HACTABHO-HAYYHOM BERY
ITPABHOI' ®PAKYJITETA YHUBEP3UTETA Y BEOI'PALY

Omnykom HactaBno-mayunor Beha [IpaBHor dakynrera VYHuBep3urera y
Bbeorpany onm 28. mapra 2016. rogune onpehena je Komwmcuja 3a mperien u OIeHY
JOKTOpCKe aucepranuje kanauaara mp Jbusbane CrojkoBuh mox Haciosom ,IlpaBHu
acleKTH KOHTpOJe M YNpPaB/bakba PHU3HMIMMA Y AKIHOHAPCKOM [pPYLITBY 3a
ocurypame®, y cacraBy: nap Mupko BacumseBuh, pemoBam mnpodecop IlpaBnor
¢dakyntera YuuBep3ureta y beorpamy, ap Hartama IlerpoBuh Tomuh, moueHTKumba
[IpaBHOT dakynrera YuuBepsutera y beorpamy m np Bondranr Pop6ax (Wolfgang
Rohrbach), penosuu mnpodecop Exonomckor ¢akynrera VYuuBepsutera y beuy, y
TICH3H] .

[MomTo je maxJpMBO Tmperjenana IOKTOPCKY nucepranujy, Kommcuja wnma
3a10BOJbCTBO Ja HacrtaBHo-Hayunom Behy IIpaBHOr dakynreta YHUBEp3UTETa Yy
Bbeorpany nonnece cnenehu

N3BEINITAJ
I OcHoBHM moganM 0 KAHAUAATY H JUCEPTALUjH
OcnosHu nodayu o kKaHouoamy

Mp Jbusbana CrojkoBuh, pohena je 26. aprycra 1962. ronune y Kparyjesiy, rae
je 3aBpIIWiia OCHOBHY M cpeamy wkony. Juminomupana je Ha [IpaBHOM dakynrtery
VYuuep3uteta y Kparyjermy 1986. rogune, ca mpoceunom oreHom 8,00. Ymmcana je
crienyjanuctTuuke cryauje ,JlIpaBo EBpomcke ynuje* na IlpaBHOM dakynrery
Vhusep3utera y KparyjeBiyy 1 nonoxuiaa yCMEHH CIELUjaTUCTHUKUA UCITUT. AKaJIEMCKO
3Balb€ MarucTtpa npaBHuUX Hayka crekia je 2001. rogune Ha IlpaBHOM dakynTery
VYuuBep3uteta y beorpamy, on0paHMBIIM MarucTapcku paj MoJ Ha3uBoM: ,,Kamuran
yuemthe W TpaBHU AacleKTH YyIOpaBjbaka CTaTyCHUM TIpynandjama mpeayseha®.
[IpaBocynau ucnut nonoxuna je 2003. roaune.

O6jaBuna je Behm Opoj HayyHMX H CTpyuyHHX pagoBa wmely kojuma cy
Haj3HAYajHU]U:

1) ,,KopnoparuBHo ymnpaBibame€ y aKIMOHAapCKOM JpPYIITBY 3a OCHUIypame -
YIIOPEIHO TIPaBHHU acTeKTH™, 300pHHUK pazioBa, YApPYXKeme 3a IMpaBo ocurypama-AIDA
Evropa, 2013;

2) ,JIpaBHu acnekTu ynpaBjbamka PU3MKOM M CHUCTEM HMHTEPHUX KOHTpOJa Kao
MHTETPAJIHUA JIe0 KOPIIOPaTHBHOI YIpaBjbamka y JAPYLITBY 3a ocurypame®, Eeponcka
pesuja 3a npaso ocueyparea, 6p. 3/2013;

3) ,MUmmnukanuje 3akoHa o 00aBe3HOM ocurypamy y caoOpahajy ca acrekra
orpaHuYaBama CclI000Je yroBopama™, 300pHUK pamoBa, YIPyXKeme 3a TPaBo
ocurypamwa—A4/DA EBpona, 2014;



4) ,,YToBOp O OCHTypamy OJ ayTOOATOBOPHOCTHM M o0aBe3e ocHurypaBaya 3a
HaKHAJIy IITETE HA JIMIIUMA Yy CBETITy HOBUX 3aKOHCKHUX pemewma’, [Ipasuu ungopmamop,
op. 11/2010;

5) ,IIpunpema mocTynka mpuBaTH3alyje KOJ CTaTyCHUX TpyIlalyja ¥ MpaBo HA
UCTyTame u3 Xonaunra‘, Ilpasnu ungopmamop, 2002;

6) ,lloBe3nBame mMyTeM KamuTaJia W MPECTaHAK XOJJIUHT OJHOCA Yy (YHKIHJH
npuBatuzanuje’, Ilpasuu srcueom, 6p.11/2002.

0) Ocnosnu nodayu o oucepmayuju

Jokropcka aucepranuja Mp Jbubane CrojkoBuh ,JIIpaBHu acnekTH
KOHTpOJIe W YNpaB/bakba PHU3MLIHMMA Yy AKIHOHAPCKOM JPYIITBY 3a OCHTypame“
ono0peHa je Ha cennunm HacraBHo-HayuyHor Beha on 21. centemOpa 2015. roaune, a 3a
MeHTopa je oxpehena mom. np Hartama IlerpoBuh Tomuh. Kangmmarkuma je mpenama
TEKCT KOoju o0yxBaTa yBOJ, 25 MOrjaBjba M 3aKJby4ak U uMa 352 crpanure npopeaa 1.5,
¢dbout Times New Roman, ca caapxajeM, pe3UMeOM, JUTEpaTypomM, Oworpadujom u
u3jaBama (34 crpanuue). ucepranuja je uspahena Ha oCHOBY mpoydaBama rpahe koja
oOyxBata nmomahe u cTpaHe paaoBe, oapeheru 6poj AoMahux U CTpaHUX 3aKOHA, APYTHX
nponuca U JoOKyMeHarta, myOnukanyja MehyHapoJHUX MHCTUTYLIM]a, KOje Cy YKJbYUYEHE y
peanu3anujy TpojeKkaTta KOju Cy TpeJAMET OBE aHalh3e, Kao M OrpaHHYeHOr Opoja
CYJCKHUX OJUTyKa.

II IIpeamer U UUJb AUCEpPTALHjE

[Ipenmer aucepranyje je KOMIUIEKCAH, jep oO0yxBara BHILE O0JIACTH KOje, peMa
TEOPH]CKOM TOTEHIIMjaTy M 3Hauajy MpPUMEHE y MPAKCH, MOTY OWUTH MpeaMET MOCEOHOT
UCTpaXKMBama. Y OKBUPY HCTPaXKHMBamba ayTOpKa je 00yXBaTHia HEKE Of] €CCHIIUjaTHUX
00JIacTH KOje Cy MPETIOCTaBKa 32 e)EeKTHBHO U €(PUKACHO KOPIIOPATHBHO yIPABIbAE Yy
IPYUITBY 338 OCUTYpame: CUCTEM KOHTPOJIE, CUCTEM YIIpaBJbarkha pPU3UIIMa ca (OKyCOM
Ha CHCTEM KOHTpPOJIE 3aKOHHTOCTH TIOCJIOBama, Kao W CHUCTEM KOPIOPATUBHOT
yIpaBJbamba KOju MHTETpUIlle HaBeneHe cucteMe. [1o1 mojMoM KOHTpOJIEe KaHIUIATKHIbA
aHaJM3Upa KaKO EKCTepHY KOHTPOIY HAI30pHOT Tesa 3a 00JacT OCUrypama, Tako H
CHCTEM KOHTPOJIA KOje MPUMEHYje IPYIITBO 32 OCUTypame. Y KU MPeIMET UCTPaKHBambha
YCMEpPEeH je Ha HOBY peryJaTuBy KOMYHUTApHOT TpaBa y JIey HOBOT MPHUCTYIIA
yIpaBjbalby pPU3MIMMA ¥ CHCTEMY HHTEPHHX KOHTpOJia, ca (POKycoM Ha KOHIIETIT
obe30ehmBama M KOHTpOJE YCKiIa)eHOCTH ca MpomucHMa JpyITaBa 3a OCUTYpambe.
Takohe, oBum wucrpaxkuamem oOyxBaheHe Cy W TPEAHOCTH W HENOCTAlld HOBOT
IpHUCTyNa yIpaBjbalkby pU3MIMMA, a HAa OCHOBY aHanuze [upekruse Solvency II kao
CBOJEBpPCHOT OKBHUpa Kkoju o00e30ehyje uMIUIeMeHanujy JeOUHCTBEHOI CHCTeMa
yIpaBJbamba PU3UIIMA.

