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AIICTPAKT

VY unaHKy ce aHanuM3upa TyABWI Kao creun@uyHa KaTeropvja HeMaTepHjalHe HMMOBHMHE. BpPXYHCKM KBalUTET
MIPOM3BO/IA M YCIIyTa KJIMjSeHTHMA, MHTETPUTET U e(hUKACHOCT MEHAIMEHTa, 100pu oHOCcH u3Mel)y 3arocineHix 1 MHOTH
npyru (dakTopu nmoMaxy npeaysehy na ctBopu ryaBui. Y TOM CMHCIY TYABHJ HPEACTaBJba J0OPY peryTalujy HEKOr
npeayseha Ha TpxuIITYy Koja Moxe moBecTH 10 moehama mpuxoxa y OynyhHocTH, a caMMM TUM M 10 noBehama
BpujenHocTH npeny3eha. 13 Tor pasiora ry/BuII je 3HauajaH ¥ 3a pauyHOBONE 1 32 EKOHOMHUCTE YOIIIITE, KOjH T'a, CBAKO
Ha CBOj HAYWH, TyMayd M BpeaHyje. KBaHTHTaTWBHA WHTEpIIpeTalja IIOCIOBHOT TYABWIA, KOjy CY YCBOjWIH
€KOHOMHCTH, j€ i jé OH jeJHAK KallUTaJN30BaHO] BPHjeIHOCTH €KOHOMCKOT IIPUX0/a U3Ha] (ep MoBparTa Ha CBY OPYTY
MIOCIIOBHY MMOBHHY, KaKO MaTepHjaliHy, TaKO ¥ HeMaTepHjajHy. Y padyyHOBOJICTBEHO] TEPMHHOJIOTHjU C€ PA3IHUKY)Y
JIBa THIIA TYJIBHJIA: MHTEPHO Pa3BUjeHH M T'YIBHJI IIPOHM3AIla0 U3 IOCIOBHMUX KoMOumHaiwja. ['ynBmi koju mpemysehe
pa3BHja ce HE CBHACHTUPA Y HEroBUM (DMHAHCH]CKUM H3BjeLITajuMa, JOK ce TYIBUI KOjU CE€ CTHYEC KYIOBHHOM JIPYror
npenyseha eBuaeHTHpa y (WHAHCHjCKMM H3BjeIITajuiMa M TO Ha OCHOBY O0aBJheHE KYMOBHHE TOT mpemy3echa.
BpujenHocT TyaBHI je BeOMa TELIKO MPOLMEHUTH, 11a je M HEroB PauyHOBOACTBEHH TPETMaH BeOMa KOHTPOBEp3aH.
OBaj wiaHak ce ynpaBo U (JOKycHpa Ha pjeliaBame THX OpojHIX KOHTpoBep3u cnujeaehn uncrpykiuje MCOU u MPC.

Kibyune pujeun: HemMaTepujaiHa HMOBUHA, TYABHII, PeIyTalyja, OCI0BHE KOMOMHAIH]je, Gpep BpHjeHOCT
ABSTRACT

This article analyzes goodwill as a specific category of intangible assets. Superior quality goods and customer service,
integrity and efficiency of management, good employee relations and many other factors helps the company to create
goodwill. In this sense, goodwill represents the good reputation of the company in the market which can lead to
increased revenues in the future, and hence an increase in company value. For this reason goodwill is important for
accountants and economists in general which each of them intepret and evaluate on its own way. A quantitative
interpretation of business goodwill, adopted by economists, is that it equals the capitalized value of economic income in
excess of the fair return on all other business assets, both tangible and intangible. Accounting terminology includes two
types of goodwill: internally developed and goodwill purchased through a transaction. Goodwill that the company is
developing is not recorded in its financial statements, while the goodwill acquired by the purchase of the other company
is reported in the financial statements, based on completed purchase of the company. The value of goodwill is very
difficult to estimate, so that its accounting treatment is also very controversial. This article is exactly focused on solving
these numerous controversies following the instructions IFRS and IAS.

Key words: intangible assets, goodwill, reputation, bussines combinations, fair value

YBOJ

VY OCHOBH ce€ pa3luKyjy JBHje UHTEpIpeTaIHje Ty IBIIa: €EKOHOMCKA M padyHOBOJICTBeHA. PauyHOBOICTBEHA
WHTEpIpeTanyja je 3HauajHuja, Te hemo Tome nmocserutu Behu nuo osor paza. MCOU u MPC pasnukyjy
JIBMj€ BPCTE TYABHJIA y PauyHOBOJCTBEHOM CMHCIY: HHTEPHO M€HEPHCAHH TYIBWI U TYABHJ MPOHU3AIIA0 W3
MOCJIOBHUX KOMOHWHaruja. MHTEpHO TreHepucaHH TYABHI C€ HE MpH3HAje Kao CPEICTBO y OMIaHCy
npenyseha. HacympoTr Tome, ryaBmi mpou3amiao M3 MOCIOBHHX KOMOMHAIMja ce NMpHU3HAje Kao CTalIHO
MaTepHjajlHO CPEJCTBO Yy (HHAHCHjCKAM H3BjelITajuMa. PadyHOBOJICTBEHO CBHJCHTHUPAE TYIABHIIA
CTEUYEHOT TIOCIIOBHOM KOMOHMHAIIMjOM c€ Pa3JiKyje Y 3aBUCHOCTHU O] TOTa JIa JIM Npey3uMalial] Kyryje aKije
Mpey3MMaHOor IMPAaBHOI JIMIa Yy KOM CIyd4ajy ce TYIBHJ HCKazyje y KOHCOJIHUIOBAaHUM (PUHAHCH]jCKUM
W3BjEIITajUMa WIN KYITyjeé HETO BPHjEJHOCT CpeicTaBa W o0aBe3a Mpey3MMaHOI JIMLA, KaJa Mpey3uMaHo
JIMIIE TIPecTaje Jia MOCTOjH Kao TIpaBHH Cy0jeKT, Ma ce TyJBUII TaJla UcKa3yje y (pHHAHCH]jCKUM H3BjelTajumMa
npeysumaona. MaunumjanHo npusHaBame ryaBwia Jedunucano je MCOU 3 — IlocioBHe koMOuHaImje.
I'ynBun npownsaiao U3 mocioBHE KOMOMHALIM]E ce HE aMOpTU3yje, Beh ce TecTupa Ha yMameme y CKIIaay ca
onpendoama MPC 36 — O6e3Bpeheme cpencrara.
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MNOJMOBHO OJPEBEILE I'YIBUJIA

I'yaBun je permyranyja Heke KOMITaHWje€ Ha TPXKUINTY KOja MOXKE IOBECTH IO TMoBehaBama MpHXoma y
OynyhHocTH, a caMmuMm THM U J10 oBehama Bpujeanoctu npenyseha. ['yasui, 3anpaBo, mpeacTaBiba yriek
npemy3eha, OMHOCHO FErOBY YHYTPAIIEhy BPHjETHOCT.

[IpBe neduuuIMje cy MOA TYABHIOM MOApa3yMHjeBaie MOCIOBHE MPETHOCTH KOje Mpom3miase u3 A00pux
ongHoca ca kynuuMma. Ha npumjep, 1810. rogune Jlopa Encon HaBoau n1a je TyIBHII KOjU C€ POJaje 3arpaBo
BjepoBatHoha ga he ce crapu kymar Bpatutu Ha ctapo mjecto [['ymuH, 1989, ctp. 1]. Hagame, 1888. roanne
JluBepmyscko ynpyKeme CTyJeHaTa PauyHOBOJACTBA AC(UHHUINE TYABWI Kao MPEIHOCTH M KOPUCTH KOje
Mpou3muIa3e U3 3aMHTEPECOBAHOCTH Kylala 3a KOMIIaHH]jy, Kao U BjepoBaTHONA Na hie ce \UXOBa JI0jaTHOCT
KOMITAaHMjW HACTABUTH M y HapeTHOM Tepuoxy. Y OBOj AepHHHUIMU ce Takohe HaBOIW [la TYIBWI MOXKE
MOCTOjaTH caMo y Tipemy3ehnma koja Beh mociyjy, ma mpema ToMe He MOXE Ce IT0jaBUTH Y HOBOOCHOBAHOM
npenysehy [Catlett, Olson, 1968, pp. 9-10].

