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[Ipersneguu pazg

opcuwa  HE(pUHAHCHJCKO U3BeIlITABaMbE
e 0 JbYACKOM KalUTAaJy y

Mp CHedxcaHa

MHJIETHE GaHKapCKOM CEKTOpY
Penyo6uke Cpouje

Pe3ume

Y ekoHoMUju 3Harba mpajHa u 00pxicuea KOHKypeHmMHa npedHocm memesbu ce Ha
epekmusHoj ynompebu uHmeAeKmyaaHux pecypcay nocao8arsy. Y noca08HoM mode-
JAy eHmumemay 3Harbem UHMeH3USHUM 0e/1aMmHOCMUMa, Y1024 /6y0CKO2 Kanumana
je no npasusy kpumuy4Ha, 6ydyhu da 00 3Hara U MOMUBUCAHOCMU 3ANOCAEHUX, KAO U
KOMNamubu/Hocmu BUXo8ux keaaumema ca depuHUCaHOM NOCA08HOM Cmpamezu-
jom, 3asucu u 8pedHOCM 2eHepUCaHd ynompe6oM 3Harbd KOH3ep8UPAHO2 yHymap no-
C/108HUX Op2aHuU3ayuja (cmpykmypHu kanumad), Kao u 8pedHocm KpeupaHa u3 egex-
mueHe uHMepakyuje NoC/A08HUX eHMumMema ca okpycerseM (peaayuoHu kanuman).

Ynpkoc Hanopuma kpeamopa mehyHapodHe npogecuoHasiHe peyaamuge y GOMeHY
mpancgopmayuje pezy1amopHoz okeupa 3a PUHAHCUJCKO U38ewWMAasarse, UHme.1eK-
mya/aHu pecypcu joul y8eK y 8eAuKoj Mepu HUCY NPe3eHMOo8aHU y 386AHUYHUM BUHAH-
cujckum uzsewmajuma. Passoze 3a mo moscemMo mpaxcumu npe cgezay HemozyhHoc-
mu KoOHmMpo.Jie 08UX pecypca U wuxoe0e noy3daHoz epedHogard, Kao uy
HemozgyhHocmu ruxose udenmugukayuje, 6ydyhu da cy yecmo uHmMepHoO 2eHepucaHu
U umajy 8pedHocm UCK/by4u80 y KoHmekcmy peaausayuje odpehere nocs1o68He cmpa-
mezuje, aau He U mpxcuwHy epedHocm. 080 ce HaAPOUUMO 00HOCU HA /BYJICKe pecypce
Had Kojuma no npasu.1y Huje mogyhe ycnocmasumu KOHMpO.1y u 4uja epedHocm 3asu-
Ccu 00 rUX08€e ynompeb./6u80cmu y KOHKPEMHOM NOCA08HOM KOHmMeKkcmy. Y makeum
oKo/IHocmuMma, mogyhHocmu npumeHe npucmyna u mexHuka 8pedHo8arba nponuca-

9 AcucreHT, YHUBep3uTeT y Beorpany, EkoHoMcku ¢akysTeT, email: radic@ekof.bg.ac.rs
=) AcucreHT, YHUBep3uTeT y Beorpaany, EkoHoMcku dakysTeT, email: spopovic@ekof.bg.ac.rs
[Mpumsbeno: 16.04.2020. [IpuxBaheHo: 17.06.2020.
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HUX aKmye/aHOM npo@ecuoHasHOM pe2yAamu8oM NPUAUHHO Cy 02paHu4eHe, JoK
spedHocmu ymepheHe npuMeHoM UCMUX y21a8HOM Huje Mo2yhe yK/eyuumuy 36aHUY-
He ouHaHcujcke usgewmaje. 3602 mozaa je HeonxodHo caz/sedamu aamepHamuse Koje
nocmoje kako y domeHy 8pedH08ara, Mako Uy doMeHy npe3eHmosarsa epedHocmu
/bYdCcKUX pecypca.

Padje pokycupaH Ha He@oUHAHCUjCKO U38ewmasarse 0 bYJCKOM KanumaJy u ucmpa-
Jcyje y Kojoj mMepu ce apedHocm /bydcKo2 Kanumasa NoC/A08HUX 6aHaKa u3 6aHkap-
ckoe cekmopa Penybauke Cpbuje 3auHmepecosaHoj jasHocmu KOMyHUyupa nymem
onucHux des08a pedo8HUX 200UWLUX U3gewmaja, 000amHux He@oUHAHCUjCKUX U3-
gewmaja 0o6pososHO2 Kapakmepa, Kao U 06jasa o sbyOCKUM pecypcuma Ha UHmep-
Hem cmpaHama noc/a08HuUx 6aHaka. [la 6u ce uzgeo adek8amaH 3aK/byyak, b6uJo je He-
0NnxodHO udeHmu4Hy aHa/au3y cnpogecmu U Ha pedhepeHmMHoj epynu Kojy cy YuHu.1e
Hajeehe esponcke 6aHke, 00abpaHe ysaxcasajyhu kpumepujym epedHocmu 6U/aaHcHe
akmuse. [lo6ujeHu pezyamamuy ckaady cy ca O4eKUBAHUM, d AYMOopU Cy cey 3aK/byy-
HOM pasmamparey no3a6asuau MogyRum pasno3uma 3HAMHoO Huice2 HUB0A HehUHAH-
cujckoe usgewmasarsa 0 bydckuM pecypcuma 6aHaka koje nocayjyy Cpéuju, y odHocy
Ha aHaAausupaHe peghepeHmHe esponcke 6aHKe.

KmyuHe peyu: mydcku kanumas, uHmeAeKmyaaHu kanumas, GUHAHCUjCKo u3sell-
masarse, He@oUHAHCUJCKO U38eWMasarse, N0C108He baHKe, aHa.1u3a cadpicaja.

1. Yeoo

M3Bopu cTBapamwa eKOHOMCKe BPeZJHOCTH M 6oraTcTBa KOMIaHUja U JpKaBa
CBe Mambe Cy y cdepH NIPOM3BO/iibe MaTepHjaIHUX 06apa, a CBe BUIlle yTeMe/beH!
Ha CTBapamy U IpMMeHU HHPOpMallyja, ujeja v 3Hawa. Kopuiihemwe HHTeeKTy-
QJIHOT KalluTa/la y OCHOBH je KperMpamwa KOHKYPEeHTHe IPEeJHOCTH CaBPEeMEHHUX I10-
CJIOBHUX EHTHUTETA U 0JipKatba U yHanpehewa lbUX0Be KOHKypPEHTHe N0o3UIi1je Ha
TP>KUILUTY. U3BOp KOHKypeHTHe NIpeJHOCTH Hajuellhe je jefHa WU MakbU O6pOj ak-
TUBHOCTH KOje ce 06aB/bajy Ha Pa3/IMYMT HAUYMH y OAHOCY Ha KOHKypeHuujy. [Ipu-
MeHa HeMaTepHja/IHUX pecypca y NI0CJ0BHOj aKTUBHOCTH HHUje Hello3HaTa Kpo3 UC-
TOPHjy EKOHOMCKOT pa3Boja by CKe [UBUIU3aLHje. MehyTUM, KpyliHe IpOMeHe Y
NIOCJIOBHOM aM6UjeHTy, HacTajle CpeIMHOM OcaM/ieCeTUX ToZMHa NMPOILJIOT BeKa,
CTaBJbajy MHTEJIEKTYA/THU KallUTaJ/ Yy CACBUM HOB KOHTEKCT CaBpeMeHOT [0CJI0Ba-
1a. Te mpoMeHe ce UCI0J/baBajy KPO3 je/IUHCTBEHY KOMOUHAIHM]Y /1Bajy TOBE3aHUX
eKOHOMCKHUX daKTopa. JeJlaH je BUCOK CTelleH KOHKYpeHIje y M0oC/A0Bamwy, U3as-
BaH I7106a/113al1joM CBeTCKe TPrOBUHE, Kao U Jiepery/ialdjoM K/byYHUX eKOHOM-
CKHX CeKTopa (TesJleKOMyHMKalluja, eJeKTponpuBpese, PUHAHCHjCKUX yCayra) y
BosiehuM ekoHoMujaMa Tor BpeMeHa (CA/l, Besnnke Bputanuje, Janana, Hemauke).
Jpyru ¢akTop je ekcnio3uBaH Hanpeak y cdepy UHGOPMaLMOHO-KOMYHHKALMO-
HUX TEXHOJIOTHja, Y KOjeM KJ/by4YHY YJIOTY MMa HacTaHaK M pa3BOj MHTepHeTa.
HHTepakuujoM HaBeAeHUX daKTopa J0Ja3U Ce y CTake y KojeM Cy MHOBaluje
NpeJyc/J0B ONCTaHKa MOCJOBHUX eHTUTeTa (T3B. UMIepaTUB MHOBalyja), LITO
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VMHTEeJIEKTYa/IHUM pecypCcHUMa M0CJAeJUYHO J0/le/byje KPUTHUYHY yJIOTY Yy EKOHOMMU-
ju 3Hama.

Y eKOHOMMUjHU 3aCHOBAHOj Ha 3Haby HEONUIbBUBU PeCypCcH JOMHUHUDPA]Y Y Of-
HOCy Ha $pH3UUKa M GUHAHCHjCKA CPe/CTBa, BplulehH yyiory nokpeTaya MHOBAaLMja U
pacTa, Kao ¥ reHepaTopa KOHKYpeHTHe npeAHOCTH. C 063MpOM Ha KapaKTepUCTH-
Ke, HeMaTepHjaJIHU peCcypcH yrjaBHOM HMMajy Behy cTpaTellKy BpeJHOCT 3a IOo-
CJIOBHE eHTUTeTe y OJJHOCY Ha MaTepHjasiHe pecypce. OHH Cy je JUHCTBEHH, TELIKO
ce UMUTHUPAjy, ’bUX0Ba BPeJHOCT 3aBUCH 0[] KOHTEKCTA YIOoTpebe U TELIKO ce
yTBphyje 1 3a lbUX YIJIaBHOM He [10CTOju TpakuITe. CTOra je GUTHO Jja 3Havaj U yJ1o-
ra 3HambeM HHTeH3UBHHUX CpeJiCTaBa, Kao [TI0OKpeTaya cTBapamba BpeHOCTH, Oy/e
jacHO KOMyHMIIMpaHa KOpUCHUIIMMA GUHAHCHUjCKUX U3BellTaja, ITo he GUTH Ha-
rpabeHo y nmpolecy BpeJHOBama NOCJOBHUX €HTUTETa Ha TPXKUILITY KalWTaja.
H3BelITaBame 0 UHTEJEKTYya/THOM KallUTa/Iy MOXe ce CXBaTUTH U Kao MOhHO Map-
KEeTHHIIKO CPeJICTBO ¥ N060/blIaY penyTaljdje U UMUI1a KOjU OCJI0BHE OpPraHu-
3alyje YXUBajy y MHBECTHIIMOHO]j jaBHOCTH, LITO MOCpPeJHO BOAM MNoBehamy
HUXO0BE TPXKUILHE BpeJHOCTH.

Byayhu ga je dokyc mocsoBHOT MoJjesa GUJIO KOT NMOCJAOBHOT eHTUTEeTa Ha
yCIOCTaB/bakby Be3a U3Mehy UHIYTa, MOCJ0BHUX aKTUBHOCTH U ayTIYTa, JbY [ CKU
pecypcy y TOMe UTrpajy KpUTHUYHY YJIOTY, jep Ce TH OJHOCH YCIIOCTaBJ/bajy KaKo YHY-
Tap opraHusalyje, TaKo U ca OKpy»KemweM. 3al0ocjJeHH CY HOCUOLU YCIIOCTaB/bakba
Be3a U jeJjlaH [leo TUX 0JiHOCa he Ha 0CHOBY pa3HUX yroBopa 6UTH GopMaJU30BaH,
ok he aipyru 6uTH HepopMasiHOT KapakTepa. JbyickoM KanuTany npunaza JoMHu-
HaHTHa yJIora y Kpeupamwy NnpeocTaJjie jBe KOMIOHEeHTe UHTeJIeKTyaJHOT KalluTa-
Ja, 6yayhu la o/ lbera np¥MapHO 3aBHCe CTBapambe M pa3Boj Apyrux HeMaTepHyjas-
HUX pecypca, Kao ¥ Kpenpamwe BpeJHOCTH y LieJIMHU. Y eKOHOMUjH 3aCHOBAaHOj Ha
3Haby MOTUBUCAHU, 00YUYEHU U UCKYCHU 3aMI0C/I€HH, KOjU IO pKaBajy OCTBapeme
JedbrHUCaHe NOCJOBHE MHCHje, MOTY GUTH Haj3HA4YajHUjU U3BOP KOHKYPEHTHe
MPeJHOCTHU je[He NOCJIOBHe opraHu3anuje. bpojHU cy HAa4MHU Ha KOje 3a1n0c/eHU
MOTY JONpPHUHETH CTBapawy BpPEeJHOCTH 3a BJIACHUKE U OCTBapewmy 60/bUX
duHaHcujckux neppopmancu. HaBenthemo HajBakHUje:

. 3aIoc/eHU cy “MOTOP” UHOBATUBHOCTU U KPEATUBHOCTH OCJIOBHUX EHTUTE-
Ta, ITO 6U y NOACTULajHOM U aleKBaTHOM aMOUjeHTy TpebaJsio 1a BOAY CTBa-
pamy HOBUX IPOM3BO/JA U YCJIYTa, KA0 U HOBUX HA4MHa 3a CTULlale HAaKJI0HO-
CTH Y JIOjaJIHOCTH Kymnala,

. 3all0C/IeHU Cy TH KOjU pa3BHjajy U OAprKaBajy eKCTepHe O4HOCe KOMIIaHUja,
yuMe ce rpajie epeKTUBHUjHU JIaHIIM HabaBKe ca 00aB/baurMa, Kao U edpek-
THBHUje MapKeTHHUIKe U IPOoJajHe aKTUBHOCTH, OJHOCHO 3all0C/IeHU reHe-
pullly peslaljMOHU KamnuTall,

o 3aI0CJIeHU CTBApajy CTPYKTYPHHU KallMTaJl, OJHOCHO HEONIXOJHE KalaluTeTe
Y CIOCOOHOCT UMILJIEMEHTAalje cTpaTeruje TpaicpopmaliijoM 3Hawa Ha MH-
JUBHU/YaJIHOM HUBOY Y MepJ/bUBe NNOHaBJbajyhe npoliece, 4eCTO ayTOMaTHU30-
BaHe.

