
YHHBEP3IITET Y HIIllIY

- HaCTaBIIO-naYIJHOM nehy-

OLlJlYKOM HaCTaBHO-HaYI-IHOr seha EKOHOMCKor diakynrera Y HHWY 6p. 04-
3326 0)).08.11,2014 rO)).HHe,onpeheu« CMOaa 4JlaHOBeKOMHcHje aa oueny
H 0)).6paHY noxropcxe nnceprauaje KaHLlHLlaTKI1H,enp Mupjaue YiJIHn, non HaJI1BOM:"YTIfHaj
npnmene JJ,tlpeKHIBa EY - COJlBellTHOCT II- na ceKTop ocnrypaa,a y Cp6IfjH".

Ha OCHOBYananase LlOCTaBJbeHenoicropcxe zurcepraunje nOLlHOCHMOcneaeha

II3BElllTAJ

J

Mnpjaua Hnah je poheua 24.03.1980. rOLlHHe Y HOBoM Cany rne je ca OLlJlI1IIHHMycnexou
3aBpWI1JIaOCHOBHYWKOJlYH rHMHa3Hjy. OCHoHHe crynaje EKOHoMcKor q)aKYJlTeTaY Eeorpany,
cxrep: 6aHKapCTBO, qH1HaHcl1je H ocurypaa,e, yrmcana je WKOJTCKe 1998/99. ron 11He, a
LltlnJIOMl1pana Y HOBeM6py 2002. ron 11He. VlCTe rO)).I1Heje yrmcana nOCJle)).HnJlOMCKeCTYLll1je,
craep: Axryapcrso, ua EKOHOMCKOM q)aKYJTTeTY Y Eeorpany. CBe HCnI1Te, npennaheue

. .
HaCTaBHI1MnJTaHOM11 nporpaaov sa nOCJTeLlHnJlOMCKeCTY)).HJe,nOJlO)KHJTaJe ca npoce-mov
oueuo« 9,90. Marucrapcxy Te3Y nozt Ha3HBOM "Ynpaaisan,e aKTHBOM ocarypasajyhax
KOMnaHHja 11 yruuaj na cpHHaHcI1jcKY cTa611JTHOCT3eMJbe" non BOl)CTBOMMeHTopa LlP HI1KoJle
<!>a6pl1ca,je oLl6paHI1JTa16.07.2008. rOLlI1He.Y zteuevfipy 2008. roznme joj je npnxsaheaa reva
sa LlOKTOPCKYnuceprauajy non HaJl1BOM"Yrnuaj pl13HKaocnrypaa,a ua pH311Keocarypasajyher
LlPYWTBa" ua <!>aKYJTTeTYTeXHHlfKHX HaYKa y HOBOM CaLlY, non BOryCTBOMMeHTopa LlP J1JlHje
Fiocuha, xojy je ~Ionfipaaana 22.09.2010. rOJl,I1He.

Jow Y TOKY cryzmpau.a je no-rena na pazm Y nonocancxoj q)l1JIHjaJIl1 Karurran 6aHKe, A)J.
Eeorpan, rne je HaCTaBHJla)).a pazu: 11rO)).HHYnana HaKOHOCHOBHI1Xcrynnja. OLl anpuna 2004.
rO)).HHe )).0 cerrrevfipa 2005. ronnue, je pazmna Y Penyrina-ncoj LlHpeKUHjl1 sa nyrese xao
CTPY4HH capanuu« sa I1HsecTl1ul1je Ha npojeKTY CBeTcKe 6aHKe - npojeKaT peXa6HJlHTaUl1je
TpaHcnopTa. OLl 2005. 3anOCJleHa je Ha BHCOKOj TYPHCTl1lfKOj WKOJlI1CTPYKOBHHXcTYLll1ja Y
neorpaLlY Kao CTpy4HH capaLlHHK 3a eKoHoMcKY rpyrry npeLlMeTa. 2009. rOLlHHe je Y HCTOj
WKOJlH H3a6paHa 3a npeLlaBalla 3a Y)Ke HaY4He 06JTaCTl1 Pa4YHoBoLlCTBO 11 cpl1HaHcl1je H
EKoHoMYlja. 06jaBI1Jla je BI1We HaYllHHX H C1PY4HI1XpaLlOBa H YlleCTBOBaJTaHa MeljYHapOLlHI1M
KOHCI)epeHUHjaMa.
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LJ:OKTopcKa .n,HCepTaUHja KaH.n,H.n,aTKHlbenp Mapjane I1IlHn non Ha3HBOM "YTHUaj
"PHMCHC ,[UlpCKTHBa EY - COJ1BCnTHOCT II - ua CCKTOP ocuryparsa y Cpfinjn"
npeaeirrapana je aa 220 crpasuua «yuanor TeKCTa, yxrsyvyjyha Cnl1CaK xopnurheue
nareparype ca 160 HaCIlOBa (srouorparpuja, crynuja, yufieunxa, -inanaxa) H npnnora.
LJ:l1cepTaUHjace, nope.a Yaozta H 3aKJbYLIKa, cacroju H3 uiecr nenosa: npan .n,eo- EKOHomCKU
nomeuuujanu ocueypansa y Eeponcxoj Yuuju u Cp6uju, npyrn neo - Peeynamuee y Eeponcxoj
YI1UjU, rpehu .aeo - IIupexmuea Coneenmuocm II, 4eTBpTH .aeo - Moeyhuocm npuuene peotcuua
COfI6eHn1HOCmIf na ocuzypaise y Cp6uju, neTI1 .n,eo - Mooen npOZ7103eymuuaja npUklene
peZYIW/11U6eConeeumuocm II I-Ia ocueypanse y Cp6uju H uiecra .n,eo - Ymuuaj yceajansa
eeponcxe peeynamuee Coneenmuocm 11ua drunancujcky cmaiiunnocm seun.e.

Y yeooy ce yxasyje na cneUl1cpl1'1HOCTI1.n,eIlaTIiOCTHocnrypaa,a xoja noztpaayvesa npmcynrsan,e
HOB4aHHXcpencrana yuanpezi npeico npevnja ocurypaa,a, aa Ba)!(HOCTynpann.aisa PH311UI1May
ocnrypau.y H .Ll,ajepasnore 360r -iera je 3Ha4ajHo amUlM311paTHCOIlBeHTHOCTocarypasajyhax
ztpyurtaaa 11esponcxy perYIlaTHBY COIlBeHTHocT II.

360r OCHOBHe cneUHcjJH4HOCTH neIlaTHOCTI1 ocarypatsa xoja no.apaayveaa npuxynrsaa,e
HOB4aHI1Xcpeztcrasa yuanpen, ocnrypan,e je nOCTaIlOjezma 011.611THl1X.Ll,eTepMI1I-1aHTI1yxyrmor
npyurrsenor paanoja. Ocarypaaajyhe .n,PYWTBOje eKOHOMCKH onepaTop I<OjH npl1KynJba
qJl1HaI-lcl1jcKacpe.n,cTBa npeKo npeMHja. OBa CpenCTBa ce aKYMYIll1pajy 113ro.n,I1He y ro.n,l1HY
npHMapI-lO cIly)!(e 3a I1cnIlaTY 6y.n,ynl1x LUTeTaH HMajy KapaKTep CneUl1qHi4I-1or KanHTaIla. LJ:eo
OBHXCpell.CTaBaKOPI1CTMce 3a I1HBeCTl1paJ-be,.n,enOHOBaJ-beKO.n,6aHaKa, KynoBI1I-1y xapTHja on
BpenIlOCTI1, I1T.Ll,., M Ha Taj Ha411H o.Ll,pel)yje OnWTI1 npl1Bpe.n,HH Pa3BOj jenHe 3eMJbe.
OCl1rypaBajyol1 CPOH'[lOBI1cy nOCTaIlH CaCTaBHl1 ll.eo 6aHKapcKor CI1CTeMal1 I-IeOnXO.Ll,I-IH
eIleMeHT Mo.n,epHe eKoHoMl1je. OCl1rypaBajyna .n,pYWTBa Kao I1HCTMTYUHOHaIlI-lHHI-IBeCTHTOpl1
3aY3HMajy CBe Belie Y4ewne y npOueCI1Ma TpaI-lccjJepa wTe.n,lbe 11rOTOBOna npeCTH)KY 6aHKe
Kao BO.Ll,ene.Ll,en03HTI-Iecj:JI1HaI-lcHjcKeHI-ICTHTYUHje.Kao OCI-IOBI-IenpenHOCTH KojHMa ce KOpl1CTe
oCI1rypaBa4H BOll.eOM KOHKypeHTCKY YTaKMHUY ca 6aHKaMa H .n,pyrHM I1HCTI1TYUHOHaJIHHM
I1HBeCTI1TOpl1Majecy TeXHH4Ke pe3epBe, O.n,HOCHOMaTeManI4KO-CTaTI1CTWII<e OCI-IOBe411Mece
o6e36el)yje CMa~beFhenpeMl1je y TeXHI14KOM ll.eIlY, aIll1 11rapaHTHI1X pe3erBI~ oCHrypaBajynJiX
KOMnaHl1ja Ha TP)Kl1WTYKarrl1TaIla.

