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YBoOj

MpeamerT macTep paga je aHanusa QUHAHCUjCKUX M3BellTaja npuepeaHMx cybjekaTta,
OOHOCHO npoydyaBatbe edekaTa Koju KpaTKopouHe obaBese WMMajy Ha CTBapHM MOPEcKu ayr
npuepeaHor ApyLUTBa.

Mpouec paja jecTe npeseHTOBakbe OCHOBHWUX MojMoBa 6unaHca, aHanmse QGUHAHCUjCKUX
M3BeLUTaja, KOpenaLMoHe U perpecMoHe aHaM3e U UCTPaXKMBara ederaTa obaBesa Ha MOPECKM ayr
npeayseha. Uum paga jecte yrBphuBarbe y3poKa Mopeckor Ayra npuBpefHoOr ApYLITBa, HEroBO
npeasuharwe 3a 2023. rogMHy W nNpuKas ogpeheHuMx MaTeMaTUUKMX anaTta Yy WCMUTUBAkbY
CaKyn/beHWX MoJaTaka M Kof aHanuse edekaTa KpaTKOPOUHUX obaBe3a Ha CTBAPHM MOPECKU Ayr
npuspegHUX ApyLITaBsa.

Y npBom nornaesby 06jalltbeHN cy OCHOBHM NOjMOBU GUHAHCUjCKMX M3BELUTaja, KOMMNAETaH
ceT OUMHAHCUMjCKMUX M3BellTaja, Kao M MNojam M CcagpXuHa bunaHca cTarba, bunaHca ycnexa u
HanomeHa y3 puMHaHCcHjcKe U3BeLUTaje, KOju Ccy KopuwheHW y UCTPaXKMBakby y OBOM pajy.

Y Apyrom nornae/by ce pagy O aHanM3M GUHAHCKJCKUX M3BELUTaja C NOCEOHMM OCBPTOM Ha
MaTemaTuyKe MeToe Koje ce KopucTe y aHann3n GUHaHCKjCKMX n3BeluTaja, a Koje cy kopuwheHe u
Y WUCTpaxKmMBakby Y OBOM pajy, Kao LITO Cy NpougeHaT, yaeo, perpecuja, Kopenaumja u rpaduuke
meToae.

Ncto nornae/be Hac yBOAWM y KOpPenaumoHy W perpecuoHy aHanumsy. Kog KopenauuoHe
aHanu3e HasegeHa je dopmyna 3a M3padyHaBatbe KoeduuMjeHTa Kopenauumje, anu M y3opaykor
KoeduumjeHTa Kopenauuje Koju je yrpaheHy mHore codTeepe, Kao wTo cy Excel n Statistica Koju cy
KopuwheHn y aHann3un nogataka y oBom paay. Ko perpecMoHe aHanmse AaT je yBoa y jeAHOCTPYKY
JINHEeApHYy perpecunjy, HaBeAeHa je HeHa jeAHauyMHa WM [aTa je oueHa MapameTapa MeToAOoM
Hajmarux KBagpaTa. Takohe cy npukasaHe ogpeheHe rpaduyke meToge, Kao LWITO Cy TavyKacTy,
KPYKHUU CTYBMYacTM Amjarpam, KOju ce MPWIMKOM aHa/in3e eKOHOMCKMX fojaTtaka Hajuewhe
Kopucre.

Y Tpehem nornae/by NPUKas3aHO je WCTpaxkuBarbe edeKata KpaTKopoyHMX obasesa Ha
nopeckn ayr. HaBeseHo je opakne notudy pesyntatu. M3BefeHa je KopenauuoHa aHanusa w
rpadumyka metoga. Ha ocHOBY KopenaumoHe aHanuse v rpaduyke aHaanse nogaTaka, OaNyvyeHo je
na he ce KOPUCTUTM NMHEAPHa perpecuja 3a NpeaukLmjy nopeckor ayra y 2023. roanHn. Hanpas/beH
je n3bop npOMeEH/bUBMX METOO4OM YyHasag (eHr. backward elimination). W3BepeHa je oueHa
napameTapa W nNpoLLeHa Moaena, a Ha Kpajy je gata npeAnKuunja nopeckor ayra.
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Y  33aK/by4HMM  pasmaTparbMMa  WUCTaKHYTM  cy  eBeHTyasHu  npobnemm  ca
xomockedactuyHowhy, moryhu TectoBM 33 XOMOCKEAACTMYHOCT W JIEKOBWM 33 OTK/Iarbakbe
XeTepocKeJacTUUYHOCTU. 3aK/byyeHo je aa ogabpaHa ¢yHKumMoHanHa dopma Huje Hajbosbn nsbop u
0a 6u uctpaxkusare Tpebano nNpowmrpuTh ynotpedbom NoIMHOMHE, NorapuTaMcKke UM pobycTHe
perpecuje. 3aKk/byyHa pasmaTparba Cy Hac ynyTuaa Ha noctojartbe ogpeheHn 6poj Tauaka Koje 6u
Morsie BUTK yTULajHe Tayake, NeBepUuLIn UK ayTaajepu, Koje bu Tpebano nocebHo aHanmnsmpaTtu. Ha
CaMOM Kpajy CMO Ce OCBPHY/IN Ha npeanKuujy nopeckor ayray 2022. n 2023. roanHun.

I neo

1 [lojam puHaAHCHjCKOT M3BeIITaja

[a 6u ce poHena ofnyka Koja 3a nocieauuy MMa OCTBapere Uubesa, notpebHe cy
6naroBpemeHe, noysfaHe U penesaHTHe MHpopmaumje. PykoBoacTeo npeayseha yrnasHoOm Lpnu
nHbopmaumje U3 pavyyHOBOACTBEHOr MHPOpMaLMOHOr cuctema. MHbopmauwmje Kojuma pacnonaxe
NMOMEHYTM cuUcTeM Ccy, ynpaBo, 6GsaroBpemeHe, Moys3faHe W peneBaHTHe. PauyyHOBOACTBEHM
MHOOPMALMOHN CUCTEM CaKyn/ba M obpalyje nmoaaTke, pagu ca 6asama nogaTaka U reHepue
u3BewTaje pasMuuTe HameHe. KHUroBOACTBO, Kao [A€0 pPavyyHOBOACTBEHOr MHQOPMALMOHOr
cucTema, npeacTassba cTporo Gopmann3oBaHy pasmeHy nHbopmaLumja y Kojoj ce TpajHO cakyn/bajy
noAaLm, XPOHOOLWKM U CUCTEMATCKU ce cpehyjy y CKaaay ca HacTaiMm NOC/I0BHUM NMPOMEHAMa Koje
ce MOry BpeiHOCHO UcKasaTu. MpomeHe ce benexke XPOHONOWKUM PeLiOM Y MOMEHTY HacTajakba Ha
OCHOBY OPUTMHANHUX, MUCAHUX AOKYMeHaTa. JOKYMEHTM M NOZALLM HACTAAN Y KHUTOBOACTBY MMAjy
[OKa3HM KapaKTep, LWTOo ce He MoxKe pehu 3a apyre cucteme pasmeHe nHbopmaumja.

N3 pauyHoBoAcTBEHOT MHOOPMALIMOHOT cMCTEMa HacTaje GUHAHCKUjCKM n3BeluTaj nnm bunaHc
Ha OCHOBY KOra PYKOBOACTBO, MoBepuouM, fA06aB/bayv U OCTaZM KOPWUCHULM MOTY AOHOCUTM
npaBoBpeMEHEe 1 BarKHe 0AJ/1yKe 3a CBOoje nocnoBarbe. OBaj U3BeLUTaj, MaKo HACTA0 Y PA4YyHOBOACTBY,
O4rOBOPHOCT je pyKoBoACTBa npeayseha.

BunaHc unm GUHAHCUjCKM M3BELLTA] je PauyyHCKKU, A4BOCTPAHM NPUKa3 CBera Yume npuspesHo
APYIITBO pacnofiake, CBera LWTO je OCTBapeHO W cBera IUTO je BAAaCHMLUMMA CTaB/beHO Ha
pacnonararbe.

Pey 6unaHc noTuye of, NaTUHCKe peuu libra, WTo 3HauM Bara ca ABa Taca. CaMo 3Hauerbe
peun 6unaHc ynyhyje Ha cnepehe: ga ce 6unaHcOM HeWTO MepU M WCKasyje pesynTaT, da ce
pesynTaT uckasyje asama obenexjuma (pesynTtaT M cTambe) M da ce Ta ABa obenexja gosoge y
paBHOTEMXY.

dopmanHo, bunaHc ce 1UcKasyje Kao npernes ca [Ba acrnekTa, 0g4HOCHO obenexja. bunaHc
yBEK NOCTOjM1, YaK U Kaga To Huje NpuKasaHo y dpopmanHom 6unaHcHom 06amKy. Kako cy y BunaHcy
WCKa3aHM CTakbe U pPe3ynTaT HeKe NojaBe, TO He 3HAYM Aa je cacTaB/batbem BMnaHca AejcTBo nojase
npectano. Hanpotus, 4Yecto ce paau o GOpPManHOM MUCKa3uBaky CTarba W pesynata rnojase y
oapeheHom TpeHyTKy, Ha ogpeheHn AaH, Kaga je nojaBa jow y pa3Bojy. 360r Tora ce AaH Ha Koju ce
6unaHc cactas/ba 30Be AaH bunaHca.
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Mepuio no Kome ce UCKa3syjy NocioBHM aorahaju, pesyTat u cTakbe npegyseha jecy HoBYaHe
jeanHuUe. Y payyHOBOACTBY Ce OCHOBHMM BuIaHCMMa cmaTtpajy buiaHc cTakba M bunaHc ycnexa. Y
NpUHUMNY, BUnaHc ycnexa Byye KOpPeH U3 BunaHca cTarba, Na Kaja ce Kaxe caMo bunaHc, Mmcam ce
Ha bunaHc cTamba.

XapmoHu3auuMjy  GMHaHCUMjCKMX  uM3BelwTaja  ogpehyjy, ymHorome, MehyHapoaHu
payyHoBOACTBEHM cTaHZapau (MPC) n MehyHapogHu cTtaHZapauM GUHAHCUJCKOr M3BeLUTaBahba
(MC®M). XapmoHusauuja ¢UHaAHCUjCKMX M3BELUTAja MNpPeTcTaB/ba HUXOBO ycar/iallaBakbe  Ha
mehyHapogHom Hueoy. CTora cmo y moryhHOCTK ga pa3ymemMo Moc/oBakbe KOMMNaHuje Koja nocayje
BaH reorpapckmMx OKBMpa Hawe 3emsbe. PUHAHCUCKM M3BeLUTaAj MOKasyje ycrnex PyKoBOACTBA Y
ynpaB/bakby pecypcrma Koju cy my nosepeHu. LUTo ce cTpykType THuye, GMHAHCUjCKM M3BELUTA]
nokasyje ¢pMHaAHCUjCKY NO3ULMjY UK pe3yaTaT NpUBPeaHOr APYyLTBa.

Y dMHaHCHjCKMM U3BELWTAjMMa Cy caapKaHe nHbopmauuje o:

MMOBWHM,

obaBe3ama,

npuxoanma v pacxogmma, ykbydyjyhu nobutke u rybutke,
pacnoaenv gobutu,

e N e

TOKOBMMa rOTOBMHE.
KomneTaH ceT pMHAHCHjCKUX U3BeLUTaja nogpasymesa:’

bunaHc cTakba,

6unaHc ycnexa,

M3BeLUTaj O OCTAaNOM pe3ynTarty,

M3BELUTAj O NPOMEHAMA HA KanuTany,

M3BELITaj O HOBYAHMM TOKOBMMA (TOKOBMMA FOTOBUHE),

o Uk wN R

HarnomeHe y3 pUHaHCHjCKe U3BeLWwTaje.

1.1 Ilojam 6M/1aHCaA CTakba U GUJIAHCA ycrexa

Y 6unaHcy cTarba obenogamyjy ce nHbopmauuje Koje yKasyjy Ha GMHAHCUjCKY no3uuujy
npeayseha. BUnaHc cTakba UCKasyje € jeaHe CTpaHe MMOBUMHY, a C Apyre Kanutan u obasese. Kako ce
pagu 0 UCTOj CTBapM NOCMATPaHOj M3 ABa yraa — jeAHOM Ca acnekTa BPCTe MMOBUHE, @ APYrU NyT 13
nornesa nopekna MMoBuHe, M3mehy mopa fAa NocToju jeAHAaKOCT, OAHOCHO paBHOTEXa. 3aTo BunaHc
CTakba MMa ABe CTpaHe, aKTMBY — Ha KOjOj Ce UCKaslyje BpCTa MMOBWMHE M MacuMBy — HA KOjoj ce
MCKasyjy Kanutan u obasese.

BunaHc ctarba Moxe 6UTH y dopMM ABOCTPaHOr Nperieaa, rae ce Ha eB0oj CTpaHM UcKasyje
MMOBMHA, a Ha AecHoj Kanutan u obasese nan y Gopmu jegHocTpaHor npernega rae ce Hajnpe
MCKasyje MMOBMHa, a NOTOM KanuTan u obasese.

3a 6unaHc cTarba K/byyHO je Aa u3meRy akTMBe M macuee NOCTOjU jeAHaKOCT, O4HOCHO
paBHOTe)Ka. To 3HauuM Aa je cBaka obaBesa Npema NoBepuoLIMMa NOKPUMBEHA MMOBUHOM Ha CTPaHU

1Cﬂy)K6EHM rnacHuK 6p.73/2019 n 44/2021 — ap. 3aKoH, 30KOH 0 payyHO800CMaY, YnaH 29
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aKTUBe, anun TO He 3Hauu aa ce obaBese mory Be3nMBaT 3a NojeAMHa4YHe UMOBUHCKe denose, Beh aa
je YKynHa nmacvBa NOKpMBEHA YKynNnHOM akTtMBom. ObaBese ce He Mory Be3uBaTW 3a nojeguHe
MMOBUHCKe aenose, 360r Tora WTO ce cpeacTsa HenpectaHo Kpehy npenasehu w3 jegaH y apyru
06/uK.

MmoBuHa, KanuTan u obaBese Cy MCKasaHW Ha ogpeheHu AaH, AaH GunaHcuparbaAKo je
o4HOC MMOBUMHe 1 06aBe3a BuLLIE MOMEPEH Y KopUCT MMoBMHe, Beha je curypHocT nosepunaua fa he
cBOja noTparkmearba mohu HannatuTU. OBPHYTO, aKo je o4HOC AyroBa U UMOBUHE BULLE MOMEPEH Y
KOPUCT AyroBa, 3aliTUTa MoBepuiaua of eBeHTYaNHWX rybuTaka je mara, a PU3MK 0f, Hannate
noTpaxusara sehu.

Kako ofHOC MMOBMHE M [yroBa 3aBWCK Of, BUCMHE COMCTBEHOr KanuTana, TO je COMCTBEHU
KanuTan rapaHTHa cyncTaHua 3a ucnnaty ayrosa. ConcreeHM KanuTan je rapaHTHa CyncTaHua 3aTo
WTo Kag npeaysehe rybu, oHo NpBO rybu cCONCTBEHM KanuTan M AOK rybuum He npehy HUBO
COMCTBEHOr KanuTana, nosepuoum cy 3awtmheHun. Mehytum, Kaga rybutak npehe nsHoc concreeHor
Kanutana, oHAa ce Tpowwu u TyhW, No3ajM/beHM KanuTaa M AyroBu Ce He MOry BULLE Y LeWHU
nogMmputu. LLITO je concTBeHn KanuTtan BULWM, TO je Beha CUrypHOCT M3MUPUBatba 4yroBa.

BunaHc ycnexa ce yecto Ha3uea pavyH fobutka u rybutka. OH ncKasyje npuxoae, pacxoae u
bUMHaAHCKjCKM pe3ynTaT Koju ce aobuja Kao pasnnka mehy wuma y oapeheHom 06payyHCKom
nepuoay. Kao u 6unaHc ctarba, M BunaHc ycnexa moxe Aa ce npukaxe y popmu ABOCTPaHOT Uaun
jeoHoOCTpaHor nperneaa.

BunaHc ycnexa moke ga byae y 06anKy ABOCTPaHOr NpuKkasa uau y obauky jegHocTpaHor
npukasa. AKo je 6MnaHC NpuKasaH OBOCTPAHO, OHAA Ce Ca JieBe CTpPaHe WMCKasyjy npuxoam u
HeraTMBaH PpUHAHCKUjCKM Pe3ynTaT, a ca AeCHEe PacXxoAm M NO3UTMBaH pe3yaTaT. AKo je BunaHc ycnexa
NnpUKasaH jeAHOCTPAHO, OHAA Ce MCKasyjy NpuMxoam, na pacxoam, na GUHAHCUjCKM pe3ynTaT Kao
pa3nunka mehy brma.

KnacnuHa pgedvHMumja no3MTuBHOr GMHAHCUJCKOr pe3ynTaTa je Aa je pe3ynTaT pasnuKke
usmehy npuxoga n pacxoga, a HeTo AobuTakK je pa3nuKka nsmehy 6pyTo duHaHcKjcKor pesynTtaTa u
nopesa Ha gobuTak.

