capaJHHUIM HaBoOJe /a ce CBe BehH 3aXTeBH 3a HC-
TpakUBakUMa W3 J0MeHa pauyHOBOJCTBA 3a IO-
Tpebe MeHalIMeHTa MOTYy IOCMaTpPaTH y KOHTEKCTY
TpaH3ulHje mpodecuje y OKBUPY ,,3aHATCKOT" MPU-
CTymna Hay4HO 3acHoBaHOj mpakcu (Nrrreklit et al,
2012, cTp. 491).

3axTeBH MEHAIMEHTA 3a CHCTEMOM 3a yIpaB-
Jbatbe NepdopMaHcaMa Koju 64 610 o momMmohu 3a
onewuBame ePEeKTHUBHOCTHU U ePUKACHOCTH Y
oapeheHUM 06J/1aCTMMa, Kao LITO je yIpaB/baibe

1) Y JlekcukoHy cmpaHux pevu u usdpaza MusnaHa Byjak/iuje oBaj TepMHUH Ce He IOMUIbE.
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POU3BO/IHOM, MAPKETHUHT U MEHAIIMEHT JbY/J[CKUX
pecypca, J0BeJIU CY [0 TEXIbe J1a Ce Y CBUM IOMEHY-
TUM QyHKIMjaMa pa3BHjajy Mepe nepdopMaHcu. Y
NoC/eAHUX HEKOJIMKO FoZJMHA JO1LLJIO je 10 IPOJIU-
depanyje npuctyna Mmeperwa neppopMaHcH y HU3Y
JUCLUIVIMHA, YK/bY4Yyjyhu ylipaB/bauko pauyHOBO-
JICTBO, OIlepallMOHU MeHAlIMEeHT, MapKeTHHT,
yIpaBJ/bake /bYCKUM pecypcuMa U CTpaTelIKU Me-
HalIMeHT. Y IojeAUHUM C/Iy4ajeBUMa, UCTPXKUBAYHU
Cy Ce OCJIaaJld Ha pa3Boj OBe3aHUX JUCIUIIIMHA.
YecTo Cy, UCTpaXXHUBAYX 3HAIM Koja Cy mapasesaHa
KpeTamwa Yy CPOJAHUM JUCIHUIIMHAMA, ajld ca BPJIO
MaJio MehycoGHe omto/ibe uaeja (mpema: Chenhall,
Langfield-Smith, 2007, ctp. 267). CiuyHo mnpu-
mehyje u Neelly, uctuuyhu na obsiact Mmepema mnep-
dopmMaHCH HUje, HUTH UKaJla MOXe OUTH, 3ace6HO
noJbe akaJleMCKOT Ipoy4yaBaka, Kao nocaeuua iu-
Bep3UTETa, HaBoJeh! Jia ce HAjUUTUPAHUjU UCTpa-
>KMBaA4yH U3 0Be 00/1aCTU 6aBe Pa3IuIUTUM JUCLUII-
JIMHaMa: payyHOBOJACTBOM, UHGOpPMALIMOHUM CHC-
TEeMHMa, OTlepaTHBHUM MeHAIIMEHTOM, OIepario-
HUM HCTPaXXUBabHMa, [a Cy YCMEPEHHU Ha Pa3Inyu-
Ta HUCTPaXKHBAayKa MHUTamwa, [ja Cy HCTpPaKUBamba
yTeMeJ/beHa Ha pa3IMIYUTUM TEOPUjCKUM OCHOBaMa
Y /1a TPUMERYjy pa3JIundUuTe MeTOJ0JI0MIKEe IPUCTY-
ne (npema: Neelly, 2005, ctp. 1268-1269).

3. CucmemMu Meperoa U ynpasearea
nepghopmaHcama noc/108HUX cucmema

TpaguMOHA/IHU CUCTEMH 3a Mepeme nepdop-
MaHCH OpraHu3alyja 06MYHO Cy 3aCHOBAaHU Ha olie-
IbUBalby CTelleHa OCTBAPEHOCTH KPATKOPOYHUX
duHaHcHjckux nusbeBa (mpema: Kaplan, Norton,
1996). OaBHO je MO3HATO /A Ce TIOCJOBHE OJIJIYKe
He MOTY JJOHOCUTU UCK/bYYHBO Ha OCHOBY pUHaH-
cujckux uHdopmanuja (BUZeTH onimupHuje y: [as-
sioBuh, 2007). CXxo/1HO TOME, HU KPUTHKE TPAJULIU-
OHAJIHOT CUCTeMa 3a Mepewe nepbopMaHCU HUCY
HOBHjer faTyMa. McTude ce fa 0BU CUCTEMU MOTY Ja
NOAPHUBAjy MpPOU3BOAHY KOHKypeHTHocT (Hayes,
Abernathy, 1980) TuMe WITO MOACTUYY ONpefe/be-
HOCT 3a KpaTkopoyHe uwbeBe  (Banks,
Wheelwright, 1979; Hayes, Abernathy, 1982, npe-
Ma: Melnyk etal.,, 2014, ctp.176) [lopen Tora, ykasy-
je ce Ha HeJocTaTak cTpaTemkor pokyca (Skinner,
1974), Ha oxpabpuBame ONTHMH3AlIUje HA JoKaJ-
HoM HuBoY (Hall, 1983; Fry, Cox, 1989) u nogpuBa-
e CHUCTEMAa CTaJHOT ycaBpmaBawa (Lynch and
Cross, 1991). (Ilpema: UcTo.) Kansian uctuye u upe-
JIEBAaHTHOCT HH)OPMaLUja IPOUCTEKIUX U3 TPaLu-
LIMOHAJHOT CUCTEMA Mepema 3a o1yduBame (Kan-
JaH, 1984, 1986), a kacHuje ca [loHCOHOM, U IOTITY-
Hy UpeJieBaHTHOCT OBUX MHpOpMalivja 3a IJlaHupa-

e U KoHTpoay (Johnson, Kaplan, 1987; Johnson,
1992, mpemMa: ucro.) Uctpaxyjyhu ogHoc Tpaguuu-
OHAJIHOT CHCTeMa Mepema NepHopMaHCH U Gpure
3a KapHjepy 3aMocjJeHUX ¥ HelIpOPUTHUM OpraHu-
3aljyjaMa, HeZJaBHO UCTPa)KUBaks€e Koje Cy CTIPOBeH
Arya u Mittendorf (2015) noTBphyje n1a Mepeme
nep$opMaHCH Ha KPUTHYAH Ha4YMH yTU4Ye Ha U3-
BPLIIHM MeHalJMeHT, THMe WITO NOTeHIUjaHO
OIICTPyHUpa K/byYHe HHBECTHULHje Y JYTOPOYHY UH-

dpactpykTypy.

Cno3Haja Aa TpaAuluMoHalHa Mepuia nepdop-
MaHCH HHCY JI0BOJbHA 3a yIIpaBJbakbe llepopMaHca-
May caBpeMeHHM yCJIOBHUMa, Kao U CII03Haja 0 3Hava-
jy HeMaTepHuja/lHe UIMOBHHe 3a CTpaTelIKy peanlu3a-
LHjy, UMaJIO je 3a MOCIe ULy pa3BUjambe HOBUX NIPHU-
CTyIla M MO/JieJla Mepera OpraHu3allMoHUX Nepdop-
MaHCH, Te je nocaefmux 30 roaruHa JOLIo 10 PEBO-
Jiyliije y JOMeHy Mepewa U ynpaB/bama nepdop-
MaHcaMa (Bourne et al., 2014, ctp. 118). 3a oBe HOBe
MoJiesie KapaKTePUCTUYHO je JAa nopef ¢uHaHCH]-
CKUX caJijpke U HeHUHAHCHjcKe IOKasaTesbe Hep-
dopmancu.

HcnocraBJba ce, MehyTUM, [a je U3y3eTHO TELIKO
JeduHUCAaTU U pa3rpPaHUYUTH CaBpeMeHe CUCTeMe
Mepema nepdopMaHcH. 3a oveTak Tpeba uctahu Jia
Ce OBU CUCTEMHU Yy JIUTEPATYPU IOMHUBY HOJ pa3iu-
YUTUM Ha3UBUMaQ, LIITO U He U3HeHabhyje, 6yayhu fa
ce CaBpeMeHHUM CUCTEMHMaA Meperba NepdopMaHCH
6aBe UCTPAKUBAYM U3 PA3JIMUNTHX HAyYHUX 0bJ1ac-
TH. Tako ce OB CHUCTEMH cycpehy 1HoJ HasUBHUMa:
,CUCTEMHU HHTErpajHOr Mepemwa mnepdopMaHCH”
(integrated performance measurement), ,lieJIOBUTOT
Mepemsa neppopmaHcu” (comprehensive perormance
measurement), ,CUCTEMU Mepewa nepdpopMaHcu
6usHuca“ (business performance measurement)
,CTPaTEelIK CUCTEMU Mepemwa mnepdopmMaHcH”
(strategic performance measurement - SPM, npema:
Franco-Santos et al,, 2012, ctp. 80). Franco-Santos u
capaJiHUIY HaBO/le [1a ce OBM U3Pa3U MOT'y cMaTpaTH
cuHoHuMuMa. C gpyre cTpaHe, cBe Yelthe HCTPaXKH-
BayM roBOpe O CUCTEMHMA 3a yIpaB/baibe nepdop-
MaHCaMa, a nnojeAuHu nonyTt Melnyk-a u capafHuKa
(2014) moMumy cUCTEME 33 Mepebe U YIIPaB/bakbe
neppopmaHcama (Performance Measurement and
Management Systems - PMM). OBu cucTeMH ce, Kako
HaBOJle OBU UCTpaXXUBayW, CacToje U3 JiIBe KOMIIO-
HEHTe, U3 CUCTeMa 3a Mepere epdopMaHCH U CUC-
TeMa 3a yrnpaBJbama eppopmancama (Melnyk et al.,
2014, cTp.175). OBAe, MehyTHM, HUCY Y TUTay HEKU
Jpyradyujy, U1 HOBU CUCTEMHU Y OJIHOCY Ha caBpeMe-
He cucTeMe Mepema nepdopmaHcy, Beh je camo y nu-
Tamby pas3/Bajame KapaKTEPUCTHKA Ha JiBa CUCTEMA
KOja ayTopH IPBOT/HX U3pa3a J0/ie/byjy CUCTEMY 3a
Mepeme neppopMaHCH.
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Janeko je Behu npo6JieM, LITO He IOCTOjU car-
JIACHOCT O TOMe KOjH ce CUCTEMHU CMaTpajy caBpeMe-
HMM CHCTEMUMa Meperba neppopMaHcH,” Kao HH Ja
JIU Cy MOjefMHU CUCTEMU Mepewa nepdopMaHcu
omnepallOHaIM30BaHU oApeheHUM TeXHUKaMa Me-
pewa eppopMaHCH UM CY, OHO LITO M0jeJUHU ay-
TOpU CMaTpajy TeXHUWKaMa, Y CTBapU He3aBUCHU
CUCTEeMU WM MaK KOHLENTH, He MOCTOjU carJjac-
HOCT KOje TexHHKe YWHe CaApXUHY KOT CHCTe-
Ma/KOHLeNTa, HATHU MaK NMOCTOjU CarJacHOCT OKO
JepuHHUCama CaMUX MNOjeJUHUX TeXHHKa/cUcTe-
Ma/koHuenTa (BugetH Hip.: Hall, 2008; Hall, 2011;
[ttner at al. 1997; Bourne at al, 2014; Simons, 1995;
Gimbert at al, 2010; Franco-Santos at al., 2012;
Speckbacher et al, 2003; Melnyk et al, 2014;
Micheli, Mari, 2014; Cruz at al., 2011).

HaBejiena crnopHa nuTamwa HUCY 6e3 3Hauaja,
6yayhu fa cy 3ak/byyliy 0 Y1034 U 3HA4ajy cUCTeMa
Mepemwa NneppopMaHCH, OAHOCHO O MPeAHOCTUMA
HBbUXOBOI yBOhewa U NOTeHIMjaJHUX HeraTUBHUX
nocjeAuLa Koje OBU CUCTEMH MOTY M3a3BaTH [U-
PEKTHO YCJIOBJ/bEHU CajipiKajeM INOjeJUHUX CHCTe-
Ma. [loTpeba 3a pasjauimaBarmeM LITa Ce 10, CaBpe-
MeHHUM CUCTEMHMa Mepewa nepPpopMaHCH NoApa-
3yMaBa HUje MpoLLJa He3alaXeHa y JUTepaTypHu.
HaBesenu npo6JieM, ocUM HITO cTBapa KOHY3Hjy,
oHemoryhaBa ymnopehuBame pe3dysaTaTa OGpOjHUX
CTyAuja u u3Boheme 3ak/byyaka. Franco-Santos u
capaZHUIIMMa KOHCTaTyjy fja BehrHa Hay4YHUKa Je-
duHU1LIEe OBe CUCTEME Y KOHTEKCTY HbUXOBUX Kapak-
TEpPUCTHKA, a HajBaXKHHUja je ynoTpeba U pUHaHCH]-
CKMX U HepHMHAHCHUjCKUX NOKasaTesba, JOK ApYyru
HayuHuuu (Hall, 2008; Ittner at al., 1997. u ap.),
OCHM KapaKTepUCTHUKA, UCTUYY HbUXOBY YJIOTY WX
rJIaBHe Ipolece, IPU YeMY je HarJlacak CTaBJ/beH Ha
WJeHTUPUKOBabe CTpaTervje Koja uMma Hajsehu
NOTeHIYjaJl, IpeBohewa cTpaTeryje Ha KOHKpeTHe
aKTUBHOCTHU U YJIOTY OllekhUBamwba y K0joj MepH je
npejysehe ocTBapuJio NoOCTaB/beHE LU/beBe (Ipe-
Mma: Franco-Santos atal.,, 2012, ctp. 80). Y autepaty-
pH ce MOXKe Yak HauhH U Ha CTaB /ja ce KOMILJIEKCHA
IpUpoJa CaBpeMeHUX CHUCTeMa Mepewa nepdop-
MaHCH He MOXe U3Pas3suTH jeJHOM JedUHULIUjOM
(mpema: Hcro, cTp. 81).

Ja npo6JieM 6yie Behy, He caMo J1a HUje CacCBUM
jacHo 1ITa ce MoJpa3yMeBa M0/, CAaBPEMEHUM CHCTe-
MHMa 3a Meperbe NepdOopMaHCH, HEro Cy YaK MPUCYT-
Ha U pa3/IMuUTa CTAHOBHUIITA LITA Ce MOJpa3yMeBa

1o/J| MojeJUHUM cHhcTeMHMa (TexHHKaMa). Tako Ha
IIpUMeD, y MOCJ0BHOj IIPAKCH, @ TUMEe U Y CTPY4YHO]
JIUTEpaTypHU BAaJa KoH}y3uja LITa y CTBAPU TayHO
nojapasymeBa Balanced scorecard, 0JJTHOCHO Koje cy
KapakTepucTtuke Balanced scorecard KoHuenTa.
(Speckbacher et al., 2003, cTp. 362) HaBeneHnu npo-
6s1eM noMmumy ¥ Kaplan u Norton uctuuyhu sa 6poj-
He KOMIIaHUje MOTPeLIHO0 U3jaBJbyjy [a IPUMERY)Y
Balanced scorecard camo 360r Tora WITO KOPUCTE
MHUKC QUHAHCHjCKUX U HepUHAHCHjCKUX MTOKa3aTe-
Jba“ (mpema: Speckbacher et al, 2003, cTp. 362).
WcTuHa, yumeHula Ja je Balanced scorecard poxu-
Beo BulIe MoJgudHKaLUja, 0JHOCHO Ja cy Kaplan u
Norton nepMaHeHTHO MPOLIMPHUBAIM OBaj KOHIIENT,
a Jla ¥ caM{d KOPUCHULHY jeJHOM UMILJIEMEHTUPAHU
cucteM yHanpebyjy Kopak o Kopak, npouupyjyhu
Ha Taj HAYMH HberoB J1eJI0KpYT, YUHH jacHO JAedUHU-
calbe OBOr' KOHIENTa TeUIKO OCTBap/bUBHUM
(Speckbacher et al., 2003, ctp. 362). [lebrHucame u
jacHo pasrpanuyeme Tableau de bord u Cuctema Bu-
LIEKPUTEPHjYMCKUX TJIABHUX UHAMKATOpA mepdop-
MaHCH Y O/ITHOCY Ha pyTe CUCcTeMe Mepera nepdop-
MaHCH Takohe ce YUHU U3Pa3UTO CIOPHUM (BUAETH
oniupHUje y: Malo, 1992; Pezet, 2009; Giard. at al.,
1995; Bessire, Baker, 2005; Lebas, 1994).

Wnak, HejacHO AeduHUCAH cafAp:Kaj caBpeMe-
HUX CHCTEMa 3a Mepewa NneppopMaHCH HE YUHU
CIIOPHUM pe3yJiTaTe HajBeher 6poja UCTpaXKUBamwba,
6yayhu aa je Hajuemhe npesMeT UCTpaXKUBamba Be-
3aH 3a npuMeHy Balanced scorecard® wau, uctuHa
nanexko pebe, 3a [lpusmy nepdopmancu (Perfor-
mance Prism).

[[TupoxKo je pacIpoCTpamkeHo yBepeme Jja IOCTO-
je 6pojHe MpeaHOCTH yBOheHa CaBpeMEHUX CUCTEMA
3a Mepeme neppopMaHcH, a HapoyuTo Balanced
scorecard. Harnamagajyhu 3Ha4yaj caBpeMeHUX CUC-
TeMa Mepema, N0jeJUHU ayTOPU UCTUYY Jia je OBaj
CUCTEM 3a KOMIIaHUjy aHJaH HEPBHOM CHUCTEMY YO0-
Beka (Beer, 1981, 1985; Bititci et al.,, 1997, npema:
Melnyk et al., cTp. 174). YoniuteHo, cMaTpa ce a o/
oarosapajyher cucrema Mepewa neppopMmaHcaMa
opraHusanyje MOry UMaTH KOPUCTH y:

o dopmysncamy, cipoBohewy U NPeUCIUTUBAKBY
cTpareryje;

* KOMYHHKAaIlUjU MOCTUTHYTUX pe3yJTaTa CTej-
KX0JIJleprMa (3auHTepeCOBaHUM JIMLIKMA), jada-
jyhu THMe KOpIOPAaTUBHU GPEH/ U PENyTaLH]y;

2) Y aurepatypu ce noMmuwy Balanced scorecard, Tableau de bord, Monen xujepapxuje nepopmancu (Performance hierarchies),
CucTeM BHULIEKPUTEPHjYMCKHUX IVIaBHUX MHAMKaTOpa nepdopmancu (multi-criteria key performance indicators - KP1), SMART nu-
pamuga (SMART Pyramid), Simons-oBe ynpaBJsbauke nosyre (levers of control - LoC) Koje npefcTaBsbajy feo Management Control
System-a - MCS). Unak, y iuTepaTypu ce Moxke Hauhu ¥ Ha cTaB fia Management control system - MCS npe/icTaB/ba CHCTEM 3a Mepe-
we neppopmancu (Bupetu unp. y: Davila, 2000), kao u cTaB 0 Jja/eKo LIKPO]j AJETH CaBPeMeHUX CUCTeMa/TeXHHKA 3a Meperbe
nepdopmancu (Hip. Bakoti¢, 2014), Mmajia cy TaKBU CTaBOBU TELIKO GpaHUBH.

3) Onpeue}bex—be Aace OBaj HU3pa3HeIlpeBeJenocaeauna je CTaBa [la ceipeBeJleHU u3pas cagp)}cajﬂo MOXe Mame BUllle OJHOCHUTH Ha

HEKOJIMKO CaBPEeMEHHX CHCTeMa 3a Mepetse nepdopMaHCH.
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e MOTHBHCAKY 3aI0CJ€HUX Ha CBUM OpPTaHU3alKO-
HUM HUBOUMA, IPOMOBHCAKBY KYJType yHal-
pebemwanepdopmMaHcy, U IOACTULIAKY OpraHU3a-
MoHor yuyema (Micheli, Mari, 2014, cTp. 148).

4. Beze cucmema Mepa nepghopmaHcu
u cmpamezuje noc/108H02 cucmema

YnpaBmawe mpefyseheM y JuTepaTypud U
MpaKCcu reHepasHo ce AedrHUIIE KPO3 TPU AJUMEH-
suje. To cy dopmynucame cTpaTeruje, npusa-
robaBame UM /u Kperpame opranusalyje U fetep-
MUHUCawe cucTeMa Mepa nepdopmancu. [Ipob.e-
MM Y [IPAKCHU HACTAjy Y CJIy4dajy OCTBapUBama CBUX
JUMEeH3Hja, a TOCeOGHO Cy U3paKEHU KO/, jaCHOT Jie-
TepMHUHHCaWka CTpaTervje U HEHOT YKJalama y
oaroBapajyhu cucrem nepdpopmancu (Hosuhesuh,
Antuh, CteBanoBuh, 2006, ctp. 53). Mepe nepdop-
MaHCH Tpebasio 6U Jla 06e36e/ie CUCTEMCKU TMPHU-
CTyI NpeBohewy cTpaTeryje y jacHo npejBu/buBe
MepJbUBE IJU/bEBE, KA0 U MOAPIIKY CaMOM MOCTaB-
Jbamy Li/beBa. CMaTpa ce la CaBpeMeHU CUCTEMHU 3a
Mepeme nepdopMaHCcH MOry Aia 6y KOPUCHU y UM-
IJIeMeHTalWju cTpaTeryje, 6yayhu ga momMaxy y
bopMy/Mcamy CTpaTEIKUX TNPETIOCTaBKU U Yy
WeHTUPUKALMjU IOTEHLUja/THUX TpobieMa Besa-
HUX 3a gAeduHucaHy crparterujy (Gimbert et al,
2010, cTp. 477).

Y nuTepaTypu U3 06J1aCTH CTPATELLKOT MeHall-
MEHTa, CAaBpEMEHU CHUCTEMHU Meperba NepdopMaHcH
Hajyerhe ce Ha3UBajy CTPATEIIKUM CUCTEMUMA Me-
pewba mnepdopmaHcu (strategic  performance
measurement - SPM), 4uMe ce HarJialiaBa HUXOB
3Hayaj 3a CTpaTellKo ynpasJbame. Beh je HanoMme-
HYTO /ia IOCTOjU MONPU/INYHA 30pKa 0KO caMor Jie-
duHUCcaka caBpeMeHUX CUCTEMA Mepewa nepdop-
MaHcU. Ycien Tora, HeMoryhe je Ha npenysaH Ha-
YHH FOBOPUTH 0 OJJHOCY OBUX CUCTEMa ca CTpaTeru-
joM koMnaHuje. YMHU ce fajieko McIpaBHUje TOBO-
PUTH 0 OAHOCUMA KOHKPETHUX CUCTEeMA U CTpaTe-
ruje.Y 1uTepaTypH ce uecTo (yrjiaBHOM cJ1abo apry-
MEHTOBAaHO) HCTHYe Ja 3a NMOoTpebe CTpaTeLIKor
ynpaBJsbamba, Balanced scorecard npepacTaB/ba Haja-
JeKBaTHUJU U HAjIIOTIYHUjU cucTeM. Kako uctuyy
Kaplan u Norton (2001, cTp. 26) jesMHCTBEHH /01~
puHoc Balanced scorecard je y onvcuBamwy CcTpaTe-
rYje Ha KOH3WCTeHTaH U JieTa/baH Ha4yuH. [Ipe pas-
Boja Balanced scorecard, MeHallepuMa je HeJIoCTajao
OKBHUP 3a ONUCHUBambe CTpaTeruje, HaBoje Kaplan u
Norton, Te MeHayepu HUCYy MOIJIU Ja MPUMERY)Y
HeLITO IITO HUCY MOIJIM J06po Aa onuiny. CaMuM
THUM, jeJHOCTaBaH YWH ONMUCUBama CTpaTeryje
noMmohy cTpaTemikux Mana u Balanced scorecard
npeJcTaB/ba U3y3eTaH JonpuHoc (hcro). CTparelu-
Ka Mara, Koja YHHH CKYI XUII0Te3a ca Y3PO4yHO I10-
cneAUYHUM epeKTHMa, NMpeJCcTaB/ba CPeJCTBO 3a

JleTa/bHO onucHBame ctpaTterdja (Kaplan, Norton,
1996, cTp. 31, cTp. 149). OBAe je BaxkHO ucTahu Aa je
Balanced scorecard 3Ha4dajHO eBOJIyHMpaJjia TOKOM
BpeMeHa, Te [ja lbeH 3Ha4aj 3a CTPaTeLIKO yIpaBJba-
e HUje oayBek UcTH. Haume, Balanced scorecard
(BSC tun I) ocMuI/beH je Kao MyJITHIUMEeH3HOoHAaJI-
HU OKBUD 3a CTpaTelIKO Mepewe nepbopMaHcu y
KOMe Cy KOMOMHOBAaHU GUHAHCHjCKU U HedHHAH-
CUjCKM II0Ka3aTe/bHd; HAKHAJHO je O0Baj CUCTEM
yHanpeheH THUMe LITO je OMMCUBAO CTPATETH]y yCTa-
HOBJbaBajyhu y3pouHo-nociaegruyine Bese (BSC tTun
I1), ma 6u ce gaHAaC MpeCTaB/bao M KA0 CPeJICTBO 3a
HMIJIEMeHTallWjy cTpaTeruje, foBoehu je y Be3y ca
JebUHUCAaHUM LIMJbeBUMA, aKIJMOHUM IJIAHOBUMa,
pesyataTtuMa U noactunajuma (BSC tum I11). BaxxHo
je ucrahu Jga moMeHyTO MHUlLbewe 0O Balanced
scorecard, Kao HajaJleKBaTHHjeM U HAjIIOTIYHHjeM
CHUCTEMY, Koje je y JIUTepaTypu U npeosJsahyjyhe,
4ecTo W ocrnopaBaHo (BujeTu HHp.: Neely, 2005;
Neely, at al., 2004; Neely, at al., 2001; Neely, Adams,
2000; Bessire, Baker, 2005).

BpojHoCT KOMIIaHUja Koje Cy IPOTEeK/IUX IO HU-
Ha yBeJle CUCTeMe 33 Mepere neppopMaHCH OMO-
ryhuia je cnpoBohemwe Beher 6poja ucTpaKrBamba.
Pe3ysiTaTu N0je AMHUX UCTPAXKUBakba YKa3yjy Ha TO
Jla I0CTOjare CaBpeMEHOT CUCTeMa 3a Mepembe Iep-
dopMaHcHu nobosblIaBa JUCKYCHjy MeHAlIMEHTa O
CTpaTeruju, Te IOMaKe /ia ce lbHUX0Ba aXKHha ycMe-
U Ha OHO ILLITO je 3aUCTa 3Ha4ajHO 3a OpraHusanujy
(BugeTH onmvpHHUje y: Franco-Santos et al, 2012,
ctp. 83). BpojHu ucTpakuBayu cMaTpajy Ja cy caB-
peMeHU CUCTEMHU 3a Mepeme neppopMaHcH edu-
KaCHU MexaHU3MHU 3a (a) yK/by4YUBakbe MeHalepa y
nporec GopMyJiMcama U peBU3Uje cTpaTerudje (6)
oMoryhaBame UMIJIEMEHTAllMje CTpaTeryje, oJak-
maBajyhu meHy onepalnUoHaIW3alHjy, OJAHOCHO
npeBoheme cTpaTerdje y KOHKpeTHe akiwuje; (B)
oxpabpuBame MeHallepa Ja CTpaTerujy opraHusa-
IlMje INpUXBaTe Kao KOHTUHYHUpAHU mpouec; (T)
ycMepaBame aKliija Ka 0CTBapUBamby CTpPATELIKUX
nusbeBa. (Franco-Santos et al, 2012, ctp, 95). Unak,
Kako HaBoJie Franco-Santos u capagHuuy, Mepa y
K0jOj caBpeMeHM CUCTEMU 3a Mepeme neppopman-
CH MOTY YTHLIATH Ha CTpaTeLIKe NPOLiece, yCJI0BJbe-
Ha je HAYMHOM Ha KOjU je CUCTeM J13ajHUPaH, pas-
BMjaH U KaKo ce KOPUCTH, Ka0 U KOTHUTUBHUM Orpa-
HUYEekNMa MeHalIMeHTa (UCTO).

Pe3yJsiTaTu HEKOJIUKO CTYJHja YKa3yjy Aa caB-
peMeHU CUCTEMH 3a Mepewme IeppopMaHCU
noBehaBajy cTpaTellke CIOCOGHOCTH OpPraHU3aLU-
je, HAPOYUTO y JOMEHY NOACTHIaha UHOBATUBHOC-
TH (HOBHUX HJeja, IPOU3BO/JAa U HauKWHA 006aB/bamba
1oc/a) U opraHyu3alyoHor yuyema. Voelpel, Leibold
u Eckhoff (2006), mebytum, HaBoge na Balanced
scorecard Mo)ke OMeTaTH WHOBAaTHBHOCT U Kpea-
TUBHOCT (nmpema: Madsen, Stenheim, 2014, 122,
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Chenhall, 2006, cTp. 109) Takohe HaBOJe 1a MeXa-
HUIIMCTUYKA IPUPOJA UHTETPUCAHUX MepUJia Iep-
dbopMaHCcH MOXKe OTpaHUYUTHU UHOBaLUje U PJeK-
CUOUJIHOCT. Pe3dysnTaTh ucTpaxkuBamwa Bisbe-a u
Otley-a (2004) ykasyjy Ha TO JiJa CUCTEMHU Mepera
nepdopMaHCH OroAyjy UHOBATUBHUM CIIOCOGHOC-
THUMa MCK/bYYHBO KOJi KOMIIAHHWja ca HUCKOM CTO-
[I0M UHOBalMja, JOK yMamwyjy UHOBAaTUBHOCT KOM-
IaHuja ca BUCOKOM CTOINOM HHOBaLMja (mpema:
Franco-Santos et al, 2012, ctp, 94). OBzie je unTepe-
CaHTHO OCBPHYTH Ce Ha 3ana)kame Friiry-a, f1a uHo-
BaTUBHOCT I0O/ipa3yMeBa pa3HOBPCHOCT, KpeaTuB-
HOCT W HeCaBpUIEHOCT, [JOK CclelyjaJn3anuja,
yBoheme peJjla ¥ ONTHMH3ALUja T'yile WHOBATHB-
HOCT. ONTUMHU30BATH NPOLieCe 3HAYH YOUTHU UHOBA-
TuBHOCT, HaBojgu FrlJry (Frlry, F. y: Collectif
d’auteurs, 2005, cTp.118).

Ahn (2001) cyrepuiile 1a cy caBpeMeHHU CUCTe-
MU 3a Mepeme neppopMaHcy eQUKACHO CPeACTBO
3a ymnpaBJ/bale jep UHTETPUILY K/by4dHe INpolece
yIpaBJ/baka, Kao LITO Cy pa3Boj cTpaTeryje, KOMy-
HHUKall¥ja, onepayoHaln3aluja cTpaTeruje, cTpa-
Temiku feedback v ydemwe. BpojHa HcTpakuBamba
(Wouters u Wilderom, 2008; Johnston u capajHu-
1y, 2002; Malina u Selto, 2001; Papalexandris u ca-
paguuiy, 2004), MehyTHM, OKa3yjy Jla CHCTEMHU 3a
Mepeme neppopMaHCH He MOpPaAjy YBeK 6UTH edu-
KacHO CpeACcTBO 3a ymOpaB/bake (mpeMa:
Franco-Santos etal, 2012, cTp, 96). [Ipema ToMe, 11o-
cTOju Be3a u3Mebhy cucrema 3a Mepeme neppopMaH-
CU U yIpaBJ/bakba, AU MO3UTHUBHA WM HeraTHBHA
IpHpoJa OBOT O/IHOCA je HEM3BeCHA U oipeheHa je
6pojuuM ¢akropuma. Ukko u capaguuuu (2007)
cMaTpajy Jia je yTuIlaj oapeheH spesonhy cucrema,
OpraHM3allMOHOM KYJITYPOM, HQUMHOM Ha KOjU ce
CUCTEM KOPHUCTHU U KapaKTepUCTHUKaMa KOPUCHUKA
CUCTeMa, Kao LITO Cy 06pa3oBame, paJlHO UCKYCTBO
u ap. (mpema: ucTo.)

Kako HaBoze Gimbert v capaHULY, OJ CPESMHE
1980-ux, kajia je moBehaHa nakwa noceeheHa npo-
y4aBamy CACTeMA 3a yNnpaBbabe neppopMaHcaMa
Kao epUKaCHOM CpeJCTBY 3a HMILIeMeHTalujy
cTpareruje, BehuHa UcTpaxkuBawa QoKycupaHa je
Ha UCIUTHUBaMeE yJIore CTPAaTeLIKOr CUCTeEMA 3a Me-
peme nepPopMaHCH Yy KOMYHUKALUjU CTpaTeruvje
KOMIIaHUje U 0JIaKIlIaBame beHe UMILJIeMeHTalje
Y KOHTpoJIe. nak, HaBoJie 0BU ayTOPH, CyLITHHCKHU
ce MaJlo 3Ha O /1031 KOjU OBU CUCTEMH MOT'Y IOT€EH-
[[MjaJIHO UMaTH y nporecy (pe)aeduHncama u Je-
duHUCcawa cTpaTeryje, OHOCHO [Jia je ’bUX0Ba MOo-
TeHLHjasHa yJora y dopMyJucamwy CTpaTervje u
cnpoBobewy  cTpaTeruje c1abo  HCTpaxKeHa
(Gimbert et al, 2010, cTp. 478). PesysnTaTu ucrpa-
»)kuBama Gimbert-a 1 capagnuka (2010) yka3syjy aa
Cy CaBpeMeHHU CHUCTEMH 3a Mepeme NnepPpopMaHCcH

KOPHMCHO CpeJiCTBO U 3a GopMyJiKcatbe cTpaTeryje
(Gimbert et al, 2010, cTp. 477).

BpojHu ucTpaxuBauu, MehyTuM, ocnopasajy
CTpaTellKUu KapakTtep Balanced scorecard oxkBupa.
Weber and Schaffer (2000) cy cranoBuiuTa ga ce
Balanced scorecard uCK/by4MBO MOXe NOCMATpaTH
Kao CHUCTeM 3a JAWjarHOCTULHpame NeppopMaHCH,
OJIHOCHO CaMO Kao jefaH KOpakK Ka aKTHBHOM
ynpaBbawy nepdopmancama. ,C 063upoM Ha
MHOIITBO Mepa, MeHalepd Koju Ou Balanced
scorecard KOPUCTUJIY Kao jeJaH UHTepaKTHUBaH CUC-
TeM 6UJIM 6 IpeonTepeheHH, 10K CTpATEIIKH Ha/-
30p U3BOpPHUX NpeMuca HUje Moryhe y3eTu y 063up
Ha aZiekBaTtaH Ha4yuH" (Weber and Schaffer, 2000.
[lpema: Ahn, 2001, ctp. 459). Uctpaxyjyhu Besy
usMeby Balanced scorecard v cTpaTeryje Ha nprMe-
py ¢uHCckux KoMnaHuja, Malmi (2001) 3akmyuyje
Ja HeMa 3Ha4YajHUX IOKyllaja IIOBe3UBama
Balanced scorecard vi 6yieTupama, Te 3aKk/bydyje Ja
ce Balanced scorecard Bullle KOPUCTH Kao MHPOpMa-
IJUOHU CHCTEM HEro Kao CTpaTeLIKU yIpaB/bayKu
cucteM (npema: Andon, et al,, 2005, ctp. 32). [Ipo6-
JieMe noBe3uBawa Balanced scorecard v cTpaTteruje
3anakajy 1 Madsen u Stenheim (2014), y uctpaxku-
Balwy CIPOBEJIEHOM Ha CKaHAUHABCKUM KOMIAHHU-
jama. UctpakuBamwe Melnyk-a u capagHuka (2014,
cTp. 183-184) ykasyje aa pesieduHucame cTpaTeru-
ja, ycsie[; HelpecTaHUX CTPYKTYPaJHUX [IPOMeHa Y
OKpy>Kemwy, HUje NpaheHo U peleprHUCAHEM CHUC-
TeMa 3a Mepeme nepdopmaHncu. [lok ce y Teopuju
HCTHYE [1a je YCIOCTaB/bakbe CUCTEMA Mepetba Iep-
dbopMaHCH K/by4yHa HoJyra 3a popMyJincame CTpa-
Teruje, lbeHy peajnsaliyjy Kao U HaKHaJiHy KOHTPO-
Jly, Te Jla je UCIIPAaBHO UCIIPOjeKTOBAaH CUCTEM Mepe-
ba nepdopMaHCU 0Haj y KOMe cy Mepe nepdopMaH-
CU MHTerpHcaHe ca CTpaTeryjoM, npakca ykasyje Ha
BeJIMKH ja3 u3Mebhy cucteMa Mepema neppopmaHcu
U crpareruje, uctudy Melnyk u capagHunu.
Kennerley u Neely (2003, ctp. 213) Takobe 3akmby-
4yjy Aa Masd 6poj opraHusanyja UMa CUCTEMCKHU
yCIOCTaBJ/bEHE MpOLiece Koje Tpeba ja 06e36ee fa
CUCTEMHU 3a Mepemwe nepdopMaHCH OJpaxkaBajy
CBOjy OKOJIMHY U CTpaTeruje y ycJloBUMa JUHAMUY-
KHUX POMEHa.

CtpaTemiky JauMeH3HWjy Balanced scorecard
OKBMpa OCIIOPaBajy U CBU UCTPAKUBAYU KOjU OCIIO-
paBajy TEOpHjCKy 3aCHOBAHOCT OBOI KOHLENTa, O
yeMy he 6u peun KacHuje.

5. Ozpanuyersa mepersa u ynpasearsa
nepgopmancama noc108HUX cucmema

HakoH nodeTHe eydopuje, na 4ak UCTUL@kA U
HEONXOJHOCTH yBODhema caBpeMeHUX CHUCTeMa Me-
pewa nepdopmaHcy, a HapouuTo Balanced
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scorecard, cBe Behu 6poj HcTpakMBaya UCTHYE Jja
He MoCToje y6el/bUBU J0OKa3W O IpeAHOCTHUMA
yBOohema 0BUX/0BOT CUCTeMa, a Toce6HO y3uMajyhu
y 0063Up TpoOLIKOBe YyBohewa U ofp:KaBamba.
Chenhall (2006, cTp. 111) yak HaBOAM Jja Cy UHOBA-
Idje y Mepemy nepdopMaHCcH pe3y/ITaT ,,HOBOTapHU-
ja ¥ TpeHOBA“, a 1a ce CUCTEMHU Mepema yCBajajy
3aTO LUTO OpraHU3anyje NoApKaBajy jeAHy ApYTY U
>KeJle Jia U3TJ/le/lajy CaBpeMEHO.

Jour noyeTkoM oBor Beka, Ahn (2001, cTp. 441)
HCTUUe Ja JIUTepaTypa o6uIyje HaueJHUM U3jaBa-
Ma 0 ycnelHocTH npuMeHe Balanced scorecard KoH-
LIeMNTa, 0K je MaJio JOCTYIIHUX M3BeElITaja 0 OBUM
uckycrtBuMa. Of TaZia je cnpoBefieH HeMasu 6poj
ctyavja. IlojenuHe cTyauje cy mnoTBphuBase
cBpcucxogHoCT yBohewa Balanced scorecard koH-
Lenta, JOK JApyre To Hucy. HcmocraBsba ce,
MehyTHM, la HCcTpakMBama Koja [0Kasyjy ycneu-
HOCT [IpUMeHe OBOT KOHIIEIITa He Tpeba YBEK y3eTH
34paBo 3a rotoBo. Kako ¢ npaBoM uctuuy Neely u
capaanuny (2004), Kaplan 1 Norton (2000) cy yuu-
HWJIM M3BECTaH HaIop Aa JeMOHCTPUpAjy YTHULAj
Balanced scorecard, anv je HUXOB MPUCTYN GHUO
yrJIaBHOM aHerAo0TCcKU. Speckbacher v capagHuiy,
c Apyre cTpaHe npuMehyjy na 6pojHa HCTpaXKUBakba
nare oJ, METOJ0JIOIIKUX HeJ0oCTaTaka, Kao LITo je
OPUCTPACHOCT Yy 0Jabupy y30pKa, HUCKA CToOla
O/IrOBOpa Ha YIIUTHHUKE UJIU Helloy3/JaHe NpeTIoc-
TaBke (Speckbacher at, al, ctp. 362), mok
Franco-Santos v capaiHMIIM HaBO/Je Jia je pe3yJiTa-
Te MojeIMHUX UCTPAKUBamka Koja MoTBphHyjy 3a/0-
BOJbCTBO CUCTEMOM 3a Mepeme nepdopMaHcy Mo-
TpeGHO y3eTH ca BeJIMKUM onpe3oM, oyayhu aa cy
HCIUTAHUIM GUJIM MAaXxOM JbYJ U 3alI0CJAE€HU Y payy-
HOBOJCTBY U QUHAHCHjaMa, KOjU Cy IO NpUpPOAH
MPUCTpACHH, 6y1yhu /1a ce yIIpaBo U3 OBUX CIYKOHU
NpOMOBHILY YBOhere U pa3Boj CUCTEMA 32 Mepebe
nepdopmancu (Franco-Santos et al, 2012, ctp. 93).

M3o0cTaHak 0OYeKHBaHOT MO3UTHUBHOTr edeKTa
carJielaBa ce Ha pa3/iM4uTe HayuHe. /oK jeHa Ipy-
Na ayTopa MCTHYe NpaKTHU4He NpobseMe y UMILIe-
MeHTalMju ¥ IPUMEHU CUCTeMa 3a Mepeme Iep-
dopMaHCcH, WM UCNpaBHUje pedyeHO, TOjeJJMHUX
cucTeMa, a Hajuelthe Balanced scorecard, v HaBoau
pasHe 3J0ynoTpebe UK HyC [T0jaBe Ipox3aliljie Kao
nocJjeAuLa HeaZleKBaTHO JU3ajHUPAHOT U/ WU UM-
IJIeMeHTUPaHOI CUCTeMa Mepema, He OocClopaBa-
jyhu TeopujcKy BaJMIHOCT KOHILeNaTa, Apyrarpyna
ayTopa oclopaBa caMy TeOpHjCKY BaJIUJHOCT OKBU-
pa ¥ MeTOA0JIOTH]je, 0JHOCHO OCIIOPaBajy peasiHOCT
CaMHUX NpPeTIOCTABKU Ha KOjUMa je CUCTeM yTeMe-
JbEH.

5.1. llpo6aemu y umnaemeHmayuju u hpumeHu
cucmema

Y nuTepaTypH ce 4ecTo UCTHYE Jja KOMIIaHUje
HeaJleKBaTHO HMIIEMEHTHUPAjy CHUCTEM Mepera
nepdopmancu. Parmenter (2007, ctp. 32) HaBoAH
Jla ce y MPaKCH Y4YecTaso JielllaBa JjJa MeHAIMEHTY
HUje jaCHO WITa Cy K/bYYHH WUHJUKATOpU nepdop-
MaHCH, LIITO UMa 33 NOCJIe/IUIY YCIOCTaB/bakbe CHUC-
TeMa Mepema ca HeoiroBapajyhuM nokaseresbumMa.
Ittner u Larcker (2003) HaBozie fia je caMmo 23% KoM-
NaHMja U3 UCIUTHUBAHOT Y30pKa J0CJIeJHO U3rpa-
JIMJIO U TECTHUPAJIO Kay3aJHe MoJesie KojuMa MoJ-
YIOUPY CHUCTEM Mepewa nepdopmaHcu. Ittner u
Larcker kao y4yecTanu npo6JjeM HaBoJe Taj Aa KOM-
NaHuje He U eHTUPUKYjY U aHaIM3UpPajy pesieBaH-
THe HepUHAHCHjCKe Mepe U Jla He CITPOBO/ie OATOBA-
pajyhe Mepe, a HapouMTO Aa ce GOKycUpajy Ha He-
¢drHaHUjCcKe Mepe Koje HUCY Y BE3U ca 0JjabpaHOM
cTpaTterujoM (npema: Ittner, Larcker, 2003, cTp. 88).
[Ipema oBuUM ayTopuMa, Hajuyelrhe rpeuike y KOH-
CTUTyHCaly cUcTeMa HePHUHAHCUjCKUX Mepa Iep-
dopmaHcH cy:

« HeJO0BODheme y Be3y Mepe ca CTPAaTertjom;

» HeNpoBepaBake NPETIOCTABKU O MPUPOJH Be3e
nu3Mehy Mepa U cTpaTeruje;

 MOTPEIIHO YCIOCTaB/babe IU/BHUX IepdOpPMaH-
cu;

e norpenHo Mepewe (Ittner, Larcker 2003, cTp.
90-93).

Y 1uTepaTypy ce 4eCTO UCTUYY IPObJIeMU Y Be3U
cauMIuieMeHTanujoM Balanced scorecard. Kasurinen
(2002) mpumehyje aa je Balanced scorecard fo6ap
NOMYJIMCTUYKK KOHIENT, Te Ja MpefcTaBba pede-
peHTaH Teopujcku okBUp anu Ja Kaplan u Norton
HUCY NPY>KUJIM HUKAaKBY IIOMOh y Be3U ca NpeBasu-
JlaxKkeweM Telllkoha y uMIieMeHTanuju. HaBeseno je
y ckyaay u ca TajaepoBum (2010) ctaBoM ja je UM-
mieMeHTanuja Balanced scorecard koH1enTa HeJo-
BOJbHO UCTpakeHa (mpeMa: Madsen, Stenheim, 2014,
121-122). HaBogehu passnuuTe BpcTe yTBpheHHX
npenpeka y Ipoluecy HMMIJeMeHTauuje Balanced
scorecard, Kasurinen (2002) uctudye HeJocCTaTak
BpeMeHa U pecypca Kao MOTeHLHjaJHU MPoGJeM,
6yayhu ja HHUCY CBM Y OpraHu3alyju CIpeMHH Ja
yJI03Ke JOBOJbHO BpeEMeHA U CPeZiCTaBa y UMIIJIEMEH-
Tauujy npojekra. [lopes Tora, HaBoAU Ja OTIOPHU
MOTy NOTULATH U U3 NeplLeNlyje MojejuHana Ja
Balanced scorecard yrpokaBa HUXOBe HHTepece
(mpema:  Madsen, Stenheim, 2014, 122).
Wickramasinghe u capagaunu (2007) HarusamaBajy
npo6JieMe NOJIUTHUYKe IPUPO/ie Be3aHe 3a peanusa-
uujy Balanced scorecard, xao wro je urpa mohu
yn3Mehy pasauuUTUX NpodecHOoHaJHUX Tpyna y
opraHu3anujy (Ha npuMep NHXKeHepa v 3al0CTeHUX
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Tabena 1 - Yemupu kamezopuje npo6siema
y umnaemenmayuju Balanced scorecard konyenma

Bpcra npobnema Mpo6nem Ob6jawmerbe
. Balanced scorecard npepcTaBIba “onwitin Mogen” Koju Moxe 6UTK TelwKo npu-
KoHTekcryanusaumja )
Narof/bue Aa 61 0AroBapao opraHM3aLmju
Koxuentyanuu npobnemm KaysanHocr Opranu3aumje umajy Tewwkohe fa pasymejy v TecTvpajy Kay3ane ofHoce
Opranu3auuje Umajy Telkohie 1a pa3ymejy Kako Ja UMNNeMeHTUpajy cTpa-
(Tpareluke mane p um) )y Aa pasymejy A pajy cTp
TElKe mane
TexHuuKm TexHUKI ACneKTH OpraHu3aumje umajy npobnema ca npukyn/bakbem NofiaTaka v ayTomarusaum-
npo6nemu jOM, WK NOCTajy NpeBiLLEe GOKYCUPaHN Ha TEXHUYKE aCneKTe KOHLENTa
Balanced scorecard moxe 6uTh MHKOMNaTOMUNAH Ca OPraHN3aLMOHOM KyNTy-
OpraHu3aumoHa KynTypa
pOM, Ha NpuMep HenpuxBaTakbe Mepeta
. ..\ |3anocnenun mory 6uTI NacUBHI W 0ANAraTh UK 6ROKMpPATH NPOLLEC UMMNe-
Coumjantu YuecTBoBatbe (MapTuumMnauyja) . y A p pou
MeHTauuje
npobnemu :
HenocraTak noceefieHOCTV 0f LieHTPasTHMX YUeCHUKA Y OpraHi3aLyjy, Kao LITo
MocseheHoct je TOn MeHayMeHT U1 NpojeKTHa rpyna 3a umnnemenTauujy Balanced
scorecard
Bpeme n pecypcn MmnnemenTaumja Balanced scorecard 3axTeBa 3HauajHO Bpeme 1 pecypce
OpraHu3auuja Hema nuLe Koje NpeABOAK NpojekaT uMmnaemenTaumje Balanced
ﬂp06neM|,1 OJJ,TOBOpHO nnue p J . J¢ np p J J
scorecard W Koje je 3aZy»eH0 3a CUCTEM Kaja je UMNIeMeHTUPaH
NOAUTUKE
KonTunyutet Balanced scorecard npojekta je yrpoxeH ycnes npomeHe 06uma
npupoae KoHTuHyutet y PoJeKTajeyrPp yceanp
nocna
Otnop 3anocnenn npyxajy otnop umnnemeHTaumju Balanced scorecard

MU3Bop: Madsen u Stenheim, 2014, ctp.123-124

y ¢uHaHchjama (mpema: Madsen, Stenheim, 2014,
122). Ha uctu npo6.JieM ykasyje u Tuomela (2005)
(npema: Franco-Santos et al, 2012, cTp. 93).