Byayhu fia cy HemaTepujajiHa cpe/icTBa 3aCHOBAaHA HAa 3Haby M MHOBALMjaMa
BpeMeHOM oOyxXBaTaJjia CBe 3HayajHHjU [ie0 YKyIHE BPEJHOCTH NMOCJOBHUX EHTH-
TeTa, IPUPOIHO Ce HAMETHYJIO IMTale U3BeLITaBaba 0 BPeJHOCTHU OBUX Cpe/ICTa-
Ba, Kao ¥ TpeTMaHa pe3yJ/TaTa HaCTaJor YIoTpeboM HeMaTepHjajHe UMOBUHE y
MOCJIOBHOM IpoLecy. AHaJIOTHO BaXKU U 3a U3BELITaBalbe 0 BPeJHOCTH JbYLCKUX
pecypca 1 0 bUX0BOM JIONIPUHOCY Y Kpeupamwy pesyJtaTa. [locTojehu okBup 3a dpu-
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HAHCHjCKO M3BelITaBabe, YCIOCTAaB/bEH ¥ €pU MHAYCTPUjCKE EKOHOMUje, HUje Y
CTakby /1a Ha IpaBy HAYMH 0/IrOBOPY Ha UH$OPMaLlMOHe U3a30Be y eEKOHOMMUjH 3Ha-
Ha. Y TAKBUM OKOJIHOCTHMa MHBECTUTOPH IIPU JJOHOLIEHY IIOCTOBHUX OJIJIYKA CBe
BUIIIe NOCEXY 3a M3BOpHMa MHPOpMalMja KOjU yBaxkaBajy TpKUILIHe CUTHaJe U
aJleKBaTHHUje pedJieKTyjy yTHLIaj TpOMeHa Ha 10C/I0Bae eHTUTETA, 3a Pa3JIMKY O]
pPadyHOBOJCTBEHOT CUCTEMa y KOjeM je CBe U3paKeHHje O CYyCTBO MOBE3aHOCTHU
u3Mehy pauyHOBO/JCTBEHHX U TPIKUIIHUX BpeJHOCTH . U3BOpU HHpOpMaluja Tor
THUIa MOIJIM 6 fia 6y 1y pa3He aHa/1M3e U3BplIeHe Ha 3aXTeB HHBECTUTOPA O/ CTpa-
He MHBEeCTHULMOHUX aHaJIMTUYapa UM KOHCYJTaHTCKUX GUPMHU (aHaIU3e IU/bHUX
KOMIIaHMja, bUXOBUX KDUTUYHUX Pecypca, TPXKHULLITA U IpaHa y KOjuMa IoCJIyjy U
CJ1.), a1 Y pasHe BpCTe obaBelITema KOja KOMIAHUje 00jaB/byjy Ha UHTEPHET
CTpaHaMa M Y JHEBHOj U CTPY4YHOj LITAMIIH.

2. PuHAHCUjCKO u3gewmasarse
0 /6ydCKOM Kanumady - mo2yhHocmu u ocpaHu4era

Jbyacku KanuTas npejcTaB/ba eo BpeJHOCTH IOCJOBHUX eHTUTETA, FTeHepH-
CaH Ha OCHOBY KBaJINPUKOBAHOCTH, KOMIIETEHTHOCTU U MOTUBUCAHOCTH 3amocJje-
HUX, Ka0 U KOMIIATUOUJIHOCTHU HhUXOBUX OCOOHHA ca CTpaTerujoM Koja ce peaausy-
je y KOHKpeTHOj 0C/J0BHOj opranusanuju. [lpema KoHuenrtyanHom okBupy ¢u-
HaHCHjCKOT U3BeLITaBamwa, a 61 GUHAHCH]jCKY U3BELITAjU IPYKUIU KOPUCHE UH-
dbopManyje, eEKOHOMCKH pecypcH, ob6aBese U ca lbbhMa [I0Be3aHU IPUXOIU U pacxo-
JI1 MOpajy /ia 6y/1y BEpO0CTOjHO NpruKa3aHU’. MOTyhHOCTH M orpaHUYerbha Ha [0 /i-
py4jy GUHAHCHUjCKOT U3BellTaBamka 0 JbYJCKOM KalUTaNy MOXKEMO Pa3MOTPUTH Y
HIUpeM KOHTEKCTY MOr'yhHOCTH U orpaHHyea UHAHCHjCKOT U3BelLITaBambha 0 He-
MaTepujasHOj UMOBUHH, OLHOCHO O MHTEeJIeKTyaJJHOM KaluTasly yonuite. Y aka-
JEMCKOj U CTPY4YHO] jaBHOCTH AYro je BoheHa jAebaTa y Be3u ca TPETMaHOM
HMHTEeJIeKTYa/IHUX Pecypca, a OHa je JoJlaTHO Jlo6ujasia Ha 3Havajy y nepruojuma
KaJila Cy yJaraHd MHTeH3UMBHUjU Hanopu y TpaHcpopmanujy KoHuenTtyaaHor
OKBHpa.

HajBakHUje nUTame y Be3U ca KOjUM HUje 6110 Moryhe ycnocTaBUTH carJjiac-
HOCT je NpU3HaBake HeEMaTepHUjaHUX pecypca. Passio3u 360r kojux Behu J1eo UH-
TeJIeKTyaJJHUX pecypca NMOCJOBHUX eHTHUTeTa HUje Morao jAa 6yJe NpHU3HaT y
$UHAHCHjCKUM U3BeLITajuMa Cy:

e  HEe33/I0BOJbEHOCT ZieQHHUIMjE CPEJICTBA UM KPUTEPHjyMa 3a IPU3HABAILE,
IITO KOHKPETHO MOe 3HAYUTHU O/ICYCTBO MPENn03HAT/bUBOCTHU CPEJICTBA,
KOHTpOJIe Ha/l UM, MOTYNHOCTH NOY3/1aHOT BPeIHOBakba UM BepoBaTHOhe
npuarBa 6yayhux eKOHOMCKUX KOPHUCTH Ha OCHOBY KopuInhera CpeJICTBa,
Kao 1

e  HEHCNYHEHOCT 3aXTeBAaHUX KBAJHUTATUBHUX KapaKTepPUCTHUKA PAYyHOBO-
JICTBEHUX UHOpMaIMja 0 TUM pecypcHuMa.

1)  Lev, B. (1999). The inadequate public information on intellectual capital and its consequences, OECD
International Symposium - Measuring and Reporting Intellectual Capital: Experience, Issues and
Prospects, Amsterdam, pp. 3-5.

2)  Musetuh C (2019) “CaBpeMeHH NPUCTYNIH Mepeky KBaUTeTa GUHAHCHjCKUX U3BelITaja”, PauyHog8o-
dcmeo 1-2/2019, ctp. 248, CPPC, Beorpag,
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Hsmene Konuentyannor okBupa u3 2010. roauHe y JoMeHy 3aXTeBaHUX KBa-
JIMTaTUBHUX KapaKTEPUCTHKA pauyHOBOJICTBEHUX MHPOPMaIHja, KAa0 U U3MEHE Y
AebuHULUjU cpeAcTBa U o6aBe3e U3 2018. roauHe, oTBopuU/e Cy MOryhHOCTH
OTICEXKHUjer YK/byUMBatba HHTEJNEKTYaTHUX pecypca y GUHaAHCHjCKe U3BeLITaje Mo-
CIOBHUX eHTUTeTa. nak, y 3BaHUYHUM QHUHAHCHUjCKUM U3BellTajUMa HeMaTepH-
jasTHU pecypcH U Aajbe jaBHOCTU HUCY Npe3eHTOBaHU Yy BeheM 06KUMy, 1a ce MpHU-
poaHo HaMehe mUTame 3aILUTO je TO TAKO.

U nopen usmemweHe feduHuIMje cpeAcTBa (Y K0joj ce BUIlle He MHCUCTHpPA Ha
OYEeKUBAHOM MPUIUBY EKOHOMCKUX KOPUCTHU) U pefileUHUCAHUX 3aXTEeBAHUX KBa-
JINTATUBHUX KapaKTepUCTHKA PauyHOBOJACTBeHUX MHPopMaluja (U3BplieHa je
TpaH3UI1ja O/ I0Y3/1aHOCTH Ka BepOI0CTOjHOj Ipe3eHTaluju), 06ap Aeo HeMa-
TepujaJIHUX pecypca HUje Moryhe y MOTIYHOCTH KOHTPOJUCATH (OrpaHUYUTHU
yKUBamwe KOPUCTHU UCK/bYYHUBO Ha BJIACHHKA WM KOPUCHUKA, LITO je KOHKPETHO
C/1y4aj KOJ JbYJICKMX pecypca) UM HeMajy KapaKTepUCTUKY NPeNno3HaT/bUBOCTH
(HuCy oZiBOjuBa CpeJiCTBA, HUTHU Cy yTeMes/beHa Ha 3aKOHCKUM MJIM JIpyTUM yroBO-
peHuM npaBrMa). JlofaTHo, ¥ Ka/Jia je CBe NPeTXOAHO UCTYHEHO, HEPETKO Ce jaBJ/ba
npo6JsieM NpUJIMKOM YTBphUBamwa BpeAHOCTH, OJJHOCHO U360pa NpUCTyNa U MeTO-
Jla BpeJHOBama U KOPUIIheHUX HHIYTa, Ka0 U apryMeHTOBamba U3BPIIeHUX U360-
pa Kako 64 ce yTBpheHe BpeJHOCTU MOTIJIe cMaTpaTH BepoJocTojHuM. CBakako Aa
06es101akUBakba, Kao 6UTaH CerMeHT aKTUBHOCTH GQUHAHCHjCKOT U3BeLITaBaha, y
TOM CMHUCJIy UMajy BeOMa BaXkKHY YJIOTY.

YBaxkaBajyhu npodecuonanny peryaatuy uoapende MPC 38 - Hemamepuja-
Ha UMOBUHA, HeMaTepujaiHa CpeicTBa 61, C 063MPOM Ha HAYUH CTULAkba, TPEOAIOo
MHUIUjaTHO BpeJHOBATH 10 HA6aBHOj BpeJHOCTH (Cpe/CcTBa 3ace6HO CTeueHa Ky-
NOBUHOM ) WJIK 10 pep BpeJHOCTH Ha IaH CTHULIama (Cpe/icTBa CTeYeHa y I0CJI0BHOj
KOMOMHALYjY UM CTeYyeHa pa3MeHOM, OCUM Y HEKUM PeTKUM OKOJIHOCTHMA). 3a
HaKHaJHO oJ/lMepaBale HeMaTepujajiHe UMOBUHE TaKobe je, Kao jejHa 0J, JiBe
Moryhe ajsTepHaTHBe, MPOMUCAaH MoOJieJl peBajopu3alUje Koju ce 6a3uMpa Ha
yTBphuBamwy ¢pep BpeAHOCTH OAHOCHE UMOBUHE. /l0JaTHO, Ka/ia Ce KeJIM IPOLeHU-
TH BpeJHOCT HeMaTepHja/IHUX pecypca KOjy UMajy 3Ha4aj 3a 10CMaTPaHU eHTUTET,
a KOju He MOry Jia 6yly IpuU3HaTH Y QUHAHCUjCKUM U3BellITajuMa (IITO je yriaB-
HOM CJ1y4aj KoJ, JbYACKOT KanuTaJja), nojejuHe MeTo/ie Y OKBHUPY MPUCTYIIA 04,06-
penux npema MC®HU 13 - Ymephusarse gpep epedHocmu (TP>KUILHY, TPOIIKOBHU U
IIPUHOCHM IPUCTYT) MOTY 6UTH 071 BEJIMKE KOPUCTH®, HApaBHO Y3 06€/10/1atbUBakbe
NpOLeHhEHUX BPEJAHOCTH Y HallOMeHaMa WM Y JOJAaTHUM H3BelITajuMa J06po-
BOJBHOT KapaKTepa. YKOJIMKO MOCTOjU MOTYhHOCT, yBek he ce TeXUTH Ja ce [0
Bpe/IHOCTU oipeheHOT HeMaTepUjaJHOT pecypca Johe NPpUMEHOM BUllle pa3IdiU-
THUX IIPUCTYTIA, KA0 U Pa3/IMYNTUX TEXHUKA Y OKBUPY N0jeJUHUX IPUCTYTa, ITO he
pe3y/JITUpaTH OIICeroM BpeAHOCTH y KOMe ce HaJla3u ¢pep BpeJHOCT CPe/iCTBa Koje
je mpeaMeT MpoLeHe.

