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- Hacrasno-uayunom Behy-

Omnykom  HacraBro-nayunor Beha Exonomckor ¢axymrera y Humy 6p.  04-
3326 ox 08.11,2014 rojauHe, ojpehenn cmo 3a wianose Komucuje 3a oleny

n 0/0pany JIOKTOPCKe JMcepTalMje KaHaMaarkumbe ap Mupjade Mauh, noj Hasusom: ,,Yrunaj
npumene qupexktusa EY — Coasentnocer II — na cekrop ocurypama y Cpounju®.

Ha ocHoBy ananu3se nocraBibeHe I0KTOPCKe JMCEpPTalnje MoAHOCUMO ciiejiehu

H3BEHITAJ

Mupjana Mnuh je pohena 24.03.1980. roanne y Hoom Cany rze je ca OMIMYHHUM YCIEXOM
3aBpUINJIA OCHOBHY LUKOJY M rUMHa3Hjy. OcnosHe cryauje EkoHomckor ¢akynrera y beorpany,
cmep: OaHKapcTBO, (MHAaHCHje M Ocuryparbe, viucana je twkoncke 1998/99. roauue, a
auriomupana y Hopembdbpy 2002, roanue. Mere roanHe je ynucana nociaeaunioMcKe CTyauje,
cMmep: AktyaperBo, Ha Exonomckom daxynrery y beorpaay. Cse wucnute, npeasubene
HACTABHUM [JIAHOM M NpPOrpamMoM 3a Moc/IeAMIUIOMCKE CTYAMje, MOJ0KHUIA je ca NPOCeHHOM
oueHom 9.90. Marucrapcky Tte3y Moj Ha3MBOM “YrpaBbakhe aKTHBOM OCHrypaBajyhux
KOMITaHMja W YTHLA] HA (PUHAHCH]CKY cTaOWIHOCT 3eMJbe” 101 BohcTBOM MeHTOpa jap Hukone
®abdpuca, je oadpanmnia 16.07.2008. roaune. V jieuemopy 2008. roauue joj je npuxsaheHa tema
3a JIOKTOPCKY JAMCEPTaL]y M0/ HAa3UBOM “YTHLa] pU3HKa OCUI'Ypakba Ha pu3nKe ocurypasajyher
ApywiTea™ Ha @akynreTy TexHHYkuX Hayka v Hosom Cazay, moa Bohcrsom mentopa ap Mnwuje
‘hocuha, xojy je n opdpanuna 22.09.2010. rojnHe.

Jour y TOKy cryjaupamha je nouesa jga paad y HoBocaicko] ¢unujaim Kanuran Oanke, AJl
beorpai. rae je HacTaBuia J1a pajd W roJIMHY JlaHa HAKOH OCHOBHUX cTyauja. On anpuia 2004.
rojaune o centemdpa 2005. roauue, je paauna y Peny®navuko] JIMpeKUMju 3a [MyTEBE Kao
CTPYYHM capaJHUK 3a MHBecTHLMje Ha npojekTy Cpercke OaHke — [lpojexar pexabuinTaumuje
tpancrioptra. O 2005. 3anociiena je Ha BHCOKO] TYPUCTHYKO] LIKOJIM CTPYKOBHHX CTy/Mja y
beorpaay kao cTpydHM capaJHMK 3a €KOHOMCKY rpyny npeiamera. 2009. roauHe je y HcrToj
wkonw u3abpana 3a npeiaBava 3a yime HayuHe obnactu PauyyHOBOJACTBO M (puHaHCHje M
Exonomuja. OGjaBuia je BUIEC HAYUHUX W CTPYYHMX PajloBa M yuyecTBOBaIa Ha MelyHapoHUM
KOH(epeHlMjama.
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JlokTopcka auceprauMja KaHauaatkuibe Ap Mupjane Mnuh nox wasusom ,,YTuuaj
npumene aupektnsa EY - Coasentnocr Il — wa cektop ocurypamwa y Cpouju®
npesentupana je Ha 220 cTpaHuua KyuaHor TekcTa, YK/bydyjyhu cnucak kopuuhene
nurepatype ca 160 wacioBa (moworpaduja, cryadja, yudeHMKa, 4iaHaka) W MpHIIOra.
Jlucepraumja ce, nopea YBojaa u 3ak/byuka, CacToji M3 LIECT [ENOBA: MPBU JIE0 — Exonomeku
nomenyujanu ocucyparea y Feponcrkoj Yuuju u Cpbuju, npyru neo — Pezynamuse y Eeponckoj
Vuuju, rpehu neo — Jupexmusa Coneenmuocm 11, 4eTBpTH €0 — Moeyhnocm npumene pescuma
Congenmuocm Il na ocucyparve y Cpbuju, netn aeo — Moden npoenose ymuyaja npumene
pecyramuse Coneenmuocm Il na ocueypawe y Cpouju w mectu neo — Vmuyaj yeeajarwa
esponcke peeyramuee Congenmuocm 1l na gpunancujcky cmaburnocm zemme.

Y ysody ce ykazyje Ha cniellM(HUYHOCTH JICTAaTHOCTH OCUTYpama Koja 110/1pa3yMeBa MpUKyIibambe
HOBYAHMX CPEJICTaBa YHAIPE/L PEKO MNpPEeMHUja OCUI'Yparba, Ha BXKHOCT yIIPaB/bhatha PH3HIIMMA Y
ocurypaiby M Jlaje pasnore 300T yera je 3Ha4ajHO aHAIM3MPATH COJBEHTHOCT OCHMIypaBajyhnx
ApyliTasa u esporicky peryjaatury ConsentHoct Il

300r ocHOBHEe CreUH(UUHOCTH /eJaTHOCTH OCHTYparba Koja [0/pa3yMeBa [PHKYM/bambe
HOBYAHHWX CPEJICTaBa yHalpe, OCHIypabe je MocTaslo jeHa 041 OUTHUX JEeTePMUHAHTH YKYITHOT
ApywrteeHor passoja. OcurypaBajyhe IpylITBO je €KOHOMCKHM OMEpaTop KOjU MPUKYI/ba
(uHaHcHjcKa cpejcTBa npeko npemuja. OBa cpeacTBa ce aKyMyJIupajy M3 roJHHE y rOJAHHY
MPUMapHo cayxke 3a ucraty Oyayhux wrera u umajy kapakrep crneuuduynor kanurana. Jleo
OBHX Cpe/ICTaBa KOPHCTHU C€ 3a MHBECTHpaibe, JENOHOBame Ko/ 0aHaka, KyMoBHHY XapTuja 0/l
BPEHOCTH, MTA., M Ha Taj HauuH ojpelyje ONIUTH TPUBPEIHH pa3BOj jeJHE 3eMIbe.
Ocurypasajyhu (oH0BM Cy noctajm cacTaBHM jleo OaHKapCcKOr CHUCTeMa M HEOMXOJHH
ejleMeHT MojlepHe ekoHomuje. OcurypaBajyha apymra Kao WHCTHTYIIMOHATHW HWHBECTHTOPH
3ay3umajy cse Behe yuemhe y nponecuma tpancdepa wreabe U roToBo Ja npecthiky Oamke
kao soJehe Jierno3uTHe GpuHaHCcHjcKe HHCTUTYLMje. Kao ocHOBHE MpeJHOCTH KOjUMA ce KopHUcTe
ocurypaBayu Bo/IehM KOHKYPEHTCKY yTakMmuily ca OaHKamMa M APYTMM HHCTHUTYLMOHAJIHUM
MHBECTHTOPUMA jecy TEXHUYKE pe3epBe, OJIHOCHO MaTeMaTMYKO-CTaTHCTHUYKE OCHOBE YMME ce
00e30ehyje cMameme NpeMHje Yy TEXHHUKOM /ey, ald M rapaHTHMX pe3epBH OCUrypasajyhux
I{OMﬂaHHja Ha TPXKUILUTY KalmuTaia.