Thompson u Mathys (2008) cy unentudukona-
JIM 4eTHpH MOTeHLHjajHa NpobJjeMa y NMpPHUMEHH
Balanced scorecard konuenTta. OBKM ayTopu HaBO/ie
Jla 4ecTo MOCTOjHU Hepa3yMeBalbe CaMHX IpOLieca,
3aTUM Hepa3yMeBame 0JlHOca U3MeDy pasnduThx
esieMeHata Balanced scorecard, Jia je 4eCcTO TEIIKO
M3MEpUTH OHO LITO OpraHusalyja HaMepaBa Ja
MepH, U KOHAYHO, la MOXe OUTHU TEIIKO pa3yM/bUBO
y KaKBOj je cTpaTervja opraHusaluje Be3U ca
Balanced scorecard (mpema: Madsen, Stenheim,
2014, 123). Ilpo6aeme y mnpuMmeHu Balanced
scorecard KOHLENTa ca KOjUMa Cy ce cyodyaBaje
CKaH/JMHaBCKe KoMNaHHUje, Madsen u Stenheim kna-
CUPHUKOBAJIM CY Y UETHUPH TpyIie: (a) KOHLENTYaJ HU
npo6JieMy; (6) TEXHUYKHK IPo6s1eMy; (B) coLjujaTHU
npo6JsieMy; U () mpo6JieMH MOJUTHYKE IPUPOJIE.

Y nuTepaTypu ce HarJsamaea Jja ce po6seMu
Be3aHU 3a UMIUIEMEHTALU]y U Kopuinheme caBpe-
MEHHUX CUCTEMa MOTY CMambUTH YK/bYUHBabEM 3a-
HOC/IEHUX Y AU3ajHUpabe U pa3Boj CUCTEMA, YCIIOC-
TaB/babEM M3a30BHO IIOCTAB/bEHUX AT JJOCEXKHUX
Mepa neppopMaHCM U LU/bEBA U CMHUCAOHUM
JloBohemeM Harpaza (6oHyca) c ’bMa y Be3y, Kao U
noJip>kaBambeM ePUKACHOT MeXxaHHU3Ma KOMYHHUKa-

1[4je, Koju 0Xpabpyje noBpaTHe uHdopmaluje, dja-
Jior v yyenthe 3anoc/ieHux (nmpema: Franco-Santos et
al, 2012, ctp. 89). Y nutepaTypu cy UJleHTUGUKOBA-
He U ojipebheHe OKOJTHOCTH, KOje HEIOBOJbHO YTUYY
Ha YCIIEeLIHOCT a/leKBaTHe MpUMeHe CUCTeMa Mepe-
a nepHoOpMaHCH, Kao LITO Cy OpraHU3aloHa KyJI-
Typa y Kojoj mpeoBsabyjy wumxemwepu (Oriot,
Misiaszek, 2004) wugu HemocpeAHO YIpaBJ/barbe
OpraHu3alujoM 0/J, CTpaHe HeHOT /IbeHHUX BJIACHU-
ka (Wickramasinghe, 2007), (mpema: Madsen,
Stenheim, 2014, 122). Mooraj ¥ capafHUIU MpH-
Mehyjy a KyaTypoJsioLIKe KapaKTepUCTHKe HaLlyje,
ajolu BUIlle OpraHMU3alMOHa KyJITypa 3Ha4ajHo YTH-
Yye Ha NpuUxBaTame U pa3Boj Balanced scorecard
okBupa (Mooraj et al, 1999, ctp. 487).

5.2. llpeucnumuesarse meopujcke gaaudHocmu
cucmema 3a Mmeperbe hepPopMaHcu

Byayhu na je Balanced scorecard HECYyMEbUBO
HajIOMNyJIApHUjU Y HAJIIpUMebUMBaHUjU OKBUD 3a
Mepewe nepdopMaHcH, Te Ja ce yrnoTrpebspbaBa (a
4YeCTo U 3/10ynoTpeb/baBa) IMPOM CBETa, 10K OCTa-
JI1 OKBHPH HMajy caMo peroHasHu 3Hauyaj (Neely
etal,, 2001, cTp. 6), Hajeehu 6poj UCTpaKKBamba O -
HOCH Ce yIIpaBO Ha OBaj OKBUP.



64

PAYYHOBO/CTBO 3/2015

HeKOH3UCTEHTHU pe3y/ITaTH O CBPCUCXOIHOC-
TH yBObhewa cucTeMa 3a Mepeme nepdpopMaHCcH,
MO CTaKJ/IH Cy oApeheHH 6poj UcTpakUBaya Ha Ipe-
WCIHUTHBalke BEPOJOCTOJHOCTU NMPETIOCTAaBKU Ha
KOjUMa Cy yTeMeJ/beHU CaBpEMEHU CUCTEMHU 3a Me-
pewe nepdopmancu (npe ceera Balanced scorecard
OKBHUP). Mehy oBuMa, nojeJUHU ayTOPU 3aK/bYUYjy
Jla peJsieBaHTHOCT Balanced scorecard koHIenTa
HUje fokasaHa (Hop. Albertsen u Lueg, 2014), nok
JIPYTH 3ay3UMajy CTaB Jla KOHIIENT HUje pesieBaH-
TaH. CTaB 0 TeopHjckoj HepyHAUpPaHOCTH Balanced
scorecard yTeMeJbeH je HA HEKOJIMKO apryMeHaTa.

Vaivio (1999) ocnopaBa rsiiaBHy uaejy Balanced
scorecard, 1a HEKOJIUIMHA KBAaHTUTATUBHUX Mepa
MOXKe Ja Jodapa pa3/IMyuTe acleKTe cTpaTeruje
opranuzanuje (mpema: Hoque, 2014, ctp. 46).
Brignall (2002) u Nrrreklit (2000) cMmaTpajy npobJie-
MaTUYHUM CTAaTHYKy U JMHeapHy HNpUPOAY CTpa-
TeIKUX Malla, Koje Cy NaK, IJIaBHHY aJlaT 3a JU3ajHU-
pame U pasBUjawe Balanced scorecard. CTpaTeluke
Malle MPEeTNOCTaB/bajy JIOTHYAH U Kay3alaH OJJHOC
n3Meby JMMeH3Mja OpraHM3allMOHUX NepdopMaH-
CH, JIOK Cy Y CTBAPHOCTH OBU OJJHOCH PEKYP3UBHH U
nuHaMudHu (mpema: Neelly, 2005, ctp. 1271).
[Ipo6sieM CTaTUYHOCTH CUCTEMA y H3MEHEeHUM
yCJI0BUMA HUje caMo NUTame MpuiarohaBama cuc-
TeMa U3MeHmheHUM OKOJIHOCTHMMaA. Bourne u capag-
Hu1y (2000) mokasyjy Ja TAIUYHA UMIIJIEMEHTAI[U-
ja cucteMa 3a Mepembe nepdopmaHcu Tpaje uaMehy
18 u 24 Mecena, Ipu 4eMy Cy OpraHusaliyje peTKo
KaZia cTabuJIHe TOKOM TOJTMKOT BpEMEHCKOT ITepHo-
na (Neelly, 2005, ctp. 1272). [Ipouctude a Cy 4eCTO
CUCTEMU Mepera neppopMaHCH HeaJleKBaTHU Beh
NPBOT JlaHa lbUx0Be ynoTpebe. CxogHo ToMe, Neelly
HCTUYe NOoTpeby 3a pasBUjabeM AUHAMHUYKOT,
YMECTO CTAaTHYKOT, CUCTEMa Mepera neppopMaH-
CH, KOju 61 61O /I0BOJbHO QJIeKCUOUJIAH Jla TpaTH
KOHCTAaHTHY €BOJIYLIMjy opraHu3aluje Koja ce pas-
BHja (ucTo). Y paay us 2008. rogune Nrrreklit u ca-
paJiHUIM UCTUYY U Ja Balanced scorecard HeJ0BOJb-
HO y3MMa y 063Up KOMILJIEKCHOCT OpraHM3aluja,
Kao U Jla TeXH Ja OpraHu3alujy BUJU Kao panuo-
HaJlHy M CIOCOOHY [ila IUIaHUpa CTpaTerujy
top-down mnpuctrynom (omo3ro Hazose). Takobhe
yKasyjy Aa Balanced scorecard paje mano yBuja y
peJIaTUBHY BaXKHOCT Pa3JIMUYUTHX Mepa yIoTpeo-
JbEHUX Y H0j, Te Aa Kay3asHe Be3e usmehy Hedu-
HaHCUjCKUX U QUHAHCHjCKUX Mepa HUCY HY>KHO Ba-
aujHe (mpema: Madsen, Stenheim, 2014, 122).

Van Veen-Dirks u Wijn (2002) ocriopaBajy Teo-
pujcky dyHaupanocT Balanced scorecard TBpaehu
Jla eGeKTUBAH CTPATELIKU CUCTEM 3a YIPaBJ/bakhe
Tpeba 1a yKaXke Ha MPOMeHe Y KOHKYPEHTHOM OKpY-
JKewy, HaBoZleh MeHalIMEHT Ja pearyje Ha OBe
npoMeHe npuJarohaBaweM OpraHM3alnMOHe CTpa-
Teruje, a Aa Balanced scorecard, y cBoM cajallitbeM

06JIMKY, HEMa JUPEKTHY Be3y ca TpXuuITeM (Impe-
Ma: Andon, et al,, 2005, ctp. 32). Nrrreklit (2000)
Takohe HaBoau jaa Balanced scorecard Ha eKcniu-
[[MUTaH HAaYMH He IPaTH TPXKUIIHY KOHKYPEHTHOCT,
Jla je KOHLENT UCYyBUIlle pUTrH/JaH, 6yayhu ga pas-
MaTpa IITa je NOTpe6HO Jja 6 ce Mojiecusia crpare-
rHja, aJld He U IITA MOXE CIPEeYUTH WU OHEeMO-
ryhutu weHy peanusaunujy. [lutatu ce mra je mno-
Tpe6GHO A06pO ypaJUTH Ja 6U ce peasu3oBasa je-
duHMUCaHa cTpaTervja HUje JOBOJbHO, 3aK/byuyje
Nrrreklit (mpema: Andon, et al., 2005, cTp. 32).

HakoH ABaHaecT rojyHa oJ ocriopaBama peJe-
BaHTHOCTHU Balanced scorecard, Nrrreklit u capan-
Huiy (2012) HaBoae na Balanced scorecard nipen-
CTaB/ba MUT MEHAIMEHT JAUCLUIJIMHE, 2 HE METO/0-
JIOTHjy Koja yHampebhyje MeTO/0/I0IIKYy OCHOBY 3a
npakcy. Mutcku npuctyn, HaBoge Nrrreklit u ca-
paJHUIY, KapaKTepULIe TO HITO Cy KPUTEPUjyMH 3a
ca3Hame yKOPEHEHU Y BepH, Koja je pyieKcubrIHa U
0/iBOjeHa 0/J] caMe I10jaBe Koja je npeAMeT UCIIUTH-
Bamba. 3a pas3JIMKy 0/ je3UKa HayKe, KOjU je yCMepeH
Ha ONMCHUBame U OBJIaJlaBakbe M0jaBaMa, a KOju Ka-
pakTepully pacyhrBame U NPenu3HOCT y ONUCUBa-
By [I0jaBa U OJAHOCA, MUTCKH FOBOpP Ce KOPUCTH 33
CTBapake Maru4He npejcTaBe >XUBOTA, a KapakTe-
pHIIY ra eMOLMOHAJHOCT U JBOCMUCIEHOCT. MUT-
CKa BepoBaka MOTY OICTajaTH, ajId Kao IJIOJ CJy-
4YajHOCTHY, a He Kao pe3yJITaT 34paBor pasyma. Mako
ce IpaKTHU4Yapy MOTY OCJIakbaTH Ha MUTOBE, CABECHU
HCTPaKUBA4YX TO HUKAKO He 6U CMeJIU, UCTUYY OBU
aytopu (Nrrreklit et al, 2012, cTp. 492). O3HauaBame
Balanced scorecard okBupa mutoM, Nrrreklit u ca-
paJiHULIY apIrYMEHTY]y je3UYKOM aHaJIu30M TeKCTO-
Ba/kmwura Kaplan-a u Norton-a, ciaboctuma kay-
3aJIHUX OJlHOCA yCIOCTaB/beHUX Vy Balanced
scorecard, uctruyyhu fa je noBesuBame CTpaTelll-
KUX LIU/beBa ca CUCTEMOM Mepa J1abaBo, /1a je 04HOC
n3Meby Mepemwa U HajBaXKHUjUX Y3POUHO-IMOCIIE-
JU4HUX edeKkaTa HejacaH, a /ja ,OBoheme y Be3y 11u-
JbeBa U Mepa ca aHaJIN30M PEHTAOU/IMTEeTa HUje HU
moryhe (mpema: Nrrreklit et al, 2012, cTp. 496).
Nrrreklit u capaHUIM Har/1a11aBajy fa YeTUPU Ilep-
CIeKTHBe Mepera HUCY YCTAaHOBJ/b€HE Ha OCHOBY
KpUTepHjyMa yTeMe/beHUX Ha pacyhuBamy, Beh fa
je cucteM Mepa usrpaheH Ha npuMepuMa Koju cy
nporJjaileHu pepepeHTHHUM, U3 Yyera NpoUCTHYE Ja
je cuctem Mepa usrpaben Ha ytuciuma (Nrrreklit et
al, 2012, cTp. 496).

Nrrreklit u capagHuiy Takohe HarJsamagajy Ja
je HeZloKa3aHa KOHCTaTallyja /ja KOMIIaHHuje Koje cy
yBeJie Balanced scorecard ycrelHo TeCTUPajy CBOjy
CTparerujy, Te Aa Cy yCBOjuJe CUCTEM NepMaHeH-
THOT y4yera, HaBoJehu Aa cy 6pojHe KOMIaHHUje,
KOje Cy HCTHUIIAHEe Kao KCTAaKHYTH KOPUCHHIH
Balanced scorecard (xao wmrto cy: Fanny Mae,
Nationwide Financial Services, Inc., wu General
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Motors) oTule y CTe4Yaj UK Ce CyoduJie ca 030Ub-
HUM ¢uHaHcujckuM npo6semuma (Nrrreklit et al,
2012, ctp. 501).

3ak/yyHa pazmamparea

Ycnep 3anaxamwa HejocTaTaka TpaULMOHA-
HOT' CUCTeMa Mepewa NepdopMaHCH 3aCHOBAHOT
WCK/bYYUBO Ha (UHAHCUjCKUM MepaMa nepdop-
MaHCU U UJeHTUPUKOBama HEeraTUBHUX YTUIaja
IpUMeHe TaKBOT CHUCTeMa, pa3BUjeHO je BUILE CUC-
TeMa Mepea Koje nopej; QUHAHCHjCKUX YKJbYIYjy
Y HeduHaHcHjcKe Mepe. OBU cUCTeMH, a I0OCeEGHO
Balanced scorecard v3a3uBajy Beh Bulle o JBe fe-
LleHHje BeJUKY NaXKiby KaKo UCTPaKUBava TaKo U
NpaKThyapa.

3a pasJsIMKy oJ TpaJULMOHAJIHOT Mo/ieJia Mepe-
ba nepdopMaHCH, KOjU je IPBEHCTBEHO OpUjeHTH-
CaH Ha JAMjarHoCTULMpale nepdopMaHcH, caBpe-
MeHU MOjleJId Mepewa NnepPopMaHCH, a NOCeOHO
Balanced scorecard kao HajmoJyJlapHUjU OKBHP,
MPOMOBHILY Ce Kao MONHU CTPaTellKH ajJlaTH KOju
oJ1aKIaBajy nporece (pe)aepuHucama U peaarsa-
1[Uje cTpaTerdje, 06e36ehyjyhu cucreMcku npuctyn
npeBobemy cTpaTeryje y jacHo npejBU/bHBe Mep-
JbUBe LusbeBe. lllupoka nprMeHa caBpeMeHUX CUC-
TeMa 3a Mepetbe NepdopMaHCH y MPAKCH, a IIpe CBe-
ra Balanced scorecard, omoryhua je 6pojHuja eM-
NUPHjCKa UCTPAKUBAKA YTHULIAja OBUX CUCTEMA Ha
nepdopMaHce, a HAPOUMTO 33 UCIUTUBAE CBPCUC-
XOZITHOCTH yBOhema 0BUX CHCTeMa 3a oTpebe cTpa-
TEIIKOT yIpaBJbama. McriocraBuio ce, MehyTuMm, fa
yBohemwe HedUHaAHCUjKUX Mepa MepdopMaHCH
HeMa yBeK 3a Noc/1e[1lly OUeKuBaHe KOPUCTH, a Jja
ce NOBPEMEHO UCI0/bAaBajy YaK U HeraTUBHE MocCie-
auie. HeKOH3UCTeHTHU 3aK/by4lld YTUIlaja IpUMe-
He caBpeMeHUX CUCTeMa 3a Mepeke neppopMaHcu
HaMeTHYJIU CY UCTPaKKMBayMMa, He caMO NOTpedy
nJeHTUPHKOBama NpobJeMa, OJHOCHO OrpaHUye-
Ba Y UMIJIEMEHTALUjU M MPUMEHH CaBpPEMEHMX
cuCTeMa Mepewa nepdpopMaHcy, Beh U noTpebdy 3a
NPEUCTUTHBAkEM TEOPHjCKe BaJUJHOCTH OKBHUPA
Y METO/I0JI0THja 32 Mepere NepdOopMaHCH.

YHupkoc 6pojHUM apryMeHTOBaHUM KpUTHKaMa
Ha pauyH Balanced scorecard, TEeLIKO je He CJIOXKUTH
ce ca Neelly-jeBoM KOHCTaTaL1joM Ja ce He CMe I0-
TIeHUTH 3Ha4aj ¥ yTu1adj Balanced scorecard okBu-
pa (Neelly, 2005, cTp. 1274). Kao oKBUD Y KOHIIENT,
Balanced scorecard pao je mojcTulaj reHepanyju
npakKTH4Yapa U 4JaHOBAa aKaJIeMCKe 3ajeJiHulle.
Kako Neelly HaBoi1, cafjalisby M3a30B jecTe yHaN-
peauTH 0Baj OKBUP. AKO ce y TOMe He yCIIe, TPETH
OTIACHOCT Jia YIaJJHEMO Y 3aMKY [Jla Y CaJJallllbOCTH
IpUMeRYjeMo pelllerba Ipe/iyioKeHa 3a pellaBambe
npo6JieMa U3 IPOLLJIIOCTH (KCTO).
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Konuent ABC meToe,
NpeJHOCTH U OrpaHUYEeHA

y IpUMEHHU

Pe3ume

Y nocaosarsy cagpemerux npedyseha cge guwie 0o1a3u do npomeHe peaamugHo2 00HOCA Jupek-
MHUX U onwmux (UHOUpPEeKMHUX) MPOWKO8a y cMucay da ce yuewhe uHOUpeKMHUX MPOWKO8a y
yeHU Kowmared npouseoda u ycayaa cee suuie nosehasa. To je jow suwie noowmpu/o numarse
asokayuje UHOUPEKMHUX MPOWKOBA HA KOje mMpaduyuoHAIHU cucmemu 06pa4yHa mpouKkosda
HeMmajy adekeamaH 002080p. [loHowere npasux N0CA08HUX 001yKAy MAK8UM YCA08UMA 3axme-
80 0C/AaFAMbe HA cUCmeM 06pavyHa mpowKosd 3aCHOBAH Ha akmusHocmuma — ABC, koju Ha-
cmoju da omK/A0HU caabocmu mpaduyuoHaIHUX cucmema obpayyHa u 0a onuwme mpouKkose
a/a10yupa Ha Hocuoye Ha HAYUH KOH3UCMeHMaH cd NpuHYunoM y3poK-nocaeduya.

Kmyune peuu: ABC memoda, uHOUpeKMHU MpPOWKO8U, ynpas/bare MpowKoguMd, 0OHOWEHe

00yKa.

Yeod

['1o06anusanuja, OTBOPEHOCT CBETCKUX TP>KUIL-
Ta ¥ 6p30 IIHpee TeXHoJIoruje U uHGopMalyja Ha
CBUM I10/bHMMa, Kao IJIaBHEe KapaKTepUCTHKe HaLler
Jl00a, yTuLaJle Cy Ha IPUPOAY U [10J10Kaj IPOU3BO/-
e U JONIpHHeJie IPOMeHHU peJIaTUBHOT OAHOCA [iU-
PEKTHUX U UHAMPEKTHUX (ONIUTHUX) TpouikoBa. To
je UMaJ10 3a pe3ysTaT noBehamwe U3HOCA UHJUPEK-
THUX TPOLIKOBA, Kao ¥ 3Ha4aja lbUXO0Be aJloKaluje y
oApehuBamy lieHe KollTalkba GUHATHOT MPOU3BO/a
U yCJIyTe NpyKeHe KiujeHTUMa. TeXHOJIOLKHU pas-
BOj [J0BeO je [0 NpOMeHa Ha IJIaHy IpeLu3HUujer
oapehuBamwa TpolIKoBa GUHATHUX IPOM3BO/AA, A

ce jaBuJsa notpeba 3a yHanpehewmeM cucTeMa obpa-
YyyHa TPOUIKOBa y npefy3sehuma Koje 64U HaJjoMec-
THJIO HeIOCTAaTaK TPaAULMOHATHUX cUCTeMa 06pa-
yyHa. CucTeM o6payyHa TPOIIKOBA 10 aKTUBHOCTH-
Ma (Activity Based Costing - ABC) omoryhaBa ynpaBu
npejyseha NpUCTyN CBUM BaXKHUM HHOpMaLHja-
Ma y NpaBO BpeMe, NOMaKyhu joj y ocTBapemy
[[M/beBa IJIAHUpaKa, KOHTPOJIE U CTpaTeLIKOr
0/JTy4MBama, a TUMe U noBehawby npoprUTabUIHOC-
TH npefy3eha.

TpaaunvoHa HU NPUCTYIIN YIPaB/bakby TPOLI-
KOBHMa He 0/IF0Bapajy cCaBpeMEHOM NMPOU3BOJHOM
OKpYXEeHY U MOTY UMAaTH KapaKTEPUCTHKe Koje OU
npejicTaBJbasie penpeke 3a epUKACHO YIPaB/bakbe

*)  BaHpegaH npodecop, YHUBep3uTeT “YHUOH Hukosa Tecna” Beorpag

™) Wnrepuu pesusop, JKII 3esennno Hosu Cag
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TPOIIKOBHMMA U IOHOIIEhE 0Ar0Bapajynux nocnios-
HUX O/IJIyKa. 360T TOra MeTo/le U CUCTEME PAYyHO-
BOJICTBEHOT yIIpaB/batha Tpeba peau3ajHupaTH
KaKo 6U Ce YCKJIaIUJIU ca AYyTOPOYHUM CTpaTerdja-
Ma IPOU3BO/[Hb€, 2 He OTPAaHUYABATH YJIOTY pavyyHO-
BO/ICTBEHOT cHMCTeMa MHGOpPMUCakha caMo Ha o6a-
BelllTaBale MeHallepa 0 TOMe IIITa Ce JellaBa y op-
raHu3anujy, Beh Tpeba ja ce pokycupa Ha MO CTH-
[jalbe MeHallepa Jja pajie y CKJIay ca AyropoyHUM
cTparerujaMa npegyseha.

OcHoBHHU 3axTeB ABC MeTo/ie je TO LITO OMIITH
TPOLIKOBHU Tpeba Jja ce IOMCTOBETE Ca (bUXOBHUM HO-
cuonyMa WITO je mpenusHuje moryhe. TpouikoBe
Y3POKYjy WJIH ,U3a3UBajy" pa3/MyuTe aKTUBHOCTH
Koje ce forahajy y NoCJI0BHOM OKpYXeHY, Ha NPU-
Mep: Hapy4YuBawe CUPOBHHA, CKIaAUIITEHhE CUPO-
BMHA, [1I0CTaB/bakbe IPOU3BOJHE CEPUje, TECTUPAbe
KBaJIMTeTa NPOU3BO/ e, OpraHr3alyja NpoU3Bo/-
we U ap. [Ipeayseha ko Kojux je noxes/pHa NprUMe-
Ha OBOT CMCTeMa Cy OHa Koja MMajy BUCOKe OIILITe
bUKCHe TpOIIKOBE, UIMPOK HU3 PA3/JUYUTUX MO-
C/IOBHUX aKTUBHOCTH, IIUPOK aCOPTUMaH pas/Iuyu-
THX MPOU3BO/Ia, BeJIMKe Bapujalyje y 6pojeBUMa
MIPOMU3BOIHUX CepHja U CKyIly OpraHU3alHjy, MHOTe
IIpOMeHe y aKTUBHOCTHMa TOKOM BpeMeHa, [10CJI0B-
HO 0C00Jbe KOje CyMiba y Ta4YHOCT noctojehux uH-
dopmaLja 0 TpOILIKOBHUMA, NO60JbIIAHY padyyHap-
CKY TeXHOJIOTHjY U CJL.

1. Memodosozuja u npedvocmu ABC memode

1.1. Teopujcku ocHos

PayyHOBOZCTBO TPOLIKOBA je TOKOM CBOT' pas-
Boja 06e36ehuBasio pas3jUiUTe CHCTeMe MoMohy
KOjUX je BplleHa aJloKallMja ONIITUX TPOLIKOBA Ha
nojelMHe LiM/beBe TpoluKoBa. CipoBeseHa UCTpa-
»KMBama [0Ka3yjy Aa cy fo cpegruHe 90-Tux roauHa
MpOLLJIOT BeKa FOTOBO CBe NIPOMU3BO/IHE KOMIIaHUje
y pa3BHjeHOM I10CJI0BHOM CBETY KOPUCTUJIE TPaU-
LJMOHa/IHe CUCTeMe 0O6payyHa TPOILIKOBA 3aCHOBaHe
Ha eKCTeH3UBHOj ynoTpeby apOUTpapHUX aJloKa-
[4ja ONIITHUX TpouKoBa. [loueTkoM 90-TUX roavHa
y CTPY4YHO]j IUTepaTypH NojaBJbyje Ce BEJUKH Opoj
Halnucay KojuMa peHOMYpaHy ayTopy, Mehy kojuma
ce nocebHo nctuay Pooun Kynep u Pobept Kannan,
»)KeCTOKO KPUTHKY]jy TpaJULUOHAIHE CUCTeMe 06-
padyHa TPOILKOBa, UCTUYYhU IpU TOM Jja OHU 06€e3-
6ebhyjy ,McKpuBJ/beHe" nHPOpMaIlHje 0 TPOIIKOBH-
Ma ¥ 1popUTA6UIHOCTH IPOU3BOAA. Y HELOCTATKY
oarosapajyhe antTepHaTHBe MHOTU MEHAIEPH CY Ha
OCHOBY OBaKBUX MH}OpMaliyja JOHOCUIU HajBaX-
HUje MOCJOBHE OJJIyKe, KOje Cy BeoMa 4YecTo buje
norpeiuHe. [lociefuue Tako NOTPelIHUX OZJIYKA
6uBaJie 64 BUAJbUBE Ca 3aKallllbeheM, OJTHOCHO TeK

HaKOH yTBphHBama Najla KOHKYPEHTHOCTU Y MpPo-
$UTabUIHOCTH NPOU3BO/IA U YCJIyra Ha 0labpaHUM
TpxkumtuMa (Kynep, Kanian, 1988, 38-39).

3a pas/uKy o TpaJUIMOHAJHUX CUCTEMA 06-
pauyHa TpoukoBa, ABC mpegcrtaB/ba MHOTO Tpe-
LM3HUjU HAYMH 3a J0/le/bUBabe ONIITHUX TPOILIKOBa
aKTMBHOCTMMA, IIOCJIOBHUM IpOLieCMMa, TPOU3BO-
JUMa, ycayramMa U Kynyguma npenyseha. OgsiydaH
3a0KpeT Koju JoHOoCH cama niojaBa ABC-a cacroju ce
y TOMe Jia 0Baj CHCTeM Mpeno3Haje Ja BehrHa pe-
Cypcay AaHalllbuM npeay3ehuMa HUje ynoTpebJbe-
Ha y GU3UYKOj MPOU3BOAHU IPOU3BOAA WU YCIIY-
ra, Beh y yuTaBoj Jierne3u akKTUBHOCTH MOJpILIKE
Koje oMmoryhaBajy Npou3BO/ikby U IPO/ajy MUPOKOT
CHeKTpaIpou3BO/Ja U yClyra pa3JIMiuTUM rpynaMa
Kynana. ¥ ckjaay ca TUM, oCHOBHHM /b ABC-a Huje
ap6UTpapHO ajJoLUpame OMNIUTHUX TPOIIKOBa, Beh
IbUX0BO Mepembe HajIpe [10 10jeAUHUX aKTUBHOCTH,
a OHJ3, Y3 OCJlamale Ha BUIIECTPYKe HM3a3uBaye
TPOILIKOBA aKTUBHOCTH, [0 KOHAYHUX NPOU3BO/ia U
ycayra npeayseha.

[Tosazehu of Tor Lu/ba BeJIMKK 6poj ayTopa Uc-
THYE Ia Ce MPAaKTUYHO CBe aKTUBHOCTHU Y jeIHOM
npeay3ehy mnpeaysMMajy ca LWBEM MOAPLIKe
HCIOPYIM NOPOU3BOJIA WJIM YCAyra KOHAauYHUM
kyniuMa (Kamias, ETkuHcoH, 1998, 97).

ABC y TpouikoBe Npou3B0/ia UJIH YCIyTra YK/bY-
Yyyje TPOLIKOBE CBUX aKTUBHOCTH KOje ce Npeay3u-
Majy YMTaBOM [JY>KUHOM JIaHLIA BPeAHOCTH INpej-
y3eha, Uy TOMe je CyIUTUHCKA pa3JIMKa y OJHOCY Ha
TpaJuLOHa/lHe CHUCTeMe 06padyyHa TPOLIKOBA.
YcBajawem ABC-a Mema ce ajoKallMOHa OCHOBa
OMNIUTHX TPOLIKOBA, YUMe Ce OTKJamwa NPOU3BOJb-
HOCT NPUJIMKOM ajloKauuje U 06e36ehyjy TauHuju
noZalyd O TPOLIKOBMMA 3a MOTpebe ynpaBJbarba
npenysehem. JejuHe JBe BpCTe TPOILKOBA Koje He
Tpeba aa 6yay ykbydeHe y ABC cy TpOLIIKOBU HeHcC-
KopullheHUX KamaluTeTa U TPOLIKOBU HUCTPAXKU-
Baka U pa3Boja MOTIYHO HOBUX IPOU3BO/A.

[TorpeliHo anonypame ONIITHX TPOIIKOBA KMa
3a MocJIeJULly OCLUJIIMpame TPOIIKOBa POU3BOAA
ca MpoMeHaMa y OO6MMy NPOU3BOJHE U TO MOXe
npeay3ehe yByhu y T3B. ,cniupany cmptu” (Kymnep,
Kamian, 1988, 102).

MHudopmanuje ABC Mory nomohu MeHaeprMa
Jla CTaJIHO U3HOBA BPe/IHYjy aKTUBHOCTH KOje CTBa-
pajy BpeJHOCT. YKOJIMKO oipel)eHe aKkTUBHOCTH /10~
Jlajy TPOILUKOBE, a IpY TOMe He Kpenpajy BpeJHOCT
3a kynue, ABC noMaxke MeHallepuMa Jia TakBe akK-
TUBHOCTH HUJeHTUOHUKYjy U eJMMHUHHUILY, UIH bOa-
peM penykKyjy. Takobe, TpolikoBu npejyseha mory
ce CMakbUTHU U Kpo3 MoOoJbllatbe ePUKACHOCTH
CpoBohema aKTUBHOCTH KoOje [A0/ajy BpeJHOCT
(Kynep, Uy, 1998, 164).
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ABC yno3sopaBa MeHallepe Ja je BeOMa ONacHO
aJIoLlMpaTH CBe TPOLIKOBE Ha MPOU3Be/leHE jeIUHU-
e MpOoM3BO/ia UM ycayra. 3anaxajyhu ynmeHuny
Jla 06UM aKTUBHOCTH HUje jeJUHU U3a3UBay TPOLL-
koBa, ABC nomaxke MeHallepyMa Jia yCTaHOBE T3B.
XUjepapxyjy aKTUBHOCTU W TPOLIKOBA Ha HUBOY
npenyseha. 3a notrpebe AOHOLIEHA CTPATELIKUX
0JJIyKa HUje YIIYyTHO pa3MULL/bATH O TPOLIKOBUMA
npeayseha y TepMuHUMa OGUJI0 KOje KOHBEHLHO-
Ha/lHe KjacuUKaluje TPOLIKOBA. YMeCTO TOra,
MHOTO KOpPHCHHUje je IpUXBaTame Ja Cy ca acleKTa
JyroT poKa NPakKTU4YHO CBU TPOLUKOBU mpejy3eha
BapujabUJIHOT KapaKTepa He CaMO y OJIHOCY Ha
006MM IPOU3BO/bE, HETO U Y OJAHOCY HAa YMTaB JHja-
Ma30H M3a3vBaya TPOIIKOBa cBojcTBeHUX ABC-y.
[Towrto je ynpaBo oBa Jioruka y cpeauiuty ABC-a,
berope nHpopMariyje Mory 06e36eJUTH CTpaTelll-
KHMM MeHallepuMa IpeliM3He INpojeKldje 3axTeBa
KOje CBaKu INPOU3BOJ/ycayra IOCTaB/bajy Ipej
pecypce npeayseha (Maec, Muye, 1989, 67).

[Ipumena ABC y npakcu Hehe 6UTH Moryha cBe
JIOK ce Ha HUBOY npeay3eha He 06pasyje IUPH TUM
Jby i1 Koju he y4yecTBOBaTH Y U/IEHTUDUKOBAKY aK-
TUBHOCTH KOje IPOY3POKYjy TPOIIKOBE. Y TOM TUMY
Mopa 6UTH MecTa 3a MeHallepe, pauyHoBobe, [u3aj-
Hepe, 3a0C/IeHe Yy MApPKETUHTY, TPO/IAjU U APYTUM
JleJIOBUMa OpraHusanuje.

TpoikoBY MMajy LIeHTpaJIHH 3Ha4aj U YJIOTy y
yIpaBJ/baby OCJA0BakeM npeay3eha Ha IMHU)U pe-
aJv3alje beroBux Lu/beBa. TPOIIKOBU Cy Bpe.-
HOCHO M3paKeHO TPOIllehe eKOHOMCKHX Jo6apa ca
[[M/beM IPOM3BO/IHHE U [TPO1aje yIHHaKa npeayseha
U OCTBapHBama J0OGUTH 10 TOM 0cHOBY (CTeBaHO-
Buh, 1997, 47).

[IpeMa KpuTepujyMy ajoKaldje Ha HOCHOLEe
TPOIIKOBA, OAHOCHO NMpeMa MOTyhHOCTH YKa/IKyJIH-
CaBama y I|eHy KOIlTama MPOU3BO/Ia U YCJIyTa CBU
TPOIIKOBU Ce JieJie Ha JUPeKTHe (MojelUHaYHe) U
WHAMpeKkTHe (omiiTe) TpoiikoBe (MwujaToBuh u
octany, 1996, 22-23).

TpafuuyoHa/JHU NPUCTYN yIpaB/bakby TPOLU-
KOBHMa MOXKe ce MpHKasaTu y 06JIMKYy ciaefehe
pesauuje:

Pecypc > IlpousBoj / Ycayre

HoBu npuctymn, kao Moryhe peliewe npobJiema
06pauyyHCKUX NMOCTyNaKa ca ONIITUM TPOILKOBUMA,
YKJ/by4yje aKTUBHOCTH Kao eJleMeHT KOjU II0Ka3yje
IZle ce pecypcu Tpolle, KO MX TPOLIM U 33 KOjU

POU3BOJI/YCIYTY.

Pecypcu = AxktuBHOcTH > [lpousBon / Yciyre

[To3HaTu ayTOp U3 0Be obJiacTy, [luTep [pakep,
Mehy npBuMa ucTHYe HENOLO06HOCT TPaAULIMOHAI-
HUX MeToJa ob6payyHa y ycjaoBuMa pactyher
ydewmha onmITHUX TpoluKoBa. [loueTkoM AeBegece-
THX Fo/luHA npouuior Beka y CA/] je 6uo peaak us-
y3eTak pabpuKa y K0joj AUPEKTHU TPOIIKOBU pajia
JOCTIXKY 25% yKYNMHUX TPOLIKOBA, a1y Ce CUCTEMU
006payyHa TPOIUKOBA joll 6a3vpajy Ha AUPEKTHUM
TpowkoBHMa. OcTa/iyM TPOLIKOBU ce pacnopehyjy
npeMa nponopuyjaMa Koje cy NOTIYHO NPOHU3BOJb-
He U BoJie Ha cTpaHnytuny (Jpakep, 1990, 97).

3Ha4aj ONIITHX TPOLIKOBA je TOJMKO II0pPacTao
Jla Cy OHH 110 PaHT'y 0jMax M3a KBaJIUTeTa U OCBaja-
Hba HOBUX IMMPOU3BOJA. 360r Tora IMPON3BOJAHH Me-
Hallepu BoZie GUTKY 3a b MXOBO CMambHBakbe.

[lopen noBehama OMIITHX TPOLIKOBA [[0/1a3U U
Jl0 pOMeHe CTPYKTYpe OBUX TpoliKoBa. [loce6HO
ce noBehagsa yyenthe T3B. IPETIPOU3BOSHUX TPOIL-
KOBQ, Y KOje Ipe CBera Cla/ajy TPOLIKOBH HabaBKe.
360r 3Hayaja TPOUIKOBA HabaBKe MHCUCTHPA Ce Ja
ce, ca acnekTa MOryhHoCTH ynpaBJ/baka TUM TPOLI-
KOBMMa, pallyiaHe Ha TpOIIKOBe ,JUpPEKTHe
KyMoBHUHE" U TPOILIKOBE ,UHIUPEKTHE KyNoBHUHE".

OnmwTH 3ak/bydyak y CaBpPEMEHO] pavyHOBO-
JICTBEHOj JINTEPATYPHU je Ja KOHBEHLUOHATHU Me-
TOAU o6payyHa TPOIIKOBAa HUCY OJ06HU y caBpe-
MeHUM npeay3ehnma. KoHBeHIIMOHA/JHU MeTOAU
06pauyHa TPOLIKOBAa He MpPYXajy JieTa/bHe U Ipa-
BOoBpeMeHe HHopMalnyje 0 epUKACHOCTH MOCJI0B-
HUX MpoIeca, CyBUIIe Cy YCMepeHU Ha JUpPEKTHe
TPOLIKOBe M He 00e36eDhyjy TayHe MojaTkKe O
TPOLIKOBHUMA MTPOU3BO/IA.

CaBpeMeHHU yC/I0BU NOCA0Bama, KOje KapaKTe-
pulle BHCOKO ydemihe M AuBep3UdUKOBame OI-
LITHUX TPOLIKOBA, IpeJ 06payyH TPOLIKOBA U yIIpaB-
JbaYKO PaYyHOBO/CTBO Yy II€JIMHU II0CTaBJ/bajy BPJIO
KOMIIJINKOBAaHe U 3a ycnex npenyseha 3HavajHe 3a-
JaTke. Jla 61 06padyH M ynpaB/barbe TPOLIKOBHMA
6uyo epukacHo, MOpajy Aa O6y[y ocTBapeHe TpHU
byHKLMje: BpeAHOBalke HMOBHHe, OllepaTHMBHA
KOHTpOJIa TPOLIKOBA M Mepeme IojeJHHaYHUX
TPOIIKOBA NPOM3BO/a.

HepocTaTak pafuKaJHUX MHOBaLMja y 06J1aCTH
oOpayyHa U yNpaB/bathba TPOIIKOBUMA MOCAEHUX
ro/IuHa JIOBEO je [10 TOoTa 1a KOHBEHI[MOHAJIaH NpuU-
CTyIll He yclieBa Ja 33/J0BO/bU CBe TpU QYHKIHje
oJZlje fHOM.

YnpaB/bauko pauyHOBOJCTBO Tpe6a Ja Gye
OpraHM30BaHO TAaKo Jla 06e36eau npaBy UHOp-
Malujy y IpaBo BpeMe paju JOHOIIeHha KBaIH-
TETHUX 0/i1yKa. U MeHaiMeHT npeay3eha je cBec-
TaH Jla TAKO KOHIUIIMPAHO Pa4yYHOBOJCTBO Tpeba
Jla TOJpXH TOCJOBHY CcTparTerujy mnpeayseha:
cTa”HgapAu3auujy u pJeKCUOUIHOCT y3 MHUHHU-
MaJIHe TPOUIKOBE.
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ABC meToza feduHULIE Ce U KA0 ,,HAaYMH 06pa-
YyHa TPOILUKOBA Ha OCHOBY aKTUBHOCTH KOjH1 Ma 3a
L[UJ/b 1a MeHallepruMa py:ku HHPopMalyje o Tpoul-
KOBHMa U APYrUM oJJIyKaMa Koje 61 MorJie Jia yTU-
4y Ha LleHy, Aa peliy npo6JieM UHAUPEKTHUX TPOLL-
KOBa U [Jla Jj0Bejie 10 Haj6oJbe OAJIYKe 10 NUTAKY
oapebuBamwa nena“ (Garison u ocrtaau, 2000,
318-321). ABC meToza ce Hajnpe ¢okycupa Ha
OINLITE TPOIIKOBE NPOU3BOAHE KOjU CY U UHULUjaJI-
HHU pasJior peiepUHHCaba TPaAULMOHAJIHUX METO-
Jla obpauyHa TpoukKoBa. HajsaxkHuja noppydja
0JJlyuMBamka O TPOLIKOBMMAa U CTBAapHU pasjio3u
npuMeHe ABC meTogze cy ofJiydyrMBame O IjeHaMa
MpOU3BO/Ia, leHaMa Hapy|I6u, AYTOPOYHHUM YTrOBO-
pHMa, 0JJTy4YrBakbe 0 KAUTAJTHOj UMOBUHH U JOHO-
LIeHwe OJJIyKe - IPOU3BECTU MU HabaBUTH (XHKC,
1999).

Tpomak aKTUBHOCTHM MeHalepuMa mOpyxa
oarosapajyhe nunpopmMalivje KOpucHe NpU AOHOILe-
Y ONlepaTUBHUX U CTPATEIIKUX OJJIYKa, KOoje ce o/1-
HOCe Ha POU3BOJHE JIMHHU]€E, KA0 U HA TPXKHUILIHE T0-
Ka3zaTeJbe, 0/JHOC Ca KJIMjeHTMMa U I060JbIIakhe HU-
Boa nocsioBama (Kynep, Kamian, 1992).

Y auTepaTypu ce ynpaB/bale 3aCHOBAHO Ha aK-
THUBHOCTHMA Hajyelthe 03HayaBa Kao MpoLEeC Koju
nozpasyMeBa U eHTHUPUKOBabe aKTUBHOCTH Koje
J0Jajy U aKTUBHOCTU KoOje He [0[ajy BpeLHOCT
(bapy, 1994, 500).

Ha ofctynama y 06pauyyHy Tpoikosa no ABC
METOAM U TPaJULIMOHAJIHUM CHCTeMUMA 06padyHa
TPOILKOBAa yTU4y (PAKTOPHU NOCJOBHOT INPOILECa,
Kao IUTO Cy 06MM IPOU3BOA b€, CI0XKEHOCT IIPOU3-
BOJIa, TEXHOJIOIIKM HUBO mnpeny3eha, moppiika
KynuouMma ¥ Jp.

[Ipeny3ehay kojuMa je noxes/bHa IPUMEHA OBOT
cucTeMa KapaKTepUIly BHCOKM OMNIUTH (PUKCHU
TPOIIKOBU U LIMPOK HU3 PA3THUUYUTUX MOCTOBHUX
aKTHUBHOCTH,

JKYBOTHM IIUKJIyC IPOX3BO/IA WM YCIYTE MOXe
O6UTH Npe/CTaB/beH KPO3 4eTUpH dasze: HeHTUDU-
Kallja MOTyhHOCTH, pa3Boj, TeCTUPakbE, IPOMOLH]a,
yBObeme, pacT, ca3peBakbe, ONajilambe, oB/Iavyerbe.

OnuITy TPOIIKOBH Cy PeslaTUBHO BUCOKH Y pa-
HUM ¢$a3aMa pa3Boja IPoU3Bo/ia/yCiyTe, a 3aTUM Ce
CMamyjy TOKOM HeT0BOT JKUBOTHOT I[UKJIyCa. Y TOM
CMUCJy, 3HAYajHO je MOMEHYTH U pallvyJarkaBambe
JKMBOTHOT I[MKJyca Ha JiBe pase (HouheBuh, 1996,
153):
 yJsa3He dase }KUBOTHOT LUKJIyca ([IJIaHUpake U

KOHLIMIIUParbe POU3BO/JA);

¢ cuJasHe ¢ase KUBOTHOT LUKJIyca (IpOU3BOHba
U 1pozaja).

Kox mnpenyseha MHTEH3MBHHUX TeXHOJIOTHja
10% aKTUBHOCTM KOHTpOJIe yIpaB/baka I0-

cBeheHo je ¢pa3u koHLenuuje, 45% ¢pasu npousBoa-
e U 45% da3u npojaje, 40K ce 06MM EKOHOMCKOT
yJarawa pacrnopehyje nHBep3HoOM JiorukoM (Jlopu-
Ho, 1988, 88).

KoMmnaHuje cyoyeHe ca UHTEH3UBHOM KOHKY-
PEHIHjOM Hay4uJie CY Y3 BeJIMKe TPOLIKOBe (U Iy-
OUTaK Jiesa TPXKUILTA) Aa NOTPOLIadYd MOpajy Ja
OyAy Y CPEAUIITY UHTEPECOBaha BhUXOBUX CTpaTe-
ruja. OBo moMepame CTpaTeryje 3axTeBa 0praHu30-
Bakbe 3/IeKBATHUX MAapKETUHT U JUCTPUOYTUBHUX
KaHaJIa, Ipy:Karbe ycIyra KyniuuMa rnocijie nposjaje,
KpeJuTHUpakbe Kynana, uTa.

W3peka fja cy NoTpolIayy HajBa>KHUja UMOBHHA
npejyseha IKWPOKO je No3HaTa UCTUHA. [IpoduT re-
HepHIly MOoTpoI1uavy, a NpoOU3BOAU Cy CaMO HAYUHHU
npeTBapama NOTPOLIAYKUX 3axTeBa y NpoduTe.
KBasnuTeT yciyra norpomadyuMma npescraBsba Kpu-
TEpUjyM 3a pas3/MKOBame ycllexa W Heycnexa
npenyseha (Kamran, 1992, 59-62).