Axo ce pokycrupamo Ha yTBphuBamwe dpep BpeJHOCTU THMa 3anocjJeHux (paj-
HOT' KOJIEKTUBA), HEONXOJHO je NMPBO y3eTHU Yy 063UDP HeroBe KapaKTEPUCTUKE U
yJIOr'y Yy IOCJIOBHOM MO/leJly KOHKpeTHe opranusanuje. TUM 3ani0C/IeHUX yTJIaBHOM
He reHepuille AUPEKTHO NPUXOJe U pe3y/TaT (HIp. Kao Tpropauka Mapka), aJu
3HayajHO AOMPHUHOCHU CTBapamy pe3dyJTaTa. Takohe, 3a 3aniocjieHe KOju Noceayjy

3) Catty J. (edited by) (2010), Guide to Fair Value Under IFRS, John Wiley & Sons, Inc., New Jersey.
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CrelMjaJM30BaHO 3Hame He MOCTOjU TPXKULITE, HETO Ce HhbUX0Ba BpeJHOCT (Ko,
npeJiacka o/ jeJHOT Ka ApyroM oc/J0/4aB1y) yTBphyje HemocpeHO U LIITO je 3HaHbe
KOjUM 3aI0c/eHd pacnoJiaxe cneliupUuiHUje, TO je mperoBapavka Moh oKo ycjoBa
aHra)xMaHa BHIlLle Ha CTpaHHU 3anocyeHor. Ha oCHOBY IpeTX0AHOT MOe Ce 3aKJ/by-
YUTH Ja NMPUJUKOM yTBphuBamwa dep BpeJHOCTH THUMa 3aNocjeHUX y BehuHHU
c/lydajeBa HY IPUHOCHU HU TPXKULIHU NPUCTYN Hehe GUTH aJieKBaTaH, Te ce Kao
NOTO/laH MpejjiaXke TPOLIKOBHU NPUCTYIL.

Y npuMeHHU TPOIIKOBHOT IPUCTYIIA IUTakkbe Koje je 4eCTOo NpeAMeT AUCKYCHje
jecTe omcer TPOILKOBa KOju Tpeba Ja 6yAy yk/bydeHHU y dep BpeJHOCT, OAHOCHO
1ITa YUHU TPOLIKOBE 3aMeHe pecypca YMja BpeJHOCT je npeaMeT npoleHe. HepeT-
KO Ce Kao [10BO/] 32 KPUTHUKY OBOT IPUCTYIA NOTEHLUPA U30CTaB/bakhe HEKUX CTaB-
KU TPOLIKOBA MPUJIMKOM O6padyyHa TPOILIKOBA 3aMeHe HJEeHTUYHUM WU cpe-
JICTBOM jeJlHAaKe KOPUCHOCTH, KOHKPETHO ONOPTYHUTETHUX TPOIIKOBA KanuTaja
BJIaCHUKA U MpeAy3eTHUUKUX NpoduTa U 60Hyca. To je HAPOUUTO GUTHO MPUJIU-
KOM BpeJIHOBakha HeMaTepHujaJHUX pecypca, 6yayhu Jla ce OHU 4eCTO Kpeupajy u
pasBUjajy UHTEPHO, U TO YIJIaBHOM O/ CTpaHe Npefy3eTHUYKUX GUPMU Koje cy
npeTexHo ynyheHe Ha corncTBeHe u3Bope GpuHaHCHpama®. Yiarama y Jby/iCKe pe-
Cypce, KaKo y 3apajie, TaKo U Y pa3Boj 3al0C/JeHUX, TaKohe noapa3yMeBajy TpajHO
aHTaKoBakbe KanuTaJsay oJpeheHoM 06UMy. YKOJIMKO ce y 06padyH TPOLIKOBA 3a-
MeHe JbY/JICKUX pecypca (M HeMaTepHja/HUX Cpe/icTaBa yoIIITe) YK/by4ye ONOPTY-
HUTETHHU TPOLIKOBH (Kao IITO Cy TPOLIKOBH aHTa>KOBaHOT KaNKTaJla BJacHUKa) U
npefy3eTHUYKU NPOPUTHU U NOACTULIAjH, IpOUCTeKIa pep BpeJHOCT 6uhe npu-
6/1M>KHa anpokcuManyja dep BpeJHOCTH YTBpheHe MeToZjlaMa Yy OKBUPY TP>KUILI-
HOT WJIM IPUHOCHOT MPUCTyNa®. Uako TPOIIKOBHH IPUCTYII BpeJHOBakby He MepH
JUPEKTHO OYeKHMBaHe eKOHOMCKe KOPHUCTU OJi ynoTpebe cpe/CcTaBa, IITO NMpej-
CTaBJba J0JJATHU apryMeHT 3a KPUTHUKY OBOT IIPUCTYIIA, OH ce 6a3upa Ha NpeTIoc-
TaBLM Jja pallUOHAJHU UHBECTUTOPHU BOJle pauyHa o0 ToMe Ja 6yyhe eKOHOMCKe
KOPHUCTH 6y/1y I0BOJbHE 6ap Y MEpH Jja OKPHjy TPOLIKOBE yJiararma y CpejcTBo’.
YKoJIMKO TO HUje c1y4aj, oaycTahe o4 KynoBuHe U Kpeupahe oarosapajyhe cpega-
CTBO UCTe KOPUCHOCTH UJIU QYHKIIMOHATHOCTH, IO/ YCJOBOM /ia je TO EKOHOMCKH
ONpaBJaHo.

Cnepnehe mto Tpe6a pasMOTPUTH NIPUJIUKOM BpeJJHOBaha HeMaTepHjalHHUX, a
KOHKPEeTHO 1 JbYJICKUX pecypca TPOILIKOBHUM IIPHUCTYTIOM jecTe IMTame yTBphuBa-
1ba 3aCTapeJsioCTH UM UCTPOILIEHOCTH, OAHOCHO U3HOCA 3a KOjU Tpeba U3BPIIUTH
yMameme BpeJHOCTH IIrema 0BOM 0CHOBY. Tpe6a UMaTH y BUAY Aa TOCTOje PU3nd-
Ka, pYHKIIMOHAJ/IHA U eKCTepHa (eKOHOMCKa) 3acTapesocT. PU3UUKY 3acTapesocT
NPUJINKOM yTBphUBawba BpeJHOCTH TUMa 3al0C/JeHUX Tpeba y3eTH y 0631p aKo ce
y epruoAy NpojeKIyje o4eKyje oJ1a3aK y NeH3Ujy N0jeJUHUX 3al0C/eHNX, Kao U
Mepy y K0joj ce o4yekyje Aa he 3anocjieH KOPUCTUTHU 60s10Barbe. DyHKIIMOHAIHA
3aCTapesioCT MOXKe /1a Ce UCI0J/bHU Kao HeaIeKBAaTHOCT WJIH CyNepaZieKBaTHOCT pe-

4)  PaguhC.(2019).,Teopujcku ¥ MeTOAO/IOIKH aCNeKTH yTHIIaja MHTeJIeKTYa/IHOT KalKTala Ha QUHaH-
cujcke nepdopmaHce”, JOKTOpCKa AucepTanuja, YHuBep3uTeT y Beorpasy, ExkoHoMcku dakyaTeT,
cTp. 97.

5)  Zyla M. (2010), Fair Value Measurements: Practical Guidance and Implementation, John Wiley & Sons, Inc., New
Jersey.

6)  Smith G., Parr R. (2005), Intellectual Property, Valuation, Exploitation and Infringement Damages, John
Wiley & Sons, Inc., New Jersey.
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Cypca KojHU ce Bpe/iHyje, OJJHOCHO THMa 3all0CJIEHUX Y KOHKpPeTHOM cay4ajy. Kaga
pa3MaTpaMo BpeIHOCT PaJHOT KOJIEKTHUBA, MOTYhe je 1a ce yTBP/H EberoBO Heebu-
KacHO QYHKLMOHHCae, 6110 360T HEJJOBOJLHOT 6Poja 3amnocjeHUX yONIiTe Uin
HeJI0BOJbHOT 6poja 3anocjeHux ca oArosapajyhum kpanudpukanuvjamMma Ha nojeu-
HUM [103ULIUjaMa, UM MaK 360T BUIIKA 3all0CAEHUX UJIU 3alI0C/IeHUX ca PEBUCO-
KUM KBasnduKanujama Ha ofpeheHUM nosuuujama (Koju cy yrjaBHOM IiaheHH
BUIIIEe HETO IITO OU CI0’KEHOCT 110C/1a Ha TOM paJJHOM MecTy 3axTeBaJsia). EkcTepHa
3acTapeJsiocT MpeJCcTaB/ba CMakhemhe BPEJHOCTH CPpelCcTBa M3a3BaHO yTUIAjuMa
KOjU HUCY 110/ KOHTPOJIOM BJIaCHHUKA UJIU KOPUCHUKA ITpeIMETHOT cpecTBa. Kaga
pasMaTpaMo Ja Jiu je HEKO CPeJiCTBO U3TyOUJI0 Je0 BPeJHOCTH yCe[, 1ejcTBa eK-
CTepHe 3aCTapeJoCTH, YIJIaBHOM ce pOKyCUpaMo Ha NIPeHUCIIUTHBAbe EKOHOMCKe
3acTapeJsioCTH, OAHOCHO HeCIIOCOOHOCTH CpPeZCTBa Aa BJACHUKY WU KOPHUCHUKY
06e36e1 KOHKYpeHTaH IPUHOC Ha yJaramwe y CpefCTBO ycie[ [iejCTBa eKCTEPHUX
daxTopa. /lejcTBYy eKOHOMCKE 3acTapesIoCTH U3JI0’KeHa Cy CKOPO CBa HeMaTepujaJjl-
Ha CpeJICTBa, Ma/ia je BJACHUI[MMA WJIM KOPUCHULMMA THUX CPeJiCTaBa MPUIUIHO
KOMILJINKOBAHO /1a Ha NI0jeJMHAYHOj OCHOBH YTBP/IE [a JIU yJlaramwe Y KOHKPEeTHO
cpeAcTBo 06e36ehyje MpUHOC eKBUBAJIEHTAH MPUHOCY W3 aJTepHATUBHUX yJlara-
Hba jeiHaKe pu3nyHOCTU. To ce 0JHOCH Y Ha yJ1aramwa y 3alocjieHe, HAapoynuTo y bH-
XOB Pa3B0j U MOTUBUCAHOCT, MO/1a U BUIlle HErO Ha Apyra yJaramwa.

3a ycnenrHy NpMMeHy TPOLUKOBHOT NIPUCTYIa HEOMXO/IHO je pacnoJiaraTy Be-
JIMKUM 6pojeM uHopMaIiyja Koje yrjaBHOM HHUCY jaBHO AocTymHe. [Ipuctyn je
Moryhe NprMeHUTH 3a BpeIHOBakbe o/ipeheHux fieJJ0Ba HeMaTepHjalHe UMOBHHE,
KOHKpeTHO KOJIEKTHBA 3all0CJeHHX, Ha 0CHOBY MHOpMalMja KojuMa pacnoiaxe
MeHalMeHT. [I[pu3HaBame BpeJHOCTH JbY/ICKOT KalliTajla y peJoBHUM GHUHAHCH]-
CKHMM U3BeLITajMa jolll yBeK HHUje [TpaKca, Ipe cBera360r 0/CycTBa KOHTPOJIe HaJ
TUM pecypcoM, MaJia ce Moxke o4eKMBaTH Jia he ce fa/boM eBoJynujoM npodecuo-
HaJ/lHe peryJaTHBe, Ipe cBera KoHLenTyaJHOr OKBHUPa, y 6JMCcKOj 6yayhHOCTH
CTBOPUTH yCJIOBH 3a TO. Yak 61 ce MOTJIO I0JIEMUCATH O TOME /ia JIU U y nocTojehum
OKOJIHOCTMMa IIOCTOjH OCHOB 3a IPM3HaBame Jles1a JbYyICKOT KalluTasla KojH je yTe-
MeJbeH Ha yroBOpMMa ca 3alocjJeHMMa 3aK/by4eHUM Ha HeoZipeheHo BpeMe, yBa-
»kaBajyhu Ha nmpuMep NpoceyHO BpeMe 3aJp)KaBama 3al0CJeHUX Ha N0jeJUHUM
pasiHuM mnosuuMjama. CBakako, aJlTepHAaTHBA NpU3HaBawy je 00esojatbuBakbe
npolembeHe BPeJHOCTH JbY/ICKOT KalliTajlay HanoMeHaMa y3 GHHaHCHUjCKe U3BeLl-
Taje UJIM Yy HEKUM JONNYHCKUM H3BelllTajuMa Heo6aBe3HOT KapaKTepa.