BunaHc cTarba M BunaHc ycnexa NocToje y CBakoMM OMEHTY, OHU Cy CMOjeHn Y jeaaH bunaHc,
dbopmanHoO HEBUA/bUBM, @ CTBAPHO MCKa3aHM Ha pavyyHMMa rnasHe Krbure. 360r Tora ce Kaxke Aa je
KHMroBOACTBO 6MNAHC Y MOKpeTy.

1.1.1 lo3unuje GUIaHCa CTamba’

*Mpema: MpasunHUKY 0 KOHMHOM OK8UPY U CAOPHCUHU PAYyHA y KOHMHOM OK8UpY 3a NpuspedHa
Opywmea, 3a0pyae u npedyzemHuke, Cn. FnacHnk PC, 6p.89/2020 v MMpupyyHUKY 3a npumeHy
mehyHapoOHUX cmaHAapda puHAHCUjcKoe uzsewmasarba, CaBes payyHoBoha v pesusopa Cpbuje,
2019. beorpag, CPPC
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1.1.1.1 llo3uyuje akmuege

HeynnaheHn ynucaHu Kanutan. HeynnaheHu ynucaHuW KanwuTan je WM3HOC yNUcaHMUX, a
HeynnaheHux akuuja v yaena. Pagm ce o noTpaxuarby npegyseha npema ocHMBa4YMMa
KOjU HWUCY yniaTuAuM oBaj M3HoOC Kanutana. O6u4HO ce feo ynora nnatv 40 perucrpaumje
cybjekTa, a ocratak ce ynnahyje y poky of ABe roauHe og ynuca npegyseha y perucrap
npuspegHux cybjekarta.

HemaTepujanHa vmoBuMHa U goodwill. CpeacTBo npeactas/ba pecypc Koju je pesyntaT
npownux gorahaja, a og, Kora ce o4yeKyje npunue 6yayhux eKOHOMCKUX KOPUCTU Y EHTUTET.
HemaTepujanHa MMOBWHA je CPeACTBO Koje Huje HU Yy PU3MYKOM HUM Y HOBYAHOM 0B6/IMKY, a
Koje ce MoXe naeHTudKoBaTH.

Y HemaTepujanHa ynararba Cnagajy: OCHMBAYKA ynarakba, ynarara y UCTpaXKkmBame U passoj,
KOHLlecuje, NUUEHLE, NaTeHTW, ynaraka Yy NpPobHY MPOU3BOAHY W KYNMOBMHOM CTEYEHU
ryaswn.

F'yABUA HacTaje Kao NO3UTUBHA PA3/IMKa YKYMHUX TPOLIKOBA KyNoBWHe, Kaga npegysehe Koje
cTmnye niaha He camo LeHy 3a cnocobHocT npeayseha ga 3apaam, Beh n npemujy 3a edpekte y
byayhHocTn, 3ajeaHo ca BpegHowhy Heonwun/bMBE MMOBMHE KOjy Huje 6uno moryhe
npoueHnTN y bunaHcy npeayseha Koje ce cTuye.

HeKkpeTHuHe, nocTpojerba, onpema.HekpeTHWHe, MOCTpojerba M onpema Cy martepujanHe
CTaBKe Koje ce Ap¥Ke 3a ynoTpeby y npouecy Npon3Boahe UK NpyKakby ycayra u koje he ce
KOPUCTUTK Y NEPUOAY AyKeM of, roAnHY AaHa.
MHBecTUUMOHE HeKpeTHUHe. MHBeCTULMOHE HEKPETHMHE Cy 3eM/bULITE UK 3rpaje Koje ce
ApXe paaun 3aKyna uan paam nopacrta BpeAHOCTM HeKpeTHUHe. OBe HeKPEeTHUHE ce He apiKe
360r y4ecTBOBakba Y MPOU3BOAM UM MPYXKakby YCNYra, Kao HU 33 NpoZajy pobe.
Buonowka cpeactea. buonowka cpeacTea ce KNACUPUKYjy Kao:

* lyme,

e BUWeErogulkbK 3acaau,

e  OCHOBHO CTajo.
Nn3uHr. JInsuHr npeactas/ba yroBOp KOjUM AaBanal, JIM3MHIA NPEHOCKM HA KOPUCHMKA
Nv3nHra, npaso Kopuwherba cpeactasa Ha ogpeheHn nepuog, y 3ameHy 3a nnahare naun
HU3 nnahakba.

BpcTe nnsmHra cy: Noc1oBHU U GUHAHCU]CKU IUSUHT.

PUHAHCHJCKMM IM3UHIOM Ce, Y CYLUTUHW, NPEeHOoCce CBE KOPUCTU U CBM PU3MLM NOBE3AHU ca
BNACHULWITBOM. [OCNOBHU IN3UHT je IN3UHT KOjUM Ce CYLUTUHCKM He MPEHOCE CBE KOPUCTU U
CBM pU3MLM MOBE3aHW ca BAACHUWTBOM. [la An je NU3MHT GUHAHCUjCKU WMAU NOCAOBHMU,
3aBMCU 0Of, BPCTE TPaHCaKaLmje, a He 04, BpecTe yroBopa.

AmopTu3aumja. AmMOpTM3aLMja je CcMCcTeMATCKa asoKauuja M3HOCaA CcpeacTaBa Koju ce
AMOPTU3Yjy TOKOM HUXOBOT KOPUCHOT BeKa. CBaKun Ae0 HEKPETHMHA, NOCTPOojeHa U onpeme,
YMja je Npu3HaATa No4YeTHa BPeAHOCT 3HaYyajHa, amopTM3yjy ce nocebHo. CBako npeaysehe
yTBphyje meToa M cTony amopTusauuje y cknagyca MPC 8-PayyHOBOACTBEHE MOJINTUKE,
npomeHe pa4yyHOBOACTBEHMX MPOLEHA U FpeLLKe.
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MeToa amopTusaumje moxe 6uTK:

® MPONOPLUMNOHANHM,
e [erpecuBHy,
e  GYHKUMOHANHW.
OcHoBMUa 3a 06pavyH amopTM3aLmje HEKPETHNHA, NOCTPOojeHa, oNpeme je peBanopm3oBaHa
HabaBHa BpefHOCT. 3a notpebe @uHAHCUjCKOr M3BEeLWTaBatba YrNaBHOM Ce KOPWUCTU
nponopumoHanHun metog. (MPC 16-HeKpeTHMHe, nocTpojera n onpema, naparpad 62).

Mpeaysehe camo ognydyje Kojy he ctony amoptusaumje Kopmctut. Ctona amopTusaumje ce
padyyHa Kao KonudHuK namehy 6poja 100 M npouereHOr Beka Tpajatba cpeactsa. MsHoc
amopTusauuje pacrnopehyje ce pefOBHO Ha BPeAHOCT CPEACTBa Yy TOKY HEroBOr KOPUCHOr
BeKa Tpajatba. [oAMllba MCNpaBKa BPeAHOCTU HEKPETHMHA, MOCTPOjetba U onpeme UcKasyje
ce y 6unaHcy ycrnexa Kao TpoLuak amopTusaumije.

[yropoyHn GUHAHCKUjCKM NnacMaHn M NOTparkMBarba. JyropodyHu GUHAHCKJCKM NaacmaHu
obyxsaTajy yyewha y Kanutany u gpyre xapTuvje og, BPeAHOCTU PacroioXKMBe 3a Npoaajy,
JaTe KpeauTe M 3ajMOBE Ca POKOM AYXUM Of roguHy faHa, AyropovyHe XapTuje of,
BPEAHOCTM Koju ce apxke go pocneha y uu/by ocTBapera ogpeheHux npuHoca y Buay
avBuaeHaM, Kamarta, ydyewha y fo6UTKy.

3anuxe. 3anuxe obyxBaTajy rotoBe WM HeAOBpLIEHE MPOM3BOAE, OCHOBHM W NOMONHM
maTepujan Koju he 6utn KopuwheH y npouecy NponssogHe, Kao U Habas/beHa Aobpa paan
npogaaje (Tprosayka poba) n 3eM/buLLTE U Apyre HEKPETHUHE KOje ce ApKe 3a Aasby Npoaajy.

[akne, 3anvxe mory ga ce ApXKe y CBPXy npoAaje, TO cy 3anauxe pobe, UaM ce Kopucre y
caMOM npoLuecy Mpou3BOAHE, Kao LWTO Cy 3a/Mxe maTepujana, CUPOBUHE, Pe3epBHUX

nenosa.

FOTOBMHCKM €KBMBA/NIEHTU U TOTOBMHA. [OTOBMHCKM eKBMBaNeHTU 0OyxBTajy xapTuje opf
BPEAHOCTH, KOje ce mory 6p30 NpeTBOPUTU Y TOTOBUHY, U NMIEMEHTU METaN.

Y roToBMHY W FOTOBUHCKE enemeHTe, Takohe, Aonase y 063up AenosuTtv no suhery U
roToBMHa y CTpaHoj  gomahojBanyTi 1 aKTUBHa BpeMeHCKa pasrpaHuyetba.

AKTMBHA BPEMEHCKA pasrpaHmyera noapasymesajy:

e yHanpeg nnaheHe TPOLWIKOBE, Kao LWITO Cy 3aKyn, Oocurypakbe W npetnnaTta Ha
nybavkauuje,
® MpWXOAM KOju HUCY mornum 6utn HannaheHun y Tekyhem nepuogy, anu cy HacTanu
TPOLUKOBW BE3aHU 33 HbMX Y UCTOM Nepuoay.
OponoXKeHa nopecka CcpeacTBa HacTajy Kaga je onopesuBn pobutak Behu  opg,
payyHOBOACTBEHOT fOOUTKA, Kao pesynTaT NpMBPEMEHUX pas/iMKa Koje ce oabujajy. Pagu ce
O TOMe [a Ce HEeKW MpuUXoAW MpPU3HAjy y mopecke cBpxe y Tekyhem nepuogy, a npema
payyHOBOACTBEHWMM MpaBuaMma buhe NnpusHaT y HEKOM HapesHoMm nepuogy. LUTto ce Tnye
pacxofa, HeKW pacxoau ce npusHajy y Tekyhem nepuogy no payyHOBOACTBEHUM
npasuaMMa, a 3a nopecke cepxe he 6UTU NPU3HATU Y HEKOM HapeZHOM nepuoay. OaNnoxKeHa
MopecKa CpeacTBa Cy pesyaTaT NPMBPEMEHUX Pas/fivKa Koje ce oabujajy U3 passiora wto ce
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pagv o yHanpeg naaheHum nopesuma, wro he ce BUAETU y Nepuoay Kafa ce oBe passivKe
byay NOHUWTWAE, @ Kaga pacxogu no OCHOBY nopesa Ha gobutak byay sehu og usHoca
nopesa Ha [,06UTaK Koju Tpeba ga ce naatu.

1.1.1.2 Ilo3uyuje nacuese

Kanutan. Kanutan je cynctaHua Kojy BnacHWK ynaxe y npegysehe, Koja ce 3agpkaBa y
MCTOM U Koja ce yBehaBa MM cmakbyje TOKOM npoueca nocnoBaka. Kanutan ce genu Ha
OCHMBAYKM (COMCTBEHWN, OCHOBHM) KanuTaa U KanuTan cTedeH TOKOM MpoLeca Nnoc/ioBatba.
Kanutan ce moxe npeacTaBUTM Kao pasnuka usamelhy yKynHe umoBuHe K obaBesa
npeanyseha v npeacTaB/ba A0 MMOBUHE KOjU NPUNaZa BAAaCHULUMA.

Kanutan moxe 6UTU: OCHOBHM KanuTas, pesasopu3alLmoHe pe3epBe, OTKyMN/beHe COncTBeHe
aKuwuje, pesepBHU KanwuTaja, HeynnaheHW ynucaHu Kanutan, rybuTak Ao U M3HAL BUCUHE
Kanutana, HepeannsoBaHW [A06uuM M ryébuuym nNo OCHOBY XapTuja 04 BPeAHOCTH,
HepacnopeheHn HeTo A06MTaK paHujux unn Tekyhe rogmHe u yyewhe M 6e3 npasa
KOHTpOAe.

OCHOBHM KanuTan npeacTas/ba HOBAL, CTBAPU WM MpPaBa Y/NOMKEHA Of CTPaHe BAacHMKa.
Kaza ce ynaxKy cTtBapyM uau npasa, NOTPeBHO je MPOLEHUTU Ty MMOBMHY Kako bu buna
Nnpu3HaTa M 3aBefeHa y perucrap npvepeaHux cybjekata. CTPyKTypa OCHOBHOI KanuTana
3aBWUCM Of, BPCTE NPUBPELHOT APYLUTBA.

ConcTBeHM KanuTan npeacTas/ba rapaHuujy nokpuha obasesa npema nNoBepUOLUMA,
rapaHumjy TMKBMAHoOCTM npeagyseha, WTUTKU noBepuoLe og rybuTtka n obesbehyje curypHoct
Y Hannat1 NoTpak1Bamba.

Mpema 3aKoHy o0 npuBpeaHMM ApywTemMma y Penybanum Cpbuju, unaH 46, OCHOBHM KanuTan
OpYyWTBa U3HOCK Hajmarbe 100 anHapa. OCHOBHM KanuTan ce Moxe nosehaTn Ha HEKONUKO
HauMHa, a TO Cy: HOBO ynarare nocrojehmx UamM HOBUX BIACHWMKA, NPeTBapakbeM pesepBHOr
KanuTana Yy OCHOBHW, npeTBapatbeM JAOOUTM Yy OCHOBHWM KanuTan, npeTBaparbem
NnoTpaKnBakba y OCHOBHM KanuTa/, CTaTyCHUM NpOMeHaMa, NpeTeaparbem A0AaTHUX ynaaTta
Yy OCHOBHWM Kanutan npeayseha. Oanyky o npomeHamMa Ha OCHOBHOM KamnwuTtany [OHOCK
CKYMWTMHA YNaHoBa ApyLITBa.

HeynnaheHu ynucaHu KanuTan HUje pacrnonoXue Kanutan, seh he 6UTU pacnonoxue Kag,
b6yne ynnaheH. Pagu ce o npunarohasatby BpeAHOCTM KanuTana. McKkasyje Aeo Koju Huje
ynnaheH, AOK OCHOBHM KanuTan UcKasyje YKynHY BPeAHOCT ynucaHor Kanutana, 6es o63mpa
4a nu je ynnaheH unu Huje.

Pe3sepBHM KanuTtas je HacTao NpemellTakem HeapacnopeheHor 4obuTKa y pesepse aa bu ce
3alUTUTMO OCHOBHM Kanwutan npeagyseha, nobosbwana curypHocT n GUHAHCUjCKa CTPYKTypa
npepy3eha.

KanuTanHe pesepse (emMmcMoHa npemuja) ce jaB/ba Kog Npojaje akuuja M npeacrassba
No3UTUBHY pas3nnKy nsmehy npogajHe LeHe U HOMUHAIHE BPEAHOCTM aKuuja.
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PeBanopusaumoHe pesepse ce jaB/bajy Kog npoueHe dpep BpegHOCTU CTasHE UMOBUHE, Kao
MO3UTUBHA PasnKa M3mehy TPXKULWHE U KibUroBOACTBEHE BPEAHOCTU CTaIHE UMOBUHE.

HepeanusoBaHu 406MUM M TyBULM NO OCHOBY XapThja o4 BPeAHOCTM HacTajy Kao NpomeHa
dep BpeaHOCTV XapTuja 04, BPeAHOCTH Koje Cy PacnmnonoXKuee 3a npoaajy.

OTKyn/beHe CONCTBEHE aKLUMje HacTajy Kada npegysehe Kynyje BNacTUTE akUMje Ha TPHRULLTY.
To moxke Aa ce paau us notpebe ga ce cmarbn 6poj AOCTYNHUX aKLMja Ha TPKULWTY Uan Aa
ce noseha Bpe4HOCT OCHOBHOF Kanutana.

F'yéuTtak oo BUCMHE KanuTana ce Ha AaH u3page GUHAHCU]CKOT M3BELLTAja HE MOXKe MOKPUTH
M3 Kanutasna u Tpeba pa byae obenogareH y ¢PuHaHCUjcKOm w3BewTajy. HapeaHe
M3BELUTajHE TOAMHE Ce MOXKe MOKPUTHU, TaKo Aa ce NPBO UCKOPUCTU HepacrnopeheHa Jobwut, a
HaKOH TOra pesepBHM KanuTann.