13Bop cHare npeayseha Jiexxy y cynepruopHOj
Mohu KpeHpamwa BpeJHOCTH 3a noTpouiaye. [Ipexy-
3ehe mocTHKe 3a/l0BOJ/bEE 3aXTeBa NOTpoLIaYa U
nosehaBa HHXOBY JIOjaJHOCT YKOJMKO yclle Aa
06e36eau (Pus, 1990, 44):

e CYNEepUOPHUjU KBAJIUTET IPOU3BOJA OJ KOHKY-
peHara;

e IPOU3BO/JIE KOjHU CY y CKJIAZly Ca Ke/baMa U 3axTe-
BMMa MOTpoOLIAYa;

e IOY3/1aHO U NPABOBPEMEHO JlONpeMare NPOuU3-
BOJIa;

e yCJIyTe [OCJIEe IPO/JAje;

e rapaHIiyjy 3a KBaJIUTET NPOU3BO/a;

i e(beKTI/IBaH CHUCTEM KOMYHHIIMPpAdHa Ca IOTpoIIa-
4YKMMa, UTA.

AjekBaTaH cucTeM ynpaBJ/bayKor PadyyHOBO-
JcTBa Tpeba Ja 06e36ed MeHalIMeHTy WHbopMa-
nyje o MmoryhHocTMa U edeKTUMa 3a/10BOJbEHA
oapeheHnx 3axTeBa notpomaya. Hajsehun peo
TPOIIKOBA KOjH HACTajy Kao MoCAeAula MpyKamba
ycJayra MHOTpoLIaydMa HMa KapaKTep OIIITHX
TpoikoBa. PoKycupame Ha K/bydHe paKTope ycre-
xa (TpPOLIKOBH, KBAJIHUTET, VUITEJEe Yy BpPeMEHy U
WHOBAaTUBHOCT) 06e36ehyje 3a10BO/bCTBO MOTpO-
mayva.

Cxpaheme BpeMeHa HCIIOPYKeE, OATOBOPH Ha 3a-
XTeBe [0TpolIava y CMUCIY yoiyra, iHbopMaluja,
UTJ., JonpuHOoce noBehawy 3a/J0BO/bCTBA MOTPO-
mava. OBJie Tpe6a A0JaTH U HaCcTOjame npeay3eha
Jla, 3apaj noBehawa KOHKYpEHTHe IpEeJHOCTH,
CKpaTH BpeMe U36aluBamba CaBplIeHUjUX IPOHU3BO-
Jla/ycyyra Ha TpXKULITe. YpaBo 360r Tora Mepe 3a-
CHOBaHe Ha BpeMeHy Tpeba Ja 6yAy Y LeHTpy Nax-
e CaBpPEMEHOr YIIPaB/bauykKoT pPavyyHOBOJCTBA
(Apapwu, 1996, 23).
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[lopen HUCKHX TpowKoBa (LleHa MNPHU3BO-
Jla/ycayra), HoTpoliadyy 3aXTeBajy U BUCOK KBaJU-
TET NMPOU3BOJA/yCayra. YIpaB/bathbe KBATUTETOM
jellHa je o MpeTHOCTHU NpeAy3eha y 0JHOCY Ha KOH-
KypeHTe. CyLITUHA CABPeMEHOT IPUCTYIA je ,y 13-
jHUpamy ¥ yrpahuBamy KBaJUTETA, a HE HAKHA/-
HOM IIpOBepaBay M NonpaBsbaky”. OBakaB MpH-
CTYI YCJIOB/bAaBa TPOIIKOBE Be3aHe 32 HAO0ABKY U
aMoOpTHU3alyjy cUcTeMa KBaJIUTETA, OOYKY U ycaB-
pllaBame 3aMoC/JeHUX, JaKje TPOLIKOBA OILITEr
KapakTepa.

Ha mebhynapogHoM TpxuiTy npesayseha ce cyo-
YyaBajy ca pa3JIM4UTHUM H 10 [TOCJIeJULlaMa BpJIo 3Ha-
YajHUM pHU3ULMMa (TpaHCPEpHU PHU3UK, PU3UK
YBO3HUX OTpaHUYEa, TI0PECKH, [JEHOBHH, CUH/IU-
KaJHU pU3UK HUT[.). CBe 0BO yC/lOB/baBa MoOpacT
ydenrha TPOLUIKOBA OCUTYPamba, TPOIIKOBA TPABHUX
ycJyTa ¥ Jip. y YKYIIHUM TPOIIKOBMMa Npeay3eha.

O6payyH TpOIIKOBA [10 aKTUBHOCTHUMaA, Kao CaB-
peMeHU MeToJ, 06padyHa, MMa 3a Lji/b Aa YTBPAHU
noysjaHe MHQopMaluje O [eH! KOIITakka Mpous-
BO/Jia UJIY yCJyTe. 3ajeJHUYKA OCHOBA U KJIAaCUYHUX
MeToJa U MeToJia o6payyHa TPOILUKOBA MO aKTHUB-
HOCTHMMa je Tpolleme pecypca. Pasnka ce ornefay
TOMe LITO KOJ, KJIaCUYHUX IIpoLeiypa pecypce Tpo-
1le OpraHy3alMOHU JeJIOBH, LOK KOJ, CaBpeMeHHUX
[IOTPOUIKY pecypca HU3a3uBajy HajpasIndUTHje
aKTUBHOCTH KOje ce 0JBHjajy Y OKBUPY OpraHu3sa-
LIMOHUX JlesioBa npeay3eha.

O6pauyH TPOLIKOBA MO aKTUBHOCTHUMA NPeo6-
JIMKyje HauWH Ha KOoju Npeay3ehe ynpaB/ba TpOLL-
koBuMa. Kao TakaB, npeJicTaB/ba MOJlepHO opyhe 3a
yIpaBJ/balbe KOMIIEKCHUM oOllepaljdjaMa MocjoBa-
Hha MyTeM JeTa/bHOT aHAIM3UPabha U OlleHhHBakbha
aKTUBHOCTHU. O6payyH TPOLIKOBA MO aKTUBHOCTHU-
Ma [MpeTNoCcTaB/ba COPUCTULUPAHE O6payvyHCKe
npoleAype yTBphuBama TPOIIKOBA MPOU3BOJA U
ycayra. Y OCHOBUY OBHX INPOLEeAypa je ajJoLupame
OMNIUTHUX TPOLIKOBA Ha 06jeKTe TPOIIKOBA Ha HAYUH
KOjU je KOH3UCTEHTAaH ca IPUHLUIIOM Y3POK-IoCe-
auna. OBaj MmeTos 06padyHa 6a3upa ce Ha Ujeju aa
NpPOU3BOJU UM yCIyre Tpolle aKTUBHOCTH, a aK-
THUBHOCTHU Tpolle pecypce. Y TOM CMUCIY Ce, Ha
OpBOM HUBOY aJsloKallkje, BpLIKM aJjolypambe
TPOILIKOBA pecypca Ha aKTUBHOCTU. Ha apyrom
HUBOY aJIOKallfje TPOUIKOBU Ce Ca aKTHBHOCTH
aJjioliupajy Ha ob6jeKTe Tpollema.

Y Ha 1pBOM U Ha JipyroM HUBOY aJloKaLije OBaj
MeToJ, 06padyyHa KOPUCTH oJroBapajyhe ocHoBe 3a
aJIoKalyjy ONWITHUX TPOIIKOBA, T3B. Y3POYHHUKE
TPOIIKOBA, KAKO OHE KOjH Cy MOBe3aHU ca 06MMOM
POU3BO/IHbE, TAKO U OHE KOjU HHUCY TOBE3aHU ca
00MMOM NPOU3BO/IHbE.

Tpomak akKTHBHOCTH MeHajlepuMa mpyxKa
oarosapajyhe nundopmanuje Koje noMaxxy npu zo-

HOLUEHY ONEepPaTUBHUX U CTPATELIKUX OAJIYKa KOjU
ce TU4y NPOU3BOJHUX JIMHU]ja, KA0 U O TPHKULIHUM
NoKa3aTe/bHMMa, OJHOCY ca KJIMjeHTUMa U 1M0060Jb-
Iakby HUBOA nocaoBamwa (Kynep, Kanuan, 1992).

HajBaxHuju GpaKTOpH KOjU Cy [0OBeJM [0 NojaBe
cHcTeMa TPOLIKOBa 3aCHOBAHOT Ha aKTUBHOCTHUMA Cy:

1. Hayunu pasBoj u kopuiihemwe caBpeMeHe
TeXHOJIOTUje: MmoBehaHa NMpUMeHa caBpe-
MeHe onpeMe J0BOAH A0 noBehama 3Hava-
ja aKTUBHOCTH KOje IOTIIOMaXy IPOU3BOJ-
By, a TUMe U A0 nosehawa HHAUpEK-
THUX/ONIITUX TPOLIKOBA.

2. [ToBehamwe yzesa MUHIUPEKTHHUX TPOLIKOBA
y CTPYKTYPH YKYIIHUX TPOLUKOBA: UMajyhu
y BUAy HeloCTaTKe TPaJAULIMOHAJIHHUX CUC-
TeMa TPOLIKOBA KOjH Ce T4y yY3poKa I'y6ou-
TakKa npefyseha, cuicTeM TPOLIKOBA 3aCHO-
BaH Ha aKTUBHOCTH, IIpeTBapame Jiejia UH-
JAUPEKTHUX TPOIIKOBA y AUPEKTHe [0BOJHU
Jl0 IpeLiu3HUje pacno/esie CBUX TPOLIKOBa,
LITO Ce OJipa)kaBa ¥ Ha NIPELIU3HOCT MeHall-
MeHTa IIpU [OHOLIehY O4JIyKa O LieHaMa.

3. [loBehame 6poja Mpou3BOAA U HHUXOBE
Pa3HOBPCHOCTU: OCHOBHHU POGJIEM je mpe-
[[M3HA pacno/iejia UHJUPEKTHUX TPOLIKO-
Ba [0 Npou3BoAuMa U yciyrama. [lose-
hamwe 6poja mpou3Boja, HUXOBE pPa3HO-
BPCHOCTH M Pa3JIMYUTHUX CllequdUKanuja
JIOBEJIO je 10 Tora J]a TPaANIIMOHATHY CUC-
TeM TPOIIKOBA HHje MOrao Mpelu3HO JAa
pacrnope/id oBe TPOIIKOBE [0 MPOU3BO/IU-
Ma M ycJyraMa, IITo je I0BEJIo 0 MoTpede
Jla ce mpoHahe cucTeM TPOIIKOBA KOjU 61
IIOMOTrao /la ce TPOIIKOBH MpPEIU3HO pac-
Ho/iesie 0 Pa3JIMUUTUM MPOU3BOJUMA.

4, PacT koHkypeHuuje Mehy dupmama: mno-
cleAylie OTBapama TPXKUIUTA W JIAKLIEr
yJacKa HOBUX KOHKypeHaTa Cy CMambeme
MOHONOJIa M TmoBehaHa KOHKypeHLHja
usMeby npeayseha Ha Tpxuwty. To je fo-
BeJIO [0 MoTpebe Aa ce BUUIM YIpaBHU
OpraHu MHTepPeCyjy 3a NPelu3HOCT TPOLl-
KOBa U Jja u36erasajy TpOLUIKOBe IPOU3BO-
Jla WM yCJyTa KOjU HUCY 0/, 3Ha4daja. Y3 To
ce nlojaBMJIa NoTpeba v 3a CUCTEMOM TPOLL-
KOBa KOjU MOXe Ja AP>XU KOpak ca OBHUM
OTBapameM TPXKUIITA, Aa NPeLrU3HO ofpe-
AU TpOLIAK NpPOU3BOJA WJH yCayre u Aa
oZipeJiu LieHe Ha Haj6o/bu MOryhu HayuH.

5. CBecT BUIIMX OpraHa ympaBe O 3Hauajy
TPOIIKOBA: YKOJIMKO BUIIH OpraHu yInpaBse
yHanpeJe CBECT O 3Hauyajy TPOULIKOBA 3a
JIOHOILIEH€E aJIeKBaTHUX OJJIYKa, TO he pe-
3yJTUPATH KpeupaweM CUCTEMA TPOILIKO-
Ba KOjU HYAMW MPELU3HOCT MPHU 06padyHy
WHJMPEKTHUX TPOLIKOBA 3a CBAaKU MPOU3-
BOJ, I0jeJUHAYHO.
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6. 3Ha4yaj TpPOIUKOBAa M HHUXOB YTHULA] HA
npodutabusHoct npeayseha: oCHOBHHU
IUJb CBaKor npejy3eha je noBehamwe npo-
¢uta. [IpodpurabunHoct npenyseha on-
pebyje ce HaKOH NMpeLU3HOT oZpehrBama
TpoIlIKOBa U popMHUpama oJrosapajyhux
IleHa KaKo OM ce JJOCTUTrao KeJbeHHU J00HU-
TakK.

1.2. lIpednocmu ABC memode

ABC meTosa QyHKLMOHMIIE HA OCHOBY akK-
TUBHOCTH Koje 06e36ehyjy npeliusHe nojaTke, 1
3axBa/byjyhn mnpenMu3HOCTHM OBHUX IOJaTaka
oCTBapyje ce HU3 npeAHOCTH (ATakpuTH, ],
2008) koje yMHe a Ce 0BAj CUCTEM pPa3JIUKYje o
JApyrux. 3HadyajHUje NpeJHOCTH OBOT MeTO/a Ha-
BOJie Ce Y HaCTaBKYy.

MoTuBHCcake ymnpaBe JjAa mnoBeha pasHo-
BPCHOCT nNpou3BoAa. CHCTeM TPOIIKOBA Ha OCHOBY
aKTUBHOCTH TMNpELMU3HO o6padyyHaBa TpPOILIKOBE
NPOU3BO/IA U yCJIyTa KOJIMKO ToJi 1a Cy TH MPOU3BO-
[l U yCJIyTe pa3HOBPCHH;

MakcumanHo uckopumhaBamwe noHyheHux
npuarkKa. CUCTeM TPOILKOBA HAa OCHOBY aKTUBHOC-
TH NOTIYHO NMPEM3HO 1 jaCHO IOMaKe Jla Ce UCKO-
pUCTe AOCTyIHEe IIaHCe 3a CMambemhe TPOIIKOBaA,
TaKo IIITO YKa3yje Ha CBe MpoIiece U eTare Kpo3 Koje
MPOU3BO/I UJIM yCiayra npoJasu U GpoKycupa ce Ha
AKTHBHOCTH KoOje J10/1ajy BPeQHOCT MPOU3BOAY U
[O/Zp>KaBa UX, a UCK/by4dyje OHe Koje He JJoNIpUHOoCce
o/ 1u3awy BPeJHOCTH;

EdukacHo je cpeaCcTBO 3a IpOLeHY YYMHKA.
WMajyhu y BuZly npeniusHoCcT MHPopMaLyja v noja-
TaKa Koje CUCTeM TPOIIKOBA Ha OCHOBY aKTHBHOCTH
006e36ehyje ynpaBy, oH ce MOXKe cMaTpaTH epUKac-
HUM CpPeJCTBOM 3a MpPOLEHY YYUHKA U NPeLU3HO
oApehuBame TPOILIKOBA IPOU3BO/A U YCIYTa U HU-
XOBUX 11€Ha;

JdonpuHocu noBehawy npousBoame. CucteM
TPOIIKOBA HAa OCHOBY aKTUBHOCTH TPELU3HO
ozapebyje TpolkoBe MPOM3BOJA, IITO JOBOAU [0
Iperu3Hor oJjpehrBama LieHa MPOrU3B0/ia, 3aTUM U
Jl0 LIMperba TPXKULITA, a KOHAYHO U [Ji0 moBehama
POU3BO/IHbE MMyTEM KOHTPOJIE KBAJIUTETA U HET0-
BOT OOO0JbIIA3, HITO 3aXTEeBA epUKACHE eJleMeHTe
ynpage npuiaroheHe KOHLENTY CUCTEMA.

JonpuHOCH pa3Bojy TUMCKOT AyXa y MOCIY.
[IpuMeHa cucTeMa TPOILIKOBAa 3aCHOBAHOT Ha aK-
THBHOCTHMa YKJIaka CBe bapujepe mehy 3anomncie-
HUMa U yHamnpebyje ayx capaame U TUMCKOT paja,
Kpo03 pasMeHy HH}opMalvja usaMmehy cektopa.

OmoryhaBa npenusHy pacnojesa UHIUPeK-
THHUX TPOWKOBA. CHCTEM TPOIIKOBA HA OCHOBY aK-
THUBHOCTH TpeEIM3HHje pachnoje/byje TPOLIKOBE,
IITO IOBOJM JI0 Ipelr3HHjer oapehrBamba mpodu-
TaGUJIHOCTHY;

06e36ehyje uHpopManyje Koje HUCY PUHAH-
cvjcke npupoge. CrcTeM TPOILIKOBA Ha OCHOBY aK-
THUBHOCTU 006e36ebhyje mnpexnysehy unHdopmanuje
KOje HUCY QUHAHCHjCKe IPUPO/Jie, Ha IPUMeD, Aa JI1
Cy KJIMjeHTH 3aJ0BO/bHU IPOU3BOJMMA - OBE HH-
¢dbopManuje cy KopucHe pasu yHanpehrBamwa yHyT-
palIkUX IpolLieca U JoCTH3ama 3a/,0B0JbCTBA yIpa-
Be U KJIYjeHarTa.

OmoryhaBa mnoBehae KOHKYPEHTHOCTH.
[IpuMeHa cucTeMa TPOLIKOBAa 3aCHOBAHOT Ha aK-
TUBHOCTHMa noBehaBa KOHKYPEHTHOCT MeDy npeji-
y3ehuma Tako mro npeay3sehe cMamyje akTUBHOC-
TH KOje He I0MPUHOCE BPpeHOCTH MPOU3BO/A, a $o-
Kycupa ce Ha aKTUBHOCTH KOje Z0pHHOCe BpeJ-
HOCTH.

JdoBoau 10 no6Gospliakka QyHKIUje IJIaHU-
pama M KOHTpoJ1e. [I[prMeHa 0BOr CHCTeMa JJOBOIU
Jlo nobosplIakba PYHKLUje IJIaHUpamka U KOHTPOJIE,
Kao U 10 mo6oJbllama YYMHKa epUKacCHOCTH yIipa-
Be, IpUJarohaBama NOTPOILIE U YTOPOYHE MOJIHU-
THUKe 1|eHa;

OmoryhaBa Behy npenusHocT npu oamMepa-
Bakby TPOLIKOBA U 60/bY KOHTPOJIy TPOUIKOBA.
Beha npenusHoCT nmpu o/MepaBamy IOKa3aTe/ba
TPOLIKOBA aKTUBHOCTU MOMaXke MeHallepuMa Ja
no60/bl1ajy NMPOU3BOJ, BPeJHOCT Ipoueca, JOHO-
uewe oJJyKa U 60/by KOHTpOJy TpoikoBa. ABC
MeTo/la 06e36ehyje UHAUKATOPE KOjy MOMaxy Ja ce
oZipe/iv 3Ha4aj aKTUBHOCTHU U3PaXKeH Y BUAY TPOLI-
KOBa, U oMoryhaBa ynpaBH Ja JjoHece oJJIyKe Koje
ce TU4y pacnopehuBama pecypca ka Lu/beBHMa CBa-
Ke akTUBHOCTHU. [IpoHasasu HauuH 3a pacmno-
pebuBame UHAMPEKTHUX TPOLIKOBA U TO TOBE3UBa-
HBEeM aKTUBHOCTHU U pecypca Koje OHa KOPHUCTH ca
NpOU3BOJIOM, UUMe ce oMoryhaBa npenusHUje of-
pebuBame TpouikoBa NPOU3BOAA U JleTa/bHUje UH-
¢dopManuje 0 akTUBHOCTUMA HEONXOAHUM 3a Mpo-
M3BO/I1bY, a CBE TO JOBOJU JI0 TOTA Jla KPaTKOPOUYHe
Y IyrOpOYHe OJ|/IyKe yIpaBe 6y 3aCHOBaHe Ha UH-
dopmMarnujaMa cucTeMa TPOLIKOBA 3aCHOBAHOT Ha
dKTHUBHOCTHMaA.

Jenna ox npeaHoctu ABC meToza jecTe meH
JBOJIUMEH3UOHAJIHU aCleKT: TPOIIKOBHU U MpPO-
necHu. [IponiecHU acnekT caJipkKu UHopMaIuje o
pajly U3BpIlIEHOM Y OKBUPY CBaKe IMojeIMHAYHE aK-
THBHOCTH, 32 KOjy je HeOoNX0JHO MO03HABATH Y3pOy-
HUKe TPOLIKOBa U Mepy U3BpLIEHa, KOja 0JroBapa
Ha IUTame KOJIUKO MojeJMHaYHe aKTUBHOCTHU 3a/1,0-
BOJbaBajy NOTpebe UHTEPHUX U eKCTEPHUX KOPUC-
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HUKa. Be3a usmebhy oBux iBajy acnekaTa npyuKa3aHa
je Ha Ciunwm 1.

2. ABC memoda y 00HOCy Ha mpaduyuoHa/aHe
cucmeme 06pavyyHa mpouKosda

Y caBpemeHUM Ipey3ehrMa, ca BUCOKUM CTelle-
HOM TeXHHUYKe ONPEeMJ/bEHOCTH U JleTa/bHO U3BpIIe-
HOM I0/leJI0OM Pa/ia, HajBehu Jleo TPOIIKOBA je OMILITer
KapakTepa. ONIITH TPOLIKOBU IIpeJCTaB/bajy CBe
TPOLIKOBe 3a Koje ce y pa3u oOyxBaTarba BpCTa TPOLI-
KOBa 3a npeiy3ehe y LleJIMHM He 3Ha KOjUM HOCHOLU-
Ma TPOILKOBA IIPUIIaZajy, I1a Ce 38 ’bUX He MOTy Helloc-
pefHO Be3aTH. TpPOLIKOBU KOjU HMAjy KapakTep
OMNIITHX TPOIUKOBA CYy: TPOIIKOBU OCTAJIOT (pexu;j-
CKOr') MaTepujaja, TPOIIKOBU TrOpHBa U €eHEepruje,
TPOILKOBHU 3apajia pexuje, Behu fjeo Tpolkosa npo-
M3BOJHUX YC/Iyra, aMOPTU3allMja, TPOLIKOBH HAaKHa-
Jla 3apajia 3alocJeHMMa U CIIOJbHUM CapaJHULIUMA,
TPOILKOBY HENPOU3BOJHHUX YCJIYyTa, OCUTYpama, I0-
pesa ¥ JONpHHOCA Ha TepeT TPOLIKOBA, YIAHAPHHA,
penpeseHTauyje, UTA. Jlakje, pafy ce 0 TPOLIKOBUMA
Koju cy ¥ puKcHHU (Y 3HaYajHOj MEPH) U BapHjabUIHU
10 CBOM KapakTepy.

W3mebhy npousBoja (ycayra) v ONIITHX TPOIII-
KOBa IOCTOjU UHJUPEKTAH OJHOC, TE je HbUXOB 06-

padyH BpJIO CJI0XkeH npo6sieM. CymITHHA OBOT IPo-
6s1eMa je y U3HaJQKehy HajobjeKTUBHHUjer HaunHa
Jla ce OMNITH TPOLIKOBY aJ0LUPajy Ha pasIu4uTe
HocHolle TpolukoBa. HeonxogHo je npoHahu ofHOC
Y3PO4YHOCTH M3MeDy TPOLIKOBa KOjH Ce alloLupajy U
HOCHJIalla TPOLIKOBA. Y KBaHTUQHUKOBakY THUX OJ-
HOCa HaJla3e ce KpUTEPHUjYMHU 3a a/I0KALUjy OMIITUX
TPOLIKOBA 10 NPUHIIUITY Ja CBAKM HOCUJIAL, TPOLL-
KOBa CHOCH CaMO TPOLIKOBe KOjH Cy HacTau WJIH
Tpeba ia HaCTaHy PU BberoB0j IPOU3BO/J U U IIPO-
Jaju. 3aloBO/ber-e IPUHIHUIA Y3POYHOCTH YCJIOB-
JbEHO je IpUKJIaJHONY NpUMemheHHX K/bydeBa Kao
KpuTepujyMa asokanuje. Of HUXOBOT NPABUJIHOT
M300pa 3aBUCH TAYHOCT KaJIKyJ/lalyje LieHe KOoLITa-
3, peaJHOCT NEepUOAUYHOr pe3yJTaTa, Moysja-
HOCT U360pa [I0CJI0BHOT OMpe/ie/betba U J1e10TBOP-
HOCT CHCTeMa IJIaHUPawka U KOHTPOJIe IOCT0BHUX
OCTBapema.

CucTeM TpOIIKOBA 3aCHOBAaH Ha aKTUBHOCTHU
$yHKLHMOHMIIE HAa OCHOBY Be3e u3Meby 3anocieHnx
Y yIIpaBe, T/le CBU pajie Kao jeJjlad TUM U pa3BHja ce
Ayx capagmwe Mehy 3anmocseHrMa Ha pas/JMYUTHM
HuBouMa (Mapmy, ], 2004). Ynpasu ce npocnebhyjy
VHpoOpMalMje pPauyHOBOJCTBEHE W HepayyHOBO-
JICTBeHe TNPUPOJie, 3aTUM Ce J0OHOCe OJJyKe Ha
OCHOBY KJacuduKalyje nojaTaka 1 ”HopManja.
Ha ocHoBy npenusHux nojaTtaka U MHpopMalyja

Cauka 1 - /leodumeH3uoHa1Hu achekm ABC memode

Acnext TPOIIKOBA

ITocnoBHU eneMeHTH

|

HpOHeCHI’I BHUK Pacmopiena moCNOBHAX ( M3a3uBaun TPOIIKOBA
eneMeHara k
|
v
W3zazuBaun Tpokosa AKTUBHOCTH Mepa uMIuieMeHTalHje
I

Pacrnionena aktuBHOCTH

|

TpoukoBHM 00jeKTH

-
\

Mepa akTUBHOCTH

JloHo1eme 00/bUX

HzBop: Tapuuy, 1996, ctp. 96; Kokunc, 1996, cTp. 79.

MOCJI0OBHHX OAJYKa
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KOje Mpy»Ka CUCTeM TPOLIKOBA 3aCHOBAH Ha aKTHUB-
HOCTHMa, o/ipehyje ce mpen3HO TPOIIAK NPYKEHE
yCJIyre 3a CBaKOT KJIMjeHTa, Ma TaKO U MpelH3Ha
[[eHa pYKeHe YCIyTe M0 KJIUjeHTY, YUMe Ce YIIPaBU
NoMake Ja JIOHece WCIpaBHE OJJIYKe IMpH Off-
pebuBamy neHa.

[lpenyseha koJ; Kojux je Mmoxke/bHa MPUMEHA
OBOT CHCTEMa MMajy HeKe WU CBe ciefiehe Kapak-
Tepuctuke (Yapsc T. X., George, F., 1974):

e BHCOKeE OIITe Cl)I/IKCHe TpPOLIKOBE,

e MHUPOKH HU3 PA3JUYUTHUX MOCJOBHUX aKTUB-
HOCTH,

e IIMPOKH aCOPTHMaH pas/IMYUTHX IPOU3BOJA,

e BeJIMKe Bapujauyje y 6pojeBMMa NPOU3BOJAHUX
cepuja U CKyIly OpraHusalnujy,

* MHOre IIpOMe€He Yy aKTUBHOCTHMA TOKOM BpeMe-
Ha, a/I1 MaJIo 0iroBapajyhux npoMeHay padyyHo-
BO/ICTBY,

* TOCJOBHO 0COOJ/b€ KOje CyMHa y TAYHOCT IOCTO-
jehux nHdopmanmja o TPOIIKOBUMA,

e 1060JbllIaHA pauyyHapCcKa TEXHOJIOTH]a.

TpaguuuoHanHe TexXHUKe oOpavyyHaBamba
TPOLIKOBA (MAKO Cy TAKBe TEXHUKE U ia/be Y IHUPO-
KOj ynoTpe6u), npeMeT cy 6POjHUX KPUTHUKA 360T
cBoje He(EeKCHMOUIHOCTU M HeMOTyhHOCTH Ja
Jip>Ke KOpakK ca IPOMEeHOM IOCJA0BHOT OKpYKema.
TpaguLoHa/IHe TexHUMKe oOpadyHa MO YKYMHUM
TPOIIKOBHUMA, IIPU YeMY Ce OMNLITH TPOLIKOBH ,all-
copbyjy“ y npousBoAmU KopultheweM ojpeheHe
ocHoBe (Ha npumep, 6poja caTu paja MallMHe UIU
JUPEKTHOT pajia), 6ujie cy pa3BUjeHe y BpeMe Kaja
Cy AUPEKTaH paJi, CApOBUHE U paJi MalllMHa 06pa3o-
BaJle HajBAXKHUjU UHIIYT y MPOLECY NIPOU3BOJIE.

MebyTuM, Kako Cy Npouecyd U y NpOU3BOJHUM
WHJYCTpHjaMa U y YCIY>KHHUM IIOCJIOBHUM OKpY»Ke-
BbYMa [10CTaja/Iu CBe BULIE ayTOMaTU30BaHH, 3HaT-
HO Cce CMakbUBao NPUMapHU 3Hauaj UHNYyTa AUpEK-
THOT paja. icToBpeMeHo, peJlaTUBaH 3Ha4yaj UHU-
PEKTHUX OMIUTHUX TPOILIKOBA ¥ CTPYKTYPH TPOLIKO-
Ba MHOIMX KOMIIaHHMja UMao je TeJeHLHUjy pacTa.
[locnenuna je To ga cy cBe Behu M3HOCU ONIITUX
TPOILIKOBA GUBa/IM aJIOLMPaHU Ha CBE MamU 6pOj
caTU paja MalluHa Wau 6poja caTH AUPEKTHOT
paja, IWITO AOBOAM O JUCKYTaOGUJIHE ajioKaluje
TPOIIKOBA.

OyupamenTanu npuHuun ABC jecte Taj fga
OIMILUTH TPOLIKOBU Tpeba /ja ce HOUCTOBETE Ca HOCU-
olMMa TpOILIKOBA WLITO je Mpelu3HUje Moryhe.
TpouikoBe y3poKyjy WU ,1M3a31UBajy" pa3He aKTUB-
HOCTH Koje ce forabajy y nocjioBHOM oKpy:xemy. Te
aKTUBHOCTU Y IPOU3BOJHOM OKpY:Keky MOTy 00-
yXBaTaTH, Ha MpUMepP: HapyyuBame CHUPOBHUHA,
CKJIaJUMLITehe CUPOBUHA, IOCTaB/babe NPOU3BOJ-
He cepuje, TeCcTUpalbe KBaJUTeTa MPOU3BOJIbE,

OopraHusalujy NpPOU3BOJAKE U Ap. 3arOBOPHULU
ABC TBpZe Aa oBaj NpUCTyN o6padyyHaBamwba TPOII-
KOBa Jiaje IpeL3HYje pe3yJiTaTe 0, TpafuLiMOHaI-
Hor o6payyHaBama TpoluikoBa. Ha npumep, laumu-
THO U capagHuiu (Jaumutvo u octaau, 2000)
cMaTpajy na ABC Moxe KOMMaHHjU Jla 06e36eau
60Jbe oiroBOpe Ha ciefieha nuTama:

1. KOje MPOU3BO/Ie WK yCiayTe Tpeba Jia yBe-
JIeMO y Hallly IPOU3BOJHY JIMHU]Y;

KOJIMKO KOLITa HBHUX0Ba MPOU3BO/Hh3;
KOJIUKO Cy OHM NPOPUTAOUIHY;

KOjH TPOIUKOBH Npou3Boja Beh mocroje y
IIOTOHY;

5. rZle ce MOT'Y CMalbUTH TPOLIKOBY;
KaKBUM KJIMjeHTHMa Tpeba Jja TeXUMO;

7. rzie Tpe6a Aa UHBECTUPATH Y pecypce Ja 6u
ce MakcuMaJ/HO noBehasia BpeJJHOCT;

8. KaKaB je Halll paZiHU YYMHAK y opehemy ca
HaIlMM KOHKYPEHTHMa;

9. KaKO MOeMo /ia 1060J/bIIaMO PaJHU Y4u-

Hak Ja GHCMO OCTBapuJHd KOHKYPEHTHY
HpesHOCT.

Ciuka 2. nokasyje OACTyNama y 06padyyHy
TPOIIKOBA I10 jeAMHULY TpousBoja 1o ABC MmeToau
Y TPaJMIIMOHAJHUM CUCTEMHMa o6payyHa TpOIL-
koBa. Ha BHCHHY ojicTynama yTU4y $aKTOpH IO-
CJIOBHOT TpoIieca, Kao IITO Cy 06MM NPOU3BOJHbE,
CJI0KEHOCT NPOU3BOJA, TEXHOJIOWKHA HUBO IIpej-
y3eha, nojpuika Kynuuma 4 Ap.

3. AHanu3a npemnocmaskKu U ocpaHuversa

OCHOBHH yCJIOBY 32 IPUMEHY CUCTEMA TPOLIKO-
Ba Ha OCHOBY aKTUBHOCTHU Cy HellpecTaHa Mo pIlKa
yIpaBe U leHa nocBeheHOCT HenpeKuHOM pa3Bo-
jy 4 ucnymwaBalkhy HOBUX 3aXTeBa TPXKHULITA Kao U
npahewe TOka pedopMH y ob6JacTU o6GpadyyHa
TpoiikoBa. Heonxo/jaH yc/ioB je 06e36ehrBambe cBe-
00YXBaTHOT U aIeKBaTHOT pauyyHOBOJACTBEHOT CUC-
TeMa, Kao U JeTa/bHUX HMHOpMalHMja 3a norpebe
yTBphUBamwa U ojMepaBama Be3e u3aMelhy TpoIKo-
Ba M HUXOBUX y3poyHHUKa. CBECT 3amocjieHUx O
NpeJHOCTUMa CUCTeMa TPOLUKOBA HAa OCHOBY akK-
THUBHOCTH U BUCOK CTelleH CTPYYHUX KBaJuduKa-
I1ja Koje OBaj CHCTeM 3axTeBa cy GaKTOpU O/
BEJIMKOT 3Hayaja 3a HeroBy INpPUMEHY y Ipej-
y3ehuma.

Ca ABC cucteMoM yCKO je TOBE3aHO yIIpaB/bakhe
3aCHOBAHO Ha akTUBHocTUMa (ABM - activity-based
management). Taj npuctyn obyxBaTa ylnpaB/batbe
MHAUPEKTHUM OINUITUM TPOLIKOBHMa pupMe, a C
003UPOM /1 Cy UHAUPEKTHH OMILITH TPOIIKOBH MO-
CTaJIM peJJaTUBHO MHOTO BaXKHUjHU Y BehWHU opra-
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HU3a1uja, epeKTUBHO YNpaB/batbe OBUM TPOILKO-
BUMa 06e36ehyje ycnex mocsoBHUX onepauuja. [Ipe-
JlyCJIOB YCIIEIIHOT yIpaBJ/baka Iipesy3eheM y caB-
peMeHUM, U3MEeHEHUM YCJ0BUMA IOCIAOBama je
yIpaBJ/bakbe aKTUBHOCTHMA KOje Ce y lbeMy 00aBJba-
jy.¥Y ToM cMuC1y 4,0 IYHOT U3pakaja [j0/1a3H yIpaB-
Jbakbe 3aCHOBAHO Ha akTUBHOCTUMA. OBaj IPUCTYI
yIpaBJ/bakby NOCMaTpa 0CJ0Bakkbe Kao rpymny nose-
3aHUX aKTUBHOCTH KoOje, Y KpajikeM CJ1y4dajy LoBoJe
Jo yBehawa BpeJHOCTH NPOM3BOJAA U NoBehamwa
3a/10BOJberba 3aXTeBa NOTpoILIAYa.

YnpaB/bale 3aCHOBAaHO Ha AaKTHBHOCTHMA
npeJcTaB/ba MPOLeC pa3yMeBamka, peUHKemhepUH-
ra, Mepema 1 0J|JIyYrBarkbha 0 aKTUBHOCTUMA Ca LIH-
JbeM yCMepaBaka Ka CTaJIHOM Pa3Bojy.

Y nuTepaTypu ce ynpaB/bakh€ 3aCHOBAHO Ha aK-
THUBHOCTHMA Hajyelthe 03HayaBa Kao MpoLeC Koju
nojipasymMmena ciesehe ¢pasze (bapy, 1994):
¢ UJleHTUPUKOBaEe aKTUBHOCTHU KOje [0/ajy U aK-

THUBHOCTH KOje He J10/]ajy BpeHOCT,
e peuHXerepuHr npeayseha,

¢ OeHUMapKHUHI aKTUBHOCTH Koje yBehaBajy BpeJ-
HOCT U

e pasBHjambe CUCTeMa Mepema nepPpopMaHCH Koje
he gonpuHeTH cTasTHOM pa3Bojy.

Ynpkoc npeJjHOCTUMA CHUCTeMa TPOIIKOBA 3a-
CHOBAHOT Ha aKTHBHOCTHUMa, NOCTOje U ofApeheHn

npo6JieMH Ha Koje ce Hau/Ia3y NPUJINKOM NTpUMeHe
OBOT CHCTEMa, a HeKa o/ HajBehnx orpaHuyema ca
KOjHMa Cce Cyo4YaBa HaBeJieHa Cy Y HaCTaBKy.

1. TpoIIKOBY cHMCTeMa U HallOpX HEONXOJHHU
3a HBEeroBy IIpUMeEHY: NOTellKohe npu 06-
e36ehuBamy AeTa/bHUX TOJAaTaKa 0 pecyp-
CMMa M aKTUBHOCTHMaA KoOje pecypce Tpo-
e, IITO MOXe Ja Y3poKyje IoBehamwe
TPOLIKOBA Mepera O4YeKHBaHE KOPHUCTU
Koja 6u 6uJia ocTBapeHa OBUM CHUCTEMOM.

2. HenocTaTak cBecTu ynpaBe U pauyHoBobha
0 3Hayajy CHCTeMa TPOLIKOBA 3aCHOBAaHOT
Ha aKTMBHOCTMMA: yIpaBe MHOTHUX NpeJ-
y3eha u Jasbe He yBaxkaBajy NpeAHOCTH
IpUMeHe CUCTeMa TPOLIKOBA 3aCHOBAaHOT
Ha aKTUBHOCTHMA U 360T TOra ra He Ipu-
Mewyjy.

3. HepoctaTak noJipiike ynpaBe 3a IpUMeHY
CHCTeMa TPOLIKOBA 3aCHOBAHOT Ha aKTUB-
HOCTH: NpPUMEHa CHUCTeMa 3axTeBa IMOJ-
PIIKY yrpaBe, 6UJI0 Aa je y TuTawy GUHAH-
CHjCKa MOAPILIKA, 06yKa U Jp.

4, BpeMme, TpyZ ¥ HOBYaHa CpeACTBa: IpUMe-
Ha CHMCTeMa TPOILUKOBA Ha OCHOBY aKTHUB-
HOCTH 3axTeBa J0CTa HOBIA, BpeMeHa U
YJI03KeHOT TPy/a 3al0CJIeHUX, IITO 3axTeBa
030M/bHO pasMUIl/balbe YIpaBe Ipej-
y3eha npe npuMeHe cucteMa.

Cauka 2- 0dcmynarea mpowkosa no jeQuHuyu npou3zeooa
no ABC memody u no mpaduyuoHaaHoM Memoay

Cromna oactynama
0 jeJMHULIU
(STD-ABC)/STD

0% r——————====
l CyBuiue ontepeheHu
npou3Boaun
30-200%|  CKPMBEHM JJOBUTAK

HepoBosbHO onTepehenu
MPOU3BOAHU

CKPUBEHHU I'YBUTA

ABC
\\

1.000 %

0%

TpagunoHaaHe MeTo/ie
aJIoKalldje TPOIKOBa

Besiky 06MM POU3BO/IIHE,
HHUCKa KOMIIJIEKCHOCT

Maut 06MM NMPOU3BOAIHE,
BUCOKA KOMILJIEKCHOCT

YTunaj je BUABUB y
vHpopMaljama Koje
JlobujaMo IpUMEHOM
ABI] MeTozie Kpo3
aJIoKalyjy TPOILKOBa

Ha NojeIMHAYHe HOCUOLle

H3Bop: Koknuc,1996.

Besinku (— 06um HpOI/I3BOL[I-be—) Masu
Hucka (— [Moapuika —) Bucoka
Hucka (— KomnuiekcHocT _) Bucoxka
Maune TexHHOJIOIKE Benvku
VHBeCcTUlivje
UT/.
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Cauka 3 - Tok akmueHOCMU @e3aHUX 3d HA6ABKY, CKAAduwmetse U pyKogarse mamepujaiom

[l1an
NIPOU3BO/Ibe

Tpe6oBame
Marepujaja

[l1anupamwe

[IpousBoma
MPOW3BO/IHE

MaTepujana

Marepujan u
JOKyMeHTaluja

Marepwujan u
NOKyMeHTaluja

H3naBame

3axTeB 3a

dakTtypa

Jlo6aBsbay [nahamwe

A

ToBapuu suCT
1 MaTepuja

[Topy4y6uHa

HsBewrtaj
0 KOHTPOJIU

HsBewrTaj o
HabaBKy

KonTposa
MaTepHjajia

Marepujana

Marepujan u
JOKyMeHTalluja

MarTepujaja

UzBop: [Ipunaroheno npema bapy, |, (1994) ctp. 500.

5. CHUCTEM TPOIIKOBA Ha OCHOBY aKTUBHOCTH
He JIONPUHOCH pa3jallihbaBamby Be3e h3Me-
Dy aKTUBHOCTH U 33/]J0BOJbCTBA MOTPOIIA-
4a, a MOTpoIIaY Ce CMaTpa KPajibUM LH-
JbeM U 33jeJHIYKUM HAaKTOPOM CBUX IPO-
duTabuaHux npenayseha.

6. [IpuMena cucTema TpPOILKOBa Ha OCHOBY
aKTHUBHOCTH NIOHEKaJ, HUje y CKJIay ca He-
KUM oniuTenpuxBaheHUM NPUHLUIKMMA
pPadyyHOBOJACTBAa Kao WITO Cy HNpUHLUI
ONPE3HOCTH U MPUHL UM BepudUKalyje, Te
cTora npejiyseha Koja npuMemyjy oBaj cuc-
TeM MOpajy [Aa AW3ajHUPAjy LBa CUCTEMA,
jellaH 3a MHTEpHY ynoTpeby a JpyTrH 3a eK-
CTepHe KOpUCHUKe (PUHAHCHUjCKU U3BeLl-
Taju).

7. [loTewmkohe y oapebuBamy rpyna, nokpe-
Taya U Noka3aTe/ba TPOLIKOBA 360T HEMO-
cejoBawa ojropapajyher codTBepa 3a
IIpUMEHYy CUCTeMa. AKTHUBHOCTH Cy yrJjaB-
HOM JilepUHHCaHe NpeMa ONIUTUM KOHIleN-
THUMa, TZle je aKTUBHOCT CKyIl TPOLIKOBA Ha
HUBOY npeays3eha, miTo He 06e36ehyje ne-
Ta/bHE TOJAaTKe O TPOLIKOBHUMA MOjeJu-
Ha4YyHe aKTHUBHOCTHU.

8. HecnpeMHOCT 3amocjieHUXx ¥ MeHallMeHTa
Ha IpoOMeHe: IpMMeHa OBOT cucTeMa he ce
CyOUMUTH Ca He0CTaTKOM MOTHBA 3amocJe-

HUX Jla 3aMeHe TPaJUIMOHATHU CHUCTEM
o6pavyyHa CUCTEMOM TPOLIKOBA KOjH je 3a-
CHOBaH Ha akTUBHOcTHUMa. llITaBue, mpu-
JIpxkaBahe ce TpaJUIUOHAJIHOT CUCTEMA
360r yiakohe beroBe NpuUMeHe U CTpaxa Aa
Hehe pa3yMeTH CHCTEM TPOLIKOBa 3aCHO-
BaH Ha aKTHBHOCTHMA.

3aK/pyvakK

TpaguuuoHanHe TexXHUKe oOpavyyHaBamba
TPOIIKOBA 360T CBOje HeDJIEKCUOUIHOCTH He Uy Y
KOpaK ca IPOMEHOM NOCJ0BHOT OKPYKeHa U 4eCTO
npeJiCTaB/bajy Npenpeke 3a eGUKaCHO yIIpaB/barbe
TPOLIKOBHMAa W /[OHOLIEHe MNpPaBUX MOCJIOBHUX
0/J1yKa. 3a pasJIMKy OJi lbHX, 06payyH TPOILKOBA 110
aKTUBHOCTHUMA NpeobJIMKyje Ha4WH Ha KOjU Npej-
y3ehe ynpaBs/pa TpouikoBuMa. ABC mnpeacraB/ba
caBpeMeHO opyhe 3a ynpaBJ/batbe CJ10KEHUM Ollepa-
[[MjaMa [I0CJIOBaa My TeM JeTa/bHOT aHA/IM3Upatba
Y OllelbMBakba aKTUBHOCTH. Y OCHOBU OBUX Ipolie-
Jlypa je ajoLiupame OMUITUX TPOLIKOBA Ha 06jeKTe
TPOLIKOBA Ha HayMH KOjU je KOH3UCTEHTAaH ca
HNPUHIIMIIOM y3POK-IOC/AeAULa.

CucTeM TpOIIKOBA Ha OCHOBY aKTUBHOCTH 06-
e36ebyje npenysehy v uHpopMalyje koje HUCY du-
HaHCUjCKe TNpUpPOJEe a KOpPUCHEe Cy paAu yHanl-
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pehrBamba YHyTpalIlbUX Ipoleca U OCTBAPHUBAKbA
3a/10BOJbCTBA YIIpaBe U KiujeHaTa. [[puMeHa cucre-
Ma TpPOLIKOBa 3aCHOBAaHOT Ha AaKTUBHOCTHMA
noBehaBa KOHKypeHTHOCT MeDy npeay3ehuMa Tako
mto npeay3ehe cMamwyje akTUBHOCTHU Koje He J0T-
pUHOCe BpeJHOCTH MPOU3BO/a, a GOKycHpa ce Ha
aKTHUBHOCTH Koje IonpuHoCce BpeAHocTH. [I[pruMena
OBOT CHCTeMa JIOBOJAH [0 MoboJbliatkha PyHKIUje
IJIaHHpalka M KOHTPOJIe, Kao U [0 No6oJbllama
YYMHKa eQUKACHOCTH yImpaBe, NpuiarohaBama
MOTPOIIbE U IyTrOPOYHE MOJUTHKE IeHa.

Beha npenusHocT npu ojMepaBamwy [0KasaTe-
Jba TPOLIKOBA aKTUBHOCTH ITIOMaKke MeHallepruMa J1a
no6o0J/bLIajy MpoM3BOJ, BPeJHOCT Ipoleca, JOHO-
newe oJJIyKa U 60/by KOHTpOJy TpoiikoBa. ABC
MeTo/1a 06e36ehyje UHAUKATOpe KOjy MOMaXKy Jia ce
oZpeAy 3Hauaj aKTUBHOCTHU U3PaXKeH y BUAY TpoOLI-
KOBa, U oMoryhaBa ynpaBH Ja JjoHece oJJIyKe Koje
ce TUYy pacnopebuBama pecypca Ka LHU/bEBUMA
CBaKe aKTUBHOCTH.

HeonxogHo je mpoHahu oAHOC y3pOYHOCTH
rn3Mehy TpOLIKOBa KOjU Ce aJoLypajy U HOCUJIaLA
TpowkoBa. [Ipy KBaHTHPUKOBaY THUX 0JHOCA Ha-
Jlase ce KpUTepHUjyMH 3a aJlOKaLHMjy ONIITUX TPOLL-
KOBa 0 MPUHLMNY Ja CBAaKM HOCHJAL, TPOLIKOBA
CHOCH CaMO TPOILIKOBE KOjU Cy HacTa/Iu UJIM Tpeba
Jla HacTaHy NPH HeroBoj NPOU3BO/BU U NMPOAAjH.
3a0BoJ/berbe NPUHIMIIA Y3POUYHOCTH YCI0B/bEHO je
NpUKIaAHOUINY NIpUMeeHUX K/byyeBa Kao KpUTe-
pujyMa anokanuje. O lbUXOBOT IPaBUJIHOT U360pa
3aBHMCH TA4YHOCT KaJIKyJ1aliyje LieHe KOLITama, pea-
HOCT IIepUOJUYHOT pe3yJITaTa, 0y34aHOCT U36opa
MOCJIOBHOT OlpeJie/berba U [,eJIOTBOPHOCT CUCTeMa
IJIAaHUpPaka U KOHTpPOJIe TOCJOBHUX OCTBapema.