OCl1rypaRajyne KOMnaHl1je ce CBaKo.n,I-IeBHOcy04aBajy ca 6pOjHI1M Pl1311UHMaKOJHHaCTaJY113
caMe neIl aTHOCTI1 oCHrypal-ba Kao H PH311UI1Ma KOjH HacTajy no OCHOBY nOCIl0BaJ-ba
oCl1rypaBajyne KOMnaHl1je 11TO: 113nnaCl1pal-ba Cn060.Ll,Hl1XHOB'1aHI1Xcpe.n,CTaBa,I1cnYl-baBalba
06aBe3a no OCHOBYnpeMHja oCl1rypalba Kao 11ycarllawaBal-ba H3Bopa 11nIlaCMaHa cpenCTaBa
Kojl1Ma paCnOIla)KY. C 063HpOM Ha npl1pony nOClla oCl1rypaJ-ba, ynpaBJbalbe PH3HUl1Ma je
Hepa311.BojHB.n,eoCBI1XaKTI1BHOCTHKOMnaHHje.

OOlrypaBajylle KOMnaHl1je Kao .Ll,eo clJl1HaHcHjcKor CHCTeMaHMajy Ba)KHY yIlory y o.n,p)!(aBaJ-bY
cjJl1HaHcl1jcKeCTa611IlHocTH je.Ll,He 3eMJbe, jep OHe I-Ia OCI-IOBYCI1TI-II1XaIll1 6pOjHHX ynllaTa
npeMl1ja aKYMYlll1pajy BeIlI1Ka cjJl1HaHcl1jcKa cpenCTBa Koja npe.Ll,CTaBJbajy .neo Hau,110HaIlHe
WTe.Ll,l-beKOjH ce KOPI1CTH3a pewaBaH,e MaKpoeKOHOMCKI1XnOTpe6a ll.pYWTBa 11CTpyKTypHO
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npnnaroljanan,e npuapezie. 3601 Tora ce OBI1M I1HCTHTYUHjaMa Y 3eMJbaMa Y Kojl1Ma nocroje 11
pane cjJl1HaHcl1jcKa Tp)Kl1JJJTanpanaje 11rtocefian cT36I1JlI13a~110HI1 xaraxrep.

Canaum,n EY pe)f(I1M COJlBeHTHOCTI1Ca).l,p)KI1MHore KBaHTHTaTHBHe3aXTeBe, 3]111je BeOMaMaJlO
3aXTeBa KOjl1 ce CPoKycHpajy aa KBaJll1TaTHBHeq)aKTOpe pasnxa, xao WTO cy oprauasosaa.e
ynpasn.au,a p113H~I1Ma 11 KBaJlHTeTOM ynpaan.an.a l1 He saxreaajy on cynepaasopa na
113BpwaBajy penosue npernezte OBHX KBaJlHTaTl1BHHXacnexara. COJlBeHTHOcT II KOMnaHl1jaMa 11
3aKOHCKI1Mperynaruaava Hynl1 npunaxy na ce onpenene aa XOJlI1CTHYKI1npncryn Mepel-ba
paanxa, rnc ce cpencrna 1106aBe3e .lJ,OCJle.lJ,HOspenuyjy y cxnany ca TP)l(HWHI1M npHH~l1nI1Ma.
COJlBeHTHOcT" He CaMOna he .lJ,eqll1Hl1caTI1xanaranae 3aXTeBe, Hero he 'rakolje 3aXTeBaTI10.lJ,
KOMnaHHja na ycnocrase CHCTeMe, npouece 11KOHTpOJlesa ynpaarsan.e PI13I1KOM.Kounaaaje
xoje ypane TO he 6HTH uarpaheue ca 1H-I)I(I1MKanl1TaJlHI1M 3aXTeBI1Ma, 411Me he 611TI1
nO.lJ,CTaKHYTe.lJ,anofiorsurajy cnoje nocnoaan,e.

COJlBeHTHOCT II 611 'rpefiano .lJ,a 06e36e.lJ,11TaKBO oxpyacerse xoje he .lJ,03BOJlHTI1onpehena
npanarohasan,a norpefior xarnrrana TaMO rne je TO onpasnaao, WTO he yruuara aa nonehau,e
cj)JleKcI16I1JlHOCTI1 11 ja-ran,a KOHKypeHTHoCTI1 KOMnaHl1ja ua TP)f(I1WTY ocnrypan,a,
06e36e1)yjynH na 'raj Ha411H 6p30 npanarohanaa,e nocnoaan,a ocurypaaajyher npYWTBa
npOMeHJbI1BOM OKpY)KeI-bY KOJe 3aBI1CI1 on nOTpOWaYKHX H nOCJlOBHHX 3aXTeBa 11 TaKO
.lJ,OnpI1HOCenYlpacry 3anOCJleHOCTH11npO.lJ,yKTI1BHOCTYI.

Y npyrov nornaan.y nozi Ha3J,mOMEKOflOmCKUnomeuuujanu ocuzypatea y E6P0l1CKOj
Ynuju U Cptiuju ayrop je nao npernen oCHrypal-ba y CBeTY H Cp611jl1 l1 aHaJll1311paeKOI-IOMCKYI
3Ha4aj .lJ,eJlaTI-IOCTI1oCHrypal-ba, WTO npe.lJ,CTaBJhaYBO.lJ,3a CJle.lJ,enerrOrJlaBJbe Koje he npYlKa3aTI1
Tpel-lyTHe 3aKOI-ICKeperYJlaTHBe Koje ce CrrpOBO.lJ,ey EY 11Y Cp6Hjl1.

EBponCKO Tp)KI1WTe oCl1rypal-ba ce y 2011. rO.lJ,I1I-1Y1cycpeJlo ca BeOMa Typ6yJlel-lTHI1M
oKpY)Kel-beM nyl-lYlM 113a30Ba. MHor06pojHH cpaKTOpH, Kao WTO cy cnopa eKOHOMl1ja, HI1CKe
KaMaTl-le CTone 11KOI-lTI1HYl1paHenOTpe6e 3a CMaJ-bel-beMTpowKoBa cy 31-1aYajHoyTI1~aJle Ha
oCl1rypaBaLle, noce61-10oCI1rypaBa4e )1(11BOTa.

JlOLLII1 cpl1l-1aHcHjcKI1YCJlOBH Ha TP)KHlLITY cy y nOCJlenl-bI1X HeKOJlI1KO rO.lJ,I1I-1aHaMeTHYJlI1
BeJHIKHc-rpec I-Ia npl1BaTHe nel-l3110HeQ)OHno13e.nOBpanaj Ha I1I-1BecTH~l1jeneH3110HI1XcpoH.lJ,OBa
je BeOMa MaJll1 y Benl1HH eBpOnCKI1X rpa.lJ,OBaY nOCJle.lJ,I-bI1XneT rO)ll1l-1a, WTO je nOBeJlO .lJ,0
CMal·bHBal-baHI1BOa npl1BaTHOr 60raTCTBa. GBa cl1Tya~l1ja je )]'o)]'aTHO noropwaHa 3HaLJajHI1M
rJaf(OMTp)KI1llITa HeKpeTHI1Ha y Benl1HI13eMaJba.

EBPOIlCKI1oCl1rypaBaL{11ne Y 2014 HaCTaBI1TI1)],a ce 60pe ca eKOHOMCKHM113a30BI1Ma,Ka.lJ,ane
ce cy04aBaTI1 ca pa3BojeM 11HMnJleMel-lTa~l1joM EBponcKHx H Ha~HOHaJlHHX perYJlaTI1Ba KOjl1
ynll.ly Ha CBe 0)], Karrl1TaJla 11ynpaBaJbal-ba PH311KOMno )],I1CTPH6Y~l1jC 11.lJ,113ajI-lanpI13BO).l,a.
HacnpaM OBor, EBponcKI1 oCl1rypaBa"l111 ce Mopajy cj)QKycl1paTH Ha yrrpaBJba~be Pl1311Ul1Ma
KalllHaJla 11111-1BeCTI1Ul1ja, l1.lJ,el-lTl1clll1Kyjynl11-I0BewaHce 3a pacT 11npl1JlaroljaBajynl1 CI1CTeMe11
OnepaL[l1je ).l,aMory ).l,aonrOBope OBI1MKpl1TI14HHMH3a30BI1Ma. HeH313eCI-IOCTTO«OMBpeMeHa 3a
I1MllneMeHTaUl1jy HOBor EBponCl<or pe)l(I1Ma, ca nOTeHUl1jaJlHHM YCBajal-beM Pa3JlH4I1THX
acnCKaTa npe).l,JlQ)KeHI1X npaBl1na y pa3Jll1411TI1M 3eMJbaMa, ne )lOBeCTI1 .lJ,0 pa3JlI1Ka y
I1MnneMeHTaUI1j 11Y pemoHy.
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KaKO ce ocarypaaa-n- fiyny cyoxaaanu ca eKOHOMCKHMH3a30BHMa, OHH he npouen.aaaru
I-bHXOBeCHCTeMeH onepauaje npena pa3HOBpCHHMHOBHMperynarusaua. Iloroheue 06JlaCTH
ce panrnpajy on COJIBeHTHOCTH,.no cjmHaHcHjcKor H3BeLIITaBal-ba H ,.nHCTPH6YUHje H MHOrH
ocnrypana-ru he HaCTaBHTHzta Y4e H .aa ce npnnpevajy sa yrnuaje OBHXperynarusa.