Kaxko cy npuBpenay cucteMu paciii v IerHUIY]a TYIBIIA C€ MHUjerhala i IPOIIMpYBaa, T1a ce KacHHje HaBOI!
Jla TYABWI TpeNCcTaBjba CBE (PakTope KOjU MOTy NONPHHHjETH IMpemHOCTHMa Koje mocjemyje Beh ocHoBana
KOMIIaHHMja y OHOCY Ha KOMIIaHHWjy Kojy Tpeba ocHoBatd. Tako, Young 1927. roguHe HaBOIM Ja ce TYABHI
cacToju on TpH Karteropuje ekoHoMmckux npenHocta [Ilepsan, 2010, ctp. 307]: moTpomIavuky TyIBUI — HABHUKA
WM TIOBjepehe KyTala, WHIYCTPH]CKA TYIBII — JIOjaJTHOCT WM MPHIAroJbUBOCT 3aIOCTICHUX W (DMHAHCH]CKI
T'YIIBIJI — KpEIMTHA CIIOCOOHOCT KOju oMOTryhaBa mou3ame Kpenura YKOJIUKO CY OHM TIOTPEOHH.

[Topen HaBeneHNX KOMIIOHEHTH T'Y/IBHIJIA, OBaj ayTOp cMaTpa Ja IyABWII OJpakaBa U cBe (haKkTope KOju MOTY
JOTIPHHU]ETH M3HAANpPOCcjeuHoj npoduradbunHoctu. Cauyno rieauiurte 3actynao je u Walker xoju muctuue
Jla, ako Ce NMPUJIMKOM KYIOBHUHE KOMITaHHUje OYeKyje aoOutak Behu ox HopMmasiHOT, oHaa he ce miahame
Mmopatu u3BpiuTH 3a ryasut [Catlett, Olson, 1968, p. 11].

O6e oBe mpeTxoaHe neduHUIM]E, Y 00jallllbeby TyABUIa, HaBoJe Behn Opoj dakTopa, a y HCTO BpUjeMe
CTaBJbajy aKIEHAT W HA HAIIPOCje4uHy MPpoHUTaOMIHOCT, 300T Yera ce 0Baj MPUCTYM JeUHICARKY TyIBUIA ¥
JUTepaTypy Ha3WBa KOHIENT M3HAANPOCjeYHMX noOuTaka. [Ipema oBOM KOHIENTY T'yIBHI c€ KOJ IHJbHE
KOMITaHHWje U3pavuyHaBa Kao caJlallliba BPUjeTHOCT U3HAINPOC]eYHHX T0OUTaKa KOjU Ce OUYEKYjy Y HapeaHUM
rojMHama nocyosama [[Tepsan, 2010, ctp. 308].

Kon koHIeNITa W3HAAMPOCjEUHUX J0OWUTAaKa HEOIXOJHO je HACHTU(HUKOBATH (PaKTOpe KOjU JOBOJAE JIO
HaJIIpocjeuHe po(UTaOMIHOCTH, OJJHOCHO JI0 CTBapama ryasuwia. C tum y Be3u, 1997. rogune, ank u ['opmon
Cy, Ha y30pKY aMepHYKUX TOI MEHalepa, CIIPOBEJN NCTPAKUBAKE O (PaKTOPUMa KOjH YTHUY Ha TYABHI U OIUTH
710 3aKJby4YKa Jia TyBrII 00yxBara cibeziehe enemenre: opehame KpaTKOPOYHMX HOBUAHHUX TOKOBA (IIPOM3BOIHE
EKOHOMHU]e, TIPHKYIUbabe KallhTaja, HKH TPOIIKOBH (DMHAHCHPAHha, CMAEHE TPOIIKOBA JpKama 3alihXa,
n30jeraBame TPAHCAKIIMOHUX TPOIIKOBA, MOPECKe KOPHCTH), CTAOMIHOCT (CHUTYPHOCT HabaBKe, OOpH paHH
OJTHOCH, JOOpH Iporpamu oOydyaBama paJHHUKA, OpPraHW3aIlioHa CTPYKTYpa, JOOpPH OIHOCH ca jaBHOMINY),
€CKITY3MBHOCT (IIPUCTYII TEXHOJIOIUjH, Tproauko ume) [Ilepsan, 2010, ctp. 307].

HesaBucuo oz Bpcre kinacudukanmje, cBu (GakTOpH KOjU JIOBOJIE 10 CTBapama I'yIBUIIA IIPpeMa KPUTEPHjyMy
yTHIIaja MEHAIMEHTa Ha BUX MOTY ce M3IU(epeHIINpPaTH Ha WHTEPHE U €KCTepHE, Tj. Ha (akTope Ha Koje
MEHAIMEHT MO)KE YTHIATH B (aKTope Ha Koje He Moxe. [IpuMjepa paau, MEHAIMEHT yllaralbeM y HHTepHE
(akTope Kao IUTO Cy KaJpoBH, OpraHu3alyja, UCTpaKuBamba Moke nosehatn tekyhe, a HapounTo Oynyhe
NOOWTKE U BPHjeJHOCT KoMnaHuje. HacympoT Tome, ekcTepHH (akTopu Kao ILUTO Cy 3aKOHCKA PeryjaTruBa U
MOpecKe TOTOAHOCTH HHUCY TIOJ KOHTPOJIOM MeHanMmeHTa. OBH (hakTOpW YIJIaBHOM pE3YNTHPajy U3
JjenoBama 3aKOHOJAaBHE MJIM M3BPIIHE BJIACTH M OJHOCE C€ Ha MOOOJbIIAke HHPPACTPYKTYpE WIIM MOpPEcKa
pactepehema, mro Takohe nonpuHocu Behoj npoduradunnoctu komnanuje [[lepsan, 2010, ctp. 309].

EKOHOMCKA UHTEPIIPETALIMJA I'YIBUJIA
Ca eKOHOMCKOT acrieKTa T'y/IBHI ce Jie(hMHHIIE Kao KanuTalu3alrja YKYITHOT eKOHOMCKOT TIPUX0/ia KOjH ce

HE MOXXE IOBe3aTH ca OWJIO KOjOM JPyroM MaTepHjajHOM WM HWICHTH()HKOBAHOM HEMaTepHjaTHOM
umMoBuHOM. [Ipomec kanmuranusanuje €KOHOMCKE NOOWTH 3amouuie onpehuBameM H3HOCA EKOHOMCKE
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NOOWTH JaTe KoMIaHuje. Y HapeOHOM Kopaky TpeOasio Ou M3BPILUTH aJOKalWjy Jujelia YKyIIHE eKOHOMCKE
JTOOWTH Ha CBaKW MO MaTepHjajHe W HeMaTepHjaTHe NMOBHHE — HAa TIOKPETHY MaTepHjalHy UMOBHHY, Ha
MHTEJICKTYAJIHO BIIACHUINTBO U WACHTU(HUKOBaHY HEMaTepHjaJHy MMOBHHY (IIATEHTH, YTOBOPH U JIUIICHIIE).
Omnaj 110 yKynHe eKOHOMCKE TOOUTH KOju HUje Moryhe Ha pa3yMHOj OCHOBH JIOJHjEITUTH OHUJIO KOjOj APYTOj
MMOBHHH IIPEJCTaBIba PE3UTyaTHN €KOHOMCKH JOOHUTAK, OJJHOCHO I'y/IBMJI. 1 KOHAYHO KalnTaIH3aIija OBOT
PE3UIyaTHOT €eKOHOMCKOT JTOOHMTKA Ipe/CTaBIba HEMAaTepHjaHy BPH)jEIHOCT y IPUPOIH Ty IBIIIA.