[lpenHocT MeTozie o6GpavyyHa TPOIIKOBA MO
aKTUBHOCTHMa OTJIE/IAjy Ce Y MpyXKarby MOYy3JaHUX
vHbOpMalMja 0 TPOLUIKOBMMA NMPOU3BO/A, OJaKIIa-
Bamky eJIMMHHHCakba aKTUBHOCTH Koje He A0Aajy
BpE/JIHOCT, MO/ICTULIAY CTAJIHOT yHanpehewa, yHa-
npebuBamby edUKaCHOCTH GylIeTUPaba U KOHTpOJIe
Y Ipy»Karby a/leKBaTHUX HHQOpMaliyja 3a 06aB/bakbe
yIpaB/bauyKUX aKTUBHOCTU. [IpeTHOCTH OBe MeTozie
HapOYMTO Jl0J1a3e [0 U3paxaja y npeaysehnma koja
MMajy BUCOKe OMIITe PUKCHE TPOIIKOBE, LIUPOK HU3
Pa3IMYUTHX TOCTOBHUX AEJTaTHOCTH, IIHUPOK acop-
THUMaH PasJIMYUTHX NPOU3BOJA U CJI.

Ynpaga npeay3eha 064ja uHdopmalyje pady-
HOBO/ICTBEHE U HEPA4yHOBO/ICTBEHE TPUPO/IE U 10~
HOCH OJIJTYKe Ha OCHOBY KJIacMHUKalFje mojaTaka
Y nHpopmManuja. Ha ocHOBY NpelU3HUX I0JJaTaKa U
“H}OopMalFja Koje MpyKa CUCTEM TPOIIKOBA 3aCHO-
BaH Ha aKTUBHOCTHUMa, oJipehyje ce npenusHo Tpo-
IIaK IpYy>KeHe YCIyTe 3a CBAKOT KJIHMjeHTa, [1a TaKOo U
npely3Ha [leHa py:KeHe YCJIyTe M0 KJIWjeHTY, YuMe
Ce yIpaBH IOMaXe J1a IOHeCe UCTIPaBHeE OJIyKe IpU

oapehuBamwy LieHa. PopMupamwe NPOJajHUX LleHa Y
yCJI0BMMa IJ106a/11M30BaHe KOHKYpeHIMje Mopa ce
3aCHMBAaTH Ha MOY3/[aHOM W TayHOM O6pavyyHy
TPOLIKOBA CBUX aKTUBHOCTH KOje yTU4y Ha BUCUHY
[IPO/IajHUX LieHa.

O6pauyH TpOLIKOBAa MO aKTHBHOCTHMA HUje
YHHBEp3aJIHO CPeACTBO 3a pelllaBakhe CBUX NUTamba
Be3aHUX 3a ynpaBJsbakbe IpeayseheM. [Ipobiemu
KOju MpaTe NpUMEeHY OBOT CMCTeMa Cy OpPOjHH, 1O-
4yeB O/ TPOUIKOBA HberoBe UMILJIEMEHTalLUje y Ipej-
y3ehnMa, noce6HO MajIMM U CpeJilbUM, A 10 HeJloc-
TaTKa CBECTH yIpaBe M CaMUX pauyHoBoha o0 3Haya-
jy cucTeMa TPOILIKOBA 3aCHOBAHOT Ha aKTUBHOCTH.
OnpebheHa orpaHHuyera 0OBe MeTO/le IPOUCTUYY U3
CJIO’)KEHOT METOJO0JIOLIKOT MOCTYIKA U 3HAadYajHUX
yJaramwa NoTpebHUX 3a JU3ajHUpabe. YCHelHOCT
JU3ajHUparba U UMILJIEMeHTalluje oBe MeTo/le 3aBU-
cuhe, Ipe cBera, oJ, CIPeMHOCTH MeHalIMeHTa U 3a-
NOC/IEHUX Ha 3aMeHy TpaJUIMOHAJHUX CHUCTEMaA
o6pauyHa TpoiikoBa cucteMoM ABC. HernsoctaBHa
je nmoApILKa ynpase 3a npuMeny ABC meToze 6110
Ja je ¢uUHaAHCUjcKe NpUpoJe, MHOApPIIKA 06yLU
KaJipoBa U Ap.
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KomnapaTuBHaA aHa/1M3a

TPeHA0Ba 4 3Ha4Yaja
[peAay3eTHUIUTBA

Pe3ume

IIpedyzemnuwmeo omozyhasa peaausayujy uHoeamugHux udeja. [IpedyzemHuyu kao Hocuoyu
npedy3emHuukux nodyxeama, 80heHU MOMU8oM ocmeapersa npoguma, npedcmassbajy HajuHo-
samusHuju deo jedHe Hayuje Koju nokpehe ekoHOMCKU pa3soj. LJuse ucmpasxcusarba cnposede-
Hux y pady 6u.o je ymephusarse no3uyuje u 3Hauaja npedyzemuuwmaeay Cpouju y nopehery ca
pa3sujeHUM U 3emMmbamad y paseojy u cmuyarse yguda y mozyhe npasye yHanpeheroa npedysem-
Huwmea. [[pedmem ucmpascugarba YUHU AHAAU3A 3HAYAja npedy3emHUWMaEd, aHa/1u3d npeo-
y3emHuwmsay ceemy yonuime, a HaQpoyumo y 3emsmsama Eeponcke yHuje u 3em/bamay passeojy.
KonauHo, epwiu ce aHaauza cmarea u 3Havaja npedysemuuwmsa y Cpouju. 3akmyyyak pada

ynyhyje Ha mo2yhe npasye yHanpehersa.

KyuHe peuu: npedyzemHuwmao, 3Ha4aj, Eeponcka yHuja, 3emsme y paszeojy, Cpouja.

1. Yeod

UcTopujcku pa3soj npefy3eTHUILTBA 04YUbe
ca NpBUM OGJMLMMA JbyACKe LuBUIM3anuje. [lo-
YeTHU 06JIMLIM NTpely3eTHULITBA Be3yjy ce 3a TPro-
BUHY Y pa3MeHy Jl06apa, Ipu YeMy ce cMaTpa Aa cy
ce IpBe pa3MeHe fo6apa octBapuJsie 17000 roguHa
npe HoBe epe y HoBoj 'BuHeju.

[IpBO Teopujcko NOMHUBbae NpeAy3eTHUIITBA
Be3yje ce 3a Pumapa KaHTa/boHa Koju je yBUzEO0 Aa
Cy NpeAy3eTHULY Noje JUHIU KOjU NPUXBATajy pU-
3UK U pacnopebyjy pecypce kako 61 KopulhemeM
pacnoJsIoKMBUX MOTYRHOCTHM MaKCUMHU30BalIu QU-
HaHCUjcKu pesystaT.' [Ipey3eTHULITBO y CYIITH-

HU NpeJcTaB/ba UAeHTHUPUKOBake MOTYNHOCTH U
peasM3anyjy KOpMCHMX Hjeja.” 3ajanm Koje 3axTe-
Ba OBAaKBO IOHAlllakhe MOTY OUTHU UCNYHEHU WU
VHAUBU/YaJTHO WU I'PYIHO U YOOUYajeHo 3aXTeBa-
J¥ KpeaTUBHOCT, IPeAY3UMJ/bUBOCT U CIPEMHOCT 3a
Npey3uMakbe pU3HKa.

YuTaBa ucTopHja NpeAy3eTHUILITBA YKasyje Ha
NepMaHeHTHO HUCII0/baBakbe YKPIITakha MOTUBALU-
je, uHOBaLMja ¥ HoBLA. KopucT, olHOCHO NpoduT je
6vo u octahe BeYUTHM MOTHUBATOpP HMHOBALHja U
npefyseTHUIITBA. MehyTuM, 6e3 npeiy3eTHULITBA,
Kao LITO yKa3yjeMo y pajy, He 61 6110 HU eKOHOM-
CKOT pasBoja.

9 [JloBeHTM, PakysTeT 3a IpaBHe U NOCJI0BHe cTyAuje Ap Jlazap BpkaTuh, Hosu Cag
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[ln/p UcTpaxvBamba je yTBphUBambe MO3ULMje U
3Haydaja npegy3eTHUITBA y Cpbujy, y nopehemwy ca
pa3BHjeHUM U 3eM/baMa Y pa3Bojy U CTULIAbe YBUJA Y
Moryhe npaBle yHanpehera npeAyseTHAITRA. [Ipes-
MeT UCTPaKMBakba YUHHU aHa/Iu3a Npely3eTHULLTBA Y
CBeTY YOIILLITE, a HAPOUMTO ¥ 3eM/baMa EBporcke yHuje
Y 3eMJbaMa y pa3Bojy. Y pajly je AaT v nperJief, 3Ha4aja
Npeay3eTHUILTBA yoniuTeHo. Paj je okoHYaH aHau-
30M CTama Y 3Hayaja npeAyseTHALITBA y CpbUju U 3a-
KJbYYKOM 0 MOI'yhHM NpaBLyMa yHanpebhemba.

2. 3Hauaj npedyzemHuwmeda

3Hayaj mpejy3eTHUILITBA 3a EKOHOMHjY U
JAPYLITBO NIPBU je NOTBPAUO €KOHOMCKH TEOpeTH-
yap lllymnerep jowr 1934. roaune. lllymnerep je y
cBOM Jieny Teopuja ekoHOMCKO2 pa3goja yKa3ao Ha
TO Ja NpeAy3eTHUIITBO CTBapa HOBe IPOU3BOJE U
TeXHOJIOTHje Koje nmocTojehe ynHe 3actapenum. C
063UPOM J1a Cy HOBU IPOU3BOJU U TEXHOJIOTHje yO-
6u4ajeHo 60/b1 Y NOACTUYY TPAXKHY, OHU IOACTUYY
Y eKOHOMCKY aKTUBHOCT.

Y MHOTUM Jip>kaBaMa ce Ha JHEBHOM U MECEYHOM
HUBOY OCHMBAa XWJ/baJle HOBHUX IpeAy3eTHUYKUX
opraHusanyja. [lpey3eTHUIUTBO je K/bYYHH ,,CaCTO-
jak“ Koju omoryhaBa He camo yHamnpehewe Halyo-
HaJIHUX eKOHOMMja Beh HUXOBY TpaHchopMaliyjy”.
buxoBa ysiora kao 34paBor U JAUHAaMHUYHOTI Jesa
NpUBpe/ie K/by4Ha je Y yCJI0BUMa KpH3e U He3aloc-
JIEHOCTH, C 063UPOM /1a OHU JI0BO/ie 10 IoBehama 3a-
MOCJIEHOCTH, pa3Boja MHOBAllMja, Ipe/[CTaB/bajy 3Ha-
YyajaH M3BOp MOPECKUX MPUXOJA U Kpeupawa CoLu-
jasiHOT BJlarocTara U ColMjasiHe Koxe3uje Kpo3 pe-
LIaBake COLUjaJHUX MUTamka. OCUM HallUOHAJIHOM,
OHH IPYXKajy NOAPLIKY M JIOKAJHOM Pa3Bojy, Kao U
MOJPIIKY 3a YCIEUIHUjU paJ] BeJIUKUX npeay3eha.

Mauia u cpeama npeay3eha ynHe oko 90% cBux
npenyseha u sanonubaBajy uamehy 50% u 60%
YKyIHe pajiHe cHare y cBeTy'. Pagmartpajyhu uckyc-
TBa Opranusanyje yjeAumbeHUX HallMja 3a UHAYC-
TpHjcKU pa3Boj, Xo60xM® HaBogu ciefehe creny-
GUYHOCTH AONPUHOCA MaJIUX U CPEJbUX NTpeay3e-
ha ekOHOMCKOM pa3Bojy:

e Mauia u cpesma npesy3eha cy pajHO UHTEeH3UB-
HUja ¥ BULle yHanpelhyjy paBHOMepHUjy JUCTPU-
6yLHjy LOXOTKa Yy OAHOCY Ha BeJHKa npeayseha.
WMajy 3HayajHy yJIOry Y CTBapamwy 3all0C/A€HOCTH

Y MocJeAUYHO CMakewy CUHpOMallTBa, 06e3-
6ehrBameM paJiHUX MeCTa ca pa3yMHHUM 3apaja-
Ma 3a paJilHUKe U3 CUpOMallHuX JoMahuHCcTaBa U
3a’KeHe Koje UMajy MaJIo aJITepHAaTUBHUX U3BOpA
IprUMaba.

e Masa u cpeamwa npeayseha gonpuHoce epukac-
HHj0j pacnojesy pecypcay 3eM/baMa y pa3Bojy. C
003MpOM Jla IpUMEYjy PalHO UHTEH3MBHE IIPO-
HW3BOJIHEe MeTO/ie, OHA NpeLM3HHUje ycKaahyjy
BHUIIKOBE paJiHe CHare U MawbKOBe KanuTasa. Y
CTelNeHy y KojeM Cy aHTa)KoBaHa Y HepopMaHUM
TPXKUILTUMA, LleHe paKTopa NPOU3BO/HbEe U ca-
MUX IPOU3BOJA Ca KOjuMa ce cyo4yaBajy 6oJbe
0/ipaXkaBajy ApYyIITBEHE ONOPTYHUTETHE TPOLL-
KOBe Y 0JTHOCY Ha lleHe Ca KOjuMa Ce Cyo4aBajy Be-
JIMKa npefnyseha.

» Maua u cpesiwba npesiy3eha noJiprkaBajy kpeupa-
e CUCTeMCKHX MPOU3BOJHHUX KanauuTeta. OHa
MOMaXy ancopHIyjy MPOU3BOJAHUX pecypca Ha
CBUM HHBOHMMAa €KOHOMHUje U JI0MPUHOCE YCIOC-
TaB/bakby AUHAMUYHUX U €JIACTUYHUX EKOHOM-
CKHX CUCTEMA ¥ KOjUMa Cy MaJjla U Cpefithba Ipej-
y3eha nmoBe3aHa ca BesiukuM. OHa Takohe HacToje
Jla 6yy reorpadcku fuciiep3oBaHUja y 0JHOCY
Ha BeJiMKa npeay3eha, Aa noAp>xkaBajy pa3Boj u
Audy3ujy npely3eTHUUKOT AyXa U BEIITHHA U
NOMaXy PeJyKIHju eKOHOMCKHX JIUCTIapUTeTa
n3Mehy pypasiHuX U ypOaHUX 06J1aCTH.

[IpenyseTHuny, Mana U cpefwa npeayseha cy
3HavajaH U3BOP 06e36ehera paIHUX MeCcTa Kao U J0-
JlaTHe BpeJHOCTH. [lyropoyHH eKOHOMCKH e(deKTH
Tpe/ly3eTHULITBA, MaJIMX ¥ Cpe/itbHX pey3seha cy®:

» Kako ce noBehaBa npuxo/i Ha KaMUTaJI, JOIPUHOC
MaJlMX U cpeamwux npeayseha pacre B/I (6pyTo
JloMahy MpOU3BO/A) U 3aMI0C/IEHOCTH PACTE;

¢ Kako ce noBehaBa IpHX0/ Ha KallMTaJl CMambyje ce
Y JJONIPUHOC CUBE EKOHOMHj€;

e MaJsia U cpeama npexayseha, 3ajenno y “6esoj” u
“cuB0j” 30HHU, IOPHUHOCE CTBapamwy oko 60% 10
70% B/iI1-a y npoceky;

» nopactoM b/lI1-a y4enihe cuBe ekoHOMUje ONafa.
3. KomnapamueHu
npucmyn npedy3emHuuimaey

3Ha4yaj npejy3eTHUINTBA y INPOCEKY y CBETY
pacTte cBake rojuHe. Mako nocroje pasiuke y cre-

3)  Demko-Rihter,].i Njegomir, V.: “Entrepreneurship beyond startup: The example of insurance companies and investment funds”,
International Conference on Mass Customization and Personalization in Central Europe, ®akysTeT TexHu4KHX Hayka, HoBu Caz,

2014, cTp. 62-66.

4)  Hobohm, S.: ,Small and medium-sized enterprises in economic development: the UNIDO experience”, Journal of economic
cooperation among Islamic countries, Vol. 22, No. 1, 2001, cTp. 1-42
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6)  Caner, S.: The role of small and medium size enterprises in economic development, HSE Conference, Moscow.
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IeHy pa3BUjeHOCTH H3MeDy MojeMHUX 3eMasba,
npeJly3eTHUIITBO OesieXU MOpacT 3Hadyaja 360T
pacTa HUBOa 06pa3oBaka, HUBOA MOCJ0BHUX Bell-
THHA U pefyKIiyje CUTYPHOCTH 3anocjemna. JJok cy
6poj ¥ 3HaYaj MaIUX U CpeilbUx pey3ehay pa3Bu-
jeHUM Y 3eMJbaMa y pa3Bojy pac/iv 3axBasbyjyhu pe-
JIaKcalMjUu palHOT 3aKOHO,aBCTBa U PacTy MO CTH-
Laja y TPaH3ULMOHMM 3eMJbaMa, Y Koje chaja u
Hallla 3eMJ/ba, pacT 6poja ¥ 3Havyaja MaJuX U Cpej-
BUX Npeay3eha HacTao je Kao pe3yJTart pasbujama
BeJIMKUX IpeJy3eha u npuBaTU3alyje npejysehay
AP>KaBHOM M JIPYIITBEHOM BJIAaCHHUILITBY.

Y npoceky y 3emsbama OECD-a, mana v cpefitha
npenyseha npejacTaB/bajy BeJMKYy BehHHy yKynmHOT
6poja npeanyseha. Haume, 99% op ykynHor 6poja
npenay3ehay semsbama OECD-a y mpoceky cy maJsia 1
cpeama npeayseha.” OHa 3anouubaBajy oKo jejHe
TpehuHe yKynHor 6poja 3anoC/JeHuX U AONPUHOCEe
Kpeupamwy IpeKo IM0JOBHHE YKYITHOT BUIIKA BpeJ-
HocTu. OB NoAalM 3Ha4ajHO Bapypajy u3Mehy mno-
jeAMHUX 3eMa/ba. MUHUMYM JONPHHOCA Ma/IUX U
cpelmux npeayseha sanonsbaBamwy je y CJ10BauKoj
(47,2%) u y Benukoj Bputanuju (49,9%), a MUHU-
MyM JIOIPUHOCA ¥ CTBapamy J0JaTHE BPeJHOCTH je
y Upckoj (49,9%). Hajehu gonpuHoc Mana u cpef-
Wa nnpey3eha umajy y 'pukoj, kKako y cMUcJ1y 3amoc-
JleHocTH y unayctpuju (85,4% op ykynHor 6poja
3amocjeHux) U y ycayrama (88,8% ykynHor 6poja
3aM0C/EHMX) TaKO U Y CMUCJTY JONPUHOCA EKOHOMHU-
ju (75,2% fonaTHe BPeJHOCTH Y eKOHOMUjU ['puke
CTBapajy MaJia U cpe/itba npefy3eha).

CaMo3sanol/baBame je nonysaapHuje Mehy cra-
HOBHHLIMMA 3eMa/ba BaH €BPOINCKOI KOHTUHEHTA.
Hauwme, peslaTuBHa BehyHa HCIUTAaHUKA Y 3eMJ/baMa
u3BaH EY koje o6yxBartajy Eypo6apomeTtap ucTtpa-
>KHMBaka Jjaje NpeJHOCT CaMo3alloll/baBaky y OJ-
HOCY Ha CTaJIHO 3aM0c/eme KO, T0C/10/aBLia, 3a pas-
JIUKy o ucnutanukay EY koju Behy npegHocT fajy
peZloBHOM 3amnocjewy Koj nocjozgasna. Iloce6Ho
3HayajHy MpeJHOCT CaMO3aloclewny Aajy CTaHOB-
Huuu Typcke (82% ucnuranvka) u bpasuna (63%
ucnutanuka).® [Ipo6sieM ce jaBJba y U3BOAHLHUBOCTH
npey3eTHUIITBA U caMo3amnoll/baBatba Uy EY 'y
3eMJbaMa u3BaH EY. Haume, pesysitaTtu cTyauje yka-
3yjy Za BehHHa MCIMTaHKKA CMaTpa Jia caMo3aroll-
JbaBabe HUje U3BOA/bUBO 3a BUX, Y3 U3y3eTak bpa-
sua u Kune.’

Ctyauja Global Entrepreneurship Monitor aHa-
Jiu3vpaa je cybjekTuBHe ocehaje 6y1aroctamwa Koj

npeJly3eTHUKa Yy CBUM perMoHuMa cseta. OBo uc-
TpaXkKUBakbe yKa3dyje Ha TO Jla NpeJy3eTHULY UMajy
Behu cybjekTHBHM ocehaj 6y1aroctama y 0JHOCY Ha
nojeZiMHIIEe KOjU HUCY YK/bYYEHHU y NPOLeC OCHUBA-
’ba MOCJA0BHUX NOJAYyXBaTa, BJACHUIUTBA WJHU Me-
HalMeHTa nocyoBameM'’. Mako cy oBM pesysnTaTu
WCTPaXXUBAYKW, OHU UHHULUjAJIHO [0Ka3yjy nOa je
YKJby4YMBake y NpeJly3eTHUYKe aKTHBHOCTH MOBe-
3aHO ca BUIIMM HUBOHMaA Cy0jeKTUBHOTI 6Jarocra-
wba. MehyTuM, pe3yaTaT y Be3u ca Cy6jeKTUBHUM
6/1arocTameM Bapupajy usMehy pervoHa. Y 3eMsba-
Ma nojcaxapcke Appuke npeay3eTHULU UMajy Ha-
jHM>Xe HHUBOe cy6jeKTUBHOT ocehaja GJyiaroctama a
HajBuIlle V¥ 3eM/baMa (CeBepHe U JykHe AMepHKe.
Jaksie, y 3emM/paMa y KOjUMa IMpeJy3eTHHUILITBO
npeJicTaB/ba HEONMXOJHOCT, C 063UpPOM Ja INpej-
Y3eTHULY HEMAjy APYTUX MOTYhHOCTHU 3a paj, HXKU
je cTemneH cyb6jekTUBHOT ocehaja 6/1aroctama y of-
HOCY Ha 3eMJbe y KOjuMa IIpe/ly3eTHUILTBO HacTaje
Kao pe3yJTaT CJ060JHOr HM360pa, OAHOCHO Kao
nocJjeAula NoCcTojakba MOTYhHOCTH Ha TPXKUILTY.

[TocToje u reorpadcke pasyiuke y CBETy y Be3U ca
CTaBOBHMMa O NlepLUIHPaHUM MOTYhHOCTUMA 3ar04u-
Hakba [0C/I0Bakha U NepLUUIUpPaHUM BellITHHaMa 1o-
TpeGHKM 3a 3aM0uribatbe nocaoBama. Oko 69% ucmu-
TaHUKA y 3eM/baMa MoJicaxapcke AQprKe y MpoceKy
yBHDa 700pe MOryhHOCTH 3a 3amo4ydibabhe Moca.
Takobe, y oBuUM 3eM/baMa 0K0 74% HCIUTaHUKA je yBe-
peHo Jla UMa NoTpebHe BeLITHHE 3a 3all04YHbabe 110-
CJIOBamba, a caMo Mastk 6poj (24%) oceha crpenby of,
MOTEHLWja/IHOT Heycrexa. Y 0BUM 3eM/baMa 0K0 47%
IJIaHUpa /i 3all04YHe CONICTBEeHH 110Cao. Y 3eM/baMa EY
CTaBOBHU Ce 3Ha4YajHO pasJivKyjy. CTaBOBU O MEPLHUIIU-
paHUM MOryhHOCTHMA U BelITUHAaMa U3pa3uTo Cy 10-
3uTuBHU y PuHckoj, llIBeackoj u HopBelikoj, a Mame y
['pukoj u lllnanuju. Nako nocrojame pasyivka y CTaBo-
BHMMa O JleTepMUHaHTaMa [Ipe/ly3eTHUILTBA Y 3eM/ba-
Ma Pa3/IMYUTOr CTeleHa Pa3BUjeHOCTU MOXKe BOAUTHU
3aK/bY4KY Zja CTaBOBH O NEPLUANMPaHUM MOTyhHOCTH-
Ma U BellITUHAMA 32 3all04Hbakbe [10C/1a OIaZajy y3 I1o-
pacT eKOHOMCKe Pa3BUjeHOCTH, IoJaLHY yKa3yjy la Uy
3eMJ/baMa UCTOT HUBOA €KOHOMCKe Pa3BHjeHOCTH I10-
cToje pa3/ivke. Ha mpuMep, y 3eM/bama Jy-kHe AMepuke
3HATHO Cy BUIUM CTAaBOBH Y OJJHOCY Ha MOTYNHOCTU U
pacnoJ/ioKUBe BeLITHHE Y OJHOCY Ha 3eMJbe McTouHe
EBpone. EBHieHTHO je [, nopef; reorpadCKyx U eKo-
HOMCKUX, Ha CTaBOBe 0 MOTYNHOCTUMA U BellITHHaMa
3a 3aloudbbalbe MOCA0Baka YTUYY U KYJTYPHU U
JpYIITBEHH paKTOPH.

7)  SMEs, Entrepreneurship and Innovation, OECD Studies on SMEs and Entrepreneurship, OECD Publishing, Paris, 2010.

8)  Entrepreneurship in the EU and Beyond, Flash Eurobarometer 354, European Commission, Directorate-General Enterprise and
Industry and co-ordinated by Directorate-General for Communication, 2012.

9)  Hcro.

10) Global Entrepreneurship Monitor - http://www.gemconsortium.org (npuctynbeso 04.07.2015.)
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Y4ueuthe ozapac/e momysaanuje y 3ano4ydmbamy
COTCTBEHOT 10CJIOBakha, Kao U OHUX KOjHU Cy 3aloye-
JIU COIICTBEHO NOC/0Bakbe KOje HUje CTapo BUILIE OJ
3 v o roAuHe, Bapupa reorpadcku U y 3aBUCHOCTH
0/l EKOHOMCKe Pa3BUjeHOCTHU. Y 3eMJ/baMa ca HUKUM
HUBOOM 6pyTo Aomaher npoussoza (b/IIT) Behu je
yZAeo oApacsie NomyJaluje Koju UMa COIICTBEHO MO~
C/I0Bakbe y OJHOCY Ha 3eMJbe Ca BUIIUM HUBOOM
B/II-a. Y nojesMHUM eKOHOMHUjaMa ca U3PA3UTO BU-
cokuM HuBouMa B/lIl-a, mehyTum, nocroje apyra-
4YHjY NIOKa3aTe/bU yesa oApacie nomnyJjanuje y pa-
HUM ¢aszaMa npeayseTHUIITBA. Y EBponu je yzneo
nomnyJauyvje y paHuM ¢asama Npejy3eTHULITBA
HWXU Yy OLHOCY Ha 3eMJbe JyKHe AMepUKe, JI0K je y
CA/l mebhy HajBumuM Ha cBeTy. Of pa3BHjeHHUX 3e-
Masba, HajHWKU YAeo NonyJanyje y paHuM pasama
npeay3eTHUIITBa je y Utanuju (3,4%) u Janany
(3,7%). Hajsehu yzeo y oapacsoj nomysanujy y pa-
HUM a3aMa [pely3eTHUIITBA UMa CTApOCHA rpyna
usMebhy 25 u 34 roauHa. Yuenrhe xxeHa y npeJiy3eT-
HUIITBY pas/dKyje ce OJ 3eM/be [0 3eM/be, Y
3aBUCHOCTH O[] KyJITYypPOJIOLIKUX PaKTopa.

4. llo3uyuja u 3Ha4aj npedyzemHuwmaa y
3emssama Eeponcke yHuje

EBpolicka yHHja je Hajpa3BUjeHUja peryvja Ha cBe-
Ty, TPEHYTHO U UCTOPHjCKU IefaHo. MMajyhu To y
BUJy, NIUTame pPa3BUjeHOCTH IMpeAy3eTHUILTBA U
cneqPUYHOCTU pas3Boja OUTHO je 3a pa3yMeBambe
K/bYYHUX QaKTOpa pa3Boja NpeAy3eTHULITBA U eKO-
HOMCKOT pa3Boja. [IpesiyseTHuIITBO oMoryhaBa Ha-
LMOHAJHUM eKoHoMHjaMma EY ma 6yny KoHKypeH-
THHje U uHoBaTHBHUje''. HoBa npeayseha, moce6Ho
Mavia U cCpe/itba lpeay3eha, mpe/icTaB/bajy Haj3Havaj-
HUjU U3BOp 3amnocjeHocTu. Y EY Mana u cpefima
npeay3eha omoryhaBajy oTBapamwe 0KO 4 MUJIMOHA
HOBHUX paJiHUX MecTa cBake roguHe. Ha Husoy EY
MaJa U cpefiba npefyseha y npoceky y4ecTByjy ca
99,8% y ykynHoM 6pojy npeay3eha, 3anoisbaBajyhu
66,9% yKymHor 6poja 3a1ocjeHUX U y IPoCeKy CTBa-
pajy 58,1% moJaTHe BpeJHOCTH 3a EKOHOMHUjY '~

Ha HuBoy EY nocroje pasnuke y cTeneHy pa3Bo-
ja mpeapyseTHumITBa M3Mehy 3eMasba 4saHHMLA.
HMako cy Masa 4 cpefa npejy3eha y Ipoceky 3Ha-
YyajHa, YOueH je TpeH/, onajama Nnpey3eTHUUKUX
akTuBHOCTU. Haume, npegysernunu y EY ce y npo-
CeKy HaJjlaze y peJlaTUBHO TeIIKHM yCJ0BUMa 3a
pa3Boj NpeAy3eTHUILTBA, C 063UpoM Ja GopMaTHO
06pa3oBame He Jlaje OCHOBE 3a pa3Boj MpeAy3eT-
HUILITBA, MOCTOjU OTEXaH MPUCTYN U3BOpPUMA (HU-
HaHCHpama, KaKo TPajgULMOHAJIHUM KpeguTHMa,
TaKO U MHBECTUTOPUMA HA GUHAHCHjCKOM TP>KHUII -
Ty, IOCTOje TellKohe y TpaHcpepUucamwy MOCI0BaA-
a3, IOCTOjU OMACHOCT OJ CaHKILMja y CIy4ajy He-
ycnexa v orpaHrd4aBajyhe alMUHUCTpPAaTHUBHE NpPO-
ueaype”. [IpMBIaYHOCT caMo3anoll/baBatba Bapy-
pa oz, 58% cTaHOBHUIITBA 3aMHTEPECOBAHUX 3a Ca-
Mo3arnoli/baBawe y JIuTBauuju o 22% y lllBes-
ckoj'*. Takobhe, Bapupajy ¥ CTaBOBH 0 U3BO/I/bUBOC-
TH CaMo03anolll/baBama, 0 51% CcTaHOBHULITBA Y
Jletonuju 10 19% y Yeukoj*.

TpaguLMoOHaJIHO Hajpa3BUjeHUje Npeay3eT-
HUIITBO je y UTanuju. HauMe, uta/ivjancka npuspe-
Jla 3aCHOBaHa je Ha MaJlMM U CpelbUM Ipes-
y3ehumMa koja, npema nogauuma us 2013. roguHe,
4yrHe 0k0 99,9% ykynHor 6poja npexnyseha. ¥ Uta-
auju je 2013. roguHe noc0Baso BUllie of, 3,7 MUJIU-
OHa MaJluX U cpeAmwux npeay3eha. OHa cy 3anoiusba-
BaJia 0ko 11,5 MU/IMOHA paIHMKA U OCTBapyBaJia cy
0k0 459 musujapau eBpa. CymMapHo, MaJia ¥ Cpe/ha
npenay3eha y UtTanuju 3anoimsbaBasa cy oko 79,6%
paiHUKa y HePUHAHCHjCKOM CEKTOPY U OCTBapyjy
0K0 69,5% B/IIT-a'.

Y Hemaukoj jey 2013. roqvHU IOCJI0BAJIO BULLIE
0/, 2,2 MWJIMOHA MaJIMX U cpeAmux npeay3eha koja
Cy 3anoun/baBaja 16,7 MUJIMOHA bYW U OCTBApHUBa-
Ja 792 munujapae eBpa, oJJHOCHO 54,4% yKyImHe
eKOHOMCKe BpeJHOCTU. MaJjia u cpeJitba npeany3eha
yrHUIa cy 99,5% ykynHor 6poja npenyseha y He-
MaykKoj, a 3anouubaBaja cy 62,7% ykynHe pajHe
cHare y HeMHAHCHjCKOM CEKTOpY"” .

Y ®dpanLyckoj ce Takohe pasBUjasio Npeay3eT-
HUIUTBO, /I Y Makb0j MepH y ofHOCY Ha UTanujy u
Hemauky. Haume, y 2013. roaunu y ®paHuyckoj je

11)  Blue Growth opportunities for marine and maritime sustainable growth, Publications Office of the European Union, Luxemburg,

2012.

12) Entrepreneurship in the EU and Beyond, Flash Eurobarometer 354, European Commission, Directorate-General Enterprise and
Industry and co-ordinated by Directorate-General for Communication, 2012.

13) Entrepreneurship 2020 Action Plan: Reigniting the entrepreneurial spirit in Europe, Communication from the Commission to the
European Parliament, the Council, the European Economic and Social Committee and the Committee of the Regions, Com(2012)

795 final, Brussels, 9.1.2013.

14) Entrepreneurship in the EU and Beyond, Flash Eurobarometer 354, European Commission, Directorate-General Enterprise and
Industry and coordinated by Directorate-General for Communication, 2012.

15) MHcro.

16) Performance of SME's in 2013: a fragile and incomplete recovery, European Commission, Memo, Brussels, 3 October 2014.

17) Hcro.
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IIOCJI0BAJI0O OKO 2,6 MUJIMOHA Ma/lUX U CpelruX
npejyseha Koja cy 3anoi/baBasja 0ko 9,5 MUIMOHA
JbyW U YMHWJIA 0K0 99,8% y4entha y ykynHoM 6po-
jy npenyseha. Mana v cpeama npeay3eha gonpuHe-
Jla cy cTBapamy 0Ko 58,7 % eKOHOMCKe Bpe/JHOCTH U
0KO 63% 3anoc/ieHoCTH Y HePpUHAHCUjCKOM CEKTO-

py18.

Y Besivkoj bputanuju jey 2013. rogunu nocjio-
Basio BUlle of 1,72 MUJIMOHA MaJIUX U CPeLHUX
npefyseha koja cy sanouubaBajsa 9,5 MUJIMOHA
JbYIU U peanin3oBasia 531 Muiujapay eBpa JoAaTHe
BpPeJHOCTH 3a eKOHOMHM]jy. Masia u cpefima npej-
y3eha y Besukoj bputaHuju mnpezcraBsbana cy
99,7% ykynHor 6poja npeay3eha, 3anoubaBania cy
53,3% 3anocseHux ¥ cTBopuJa ¢y 51% ngomaTHe
€KOHOMCKe BPeJHOCTH 33 eKOHOMM]y '’

Y lllnanuju je y 2013. rofuHU OCI0BAJIO BUIIlE
072,25 MUIMOHA MaJIUX U CpeilbUX NTpey3eha Koja
Cy 3anolll/baBaJjia OKo 7,6 MUJIMOHA JbYJ U U OCTBa-
puia oko 282 Muiujapze eBpa LoAaTHE BpeJHOCTH
3a eKOHOMHU]jy. Yyemhe MaJUX U CpeJAmHUX Npef-
y3eha y ykynHoMm 6pojy npeayseha usHocuo je
99,9%. MaJia 1 cpeba ipeiy3eha cy 3anoubaBaja
oko 73,4% /by M 3an10CJIeHUX y IPUBAaTHOM HedU-
HaHCUjCKOM CEKTOPY U CTBOpUJIA 0KO 64,2% fojat-
He eKOHOMCKe BpeJIHOCTH.

EBporncka komucyja je noyeTkoM XXI Beka 3aK/by-
yuJa Jja noJvuTvKa EBponcke yHuje He [iestyjy NOACTH-
11ajHO Ha Pa3Boj Mpe/ly3eTHUILITBA, Beh Jiesyjy moMasio
,yCrnaB/byjyhe” Ha HMHOBAaTHUBHOCT, KPEATHBHOCT M
Npey3UMJ/bUBOCT. EY je novesia 3Ha4ajHO Ja 3a0CTaje
TI0 IUIaHy pa3Boja HOBUX IOCJIO0BA, TOCEOHO y IOMeHY
MpUMeHe 3Hama U TexHoJioryja. Umajyhu y Buay Ha 3a-
OCTajambe Y 0JHOCY Ha JIpyTe 3eMJ/be pa3BHjeHOr CBeTay
JIOMeHY NpeAy3eTHUIITBA U NHOBALlYja, a UCTOBpeMe-
HO pa3yMeBajyhy 3Ha4aj Npe/ly3eTHUILTBA, Y 3eM/baMa
EY npepnysete cy 6pojHe HHULMjaTUBE HA HAllUOHA-
HUM, Kao U Ha HUBOY EY. Ha HuBoy EY npeaysetu cy
cnenehu Koparu:

» Behe EBpone je 2000. rogune y J/lucabony nocra-
BUWJIO LJU/bEBE KOje je NOTPeObHO 0CTBApUTH KaKO
6u EY nocrajia HajKOHKYpeHTHHja U JUHAMUYHU-
ja ekoHOMMja 6a3upaHa Ha 3Hawy A0 2010. roau-

18) MHcro.
19) Hcro.
20) Hcro.

He. OBU IIWJbEBU OZHOCUJIU CY Ce Ha 3aM0CJEeHOCT,
npuBpe/iHe pedopMe U COLUjaTHY KOXE3H]y.

Behe EBporne je y jyny 2000. roguHe ycsojuiio [ose-
Jby 0 MaJuM nipefy3ehuma®' KojoM ce MaiuM mpe/-
y3ehuMa npenopy4yje kopuiiherme CBUX IPpeAHOCTH
KOje HyJY IpYBpe/ia yTeMe/beHa Ha 3Haky.

EBponcka komucuja je 2003. roauHe npe3eHTo-
Basia 3eJIeHy KHbUTY O Npe/ly3eTHULITBY ca 11~
JbeM MOJpIIKe JIMCAOOHCKUM Iju/beBUMa. OBUM
JIOKyMeHTOM HajIpe ce Jiaje aebuHuiyja u aedu-
HUIIe 3Ha4daj npeAy3eTHUINTBA Y EY. AHanu3u-
pajy ce yc10BU NOTpe6GHHU 3a NOAPIIKY start-up
(mpeay3sehuMa Koja 3anmo4umby NOCJA0BaKkE) U
ycMepaBajy npegyseha y npasuy pacrta. Takobe,
Npe3eHTOBAaHU Cy OPOjHU IPUMepPHU Haj60/bUX
[paKCH U HAa4YMHa NOACTULakha Ipely3e THUILITBA
y 3eMJbaMa YJIaHULaMa.

EBporncka komucuja 2008. roauHe ycBaja 3akoH 0
MaJioj IpuBpeAn> Koju oJpakaBa IOJUTUYKY
BOJbY IIPEN03HABaKa LieHTPa/IHe yJIore MaluX U
cpeamwux npeaysehay ekonomuju EBponcke yHu-
je v 1o IPBU YT Ce yCIIOCTaB/ba Ha HUBOY EY cBe-
06yxBaTaH OKBUp nouTHke EY 1 3eMasba uiaHu-
112 KOjH Ce OJHOCH Ha MaJia U cpejimba npeAyseha.
[lv/b 0Be peryJsiaTHBe je py:Kame NoApIIKe pas-
BOjy MaJ/IMX U cpemux npeayseha. Ped je o npen-
y3ehuMa Koja 3anonbaBajy go 250 3anocieHux u
yuHe 90% ykynHor 6poja npeaysehay EY.

EBporncka komucuyja je 2010. roguHe ycBojuia cTpa-
Terujy 3a NaMeTaH, OJAP>KUBU U UHKJIY3UBHU PacT
noz, HasuBoM ,Eepona 2020”%*. OBa crpareruja 3a-
MeHWJIa je IPeTXOAHY cTpaTeryjy ycBojeHy 2000. ro-
nvHe y JlucaboHy. Ped je o cTpareruju pa3soja y EY
20 2020.roanHe Npy 4YeMy je K/byYHO HaCTOjame OBe
cTpareryje Aa EY noctane nameTHwUja, oAp>KMBHja U
VHKJIy3VMBHMja eKoHOMUja. Llu/b je fa ce o6e36eau
BUCOK HMBO 3all0C/IEHOCTH, IPOAYKTUBHOCTH U CO-
L{jaJIHe Koxe3Huje. Y TOM CMUCJLY [IOCTOjU N1eT K/by4Y-
HUX 006J1aCTH y KOjUMa Tpeba OCTBAPUTH HaNpeJakK:
1) 3amnonwbaBabe, 2) MHOBalYje, 3) 06pa3oBatbe, 4)
colMjasiHa MHKJIy3Uja U 5) 06e30ehere eHepruje u
3alITUTAa KJIUMe. J[akJie, CyIITUHCKU ce Ha HUBOY EY
HOBOM CTpaTeryjoM >KeJIi OCTBAapUTH NOApIIIKA pas-
BOjy EKOHOMMjH 3aCHOBAHOj Ha 3HakY Koja he 06e3-
6eJUTH OAPKUBOCT pecypca ¥ HOBO 3al0lL/baBakbe.

21)  European Charter for Small Enterprises - http://www.ueapme.com/spip.php?rubrique61 (npuctymseno 05.07.2015.)

22) Green Paper: Entrepreneurship in Europe, Commission of the European Communities, COM (2003) 27 final, Brussels, 21.1.2003.

23) A “Small Business Act” for Europe: “Think Small First”, Communication from the Commission to the Council, the European
Parliament, the European Economic and Social Committee and the Committee of the Regions, COM (2008) 394 final, Brussels,

25.6.2008.

24) Europe 2020: A strategy for smart, sustainable and inclusive growth, Communication from the Commission, European Commission,

COM (2010) 2020 final, Brussels, 3.3.2010.
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« EBponcka komucuja 2012. rogauHe ycBaja
AKIMOHU IJIaH 3a npeay3eTHUINTBO 20202, OBaj
AKLIMOHU IJIaH je [IJIaH 3a O/Iy4YHY aKLIHjy 3a 0CJI0-
6abhame Mpefy3eTHUYKOT NMOTEHLUjala Y 3eMJba-
Ma EY, yknamwame 6apujepa U peBOyLHOHUC A€
KyJType npeAys3eTHUIITBA Y EBponu. AKIIMOHHU
IJIaH 3aCHUBA Ce Ha TpH cTy6a: 1) npey3e THUUKO]
elyKallUju U 06yLH, 2) Kpeupawy OKpyKera y
KOMe Npely3eTHUIM MOTY Jia pacTy U 3) pa3Buja-
e y30pa U JoNupame A0 NoCeGHUX Ipyna Yuju
npeAy3eTHUYKY NOTEeHIMjal HUje UCKopUIlheH y
oAroBapajyhoj Mepu WM KOju HUCY MTOTIIOMOTHY-
TH TPaJULIMOHAJHOM NOJAPILIKOM N0C/I0BALY.

MMajyhu y BUAy K/by4YHH 3Ha4aj 3aKOHA O MaJIoj
NpUBpeY 3a Ja/by Pa3Boj npeays3eTHUINTBA Y EY,
KOje ¥Majy CYLUTUHCKU 3Ha4yaj 3a CTBapame A0JaT-
He BpeAHOCTU Ha HUBOY EY u cTBapame paBHONpaB-
HOCTH CeKTOopa MaJ/lux U cpeAmwux npeaysehay EY, a
KOju he MoTeHIMja/IHO YTUIIATH U HA pa3Boj Mpej-
y3eTHUIITBA y Cp6uju, HaBoguMo 10 3amoBecTH 3a
pa3Boj ceKTopa Majlux U cpeAmux npeayseha koje
Cy HaBeJieHe y [10IJIaBJ/by 4. 0BOT 3aKOHaA:

1. CTBODUTH OKpYXeHe - 3aKOHCKe Mpej-
yCJIOBe y KOjUMa IpeAy3eTHULIH, TOPOJUY-
He pUpMe, MUKpPO, Maja U Cpefitba mpej-
y3eha Mory HampesnoBaTH U y KojuMa ce
npeay3eTHULITBO Harpabyje.

2. 06e36eAUTH Aa YaCHU NpeAy3eTHULU KOjU
cy 6aHKpoTHpaJy 6p30 A06Hjy HOBY IpH-
JIMKY 33 IOHOBHU GU3HUC -,,IpYTY LIAHCY".

3. KoHuunupaTtu npasuia U npouegype, 40-
HOCUTH 3aKOHe Yy CKJIaJly ca CEKTOPOM Ma-
JIUX U cpefiibux npeayseha.

4. Jp>kaBHa a/MUHUCTpaLKja Tpaba aa 6yae
Ha YCJIy3U CEKTOPY MaJluX U CpeJHbUX
npeay3seha u aa oMmoryhaBa jeJHOCTaBHe
npoueaype.

5. Outakiaty y4eihe ceKTopa MaluX U Cpe/IHUX
npeay3eha y jaBHMM HaGaBKkamMa W GoJbe
MoryhHoCTH 33 Ap>kaBHY NOMoh OBOT" CEKTOpA.

6. OslakliaTd MHPUCTYNl CEKTOpa MajluxX U
cpeamwux npeayseha (UHAHCHjCKUM WH-
CTUTYLHjaMa U peryJiicame 3aKOHO/aB-
HOT OKpY>Kema y IJ1ahamby KoMepLHjaTHUX
TpaHCaKLyja y poKy He ayxeM of, 30 naHa.

7. [Tomoh cekTOpy MaJuX U CpefrUX Npej-
y3eha Kako 6M MakCMMaJIHO HUCKOPHUCTHO
jenuHCcTBeHO TpxuluTe EY.

8. [IpoMoBHCcame CBUX BelITUHA U HHOBAaLWja
CeKTopa MaJlUX M CpelmUX Npeayseha ca
npuMepuma Ao6pe mpakce.

9. OMoOryhuTH CeKTOpy MasluX U CperbuX
npeay3eha /1a cBe eKOJIOIIKe U3a30Be Ipe-
TBOPH y MIOCJIOBHE TPUJIHKE 33 I0C/IOBAbE.

10. [loAp>aTHu ceKTOp Ma/luX U CpefHUX Npej-
y3eha aa uckopucTH pacT TpxkuiuTa EY, kao
Y Jla LIMPH NI0C/I0BaKe Ha [ipyra TPXKUILTA.

5. [lo3uyuja u 3Hauaj npedyzemuuwimea y
3ems/bamay paszeojy

Y nepuoay nocse Jlpyror cBeTCKor paTta yBubha ce
noTpe6a 3a pa3BojeM Mpe/ly3eTHUILTBA y 3eM/baMa Y
pa3Bojy, c 063UpPOM [ia je OCHOBHA IPETHOCTaBKa Jia
HeMa eKOHOMCKOTI pa3Boja 6e3 npejy3eTHHKA KOjU
Tparajy 3a HOBUM H/iejaMa U KOjH Cy CIIpeMHHU Jia Ipe-
y3My PHM3MK Ca IIU/beM peanusalyje HOBUX ujeja’.
WHTepec onasa TOKOM ceflaMJieceTHUX TOJWHa JBajle-
CeTor BeKa, C 063UpOM Jia ce cMaTpa Ja je mpobsieM
npefy3eTHUIITBA y 3eM/baMa y pa3Bojy peLlIeH.
MebyTuM, ycriopeHH pacT, BUCOKe CTOIIe pacTa MoIy-
Jlallvje, LIMPOKO pacnpoCTpambeHu HeycllecH JipKaB-
HUX Ipefy3eha, orpaHHYerbe 3aM0L/baBakba y jaBHOM
CEKTOpY U LIHMpere BepoBamba Y CJIOOG0JHO TPXKUILTE
MIOHOBHO je aKTUBUPAJIO UHTepeCcoBakbe Y IPOMOBU-
cambe Npe/ly3eTHUILTBA y 3eM/baMa y pa3Bojy” .