Tpxcuurre ocarypaisa y Cp611jH aajeziuo ca TP}KHWTHMa sevan.a ~ICT04He H cpe.mse Espone
cnaaa y T3B. passojua Tp}KHWTa ca BeJlHKl1M uraacava aa pacr H npouiapeu,e. Hnax, y
nOMeHYToj KJlacJ.1ClmKaUHjH,osaj cexrop Q)l1HaHcHjcKHX ycnyra y uauroj 3eMJbH je H zian,e
uepaaaujeu H no CTeneHY paaaajeuocra, H311a3Hce ncrton npocexa 3eMaJba Enponcxe YHHje.

Pasaoj cexropa ocuryparsa y Cp6HjH je YCJlOBJbeH paaeojev uenoxyrnror <pHHaHcHjcKor
cexropa. Haxo ceicrop ocnrypatsa y Cp6HjH Imje nperpneo 3Ha4ajl-lI-1jey.aape KpH3e, sa p33J1HKy
on Mel)YHaponHHX cpHHaHcHjcKHX Tp>KHWTa, nepaozi on n04eTKa KpH3e LJa no nanac
xapaxrepnure cnopa uanpeztax ua TP}I(HWTY ocnrypaisa. Y nepnony icpuse H HeCTa6HJ1HOCTH
Jby,.nH sone pasyna 0 TOMe KOJ1HKOrpouie H aa KOjH Ha4HH. Ocarypan.e je npOH3BO,.nca
He,.nOBOJbHOHCKopHwlieHHM nOTeHUHj3110M,360r sera cy Jby,.nHcnpeMHHjl1 na ra ce o.apexny.

Ha TP}KHWTY Cpfinje je npHCYTaH BeJ1HKH6poj ocarypaaajyhax ,.npYWTaBa H pe311HOje
04eKHBaTH na nohe no yxpymsasan,a y cexropy ocarypan.a, WTO 6H Tpe63110 na ,.nonpHHece
jaLlal-bY cj)l1HaHcHjcKe cTa6HJ1HOCTHcaMor ceK"ropa, Kao H nOnH3al-bY KB311HTeTayCJ1yra H
CHrypHOCTHKoje npY}Kajy oCHrypaBajyna npyWTBa.

Y Cp6HjH cy Y TOKY npHnpeMe 3a npl1MeHy HOBor MeTo,.nOJlOWKOrOKBHpa 3a ynpaBJbal-be
PH3HUHMa COJ1BeHTI-lOCT II, l(ojl1 lie YBeCTI-1 CJ1o)KeHHje 3aXTeBe COJ1BeHTHOCTHpaJl.H
o6e36el)el-ba nOBOJbHor KanHT311a 3a pl13HKe Kojl1Ma cy Jl.pYWTBa 3a oCl1rypal-be 1-13JlQ}KeHa.
npHMeHa 3axTeBa Jl.HpeKTHBeCOJlSeHTHOCTII je nJ1aHl1paHaHaKOHYJlaCKaCp6Hje y EBponCKY
YHHJY·

Y TpeneM nOrJ1aBJbYPeZYllamUBeY EBponcKoj YlIlIjll cy npHK33aHI1 OCHOBI13a perYJ1l1cal-be11
HamOp oCl1rypalba y EBponcKoj YHl1jl1, onl1caHaje ,Ill1peKTI1BaCOIlBeHTHOCT[ 11Jl.e¢HHl1ca~l3je
MaprHHa COJ1BeHTHOCTH,l-beHI1 OKBHpl1 H 3Ha4aj l-beHOr necpl1HHCal-ba KaKO ca acneKTa
oCHrypaBajyner Jl.pYWTBa,TaKO H ca acneKTa 3aKOHCKI1XperYIlaTHBa.

Pa3Boj HeOllxO)].Hor 3aKOHo,.naBHor OKBHpa nOlJ.eo je ce,.naM,.neceTI1XrOJl.I1HanpOWIlor BeKa ca
npBOM reJ-lepaUHjoM ,lJ,l1peKTHBa oCl1rypal-ba, 31111je 3aBpweHa TeK n04eTKOM ,.neBeJl.eCeTYIX
rOJlHHa ca TpelioM reHepaUHjoM ,IlHpeKTI1Ba oCl1rypal-ba. TpelioM reHepaL\HjoM ,IlHpel<TI1Ba
oCHrypal-ba ycnoCTaBJbeH je "EY nacow" Ue,.nHHCTBeHaJlHL(eHua) 3a oCHrypaBajylia ,.npYWTBa
3aCHOBaJ-lHa KOHL(enTYMI1J-1HM311J-lexapMOJ-ll13aUHje H Y3ajaMHor npI13HaBaI-ba. fJ1aBJ-I1ifCj)OKYC
,IlvlpeKTHBa je ,.nace nOCTaBenpaBHJ1a3a YTBpl)HBal-benpYJl.eJ-lL(HOHHXTeXHI14KHX pe3epBI1; na ce
yTBp,.ne npaBI1J1a Koja ce o,.nJ-loce J-Ia cpe)].CTBa no,.npWKe TCXHH4KI1M pe3epBaMa, Kao 11
no,.newaBal-be npaBI1J1a 3a nOTpe6e MaprHHe COJ1BeJ-lTHOCTH,Koja 6H Tpe6ana ,.na ce pa4YJ-la
KOpl1Wnel-beMje,.nHOCTaBJ-II1X,XapMOHI130BaHHX,CPI1KCHI1XpaL(Hja.

Tpelia rel'lepaUl1ja PerYJ1aTI1Be oCHrypal-ba 1-131994. ce Hl1je ,.nHpeKTHo 6aBHJ1a nHTal-beM
COJlBeJ-lTHOCTH.YMeCTO Tora, ,.nHpeKTI1Baje npenopylfHIla na ce npaBHJ10 0 MHHHM311HO
3aXTCBaHOMKanHT311YKoje je YBeLl,eHO1970. ro,.nI1HepeBH,.nl1pa.EBponcKa KOMl1cl1ja, Koja je
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oztroaopua sa npeanararse 3aKOHa y EY, pearosana je ca "aKUHOHI1M nJlaHOM" aa cpl1HaHcl1jcKe
ycnyre. Ilpeva OBOM nnairy, perynarnne COJlBeHTHOCTHy EY 611rpetiane 611TI1ycarnaureue 11
xapMoHH30BaHe y nsa xopaxa, 3BaHI1X COJlBeHTHOcT [ 11 COJlBeHTHOcT [I. PerYJlaTI1Ba
COJlBeHTHOcT I je nocrana npasocnaxota sa npxase 4JlaJ--II1uey Jauyapy 2004. l-Ie3HaTHO
Me~bajynH nocrojehe 3aXTeBe MaprHHe COJTBeHTHOCTI1,CPoKycl1pajynl1 ce najsaure ua nnran,a
«oopnuuaunje.

C 063HpOM na je npBI1 pe)KI1M COJlBeHTHOCTHnOCTaBJbeH 1970-THX J.-I na ce o.a rana Hl1je
q)YHl\aMeHTaJlHOMel-baOy CBojl1M 3axTeBI1Ma 11y npouecy nonoure-sa o.anyxa, nOCTaJlOje jacao
.aa je norpetiaa urnpa pediopva 11oryzta COJlBeHTHOcTHM. Y KpaTKI1M uprava, CBaKa 3eMJba
4JlaHI1ua Mopa 3aXTeBaTI1ozt He)KI1BOTHHXocarypasa-ra, 4Hje cy rnasue xauucnapaje CMeLLlTeHe
na l-beHoj TepHTOpl1jH, na I1Majy azrexaarue Maprl1He COJlBeHTHocTH, jenuaxe 3aXTeBI1Ma
.D:HpeKTI1Be.

Maprnna COJTBeHTHOCTI103Ha4aBa KOJlI1KOje KOMnaHl1ja COJlBeHTHa,I1JlHKOJlHKOje cnpevsa zta
ce CyOLJHca lIenpe,uBl1lJeHHM OKOJlHOCTHMa.To je excrpa karnrran KOjH je ocnr-ypaaajyha xyha
,uY)Kl-la ,ua ,uP)f(I1· Maprnua COJlBel-lTI-lOCTHje MI1HI1MaJlHI1BI1WaK ocarypaaaseanx cpe.acraaa
npexo n.eronnx 06aBe3a xoje cy nOCTaBI1Jla perynaropna rena, Kao WTO je a.D,eKBaHTHOCT
xarnrrana sa 6aHKe, TO je MaprJ1Ha COJlBeHTHOCTI1sa ocnrypasajyha npyurrsa. To je y cywTI1HI1
Ml1l-1HMaJlHI11-1I1BOpauna COJlBelHHOCTI1,ann perYJlaTOpHI1 oprann xopncre MaIIO KOMnJTeKCI-ll1jy
CPOPMYny·

Y 4eTBpToM nornasn.y j(upeKlnUaO Coneenmuocm II cy ,uaTI1Pa3Jl03V1aa I'vlel-bal-be'rpenyruor
axryennor pe)KI1Ma COJlBeHTHOCTI1y ocaryparsy y EY Kp03 aJlOKaUVljy Kanl1TaJla 3aCHOBaHor Ha
PI13HKY,I1HTerpl1CaHH npHcTyn 3a o,upeljHBal-be pe3epBH y oCl1rypal-bY H Kanl1TaJlaHI1XMaprHHa,
cBe06yxBaTHH OKBI1PynpaBJbalha PH3I1KOM,npoueH)' pl1311Ka3a nOTpe6e COJlBeHTl-IOrKanWraJla
11npaBHJlHOr npen03HaBal-ba, ,uHBep3l1cpHKauHjy H CMal-bel-bepH311Ka.TaKolje je npe,ucTaBJbeH
HOBH3aKOHCKI1OKBI1PCOJlBeHTHOcT II, npl1Ka3aHI1 cy I-bel-UIrJlaBHH UHJbeBI111npe.D,CTaBJbeHaje
cTpyKTypa .D:l1peKTHBeKp03 npl1cTyn IJl CTy6a.