Kao anTepHaTrBa pHUHAHCHjCKOM U3BEIITABAKBY O JbYJCKOM KallUTaJLy OCMHULI-
JbeHHU CY, IIpe CBeTra y IPaKCH, IPUCTYIH U METO/Ie BPeIHOBAakha U HAYUHU [Tpe3eH-
TOBama yTBphHeHUX BpeJHOCTH KOjU HUCY IPONHUCAaHU NPOPECUOHATHOM U 3aKOH-
CKOM peryJiaTUBOM, a KOje MOXKeMO OKapaKTepUCaTH Kao HepUHAHCH]jCKO U3Bell-
TaBawe. OHU Ce 3aCHUBA]jy Ha IIMPEM CXBaTamby NMPOoIeca BpeJHOBaba YHUjH UCXOJ
He MOpa HYXXHO pe3yJITUPATH Jl0/ie/bHBalbeM MOHeTapHe BPEJHOCTH MpPeJMETY
BpEe/IHOBaka, HEro ce BPeIHOCT MOXKE NMPEeJ[CTABUTH Ol pe)eHUM KBAHTUTATUBHUM
HEMOHETapHMM I0Ka3aTe/buMa WM KBaJUTaTHBHUM MHpopManujama’. OBe aj-
TepHATHUBHE NPUCTYIIEe K METO/e Bpe/JHOBAaba M HAYMHE NNPe3eHTOBama HHopMa-
I[Mja He Tpeba CXBaTHUTH Kao PUBAJICKE, HET'O Ka0 KOMIIJIEMeHTapHe OHMMa KOjH ce
KopHcTe ¥ QUHAHCHjCKOM M3BelITaBawy. Pa3yM/buBO, MIpUCTyNnMMa U MeTOaMa

7)  BueooBome HIp. y: Andriessen D. (2011), Making Sense of Intellectual Capital: Designing a Method for
the Valuation of Intangibles, Routledge, New York.
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dUHaHCHjCKOT BpelHOBaKa 3a NoTpebe GUHAHCHUjCKOT U3BellTaBamwka Npujaje ce
BehU 3Ha4aj, aJiu CBaKaKo He Tpeba NOTLEHUBATH NOTEHIMja/l KBaJIUTAaTUBHUX U
KBaHTUTATUBHUX HeQUHAHCHjCKMX MHPOpMaLHja Y U3BellTaBamwy O JbYACKOM Ka-
NUTaNy, KA0 U UHTEJIeKTya/JJHOM KaluTajly yomnTe. To je pas3/ior Jja y HaCTaBKy
pasMOTpPUMO a/lTepHaTHUBe GUHAHCHjCKOM H3BelITaBamwy, OJHOCHO Ja carjefaMo
MoryhHocTH HepHHAHCHjCKOT HU3BellITaBamba 0 JbYJACKOM KalluTaly.

3. Armepnamuene mo2yhHocmu 3a epedHosarse
u npezeHmayujy /y0cKoz kKanumaJa

W3BeniTaBame 0 JbYACKOM KalUTaldy, KA0 U UHTEJEKTYaJHOM KaluTaly
VOIIILTE, je BAXKHO, 2/ U KOHTPOBEP3HO MUTAakE Y KOHTEKCTY aKTyeJHe podecuo-
HaJlHe perysnaTuBe. Heyk/byuuBamwe HHPOpPMaLHja O JbYACKOM KallUTaly y pesoB-
He QUHAHCHjCKe U3BellTaje OHeMoryhaBa JjOHOILlewhe pallMOHAJIHUX MOCJO0BHUX
OJIIyKa MHBECTUTOPUMA W JPYTUM 3aMHTepecOBaHHWM KOpHUCHMIMMa. HacynpoTt
TOoMe, oMoryhaBameM yK/by4HMBama Hemoy3JaHux uHpopmanuja y puHaHCcHjcke
u3BelITaje nosehasa 6u ce nmpakca KpeaTUBHOI QUHAHCHUjCKOT M3BeLITaBamba Ha
O0BOM NoJipyyjy. Jlakiie, y 06a ciy4aja 40J1a3u [0 U3paxkaja AoAaTHa HHPopMaLLo-
Ha acUMeTpHja U oc/aeJMIHO ce noBehaBa HUBO HEraTUBHE ceJieKLUje y JoHolle-
by HHBECTUI[MOHUX 0JyIyKa®. Y TaKBOj CUTyallMjy Kao pasyMHO pellebe jaBJba ce
NprYMeHa aJTepHAaTHBHUX NMPUCTYNa U METOJa BpeJHOBaHa, Koje KapaKTepulle
HIDKU HUBO N10Y3/1aHOCTH Y OJJHOCY Ha OHE Koje cy 0Zj06peHe npodecoHa/HOM pe-
ryJIaTUBOM, Ko U aJTepHATUBHUX HaYlHA UHPOpMUCaa jaBHOCTU O BpeHOCTH
JbYJICKUX pecypca U ’bUX0BOM JIONIPUHOCY Y Kpenpawy BpeJHOCTH 3a BJIACHUKE,
Ipe cBera Npe3eHTOBambeM JOJATHUX U3BellTaja A0OpOBO/LHOI KapakTepa U
nJlacvpameM UHQOpMalyja o by ICKOM KaluTaJ/ly U ca ’bUM I0OBe3aHUM pU3UIMa
IIpeKO UHTepHeT CTPaHuLa NOCJ0BHUX cybjeKaTa.

Y TeOpHjCKUM U CTPYYHHUM PaJIOBUMa U3 [TOCJIOBHE eKOHOMMUje, 3 HAPOYUTO Y
IpaKCcH NMO3HATUX KOHCYJTAHTCKUX GUPMHU NOCTOjao je HHTepeC 3a U3HalaxKere
aJITepHaTUBHUX HaYMHa KaKo OU ce [ile0 BpeJHOCTH NOCJ0BHUX EHTUTETa HAaCTao
epeKTUBHOM yNnoTpeboM JbY/CKOT KallUTaJja onvcao ojpeheHMM KBaHTUTATHUB-
HUM HeQUHAHCHUjCKUM N0Ka3aTe/bUMa, Kao U KBaJUTaTUBHUM MeToJama. /lofaT-
HO, TPaXXeHe Cy a/ITepHaTHBe 3a IPe3eHTOBabE jaBHOCTH JbYICKOT, KA0 U MHTeJIeK-
Tya/IHOT KanhTasay neJuHu. Hema cyMme f1a cy noTeHLMjaIHe KOPUCTH OJL OIICEX-
HUjer obesiojlarkbuBawka HHOpMallUja 0 JbYACKUM pecypcuMa GpojHe, a Kao Ha-
jBOXKHHje MOTJIM GUCMO U3/IBOjUTH:

o omoryhaBame TpaHCIIapeHTHHUjer carjieiaBamba U3J10KEHOCTH PU3HLIUMA Ha
OCHOBY JbY/CKOT KallMTaJa 0/ CTpaHe MOCTOjehrX U MOTeHLUjaJTHUX UHBEC-
TUTOpA U JPYTUX CTEJKX0JI/1ePa, Kao U 006jeKTUBHU]Y TP>KUILHY KalluTaau3a-
LI4jy NOCJOBHUX EHTUTET],

. Behy JINKBU/IHOCT TP>KUILTA KallMTaJa, ycJies KBaJUTeTHU]jer 06es0ialkbUBa-
ba UH$OopMalyja o JbyACKUM peCypcHMa U ca ’buMa I0Be3aHUM PU3ULMMa, U

. HUKy IPOCEYHY LieHy KalluTasla, Te N0CAeUIHO aJleKBaTHU]y CTPYKTYpPY U3-
Bopa GUHaHCHpawka U epUKACHU)Y MHBECTULIMOHY aKTHBHOCT, HAPOYHUTO I0-
CJIOBHUX €HTHUTETA YUjU MOCJ0Bambe je IPeTeXHO yTeMe/beHO Ha JbYACKUM
pecypcuMma.

8) Paguh C. (2019), HaBefeHo zeto, cTp. 41.
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MHoru ayTopu cy ce 6aBuJIK MOryhuM npucTynuMa BpeJHOBawy JbY/CKOT Ka-
nutasa (Hop. Creelman, Bassi, 2013; Reilly, Schweihs, 2014). Kao agekBaTHU noKa-
3aTeJ/by BpeIHOCTU JbY/ICKOT KallKTajla KOjuUM pacroJiaxe je/lHa NOCJI0BHA OpraHu-
3allMja y IUTepaTypH cy Hajyelmhe HaBoheHu:

e  IpOCeYaH PaJiHU BEK 3aN0CJaeHUX (YKYNaH UK CaMo y MOCMaTPaHoj KoMIIa-
HUjU) Kao I0Ka3aTesb UCKYCTBa,

e  BpPEMEHCKO Tpajarhe 00yKe U BPeJHOCT yJjiarama y 06yKy (YKyIHO WJIH IO 3a-
MOCJIEHOM) Kao MOoKa3aTe/bl 00YYEHOCTH,

e  KBaIMHUKAIMOHA, 06pPA30BHA M CTAPOCHA CTPYKTYpa 3aMOCIEHUX,

e  YKymaH 6poj ¥ CTpyKTypa npodecroHaTHUX 3Bakba (JIMIEeHIIH) KOoje Cy 3aroc-
JIEHU CTEKJIU y oJipeheHOM TepHo.y,

e  YKYIIHO ¥ IPOCEYHO O/ICYCTBOBaM€ Ca I0CJIa.

[Topes BpeHOCTH OBUX IIOKa3aTesba y 0ApeheHOM TpeHyTKY UJIN y nepuoay (y
3aBUCHOCTHU 0/l KapaKTepa [0KasaTe/ba), yKa3WBaHO je /la 6M 0CeOHY MaXKby Tpe-
6aJ10 MOCBETUTH U IIPOMEHH OBUX [1I0KAa3aTe/ba TOKOM BpeMeHa, O/THOCHO H:PIXOBOj
JOVHAMUIU.

MebyTyM, oBakBM NpPUCTYNU carjejaBamby BPeJHOCTH JbY[CKOI KalMuTajaa
TellKO Jla ce MOTy OLleHUTH Kao NoTnyHU. OHM ce 6aBe JbYICKMM KaNalUTETOM KO-
jUM opraHMsaluja pacnoJjiaxe, ajy He U cioco6Houthy opranusaluje ja HCKOPUC-
TH Taj noTeHnyjaa. Kao u y ciy4dajy ctajHe MMOBHHE KOja JJOIPUHOCH CTBapamwy
BPeJIHOCTH YNIOTPe60oM (CBe JJOK je UCNyHeHa NPeTNoCcTaBKa KOHTUHYUTETA I0-
CJI0Bakba, 0JJHOCHO going concern NpYWHLMI), 0 BPeJTHOCTH HeMaTepHjaJlHUX pe-
Cypca, 1a TaKO U JbYACKOT KallMTaJa, 0J1a3H ce carje/jaBalkbeM HauMHa Ha KOjH OH
OCTBapyje MHTEpaKLHjy ca APYTrMM pecypcuMa y Npolecy cTBapawa BpeJHOCTH,
OZIHOCHO y M3BplLIewy AedHHUCAaHe NOCJAOBHE cTpaTeryje. “JeiHa opraHusanuja
MO>Ke MMaTH HajUCKYCHHUje U HajkBaJMPUKOBaHHUje /by /e Ha CBETY, /U aKO He ycIe
Jla ux epeKTUBHO MOTHBHIIIE CTBApatkheM IO3UTHUBHOT U NIO/ICTUIIAjHOT OKPYXKeHa,
HHKa/| Hehe ONTUMaTHO KOPUCTUTH CBOj KanauuTtet”’. Jloma 06yKa, HUCKe 3apaje,
Jlolla KOMyHMKal¥ja, HellpaBeJaH TpeTMaH, CKPOMHa OlpeMa U CJHUYHO, NojeIH-
Ha4yHO MJIM y KOMOWHALMjU, MOTY BOJUTH HEONITUMAa/JIHOM HCKOpULThewy by ACKOT
MoTeHLHjasa.