Ocuryparajyhe KoMnaHuje ce cBaKoJHEBHO CyouaBajy ca OpOjHUM pH3MLIMMa KOJU HacTajy M3
caMe JIeJ1IaTHOCTH  OCUrypara Kao M pU3MLMMAa KOJH HacTajy No OCHOBY MOCJIOBAHA
ocurypasajyhe KomMrnanuje v TO: U3 1lacHparmba c1000AHUX HOBUAHMX CPE/CTaBa, MUCIYibaBatba
obaBesa 110 OCHOBY TpeMHja OCHTyparba Kao M ycarjailaBamba M3BOpa W IJ1aCMaHa cpejicTaBa
Kojuma pacrioniaky. C 003upoM Ha TPUPOJY TMOCNA OCHUTYpara, YNpap/balke PU3MLMMA je
HEpAa3/BOjMB JICO CBUX aKTMBHOCTH KOMIIaHH]E.

Ocurypasajyhe komnanuje kao neo (pUHAHCH]CKOr CUCTEMA MMAjy BaXKHY YJIOrY y OJpikapatby
¢unancHjcke cTabWITHOCTH je/IHE 3eMJbe, jep OHE Ha OCHOBY CHTHHUX aiu OpojHMX yriaTa
npeMuja akymyiupajy BesiMKa (MHaHCHMjCKa cpeicTBa Koja NpeicTaBibajy JIC0 HalMoHalHe
LITC/HbE KOJH C€ KOPUCTH 32 pelliaBatbe MAaKpPOCKOHOMCKMX roTpeda JpylwTBa W CTPYKTYPHO



npunarohasatbe npuspesie. 360r Tora ce OBMM MHCTHTYLM]jaMa y 3eM/baMa y KOjUMa MocToje u
pajie (pMHaHCH|CKa TPIKMIITA NpUaje 1 nocebaH cTabuIn3alMOHH KaTakTep.

Canawbu EY pexuM COJIBEHTHOCTH Ca/IpiKi MHOT'e KBAaHTMTaTHBHE 3aXTeBe, ajlk je BeoMa Masio
3axTeBa Koju ce (oKycHpajy Ha KBaNMTaTHBHE (DAKTOPE PU3MKA, KAO IITO CY OPraHW30Barbe
YOpap/bakha pU3MIMMA M KBAJTMTETOM ylpaB/balba M HE 3axXTeBajy OJ1 CYICPBH30pa /a
W3BPILIABAJy PE/IOBHE IIPEIJie/ie OBUX KBAIHTATHBHUX acriekarta. ConentHoct Il komnanujama u
3aKOHCKUM pEryJlaTuBamMa Hy/M TIpUIIMKY Jla ce€ Omnpejiesie 3a XOJUCTHYKM NPUCTYI Mepera
pH3MKa, Ijle ce Cpe/IcTRa M 00aBe3e A0CeIHO BPEIHY]Y Y CKIA/y ca TPKWIIHUM MPUHUMITAMA.
Consenrroct Il He camo 1a he nedmnncaru kanuranue 3axrese, nero he Takohe 3axreBarn 0/
KOMITaHHMja Ja YCIoCTaBe CHCTeMe, MPOLece W KOHTPOJIE 3a yIpaB/bambe pusukoMm. Komnauuje
Koje ypage To he OuTH Harpahiene ca HWAKHMM KAMMTATHUM 3aXTeBMMa, YuMe he OuTH
MOJCTAKHYTE Jla 1000JbIIA]Y CBOjE MOCIOBAME.

Conpenrtroct 11 6u Tpebano ma obe3dean TakBo OKpyxkewe koje he no3ponuti ojpehena
npunarohasara MoTpedOr KanuTaia TaMmo rie je To ofnpasaaHo, wto he yTuuati Ha noschatbe
(pnekcnOunnocTM M jayama  KOHKYPEHTHOCTH —KOMMAHMja Ha  TPXKMIITY — OCHMIYpama,
00e30ehyjyhn wa Taj nauuH Opso npunarohasame mnocioBama ocurypasajyher apyiuTsa
POMEHIBUBOM  OKPYJKEHY KOJ€ 3aBMCH 0]l MOTPOLIAYKMX M TOCIOBHHX 3aXTeBa M TAKO
Jornpurocehy pacty 3anocjiieHOCTH U MPOAYKTUBHOCTH.

Y apyrom nornasiby noa Hazupom Exexomcku nomenyujanu ocuzyparsa y Eéponckoj
Yuuju u Cpbuju aytop je nao nperiej ocuryparba y ceety u CpOMju U aHaiM3Mpa eKOHOMCKH
3Hauaj AeNaTHOCTH OCHIYpakba, IITO Mpe/IcTaB/ba yBo/1 3a cliejiehe nornassbe koje he npukaszaTu
TPEHYTHE 3aKOHCKE peryJiaTuge Koje ce cripoojie v EY u y Cpouju.

Esponicko TpauwiTe ocurypata ce y 2011. roamHum cycpesno ca Beoma TypOYJEHTHHM
OKpYIKEHEM MYHUM H3a30Ba. MHoroOpojHu ¢akropH, Kao WTO cy cropa €KOHOMHja, HUCKe
KamarHe CTole M KOHTHHYMpaHe notpede 3a cMarbeheM TPOLIKOBA Cy 3HAYajHO yTHULAJIE Ha
ocurypasaue, noceOHO ocurypaBaye KHBOTA.

Jlown (GUHAHCHJCKH YCIOBH Ha TPKHUIUTY CY Y NOCHEAHHX HEKOJIMKO TOJIMHA HAMETHYJIH
BEJIMKH CTPeC Ha NpUBaTHE neH3uoHe Qouaore. [ospahaj Ha HHBeCTHLM]je NEH3HOHUX (OH/IOBA
je Beoma Manu y BehMHM €BPOMCKHUX rpajoBa y MocieibUX MeT FoJMHa, LITO je JIOBEIo /10
cMarbMBatha HHBOA npusarHor Goratcra. OBa cHTyauMja je J0JaTHO MOropiiaHa 3HauajHUM
HA/IOM TPAKUIITA HEKPETHUHA Y BehHHM 3eMarba.

Eeporickn ocurypasauu he y 2014 nacrasuru aa ce 6ope ca eKOHOMCKMM M3a30BMMa, Kaja he
ce CyouaBaTH ca pa3BOjeM W HUMIJIEMEHTalMjoM EBPOINCKUX M HALMOHATHMX PEryJjiaTMBa KOjH
YTHYY Ha CBE OJ1 KamuTaja M yrnpaBa/bakha PU3MKOM J10 JMCTpUOYLMjC M au3ajHa MpU3BoJA.
Hacnpam oBor, EBporncku ocurypaBauu ce mMopajy (OKycHpaTH Ha YIpaB/baibe pHU3HLMMA
KarmuTaia ¥ MHBECTHIIM]a, WaeHTHUKY]yhH HOBe 1naHce 3a pacT U npuiarohasajyhu cucreme u
oriepalMje 1a MOTry Ja 0JIr0BOpe OBUM KPUTHYHUM M3a3oBMma. HeussecHOCT TOKOM BpemeHa 3a
MMILIEMEHTalM]y HOBOr EBporckor pexuma, ca MOTEHUMjaTHMM YCBAjalbeM PasIMUMTHX
acriekara 1pe/UIOKCHUX MpaBMiId Yy padjiMuUTUM 3embama, he JIOBECTH 0 pasiuka y

MMILIEMEHTAIU]H Y PETHOHY.
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Kako ce ocurypapaun Oyay cyouaBalli ca €KOHOMCKMM H3a30BMMa, OHH he mpolemHUBaTH
IbUXOBE CHCTEME M Onepaliije npeMa pasHOBPCHUM HOBUM peryharusama. Ilorohene obnacru
Ce paHrupajy O] COJIBEHTHOCTH JI0 (DMHAHCHjCKOr W3BCLITABakha M AUCTPUOYLIMjE W MHOIM
ocurypasadu he HacTaBUTH J1a yue M Ja ce NpuIpemMajy 3a yTHLaje OBMX perysaTHea.