EKOHOMHCTH 32 BpeTHOBAmE IyJABHIa YOOHMYajHO KOPHCTE TPH METO/IE: TPOLIKOBHY, TPIKUIIHY M JOXOJ0BHY
[[omosuh, I'aBpunosuh, 2012, ctp. 299-300].

MeToza TPOIIKOBHOT MPUCTYTIA C€ CBOAM Ha MPOLjeHy U3HOoca TeKyhHX TPOIIKOBa MOTPEOHHX 3a CTBapambe
eJeMeHaTa TyJBWJIa Kao HeMaTepujajaHor cpexnctBa. Hajuemrha meroma TpOIIKOBHOT MPHCTYIIA j€ METOHa
cacTaBhbarba KOMIIOHEHTH KOju oOyxBara nBuje ¢aze. Y mpBoj (a3sm HaBOJAE ce CBe IMOjeIWHAYHE
KOMIIOHEHTE TyABHJA, a y HAapelHO] Ce BPIIM MpOIL[jeHAa TPOIIKOBA HEOMXOJHUX 32 CTBapame CBakKe
komroHeHTe. OBa METONA je 3aCHOBaHA Ha KOHIIENTY TyABHJIA Kao BPHUjEAHOCTH WMOBUHE CIPEMHE 3a
kopurtheme.

Kox TpxwumHor mpuctyna Hajuemhe ce KOpucTe IBHje MeToae. [IpumjeHoM TpBe METOJe BPHjeIHOCT
TyIBWJIa CE€ W3padyyHaBa Kao pe3uIyalHa BPHjEAHOCT O KyIOBHE IHjeHe. J[pyra meroma BpHjeIHOCT
T'YJBWIIA TIPOIjjerhyje Ha 0a3u aHallu3e CalalllibiX MPOJIajHUX TPaHCAKIIH]ja.

l'yaBun kao HemaTepwjaqHO CPEICTBO C€ CKOpO HHKala He Tpojaje 3aceOHO Oa ocTale MMOBHWHE, Tia
npoJajHe TPaHCAKIKje YIIIABHOM YKJbY4yjy Mpojajy (oing-Concern Ou3Huca, MITO 3HAYM Jda Ce W JApyra
METO/1a TPKUIIHOT MPHUCTyIa 0a3upa Ha KOHIICNTY Pe3UIyalTHe BPHjSIHOCTH Y TPOIIeCy Mpojaje Kako Ou ce
MPOIIHjEHUIIA BPHjEIHOCT Ty JBUIIA.

Jla Ou ce KOpHUCTWIA pe3uayaliHa BPHjEAHOCT KOJ METOJE KYIOBHE I[MjEHE MOpa IOCTOjaTH Mpojaja
npeny3eha moeesana ca ryaswioM. [Ipu ToMe ce MpBO MOpa YTBPIUTH Jia C€ pajud O MPOJaju y HajOOJbeM
MoryheM mHTepecy CBHX 3aWHTepecOoBaHHX cTpaHa. Cibenehn yclioB je Ja ce KyNOBHA IHjeHa MOXKeE JIaKO
KOHBEPTOBAaTH y HOBAIl, Ma CTOra YKOJHWKO CE HEKEe KOMIIOHEHTE WMCKa3yjy HEHOBYAHO WJIM CE Pagd O
onrohenuM miahamruma MOBE3aHUM Ca KYIIOBHOM IIMjEHOM, MOTPEOHO MX je Takohe KOHBEPTOBATH Y HOBAIL.
W koHa4yHO MoOpa ce MPOIMjEHUTH BPHUjEJHOCT YKYIHE MaTepujaliHe W HeMmarepujaiHe uMoBHHe. Kana
KYIOBHY IIMjeHY YMamHMO 3a Ty BPHjeIHOCT J0OMjaMO pe3uIyallHu JOOWTaK KOjU 3ampaBO IMPEACTaBIba
T'YBUIL.

Ko 10X0moBHOI MHpHCTyla KOPHCTE ce cibeiehie MeToje: MeToja pe3uiayalHe BPHjeAHOCTH, METOja
KaluTalu3alnje BUIIKA CKOHOMCKOT IPHXOJa W METO/a Cajalllibe BPHjeAHOCTH Oyayhux eKOHOMCKHX
norahaja [[Tommouh, I"aBpumosuh, 2012, ctp. 300].

[Ipema MeTomy pe3uyanHe BPHUjEJHOCTH BPHjEIHOCT T'yJIBHIJIA TPEICTaBba PAa3INKy M3Melhy BpHjeTHOCTH
npeny3eha u oxapehjenux kommoHeHTH (BpujeAHOCT mpeay3eha — BpUjeqHOCT (UHAHCHjCKE HMOBHUHE —
BPHjE€THOCT MaTepHjajHe IMOBHHE — BPHjEHOCT WICHTH()UKOBaHE HEMaTepHjaTHe UMOBUHE = TY/IBHI).

Kon Merone kamuranu3aiyje BHUIIKA SKOHOMCKOT NMPHUXOAA C€ HAjIpHje MPOIjelkyje U3HOC SKOHOMCKOT
MPUXO0/1a KOjH NHBECTUTOP OUEKYje Ja OCTBApHU NpH oapeheHoM cTerneHy pu3HKa, IITo ce Hajuemhe cBOAM Ha
oapehuBame MpocjeyHor nospara Ha uMHBectunuje. CToma moBpaTa HETO HICHTU(HHUKOBAHE MMOBHHE Ce
MHOXH ca BpHjeAHOIINYy HETO MaTepHjajHe UMOBMHE Kako OM ce u3pauyHaia (ep BpUjeIHOCT EKOHOMCKOT
noBpara. KoHauHo, Kajia ce oJ cTBapHe 3apaje npenyseha ony3me dep BpHjeIHOCT €KOHOMCKOT TOBpaTa
no0uja ce eKOHOMCKH BUIIAK KOjH C€ KalluTalu3yje o oapehenoj cromu.

[Mpumjena metoze camanime BpujenaHoctd Oynyhux exoHoMckux norabaja ce cBoaM Ha HICHU(DUKOBAME
norahaja koju HUCY Beli yKJbydeHM y MaTepHjallHy M HeMaTepHjalHy UMOBHUHY npeny3eha, xao mro cy
MepliepHy, aKBU3HILKje, HOBH KyniM U ci. Hhp. y ciyyajy HOBUX Kynama, TyABWI OM ce MpPOLjEemUBa0 Kao
cajaiima BpHjeJHOCT Oynyhrx eKOHOMCKHMX MpHUXoja Koju he ce OCTBApUTH MPOoJjajoM NPOU3BOJA WIH
MpyXameM yciryra OyayhuM Kynmmma.
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PAYYHOBOJACTBEHU ACHHEKTU I'Y IBHUJIA

I'yaeun xoju npexysehe pa3zBuje ce He eBHASHTHPA Y HeTOBUM (PMHAHCH]CKAM W3B]jEIITajIMa, JOK CE TYIBHII
KOjU ce CTUYe KyNMOBHHOM Jpyror mpeny3eha eBuaeHTHpa y (pUHAHCHjCKUM M3BjeLITajuMa U TO Ha OCHOBY
obaBJbeHE KymnoBHWHE TOT mpemy3eha. /la Om ce Ha wmcmpaBaH HauWH OOyXBaTWiIa KaTeropwja TYIBWIA Y
pPadyHOBOACTBEHOM CMHUCITY Haj6osbe je mohu ogq MC®DU-a u MPC-a xoju nneHTn(uKyjy IBHje KaTeropuje
T'yABWJIA, a TO Cy: MHTEPHO T€HEPHCaHH IYABHI U TYABWI MIPOU3AIIA0 U3 MOCIOBHUX KOMOMHALIH]a.