Kannupatkuma monasu oXl craBa OpOjHHX ayTopKaa, IMpeMa KojuMa je CHUCTEM
yIpaBJbamba PU3UIMMa HACTA0 KA0 OJTrOBOP Ha MOTpPedy J1a ce YHAmpeau KOpIOpaTHBHO
yhpaBibamke, T€ THME U YYHUHH epUKacHHjUM H e(PEeKTUBHUjUM, KaKo OW OAroBapao
norpebamMa HOCHWIANA pasIUIUTUX uHTEepeca (eHr. Stakeholders). Tlpema MUNUBEHY
KaH/IWJAaTKUbE, CUCTEM KOPIOPAaTHBHOT YIpaBJbamkba je BeOMa TECHO IOBE3aH U
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UCTIpEIUIETaH ca CHUCTEMOM YIIpaBJbakha PUMLUMA U CHUCTEMOM HHTEPHUX KOHTpOJIA.
Crora oHa cMaTpa Jla CUCTEM KOPIOPATUBHOT yNpaBjbakha Y IIUPEM CMHUCITY 00yXBaTa U
CHCTEM YIpaBjbabba PHU3UIMMA W CHUCTEM HHTEPHHX KOHTpOJa, T€ Ja 3ajelH0 YUHE
jenvHCcTBeHY nenuHy. Kanampatkuma, Takole, mocmarpa CHCTEM KOHTPOJIE, CHCTEM
yIpaBJbamba PU3MIKMMA U KOPIIOPATUBHO YIIPABJbAE KA0 JIEJIOBE jeAHE LEeTHHE, Kako Ou
ce TMME OTKJIOHHO PHU3MK Ja C€ HEaJeKBaTHO NPOLEHE BUXOBE MPETHOCTH M HEIOCTALH.
OBH cuctemMu Cy, peMa MUILbEHY KaHIUJIATKUEGE, "TONUKO MOBE3aHH U Y MOTIIYHO]
WHTEPaKIIMjH, TAKO J1a CYy Y IEJOCTH KOMIUIEMEHTapHHA U Mel)yCoOHO ce Tomymyjy, YnMe
yCIIOCTaBJbajy jeauHcTBeH cucteM". I1o 10j je KOpropaTHBHO yIpaBJbamke LUIMPH I0jaM,
KOJH YKJbydyje W 00a mperxoaHa cucreMa. KaHaupaTkWmba HABOAM BHINE pasjiora 3a
IpUMEHY OBe Te3e: cTraTycHe (moctojeha yeruciaTuBHa peliema), pa3iore HCTOPH)CKOT
pasBoja (TpEeHIO0BU Npe M HAaKOH (PMHAHCH]CKE KpH3€) M pa3jiore KOHKYPEHTHOCTH, OJTH.
TP)KUIIHE yTakMHIE (KOjU 3axTeBajy npuiaroaBame NpoMeHama y OKpyXemwy). Y
o0yacT ocurypama jomr je OuTHHje O0Jbe YIpaBibarhbe PU3MIMMA W OJaroBpeMEHO
pearoBame Ha MpeTme y nocinopamy. Kanaunatkuma objamrmasa 1a Cy pU3HILHM IO CBOJO)
NPUPOAM JAMHAMHYHH, QUIyHIHU U Mel)y3aBHCHH, IITO YCJIOB/baBa jJEAMHCTBEH MPUCTYI
yIpaBJbakby U 3aXTEBa LIEJIOBUT CHCTEM YIpaBJbakha PU3UIMMA, KOjH HE MOXKE MTOCTOjaTh
0e3 e(eKTUBHOI KOPIOPAaTHUBHOI yIpaBibabka. Y CTBapH, aJEeKBaTHO YIPAaBJbambe
MHTETPUCAHUM PU3UKOM (eHr. Enterprise Risk Management) ce MOXe IMOCMaTpaTd Kao
[IEHTPAJTHN OCHOB KOHKYPEHTHOCTH OCHUTypaBajyhe koMmmaHwuje.

CropoBolerme KOHTpOJIE U CHCTEMa yIpaBbama pu3nIMMa o0yxBarta cybjekar u
o0jekat uctpaxkupama. Cy0jeKTOM HUCTpaKUBama KOJ yIpaBjbakha PU3HMIIMMa cMaTpa ce
KOMIIaHHja, aKIMOHApCKO JPYIITBO 3a OCUTYpame, KOje je YCHOCTaBHJIO CHCTEM
yrpaBJbama pusnnuma. ObjexaT ucCTpakuBama yrnpaBibakba PU3UIMMA j€ KOMIUICKCaH U
XETeporeH, MNOCceOHO y KOMIIO3UTHUM JIPYLITBUMA 332 OCUTYpAamE, OJHOCHO JIPYIITBUMA
Koja ce 0aBe nenaTHOIINY KUBOTHUX M HEXKUBOTHUX OCUTYpama. YTPaBJbamkbe PU3UIINMA
MoJpa3yMeBa YCIOCTaB/baHE CHUCTEMAa KOJU C€ 3aCHUBA Ha ONPEAEJbEHOM KOHLENTY
yrpaBJbamba O]l CTpaHE MEHAIMEHTa KOMIIaHHj€ M CHPOBOJHM CE€ TOYEB O] HajBUIIET
PYKOBOJICTBa, MPEKO MOCEOHMX (yHKLHMja APYLITBA 33 OCUIYpame 1O HHUBOA CBaKOT
OpPraHM3AIMOHOT JieJla W JO CBaKOI' 3aroCiCHOT YHYTap OCHrypaBajyhe KoMITaHU]e.
Viora cucrema yrnpaBibalka pPHU3MLIKMMA OIJIE[a CE€ y pa3BHUjary BHCOKHX CTaHaapla
yIpaBJbarkba, YCIOCTaBJbalkby CUCTEMAa HHTEPHUX KOHTPOJIA U yIpaBJbamba PU3NIIMa, Kao
U YCIOCTaBJbalkhy M jauamy HE3aBUCHUX (YHKLHMja yHyTap JpPYyIUTBA 32 OCUTypame
(aktyapcka ¢yHknmja, ¢GyHKOMja yOpaBjbama pusdiuMa, (GyHknmja npahema
yCK1al)eHOCTH - 3aKOHUTOCTH MOCJIO0Bamka, GYHKIIM]ja HHTEPHE PEBU3H]E).

HcTtpaxkuBameM y OKBHPY TIpeAMeTa JUcepTandje, KaHIUIATKUmba je
penan3oBaia MeT NpUMapHUX U BUIIE CEKyHIAPHUX LUIbEBA.

Kangunatkuma je, Hajupe, U3BPIIWIIA IPABHY aHAIH3a MPUPOJIE, KaPAKTEPUCTUKA
U IpUMEHE CUCTeMa KOHTPOJIE M CHCTEMa yIpaBibamba PU3UKOM, ca (POKYCOM Ha PU3MK
Heyckiahenoctu (eur. Compliance), y3 moce0an oCBPT Ha peryJjiaTuBy u npakcy EVY, mto
je y ayxy mpoueca yckiahuBama 3akoHomaBcTBa PemyOnmke CpOuje ca mpaBom EY,
carimacHo Criopasymy O cTaOMIM3alMjHu U NPUAPYKUBamy. Jpyro, HCTpaskeH je HacTaHaK
U JeUHHCaHe Cy KapaKTepUCTHKE U MPUMEHa cHcTeMa yNpaBibakha PU3UKOM U CUCTEMA
MHTEPHUX KOHTPOJAa W KOPIIOPATHBHOT YIIPaBJbalha, HUXOBE CHHEPIHjE M Yy3ajaMHe
YCIIOBJbEHOCTH, Ka0 M 3Haya]j y MOCIOBHO) IPAKCH.
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Tpehe, ayTopka ce 6aBuia yTBphuBameM 3Ha4yaja U KapaKTEPUCTHKA EKCTEpHE
KOHTpOJIC O]l CTpaHEe HAJ30PHOT OpraHa Kao M HETOBUM YTHUIIAjeM, yCIOBJbeHoUmhy U
nocjenuiiaMa Ha CTa0MIHOCT W OJAPXKHMBOCT TIOCIIOBama JAPYILITaBa 3a OCUTYPAE.
UYetBpTo, aHanmu3upaHa je nupektuBaa Solvency Il v 3Ha4a] HEHE MPUMEHE y KOHTEKCTY
UMIUIEMEHTAIlje HOBHUX HMHTETPUCAHMX TPUCTyNa YIpaBJbalby pU3MLUMA U
YCIIOCTaBJbalby CHCTEMAa MHTEPHUX KOHTpoia. [Ipy ToMme, KaHANAATKUbA UMa y BHILY J1a
je Solvency II mpojexatr EBporicke yHHje KOjUM C€ HAJ30pHHM OpraHMMa JpskaBa
YJaHWIA CTaBJbajy HA pacHoarame OJAroBapajyhy KBaJUTaTMBHU W KBAHTHTAaTHBHU
MHCTPYMEHTH Yy IIHMJbY TEMEJbHE IPOILIEHE YKYIHE COJIBEHTHOCTH U WHTETPUCAHOT
yIpaBJbamba PU3UKOM y JIPYIITBY 32 OCHTYParbe.

[leto, ayTopka mMa amMOMIIMjy Ja Ha OCHOBY CBEOOYXBAaTHOI HCTpPaXKHBamba
CTPYYHO] JaBHOCTH TIOHYJU CTYIM]y KOja MOXKE ONPHUHETH 00JbeM pazyMeBamy INpaBHE
NpUpojie, 3Ha4yaja W KOPUCTH KOj€ JOHOCH TNPHUMEHAa HOBOT MPUCTYINA YIPaBIbaby
pPHU3HMIIMMA U YCIIOCTaBJbaHy CHCTEMa MHTEPHUX KOHTPOJIA, aHAIH3a cajpkaja JlupexTruBe
Solvency II, mpe cBera y jaely NpaBHUX aclekaTa ympaBjbamba PU3UKOM U CHUCTEMA
WHTEPHUX KOHTPOJA, MpHU 4yeMy je (DOKyc Ha ympaBJbalkby U KOHTPOJIM ycKiah)eHOCTH ca
3aKOHCKOM PETYJIaTHBOM.