Tpxuire ocurypama y CpOMju 3aje)tHo ca TpKULITHMA 3eMa/ba MCTOYHE M cpelibe EBpore
cmaja y T3B. pa3BOjHA TP/KMINTA ca BEJMKMM lllaHCaMa 3a pacT W Mpoliupeme. Mnak, y
MOMEHYTO] KIacHpHKalLMjK, 0Baj ceKTOp (MHAHCH|CKUX YCyra y Halllo] 3eM/bH j€ M JIA/be
HEPa3BHjEH U MO CTENEHY PA3BU]jEHOCTH, HAA3M Ce UCMOJ Mpoceka 3eMaba EBponcke yHuje.

Pa3oj cexkropa ocurypamwa y CpOMju je YCJIOB/bEH pa3BojeM IeJOKYMHOr (uHaAHCHjCKOTr
cektopa. Mako cekrop ocurypama y CpOuju Huje npeTprieo 3HauajHuje yaape Kpuse, 3a pasinky
o1 mehynaponnux  uHAHCHjCKMX TpKHIUTA, NEpUO] O] TMOYeTKa KpU3e lia JI0 JaHac
KapakTepULLIE CIOPU HANpe/ak Ha TPIKUINTY OCHIypama. Y MNepHojay KpHse M HecTabUIHOCTH
JbY/IM BOJIE payyHa O TOME KOJIMKO Tpoule M Ha Koju HauuH. Ocurypame je npou3Boj ca
HE/I0BOJLHO UcKoprInheHUM noTeHimjasom, 300r yera cy Jby/IM CIIPEMHMU Jla ra ce 0JIpeKHY.

Ha rtpxumry Cpbuje je npucyTtan BelMku Opoj ocurypasajyhux jpylitapa u peaiHo je
OYEKMBATH Ja Johe 10 yKpynmaBawa y CEKTOpY OCUrypama, wrto 6u Tpedano na jonpuHece
jauamwy (QuHaHCHjcKe CTAaOMIIHOCTH CaMOr CeKTOpa, Kao W MOJAu3aiby KBAJMTETa yciyra W
CUI'YPHOCTH KOje NMpyKajy ocurypasajyha apyuirtsa.

Y CpOuju cy y TOKY IpHIpeMe 3a [IPUMEHY HOBOI METO0JIOLIKOI OKBMpa 3a YIpaB/babe
pusuiiuma  CosientHoeT I, koju he yBecTH clioKeHHje 3axTeBe COJBEHTHOCTH paiu
ode30eherba 10BO/LHOr KanuTasla 3a pU3UKE KOjUMa Cy APYIUTBA 332 OCHUTYpAIbe M3JI0IKEHA.
[Ipumena 3axtena nupektuse ConsentHoct Il je nianupana Hakon ynacka Cpduje y EBponcky
YHH]Y.

V 1pehem nornasiey Pecyramuee y Eéponckoj Ynuju cy npukasaHu OCHOBM 3a PEryJMcame
Ha/130p ocurypaiba y Esponckoj Yuuju, onucana je upexkrusa CosseHtHocet | v nedpuHucana je
MapruHa COJIBEHTHOCTH, HEHM OKBHUPH M 3Hauya] meHOr JedMHHcaka KaKo ca aclekra
ocurypasajyher apyurrsa, Tako M ca acrekra 3aKOHCKMX peryjiarusa.

Pa3Boj HEONXOJHOI' 3aKOHO/IABHOT OKBHUpA MOYEo je CeJam/ICCCTUX TroJMHa NpouuIor BeKa ca
npBoM rexcpauujom JlupekruBa ocurypama, ajy j€ 3aBplleHa TEK IMOYETKOM JEBENECETHX
rosuHa ca tpehom renepaumjom JlupektuBa ocurypama. Tpehom renepaunjom /JlupekTtusa
ocurypawa ycnocrasibed je “EY nacowr™ (jeaunctBena nuieHua) 3a ocurypasajyha apyuirsa
3aCHOBAH HA KOHLENTY MHHMMAlIHC XapMOHW3allMje W y3ajaMHOr npusHaBama. [ 1aBun okyc
JlupekTHBa je Ja ce nocraBe npaBuia 3a yTBphUBame Npy/J1eHIIMOHHX TEXHHYKHX PE3ECPBU; /1A ce
VyTBpJIE [paBu/ia Koja ce OJHOCE Ha CpeicTBa MOJPUIKE TCXHWUYKHM pe3cpBama, Kao M
rnoJcilaBaibe npapuia 3a notpede MapruHe COJBEHTHOCTH, Koja O Tpedana aa ce pavyHa
Kopuiiherhem jeIHOCTaBHUX, XapMOHU30BaHUX, (PUKCHUX paLluja.

Tpeha remwepanmja Perymatuse ocurypama uz 1994, ce Huje aupekTHO OaBuia MHTabEM
COJIBEHTHOCTH. YMECTO TOra, JIMPeKTHBA je Mpernopyquna aa ¢€ MpaBulo O MHUHUMATHO
3aXTCBAHOM Kanutany Koje je yseaeno 1970. roaumne pesuaupa. Esponcka Komuceuja, koja je



O/IroBOpHa 3a npejularame 3akoHa y EV, pearosana je ca “akuMOHHM TuiaHom™ 3a uHAHCHjCKE
yenyre. [lpema oBom nnaHy, perynaruse coiBeHTHOCTH y EY 6u Tpebase 6utH yearnaiiexe u
XapMoHM30BaHe y aBa Kopaka, 3sanux ConsentHoct | u Conentnoct Il Perynarusa
ConeHrHocT | je nocTtana npapocHakHa 3a JApikase unanuue y Janyapy 2004. HezHaTHO
membajyhi nocrojehe 3axTee maprune cosnBentHocTH, (hokycHpajyhu ce HajBMIe Ha nuTara
KOOp/IMHAIH]e.

C 0031poM ja je NpBH PEKHM CONBEHTHOCTH rocTaB/bed 1970-TMX M 1a ce o4 Taga Huje
(pyHAaMEHTATHO MEIba0 y CBOjHM 3aXTEBHMA M Y MPOLIECY AOHOLICHA OUTYKA, MOCTAJIO j€ jacHO
JAa je nortpedHa wupa pedopma u otyna Consenrnoct MM, V kpaTkum 1prama, cBaka 3emiba
HaHuua Mopa 3aXTeBaTH 0/l HEJKMBOTHHUX OCHIYpaBada, YHje Cy rNIaBHE KaHLElapHje cMellTeHe
Ha HEHO] TEPUTOPHjU, Ja MMajy aJeKBaTHE MAapriHe COJBEHTHOCTH, jejHAKE 3axTeBMMa
Jlupekruse.

MapruHa COJIBEHTHOCTH 03HaYaBa KOJIMKO je KOMITaHHja COJIBEHTHA, HIIH KOJIMKO je clipeMHa J1a
ce cyouw ca HenpeasuheHUM okosHoctma. To je ekerpa KanuTan Koju je ocuryparajyha kyha
Jy’KHa J1a Jpxkin. Maprasa COJIBEHTHOCTH je MHHMMAlIHM BHILAK OCHIYpaBayeBHX Cpe/icTaBa
MPeKo HeroBux obasesa Koje ¢y mocraBuia peryiatopha Tesa. Kao wTo je ajekBaHTHOCT
KanuTana 3a 0aHKe, TO je MapruHa colBEHTHOCTH 3a ocurypasajyha apyitea. To je y cywTinu
MHHUMATHH HUBO pallia COJIBEHTHOCTH, ajlh PEry/laTOPHU OPraHu KOPUCTE Mallo KOMILIEKCHH]Y
(hopmyay.

Y uersprom nornasmy Jupekmuea Congenmuocm I cy jati pasinosu 3a Mearmbe TPEHyTHOT
AKTYCJIHOT PeXKUMa COJIBEHTHOCTH y ocurypawy y EY kpo3 anokalujy kanurana 3acHOBaHOI Ha
PU3HKY, MHTEIPUCAHU MPUCTYN 3a oapehuBare pesepBH y ocurypaiby M KanuTalaHux MapruHa,
cBCOOYXBATHU OKBUP YMpaB/batba PUMKOM, NPOIEHY pHU3MKA 3a TIOTpede CoNBEHTHOT Kanuraia
W TIPABUJIHOT [IPENo3HaBaka, JIMBEP3H(UKaLHU]y U cMatberbe pu3nka. Takohe je mpejcrasben
HOBM 3aKOHCKH OKBUp CosiBeHTHOCT |1, mpukasaHu cy HEHM IJIaBHU LMJ/BEBM U NPEJICTABIbEHA je
crpykrypa dupektuBe kpo3 npuctyn [l Ctyoa.