Hako nocroje moseMHKke y Be3U ca pa3BHje-
Houhy npesy3eTHUIITBA y 3eMJ/baMa y pa3Bojy, Ha-
pOYMUTO y 3eM/baMa y TPaH3ULHUjH, y NPOCEKY II0-
CMaTpaHo, 3eMJbe Y Pa3BOjy MMajy 3Ha4ajHO BUIIE
CTOIle caMO3aloll/baBamka y 0JHOCY Ha pa3BUjeHe
3eMJbe. Pa3/103u 3a peslaTUBHO BulIe CTOIlE NIpeJ-
Y3eTHHIITBA Ca [U/bEeM caMo3anolil/baBarma cy*®: 1)
BUCOKO yuelihe No/bONpPUBPEIHE IPOU3BOAHE KA0
Y yJeJia IoNyJlalyje aHraK0BaHOT y N0J/bONpUBpe-
JI1 y K0joj MpeoBJiabyje caMmo3anoi/baBame, 2) Ha-
jBehu Jeo aHTra)koBamwa y ypbaHUM JioKalujama y
3eM/baMa y pa3Bojy, HajMame jeJiHa NeTHuHa?’, 3a-
[OCJ/IeHa je y HEKOj BpCTU HedpopMaJIHOT caM03aIoc-
Jeba U 3) BHCOKe CTOIlE CaMO3aloCjeHa MOTy

25) Entrepreneurship 2020 Action Plan: Reigniting the entrepreneurial spirit in Europe, Communication from the Commission to the
European Parliament, the Council, the European Economic and Social Committee and the Committee of the Regions, Com(2012)

795 final, Brussels, 9.1.2013.

26) Lewis,W. A.: The Theory of Economic Growth, Allen & Unwin, London, 1955.

27) Parker, S.C.: The Economics of Entrepreneurship, Cambridge University Press, Cambridge, UK, 2009.

28) Hcro.

29) Yamada,G.: “Urban informal employment and self-employment in developing countries: theory and evidence”, Economic
Development and Cultural Change, Vol. 44, No. 2, 1996, cTp. 289-314.
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npeJicTaB/baTH U 0ipa3 OrpaHUYeHe Pa3BHjeHOCTH
dopMasiHe eKOHOMHUje U GUHAHCHjCKUX TPXKUIITA.

Y ekoHOMHUjaMa y TpaH3ULUjH, IPBEHCTBEHO Y
3eMsbaMa McrouHe EBporie Koje cy npoliie WM jor
yBEK UMajy peJIMKTe Mpolieca TpaH3ulyje JpyLITBe-
HO-€KOHOMCKOT CUCTeMa, Pe/ly3eTHULITBO UMa CIe-
nudrYHEe KapaKTepUCTUKe U UCII0/baBama, O parka-
Bajyhu cenyigpuyHe eKCTepHe YCI0Be U LIUPU ApYL-
TBeHU KoHTeKCT>'. To yK/bydyje dpopMe camMo3aronI-
JbaBatba U XOHOPAPHOT Mpe/ly3eTHULITBA® !, pH yeMy
caMo3anollbaBambe MOKe 00e36eJUTH Cpe/CcTBa 3a
COICTBEHY NOJPILKY OHMMA KOjU Cy U3TYOUIH [10CA0
Kpo3 Ipollece pPecTpyKTyUpama WM OHHMMa KOjU
HUCy y MoryhHOCTU Jja npoHaby 3amocieme. Jpyre
dbopMe mpeny3eTHUILTBA Yy €KOHOMUjaMa y TPaH3U-
1[Mj1 Bapupajy oA mpeay3eha Koja cy OCHOBaIM Hap-
THUjCKU GYHKIMOHEpH ca 106pUM Be3aMa U JUPEKTO-
pH OGUBLIMX APXKaBHUX U APYLITBEHUX Npey3eha Ko-
puctehy npuBuU/erdje y oCTBapUBakby KOPUCTH OJ
NpUBaTHU3aLMje 10CJ0Bamka WK YCIOCTaB/bakba HO-
BUX IpeAy3eha, 0 pa3IMIUTHX BpcTa GOpPMaTHUX U
HeOpMa/IHUX MUKpPO Npefy3eha U Masvx npeayseT-
HUYKHUX aKTUBHOCTH, KOje YOO14ajeHO yK/by4y]jy pas-
JIMYUTE 4YJaHOBe JoMahUHCTBA aHra)KoBaHe Ha
niaheHoj WM HemsiaheHoj ocHOBK®Z

CMmaTpa ce na ekoHoMmHuje MctoyHe EBporne, 6a-
3MpaHe Ha LEeHTPaJHOM ILJIAHCKOM YIIpaB/bakby
NpUBpeJOM, Cllafiaje y U3y3eTHO HelpHjaTesbCKa
OKpYy>Kemwa 3a pa3Boj Npejy3eTHUIITBA U caMo3a-
noubaBawa®’. Y OBUM eKOHOMHjaMa, Ha HHMBOY
JpkaBe yTBphuBaHe cy QUKCHe LieHe W IJIaTe,
yBOoDheHe Cy peCTpPUKILMje Ha aHTaXKOBarbe paJiHUKa
Y IpubaB/babe KallMTasla v yCIoCTaB/baHU Cy FOTO-
BO KOHQUMCKaLlMOHM MOpe3u Ha HHJAMBHUJYaTHA
npeJy3eTHUYKa peay3eha. MehyTHUM, ucTpakusa-
Ha NOTBPhyjy Aia He IOCTOjU HeJ0CTaTaK NOTeHIU-
jaJIHUX NpeJly3eTHUKA Y TPAaH3ULMOHUM €KOHOMH-
jama®’. Y oBUM 3eM/baMa He MOCTOjU HeJOCTATaK
npeJly3eTHUIITBA C 063UPOM Ha TO Jia, YMECTO Tpa-

JMIMOHATHOT JIeTEPMUHHCalba, Y 3€M/baMa y TPaH-
3UIMjH M0/] IPEly3eTHULITBOM He Tpe6a HEeOMXo -
HO NOCMaTpaTH CaMo MpeLy3eTHULITBO y GpopMa-
HOj ekOHOMMUjU Beh U y HedopMasHOj EKOHOMMU)H,
r/ie y OBMM 3eMJ/baMa Ipely3eTHUILU CTUYY pHHaH-
CHjCKa CpeJICTBa 3a MOKpETambe MpeAy3eTHUIKUX
nozyxsara y ¢opMasiHOj eKOHOMHUjU>>.

3axBa/byjyhu NpPOMEHEHUM OKOJHOCTHUMA U
CTBOpPeHMM MoryhHocTHMa pa3Boja NMpeAy3eTHHI-
TBa y 3eM/baMa McTouHe EBporie TokoM feBeece-
TUX FOJIMHA []BaJIECETOr BeKa J0J1a3! /10 ecKaslaluje
6poja mpeay3eTHUUYKUX Npeayseha. YkynaH 6poja
npely3eTHUYKHU BoheHUX Npeay3eha NpubJImKHIo ce
0pojy y 3emspaMa 3anazHe EBpone 3axBabyjyhu: 1)
JIMKBUJALMjU BEPTUKAJHO HMHTErPUCAHUX [JIpP:KaB-
HUX npeay3eha U CTBapamwy TPXKUIIHUX HUIIA, 2)
npUBaTU3alMjaMa, Koje cy ocaoboanae PUKCHUA U
O0OPTHHU KaUTaJI KOjU je MOTao GUTH YIOoTPe6/beH 3a
bUHaHCUpame TpeAy3eTHUINTBA, 3) TMoOpacTy
ydelha CUBOT M I[PHOT TPXKUIITA Koje je HacTojaJsio
Jla 06e36e/1 HeJJoCTaTaK MOTPOLIHUX Jo6apa U 4)
HACTaHKY MOJIMTUYKUX MOCPEJHUKA Ca MPUCTYIIOM
KPYLMjaJIHUM POU3BOJHUM MHITyTHMA>®,

HcTpaxuBama Harsamasajy caegeha orpanu-
4erba y pa3Bojy Npe/y3eTHUIITBA Y TPAH3UI[MOHUM
3eM/baMa Ha Koja Tpeba yTuunaTu’’:

 llojexuHuyMa je HefoCTajas10 6OraTCTBO Kaja je
PacKMHYTO ca JIaHCKOM €KOHOMUjOM C 063UpOM
Jla Cy IpaBHO OMJIY CIIpeYyaBaHM Y aKyMyJIUpawky
rMoBHHe. OBakKaB IIPUCTYN peyKOBao je 1nepco-
Ha/iHe pUHaHCHje HOBUX NpeAay3eha. [Ipo6ieM je
HarJallleH HeJJOCTaTKOM CpeZiibe Kjace U HeJlo-
BOJbHOM pa3BHjeHoLINY GUHAHCHjCKUX TPXKULITA
KOja Hepa/Zlo UHBECTHUPA]jy WJIH 103ajMJbYjy Cpe-
ACTBA MaJIMM IIpeay3eTHHULIKNMa. q)OpMaJIHO I1o-
C/I0Babe je J0JaTHO OTPAaHUYEHO OC/IathbabeM Ha
pasHOBpCHa HedopMaJiHa IpaBUJIa U NOHAllamka
KOja Cy peJIMKT KOMyHUCTUYKeE MPOLIJIOCTH.

30)

31)

32)

33)

34)

35)
36)

37)

Welter, F. and Smallbone, D.: “The emergence of entrepreneurial potential in transition environments: a challenge for
entrepreneurship theory or a developmental perspective?”, in Smallbone, D., Landstrom, H. and Jones-Evans, D. (eds):
Entrepreneurship and Growth in Local, Regional and National Economies: Frontiers in European Entrepreneurship Research,
Edward Elgar Publishing Limited, Cheltenham, UK, 2009., ctp. 339-361.

Arzeni, S.: “Entrepreneurship in Eastern Europe: a critical view”, in Brezinski, H. and Fritsch, M. (eds): The Economic Impact of New
Firms in Post Socialist Countries: Bottom-Up Transformation in Eastern Europe, Edward Elgar Publishing Limited, Cheltenham, UK,
1996, cTp. 52-58.

Smallbone, D. and Welter, F.. “Conceptualising entrepreneurship in a transition context”, International Journal of
Entrepreneurship and Small Business, Vol. 3, No. 2, 2006, cTp. 190-206.

Earle, J. S. and Sakova, Z.: “Business start-ups or disguised unemployment? Evidence on the character of self-employment from
transition economies”, Labour Economics, Vol. 7, No. 5, 2000, ctp. 575-601

Blanchflower, D. G., Oswald, A. and Stutzer, A.: “Latent entrepreneurship across nations”, European Economic Review, Vol. 45, No.
4-6, 2001, crp. 680-691

Hcro.
Parker, S.C.: The Economics of Entrepreneurship, Cambridge University Press, Cambridge, UK, 2009.

Estrin, S., Meyer, K.E. and Bytchkova, M.: “Entrepreneurship in transition economies”, in Casson, M., Yeung, B., Basu, A. and
Wadeson, N. (eds.): The Oxford Handbook of Entrepreneurship, Oxford University Press, Oxford, UK, 2006, cTp. 693-725
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¢ BesiMka eKOHOMCKA HEM3BECHOCT Y3POKOBaHa je
BEJIMKUM PeCTPYKTyHpambHMa YUTaBUX UHAYC-
TpHja UICTOBPEMEHO U TeKyNHM AebasiaHCcuMa Io-
Hy/ie ¥ TpaxKibe. PerjecoHY M MHQJIALIMOHHU Y CJI0-
BW y paHUM TrOJiMHaMa TpaH3ULi¥je OrpaHuYUIn
Cy KYyIOBUHY aKILiMja HOBUX IPUBATU30BaHUX
KOMIIaHHWja 3a BehuHy rpahaHa u JoBesH [0 Xao-
THUYHOT MOCJOBHOT OKPYKeka Koje je MoACThLa-
JIO KOPYILHUjy U KpUMHUHAJIHEe aKTUBHOCTH.

 [locTojame cabUX U KPXKUX MHCTUTYLHja pe3yJi-
TUPAJIO je y HepaBHOMEPHOM, AyrOTPajHOM U IIpo-
M3BOJbHOM IIPMMEHOM IIPOIMCa U YyroBopa, LITO je
CTBOPMUJIO NOI'OAHO TJIO 332 OPraHU30BaHy KOpyII-
uujy. Ilpeay3eTHULM y OBUM €KOHOMMjaMa U Jja/be
Cy OCeT/bUBH Ha YTUILIAj KOPYIILH]je, C 063UpOoM Jia ce
He MOI'y OCJIOHUTU Ha UMOBMHCKA I1paBa Cafip>KaHa
y BJIaJlaBUHM IIpaBa U yobHU4yajeHo UM HeJ0CTaje
nperoBapayka cHara NpoTUB MONHUX raHrcTepa
KalUTa/INCTa U BbUX0BE jaBHE OMPOKpaTH;je.

« JlocTojambe HeraTUBHUX JPYLITBEHUX CTaBOBa Y O/~
HOCY Ha [IpMBATHO [10CJIOBAKE U IIPEly3eTHULITBO.

6. Kapakmepucmuke u 3Ha4aj
npedyzemHuwmeay Cpéuju

HcTtopuja pasBoja npeAy3eTHUIITBa y Peny6-
nuuy Cpbujy pelaTUBHO je KpaTKa U 6e3 KOHTHHY-
uTeTa. HakoH nmoyeTHUx nponeca pasBoja y NpBoj
nosoBuHU 20. Beka, IpeoBJ1aJilaBakbeM COLHjaNU3-
Ma 3ayCTaBJ/beH je Ja/bU Hanpepak. Harnamasamo
Jla je 1 y TOKY IlepHhoja COoLMjasu3Ma IMOCTOojaslo
npe/ly3eTHUIITBO, YIJIaBHOM CaMOCTaJIHUX 3aHaT-
JIMja, aJii HUje OWO pa3BHjaH NpeAy3eTHUYKU AyX
Kao U y ;pYyTrMM 3eM/baMa ca IIJIAHCKHUM yCMepemheM
eKOHOoMUje.

Bpoj 3anocsenux y Cpbuju TpeHyTHO U3HOCH
1,73 MunvoHa, wto YuHU 23,7% yKynHOT CTaHOB-
HUIITBA. Bucoka cTona He3amlocCJeHOCTU C jefiHe
CTpaHe MOKpeTau je NpeAy3eTHUIITBA, C 063UpOM
Jla jefjaH 6poj He3anocJeHUX JIMLa U3J1a3 IpoHaja-
34 y 3al04Uibalby CONCTBEHUX NpPeAy3eTHUYKUX
NOAyXBaTa, a € JApyre cTpaHe KOYHUYAp pa3Boja
npeAy3eTHULITBA, 300T HUCKE KyNOBHe MONU CTa-
HOBHUIITBA. Ha orpaHuyaBajyhe ycjoBe 3a pa3Boj
IpeAy3eTHULITBA yKa3yje U JleraTyM UHJEKC IIpo-
cnepuTeTa*® KOju MoKasyje /1a je mpemMa ycJ0BHMa 3a
pa3Boj npeayseTHumITBa Cpbuja Ha 77. MecTy y
CBETY, IPX YeMY Cy YCJIOBHU Ce IOTrOpIIaIv y OJHOCY
Ha NpeTXOo/He /iBe TOJUHE.

Kpajem 2013. roauHe 6poj npeay3eTHUKA, BJIac-
HUKA CaMOCTJIHUX PajitbH, U3HOCHO je 212.062 (a ca
3ajeIHUYKUM — OPTAYKUM [IpeAy3eTHUUKUM pajiiba-
Ma 212.403). Bpoj npeay3eTHHUKA 10 BpCTaMa U 06J1H-
[[MMa OpraHU30Baa Npe/iCTaB/beH je Tabesnom 1.

Ta6ena 1 - Bpoj npedy3emHuka no o6auyuma
opzaHu3zoearsa y Cpéuju (31.12.2013)

YkynHo Can;:;:::ue O:aT;:,I;e
Peny6nuka Cp6uja 212403 212062 341
(p6uja - ceBep 111007 110826 181
Cp6wmija - jyr 101396 101236 160
UsBop: Cmamucmuuku 2oduwrsak Penybauke Cp6uje,

CTpyKTypHe NOC/IOBHe CTaTUCTHKe, Peny6nuku
3aBOJ 3a cTaTUCTUKY, beorpag, 2014, ctp. 202.

TabeJsioM 2 npeACTaBJ/bEH je 6POj IpeJy3eTHUKA
[0 CEKTOpHMa JieJIaTHOCTU. YBUDa ce Jja HUCY cBe
JleJIaTHOCTU NoJjeIHaKo pa3BujeHe. [I[pumeTHa je
arncoJiyTHa JJIoOMUHalja npefy3eTHUKA y TPTOBUHU

Y npepahuBayKoj UHAYCTPHUjH.

Ta6ena 2 - Bpoj npedy3emHuka no cekmopuma
deaamHocmu y Cp6uju (31. deyeméap 2013)

YKkynHo 212.403
Momonpuspepa, Wymapcreo 1 pubapcreo 2.367
Baheme pyaa u KameHa 102
MpepahuBauka ungycrpuja 33.490
(HabpieBatbe eNeKTPUYHOM eHeprijom 1 racom 40
(Ha6peBare BOfOM, ynpaBibatbe 0TNafiom 414
'paheBuHapcrBo 18.347
TproBuHa Ha BeNMKO U Mano, nonpaska mo- 57743
TOPHUX BO3UNa

Cao6pahaj u cknapmwutere 25.849
Yenyre cmeluTaja u ucxpate 19.114
Nudpomucarbe n KomyHuKaumje 5.062
(OuHaHwjcKe fenaTHOCTH, ocurypare 1.731
MocnoBame HeKpeTHUHAMa 838
(Tpy4He, Hay4He 1 TEXHUYKE [eNaTHOCTH 17.212
ApmuHucTpaTMBHe 1 nomoliHe yanyxHe ge- 5677
NaTHOCTH

np?xasua ynpasa, og6paHa u 06aBe3Ho co- 1
LmnjanHo ocurypare

06pasoBatbe 1.205
3ppaBcTBeHa U coLMjanHa pekpeaumja 4,036
YmeTHoCT, 3a6aBa 1 pekpeauyja 1.955
Octane yaiyxHe fienaTHoCTH 17.219

JlomalinHcrBa Koja npoussoge poby u yayre

3a ConcTBeHe noTpebe

H3Bop:

Cmamucmuuku 2oduwrsak Penybauke Cp6uje,

CTpyKTypHE NOCJIOBHE CTAaTHUCTHKe, PenmyOndKu
3aBO/ 3a CTaTUCTUKY, beorpag, 2014, ctp. 202.

38) The 2014 Legatum Prosperity Index - http://prosperity.com/#!/ranking (npuctynbeso 10.07.2015)
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[Ipema pesyJsiTaTvMa aHKeTe YHHUje 110CJI04aBa-
113, Y KOjOj je TOKOM nocieha yeTupu Mecena 2012.
ro/IUHE y4ecTBOBaJo 712 ucnutaHukay 42 rpajja u
ONUITUHE, IpOCeYHa CTapoCT MyllIKapala, OCHUBA-
ya npeAy3eTHUYKE pajJilbe UM MaJsor npeay3eha je
39, a xeHa 41 roauna. [IpocevyaH npeay3eTHUK Y
Cp6Huju je okeH€eH, OTAll je jeJTHOT JIeTeTa, a Ipe OT-
Bapama CBoje dupMe y IPOCEKY je 3a Apyre pajuo
HajMame IIecT roJAuHa. YTJAaBHOM je 06aBJbao
YCIYKHY WM HEKy BPCTY 3aHATCKe JeJaTHOCTH
KOJi IPeTXOAHOT NOCJI0aBLa UJIN Y CUBOj 30HH, a Ha
TpeheM MecTy HaJjla3yd ce UCKYCTBO Y NOJbOIpPHUB-
peiHOj npousBobU. C 063MpPOM Ja je MoJbONPUB-
pefiHa npousBoAway Cpbuju y nocjiepaTHOM IlepHu-
oJy uMaja npeoJsabyjyhe ydemhe y cMmucay
ydewrha CTAaHOBHUILTBA, y TOJbONPUBPEAH je TOCTO-
jao HajBehu 6poj mpeAy3eTHUKA Y IIEPUOJTY COIM]ja-
susMa. CBoj mocao je moyeo Hajyenrhe JUYHOM
yiITeheBUHOM, 103ajMULIOM POJUTE/bA UK pohaka
Y NIpyYjaTe/ba U3 UHOCTPAHCTBA, UJIH je 10 TOYEeTHOT
KallyMTaJla [io1lao NpoJiajoM HeKe HacsleheHe Hemmok-
peTHocTH. HajBU1lle MyllIKapana v »keHa 3arasuJio je
y BOJie IPUBATHOT 6M3HMCA Jla 6 06e36euU er-
3UCTeHLHjy, a TEK NOTOM Ja 6U OCTBApU/IHU CBOjY
NOCJI0BHY 3aMHucao. Koj Mymkapana je Ha TpeheM
MecCTy pasJior 6uia HeMoryhHocT ga npoHahy nocao
KO/, APYTOT rasjie, Ha 4eTBPTOM — JKeJba Jia pajie 3a
cebe, a He 3a HEKOT ApYyror.

CBeTcka Ipakca je Jia ce y MaJjia v cpe/itba npej-
y3eha, mpeayseha 3a Koja cy KapaKTepUCTH4YHe
npeJly3eTHUYKe aKTUBHOCTH U KOja Cy NOJACTpeKa-
YU NMPUBPE/IHOT pa3Boja M HHOBAIlHWja, yopajajy cBU
MpUBpPeJHU Cy6jeKTH oK ce y Cpouju yopajajy camo
NpYBpe/JHa APYIITBa, a He U PU3NYKa JI1La Koja Jie-
JIATHOCT 06aBJbajy KPO3 CAMOCTAJIHE PaJiibe U areH-
Luje. YycrnocraBsbeHa je ¢opMasiHa pasyivka usMmehy
npeAy3eTHUKA U IPUBPEAHUX APYLUTABa, 360r yera
y OBOM M3Jlaramky KOPUCTHMO IocebaH IpHUKa3 3a
npeay3eTHUKe Kao U3UYKa LA Koja ce 6aBe Npu-
BpeAHOM JesaTHowhy U NpUBpelHe CcybjeKTe.
MebyTum, HarsalaBaMmo Jia je pa3/januka UCK/byYUBO
[paBHa, Te Jia He MOCTOjU CYIITHUHCKA pasJyhKa y
NpYMeHHU IpeAy3eTHUUKOT Ayxa U IPUCTyna 10C/10-
Bakby, 300T Yera v jeiHy U Jpyry npaBHy GopMy 06-
aBJbakba IPUBpPEIHE [1eJIaTHOCTU CBPCTAaBaMo y J0-
MeH npeay3eTHUIITBa y Cp6uju. Takobhe, npeayset-
HUILITBO je ¥ BUAY UHTEPHOT WUJIU KOPIOPATHBHOT
npey3eTHUIITBA MPUCYTHO U Y BEJUKHUM Mpeay-
3ehuma.

Bpoj 3anocjieHux y NpUuBpeHUM JAPYLITBUMA
WJie y IPUIOT YMIbEHUIU JOMUHALUje MaJIUX MPU-
BpeAHHUKa. Yuelnhe NpuBpeAHUX ApyLITaBa ca o 10

3aM0C/AEHUX ¥ YKYITHOM 0pOjy MPUBPESHUX APYIL-
taBa (115.613) jey 2013. roguuu uzHocusio 88,4%.
Haume, y cTpyKTypu IpUBpeAHUX JpyLITaBa IpeMa
BeJIMYMHU NpeoBalhyjy Masia npUBpeiHA APYIITBA,
KOja y YKymHOM 6pojy ApyIlITaBa Yy4ecTBYjy ca
96,0% u 3anouwbaBajy 36,0% ykynHor 6poja pah-
Huka. Ca yyeuthem og 1,0% y ykynHoM 6pojy npu-
BpeJHUX APYLITABA, BeJMKa APYLITBA 3aNo0ll/baBa-
jy Buuie o1, 40% ykynHor 6poja pagHuka. TabesoMm 3
je mpuKasaH 6poj NpUBpeJHUX ApYILITaBa 110 6pojy
3all0C/IeHUX.

Ta6ena 3 - Ilpecaed 6poja npuspedHux
dpywmaea no 6pojy 3anoc/ieHux

2013. 2012.
Onuc . | Yyewfie . | Yyewfie
o | o | PPy
6e3 3anou1eHnX 26.248 27,9 24991 26,8
13anocnexun 22284 | 23,6 | 21508 | 23,0
on2po53anogennx | 26.737 | 28,3 27172 | 291
oa 6 no 10 3anocnenux | 8.142 8,6 8.363 9,0
on 11 no 50 3anocnennx | 8.351 8,9 8.697 9,3
oa 51 po02503anocneHux | 2.107 2,2 2.127 23
BULWe of 250
3an0CTeHNX 493 0,5 51 0,5
Ykynah 6poj npuBpen- | o430, | 1000 | 93369 | 100,0
HUX ApyluTaBa
YkynaH 6poj 3anoutenux | 991.030 1.010.000

H3Bop: CaonmTemse o oc/ioBamy NpuBpe/e y Pemy6unu

Cp6ujuy 2013. roguHu: ynopeJHU nojauu us opu-
HaHCHUjCcKUX M3BellTaja 3a 2012. u 2013. roauny,
AreHuuja 3a npuBpejHe peructpe, beorpag, jyH
2014.

AHanu3a npyUBpeHUX APYLITABA U3 yTJa IpaB-
He popMe, IoKa3yje Aa Cy HajopojHHUja ApyLITBa ca
orpaHu4yeHoM oziropopHoiunhy (87760 uau 93,0%)
Y Jla OHa MCTOBPEMEHO 3allolll/baBajy W HajBehu
6poj pagHuka (689098 unu 69,5%). [IpeMa npaBHOj
dbopMH AOMUHMPAj)y APYIITBA Ca OrpaHUYEHOM
oarosopHouihy, aKIiMOHapCKa ¥ jaBHa npeay3eha™.

CkpoMaH pacT cToIle IpPUHOCA Ha YKYIHaA cpe-
JICTBA y OJJHOCY Ha NPETXOJHY TOAWHY 6HO je
npaheH nmo6oJblllakeM CTOIe yKamMahema COINCTBe-
HOT KalluTaJa, IpeM/a je OHa joll YBEK HeraTUBHa,
LITO je J0BeJIO 10 Cy>KaBakba JucbaaHca OBUX CTO-
na. Mehytum, epukacHoCT y ynoTpebu kanurasa je
usoctaja u 'y 2013. roauHy, na npuspejHa JpyLi-
TBa U Ca M03ajM/beHUM H3BOpHMa PpUHAHCHpPabA
HUCY ycreJia fja ocTBape npopuTabuIHO NOCI0Ba-
e, TAKO /1A LieHa OBUX U3BOpa U aJ/be He OlNpaB/a-

39) Caonwmerse 0 nocao8arsy npuspedey Peny6auyu Cp6ujuy 2013. 200uHu: ynopeaHU noAany u3 GUHaAHCHjCKUX U3BellTaja3a 2012.
u 2013. roguny, AreHuuja 3a npuBpejiHe peructpe, beorpag, jyn 2014.
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Ba BUX0BO Kopuilhewe. CNOCOOHOCT NPUBPEAHUX
JApyliTaBa 3a IOKpUBamwe pacxofa kamara y 2013.
rOJIMHHU je ojadaHa, 1To ce MaHUudecTyje pactyhum
TpeH/I0M paliija nokpuha kaMaTa, KOju HaKOH Npo-
LIJIOTOAUIIEr TPOCTPYKOT CMakbera, Oesexu
pact ca 0,39 Ha 1,21. KpeTawa HaBe/ieHUX NMOKa3a-
TeJba M0CJ0Bakba NpUKalaHa cy y Tabesu 4.

Ta6ena 4 - H3ab6paHu nokazamesoU NOC/1084-
Ha npuspedHux dpywmaea

Onuc 2013. 2012.
(Tona npuHoOCa Ha YKynHa cpeAcTBa 0 0
(mocne onopesunBatba) 0,9% 0,4%
Crona npuHoCa Ha CONCTBEHN KanuTan -0.5% 1,9%
(nocne onopesuBatba)
Pauuo concTBeHor Kanutana 36,6% 37,3%
OnwITy paLyno NMKBUAHOCTH 0,89 0,95
Pauuo nokpuhia Kamara 1,21 0,39

HW3Bop:  CaonuITeme 0 MOCJIOBamy NpHUBpeZe ¥ Pemy6unn

Cp6ujuy 2013. rofuHu: yropeHU nojany u3 GrHaH-
cujckux u3BellTaja3a 2012. 1 2013. roauHy, AreHuyja
3a IpUBpeJiHe perucrpe, beorpag, jyn 2014.

Jow1 yBek HENOBOJbHO OCJIOBHO OKPYKeHe J01-
PHHEJIO je /1a TeH IeHII1ja CMaberha 6poja HOBOOCHO-
BaHUX NPUBPEJHUX ApYLITaBa OyJe 3a/ip:KaHa, Te je
Hakpajy 2013.roauue nocaosaso 7004 vau 72 apy-
TBa Makbe Y 0JJHOCY Ha IPETXO/JHY FOJJMHY, a OHA YUHE
7,4% cBUX NpUBpefHUX ApylTaBa. TokoM 2013. ro-
JIMHe HajBUIlle IPHUBPEHUX APYLITABA OCHOBAHO je y
TProBUHU Ha Majio W Besquko (2593 mpuBpenna
JapywrtBa win 37,0%), 3aTuM y npepahuBadkoj UH-
nycrpuju (925 npuBpeana Apyurrsa wid 13,2%) uy
CTPY4YHHUM, HAyYHUM, UHOBaLJMOHHUM Y TEXHUYKHUM Jie-
JaTHocTuMa (831 npuBpeaHa ApyuITBa uau 11,9%).

OcuM cMamema 6poja HOBOOCHOBAaHMX NPHBpPES-
HUX CybjeKaTa, BeJIMKU Npo6JieM Npe/CTaB/ba U raie-
e nocrojehrx npuBpeHUX cybjekara. [lpema nogaru-
Ma [IpuBpesiHe koMope Cpbuje, TokoM 2014. rofrHe Ha
11eCT OCHOBaHUX NpeAy3eha yraieHo je feceT. OCHOB-
HU IIpobJieMH AoMahux NpUBpeJHUKA Cy HEJUKBH/J-
HOCT, 6POjHHU JIpKaBHU HaMeTH Ha Pely6/IMYKOM U JI0-
KaJIHOM HHBOY, CHBa €EKOHOMHj]a KOja I1pe/ICTaBJba HeJIo-
jaJIHy KOHKypeHI1Hjy, C 063UpOM /1 Cy IIpely3eTHULN Y
0BOj 30HU M3y3eTH U3 I1ahara [ope3a 1 Apyrux HaMme-
Ta, Ka0 U HellPeKK/{Ha OCKyAMLA CONICTBEHOr U OTPaHH-
YeHH NPUCTYIY eKCTEPHUM U3BOpUMA KaluTala.

7. 3ak/yyak

HcTpakuBama HeIBOCMHUCIEHO MOTBPYYjy Te3y
0 3Hayajy NpeAy3eTHULITBA 32 EKOHOMCKH Pa3Boj.
HaumMme, uctpaxkuBama CIIpoBe/ieHa y paAy yKasyjy
Ha 3HaTHO Behy pasBHjeHOCT MpeAy3eTHUIITBA Y

pa3BHjeHUM 3eMJ/baMa, HAPOYUTO 3eM/baMa EBpor-
CKe yHHUje Kao To cy UTanuja, Hemauka u @panuyc-
Ka U peJlaTUBHO 3HATHO cJabuje pa3BUjeHO Mpej-
y3eTHHUILUTBO Y 3eM/baMa y pa3Bojy, HAPOYHUTO y 3eM-
Jbama Hcroune EBpomne, ofHOCHO GUBIIKUM coLluja-
JIMCTUYKUM 3eMJbaMa. Takobhe, Ha HuUBoy EY aHaniu-
3Mpa ce pa3BUjeHOCT NpeJly3eTHULITBA U KOHTUHY-
HMpaHO NpeAy3rUMajy Mepe ca LIU/beM NOACTULAkA
pasBoja npenyseTHUlITBa. O TOMe CBej04e aKLUO-
HU [IJIAHOBU M 3aKOH 0 MaJIoj MpUBpeH. Y 3eM/baMa
Yy pa3Bojy Koje cy uMaJjle LeHTPaJHO U IJIaHCKO
yIpaB/balbe MNPUBPEJHOM OKpYXXeke 3a pasBoj
npeAy3eTHULITBA OUJIO je U3Y3eTHO HelpujaTesb-
cKo. [Ipe/ly3eTHUILTBO Ce Y OBMM 3eMJ/baMa jaBJ/ba y
TPaH3ULIMOHOM [epUoJy, ajJu INPBEHCTBEHO Y
HedOpMaJIHOj UJIU CHBOj EKOHOMHU]jH.

HcTopujcku pa3Boj npeay3eTHUIITBA y CpoUju
clefuo je cyfOMHY NpeAy3eTHUILIBA KapaKTepuc-
THUYHY 3a IJIaHCKe eKOHoMHUje. Of ieBefieceTUx ro-
JIMHA N0YMIbe NOCTENeHU pa3Boj Npejy3eTHULITBA
aJIv CIlyTaH MaKpPOeKOHOMCKHUM OKOJIHOCTHMMa. Kpa-
jem 2013.roauHe nocrojaso je 212.403 npeny3eTHU-
Ka. [Ipoceyan npeanyseTHUK y CpOUjU je OXerbeH,
OTall je jeJHOT [leTeTa, a Ipe 0TBapama CBoje pupme
y IIpOCeKy je 3a Aipyre paZio HajMame LIecT FoJHUHa.
YrjiaBHOM 06aBJba YCIYKHY UJIM HEKY BPCTY 3aHAT-
CKe JIeJIaTHOCTH 3a NPeTXOJHOr MOCJA0AAaBLA UIH Y
CUBOj 30HH, a Ha TpeheM MecCTy je UCKYCTBO Y 10/bOTI-
puBpeAHOj mpousBoAmwU. [IpeMa npaBHOj ¢opmy,
JOMUHHPAjy ApPYLITBA Ca OTPaHUYEHOM OJrOBOp-
Howhy, akIjMOHApcKa U jaBHa npeAy3eha, a Hajeehu
6poj NpUBpeHUX JpylITaBa 3anoll/baBa 0f, jeJHOT
Jl0 neT 3anocaeHux. OcHOBHU npobJyieMu AoMahux
NpPUBpPeHUKA CYy HEJMKBUJHOCT, OPOjHU Jp:KaBHU
HaMeTH Ha peny6JMYKOM U JIOKAJHOM HHUBOY, CUBA
€KOHOMHUja Koja Ipe/icTaB/ba HeJslojaIHy KOHKYpEeH-
114jy, C 063UPOM Jia Cy Npely3eTHUIY ¥ 0BOj 30HU U3-
y3eTH U3 njahama nopesa u Apyrux HaMeTa, Kao U
HelpeKHJHA OCKYy/JHMLA COICTBEHOT U OrpaHHU4YeH
IPUCTYI eKCTEPHUM U3BOPHUMaA KalluTasla.

Jla 61 Ipely3eTHULITBO Y HALLUOHAIHUM EKOHO-
MHjaMa OCTBApW/IO NYHU Y4YMHAK, [IOjeJHHAL, KOjU
HaCTOju Jja MoCTaHe NpeJy3eTHUK Mopa OUTH HH-
BEHTHBAH a/IM U CNOCO6aH /a lpey3Me PU3UK Npej-
y3UuMama INoJyxBaTa U CIocobaH Ja opraHusyje u
ynpaB/ba pecypcuMa Kako 64 06e36e10 HajBUILU
MOTyhH IPUHOC Ha yIIOoCJIeHH KanuTasl. O Mepe y Ko-
joj je mpeay3eTHUK CIIOCOOAH Jla OCTBAapH HaBeIeHO
3aBUcuhe U yKynaH eKOHOMCKHU Pa3BoOj HaljMOHaJI-
HUX eKoHOMHUja. OCcUM CIOCOGHOCTU NpeAy3eTHUKA,
HEOIXOJHO je Jia NOCTOjU pa3yMeBambe peryJarop-
HUX OpraHay Be3u He caMo ca IpU3HaBabeM 3Hadaja
npeAy3eTHUILTBA, Beh y Be3u ca AUPEKTHUM IOJ-
CTUL@jUMa pa3BoOja MOCJOBHUX IMOAYyXBaTa HajUuH-
BEHTHUBHHUjeET JieJla CTAHOBHUILTBA KOje je ClIoCO6HO
Jla 6y/ie 3aMajal, eKOHOMCKOT 6J1arocTamba.
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Cmamucmuuku  2oduwrbax  Penybauke
Cpbuje, CTpyKTypHe IMOCJIOBHE CTAaTHUCTH-
ke, PenyG/iMaKY 3aBOJ| 32 CTaTUCTHKY, be-
orpag, 2014.

ApyWwTBa, 3agpyre un npegy3eTHuke

NpaKTUYHUM NpuMepuma. OCHOBHU LIU/b
NpUPYYHUKA je ja 06jaCHUMO MOCTyNaK

MpumMeHa KOHTHOT OKBUpa 3a NpUMBpPeAHa

[Ipypy4YHUK je HaMeHeH NNPAaKTUYHO] IPUMEHU
[IpaBu1HYMKa 0 KOHTHOM OKBUpPY U CaZipKHUHHU
padyHa y KoHTHOM OKBUpY 3a IpuBpesHa
JApyLITBa, 3aZpyre u npeayseTHUKe. [IpupydHUK
caZipKu JeTa/bHa 0bjallilbeha CBUX KJaca, rpymna
padyHa Y [ojeIMHAaYHUX payyHa Ha KojuMa ce
eBUJIEHTUPAjy IOC/IOBHE IPOMEHE, ca OPOjHUM

pavYyHOBO/CTBEHOT €BUI€HTUPaba PA3JIUIYUTHX MOCJOBHUX IPOMEHA.

MehyTHM, TEKCTOBH HUCY OrpaHUYEHHU CaMO Ha pauyHOBOJCTBEHO 00YX-
BaTalbe MOCJOBHUX POMeHa, Beh cajip>ke U CBa MOTpeOHA 0bjalllbera y
Be3M ca MIOPECKUM U APYTUM acleKTUMa.0BHUX IPOMeEHA U TPaHCaKIHja.

KOHTHHYHPAHA EAYVKALMIA

Tpupy s 32
npodecHona sHe pasynonohe

NPUMEHA
KOHTHOT
OKBHPA

33 NPHEPEHA APYINTE],
JAAPYFE W NPESYIETHHKE

Buiie nHpopManmja Ha WWW.SITS.I'S UM wWww.praksa.rs
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dp Caasko
BYKIIIA

VJIK 336.77:330.322.1(1-773)
336.711(100)

dlnHchupa}be N3 KPEAUTHHUX

cpeacraBa CBeTcKe 6aHKe Kao
U3BOP MNO3UTHUBHE HETO CaJAllhe
BpeAHOCTHU UHBECTULHjA

Pe3ume

QuHaHcuparee npojekama u3 kpedumHux cpedcmaea Ceemcke 6aHke npedcmassba jedUHO
Mozyhe ekoHOMCKU onpasdaHo 3adyscugarse 3emMasba y mpanuyuju. [lymem mux KpeoumHux
cpedcmasa u konmpoJia Ceemcke 6aHke peaau3ayuja npojekama je 0cmeapsbusa.

KomnapamugHoM aHaau3om kpumepujyma UHaHCUparea npojekama u3 kpedumHux cpedcma-
ea Ceemcke 6anke u PoHA08A 3a pazeoj y pady je uzepuieHa aHaau3a yca08d GUHAHCUPAHLA NPO-
jexama 3emasbay oKpysicery, Kao uymuyaj mux kpedumHux cpedcmasa Ha NpocevHy YeHy Kanu-
maua. [lodayu 3a ucmpascusarbe npeyemu cy u3 pesieeaHmuux GoHdoea 3a pa3eoj HagedeHux

3emasvd.

KryuHne peuu: Ceemcka 6amka, puHaHcuparse, hoHd, uHeecmuyuje.

Yeod

Biaga Peny6snke Cpbuje mociefmux TOAWHA,
KpO3 aKTHBHOCTHM BHUILEe MHHHUCTApPCTaBa, 3aroBapa
yCIlocTaB/bame QYHKLMOHAHOT CHCTeMa IPOrpaMHu-
pama pa3Boja U KoopAUHalMje MoJUTUKa y Peny6.iu-
11 Cp6uju. CucreM Tpeba Aa 6y/ie 3aCHOBaH Ha Mehy-
COGHO ycKJIaheHUM CEeKTOPCKUM CTpaTerujaMma u 1on-
PHMHOCUTH Kako [ieJIOTBOPHHUjeM IJIaHWpawy U pea-
JIU3aluju pa3BOjHUX MpHOpUTETAa U 06OJbEM KO-
puithewy jaBHUX QUHAHCH]Q, TAKO U JIeJIOTBOPHUjEM
npahemy ¥ BpeIHOBakbY jaBHUX NOJIMTHKA. CTpaTell-
KU MPUOPUTETH Tpeba Ja ce oJpaxkaBajy y TofuLI-
BUM OylieTuMa U [IporpaMy jaBHHUX UHBeCTHULMja.

Y oBoM pagy 6aBuheMo ce npob6ieMrUMa A,0NpHU-
HOCA UHBECTULIMOHUX NpOjeKaTa CMambemy CIO0Jb-
HOTProBUHCKOT eUIMTA, KA0 U JPYTUM KPUTEPU-

9 Anda YHUBEpP3UTET, peJOBHU podecop

jyMHMa oJ; yTHliaja Ha ojo6paBame cpefcTaBa GpoH-
Jia. Y TOM CMHCJIy IOCTOjU NOTpeba Jja ce NPUIUKOM
ofobpaBama cpejcTaBa M3 (POHAOBA M3BpLIU
JPpyLITBeHa OLleHa UCIJIaTUBOCTHU NpojeKTa. Y KOH-
KYypeHIIUjH BUllle IpojeKaTa NpeHOCT IpU 006pa-
Bakby CpeJicTaBa Tpebasio 6U JaTh OHOM KOjU BUlle
3a/l0BOJ/baBa OCTBapeme /[pYIITBEHUX LH/beBa
(kpuTepujyma). HapaBHo, 6aHKe Koje 0/100paBajy
KpeJuTe Ipey31Majy pUsuKe IJlacMaHa U npedepu-
pajy KoMepLyjaJHy UCIIJIATUBOCT IpOjeKaTa.

CBe pa3BojHe UHCTUTYLHje, Ta Tako U PoHJ 3a
pas3Boj Peny6sinke Cpbuje, kao ycjaoB 3a KpeJUTHU-
pame MHBECTUIIMOHUX IIpojeKaTa 3axTeBa Ja Mpo-
JEKTU Jesyjy NMOACTULLAJHO HA pacT U pa3Boj MpU-
Bpeze. Kasa npenysehe goHece 04/1yKy 0 MHBECTH-
pamy y oapeheHu mpojekart, 3a Koju cMaTpa Jia he
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OUTH UCIJIATHUB, OHO pa3BOjHOj GaHUM Tpeba Aa
[oJiHeCe CBOj MHBECTULMOHY IIPOrpaM.

[TourTo je ocHOBHa oJ1MKa pUHAHCUPaKa MPo-
jekaTa Ja ce pecypcH Tpollle caZa, a epeKTH ce oye-
Kyjy y 6yAyhHOCTH, IpojeKTOBabe CTPYKType Qu-
HaHCUjCKHUX yJlarakma npe/cTaB/ba 0301M/baH aHaJIU-
THUYKHU 3agaTak. O6UM U CTPYKTypa yJlaramwa y Au-
PEKTHOj Cy 3aBUCHOCTH Y OJJHOCY Ha BPCTY NpPOjeK-
Ta. Car/ie/jaBame NPojeKTOBAHOT 06UMa, JUHAMUKE
Y CTPYKTYPpe yJlarama [okasyje 0 KakBOM IIPOjeKTy
ce paJiy, 04 HOCHO KOJIMKO CTBAPHO KOILTa peair3a-
Ll¥ja JaTe UHBECTULHje.

1. Ycaoeu u oepaHuyersa huHaHcuparsa
npojekama u3 KpedumHux cpedcmasda ceemcke
6aHKe u pa3eojHux ghondosa

Op niaHMpaHe KanuTa/He MOTPOllbe MJIAHOM
VMIlJIEMeHTalMje npeABUheHu cy JoMahu U CTpaHu
V3BOpU PUHAHCHpaA.

Jomahu usBop ¢uHaHCUpamwa Ccy cpefcTBa 6y-
11eTa, 10K Cy CTPaHU U3BOPU:

e KpEeJAWTH,

e JIOHAaTOpCKa cpeAcTBa MehyHapoAHUX GUHAHCH]-
CKHX HHCTUTYIHja, CBeTcKe 6aHke IBRD (Inter-
national Bank for Reconstruction and Develo-
pment), MehyHapoaHe aconujaiyje 3a pa3soj IDA
(International Development Association ) u

e BJI3JIe NIOjeIUHUX 3eMaJba.

Byiaja 3ajMonpuMan U Teso 3a CHpoBoheme
MpojeKTa OArTOBOPHU Cy 3a pa3y NpUIpeMe MpojeK-
Ta, TOKOM KOje IpUIlpeMajy CTyAHje U3BOAJ/bUBOC-
TH, UHXKebepCcKe U TeEXHUYKe HalpTe, IUTO MOXe Aa
MOTpaje HEKOJIMKO r0/IMHa, a Ipe/cTaB/ba CaMo [le0
npoueca. Biaga aHraxyje KoHCy/TaHTe M JApyra
npenay3eha U3 jaBHOr ceKTopa 3a HabGaBKYy A06apa,
paZioBa U yciyra, o noTpebu, He caMo TOKOM OBe
dasze, Beh 1 kacHUje, TokoM Paze cipoBohera npo-
jekTta. KopucHMLM M 3aWHTepecoBaHe CTpaHe
Takohe ce KOHCYJTYjy TOKOM IpUIIpeMe NpojeKTa
KaKo 6U ce 06e36e1/1a HbUX0OBA MUI/bEHhA U MO/ -
plIKa 3a npojekar. 360r HeONX0AHOT BpeMeHa, Ha-
[opa M pecypca, of, BUTAJIHOT je 3Ha4aja MOTIyHa
nocBeheHocT BJyaZie NpojeKTy. TOKOM mpuipeme
npojekTa, CBeTCcKa 6aHKa HayeJIHO 3ay3MMa CaBeTo-
JlaBHY YJIOTY M HYJAMW aHa/lu3e U caBeTe. Biaja u
CBeTcka 6aHKa aHaJIU3UPaAjy paZ 06aB/bEH TOKOM
daza ugenTudukanuje U NpUunpeMe U NOTBPHYjy
OUeKHBaHe HCXoJe IMpojeKTa, npeABubeHe Kopuc-
HUKe, Kao Y ajiaTe 3a OLielbMBalkbhe TOKOM MOHUTO-
puHra. Y oBoj ¢pa3u MoCTUKe ce LOTOBOP O U3BOJ-
JBUBOCTH CBHUX acnekaTta npojekra. TMM 6aHke 1o-
TBpPhYjy Zla Cy CBU aclleKTH MpojeKTa yckaaheHu ca
ornepaTUBHUM 3axTeBUMa CBeTCKe 6aHKe U [Jia BJa-

Jla UMa yCIoCTaB/beHe UHCTUTYLMOHAJIHe apaH-
>KMaHe 3a epUKacHO clipoBoheme npojekta. HakoH
mTo BaAaZa U CBeTcka 6aHKa 3aBplle IperoBope U
puxBaTe CBe JleTa/be NPOjeKTa, NMPOjeKTHU THUM
npunpema JJoKyMeHT 0 OLleHH NpojeKTa (3a UHBec-
TUILIMOHe 3ajMoBe) uau [IporpaMcku JOKYMeHT (3a
3ajMOBe 3a pa3BOjHe MOJIUTHKE), y3 ocTajle pUHaH-
CHUjCcKe U IpaBHe IOKYMeHTe, Koju ce nojiHoce CaBe-
Ty U3BPIIHUX JUPEKTOpa 6aHKe Ha pa3MaTpame U
ofo06paBame. HakoH 1TO ce fobuje of06peme 3a
dUHaHCHpame U UCTTYHE YCJI0BU KOjU Ce 0JJHOCEe Ha
JeJIOTBOPHOCT, a MIPpaBHU JOKYMEHTH NMPUXBATE U
NOTNHILY, NoYnmbe pasa cnpoBohemwa. O 3ajMoBUMaA
nperosapajy 6aHka 1 3ajMoNpuMall, Ha OCHOBY pas-
BOjHOT I[uJba. KpeauTtu CBeTcke 6aHKe Cy HAMEHCKH
Y KOPHUCTe ce y CKJIaZly ca IPOjeKTOM U OTIHCAaHUM
CyncuaujapHuM crnopasyMoM. [IpojeKTHUM [OKy-
MeHTHMa cy JeGUHHCAaHU U3BOpH QUHAHCHpalba U
HaMeHa. CBeTcka 6aHKa paTH U KOHTPOJIMILE TOK
peasu3anje MpojeKTa U HaMeHy Tpollera cpej-
CTaBa.