[yropoyHa pesepsucarba. lMpema MPC 37, agyropoyHa pesepBucamba, NOTEHUMjasHA
MMOBMHA U NoTeHUMjasHe obaBese npescTas/bajy 0baBese 3a TPOLIKOBE U pacxoze Koju cy
ce AOroAMAMN Yy NPeTXoAHOM nepuoay, a Koju he ce nojasuTn y 6yayhum neprmoguma.
Ob6aBese. Ob6Be3e Mory 6MTM KpaTKopouHe M ayropoyHe. ObaBesa je KPaTKOPOYHa, Npema
MPC1-Npe3eHTaumja PUHAHCUjCKMX M3BELLTAja, aKO 3a40B0/baBa bap jegaH oA HaBeAEeHUX
Kputepumjyma:

® uM3MUpYje ce y TOKY yoobuuajeHor Noc/0BHOT UuKayca npeayseha,

® [PBEHCTBEHO CNYXMW 33 TProBame,

e npepay3sehe mopa ga nsmupwm obasesy HajkacHuje y pOKY Of, ABaHaAeCT meceLuu.

Cse ocTane obaBese cy AyropoyHe.

O6asese 61 Tpebano ysehaTv Mo OCHOBY PeAOBHMX M 3aTE3HMX KamaTa U NPUKa3aTh hUXOBO
ucnnahusame. To he yTMuaTi Ha onpesHo BpeaHOBake GUHAHCK]CKOr pe3ynaTa.

MacrBHa BpemMeHCcKa pasrpaHunyersa mory butu:
e [OHauuje,
e yHanpeg obpayyHaTV TPOLLKOBMH,
®  pasrpaHMYeHu TPOLLKOBM HabaBKe,
e 0bpauyHaTu npuxoam byayher nepmnoaa,
®  0A4/10XKEeHU NPUXOAMN NO OCHOBY edeKaTa yroBopeHe 3alUTUTe 0f, PU3MKa.

O6aBe3e 33 Nopes Ha 404ATy BPeAHOCT NPeACcTaB/bajy Nopes Ha AoAaTy BPeAHOCT Kynuuma
KOjWu HUje 3amerbeH 3a Nopes Ha A0A4aTy BpeAHOCT gobas/baumma.

OanoxeHe nopecke obaBe3e HacTajy Kaja je padvyHoBoacTBeHM pfobutak Behu of
onopesuBor A0bUTKa, Kao pes3ynTaT NPUBPEMEHMX Pas/iMKa Koje ce onopesyjy. Paau ce o
TOMe [ia ce HEKM NPUXOAM NPU3HAjy NO payyHOBOACTBEHUM NpasuavMma y Tekyhem nepuogy,
a 3a nopecke cepxe 6uhe Npu3HaTM y HEKOM HapeaHom nepuogy. LUTo ce Tmye pacxopa,
HeKn pacxoam ce npusHajy y Tekyhem nepuogy 3a nopecke cBpxe, a N0 payyHOBOACTBEHUM
npasuaMma he 6UTK NpPU3HATU Y HEKOM HapeaHom nepuoay. OanoxeHe nopecke obasese
Cy pesynTaT NpuMBpeMeHWX pas3/nka Koje ce onopesyjy, u3 pasnora wrto he nopes Ha
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NO3UTMBHY Pas/MKy uamehy pavyyHOBOACTBEHOr W ONopesvnBor Ao6uTKa 6uTM nnaheH y
Hekom byayhem nepuoay.

1.1.2 llo3unuje 6u1aHca ycnexas

1. Npuxoan. MNpuxoa npeactas/ba 6pPyTO MPUAIMB EKOHOMCKMX KOPWUCTM, KOjU HacTaje w3
pefoBHOr nNocnoBakba npeayseha, Tokom oapeheHor nepuoda, Npu Yemy Taj NPUANB yTUYe
Ha MopacT KanuTtana y KOPUCT yY4eCHUKA Y Kanutany. Mpuxoae YvHe npuxogu v fobuun.
Mpuxoan obyxsaTajy npuxode of npoaaje, NpoBusmje, TaHTUjema, Kamare.

Mpuxoan y 6unaHcy ycnexa KaacudUKyjy ce Kao MNOCAOBHU MPUXOAM, MPUXOAU Of
bUHaHcKMparba, 0CTanm NPUXOAN U NPUXOAN of, ycKnahuBarba BPeLHOCTU MMOBUHE.

e [locnosHM Npuxoau mory 6uTK:

0 npuxoau og npofaje pobe M yuMHaKa ymarbe€HM 33 MOpecke AaxbuHe W adate
nonycTe He3aBMCHO 0f, MOMEHTA HanaTe,

0 npuxoau of aKTMBMPaAHba M NOTPOLLHE YYMHAKA MPU3HATH MO LLEHW KOLWTakba,

0 npuxoau opf, akTMBMpara M MOTpOWHe pobe NpusHaTM No HabaBHOj LEHU, a
NPUX0AM Of, MPUPACcTa OCHOBHOT CTaAa MPU3HATH MO TPXKULWHO]j LEHMU,

¢ npuxoau on goTtaumja, perpeca, KomneHsaumja, nospahaja AaxkbuUHa No ocHoBy
npogate pobe 1 yunHakKa,

0 npwuxoawu oa goHauMja, 3aKyna, YNaHapuHa U TaHTUjeMa.

TaHTuMjemu npeacTaB/bajy HakHagde 3a Kopuwherbe AyroTpajHe MMoBMHe cybjekTa,
Kao LUTO Cy NnaTeHaTu, ayTopcKkanpasa u cobTeepu.

e OcTtanu npuxogy mory 6uTM [06UUM of, NpoJaje HEeKPeTHMHA, MNOoCTpojera U
onpeme, buonowKux cpepctaBa, ydyewha y KanuTtany, AYyropoyHUX XapTuja of,
BPEAHOCTM M MaTepujana, BMILUKOBM OCUM BULIKOBA 3a/MXa Y4MHakKa, HannaheHa
OTMMCaHa NOTpakMBakba, MPMXOAM MO OCHOBY edeKaTa yroBopeHe 3awTuTe of
puv3MKa, NPUXOAWM Of, CMatbera 0baBe3a W MPUXOAM Of, YKuAarba AYropovHUX
pesepBucarsa.

e [puxoaun on ycknahuBarba BPeAHOCTM UMOBMHE YMHE: MPUXOAM of, ycKnahusarba
BpeAHOCTM OMONOWKNX CpeAacTaBa, HemaTepujanHUX ynarakba, HEKpPeTHWHa,
nocTpojera, onpeme, AyropoyHmMx GUHAHCKjCKMUX MAacMaHa, OCUM 3a/MXa YYMHAKa,
KPaTKOPOUYHWUX MOTPaXKMBatba M KPATKOPOUHMX GUHAHCUJCKUX NAacMaHa 1 NPUXoam
oA, ycknahnBarba BPeHOCTU OCTaNe UMOBMHE.

2. Pacxopgu. Pacxogm y bunaHcy ycnexa gene ce Ha: NocnosHe pacxoge, dMHaHCUjcKe pacxoge,
OCTaJsle Pacxoze U pacxoae no ocHoBy obesspehnBarba UMOBUHE.

e [locnoBHM pacxoamM mory 6butn: HabaBHa BpegHOCT npopgarte pobe, TPOLLUKOBU
maTepujana 3a wu3pagy, TPOLIKOBWM OCTaNOr MaTepujana, TPOLIKOBM ropusa W
eHepruje, TPOWKOBKM 6pyTO 3apafa M HaKHaZa 3apaja, TPOLKOBM MPOU3BOLHUX

} Mpema: pasuaHUKY 0 KOHMHOM OK8UPY U CAOPHCUHU paYyHa y KOHMHOM OK8UpY 3a rnpuspedHa opywmad,
3adpyee u npedyzemHuke, Cn. TnacHuk PC, 6p.89/2020 v lNpupyyHukry 3a npumeHry mehyHapodHux cmaHdapda
¢uHaHcujckoe uzgewmasara, CaBes payyHoBoha u pesmsopa Cpbuje, 2019. Beorpag, CPPC
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ycnyra, TPOLKOBM amopTu3auMja W pesepsBucarba, HemaTepujasHU TPOLLKOBM,
nopesu u oNpPUHOCK HE3aBUCHU O, pesy/TaTa.

e OuHaHCUHjCKe pacxofe 4YMHEe pacxoau MO OCHOBY KamaTa, pacxoAu Mo OCHOBY
HeraTMBHWX KYPCHWUX pas3/nKa, pacxoauM No OcHOBY edeKkaTta BanyTHe Knaysyne,
pacxogM U3 OfHOCAa Ca MOBE3aHUM MPaBHUM AUUMMA U OCTann GUHAHCUCKK
pacxoau.

e Ocrane pacxoge 4nHe rybuLmM No OCHOBY pacxoAoBakba M Npojaje HemaTepujaaHUx
ynarawa, HeKpeTHMHa, NocTpojerba, onpeme, BMONOWKUX cpeacTaBa, rydbuum no
OCHOBY Npogaaje yyewha y KanuTany, xapTuja og BPeAHOCTN U MaTepujana, MakbKOBU
OCMM MarbKOBA 3a/MXa YYMHaKa, pacxoam No ocHoBy edeKaTa yroBopeHe 3alTuTe
04, p13uKa, pacxoam No OCHOBY OTNUCA NOTPAXKUBaHLA.

e Pacxoau no ocHoBy obesbehera MmoBMHe obyxBaTajy obesspehere GMONOLWKMX
cpenctaBa, obesBpehere HemaTepujasHUX yiarakba, HEKPETHUHa, MOCTPOjeHsa,
onpeme, AyropoyHux GUHAHCUjCKMX MNiacMaHa, xapTuja of BpPefHOCTW, 3anuxa
MmaTepujana n pobe, NOTPaxKmMBarba U KPAaTKOPOUHUX GUHAHCUJCKUX NAacMaHa.

3. [Mopes Ha gobuTak. NMopes Ha JobUTAK obpayyHaBa ce y CKnady ca 3aKOHOM O nopesy Ha
[o6ut. MNopecka ocHosMLa yTBphyje ce nopecknum BUIaHCOM M MOPECKOM NPMUjaBoOM, a Nopes
ce obpayyHaBa Mo NOPECKOj CTOMK, Koja ce nponucyje 3aKoHOM O nopesy Ha A06UT (3aBUCHO
oA, npkaBe, oHa ce Kpehe 10-40%).

1.2 HamomeHe y3 ¢pyHaHCHUjCKe u3BelTaje npema MPC 14

HanomeHe npepctas/bajy pgofaTHe WHbOpmauMje y UMY MNOWTEHE W BepHe
npeseHTaumje (3axteBaHe y MPC) y Buay onuca M paluynarbaBarba NPUKasaHUX M3HOCa
nosmumja UHAHCUJCKUX 1/|3Beu.|Taja.5 Y wuma ce obenogamyjy KopuwheHu metoam
6unaHcuparba, MNPUMEHEeHe pPayvYyHOBOACTBEHE MOJMTUKE W 3Ha4vajHe TpaHCakuuje W
porahaju.

Y HanomeHaMa y3 PUHAHCKUjcKe M3BeLwTaje Tpeba aa ce:

e obenogaHe MHbOpMaumje Koje HUCY NpUKasaHe y PUHAHCUjCKUM U3BELUTaAjUMa,

e pye WHbOpMaunje Koje [AOoMNpUHOCE BEPHOM MNpUKasuBarkby GUHAHCU]CKUX
M3BeLwTaja u

® rpuKaxKy MHPoOpmMauMje 0O OCHOBaMa 3a cacTaB/batbe GUHAHCUJCKMX M3BELWTAja U
cneunduyHe pavyHOBOACTBEHE MOAUTUKE (MPUMEHeHe 3a NPOLEHY CBUX 3HAYajHUX
CTaBKM).

HanomeHe y3 ¢uHaHcujcke m3BewTaje Tpeba aa byay cucTemaTM3oBaHe TakKo Aa
CBaKa CTaBKa M3 GMHAHCUjCKUX M3BELITaja peaocsienom, byae nosesaHa ca Ae/IOM Koju ce
04HOCU Ha by Y HanomeHama.

4
HanomeHe cy perynucaHe ca MPC 1, naparpaduma 103 — 126. OHe cagpke ckpaheHu onuc 1 aeTasbHy
aHanNu3y U3Hoca NpuKasaHUx y GMHaHCHUjCKUM U3BELITAjUMA.

5 . .
BunaHca cTarba, BunaHca ycnexa, M3BelwTaja 0 TOKOBMMA FOTOBMHE U M3BelTaja 0 NPOMeHamMa Ha KanuTany.
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Ofe/bak pauyHOBOACTBEHUX MOAUTUKA® Tpebano 61 6UTH CTPYKTYpupaH us cregehux
nHpopmaumja:

e OCHOBMLA BpeAHOBatba KoOja je ynoTpebsbeHa y npunpemakby OUHAHCHjCKUX
M3BeLwTaja u

e (BaKa cneundmyHa padyHOBOACTBEHA MOJIMTMKA KOja je Hy)XHa 3a MNOTMyHO
pasymeBatbe PUHAHCU|CKUX M3BELUTAja.

WctakHyTa je noTpeba obenojarbMBarba’ y HanomeHama O HEW3BECHOCTUMA W
puU3MLMMa KOju MoCToje Ha AaTym bunaHcacTaka, jep 61 OHKW y HapegHOM nepuogy Moraun
Aa [oseay [0 3HaYajHUX NPOMEHA KHUTroBOACTBEHE BPeAHOCTM MMOBMHE M 0baBesa.

1.3 KOHTHH OKBHUP Ka0 MHCTPYMEHT OpraHv3anyje KlbUroBOATCBA

KOHTHM OKBMpP NpesCcTaB/ba /IMCTY CUCTEMATCKU cpeheHUX CBMX pavyHa MAM KOHTA Koju ce
MOry OTBOPWUTU Yy KhWroBoACTBY npeayseha. KOHTHWM OKBMpP je jeAHO o4, cpefcTtaBa Kojuma ce
obesbehyje jeaHo06pPa3HOCT KbUroBoacTBa Ha oapeheHoj Teputopuju n/mnm Kopa oarospajyhux
npuspegHux cybjekaTa.

Kopa, Hac, akTye/NHM KOHTHM OKBMP BpLIM palwydnarbaBarbe y 10 Knaca (og O ao 9), Koje ce
Aasbe pallunambyjy Ha rpyne, a rpyne pavyyHa Ha CMHTETMYKE, @ OHM HA aHa/IMTUYKe padyHe (Koju cy
CErMeHTM aHaNIUTUYKOT KOHTHOT MNJ1aHa NoCN0BHOT cybjeKTa).

L s

Ipyna pauyua

CHHTETHUKM pauyH

AHANUTHUKK pauyH

Cnuka 1.1 O6enerxaBatbe KOHTaA®

[a/be ce aHaIMTUUKM pPadvyHU pallynakeyjy Ha cybaHaIMTUUKe padyHe.

*MPC1, naparpa¢u 108-115.
7 MPC 1, naparpau 115-125.
8 M3Bop: AmuTtposuh Lanowa /busbaHa, Netkosumy bephu, Jakwuh [ejaH, PayyHosodcmeo, EKOHOMCKM
dakyntet CyboTtnua, 2006, 2007, 2008, 2009.
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Il deo

1 AHaJ/iM3a 6UJIaHCa

1.1 [lojam aHa/1M3e

[a 6u ce yonwTe NPUCTYNUAO METOAM aHanu3e, NpeaMeT aHaAu3e mopa aa byae CloXKeH.
Mog TMM ce Nofpa3ymeBa Aa je NpeAMeT CacTaB/beH 0f, enemeHata u aa mehy enemeHTMa nocToju
Be3a. MpegMeT aHann3e moxe ga byae 6uio Koje cTarbe UM Mojasa.

AHanusa ce Aenn Ha CTaTUYKY U ANHAHMUYKY aHanusy.

MpeaMeT cTaTUUKe aHa/nM3e je HacTaHaK CTakba WAM nojase. TakBy aHaAM3y He 3aHUMajy
[enoBU Of, KOjUX je npegmMeT cacTaB/beH, Hero kuxoB MehycobHu ogHoc. [uMHamuuKa aHanusa
[0onasu Ao npoueca Koju ce o4Bujao TOKOM ogpeheHor nepuoga M Koju je goBeo A0 HacTaHKa
CTatba, OZIHOCHO MojaBe. JMHaMMUKa aHa/nM3a je OKpeHyTa rnocmaTtparby oapeheHor BpemeHcKor
nepuoaa, a He GMKCUPaAHOM TPEHYTKY.

AHanusa je geAyKTMBHaA MeTOoAa, WTO 3HAYM Aa NONA3W O onwTer U nae Ka nojeAnHavYHOM,
CTarbe palynarbyje Ha nojase, a Nojase Ha enemeHTte. CMHTE3a je NOCTyNaK CynpoTaH o4, aHanuse.
JenykTnBHa meTona je HayyHa meTtona. MHAYKTMBHA MeToAa Monasu of, nojeAuHavyHoOr U uae Ka
onwTem. Y aHanM3nm ce npumerbyje u MHAYKTMBHA meToda. NHAYKTMBHA meToda npumersyje ce ¢
LUWbEM A3 Ce Bpeme aHanuse ckpatu. CuHTe3a ce NpuMerbyje Npu npegjarakby pellera npobiema.
MpBO ce aHann3oM AoNa3n A0 pasjaltberba Npobnema, a oHAA ce CUHTE30M [01a3U A0 3aMEHCKUX
pelwetrba npobnema.