[TapanenHo ca mHpUMapHUM LWJBEBHMA, KaHAWJATKHIA je HMana 3a [WJb
penauszaiujy M CeKyHIapHUX LuJbeBa, Mely Kojuma cy: MpHKa3 pazIHuUTHX CHUCTEMa
KOPHOPATHUBHOT yINpaBJbarha y BUILIE 3eMajba, YJIOTa M 3Ha4aj eKCTEPHOT Haa30pa, KOju
Mope/l eKCTEpPHE PEBM3HjE YKJbyduyje NMPHOPUTETHO M KOHTPOIY OJl CTpaHEe Haa30pHOT
TeJa 3a 00JIaCT OCUTYpama y BUIIE Pa3IMUUTUX 3eMasba Uy PemmyOmuim Cpouju, aHanmsa
canpkaja CMepHHILIE O cacTaBy ympaBjbamkba M YJOre HAJ30pHOT OpraHa Ipema
KomyHnuTapHOM mpaBy, OCBPT Ha KOPHOPATHBHY IPYIITBEHY OJrOBOPHOCT JIpYyINTaBa 3a
OCUTYpame M €THUKHA KOHTEKCT OJrOBOPHOCTH, KA0 W aHajM3a caapikaja oarorapajyhux
nokymenrata EY, koju ce omHOce Ha CHCTEM KOHTpOJIE M YIpaBjbama pU3UINAMA U
KOPIOPAaTHBHO YIPaBIbAE Y LEIUHH.

ITII OcHoBHe XHIIOTE3€ 0/1 KOjUX Ce MOJIA3NJI0 Y HCTPAXKUBAKY

[Tonazehn o KOMIUIEKCHOCT MpeAMETa UCTPaKMBama, ayTopka je (opmynucana
BUIIIE XHUIOTE3a, TaYHHWjE€ Tpyla XHUMOTe3a. Y TOKY HCTpaXHBama KaHIUIATKUbA je
KOPUCTWJIAa M paJHE XHIIOTe3¢ Kako OM oylakmana u yOp3ana MOCTyNaK JOoKa3uBamba
TJIABHUX XUIIOTE3a.

['maBHe XuWNOTE3e OBOI HCTpaXMBamba Cy Oa3WpaHe Ha IpeMucaMa jaa je
YCIIOCTaBJbalbe M MPHMEHA E(PHUKACHOT CHUCTEM KOHTPOJE W CHCTEMa YIpaBJbama
pmunumMa conditio sine qua non e(pUKACHOT M €(PEKTUBHOT CHUCTEMa KOPIOPAaTHBHOT
yIpaBJbamba, KOju YKJbYdyje OJrOBOPHOCT YIIpaBe HE caMoO MpeMa aklMOoHapuMma, Beh u
npeMa CBUM CTEjKOJIIepUMA.

[IpBa xumoTes3a je ga ynpaBibamkbe pU3NAIMMa HUje caMo ceOu 1uJb, Beh cpeacTBo
3a OCTBapeme IMJbEBa JPYLITBA 3a ocurypame. OBaj cHCTEM HE Jiellyjeé CaMOCTaIHO U
M30JI0BAHO O] OCTalIMX Tporieca, Beh mompuHoch, omoryhyje u yHampelyje onBujame
LIEJIOBUTOT TIpolieca ymnpaBibamba Oocurypasajyhom kommanujoM. Ympasa ocurypanajyhe
KoMmrmaHuje 00e30elyje mHpopmanuje o Haj3HAYAJHUJUM PH3HIKMMA KOjUMa je IPYIITBO
U3JI0’KEHO M KaKO ce ’hUMa yIpaBJba.



Jlpyra Xxumo3era MpoH3/a3y U3 MpBE XUMOTe3e. Y CKIaay ca IPBOM XUIIOTE30M,
CHCTEM YIpaBJbarba PU3HUIMMA M CHCTEM HHTEPHUX KOHTPOJA TOKOM BpeMEHa IOCTajy
MOTIYHO MHKOPIOPHPAHHU Y CUCTEM KOPIOPATHUBHOT yIpaBibatbha M YUHE JEIMHCTBEH U
CBEOOYXBaTaH [0 KOPIOPATUBHOT YIIpaBJbara, KOjU Tpeba jeIWHCTBEHO IMOCMaTpaTH.
Ha HaBeneHM HauWH FHHXOBO OPraHU30BAalkE M CTPYKTYpUpPAE Y OKBHPY U YHYTap
KOPIOpAIMjCKe CTPYKType OpraHa JIpyIITBa IMOCTaje JaCHHWjE M ca jaCHO YTBPHEHHM M
pasrpaHMYeHUM OJTOBOPHOCTMMA M HAJICKHOCTHMA CBUX DEJICBAHTHUX YYECHHKA Y
CHCTEMY.

Tpeha xunoTes3a kaxe Ja mapajeiHoO jauyame U yHanpeheme cuctemMa ynpaBibamba
pU3MIIMMa M CHCTEMa KOPIIOPaTHBHOT YIpaBjbalkba M CHHEPrHja OBHX CHCTEMaA
IpeJCTaB/ba ONTHMAJIHHU TMPABHU OKBUD 32 3aKOHUTO IOCIIOBame, M30eraBame ryouTKa
pernyTalje U OCTalluX HeTaTUBHUX U3HEHalema.

[Ipema 4eTBpTOj XMMOTE3W, Y 3eMJbaMa y TpaH3UIHjH, Kao 1mTo je PemyOiuka
Cpbuja, Oe3 ycrmocTaB/batkba CTAOWJIIHOT TPABHOT CHCTEMa, KOjU YKJbY4dyje jacHO
neunucame o0aBe3a W OATOBOPHOCTH y CHUCTEMY HHTEPHE M EKCTEpHE KOHTpOJe
APYUITBA 32 OCUTypame U KOHTHHYHPaHy KOHTPOJY O] CTpaHE HaJA30pHOT OpraHa, Hema
OYyBama CTAOMIIHOCTH U OJIP>KUBOT Pa3Boja JIEJIaTHOCTH OCUTypamba.

Ilera xumore3a je na TOCTOJM TIO3WTHBHA Kopelanyja usMehy cucrema
yrpaBjbamba PU3UIMMa W CHCTEMa HMHTEPHUX KOHTpojia M e(UKacHOr M e(EeKTUBHOT
KOPIOPAaTUBHOT yTpaBJbaka Kpo3 Mpaheme pa3IuuuTHX WHAWKATopa (UHAHCH]CKUX
nepdopmancu komnanuja. HecopHo je na KoMmmaHuje Koje HeMajy MHCTUTYLHOHAIHO
YCIIOCTaBJbEH CHUCTEM YIpaBJbakba PH3MIMMAa M CHUCTEM HHTEPHHUX KOHTpPOJA HMajy
¢uHaHCHjCcKe TYOMTKE YycClel HE3aKOHMTOr (YHKIMOHHCAamka U TyOUTKE TOCIOBHE
pernyTanyje, a y eKCTpEMHUM ClydajeBUMa J0Ja3u 0 TyOWTKa J03BOJIE 3a 00aBJbame
JIENIATHOCTH U JINKBU/IAIIN]jE WK CTeYaja.

[Ipema miecToj Xxunores3u, Mpu CrpoBohemy XxapMoHHU3anMje npomnuca Pemyonuke
CpOuje ca mpaBom EVY, OuTHO je y OKBHpY HaBeleHE XWIIOTe3e McTahu J1a ce HUBO
3alITUTE KOPUCHHUKA (PMHAHCHJCKUX yCiIyra W (puHaHCHjCKa CTAOWIIHOCT ApYIITaBa 3a
OCUTypama He MepH BOJYMEHOM 3aKOHOJABCTBa, Beh cBakako u edukacHomhy Haazopa,
Op3WHOM M KBAJIUTETOM IIPABHE U MPABOCYIHE 3AIITHUTE.

Cenma xwumore3a ykasyje Ja He Tpeba OyYeKMBAaTH Ja he mpuMeHa HOBOT
pEryIaTopHOr OKBHpa KOMYHUTApHOT IpaBa 3a 00JacT ocurypamwa — Solvency 11, cama o
ceOM yHanpeauTd U MoOOJbIIATH KOPIIOPATHBHO YIPaBJbamke APYIITAaBa 33 OCHTYPAIbE.
Crora je HEOIXOJHO CHCTEM YIIPaBJbalba OPTaHU30BATH Y CKIIATy Ca MPUPOIOM, OTICETOM
U CJIO’KEHOINy IMOCI0Ba aKIIMOHAPCKOT JIPYIITBA 32 OCUTYPamhe M OCUTYpaTH aJeKBaTaH
U KoHTHHyHpaH Ham3op. CmpoBoheme Ham3opa Tpebanmo Ou 1ga y3uma y 003up
CTIeM(PUIHOCTH CBAKOT KOHKPETHOT CyOjeKTa M HErOBE CKIOHOCTH PH3MKY M Jia Ce
CIPOBOJM HAa HAYMH KOju Om 00e30emuo 1a ce MPONMHCH y MPaKCH ACIOTBOPHUjE
PUMEBY]Y.

Ocma xumoTe3a objamrmaBa Ja jeé HA MHKPO IUIaHYy €(PUKACHO M ePEeKTHBHO
KOPIOPAaTHBHO yIpaBJbamke MOryhe OCTBapuTH caMo y yCIOBUMa CTallHE U CBe0OyXBaTHE
eIyKalfje 3arocieHNX, Ha CBUM HHBOMMA OpPTraHU3AIMOHE CTPYKType M TO, KaKO Y
APYLITBAMA 33 OCUTYpame, TaKo U y OKBHPY HaJa30pHOT Tena. Hamme, HeomxomHo je na
CBaKM YjaH yIpaBe W CBAKW 3allOCIICHH, Y CBOM Jely o0aBe3a W OJIrOBOPHOCTH CXBaTa
CBOjJy YJOTy, 3Hayaj M CBOjy OJIOBOPHOCT 3a MOCao KOju o00aBjba y CTPYKTYpH
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OpraHM3allfje ¥ Jia MoceIyje HeOoMXoHa 3Hamka U CIOCOOHOCTH /1a Ha HAjKBAIUTETHUJU U
Ha00JbM HAYMH OCTBApYj€ CBOjY YJIOTY.