®duHaHcupambe MHBECTULIMOHUX ITpojeKaTa Noj-
pasyMeBa KBaJIUTETHO IJIaHUpabe, aJld U IparMa-
TUYHA pelllela U THOBaTUBHE O/IT0OBOpe Ha MpobJie-
Me ¥ U3a30Be pa3Boja caBpeMeHor npejy3seha. Epek-
TUBHA UMIJIEMeHTall1ja KOMIIJIEKCHUX NHBECTUIIM-
OHMX IpojekaTa 6asvpa ce Ha NaXK/bMBOM U300pY
oArosapajyhux usBopa ¢puHaHcUpama.

Y nprkaBaMa MnocToje ¥ pa3BojHH GOH/I0BU KOjU
y 3HaYajHOj MepH CHW)KaBajy IleHy KanuTaJsa 3a Gu-
HaHCHpale UHBECTHULH]a, IITO AUPEKTHO yTHYe Ha
KOMepLyjaJHy MCIUIATUBOCT CaMoOr IpojeKTa.
MebhyTumMm, aa 6u npeaysehe 610 y MOryhHOCTH Aa
KOHKypHIIe 3a Cpe/iCTBa pa3BojHUX POHJOBA, He-
rOBA MHBECTHULMOHU NPOjeKTH Tpeba Aa yckjaaje
NpYBATHHU ca jaBHUM HHTepecoM. [Ipeayseha Mmopa-
jy cTpOro fa BoJie padyyHa 0 yCJI0BUMa U OrpaHuye-
bUMa KoOja N0CTaB/bajy pa3BOjHU POHJOBU U HH-
CTUTYLIHMje IPUJIMKOM 000 paBama CBOjUX CpeJiCcTa-
Ba, Npe/BuheHux 3a GUHAHUCUPAHE UHBECTUIIMO-
HUX IIpojeKara.

KpeauTHo-rapaHTHYU GOH/0BH Kao U3BOpU Pu-
HaHCUpamwa KBaJUTETHO Cy CPe/CTBO NOAPILKe pas-
BOjy npeAy3eha, HAPOYHUTO MaJIUX U Cpe/IIbUX, Kao U
NpUBpeJie Ha JoKaJHOM HUBOY. C 063upoM fJa je
aJlekBaTHO obe3behewe kamuTasa jefHa Of, Ha-
jBehux npenpeka 3a pa3Boj MaJIUX U CpeilbUX MIpeji-
y3eha, KpeAUTHO-TapaHTHU QOHJOBU Ce jaBJbajy
Kao Jjo6ap MoJies1 3a JIaKIIU U NOBOJbHUjU MIPUCTYII
6aHKapCcKUM KpejguTuMma. [IpegHocTH rapaHTHOT
¢doHa 3a npenysehe - THBeCTUTOPA YK/bYUYjY JaK-
LY IPUCTYH KPpeAUTHUM CpeACTBUMA Y3 HOBOJbHU-
je ycioBe KpeAuTHpamwa, a Hajuelhe obyxBaTajy U
npyXaktbe CTpy4YHe NMOMONK NPUJIMKOM NpUIpeMe
KpeJUTHOT 3axTeBa. [I[peiHOCTH 3a 6aHKY orsefajy



94

PAYYHOBO/CTBO 3/2015

Ce y CMamemhy pU3MKa IJIacMaHa (yroBOpeHU Jieo
pusuKa cHocu GOH/), 10K JIOKaJIHE 3ajeTHULIE, KPO3
npy>Kakbe KOHKpeTHe MOMONK Ma/luM U CpefbuM
npefysehuma, JonpuHOCE OTBapaky HOBHUX
pajHUX MecTa, 60/beM NYyHEHY OylleTa U EKOHOM-
CKOM pas3Bojy 3ajeHULIE.

duHaHcHpame [IpojekaTa U3 cpefcTaBa Pa3Boj-
HOT IporpaMa Moxe Aa 6yze NOTIYHO WU JleJU-
MHUYHO. UHBECTUIMOHH NPOjeKTH 3a Koje je obe3-
6eheHo cydruHaHCUPakbe 0 UCTUM OCTAJIUM OKOJI-
HOoCTHUMa Tpeba ja uMajy npeHocT. He Mory ce Tpa-
>KUTH CpeicTBa U3 Pa3BojHOr mporpaMa 3a NpojeKkTe
3a Koje mpejjlarayy UMajy NOTIYHO 3aTBOPEHY KO-
HCTpyKLMjy ¢uHaHcupamwa (Hnp. Beh o6e36eheHa
CpeACcTBa OMIITHHCKOT Gy1ieTa), Beh camo 3a oHe 3a
KOje leJIMMUYHO UJIU TOTIIYHO HeL0CTajy CpeCTBa.

2. OcHOB8He KapaKkmepucmuke Memodoiozuje 3a
oyeHy dpyuimeeHe ucni1amueocmu npojekama

Y Be3u ca IpeTX0JHUM, IOTPe6HO je yKka3aTHU Ha
TEOPUjCKO-METO/0JIOLIKE aCIIEKTe Mepetba (o1eHe)
AOIIPHHOCA MHBECTHIIUOHUX npojeKaTa HEKHUM 0[]
KpUTepHUjyMHMa Koje je mponrcao CaBeT 3a pa3Boj.
C 063upoM Ja cy cpefcTBa 3a GUHAHCHUpaHe UHBEC-
TULMja YBEK OrpaHU4YeHa, JIOTUYHO je Ja ce cpe-
JlICTBa pa3BojHUX GOHA0BA 04,00paBajy NpojeKTUMa
KOjU HajBulle JONPUHOCE OCTBapehy HUXOBUX LIU-
JbeBa ¥ KpuTepujyMma. Camo Ha Taj HA4YKWH Mohu he f1a
ce ONpaB/ajy yJlarawma U3 pa3BojHUX GoH0BA.

Kako koMep1iyjasiHa aHa/IM3a He y3UMa y 063Up
TPOIIKOBE M KOPHUCTH Koje he ApyIITBO CHOCHUTHU
YKOJIMKO Ce IPUXBATH pa3MaTpaHU MpojeKart, ole-
Ha JIpylITBEHe PeHTAa0UJTHOCTH HHBECTUIIH]€E TIpe /-
CTaBJ/ba yCJOB 6e3 Kojer MHBECTUIIMOHU MPOjeKTH
He MOT'y KOHKYPHCATH 3a CPe/ICTBa Pa3BOjHUX GOH-
JloBa 3eMJbe. [IpeMa ToMe, 1a 6U ce yTBp/AUJIa CTBap-
Ha BPeJIHOCT NPOjeKTa, yTBphyjy ce MO3UTUBHH, Kao
Y HEraTUBHU YTHIIAjHU UCTOT Ha OCTBApeHe ApYIl-
TBeHUX Lu/beBa. OBakBa eBasyallUja IpojeKTa ca
CTAaHOBHUIITA [APYUWITBa Ha3HWBa Ce APYUTBEHA
KocT-6eHeduT (Social Cost Benefit Analysis - SCBA).
Pasnuke usmeDhy oneHe KoMepliyjaiHe U ApyIITBe-
He UCIJIATUBOCTU MHBECTULIMOHOI IIPOjeKTa MOTY
ce carJieJlaTy y HapeJHoj Tabesu (Ta6esa 1).

3Hayaj aHa/M3e APYLITBEHE PEHTAOWUJIHOCTU
NpOjeKTa U tbeHe CeluPUIHOCTH MOTY Ce TOCMaT-
patu u3 HekoJsinKko yrJoBa (Ray, Cost-Benefit Ana-
lysis, 1984, 184), 11To ce HAaBOAM y HACTaBKY.

Tp>KUIIHA HecaBpLIEHOCT. TpxXulllHe IieHe,
Kao OCHOBa KOMeplLiyjajHe aHa/lu3e UHBECTULIMO-
HUX NpojekaTa He pedJieKTyjy APYIUTBEHE Bpej-
HOCTH;

Ta6ena 1- Pa3zauke usmehy oyeHe komepyu-
jaaue (CBA) u oyeHe dpywimeeHe ucniamueoc-
mu (SCBA) uHeecmuyuoHoz npojekma

KomepumjanHa koct-6eHeput
aHanu3sa (CBA)

DlpywTBeHa KocT-6eHepuT
aHanu3a (SCBA)

YrBphyje ncnnatmeoct 3a uHau-
BUYaNHe MHBECTUTOpE U NPes-
y3eha Koju NpeACTaB/bajy camo
jenaH fieo ApywwTBa, Te ¢y heHn
pe3ynTatyu (BefieHIn Ha Matby
6poj edekata HBECTULIMOHOT
npojekra.

3axTeBa 0/l oLetbiBaya WpK
nornez v U3pauyHaBatbe ucnna-
TUBOCTI NPOjEKTA 3 LiENO
[pyWTBO.

[JlpywBeHa KocT-6eHeduT aHa-

KomepumjanHa Kocr-6eHedut
OMEPUMjaTHa KOCT-Gexed 132 MOXKe OUTW KBAHTUTATUBHA

dHann3a je KBAHTUTATUBHa.

W KBAaNNTAaTUBHa.
UzBop: Little, LM.D.; Mirrlees, L. Manual of Industrial
Project analysis in developing countries, Vol. IL
OECD, 1968, pp. 6.
ExkcrepHanuvje. WHBeCTUIIMOHM  TMpojekaT

MOKe UMaTH KOPUCHe UJIM LITeTHe eKCTepHe edek-
Te KOju cy o0yxBaheHUM y OLEHM JpylITBeHe
WCILJIATUBOCTH;

Ilope3u u cy6BeHnyje. Ca ApyluTBeHe TaykKe
rJIeIUIITa, TaKCe U CyOBEHLUje HUCY HULLITA JPYro
Hero TpaHcdepHa miahawa. MehyTum, Koz oneHe
KOMepLYjaJHe UCIIIaTUBOCTH, TaKCe U CyOBeHLuje
TpeTHpajy ce Kao TPOIIKOBU U MOHeTapHe KOPUCTH;

Bpura 3a mreamwy. /IpyliTBeHa aHaaM3a BOAU
padyyHa o Hojeau U3Meby KOPUCTH U MNOTPOILLE,
[pHY YeMy BULIe aXKibe ocBehyje 1mTe by, Koja ce
cMaTpa 3Ha4ajHHUjoM. Y KOMepIiMjaJIHO] aHa/IU3U
IIpOjeKTa OBaKBa N10/eJia je NpeJieBaHTHa;

Bpwura 3a peaucTpuoyunujy. /luctpubyiyja Ko-
PUCTH je y APYLITBEHO] aHa/IU3HU [IpojeKaTa BeoMa
Ba)KHO NIMTakbe, JOK Ce IPUBAaTHU UHBECTUTOPU He
6aBe TUMe.

JpylITBeHa KOCT-6eHeUT aHa/Iu3a UHBECTHU-
LIMOHHUX IIpOjeKaTa MOXe ce IPUMEHUTH Ha jaBHe,
Kao U NpuBaTHe uHBecTULMje. Kaz cy y nuTamy jaB-
He MHBECTHLMje, HAPOYMTO je 3HayajHay 3eMJbaMa y
pasBojy, rZie BJajia UTrpa BeJUKY yJIOTy Y eKOHOM-
ckoM pasBojy. Takobe je He3ao6ua3Ha KOA MpHU-
BaTHUX UHBECTHLIU]ja ca Lu/beM GUHAHCHUPAHha N0
MOBOJbHUjUM YyCJ0BUMA U3 pa3BojHUX dpoHzoBa. C
THM y Be3U IpPOjeKTU NPUBATHO-jaBHOI MapTHe-
pCTBa Cy HAPOYMUTO UHTEPECAHTHU Ca OBOT CTaHO-
BUIIITA, jep 61 TpebGasio TPaXKUTH PABHOTEXKY OCTBA-
pUBama jeJHUX U APYTUX LU/beBa, LITO je IpeMa
HallleM MUIJbeY, 6ap A0 cajia, Hajuelhe CrpoBo-
heHo Ha UITeTy jaBHUX (JPYIITBEHUX) UHTEpeECcA U
LU/beBA.
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Ananusza JpyliTBeHe PeHTaOUJHOCTH WHBEC-
THULMje ToCMaTpa ce Kao I1aHca 3a IPOoIINpee 061 -
Ma GUHAHCHjCKe aHa/u3e, 6a3upaHa Ha CTPYKTYpHU
6pyTo Toka rotoBuHe mpojekta (UNIDO' Reports
and Studies, Guide to Practical Project Appraisal,
1986).

OBa aHasM3a 3anpaBo JleJIM1 HETO KOPUCT UH-
BECTHLIMOHOT MNpojeKTa Ha (QUHAHCUjCKY KOPHUCT
VHBECTUTOpPA ¥ PUHAHCHjCKY KOPUCT Ap:xkaBe. Cymi-
THHY OlleHe JpyLITBeHe UCIJIATUBOCTH NpeJCTaB-
Jba KOPUTOBame lieHa KopUIheHUX Npyu GUHAHCH]-
CKOj OLIEHHU /10 HMBOA peaIHUX TPXKUIIHUX LieHa ca
JPYIITBEHOT CTAaHOBHUIITA, Tj. popMupame noceb-
HOT eKOHOMCKOT TOKa F'OTOBHHE Y KOMe Cy CBe CTaB-
Ke KOpuroBaHe y ToM cMucy. OBako f06UjeHU TOK
rOoTOBHMHE Ha3WBa Ce JAPYLITBEHO-€EKOHOMCKH TOK
(JoBanoBuh, Ynpasmare unsecmuyujama, 2000,
270). Ilo1a3Hy OCHOBY OlieHe Ipe/ICTaB/ba EKOHOM-
CKH TOK ([100HjeH Yy QUHAHCH]jCKOj OIIeHH ) YHje Moje-
JMHa4YHe CTaBKe Ce 3aTUM IO/ Bprasajy oArosapa-
jyhum kopekuujama (JoBaHoBuh, Ynpassmaree
uneecmuyujama, 2000, 270):

e Ha CTpaHU IPUJIUBA: yMamwemwe YKYITHOT TPpUxoa
3a cy6BeHIMje ¥ TpeMHuje 10 OHJI0 KOjeM OCHOBY
(3a noAcTULake U3B03a, 3a TOCe6HE BPCTeE Mpo-
H3BO/Hb€ U CJ1.);

e HaCTpaHU OJ/IMBA: yMatbehe MHBECTHUIHja 3a U3-
HOCe LIapyHe U TAKCH Ha YBO3, yMakbethe TPOILIKO-
Ba M0CJIOBaka 3a Nope3e U JONMPUHOCe Ha HETO
3apajie, yMambee 3a Hope3e U3 JOGUTH U 0CTajle
Hopese, yMameHe TPOIIKOBa HaGaBKe UHITYTa 32
W3HOCe [[ApUHA, U JP.

Y mpakcu ce olieHa ApYLITBEHE UCIIATUBOCTH
Hajuewrhe CBOJU Ha yMamele W3HOCA MOojeJUHUX
CTaBKH 3a U3HOCe TpaHchepHUX Miahamwa, a 3aTUM
ce ca OBako Jo6ujeHUM BpeJHOCTHUMa dopmupa
JPYIITBEHO-eKOHOMCKM TOK”. HakOH 0BUX U3pady-
HaBama, NOCTYIIaK CaMOr' OLjelbUBama MPojeKTa je
CTaHJapAaH.

[IpBU KOpak npeAcTaB/ba GopMUpake 0AroBa-
pajyher Toka roTOBUHE, IPUKa3aHOT y TabeJsu Koja
cnenu (Ta6esna 2).

Jlpyru Kopak TmpeJcTaB/ba U3padyyHaBamke
JIPYLITBEHE HETO-CaJlallllbe BPEJHOCTU MPOjeKTa,

1) United Nations Industrial Development Organization - UNITED

Ta6ena 2 - H3payyHasare
JpywmeeHo-eKOHOMCKO2 moKa npojekma Kao
da3a y oyeHu dpywumeeHe ucnjiamugocmu
UH8eCmMuyuoHo2 npojekma

JPYWTBEHO-EKOHOMCKU TOK

1. NPUNNBU
1.1. YKynaH npuxog MiHyc cy6BeHLmje v JoTaumje
1.2. (Ocratak BpeaHoOCTH
2. 0L1BK
2.1, YKynHa ynararba MIUHYC LiapHe, YBO3He Takce
) MaTtepujantu TpoLLIKOBY MUHYC LiapuHe, yBO3He
TaKce
23, Hemartepujantu TpOLLKOBI MUHYC NOpe3N 1
JLONpUHOCH
2.4, bpyTo 3apaze MMHYC nope3u 1 AoNpUHOCH
2.5. BaHpegHu pacxoam
3. HETO NPUNKB (1-2)
W3Bop: http://crnarupa.singidunum.ac.rs/Godina.

2009.2010/FIM/Procesna.energetska.fikasnost.p
rof..dr.Dragan.Markovi.87/PEE_08/Finans_analiz
a_ocena_projekata.pdf [14.11.2013.]

TaKO IITO Ce AUCKOHTYje U 3aTUM cabepe HETO TOK
13 TabeJsie APYLITBEHO-eKOHOMCKOT TOKA.

Tpehu xkopak mpejcTaB/ba HU3pavYyHaBambe
JIPYIITBEHE CTOMEe PeHTAOWIHOCTH (UM €KOHOM-
CKe CToIle pEHTAOUIHOCTH).

JpylITBeHa KocT-6eHedUT aHA/IM3a NOJpasy-
MeBa JiBa IpUCTyna, ofHocHo MeToze: UNIDO-By® u
Jlutn-Mupausosy (JI-M) metoay*. Hanocetky, 3a-
K/by4yjeMo [ia Ce IUJ/beBY OlleHe JIpYIITBEeHe UCTIa-
TUBOCTU HHBECTUIMOHOT IIpOjeKTa OJHOCe Ha
JleTepMHHHCambe:

* E€KOHOMCKHX KOPUCTH MPOjeKTa y YCI0OBUMA €KO-
HOMCKUX II€Ha;

e yTHIlAja IPOjeKTa Ha HUBO LUTeJlbe U UHBECTU-
[yja y ApyIITBY;

2)  /lucmapuTeTH LieHa Ce OTKJIakbajy TAaKo IITO ce CBY GUHAHCHjCKHM H3HOCH 3PaXkaBajy y CTPaHoj BalyTH (Hajuelnhe y eBpuMa Hin
y aMepHyYKHUM Ji0JlaprMa) LITO Ce 3a aKTYeJIHe yCJIOBe [0CI0Bakha ¥ 3eM/baMa y TPAaH3UILMjHU CMaTpa apaMeTpoOM eKBHUBaJIeH-

THHUM CTaJIHUM LieHaMa.

3)  OBajmpuctyn je 6a3upad Ha nmy6ukanujama UNIDO-a (Opranu3anuja 3a pa3Boj HHAYCTpHje YjeaumbeHUX Hanyja). [IpBo usgame
13 1972. Hocu Ha3uB CMepHHUILle 3a eBeslyanyjy npojekata (Guidelines for Project Evaluation). UNIDO je oz Taga o faHac 06jaBuo
orpomat 6poj CJIMYHUX MPUPYYHHKA, Iy6/IMKaLMja U pers/jarma.

4)  LitliMirles cy ayTopu MeTo/ie, Kojy Cy paspaJud y ny6aukanujama: [IpupyuHuk 3a aHaau3y uHdycmpujckux npojekamay sem./va-
Mmay paseojy 1968. u Esanyayuja u nnaHuparee npojekama sa 3emsvey pazsojy 1974.rop. [lpupyynuk je uspana OECD, na ce y ivte-

patypu JI-M Moske npoHahu 1 noz HazuBoM OECD MeToja.
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Taéena 3 - Hueou

aHau3ze npojekma

Bpcra aHanu3e npojekTa NepcnekTuBa

Llta ce mepu? Mokasaremu

OuHaHmjcka aHann3a BnacHuum v 3ajMmogaBLm

Heto capalutba BpeaHoCT,
WHTEPHa CTONA NPUHOCA,
Bpeme noepahaja

lpomeHa npuxoda BnacHKa
WIn 3ajMofaBaLa

Moometa EkoHoMCKa HeTO capalutba
EKoHoMCKa aHanu3a HauuoHanHa npuBpeaa HaLlI/IOHgﬂHOF 1OX0Ta BPEAHOCT eKOHOMCKa CTona
nospahaja
- % eKOHOMCKe HETO Cajjallitbe
YTuuaj npojeTa Ha ogpeheHe ) .
; BPVjeAHOCTI KOju MpUNaja
QucTpnbyTMBHA aHanu3a rpyne (Bagy, 3ajmoasue, Pacniogena npometie LIW/BHOj TPYNM MM TPOLLKOBA
pudy 3aMouieHe, NOTpoLLaye, HaLMOHaNHOT NpojeKTa ) TPy p
BacHiKe) MPOMEHe 10X0TKa
3a LWBHY rpyny

WUzBop: [lranuparse u oyena npojekama, EBponcku neHTap 3a Mup 4 pa3sBoj, beorpag, 2002, cTp. 218.

e yTHIIAja IpOjeKTa Ha JUCTPUOYIIHjy HALlMOHAJ-
HOT I0XOTKa Y JpYIUTBY;

e JONPHUHOCA NIPOjeKTa UCHYyHaBawy oApeheHux
Mepa ApkaBe (3aloll/baBakbe, CAMOJ0BOJbHOCT,
NO03WTHBAH CIO/bHOTPrOBUHCKU GUIaHC, Mehy-
HapoJHa KOHKYPEHTHOCT).

[Topes ekoHOMCKe U GHMHAHCHUjCKe aHaIU3€e UH-
BECTHULIMOHOT IPOjeKTa, y IUTEPATYPH CE YECTO CYC-
pehe u T3B. AUCTpUOYTUBHA aHanu3a. UMajyhu y
BU/Y 1a EKOHOMCKA HETO Ca/jallliha BPeJHOCT NpeJ-
CTaBJ/ba AUCKOHTOBAHY BPEAHOCT POMEHE HaLKO-
HaJIHOT JI0XOTKa, Te /ia OHa Mopa Jla NpunajHe He-
KOMe y IpyLITBY, JUCTPUOYTUBHA aHa/IM3a 6aBU ce
pacro/iejioM NpoMeHe HallMOHAIHOT J0X0TKa [[UJb-
HUM rpynamay apywrsy. Y Ta6enu 3 npukasaHu cy
HUBOU aHaJIU3e [IpojeKaTa.

BehrHa MHBECTHUIMOHUX MEHallepa je CXBaTHJIa
Jla HeMa 4yapo6He MeTo/[0JI0THje U popMyJie KojoM
OU ce oipeIN0 YUUHAK jeTHOT MOCJOBHOT MO/yXBa-
Ta, Beh J1a moctoju Behu 6poj pa3HOBPCHUX NMOKa3a-
Tesba-Mepada (Drucker, Menaymenm 3a 6ydyhHocm,
1995, 233).

3. KomnapamueHa aHa1u3a Kpumepujyma u
yca08a 3a huHaHcuparse npojekamay
®edepayuju buX, Cp6uju, Xpeamckoj u

CraoseHuju

CBe pa3BojHe MHCTUTYLYje, Ma Tako U PoHpA 3a
pa3Boj Peny6.inke Cp6uje Kao yCc/i0oB 3a KpeJUTHpabe
VHBECTHULMOHUX MIpojeKaTa 3axTeBa Ja IPOjeKTH Je-
JIyjy IO3UTHBHO Ha IIO/ICTHLIakb€ pacTa v pa3Boja pu-
Bpefie. Kaga npenysehe foHece oa/1yKy 0 MHBeCTHpa-
By y oapeheHu npojekart, 3a Koju cMatpa Jja he 6utu
WCIJIaTUB, Pa3BOjHOj GaHIIU MOJHOCH CBOj HUHBECTH-
LMOHM IporpaM. /la 61 npojekart 610 y3eT y pa3Mar-
pame, THBECTULIMOHH NPOrpaM Mopa Jia CaJip>kH cJie-
nehe (http://www.fondzarazvoj.gov.rs):

Caaprkaj MTHBECTULMOHOT Mporpama
1. OIIMUC ITPOJEKTA U CBPXA UHBECTHUPAIA

2. AHAJIU3A PA3BOJHUX MOI'YRHOCTHU U

CITOCOBHOCTHU MHBECTHUTOPA

2.1. OmnmTa uHpopMalKja 0 UHBECTUTOPY

2.2. Tlosoxaj Ha TPXKULITY IIJIaCMaHa U Ha-
6aBKe

2.3. HHBecTHIIMOHA aKTUBHOCT

2.4. TexHWYKa U KaJIpOBCKA OMPEMJbEHOCT

2.5. EKOHOMCKO-QUWHAHCHjCKH pesyJiTa-
TH-TIOCJI0Batbe HUHBECTUTOPA

2.6. KoHauHa oueHa pa3BojHUMX MOryhHOC-
TH YU CNOCOOHOCTH MUHBECTUTOPA

3.  AHAJIU3A TPXKHUIITA
3.1. TpxwuiTe npojiaje (BeJIUYUHA TPIKUIII-
Ta, 06MM H3B033, YBO3a U MOTPOILbE,
KOHKYpeHIIUja, AUCTpUOYyTHUBHA Mpe-
Ka, LeHe)

3.2. Tpxwuirre HabaBke (OCHOBHe U moMohHe
CUPOBUHE, KaHa/I1 HabaBKe, Hajsehu fo-
6aBJ/bayd - joMahe TPXKUIIITE, YBO3)

4. TEXHHWYKO-TEXHOJIOIIKE OCHOBE

4.1. AcopTvMMaH 4 06MM NPOU3BO/HHE

4.2. OcHOBe TeXHOJIOIIKOT mpoleca

4.3. IlpopauyyH KamauuTeTa U U360p olpe-
Me U ajiaTa

4.4. MarepujasHu 6UIaHC U HOPMAaTHUB

4.5. Pememwe rpaheBUHCKHX 06jeKaTa U UH-
cTasanyja (noBplLIMHA 06jeKTa)

4.6. Enepruja u oayuau

4.7. IlnaH pajHe cHare

5.  AHAJIM3A JIOKALUHUJE

6. MEPE 3ALITUTE
6.1. Mepe 3alITUTE YOBEKOBE OKOJIMHE
6.2. Mepe 3amITUTE Ha pagy




JasHe puHaHcuje

97

7.  EKOHOMCKO-®WMHAHCHJCKA AHAJIU3A

7.1. 06UM U CTPYKTypa HHBECTHUIIMOHUX
yJaramwa y OCHOBHA CpeJiCTBa

7.2. 0O6payyH noTpebGHHUX OBPTHUX CpejC-
TaBa

7.3. 06payyH TpOIIKOBA MPOU3BOJIbe U
dopMupamwe YKYIHOT NpHUXo/Ja

7.3.1.
7.3.2.
7.3.3.
7.3.4.
7.3.5.

@PUKCHU TPOLIKOBHU
JIMpeKTHU TPOILKOBH
BpyTo 3apaze
[lope3u u fonpuHOCH

dopMupame YKYNHOT MpUXOJa
(momahe TpkULITE-U3BO3)

7.4. HsBopu puHaHCHpawa U 0GaBese Ipe-

Ma M3BOpHMa
7.4.1. U3Bopu ¢rHaHCHpamba

7.4.2. 06GaBe3e mnpemMa Hu3BopuMa O¢H-
HaHCUpamba

7.5. HoBYaHM TOKOBU NIpOjeKTa

7.5.1. /luHaMHUYKHU ousaHca

ycrexa

IJIaH

7.5.2. OUHAHCUjCKU TOK NpPOjeKTa
7.5.3. EKOHOMCKM TOK NpoOjeKTa
8. DUHAHCHJCKO-TPKHIIHA OLIEHA ITPOJEKTA

8.1. CraTuyka olleHa eKOHOMCKe edHKac-

HOCTH IIpOjeKTa

8.1.1. IIpoAyKTHUBHOCT IIpOjeKTa
8.1.2. AKyMy/naTUBHOCT MpOjeKTa
8.1.3. EKOHOMMYHOCT IpojeKTa

8.2. /luHaMHYKa olleHa eKOHOMCKe edUKaC-
HOCTH IIpOjeKTa

8.2.1. Heto capamima BpeJHOCT
8.2.2. HHTepHa cTOMNa peHTAGUITHOCTU
8.2.3. Bpeme noBspahaja y/ioxeHoOr Ka-

nyuTana
9. AHAJIU3A OCET/bUBOCTHU
10. 3BMPHA OLIEHA

I[lojenyHu pa3BojHU GOHAOBY MOT'Y Jia 3aXTeBa-
jy ¥ fofaTHe nHOpMaLUje 0 IPOjeEKTY, ajlu CYLUTH-
Ha Ce CBOJIM Ha IpeTX0HY GOopMy. YKOJIMKO UHBEC-
THULIMOHU IIpojeKaT MopeJ KoMeplLiujajHe 3aJ0BO-
JbaBa U [pyIITBEHY UCIJIATUBOCT, TO NPETNOCTaB-
Jba MOTYhHOCT /1a ce 06e36e/ie U3BOpH pUHAHCUPA-
1a U U3 Pa3BojHor ¢poH/a KOju cy Y OCHOBH jepTH-
HUjY HETro Ha TPXKHUILTY, IITO JOBOJHU 10 3HAYajHHU-
jer pacta peHTabGUJIHOCTHU IJIaHWpPaHe UHBECTULU-
je. llpyopuTeTHU LU/bEBU Ha OCHOBY KOjUX Ce
paHrupajy NpojeKTH 3a GUHaHCHpakbe Cy HaBeleH!
y HacTtaBky (Ta6esa 4):

Tab6eaa 4 - [IpuopumemHu Yyu,eesu
pa3eojHoz npozpama

MpuoputeTHN LUHLEBH

1. YHanpehetbe nosbonpuBpeaHe Npon3soambe

MoapLuka Manom v cpesrbem npeay3eTHULLTBY

(rambeHa u3rpagtba

W3rpaatba nHdpactpykTypHux objekata y Penybnuum Cpomju

Moehatbe 3anoceHoCTI

A A IR e A N

MoppLuKa Npou3Bo/tbY 32 CMakberbe YBO3HE 3aBUCHOCTU 1
noZpLLKa NpojekTMa U3B03a

7. PaBHOMEpaH pervoHanHy passoj

8. YHanpeletbe KOpnopaTUBHOT yNpaB/batba V TRMLUTA KanuTana

9. EdwKacaH npouec cnpoBofetba npuBatu3aumje v pectpykTy-
pupatbe npedy3ehia y KOHTEKCTY NpuBaT3aLyje

10. MoppLuka nHBecTMLMjaMa

11, 3awTnTa XMBOTHA CPEANHE

HU3Bop: http://www.vladarepublikesrbije.net

3.1. AHaauza kpumepujyma u ycaosa y bocHu u
XepyezosuHu

HM3Hoc cpefcTaBa 3a KpeauTUpamwe Ko Pa3Boj-
He 6aHke ®BbuX HuUje orpaHuyYeH, 3a pas/UKy Of
UPBPC (MHBecTUIIMOHO-pa3BojHA 6aHKa Peny6iu-
ke CpIicKe), KOJ, KOje MaKCHMaJslaH U3HOC KpeJUuTa
nsHocu 5.000.000 KM 3a npepnyseha, ofHOCHO
2.000.000 KM 3a npepyseTtHuke. MehyTtumMm, Pa3Boj-
Ha 6aHKa ®buX orpaHuyaBa U3HOC KpeAuTa U3HO-
COM I10 3al0CJA€HOM paJHUKY, IITO HUje CIy4aj ca
UPBPC. Helrto noBo/bHUje OCHOBHE KaMaTHe CTolle
(4% y ogHocy Ha 5,40% xox UPBEPC) Pa3Bojna 6aH-
ke ®BbuX KoMneHsyje KpahuM pokoM OTILJIaTe Kpe-
JUTa, MaKkcuMasiHo A0 7 roauHa. UPBPC audepen-
LUpa POKOBe OTIJIaTe, Ia OHU U3HOCE 32 OCHOBHA
CpeAcTBa, 06PTHA CpeACTBA U 32 U3BO3HUKA: 15 ro-
JIUHa, 5 roiuHa U 1 roiUHYy, pecieKTUBHO. Y CJI0BU
¢duHaHcHpamwa U3 cpesicTaBa PazBojHe 6aHke PbuX
oce6HO Cy MOBOJbHU aKO Ce pajiu 0 pojeKTUMa U3
06J1aCTH y KOjMa KoMepIiyjajHe 6aHKe HeMajy UH-
Tepeca (MHPpacTpyKTypa, BOAOCHAOAeBam€e, 3all-
TUTA OKOJIMHE UT/[.) U NpOjeKTHMa Koje je Moryhe
peasM30BaTHU CaMO KpO3 CpeJiltbOpOYHE U Ayropoy-
He KpeJiUTe Y3 pa3BojHe KaMaTHe CToIle.

[Topex cpeacTaBa U3 pa3BojHOT porpama, Bia-
Ja ©buX je Ha PasBojHy 6aHky ®buX npenena
yIpaB/balbe KpPeAUTHUM PEBOJIBUHT CpPeJCTBHUMA
06e36eheHHM y OKBUpY IpoOjeKTa JIOKAJHUX UHU-
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Ta6ena 5 - Ycaoeu ¢puHaHcuparea npedy3seha
u u3eo3a Pa3eojHe 6aHke Pedepayuje buX
Hauun
Hasus Pok
npoM3B0Aa Hamena U3Hoc Kamara oTnnare ¢uHaHw- | Octano W3Bopu puHaHmparba
pama
Unayctpu- Jlo 7 ropu- MakcumanHm usHoc
im0 wojalbc | el wieons
3a yropoyHo Kpe- PioA A A
yaiyre 12 meceum) MUTMPaH U3HOCOM
AUTUpatbe 3a nog- . QlnpekTHo/ i
gy Kpeautupare Huje nocpe- 0 HOBO3ANOCNe- | (pencrpa 13 Gyyera
3anow/baBatba 13 MOACTIHlIArbA 3a- | OTpaHi- [lo 7 ropu- | ACTBOM Ga- HOM PajHky: ObuX, cpeacra
NnoLsbaBarba YeH ' Unaycrpuja- 0CTBapeHa 13 npotle-
(peacTaBa Oepe- Momon- 0 Ha (rpejc HaKa 25.000KM: ~ p p
a/HoT 3aB0/1a 32 3% : 3aHa- | npusatnsauuje u
P PUBpEAd PEpon o TCTBONYUYTE- | chenctBa kpepuTopa
3anoLLbaBabe 24 mecewia) 15.000KM: riorbon- VEByHADOZHIK Q-
puspena- 10.000KM | oy chjckux umcrury-
OuHaHwmpatbe umja n ¢poHaoBa,
KpeawTHa nuHmja 3a Ayropou- | M3BPLLEHOT U3BO- KojlMma ce 3agyxyje
HO QMHaHCMparbe 3BpLUeHOT | 3a npedy3eha 3 5% QlnpextHo ObuX vnu 3a koje je
138033 obnactv npous- rapaHr.
BOAME M yUIyra
(Octanu npou3Boau 3a nog- . . . )
pitky MCTT, nodeTHAm nocnos- lapaHuuje, KOHGMUpMaLMja rapaHLyja nocnoBHNX 6aHaKa, U3haBatbe KOHTparapaHumja y
KOPWCT MHO 6aHaka
HUM aKTUBHOCTIMA 11 U3BO3Y

HUzBop: http://www.ibf-bih.ba

LYjaThBa U JIOKAJHOT pasBoja. CpeacTBa peBoOJI-
BUHT QOH/Ia KOPUCTE Ce 32 KpeAUTUPa€e ONIITUHA
YW rpajioBa U NpaBHUX JIMLA YHUjU OCHUBAY je
OMNIUTHHA WU I'paj ca Teputopuje ®buX.

3.2. AHaau3a kpumepujyma u ycaosd
y Penybauyu Cp6uju

[TolwrTo CMO yTBpAWJIN YCI0Be U OrpaHUYeHa
KOja IOCTaB/bajy pa3BOjHU QOHJAOBH y CYCEJHO]
BocHu u Xepuerosuny, ynopenhemo Ux ca yc/a0BHU-
Ma U KpUTepujyMuMa pa3BojHUx ¢oHAoBa Pemy6-
quke Cpouje. DoH/ 3a pa3Boj Penybsnke Cpbuje y
100%-THOM [ip>kaBHOM je BJIaCHUIITBY U HyJ1 BeO-
Ma CJUYHe KpeJUTHe JIMHUje Kao U pa3MaTpaHHu
pa3Bojuu ¢oHJ1 y bocHu U XepiierosuHu. therosu
OCHOBHH LMW/bEBU Cy: MOJCTHLAKE NPUBPELHOT
pa3Boja, pa3Boja NPOU3BOAHOT 3aHATCTBA U YCIIYXK-
HUX J1eJJaTHOCTH, pAaBHOMEPHOT perMoHa/IHOT pas-
BOja, yHamnpehemwe KOHKypeHTHOCTHM JoMahe
NpYBpeJie, NOACTULAbEe 3aloll/baBakba U Pa3Boj
TPXKULITA KaluTasla.

KpuTepujymu 3a puHaHCHpamwe NpojeKaTa Koje
noctassba PoH/| 3a pa3Boj Cpbuje MpUKa3aHU Cy y
cnenehoj Tabenu (Tabesa 6).

®oH[ je OpUjeHTHCAH UCK/bYYUBO Ha JIUPEKTHO
duHaHcupamwe. 3HoCU KpeauTa pasjuKyjy ce 1o
KpeJUTHHM JIMHHjaMa: 3a pa3Boj Ipey3eTHULITBA
Y Hepa3BUjeHUX oniTHHA Kpehy ce o 5.000 eBpa
Jo 25.000 eBpa, a Kaj, Cy Yy MUTakby UHBECTUIIMOHU
KpeJUTH 3a IpaBHa JIML[a MaKCMMaJlHU U3HOC HUje
OrpaHU4YeH, ajJli He MOXe ce M03ajMUTH Mambe 0f
20.000 eBpa.

KamaTHe cTome 3a mpejy3eTHHUKe JOCTa Cy
HWXe y nopehemwy ca PazBojHom 6ankom PbuX, a
HapouuTo ca UPBPC: 3% 3a pa3Boj npeay3eTHUIL-
TBa, a caMo 1% 3a mpojekTe peasM30BaHe Y HajHe-
pa3BujeHUjUM omnuITUHaMa. Ko MHBECTULIUOHUX
KpeJuTa 3a IpaBHa Jula KaMarTa je 4,5%, To je y
rpaHULIaMa KpeTakba KaMaTHUX CTONA U KOJ, pa3Boj-
HUX GoHAo0Ba y buX. Kamarta Ha T3B. start up Kpezau-
Te® Takobhe u3HocH 1% Ha rofUILIkbeM HUBOY, 3 POK
OTIJIaTe CpeJ/iCTaBa U3 OBe KpeJUTHe JIMHUje je o1 3
Jo 5 roauHa. PokoBHM OTILIaTe OCTaMX KpeauTa

5)  KopucHuK start up KpejuTa je KOMUTEHT KOjU HUKa/la PaHUje HUje GO0 BJIACHUK IPUBPEAHOT APYLUITBA, OHOCHO NIPEY3eTHHK, ¥
CMHUCJIY Aa je 6110 06BE3HUK ITOpe3a Ha JJOGUT, OZJHOCHO Ha IPUXO/e 0/i CAMOCTAJIHE J1eJIaTHOCTH.
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Ta6ena 6 - Ycaosu ¢puHaHcuparea npedy3eha u npedyszemHuuimeda
00 cmpaHe PoHda 3a pa3eoj Cpbuje
Ha3us kpeputHe nuHuje| HameHa U3Hoc Kamarha Pok HaunH pu- Ocrano | W3Bopu puHaHmpamwa
pen ) crona oTnNate |HaHpamwa P P
Kpeautupa-
toe npe/- 10 4 roguHe
Kpequy 3a pasgoi npeg- | YTk U3 500.000 - 3% (Fpeic nepi- NpekTHo
Pea pa3Boj npea npousgoa- | 2.500.000 pejcniep (MHaHwmpa-
Y3eTHULITBA rognwre | ogpo1ro-
HUX W yayx-|  AnHapa 1MHe) e TpomeceuHa
HUX oTnnata
[enaTtHoCTn Kpeaura.
Kpenutupa- (Cpencrsa ce
tbe NPaBHMX 10 5 roauHa HE MOTY KO- |y 3 .
MUHUMYM R ﬂ,l/lpeKTHO CKnaay ca >akoHOM 13B0
VIHBecTMLMOHM KpeauTy 3a | ML U3 Npo- 2.000.000 4,5%ro- | (rpejc nepu- OuHaHapa- pucrutia 33_ DYt QuHaHCHparba Dorga cy
npaBHa nuua U3BOJHUX 1 uwie | oapo1ro- Kpeautipa :
JuHapa ) e e NpUMap- dHYUTETN N0 OCHOBY Kpe
YQNyXHIX Anke " UTHUX NNacMaHa, cpe-
AenaTHoCTi nomonpy. | ACTE COnARapHE nomofi
KpenouTi 3a nogctuuaj u 1%3a Haje- 3-7roAnHa efHe |r1) 0- ¥ APYIVIX CPE/LCTaBa
peal ACTHLL) Mpowuperse | 500.000 | passujeHuje, oA [lnpekTHo PEAHE Np MelyHapOAHUX QUHAHCH;-
pa3Boj Npeay3eTHULITBA Y ; 0 (rpejc nepu- U3B0AtE, L
. - nocrojefie | -2.500.000 | 2 9% 3a He- duHaHMpa- CKuX opraHu3aumja Koja ce
HajHepa3BujeHujiM 1 He- ! 04 8o 1 ro- UHGPaCTpyK- )
s LenaTHoCTW |  AMHapa | pa3BujeHe e ofobpagajy 3embama y
pa3BujeHUM ONLLITUHAMA [NHe) Type, Tpro- ;
ONILTMHE BHe TPaH3ULMj1 33 MOACTULA-
Kpemwtupa- KyI'IOBI/I,He tbe porpama 3anoLu/basa-
Hhe 3aHaT- SA— tba 11 peanu3aumje
] KX, 400.000 - B03INa PErvoHaNHIn Nporpama, 1
y:egsﬁﬂé npoussoa- | 1.200.000 OpraHy30Ba- Apyrx 3B0pa
HUX U yCnyX-|  AiHapa 3-5roauHa [IUpexTHo tbe 1rapa Ha
Start-up - Hx 1% roguw- | (rpejc nepu- ¢MH2HCM 2 cpehy, nyT-
Kpeautu AJeENaTHoCTN e oa no 1ro- e p pujaman.
Kpenutupa- AWHe) AenaTHoCTn
3anpagna | PEPOV3- 400.000 -
m;) 2 BogHuxu | 2.400.000
1 YOWXKHUX | AWHapa
JjenatHoctu

HU3Bop http://www.fondzarazvoj.gov.rs

®on/ia 3a pasBoj Cpbuje Bapupajy o1 4 roAuHE KOJI
KpeJuTa 3a pa3Bojnpesy3eTHUILITBA, 40 3-7 TOL1HA
KO/l OHUX 3a pa3B0j Hepa3BHjeHUX ONIITHHA.

3.3. AHaau3a kKpumepujyma u yca08d
y Xpsamckoj u CaoseHuju

XpBarcka 6aHKa 3a 06HOBY U pa3Boj (XBOP)
CIIPOBOJIM CBOje aKTUBHOCTHU IIyTeM KpeJUTHUPama,
OCUTyparba U3B03a U W3/aBama rapaHiyja 1 akpe-
authBa. Ca [u/beM 06aB/balba CBOjUX J1€JaTHOCTH,
XBOP Bpuiu ciaesnehe akTUBHOCTH: of06paBa Kpe-
JIMTe U JIpyTe IJIacMaHe, U3/iaje GaHKapCKe U JIpyre
rapaHiiyje, 3aK/bydyje YroBOpe O OCUTYpawmy H
peocUrypamy U yJaxe y XxapTHje ofi BpeIHOCTH.

KpeaguTupame KOpUCHUKA BpLIM Ce Ha [jBa Ha-
YHMHA: JUPEKTHO NIoJHOIIekeM aliukanyje XbOP-y
Y MHAMPEKTHO [IpeKo KoMepLUjaJHUX 6aHaka. Ily-
TeM IporpaMa ocurypamwa u3sBo3sa, XbOP mnpyxa

MOTYRHOCT CMamera U Nnojiesie pu3uKa npeayser-
HULIMMa KOjU Cy Ce OAJIY4HIH 32 u3B03. [Ipu ToMe,
0aHKa Mpolemhyje PU3UK U3BO3HOT NPOjeKTa U Y
CKJIAJly Ca THUM OCUTypaBa mocao y3 opapebene
YCJIOBE U I|EHY.