Basba 3aK/byuMTM Oa je aHa/M3a Hay4YHW meTog objalirberba CTakba, OAHOCHO Mojase, Aa
npegMmeT aHanv3e mopa BUTU CNOXKeH, Aa aHa/iv3a Moxe Aa byae cTaTMuKa U OUHAMUYKa, A3 ce
aHann3a CNyu OefYKTUBHOM M UHAYKTUBHOM MeETOAOM, Aa Ce aHanu3a no npasuay 3aBpluasa
CUHTE30M Y KOjOj Ce KOPUCTU MHAYKTUBHU MeTOS,
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MoMmeHyTM 3aK/by4aK OAHOCHK Ce Ha CBAKy aHanu3y, Na U Ha aHanusy bunaHca.

1.2 CBpxa, uM/b ¥ 3aJaTaK aHa/IM3e OUJIaHCa

Cspxa aHanuze ogpehyje 3a wra he aHanusa 6uTn KopuwheHa, Tj. HameHy aHanuse. Cepxa,
LUW/b 1 3afaTaK aHasM3e HUCY CUHOHWMMW. Y OMLUTEM C/y4ajy, CBPXa UAM HaMeHa aHanuse 6unaHca
MoKe aa byne Beoma pasHOBPCHA.

Mnak, cBe HameHe aHanuse BMnaHca MOXKEMO rpynuncaTu y aAge rpyne:
1. aHanusa 6unaHca y NoC/N0BHe CBpXe U
2. aHanusza buiaHca y Hay4He CBpXe.
1. AHanusa 6MnaHca y NOCNOBHE CBPXE je BaKHa 3a Aolere NOC/TIOBHUX O4NYKa.

AHanusa 6unaHca Huje AOBO/bHA 33 AOHOLEHE NOC/OBHUX 04/1yKa, Beh cy 3a To noTpebHe U
Apyre aHasm3e, Kao WTo cy

® 3aHa/IM3a TPXULWTA,
® TEXHUYKO-TEXHONOLUKE aHanu3e,
® aHa/M3a Kagposa,

e opraHusauuje n ap.

O6pHYTO, HUjeAHa o4, HaBeAEHMUX aHaNn3a HUje JOBO/bHA 3a JOHOLIEHE NOCNOBHMX OAJ1YKa
aKo He Cafip»KM KOMMOHEHTY aHanm3e bunaHca.

2. AHanusa bunaHca y Hay4dHe cBpxe. Hayka nogpasymeBa OTKpUBatbe 3aKOHWUTOCTU MO KOjUMa
ce nojase gorahajy u Koje Bnagajy mehy nojasama. 3axsasbyjyhu ynpaso aHanusu bunaHcay
Hay4He CBpXe pasBuie cy ce

® Teopwuje bunaHca,
e OunaHcHa Havena,
e MpaBu/a NpoLeHMBatkba U ap.

Y nuTepaTtypu UMb aHanmse 6unaHca Yecto Ce YC/l0B/baBa CybjeKTOM 3a Kor ce Bplu
aHanusa. CybjekTn aHanmse bunaHca mory 6uTH:

®  B/IaCHUUM, aKLMOHapW,
e pyKoBoacTBO npeayseha,
e nosepuouy,

® OPECKM OpraHu,

® HOBMWHE O EKOHOMMUjH,

®  CTaTUCTMKAQ,

e peBu3OpPU U

e JIOKa/siHa camoynpasa.
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3Hauu, cybjeKT 3a Kora ce BpLUM aHa/IM3a NOCTaB/ba Ln/beBe aHanumse 6bunaHca. byayhu ga cy
3a pasinuute cybjekTe aHanmse OwaHCca PasNIMUUTM U LM/bEBWM, NMPOU3UIA3N A UW/b aHanuse
6unaHca n He Moxe BUTU gedMHUCaAH TaKo Aa oarospa cBum cybjekTma. baHka he, Ha npumep,
Y3€TM 33 Uu/b NPOLEHY KpeanUTHe CoOBHOCTH, CTAaTUCTMKA yTBPHMBakbe CTAaTUCTUYKUX NOoZaTaKa UTA,.
C fpyre cTpaHe, npeameT aHanuse je BunaHc cTarba M 6unaHc ycnexa 6e3 063upa Kakee Lu/beBe
nocTaB/bajy cybjeKTu.

UubeBn aHanmnse bunaHca cy:

1. aHanusa PUHaHCKHjcKor pesynTaTa,
2. aHanusa GpMHaHCKjCKOr NooXKaja.

duHaHCUjCKM nonoxaj obyxBaTa GMHAHCMjCKY PaBHOTEXKY, 3a4YXEHOCT, PenpoayKLMOHY
CMOCOBHOCT M OAp)KaBarbe peasHe BPeAHOCTM COMCTBEHOr Kanutana. ®uMHaHCKMjcKa paBHOTeXa je
O4HOC CcpeAcTaBa MO POKY BE3aHOCTM M M3BOpa QMHAHCMparba MO POKY PacnofoXKMBOCTU.
3a4y»KeHoCT je 0AHOC COMNCTBEHUX 1 M03ajM/bEHUX M3BOPa GMHAHCKMPatba.

3agaum aHanuse 6unaHca NpeacTaB/bajy KOHKpPeTHe moc/iose Koje Tpeba obasuTtu aga 6u ce
MCNYHWO L/b aHanmse.

1.3 MeToae aHa/iu3e

Beh je peueHO Aa je aHanM3a pawynakbaBakbe — KBA/JMTATMBHA aHanM3a — U Mepere —
KBAHTUTATMBHA aHanu3a. To cy yjeAHO W ABEe OCHOBHE MeTofe aHa/iv3e — pallyfakbuBarbe U
Mmepetse.

1. Mertog pawunaraBakba. CaMo OHaj NpegMeT KOjUu je CNOXKeH, KOju ce CacToju U3 BULLE CacTaBHUX
Jenosa, Mmoxe aa byae pawudnarbeH. PawunarbuBarbem [013a3MMO [0 cCa3Harba M3 Yera ce
cacToju NpegMeT aHanuse, 40 Herose CyWTUHE, Herose 6UTK. YBEK LM/b aHain3e onpeaesbyje
KpuTepujym no kome he ce BpLWIUTM pallynarbuBarbe. PawunaraBakbe ce Moxe BPWWUTU MO
npeameTy, BpeMeHy U NPoCcTopy.

2. Mertog mepema. Ja bu ce meperse M3BPLUWIO MOPajy NOCTOjaTu ABE BE/IMUYMHE: jeaMHMLa Mepe
N Maca Koja ce mepw.

3. Mertog ynopehusarba. Ynopehusare moxke 6UTU y BpeMeHy, NPOoCTopy, C HOPMOM, C NPaBUIOM
M C aKCMOMOM.

e Ynopepehere y BpemeHy. JegmHuua mepe U maca Koja ce mepu ynopelyjy ce y ogHocy Ha
Bpeme, Ha NpUMep, OCTBapeHE NPON3BOAHE ¥ TEKYhem 1 NPeTxoaHOM MeceLLy.

e Ynopeherbe y npoctopy. Ynopehere y npocTopy 3Hauu Aa ce jeauHULA mepe ogHOCK Ha
jeaHo npeaysehe, a maca Koja ce mepu Ha gpyro npegy3sehe. Ha npumep, KagpoBCcKa CTpyKa
MMa ABe AMMEH3Mje — BPCTa CTPYKE M HUBO KBasindukaumje.

e Ynopehere c npasunom. Ynopeheusatrbe ¢ npasuaom je ynopehusare nojase nam ctama
npasun/jiom, O4HOCHO TEOPEMOM KOja je MAaTeMATUYKKN AOKa3aHa Aa je uctuHuta. Ha npumep,
NnoKasuBarbe GUHaAHCKUjCKe paBHOTEXKE NyTeM CUCTEMA MaTEMATUYKMX jefHaumHa.

e Ynopehewe c akcmomom. Ynopehere nojaBe WM CTakba C aKCMOMOM 3Hauyu, y CTBapw,
TyMauere NnojaBe Wau CTakba Yy CKAaZy C aKCMOMOM, Tj. C IOTUYHOM NPETNOCTaBKOM, an 3a
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KOjy HEMaMo maTemMaTuMyKor fAoKasa ga he ce forMyHa npetnocTaBka M ocTBaputu. Ha
npumep, N0rMYHa je NpeTrnocTaBka ga he AyKHMK UcnnaTUTK obaBsese, jep je UCTUHMTO Aa je
NvKBMAaH. Ho, oH moxKaa Hehe ncnnatut obasese M3 Hekmx cybjeKTMBHMUX pasnora. Npema
TOME, OBZe He MOCTOjU MaTEMATUYKM AOKa3 Aa he ce obaBese ucnnatvti, anu nocroju
NIorMYHa npetrnocTaska (akcumoma) ga he obasese 6uTH ncnnaheHe, jep 3a TO AYXKHUK MMA
¢durHacujcke moryhHocTu.

1.4 UHCTpyMEHTH aHa/IM3e

1.4.1 OgHOCH BeJIMYMHA

OfHOCK BENMYMHA KAO MHCTPYMEHTU KBAHTUTAaTMBHE aHanu3e cy, y CTBapW, CTaB/barbe Y
ogHoc unu ynopeherwe jeaHe BennunHe c apyrom. OAHOCUM BeEAMUMHA Ce MOTY M3parkasaTu

pa3smepom, KoebULNjeHTOM, MHAEKCOM U NMPOLEHTOM.

1. Pasmepa. Pasmepa je ako ce Age UM BULLE BEIMYUHA, KOjE Y U3PAXKEHE anCONYyTHUM
6pojem, KpaTe nctum BpojeBnma cse [0 OHe Mmepe Kaja Bule Hema moryhHocTu aa
ce gasbe Bpwu cKpahmBarbe UCTUM Bpojem.

2. KoeduumjeHt. [lo KoeduumjeHTa ce [0Na3N aKo ce jefHa BeMUMHA nogenun ca
OPYrom M Ha Taj Ha4YMH M3parkaBa OAHOC TUX BE/IMYMHA KOjW, Y CTBApW, NpeacTaB/ba
penaTuBHY BEIMYMHY HUXOBE YCN0B/bEeHOCTU. KoeduumjeHT ce y antepatypm yecto
Ha3uBa paumo.

3. WHpeKkc. MHAEKE je ogHOC ABe BeNUYMHE KOjU NOKa3yje HUXOBY PenatusHy NpomeHy
(Bapujauujy) y ogpeheHomnepuoay. Ko BpeMeHCKUX cepuja HAEKC MOXKe da byae
1 6a3HN 1 NaHYaHWU. Y NPBOM C/y4vajy BEANYMHA NPBOTM BPEMEHCKOT Nepuoaa ysnma
ce 33 6asy CBMX HapeAHWX BPEMEHCKUX mepuoda. Y Apyrom cayyajy, BeauuuHa
CBaKOr MPeTXoAHOr BPEMEHCKOr nepuoga y3Mma ce 3a 6a3y BenuMumMHe HapegHor
BPEeMEeHCKOr nepuoaa.

4. TMpoueHat. [poueHaT je, y cTBapu, MW3aparkaBarbe penaTMBHe MNpomMeHe Yy
npoueHTUma. MNpu Tome, aKo ce NPOMeHa Mepu Yy fiBa BpEMEHCKA nepuoaa, 3a 6asy
ce y3uMma BenMYMHA U3 npeTxogHor nepuoaa Kao 100, a BennymHa HapegHor
BpEMEHCKOr nepuoaa nspaxasa noseharbe Uan cmarberse y ogHocy Ha 100.

1.4.2 MaTeMaTH4Ke MeToJe

MaTemaTuuKe MeToAe, 3aB1CHO 04, Tora WTa ce HhUX0BUM Kopuwherem yTBphyje, moxemo
NnoaeNnTK Ha:

1. meToae ytBphuBarba mehy3aBUCHOCTU MojaBa U
2. MeToAe KBaHTUTAaTMBHOr oapehuBarba HenosHaTe Be/IMUMHE KaZa je OHa 3aBUCHa of,

NO3HAaTUX BE/INYNHAa.

1. Metome ytBphmBarwa MehysaBucHoctn. YTtBphuBarwbe MelycobHe 3aBUCHOCTM MojaBa

MATEMATMYKM Ce BPLLM MyTEM KOpenalunje n perpecuje.

e Kopenauuja ce 6aBM UCTpaxkmBarbeM KOpeNaLMOHMX Be3a BapUjabUAHMX, CTOXaCTUYKMX
nojasa. lpu TOme, MojaBe Koje Cy Yy KOpenalunmoHOj Be3n Cy 3aBMCHO MPOMEH/bUBE.
KBaHTUTaTMBHO cnararbe Bapujaumja MnocMaTpaHMX MNojaBa MOXe OWUTU AWPEKTHO U
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WHBEpP3HO. [INPeKTHO cnarare 3Hayn Aa NpoMmeHa Bapujabune jegHe NpomMeH/bUBE HaBuLLEe
u3a3unBa, Takohe, NpomeHy Bapujabuie HaBuwe apyre nojase. MHBEP3HO C/larakbe 3HauM 4a
npomeHa Bapujabune jeaHe nojaBe HaBWLWe M3a3mMBa NojaBy Bapujabune gpyre nojase
HaHwke. CTeneH cnararba M3parkaBa ce KoepUUMjeHTOM Kopesauuje uyvja ce BpeaHOCT
Kpehe on MUHYC jeaaH Ao jeaaH. Mpu Tome, WTO je KoedpUUMjeHT Kopenauuje 6aunKu
jeaAnHUUM, TO 3HauYM da noctoju Behu cTeneH KopenauMoHMX Besa NocMaTpaHux rnojasa. Kog
uHaekca 1 noctoju nepdeKTHO AMPEKTHO Clarakbe NPOMeHa ABe nojase, a Kog MHaekca -1
nocTojn neppeKTHO MHBEP3HO CAarakbe NpPomeHe ABe rnojase. AKO je MHAEKC Hya, TO 3HauM
[a He NoCToju IMHeapHa Be3a namehy Ase nojase.

e Perpecuja ce 6aBu UCTParKMBatbeM CTOXaCTUYKUX 3aBUCHUX MOjaBa, C TUM LUTO Ce YBeK jeaHa
nojasa geduHuLIE Kao 3aBUCHA MPOMEH/bMBA, @ OCTasle Kao He3aBWUCHe NMPOMeH/buBe. Tako
ce AoNasn Jo perpecroHe ¢yHKLMje Koja Aaje anpoKCMMaLMjy CTOXACTUYKE 3aBMCHOCTU
OBejy nnu Buwe nojaBa. ®yHKUMja gaje, Takohe, M aHANUTUYKM M3Pa3 MPOMEHE 3aBUCHO
NPOMeHJ/bMBE YCNOB/bEH NPOMEHOM HE3AaBUCHE NPOMEH/bUBE.

2. MeToze KBaHTUTATUBHOr oapehunBarba HernosHaTe BennunHe. OapehrBarbe HENO3HATUX
BE/IMYMHA, OAHOCHO aKTopa, Kada cy No3HaTU GAKTOpPU O KOjUX 3aBuCe, BPLIM Ce NMPUMEHOM
dyHKUMWja, jefAHauMHa, HejegHauMHa U NIMHEeapHOr nporpamuparba. JIMHepaHWm nporpamupakbem
oapehyje ce MaKcMManHa WAM MUHUMaNHA BPEAHOCT Hemno3HaTe BesiMuMHe nomohy Mo3HATUX
orpaHuyaBajyhux ycnosa.

1.5 Bpcre aHanuse

1.5.1 KBasinTaTuBHa M KBaHTUTAaTUBHA aHaJ/IM3a

KBanutatMBHa aHanu3a, Kao WTO CMO geh peKnu, MCI'IMTyje CaCtaBHe aenose nojaBe nnun
CTakba Oa 6u ce yTBpaune werose Kapaktepuctmke, o4HOCHO o6ene>Kja, OTKpune CcynpoTHOCTHU,
npenasak KBanTeTa y KBAHTUTET U Herau,mja Herau,Mje.

KBaHTUTaTUBHE npomMmeHe UCK/bYYnUBO A0BOAE A0 KBA/IMTETHUX NPOMEHa nojaBa WU CTabba.

1.5.2 CraTu4yKa M AMHAMHUYKaaHa/Iu3a

Ca cTaHOBMILTA 43 /N Ce MOojaBa WAM CTarkbe MOCMAaTPa Yy jeAHOM TPEHYTKY WMAKN Y KpeTarby
PasANKyjeMO CTaTUUKY U AMHAMUYKY aHaNuU3y.