Canawwbn oksup Consentnoctu y EV, npejictarmen novyerkom 70-ux roauHa (peBuampan je
2002. roamne), neuHULIE HOBE YCI0BE 3a KANUTAJIOM 3a OCHrypasade ojpehuBarmem ycnosa 3a
Mapruuy consentHoctH. O Taja, Hayka ynpael/batba PU3MKOM j€ 3HAYAJHO HAlpeloBasa.
Muore BejiMKe KOMIIaHMj€ Cy /10 cala pa3Buie COPUCTULIMPAHE CUCTEME YITPAB/batha PU3UKOM U
3a Jleuuncame noTpebHe BUCMHE KamnuTalla M 3a TMOCTaB/balme YNpaB/badyke CTPYKTYpE 34
uaCHTHUKALM]Y, MEPEHbE HMUBOA U YIIpaBibatbe pU3MKoM. TOKOM nocieabix roJnHa, 100 je
JI0  TpOrpecMBHOr  jayala pEryjaTMBe OCHrypama y HEKHM 3eM/baMa [0 OCHOBY
HEA/ICKBATHOCTH, /i JOLI YBEK HHUje HA J0BOJbHOM HUROY. ConBeHTHOCT I je nmpuiuka aa ce
nodosbIIAJY PEryiaTHBe Y OCHrypaiby, yBohemeM:

*  CHMCTEMa 3aCHOBAHOT HA PU3MKY:

*  MHTErpUCAHOIr MPHUCTYINA 3a Pe3epBe Y OCHTYpatby M KarnHTalaHe 3axTeRe;

*  ¢BeoOyXBaTHOT OKBHMPA 32 YNPAB/babe PU3UIIMMA;]

*  KanWTaIHKUX 3axTeBa Je)MHMCAHUX CTaHJAapAHUM NIPUCTYIIOM MIIH MHTEPHUX MOJea;
*  [perno3HaBama AuBepcudHKalmje U yonaxapama pU3HKa.



CucreM 3acHOBaH Ha PHU3HUKY HB.CTOjH Aa anouMpa Kanuraia Ta4yHO TaMo I'IE CY PH3HIIH.

AKO je CHCTEM HeTayaH, OHJIa KOMMaHHje MOpajy Ja Apske BULIE KAIMTA/a 32 HEKE PH3UKE HEro
LUTO j€ HEONXOAHO, YuMe ce noBehaBajy TPOLIKOBH OCHI'Ypatha 3a KOPUCHUKE. 3a 0cTasle PH3HKE,
Ouhe apskano npemano kanurana, wrto BoaM nosehawy pusuka oj Heycrexa. Y ujeanHoM
ciyuajy. cuctem Ha 0aszu pusuka fie TauHO W3MEPUTH HMBO PU3MKA Yy NOpTdesby W yKa3aTH Ha
CpasMepHH U3HOC KanuTaa, LTo JI0BO/M 10 HajeukacHujer kopuuiherma kanuraia.

Consentnomhy | cy npeuusupany 3aXTeBH 3a KalMTalOM IPEKO jeAHOCTABHOI cKyna akropa
KOJU CC MPUMEIbY]Y Ha TEXHHUKe pesepBe WM Ipemuje. OBuM ce aeMHULIE PacIIo/oKUBaA
MapruHa COJIBEHTHOCTH Koja TpeDa 1a ce OpKH 1peKo M M3HA TEXHHYKHUX pesepsu. IIpobiaem
Ca OBUM TPUCTYINOM je y ToMe IITO 0OMYHO HUje JOCIEIHO Y3UMAo Y 003Up KBAJTHTET caMHX
pe3epBM, KOJU Bapupa IUMPOKO Yy 3aBUCHOCTH OJ 3emM/be M npoussoga. CossenrHoct I
KOMIIaHMjaMa M 3aKOHCKMM peryjaTMBaMa Hy/JAM NPHIMKY J@ Ce OMNpeiesie 3a XOMMCTHYKH
MPUCTYII, IJIE Ce CPe/ICTBA M 00aBe3e J0C/IECIHO BPE/IHY]Y Y CKJIa/ly ca TPKHUIIIHUM MPUHLIMITUMA,

Canawbn EY pexnm caapku MHOre KBAHTHTATHBHE 3aXTeBe, aJlM je BEOMa MaJlo 3axTeBa KOju
ce Qokycupajy Ha KBaauTaTHBHE (AKTOpE PU3MKA, KAO IITO CY OPraHU30Babe YNpaB/baiba
pU3MIIMMA W KBAJIHTETOM YIIPaB/batba W HE 3axTeBajy 0/1 CYNEpPBU30pa Jla U3BPLIABA]Y PECAOBHE
nperie/ie OBMX KBanuTaTMBHMX acnekara. ConentHoct II He camo jaa he jaedunucaTH
KanuTasiHe 3axTene, Hero he Takohe 3axTeBaTH 011 KOMMaHHja /1a YCIIOCTaBe CUCTEME, Tpollece 1
KOHTpOJIe 3a yrpasibaibe puznkom. Komnanuje koje ypane to he 6Gutu HarpaheHe ca HUKUM
KalMTalHAM 3axXTeBUMa, uuMe he OUTH nojcTaknyTe Aa 1000/bIIajy CBOjE MOCI0BAE.

Huso pusuka y noprdespy ocurypanajyhux apyiirasa 3aBUCH 01 MHOTO paz/iMdMTHX (hakTopa.
Huso npemujckux crona he mmaru Takas edexar J1a ako KomMnaHuja npasu npoduTaduIHKje
[IPOH3BOAE 3axXTCBH 3a KalMuTaloM he ©OuTH MambM HeEro ako KOMI’[&HHjEl [MpaBu Mamhe
npouTadbuine NpoU3BoOIE.

Exonomeka (yHkMja ocurypatba je a1a omoryhu nomahuucTBMMa W nipeysehuma j1a ynpassbajy
puznkom. Edexrusna auBepcudukauuja v TpaHcdep pU3MKA je O] K/bYYHE BaXKHOCTH Y
ocurypamwy. Cektop ocurypatsa y EVY je Beoma pa3zsujeH U Hasla3u ce 110/1 jakom MehynapoaHom
KOHKYpeHIMjOM Y oOjacTUMa Kao ITO je cBeo0yXBaTHO OCHIypawe W peocurypatbe, uuje cy
JI0KallMje U3y3eTHO OCETJbUBE Ha peryiaTtopHa onrepehema.

Pa3Boj Ha (MHAHCHjCKMM TpXAKMIUTHMA M Y TEeXHMKaMa 3a YNpaB/bakhe PHU3MKOM TOKOM
[PETXO/IHUX ABAJIECET MOAMHA CY YUYMHHIIE Ja TPEHYTHH pexum conBeHTHocTH Y EVY nocrane
3acTapeo. MojiepHu3alinja peskuMa COJIBEHTHOCTH 3aXTeBa NPEro3HaBabe padiMyuTHX HauuHa
30 CMabebe M JIMBepeHBuKaliMjy pU3uKa WK, LIMpe PeyYeHo, U3jeaHauaBam¢ pPerysiaTopHor
EKOHOMCKOI" KaruTala, MojACTHLaLeM jadyer MeHauMCeHTa pU3HKa.