XBOP je mocebHy NaKwky NMOCBETHO MaJIOM U
cpeAreM NpeAy3eTHUIUTBY, C 063UPOM Jia je OHO
[JIaBHU NOKpeTad pa3Boja NpUBpeJe, Te HyAU NeT
nporpamMa KpeauTupawa U3 oBe obsactu. U3HOC
KpejuTa 3a Majlo U cpejilbe IpeAy3eTHUIITBO
kpehe ce og oko 10.000 eBpa mo 1.000.000 eBpa,
1ITO je Hajeeha cyMa y CBUM KpeJUTHUM JIMHHjaMa
3a npefy3eTHHUKe. [I[porpaM MUKpOKpeAUTHpamba U
nporpaM KpeAuTHpawmwa MHUKpOIpeAy3eTHUKaA
0/100paBajy HajHWXKe KpeJUuTe, YHjU je MaKCUMyM
30.000 eBpa u 120.000 eBpa, pecnexkTuBHO. Kamar-
He CTole y 0BUM nporpamuma 3aBuce oJ; EURIBOR
(EURIBOR + 1,5%), nok cy ocTajyuM JIMHHjaMa 3a
npeaysetHuke usHoce 2% u 4%. HasepeHo
notBphyje Hapeauu nperses (Tabena 7).
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Ta6ena 7 - Ycao8u nodpuike maaum u cpedrwum npedyszehuma u uzeosy
00 cmpaHe Xpeamcke 6aHke 3a 06Ho8y u pa3eoj (XbOP)
Hazue KpeauTHe Hamena U3Hoc Kamarta Pok oTnnate HauuH Quuakcu- UsBopu
NuHKje pama ¢uHaHwmpawa
Mporpam kpeputn- | OuHaHMparbe
paba pa3Boja Ma- | OCHOBHUX 1 Tpaj- | 80.000 - 8.000.000 2% 1 4% rogiLtbe [lo 10 oa. [yTem nocnosHe
10T ¥ Cpeatber HUX 00pTHUX Cpea- Kn 0aHKe 1 UpeKTHO
npeay3eTHUWTBA (TaBa
Mporpam KpeguTu-
patba nombonpue- |  OuHaHwparbe
pede v mane 0CHOBHMX U Tpaj- | 80.000-3.500.000 | ., o [TyTem nocnoBHUx
npuBpeze Ha nod- | HUX 06pTHUX cpea- Kn 2% n 4% ropnutee fo2rop. baHaka
pyujy nocebHe (TaBa
ApaBHe bpure
OuHaHcpatbe
Mporpam KPEANTI™ | o chomHmx 1 Tpaj- | 80.000-3.500.000 | o, o nyTem NOCIOBHMX
patba pa3Boja 6 K 2% 1 4% rognwre Jlo 12rog. 6
ocTpBa HUX 0OPTHUX Cpea- n aHaKa
(TaBa
OuHaHmparbe
- i- 0,
[porpam MUKPOK- | OCHOBHUX U TPaj [1030.000€ EURIBOR + 1,5% [0 5 roa. [TyTem nocnogHux
peanTUpatba HUX 00pTHUX Cpea- TOANLUIHbE baHaka
(TaBa
Mlporpam kpeauti- o?HI/:JHBaHHmc)I(/I m:,aej EURIBOR + 1,5% [TyTem nocnogHux
patba MUKponpe- Jl0 125.000 € ! Jlo 10rog.
HUX 0OPTHUX Cpea- roAniLtbe baHaka
Ay3eTHUKA
(TaBa
Mporpam kpegumy- | O/HaHCHparoe XBOP npubassba
| ocHoBHux n Tpaj- | 80.000 - 1.800.000 0 Mytem nocnogHe | CPeACTBA M3laBa-
Egﬁsqﬂ:ﬂﬁemm HIX 06pTHUX Cpes- Kn 6 ropuuive Ho12rop. 6aHKe 1 AMpeKTHO | HEM YKHUKUX
(TaBa XapTuhja oA Bpea-
. HOCTY, Te y3UMa-
flporpam kpepnu- | DHakGApatoe 700.000 - EURIBOR + 2% ro- llnpektHo Kpeau- | Hbem 3ajmoBa
patba noapeheHum OCHOBHMX Jlo 12 rop.
7.500.000 Kn ANLlkbe TUparbe kpeauTay Peny6-
Ayrom CpeAcTasa nuuw XpBaTckoj u
I'IporpaM KpeauTH- 3aBuCM Of U3HOCA UHOCTPaHCTBY
patba npojekata CyuHaHmparbe MPUXBATILIBOT 32 [JlnpekTHo Kpeau-
; CyOUHaHpame u3| 2% roaniuibe Jlo 3 rogune
KauampaTa 3a npojekata PHARE TUpate
PHARE 2006 NpeTnpUCTyNHOr
PoHaa
Mporpam KpeguTu-
_ | B0 100% um 85% | CIRR+mapxa wim .
patba flobaB/bava | OuHaHCMpatbe n3 BpujenHocT - | LIBOR/EURIBOR-+w 04180 aaHa o 10 | [upekTHo Kpeau
KOZ M3BO3HUMX MO- | BO3a poba 1 yanyra rog. THpame
108 BO3HOT yroopa apxa
KpeauTtHe nuHuje OUHAHCHD Kb 13- Jlo 100% unn 85% | CIRR+mapxa uin [IMPeKTHO Kpenu-
0aHKama UHoCTpa- 8032 Oﬁfl/l avra BpujeaHocu u3- | LIBOR/EURIBOR-+m Jlo 10roa. p ™ aH’E A
HIX Kynava p YAl gosmor yroBopa apxa p
s ot ancoocranwo | 10 100% 8% | GRR vapxa J—
p ynall BpujesHoct u3- | LIBOR/EURIBOR+M Jlo 10rop. p pea
baHaka y MHOCTpa- | KpepuTMpatbe u3- TUpate
BO3HOT yroopa apxa
HCTBY BO3HMX NOCN0BA
Mporpam KpeguTu-
patba npunpeme | OuHaHcupatbe 06- Huje orpaniden 5% roguLLbe Iloron. Jlytem nocnoBHMX
HannaTe U3BO3HUX | PTHMX CPeacTaBa baHaka
nocoBa
Mporpam “MopcTu- Ourarcuparoe MCT MuHumanHo EURIBOR + 3,7% [TyTem nocnoBHUX
15j 3a ycmjex” Y TYPUSMY-0CHOBHA 25.000 € roAMLLIbE >-12rop. 6anaka
1 06pTHa cpeacTBa )

HUzBop: http://www.hbor.hr
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KpenutHe sinHuje 3a npefyseha HeMajy aedu-
HUCaHe u3Hoce pUHaHCHpawa, Beh 3aBrCe 0/ U3HO-
Cca NpUXBAT/bUBOr 3a CypUHAHCHUpame U3 Ipe-
TOpUCTYNHOT $oHJAa uau ce Kpehy o0 85% wuiu
100% BpenHOCTH U3BO3HOT yroBopa. KamaTHe cTo-
e y mporpaMumMa 3a puHaHCUpawe NpaBHUX JIUIA
BehuHoM cy Be3aHe 3a EURIBOR (Euro Interbank
Offered Rate), LIBOR (London Interbank Offered
Rate) unu CIRR (Comercial Interest Reference Rate),
LITO HUje CJy4aj ca pa3BOjHUM baHkaMma y Pesepa-
nuju buX u Cp6uju, Koje puKcUpajy cBoje KamMaTHe
cromne. PokoBu 3a BehuHy KpeauTta usHoce j0 10
niu 12 roayHa (M3y3enu cy nporpaM MUKpPOKpeIu-
THpawa - A0 5 rojiuHa, MporpaM KpeAuTUpamba
IpUIIpeMe U HaljIaTe U3BO3HUX M0CI0Ba - A0 1 ro-
JIMHe Y NporpaM KpeJAUTHUpama NpojekaTa KaHAu-
narta3aPHARE 2006 - no 3roauune). XbOP ouurses-
HO CBOjUM IpeAy3ehrMa Jaje HELITO Jy>Ke pOKOBe
oTIiaTe, cin4yHo Kao U UPBPC, ok Pa3BojHa 6aHKa
®BbuX u ®onj 3a pa3Boj Cpbuje orpaHUYaBajy Te Ie-
pUoJe Ha HajBulle 7 TOJHUHA.

CnoBeHayKa M3BO3HA U pa3BojHa 6anka (CHU/)
CBOje aKTUBHOCTH CHPOBOAY IIyTEM KpeAUTHPAbA,

M3/laBama rapaHiyja U ocurypama ussosa. OcHOB-
HU KanuTaja 6aHke u3Hocu 89,6 MUJIMOHA €Bpa, Y
koMe Peny6svka CioBeHuja uma yjzeo oja 91,1%.
Kao nprMapHU nocjioBU 6aHKe HaBo/e ce GUHAHCH-
pame U ocurypare U3B033a, a OHa 06aBJba U Jpyre
duHaHCHjCKe TIOCI0BE.

KpenuthHe aktuBHOCTH CH/l 06aB/ba AUPEKTHO
Y MyTeM MOCJ0BHUX 6aHaka. C 063UpOM Ha pU3UKe
KOje HOCe IIOCJIOBU Ha CTpaHOM Tpxuiuty, CHUJ
Takohe npy»a U yciyre ocuryparba M3B03a oJi pas-
JIMYUTHX 06/IMKA KOMepLUjaJTHUX U HEKOMepLujaJl-
HUX pusnka. CloBeHaukKa M3BO3HA U pa3BojHa 6aH-
Ka ocHoBaJIa je ¥ peay3ehe-hepky Koja ce 6aBu 1o-
CJIOBMMa OCUTypama pU3HKa, a ped je o CU/l - TIpBo
KpeJUTHO ocurypaBajyhe ApylITBO Koje je noyesio
capaziom 2005.rouHe. PUHAHCHPaH€ TOCTI0BA U3-
Bo3a CH/l Bpmu Kpo3 ABa nporpama: GUHaHCHpambe
JioMahux U3BO3HUKA (KpeAUTH A06aBbauy) U GU-
HaHCUpame CTPaHUX Kylnaua CJI0BeHayKHX poba U
ycayra (KpeguTH Kynuy), ITo ce BUAM ¥ ciaefehoj
Tabesnu (Tabesa 8).

Cyme 3a puHaAHCHpae Cy BeOMa Pa3IHuuTe y
3aBHCHOCTH 0/] Kpe/IUTHUX INHH]a, a HajBehu n3HOC

Ta6ena 8 - Ycaoeu nodpuike maaum u cpedrum npedyzehuma
u u3eo3y C/108eHayKe U3803He U pa3eojHe 6aHKe

Hazue KpeauTHe Hamena U3Hoc Kamarta Pok otnnare Hauuu UsBopu
NUHKje ¢uHaHmpaba | QuHaHmpamwa
OuHaHmparbe pe-
JOBHOT MOCI0Bakba og) V:%I:c:la%am?:na 110300000 € ELHEICI;?)K?;;OM/ 0p 6 mjeceum po 1 | NMytem nocnoBHMX
Manix 1 cpesbux p ) R rog. baHaka
man roguLLe
npeay3eha
OuHaHipatbe vH- | OuHaHCparbe Gu-
TepHaLwoHanu3aLm- | HaHcuparse ayro- | Jlo 80% Tpouwkosa | EURIBOR + Hajgu- Tlo 1010 [yTem nocnoBHux
jeManux 1 cpearbuX | POUHMX Ynaraway | - UHBeCTULMje we 2% roguibe A baHaka
npeny3eha 0CHOBHa CPeACTBa
OuHaHwmpatbe OuHaHcpatbe ay-
ynarara M(Iy 3a- | ropounux ynararwa 10 2.000.000 € EURIIE?)OR + HajBu- [lo 10rog. [yTem nocnoBHux
LUTUTY XUBOTHE Y XMBOTHY e 2% roauLtbe baHaka OCHMBAYKM Kanu-
(PEAUHE (PEANHY Tan, eMUTOBakbe
OuHaHcpatbe XapTuja of Bpes-
ynaramay uctpa- | OuHancvparbe gy- | o 80% tpowukosa | EURIBOR + Hajau- Tlo 1070 MyTem NOCNOBHUX | HOCTM U 3afiyXMBa-
KIBatbe, Pa3BOj U | FOPOYHMX yNaramwa |  WHBeCTULUje we 2% roanLbe A baHaka tbe Ha MIHOCTPaHOM
UHOBaLMje TPXULITY.
OvHaHcpatbe OuHaHwmpatbe [lectomeceynm Haivaroe 6 R
cpenwe BenMKAX W | npunpeme n3go3- | o 350.000 € EURIBOR + 2,7% ;dn ecelm y fanaka
Benukux npepy3efia | HMX MOUI0Ba TOANLIbE 1
i TpXuLLHa K.C. CyOUHaHMparbem
KEE’;‘:::&“ m”;%';”ﬁg;i:() _ yKibyuyjyhin Jlo 10rog. peduHaHMmparem
A y EURIBOR/LIBOR AVPEKTHO
Ounancuparbe . TpXuLLHa K.C. (yduHaHcmpatbem
Kpenutu kynuy MHOCTPaHOT Kynila Hajatoe yKibyuyjyhin Jlo10rog peduHaHMmparbem
U10BeHaukux poba 250.000 € '
wyayra EURIBOR/LIBOR ANPEKTHO

HU3Bop: http://www.sid.si
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cpeacrasa of, 2.000.000 eBpa Hyau nporpaMm ¢u-
HaHCUpama yJlaramwa Majlux U cCpeJbux npeayseha
y 3alUTUTY >XKUBOTHE cpeAuHe. CJIUYHO KAao U KOJ
XpBaTcKe 6aHKe 3a 06HOBY U pPa3B0j, KaMaTHe CTOIe
cy Be3aHe 3a EURIBOR usu LIBOR. Ko Behune npo-
rpama 3a KpeAuTUpame MaluX U CpefibUuX Npej-
y3eha kamaTe cy EURIBOR + HajBuie 2% roauiime,
a Ko GUHAHCHpama Cpelibe BEJUKHUX U BEJUKUX
npenyseha mecromeceynn EURIBOR + 2,7% ro-
JUllbe. POKOBY OTIJIaTe KpeAUTa, OCUM KoJf, Qu-
HaHCUpawka peJOBHOT MOCA0Bakba MalUX U Cpej-
wBUX npeay3seha (6 mecenu - 1 roguny), kpehy ce go
10 roauHa, WITO MpeACTaB/ba joUl jeJHY CIUYHOCT
usmehy XbOP u CU/L.

4. Ymuyaj puHaHcuparea u3 KpedumHux
cpedcmaea Ha npoceyHy YeHy kanumaaa

®drHaHCcHpae HHBECTULHMOHUX IIpojeKaTa
npeJcTaB/ba CaCTaBHU €0 MeTOo/a POoLeHhUBamba
I10 KOjOj je CTBapHa BpeJHOCT UHBECTHLHje jeJHaKa
JHUCKOHTOBAHOj BpeJHOCTH 6yAyhuxX HeTO TOKOBa
FOTOBHHE KOjU Ce 04eKyjy 0Jf KOHKPETHOTI IIpOjeKTa.
[Iv/b n1aHMpaka QUHAHCHjCKUX yJlarama y UHBecC-
THULMOHE NIPOjeKTe jecTe Ja ce yJIoXKeHa BPpeJHOCT
MaKCHMMU3Yyje, OJHOCHO Ja Ce OCTBapu J0OUTaK.
[Towrto je ocHOBHa oA/IMKa GUHAHCHpama NpojeKa-
Ta /la Ce pecypcH Tpollle caja, a ePeKTH 0YeKyjy y
O6yayhHOCTH, IPOjeKTOBabe CTPYKType GUHAHCH]-
CKHUX yJlarama NnpeJicTaB/ba 036U/baH aHAIUTUIKU
3agaTak. O6MM U CTPYKTYypa y/arama y JUpeKTHO]
Cy 3aBUCHOCTH OJ] BpcTe Ipojekra. CaryefaBame
NPOjeKTOBAHOT 00MMa, AMHAMHUKE U CTPYKTYpe yJa-
rama IoKa3yje 0 KaKkBOM Ce IMPOjeKTy pajH, 0OJHO-
CHO KOJIMKO CTBAapHO KOLITa peaju3alyja jare
WHBECTHUIH]je.

[IpuivKoM oljeHe peHTaGUJIHOCTU MUHBECTUIIU-
OHUX IIpojekaTa npeay3ehe Mopa Aa yTBpAU Mpo-
CevHy LieHy KanuTaja UHBecTUulYje. Ta LieHa npej-
CTaB/ba, Kao LITO HAM je MO3HATO, NOHJEepPUCAHU
NpOCeK LjeHa [0jeJHHAaYHUX U3Bopa GUHAHCHpamba
KOjU KOMIIOHYjy CTPYKTYpy KanuTaja npepy3eha
(Popuh, ®ununosuh, IIpoyena epedHocmu nped-
y3eha, 2010, 58-59).1lITo cy ieHe 0je ANHAYHUX €K-
CTEPHUX U MHTEPHUX U3BOpa KalluTajla HUXKe, HUXKa
he 6UTHU U IpOCeYHa LleHa KallU'Tasa, LITO JUPEKTHO
yTHUYe Ha NOPACT HETO cafialilbe BpeJHOCTU HHBEC-
TulYje. Beh cMo KoHCcTaTOBaJIM Jja He IOCTOjU Gec-
IJIaTaH KaluTaJ, OJJHOCHO Jla CBaKU U3BOp PpuHaH-
cupama uMa cBojy leHy (MukepeBuh, HanpedHu
cmpamewxku gpuHaHcujcku meHaymenm, 2010, 217).
Kaga cy y nuTtamy 06Be3HuUlle, npedepeHLUjaiHe U
00MYHe aKliuje, Ta LieHa MpeACcTaB/ba peajaH TPo-
mak puHaHCcUpamwa 3a pefy3ehe ¥ TUMe ofipakaBa
CTBapHO M3JaBalke FOTOBUHE N0 OCHOBY KaMare

niau pguBuzierge. Ca gpyre cTpaHe, Ko, Moje JUHUX
VHTepHUX U3BOpa GHMHAHCHpakba Kao IITO je aKyMy-
JIMpaHH J00UTAK, HEMA CTBAPHOT O/IJIMBA T'OTOBU-
He, Beh ce Ta 1ieHa JlepUHUIIEe KAa0 KaJIKyJaTUBHA
LleHa U Ipe/ICTaB/ba OMOPTYHUTETHU TPOUIAK.

MapruHasHU TPOLIKOBHU KallKUTa/la Kao U3BOPa
drHaHCcUpama ofpakaBajy lieHy CBake J0JaTHe
HOBYaHe jeJJMHMIle NpHUOaB/beHe Yy TOKY TOJHHe.
OBa 1eHa je 3HAa4YajHA NOLLUTO Ce YIPAaBO OHA KOPUC-
TH Kao KPpUTEPHjyM 3a OLleHy eQpUKaCHOCTH UHBeC-
TULMOHUX yJarama. IlpeMa 0BOM KpUTepHjyMy,
eduKkacaH je MHBeCTULMOHHU NpOjeKaT YHja UHTEP-
Ha CTomna IIpHHoca je Beha o MapruHaJ/iHe IieHe Ka-
NHTaJ1a, OJHOCHO YUjH HETO TOK TOTOBHHE JJUCKOH-
TOBaH I10 TOj IleHU 06e36ehyje NO3UTHUBHY HETO Ca-
Jlalmwy BpeJHOCT. OBakaB npojekaT Tpeba a 6ye
npuxBaheH jep JONPUHOCH MaKCUMHU30Bamy Cca-
Jlallme BpeiHOCTHU peay3eha. Kaga npenysehe uc-
NyHaBa yC10Be KpeJUTHPamwa NpojeKTa 0J; CTpaHe
pa3BojHuX (OHJ0Ba, MapruHajHa lieHa KpeJuTa
3HATHO je HWKA Hero y cJy4ajy 3aJy>KHBama y Ko-
MepLUja/iHOj 6aHIM WM Ha OTBOPEHOM TPXKHUIITY
kanuTasa. CaMMM THM MHOTO je JIaKllle TOCTUhY UH-
TEpHY CTOINy MpPUHOCAa UHBECTUIHje Koja he 6GUTH
Beha oJ] 0BaKO HUCKe MapruHaJHe LieHe KanuTaJja.
Hrxa mpoceyHa njeHa KanuTasja, ¥ KOjy yJaasu U
LleHa [103ajM/beHUX CpeJiCTaBa U3 pa3BOjHe UHCTHU-
Tyuuje, noguhn he MO3UTHMBHY HeTO Cajallliby
BPEJHOCT NpOjeKTa.

MapruHasiHa LleHa KalnuTaJjaa oCcTaje HelmpoMe-
HeHa U jeIHAKa IPOCEYHO]j LeHU KalluTaJla, CBe J0K
Cce UHTEepPHUM U3BOPU CONCTBEHOI KalUTajla He
HCILpIle, TOC/Ie Yera NouMmbe J1a pacTe, nopsaadyehu u
npoceyHy I1eHy kKamutaja (Gitman, Principles of
Managerial Finance, 1991, 281). /lanac rotoBo Ja
HeMa KOMIaHUje Koja GUHaHCHpa MHBeCTULM]e UC-
K/bY4YMBO CONCTBEHUM CpeJCTBUMA, LITO 3HAYU /A
je 3a ycrnex npojeKTa oJ, IpecyHOT 3Havaja yrpaBo
npocevyHa IieHa KaluTasa, Koja ce MOXe 3HAaTHO
CHU3UTHU QUHAHCHpAkEM U3 Pa3BOjHUX WHCTUTY-
yuja. Ocum Tora, Tpeba 3ana3vTH Jia U MapruHajaHu
TPOLIKOBU KaluTajla IpeLCcTaB/bajy CBOjeBPCHY
dopMy npoceuyHe neHe KanuTasa. CBaka JoJaTHa
HOBYaHAa jeUHUIIA NpPUOAB/bEHA Y TOKY COJUHE
KOMIIOHOBAHa je eJIMMUYHO U3 AYTa, a AeJTUMUYHO
M3 CONICTBEHOT KaluTasa, TaKo Jja U IleHa Te HOBYa-
He jeJUHHUIlEe OJpa)kaBa IMOHJEepHUCaHe MpoceyHe
TPOILIKOBe OAHOCHUX KoMnoHeHTHU (Kpacysma, Pu-
HaHcujcka egpekmusHocm u uHaHcuparbe UHeec-
muyuja, 1977, 181).

3akmyuak

Q®uHaHCHpawke MHBECTULMOHUX I[pojeKaTa
Mo/ijpa3yMeBa KBaJIMTETHO JIaHUPakbe, aJIv U IIpar-
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MaTHYHa pelllerha U MTHOBAaTUBHE 0/ITOBOPeE Ha MPo-
6/1eMe U U3a30Be pa3Boja caBpeMeHor npeayseha.
EdekTHBHA MMIUIEMEHTaNMja KOMILJIEKCHUX WH-
BECTHUIIMOHUX NpOjeKaTa 6a3upa ce Ha NaK/bUBOM
n360py o/roBapajyhux n3Bopa GruHaHCHUpamba.

[TokpeTame CI0XKEHUX U CKYNUX UHBECTHUIHO-
HUX IpojeKkaTa Huje Moryhe 6e3 KpeJUTHUX CpeJ-
craBa CBeTCcKe OaHKe, aJlu U MHTEPHUX U3Bopa ¢u-
HaHcUpawa (cybuHaHcupamwa Baaje).

MebhyTum, kopuithemwe kpeguTa CBeTCKe 6aHKe
OTpPaHMUYEHO je BeJUKUM OpojeM dakTopa. Mako cy
TO HAajIIOBOJ/bHUjU H3BOpHU GUHAHCUpama, KO-
puihemwe KpeJUTHUX cpeficTaBa CBeTCKe GaHKe 3a-
BUCH OJi: KpeJIUTHe CINOCOOHOCTH NPaBHOT JIMLA,
npojekar 3a 4uje GUHaHCHpatbe je 3aMHTepecoBaHa
u CBeTcka 6aHKa U BJ1aJia, IOCTOjarbe ONpaBJaHoC-
TH AaTOr NIPOjeKTa, rapaHLyje Biase 3a nospar uc-
TOT UTL,.

Bupesnu cMo Jja pylITBeHa OLleHa UCILJIAaTHBOC-
TH NpojeKkaTa 00yxBaTa Mepewe epeKkaTa Koje UH-
BeCTULIUOHH HpOjEKaT AOHOCH 3€MJbH y LEJIMHU.
Kagaje y nuramwy camo npeanysehe Koje je MHBeCTH-
TOP, OHO je y Ha4yeJly HajBUlle 3aMHTEPEeCOBAaHO 3a
JUpEKTHe eKOHOMCKe edeKTe.

Jaxuie, 3a orieHy GUHaAHCHjCKe (KoMepIUjaTHe)
OIpaBJlaHOCTHU UHBECTHULH]je Haj3auHTepeCOBaHUjU
je MHBECTUTOp, KOjU BpLIM OLeHy ONpaBJaHOCTHU
peanuv3anyje UHBECTHULHje U [OHOCU OAJYKY O
€BEeHTYaJIHOj peaiu3alluju UHBECTULIH]je.

CBe pa3BojHe HHCTUTYLHYje, a Tako U PoHJ 3a
pasBoj Peny6sinke Cp6uje, Kao ycI0B 3a KpeJUTH-
parbe UHBECTUIMOHUX IPOjeKaTa 3aXTeBajy Jja po-
jeKTH [eJyjy NO3UTHBHO Ha MOJCTUIAKE PacTa U
pasBoja npuBpese. Kaga npenysehe foHece ofnyKy
0 MHBeCTHpamwy y oApeheHH pojekat, 3a Koju cMat-
pa fa he 6UTH MCIJIATUB, Pa3BOjHOj 6aHLU TOJHOCH
CBOj MHBECTHUI[MOHH NPOTPaM.

Haj3saz, MakcMu30Bamwe IPUHOCA Off UHBECTH-
L1je He 3aBUCH CaMO 0/l PeHTaOUJIHOCTHU AATHUX UH-
BECTULMOHMUX yJlarama, Hero v of CTpyKType U3Bo-
pa pUHaHCHUPaKa, Koja je yCI0B/bEHA OAHOCOM Y-
roBa npema BJIACTUTUM H3BOpPHUMaA (I)I/IHaHCI/IpaI-ba.
Jaxie, ycknahuBawe QUHAHCHjCKE CTPYKTYpe OJ
OTPOMHOT je 3Hayaja ca CTaHOBMIITa GOpMHUpamba
IleHe KaluTajJa Kao PUHAHCHjCKOT CTaHAapJa 3a
olleHy eQpUKaCHOCTH HHBECTHULHMOHOT MpojeKTa.

CaMo cTpyKTypa u3Bopa GUHAHCHUpAKA IIPOjeKTa
Ko0ja 06e36ehyje MUHHMaJIHY IPOCEYHY LieHY Kallu-
Tasia Ipe/iCTaB/ba ONTUMAIHY PUHAHCHjCKY CTPYK-
Typy. ONTHMa/NHa CTPYKTypa U3Bopa GUHAHCHUPA-
ba oMoryhaBa 60Jbe Kopulithewe yKYIHOT KalnuTa-
JIa, YUMe He CaMo Jia ce YyTHU4e Ha MaKCHMU30Bakbe
BpeHOCTH mnpejy3eha kao mpuMapHOr Iu/ba MO-
c/10Bamba, Beh ce moBehaBa v 6J1arocTame JIpyIITBa
y LleJIMHU.
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ArpecUBHO NIOpPECKO IVIaHUPahe
U oArosop EBporncke yHuje

Hus pada je ykazusarse Ha nojagy azpecusHoz nopeckoz NAaHUpara U aHaau3d Mepa koje ce
npedy3umajy Ha 24106a/HOM naaHy, a Hapouumoy EY, kao 0d2080p Ha 08aj HedxcesbeHU heHOMEH.
Y ucmpascusarsy cy kopuwheHu komnapamugHu U HOpMamueHu mMemodu, noce6Ho umajyhu y
sudy akyuje koje cnposodu EY. C 063upom Ha 2y6umak 3Ha4ajHux npuxodd u 6eAuKy wmemy Kojy
mpne esponcka npuspeda u 3ajedHuuko mpaxcuwme, EY je nocaedrux 2oduHa nojavasaa 6op6y
npomus pasuvumux 310ynompeba u uzbezasaroa niaharba nopesa 00 cmpaHe My/AmuHayuo-
HA/IHUX KOMNAHuja. Y mome je jow suuwie nodcmakHyma 2n106a1Hum hpojekmom BEPS. Mepe EY
mpeb6a da donpuHecy eehoj nopeckoj mpaHcnapeHmHocmu, no6o.bwarsy capadrse U KoopouHa-
yuje, kao u eehoj pazmeru uHgopmayuja usmehy dpcasa-4aanuya, padu oHemozyhasarba azpe-
CUBHO2 NOPECKO2 NAAHUPArA U CMBaparea npasuyHujez u epukacHujez onope3usarba KOMNaHu-
jayEY.

KmyyHe peuu: myamuHayuoHa/iHe KOMNAHUje; azpecu8HO NOPecko NJAAHUpaAtrbe; U3be2asarbe

naaharea nopesa; npebayusarse npogpuma; 310ynompebe; BEPS; Eeponcka yHuja.

Yeod

Y caBpeMeHOM CBeTy I[OBe3WBame JpXKaBa,
KOMIIaHHMja U I0jeMHaLla HA MHOTMM I10/bUMaA [i0-
BeJIO je 10 OPOjHUX KOPUCTH Y 3Ha4YajHor noBehama
cBeTcKor 6oraTcTBa. KoMyHuKalMja Koja He o3Ha-
jerpaHulie U yjeJMbaBambe Ap>KaBa y pa3u4yuTe ca-
Be3e U opraHusalyje, UTA. yTULLAJIU CYy HA TO Ja ce
MI0C/I0BHA aKTUBHOCT U KallMTaJl JIAKO ceJie U3 jeiHe
y Apyry ApxaBy. [locnejlbux felieHnja, a HAPOYUTO
o moyeTka XXI Beka, 6poj KOMIIaHHja Koje MOCYjy Y
BUIIE IP>KaBa, a HeKe YaK U Ha BUllle KOHTUHEHaTa,
3HayajHO je mopactao. /[urdranusanuja je oMo-
ryhusia a ce noc/iI0BHA aKTUBHOCT 00aBJba ca jefi-
HOI MecCTa U Jila UMa edeKTe y BUIlIe Ip>KaBa, YMMe je
3Ha4ajHo 0JIaKIIAaHO NOCJI0Bakbe, ToBehaH! npodu-
TH U CMabeHU TPOLIKOBU. Kosinko roz Aa je, cjesHe

CTpaHe, r7106a113alnyja yHesjia H03SUTUBHE IPOMeHe
y Hallle )KUBOTe, IOHeJIa je ¥ pa3He ONacCHOCTH U U3-
asoBe. CBe je Behu 6poj My ITUHALMOHAJHUX KOM-
MaHHWja Koje, Hajuenthe KopucTehy MpaBHe NpPa3HU-
He Y pa3J/IMKe y HallHOHA/JIHUM [I0PECKUM 3aKOHHUMa,
CBOje MOCJ0Balke OpPraHu3yjy Tako Ja IjaTe LITO
MamU [Iopes, a ocTBape 1To Behu mpoduT. Y Be3u ca
THUM CBe yellhe KOMIaHUja OCTBapyje npodUTy jes-
HOj ApXaBH (Y KO0joj je BEJIMKO IMOPECKO OITe-
peheme), a 3aTHUM ra npebaryje y Apyry Ap>xaBy (ca
3HATHO HWKHUM WM HYJITUM [IOPE30M Ha /10X0/1aK).
[Ipy ToM, Heke KOMIIaHHje TO YHNHE TAKO LITO IPO-
bUT 1“3 MaTH4YHe ApXaBe TpaHcdepUIly CBOjUM
NpeKorpaHUYHUM UIHjanaMay BULY JUBUJEH]Y,
N03ajMHUIla UJIM yJlarama, YMMe JieraJHo U3berasajy
niahawe nopesa. MehyTuMm, MMa U KOMIIaHHja Koje
npoduTe jeJHOCTaBHO TpaHcepully Ha 6AHKOBHE
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padyyHey jp>kaBaMa y KOjuMa je 6aHKapcKa TajHa 3a-
KOHOM 3aliThheHa. Tako koMmIaHuje U36erasajy
CBOjy nopecky o6aBe3y HeJleTaJIHUM IYTeM, YeCTO
Bpiiehu nopecky yTajy. ok ce cjeiHe cTpaHe Ap:xa-
Be y KOjUMa ce OCTBapyjy mpodUTHU CyodyaBajy ca
3HayajHUM TyOUIMMa, Ap>KaBe y Koje cy npoduTu
TpaHchepUCcaHU U, eBeHTyasHo, IJlaheH je mopes,
OCTBapyjy 3Ha4yajHe A06uTKe. OBaKBa MojaBa Hapo-
YHUTO je u3pakeHa v onacHa y EBpornckoj yauju (EY)
y K0joj cy Mehyp:kaBHe rpaHulie “n3bpucane”. 3a-
jeAHUYKO TPXKHUILITE, 3ajeJHUUKa BaJyTa, cja060a
KpeTamwa, 3abpaHa JUCKpHMMHHALMje Ha pas/Nyu-
THM aclIeKTUMa, UTA,. JOHeJIH Cy 6pojHe IpeHOCTH,
aJsiu ¥ 6pojHe HepocTaTKe. [loMeHyTa nojaBa npeba-
I1Bama MpodpHrTa U u3beraBama iahawma nopesaje
HellTo ca YuMe ce EY cBe BUllle cyouyaBa, HAPOUUTO
360r MOryhHOCTH CJI060AHOT KpeTamwa U I0cJI0Ba-
3, Y3 33/ip:KaBatbe HAlMOHATHOT IOPeCcKOr CyBe-
peHuTeTa. Tako KoMIaHUje UMajy MOoryhHOCT U360-
pa JioKaluje CBOT IOC/I0Bama U Miahama nmopesa.
[ToBehamweM 6poja fApaBa YJaHULA U IIUPEHEM 3a-
jeAHUYKOr TpKUIUTAa MOryhHOCT M360pa mocTaje
cBe Beha. /lok c jeAHe cTpaHe KOMIIaHHWje 6Upajy J0-
Kalyjy NOCJOBama, C Jpyre CTpaHe JpXKaBe ce
Mehyco6HO “TakMuve” Koja he HOHYAUTH LITO
[I0BOJbHHUjE YCJI0BE 3a I10CJ0Bame, jep TO 3Ha4U U
npHBJaYee Kanutajaa U nosehawe HalMoOHaIHe
npUBpe/He aKTUBHOCTH. OBaKaB HayKH NOHAlllakba
JIOBOJIU J10 BeJIMKUX 'yOUTaKa, KaKo 32 IpUBpeJe U
OyleTe JApaBa-uJaHULA, TAKO U 3a NPUBpPeAy U
oyiieT caMe YHuje. U3 Tor pasJsiora, EY je npo6semy
n3beraBamwa Iahamwa Mope3a U Kpeupamwy LITO
epukacHujer cucreMa onope3uBalka KOMIaHHja
NpUCTYyNUJIa joll OAJIy4YHHje y OJHOCYy Ha Jpyre
MehyHapoaHe yyecHuKe.

1. AepecusHo nopecko niaHuparse u mepe
npedyseme Ha pa3AuMuUMuM HUBOUMA

ArpecHBHO NOpeCKO NJaHupame (eHr. aggressi-
ve tax planning) nopa3syMeBa Ja, 3apaj, CMamemba
nopecke o6aBe3e, MOPeCKHM O0OBE3HUIM KOPHCTe
NpeJHOCTH pelllera NojeJUHOT TOPecKor cucTeMa
WM pasjivKe u3Meby [iBajy WM BUILe MOPECKUX
cucteMa. Hajuewhe je oBa Hexxe/beHa I0jaBa NpHU-
CyTHa y BHUAY JBOCTPYKOT NOPECKOT U3y3MMarba
WJIM IBOCTPYKOT Heonope3uBama. Tako ce Moxe fie-
CUTH Ja Ce oipeheHy Tpollak NpU3Ha Kao MOpecKu
OAOUTAK U y ApKaBU U3BOpA U y ApPKaBU pe3uf-
€HTCTBa UM Jia ce oApeheHH NpUxo/ He onopesyje
y AipKaBH U3BOPa, a 6y/le U3y3eT U3 Ollope3UBama y
JpkaBU pesufieHTHOCcTH (EBponcka komucuja/Eu-
ropean Commission, 2012a, 2).

['no6anuvsanyja, 3ajeAHUYKO TpxuluTe EY u no-
CTOjambe ipKaBa ca HUCKOM MJIU HYJITOM CTOIIOM I10-

pe3a Ha Zjoxoak (mopeckux pajeBa) oMoryhuau cy
MYJITUHAL[MOHAJHUM KOMIIaHMjaMa Jia Jlako npe6a-
1yjy mpoQHUT U3 jeJiHe JipKaBe y ApyTry (eHr. profit
shifting), mTo AOBOAU J0 HEYCKJahEeHOCTH MecTa
rae ce npodUT oCcTBapyje U MecTa I'ie Ce BPLUIH OIo-
pe3uBame. [locienune TakBOT MMOHallaka Mpej-
CTaBJbajy €po3Uja HallUOHATHUX IOPECKUX OCHOBHU-
1a (eHr. base erosion) U ry6UTaK MOPECKUX IIPUXO/IA.
[lopen ApxaBa, HaryOUTKY CY M KOMIIaHHUje Koje 10-
IITYjy NMOpecKe NMPOIKCe U, y CKJIaAy ca kbHUMa, U3-
BpIIaBajy CBOje mopecke obaBese. Y KpajwOj HH-
CTaHLY, HAa TYOUTKY Cy NOjeJUHAaYHU OPECKU 06-
Be3HUIM-rpahaHy, jep HA HUX NaJla TEPET HEMO-
ryhHOCTH OCTBapUBamwa NJIaHUPAHUX U TOTPEOHUX
MopecKux U 6yneTckux mnpuxoja apkasa (OECD,
2013, 8).

Y JVpeKTHOj Be3u ca arpeCHBHUM IOpPeCKUM
IJIaHMpalbeM KOMIIaHHja je U IpacTUYHO yMawHBa-
b€ HallMOHA/THUX 3aKOHCKUX U epeKTUBHUX Iopec-
KHUX CTONa U yBohemwe OPOjHUX APYTHUX MOpPeCKUX
OJIaKLIMIIA, IITO M/e 10 Te Mepe /ia ce OBaKBa I10jaBa
BHIIle He CMaTpa caMO ‘HempaBUYHOM” MOPECKOM
KOHKypeHUUjoM (eHr. harmful tax competition) us-
Mebhy apxaBa, Beh U “arpeciBHOM” OPECKOM KOH-
KypeHIIMjoM (eHr. aggressive tax competition - 11.
OeHc /]. Owens, 2013). YnoTpeb6a Texxe KBaiudpu-
Kallyje MojMa caMO yKa3yje Ha O30U/bHOCT U
npo1y6/bUBame MpobJiemMa.

Kako Ha HalMOHAJHOM, TaKO U Ha pervoHal-
HOM U IJI0GAJIHOM IJIaHy, NpeAy31uMajy ce pasnyu-
Te Mepe 3a yMabUBakbe U /U1 eJIMMUHHUCAbE arpe-
CUBHOT [TOPECKOT IJIaHUPakba.

1.1. HayuoHa/iHe Mepe 3a cnpevasarse azpecusHoz
nopeckoz na1aHupared U nopecke esasuje

Kaga cy y nuTamy Mepe nojeAUHAYHUX JPKaBa,
Tpeba npe cBera ucrahu 3HavyajHy akTuBHocT Cje-
IumeHux AMepudkux /JiprkaBa (CA/l) koje cy mo-
clneAUX roJMHa MOOIITPU/IE CBOjY IOPECKY MOJIU-
THUKY y OJHOCY Ha MyJTHHAllMOHA/JHE KOMIaHHUje
KOje Cy W3BpIUWJIe peOpraHMUsalyjy rpyle nyreM
KOpIopaTMBHe HWHBep3Hje, OJAHOCHO Koje Cy H3-
BpIIMJIEe IpebaluBame cBor ceauiuta u3 CAZly apy-
Iy ApKaBy. Y Be3U ca TUM je U JJOHOLIeHhe TaKO3Ba-
Hor Jlog-®pank (Dodd-Frank) 3akoHa y OKBUPY KO-
jer moce6HO Tpeba vctahu cekiyjy 1504 koja ce of-
HOCH Ha 006jaB/bUBam€ NoJlaTaka o miahamruma Ko-
MepLUjaJTHUX KOMIIAaHUja KOje Y4eCTBY]y y eKCIlI0a-
Talyju NPUPOAHUX 6oraTcTaBa (eHr. extractive
industry). Takobe, 3HayajHa Mepa je U TyMayeme
Opnbopa 3a craHzapZe GUHAHCHjCKOT pPavyyHOBO-
nctBa (eHr. Financial Accounting Standards Board
/FASB) o6jaBsbeno 2006. umo6osbmano 2010. rogu-
He, KOjUM je pasjallibeHa paHuja ofJiyka 6p. 109 y
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Be3U ca 06payyHOM Y 06jaB/bUBaEM PE3EPBU Y O/ -
HOoCcy Ha HeJlepuHHCaHE MOpecKe MO3ULMje (eHT.
uncertain tax positions) TpUJIUKOM OIOpe3UBamba
JIOXOTKa. Y NHUTamy je mpaBuJio no3Hatuje kao ®PH
48 (FIN 48) (C. CrojanoBuh, 2014, cTp. 596-599).
[Topes oBora, Tpe6a IOMeHYTH U aMepUUYKH 3aKOH 0
onopesnBawky NpUX0Ja aMepUUKUX JpXKaBJ/baHa Y
WHOCTpaHCTBY (eHT. Foreign Account Tax Complian-
ce Act, FATCA). Wako je oBaj 3aKOH NPBEHCTBEHO
yCMepeH Ha olope3uBakbe Npuxoda (U3MYKHUX
JINIIA, OJHOCH Ce Y Ha OTIope3UBambe CTPaHUX KOp-
nopanuja y KojuMa je yeo aMepudyKor KanuTaja
Behu o1 10% (C. CrojaHoBuh, 2015).

Ocum CA/], 3HavyajHe Mepe 3a ClipevyaBambe MOo-
pecKe eBa3uje U arpeCUBHOT IOPECKOT MJIaHUpamba
npenysese cy U apyre gpxase. [loce6Ho Tpeba us-
ABojuTH Ayctpanujy u HoBu 3esiaHz, Kao HeeBpoOI-
cKke apxaBe, U Besuky bpuTaHujy kao eBpoNCKy
apxaBy (C. CrojaHoBuh, 2014, 599-602). Mepe,
yIJaBHOM, NoJApa3yMeBajy o6jaB/bUBame GHHAH-
CHjCKMX II0ZjaTaKa 0Jf CTpaHe KOMIIaHHja Koje Cy pe-
TUCTPOBaHe W MOC/AYyjy HAa HalMOHAJHUM U CBET-
CKUM 6ep3ama. OCHM 0BOT, Kao eBpOIICKa Jp:KaBa ca
BEJINKMM OpojeM 3aBUCHUX U NIPEKOOKEAHCKHUX Te-
puTopuja (koje cy Hajuemrhe nmopecku pajeBu), Be-
auka bpuTanujaje, cinano CA/Jl, oHesa 3aK0H KOjU
ce TU4e pa3MeHe NolaTaka 0 padyyHyMMa U IPUX0/U-
Ma Koje 6pUTAHCKHU OPECKU Pe3UJEHTH U KOMIIa-
HUje y KOjuMa MOCTOju BJIACHUYKHU YJieo OpHUTaH-
CKUX pe3u/ieHaTa Ap:Ke Ha padyyHHUMa y OBUM JiprKa-
BaMa M IoyeJia NOTIHCUBaKbe ClIopa3yMa O pa3Me-
HU uHopmanuja. OBaj 3aKOH NMO3HATHjU je Kao
soputancka FATCA“ (http://www.pwc.co.uk/tax/
issues/dealing-with-the-uk-fatca.jhtml).

1.2. llpojekam BEPS

3a pas/uKy OJ HalUMOHaJHUX Mepa, Koje
norahajy nopecke pe3u/ieHTe KOHKPETHE JpPKaBe,
OpraHusanuja 3a eKOHOMCKY capajiby U pPa3Boj
(OECD eHr. Organisation for Economic Cooperation
and Development) je,y ckaazy ca 3axTeBoM rpyre 20
Hajpa3BHjeHUjuX ApxaBa cBeta (I-20) 2013. rogu-
He 3anoyeJia [IpojekaT o epo3uju nopecKke OCHOBU-
e u npebauuBamy npoduta BEPS (enr. Base
Erosion and Profit Shifting, BEPS).Y 15 Tayaka fjedu-
HUCaHe Cy Mepe Koje ApKaBe Tpeba Ja npeay3My ca
LU/beM HITO edpUKACHUjEr ollope3rBaba MyJITHHA-
LJMOHAJHUX KOMIIaHHja, yMambeka [I0pecKe eBasuje
Y noBehama nopecke TpaHcnapeHTHOCTH. Mako je
CBpXa YMTAaBOT IpojekTa Bpahawe HapyllieHe IJIO-
6a1He PUHAHCHUjCKe PAaBHOTEXE U YCIOCTAB/bakbe
omope3uBama MYJTHHALMOHAJHUX KOMIIaHHWja C
0063MpOM Ha JiprKaBe rJie 0CTBapyjy npoduTe, CKOpO
CBaKa 0/} Ta4yaka AKLIMOHOT IIJIaHa, Y KpajH0j IMHHU-
ju, ycMepeHa je Ha OTKJlambake NpobJieMa arpecuB-

HOT IIOpeCKOor IJIaHupama. [Ipyu ToM, Tayka 12 ogHo-
CH Ce WCK/bYYMBO Ha pelllaBarbe OBe HelollyJapHe
nojaBe (OECD, 2013, ctp. 22-23). ¥ ckjaaay THUM,
npeaBubha ce ycTaHOB/baBakhe 06aBe3e 06jaB/bUBA-
ba UHPopMaIMja Koje ce oHOCE HA TpaHCAKIHje,
apaHKMaHe WJIM CTPYKTYpy arpecMBHe INpUpofe
WJIU KOje Cy IoBe3aHe ca 3J10ynoTpebama, Npu ueMy
Tpeb6ba BOJUTH payyHa O aJMUHUCTPATUBHUM
TPOLIKOBHMMA NOPECKUX YIpaBa U NOCT0BHE aKTHB-
Hoctu. OECD, y okBHMpYy OBe Tauke, HarJjallasa
HeONXO0JHOCT noBehamwa TPaHCMApeHTHOCTH KOJ
TpaHchepHUX LeHa, Oyayhu Jga je Ta obJact
Hajuelrhe nmoBe3aHa ca 3/10ynoTpeb6aMa U Jieo je ar-
pecuBHe NopecKe LieMe 6POjHUX MyJITUHALUOHAJ-
HUX KOMIIaHHUja.

3HayvajaH fonpuHoc peasausanuju BEPS npojek-
Ta U noBehawky TPaHCNIAPEHTHOCTH MOCJ0BaHba
MYyJTHHALMOHAJHUX KOMIIaHHWja, CBaKaKo Ipej-
CTaBJba ayTOMATCKO pa3MemHBambe HHPopManujay
nopecke cepxe. Haume, y ¢pebpyapy 2014. ronune
['-20 noppxxaja je ycTaHOBJ/baBame ayTOMaTCKe
pasMeHe nH$opMalMja Kao rJ106aaHor cTaHAap/a
(OECD, 2014). Y ckyafy ca TUM, HallUOHAHE OpeC-
Ke ynpaBe MOry f06uTH nHbopMaLHjy o ¢uHaH-
CHjCKUX UHCTUTYLUja YU AyTOMATCKU je pa3MeHUTH
ca IOpecKUM ynpaBaMa ApYrux Ap:KaBa Ha roAull-
HB0j OCHOBM, BoJiehu pauyHa O MOBEpP/bUBOCTHU
oApeheHUX MoJjaTaKa U 3alITUTH IOPECKUX 06BeE3-
HuKa. OBO, Kao Y OUeKHBaHa peajd3anuja YNTaBOT
npojekta BEPS, Tpe6a jja onpuHece cMatbelby QU-
HaHCUjCKe HepaBHOTeXe U3Mehy gpxaBa U ob6aBe-
3MBakby MyJTHUHALMOHAJIHUX KOMIIaHUja Jia 06jaB-
Jbyjy MHPOpMalje 0 CBOjUM NPOPUTUMA U NOCJIO0-
Bamby IIpeMa JiprkaBaMa y KojuMa Ux OCTBapyjy (eHTr.
country-by-country reporting), Te aa niahajy nopes
Jp>KaBH 4ujy cy MHQPACTPYKTYpy, paJHy CHary, Te-
pUTOpHjy, NpUpoAHA GOTaTCTBA, UTA. KOPUCTUJIE
KaKo 641 ocTBapuJie NIpodur.

BEPS mnpojekaT, y cTBapu, npe/icTaB/ba HOBU U
jour jaum oxaroBop OECD-a Ha rJyio6asiHy Mopecky
eBasHjy U3a3BaHy MebhyAp>KaBHOM NOpPeCKOM KOH-
KypeHnujoMm. HauMe, oBa MehyHaposHa opraHusa-
nyja je 1998. rogune sanodesia 1 2009. okonyasna
[IpojekaT 0 HenmpaBHU4YHOj IOPECKOj KOHKYPEHLUjU
(err. Harmful Tax Competition - OECD, 1998), y
OKBHUPY Kojer je, uaMelhy ocTasior, gajia npernopyke
Koje O JApKaBe TpebaJsio Jla Npefy3uMajy npema
Jip>kaBaMa OKBaTMPHUKOBAaHHUM Kao IIOPeCKU pajeBH.
C 063upoM Ha ToO Jia je mopecka KOHKypeHLiMja Mehy
Jip>kaBaMa JIOCTUIJ/Ia KPUTHYAH HUBO U CBe BHUIIeE
u/Jie y IpuJoT IopecKoj eBa3ujy U pa3JIuuYUTHM 3J10-
ynoTtpe6aMa KOMIIaHMja ca NMpPeKOrpaHUYHUM IO-
CJI0OBHUM aKTUBHOCTUMa, ['-20 u OECD youunu cy
notpeby 3a jauuM oxarosopoM. Tako je 3amodyer
BEPS npojexkart. Ilopen Tora, y okBupy OECD-a ¢op-
MUpaHa je I'pylla 3a Ha30p arpecMBHOI IOPECKOT
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nJIaHupama (eHr. Aggressive Tax Planning Steering
Group), kao noarpyna PagHe rpymne o pa3MeHH UH-
dopmanmja 1 nopeckoj nogo6HocTH (eHr. Working
Party on Exchange of Information and Tax Planning),
KOja peloBHO 06jaBJbyje U3BENITAje 0 arpeCUBHOM
nopeckoM maHupawy (A. Kpanea/A. Crace, 2013,
565).