ITomohne xumorese cy: (1) y TOKy UCTOPHjCKOT pa3Boja y AETaTHOCTH OCUTYpamba
pu3uIEMa cy ce OaBWiIe YIJIaBHOM M UCKJBYYMBO (PYHKIIMje aKTyapa y Aely Mepema U
u3pavyHaBama pPU3MKa OCUTYpama M (PyHKIMja HHTEpHE PEBU3HMjE Ca aCIeKTa KOHTPOJe
MOCJIOBHHUX KH-UTA; (2) caaprkaj KOHIIETa yIpaBJbakha PU3HIIMMA j€ 3HAYajHO €BOITYHPAO
y TpenMeTe ONEpaTUBHOI CHCTEMa YIpaBjbamba PU3UIMMA M KOHTPOJIE MPEMO3HATHX
pU3UKa HaJ I0jeIMHAYHUM CErMEHTHMa JAPYIITBA 3a OCUTYpame, 3HA4YajHUM 3a
¢byHKIMOHMCAakEe W pa3Boj kommnanwje; (3) pusuuum de facto MOry J[OBECTH [0
Iuc(YHKIIMOHATHOCTH TTOCTIOBamka, YaK M JI0 TPECTaHKa IPYIITBA, TO je IUJb a CE OBUM
UCTPAXKHUBAKEM HUCTPAXKE CBH BaXXHUJU Y3POLM HEYCIICIIHOCTU JIPYIITABA 32 OCUTYPALE,
Kao M Jia ce carjela ¥ aHaTu3upa 3Hayaj KOHTHHYHMPAHOT yIpaBibamka M Tpahema
M3JI0KEHOCTH PU3UKY KOJI IPYIITBA 32 ocuUrypame. CTora je HeOImXoIHO J1a ce yHaIpeaIu
npaBHu okBup PenyOnuke CpOuje, de lege ferenda, xoju Ou Tpebano na mompuHECE
YKYIIHO] €KOHOMCKO] e€()MKaCHOCTH, Y3 YyBa)kaBambe€ KyJITypHOI amMOuWjeHTa, TpaJuluje,
CTPYKType BJACHHUINTBA W Ci.; (4) mrTo ocurypaBajyhe xommanuje Oyay IOCIIETHH]E
MOLITOBAJIE M TpPUMEHUBAJE MPOMUCAHE MEXaHH3ME CHUCTeMa WHTEPHHX KOHTpOJa U
yIpaBJbamka pu3nuluMa, To he OUTH Mame moTpede 3a MHTEPBEHITUjOM HAJI30PHOT Tea y
00JIaCTH OCUTypamba.

IV Kparak onuc caap:xaja quceprauuje

Crpyktypa aumcepramgje oOyxBaTa pacmopel HaydyHUX IeJIHHAa Yy TeT
3a0KpY)KEHHX JIelOoBa M TO: YBOJ, TPM OCHOBHE TeMmarcke obOiactu ca ykynHo 11
MOTJIaB/ba M 3aKJbyyaK MCTpaKuMBama. Y OKBHpPY TMpBOr Jena (KOPHOPaTHBHO
yIpaBJbamkbe) UCTPAKHUBAKBE j€ TPYNMUCAHO y TPH NOTJaBiba. J[pyrn neo uCTpakuBama
(ynpaBibame pU3MIMMa ca CHCTEMOM MHTEPHHX KOHTpOJa) oOyxBaTa IIECT MOTIJIaBJba, a
Tpehu neo uctpakuBama (€KCTEpHU HA30p) TPYIHCAH je y JIBa IMOTJIaBiba.

AyTOpKa OBOM JIMCEPTALlMjOM HACTOju Aa 00jaCHU OJHOCE KOjH CE€ YCIOCTaBIbajy
y OKBHPY CHCTEMa YyIpaBJbamkba PH3UIMMa W KOPHOPATHBHOT YIpaBibama. Takohe,
aHAIM3MpPa CE MHCTUTYT KOHTPOJIC Ka0 CHAKHU KOXE3MOHH W MHTETPAaTHBHU (pEHOMEH Y
CHCTEMY KOPIIOPATUBHOT YIIPaBJhalha y IUPEM CMHUCIY, KOjU MOBE3Yje OBE MHCTUTYTE.
Bynyhu na je on cymTHHCKOT 3Hayaja MPUMEHa OBUX MHCTUTYTA Y TIOCIIOBHO] MPAKCH, TO
j€ BUXO0BO TPABUIIHO Pa3yMeBambe M MPUMEHA YCIOB OJIPKUBOT pa3Boja M COJIBEHTHOCTH
KOMIIaHHj€.

Y yBOJHOM Jeily JUCEpTaIfje ONKCaHa je aKTyeIIHOCT MpoOJieMaTHKe Koja je
npeaMeT UCTpaXHuBama. YKasyje ce Ha o0macTu oOyxBaheHe OBUM HCTPaXKHBAamkEM H TO:
CHCTEM YIpaBJbakba PH3UIMMa Ca CHCTEMOM KOHTpOJE, TAe je (OKyC Ha CHUCTEM
KOHTpOJIC 3aKOHUTOCTH TMOCJIOBamka, a KOje ce MocMarpajy Kpo3 Npu3My KOPIIOPAaTHBHOT
yrpaBJbamba APYIITBA 3a OCUTypame. Y HACTaBKy YBOJHOT Jefla ayTOpKa YBOAU Y
MOJIpyYje UCTPaKMBamba M YIO3HAje YNTAOLIE Ca OCHOBHUM HJejama U eHOMEHUMa KOju
Ce TpeTHpajy y OKBHPY JHUCepTanuje. YKa3yje ce Ha HayYHU MPOOJIEM HCTPAKUBAbA,
o0jekar uCcTpakrBama, OCTaBJbajy c€ OCHOBHE U MIOMOhHe xuroTese, oapehyje cBpxa u
[IWJBEBH HMCTPAKMBama, 3aTUM HABOJE C€ HAYYHH METOAM M OO0pasiake CTPyKTypa
mucepranyje. [lonasna xumoresa je na ynpaBibambe pU3UIMMa HHUje caMo cebu 1usb, Beh
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CPEACTBO M OCHOBHHM MEXaHHM3aM 32 OCTBAapEHE NMJbEBA JPYIITBA 33 OCHUTYpambe.
VYrpaBbame (pu3uIMMa) HE Jellyje CaMOCTATHO W M30JI0BAHO OJ OCTaJIMX CHCTEMA,
noJcUcTeMa M Ipoleca yHyTap ApymTBa Beh mompunocu, omoryhyje m ynampelyje
OJIBHjar-€ IIEJIOBUTOT TIpolieca yIpaBibakba OCUTypaBajyhoM KOMIIaHH]jOM.

Y okBUpY MNpBOr Jeia ayTopKa pa3MaTpa OIIITYy U Mame CIOPHY TeMy-
KOPITOPATHBHO YIIPABJbAKE - U TO KAO MIMPH WHCTHTYIIMOHATTHH OKBUP U OCHOB KOHTPOJIE
U YIIPaBJbamba PU3MIMMA y IPYIITBY 32 OCUTYPambe.

VY mpBoj II1aBH ayTopKa pa3marpa peryiaTopHH OKBHP M 3HAa4yaj KOPHOPATUBHOT
ynpaBibama. OBO ToOrnaBjbe OOyXBaTa MPETIIOCTaBKe, Koje ojpeleHn perymaTopHu
OKBHp KOPIIOPATHBHOT yIIpaBJbamkha Tpeba J1a MUCIyHH, a Koje Cy OmuTenpuxBaheHe y
CMHCIY CTaHJapAa yNpaBibamka U MPEJCTaBIbajy HEOMXOaH yCIIOB IIPABHE CUTYPHOCTH.
Jlaje ce ommTH OCBPT Ha KOPIOPATHBHO YIpPaBJbakhe Ka0 WHCTUTYIMOHATHE OCHOBE U
NPUKa3 Pa3IMUUTHX MOJENIa Tj. CHCTEMa KOPIOPATUBHOT YIIpaBjbamba, ca MOCCOHUM
aKIIEHTOM Ha aKIIMOHAPCKO APYINTBO 3a OCHTypame. Y TOM KOHTEKCTY pa3Marpa ce
CTPYKTypa OpraHa JpyIITBa 3a OCUTYpame M Jaje OCBPT Ha MPEAHOCTH U HEJOCTAaTKe
HOBOT PEryJIaTOPHOT OKBHpa KOPIMOPATUBHOT ympaBibama y PemyOmumm Cpouju. 3atum
ce HarJjaliaBa 3Hayaj KOPIOPAaTHUBHOI YIpPaB/bamkbha M HErOBOT Pa3Boja KPO3 yIpaBJbarbe
pU3HIMa y APYIITBY 32 OCUTYpame M pa3Marpa yTHiaj (GUHAHCH]CKE KPH3€ Ha pas3Boj
KOPIIOPATHUBHOT yIpaBJbamba.