Heknm komnanujama ConsenTHocT Il he 1oHeTH Behe kanuraHe 3aXTEBE HErO LUTO j€ TPEHYTHO
cayuaj, M ga Om wm3benre oBa perynaropHa ontepehersa, mopajy Outi oarosapajyhe
kaubpucana u y 1nocjoBame Mopa OWTH Y NOTIYHOCTH Da3UpaHO HA PU3HKY.
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Consenrnocr Il Ttpeba na jonpuHece 1M/beBUMa AKIMOHOT TUlaHa (MHAHCHCKMX yciyra
(Financial Services Action Plan ) y EY nojcruuyhu jqy0sbe jeiMHHCTBEHO TPIKHUILTE Y ycayraMa
ocUrypama M eMKacHHjy ajokauujy kanuraia Ha (uHaHcHjcka TpxuinTa mmpom EY. Heke
3eM/be EY cy yBesie peskuM CosIBEHTHOCTH Ga3upaH Ha pu3MKy 300r OorpaHuvera pekuma
Consenrnocer 1.V oacycrBy Hosux okBupa EY GazupaHux Ha pM3MKY, TOKOM BpEMeHa OBaj
TPEH/1 MOKE OFPAHMYUTH O0OUM MHTEIpalinja Ha JeIMHCTBEHOM TP/KUIITY.

[Ipe ycmajama HOBOr pekuma, 3axTeBahe ce NaXKJbMBO TeCTUPAle KBAHTUTATUBHOI YTHI@ja
peanma CosisentHoceT I1 v Takohe OM M OKBHp pajia v IEroBe Mepe 3a MMIUIEMeHTaLu]y Tpebale
ouT Bohene Gosbum npuHuMnuMa perynanuje. Consenrocet Il he CTBOPUTH je AMHCTBEH MpaBHHU
OKBHP 3a IPYCHLMOHY PeryJainjy CBUX CEKTOpa OCHI'Ypatba.

Oksup paza ConsentHoct Il ce ocnarba na npucryn tpu Cryda Koju ce 0JHOCE HA KOHTPOJY
“Je/IMHCTBEHTUX ' NMPaBHUX LA U oapeadama o rpynHoj cynepeusuju. OBaj npucTyn je cimuan
okBHpY pana baszen MK koju ce npumemyje y OaHKapckoM cekTopy, ¢ 003upoMm Jia ce
OcHrypasauM M OaHKC caja TaKMHMYE Ha MHOTMM TPKHIITHMA, Hyaehu ciuuHe npousBoe.
MehyTuMm, CIIMYHOCTH €y OrpaHMYeHe jep ce MOoJesl MocjoBawa ocurypaBajyhux Jjipyuuirasa
BcOMa paziukyje oji GaHaka, na je pa3BujeH nocebaH ceT NMPUHLMNA KOJU Y3UMajy y 003up
crneur(pHYHOCTH OCUTYpatba.

EBporncka areHiimja 3a KOHTpody ocurypama v nensujckor cucrema (EMOITA) nedunuine tpu
cTyba kao HauuH rpynucama 3axrteBa ConpeHtHocT Il (koHuent Tpu cryba HHje onucaH y
JIMpexTHBHM), UMM je UW/b MPOMOBHCAE AaJeKBAaTHOCTH Kanutajia, o0e30ean Behy
TPAHCMAPEHTHOCT Y MPOLEcy JIOHOILICHA 0/UIyKa W Tojaya KOHTPOJdY cynepBusMje — cBe 300r
J00por ymnpap/bakba pU3MLMMA M 3alITHTE BiIacHUKa nojavca. OBO ce IOCTHKE Kpo3
MMIUIEMEHTALIM]Y XOJUCTHUKOT TIPUCTYIA KOjH J0BOIH /10 O0/BET MEpethba PU3HKA U YIIpaBsbatba,
yHanpehyje rpoiece ¥ KOHTpOJe€ M IMOCTaB/ba CTPYKTYPY CBEYKYIHOI Mepera M KOHTpolie
komnanuje. Jlok je ConsentHoct Il nosesben Ha Tpu cTyda, cryd 2 1 cTy0 3 ce yecTo Ha3uBajy
3aje/IHMUKH ¢Ty0 5 3001 cMHepruje Koja noctoju uiMehy wHx.

V nerom nornasiby Moeyhnocm npumene pexucuma Consenmuocm Il na ocuzypamwe y Cpouju
ayTop je npewao ca 3aKoHCKMX peryiaatuBa y oOnactu ocurypawa y EY Ha 3akoncke
peryiaruse y CpOuju, ananusupajyhu paziuuure HauuHe M MOryhHOCTH 3a npumeHy peskuma
Consentoct Il Ha ocurypawe y Cpoujn.

[Tocroju Hekosnmko ¢aktopa y CpOMjH KOjU CTUMYIATUBHO AENY]y Ha CEKTOP OCHrypaiha j1a
veoju pesknum Coneenthoct 11

= [lpumucyu rxowxypenyuje: 10 CKOpo je Ha JomaheM TPXKMIITY OCHrypaiba nocrojaia
MOHOIOJICKA JIOMMHALMja JiBa ocurypaBava. Ocurypasajyha japyuitsa cy npoumpuiia
CBOjE TMOC/IOBAILE Ja/be O/ IHbUXOBMX HALMOHAIHUX TPXKHUIITA M MOCTOjM noseharba
uHTerpaiuja PUHAHCH)CKUX YCIyra Tako WTo OaHKe ya1as3e y Noca0Be CeKTOPa OCHTyatba.
»  Cneyujanuzayuja: OTBapare TPJKMIITA M 110jaBa LIMPOKOr CIEKTpa (UHAHCH)CKUX
MHCTPYMEHATA, KOjUMa ce paHHje HHje MocIoBaio Ha jomaheM TpKMIITY, CTBAapa 3axTeB
ocurypapajyhux komnanuja 3a nosehaHom ekcriepTu3om MeHauyepa W Oasuparbem
110CJI0Baba HA yrpaBsbaiby pusuumMa. Pa3eoj uHaHCHjCKMX MHCTpymeHaTa u nosehane
TPIKUIIIHE MHTerpanmje cy omoryhue nmpucty ocurypasajyhum Apywrsuma ka 1y0/bHm



(PMHAHCH|CKMM TPJKHIITHMA M H:HXOBY MOI'YRHOCT Jla TauHMje 1poLebYjy (PMHAHCH[CKE
PU3HKE.

* Paszeoj modera 3a ynpassearbe puzuyumd: pasBojeM mojesia BpejHoBarbe 1pu pusuky
(BAP mozen) 3anoueo je npouec copucTHIIMPAHH]Er MOJIeJupaba (PMHAHCH]CKUX pH3HKa
M TpeHaa cBeoOyXBaTHOT yIIpaB/baka PU3UIIMMA.

*  Hunosayuje y oucmpubyyuju: KOMNaHuje cy CBe BHLIE OC/ambajy Ha TeJe)OH U HHTEPHET
Ja npyKajy ycayre JIMPEKTHO TMoTpolladdma, a Takohe MocToju TpeHa rpema
3ajeIHMYKUM Yilarawbuma (4ak v ca ¢gupmama u3BaH cektopa (PMHAHCH]CKHUX YCIIyra)
pajii AMCTpUOYLIMje NMPOU3BO/Ia OCHTYPaba;

*  [Ilpomene y pecyramusama: Hapoana ©Oavka CpOuje y npouec Haazopa Hajl
ocurypaBajyhuM KoMIlaHMjaMa yBOAM HOB KOHLENT HaJ30pa KOHTPOJIE 3dKOHUTOCTH
10CN0Baba JPylITaBa 3a OCUrypaise, KOjM je y MOTNYyHOCTH ycaraileH ca mehyHapo/Ho
NpuxBaheHUM NPUHLKMNUMA W CTaHJapAMMa cynepBU3Mje ocurypasajyhux apyiirasa, a
KOju ce Dasupa Ha MpOLEHU pU3MKa KojUMa ce ocurypasajyha npyiura M3naky TOKOM
CBOI' [I0C/IOBaka U HAYMHA YIpaB/baba THM PU3HLIMMA.