Ca,uaWI-bI1OKBI1PCOJlBeHTHOcTH y EY, npe,ucTaBJbeH n04eTKOM 70-l1x ro,uHHa (peBI1Jll1paH je
2002. ro.D,I1He),,ueq)I1HI1WeHOBeYCJlOBe3a Kanl1TaJlOM3a oCHrypaBa4e o,upel)I1Bal-beMYCJlOBa3a
Maprl1Hy COJTBeHTHOCTI1.O,u Ta,ua, HaYKa ynpaBJbal-ba PH3HKOM je 3Ha4ajHo Hanpe.D,OBaJla.
MJ-Iol"e BeJlHKeKOMnal-lI1je cy .D,Ocall,a pa3BI1Jlecoq1l1cTI1UI1paHeCI1CTeMeynpaBJbal-ba Pl1311KOM11
3a .D,e(llI1Hl1cal-benOTpe61-1eBHCI1He KamlTaJla 11 3a nOCTaBJbal-be ynpaBJba4Ke cTpyKType 3a
I1ll,el-lTl1cjll1KaUHjy,Mepel-be HI1BOa11ynpaBJba~be PH3HKOM.TOKoM nOCJlell,l-bI1XrO.D,l1l-1a,JlOWJlOje
JlO npOrpeCI1BI-IOr jaLJal-ba perYJlaTI1Be oCl1rypal-ba y l-IeKI1M 3eMJbaMa no OCHOBY
HeaJleKBaTHOCTH,aJll1 jow YBeK HHje I-Ia .D,OBOJbHOMI-1I1BOY.COJlBel-iTHOCTII je npl1Jll1Ka ,ua ce
n060JbLLlajy perYJlaTI1Be Y oCHrypal-by, YBoljel-be/vl:

CI1CTeMa3aCi-lOBaHOrI-Ia pI13I1KY;
vlJ-lTerpl1CaHOrnpl1cTyna 3a pe3epBe y oCl1rypal-bY 11Kanl1TaJlaHe 3axTeBe;
cBe06yxBaTHor OKBl1pa3a ynpaBJbaI-be p11311UI1Ma;
Kanl1TaJlHHX3aXTeBa .D,eqmHl1caHl1xCTaH.D,apll,HI1MnpHcTynoM I1JlI1I1I-ITepl-ll1xMo,ueJla;
npen03HaBal-ba .D,HBepcI1CPHKaUl1je11y6Jla)KaBal-ba pl13l1Ka.
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CHCTeM 3aCHOBal-l na PH3HKY nacroja na anouupa «arnrran TaYHOTaMO rne cy pH3HLlH.

AKO je CHCTeMnera-iaa, onaa KOMnaHHje Mopajy .aa apace BHWe KanHTa.J1aaa uexe pH3HKe Hero
WTOje neonxonuo, YHMe ce noaehasajy TPOWKOBHocaryparsa aa KOpHCHHKe.3a OCTa.J1epH3HKe,
6Hne ,np)l(aHO npevano KanHTa.J1a,WTO BO,nH nonehan.y pH3HKa o.a neycnexa. Y H,nea.J1HOM
cny-iajy, CHCTeMna 6a3H pH3HKa he Ta4HO H3MepHTI1 HHBOpH3HKa y noprrpe.n.y H YKa3aTH Ha
cpasvepuu H3HOCKanHTa.J1a,WTOnoaozui no HajecpHKacHHjer xopuurheu.a KanHTa.J1a.

Conseurnourhy I cy npeLlJ.13HpaHH3aXTeBJ.1sa KanHTa.J10Mnpexo jezmocrasuor cxyna diaxropa
KOjH ce npHMeH,yjy ua TeXHH4Ke peaepse HJlH npevuje. OBHM ce ,neqH1HHwe pacnonoxoraa
MaprHHa COJlBeHTHOCTHxoja rpefia na ce Onp)KH npexo H H3Han TeXHHYKHX pesepsa. Op06JleM
ca OBHM npacrynov je y TOMe WTO 06H4HO HHje ,nOCJle,nHOY311Maoy 063Hp KBa.J1HTeTcaMHX
pesepna, KOjH sapapa WHPOKO y 3aBHCHOCTHon sevn.e H npOH3BO)l.a. COJlBeHTHOCT "
KOMnaHHjaMa H 3aKOHCKI1M perynaruaawa HynH rtpnnnxy zra ce onpenene aa XOJlHCTHYKH
npncryn, rne ce cpencrna H 06aBe3e nOCJlenHOapennyjy y cxnaay ca TP)KHWHI1Mnpnuuunava.

CanaWI-I>HEY pe)KHM canpxca MHore KBaHTHTaTHBHeaaxrese, a.J1Hje BeOMaMallO 3aXTeBa KOjH
ce q)OKYCHpajy aa KBallHTaTHBHe cpaKTope pH3HKa, xao WTO cy oprauuaosan,e ynpasn.aaa
PH3HllHMa 11KBaJlHTeTOMynpasrsau,a H He saxresajy on cynepnasopa na uaapuraaajy penosae
npernene OBHX KBa.J1HTaTHBHHXacnexara. COJlBeHTHOcT II He cave zta he ,neqlHHJ.1CaTH
KanHTa.J1He3aXTeBe, Hero he raxohe 3aXTeBaTHon KOMnaHl1ja na ycnOCTaBe CHCTeMe,npOl.lece H
KOHTpOJle3a ynpaBJl>al-l>ePH3HKOM. KOMnaHHje Koje ypa,ne TO ne 6HTH HarpaijeHe ca HH)KHM
Kanl1TallHHM 3axTeBHMa, llHMe ne 6HTH no,nCTaKHYTena n0601l>wajy cBoje nOCJlOBal-l>e.

HHBO pH3HKa y nopnj)eJl>Y oCHrypaBajynHx ,npYWTaBa 3aBHCHon MHoro Pa3JlHYHTI1XcpaKTopa.
HHBO npeMHjcKl1x CTona ne I1MaTH TaKaB eCI)eKaTna aKO KOMnaHHja npaBH npocllHTa6HJlf-ll1je
npOH3Bone 3aXTeBI1 3a KanHTaJlOM ne 611TH Mal-bl1 Hero aKO KOMnaHHja npaBH Mal-l>e
npocjlHTa6HJlHe npOH3Bone.

EKOHOMCKaCPYHKUHjaoCHrypal-l>aje,na oMorynH ,noMahHHCTBHMa11npe,nY3enHMa na ynpaBJl>ajy
PH3HKOM. Eq)eKTHBHa nHBepcHq)I1KaUHja H TpaHccpep pJ.13HKaje o,n KJl>Y4He Ba)KHOCTHy
oCHrypal-l>y. CeKTOp oCHrypal-l>a y EY je BeOMapa3BHjeH 11Hall33H ce no,n jaKoM Mel)YHaponHoM
KOHKypeHI.lHjoM y 06JlaCTHMa Kao WTO je cBe06YXBaTHO OCHrypal-l>e H peocHrypal-l>e, llHJe cy
1l0KaUHje I13Y3eTHOOCeTJbI1BeHa perYllaTopHa onTepenel-ba.

Pa3Boj f-Ia qlHHaHcl1jcKHM TP)l(HWTJ.1Ma H y TeXHHKaMa 3a ynpaBJbal-be Pl13HKOM TOKOM
npeTXOnHI1X ,nBa,neceT rOnl1Ha cy Y4HHHlle na TpeHyTf-Il1 pe)KI1M COllBeHTHOCTHy EY nOCTaHe
3aCTapeo. Mo,nepHH3aUHja pe)l(I1Ma COllBeHTHOCTH3aXTeBa npen03HaBal-l>e pa311H4HTHXHa4HHa
3a CMalbel-l>eH nl1BepCl1cpHKaLll1jy pl13HKa 111111,WHpe pe4eHO, 113jenHa4aBa~beperYllaTopHor H
eKOHOMCKorKanl1Talla, nonCTHual-beM ja4er MeHaUMCHTapJ.13HKa.