VY OKBHpY ApyTe TJaBe aHAJH3UpPaH j€ MHCTHTYT KOPIIOPATUBHOT yIpaBibamkba Kao
OCHOB M TPETIIOCTaBKa CHCTEMa KOHTPOJIE W yIMpaBibathba PUMIUMA y APYIITBY 3a
ocurypame. KopnopatnBHO ymnpaBibamke Ce pazMaTpa Kao KOMIUIEKCAaH W BHUIIIECIIOjHH
CHCTEM, KOjH je Y HEIIPEKUTHOM pa3BOjy U KpeTamy, KOjU ce 3aCHHBA Ha yCIIOCTABJbEHO]
XHjepapXvju OpraHa JApyIITBA W OPTaHU3ANM|CKUX CTPYKTypa H KOjU € TPOXKET
Pa3NIUYUTUM OJHOCHMA YCIIOCTAaBJbEHUM, KaKO YHyTap Tako M W3BaH JApymTsa. Jlame ce
pa3marpajy OCHOBHH KOHCTHTYCHTH KOPIOPATHBHOT YIIPaBJbakha, Y TEPMHUHOJIOIIKOM
3HauYeHy, YKJbY4dyjyhH Npu TOM BelIHKH Opoj MPHUHIMIA KOje NPUMEHYj]y OpraHu
APYIITBA U KOJU CY Y YJIO3H BErOBOT €(pEKTUBHOT U €(hUKACHOT YCIIOCTaBJhamba. AyTOpKa
o0jalmaBa KOMIUICKCHOCT pa3IMYMTUX OJHOCA M Tpolieca KOjU C€ 3acCHHUBA])y Y
yIpaBJbamky, Ka0 U BUIIECIOJHOCT OBOT CUCTEMa KOjU KapaKTEepHILEe HU3 MOJACUCTEMA, Ca
BEPTUKAJIHO M XOPHU3OHTAIHO YCIIOCTaBJbCHUM Be3ama, Koju Ta onpelyjy U Koju cy
HETOBH OCHOBHHM KOHCTUTYEHTH. Kao MOTBpIy OCHOBHE XHIIOTE3€, Y OBOM JIEy paja,
ayTopKka HCTHYE Ja y OKBHPY IIOCTaBJbCHE CTpaTerdje IOCIIOBamka JpPYIITBA H
CTpaTEUIKUX IIMJbEBA KOjUMa APYIITBO TEXKH OINPENEIbY]jy Ce U carjienaBajy eCeHIH]jaTHH
PHU3HUIIM KOjUMa je IPYIITBO U3NI0KEHO U/ uiu he OUTH U3NIOKEHO pro futuro.

VY okxBupy Tpehe riaBe pazmarpajy ce 3aKOHCKE MPETIOCTaBKe 3a M300p usiaHa
VYnpaBe ApymTBa 3a OcUTrypame. AyTOpKa Yy OKBUPY OBOT JieJla 3aKJbydyje Ja ce MOXKe
cMaTpaTd MO3UTHBHMM W Ca aCIeKTa MMOCTH3ama KBAJUTETA y YIPABJbalkby pPUHIIAMA
M3Yy3€THO 3HAYajHUM 3aXTEB PEryJaTOpPHOT OKBUpa, de lege lata i de lege ferenda,
UMIICpAaTHBHA YyCIOB Ja YIpaBa M KOHTPOJHE (YHKIHjE pacIoiaxy IMOTPEOHUM
ayTOPUTETOM W CTPYYHHMM KBaJTU(HKaIMjaMa M Jla Cy HE3aBHCHE Yy 00aBJbamy CBOjUX
HaJuIe)KHOCTU. OTy/na HUCIYHEHOCT MOCEOHUX KPUTEpHjyMa 3a M300p wWiaHOBa YTpaBe
Tpeba CXBAaTUTH Ca acleKTa HYXXHOCTH W OINOPTYHHTETa Kao HEOIMXOJHE CEJCKIIHje
m3mel)y kamammata 3a w300p 3a OBy (YHKIH]y y IPYIITBY 3a ocurypame. OBakaB
MPUCTYII HAIIET IPABHOT CHCTEMA KOjU CJICJM CAaBPEMEHE TPSHI0OBE KOMYHUTAPHOT MpaBa
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U TpaBa Pa3BHUjEHUX TPXKHUIIHUX MPUBpENA, OLEHYje Ce y OKBUPY OBOT MCTpPaKHMBamba
W3y3€THO MO3UTHBHUM M apUpPMATHBHUM Ha MYTY Ka MPYICHTHO] U OJTOBOPHO] YTIpaBu
ApymTBa 3a ocurypame. Takole, OBakBa peliema Tpacupajy IyT Ka CTBapamwy
npodecuoHaine Ynpase Ha Tpxxumty Pemyomuke Cpowuje.

Jlpyru €0 je CYIITUHCKM M IEHTPATHH JI€0 MCTPaXHBamba y OKBHPY OBE
JTUCEepTalfje W cacToju ce Oj ImecT morjaBiba. OOyxBaTa HCTpaXMBamkme IPaBHUX
acriekata KOHTPOJIE U YIIPaBJbakba PU3UKOM Y JIPYIITBY 32 OCUTypambe.

VY okBupy TpBe TJIaBe IPYTror Jejia aHaJu3Hupajy Ce HajIpe TEOpHjCKOIPaBHHU
acIeKTH yIpaBJbamba PU3UKOM Ca CHCTEMOM KOHTpOJIa y APYIITBY 3a OCUTYpame, Y3
MOKYIIIaj ayTOpKe Aa Jiohe 10 mpaBHE nepUHUIM]E 32 JOMUHAHTHO €KOHOMCKE TEPMHHE
Kao ITO Cy pHU3MK W YyIOpaBjbamke pu3uKoM. Takohe, oOjammaBa ce ojapehena
IMCTUHKIM]ja U3Mel)y MHCTUTYTa ,,ylpaBibamkba PU3UKOM OCHTYypama’ W ,, YIpaBlbamka
pU3UIMMa JpPYIITBA 33 OCHTYpame, KpO3 HHTETPUCAHMU TMPHUCTYN Y LHJbY HUXOBOT
0oJper pa3ymMeBama M OTKJIamamka €BEHTYJIHHX JWIeMa y Tpakchu. AyTopka Yy OKBHPY
JaJber HCTpaKuBama O0jalllmbaBa Jla YIpaBJbalkbe PH3UIMMA y CYIITHHH O0jequmbyje
CBOj€ TIOJMHCTUTYTE, U TO CUCTEM YIpaBJbakba PU3UKOM M CUCTEM HMHTEPHUX KOHTpOJIA,
Koju ce de iure v de facto MOTYy CXBAaTUTH HMCTOBPEMEHO W Kao 3Ha4ajaH Jeo0 CHCTEeMa
KOPITIOPATHBHOT yIpaBibarba. OBaj CHCTEM MOpa3yMeBa MPEBACXOAHO YTIPaBy IpyIITBA
3a OCUTYpame M HEeHY YJIOTy CTparera M OCHOBHOI Hocuoma cucrema. Ilopen Ympase
ApymTBa (Ka0 OCHOBHOT CTpaTera W KJbYYHOT KOHCTUTYEHTA) YCIOCTaBJbamkbe U
(YHKIMOHHMCAE IIEIOBUTOI CHUCTEMa yIpaBJbamkba PU3MKOM 00e30elyjy u rapanrtyjy
BEroBe KJbyuHe (DyHKIMje W TO (QYyHKIMja yIpaBjbalkba PU3HKOM, (YHKIH]ja KOHTPOJE
yckinalleHOCTH TOCNIOBamka ca MPONUCHUMA, aKTyapcka (yHKIUja M WHTEpHA PEBH3H]A.
[{eTOBUTOCT ¥ BHILIECIIOJHOCT YIIPaBJbamkha PU3HIINMA, MOXe ce pehu sui generis cucrema
U HCTOBPEMEHO IMOJICUCTEMA MHCTHTYTa KOPIOPATUBHOT YIPaBJbama, 3a0KPYXKYyje ce y
OCTBapHBamy YJOTe CBAaKOT HOCHOIA TIOjEJMHAYHO W KpPO3 HUXOBE y3ajaMHE OJHOCE
yHyTap JApYyIITBA M W3BaH JpPYyIITBAa y IEJIMHU, Ka0 M IpeMa OpraHy HalI3opa.
VicToBpeMeHO CBH OJHOCH KOjH CE€ YCIOCTaBJbajy m3Mel)y pasiInyuTuX HOCHOIA MpaBa,
o0aBe3a U OJITOBOPHOCTH TMOjEAMHAYHO U Yy HUXOBOM jEAMHCTBY U Y33ajaMHOj CIIPE3H Cy
WHTETPUCAHH TYTEM CHCTEMa HWHTEPHHX KOHTpPOJIA M AJCKBAaTHUM HH()OPMAIMOHUM
crucTeMoM. V3 HaBeJCHOT ce 3aKJbydyje Jia YIPaBJbakhe PU3UKOM 00jCIUbYje XyMaHU H
TEXHUYKH aCTeKT OJHOCA KOjU C€ YCIOCTaBJba)y y OKBUPY CHCTEMa M JONPUHOCH
YCIIOCTaBJbakhy XOJIMCTUYKOT MPHUCTYTIA YIIPABJbakby KOMITAHH]OM.