Cratnyka aHanusa 6aBu ce UCNUTMBAKLEM MOjaBe UM CTakba Y TPEHYTKY HUXOBOT YouaBahba,
LWTO 06MYHO BMBA U KBAHTUTAaTMBHO U3paXKeHo. HeraTMBHA CTpaHa CTaTUYKe aHa/iu3e je y ToMe WTo
OHa He UCMUTYje HUXOBO KpeTakbe, Na CTora OBa aHa/M3a He MOXe YyouuTu TeHAeHuwuje pa3soja
nojasa M cTarba, a ynpaBo 360r Tora 3ak/byyLy CTaTUYKe aHann3e HUCY Noy3aaHu.

OWHamMKWyKa aHanM3a MCnNuTyje NojaBe UK CTakba Y KpeTakby, OAHOCHO UCNUTMBaKE Ce BPLUK
y oapeheHoj BpeMeHCKOoj ANMEH3UjU.

1.5.3 KomMmniekcHa 1 nmapuyja/iHa aHa/IM3a

Ca rneauwta ga nv je npegmet aHanmse obyxsaheH y LLENOCTU MAM CaMO jeaHUM Ae/ioM
Pa3NMKyjeMo KOMMAEKCHY M NapuujanHy aHanmsy.
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KomnnekcHa aHanu3a BpLUM paluynakbuBakbe CBAKOr Aesla npeagmeTa aHanmse. byayhu aa je
npeameT aHannse NOABPrHYT y LEefoCTU UCNUTUBAkDY, Pe3YNTaTH, a OTyAa U 3aK/bydln, KOMNAEKCHe
aHasn3e Mory ce cmMaTpaTth noysgaHum. HeratmeHa cTpaHa KOMMNJIEKCHE aHaNM3e je y ToOMe LTO OHa
3axTeBa AyKe Bpeme Hero LWTO je TO C/yyaj C napuujasHom aHanmsom. Ocmm Tora, penatmBHoO Ayr
BPEMEHCKMU nepuos YTPOLleH 33 aHaAu3y MOXe Aa Npoy3poKyje Aa OANyKe, Koje ce AOHOCe Ha
Teme/sby pe3ynTaTa aHanuse, He byay NpaBoBpeMeHO JoHeTe.

MapumjanHa aHasM3a UCNUTyje camo Aeo npegmeTa aHanuse. Haume, osae ce cse nojase
WM CTakba 33 Koje ce 3Ha MM NPeTNnocTaB/ba Aa HEMAjy AUPEKTHE UNN UHAMPEKTHE Bese C LM/bem
aHanuse enUMUHULIY. TaKko ce NoJbe aHaM3e Cy3n CaMo Ha Aenose npeameTa aHanuse. Pasymsbueo
je ;A 3a 0BAKBY aHa/iM3y MOTPebHO Marbe BpeMeHa W Aa Cy TPOLIKOBM aHaiuW3e MakbM HEro Ko
KOMMIEKCHe aHanuse.

CkpahuBarbe BpemeHa Tpajatba came aHanum3e omoryryhyje 6p)ke aoHoOWwere oaNyKa LWTO je
npeaycnoB Aa ce oAfiyke goHoce 6saroBpemeHo, 6e3 3akawrera. O6jeKTMBHOCT napumjanHe
aHa/n3e YMHOrome ce OCTBapyje aKo ce 3aJaTak jaCHO W AeTasbHO NOCTaBM y3 YyC/lI0B Aa ce
napumjanHa aHaan3a ocnakba Ha KOMMJIEKCHY aHaM3y Koja je U3BpLUeHa Yy HEKOM paHujem nepuoay.
MocTaB/ba ce NUTakbe Koju Cy TO pa3mauy BpemeHa y Kojuma Tpeba BpLUIMTM KOMMAEKCHY aHannsy?
O6uyHO ce cmaTpa Aa je TO Kpaj NOCNOBHE roAMHE, MOMEHAT CPeAHbOpPOYHOr WAM AYrOopOYHOr
nnaHupaka pasBoja, MOMEHAT KPYMHUX E€KOHOMCKUX U (UMHaAHCUjcKuX nopemehaja m momeHat
KPYMHMX OpraHM3aumoHnX NpoMeHa (noaena, cnajarbe v npunajarbe)

2 AHa/in3a PMHAHCHUjCKMX U3BellTaja

PykoBoacTBo npeagyseha aHanvM3om UMHAHCMjCKMX M3BELUTaja CMO3Haje 3awWTo Ccy pesynTtatu
og/slyka o ynotpebwu pecypca y TOKYy jegHe rogvHe TaKBW KakeBu jecy. Pesyntatm aHanuse
bMHAHCKjCKMX M3BELUTaja KOPUCTE Ce Kog AOHOLEeHa HOBMX og/yKa Koje npeaysehe Boge Ka
OCTBapUBakby NOCTaB/bEHUX LU/bEBA.

PesynTatn aHanunse GpUHAHCKJCKMX M3BELLTAja KOPUCTE Ce Kao NMoanora 1 3a naaHuparbe nsnacka
npenyseha 13 3oHe rybuTtka, oueHy 6oHuteTa npeayseha, oueHy pUHaHCKUjCKor NosioXKaja npeayseha
W CANYHO.

MeHalMeHTy eKOHOMCKOr eHTUTeTa pe3ynTaTy aHanuse omoryhasajy yBug y 4obpe u nowe
CTpaHe Moc/0Bakba paam npeay3nmarba KOPEKTUBHMX aKTUBHOCTY.

NHBecTUTOpMMA U KpeauTopmma je npoueHa byayhmux HoBa4aHUX TOKOBA EKOHOMCKOT eHTUTETa
04, nocebHe BaXKHOCTM Ca acneKTa ONpaBAAHOCTU HUXOBUX yNaraka.

Kynuu 1 aobas/baum cy NpeBacxofHO YCMeEPEHU Ka npoLueHn moryhHOCTM ayropoyHe capaghe
ca TUM EKOHOMCKUM EHTUTETOM.

BnacHuum, noctojehn 1 NOTEHLMjaHW, CY 3aUHTEPECOBaHM 3a UHPOPMaLuje 0 OCTBAPEHMM, aun
M OYEKMBAHUM NPUHOCUMMa EKOHOMCKOI eHTuUTeTa. Ha ocHOBY TOra OHW AOHOCE OAJlyKe Yy Be3u ca
KYNOBWHOM, NMPOAAjOM WU 3a[p¥KaBarbeM KanuTana Y/OMEHOr Y EKOHOMCKM eHTuTeT. lMpu Tome,
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OHW Npoueyjy BpeAHOCT iuxoBux ydyewha npu npogajy 6MN0 eKOHOMCKOT eHTUTETA Kao LefivHe
6uno cammx yyewha.

BbaHKkama cy 6MTHM pesynTaTM aHanuse QUHAHCUjCKMX M3BelUTaja €KOHOMCKOr eHTWUTeTa ca
CTaHOBWLUTA NPOLLEHE CUTYPHOCTM NaacmaHa y To npeaysehe.

Kao Hajuewha cpeacTBa aHanmse GpUHAHCUJCKMUX M3BELLTaja NPUMEHLY]Y Ce:

BEPTMKa/IHA aHau3a,
XOPW30HTaNaHa aHanu3a,
aHan3a OCHOBHUX GUHAHCUjCKUX MHAMKATOPA (paumo aHannsa),

1
2
3
4. aHanM3a NPUHOCHOT NoJioXaja (puHaHcKHjcKor pesynTaTa),
5. aHanM3a UMOBWHCKOT NO/I0XKaja,

6. aHanusa GpMHaHCKjCKOr NooKaja,

7

dHann3sa KpeguTtHor 60oHuTETA.

2.1 BepTHKa/iHA ¥ XOPU30HTA/IHA aHA/IU3a PUHAHCUjCKUX U3BeLITaja
(aHa/1M3a CTPYKType U AUHAMUKe (UHAHCUjCKUX U3BelITaja)

JegaH of npuctyna aHanusm GUHAHCKMjCKMX UM3BeLUTaja je aHanu3a CTPYKType U AuHaMUKe
¢duHaHcujckor u3BewTaja. OBaj nNpucTyn aHaAmsm GUHAHCKMJCKUX M3BeLUTaja 4YecTo ce HasMBea
BEPTMKaA/NHA U XOPU3OHTANIHA aHaM3a.

AHanu3a CTPYKType MoKasyje KO/NMKK je yaeo cBake BunaHcHe nosuuuje y YKYMHOj aKTuBM, Y
YKYMHOj NacuBu UK y YKYNHOM npuxoay. Yuewhe nojeanHayHmux 6unaHcHMX No3unumja Kog aHanuse
CTPYKTYpe WCKasyje ce y penaTMBHOM 6pojy, MPOLEHTY U Aaje AOHOCMOLY OA/NyKe KBaJIMTETHU)Y
MHOPMAUMjy HEro Kaja je McTa BeNMYMHA MCKasaHa Yy HOMMWHANHO] BpegHocTu. OBaj mpwucTtyn
aHanu3u obesbehyje nHdopmaumje 3a rpadmuke nayctTpaumje.

XOpu3oHTanHa aHanu3a npeatas/ba KOMNApaTUBHY, OAHOCHO ynopeaHy aHanu3y Koja npyxa
nHbopmaLmje 0 NPOMEHaMa Koje Cy ce Aecune y TOKY MOCMATPaHUX NOCNOBHUX roanHa. Ha ocHoBy
T™MX MHPopMaumja, aHanM3upa ce AMHAMUKA (KpeTarbe) O4HOCHO NPOMeEHEe BPeAHOCTU BUAaHCHUX
nosuumja Ha gaH npetxogHor u Tekyher gaHa 6unaHca. MNpomeHe ce uspakasajy nytem 6asHUX nau
NaHYaHUX nHaekca. MNopeherwem nogartaka jegHoOr eHTUTeTa ca APYrMM €KOHOMCKMM eHTUTeTMMaA Y
OyXem BpPEeMEHCKOM nepuoay MOry ce OTKPUTU TeHAeHUMje U AUMHAMMKA MPOMeHa MojeauHUX
6unaHcHMX nosnumja.

2.2 Pauyo noka3saTe/bH 32 aHA/IN3y PMHAHCUjCKMX U3BeLITaja

Mepetre KBanuTeTa MOC/AOBatba Ha OCHOBY aHanu3e QGUMHAHCWMJCKMX M3BellTaja MoXKe 6uTu
3aCHOBaAHO W Ha MPUMEHM paumo aHanuse. [la 6u ce JO6MjeHM NOKasaTe/byM MOMIN NOPEAUTM U Ha
OCHOBY TOra yTBpAMTM moryha ofcTynarba, HEONXOAHO je MmocTojatbe oapeheHux cTaHdapza uau
penepa nopehetsa.

Pauvo noKasaTe/bM HUCY UAeaNaH AHANUTUYKU UHCTPYMEHTApWUjyM, HUTU MoOry 6uTu
WCKJ/bYUYMBM TECT NpoLeHe eUKACHOCTM NOC/I0BakbA.

21



Egexkmu nopeckux u dpy2ux Kpamkopo4HuUx 06ase3a Ha cmeapHu hopecku dye npuspedHoz
dpywmea

Y aHanmsm OUHaAHCUjCKMX M3BellTaja Ha 3Hayajy Aobuja M aHanus3a TpeHga Kojom ce
penpeseHTyje pa3BojHa TeHAEHLUMja HeKe nojaBe y oapeheHom BpemeHCKOM nepuogy. Ha ocHosy
aHanu3e TpeHAa ucnuTyje ce cmep KpeTarba oapeheHe cTaBke ynopehusarbem Bulwe roauHa. bes
0631pa 0 KoM TpeHAay je pey, mogen TpeHaa, O4HOCHO aHa/M3a TeHAEHUMNja KpeTakba, NPUMEHYje ce
Ha cBe nosunumje y GUHaHCHjCKMM M3BELITajuma.

PauyHCKO-CTaTUCTUYKE TEXHUKE. Y aHanusmn GUHaHCUjCKUX M3BELITaja Mory 6UTK 3acHoBaHe
Ha NpMMeHW rpynucarba nogataka npema NPoOCTOPHOM WU BpeMeHCKOM Kputepujymy. Cpearbe
BpeAHOCTM Tpeba fa M3pase NpoceKk MojaBa Koje cy NpeAmMeT aHa/M3e Kao WTO Cy apuUTMEeTUUKa U
noHZepucaHa apuTMeTUuYKa cpeauHa, moayc, meaujaHa. [lopep Tora, y ynotebu mory 6utm
penatMeHuM 6pojeBuM MAM ofgHOCKM BenmuMHa. OBM UHCTPYMEHTM NpeAcTaB/bjy nopehewe uan
CTaB/batbe Y OAHOC ABe Be/MUMHE U rpadUyKo NpUKasmBakbe NoAaTaka y BUAY TauKacTUX, IMHUjCKUX
W MOBPLUMHCKMX AMjarpama, Kao LWTO Cy XWUCTOrpamu, KPYXHW Aujarpamu u ap. HapasHo, cBu
npeMMUHapHN pe3ynTaTu U3BefeHN Ha ocHoBy rpaduuke aHanmse Tpeba ga byay ynoTnyeHw,
OAHOCHO A0AATHO UCTPAXKEHU M NOTKPEN/bEHM 3aK/bYULIMMaA NO OCHOBY APYrMX aHanu3a.

Y paumo oAHOC cTaB/bajy ce bunaHcHe BesMuMHe Koje cy mehycobHo nosesaHe uau
ycnossbeHe. Paumo mnokasaTes/bu cy Hocvoum MHbOpMauuMja Koje cy noTpebHe 3a oa/lyumBatbe O
ynpas/bamy npeaysehem.

Pauno nokasaTtesbu ce mory rpynmcaTu Kao:

nokasaTte/bu IMKBUAHOCTH,
nokasaTte/bu 3ayKEHOCTH,
nokaseTesbu 06pTa,

nokasaTe/b¥ eKOHOMUYHOCTH,
nokasartesbu NpodpuUTabrUnHOCTU 1

o Uk wNPRE

NOKa3aTe/bu MHBECTUPAHbA.

OaHoC 0BMX NOKasaTesba HUje UCK/bYYMB, Hero cy cBu mefhycobHo nosesaHu. MNoKkasatesbu
JIMKBUAHOCTM WM 3a4y»KEHOCTM MOry Ce MnoCMaTpaTWM Kao MOoKasaTe/bM CUrYPHOCTU MNOC/OBaHba.
MoKasaTes/b 06pTa, EKOHOMWMYHOCTM M NPodPUTAabUAHOCTM Cy MOKasaTe/bM edUKacHOCTU
(ycnewHocTtn) nocnosarba.

MokasaTes/by MHBECTUPara cy Hajuewhe KopuwheHW of, CTpaHe MHBECTUTOPA Ca aKCMeKTa
ynararwa orpaHuM4eHuMx HOBYaAHWUX cpeacTaBa. Pesyntati paumo aHanuse npepctsasbajy npey ¢asy
drHaHcuKjcKe aHanuse. PeneBaHTHM Cy Y OHOj MepU Y KOjoj Cy pefieBaHTHe NpeTnoTaBKe Ha Kojuma ce
UCTU TEME/bE.

Peuy AMKBMAHOCT je NATMHCKOr NopeKkna M notuye og peun liquidus WTO 3HAYM TeuyaH.
JIMKBMAHOCT MMa ABOCTPYKO 3Hauerse. MpBoO, NpeacTaB/ba CNOCOBHOCT HEKOT HEHOBYAHOT 06/1MKa
cpencTBa Aa ce TpaHchopmulle y HOBAL, M APYro, NPeAcTaB/ba CNOCOOHOCT AyKHWKA Aa naaTtu
pocnene obasese. Y NnpBom cayyajy, MMCAKN ce Ha cnocobHOCT cpeacTaBa Aa ce nNpeTBope Y HoBal,
6e3 rybutka BpeaAHOCTH.

1. KoeduumjeHTn (pauuja) IMKBUOHOCTU CY:
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KoedbuunjeHT TpeHyTHEe NMKBUAHOCTM OAHOCK Ce Ha cnocobHocT npeayseha aa Msmupu
Jocnene obasese ynotebom HajNMKBUAHMjE UMOBWHE.

Paumo ybpsaHe NMKBMAHOCTM Mepu cnocobHocT npeayseha ga nogmupu gocnene
obaBese ynotpebom ANUKBUAHE MWMOBUHE (FOTOBMHE, €KBWBaseHaTa rOTOBUHE W
NnoTpaxkuBama).

KoedunumjeHT Tekyhe NUKBUOHOCTM OOHOCKM Ce Ha CnocobHocT npeayseha ga Msmupwm
pocnene obasese ynotpebom o6pTHE MMOBMHE.

ConseHTHOCT npeayseha ce aeduHULWE KAao CNOCOBHOCT M3MMpPeEHa CBMX obaBesa, anu
He O pPOKy kuxoBor gocneha, Beh Kag-Tag, Makap M3 cTeyajHe mace. Mpeaysehe je
cnocobHo Aa nnaTu cBoje AyroBe CBe AOK je MMoBMHaA Beha og, oyrosa. 3a pas/uKy og,
JNIMKBUAHOCTM, CONBEHTHOCT Ce€ OAHOCM Ha KPaTKOPOYHY M AYrOopodYHY WMMOBUHY U
obasese. Mpeaysehe Koje je HEIMKBUAHO, HE MOPaA HYKHO BUTU U MHCONBEHTHO.