HeKI1M KOMllaHl1jaMa COJlBeHTHOcTII he ,nOHeTI1Bene Kanl1Tallf-ie 3aXTeBe Hero WTOje TpeHyTHo
CJlYllaj, H ,na 6H H36eJlre OBa perYJlaTOpHa omepenel·ba, Mopajy 6HTI1 onfoBapajyhe
KallH6pHCaHa 11y nOCJlOBaH,eMopa 6HTI1 y nOTnYHOCTI16a311paHOHa pl13l1Ky.
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COJlBeHTHOCT II rpefia na zionpanece UHJbeBHMa AKUHoHor nnana cpHHaHcHjcKHX ycnyra
(Financial Services Action Plan) y EY nOnCTHLJyrlMny6Jbe jenuacrneno Tp)KHWTe y ycnyraxa
ocarypaisa H ecpHKacHHjy anoxauajy xarurrana Ha cpHHaHcHjcKa Tp)KHWTa WHPOM EY. Hexe
3eM.Jbe EY cy ysene pe)KHM COJlBeHTHOCTI16a3HpaH ua pl13HKY 360r orpana-rea.a pe)I(HMa
COJlBeHTHOcTI. Y oncYCTBY HOBHX oxaupa EY 6a3HpaHI1X Ha PI13I1KY,TOKOM npeveaa oaaj
'rpeuzi MQ)l(eorpaHH4HTI1 0611Mnurerpauaja ua JenHHcTBeHoM Tp)f(HWTy.

Ilpe ycsajaa.a HOBor pe)KHMa, saxreaahe ce n3)I(.JbHBOTeCTHpaH>eKBaHTHTa1'HBHor yrnuaja
pe)Kl1MaCOJlBeHTHOcTIl H raxohe 6H HOKBI1Ppaaa n iseroee Mepe aa I1MnJleMeH1'aLJ,l1jyrpefiane
6H1'H sohene 60JbHM npHHIlHmlMa perynauaje. Conse-rrocr 1Ihe CTBOPHTHjenuacrseu npaann
OKBHPaa npYD,eHuHoHYperynaunjy CBHXcexropa ocurypaa.a.

OKBI1P pana COJlBeHTHOCT" ce ocnaisa ua npncryn TpH C1'y6a KOjH ce o.aaoce na «oirrpony
"jenHHcTBeHTHx" npaBHI1X JlHua 11o.apenfiava 0 rpynuoj cynepuasnja. Osaj npncryn je CJlH4aH
OKBHpy pana Easen VlVT KOjH ce npuven.yje y 6aHKapcKoM cexropy, C 063HPOM na ce
ocarypasa-u- H 6aHKc cazia TaKMWle na MHorHM TP)I(HW1'I1Ma, HYD,enH CJlH4He npouaaone.
MeIJYTHM, CJlHYHOCTHcy orpauaveire jep ce MOD,eJlnOCJlOBaJ-baocarypasajyhax zipyurraaa
BeOMa paannxyje OD, fianaxa, na je pasaajeu nocefian cer npunuana KOjH Y311Majy y 063Hp
cneuHq)H4HOCTHocarypaa.a.

Esponcxa areuunja sa xoirrpony ocarypan.a H neusnjcxor CHCTeMa(EVlOnA) D,eqmHHwe rpn
cryfia xao Hal(HH rpynucatsa 3aXTeBa COllBeHTHocT £1 (xouuerrr TpH CTy6a HHje onncaa y
L{HpeKTHBH), 4HjH je UH.Jb npOM013HCaJ-be a.ll.eKBaTHOCTH xarnrrana, o6e36enH Beny
TpaHcnapeHTHocT y npouecy nOHOWeJ-bao.ll.JlYKaH nojaqa KOHTPOJlYcynepBH3Hje - CBe 360r
n06por ynpaB.JbaJ-ba PH3HUHMa H 3aWTHTe BJlaCHHKa nOJlHca. 0130 ce 1l0CTH)Ke Kp03
I1MnJleMeHTaUHjyXOJlHCTH4Kor npHcTyna KOjl1nOBOnHno 60.Jber Mepelba pH3HKa 11ynpaB.JbaH>a,
YHanpelJyje npouece H KOHTpOJle H nOCTaBJbaCTpyKTypy cBeyKynHor Mepelba H KOHTpOJle
KOMllaHHje. L{OKje COJlBeHTHOcT" nOneJbeH Ha TpH cTy6a, cTy6 2 H cTy6 3 ce 4eCTOHa3HBajy
3ajeD,HHLIKHCTy6 5 360r cHHeprHje Koja nocTojJ1 H3MeIJy J-bHX.

Y neTOM1l0rJlaBIbY Mozylillocm npuMelle pe.Jlcu.MaCOJlcenmllocm II Ita ocuzypUfbe y Cp6uju
ayTop je npewao ca 3aKOHCKI1X perYJlaTHBa y 06JlaCTH oCl1rypaJ-ba y EY Ha 3aKOHCKe
pelYJlaTl1Be y Cp611jH, aHanH3HpajynH Pa311114I1TeHa411HeH MorynHocTI1 3a npHMeHy pe)KI1Ma
COJlBeHTHOcTJJ HaOCl1rypaH>ey Cp6HjH.

nOCTojH HeKOJlHKOcpaKTopa y Cp6Hjl1 KOjl1 CTI1MYJlanlBHOneJlYJY Ha ceKTop oCl1rypaJ-ba D,a
yCBOjl1pe)KHMCOllBeHTHocT lI:

• npumua/u KOHKypel·/t/uje: .ll0 CKOPO.je Ha .ll.OManeM TP)I(I1WTY oCl1rypaJ-ba nocTojana
MOHononCKa nOMHHaUl1ja nBa oCHrypaBaLla. OCHrypaBajyna .ll.pywTBa cy npOWHpl1Jla
cBoje nocnOBalbe D,3Jbe OD, l'bI1XOBI1XHall110HaJlHI1XTp)KI1WTa H nocTojl1 1l0BenaJ-ba
I1HTerpaUl1ja cpHHaHcHjcKl1x yCJlyra TaKOWTO6aHKe YJla3ey nocnOBe ceKTopa oCI1f~aJ-ba.

• Cnel1uja.rzu3aLfu,ja: OTBapalbe TP)I<l1UJTaH nojaBa wHpoKor cneKTpa cpl1HaHcHJcKI1X
I1HcTpYMeHaTa, KojHMa ce paHH.ie HH.jenOCJlOBanOHa nOManeM TP)KI1WTY,CTBapa 3aXTeB
oCHrypaBajynl1x KOMnaHHja 3a nOBellaHoM eKcnepTH30M MeHauepa H 6a3HpaJ-beM
nOCJlOBal-baHa ynpaB.JbaJ-byPI13HUI1Ma.Pa3Boj qJl1HaHcHjcKHx I1HcTpYMeHaTa11nOBenaHe
TP)I((1IJJHeI1HTerpaUHje cy oMorynHJle npHCTyn oCHrypaBajynHM npYUJTBHMaKaD,y6IbHM
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•

clH'lHaHcHjcKI1M TP)!U1WTI1MaVI I-bVlXOBYMorynHocT na ra-nmje npouen.yjy q)VIHaHcVljcKe
pVl3V1Ke.
P0360j uooena 3CJynpaen.an.e pU3UJ,luMa: paaaojev MO,LleJlaBpennonaa,e npn pVl3V1Ky
(BAP MO.LleJl)sane-reo je npouec codmcrnuapanajer MO,LleJlVlpal-baqmHaHcl1jcKVlX pVl3V1Ka
VIrpeuna cBeo6YXBaTHOr ynpaarsan.a PVl3V1UI1Ma.
Hl106011ujey oucmpuiiyuuju: KOMnaHl1je cy CBe BI1We ocnaisajy na renedion 11I1HTepHeT
na npyxcajy ycnyre ,Lll1peKTHo. nOTpOWaYI1Ma, a raxohe nocrojn rpenn npejra
3aje,LlHVllfKVlMynaran.ava (LJaK VI ca qJl1pMaMa 113BaHcexropa qJI1HaHcl1jcKVlX ycnyra)
paznt ,LlVlCTpVl6YWlfjenpouaaozia ocnrypan,a;
Ilpoueue y peeynamueaua: Hapoziaa 6aHKa Cp6V1je y npouec uaasopa uaa
ocarypasajyluee Ko.MnamljaMa yBo.,LlVlHOB xoauerrr nazuopa Ko.HTpOJle 3aKOHVlTOCTH
nocnosan,a ,LlpYWTaBa aa ocurypaa.e, KOjVIje y nOTnYHo.CTI1ycarnauren ca MefjYHapO,LlHO
npuxeahenuv npVlHUHnHMa H CTaH,Llap,LlHMacynepaasaje ocnrypanajyhax ,LlpYWTaBa, a
xojn ce fiasupa na npoueun pH3V1KaKojHMa ce ocnrypasajyha ztpyurrsa H3Jla)J(YTOKOM
cnor nocnosaisa H HaLJHHaynpaan.an,a THM PH3HUHMa.