HcTtpaxuBameM y OKBUpPY Opyre riaBe oOyxBaheH je peryiaTopHH OKBHP
KOMYHHUTApHOT TIpaBa y CMHCJIY HOBE MapaJurMe yIpaBlbamba PH3HMIAMA y JIEITaTHOCTH
ocurypama. Y WCTpaXUBamby CE€ HUCTHYE [a, y carjelaBamby IIHPEr KOHTEKCTa
KOPIIOPATHBHOT yIpaBJbama, Tpeba mohu 07 HOBOT KOHIICTITA YIPaBJbakha PH3UIIMMA,
carjlaCHO peryiatropHoMm okBupy ,,ComBentHoct II.” Haumme, HOBa mapaaurma
COJIBEHTHOCTH C€ CaCTOJH Yy YCIIOCTaBJbaby IICJIOBUTOT CHUCTEMa YIIPaBJbakha KOJH je
3aCHOBAH Ha PH3HMIIMMA M KOJU CE€ MOXE CMaTpaTH MHTETPATHUM JIeJIOM KOPHOPATUBHOT
ylpaBjbamka APYIMTBA 32 ocurypame. OCHOBHM apryMeHT KOju MOTBpyhyje oBy Te3y
npom3nazu w3 ciuenehux mocrymarta: IIpBo, ycmocraBiame cTparerdja M LHJbEBA
MOCJIOBamka JPYUITBA YHjH HMHTETPATHHU JICO Cy CTpaTervje ympaBjbamba PU3UIMMA Y
MOCIIOBarbY M pa3Bojy KOMIIaHHWje, Koje 00e30elyjy cariemaBame pu3uKa Koju O ce
MOTJIA JCCUTH pro futuro, ¥ KpEUPamEeM CTpaTeTrruja KOHTPOJIE, OJJHOCHO YIpaBibamkba ex
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ante. Jlpyro, peryiaTOpHUM OKBHPOM YCIIOCTaBJBEHE Cy TYXKHOCTH U OJArOBOPHOCTH
VYnpaBe apymiTBa 3a OCUTYpame€ y BE3U ca ymnpaBjbambeM pusunmma. Tako, Hanzopuu
0100p je MpUMapHO OATOBOPAH 33 YCIIOCTABJbAE CHCTEMa YIIPaBJbalba PU3MLIUMA H 3a
HAJ30p HaJ TUM CHUCTEMOM, a TyXKaH je na oOe3bemu ma M3BpmHM oa00p ApymITBa
UACHTUPUKYje PU3HKE KOjUMa je TO IPYIITBO M3JI0KEHO, Ka0 M J1a BPIIM KOHTPOIY THX
pHU3MKa y cKilaqy ca oJoOpeHHM cTpaTerujama u npouenypama. croBpemeno, M3pprinu
onbop mMma o0aBe3y Ja CIPOBOAM CHCTEM HMHTEPHUX KOHTpOJia M CTpaTeruje 3a
yrmpaB/batkhe pusuiuMma. byayhu na VYmopaBa apymTBa 3a ocurypame HOCH HajBehy
OJIrOBOPHOCT 32 YCIIOCTaBJbamkhe U (DYHKIIMOHUCAKE CUCTEMA YIIPaBIbaba PU3HILINMA, iPSO
facto,Moxe ce 3aKJby4UTH J1a 0e3 MHCTUTYTa KOPHOPATHUBHOT YNpaB/bakba U HETOBUX
KOHCTUTYEHaTa (Kao MOJICUCTEMA) CHCTEM yIpaBibamha HE MOXKE er3UCTHUpATH. Y TOMeE je
Y OCHOBHU 3Hayaj MPaBUJIHOT pa3yMeBama MHCTUTYTA YIPaBibakha pU3uLuMa. AyTopKa y
OKBHpY Jpyre IJIaBe 3aKJbydyje a ako YIpaBa HE CXBaTH, 3aHEMapH W/ WU UTHOPHIIE
OBY CBOjJy yJory, To he U OCHOBHM LIMJbEBH M 3allITUTAa MHTEpeca KOPHUCHHMKA YyCIyra
OCUTYpama 1 OJIp’KaBambe BPEAHOCTH KalUTajaa, OUTH YIPOKEHH.

VY 1pehoj rmaBu apyror gena aHamu3upa ce peBUAUPAHU KOHIIENT COJIBEHTHOCTH,
Kao TOTEHLMjalHa [IaHca W MOTYhHOCT 3a Jajbu pa3BOj KOPIOPATUBHOT YIIPaBJbamba.
OJIHOCHO YCIOCTaJbalh€ CHAXKHOT CHCTEMa YyIpaBjbama. Pasmarpa ce omHoc usmely
KOPIOPATUBHOT YIpaBJbarha, yMpaBlbalba PHU3UKOM H KOHTposie. lIpaBHM crekTu
yIpaBjbatkha PHU3HIIMMA TIOJIpa3yMeBajy, OMHOCHO de facto u de iure Temebe ce M
npuMapHo oOyxBaTajy JBa OCHOBHa cuctema u TO: (1) cucteM KOpHOpaTUBHOT
yIpaBJbama (CTPYKTypa OpraHa, rmpaBa 00aBe3e M OJrOBOPHOCTH OpraHa), u (2) cuctem
yrpaBJbama. Y CpeIuIITy 00a CHUCTeMa jeé MHCTUTYT KOHTPOJIE KOjU MX IOBe3yje Kpo3
y3ajaMHO JICJCTBO U CHHEpPrujy oba CHCTeMa W HHXOBUX IOJCHUCTEMA M OCTBapyjyhu
KOXE3MOHY YJIOTY.

VY okBHpY YETBpTE IJIaBEe aHAJM3Mpa Ce yIpaBibame yckiaheHomhy mocioBama
ca 3akoHoM. [Ipm Tome ce pa3marpa NPHUHIMI 3aKOHUTOCTH TOCIOBama U HEroBa
MaTepHjan3aiyja Kpo3 HHCTUTYT KOHTPOJIe yeKiIal)eHOCTH (3aKOHUTOCTH) TTOCIIOBaka ca
nponucuma. AyTopka, Jajbe, 00jalmaBa Ja HaBeIeHH HHCTUTYTH MPEACTaBIbajy, uaMehy
OCTaJIOT, U CHAKHY KOXE3MOHY YIJIOTY y NMPEBa3MIAKEHhy €BEHTYAIHO CYNPOTCTaBIHEHUX
WHTEpeca ¥ OCTBApWBaWmy IMJba 3aKOHUTOT M CABECHOT TMOCTyIMama Y 3allTUTH
KOpHUCHHKA YCIyre OCUTypama M HEeroBHX HHTepeca. Hamme, y ocHOBH Hadena
3aKOHHUTOCTH j€ MHCTUTYT yCKJIal)eHOCTH MOCIOBama, Ka0 HEroB MaTepHUjaliHU CYICTpaT
KOjU C€ WCIOJhaBa IyTeM AaKTHBHOCTH YIIpaBe JApPyHmITBa. Y OBOM JENy ayTopka
3aKJbyuyje Ja 3aKOHUTO TMOCIOBAkE per se ToJIpa3yMeBa CTBApame KyJIType MOUIITOBabA
MO3UTHUBHO-TIPABHUX MPOTHCA, y3 JOCICIHY MPUMEHY KaKO €KCTEPHHUX TaKO M MHTEPHHUX
aKkata JApYIITBa, Kao CEerMeHaTa IIeJIOKYIHE apXWUTEKType IMpaBWiIa Koja ce Mopajy
MOIITOBAaTH M TIPEJCTaBJhba MMIIEPATUBHY 00aBe3y M OATOBOPHOCT YIIpaBe JAPYIITBA 3a
ocurypame. Y HacTaBKy OBE IJIaBe aHalM3Mpa ce yJora ujaHoBa YIpaBe Kao MPUMapHUX
M OCHOBHUX UHMHHOIIA MPOjEKTOBakba M WMIUIEMEHTAIMje OBOT TPHUHINIA, Kao
WHTETPaTUBHU JI€0 TOCIOBama M CBAKOT MpoIleca MOCIOBHUX akTUBHOCTU. Jlakne (ad
litteram) WwUX0OBa j€ yJIOTa U OJATOBOPHOCT (32 HEUMIHCHHE) Jla KOJI AUPEKTOpa Ha CBUM
HUBOMMA OpraHM3alMje W CBUX 3arlOCICHHX MPOMOBHIILY CTPOTy 00aBe3y MOIITOBamba
nponwca. Pedjy, 3akby4aKk y OKBHpY OBOT TIOTJIaBJha j€ Ja yNpaBoO JOCIETHA MPHUMEHA
HABEJICHOT MPHUHIIUIA AYTOpoyHO 00e30eljyje MHTerpuTeT APYIITBA U HETOBUX OpraHa y
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BpILEHY CBOjUX (PyHKIMja, T€ IITUTH APYIITBO U YiIaHOBE YIIpaBe oJ ryOuTKa J103BOJIE
3a paj, Kao ¥ (UHAHCH]CKUX IyOnuTaKa, ycie ] moBpe/ie MpoImca.

VY OKBHUpY METE IJIaBe aHaJM3UpPa CE€ OJATOBOPHOCT 32 HE3aKOHUTOCT IOCIOBamba
APYILITBA U 'y TOM CMUCIYy pa3MaTpame Jy>KHOCTH 4jaHoBa ynpase. CBpXa 0JJrOBOPHOCTH
4yjaHOBa YTpaBe, pazMarpa ce Kao IMpeTrnocTaBka o0e30elerma 3aKOHUTOCTH MOCTIOBamba
ApylTBa. YKaszyje ce Ha NpOQUIAKTHYKH KapakTep JUYHE OATOBOPHOCTH YJIaHOBA
ynpaBe y cmuciy: (1) mpumene wmHcTUTyTa onBpahama uinaHa YmpaBe M JPYTrHX
3aIl0CIICHUX O] HE3aKOHUTOT MOHAIIaka U Kpeupame KyJIType MOIITOBamka MPOIKca, Kao
1 (2) mpuMeHe MpUHIWNA TUCKBaTU(UKanuje dwiaHoBaYmpase. Takohe y OKBUPY OBE
rjlaBe pa3Marpa ce €TMUKU KOHIENT OATOBOPHOCTH, T€ UCTHUYE 3HAa4aj IOCIOBHE €THKE U
KOPIIOpaTHBHE APYIITBEHE OJITOBOPHOCTH, Y KPEUPahy KYJIType 3aKOHUTOCTH OCIIOBambA.

VY okBupy mecte riiaBe 00yxBaheHO j€ eMIUPH]CKO HCTPAXUBAKkE, OJIHOCHO
aHaJM3a MOCIIOBHE Mpakce y HajeheMm npymTBy 3a ocurypame y PemyOmuuum CpOuju, y
KOjeM HHje OKOHYaH IOCTymnak mpuBaTtu3anuje. [lyrem cTymuje ciiydaja ayTopka aaje
NPUKa3 KOHIIETITa KOPIOPATHBHOI YIIpaBJbakba, KOHTPOJE W yIpaBjbamba PHU3HIKMMA Y
KoMmnaHuju JlyHaB ocurypame, ca 3akJbydHUM OICEpBalldjaMa y Be3U CTPYKTYpPHUpPaHOT
cucTeMa yhpaBjbalkha pHU3MLIKMMa W oAroBapajyhuMm mnpeano3uma 3a yHampeheme
CTPYKTYDE.