CBUM IITO je MPETXO/JHO pa3MaTPaHO, KaKO y KOHTEKCTY MPUCTYIa U METO/IA
Bpe/IHOBamwa JbY/ICKUX PECYpca Koje Cy morojiHe 3a GUHAHCHjCKO U3BEIITABALE,
TaKO ¥ OHUX aJITEPHATHBHUX KOje Cy leo0 HeQUHAHCHjUCKOT U3BellITaBaba 0 JbY/I-
CKOM KalMTaJly, Ha CUCTeMaTH4YaH Ha4MH ce 6aBusIa noceGHa JUCLMIJIMHA Koja ce
30Be pauyHosodcmeo swydckux pecypca (Human Resource Accounting - HRA). To je
IIMPOK MpaBal] CXBaTakba Koju 06yxBaTa 6pOjHe MeTo/le BpeIHOBaba U Pa3BUjao
ce y mepuoAy oJ mpeko 35 rofnHa. 3aje/JHUYKHU eJleMeHT CBUX MIPUCTYIA Y OKBUPY
PaYyHOBO/ICTBA JbYACKUX pPecypca je CTaB Jia Cy JbyAU HajBpeHUjU PECYPC je/IHe
MOCJIOBHE OpraHH3allyje U ia ce Ta MPpeMKCca MOpa yBaXKaBaTU MPUJIMKOM OCMHUII-
JbaBakba MPUCTYIA YIPaB/balby JbYJCKUM pecypcuMa. PauyHOBOACTBO JbY/ICKUX
pecypca 6aBHU ce LIUPOKUM OICErOM pasJIMUUTUX ITpo6JieMa. [[Ba npobsema Koja cy
HajBHIIIe 320KYI/baJIa NAXKEbY ayTOpPa Cy JIOII CTATYC JbYACKOT KanuTaaa 1 Heedu-
KacHO yIIpaBJbakbe JbYACKUM pecypcuMa y MoCJI0BHUM cybjeKTuMa. [Ipo6iemu cy

9) Institute of Management Accountants (2010), Unrecognized Intangible Assets: Identification, Management and
Reporting, New Jersey, cTp. 9.
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pa3MaTpaHH KaKo U3 epCHeKTHBE YHaNpehema HHTEPHOT yIPaB/bamkha, TAKO U U3
HepCreKTHBe N060J/bIIAha EKCTEPHOT U3BEIITABAKkA O JbYACKOM KallUTaJy.

Y 0KBHMPY pauyHOBO/CTBA JbYACKUX pecypca OCMHUULI/bEHE CY JiBE Pa3JIU4YUTe
rpylie MoJjiesia: MOJieJIM TPOUIKOBA JbYJACKUX pecypca U MoJiesIu BPeJHOCTH JbY i~
CKUX pecypca. TpolIKOBHU MO/JieJIN JbYCKUX pecypca Cy MOHETapHU MO/ eJIN KOju-
Ma cy yTBpDhyje BUCHHA TPOLIKOBA MOBE3aHUX €a JbYACKUM pecypcuma, Kao UHAHU-
pPeKTHa Mepa lbUX0Be BPeJHOCTU. Y TPOIIKOBHOM MO/JIesly MOI'y 6UTH KopullheHU
OpPUTMHAMTHU (UCTOPHUjCKH) TPOLIKOBH, TPOIIKOBU 3aMeHe WJIU ONOPTYHUTETHHU
TPOLKOBU. Moiesiu BpeJHOCTH JbYACKUX Pecypca MOry ce NOAEJUTH Y TPU TpyIe:
MOHETapHU, HEMOHEeTApHU U KOMOMHOBAHU Mo/Jiesiu. MOHeTapHU MO/JiesIu BpeJ-
HOCT JbY/ACKUX pecypca yTBpDhyjy Kao eKOHOMCKY BpeIHOCT, Hajuelihe JUCKOHTY-
jyhu BpegHOCTH o4yeKMBaHUX 6yayhux 3apajia. 3a pas/iMKy 0/ MOHETapHHUX, HEMO-
HeTapHU MO/JeJIU BpeJHOCT JbY/ICKUX pecypca yTBphyjy Ha OCHOBY HEKHX [T0Ka3a-
TeJba 3a KOje ce IPeTNOCTaB/ba [la 0/jpaXkaBajy pa3/IMyMTe aclieKTe KBaJuTeTa Kaji-
poBa (npoceyaH HUBO 06pa30oBamka, NPOCeYHa Jy>KUHaA CTaXa y OpraHusalyjy, npo-
LleHaT 3aN0CJAeHUX KOjU HaMyLITajy Nocao, MHAEKC 3a/10BO/bCTBA NOCJA0M A,00UjeH
aHKeTOM U cJ1.). KoMO6UMHOBaHM Mojiesid UCKa3yjy BPeJHOCT JbYyJCKUX pecypca y
MOHETapHUM jeJUHUIIAMA, aJIM KOPUCTEe HEMOHeTapHe NapaMeTpe Kao UHIYTe.

PayyHOBO/CTBO JbYACKUX pecypca je y caMOM CTapTy CTEKJIO JIOLY penyTalujy,
HacTojameM Jla KBaHTUUKYje EKOHOMCKY BPeIHOCT JbYJ U Y OPTaHU3ALUjH, LITO je
NO/CTaKJI0 KPUTHUKE Y CMUCIY Ja JIU je MOPaJIHO TPeTUPATH JbY/ie Kao CpeJiCTBO
(Bontis etal., 1999) u npecTaB/basio OCHOB /Ia Y jaABHOCTH OY/I€ OMTY>KEHO /1A TOKY-
11aBa Jia,CTaBU LieHy” Ha JbyAe. MehyTuM, MucHja pauyHOBOACTBA JbYICKUX pecyp-
ca 6uJa je jeIUHO Y ,Har/IallaBamby jeJMHCTBEHE BaXKHOCTH JbYICKHUX pecypca“’’.
Takobe, ynyhyjy My ce NpUroBopU 1 10 OCHOBY CYy0jeKTUBHOCTH U HENOY3/JaHOCTH.
MebhyTHuM, ¥ 0BO TELITKO MO>Ke J1a Ce MPUXBATH KA0 OTIPaBAaHO, C 0603MPOM Ha IUPOK
CIIeKTap MeTo/a yTBphUBama TPOILIKOBA U BPEJHOCTHU JbYACKUX pecypca Koje cy
obyxBaheHe y OKBHPY pauyyHOBO/ICTBA JbY/ICKHX PeCypca, 0/ KOjUX HEKE KOPUCTE
06jeKTUBHO yTBpheHe noka3aTesbe (HIP. CTBAPHO HACTajle TPOLIKOBe ¥ Be3U ca
JbYACKUM pecypcuMa). C Apyre cTpaHe, U3BeCHA [103a Cy0jeKTUBHOCTH M HEU3BEC-
HOCTH IIPUCYTHA je Y CBUM MeTo/laMa BpeJHOBaa Koje ce 0C/1amajy Ha NpeTHoc-
TaBKe 0 6y1yhHOCTH, a OHe ce UIIaK KOPUCTe y Pa4yHOBOACTBY. [IpemMa ToMe, yK/by-
YMBak€ pa3yMHUX MNpPeTNocTaBKU o OyAyhHOCTH Jeo je mpoleca Kpeupamwa
payyHOBO/CTBeHUX UHOpMalMja U HUje HELITO 1ITO je CBOjCTBEHO UCK/bYYUBO
PayyHOBOJCTBY JbY/ACKUX pecypca.

[lITo ce Tu4ye anTepHaTUBa 3a M3BelUTaBakbe O JbYACKOM KallUTaldy, OHE CY
OCMMII/bEHE, aJIM Ce Kao Mpob6JieM jaB/ba HENOCTOjalbe oApeheHnXx cMepHUIA 0
BpCTaMa M3BellTaja ¥ 0 UHAWKaTOpPUMa 0 KojuMa 61 Tpebasio usBeltTaBaTu. To je
JIOHEKJIe U pa3yMJ/bMBO, C 003MPOM Jia CBaKa [1I0CJI0OBHA OpraHU3alyja y A0JaTHOM
M3BellTaBamy Tpeba Jla UCTaKHE CBOje MOCEOHOCTH, aik OU ce NPOMUCUBakEM
BpCTa HePUHAHCUjCKUX U3BELITAja U HbUXOBE OMIITE CTPYKTYpPe 3Ha4ajHO YHaIpe-
JWJ1a ynopeAuBOCT u3Mehy N0C/J0BHUX OpraHu3anuja. Y npakcu Cy Unak yCTaHOB-
Jb€HU HEKU TUIUYHU JOMYHCKH U3BEIITAjU NYTEM KOjUX Ce KOPUCHHULH, u3aMehy
ocTaJior, MOTy UHPOPMUCATHU U O JbYJCKUM pecypcuMa U3BeIITajHUX EHTUTETA.
Haume, ciepehu npuHuuIle U3BellTaBawka U CTaHAAapAHA 00e/0fakbUBamka U3

10)  Andriessen D. (2011), HaBegeHo feJto, cTp. 306.
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cMepHulia ['4 uHuLMjaTHBe YjeambeHUX Halija o TJ106a/IHOM U3BellTaBawy, OBU
M3BelUITaju ce N0 npaBuy GoKycupajy Ha UHQOpMUCae jaBHOCTH O UCNIYHemY
YeTHPHU CerMeHTa OJATOBOPHOCTH: IIpeMa JpPYILITBEHO] 3ajeJHULH, KJIUjeHTUMA,
’)KUBOTHOj CpPeJJMHU U 3all0CJeHMMa. Y IOorJeAy M3BellTaBama O 3aloC/JeHHMa
yIJIaBHOM ce Npe3eHTyjy HHbopMalikje 0 TPeHHH3UMa U 06yKaMa o p>KaHUM TO-
KOM T'OJIMHe, [0JIHOj, KBaJIMPUKALIMOHOj U CTAPOCHO] CTPYKTYPHU 3allOCAEHUX Ha
Kpajy rofiHe, AUHaAMULIU 6poja 3aM0C/AeHUX, pe3y/iTaTUMa aHKeTa 0 33/J0BOJbCTBY
nocsoM, 6eHeduIMjamMa Koje 3a10c/1eHH UMajy U 1. PAa3IMYUTH eHTUTETH KOPUCTE
CJIMYHY CTPYKTYypY N0jeJMHUX U3BeLITaja U yIJIaBHOM Ce OHAa KOH3UCTEHTHO IIpU-
Memyje TOKOM BpeMeHa. Hajuenihe ce cactaBsbajy Heku o/ ciiefiehux nsBeniraja:

o M3BelTaj 0 KOpNOpPaTUBHO] JPYIITBEHOj OATOBOPHOCTH MaM M3BewTaj o
JAPYLITBEHO OZIrOBOPHOM IIOCJIOBAY,

o W3BelTaj 0 04pKUBOCTHU MM H3BellTaj 0 04p>XKUBOM IIOCTOBAKY,

. HedunaHcujcku usBelITaj (y nocjieje BpeMe ce N0jaBUO Kao aJTepHaTHBa
NpPEeTX0/HO HaBeJleHUM), U

. M3BelTaj 0 JbyACKUM pecypcrMa UiH JlpyliTBeHU u3BelTaj (6aBU ce UCKIbY-
YUBO JbY/ICKUM pecypcuma).

Ca gpyre cTpaHe, cBe je Behr 6poj NOOGOPHUKA UHTETPUCAHOT U3BELITABAKA, Y
yujeM cy GpOKyCy 11eJIOKYITHa OCTBAaperha NOCJ0BHUX EHTUTETA KOja ce KOPUCHULU-
Ma MH$opMalMja Npe3eHTyjy KOMOUHAIMjOM KBAHTUTATUBHUX U KBAJIUTATUBHUX
noKasaTesba. TMMe ce Ha 1JeJIOBUT HA4MH HACTOjU NIPeJiCTABUTH JOIIPUHOC CBUX pe-
cypca y Kpeupamwy yKyNnHUX nepdopmaHcu. Umajyhu y Buay, Mehytum, cBeobyx-
BaTHOCT OBAKBOT M3BellTaja, Ka0 U TEXibY /1a OH OCTaHe KOHLM3aH U NperJesaH,
pasyMJbUBO je Jia ce ¥ lbeMy HHpOpMaLiKjaMa 0 JbyACKUM pecypcuMa He nocsehyje
MHOr0 npoctopa. KoHayHo, TOCJIOBHU EHTUTETH YECTO KOPUCTE MOTYNHOCT Jia U
nyTeM M3BeliTaja o mocsoBamwy, 6UJIO /1a je OH ocebaH U3BeITaj, Aeo ['oaunimer
M3BelllTaja Ui UHTerpucaH ca M3BemrajeM o KOpIopaTUBHOj APYLITBEHOj O O-
BOPHOCTH, PE3EHTYjy jaBHOCTH CBOje aKTUBHOCTH y cdepU APYLITBEHO O TOBOP-
HOT NIOC/I0Bakba, U3Mehy ocTasior ¥ y ;o0MeHy OArOBOPHOCTH NpeMa 3anocjJeHuMa,
06jaBsbyjyhH y meMy peasiM30BaHe aKTUBHOCTH U Apyre MojeAUHOCTH Y Be3U ca
JbYACKUM KaIllUTAJIOM U NIOBE3aHUM PU3ULKMA.