U npyre MehyHapoaHe opraHusaiiyje CipoBojie
MpOjeKTe Koju cy, uaMelhy ocTasior, ycMepeHHU Ha pe-
L1aBame NpobJieMa arpeCUBHOT TOPECKOT IJIaHHUpa-
a U nopecke eBasuje komnanuja (C. CTojaHoBHA,
2014, 589-593). MehyTHM, HUjelaH OJ OBUX IpoOje-
KaTa HaBeJleHUM Npo6JsieMHMMa He NPUCTyIa TaKo
JleTa/bHO Kao BEPS, nito je u pa3sJjior 360r yera ce
HeheMo ynymiTaTl y bUXOBY JleTa/bHUjY aHAIU3Y.

1.3. Mepe EY 3a o6esbehusarse npasuvHoz u
epuxkacHoz onope3usarba KOMNAHUja Ha
3ajedHUYKOM mpicuwmy

Ciuyno OECD-y, u y EY npeaysete cy 6pojHe
Mepe 3a pellaBame MpobjieMa arpecCUuBHOT Mopec-
KOT IJIaHUpama y chepu JUPEKTHOT ON0Ope3rBambha.
AxTuBHOCT EY Ha 0BOM I/IaHYy MOKe Ce [TOJe/IUTH Y
ABanepuoga: 7o 2012. nox 2012. roguHe 1,0 faHac.
Pazsior 3a y3uMame 0Be roJMHE Kao K/by4He je Taj
ITO je Taja EBpoNCKa KOMHUCHja, HAKOH Ilepuoja
yCBajakba yrjiaBHOM HeobaBe3yjyhnx Mepa, cyoueHa
ca 3HayajHUM (QUHAHCHUjCKUM TIyb6uLlMMa U CBe
BehUM MopeckuM 3Ji0ynoTpe6ama, KpeHyJia y oJ-
JIyYHU]Y aK1ujy Bpahamwa nosby/baHe pUHAHCUjCKe
HepaBHOTEXKE U CTBapama NPaBUYHOT U ePpUKACHOT
cUCTeMa Olope3rBakba KOMIIaHUja Ha 3aje JHUYKOM
TPXKULITY.

1.3.1. Illepuod do 2012. 2z00uHe

Kaga ce uma y BUly paHuju nepuoj, Tpeba ce
BpatuTu y 1997. roguHy KaJa je yCBOjeH MakKeT
Mepa 3a pelllaBake Ipo6JieMa HellpaBUYHE Iopecke
KoHKypeHIHje (KoMwucuja eBpoOICKUX 3ajeJHHIIA
/E3 Commission of the European Communities,
1997), y okBUpYy Kojer HapouuTo Tpeba ucrahu Ko-
JleKC NIoHallamka y ONope3nBamy NM0CJI0BHE aKTHUB-
Hoctu (eHr. Code of Conduct for Business Taxation).
OBuM fokymeHnToM EY je npxaBe-4iaHulLie 1o3Bana
Jla ce MOJIMTUYKU 06aBeXKy Ha MOIITOBake NPHUHIIU-
Ila IpaBUYHe IOpecKe KOHKYPeHIUje U Cy3paKe 0f
NpeAy3UMama Mepa Koje MOTy JJOBECTH [0 HeHOT
HapylaBamwa. 360r Tora je y Kozekcy yTBpheHa
JIUCTA NNOTEHLIMjaIHO HeIPaBUYHUX [IOPECKUX Mepa
M3 06J1aCTH ONOpe3uBama IOCJ0BHE aKTUBHOCTHU
KOje MOr'y YTUL|aTU Ha beH TpeTMaH Ha 3ajelHUY-
KOM TpXXULITy. Mako Mepe HUCY U3PUYUATO KBaJIU-
¢drKoBaHe Kao NOpeCKU HellpaBU4He, IOCIYKUJIE CY

3a oJipehuBame yak 66 NOTEHLHjaJTHO HENpaBU4-
Hux pexxuma y EY (C. Crojanosuh, 2010, 62-75). U
nope Tora wto Kosekc Huje npaBHO 06aBe3yjyhu
aKT, Ay»KY HU3 roIuHA 61O je YCIEeLIHO CPeACTBO 3a
BpIIEHE MOJUTUYKOT IPUTHUCKA Ha ApKaBe-4JaHHU-
1ie 1a He YBO/le TOPEeCKe Mepe Koje OU CIyXKuJie Kao
MOACTULAjU BeJIMKUM KOMIIaHHUjaMa Ja CBOje IOocC-
JIOBambe JIOLMPAjy y ApKaBaMa ca LITO NOBOJ/bHUjUM
[IOPECKHUM peXKMMUMa.

[Topexn Kozekca, noTpe6HO je TOMEHYTH yCBaja-
we KoMmyHuMKaluje Koja ce OJHOCU Ha INpPHUMEHY
Mepa 3a CclipeyaBame 3/10ynoTpeba y 06JacTu IU-
peKTHor onope3rBama (EBporncka komucuja, 2007)
KOjoM je jaTa MoryhHoCT yBohema noje JUHAYHUX U
ONIUTHUX NMpaBUJa O ClpeyaBawy 3JI0ynoTpebda y3
NOIITOBakhe IPaHULA NOCTaB/bEHUX YTOBOPOM O
EBpoIncKoj 3ajeAHULIN.

JenHa of 3HaYajHMX Mepa NPOTUB HelpaBUYHe
nopecke KoHKypeHUHje y EY u omoryhaBama npa-
BUYHHUjer U eQUKACHUjeT OMope3rBaba KOMIIaHHja
je 3amoyvmame IMpojeKTa yBohewa 3ajeJHUYKE
KOHCOJIU/I0OBaHe KOPIIOpAaTUBHE [TI0peCcKe OCHOBUILE
(3KKIIO - enr. Common Consolidated Corporate Tax
Base, CCCTB) 3a My/ITUHALlMOHATHE KOMIIaHHje Koje
[IOC/Iyjy Ha 3aje JHUYKOM TPKULITY. Ped je o moyer-
Ky pasa Ha uzeju us 2001. rogune (Komucuja E3,
2001) fma ce rpynHHU A0X0JaK KOMIIaHHUja Koje Io-
C/yjy y HajMawe JBe Jp:KaBe-4iaHULe onopesyje
npeMa jeIHOj Ipynu MpaBuja yTBpheHoj Ha HUBOY
EY, mrto 3Ha4u y ogHocy Ha EY nopecky ocHOBUILY.
Ha oBaj HauuH noctursa 64 ce ebpuKacHuja HaIIaTa
1opesa y3 3Ha4yajHO CMameme TPOLIKOBa KakKo 3a
KOMIIaHHje, TaKO U 3a HalMOHaJIHe [IopecKe aZMH-
HucTpanuje. 2004. roguHe ¢opMupaHa je u nocebHa
pazHa rpymna 3a yBohewe 3KKIIO. U3BplieHe cy us-
MeHe JUPeKTUBa U YCBOjeHe MHULIUjaTUBe Koje Tpe-
6a fa omoryhe 1ITO ycneuHuje yBohemwe U mpeJia-
3ak Ha 3KKIIO (C. CrojanoBuh, 2010, 117-118).
Kspyynu MoMeHT nipefctasJba [Ipegiior lupekTrse
0 3aje JHUYKOj KOHCOJIUZ0BAHOj KOPIIOPATUBHOj I10-
pecKoj OCHOBUIIY, KOjU je EBpoIicka koMUCHja cayu-
Husa 2011. rogune (EBponcka komucuja, 2011), a
KOjuUM je yBoheme 3ajeJHUYKE KOHCOJIM/IOBAHE I10-
pecke OCHOBHIe IpeJBUheHO Kao ONIIMOHO 32 My.JI-
TUHALMOHA/IHEe KOMIIaHUje KOoje IOCaYjy Ha 3ajej-
HUYKOM TpXUIITY. MehyTuM, Kako je carjiacHOCT
Jlp>kaBa-4yJlaHULa y Be3u ca yBoheweM CCCTB Beoma
TelkKo noctuhy, oBakas pexxuM y EY jour Huje “3a-
»kuBeo”. Unak, nocsie 4yeTUpH rofiHe “TUIIKMHE” TH-
Takbe KOHCOJIMJalyje 3aje JHUYKe TOpecKe OCHOBU-
Lie [IOHOBO je aKTyeJHO.

[IpomnpuBawa EY y 2004, 2007.1 2013. koja cy
JloBeJia 1o mopacTta 6poja Ap»aBa-ujaHula ca 15 Ha
28,aTHMe M IPOLIMpPHBa-a 3aje JHUYKOT TPXKUILLT],
JoBeJa cy Ao noBehamwa MoryhHocTH nsbopa Hajon-
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THUMaJIHUjer MOpecKor cucTeMa 3a ob6aB/bakbe MOo-
C/I0BHEe aKTUBHOCTHU. [lopes oBora, usbujame rio-
6asiHe QUHAHCHjCKe KpH3€e KOoja je HApOYHUTO I0T0-
Auja npuBpeay EY v 3ajefHUYKY eBpOINICKY BallyTy
,E€BPO“, yTULAJIU CY /1 Ap>KaBe CBOjy IOPECKY MOJIH-
THUKy Kpeupajy y npaBlly NpHUBJadyela LITO BHUILIE
KalyTa/la 1 HOBLA Ha CBOjY TEPUTOpPUjy, He Mapehu
LITO TO AWPEKTHO WTeTH ApyruMm EY pgpxaBama.
TakBo oHallamwe, y3 6pojHe pa3inke u3Mehy HaLu-
OHAJIHUX NOPECKUX pPeXUMa U NopecKke NpasHUHE,
NOACTAK/JIO0 je MyJTHHALMOHa/JHe KOMIIaHWje [Ja
CBOj KallUTaJ U IOCJI0OBambe cejie Ha TEPUTOPH]Y ca
LITO MOBOJ/bHUjUM PEXMMOM U Jla Bplle peopraHu-
3alMjy rpymna Tako ja IJ1aTe WTOo HUXM nopes. [Ipu
TOM, KOMIIaHUje Y CBOM IIJIaHHUpakby NpHUberaBajy He
caMo JieTaJIHOM H36eraBamy nopesa (KopuihemeM
MOPEeCKUX HeycKJIaheHOCTU U MpaBHUX MPA3HUHA),
Hero 4ecTO U HeJieTa/JHUM HauMHUMa U pas/ivyHu-
THUM 3/10ynoTpe6ama. CyoueHa ca KpU30M U 3HA4aj-
HO [10/by/baHOM PUHAHCUjCKOM HEPABHOTEXOM Ha
3ajeJHUYKOM TpxkulITYy, EY je npuctynuia omwrpu-
jeM peliaBamy Npob6/eMa arpecHBHOI IOPECKOT
IJIaHMpawa U arpecuBHe NopecKe KOHKypeHIyje.

1.3.2. Ilepuox ox 2012. roguHe [0 AaHac

Y Be3u ca kopanMma koje je EY npesy3senanoyes
on 2012, noce6HO Tpeba ykazaTd Ha I[lpemnopyky
EBpoIicke KOMUCHje 0 arpeCUBHOM MOPECKOM ILjIa-
Hupawy (EBporncka komucuja, 2012a). boM je yka-
3aHO Ha TO Ja MojeJHMHaYHe HallMOHaJIHE Mepe
yCMepeHe Ha ClipeyaBalbe KOHKPEeTHHUX 3JI0yII0Tpe-
6a HUCY JJOBOJbHE Jla OU Cce yCIEeLHO 0 r0BOPUIIO Ha
CBe MHBEHTHBHHUje CTPYKTYpe arpecHBHOT MOpec-
KOT IJIaHUpawa. Tpebasio 64 yCBOjUTH 3aje JHUUKO
ONIUTE MPaBUJIO NPOTHUB 3JI0YNOTpeba, Koje 6uU
O6UJI0 UMILJIEMEHTUPAHO Y NOjeJUHAYHUM Jp>KaBa-
Ma, BoAehu pauyHa 0 orpaHuYemHUMa MOCTaBJbe-
HUM 3aKOHOJIaBCTBOM EY. Y Be3u ca TuM, ofipehene
Ccy cMepHule 3a JebUHHUCAl€ apaHKMaHa KoOju
npeJiCTaB/bajy 3JI0YNIOTPeOy U KOHCTPYUCAHU Cy ca
LJU/bEM OCTBapUBama Nnopecke KopucTu. [locebHo
ce BOJAM payyHa O eKOHOMCKOM KapaKTepy apaH-
»KMaHa U Jla Ji je ’bHX0Ba HajBaXkKHHUja CBpXa usbera-
Bame IJ1Iahama nopesa, ITO je MPUCYTHO YKOJIUKO:
(1) oxpebenu U3HOC HUje YK/bYYEH ¥ TOPECKY OCHO-
BULY, (2) mopecku 06BE3HUK OCTBApyje KOPUCT Of
M3y3MMaa, (3) je UCTAaKHYT I'yOUTaK y mopecke
cBpxe, (4) He mocToju obGaBe3a IMahawa OHJIO
KaKBOT Mope3a Mo oJ0UTKY WiM (5) ako ce BpIIK
KOMIIeH3aluja ¢ 063UpoM Ha miaheHU CTpaHU Mo-
pe3 (EBpornicka komucuja, 2012a, 4-5).

[Ipenopyka o arpecHBHOM OPECKOM ILJIaHUpa-
1Yy, Kao u [Ipenopyka y Be3u ca MepaMa Koje ApKa-
Be-WIaHHUIe Tpeba Ja mpeay3Mmy npema Tpehum
Jip’kaBaMa paZii IpuMeHe MUHUMaJIHUX CTaHJapAa

Jl06por ynpaB/baiba y HopeckuM cTBapumMa (EBpor-
cka koMucwHja, 20126), feo cy naketa Mepa KojH je
EY npenBupena y cBoM AKIIMOHOM Ij1aHy U3 2012.
ro/IMHe yCMepeHOM Ha pellaBame Npo6/ieMa rnopec-
Ke yTaje U nopecke eBasuje (EBporcka KOMHCH]a,
20128). buMe ce, y cBpXy CTBapama ycJoBa Ja Io-
pecko onTepehewe koMnaHuja 6ye y ckjazy ca mno-
CJIOBHOM aKTUBHOLINY U OCTBapeHUM NpoPUTUMa,
nopej Beh noMeHyTHUX Mepa, IpejBuba npeay3rma-
e U APYyrux Mepa: nobosblliabe pa3MmeHe UHOOP-
Maluja y IopecKe CBpxe U IPOMOBHUCAHE HbHUXOBOT
ayTOMaTCKOI' pa3MelmHBamka; OHeMoryhaBamwe Ja-
JbUX 3JI0yn0Tpeba y onope3nBamy LTEAHUX YJIOTa;
NOTNHCHUBake crnopadyMa ca JIUXTeHIITAjHOM O
cIpedaBamy NOpPECKe yTaje U MOpPecKoj capaiiby;
yCTaHOBJ/baBake MexaHHW3aMa KojuMa he ce no60Jb-
maTH 60p6a MPOTHUB MOPECKUX 3JI0yNOTpeda y 06-
JIaCTH OllIOpe3rBakba IPOMeTa; yBohewe jeIUHCTBe-
HOT eBPOIICKOT IOPECKOT UAeHTUPHUKALIUOHOT 6po-
ja; n3ameHe /lupekTuBe nocBeheHe pery/ucamwy oj-
Hoca u3Mehy MaTU4He KOMIIaHuje U uiirjana, uTh,.

Mepe npensubene 2012, o Kojux cy O6pojHe U
OCTBapeHe, JloBeJie cy 0 JebrHUCaka /jBa HOBA Ma-
keTa 2015. roauHe. [IpBo je y MapTy yCcBOjeH AKIIUOHU
IJIaH 0 MOpecKoj TpaHcnapeHTHOcTH (EBporicka Ko-
MucHja, 2015a) KojuM je, Kao K/bYyIHH eJIeMeHT, pe/-
BubheHo yBohere ayToMaTcKe pasMeHe HH$opMaliyja
r3Meby Ap)kaBa-ujaHULA Y Be3U Ca apaHKMaHUMa
Y/Wiv OTBp/aMa Koje HalluoOHaJIHe [TOPecKe yrpaBe
Y3/ajy HOpeckruM 06Be3HUIMMA Y Be3U ca 06padyHa-
BakbeM HUXO0Be Nopecke ob6aBe3e (eHr. tax rulings).
Haruiacak je craB/beH Ha apaHKMaHe ca MyJITUHALWO-
HaJIHUM KOMIIaHHjaMa, jep TO MOxKe UMaTH edeKTa Ha
nopecko onrtepehemwe U HalaTy Hopesa y ApPyrUM
JAp>kaBama. C 063MpOM Ha TO /i je TpeHyTHA CUTyaL -
jay EY TakBa sja mopecke ynpase p:kaBa-4/aHULIA Be-
OMa MaJjlo pa3Mehyjy MHbopMaliyje 0 apaHKMaHUMa
ca MyJITUHALIMOHAJIHUM KOMIIaHHUjaMa, youeHa je 1o-
Tpeba Jia ce capaitba o6osbIla U, ¥ opeheHuM ciy-
yajeBUMa, ApKaBe 06aBexy Ha pa3MeHy nojaTaka. Y
Ca/lallllbeM CUCTEMY CIIOHTaHe pa3MeHe UHpOopMaLu-
ja, AprKaBe-yIaHULE UMajy cJ10604y Aa oAJiyde Aa JIU
je oipebeHn nopecky apaHKMaH 0/, 3Ha4aja 3a orope-
3UBakbe Y Ipyroj Ip>kaBy, U Ha OCHOBY TOra U pa3Me-
wyjy nogatke. [Ipu ToM, Ap:kaBe MOTY OJJIYYUTH Aa
KOHKpeTHY UH$OpMaLUjy Koja je 0f1, 3Ha4yaja 3a Apyry
Jp>KaBy, YOILITE He MpocJiefie U3 pasjiora KoMepLu-
jasIHe TajHe WM 3alUTHUTe jaBHOT UHTepeca. Hepocra-
TaK OBOT pelleha je TO LITO Ce YeCTo JellaBa Ja oje-
JIMHe [ipXKaBe YOIILITe He J06Ujy MHPOpMaLUjy Koja
MO>Ke 3Ha4yajHo Jia yTUYe Ha OTIope3rBatbe KOMIIaHHja
(EBporicka koMucuja, 20156). 360r Tora je HamsaTta
nope3a HeepUKacHa U HAaLJMOHA/IHU OYIIETH CY Y TYOU-
LMMa, /I TO NpeJCTaB/ba MOJACTULA] 32 KOMIIaHHUje
Jla yMambe [opecke obaBese.
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AKIIMOHHMM IJIAaHOM O INOpPeCKO] TpaHCIapeH-
THOCTHU MpeABUDEHO je Ja HalMOHaJ/IHE IMOpecKe
yIpaBe ayTOMaTCKU pa3MeHyjy OCHOBHe HHpOpMa-
IjMje 0 CBOjUM NpPEeKOrpaHUYHUM I[IOpPECKUM apaH-
>)KMaHMMa ca NMOpPeCcKUM ylnpaBaMa OCTaUX JApiKa-
Ba-4JIaHMIA Ha CBakKa Tpu Mecela. PasmeHna 6u ce
oJlBUjasia myTeM 3auITUheHOT cuUCTeMa, ClambeM
eJIEKTPOHCKHUX IMcaMa. Y poKy oJi ceZlaM laHa, OHU
KojuMa je MH$OpMaLMja nocjaata Tpeba ja noTBpJe
IpYjeM U MOTy Ja 3aTpake JoJaTHe MOJaTKe, Na
YaK U MOTHYHU TEKCT KOHKPETHOTI MIOPECKOT apaH-
’KMaHa, YKOJIMKO je TO 3HayajHo 3a IPpUMeHY nopec-
KUX Iponuca gp:xaBe-Tpaxkuona. Kako 64 ce o6es-
6eUJI0 Jla ayToMaTcKa pa3MeHa MHbopMauuja y
MpakKcH 3aucTa yHKIMOHHUIIIE, yBesia OU ce 06aBe3a
Jla ip>KaBe-4JaHUIle CBaKe T UHE 0JHeCy CTaTUC-
THUYKU U3BeliTa] KoMucuju o o6UMy pasMeHe UH-
dopmanuja o nopeckuM apan:kMaHuma. [Ipeasor je
Jla ce OBaKaB PeXXUM yBeJie ¥ HAllUOHAIHO 3aKOHO-
JlaBCTBO, yCBajakbeM aMaHJMaHa Ha MnocTrojehy
JAUpeKTUBY 0 af;MUHUCTPATUBHO] Capajiby, YuMe
6u ayToMaTcKa pa3MeHa uH$opmaluja Beoma 6p30
royvesia Jja ce IpuMemyje.

C 063upoM Ha To Ja je U3MeHaMa nomeHyte /lu-
pektuBe u3 2014. roguxe Beh npeaBuheHa ayromar-
CKa pa3MeHa cBUX $HHaHCHjcKUX HH$OpMaLyja y mo-
pecke cBpxe, EBpolicka KomucHja ofycTala je OJ
NpPBOOUTHOT Mpe/Jiora 3a u3MeHy /JlMpeKTHBe 0 OIo-
pe3uBamy LITeJHUX YJIOTa U IPe/IJIOKNIA FheHO YKU-
Jame. OBaKBa 0/l/1yKa, 0JHOCHO NIpeiJIor 06pasJioxe-
HU Cy u3beraBameM INpekaanama 3aKOHOAABCTBA Y
06J1acTU aIMMHUCTPATUBHE capajiibe, Oyayhu aa je
peBUMpaHOM JJUpEKTUBOM 0 a[MUHUCTPATHUBHO] ca-
pazmwu Beh mpeaBuheHO ayTOMAaTCKO pa3MermhUBabe
cBUX GMHAHCHUjCKUX MHGOPMALHja, IITO 3HAYU U OHUX
KOje ce TU4y IOPeCKOr TpeTMaHa IUTeJHUX yJiora.

Japu mpefio3n ofjHOCe ce Ha 006jaB/bHUBambe
oApeheHHUX NOpecKUX HHPoOpMauuja 0J CTpaHe
CBUX MYJITUHALIMOHAJHUX KOMIIaHHU]a KOje NOCIyjy
Ha 3ajeJHUYKOM TPXKULITY, LITO je Mepa Koja ce Tpe-
HYTHO IpUMelyje Ha OaHKe U KOMIIaHUje Y
eKCTPaKTUBHOj UHAYCTpHUjU. Mako 61 0BO 3Ha4YajHO
JIOTIpUHEJIO NOPeCcKOoj TpaHclnapeHTHOCTH, EBpon-
CKa KOMHCHja Ipe/IJI0KeHOj MepH IpUJIa3H ca olpe-
30M, 360T 0CET/bUBOCTU MHPOpMalHja U lbUXOBE 3a-
LITUTE, aJIU U UMajyhu y BUAY KOJIMKA KOPUCT 6U ce
MOCTUTIJIA Y OJHOCY Ha TpolukoBe. Takobhe, npeJio-
J)KEeHO je U peBuaMpame Koziekca noHalama Ipu
OIope3uBamy NOCJ0BHE aKTUBHOCTH, 300T 1ojaBe
arpecuBHe IOpecKe KOHKypeHLMje W noBehama
3ajefHuuKor TpxumTa (EBpomcka koMmucwja,
2015a, 5-6).

[Ipeniosu nsnetu y Mmapty 2015. neta/bHuje cy
00pas/I0’KeH! U aHA/IM3UPaHU Y AKIITMOHOM IJIaHy O
NpaBUYHOM U epUKaCHOM ONOpe3UBakby Kopropa-

nujay EY (EBporncka komucyja, 20158), ycBojeHUM
y jyHy oBe roauHe. [lopes Har/j1lacka Ha ayTOMaTCKOj
pa3MeHu MHPoOpMalMja 0 apaHKMaHUMa ca [opec-
KUM 06Be3HUIIMMa, Kao Apyra K/byuyHa Mepa y 6op-
60U NPOTUB NOpPECKe eBa3Hvje U arpeCUBHOT IOpec-
KOT IJIaHUpaka npejBubheHo je yBoheme 3ajeiHNY-
Ke KOHCOJIM/JIOBaHe KOpIIOpaTHBHE MOPECKe OCHO-
BUIl€e Kao 06aBe3He KaJja Cy Y IUTawby MyJITHHALMO-
Ha/lHe KOMIIaHWje. 3a pas/uKy OJ IpejJjora us
2011. ronuHe, kaga ce yBohemwy 3KKIIO npuctynu-
JIO BeoMa aMOMIMO03HO, caja EBponcka KoMmucuja
OBOM MNUTakby NPUCTYNA ONpe3HHUje U NpejJaxe
yBohewe mo ¢dasama (eHr. step-by-step approach),
IpY YeMy HUCTHYE [Jia je IPBO NMOTpebHO nocTuhu
carsiacHOCT MeDhy ip>kaBaMa y Be3H ca 3ajeJHUYKOM
ocHoBHULIOM. [luTame KoHcoaUAanMje Tpebaso 6U
MOCTAaBUTH KacCHUje, jep Ty noctoje Hajeha Heca-
ratkba M NpoTHBJ/beHmA ApKaBa. YBoheweM 3KKIIO
3Ha4ajHo O6U ce 0JIaKLIaJI0 [T0CT0Ba-e U 0II0Ope3UBa-
e U yMatb U1 IPEKOTPaHUYHU TPOLIKOBU KOMIIA-
HHja. YMecCTo [Jia ce Hoce ca 28 pa3/Iu4YuTHX nopec-
KHX CUCTEeMa, KOMIIaHUje 6U CBOjy NopecKy o6aBe3y
obpayyHaBaJie y CKJIaZy ca jeJMHCTBEHOM I'pyNnoM
npasuia. OcuM Tora, 3Ha4ajHo 61 ce CMarbUJIo arpe-
CUBHO I1I0PECKO IIJIaHUpakbe, NOIITO 61 61JIe OTKJIO-
beHe MOryhHOCTH 3a MaHMUIyJaluje y Be3u ca
TpaHchepHUM LieHaMa, ONl0pe3uBakbeM KOHTPOJIU-
CaHUX CTPaHUX KOMIIaHHUja, Kao U CTAJTHUX OCJI0B-
HUX jeguHuna. Ca Jpyre cTpaHe, HeIpaBUYHaA MO-
pecka KOHKypeHIMja 6ua 6U NPaKTUYHO eJMMU-
HUCaHa, jep 6U NOCTOjabe jeAMHCTBEHE IOpecKe
OCHOBHIIE JI0BEJIO [10 NOTIYHE TPaHCHIApeHTHOCTHU
epeKTHBHUX TOPECKHX CTOla JprKaBa-4JaHULA
(EBpomncka komucuja, 20158, 7-8). 3KKIIO 6u 3Ha-
4ajHO J0NpUHeJa U TOMe Jia ce IpodUTH onopesyjy
TaMmo rze ce peanusyjy (eHr. country-by-country) u
yTHUIIAJa Ha CMarmbHBalkbe MOTyNHOCTH HUXOBOT
npebalBama y jypUCAUKLIHje ca HUCKUM WU HYJI-
THUM NOPECKUM cToNaMa. Y Be3u ca TUM, KoMucuja je
npeJJioKuia U peBUAUpahe JIUCTe NOTEeHIUjalHO
HelNpaBUYHUX MOpecKkux Mepa AebuHucaHux Ko-
JleKCOM IOHalllaka U, Kao IPBY Mepy, Kojy je Beh no-
yeja Jla peanusyje, Npeasoxuja 006jaB/bUBaE
I[pHEe JIUCTe jypucaukiuja (eHr. third country
non-cooperative tax jurisdictions) Ha mOCeOHO]
VHTepHeT CTpaHuLH. JlucTa ce 3acCHUBA Ha HaLMO-
Ha/IHUM LIPHUM JIMCTaMa U lbOME Ce JipyKaBaMa-4Jia-
HUIlaMa oMoryhaBa Ja npeAy3sMy W IpuJaroje
CBOje Mepe HeKoOoNepaTUBHUM TpehuM JpkaBama
KaJla cCMaTpajy Aa je To NOTpe6HO.

[loper moMeHyTHX KOpakKa, MpeAJioXeHa je
JlaJba capajiiba y 06J1aCcTU MopecKe peBu3uje, Beha
aKTUBHOCT y okBUPY [L1aTdopme 3a 106po nmopecko
yIpaB/balbe U MOHOBJbEH je MpeAJsor U3 MapTa y
Be3U ca peBuAupameM Kosekca noHamasma y ono-
pe3uBamby N0CJ0BHE aKTUBHOCTH, Kao U 1060/bIla-
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PAYYHOBO/CTBO 3/2015

HBEM pajia Tpylie Koja peanusyje Mepe npejBruheHe
BbUM, KaKo 6M IITO epUKACHUje OArOBOpUJIA Ha
HOBe CJlyyajeBe HeNpaBUUHE NIopecKe KOHKYPEeHLIU-
je ¥ arpecUBHOT MOPECKOT IJIaHUPakba.

[IpepioxkeHe Mepe Tpeba Ja AONpUHECY MO-
6oJbllIakby capajibe, KOOpAWHalMje U pa3MeHe UH-
dopmanuja usmeby apkapa-uianuua. um Aknuo-
HOT IJIaHa HUje MopecKka XapMoOHM3alyja, Beh mno-
pecka KoopJAuHaluja, Kako 6U ce JpxaBaMa OMO-
ryhusio fa ce ycneuHuje CynpoTcTaBe arpeCUBHOM
NOPEeCKOM IUIaHUpawky U CBe HWHBEHTUBHUjUM
CTPYKTypaMa MyJITHHAaLMOHAaJHUX KOMIaHHja-1o-
peckux o6se3Huka (EBpomcka komucuja, 20158,
13-15). OcuM Tora, MHOTe Mepe Koje cupoBoau EY
npeJly3uMajy ce ¥ Ha I7106aJIHOM IJIaHy, Y OKBUPY
BEPS-a (EBporncka komucwuja, 2015r), anu Bogehu
padyHa o cnellHUYHOCTUMA OJHOCA U3MeDy Ap:xa-
Ba-4JIaHUIA ¥ FpaHUIjaMa I0CTaB/beHUM YTOBOPOM
o EBpornckoj yHuju.

[lopepn HaBeneHor, EY nHTeH3WBHO paju U Ha
NOTNHCHUBAY CIHOpa3yMa O capajikbd U pa3MeHHU
vHbopMalMja ca MeT JApKaBa U3 HENOCPeSHOT
okpyxemwa: AHnopa, Monako, Can MapuHo u JIux-
TEeHUITAjH, 0K je ca llIBajuapckoM cropa3yM o pas-
MeHM QUHaHCUjCKUX MHpOpManuja Beh nornucax
(http://www.step.org/new-swiss-eu-treaty-will-re
place-savings-tax-agreement).

3akmyuak

CaBpeMeHO f06a [JOHEJIO je MYHO KOPUCTH YO-
BEYAHCTBY: IJ100aiu3alyja, JUTUTaAM3al4ja, UH-
TepHeT, CBe OpXa KOMyHHKauuja, uTA. ['pabanu
3HATHO JIaKlle ¥ Op>Ke IIpeJia3e Jip>kaBHe rPpaHULe, a
6poj KOMIIaHHja Koje NMOCIyjy Y BUIIIE JIp>KaBa CBe je
Behu. JeHy of BeJMKUX TeKOBUHA XX BeKa Mpej-
cTaB/ba Opucame TrpaHulla u3Mehy eBpoOICKUX
Jip>kaBa U cTBapamwe EY U 3ajeAHUYKOTr TPKULITA,
YHMe Cy KUBOT I'pabaHa U MocjoBamke KOMIaHUja
3HATHO oJIaKLIaHU. MehyTuM, caBpeMeHa epa ioHe-
Jla je 1 OpojHe 3aMKe U 3J10ynoTpebe, Ha 1ITa je 3a-
jeAHUYKO TPXUILTe nmocebHO oceT/bUBO. [lopecka
06J1acT je jeiHa 01 06/1aCTH y KOjoj Beh 1y»Ku HU3 ro-
JIMHa II0CTOoje 3/10ynoTpebe, HAPOYUTO KaZid Cy y U -
Tamby MyJITUHALlMOHAJIHe KOMIIaHHje, LITO je Hapo-
YUTO U3PAKEHO Y3 U30Ujarbe CBeTCKe PUHAHCHjCKe
Y eKOHOMCKe KpH3e. 360T BeJIMKOT TyOUTKA IPUXO-
Jla ¥ najia nIpuBpeJHe aKTUBHOCTH, Jp>KaBe MOKY-
11aBajy Ja NIPUBYKY LUTO BUILE KaluTajla Ha CBOjy
TepuTopujy. Hyze ce 6pojHe NOrOJHOCTU U OJIAK-
LIUIE, a IopecKa MOJUTHKA Kperpa ce Tako Ja npy-
KU LITO MOBOJ/bHUjU TPETMaH BeJUKUM (IO NpaBHU-
JIy, MyJITUHALMOHAJHUM) KOMIIaHHWjaMa. Y CcKiIaay
ca TMM, He CaMo ILTO Ce YeCTO CHUXKaBajy CToIle o-
pesa Ha [j0X0/jaK, Hero ce npeABubajy u 6pojHa us-

y3MMamba, Kao ¥ IpOoLIMpHUBabe NOpecKe OCHOBHILIE.
[Ipy TOM, yTrJIaBHOM Ce He y3UMa y 003Up YMHbeHUIa
Jla TO IITeTU JPYTHUM Jp:KaBaMa U lbbHXOBUM IOpec-
KUM cucTeMuMa. OBO My JITUHALlMOHA/IHE KOMIIAHU-
je, KOpUCTe Kako 6U yMarbuJie U, eBeHTYaJHO, U3-
6ersie niahame nopesa. Jlok cy paHuje, yri1aBHOM,
MaJie OCTPBCKe Ap:KaBe O3HauaBaHe Kao MOpecKU
pajeBU U cadyubaBaHe Cy LipHe JIUCTE jypUCAUKLUja
KOje Ipe/iCTaBJ/bajy HellpaBU4YHe [OpecKe pexuMme,
rjao6asHa Kpv3a YYMHMIA je Aa ce 6poj TaKBUX
Jp>kaBa noBeha. [lopecku pajeBU 1 HelTpaBUYHa I10-
pecka KOHKYpeHIMja HUCY BULle CHHOHUMU CaMo 3a
MaJle ApkaBe. A ¢ 063MpOM Ha jayuHY KOHKYPEeHLIU-
je, OHa ce AaHacC BuUlIe He cCMaTpa CaMO HelpaBUY-
HOM, HEro 4ak U arpecuBHOM. Pazniuke usmehy mno-
pecKux cucteMa, 6op6a 3a IpUBJIaderhe KanuTasla u
HEeroBO CJIOOOJHO KpeTamwe NMPeKOo IPpaHULa, yuu-
HWJIHU CY [la MyJITUHALlMOHA/IHe KOMIIaHHU]e CBOje I10-
C/I0Bakb€e U OpraHU3alyjy YU TaBe rpyne CTPyKTypHU-
11y Ha HA4MH [Ia Ce, 4eCTO, I0CJA0BHA aKTUBHOCT 00-
aBJba y je/JHOj ip>KaBH, a 3aTUM Ce OCTBApPEeHHU IPo-
duT npebanyje y Apyry ApkaBy rje he 6UTH U3J0-
>KeH HUXKEeM WJIM HUKaKBOM opecKkoM onTepehemy.
C 063uMpoM Ha TO @ je 0BAaKBO, arpeCUBHO IOPECKO
IJIAaHUpame N0CTalo rJ106aaHa nojasa u rjaobaaHa
ONACHOCT, MpeAy3UMajy ce Mepe Ha PasIuyuTUM
IJIAHOBMMa KaKo 6U ce OHA YMamwuJIa U yoJaaKuIa,
MOIUTO HeHO NOTIIYHO eJIMMUHHCabe HUje Moryhe.
Ha rsio6asHOM NJaHy Haj3Ha4yajHUjU je IpojeKaT
BEPS, asiu v 6pojHe ApkaBe Mpeay3uMajy Mepe Kako
OU Mopecky 06BE3HUIIY Nope3 I1ahaiu y ApKaBy y
K0joj cTBapajy npodut. EY, c 063upomM Ha cneyu-
duyHOCTH 3ajeHUYKOr TPXKHUIUTA, Oe3rpaHU4YHU
pexXuM KpeTama, CJI060JHO KpeTake [T0CT0OBHE aK-
TUBHOCTHU U KallUTaJIa, KpeHyJia je y joll jadyy akujy
CyIpOTCTaB/baka arpeCMBHOM IIOPECKOM IJIaHUpa-
By U u3beraBamy Miahawa nopesa. bopba ce Hapo-
YUTO UHTeH3uBUpasa of, 2012. roavHe, Kajia je ca-
YHH-EH IaKeT Mepay 60p6y NPOTHUB IOpPECKe yTaje U
Nopecke eBasuje, 01 KOjux je Hajeehu 6poj Beh mo-
yeo Aa ce cipoBoAau. 2015. roAuHe, y ckjaay ca Lu-
JbeBUMa U aKIiMjamMa yTBpheHUM npojekToM BEPS, a
BojZehu pauyHa o HHTepecuMa 28 pa3/JUYUTHUX
Jp>kaBa-4JIaHU13, Ipe/lJIo}KeHa Cy /jBa HOBa IlakeTa
Mepa. HapounTo ce UcTHUYy ayToMaTCKa pa3MeHa
vHbopMalja O TOpecKUM apaHXMaHMMa U
yBobhemwe 06aBe3He je[JUHCTBEHE KOHCOJIUJ0BaHe
NopecKe OCHOBHIe 3a MyJTUHALlMOHA/IHe KOMIa-
HUje Koje nocayjy y EY. bosba koMmyHuKanuja Mmehy
Jp>kaBaMa, noBehawe TpaHCHApEeHTHOCTH IMOpec-
KUX MHpOpMalMja, KOOpAMHALMja, 0b6aBe3nBambe
MyJITUHALMOHAJHUX KOMIIaHUja Ha jaBHO 00jaBJ/bU-
Bakbe oJipeheHnx ¢QuHaHCHjcKUX HHOpMaIH]a,
nob6oJblllatbe capafme ca TpehuM Jp:kaBama,
NpoIllHpeme 06MMa ONope3rBalkba C 063MPOM Ha
W3BOp IMpHUX0Ja, UT[. JonpuHehe OTKIamamy
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O6pOjHUX INpaBHUX NpasHUHA U HeyCKJaheHOCTH
n3Mehy HallMOHA/JHUX IOPECKUX CHUCTeMa, Koje
NOpecKy OO6GBE3HULU YBEJHWKO KOpUCTe paju
ocTBapuBamwa Beher mnpoduTa, a Ha LITETyY
HauuoHasHuXx 6yneta. Byayhu fa je nianupaso fa
15 Tayaka akuuoHor miaHa BEPS-a 6yy cipoBeny
Jo kpaja 2015.roiuHe, ¥ 1a BehrHa Mepa U3 IakeTa
npeioKeHUx ofi, cTpaHe EBponcke komucuje 6ye
v3BplleHa o kpaja 2016. rogune, To he 3HayajHO
JIONIPYHETH Jla Ce arpPeCUBHO NMOPECKO IJIaHUpambe
3HaTHO yMamkM Yy MHOTUM /[leJIOBMMa IJIaHETe,
Hapouuto y EY (K. ®yecr /C. Fuest/, 2013,
323-324).
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MpupyyHuk o NAB

(wTamnaHo N eNeKTPOHCKO usaame)
3akoH o [1/IB y npumMeHnu je oz 1. janyapa 2005. ronuHe
Y 0Jl TaJla je MEHaH U JONYHhaBaH TPU MIyTa, Y3 U3MeHe
U fonyHe npatehux noj3akoHCKUX akaTa. U3MeHe u
fonyHe 3akoHa o [1/IB, us centem6pa 2012. roauHe,
6uJie cy HelmocpejaH MoBoJ 3a objaB/buBame Tpeher,
U3MEEHOT U JlonywkeHor usgamwa [IPUPYUHUKA O
[1/B.

Kao popmarak Ilpupydynuky wramnasa je 3BMPKA
[TPOIIMCA O I1/]B koja cafp»ky npeuuiitheHe TEKCTOBE
3akoHa o [I/IB 1 cBUX N0J3aKOHCKHX aKaTa KOjU Cy Y
npuMeHu of 1.janyapa 2013.roauHe.

Wmajyhu y Buay obum [IpupydyHUKa, Kao U noTpeby KOpHUCHUKA Aa 6p30 npoHahy oAroBop Ha
KOHKPETHO MHUTakbe, MopeJ, MITaMIAaHOT U3/lathd, MPUPEUIH CMO U HETOBY €JIEKTPOHCKY
Bep3ujy. Haume, y3 mramMnaHo usgame, 06Mja ce U KOMIIAKT-AUCK Koju oMoryhaBa 6p3y u
jeMHOCTaBHYy MpeTpary 1o CBUM HAacJOBHMa W MoAHacaoBuUMa. [laksie, LeJIOKyIIaH cajpikaj
[Ipypy4yHUKa, ca CBUM TEKCTOBUMA KOjU Ce Hasla3e y IITAaMIaHOM HU3/amy, Kao U TEKCTOBU
3akoHa o [1/1B ca no/j3akoHCKUM aKTUMa, L,06Hjajy ce U Y eJ1eKTPOHCKOj BEP3UjH.

Cea Tpu uspama: [lpupyunuxk o [1/1B, 36upka npomnuca o [1/]B 1 KOMIakT AUCK YK HE jelaH TaKeT
Y Ipo/ajy ce 3ajeHO. He mocToju MoryhHOCT KynoBHHE [10je JUHAYHUX U3/1akba.
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Ljubica GAJIC PhD
Ivana MEDVED

SEGMENT REPORTING IN FUNCTION
OF SUSTAINABLE DEVELOPMENT

The quality segment financial reporting means a greater chance for adequate
assessment the nature and financial effects of the business activities of
operating segments and the entity as a whole by the users of financial
statements. Possibilities of segment reporting in terms of sustainable
developmentin particular are considered to meet the information demands of
investors and other stakeholders. By striving to create conditions for the
development of high-quality segment reporting and harmonizing them in the
international context, normative accounting regulations are constantly
evolving. Standards are replaced, updated, revised. The introduction of IFRS 8
was performed by adapting the American SFAS 131, which also regulates the
issue of segmental financial reporting. On the basis of such enforced
international convergence of segment reporting, the assumption is that the
effects of the application of IFRS 8 is likely to be similar to the effects of the US
SFAS 131. Segment reporting and sustainable business are increasingly
becoming the subject of attention and needs of the consideration and
reporting. Adoption of a sustainable business model will enable companies
not only to survive in conditions of limited resources, but also the long-term
development. Usefulness i.e. testing the effects of segmental financial
reporting as a continuous process, especially for the purposes of sustainable
development, is the task for the scientific community.

Keywords: segment reporting, financial reporting convergence, sustainable
development.

Radmila TRKLJA PhD
FINANCIAL REPORTING IN SERBIA

The information on the financial position and performance of the business
entities, which are presented in their financial reports, have always had great
importance for consumers, since they are the basis for making decisions about
resource allocation. High quality financial reporting should provide
confidence in the financial statements, which is increasingly becoming a
business imperative. Statutory accounting regulations in Serbia are
unnaturally divided and unstable, which is why the quality of the current
financial reporting is unsatisfactory, so that business risks are extremely high.
Poor quality of financial reporting has extremely negative consequences for
economic growth and social development. There are limited possibilities for
combating fraud and corruption, as well as taking advantage of globalization.
Inthisarticle the author explains the importance of accounting regulations for
financial reporting, deficiencies of financial reporting in Serbia, as well as the
importance of internationally recognized organizations for education of
professional accountants.

Keywords: financial statements, accounting regulations, the financial
position of the company, EU directives, professional organizations.



Vladan PAVLOVIC, Ph.D.

CURRENT ISSUES OF BUSINESS PERFORMANCE
MEASUREMENT SYSTEMS

Contemporary performance measurement systems emerged as a
consequence of the acknowledged weaknesses of the traditional
measurement system. It is considered that the balanced scorecard is one of
the most influential innovations contributing to the transformation of
contemporary management accounting discourse and practice, and its
occurrence is considered as the most important event for the development of
contemporary performance measurement systems. Although, after initial
euphoria, it turned out that the design, implementation and development of
contemporary systems in a dynamic and turbulent environment, that shape
the current era, is not an easy task. Researches show that companies have
many problems relating the design, implementation and development of the
measurement system and this still fuels the academic debates about the
relevance and validity of these systems.

Keywords: performance measure, contemporary performance measure-
ment systems, balanced scorecard

Prof. Jugoslav ANICIC, PhD
Slobodan POPOVIC, PhD

THE CONCEPT OF ABC METHOD, ADVANTAGES
AND LIMITATIONS WHEN APPLIED

In modern enterprises’ functioning, the change in relative relation between
direct and general (indirect) costs is getting bigger and bigger, as indirect
costs’ participation in cost price of products and services is increasing. That
has aggravated the question of indirect costs’ allocation, to which the
traditional cost accounting systems do not have an adequate answer. Making
right business decisions in such conditions requires relying on cost
accounting system based on activities - ABC, which strives to eliminate
weaknesses of traditional cost accounting systems, and to allocate general
costs onto bearers in a way which is in accordance with cause and effect
principle.

Keywords: ABC method, indirect costs, cost management, making decisions.

Vladimir NJEGOMIR, PhD

COMPARATIVE ANALYSIS OF TRENDS AND IMPORTANCE
OF ENTREPRENEURSHIP: GLOBALLY AND IN SERBIA

Entrepreneurship enables the realization of innovative ideas. Entrepreneurs
as bearers of entrepreneurial ventures, motivated by profits, represent the
most innovative part of a nation that drives economic development. The aim
of the research carried out in this paper was to determine the position and
importance of entrepreneurship in Serbia in comparison with developed and
developing countries and to obtain insight into possible ways of



entrepreneurship improvement. The subject of the research is the analysis of
the importance of entrepreneurship, an analysis of entrepreneurship in the
world in general and in particular in the European Union and developing
countries. Finally, we analyse the situation and the importance of
entrepreneurship in Serbia. The conclusion brings about possible directions
for improvement.

Keywords: entrepreneurship, importance, European Union, developing
countries, Serbia.

Slavko VUKSA, PhD

FINANCING FROM WORLD BANK LOAN FUNDS AS SOURCE
OF POSITIVE NET PRESENT VALUE OF INVESTMENTS

Financing projects with the loans from the World Bank is the only possible
and economically justified borrowing. These loan funds and controls the
World Bank project realization is feasible. A comparative analysis of the
criteria for funding IT projects from the World Bank loan funds and
development funds will provide an analysis of the conditions of financing the
projects of the neighbouring countries as well as the impact of the loan funds
atan average cost of capital. The information has been collected from relevant
sources from sites of funds for the development of each country.

Keywords: World Bank, financing, fund, investment.

Snezana STOJANOVIC, PhD

AGGRESSIVE TAX PLANNING
AND THE EUROPEAN UNION ANSWER

The paper gives analysis of the aggressive tax planning and measures
undertaken at the global level, especially in the EU, as an answer to this
undesirable phenomenon. The research has been conducted using
comparative and normative methods, havingin mind EU actions. Recently, the
EU has undertaken stricter fight against different abuses and tax avoidance
(and evasion) by multinational companies, mainly because of serious revenue
lostand damage caused to the European economy and Common Market. BEPS,
as a global project, has encouraged the EU actions even more. The EU
measures should enable more tax transparency, better cooperation and
coordination, and better exchange of information between member-states,
with a goal to tackle aggressive tax planning and making fairer and more
efficient corporate taxation in the EU.

Keywords: multinational companies; aggressive tax planning; tax evasion
and tax avoidance; profit shifting; abuse; BEPS; European Union