2. KoeduumjeHTH (paumja) 3a4y*KeHOCTH cy:

®duHaHCcKjcku  neBepuy MNpeacTaB/ba MoOKasaTesb Moryher 3afyxuBarba WM Mepwu
PU3UYHOCT ynaratea y npeaysehe. ®MHaHCUjCKM ieBepULl je CUHOHMM 33 33/1Y*KEHOCT.
KoeduumjeHT conctBeHOr GMHaHCMpatba NOKasyje KOMKO CONCTBEHW KanuTan yvyecTsyje
Y YKYNHOM nocnosakby npeayseha.

daKTOp 3aAyKEHOCTM Mepu ofHOC obaBe3a M HOBYAHOr TOKa. [oKasyje KonMKo 6u
Tpebano roguHanocneary jegHULY HOBYAHOT TOKA OCTBApMBaTH U y ByayhHOCTM , KaKo
64 ce NogMMPUAN CBU AyrOBM, Y3 NPETNOCTaBKY @ HULUTA HUje MHBECTUPAHO U a HEMA
pacnogene fo6utu.

NHaMKaTop caMoCTanHOCTU GUHAHCMpatba Mepu OAHOC concTBeHMX M Tyhux m3sopa
brHaHCKMpama y YKYNHUM n3Bopuma duHaHcuparba. TpaguuMoHasHO NPaBMao Hanaxe
ha oBaj ogHoc Tpeba pa 6yae 50% u3 conctBeHMx UM 50% u3 Tyhux wm3Bopa
dMHaHCKMparba, a NpemMa OpraHCKOM cacTaBy KanuTtana, oBaj ogHoc 6u Tpebano aa byae
60% w3 concteeHux, a 40% 13 no3ajm/beHnx nssopa brMHaHcKparba.

3. TMoKasaTes/by 06pTa NOKasyjy mepe Bp3vMHyobpTakbaMMOBUHE Yy NPOLECY MOCI0Bakba, OAHOCHO

Konuko edukacHo npeagysehe Kopuctu ceoje pecypce.

4. KoeduumnjeHTn (paunja) eKOHOMUYHOCTU 0BYXBaTajy:

MHAMKAaTOP E€KOHOMMYHOCTM YKYMHOr MOC/MoBakba Mepu OAHOC BPEeAHOCTM YKYMHUX
YYMHaKa 1 TPOLLIKOBA. YKasyje KO/IMKO ce Npnxoaa oCTBapu no jeauHuLM pacxoaa.
NHAMKATOP €KOHOMWYHOCTU PefoBHOM MOC/OBakba MEPU OAHOC YKYMHUX Npuxoda u
pacxoga npeayseha. MosesaH je ca noTpebom 3a paLMoHaNHUM NOC/0BaHbEM..
NHAMKaTOp eKOHOMUYHOCTU dUHaHCUParba NOoKasyje KOANKO ce npuxoaa duHaHcupara
ocTBapyje no jeanHnumn duHaHcuparsa.

5. KoeduumjeHTH (paumja) peHTabuaHocTm cy:

PeHTabUAHOCT YKYMHOTr KanuTasa 04HOCK Ce Ha CTeNeH ONJIoOAHEYKYNHOT Kanutana.
PeHTabWAHOCT CONCTBEHOTr KanuTana NoKasyje KOMIMKO HOBYAHUX jeAUHULA je 0CTBApPEHO
no je4HOj HOBYAHOj jeAMHULM CONCTBEHOr KanuTana.

KoedunumjeHtn (payuja) npodmtabmunHoctu yTephyjy HOMMHaNHY 3apafhuBauky moh 1 Ha
Taj HauMH mepe edekTenpeayseha 1 HEroBor pyKoBoACTBa.

BpyTo maprka npodurTa mepu yaeo 6pyTo obuTH Koja je ysehaHa 3a TPOLIKOBE KamaTa y
VYKYMHOj Nnpoaaju.
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e HeTo map:ka npoduta O4HOCK Ce Ha NpoueHaT Npuxoaa Koju ce usgsaja Kao gobut
Kojom ce moxe cnobogHo pacnonaratv. ToO je HajnpeuusHMjU NOKas3aTe/b KOHAYHMX
YUYMHAKa M peann3oBaHux nocsiosa. He Tpeba no cBaKy LeHYy MMaTU NONUTUKY BUCOKMX
NPOGUTHUX MapKK, jep TO AYrOPOYHO MOXKe BOAUTU CMmarbeHoOM obumy npopaje u
rybuTKy Kynaua.

6. Y nokasaTesbe MHBeCTMpatkba cnafajy cnegehu koepuumnjeHTu:

e 3apaga no akuuju npeactas/ba NpoduTabUAHOCT NO jeAHOj akumju. PauyHa ce npema
dopmynun: 3apaga no akumju = HeTo Ao6UT:6poj aKumMja.OHa NoOKasyje Koju aeo AobuTKa
ce MOXe pacnoaenuTn y suay AMBUAEHAN UAN aKyMYAMpaTK, LITO 3aBUCU Of, BUCUHE
[06WTKa M oA NoAuTUKe pacnogene AvBuAeHAMW. 3a noTeHUMjanHe MHBECTUTOPE OBO je
jefaH og, HajBaXKHMjUX NOKa3aTe/ba MHBECTUPAHLA,.

e [iMBMAeHAa MO aKuUMjM NOKasyje Koju aeo ausugeHae he akumoHapu gobuTtn 3a cBaky
aKkumjy Kojy noceayjy. PauyHa ce npema ¢opmynu: gusmaeHaa no akumju = aeo gobutn
n34BOjeH 3a AMBMAeHAay:6poj akumja.

e PeHTabunHoCT aKuMje NpeacTaBasba Haj3HAYajHUjM NOKa3aTes/b MHBeCTUPakba. PauyHa ce
npema Opmy/in: PeHTabuIHOCT akumja = 4OOUT NO aKUMjU:TPXKULLHA LLEHA aKkuMja.

e TpxuwHa BpeaHocT npeayseha payyHa ce npema ¢Gopmynu: TPXKULIHA BpenHOCT
npegyseha = TpXKULLIHA LLeHa No akuuju- 6poj akumja y npomery.

2.3 AHa/IM3a NPUMHOCHOT M0J10kaja (puHaHCHUjCcKor pe3y/iTaTa)

AHanunsa NpPMHOCHOT NOJIOXKja NoApasymeBa aHanu3y bunaHca ycnexa. CBpxa joj je ga ucnura

M OLLEHM :

1. CTpyKTypy M pacnopez npuxoaa,

2. CTpYKTypy 6pyTo PpMHaAHCKH]jCKOr pesynaTa,

3. pu3MKe ocTBapera GMHAHCKUCKOT pe3yaTaTta U AoHe TauyKe peHTabuaHocTy,
4. ¢uHaHcujcky moh npeayseha u

5. PEeHTabUNHOCT O4HOCHO MPUHOC Ha Y/IOXKEHW KanuTas.

1. AHanu3a CTpyKType 1 pacnopeaa npmxoaa
e AHanuv3a CTPYKType 1 pacnopeza yKynHor npuxoaa.

¢ CTpyKTypa yKymnHOr npuxofa rnokasyje no KOM OCHOBY WM KOJIMKO je OCTBapeHo
npuxoda.TunmyHo npeaysehe Tpeba aa uma npeosnahyjyhu yaeo nocnoBHMx
npuxoaa y yKynHom npuxogy (npeko 90%). Mpenysehe Tpeba pga npowussoau
WK a Npy¥a ycayre, na v NpuUXoAu of Npojaje Npou3BoLa U Mpyarba ycayra
Mopajy Aa npeosnahyjy y ykynHom npuxogy. TunuuHo npeaysehe tpeba ga nma
penatMBHo mano ydvewhe npuxoga ¢uHacuparba y YKYNHOM npuxoay, jep
TMNMYHOM npegysehy HUje OCHOBHa A4EenaTHOCT NAacMaH U NPUKyN/bakbe HOBLA
W KanuTtana, jep je TO AeNnaTHOCT H6aHaKa.Y4eo HEenoCNOoBHMX W BaHpPeAHMX
npuxoaa y yKynHom npwuxogy Tpeba aa 6yae 3aHemapsoms (He Behu og 1%).
36or Tora wWTO Hajsehn Aeo BaHpeoHWX UM HEMOC/IOBHWX MPUXOAa MOTUYe U3
HeypeaHOr NOCN0Bakba.
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¢ Pacnopeg yKynHor npuxoza nokasyje reroso ontepeherbe yKynHUM pacxogmma

M yaeo ¢uHAHCUMjCKOr pesynTata y YKynHoMm npuxoady. [akne, nokasyje

ontepehere yKyNnHOT NpUxoza NojeAUHUM BpPCcTama pacxofa.

o TlocnoBHWM pacxoAu HajBulie TepeTe YKynaH Npuxod Kog, TUNWYHOr
npegyseha.Ontepehere yKynHOr npuxofa pacxoAnma ¢GuHaHcMpara
3aBMCU Of, BIACHUYKE CTPYKType nacuse M BUCMHE KamaTHMX cTona. To
ontepehere He 61 Tpebano fa je marbe oa 10%.

o HenocnosHu u BaHpegHu pacxoau ontepehyjy yKynaH npuxos Kopg,
TmMnuuHor npeayseha ncnog 1%. Bucoko ontepehere yKynHor npuxoaa
HENoCNOBHUM W BaHpPeAHWM pacxoAMMa YyKasyje Ha HeypeaHo
nocnosame npegyseha.

o OnTtepehere yKyMHMX NPUXOAA YKYNMHUM PAcXoAMMa YKasyje KOUKO je
noTpebHO YKYyMHMX Npuxofa Aa 6u ce MOKpuAM yKynHW pacxoau. Kopg,
npenyseha Koja nocnyjy y rybutky, To ontepehere buhe nsHag 100% 3a
M3HOC rybuTKa.

o Ypeo duHaHcMjcKor pesyntata y YKYMHOM Npuxody MOKasyje KOMMKO
npougeHaTa yKymnHor npuxoga otnaga Ha OWHaHWjCKM pe3ynTaT ako je
duHaHCKjckn pesynata nosutueaH. Kap je duaHacujckm pesyntat
HeraTuBaH, ctona rybuTKa nokasyje KOAMKO npoueHaTa of, YKymnHor
npuxoaa UsHocu rybutak.

e AHasM3a CTPYKType M pacropega Moc/a0BHOr npuxoga. ocnosHu npuxoauy cy

rnasHa KOOMMOHEHTa YKYNHUX nNpuxoga, a nNOC/N0OBHM pacxoau Cy T[naBHa

KOMMNOHEHTa YKYNHUX pacxoaa.

0

CTpyKTypa nocnosHor npuxoga. MocnoBHU Npuxos je jegHak npuxody op,
npogaje ysehaH 3a nosehare BpeLHOCTU 3a/1MXa YUMHAKA MUHYC CMAHEHE
BPEAHOCTM 3a/1MXa Y4MHaKa. AKO NOCIOBHU NPUXOA CafpXu YnaH noseharbe
3a/Mxa YYMHAKa, TO 3Ha4M A3 je npousBoArba buna sehaos npoaaje, a ako
CafpXKM YNaH CMarbere BpegHOCTM 3aanxXa y4MHaKa, TO 3HauuM Aa je npoaja
6una seha oa npoussoatrbe. Y CTPYKTYpU MOCAOBHUX NPUX0[a NPUXOOMN Of,
npoagaje Tpeba Aa AOMUHUPAjY, jep je To Npuxon HacTao npeobpahartem
3a/MxanpounsBoaa, pobe v ycyra y rotoBuHy.

CTpyKTypa pacnopega noCI0BHOr npuxofa nokasyje ontepehere yKynHor
npuxoaa nojeAMHUM BpcTama pacxoga. Koa tunuuHor npeagyseha Hajsehe
ontepehere NOCNOBHOT NPUXOAA YMHE BapujabUIHN MaTepujanHu pacxoan
Yy Koje cnapajy TPOLWKOBWM MaTepwujana, TPOLIKOBM ropvBa U eHepruje,
HabaBHa BpegHOCT pobe 1 TPOLLIKOBM NPOU3BOAHUX yCayra. YAeo nocioBHOr
[0bWTKa y MOCNOBHOM MpuXxoAy MOKasyje Koju Aeo MOC/AOBHOI Mpuxoaa
oTnafja Ha Noca0BHM JobuTak.

AHanusa cTpykType bpyTo ¢MHaHcujckor pesynTtata. OBom aHanuM3om ogpehyje ce U3 Kor
n3BOpa, OAHOCHO M3 KOjUX npuxoda notude OUHAHCUjcKM pe3ynTaTt. BpyTo duHaHCKjcKkm
pe3ynTaT pa3naxe ce Ha: PUHAHCKjCKU pe3ynTaT U3 NOCNOBHMX Npuxona, GUHAHCKjCKM pe3ynTaT
n3 npuxoga puHaHcMparba 1 Ha GUHAHCUCKM pe3yNTaT U3 HENOCAOBHUX U BaHPeAHMX NpUxoaa.

e AHanusa ¢uHaHcujcKor pesyntata M3 ¢uHacuparba. o npasuny, npegysehe
KOPUCTU nopes, COMNCTBEHMX u3BOpa MHaHCMpatkba (COMCTBEHW KanuTan) u

25



Egexkmu nopeckux u dpy2ux Kpamkopo4HuUx 06ase3a Ha cmeapHu hopecku dye npuspedHoz

dpywmea

nosajm/beHe M3Bope PUHAHCMparba Ha Ayr UAM KpaTak PoK 3a Koje nniaha Kamary.
MuTarbe je aa nn npegysehe Ha OocHOBY NPuMBaB/bEHOr KanuTasa M KPaTKOPOYHMUX
cpepcTaBa ocTBapyje gobutak unum ryburak.

CynpoTHO npeawem, Huje HopmanHo Ja npeaysehe ocTBapyje HeratuBaH
bUHaHCKjCKM pe3ynTaT M3 pefoBHOr MOCAOBaka, a PUHAHCMjCKM pesynTaTt u3
peLoBHOT MOC/I0OBakba jecTe pasnnka usmehy 36upa Noc0BHUX NPUXOAa U NpUXoaa
n3 GMHaHcUpakba, € jeaHe, n 36Mpa NOCNOBHMX pacxoda u pacxoaa uHaHcupama, ¢
Apyre cTpaHe, O4HOCHO TO je 36Mp PpUHaAHCKjcKor pe3ynTaTta U3 NOCAOBHUX NpUxoaa
n duHaHcKjcKor pesyntata m3 npuxoda ¢uHaHcupara. Ha unkbeHnum ga am je
bVHAHCKjCKM pe3ynTaT U3 pefoBHOr NOC/I0Bakba NO3UTMBAH UM HEraTMBaH 3aCHMUBA
ce oueHa Aa /v je BuUNaHc ycnexa ycnewaH Uam je HeycneluaH.

OueHa yCnewHOCTU AWM HeycrnewHoCcT! bunaHca ycnexa BaXKHa je ca CTaHOBMLUITA
nepcnektuee npegyseha y nornegy octBapera PuUHaHcUjcKor pesyntata, 6es
063Mpa Ha BWCMHY M KapaKTep YKynHor ¢uHaHcujckor pesyntata. Haume, ako
No3uMTUBaH yKynaH GUHAHCWMjCKM pe3ynTaT MOoTUYE U3 HEMOC/IOBHUX W BaHPeaHMX
npuxona, TakaB bUAHC je HeycnellaH, a NepcrneKkTMBa TakBor npeayseha je nowa,
jep je duHaHCcKjcKM pe3ynTaT u3 pefoOBHOr MOC/AOBakba HeraTuBaH, a Ha NO3UTUBaH
bUHaAHCKMjCKM pe3ynTaT M3 HEMOCIOBHWX W BaHpPeAHWX Mpuxoda He MoXke ce
OYropoYyHO payyHaTU CamMM TUM LITO CY OHW MPMBPEMEHN OAHOCHO MOBPEMEHMW.
Ocum Tora, MHOTO je TeXe OTK/JIOHWUTU Y3pOKe rybuTKa Kag, ce OHM jaBsbajy y obnactm
pPefloBHOT MOC/I0Bakba HEro Kaj ce jaB/bajy y 06/1acTM HEMOC/IOBHUX U BaHPEAHUX
pacxoga. CynpoTHO npegrem, Kada je yKynaH OWHaHCUjCKM pe3ynTtaT Yak u
HeraTMeaH y3 ycnoB Aa OH MoTu4Ye M3 pasnnKke uamely HENOCNOBHUX U BaHPeHUX
npuMxo4a M HENnocNoBHUX W BaHPeAHUX pacxoda, WTo 3Hauu fa je GUHAHCUjCKM
pesynat U3 peoBHOr NOC/I0Bakba NO3UTUBAH, BMAaHC ycrexa je unak ycnewaH.