4. Memodo.10wKu 0K8up U pe3y/imamu ucmpaicugarea

Y paay je usBplleHa aHa/u3a cajpxKaja HHopMaLUja 0 JbyJCKOM KanHuTaay
KoOje cy nocJioBHe 6aHKe y CpOHjU 3aMHTEepeCcOBaHOj jaBHOCTH IJIacHMpaJle y OKBUPY
pel0BHHUX FOAUIIBUX U3BELITAja, 04aTHUX U3BeLITaja J,00pOBO/BHOT KapakTepa
Y nyTeM 06jaBa Koje Cy jaBHOCTU Ipe3eHTOBaHe Ha UHTEPHET CTPaHUIjaMa [0CJa0B-
HUX OaHaka. PaamMaTpaHu cy u3BelITaju cacTaB/beHU Ha Kpajy 2018. roauHe, Maja
jey Hala3uMa aHaJiu3e UCTAKHYTO YKOJIMKO HEKH 0J] TUX U3BeLITaja UMa YKy Tpa-
JUIMjY, KA0o U YKOJIMKO je jaBHOCTU Mpe/ICTaB/beH NPBU NYT. Y CBUM OCTaIUM CJIy-
yajeBHMa [0/jpa3yMeBa ce /ia je KOHKpeTaH U3BellTaj KperupaH Nocae hUX HEKO-
Jiuko roguHa. To ce oJHOCH Kako Ha pedepeHTHe BeJiiKe eBpoIlcke 6aHke (Tabesa
1), Tako U Ha aHa/IM3UpaHe 6aHKe U3 6aHKapckor cekTopa Cpb6uje (Tabena 2). Ha
OCHOBY U3BpIlIeHe aHa/Iu3e NpOBepeHa je BaJIUJHOCT UCTPaKUBauKe xunorese X ;
KOja rJjiacu:

X_;:Y 6aHkapckoM cekTopy Peny6sinke Cp6uje npeoBsajjaBa HU3aK HUBO NMPaK-
Ce M3BEIITaBamba 0 JbYACKOM KalUTay.
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HaBegena xumnoresa TecTUpaHa je aHa/IM30M CaZipKaja pelOBHUX MO UILBUAX
M3BelITaja 6aHaKa Koje nocayjy y Peny6sinuu Cp6uju (npe ceera M3Beiuraja o no-
CJI0Bakby, IPEe3eHTOBAHOT CaMOCTAJHO WJH y OKBUpPY ['opumimwer GpUHAHCHjCKOT
M3BelITaja), Kao U AONYHCKUX UHPOpMallMja Koje 6aHKe 06jaB/byjy y OKBUPY JA0-
JlaTHUX U3BellTaja HeobaBe3HOT KapakTepa (M3BelTaj o kopnopaTHBHO] ApYIl-
TBEHOj 0 rOBOPHOCTH, U3BeliTaj 0 ApylITBEHO 0 [OBOPHOM NOCJ0Baky, U3Bell-
Taj 0 0/JP>KMBOM MOCJ0BaY U CJ1.) UIH Y GOpMU 06aBellITeHa HA CBOjUM HHTEPHET
cTpaHaMa. /la 64 ce omoryhusio 06jeKTUBHO carJie/laBalbe HUB0a IpaKce U3BellTa-
Baba 0 JbYACKOM KalKTaly MOCJ0BHUX 6aHaka y Cp6UjH, NPeTXOAHO Cy pa3MoTpe-
HU NpYMepH pesieBaHTHe Npakce HeKHX Bojehnx eBponckux 6aHaka. UMajyhu y
BUJY YMbeHULY Aa y CpOuju U y 3eM/baMa CJAUYHOT JPYLITBEHO-eKOHOMCKOT aM-
OHjeHTa HUBO CBECTHU O YTHIIAjy JbYACKUX PeCypca Ha NOCJ0BHe nepdopMaHce jol
HUje Kao y pa3BHUjeHUM TP>KUIIHUM eKOHOMUjaMa, Kao U ia IOCJI0BHe GaHKe U Jjajbe
VMajy JOMUHAHTHY YJI0I'Y Ha QUHAHCHjCKOM TPXKUIITY 6€3 0361/bHe KOHKYpeHI1-
je Apyrux GUHAHCHjCKUX MUHCTUTYLHja, MOXKe ce OYeKMBaTH ja he cnpoBejeHa
aHa/IM3a yKa3aTH Ha peJIJaTUBHO HU3aK HUBO 06MMa U KBaJIuTeTa UHOpMHUCamba 0
JbYZICKUM pecypcuMa NOCJ0BHUX 6aHaka y Cpouju, y nopehemwy ca pesieBaHTHOM
IIPaKCOM BeJIMKUX eBPOICKUX OaHaKa.

Y carsiefjaBamy npakce MHGOPMUCaha jABHOCTH O JbYJICKUM pecypcuMa baHa-
Ka, Kao pedpepeHTHe 03HaUYeHe Cy BoZiehe eBpoIcKe GaHKe 0 KPUTEPHUjyMY BpeJ-
HOCTH YKYIIHe aKTHUBE, U3y3uMajyhu 6puTaHCKe OaHKe, 6yAyhu 1a ’bUXOBO MOCJIO0-
Bakbe U U3BElITABalbe YIJIABHOM KapaKTepHullle cneluduiaH MpaBHO-eKOHOMCKHU
aM6ujeHT. Pagu ce o cieehux mect 6aHaka, Ipy Y€MY HbUXOB Pelocie]] 0/IpaXKaBa
MOpe/IaK M0 BeJIMYMHU aKTUBe TUX 6aHaKa Ha kpajy 2018. roguHe (y 3arpazama je
HaBeJieHa Jip>KaBa y K0joj ce HaJsla3e ceJUlITe GaHKe U KIbUTOBOJCTBEHA BPEIHOCT
YKyIIHE aKTMBe y MUJIUjapAaMa espa)'’:

. BNP Paribas (®pannycka; 2.040,8),

. Credit Agricole (®paHnuycka; 1.854,8),

. Banco Santander (lllmanuja; 1.459,3),

. Deutsche Bank (Hemauka; 1.348,0),

. Societe Generale (Ppannycka; 1.309,4) u
. BPCE rpyna (®paHnuycka; 1.273,9).

HaBegeHe, kao U pyre no3HaTe eBPOICKe 6aHKe, YIJIaBHOM UCTHUYY YHMHbEHULY
Jla Cy MpuxBaTU/e NPUHLMIE U3BelITaBaba U CTaHJap/AHa obesojamHUBamba U3
cMepHuna I'4 nHuMjaTUBe YjeMbeHUX Halldja 0 TJI06aIHOM U3BellITaBamby (EHT.
UN Global Reporting Initiative - GRI), y kojuMa ce Kao HajaKTyeJIHUjU 3aXTeBU KOjU-
Ma Ce ¥ laHallllbe BpeMe U3 epcrneKTHBe 6aHaKa MpU/iaje BeJIMKa NaXKba UCTUYY:
6pura o /byJICKMM IIpaBUMa U [paBUMa 3aM0C/IEHUX, ETUMHOCT ¥ OZJHOCUMaA ca KJIU-
jeHTHMa U 3amocjeHuMa, 6pura o >KUBOTHOj CpeMHU U cy36ujarbe GUHAHCHpatbha
TepopH3Ma U llpawa HoBLA. [lopes npuHIMNa U3BelITaBawka, y cMepHUL U ['4 ce Ha-
CTOje cTaHJap/AU30BaTH NOTpebHa 06esl0jalkbUBaka Yy U3BELITajUMa O OJIpXKUBOM
MOCJIOBahY, TAKO Jia Ce MpeJiaKy KOHKpeTHe KaTeropuje oZp>KMBOCTH O KOjuMa je
noTpebHO 06jaB/bUBAaTU UHPOPMalMje (eKOHOMMU]ja Y TOCTA0BaAKY, 3aUITUTA )KUBOT-

11) [lpeyseto ca agpece https://statista.com/statistics/383406/leading-europe-banks-by-total-assets/
(19.03.2020.).
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He Cpe/iiHe, PYIITBEHA OJrOBOPHOCT), T€ YHyTap HUX aCleKTH O KOjuMa je Io-
Tpe6HO moce6Ho UHGOPMHUCATH jaBHOCT .

HaBesieHe BesiMKe eBpOICKe 6aHKE CUCTEMCKH CY YpeAuJie U3BelITaBatbe 0 Ha-
YHMHY Kpernpamwa BpeJHOCTH HacTalle U3 oJHoca u3Mehy K/by4HUX CTejKX0JIJepa,
IITO yIIPABO YUHU eJIeMEeHTe UHTEJIEKTYaJHOT (YIJIABHOM PeJIal{HOHOT U JbYICKOT)
kanuTaja. To je yuumbeHo y GopMH Noce6GHUX U3BEIITAja KOjU Ce 3aMHTEPECOBAHO]
jaBHOCTHU Mpe3eHTYjy Ha roaulimeM HUBoy (Tabesa 1), Tako fja cy HeKe 01 0BUX 6a-
Haka ycBojuJie M3BellTaj 0 KOPIOPaTUBHOj APYIITBEHOj OATOBOPHOCTH Mau Us-
BEUITAj 0 PpyIITBEHO O/ rOBOPHOM Ioc0Bawy (eHr. Corporate Social Responsibility
Report, CSR report) xao norofaH 06/1MK HHGOPMHUCamka KOPHUCHUKA 32 OBY CBPXY
(BNP Paribas, Deutsche Bank, Societe Generale u BPCE rpyna), Mazia ce Moe 3amna-
3WUTHU TPeH/J, MHTerpucama caZip>kMHe 0BOT U3BellTaja y TOAMLIBY U3BEIITaj (Ha-
juemthe kao nor.siaB/be y M3BeliTajy o Noc/J0Bamwy) WU 3aMeHe OBOT u3BelITaja He-
duHaHCcHjcKUM u3BenITajeM. JIpyra MoryhHocT je Jia ce To y4uHHU y dopmu M3Bern-
Taja 0 OJIP>KMBOM IOC/0Bay (eHr. Sustainability report), Kao 1ITO je paHHje 6O
cny4vaj ca 6aHkoM Banco Santander (cagp>xrHa Takohe cajia UHTerpycaHa y roiuI-
U U3BELITaj), IPU UeMy Cy Cafp>KHMHA OBOT U IPETXO0/JHO HaBeJeHOT U3BellTaja y
BeJIMKOj MepH carJiacHe. M jenaH u Apyru 6aBe ce 0IrTOBOPHOCTUMA NOCJOBHUX CY6-
jeKaTa npema KJUjeHTUMa, 3al10CJIeHUMa, JPYIITBEHO]) 3aje JHULU U X KUBOTHO]j Cpe-
JWHY, IITO YUHU YeTHUPHU CTyDHa JPYIITBEHO OATOBOPHOT MJIH O PKUBOT N10CJI0Ba-
Wa. Y nocye/iibe BpeMe MojeiuHe 6aHkKe 06jaBsbyjy HeduHaHcHjcKU 3BELITAj YHja
CaJIp>KMHA je CJIMYHA CaZpKUHU M3BellTaja 0 OAPKUMBOM IOCJ0Bamy. TpeHs uH-
Terpucama caZp>kMHe OBHX U3BeIITaja y FOAUIIBLY U3BEIITaj MOXKe ce UTaK TyMa-
YUTH Kao KOpaK Ka MHTEerpucaHOM HU3BellTaBamwy, IITO je Takohe jefiHa oA MoO-
ryhHocTH 3a HH$OpMUCcame jaBHOCTU. Y MHTerpucaHoM usBeluTajy (eHr. Integ-
rated report) KOpUCHUIIMMA U3BeEIlTaja Ce, KOMOMHOBakheM KBAHTUTATUBHUX U KBa-
JIMTaTUBHUX N1I0Ka3aTesba, HACTOjU NIpe3eHTOBAaTH HAaYMH Kperpama YKYIIHO CTBO-
peHe BpeHOCTH 3a CTejKX0Jiepe, 0AHOCHO ePUKACHOCT YIIOTpebe CBUX pecypca
eHTHUTeTa. Y IoCMaTpaHoj rpynu 6aHaKa BUAUMO Jia Cy oCaeibUX F'oJMHA IpeJia-
3aK Ha MHTerpycaHo U3BelllTaBamwe u3Bpiuuie 6aHke BNP Paribas, Credit Agricole
U Societe Generale. ¥ uHTerpucaHoM U3BelllTaBawy, MehyTUM, BeoMa MaJld MpPo-
cTop nocBeheH je ob6jaB/bHMBamy UHPOPMaliMja o 3anocjeHuma. OHO LITO je HApo-
YUTO GMTHO, MMajyhu y BUAY NIpeIMET OBOT Paja, jeCTe YHbeHULA []a CY HEKe 0/,
OBUX 6aHaKa, cxBaTajyhu BaXKHOCT epUKacHe ynoTpebde /by ACKOT KalluTasa y reHe-
pHcamy OCTaJIUX CerMeHaTa NHTeJeKTYya/THOT KalluTasla U Kperupakwy NOCJI0BHUX
nepopmMaHcH, AoAaTHO Npe3eHTOBajle M3BewTaj o JbyJCKUM pecypcuMa (eHT.
Human resource report, HR report) wau /lpyiitBeHu n3BelTaj (eHr. Social report),
KOjH Cy carJIacHHU 1o caJip>KHHH. TakaB je cay4daj ca 6ankama BNP Paribas u Societe
Generale, a 10 HeJ1laBHO je To yuHMJA U Deutsche Bank, koja je cajga npuxBaTuia
NpaKcy npe3eHTOBawa oniTHjer HeduHaHCHjCKOT U3BeITaja, Y KOjeM je jesiaH
Jeo nocBeheH JbyAckUM pecypcuMa. KoHauHo, Tpy 6aHKe U3 [TOCMaTpaHe Irpymne
(BNP Paribas, Banco Santander u Deutsche Bank) kopuctuie cy MoryhHocT aa u
nyTeM M3BellTaja o Mocj0Bakby jaBHOCTU MPE3eHTYjy CBOje aKTUBHOCTH y chepu
JPYLITBEHO OATOBOPHOT WJIX O P>KUBOT NOCJ0Bamwa. M3Mehy octanux, Ty cy npe-
3eHTOBAaHU M NT0Ka3aTe/bU peJIeBaHTHU 3a JbYJ,CKU KallUTaJl, IITO Ce MOXKe BUJeTH
u3 Tab6esne 1.