PauyHOBOACTBEHM TpeTMaH HMHTEPHO T€HEPHCAHOT TyABIIIA nehrHNCAH je cMjepHuIiama y okBupy MPC-a 38
— Hemarepujanna umoBnHa. Y cxiany ca nmaparpadom 48. oBor MPC-a uHTEpHO reHeprcaHu TYABHII ce He
MpU3HAje Kao CpeAcTBO y OmnaHcy mpenyseha. HepHO reHepucaHu TyABHI C€ OJHOCH Ha M3JaTKe HacTaje
ca IMJbEM OCTBapHWBama EKOHOMCKHX KOPHCTH, alld ce He TMpH3Haje Kao cpeAcTBo Oyayhm ma Huje
MIPETIO3HATIBFUB pecypc (Tj. HUje OJBOjUB, HUTH HACTaje U3 YTOBOPHUX HIIU APYTUX 3aKOHCKUX 00aBe3a) Koju
je 1o KOHTPOJIOM IMPaBHOT JIMIA M KOjU C€ HE MOXKE MOY3JaH0 BpeAHOBATH 1o HabaBHO] nujenn [MCOU,
2004, ctp. 818]. Kama ce Oosbe pa3Muciu, OBO HCIYIITAHk€ UHTEPHO TCHEPUCAHOT TyJABHJIA U3 OOpadyHa
KOMITaHHje je JIOTUIHO, OyAyhu 11a je TYABII WHXEpEeHTaH KOMITAaHHUjH, ali 3a iera Huje iaheHo u oH Hema
00jeKTUBHY BPHUjEIHOCT (MOXe ce HarahaTu KOJHMKO BPHjeIU TakaB T'YJBWII, ald TaKBO Harahame Ou OmIo
CTBap MOjeIMHAYHOT MUIIJbCH-a U HE OU ce 0a3upasio Ha YBPCTUM YHE-EHUIIAMA), U BPHUjSIHOCT I'yIBUIIA CE
MHjerba U3 JlaHa y JaH (jefaH cliydaj JOoIer OJHOca ca MOTPOIIadeM MOXKE HAIIKOIAWTH TYABUITY, a jedaH
ciydaj AOOpOT OJHOCAa MOXKE Tra YHANpHjeAWTH, Ta CTOra BPHjEAHOCT TYIBWJIA HE MOXE OHTH DPEaHO
NPOKIBIKEHA Y 00pauyHy KOMITaHH]e).

[Ipema MC®U 3, nocnoBHe KoMOWHaIMje ce AePHUHHUITY Kao MOBE3WBakE 3aCEOHMX TMPAaBHUX JIALA WA
JjeIaTHOCTH Y jelHO W3BjelTajHO IpaBHO juie. OBaj cTpaHmapI UCTHYE Jla Y TOTOBO CBUM IOCIOBHUM
CrajarbuMa jeJHO MPaBHO JIMIE — NPUOABUOIL, CTUYE KOHTPOIY HaJ jeJHUM WM BHUIIEC NMPAaBHUX JIMIA —
npubaBibeHUM mpaBHUM nuimma [MCOU, 2004, ctp. 107]. I'yaBunm kao padyHOBOACTBEHa KaTeropuja
yIIPaBo je MoBE3aH ca TpaHCaKIKjama MOCIOBHUX CIlajamha MPAaBHUX JIUIIA.

I'yaeuin, xao cienudryad BUJ HEMAaTEPHjaTHUX CPEICTaBa, 3alpaBo je pe3ysTaT MOCIOBHUX KOMOWHAIMja
CHajama M HajjeJHOCTaBHHje OM ce Morao neduHucaTH Kao BUIIA ruahaHa BpUjeqHOCT y OXHOCY Ha dep
npolrjemeHy BpujenHoct credeHor npeayseha. MCOU 3 — [MocnoBHe koMOuHaIMje TipeaBuha aa ce TyaBHil
CTeUeH y TMOCIOBHOj KOMOMHAIIMjH TPU3HAje Kao CPEICTBO W Jla C€ IMOYETHO MjepH IO HEeroBoj HabaBHO]
BPHjETHOCTH KOja TpeACTaBiba U3HOC 3a KOjU Cy TPOIIKOBU NpHOaBibama MOCIOBHE KoMOWHaIMje Behn of
yajena mpubaBHona y Heto (ep BpHUjeIHOCTH MPENO3HATIBMBHX CpEICTaBa, 00aBe3a W IOTEHIHjaTHUX
obaBe3a Koje ¢y kao takBe npusHare [MCDU, 2004, ctp. 116].

VY cknany ca oapeabama cTaHzapAa, ryJBUI NpuOaBibeH y MOCIOBHO] KOMOMHALMjU TpeACTaBba Iulahame
ol crpaHe mpubaBuona 3a mpubaBbeHO mpemysehe y ouekuBamy Oyayhux €KOHOMCKHX KOPHCTH Of
CpencTBa Koje Huje Moryhe mojeTMHaYHO MjepuTH U 0/1BOjeHOo npu3HaTtu. [Ipema Tome, rynBun 6u ce Morao
neduHICATH U Kao Oyayhe eKOHOMCKE KOPHCTH MpOMW3alllie U3 CpelicTaBa Koja He MOTY OWTH T0jeIMHAYHO
WACHTHU(QHUKOBAaHA HUTH 0fBOjeHO npu3Hara [Kanuh, Pagosuh, [Tuseuh, 2011, ctp. 222].

Jlaxie, y MjepH y K0joj Ipeno3HaTIbUBa CPEICTBA, 00aBe3e U MOTEHIUjaTHe 00aBe3e MpruOaBbeHOT PAaBHOT
JIMIa He UCIyHhaBajy yCJIOBE 3a 0JIBOjeHO IpPU3HABaILE, jaBjba ce edekar Koju ce npusHaje Kao ryasuwi M3
TOTa CIIUje/IN Jla C€ MOPajy 3aJJ0BOJbUTH Cibeiehu yCIoBH J1a OU ce HeKa BPHUjEAHOCT IIPHU3HAJIA Kao T'YJBUIL:
Ja je pe3ynTar MOCIOBHHX KOMOWHAIMja y KOjUM CTHIANAll CTUYC MPaBO KOHTPOJE BJIACHHUINTBA HAJ
CTCUCHUM MPABHHUM JIUIIEM, J1a TIOCTOjU pa3ninka u3meljy miaheHe BpHjeIHOCTH KYIIJBCHOT MPABHOT JIMIA U
3a0KpYIKEHE IMOCIIOBHE IfjesiuHe, riaje je ruraheHa BpujeaHocT Beha ox dep — mpoljermeHe BpUjeaHOCTH
CpelcTaBa, KOPHUIOBaHOj 3a o0aBe3e W TOTEHIMjasiHe o0aBe3e M3 OBE TPAHCAKIMje M Jla je TOCIOBHA
KOMOUWHaIMja 3aBpIlicHa KOHCOJHIAIMjOM CpEJCTaBa, 00aBe3a W KamWTala y MpaBHO JIKIE MpuOaBHOIA
[Jaxuh, 2008, cTp.195].
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KBUT'OBOACTBEHA BPUJEJJHOCT YCKJIABUBAKBE UMOBHUHE
HETO UMOBUHE (MMOBUHA- 1 OBABE3A HA ©EP I'vABUJI
OBABE3E) BPUIJEJJHOCT
OEP BPMJEAHOCT HETO UMOBUHE (®EP UMOBUWHA - ®EP OBABE3E) T'YABWII

TPOIIAK ITPUGABJBABA VJEJIA 3ABUCHOI I[TIPEJY3ERA

Cauka 1. O6pauyHs ryasuiaa npema MPC u MCOU
WzBop: [Ilepsan, 2010, ctp. 313]

NuanumjajHo npusHaBawe H HAKHAHO Mjepeme I'yBIJia

VYTBphuBame W padyHOBOJACTBEHO mpaheme TyABWIa, y TpaHCaKlWjamMa IpHIajamba TPAaBHOT JIHIIA,
nepunmncano je MCOU-3, koju nmpenpula n1a ce cBaka MOCIOBHA TPaHCAKIIHja MOpa 0OpadyHATH MPUMjEeHOM
MeToJie KyroBHHE. MeTo/1a KyIIOBHHE ITocMaTpa MOCIOBHE KOMOHMHAIIM]e U3 acleKTa MprOaBroa.