3. AHanu3a pu3MKa ocTBaperba GUHAHCU]CKOr pesynTata U AOHe Tauyke peHTabunHocTu. Y osy

aHaM3y He YK/byuyjy ce NPUBPEMEHU U NOBPEMEHUNPUXOAM U PACXOAM, jep OHU He mory buTn

[Ayropo4aH npeaycnos 3a octeaperbe GUHaHCKjCKor pesyaTaTa.

AHanu3za pu3nKa ocTBapera PuHaHcujckor pesyntata. [enosu duHaHCKHjcKor
pesynTaTta cy: map:a nokpuha, nocnoBHU pesynTtat u 6pyTo GUHAHCKUjCKM pe3yATaT.
Mapa nokpuha payyHa ce Kao pasauka u3mehy nocnoBHOr npuxoga W
BapmjabaHMx pacxoga. MocnoBHU pesynTaT fobuja ce Kao pasnnKa nsmehy mapke
nokpuha n GUKCHUX U NpPeTeRHO GUKCHUX pacxona. byTo puHaHCKjcku pesynTarT je
pasnuka uamehy nNocnoBHOr pesynTtata U HeTo pacxoda duHaHcuparba. 3a notpebe
oBe aHanu3e padyHa ce: GaKToOp NOCNOBHOT pU3nKa, GaKTop PUHAHCKJCKOT pU3MKa U
baKTop YKyNHOT p13nKa.
¢ ®aKTop NOC/NOBHOI PU3MKa je KOMMYHUK MapyKe noKpuha u nocnosHor
pe3ynTaTa U Nnokasyje KOJIMKO ce bpiKe merba MOC/TOBHM pe3ynTaT y ogHocy
Ha npomeHy map:ke nokpuha. AKO je, Ha nNpumep, NOCNOBHWU pe3ynTaTt
jeaHak 5, 3a cBaky npomeHy mapxe nokpuha og, 1%, nocnosHu pesyntat he
ce npomeHuTH 3a 5%, a 3a npomeHy of 10%, nocnosHu pesyntaTta he ce
NPOMEeHUTM 3a Yak 50% (cmarbuhe ce uam nosehatu). 3aTo ce NOCAOBHM
pesyntat 6pxe Merba y OoAHOCY Ha MapxKy nokpuha. Ako je daktop
MOC/IOBHOT PU3MKa BUCOK, TO 3Ha4YW Aa je NMOC/I0BHU Pe3ynTaT HU3aK, a To bu
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Morno fAa 3Haum fJa je npegysehe ywno y 30Hy HeraTuBHOr HpyTo
¢duMHaHcuKjckor pesynTtaTta. 3ato je 3a npeapysehe 6osbe aa je daktop
MOCNOBHOr pu3MKa LWTO HWKK. 360r TOora ce nocTaB/ba NUTakbe KaKo
npeaysehe moxe cmarbuTK GaKTOpP NOCNOBHOT pU3MKa. Ha BUCUHY dakTopa
NMOCNOBHOr PW3MKa yTWYe: BWUCUMHA MpoJajHe LUeHe, BUCUMHA obuma
npou3BoOAHE M Npoaaje, BUCMHA YTPOLLKA AMPEKTHOr maTepujana, eHepruje,
ycnayra v AMpEeKTHOr pafa no jeAMHUUM MPOU3BOAa, BUCMHA ynaraka y
OCHOBHA CPeACTBa, BUCUHA APYrMX GUKCHWUX TPOLLKOBA.

Mpeay3sehe mopa cTasHO HacTojaTM ga noctuye dakTope KOoju cmakbyjy
NOC/I0BHM PU3MK U fa UCTOBpeMeHO cy3buja dpakTope Koju ra nosehasajy.
daktop ¢PuHaHCHjcKor pusuKa ogpehyje ce Kao KOAMYHUK u3mehy
NocaoBHOr pe3ynTata u 6pyto duHaHcujckor pesynTtata. [okasyje KoOAMKo
nyTa ce 6p:ke mera bpyTo PUHAHCHjCKK pesynTaTt Kaga ce NoC/0BHM
pe3ynTat npomeHu 3a 1%. Ha npumep, ako je daktop  duHaHcuHjcKor
puv3MKa 2, a nocnoBHM pesyntat ce noseha 15%, 6pyto duMHaHCUjcKM
pesynTat he ce nosehatn 3a 30%. Y unmby npeayseha je fAa MMa LITO HUKK
¢dakTop dMHaHCHjcKor pusnKa. Kako ce ¢daKtop ¢MHaAHCUjCKOr pU3KKa
ogpehyje npeko nocnosHor pesynata u 6pyto  b6uHaHcUjcKor  pesynaTa,
3HauM fa 3aBUCMK OZ Te ABe BennuuHe. Fope je HaBeaeHo og, yera 3aBuUCU
MOC/IOBHW pe3ynTat, a bpyTo GUHAHCWMjCKM pes3ynTaT ce pas/ukyje of,
MOC/IOBHOT pe3y/TaTa 3a M3HOC HeTo pacxoaa duHaHcuparba. Heto pacxoam
duHaHcHMparba 3aBuce Of: BUCMHE MNO3ajM/beHMX U3BOpa GUHAHCUPahLa,
BMUCMHE KamaTHe CTone, BUCMHE Y/IOXKEHWUX CpeacTaBa Yy aKTWUBY, BUCUHE
niacMpaHux CpeacTaBa, BUCUHE KaMaTHE CTOMe Ha MnyiamcaHe.

dakTOp YKYNHOr puU3MKa jeAHaK je npoussBoady ¢akTopa MOCNOBHOI W
bUHaHCKjcKOr pU3MKa W NoKasyje KO/AMKO nyTa ce bpxke mera bpyTo
GMHAHCKjCKM pe3ynTaT Npu CBaKo] NPOMeHU Mmapxke nokpuha. Y nHtepecy
npeayseha je fa dakTop yKynHor pusnka byae WTo MarbK, jep OH  3aBUCK
og, dakTopa nocnoBHOr 1 GuUHaHcKjcKor pusnka. [a 6u npegysehe cmarbuno
dakTOop YyKymHOr pu3uKa, Tpeba pAa cmarbu akTope MNOCNAOBHOr W
dUHaHCKjCKOr p13KKa.

AHanuza porbe Tauke peHTabunHocTw. [lorba Tauyka peHTabNHOCTM je OHa Tauka y
KOjoj ce npuxoamu nsjeaHavyaBajy ca pacxogmma, Aakne, rae je GUHaHCUjcKM pesynTtat
HeyTpanaH, OAHOCHO jeiHaK HY/N.

4. AHanuza PpuHaHcujcke mohu oaroeapa Ha NUTakbe A4a M Cy NOKpMBEHe pasHe PUKcHe obaBese,

a To ce ucnuTyje Kpos cneaehe.

MOKPMBEHOCT TPOLIKOBA KamaTa Wau TpolwkoBa GuHaHcupaka ogpehyje ce Kao
KONIMYHUK M3mehy nocnoBHor fobuTtka 1 TpolKoBa KamaTa. [ocnosHM fobutak je
AobuTak npe oa6uTKa TPOLLKOBA KamaTa M nopes3a Ha puHaHcKjckm pesynTaTt. OBaj
KO/MIMYHMK Ham MOKa3yje KOJMKO je nyTa MoC/ioBHM AobuTak Behu of TpoLLKOBa
Kamarta, a TUMe M KonuKo je Beha duHaHcKujcka moh 1 o6pHyTO.

MOKpMBEHOCT (MKCHUX 3afyKera pavyyHa ce M3 OofHOca MOC/OBHOr A06WTKa
yBehaHor 3a TpowkoBe 3aKyna W ¢uKcHoOr 3agyxera. OBaj KONMMYHMK MNOKasyje
KOJIMKO je nyTa nocnoBHM aobutak ysehaH 3a Tpowkose 3aKyna Behu oa ¢puKcHor
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3agyxera, rae je GMKCHO 3afyKerbe TPOLWKOBM KamaTta ysehaHwu 3a pocneny

rNaBHULLY AYropoYHMX AyroBa 1 yBehaHuMx 33 TPOLLKOBE 3aKyna.

e [loKpuBeHOCT npedepeHumnjanHe ameuaeHae.Ako npeaysehe nocegyje nosnawheHe
unu npedepeHumjanHe akuuje, oHAA BAACHULMMA TUX aKuuja npunaga QUKcHa
AvBuAeHa Koja je ogpeheHa oanykom o usgasakby npedepeHumnjanHmx akumja u 1o
Y NPOLLEHTY O, HOMWHa/IHE BPeAHOCTM NpedepeHLumjanHe akumje nan y anconyTHOM
M3HOCY NO jeaHoj npedepeHUMjanHoj akumju. [MpedepeHumnjanHa auBuaeHAa
npeacras/ba $uKcHy obasesy 3a npeaysehe. MokpuBeHocT npedepeHuujanHe
AvBUAEHAEe pavyyHa Ce Kao KOAMYHWMK MOCNOBHOr [A06UTKa W duKcHe
(npedepeHunjanHe) ausnaeHae ysehaHe 3a nopes Ha GUHAHCUjCKM pe3yATaT, aau
npedepeHumjanHa AnBnaeHaa Huje jeamHa dukcHa obasesa 3a npeaysehe, na ce y
UMEeHWNaL, Mopajy YK/byuuTn u apyre dbukcHe obaBese, a TO Cy TPOLUKOBM KamaTa,
3aKyMHWHA 1 gocnena rnaBHULa AyropoyHUX AyroBa.

5. AHanusa peHTabUNHOCTM ce NOCMaTpa Kao PEeHTAabUAHOCT YKYMHOr KanuTana, peHTabuaHocT
COMCTBEHOCI Kanutana n peHTabunHocT GuHaHcmjcKor pesynTtata M3 GMHaHCHUpatba.

e PeHTabunHocT yKynHor Kanutana. Kog peHTabunHOCTM yKyMHOr Kanutana nocmatpamo
peHTabUNHOCT YKYNHOr Kanutana n peHTabunHoOCT MHBECTUPAHOTr Kanutana.

¢ PeHTabwunHocT ykynHor Kanutana. Mog yKynHUM Kanutasom ce nogpasymesajy
YKYMHO YyNOXKeHa CpeAcTBa, TO jecT, akTnBa 6e3 nckasaHor rybutka Ha cTpaHu
aKkTuse. Pe3ynTaT yKynHor KanuTana jas/ba ce y Buay 6pyTo npuHoca u y Buay
HeTO MPMHOCA Ha YKynaH Kanutan. bpyTo npuHOC Ha yKynaH KanuTtan je 3anpaso
NoCNOBHM A06UTAK Koju je jegHak pasnuuun namehy npuxopa u pacxopa bes
TPOLWKOBa ¢uHaHcMparba. KomnoHeHTe MOCAOBHOT [06WMTKA Cy TPOLUKOBU
duraHcuparba,HeTo f0buTak M Nopesn M JOMPUHOCKU Ha GUHAHCKjCKKU pesynTart.
YnpaBo 3aTo WTO MOC/AOBHM J0OUTAK CafpKu MOpe3e M AOMPUHOCE Ha
bUHaHCHjCKM pe3ynTaT, OH Mma O0cobuHy BpyTO MPMHOCA Ha yKynaH KanwuTan.
HeTo npuHOC Ha yKynaH KanuTan je 3anpaBo 36up TpowKoBa GUHaAHCKMpara U
HeTo A06WTKa, rae TPOLWKOBM GUHAHCMpParba NpUNagajy NoBepmMoLma, 04HOCHO
KpeauMTopMMa, a HeTo A06uMTak Npunaga BaacHULMMa CONCTBEHOT KanuTana.
BpyTo NpMHOC Ha yKynaH KanuTtan UcKasyje ce cTONOM Koja ce aobuja M3 ogHoca
NocnoBHOT J06WTKa M akTMBe NOMHOKeHe ca 100.CTona HeTo NPMHOCA Ha YKyna
KanuTan auvyHa Ce Kao KOAMYHMK uamely HeTo fobuTKa yBehaHor 3a TpoLwKoBe
KamaTa, NOMHO»KeHo ca 100, na noge/beHO ca aKTUBOM.

O PeHTabuNHOCT MHBEeCTMpaHOr Kanwutana. MHBecTUpaHM KanuTtan y npeaysehy
jeoHaK je concTBeHOM Kanutany M AyropodyHum obaBesama. PeHTabunHocT
WHBECTUPAHOr KanuTana Mepwu Cce CTOMOM HEeTO NPMHOCAa Ha MHBECTUPAHMU
KanuTan. Ctona HeTo NPMHOCA HAa MHBECTMPAHM KanuTan padyHa ce Ha cneaehu
HauuH.
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(1 — Mopecka cTona Ha
dbuHaHCHjCKU
pe3y/aTaT u3pakeHa
JlelMMaJIHUM 6pojeM)

ConctBeHH KanTuTaa U CONCTBEHU KalTUTAI U
AYTOpPOYHU AYTOBH IO AYTOPOYHU AYTOBU IO

GUJIaHCY OTBaparma GUJIAHCY OTBaparma

(Heto mo6uTtak + TpoikoBu KamaTa) X

e PeHTabWUAHOCT cCONCTBEHOT KanuTtana. Y oKBUpy peHTabuaHOCTU CONCTBEHOT KanuTana
nocmaTpamo PeHTabUHOCT YKYNHOr CONCTBEHOT KanuTtana u peHTabuaHocT
aKLMOHaPCKOr KanuTana.

¢ PeHTabWnHOCT yKyNHOTr COMCTBEHOT KanuTasa Mepu ce CTONOM
PEHTAabUAHOCTU(CTONOM NPUHOCA )KOju ce A0bMja Kao KOJIMYHWUK HETO J0O6UTKa U
npoceyYHOr CONCTBEHOT KanuTasia. CTona NpUHOCa CONCTBEHOT KanuTtana padyHa
ce Ha cnepehu HaumH:

HeTto mob6utak X 100

ConcTBeHU ConcTBeHU
KamuTasl 1o + KanuTasl 1o

6GUJIAHCY OTBpapama 3aKJ/byYHOM GUIAHCY
2

n3 npuKasaHor obpacua jacHo je ha BUCUHA cTone
PeHTabUNHOCTUCONCTBEHOr KanwuTana 3aBUCM Of, HeTo [06UTKa M BUCKHE
COMCTBEHOr KanuTana. Buwwn HeTo AobuTaK 3HaYM 1 BULWY cTONy peHTabunHocTm
COMCTBEHOr KanuTana u obpHyto. O63Mpom ga BAacHMLM Kanutana xene fa
MaKCMMW3MPajy cTony peHTabuaHOCTU Ha COMNCTBEHM KanuTan, To 6u ux morno
noactahu fa nomepajy CTPYKTYpYy KanuTana C BAACHUYKOP Ka MO3ajM/bEHOM
KanuTany. OrpaHnyerbe TakBUM Hamepama je 3afyKeHocCT.

O PeHTabWNHOCT aKLMOHAPCKOr KanuTtaaa. Mepu ce Ha ABa HauuHa, NpeKo cTone
HeTo [06WMTKa Ha aKLUWMOHAPCKM KanwuTaa M MPeKo anco/iyTHOr M3HOCa HEeTo
Jobutka no jegHoj akumju. CTona pPeHTabMAHOCTM aKUMOHapCKOr KanwuTana
yTBphyje ce Ha cneaehu HaumH:

HeTto gobutak X 100

A AKIMOHApPCKH KalTHTAaI

KIHOHAPpCKH 10 3aK/by4HOM
KaUTalimo  + I

GuJIaHCY OTBpapamba y

2.4 AHasiM3a UMOBMHCKOT I10J102Kaja

AHanunsa MMOBMHCKOT MoO/I0Kaja ce aenn Ha cneaehe.

1. AHanusa CTPYKType YKynHe aktuBe (CTPYKTypa MOC/OBHE aKTUBE M CTPYKTypa OnepaTuBHE

aKkTuee),

2. aHanu3a OUKCHE MMOBMHE (CTPYKTypa OUKCHE MMOBWMHE, A0TPajaHOCT (UKCHE MMOBWHE,
TEeXHUYKA ONpPemM/beHOCT U UcKopuwhere KanauuteTa),

29



Egexkmu nopeckux u dpy2ux Kpamkopo4HuUx 06ase3a Ha cmeapHu hopecku dye npuspedHoz
dpywmea

3. aHanM3a 06pTHE MMOBUMHE (CTPYKTypa 06pTHE MMOBUHE M 6p3nHa 0bpTatba),

4. aHanu3a obpTa NOCI0BHE MMOBMHE M poKa nospahaja.

1. AHannsa CTpyKType YKyrnHe aKTuBe.

CTpyKTypa nocnoBHe aKTuBe. [locnoBHa aKTuBa ce Aenu Ha: HeynnaheHu ynucaHwu
KanuTtan, MHBECTUPAHU KanuTana (OAHOCU ce Ha MHBECTULMOHE HEKPETHMHE U lyrOpoYHe
dMHaAHCKjCcKe nlacmaHe), onepaTMBHa WMMOBMHA (oAHOCKM ce Ha PUKCHY M O0BpPTHY
MMOBMHY)M ryBUTaK U3HAJ, BUCMHE KanuTana.