•

•

MOOeJ1I1pOZII03eymuuaja npumeue pezynamuee Coneeumuocm II ua ocueypotee y Cptiu]u
Ko.jVlje pasnnjen H_ npaicasau y uiecrov nornanrsy je aHaJlHTHLJKI1MO,LleJlnpexo xor ce Mory
carnenaru CBH peJleBaHTHI1 acnexru se3aHVI aa ycsajau.e pe)KHMa COJlseHTHOCT " y Cp6Hj VI H
KaKBe he Ko.PI1CTH11 npofineve novahe« TP)KHWTY ocuryparsa ,LlOHeTVIysohen,e pe)KHMa
COJlBeHTHOCTI1II H npanarohanan,e TpeHyTHI1X 3aKOHO,LlaBHVlXperYJlanll3a eBpOnCKI1M. Y Ty
CBpXy aliaJll13HpaJle cy ce nOCJlo.BHe nepcIJopMaHce oCl1rypaBajytwx ,LlpywTaBa, I-bI1XOBa
cnoco6HoCT MO,LleJlOBal-ba11 ynpaBJbal-ba Pl1311UHMaKOjl1 nOTI1'fY KaKO Vl3 caMe ,LleJlaTHOCTI1
oCl1rypal-ba TaKO 11Pl13l1UI1MaKOjH nOTVlYY11.3nOCJIosal-baoCHrypaBajyJier .LlpYWTBa,CnOCo.6HOCT
oCHrypaBajyner .LlpYWTJ3a.LlaYCBOjl1eCpeKTI113Henpoue.Llype 3a 6p30 npHJlarofjaBal-be nOCJlOl3al·ba
npOMeHlbHBVlM TP)«I1WTHHM YCJlo.I3I1Ma,Kao 11cnoco6HOCT 3aKOHO.LlaJ3CTBa.LlaHa Haj6e36oJlIiHjH
l-IaLJHH113BPWVIperlJopMe VI nOCTaBI1 CHa)KHe 3a«OHCKe perYJlaTI1Be 11cynepBI13Hjy o.Cl1rypaJ'ba
Koja ynoTnyl-byje H nO.Llp)KaBaonepaUHje Tp)KI1WHe .LlI1CUHnJlVlHe.nOJla3enH O.LlUI1Jba,LlOKTOpCKe
.LlHCepTauHje, Mepel-ba ycnewHoCTH TpaHccl)OpMaUVlje ceKTopa oCHrypal-ba, ypaljeHa je .LleTaJbHa
aHam13a, Koja o6jawl-baBa npouec TpaHcqJOpMaUI1je 11.Ll~je npaBue 6Y.Llyner pa3Boja ceKTopa
oCHrypal-ba 11c1JHHaHcl1jcKor ceKTopa Cp6l1je.

VlCTpa)«I1Bal-beje CnpOBe,LleHOnpeKO ynl1THI1Ka KOjl1 ce caCTojao O.Ll30 nl1Talba 11KOjHje nOCJlaT
CBHM oCHrypaBajynl1M l.l.PywTBHMa Ko.ja nocJlyjy Ha Tepl1Topl1jl1 Perry6mfKe Cp6V1je pa,Ll11
,Ll06Hjal'ba Ko.MnJleTHe H cBeo6yxBaTHe CJlI1Ke 0. TpeHYTHoM nOJlQ)Kajy cewfopa oCl1rypal-ba y
O,ll.HOCyHa npe.LlCTo.jeny ,[(HpeKTHBY COJIBeHTHOcT [I. nHTafha ce Tl14y H o.praHYl3aUl1Je H
TeXIIHYKHX npoclmJla H eJla6opl1pajy ce .LlBaTYlna nHTalba:

• npBYI Tl1n nHTmba ce OW·IOCH Ha o.yeKHBal-ba rJlaBHHX npoMeHa Koje oCHrypaSaLJH
o.LJeKyjy ,Llane 3a.LleCI1TI1.LlpYWTBOnpHJlHKOM HMnJIeMeHTHpal-ba ,[(HpeKTHBe?

• ,[(pym THn nHTal-ba Y3HMa y 063Hp npoMeHe Koje cy Ben HaCTaJle y Ha4HHY pa)l.a,
opraHH3aUHje HJlHJbY.LlCTBay OLJeKI1BaI-bYcTynal-ba Ha cHary COJlBeHTHOCTIf y EBponH H
Cp6HjH.

npeKO MO.LleJIanporHo3e YTMuaja npMMeHe perYJlaTI1Be ConBeHTHocT " Ha oCMJ'ypal-be y Cp6l1jY!
cy oCTBapeHa )l.Ba UHJba OBor HCTpmJ(I1BaJ-ba,a rJJaBHY!IJ,HJbje .Lla ce Kp03 nOTynHo aHOHHMHH
HCTpa)J(HBaLJKI1npouec )l.06Hje npOHHUJbHB H HenpHcTpacaH yBH.Ll y npaBo CTal·be cnpeMHOCTI1
ceKTopa ocY!rypal-ba y Cp6HjH 3a HMnJIeMeI-rraUl1jy ,[(l1peKTHBe COJlBeHTHOcT II Kp03:
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• Hll.eHTl1cjmKaUl1jy TpeHYTHOr era-sa HHBOa npHnpeMJbeHOCTH ocnrypaaasa aa
I1MnJleMeHTauI1jy COJlBeHTHocTI1II;

• Hll.eHTHCpI1KaUHjyjasa y CnpeMHOCTHocarypasaua aa COJlBeHTHOCTII;
• cruuaa.e yanna y nnanose ocarypasa-ra aa nonasa« ,[(l1peKTHBe;
• l1ll.eHTI1(j)I1Kaul1jy6Yll.ynl1x norpefia sa pecypcava;
• H,neI-lTl1cj)I1KaUl1janorpefia sa akuajava cynepnasopa;
• Hll.eI-lTI1CPI1KaUHjanorpefia aa CneUl1cj)l1YI-II1MaKUI1JaMa «oonepaunja, TpeHHI-I3H,

npovena JbYll.CKI1Xpecypca HTll..

Kao npyru UI1Jb OBe ll.OKTOpCKe ll.I1CepTaUHje, nopen Mepelba MorynHocTI1 rpancrpopsrauaje
cexropa ocnrypau,a, je npennararse fiyztyher npasua paasoja cexropa oCl1rypalba H
cjll1HaHcl1jcKor ceKTopa Cpfiuje.

Y Cell.MOM nornasn.y Ymuuaj yceajan.a eepOI1CKe pezynamuee COJ16eHI11HOCm II «a
l/JtlllallcujcKY cmatiunnocm 3eJ11/be je npukaaaa yruuaj ycsajaisa esponcxe perynarnae
COJlBeHTHOcT II ua cjlHHaHcl1jcKY CTa6HnHOCT 3eMJbe. IlpBO je 611TH ofijaunsen nojav
cjlHHaHcl1jcKe cTa6HJlHOCTI1H ocnrypan.a xao B(l)KHOr cjlaKTopa sa n.euor 06e36eljel-ba, a nOTOMje
npnxaaan ll.OnpI1HOC ycsajaa,a pe)I<I1Ma COJlBeHTHOcT II y nofion.ruau.y cpl1HaHcHjcKe
CTa6HJlHOCTI13eMJbe.

Ocarypaaajyhe KOMnaHHje, xao neo cjH-lHaHcHjcKor CI1CTeMa,HMajy Ba)!(HY ynory y onpxasan.y
cjmHaHcHjcKe cTa6HJlHOCTHjep cy y ocarypaisy BI1We Hero y 611JlOKOjOj npyroj ll.eJlaTHOCTI1
ncnpenneraua nojell.I1HaYHI1 H rJl06MHH I1HTepeCH,WTOMy naje nocefiau ana-raj y npaapenaov
)J(HBOTYCBaKe 3eMJbe. Hanve, oCl1rypaBajyne KOMnaHHje Ha OCHOBYCI1THI1X, MI1 6pOjHI1X,
ynJlaTa npeMl1ja aKYMyJll1pajy BeJlI1Ka cjll1HaHcHjcKa cpell.CTBa Koja npell.CTaBJbajy ll.eo
I-IaIJ,HOHMl-lellITell.l-be, KojH ce KOPHCTI13a peWaBal-be MaKpoeKOHOMCKI1XnOTpe6a ll.pYlllTBa H
CTPYKTypl-IOnpHJlaroljaBal-be npI1Bpell.e. 360r Tora ce OBI1MI1HCTHTYUHjaMay 3eMJbaMa y KOjHMa
nOCToje H pall.e cj)HHaHcl1jcKaTP)l(J1ll1Tanpl1ll.aje 11noce6aH cTa611JlH3aUHOHHKaTaKTep.

COJlBeHTHOCT I I 611 Tpe6ano ll.a 06e36ell.H TaKBO oKpY)l(el-be Koje ne ll.03BOJlI1TI1 Oll.peljeHa
npHJlaroljaBal-ba nOTpe60r KanHTana TaMO I'll.e je TO onpaBll.aHO, WTO ne YTI1UaTHHa nOBenal-be
cj)JleKcI16HJlI-IOCTI1Hjayal-ba KOHKypeHTHoCTHKOMnaHl1ja Ha TP)l(HWTY OCl1rypal-ba, 06e36elJyjynH
Ha Taj l-IaYl11-16p30 npl1JJaroljaBal-be nOCJlOBaJ-baoCl1rypaBajyner .llpYWTBa npOMeHJbHBOM
OKpY)l(el-bY Koje 3aBHCI1 Oll. nOTpOWaYKHX 11nOCJlOBHI1X3aXTeBa 11TaKO ll.Onpl1HOCenl1 pacTy
3anOCJleHOCTHH np0ll.YKTHBHOCTI1.

Y 3aKlbYlllllJJ'H p(I]JHampOIbllMa ayTop je Ca)J(eTOnpHKa3ao l-IaBell.eHHMOll.ell H I1CTpa)l(I1Bal-be11
cjJOpMYJlHCaO3aKJbYQKe11Ha3HaYI10 npaBue ll.aJbHX I1CTpmKHBal-ba.