[Mpunukom yTBphHBama ryiBUIa HEOXOAHO je TIPOLUjeHUTH (ep BPHjEeHOCT MPETO3HATILUBUX CPECTaBa,
ob0aBe3a W mMOTeHNMjaTHUX o0aBe3a MpaBHOI JIMIA KOja ce Tpurajajy mpudaBuolly. [IpemosHaTipuBa
cpeactBa, o0aBe3e W IMOTEHIMjalHE o0aBe3e JIHMIA Koje CTU4Ye, MpuOaBWial NPEHOCH Yy CBOjy
PavuyHOBOJACTBEHY €BUJCHIIM]Y U HMCKa3yje MO HUXOBUM ()ep BPHjEIHOCTHMA Ha JAaTyM CTHIamkbha, OCHM
CTAITHUX CpEJICTaBa HAMHjCHEHUX MPOJIAju Koja ce MCKazyjy 1o (dep BpUjeTHOCTH YMambEeHO] 32 TPOIIKOBE
npojaje. 3aTuM ce BpiuM ropeheme ca TpoIKoBIUMa MIprUOaBbamka MOCIOBHE KOMOMHaLMje. | yBui ce jaBiba
Kao MO3UTHBHA pa3iuka u3Mely Tpomka cTunama W yjajena mnpubaBHoma y HeTo (ep BpHjeIHOCTH
NPENo3HAT/FUBUX CpeCcTaBa, 00aBe3a M MOTSHIMjAIHIX 00aBe3a CTEUSHOT MPABHOT JIMIA U [0 TOM H3HOCY
ra npuOaBWIAl] WHUIMjAIHO TPU3HAje Kao CTAIHO HEeMaTepHjallHO CPEACTBO y CBOjUM (PUHAHCH]jCKUM
W3BjelITajuMa.

I[Tpu Tome, Tpeba MOMEHYTH J1a TOCTOj€ U M3BjeCHE Pa3IMKe Y NCKa3HBamby I'yJBHIIA Y 3aBHCHOCTH O OOJIMKA
mociioBHe komOuHanuje. Koj axBusuigje, TYIBWJI Ce€ Kao PadyyHOBOJCTBEHA KaTeropuja HcKasyje
WCKJbYYMBO Y KOHCOJNIMJOBAaHMM (DWHAHCHJCKUM H3BjelITajuMa, JOK C€ Yy TOjeAMHAYHUM W3BjeIITajuMa
MaTHYHOT W 3aBUCHOT npeny3eha moce6HO He uckaszyje. Ko dysuje u craryrapHe KOHCONMManyje Ty JBUII ce
ucKazyje y (UHAHCHjCKUM M3BjelITajuMa MPaBHOT JIMLA KOje HacTaHe MOCHHMje MOCIOBHE KOMOMHAILMje Kao
camocTaiHu nociaoBHu cyOjekT [Canuxosuh, Aradesuh, Imutposuh, 2011, ctp. 51].

Hakon mnouetHor mnpusHaBama, NpuOaBWiIall BpelHYje M HCKazyje TyIBWI NPUOaBIbEH Yy IOCIOBHO]
KOMOWHAIIMjU 10 W3HOCY TPOIIKOBa MNpHOaBhbakba YMAamEHOM 32 aKyMyllMCaHe HMIIApPUTETHE T'yOUTKe
[MCD®U, 2004, ctp. 117]. ¥V ckmamy ca tum, mpema MCOU 3, ryaBui mpowsamiao W3 IMOCIOBHHX
KoMOuHanuja ce He amopTusyje. OBO cTOora WITO je TyABWJ pE3yiaTaT KOMOWHAIMje BHILIE PA3TUUUTHX
CpeAcTaBa Koja, CKOpPO IO MpPaBUIy, UMajy pasiMyuTe CTOIE aMOpTH3alWje U Ha HBHUX Ce NPHUMjemYjy
pa3IMYUTH METOAM aMmopTH3anyje. BpujeqHOCT TynBWIIa HAKOH MOYETHOT IpH3HABamba, NpuOaBUIIal]
yTBphyje mpoBjepaMa HajMame€ jeJAHOM TOOUIIE, HAa AaryM OwunaHca wiu uemhe, ako porahaju wim
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OKOJNHOCTU ynyhyjy Ha Moryhu rybourtak o ymMamema BpHjeqHocTH. KoMnanuje Koje TecThpajy TyIBUI Ha
yMameme MOpajy TPBO HIASHTH(PHKOBATH jeAWHWIE Koje TreHepuiie roroBuHy. [Ipema MPC 36 —
Ob6e3Bpeheme cpeacTaBa jeqUHAIIA KOja TEHEPHUIIIE TOTOBUHY ce NedHWHUIIe Ka0 HajMama MPerno3HaT/hiBa
rpyla cpeicTaBa Koja T€HEepHIle MPUIMB TOTOBHHE, a KOja je y 3HauajHOj MjepH He3aBHCHA O] MPHIUBA
TOTOBHHE OJ] APYTUX cpejacTaBa wiH rpymna cpenctaBa [MCDU, 2004, ctp. 746]. IIpema ToMe, IPHUIHMKOM
yTBphHBama jeIMHUIA KOje TeHEPHIITy TOTOBHHY Tpeba Mohu oJ1 YMeHHIIE J]a Cy OPraHU3aIlMOHEe jeIHHUIIE
KOMIIaHHWje HE3aBUCHE y CTBaparmy HOBUAHMX TOKOBA. HakoH BUXOBOT WACHTH(HKOBabA, TYJIBHI CTEUYEH Y
OKBHpY NOCIOBHE KoMOWHauuje he ce amouupaTH Ha CBaKy O] jeJMHUIA KOje T€HEPHIIy TOTOBHHY WJIH
TpyIy TaKBHX jEeIMHMIA, 33 KOje ce OUeKyje a he ocTBapuTH KOPHCT O MOCIoBHe KomOuHarmje. [Ipn Tome
HUje OUTHO J]a JTM Cy OCTalla CTeYeHa CPe/ICTBA MM 00aBe3e aloNUpaHe Ha T€ jeAHHULIE MITH HICY.

CBaka jenmuHUIIA WM TPyIla jeIMHUIIA Ha KOjy Ce aJlolupa TyaBWI Tpeba Ja MpeAcTaBiba HAjHIKH HUBO Y
OKBHPY NPaBHOT JIMIA, HA KOMe ce BpIIM npaheme ryJBuiia 3a CBpXe HHTEPHOT yIpaBibamkba U HE CMUje Ja
Oyne Beha ox cermeHTa, 0a3WpaHOr HAa MPUMAapHOM HWIIM CEKYHAApHOM (OpMaTy H3BjEIITAjHOT IPABHOT
nmna, Koju je oapehen y ckiagy ca MPC 14 — H3BjemtaBame mo cerMeHTHMa (IpeMa OBOM CTaHIApAy
MTOCITOBHY CETMEHT j€ jaCHO Pa3INYHT CacTaBHU AHO npeny3eha koju ce 6aBu MpOU3BOIHOM MPOU3BOIA WITH
MpYKamkeM ycIyra WIH TpyIie CPOJHUX MPOU3BO/IA UK YCIyra U KOjH je MOUI0KaH pU3UIKMa U TPUHOCHMA
KOjU ce pa3iMKyjy 0J] OHHX y JPYTUM MocIoBHUM cerMeHTnMa) [MCDU, 2004, ctp. 746] .