Mooen npoznosze ymuuaja npumene pezyramuse Coneenmuocm Il na ocuzypame y Cpouju
KOJU je pa3BUjeH M NPUKa3aH y MIECTOM MOIJIAB/bY je aHAJIUTHYKH MOJCH TMPeKo KOr ¢e MOry
carjie/laTu CBM pe/IEBaHTHH acnekTH Be3aHW 3a ycBajame pexkuma ConsentHoct 11y Cpbujn u
kakse he kopuctn w npodieme jgomaheM TPKHIITY OCHrypama JIOHETH YBOhCH:e pexuma
Consenrtnoctu Il v npunarohaBatbe TpeHYTHUX 3aKOHOJABHHMX pEryJaTHBAa €BPONCKHM. Y Ty
CBPXY aHaJu3upase cy ce r1ociloBHe nepdopmance ocurypapajyhux jpyuraBa, mwUXOBa
CrocoOHOCT MOJIC/IOBaba M YMpas/batbd PU3MLMMA KOJM [0THYY KAKO W3 came JeJIiaTHOCTH
OCHI'yparba TaKO U PHU3MLIMMA KOJH MOTHYY M3 110C/10Baha ocurypasajyher apyurrea, cnocodHoct
ocurypasajyher apyurrsa aa ycoju eekTuBHe rpotejaype 3a 0p30 npunarohasame nociiosama
IIPOMEHJBUBUM TPKHMILTHUM YCJIIOBHMA, Ka0 U CNOCOOHOCT 3aKOHOAABCTBRA J1a HA HajOe300/1HUjH
HAYMH M3BPLIM pepopMe M MOCTABH CHAMHE 3AKOHCKE peryJiaTuBe M CYIEpBU3MjY OCHUIYpatba
KOja yNoTHykY]€ W MoJipiKaBa onepauuje TpkuiuHe aucuuruinie. [onaszehn oa uuba Jlokropeke
Jicepraliije. Mepera YCIEUIHOCTH TpaHe(opMaluje CeKTopa OCcUryparka, ypaheHa je aerabHa
aHaiu3a, koja objaimasa npouec TpaHchopmauuje u aaje npasue Oyayher paspoja cexrtopa
ocurypatsa ¥ puHancujckor cektopa Cpouje.

HMcTpaikuBatbe je CripoBe/IeHO MPEKO YITUTHUKA KOjH ce cacTojao o 30 nurarmba U Koju je nocaar
CBUM ocurypasajyhum Jpymreuma koja nocnyjy Ha teputopuju Penybauke CpOuje paju
J00Mjaba KOMIUIETHE M CBEOOYXBATHE CIIMKE O TPEHYTHOM [10J105Kajy CCKTOpa OCHUrypaiba Y
oanocy Ha npexacrojehy Hdupexrusy ConsentHoct 1. TMutama ce THUy M opraHmsaumje w
TeXHUUKHX rnpoduia u enabopupajy ce JIBa THIIA [TMTakba:

e [lpBu TN mnuTama ce OJAHOCH HA OYEKUBAIba [JIABHUX MNPOMEHA KOJ€ OCHTypaBadu
ouekyjy aa he 3anecuTH IpyIITBO NMPUIMKOM UMILIEMEHTHPama JlupexTuse?

e Jlpyru THII nuTama y3uma y o03up npomeHe Koje cy Beh HacTtane y HauMHy paja,
opraHu3aluje Win JbYJACTBA Yy OUeKHBalby cTynama Ha cnary ConsentHoct Iy EBpornu u
CpOujm.

[Tpeko mMoaena nporuose yrui@aja npumene perynaruse Cossentnoct Il na ocurypawe y Cpouju
Cy OCTBapeHa /IBa 1iM/ba OBOI MCTPa/KMBatha, a IM1aBHU LMJb j€ Jla €€ KPO3 MOTYMHO aHOHMMHH
MCTPaKMBAYKK npolec /100uje TPOHUIUBUB W HEMPUCTPAcaH YBHIL Y NPABO CTabe CHPEMHOCTH
cektopa ocurypaiha y Cpouju 3a umriementauujy Jupextuse Consenrrocet I kpos:
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e uaeHTU(MKALUM]y TPEHYTHOTr CTaka HWBOA [PHUIPEM/BEHOCTH OCHrypaBaya 3a
umivieMenTauujy ConsenrHoctu 11;

e paeHTH(UKALK]Y ja3a y cipeMHOCTH ocurypapaua 3a ConsenrtHoct [1;

* CTHLAWE YBH/A Yy MJaHOBE OCUrypaBaua 3a aonasak J[upekruse;

e yaeHtudukaumjy Oyayhux norpebda 3a pecypenma;

e yaeHTudukanMja noTpeda 3a akuMjama cynepsusopa;

e wicHtupukaumja norpeda 3a crneuMpHUUHMM aKiMjama — KOoNepauuja, TPeHWH3H,
MPOMEHA JbYACKHX pecypca HTA.

Kao apyru uwsb oBe JIOKTOpCKE jaucepTaluje, nopea mepewa moryhHoctH tpaHcdopmaimje
CEKTOpa OCHrypama, je Tmpejyiarate Oyayher mnpaBla pa3dBoja CeKTOpa OCHTYpawa MU
¢dunancujckor cekropa Cpbuje.

Y ceamom mornapiby Ymuuaj yceajamwa eeponcke pezynamuge Consenmmuocm Il na
Qunancujcky cmaduinocm 3zemme je nNpUKazaH YTHLA] ycBajaka €BPOICKE peryjiaThse
Cossenthnoct Il Ha ¢uHaHcHjecKy cTabwinoct 3emsbe. [lpBo je OuTH o0OjamimbeH nojam
(uHaHcHjcke cTabMIHOCTH M OCUIYpakha Kao BaxKHOT (hakTopa 3a weHor obe3behema, a notom je
npuvKaszaH jonpuHoc ycpajatba pexkuma ConsentHocT Iy nobGossiawy (HUHaHCH]CKE
CTaDMIHOCTH 3eMJbE.

Ocurypasajyhe kommanuje, Kao Jieo (pMHAHCH]CKOT CMCTEMA, UMA]y BaXKHY YJIOIY Y OJIpiKaBatby
¢uHaHCcHjcKe cTaOMIHOCTH jep Ccy y OCHryparmby BHIIE Hero y OWII0 KOjoj JApYroj JAeNaTHOCTH
MCIIPETUICTaHH 10jeJIMHAYHK W 1100aIHH MHTEPECH, LITO MY Jaje rnocedaH 3Hauaj y [puBpe/HOM
KUBOTY cBake 3emsbe. Hamme, ocurypaBajyhe koMnaHuje Ha OCHOBY CHTHHX, alld OpOjHMX,
yIiaTta [peMHja akKyMmyJupajy BeJiMka (DMHaHCHMjcKa CpeacTBa Koja TpeJcTaBibajy J1eo
HAIMOHAIHE LITE/HE, KOJU Ce KOPMCTH 3a pellaBaibe MaKpoeKOHOMCKHX morpeda apyiuTea
CTpYKTYpHO nipuiiarohaBarse npuspesie. 300r Tora ce 0BUM HHCTUTYLIMjaMa y 3eMJbamMa y KOjuMa
nocroje W paje (puHaHcHjcka TpAKUILTA NpHaaje U nocedaH cTaOMIIM3aLMOHN KaTakTep.

Consenrnoct Il 6u Tpebano na obe3denu TakBo OKpyxkewe koje he nossonutu oapehena
npunarohasata norpebor KanuTaia Tamo rje je To onpasiaHo, wro he yruuatu Ha noeeharme
(hrreKCHOMIHOCTH M jauarba KOHKYPEHTHOCTH KOMIaHHja Ha TPAKMIITY OCHrypaiba, 00e30ehy)jyhun
Ha Taj HauuH Op30 npuiarohaBame MNoOC/IOBarka ocurypasajyher Jpyurrsa npoMeH/bHBOM
OKpY/KEHY KOje 3aBHCH 0J1 NOTPOIIAYKUX M TOCIOBHUX 3aXTeBa M Tako JonpuHocehu pacty
3aM0CAEHOCTH M NPOJYKTHBHOCTH.

V 3aKpyuHIM pazmMamparsuma ayTop je CakeTo NpHKa3ao HaBe/JICHH MOJIE] W UCTPAaXKHBAMLE U
opmysincao 3aKbyUKe M HA3HAUMO TIPABLE Ja/bUX UCTPAKUBALA.