12) /leTa/bHHje 0 OBOMe Ha UHTepHeT cTpaHHu https://www.globalreporting.org/resourcelibrary/GRIG4-
Part1- Reporting-Principles-and-Standard-Disclosures.
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Y ucroj Tabesu BUAUMO Aa Cy, TopeJ, A0AaTHUX U3BeIlTaja, UHTEPHET CTpaHe
BeJINKUX eBPOICKUX OaHaKa Takohe 6uJie moroJilaH Meiuj Jia ce 3aMHTEPECOBAHO]
jaBHOCTU Yy BUAY Pa3/IMUMTHUX 00jaBa Ipe3eHTyjy AoJaTHe MHPOpPMALHje 0 aKTUB-
HOCTHMa U3 cepe JpyLITBEHO-0JOBOPHOT WJH OJPKUBOT MOC/J0Bama. Te UH-
dopmaryje ce, o npaBuJy, Ipe3eHTYjy TaKo Jia ce HarJace Y4eTUPU CTy6a 0irOBOP-
HOCTH - NIpeMa KJIMjeHTHMa, 3all0C/AeHUMa, JAPYIITBEHO] 3ajeJHALU U *KUBOTHO]
cpefnHHU. Y chepu 0JFOBOPHOCTH ITpeMa 3all0CJeHUMa, ILITO je 0BJie 07 IPUMapHOT
HHTepeca, yIJIaBHOM ce UCTUYY MoryhHOCTH npodecruoHalHOT pa3Boja (06yka U
yCaBplllaBamba, yuerha CTPaHuX je3uKa, PMHaHCHpamba [oJlarama McuTa 3a npode-
CUOHaJ/IHe cepTUUKaATe U CJ1.), Kao U loJlaTHe NOBJIACTHLe KOje ce IPY»Kajy 3anoc-
JleHVMMa (HIp. A0aTHO 3/JpaBCTBEHO U NEH3UjCKO OCUTypakbe 3a 3all0C/IeHe U YJia-
HOBe BbUXO0BUX NOPOAULA U cJ1.). Ha mofpydjy oiHOCa ca KJIWjeHTUMA (TPKUIITeM)
rOBOPHU Ce 0 yJlarakbyMMa y MapKeTHHIIKe KaMIake U IPOMOTHUBHE aKljyje, Kao U
pe3y/aTaTHMa UCTpaXKKBakha 3a/0BOJbCTBA KJIMjeHaTa. [ls1laHupaHe akTHBHOCTH Ha
O0BOM NO/JPYy4jy YIJIaBHOM Ce IPe3eHTYjy A0CTa YOIIITEHO, IITO je U pa3yMJ/bUBO,
360r Moryhe KoHKypeHTCcKe peakuuje. LIITo ce TU4e 0ATOBOPHOCTH NIpeMa Jpyli-
TBEHOj 3aje/JHULIH, OHA Ce IPBEHCTBEHO OrJle/ia y y4ecTaJOCTHU U BpeIHOCTH JJ0OHA-
114ja, CIOH30pCTaBa M XyMaHUTApHUX aK1Hja, KPO3 0JJHOC ca UHCTUTYIMjaMa U3 06-
JIaCTH HayKe, KyJIType U 00pa3oBama U Kpo3 MOJPLIKY Koja ce Ipy»Ka 0CeT/bUBUM
JpYLWITBEHUM rpynaMa. KonauHo, o nocBeheHOCTH OATOBOPHOCTH IpeMa XKHUBOT-
HOj CpeJIMHM HajBUIlle ce MOXke pocyhruBaTH Ha 0CHOBY MHOpMaIli1ja 0 BpeJHOC-
TH yJlarama y eKOJIOLIKH NPUXBAT/bUBE MIPOjeKTe, IPOjeKTe ca HUCKOM eMHUCHjOM
IITeTHUX IacoBa, IPOjeKTe rpajilbe eHepreTcKU epUKacHUX objeKaTa (IIOCJTOBHUX
Y CTaM0OeHHX), 0 NOAPILLHY aKTUBHOCTUMA YCMEPEHUM Ha LITEeAHY U PELUKIKY
MaTepHjaja v yluTely y NIOTPOILIbLY eHepryje, Kako UHTEPHO y OKBUPY OaHKe, TaKo
Y Kpo3 pUHaHCHpambe CIMYHMX aKTUBHOCTH KJIMjeHaTa.

Kapa ce pokycrupamo Ha 6aHKe Koje cy Ha kpajy 2018. roguHe nocjioBase y 6aH-
KapckoM ceKkTopy Peny6snke Cpbuje’®, npumeTHo je a je y chepu nndopMucama
jaBHOCTH 0 3Ha4ajy KOjy IPU CTBapamby BPeJHOCTH UMA]jy OJHOCH Ca EKCTEPHUM U
VHTEpPHUM CTejKX0JepHUMa, ca IOCeEOHNM MHTepecoM Ha MHPopMaljama o /by -
CKUM pecypcuMa, CTake 3HaTHO JIOIIHje Y OJHOCY Ha IPEeTX0/JHO pa3MaTpaHe eB-
porncke 6aHke (1ITO ce Moxke npuMeTUTU y Tabenu 2). lofaTHe U3BeLITAje, Y KOjU-
Ma je leTa/bHUje Ipe3eHTOBaHa HaBe/jeHa pobJieMaTUKa Ha kpajy 2018. roauHe,
CacTaBJ/baJIo je caMo LIecT 6aHaKa, IPU YeMY je TpaZuiLujay 06jaB/bUBaky OBUX U3-
BelllTaja HajBUIIIe Mcrio/beHa Ko/ EpcTe 1 KoMepiujasiHe 6aHKe. M3BelTaj o Apyui-
TBEHO OJIFOBOPHOM IOC/0Bawy Npe3eHToBase cy ciaenehe 6anHke: Epcre, Eypo-
6aHk, JYBMEC u KomepnyjanHa 6anka (nocjiesmay dopmu U3BeliTaja o HanpeTKy
rjo6anHor gorosopa YH), ok cy U3BeluTaj o 0p>KHBOM NOCJA0BaHy PE3EHTOBA-
Je Banca Intesa (y 2018. je 3ameweH HedpuHaHcujckum usBetajeM) v Bojsohan-
cKa 6aHKa (Koja je To IpBU NyT ypaauaay 2016. roaunu). Hujepna o 6aHaka u3

13) Ilpeamet aHasnn3e 6uIIO je 26 GaHaKa Koje Cy ocJioBase y 6aHKapcKoM ceKkTopy Peny6inke Cp6uje y
2018.roguuu. Y 2017. rogunu Alphabank je npunojena AUK 6anuy, ok je Findomestic 6aHka npumno-
jeHa [lupexTHoj 6aHIu. Societe Generale 6aHka je mocsioBasay 2018. rogunu (nmpumnojena je OTII 6aH-
nuy 2019), anu Bullle HeMa HHTEPHET CTPAaHUIy, TaKo Jja MHpopMalMje 06jaB/beHe HA 0BAj HAYMH, Y
c/ly4yajy moMeHyTe GaHKe, He OM MoIJle OUTH NIpeJMeT pa3MaTpamwa. CTora je oBa 6aHKa TpeTHpaHa Kao
OTTII 6aHKa, Ha YMjoj UHTepHEeT CTPAHHUIU Cy Tpe3eHTOBAaHM U U3BeluTaju Societe Generale 6aHke.
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AoMaher 6aHKapCKOr CEKTOpa HUje pe3eHToBasa MHTerpyucaHy U3BeIlTaj, Kao HU
HWsBelTaj 0 JbyJCKUM pecypcruMma.

Ckopo cBe 6aHKe U3 6aHKapckor cekTopa Cpbuje y U3BelTajy o nocioBamwy 06-
jaB/bUBasie cy HH$OpMaLUje 0 aKTUBHOCTUMA U3 chepe JpPyIITBEHO OATOBOPHOT
WM OJIP>KUBOT MOCJ0Baka. MehyTum, 06MM TUX 06jaB/bUBaba 6MO je CKpOMaH,
LITO je MOrOTOBO CJy4aj Kaza je ped o MHopMaljaMa o JbYICKUM pecypcuma. U3
TabeJsie 2 BUAMMO /2 je 06MM TOT 06jaB/bHBaba CaMo y C/1y4ajy NojeJUHUX 6aHaKa
JIBe WM TpU cTpaHe M3BewTaja o nocsoBawy (Banca Intesa, Credit Agricole, Ko-
MepIyjasHa 6aHka, OTII 6aHka u Sberbank), 1ok ce ko BehuHe 6aHaka cBOJU Ha
06uM 10 jefHe cTpaHe. [IpeTX04HU 3aK/by4aK HAPOUUTO BaXKH 32 HEKOJIMKO 6aHaKa
Koje cy o6jaBuJie caMo KpaTKe HHGOpPMaLUje 0 CTPYKTYpH 3anocneHux. Konauxo,
nojeAvHe 6aHKe HEMajy o6GjaB/beHe OUJI0 KakBe UHPOopMalHje 0 JbYJICKUM pecyp-
cuMa y M3Bemrtajy o mocioBawy 3a 2018. roguny (API bank, Bank of China,
Expobank, Mirabank u Mo6u 6aHka), a ProCredit Bank Huje HU o6jaBuJa 0Baj
M3BeIlTaj HAa CBOjOj MHTEPHET CTPAHHUIIY.

[TomeHHMoO U Aa je 061MM 06jaB/bHBamba Koja ce TUYY UCIYHeHa 0AT0BOPHOCTH
y APYTMM CerMeHTHMa JAPYLITBEHO OATOBOPHOI MOCJOBakba Takohe NMPUIUYHO
ckpomaH. Ha npumMmep, nojejuHe 6aHKe Cy caMo y jelHOM nacycy objaB/bHUBase aK-
TUBHOCTH Ha 3alITUTH )KUBOTHe cpeJiiHe (II0CJI0Bake y eHepreTCKU epUKaCHUM
NpOCTOpHjaMa, peliuKIaxa TOHepa, ynoTpeba nanvpa Koju je JeJUMHUYHO WIH Y
NOTNYHOCTU HallpaBJ/beH PELIMKJIAXKOM U CJ1.) U CTUYE Ce YTHUCAK [ia je TO YYHUbEeHO
BUIle paJid UCHyewa oApeheHe dopMe, Hero Ja 6u ce 3ancTta HHPOPMHUCAIU
KOPUCHHUILIH.

PazMoTpuMo Ha Kpajy cajp:kMHy 06jaBa 0 3amocjeHUMa 6aHaKa U3 H6aHKap-
ckor cektopa Cpbuje Ha LUXOBUM UHTEpPHET CTpaHUIaMa (Iopes o6jaBa U3BpIe-
HUX Y p€JOBHUM FOJMIIBUM U JOJATHUM M3BelITajuMa). AHaJM3UPaH je caZp:xaj
HMHTepHeT cTpaHay MapTy 2020.roguHe (Kaza je BplieHa oBa aHa/1M3a). Ha ocHOBY
yBU/la Y HaBeJIeHO, MOTY ce UcTah ciefieha 3anaama.

[IpBo, y 06jaBaMa U3 chepe KOpnopaTUBHE JAPYLUITBEHE 0JOBOPHOCTH HajIo-
nyJapHuje cy objaBe 0 JloHalKjaMa, CHOH30PCTBUMA, XyMaHUTAPHUM aKljdjaMa U
HarpajHUM KOHKypCHMa Koje cy 6aHKe peasu3oBase, YuMe ce popcupa CerMeHT
JpyLITBEHEe OATOBOPHOCTU GaHaKa MpeMa JApylITBeHoj 3ajeguunu. Cienehe non-
pydje ApyIITBEHE OITOBOPHOCTH KojeM 6aHKe nocBehyjy Behy naxmby je 0AroBop-
HOCT IpeMa KMBOTHOj cpeAUHU. BepoBaTHO je To mocjieauna rino6aaHUuX TpeH0Ba
y U3BelliTaBawby U Bohewy eKOHOMCKE IOJIUTHUKE Y Hajpa3BUjeHUjUM eKOHOMHUjaMa
caBpeMeHoOr J106a, 6y iyhu Jja ce ak1leHaT CBe BUIIE CTaB/ba Ha CMakbetbe 3arahema,
PElUKIaXKy U eHEPreTCKY epUKACHOCT.