Y mpBOM KOpaKy TecTHpama ryBuia Ha ode3Bpelheme ynopehyje ce KlbUroBoACTBEHA BPHjEIHOCT jEAMHALIC
KOja reHepuiie roroBuHy (YKJby4uyjyhu u anomupanu ryABui) U Gep BpUjeIHOCT T€ jeANHUIIE. YKOIHUKO MPH
TakBOM Topehemy ¢ep BpujemHocT Oyae Beha o KEBUTOBOACTBEHE BPHjETHOCTH jeIUHUIE KOja TEHEPHIIS
TOTOBHHY, OHJ]a HEMa T'yOMTKa OJI yMamemka 3a TyIBHUJ aJONUpaH Ha Ty jeAnHHIly. MehyTum, yKOIWKO je
KEbUTOBOJICTBEHA BpHUjeTHOCT Beha ol ep BpHjeIHOCTH jeMHUIE, KOMIIaHM]ja MOpa MPU3HATH TYOUTaK Of
yMamema y OMIaHcy ycjexa, ITo MpeacTaBiba Ipyrd Kopak. HakoH mTo ce BpUjeIHOCT TyABUIIA YMAbH,
MPC 36 3abpamyje HaKHAIHO HCIIpaBJbamhe I'yOWTKA O] yMamema BPHjEIHOCTH TyABHIA, 300T Moryher
MpU3HABakha HHTEPHO TeHEPUCAHOT T'yABHIIA, IITO je 3a0pameHo npema MPC 38.

YKONMMKO WHHUIMjalTHA ajioKalWja TYIBWJIA MPOW3AILIOr W3 TOCIOBHE KOMOWHAIMje, HE MOXe Oa Oyne
OKOHYaHa y PavyyHOBOJICTBEHOM IEPHOAY y KOM je W3BpIIEHa Ta MOCIOBHA KOMOWHAIMja, Ta ajoKaluja
Tpeba aa Oy/ie OKOHYaHA Y HApeAHOM padyyHOBOJACTBeHOM mepuoay [MCDU, 2004, ctp. 747].

YKONMKO NpaBHO JUIe 00YCTaBJba IOCIIOBABE JEUHUIE KOja TeHEpuIle FOTOBHHY, a Ha KOjy j€ TYIBHI
MPeTX0JHO OMO aloNMpaH, TYABHJ IMOBE3aH ca O0YyCTaBJbamkeM IMOCIOBama Tpeba na Oyle yKIbYdeH y
KEbUTOBOJICTBEHY BpHjEJHOCT TOT TMOCIOBamba NpH yTBphuBamy 100MTKAa WM TyOUTKa O]l HEroBOT
o0ycraBibama M M3MjepeH Ha OCHOBY PEJATUBHUX BPHjEIHOCTH OOYCTAaBJHEHOT IMOCNA U JWjelia 3aapiKaHe
jeAMHHIE KOja TeHEepHIIe TOTOBUHY, OCHM aKO IPABHO JIUIIE MOXKE Ja JOKaKe Ja HeKU JIPYyrd MeToJ 00Jbe
oJIpakaBa T'yIBHJI TIOBE3aH ca 00ycTaB/beHUM MociioBambeMm [MCDU, 2004, ctp. 747].

ITotpeba 3a peanokalujoM ryJBHIa Ce jaBJba YKOJIUKO Mpeay3ehie BPIIM peopraHn3aliyjy cBoje CTPYKType U
y Ty CBPXY MHjeHma cacTaB jeJHE WJIM BHIIE jeJUHUIA KOje TeHEpHIly T'OTOBHHY, a Ha KOje je TYIBHI
MpeTxoaHo 0o ajonupad. TakBa peayiokaija Tpeba Ja ce o0aBu KOpHUIINCHEM NPHUCTYIA pPEIaTUBHE
BPHjETHOCTH, OCHM aKO MPAaBHO JIMIIE MOXE Jia JIOKaXe Ja HEKW JAPYrH MeToi 00Jbe opa)kaBa T'YIBHI
MOBE3aH ce jeJHuIIaMa Koje ce peopranuszyjy [MCDU, 2004, ctp. 747].

HeraTtuBaH ryaBui

HeratuBHM TynBWIJI TpejicTaBjba BHUINAK YJljeNia CTUIATEIha Y HETO (ep BPHUjEIHOCTH IMPEIO3HATIHUBUX
cpeacraBa, 00aBe3a M MOTCHIMjaTHUX 00aBe3a CTEYECHOT MPABHOT JIMILA W3HAJ TPOLIKA CTHLAKA U Pe3yaTar
j€ HecaBpIICHOCTH TpKuIuTa. HeraTnBHM TynBWII ce, IpeMa HajHOBMjUM WHCTPYKIHMjaMa CTaHgapAa, He
eBUJICHTHPa y (UHAHCHjcKMM Wu3Bjemtajuma. Mehyrum, kako cy MPC U MC®U no 2004. romune
MpU3HABAJIM HEraTHUBaH T'yJIBUJI, OH j€ U JlaJbe MPEAMET pacipasa, Oyayhu 1a HeKM ayTopu cMaTpajy Ja ra
Tpeba eBUIEHTUPATH WM Kao CMameme (ep BpHjeIHOCTH HEHOBYAHE MMOBHHE MIIM Kao OATOheHH HPUXOI.
Kao momatHm mpo0iieMm jaBiba ce W TpeTMaH MPETXOAHO Npu3HaTor HeratuBHOT rynasuia. MPC 1 MCOU
CYTepHIly Jia ce 0Baj podiieM pujelny yckinahupameM ocTojehinx canja ca pauyHuMa 3aJpKaHuX 3apaja.
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I'maBum pasior 36o0r kora cy akryenan MPC 1 MC®U 3abpanuny npu3HaBame HETAaTHBHOT T'yABHIIA jecTe
YHBCHAUIIA J]a j€ WHTepHO TNpH3HABamke OMII0 KOjer W3HOCAa W3HAJA TPOIIKA CTHUIaka Y MOCIOBHO]
KOMOUHAaIMje HeAOIyCTHBO Ca acleKTa PeaaHOCTH IocioBama. Ilopen Tora, HEraTMBHU T'YABHI CE MOXKeE
MOjaBUTH U Kao reHepaTop uHdanumje.

MC®UN 3 nHaBomu [a, YKOIMKO C€ HWIIAK JeCH Ja je yauo mpubaBHola y HeTo ¢ep BpPHjeAHOCTH
MPEeno3HaT/FUBUX CpeNCTaBa, 00aBe3a W MOTEHIMjaTHHX o0aBe3a mpuOaBibeHOr nuia Behu ox Tpomrka
npubaBibama, NpubaBuian he MOHOBO MPOLMjEHUTH HICHTU(PHUKOBAKBE W Mjepeme MPENO3HAT/BHBUX
cpencTaBa, o0aBe3a M TOTEHIWjATHUX 00aBe3a MpHOABJFEHOT JIMIA W Mjepeme TPOIIKOBa MpHOaBbama
MOCIIOBHE KOMOWHAIMje M OIMaxX NpW3HATH y OWiaHCy ycIjexa caB BHUINAK KOjHU j€ MPeocTao HaKOH
u3BpIIeHe MOHOBHE npoijene [MCDU, 2004, ctp. 747].