Tpehu neo nuceprammje oOyxBaTa HCTpaXMBamke 3HA4aja EKCTEpHE KOHTPOJIE
OJHOCHO HaJ30pa 3a aJeKBaTHO YIPAaB/bambe PHU3MLIMMA Y JPYIITBY 33 OCUTYPABE U
YJIOTY HaJ30pHOT OpraHa npemMa KOMyHHTapHOM IpaBy, ca MOCEOHUM OCBPTOM Ha MPaBO
Pemry6nuke Cpbuje.

VY okBHpY IpBE INIaBe pa3Marpa ce 3Hayaj HAJ30pPHOT OpraHa U HEroBa yiora y
yHamnpehemy KOpHopaTUBHOT YIIpaB/bakha U CUCTEMA YNpaBJbakha PU3MLKMA Y APYLITBY
3a ocurypame, Kao M yinora EBporicke areHiMje 3a Haa30p OCUTYpama U MEH3MjCKHX
donmoBa. Jlajke, y OKBHpPY OBOI' TIOTJIaB/ba ayTOpKa 3akJbyuyje 1a Ham3op Tpeda
CXBaTUTHU Ka0 MHTErpaTMBHY KOMIIOHEHTY yIpaBJbama y APYLITBY 32 OCHUTypame, Koja
ce 3acHuBa Ha pusunuMma. Crora, ympaBo O]l (YHKIMOHHCAma HAA30pa y CMUCITY
IIPEBACXOAHO NPOPHUIAKTHUKE yJiore (Kojy ayTopKa NOCeOHO MCTUYE U 3aCTyIa) U HEHOT
3Ha4yaja 3a IOCJOBHY IPaKCy, y MHOTOME 3aBHCH M CHTYPHOCT KOPHCHHKA YyCIyra
OCUTYpama, Koja MOXe OWUTH YrpokKeHa yclel HE3aKOHUTOCTH M HENpPaBHIHOCTH Y
o0aBJpamy JENMATHOCTH OCHTypama. [UMe, YCIOCTaBJbale aJEeKBAaTHOT HAA30pa
JpYIITaBa 3a OCUTypame U OCTAIUX cy0jeKkara HaJ[30pa y OKBUPY JAEIaTHOCTH OCUTYpamba
MpeJCTaBJba rapaHT Ja he JeTaTHOCT OCHrypama OCTBAPHUTH CBOjY YJIOTY CHUTYPHOCTH,
Ka0 U 3aIlTUTE KOPUCHUKA (PUHAHCH]CKUX YCIyTa.

VY okBHpY JpyTe TIaBe pa3Marpa ce HaJ30p HaJl pajJioM JIPYIITaBa 332 OCUTYPABE Y
PenyGmuim CpOuju. AyTopka y OKBUpPY OBE I'JIaBe 3aKJbyuyje Ja je Ha OpraHuMa HaJa3opa
OJITOBOPHOCT HE caMO 3a YycrmemHo o0e30ehuBambe Beh W 3a (YHKIIMOHHCAHHE
XapMOHHM30BaHOT PETyJaTOPHOT OKBUPA, KOjU MOpa OUTH TMOACTHIA] 3a CcyOjexTe
HA/30pa, OJHOCHO JPYIITBA 32 OCHTypame Ja HMIUIEMEHTHPAjy aJeKBaTHE MOJele
pusuKa. A contrario, BEIMKU PU3UK 3a JIEIaTHOCT OCUTYpamba MOXKe OMTH opraH HaJa3opa
(momazehu mpe cBera ox sui generis TIPUPOJIE OBOT OpraHa M CHEUU(UIHOCTH MPABHOT
OKBHpa y JEIy CYyACKE 3allTUTE), OJHOCHO HEroBe AaKTHUBHOCTM M Mepe ako Ou
(byHKIMOHHCA0 O€3 TOBOJHHO CTPYYHOCTH H, CIIEICTBEHO TOME, HHTEIPUTETA.
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Ha kpajy paga ayTopka U3BOJM 3aKJby4HE OICEpBAllMje T€ MPE3EHTYje pe3yTare
HCTpaXMBamka YUME C€ TOTPBphyje OCHOBHA XMIIOTE3a Jla yNpPaBJhakbe PU3UIIUMA HHUJjE
camo ceOu I1Jb, Beh CpeIcTBO M OCHOBHU MEXaHH3aM 3a TOCTH3amkhe IMJbEBa JAPYIITBA 3a
ocurypame. Hanme, yrpaBibame (pU3uiliMa) HE JIeNyje€ CaMOCTaaHO M W30JI0BAHO O]
OCTaJIUX CHCTEMa, MOACTUCTEMA U Ipolieca yHyTap IpyiTBa Beh gonpuHocu, omoryhyje
u yHanpelhyje onBHjame IEOBUTOT MpoIeca yIpaBbakba OCUTYpaBajyhoM KOMIIaHHjOM.
Tako ce moTBpAa mMoja3HE XWIOTE3€ TEMEJbM Ha carjiefjaBamby BHUIIEC KJBYYHUX U
Pa3BOjHUX acrieKaTta KOPIOPAaTUBHOT YIPaBibakha Y IIMPEM CMUCIY, OJ YHjeT MPaBUIIHOT
pazymMeBama y MHOTOME 3aBHCH HhETrOBa MPHMEHA Yy TOCIOBHO) MPaKCH JpyIITaBa 3a
OCUTYpame.

AyTopka 3akibydyje Jda je YNpaB/bakbe pU3HIHMMA KJbYYHH MEXaHHW3aM Yy
o0aBjpamy JEIATHOCTH OCUTYpama, MpeMa HOBOM PETYJIaTOPHOM OKBHpPY 300T dera Ou
Tpebasio na Oyne cBeoOyXBaTHO M JO0OpPO HMHTETPUCAH Yy CHCTEM KOPHOPATUBHOT
yIpaBjbamkha APYIITBOM 3a ocHurypame. HamzopHu ombop Om Tpebamo 1ga ycmocTaBu
OKBHUD, OJHOCHO aJICKBATHY CTPATErHjy yIpaBJbakba PU3UKOM U Ja ACPHUHHIIE TPHUCTYI
ApYIITBA yNpaBJbalkby PU3UIMMA, METOJE 3a MPOLEHY PU3WKA U YTBPIU OJTOBOPHOCTH
¢yHkuuje ynpaBijbama pusuiuma. [lapanenHo jayame u  yHampeheme cucrema
yIpaBJbamba PU3UIMMA, KA0 CUCTEMa KOPIOPATUBHOT YIIPaBJhbakba M CHHEPTHja OBHUX
CUCTeMa TpPEeCTaB/ba ONTHUMAIIHU MPABHU OKBHP 32 3aKOHHUTO IMOCIOBamE, H30eraBame
ryOuTKa, U3rpaamy A00pe IMOCIOBHE pPEMyTalHje W H30eraBambe OCTaIMX HEraTHBHUX
n3HeHahema.

[Ipema MHUIIUBEHY ayTOPKE, IMON3aKkE KBATUTETa KOPIIOPATUBHOT yIpaBJbama, Y
IIMpeM KOHTEKCTY, Y IpPYIITBY 3a OCUTypame Moryhe je camMo ako peryjaTopHd M
HAJ30pHU OpraH MPETXOJHO MPENo3Ha KOjU Cy PHU3HIIM 3a OCHTypaBajyhy KOMMaHH]y
HAjACCTPYKTUBHUJU U HA TEMEJbY THUX Ca3Hamba MOCTABU OKBHP 32 aJIEKBATHO YMPaBIbAE
pusunuma. [Ipu Tome, cBakoMm APYIITBY 3a OCUTypamke Tpeda matu ciao000ay U MoryhHOCT
Jla ancTpakTHa 3aKOHCKa pellema Mpuiaroad cBojuMm morpebama. Crora, cucrem
yropaBjbamba pHU3UIMMa HYXXHO 3aXTeBa KOHTHHYHUpaHy  (prueKCHOWIHOCT U
MPUJIAroIJbUBOCT Oyayhu na cy ¥ pu3uIy MPOMEHIBHUBH.

V OcTBapeHHu pe3yJTaTH M HAYYHH JONPHHOC AMcepTaAnHje

JlokTopcka aucepranuja mp Jbumbane CrojkoBuh ,,JIpaBHM acneKTH KOHTPOJIE
U yIOpaB/balkha PUMLIHMMA Yy AKIHOHAPCKOM JPYILITBY 3a OCUTypame“ TpecTaBiba
JIONpHUHOC TIocTojeheM CTamy HayKe y JOMEHY CPIICKOT ITOCIOBHOT U IpaBa OCHTYpamba.
VY nurtamy je camocTanmaH paj, ca eIeMEHTHMMa OPUTHHATHOCTH, KOjU Mpy)Ka HAy4HU
JOTIPUHOC HE camo y Torjieay OOJbeT pa3ymMeBama CI0KEHHX WHCTUTYTa y aAoMahoj u
MeljyHapOaHO] MOCIOBHO] MpakcH, Beh M JONMPUHOC y MOTJIEAYy MPUMEHE Pa3IMYUTHX
MPUHIUIIA TyMa4dekha W YONINTE pa3peniemha OpojHIX CIIOPHUX MUTamba MHCTHTYTA KOjU
HUCY YHCTO TpaBHOT mopekia. C TUM y Be3W, KaHIUAATKHbA MPEeAiake MpPaKTUYHA
pemniema, udMje OW ycBajambe OMOTyhmiio 00Jbe pasyMeBame PEeryJIaTOpHOT OKBHpa
OCHUTYpama.