Kao nOCJlell.Hua YCBajal-ba eBponCKe perYJlaTI1Be COJlBel-lTHOCT II OYeKyje 1l0TnYHa
peopraHH3aUHja ueJloKynHor ceKTopa oCl1rypal-ba y Cp611jH, a npHXBaTal-be eBponCKHX
perYJlaTHBa ne ce Cl1rypHO cnpOBeCTH Ha Te)l(H l-IaYHH Hero llITO je CJlyyaj ca Tp)KHWTeM EY,
HMajynH y BI1ll.Y BeJlHYI1HY 1106HM 1l0CJlOBal-bacpnCKHX oCHrypaBajynl1x ll.pYWTaBa, Kao 11
I-ICCnpeMIIOCTcynepBH311je OCHrypal-ba y YCBajal-by HOBOI'HaYI1Ha pa.lla.
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Cnposenene aaanase H I-bHXOBHpe3YJlTaTl1n06HjeHH on ocarypaaasa I1HnVlKyjy na je yaohea-e
II0Bor pe)«I1Ma COJlBeI-lTHOCTHfiasupauor I-Ia PH3HKY, Haje<peKTHBHHjH H Haje(I)HKacl-IHj~1Ha4HH
sa acnyrsaaaa,e reHepaTIHI1X lJ,I1JbeBanpojexra COJlBeHTHOCTII. Pe3YJlTaTH oaor I1CTp3)J(HBaJ-ba
noxasyjy na cy npanpexie CpnCKI1X ocurypaaa-ta aa L(OJlaJaKHOBor pe)rmMa COJlBeHTHOCTHna
BeOMa HHCKOM I1HBOY, aa paamucy OLl ocurypanasa y EY. Mann npoueuar Tp)!{I1WTa je
L(OBOJbHOyauanpezroaao zta pa3MHWJba KOHKpeTHO0 crparcrajcxov YTI1lJ,ajy KOjH he HMaTH
perynarasa, a jow HHjeLlHo LlPYWTBO xoje nocnyje na Tepl1TOpHjH Cpfinje HHje yauanpeztoaao
).lOBOJbHOna noxpnsa CBa Tpl1 cryfia xoja npormcyje perynarusa COJIBelHHOCT II. 360r ouora,
nocroj 11 onpasnaaa cyMl-ba zta he CpnCKO Tp)I<I1WTe ocnrypaisa ycneru Lla H3Bene
ycarnaurasau,e ca perYJlaTI1BOMCOJlBeHTHOCTII xana sa TO nobe apeve.

Behnua Tp)KI1WTa npenosuaje KOPI1CTI1 «oje ce Mory OCTBapHTH I1MnJleMeHTalJ,l1joM
COJlBeHTHOcTHIT, nocefino y yrtpasrsaisy HH<popMalJ,l1jaMasa LlHeBHe crpareunce o.D.JlYKe,xao 11
aa onnyxe y Be311ca ynpaBJbaI-bel\,JKanHTaTIOM H y OCTBap"BaI-bY KOHKypeHTcKe npenaocrn.
Me 1)ynlM, KOJlI1Keron na cy npensaheae nOCJlOBl~eKOPI1CTHxoje he noaern COJlBeHTHOcT IT,
xao pe3YJlTaT yeoheisa pcrynaruee COJlBel-iTHOCT II o-rekyje ce nonehau.e y TPOwKoBHMa
nOCJlOBaJ-ba.OBH TPOWKOBI1 cy uajauure JlOlJ,l1paHI1 y HH<ppaCTpYI<TypH I1T ceKTopa H
I1MnJleMeHTalJ,HjHcavonpoueue pH3l1Ka H COJlBeHTHOCTH.YnpaBJba4KO pecrpyxrynpaa,e ce
'raxohe cvarpa rJlaBHHM HOCI,fOueM rpouncosa y HMnJleMeHTaUl1jH COJlBeHTHOCTI1 II.
AHra)J(OBal-be eKcnepaTa H eLlYKalJ,l1ja 3anOCJleHHX cy CTaBJbeHH Kao CJleLlenl1 TpowaK
HeonXOLlaH y HMllJleMeHTalJ,l1jH COJlBeHTHOcTHII, Kao 11HHTepHo 11eKcTepHo H3BeWTaBaJ-beH
np"Xl3aTal-be nporpaMa 3a ynpaBJbal-be Pl13l1UHManpeL(Y3ena EPM.

JenHa on np06JleMaTl14HHjl1X 06JlaCTl1 je jacHol'la Ll,l1peKTHBeCOJlBeHTI-IOCTII. PaJl30j HHTepHor
MOLleJla 11 113pa4YHaBal-be aLleKBaTHor Kanl1TaJla npeKo CTaHL(apLlHe (pOpMyJle ce Kon CBI1X
oCHrypal3acla cMaTpa Kao 113aJOB,WTO ce nOBe3yje ynpaBo ca Hen0130JbI-ll1MpaJYMeBal-beM
nHpeKTI1Be COJlBeHTHOcT II. OBO je Lll1peKTHO nOBe3al-10 ca HenOBOJbHI1M nOBepel-beM
oCHrypaBa4a y cynepBl13Hjy, Tj. na je cynepBH3l1ja L(opaCJla3anaTKY y oLl06paBal-bY pa3BHjeHHx
11HTepHI1XMOneJla. 0130 nOnpa3YMeBa KaKO I-bHXOBYcnOC061-10CTna HHTepHH MOLleJlI1nOCTHrHY
aneKBaTHeCTaHnapLle KBaJlHTeTa,TaKO 11cnoc06HOCT cynepBI130pa na nperJlenajy H onoope OBe
MOneJle. 0130 ne ce TeK nOKaJaTH Lla JlI1 je I1CTHHay 6YLlynHocTH, a 4Hl-beHI1lJ,aje na je npeLl
cynepBH3HjOM jenHaKo Te)l(aK nyT Kao 11npeLl oCHrypaBajynl1M npYLUTBI1MaY HMnJleMeHTaUHjl1
nHpeKTHBe COJlBeHTHOCTII.

OCHrypanajyna npYLLlTBa cy KJbY4Ha Kapl1Ka y JlaHLlY HI-IBecTI1UHja Koja oMorynaBa
KOMnal-l11jaMana (pHl-laHCl1pajy HHBeCTHlJ,l1je11LL1TeL(HLLlaMana 06e36ene npHXOLle TOKOMCBor
)I(HBOTa.Pan HHBeCTHUHOHorJlaHlJ,aje on KJbYLJHeB3)KHOCTI13a e<pI1KaCHYaJlOKal\Hjy Kanl1TaJla
y eKOHOMl1jHH npeMa TOMe n060JbLUat-by npOLlYKTI1BJ-IOCTHH 1(0HKypeHTHOCTI1.

napaJIeJIHO ja4al-be perYJlaTI1Ba 11cynepBI13Hje ca CIIOPI1M11onpe3H~IM YBol)eH,eM Jll16epanHHX
Mepa je CYLUTHHCKO3a ja4aJ-be e(lmKaCHOCTHTp)lCHWTaoCHrypal-ba. Jhl6epanl13aUl1ja Tp)KI1WTa
oCl1rypal-ba Koja Hl1je npaneHa pa3YMJ-IHM npHCYCTBOM perYJlanlBe H cynepBH3Hje, MO)Ke
JJ,OBeCTHno xaOTH4He cHTyaL(l1je Ha TP)KHlIJTY oCl1rypal-ba. EKoHoMHje 3eMaJr,a y TpaH3HlJ,l1jl1
Tpe6a OBOMeLla nOCBeTe noce6J-1y n3)J(I-bYy CKJlany ca CBOjOMeKOHOMCKOM11<pHHaHcVljcKOM
OITyaLlHjOM. CTa6HJlHOCTceKTopa OCl1rypal-ba je nOCTl1rHYT, Kana ce ycnoCTaBI1 KOJ-lKypeHTJ-IO,
npO<peCHOHaJlHO11 TpaJ-lCnapeHTHO Tp)!{HLUTe y Mel)YHaponHOM oKpY)l(eI-bY, y CKJlany ca
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pa3YMHHM npHHu,HIlI1Ma 11npaKCOM xoja renepuure peneaaarne I1HcpOpMau,MjeH onronapajyhn
1l0J\CTI1uaj,

Kao H rtonehaise I1HTepHaUI1OHaJlHe KOHKypeHTHoCTI1 ocurypaaasa, 113Je.llHa4el-be
perY1laTOpHI1X3aXTeBa ca eKOHOMCKOMcrsapaourhy he 06e36eJ\I1TI1 60Jhy anoxaunjy xarnrrana
na HI1BOYnpenyseha, uerror CeKTOpaocnrypaa.a H y OKBI1PYu,e1l0KYIlHe EY exonousje. OBO he
peaynmparn CMalhelheM TpOWKOBa y u,eHI1 xarnrrana sa CeKTOp ocnrypan,a 11 'raxohe
MoryilllocT sa uenoxyrury EY eKOHoMHjy npexo ynore CeKTOpa ocurypaisa KaO
HHCTI1TYU,110HaJlHOrI1HBeCTI1TOpa. Ecpl1KacHl1ja anoxaunja pl1311Ka 11 xannrana y OKBI1PY
exoaovuje he npOMOBI1CaTI1cpl1HaHcl1jcKYcTa6111lHOCTy cpena.ev 11ztyro« poxy,

Ha OCHOBY csera MO)[{eMO 3aKJhY'-lI1TI1 na C01lBeHTHOCT II o6e36eljyjynH Cl1rypHOCT H
cTa6111lHOCTy nOC1l0BaI-bYocarypasajyhnx KOMnaHHja I1CTOBpeMeHOo6e36eljyje H Cl1rypHOCTH
cTa611JlHOCT(~I1HaHcHjcKOr Tp)[{HWTa sevrse.