JoOutak, MpH3HAT y CKIagy ca NPEeTXOJHWM HHCTPYKIMjaMa CTaHIapla, MOKe OWTH pe3ylnTaT BHIIE
¢axropa. IlpBo, rpemike y Mjepemy dep BpHjeAHOCTH, WIH TPOILIKa NpubaBbamba MOCIOBHE KOMOWHAIN]E,
WM MIPETo3HATIFUBHX CpeicTaBa, 00aBe3a U MOTeHLNjaTHIX 00aBe3a NpHUOaBILEHOT MpaBHOT juLa. Moryhu
Oyayhu TpOIIKOBY KOjW HACTajy Y OJHOCY Ha MPHOaBJFEHO MPABHO JUIE U KOjU HICY NCIPABHO MCKA3aHU y
OKBHpPY (ep BPHjEJHOCTH MPEMO3HATIEUBUX CpelCTaBa, 00aBe3a U MOTCHIHMjaTHUX 00aBe3a MpUOaBILEHOT
MPaBHOT JIMIa Cy MOTEHIMjalHN Y3pOK TaKBUX Ipemiaka. Jpyro, 3axTjeB padyHOBOJCTBEHOT CTaHAApAA je a
ce MpruOaBIbEHA MTPETIO3HATIHIBA HETO CPEICTBA Mjepe M0 U3HOCY KOjU HUje (ep BpHjeTHOCT, alli Ce TPeTHpa
Kao na jecte (ep BPHjEIHOCT Yy CBpXE allOKaIfje TPOIIKOBAa MpHOaBJhbama MOCIOBHE KoMOmHamuje. Ha
puMjep, CMjepHuIla o oapehuBamy ¢ep BpujeTHOCTH MPEMO3HAT/FUBUX CpeCcTaBa U 00aBe3a NMPUOABIHEHOT
MIPaBHOT JIMIIA 3aXTjeBa Jia C€ U3HOC KOjU Ce OJHOCH Ha MOpecKa Cpe/cTBa U obaBe3e He MUCKOHTYje. Tpehe,
KYIIOBHHE TIO ITjeHHU yTBpeHoj mperoBopom miu norogdom [MCDU, 2004, ctp. 747].

KIbUT'OBOACTBEHO OBYXBATAIBE I'YBUJIA
IIpusHaBame ryaBuiia

Hpumjep: Ilpenysehe ,,A“ je xymuio cBe akiuje npemyseha ,,b* mo TpxkumHoj Bpujearoctu oz 1.485.000
KM, mTo mpencraBipa TpoOIIak CTHIAKka, YnMe je mpemysehe ,,b* mocrano 3aBucHO mpenysehe mpemyseha
LA Tlpenysehe ,,A“ je u3Bpmmio npoijeHy ¢ep BpujemHOCTH cpelicTaBa U obaBe3a CTEUCHOT npemys3eha
b, TIpK 4eMy ce BHIIAK U3Mel)y TpoIlKa CTHllamka U TpOIHjemheHnX BpujenHocTr npenyseha ,,b* tperupa
Kao ryasui. tberos HacTaHak u eBUIEHTHpamke hemo npukasaty Ha cibeehn HauuH:

Onuc KH’HFOPOHCTBeHa ®ep BpHUjeIHOCT Pazauka
BPHjeTHOCT

I'paheBuHCKH 00jekTH 500.000 580.000 80.000
Ormpema 350.000 390.000 40.000
Awmopru3anuja objexara u ornpeme (150.000) (160.000) (10.000)
3anmuxe Marepujaia 300.000 330.000 30.000
I'oToBH nponsBoOAH 80.000 90.000 10.000
Kupo pauyn 150.000 150.000 -
Bnarajuna 15.000 15.000 -
[NoTpakuBama 011 Kymana 200.000 200.000 -
Yxynna akxmusa 1.445.000 1.595.000 150.000
AKIMjCKH KanuTai 1.245.000

Jlyropo4Hu Kpeauru 90.000 90.000 -
O0aBe3e npema n00aBHaYNMa 110.000 110.000 -
Yxynna nacusa 1.445.000 200.000

Ipoyujervena epujednocm Hemo umogume 1.395.000

Tpowax cmuyarea 1.485.000

Tyosun 90.000

VY mocnoBHMM KibUraMa M (pMHAHCHjCKMM H3BjelITajuMma npenyseha ,,A“ kynoBuHa akuuja npeayseha ,.b*
EBUJICHTHPA CE Ka0 YN0 y CTCUSHO] TOAPYKHHUIIH, TI0 ITYHOM TPOIUIKY CTHIAmbA:
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Pexnu 6poj Onnc Hdyryje IMoTpaxyje
1. Ynjenu y npaBHa una y Tpynu 1.485.000
XKupo-pauyn 1.485.000
3a Tpollak CTUIAmhA

Y nmocnoBHMM KihHrama U (MHAHCHjCKUM H3BjemTajuma npeayseha ,,b* mpomujennio ce camMo BIaCHHIITBO,
JIOK Cy CPeACTBa, 00aBe3€ U KalUTal OCTaIM UCKa3aHU Yy 10TalallllbeM KEBUTOBOACTBEHOM H3HOCY.

Kon xoncommpanuje ¢uHaHCHjCKMX wW3BjemTaja mpeayseha ,,A“ u ,b% y pagamM mnanmpuma 3a
KOHCOJIM/IAIN]y HAa HUBOY MaTH4YHOT Tipeny3eha (mpemysehe ,,A%), eBunentupahe ce cibezehe emuMuHaImje:

Pennu opoj Onuc AKTHBa ITacuBa
1. I'paheBuHCKH 00jeKTH 80.000
Omnpema 40.000
HcnpaBka BpHjeIHOCTH CTATHUX MaTepHjaTHUX 10.000
cpencrasa
3amxe Marepujana 30.000
T'oToBH pom3BoOAM 10.000
AKIIHjCKH KalHuTaI 1.245.000
I'yosun 90.000
VYajenn y npaBHa JHIa y TPYIH 1.485.000

[Ipema TOME, TYIOBWII Ce y OBaKBHM OKOJIHOCTHMAa HE HCKa3yje HH y OJBOjEHOM H3BjeIlNTajy MATHYHOT
npenyseha (,,A), HU y 0JIBOjeHOM M3BjelTajy 3aBucHor npemayseha (,,b°), Hero camMo y KOHCOJIMIOBAHOM
u3BjemTajy MmatuuHor npeayseha [Jaxuh, 2008, ctp. 201].

AKO TIPeTIIOCTaBUMO JIa C€ y MPETXOIHOM MPUM]jepy HUjE PaIUiIo O KYIIOBUHH akiyja npeayseha ,,b“, Beh na
je mpenysehe ,,A“ Kynmuiio HETO BPHjeHOCT CpelcTaBa u oOaBe3a npenyseha ,,b*, uume je mpenysehe ,,b*
MpecTano Ja MOCTOju Kao MpaBHU Cy0jekT, mpeaysehe ,,A* 6u n3Bpmmio cireneha Kibkema:

Penxu 6poj Onuc Ayryje IHoTpaxyje
1. I'paheBuHCKH 00jeKTH 580.000
Onpema 390.000
VcnipaBka BpHjeIHOCTH CTAIHUX MaTEePHjaTHUX 160.000
cpeacrasa
3anuxe Marepujaia 330.000
I'oToBM IpON3BOIH 90.000
Kupo-pauyn 150.000
bnarajua 15.000
[MoTpaxuBama o1 Kymnara 200.000
Jlyropo4Hu kpenuTu 90.000
0O6aBe3e npema n1obaBpauuMa 110.000
I'ynBun 90.000
Kupo-pauyn 1.485.000
3a xynoBuHy npexayseha ,,b%

Jlaxie, TyBWII Ce Y OBOM CITydajy UCKasyje y KiburaMa u UHAHCHjCKUM H3BjelTajuMa npemyseha ,,A“ kao
BuIIa miaheHa pasnuka u3Ha] Gep BpHjeIHOCTH CTEUEHHX CpeacTaBa 1 o0aBe3a JoTamanimer npeayseha ,,b*
Koje je mpecTano mocrojatd. MIMoBHHA, MOTpakMBama W oOaBe3e Joraaanmer npemyseha ,,b“ cama cy
VKIIKEHA Y padyHOBOJCTBY Tipeayseha ,,A®, o nporujemeHnM (ep BpHjeIHOCTUMA, Ha Taj HA4YWH IITO je
BUXOBa BPHjEHOCT caMo Joaata Ha Beh mocrojeha crama oarosapajyhnx KoHTa (WM Y3 OTBapame HOBHX
KOHTa, 32 MMO3UIIHje KOje MPETXOAHO HUCY MocTojaie ko npeayseha ,,A*) [Jaxuh, 2008, ctp. 202].