Kao nocnemmua yceajama esporicke perymaruse Consentnoct Il ouekyje normyHa
peopraHusaija 1eJOKyNnHor cektopa ocurypawa y CpOuju, a npuxsaraie €BpONCKHX
perynarupa he ce cMrypHO CIIPOBECTH HA TEKM HAYMH HETro ITO je ciy4aj ca TpkuireM EY,
uMajyiu y BUAY BeanudHy W O0MM MOCHOBaka CPHCKMX ocurypasajyhux jpyuwrasa, Kao M
HECTIPEMHOCT CYIIEPBH3MjE OCUTYpaiba Y yCBajaiby HOBOI HAUWHA paja.



CripoBejicHe aHaliM3e U HUXOBH pe3y/ITaTH JI0OMjeHH 01 OCHTypaBaya WHUKY]Y J1a je yBoherbe
HOBOI' Ppe3KMMa COJIBEHTHOCTH ©a3upaHor Ha pu3MKy, HajePEKTUBHU]U W Haje(PUKACHU]M HAYMH
3a MCIYHHaBakbe I'eHepaliHuX unbesa npojekra ConsentHoct 11, Pesyntatu oBor ucrpakubama
[0Kasyjy Za cy rnpurpeMe cprckHX OCHrypaBava 3a JoJja3ak HOBOTI peskuma COJIBEHTHOCTH Ha
BEOMa HMCKOM HHMBOY, 3a pa3iuKy o ocurypasada y EY. Manu npouenar tpxkuinra je
JIOBOJBHO Y3HAIpPEN0Ba0 Ja pasMHiLbad KOHKPETHO O CTPATCrMjCKOM YTHUAjy Koju he umatu
peryjiaTupa, a jolll HHjeHO JPYLITBO Koje nociyje Ha tepuropdju CpOuje HHje y3HAnpeloBao
JIOBOJLHO J1a 1MOKpHBa cBa Tpu cTyda koja nponucyje peryaatuea Consenrtroct Il 36or osora,
OCTOJH oOnpapjaHa cymma Ja he Cpnceko TpKHILUTE OCHIypama YCMNETH Ja M3BEJIC
ycarnamasate ca peryiarusom ConsenrHoct Il kaja 3a To johe speme.

Behuna rpauinra npenosnaje  KOpUCTH KOje €€ MOTY OCTBApUTH  MMIIJIEMEHTALIM]OM
Consenrnoct [, noceOHO y ynpasbawy MHpoOpMaLMjamMa 3a JHEBHE CTpATEIIKe O/UIYKE, Kao H
332 OJUIYKC Y BE3W ca YMpaB/balbeM KalUTaloM M Y OCTBApHBabhy KOHKYPEHTCKE IPEJHOCTH.
MehyTuM, KoJMKe roj1 jaa cy npeasuhere nocnosHe KopucTH koje he nonern Consenrtnoct I,
kao pesyiarat ysohewa perynarue CosisentHocer Il ovekyje ce nosehamse y TpowKoBMMa
nmocnoBaa. OBM TPOLIKOBM ¢V HajBuuwe Jgouupand y uudpacrpykrypu HMT cexropa u
UMIIEMEHTALIM]H CAMOINPOLIEHE PU3MKA W COJIBEHTHOCTH. YIPaB/bayKO PECTPYKTYHpame Ce
takohe cmarpa rNaBHMM HOcuoleMm Tpoiikosa y uMmruiemenTaunju  ConsentHoctH Il
AHrakosarbe eKcriepara W ¢AyKalldja 3anocjeHHX Ccy CTaB/beHM kao cieaehn Tporak
neonxoyan y ummiemenrauuju ConeHTHocTH I, Ka0 M MHTEPHO M €KCTEPHO M3BEILTABAILE M
NpUXBATa-E MporpaMa 3a yrpassbame puzuumma npeayseha EPM.

Jeana ox npodaemarnuHujux obusactu je jacnoha Jlupexrtuse Consenrnoct 1. Passoj unrepror
MOJIeNla M M3pauyHaBame a/eKBATHOI Kanutaja Mpeko craHaap/He (opmylie ce KOJ CBHX
OCHIypaBava cMarpa Kao M3a30B, LITO ce [10BE3yje YNPaBo ca HEJOBOLHUM paszyMeBambeM
aupektuge Cossentnoct Il. OBo je AMPEKTHO TMOBE3aHO ca HEJOBOJLHUM  TOBCPEHEM
OCHrypaBaua y cynepsusujy, Tj. Ja je CyrnepBU3nja qopacia 3aiaTKy Yy 0100paBamy pa3sBHjeHHX
uHTepHux mosiena. OBo Mojpa3yMeBa Kako HMXOBY CMOCOOHOCT /1a HHTEPHHU MOJE/H MOCTHIHY
a/1eKBaTHE CTaH/1ap/ie KBAJIWTETA, TAKO M CNocOOHOCT cyriepBU3opa aa nperieaajy 1 oa0bpe ose
mozene. OBo he ce Tek nokasat Ja M je uctuHa y OyayhHoOCTH, a uMiCHMLUA je Ja je npel
CVIIEPBM3HjOM jeIHAKO TEKaK MyT Kao M npeji 0curypapajyhum ApymTBumMa y MMILIEMEHTALH]H
jaupekrtuse Consenrroct I

Ocurypapajyha apymiTea cy K/byuHa Kapuka Yy JlaHlly MHBeCcTMUHMja Koja omoryhasa
KOMIlaHHjama Jla (JMHAHCUPA]y MHBECTHLIMje W 1ITenmama ja obe3bene npuxojie TOKOM CBOT
sKMBOTA. Paji MHBECTULIMOHOT JTaHL@ je 0/1 K/bYUHe BaKHOCTH 32 ehMKacHy ajloKallujy Kanurasia
y €KOHOMHH M TIpemMa ToMe 1odosblamy NpoJYKTHBHOCTH M KOHKYPEHTHOCTH.

[Tapanie/iHO jauarbe peryJaTiBa M CylepBU3Mje ca COPUM M ONpe3sHUM yBohereM ubdepanHux
Mepa je CYIITHHCKO 3a jadarbe e(MKacHoCTH TPKUWTa ocurypaiba. JInGepainsauuja TpruiITa
ocurypama koja Huje npahieHa pasyMHMM TNPHCYCTBOM pEryJlaTHBE W CYNEPBH3M]E, MOKCE
JIOBECTH /10 XA0THYHE CHTYalMje Ha TPKMIITY Oocurypatba. EKOHOMMje 3emasba y TpaH3uimjn
TpeGa oBOME J1a MOCBETe NoceGHy MaKIby y CKIajay ca CBOjOM €KOHOMCKOM M (PHHAHCH]CKOM
curyaimjom. CTabHIHOCT CEKTOPa OCUIYpaiha je MOCTUIHYT, Kala ce ycrocTaBu KOHKYPEHTHO,
Npod)ecHOHATHO W TPAHCMAPEHTHO TPXKHUIITE y MehyHapoIHOM OKpyKeiy, Y CKialy ca
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pazyMHMM NPUHLMUIIMMA U NPAKCOM KOja reHepuile pelieBaHTHe MH(popmauMje u oaroeapajyhu
NOJICTHLIA].

Kao u nosehawe MHTEpPHAUMOHAIHE  KOHKYPEHTHOCTH  OCHrypaBaya, M3)elHaueHe
peryJiaTopHUX 3axTeBa ca eKoHOMcKoM creapHoithy he obe30eauTn Oosby anokaumujy xanuraia
Ha HUBOY Mpejy3eha, Lesor ceKTopa Ocul'ypama M y OkBUpYy LenokynHe EY ekoHomuje. OBo he
pe3yJITHPAaTH CMambemheM TPOLIKOBA Y LEHM KamuTala 3a CEeKTOp OCHrypawa M Takohe
moryhHoct 3a wuenokynHy EVY  ekoHoMMjy nmnpeko ylnore cekropa ocurypama  Kao
MHCTHTYLMOHAJIHOT MHBecTUTOpa. EdukacHMja anokauuja pu3MKa W Kanurala y OKBUPY
eKOHOMHje he NpoMoBHUCcATH (PUHAHCH]CKY CTAaOMIIHOCT Y CpeAmheM U JYTOM pPOKY.