II



III

I1MajyliH y auny nOCTaBIbeHHnpeziaer H UHIb acrpaaorsaa,a, KaOH OCHOBHeXHHOTe3e,y
pany je xopuuiheaa KBaJlHTaTHBHaH KBaHTHTaTHBHaMeTOnOJlOmja acrpanomaa.a . .ll:oMI1HaHTHa
je ynorpefia MeTona ananase H CHHTe3e nonaraxa no6HjeHHx H3 ceKYHnapHHX H3Bopa. Ilopea
OBHXMeTOna, y pany cy xopnurhene H cnenehe MeTone: HHnYKUHja H ncnYKIJ,Hja, ananornja H
KOMnapaUHja. Y TOM UHIbY KaHnHnaTKHl-ba je cBe06YXBaTHO H CHCTeMaTCKHHHTepnpeTHPaJla
nocanawl-ba ncrpaaomaa,a 0 yruuajy .ll:HpeKTHBe COJlBeHTHOCTII Ha nocnoaarse npyurrasa sa
ocnrypan,e. Ilocefiau 3Ha4aj y carnenaaaa.y saa-taja H yrauaja npHMeHe pe)f(HMa COJlBeHTHOCT
I[ I-Ia nOCJlOBaH,eztpyurrana aa ocnrypaise y Cp6Hj H HMaJlH cy ncziaua n06HjeHH nYTeM
eMnHpHjcKHX ucrpascnsan,a. Y CPYHKUHjHnorapne npeTnOCTaBKH HCTpa)KHBaH>axopiuuheaa je
H ananusa Pa3JlH4HTI1X nOCJlOBHHXcny-rajeaa. Y HCTp3)l(HBalJKOMnerry pana xopmuhea je
CTaTHCTH'-IKH MeTOn recrtrpaa,a XHnOTe3e na 6a3H nonaraxa H3 npHMapHHX H3Bopa.
KOpHWneH>eM MeTOna yornrrrasaa.a H renepanaaauaje nOWJlO ce no peJleBaHTHHX 3aKIbYLlaKa
HCTpa)KMBaH>a.

fJlaBHI-1nonpnuoc nOKTopCKe nHcepTaUHje je norupzta nonaaue H nonYHCKHX XI-1nOTe3a0
3Hallajy yrnuaja npnveue pe)l(HMa COJlBeI-lTHOCTI1 ua rrOCJlOBaH>ezipyurrana sa ocnrypaa,e y
Cp6HjH.

Ilonasua XI-1nOTe3aI-1CTpa)KHBal-barnacn na CHCTeM3aCHOBaHaa PH3HKYanouapa xarurran Ta4HO
TaMO rue cy pH3HUH. TIpHMeHa eeponcxe perynaruae COJlBeHTHOCTII, npexo KOH3HCTeHTHor
npucryna y npoueuu 06aBe3a ocnrypaeasa, ztahe nonpurxy y Pa3BOjy jenjnrcraeaor Tp)I<I1UJTa
ycnyra oCHrypaH,a KpeHpajynl1 HCTI1HCKHjenHaKe yCJlOBey 3aXTeBHMaCOJlBeI-lTI-IOCTH.

.uOKTOPCKOMnl1CepTaLll-ijoM nOTBpl)eHe cy H nonYHCKe XHnOTe3e HCTpa>KHBaH>a.DpBa on H>HX
rJlaCI1 na KOH3~ICTeHTHHMnpl1cTynoM y npoueHH 06aBe3a oCHrypaBa4a H nOJla)l(el-beM on
cneUHcpH4HOCTI1 CBaKor oCHrypaBa4a, nOCTJ.1)Kece 60Iba nOBe3aHOCT H3Mel)y 3aXTeBaHor
KanHTaJla 11Tp)I<HWHe n03HUHje oCHrypaBajyhe KOMnaHHje, eq)HKacHl1ja 3aWTHTa oCHfypaHHKa
H aKUHoHapa oCl1rypaBajylie KOMnaHHje Kao H BenH CTeneH xapMOHH3auHje y OKBHPY
jenHHcTBeHor Tp)l(HWTa oCl1rypal-ba .

.llpy,-a /,wnYHcKaX~1nOTe3arnaCH 113 CanaWI-b11EY pe)KHM Canp)f(11MHore KBaHTHTaTHBHe3aXTeBe,
aJll1je BeOMaMaJlO3aXTeBa KOjH ce CPOKYCHpajyHa KBaJlHTaTI1BHeq)aKTope pH3HKa, Kao WTO cy
OpraHl130BaH>e ynpaBIbaH>a PH3HUHMa H KBaJll1TeTOM ynpaBIbaH>a 11 He 3aXTeBaJY on
cynepBH30pa na 1-13BpwaBajypenOBHe nperJlene OBHXKBaJlHTaTI-1BHI-1XacneKaTa.

Tpella nOTBpljeHa nonYHcKa XHnOTe3a rJlaCI1na npHMeHa eBponcKe perYJlaTHBe COJlBeHTHOcTII
He caMO na he Jl.ecpHHHcaTHKanHTaJlHe 3aXTeBe, Hero he 3aXTeBaTI1on KOMnaHl1ja na ycnocTaBe
CHCTeMe, npouece H KOHTpOJle 3a ynpaBJbaH>e pI13I-1KOM.KOMnaHl1je Koje TO ypane he 6HTI1
1-larpal)eHeca 1-II1)KI1MKanl1TaJlHHM3aXTeBI1Ma,4HMe he n0601l>WaTI1cBoje nOCJlOBal-be.
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3AKJb YQAK II TIPE)l,JIOr KOMIICHJE

Ha OCHOBY.aerarsne aHaJII13e canpxcaja, KOpl1WneHI1X MeTO.Ll,a,KaO 11OCTBapeHI1X UI1JbeBa
11.Ll,OnpI1HOCancrpaacaaau,a, Kovucaja aaxn.y-ryje .Ll,aje KaH.Ll,I1.Ll,aTKHI-banOKa3aJIa CnOC06HOCTI1

113HaI-ba HeOnXO.Ll,l-Ia3a ofiasrsaise HaY4HI1X I1CTpa)J(I1BaI-ba_.uOKTOPCKY .Ll,I1CepTaUl1jy O.Ll,JlI1Kyje

3aBI1.Ll,l-Ia HaY41-1a 3aCHOBaHOCT 11 aKTyeJl1-I0CT_ KaH.Ll,I1.Ll,aTKI1I-baje npoy-nrna 0611MHY 11
peJleBaHTHY JlI1TepaTYPY, KOpeKTI-IO 06aBI1Ila reopajcka 11 eMnHpl1_jCKa I1CTpmKI1BaI-ba 11
diopvynacana sananae 3aKJbY4Ke 11 npenopyxe sa xpearope pasaojne nOJlI1TI1Ke 11 crparernje y

npenysehava H unrpe, Ha MaKpoeKOHOMCKOM I-II1BOY_ He.Ll,OCTaTaK HaY4HO CI)y".Ll,l1paHI1X
ucrpaxoraa-sa y .Ll,OManoj exoaoucxoj rurreparypn y OBOj 06JlaCTI1 ycneunro je uanoxnahen
H3pa.Ll,OMOBe .Ll,OKTOpCKennceprauaje.

VlMajynl1 y BI1.Ll,yCRe aasenene apryveure, KOMHcHja sa oueny H onfipauy .Ll,OKTOpCKe
nuceprauj-je ca 3a.Ll,OBOJbCTBOMnpennasce HaCTaBHO-HaY4HOM sehy EKOI-IOMCKOr diaxynrera y

HHWY .Ll,anpl1XBaTI1 n0311THBHY oueuy .Ll,OKTOpCKe.Ll,HCepTaUHje KaH.Ll,I1.Ll,aTKI1I-beMapjane VlIlHn

non Ha3HBOM "YTHUaj npasrene .Ll,HpeKTHBa EY - COJIBeJlTHOCT II - na ceicrop ocarypaisa
y CPOHjlf" H O.Ll,06PHI-beHYjaBHY OD,6paHY_

Y HHWY, cerrrevfipa 2014_ roznrae
YIlAHpBVI KOMVlCVfJE:

~~I.. _;_ _

.uP BeCeIlI1H AB.Ll,aJloBHn, BaHpe.Ll,HHnpodiecop

EKOHoMcKor rt)aKYIlTeTa y Haury
2_ C. J~lltJ19l(J

,lJ;p Esaua Ilerposah, pe)lOBHI1 npodiecop
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.up He .Ll,BYI-baK, pe.Ll,OBHI1npo

EKOHoMcKor cpaKYJITeTa y Cy6oTI1ul1
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