OTnucuBame ryiBujia
Kao mro je Beh peueno, MPC 36 3axTjeBa aa ce BpHUjeIHOCT I'yIBHJIA TECTHPA jEHOM TOJIUIIE WK Yelhe,

YKOJIMKO MOCTOj€ MHMIIUjE Ja je A01uio 10 obe3speljema ryasuia. [loctynak TecTiparma I'y/IBUIa Ha
o0e3Bpeleme CIpoBOIM ce Y JBa KOopaka.
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VY npBoM Kopaky Tpebano Ou ce u3BpIIKTH nopeheme hep BpHjeJHOCTH 1 KEbUTOBOJCTBEHE BPHjCIHOCTH,
yrspyayjyhu u ryasmin. Kaga dep BpujeaHocT npemainyje KibUToBoACcTBeHY Hehe mohu no obe3spelhema n
THME je TIOCTyIaK TecTHpama OKoH4YaH. Pagi Oosber pazymjeBarma MmojuMo o1 MpeTIocTaBKe a KOMITaHHja
uMa TPHU OJijeJbeba, IPU Y€MY KIbUTOBOACTBEHA BPHjEIHOCT 3aj€HO Ca I'yJBUIIOM jeTHOT OfjeJberba (HIIp.
[Ipowu3Boama) H3HOCH:

I'otoBuHa 70.000 KM
IToTpaxkuBama 130.000 KM
3anuxe 390.000 KM
Onpema 710.000 KM
I'yasun 200.000 KM
Obagese (300.000) KM
Heto umoBuHa 1.200.000 KM

Axko 6u ¢dep Bpujeanoct martor mpenyseha msHocuna 1.400.000 KM, ryburtak ox yMmamema BPHjEeIHOCTH
TyIBWIA ce HEe OM Tpu3HAo, jep Om y ToM ciydyajy dep BpumjemHocT Omna Beha 0 KEUTOBOJICTBEHE
BpHjeTHOCTH HeTo WMOBHHe. HacympoT Tome, kama je ¢dep BpHjeIHOCT Mama OJf KEHTOBOICTBEHE
BPHjETHOCTH HETO MMOBHHE CIIPOBOJM CE€ HapEIAHU KOpakK, OMHOCHO ojpehyje ce dep BpHjeaHOCT Ty aBUIIA.
Axo ¢dep BpujeqHocT, Ha puMjep, uzHocu 1.100.000 KM, cimjenu na he nohu 1o o0e3pehema ryasuna jep
j€ 0Baj M3HOC MamkH 0/ KibUroBoAcTBeHOT. Dep BpujeaHOCT ryasuia he OuTH:

dep BpHUjEAHOCT OJ]jeIbCHha 1.100.000 KM
Hero unenrndukoBana nmMoBuHa (0e3 1.000.000 KM
T'YABUJIA)

dep BpUjEAHOCT I'yABHIA 100.000 KM

Hakon Tora ce Bpmm mopeheme (ep BpujemHOCTH TyIBHIA Ca HETOBOM KHHWUTOBOJICTBEHOM BpHjeaHOMINY
Kako OM ce yTBPJWIO JIa JIK je& JIOUUIO IO YMamCHha BPUjSTHOCTH. Y KOHKPETHOM CIydajy JOIUIO je JO
yMamelha BpHjeIHOCTH TyaBwia (oOe3Bpehema), Oyayhim na je mweroBa ¢ep BpUjEIHOCT Mama O]
kmuroojicteere 3a 100.000 KM, mro he ce KlbHTOBOACTBEHO €BUICHTUPATH Ha cIbeiehn HauuH:

Peanu 6poj Onuc Ayryje IHoTpaxyje
1. I'yourak oj 06e3Bpelerna 100.000
I'ynBun 100.000
3a ymamemhe BpHjeIHOCTH T'yIBUIIa

3AK/bYYAK

PauyHOBOJICTBEHO BpeIHOBak€ HEMaTepHjallHe WMOBHHE j€ CBakako jEJHO OJf HajKOHTPOBEP3HHjHX
moapydja (UHAHCHJCKOT padyHOBOJACTBA, Oyayhw 5a ce YIVIaBHOM 3acHMBA Ha MPo(ecHOHATHOM
pacyhuBamy pauyHOBOha U MeHalIMeHTa rpeay3eha.

VY okBHpY HeMmarepHjajJHe WMOBWHE MOCEOHY MaXmky 3ay3uMma TyIBWI. ['yIBUI olpakaBa KOMOHWHAIH]jY
pasnmuuTuX (akropa: pemyranuje mnpemyseha Ha TpxumTy, OpeHAa, CTPYYHOCTH MEHAaIMEHTa |
3arocieHux, Te camor know how. TlpeaxonHo HaBeneHH (aKTOPH J0BOJE O TOTa Jia TPIKHIIHA BPH)jEIHOCT
npey3eha HauIa3u HEroBY KEbHIOBOJICTBEHY BpUjeIHOCT (HITp. TpiKuiHa KanuTanu3aiuja Coca Cole je 4-
5 myra Beha of HWeHE KHUIOBOJCTBEHE BpHjeAHOCTH). Mmak, peaqHy BpHjeJHOCT TyIBWIA j€ H3Y3€THO
TEIIKO YTBPJAMTH, 1A CE€ CTOTa He Hayla3u y OmnaHcy npenys3eha, anu ce 3aro yrBphyje y nujeHu npoxaaje. Y
TOM CMHCITY BPHjeJHOCT TY/IBUJIA je U3HOC MPEMUje KOjy je KyIall cripeMaH Jia TUIaTH MPUINKOM KYTTOBHHE
HEKe KOMIIaHWje W3HAJ HhEHE KIHLMTOBOJCTBEHE BPHjETHOCTH, & CBE Y OUYCKHBAaWmYy IeHepucama npodmura
Belier o1 HOpMaJIHOT WJIM M3HA[ MIPOCjeyHe cTome MpoduTa Kojy ocTBapyjy Apyra npenyseha ucror tuma.

U3 tor pasiora, TyIBUI KOjH c€ CTUYE KYIIOBUHOM Jpyror npenayseha ce eBUACHTHpA y T0jeIMHAYHUM HITH
KOHCOJIMAOBAaHUM (PHHAHCHjCKUM H3BjeIITajuMa Kao MO3UIMja TyropovyHe HemarepujaiiHe uMoBuHE. Mako
IyABWJ HEMa ONMIUBMBY BPHjEIHOCT, HEroBo yuemhe y akTuBH npeay3eha moxe OWTH 3Ha4ajHO, TMa ce
HBErOBOM PavyHOBOJICTBEHOM OOpadyHy MOpa TMOCBETHTH H3y3eTHAa Maxmka, NMoceOHO mMajyhu y BHILY
KOJINKO TIPU3HABAKE M HENPH3HABAE TyIBUIIA MOXKE YTHLIATH HA UMOBHMHCKHM, (PMHAHCHjCKH U MPUHOCHH
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nojoxaj npeayseha. Y3 To, 3Hauaj pauyHOBOACTBEHOI H3BjelliTaBama IyJBHIA pacTe ca pa3BojeM cajoep
WHAYCTpHje, y K0joj (pU3nuvKa IMOBHHA MMa BeoMa Maiio yuenthe. Ctora cy y oBOM pamy JieTalbHO oOpahern
PaYyHOBOACTBEHH aCIeKTH T'yaBWiIa y ckiany ca oapendama MCOU u MPC, Te mpukazanu TpakTHIHH
npuMjepu oOpadyHa TyIBUIIA.
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