Jlpyro, Ha UHTEpPHET CTpaHaMa MOCJ0BHUX 6aHaka y CpOUju Mame npocTopa
Jl0/Ie/bEHO je 0ZITOBOPHOCTH peMa KinjeHTHMa. O/IFOBOPHOCT MpeMa KJujeHTUMa
4yecTo ce NoTBphyje Kpo3 nHPOpMHUCcake KOPHCHHKA 0 HarpajiamMa v Npu3HambruMa
KoOje je 6aHKa f06uJIa (y IJIaCHpaHUM NOTPOIIAYKUM KpeAUTUMA, y KpeAUTUMa Ja-
THUM IO0JbOIPHUBPEAH, 33 HAjBUIIY KaMaTHY CTONY Ha LITEJHE YJIOTe U CJI.), Ka0 U
Kpo3 o6jaB/bMBakbe MHOpPMALKja 0 IPOMOTHBHUM aKliMjaMa U MapKeTUHUIKHUM
KaMIambama.

KoHauHo, lITO je 1 HajBaXKHHUje 3a IpeJMeT OBOT pajid, Ha MHTepPHeT CTpaHaMa
6aHaKa 0/ITOBOPHOCTH IIpeMa 3all0C/eHNMa [T0CBeNeHO je HajMakbe NPOCToPa, J0K
oZpebenu 6poj 6aHaka yomnuTe HUje uMao o6jaBe o 3anocieHruma (Bank of China,



C. PAIUE, C. MUJIETHR - HEOMHAHCH]JCKO U3BELITABAKE O
JbYJICKOM KAIIUTAJ1Y Y BAHKAPCKOM CEKTOPY PEIIYE/INKE CPGHJE 21

[TomrtaHcka wteauonuna, JupektHa 6anka, Halkbank, Mirabank, Mo6u 6aHka,
MTC 6aHka u Cpricka 6aHKka). To je Mox/a ocjieiviia cxBaTakba Jla EKCTEPHUM KO-
PHUCHULMMA, KOjuMa cy MHdOopMalyje ca UHTEPHET CTpaHa IIpeBacX0/HO HaMembe-
He, aKTUBHOCTH Y UCTyhaBaky Te 0JTOBOPHOCTH HUCY UHTepecaHTHe. MehyTumMm,
He Tpeba ryGUTH U3 BUJA YUHEbEHULY Jia Cy 3all0CJEHU TaKohe Aeo ApyLITBeHe 3a-
jedHUIle U Jla TpeTMaH KOjH y»KUBajy KoJ 6aHKe Kao M0c/10/1aBLa Npe/CTaB/ba CUT-
Haul KaKo 3a OTeHMjaJHe KaHAu/jaTe 3a [10cao, Tako U 3a nocrojehe u noTeHu-
janHe k1vjeHTe 6aHKe. [lofceTUMO Aa ABe 6aHKe U3 IPyIle BeJUKUX eBPOICKUX 6a-
HaKa, Koje cy OuJie mpeIMeT aHasiu3e y oBoM paay (BNP Paribas u Societe Generale)
cacTaBJ/bajy nocebHe U3BEILTAaje KOjU ce 6aBe CTalkheM U pa3BojeM JbY/ICKOT KalluTa-
Jlay TUM 6aHKaMa ([ pyliTBeHHY U3BEILTaj), 10K je 1,0 HegaBHO U Deutsche Bank cac-
TaBJsbajla U3BellTaj 0 JbyCKUM pecypcuMa (Taj U3BeLITaj je 3aMeHeH ONUITHjUM
HedunaHcujckuM usBewtajeM). I[IpeseHTanuja usBeliTaja TOr TUNA jaBHOCTH,
OCHUM JJOKYMeHTOBaka UCIybetha 0BOI CErMeHTA ApyLITBEHe 0 rOBOPHOCTH, UMa
Y BeJIMKY IPOMOTUBHU 3Hauaj, jep NpeACcTaB/ba 6aHKy Kao J0OpOT NOTeHLUjaJIHOT
MOCJ0/ABLAa U OZTOBOPHOT NMapTHepa y APYIITBEHOj 3ajeJHULIH.

Ha ocHOBY npeTxo0/IHOT pa3MaTpama MOXKe Ce 3aK/bY4YUTH [J1a je TBP/[Hba U3HETA
y OKBUDY xumoTe3e X ; IOTBpheHa, 0JHOCHO /]a y 6aHKapCKOM ceKTopy Peny6inke
Cp6uje npeoBJiafiaBa HU3aK HUBO MPaKCce U3BELITABAaka O JbY/JCKOM KalUTaNy, ¥
nopebewy ca pesieBaHTHOM MNPAaKCOM BEJHMKHX EBPOINCKUX OaHaka y OBOM

noApyYjy.

5. 3akmwyyHa pazmamparsa

[Ipe3eHTOBaHHU pe3y/aTaTH CIIPOBEJIEHOI UCTPAXKUBAKbA YKa3yjy Ha TO Ja Mo-
CTOjUY 3Ha4ajaH NPOCTOp 3a YHanpehemwe NpakKce U3BellTaBamwka 0 JbYACKUM pecyp-
CcYMMa MOCJIOBHUX OaHaKa M3 6baHKapcKoT cekTopa Peny6.vke Cpbuje, mo y30py Ha
NIPaKCy Kojy y TOM IOMeHyY CIIpOBO/ie HajBehe eBpoIcke 6aHke. Kaja nokymamo aa
NPOHHWKHEMO y Moryhe pasJiore ocTojalkba OYUTJIeLHOT ja3a y NpaKkCy U3BelITaBa-
Ha 0 JbYJICKOM KaluTasy u3Meby JBejy mocMaTpaHUX rpyna NOCJ0BHUX OaHAKa,
OCHOBHO IITO Tpeba UMaTH y BUAY je Aia ce akliujaMa HajBeher 6poja moc/I0BHUX 6a-
Haka y Cp6uju He Tpryje Ha 6ep3u. To je curypHo pasJior 3a 0JCyCTBO MOTHBHCA-
HOCTH 3a TpaHCIapeHTHHje U3BellTaBambe 0 JbYJCKUM U UHTeJeKTyaJTHUM pecyp-
CUMa yOIILITe U ca ’bUMa I0Be3aHWM pU3UIMMa, 6yayhu ja y mocTojehuM oKoJIHOC-
TUMa BehMHa MPETXO0JHO NOMEHYTHUX MOBe3aHUX KOPUCTU HUje OCTBapJbUBa.
Takobe, paljMoHa/IHO je IPETIOCTaBUTH Jla IocjJoBHe 6aHKe y Cpbuju, 6ap oHe Koje
oCcTBapyjy 60/be epdopMaHce, UMajy CBECT O 3HAYA]y /bYACKOT KallUTasa, aju 6Uu
JeTa/bHUje HHOpMalLMje 0 HAYMHY MOTHMBHCakha U Pa3BOjy 3al0CAEHUX KOHKY-
peHLMja MOTJIa Zja UICKOPUCTH 3a IPey3UMahe UCTHX, IPU YEMY Ce Y CJIy4ajy BaxK-
HUX KaJIpOBa PU3HKYje TyOUTAK HE CaMO HbHUXOBe eKcrepTuse, Beh u noptdoiyja
K/JUjeHaTa Koje OHU ca coboM Mory Ja mnoByky. [Ilpema Tome, Behu HUBO
MHbOpPMHCaha jaBHOCTHU O JbYACKOM KamUTally, KOju je Mmoxes/baH 32 6aHKe Koje
[0CJYjy Ha pa3BUjeHUM TPXKUIITHUMA KalluTaja, He 6U Y TPeHYTHUM OKOJTHOCTHMA
6aHkama y Cpbuju JoHeo KOPUCTHU Y JJ0BOJbHO] MepHU [Jla ce KOMIIeH3Yjy oBe3aHu
pHU3UILIY.

Y oueknBamwy Behe aHra»KOBaHOCTH NIOCJ0BHUX 6aHakKa y CpOUju HAa TPXKULITY
KallMTaJla, Kao U fa/ber pa3Boja TPAKUILITA KanuTasa y 6JIMCcKoj 6y iyhHOCTH, 6110
61 CBpCUCXOJHO Ja ce Behu Hamopu yuyuHe y npaBly JeduHUcama ojapeheHHx
CMEPHHUI|A 33 U3BEIUTABAKE O JbYACKUM U UHTEJNEKTYaJHUM peCcypcruMa YOIILITE,



22 PauyHosodcmso 1-2/2020

Ha Ha4yuH Beh ypeheH y HeKUM pa3BujeHUM 3eM/baMa (HIIp. y JanaHy Ui [laHCKoj)
WJIM Ko IITO je IPeJIOXKEHO 0l CTPaHe Moje/IHUX ayTopa y utepatypu’®. To 61
610 3Ha4YajaH KOpakK Ka Mo/iu3akby KBaJUTeTa Y 0BOj 06/1aCTU HA BUIIU HUBO, ILITO
61 MMaJio NO3UTHBHE edeKTe, HAPOUMTO Y EKOHOMU]jaMa y pa3Bojy, UMajyhuy Bugy
pasJ/IMKe Koje I0CToje y IPaKCH U3BelliTaBaba y 0BOM NOAPYYjy U3Mehy pasBHjeHHX
¥ 3eMaJba y pa3Bojy’>.

IlITo ce THYe caipKUHE 06€e/10abHBakha 0 JbY/[CKOM KallUTaly OCI0BHUX Oa-
Haka (Kao ¥ Apyrux NOCJI0BHUX Cy6jekaTa), HeKa ONIITa pernopyka Morja 64 ja
Oyae y npuapKaBamwy cMepHulla ['4 nHuIMjaTUBe YjeAubeHUX Hallkja o Ty106aJ-
HoM u3BelTaBawy (Global Reporting Initiative - GRI). Ykosnko je HeonxoaHo U3-
IBOjUTH oJipeheHe cTaBKe Koje 6H, y IITO CKOPHUjoj 6y ayhHOCTH, Tpe6asto Jja 106Ujy
Behy naxkmy y OKBUDPY peZJOBHUX U JONYHCKUX U3BEIITaja, OJHOCHO LITa 61 6UJI0
KOPUCHO MPUOPUTETHO IPe3eHTOBATH jaBHOCTH HAa OBOM NOJIpYy4jy, OH/1a 6U cE TOY
HajkpahuM npTaMa MOrJI0 CBECTH Ha ciefiehe:

. aKTUBHOCTH U yJlaraiba yCMepeHa Ha pa3Boj JbY/CKOT KanuTasa (06yke, ce-
MUHapH, paIMOHUIIE, CTEUEHE JHIIEHIle, 3/JpaBCTBEHA 3alITUTA K 6€30eJHOCT
3aIMocjeHux), U

. JIOjaJTHOCT 3al0C/JIEHUX U HIbUX0BO 3a/]0BOJBCTBO MOCJOM U YCJOBUMa pajia
(mpoceyHa Ay»KHHa aHTAYKOBatba Y KOJIEKTHUBY, TOJUILEbH OJJUB 3aMI0CTEHUX
y aliCOJIyTHUM M peJIaAaTUBHUM I paMa, IpU3Haha I0CJI0BHOj OpraHU3aIUju
Kao NOCJ0JaBLy U CJL.).

duHaHCHjcKO U3BellTaBake Tpeba Jja octaHe nocBeheHo Kpenpamwy puHaHCH]-
CKUX MHPOpMalHja Ha OCHOBY KOjUX KOPUCHUIIM MOTY /ia CTEKHY UCTUHUT U IO-
IITeH YBUJ Y GUHAHCHjCKH U IPUHOCHU N0JI0Kaj U3BEIITAjHUX EHTUTETA. Y3UMa-
e y 0631p cnekyJianyja IpUIMKOM IpU3HaBama o/ipel)eHux Aes10Ba MUMOBHUHE WU
Bpe/lHOBawa Yy CBPXY MCKasHWBama Yy QUHAHCHjCKUM H3BellTajuMa (KOHKPETHO
BpeJIHOCTU THMa 3all0C/IEHUX, OJHOCHO JbY/ICKOT KallKTasia) He 61 6UJI0 y CKIaly ca
3axTeBaHOM BepOJOCTOJHOM TIpe3eHTalUjoM (GUHAHCUjCKUX HHpopMaLHja.
HHTepnpeTalnvjoM GUHAHCHjCKUX U3BelITaja Tpeba Jja ce 6aBe GUHAHCHjCKU aHa-
JIUTUYApH, a pauyyHoBohe Tpeba Jga Kpeupajy duHaHcujcke HHPOpManuje y3
JOC/IeJHO IpUApKaBakhe 3aKOHCKe U podecruoHaHe peryaaTHUBe.
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