Ha ocHoBy cBera Moxemo 3aksbyuutn ja ConsentHoct Il oGezbelyjyhu curypHoct u
cTabWIIHOCT Y MocioBaky ocHrypanajyhux koMnaHuja ucToBpeMeHo ode3behyje u curypHocT U
crabuiIHOCT (PUHAHCH)CKOT TPIKULLITA 3EMIbE.
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Mwmajyhu y BUAY MOCTAB/EHH MPEJIMET M LW/ UCTPAXKKMBAkha, KA0 U OCHOBHE XUroTese, y
paity je KopuiheHa KBalMTaTHBHA H KBAHTUTATHBHA METO/10J10TH]a UCTpaK1Bara. JloMiHaHTHA
je ynorpeGa MeTo/1a aHa/M3e M CHHTe3e rojaraka JA00MjeHHX M3 ceKyHaapuux u3sopa. [lopes
0BMX MeTosa, Y paay cy Kopuuthene n cliiejehe MeTose: HHAYKUMja M C/YKLKja, aHAIOIH]A H
koMmnapaiuja. Y TOM UMJbY KaHAWIATKHIbLA je CBEOOYXBATHO M CHCTEMATCKH WHTEpIpETHpana
jocajailmba ueTpakubamwa o yruuajy Jlupexruse ConsentHoct Il Ha mociioBame JipyuiraBa 3a
ocurypame. [loceban 3Hauaj y carjiezapakby 3Hauaja M yTMuaja npumeHe peskuma CoBeHTHOCT
Il na nochoBame ApywiTaBa 3a ocurypame y CpOujn umanu cy nojauu JOOMjEHH [yTeM
eMITMPHjCKUX MCTpaskkBarba. Y (YHKIMjH NOTBp/E MPETIOCTABKM MCTpaskkuBaa Kopuuihena je
M aHanu3a pasAMUMTHX TOCJIOBHMX CllydajeBa. Y MCTpaKMBa4ykoM Jeny pajaa kopuiuhen je
CTATUCTHYKH METOJI TECTHpara Xurorese Ha 0a3m mnojataka W3 TMPUMapHHX H3BOPA.
KopuuihemeM Merojia yorniurasawba M reHepaau3alje J0UUIO ¢e /10 PETIeBAaHTHHX 3aK/by4daka
MCTPAKUBAA.

["1aBHM JIONPHHOC JOKTOPCKE JMcepTallije je NOTBpAa NoJ1a3He U A0TYHCKHX XHII0TE3a 0
3Hauajy yruuaja npumere pexxuma Cosnsentnoct I Ha mocnoBame JpyriTaBa 3a OCHrypate y
CpOuju.

[los1a3Ha XMMoTe3a UCTPAKUBALA I71aCH /1a CUCTEM 3aCHOBAH HA PU3HKY anolupa KanuTall TaqyHo
Tamo rae cy pusuin. Ilpumena esponcke perynarise ConseHTHOCT I, Mpeko KOH3UCTEHTHOT
npucTyna y npotienu obasesa ocurypasaua, jahe nojpuiky y passojy je/IMHCTBCHOT TPIKHLITA
yeJIyra ocuryparba Kpeupajyhn MCTUHCKHM je/IHaKe YCTIOBE Y 3aXTEBUMA COJIBEHTHOCTH.

JlokTopckom aucepTaljom notepheHe ¢y M JIONYHCKE XMIOTE3€ HCTpakuBamba. [1pBa o1 wHX
FIacH J1a KOH3UCTEHTHHM MPUCTYNOM Y [pOLEHH o0aBe3a OCMrypaBaya M MONAKCHEM 01
creMMIHOCTH CBAKOr OCHIypaBaua, MOCTHXKE ce 0osba MOBE3aHOCT M3Mely 3axreBaHor
KaruTaaa U TPKHUILHE No3uumje ocurypasajyhe komnanuje, euKacHHja 3alITHTa OCHTYpaHHKa
W akuuoHapa ocurypasajyhe komnanuje kao u Behu cTeneH XapMOHHM3aUMje Y OKBHPY
JE/IMHCTBEHOT TP3KHILTA OCUTYpaha.

Jlpyra jonyncka xunoresa riack ja cajaiimbn EY peskuM caJipki MHOTe KBAaHTUTATHBHE 3aXTEBE,
/i je BeoMa Mallo 3axTeBa Koju ce (poKycHpajy Ha KBaJWTaTHBHE (hakTOpe pU3MKa, Kao WITO Cy
OpraHn30Babe YNpaB/batha pPU3HLMMA W KBAIMTETOM YNpaB/baiba W He 3axrTeBajy Ol
CyTNepBM30pa JIa M3BPIIABajy Pe/lOBHE Mperie/le OBUX KBAJTMTATHBHHUX acrieKara.

Tpeha norephena gonyHcKka XMIIOTe3a r71ack J1a puveHa esporicke peryiarnse CoBeHTHOCT I
He camo J1a he jeduHMCaTH KanuTalHe 3axTeBe, Hero hie 3aXTeBaTH 0/1 KOMIaHHja j1a ycrocrase
cHeTeMe, TIpoLlece M KOHTpole 3a yrpasibatbe pusukoM. Komnauuje koje To ypazae he outn
HarpaheHe ca HIKMM KalluTaIHAM 3axTeBuma, yume he nodosbluati cBoje NocoBarbe.



3AK/bYYAK U IIPEAJIOI" KOMHUCHJE

Ha ocHoBY JleTasbHe aHanu3e caapikaja, kopuwheHnx MeTo/1a, Kao M OCTBapeHHX LIM/beBa
U JI0NpHHOCA MCTpakMBatha, KomMucHja 3ak/byuyje Ja je KaHAMAaTKHEbA NoKasaa crocoOHOCTH
M 3HaIba HEOMnxo/iHa 3a o0aB/balbe HaYYHHMX MCTpakHBarba. JJOKTOPCKY /AMcepTauujy O/UIMKYje
3aBM/IHA  HAyyHa 3acHOBAHOCT M akTyenHoct. KauauaaTkumwa je mnpoyuuaa OOMMHY M
pejieBaHTHY JUTEpaTypy, KOpeKTHO o0aBMia TEOpHjCKa M EMITHPH]CKA HCTPaKUBambha U
(Gopmynucaia BalMIHE 3aK/byUKE M MPEMOPYKE 3a KpeaTope pa3BojHE MOJIMTHKE U CTpaTeruje y
npeaysehuma W mMpe, Ha MakpoekoHoMckoM HuBoy. lHenocratak wHayuno ¢ynampanux
HeTpakuBatba y aoMaho] eKOHOMCKO] aMTepaTypu y 0BOj obsiacTH ycneuHo je HajlokHaheH
H3pa/IoM OBE JIOKTOPCKE JAucepTalluje.

Mwmajyhu y Buay cBe HaBeacHe aprymedte, Komucuja 3a oLeHy W 0/0paHy JIOKTOpCKE
JIMcepTalMje ca 3aJ10Bo/bCTBOM mpetaxke HacraBHo-Hayuynom Behy Exkonomckor dakynrera y
Huury 1a nmpuxsaty MO3MTHBHY OLIEHY JIOKTOPCKE JiMcepTaliije KaHauaaTkumbe Mupjane Mauh
10/ Ha3uBOM ,, ¥YTHuaj npumene aupexktupa EY — Cougentnocr I — na cexrop ocurypama
y Cpouju* u 0100pH 1eHYy jaBHY 0/10paHy.

Y Humy, centembpa 2014. romne /

YJIAHOBHU KOMUWUCHIE:
1. '

Jlp Becenun Asnanosuh, BanpeiHn npodecop
EKOHOMCKOI‘[d)aKyﬂTeTa y Humy
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Jp Esuua INerposuh, peaoBuu npodJecop

Exonomckor ¢akynreray H /

Jp Hewén Byi-ba[( peIOBHU 11PO p

ExoHomckor (akynrera y Cy0oTHIH