HajBakauju HayyHU NONPHHOC OTJiea C€ y MOKYIIajy Jla C€ OCBETJIE IMOojearuHa
OuTHa MecTa, J]a ce, HICTOBPEMEHO, YKAXKE Ha CYUMUHY NPABHO2 UHCMUMYMA KOHMpOJle U
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VAPaswsara pusuKom y Opywimey 3a ocucyparbe, ca CTaHOBHILITA HETOBOT 3Hayaja 3a
100pO KOPIOPATHBHO YNPABJbAhE y APYIITBHMA 338 OCUTYpambe.

[Ipe3eHTOBaHa CTPYKTYypa, METONOJIOTHja M CaJpKaj JOKTOPCKE IUcepTaluje
HAroBEIITaBajy HATHPOCEYHH TPYA KaHIUIATKHBE U 030MIBHOCT HheHOT mpuctyna. [lpu
TOME je 3Ha4ajHo IITO je KaHAMIATKHIba 3ay3elia U CTaB O KapaKTepy CaMor YIpaBJbamba
U KOHTpPOJIE PH3MKAa Y aKIMOHApCKOM JpPYyIITBY 3a ocurypame. llpmmarohaBame
3axTeBuMa Solvency Il cmatpa ce jeJHUM O] KJIbYYHHX M3a30Ba y MOCIIOBaBY JIPYIITaBa
3a ocurypame y Oyayhem mepuony. Solvency I he y Benmnkoj] MepHu MO3UIIMOHUPATH U
YKIJbYYUTH YIPaB/babe PU3UIMMA y CBaKM CETMEHT IIOCJIOBamka OBHMX JIPYIITaBa.
[IpunarohaBame oBUM 3axTeBuMa Tpebamo Ou na o00e30enu Behwm HHBO 3aIITHTE
OCUTYpaHUKAa U KOPUCHHKA OCUTypama, Kao W JAYTOPOYHY CTAOMJIHOCT TPIXKHILITA
OCHUTypama.

Peny6muka CpbOuja TpebGa na Kpewpa COICTBEHY CTpaTervjy, peryjiaTuBy H
MeXaHM3Me MTPUMEHE CHCTeMa KOHTPOJIE U yIpaBibamka PU3ULIUMA, KOje Cy mpriarohexne
u oaroBapajyhe Hammm crnenuduuHocTMMa U morpebama. IloapkaBamo MUIIBEHE
KaHJAUIAaTKUbe Ja Ou Tpebano wm3dehm cBe uemihy mpakcy jeaHOCTaBHOT KOMHpama
pelema Ipyrux 3eMaba, Te 1y TOM CMHUCIy cMaTpamo Ja he pesynaraTi oBe JOKTOPCKE
aMcepTanvje AONPUHETH M TOHYIWTH NPUXBAT/bHMBA peliema Kao Moryhy mpakcy
apymTaBa 3a ocurypame y PemyOmunm Cp6uju. OBo je jomr 3HauajHHje ako ce UMa y
BU/ly Jla C€ YIpaBJbalke PU3UIMMA y HAIIUM YCIOBHMA y OCHTYpamy CBOAM CaMoO Ha
3axTeBe MocTojeher nmpaBHOT OKBHpA, KOjU y HajBehoj MepH He neuHuUIIy obaBe3e Koje
CY MHCTHTYLIMOHAITHOT KapaKTepa.

VY nomaheM mpaBy ocHurypama MOJMOBH KOHTPOJIA U YIIPaBJbalke PU3UKOM, TEK
HEJJaBHO 03aKOWCHH, HHUCY N0 caja Owinu ay0Jbe TEOPHjCKH HCTPaKHWBAaHH, INTO j& 3a
KaHIMJIATKUY TPEACTaBballo U 030MJbaH M3a30B, Al U orpaHnueme. KanaunaTkuma ce
CTOTa y CBOJUM HMCTPaKMBamHMa yTJIaBHOM OCJIOHWMJIA HAa OTPaHMYEHU OpOj TEOPH]CKHUX
panoBa u oxarosapajyhe u3Bope, kako nomahe tako u MehyHaponHe. CurypHo je na
NpeaMeT HCTpaKUBamba OBE JIOKTOPCKE JHCEpTaldje WMa JOMWHAHTHY NPAaKTUYHY
auMeHs3Hnjy. Mmak, KaHIUIaTKHba je ycmela M KpOo3 IOCTaB/bEHE XWIOTEe3e M KpO3
onaromapajyhy Hay4Hy amapaTypy JOKa3uWBama IMOCTAaBJFEHHX XHUIOTE3a Ja HAY4YHO] H
CTPY4YHOj, Ka0 U TOCJIOBHO] jaBHOCTU, OTKPHj€ U TEOPHUJCKE MMILTUKAIM]jE MPOyUYaBaHUX
WHCTUTYTA.

VYnpaBo y OBUM pasrpaHHYEHMMa U OBUM yKa3uBamHMa c€ M Hajna3u HajBehu
JONIPUHOC OBE AHMCEPTalfje, KaKo TEOPHjU IpaBa OCUTYpama, TAKO M TEOPHjU OCIOBHOT
npaBa. Y3 TO, KaKo je pey O CJI0XKEeHUM (peHOMEHUMa, KOjU HUCY YHCTO MpaBHE NMPHUPOJIE,
Beh MMajy W3paXeHH EKOHOMCKM KapakTep, KaHIWAATKWIA j€ TPAaBHOM aHAIN30M
UCKYCHOT TIpaBHHMKa TpaKTH4apa, a y ojpeheHoj Mepu u Teopernyapa, ycmena naa
HaIpaBy 3a NPaKCy M TEOPHjy 3Ha4YajHa pa3rpaHUdYeHa OBUX MPABHUX IIOCIOBA, IITO je
U3y3eTHO BaXXHO TMoceOHO Yy mpouecy wunMmneneHtauuje Solvency II. HapasHo,
KaHIUJATKUba j€ yIpaBO y OBOM [Ny ITOKasana W onpeleHe HeITOCIeTHOCTH WU je
3ay3ela CTaBOBE KOJjU MOTy OHTH TIpeIMeT oOclopaBama 300 HEJOBOJHHE
apryMEHTOBAaHOCTH, INTO je y J00poj MepH pe3yiTupajo HeKajJ NpeTepaHuM
dbopcupameM MPaKTUYHOT Ha yIITPO TEOPHjCKOT.

JIoKTOpaT OBakBe TEeMaTHKE jeé OJ 3Hadaja U 300r CBOje AaKTYEITHOCTU Y
MIO3UTHBHOIIPABHOM CMHUCIIY, ¢ 003UpOM Ha TO JIa j€ PEeryJIaTOPHU OKBUP OCHUTYpama KOju
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IO4YMBa HAa KOHTPOJIK U yIIpaBJbalby PU3HUINMaAa TCK HCAABHO MMO3UTUBHOIIPABHO ypebeH y
Cp0wuju, mTO MO JIOTHIM CTBAPHU 3aXTE€Ba W TEOPHJCKO MCTpPaXMBAmE W MOTpedy aa ce
KPUTHUYKH YKa)K€ Ha HEIOCTAaTKE Y CAMOM TKHUBY PETyJIaTUBE WM OTBOPCHUM IHUTAKBUMA
BEHE TpPUMEHE Yy TPAaKCH W TOCIOBHOM JKHBOTY. Kako Cy Tek HelaBHO HaBeICHH
HHCTUTYTHU MOCTAJIN 068.B63aH HHCTUTYIIMOHAJIHHU ACO HALICT JICTUCIATUBHOI' OKBHpPA,
ayTOpKa YMHH MOKYIIa] Aa KPO3 CYIITHHCKY aHAIIM3y OTKPHUj€ BHUXOBY MPABHY MPHPOIY
U fomnpuHece 00JbeM pa3yMeBamby OBE HA/IaCBE CIOKEHE MaTepHje, Te J1a UCTY IPUOIIKA
nomahoj CTpy4YHO] ¥ IIUPO] JaBHOCTH.

VI 3akibyuak

Ha ocnoBy HaBenenor, Komucuja je MUIIUbEHA J1a j€ TOKTOPCKA IUCEpTaIfja Mp
Jbuwbane CrojkoBuh mnon HacimoBoM ,IIpaBHM acnmeKTH KOHTPOJIE W YNPaB/bamba
PHM3MLIMMA Yy AKNMOHAPCKOM [PYIITBY 3a OcHrypame“ ypaheHa mpema 0100peHO]
MPHjaBH, J1a j€ CaMOCTAITHO HAYYHO JIEJIO | Jia UCITyHhaBa YCJIOBE 3a JaBHY OJI0OpaHy, Te je
crora cinobonHa na HacraBHo-nayunom Behy IlpaBHor ¢akynrery YHuBep3urera y
beorpany ynytu

NPEJXJOT

Ja TIPUXBATH TO3UTHBHY OIIEHY IPEAMETHE IOKTOPCKE IHCepTalyje M OApenu
KOMICH]Y 32 IE€HY jaBHY 0JIOpaHy.

beorpan,
25. anpui 2016. ronuHe

Jlp Mupko BacusbeBuh, penosau nmpodecop
IIpaBHor dakyntera YHuBep3uTeTa y beorpany

Jp Hatama I[letpoBuh Tomuh, goneHTKHIBA
[IpaBHOT pakynrera YauBep3utera y beorpany

Hp Wolfgang Rohrbach, pemoBau mpodecop
Exonomckor ¢akynrera YHuBep3urera y beuy, y
NEeH3UJU
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