¢ MHBecTMpaHW KanuTas Ce cacToju Of, UHBECTULMOHUX HEKPETHUHA U AYTOPOYHMUX
dUHaHCHjcKMX NnacmaHa. MHBECTMUMOHE HeKpeTHWHe NpeacTaB/bajy CpeacTBa
Koja npepgysehe paje y 3akyn M MO TOM OCHOBY OCTBapyje npwuxoge of
3aKynHuHe. OHe mory fa ce y npeaysehy apxe ogpeheHn BpemeHCKM nepuos,
Kako 6u ce mpogane TeK Kafa Ce Ha TPXKWLWITY CTBOPE MOBO/bHU YC/0BU 3a
HUXOBY peanunsauujy.

CTpyKTypa onepaTvBHe WMOBMHe. OnepatMBHy WMMOBUHY 4YMHe: QUKCHA MMOBMHA
(HemaTepujanHa ynaratba M OCHOBHA CpPeacTBa) M 06pTHa (UMpKyAnpajyha) MmoBuMHa.

0 TunuyHo npeaysehe nma sehy 06pTHY 04, GUKCHE UMOBMHE. YCiel CMakera
BpeLHOCTU GUKCHE MMOBMHE 360r OTNMCca N0 OCHOBY aMOpPTU3aLLMje, CTPYKTypa
onepatnBHe uMMoBMHe he ce momepatn y Kopuct obpTHEe MMOBMHE CBe [0
3aMeHe [0Tpaja/iux OCHOBHUX cpeAcTaBa. Y MOMEHTY 3ameHe AoTpajannx
OCHOBHMX CpeAacTaBa CTPYKTypa onepaTvBHe umoBuHe he ce nomeputu vy
KopuCT PpUKcHe UMOBUHE.

2. AHanusa puKCHe MMoBMHe obxBaTa cneaehe.

CTpyKTypa ¢uKcHe mmoBuHe. CTpyKTypa ¢UKCHe MMOBMHe oapehyje ce Ha OCHoBy
HabaBHe W cajallrbe BPEAHOCTM HemaTepujasHMX yfarakba M OCHOBHUX CpefcTaBa.
CTpyKTypa ®UKCHE WMOBMHE MNOCMaTpaHa ca CTaHOBMWTA HabaBHe BpeaHOCTU
ycnossbeHa je genatHowhy npeayseha. CTpykTypa GUKCHE MMOBMHE nocmaTpaHa ca
CTaHOBMLITA cajalltbe BpeAHOCTM Takohe je ycnos/beHa aenatHowhy npeayseha, anu n
NpPeocTanMm BEKOM KOPUCHOCTW CPeacTBa.

[oTpajanoct (UCTPOLIEHOCT) OCHOBHUX CpeacTaBa Mepu Ce OAHOCOM  WCMpaBKe
BpPeHOCTM OCHOBHUX cpeacTaBa M HabaBHe BpeAHOCTM OCHOBHUX CpeAacTaBa.
Nckopuwhere KanauuteTa. OCHOBHO CpeacTBO Yy MPOLECY PenpoayKumnje moxe ce
KOPWUCTUTM MOTNYHO M HenoTnyHo. MoTnyHo Kopuwhere OCHOBHOI CpPeacTBa 3Hauu
CTOMOCTOTHO UcKopuiwhaBare HEFOBOr KanaLMTeTa M CaMo TaKo Ce OCTBAapyje Heroso
paumoHanHo Kopuwhere. HenotnyHo Kopuwhere OCHOBHOP CpPeacTBa  3HauM
uckopuwhere UCNoOh CTONOCTOTHOr KanauuTeTa, LWTO, MWCTOBPEMEHO, 3Hauu MU
HepauMoHanHo Kopuwhere OCHOBHUX cpeacTasa. Mckopuwhere KanauuTeTa mepwm ce
cTeneHom mckopuwhera Kanaumteta. CteneH nckopuwhera Kanauuteta Huje moryhe
N3MEePUTM Ko CBUX BPCTa OCHOBHUX cpeacTaBa. 360r Tora je NoTpebHo NpPBO U34BOJUTH
OHa OCHOBHa CpPeACTBa 3a Koja ce MOXe MepuTu cTeneH uckopuwhera KanauuTeTa, a

’ Mpema bunaHcHMM Wemama Koje cy npeay3seha KopucTuaa 3ak/byyHo ca 31.12.2023.roamHe, rybutak nusHazg

BMCWMHE KanuTana npeacras/ba No3uumjy aktuee npeayseha.
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MOTOM MX CBPCTaTW y rpymne mpema Y4MHKY C KOjUM ce mepu cTeneH uckopuwhersa

KanaumTerTa.

Kanauuret moxe 6uTH TEXHUYKHN, ONTUMANHU, p€aNHU N NN1AHCKWN.

0

TexHWuKM KanaumTeT je moryhu TEOpUjCKM yUMHAK HEKOT OCHOBHOT cpeacTBa. Taj
yumHak 6uo 6u octBapeH Kag 6M OCHOBHO cpeAcTBO paguno 6e3 MKakBux
3acToja. lNowTo je y TOKy eknaoatauuje cpeacTBa HeONXo4HO Bpeme 3a
npunpemMy M 3a 3aBplUeTaK MPOM3BOAHE3a OAprKaBakbe OCHOBHOI CPeAcTBa,
ynwhere M noamasuBare, WMCKopuwhere OCHOBHOI CPeACTBA Y BUCUHM
TEXHWYKOT KanauuTeTa NpakTMYHO Huje moryhe.

OnTMManHM KanauuTeT ce MOXe OCTBapUTW Yy MNpakcu, TOo je uckopuwhere
TEXHUYKOr KanauuTeTa ymarbeHOr 3a rybutke 360r mpunpemHOr u 3aBpLUHOT
BpemeHa mnpousBoarbe, 360r oapKaBarba, uuwhera, nogmasuBatba U Ch.
ONTUMaNHW KanauuTeT je yBEK MakbyM 04, TEXHUYKOT.

PeanHun KanauuTeT je y4MHaK KOjU ce MOXKe OCTBapUTM C 063MPOM Ha TPEHYTHO
CTarbe MOroHCKe CNPemMHOCTM OCHOBHOI cpeAcTBa. PeanHn KanauuTeT jegHak je
ONTMMA/HOM KamauuTeTy aKo je OCHOBHO CpPeACTBO MOTNYHO TEXHUYKM
UcnpasHo.

MnaHupaHu KanauuTeT je jegHaK ONTUMANHOM, a/iu BEOMa YeCTO M HUXKMK 0f,
Hbera, NJIaHNUPaAHO PeasiHoO He MOXe OCTBapwuTu 360r HepocTaTKa Matepwjana,
eHepruje, pagHe cHare u ci.

e EdukcaHocT Kopuwhera OCHOBHMX CpeacTaBa Mepu ce O4HOCOM BPEAHOCTU YYMHKa

M NpocevyHO KopuwheHUX OCHOBHUX cpeAcTaBa. BpeAHOCT yumMHKa moxe na byae

BPEeAHOCT OCTBapeHe NpPoM3BOAHE MO CTBapPHMM MPOAAjHUM LieHama, No CTBapHO)

LEHW KowTaka W MO CTajsHOj (NNaHCKO]) LEHM KolTaka WAM NPOAAjHOj LLEHMW.

MpoceuHo KopuwheHa OCHOBHa CpeacTBa pauyyHajy Ce TaKo LITO Ce y3Me CTarbe

OCHOBHMX CpeAcTaBa Yy PyHKLMjM Ha NoYeTKy rogauHe (1.jaHyapa) u TOm U3HOCY 40A4ajy

BpeaAHOCTU OCHOBHUX CpeacCTaBa Ha Kpajy CBaKor meceua, na ce 36Mp nogenn c

6pojem meceum 3a KOJIMKO ce padyyHaedmKacHOCT NyC jeaaH, LWTO NoKasyje KOMUKO je

AWHapa NpounssBogre OCTBapeHO Ha CBaKU AMHAP aHra*XoBakba OCHOBHUX CpeacCTaBa.

Kopuctehu nogaTtke o ocHOBHUM cpeacTBMMa y uHaKLmMju no GunaHcy oTeaparba U

Mo 3aK/by4YHOM BUunaHcy, ePUKacHOCT OCHOBHUX CPeACTaBa je:

TpOI.LIKOBI/I 3aBplIeHe MPONU3BOAH:€
Ha6aBHa BpeZHCT HaGaBHa BpeHCT
OCHOBHMX Cpe/icTaBay  OCHOBHMX CpeJiCTaBay
dyHKuMjU 110 6uancy  QYHKUHMjH 10 3aK/bYYHOM
oTBapama 6uIaHCy

2

e TexHMYKa OMNPem/beHOCT Mepu ce ogHOcoM KopuwheHe onpeme W MpPoCeYHUM

6pojem 3amnocieHux pagHuWKa. TexHWYKa oOnpem/beHOoCT jedHaka je cnepehem

KOJIMYHUKY.

Ha6aBHa BpeHOCT HaGaBHa BpeHOCT
omnpeMe + ompeme
0 GUJIAHCY OTBapama I10 3aK/byYHOM GHJIAHCY
2

[Ipoceuyan 6poj paiHUKA

31



Egexkmu nopeckux u dpy2ux Kpamkopo4HuUx 06ase3a Ha cmeapHu hopecku dye npuspedHoz

dpywmea

MpeTxo4HW KONUYHUK Aaje BpeaHOCT KopuwheHe onpeme no jeaHom pagHuKy. LTo je Ta
BpegHocT Beha, 60/ba je TeXHWYKa MNPEM/bEHOCT M 0BpPHYTO. TexHWYKa onpemesbeHoCT

yTM4e Ha NpOAYKTMBHOCT pafa, WTO je BuWA TexHWYKa onpemesbeHocT, Beha je wu

NPOAYKTUBHOCT paga u o6pHyTO.

3. AHanusa obpTHE MMOBUHE

OdedvHnumja v nojaBHM 06aMuUM 0BpTHUX cpepcTaBa. OBpTHa cpencTsa cy Aeo
NMOCNOBHUX CpeacTaBa Koju CBOjy BPegHOCT, MO NpaBuay, OAjefHOM MpeHoce Ha
npousBog, HoBe ynoTpebHe BpeaHocTW. Mo npaBuay, jep NOCToje M3y3eum Koju cy
NN0A, 3aKOHCKMX Nponuca. AKO ce U3y3my M3yseLm CTBOPEHM 3aKOHCKMM MPonuncMma,
0b6pPTHUM CpeacTBOM Ce CmaTpa OHO CPeACTBO Koje ce Yy jefHOM  UMKaycy
penpoaykuuje TpaHchopmuwe M3 Mo4veTHOr nojaBHor obamka — Hosua (H) — vy
3aBPLUIHM NojaBHU 06aumK — HoBaL, (H;).O6pTHUM cpefcTBMMA MOry ce CMAaTpaTh OHa
CpeAcTBa YMja ce BPeAHOCT Y jeAHOM PenpoAyKLUMOHOM LMKAYCYy TpaHchopmule y
LEe/sioCTM M3 MOYETHOr Yy 3aBpPLIHM NojaBHWM 06sMK. OBpTHA cpeAacTBa jaB/bajy ce y
HOBYaHOM, HaTypPaJIHOM U MPefia3HOM 06UKy.

0 HoBuyaHu 06nMK. HoBaL, npeacTBasba MOYETHM M 3aBPLUHM OOJMK OBPTHMX
cpeacTtaBa. AKo ce u3aBoju Ha nocebaH Aeno3UTHM PadyH Aeo HoBLA Koju he
6uTM ynoTpeb/beH 3a NpubaB/batbe OCHOBHWMX CpeacTaBa, OHAA MPEeOoCTanv
HOBaL, Ha OCTaAMM AEenO3UTHMUM  padyyHMma w y 6narajHu npepcrtas/ba
MOYEeTHW NojaBHU 06INK 0BPTHUX CpeacTaBa.

0 HaTtypanHum 06AMK  0BpPTHUX cpepctaBa.  3aBUMCHO o4, Mecta Yy
penpoayKUMOHOM LMKAyCy, MOoXe fa byae y BUAY CMPOBMHA U maTepujana
(P), HepoBpweHe nponssoase (M) u rotosmx npomnssoaa (P;).

o CupoBuHe 1M MaTepujan NpeacTaB/bajy BpeaHOCTU Koje he y npouecy
npoussoare 6uUTH TpaHchopmMMCaHe y NPOU3BUA, HOBE YyNoTpebHe
BPEeAHOCTH, OAHOCHO rOTOB NPOU3BOA.

o HeposplweHa npoussogta npeacraB/ba BpPegHOCT NPoM3BoAa HOBe
ynoTpebHe BpegHOCTM 4YMja je Npou3BOAHa OTNOYesna, a Huje
3aBpLUeHa.

o ToToBW Npor3BoAM NPeACTaB/bjy BPEAHOCT Y BUCMHU LIEHE KOoLWTaka
npoussoaa Hose ynotpebHe BpegHOCTH.

¢ MpenasHu o06auK. MMpenasHu o06AMK OBPTHUX cpeacTaBa npeacTas/ba
BPe4HOCT noTpaxuBarba. [lpenasHn obaumum  06pTHMX  cpeacTaBa
TpaHchopMULLy ce YHOBaL, UANPOOY.
AHanuza cTpykType obpTHe nmosnHe OBpTHA MMOBMHA ce rpynuiie npema 6p3vHu
TpaHchopmaumje nojeauHUX HeHUx obinMKa y roTOBMHY, OLHOCHO Npema CTeneHy
NMKBUAHOCTU. MponuncaHa BunaHCHa Wema McKasyje 06PTHY MMOBUHY MO CTENeHy
JIMKBUZHOCTMU.
¢ AHanuza npomeHe CcTpyKType 06pTHE MMoBMHe. CMUCAao oOBe aHanuse
cacToju ce y TOMe fa ce yTBpAM Bpeme Kaja HacTyna M KoJMKo Tpaje dasa
aHra)koBara M C TUM Yy Be3n U GUMHAHCUjCKO Hanpesake, OAHOCHO Kafja
HacTaje ¢asza peanuszauuje u Konuko Tpaje. Kaga ce oapeaun BpemeHcKa
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OUMeH3Mnja u cTeneH ¢ase aHrakoeartba WM dase peanusauumje, oHAa
OVHAMUKa CTPYKTYpe 0BpTHUX cpeacTaBa NoKasyje Aa /v je AOLW0 AN Huje
[0 nopemehaja y LMpKynaumnjn obpTHMX cpeacTasa.
e AHanusza obpta 0b6pTHEe MmoBuHe. O6PT 06pTHE MMOBMHE WMCKasyje Bp3nHY 0b6pTa
Koja ce m3parkaBa KoedumjeHTom obpTa n/mam 6pojem gaHa Tpajarba jegHor obpTa.
KoedunumjeHT 06pTa ce pauyHa Ha cneaehm HaumH:

EdexaT (yurHak 06pTHe IMOBUHE)

[IpoceyHa o6pTHAa UMOBHHA
Bpoj gaHa Tpajatba jegHor obpTa M3payyHaBa ce Kao:

Bpoj kaneHapCcKUX faHa y NepUony
3a KOjU ce MepH 06pT
KoedunujeHt o6pTa

KoedurumjeHT 06pTa nokasyje KOJIMKO ce nyTa 06pTHa MMOBMHA 0O6pHYNa y nepuony
3a Koju ce mepu 06pT, a bpoj AaHa Tpajatba 06pTa NOKasyje KOAMKO je AaHa Tpajao
jeaH obpT 06pTHe MMmoBHMHe. LLITo je KoedunumjeHT 0bpTa Behun, a 6poj AaHa Tpajarba
obpTa mamM, Beha je u edpmMKacHOCT 06pTHE MMoBMHE N 06pHYTO. Beha edurKacHocCT
06pTHEe UMoBUHe noBehaBa PUHAHCKjCKKU pe3ynTaT. bp3nHa 0bpTa ce moxke MepuTn
3a CBaKM CEIrMEHT 0BpPTHE MMOBUHE.

O bp3nHa obpTarba YKYNHUX 0bpTHUX cpeacTasBa.[a 6u ce bp3nHa obpTarba
o4peanna,noTpebHN cy nNogaumM O YYMHKY U O 0BMMY YKYNMHUX OBPTHMX

cpeacTasa.
o Ako nohemo of KpeTarba cpeacTaBa y npoLecy penpoaykumje H-P ...
M .. P;- Hy, oHaa yunHak Tpeba TpaxkuTtu y oksupy H;. Edekar

(yunmHaK) obpTHMX cpeactaBa je H; ymamweH 3a  um3HOC
TPaHCHOPMMCAHUX OCHOBHMX CpPeAcTaBa Yy HoBal, M 3a M3HOC
nobutka.

o 0O6bum YKynHWX OBPTHUX CpeacTaBa je MpoceyaH M3HOC YKYMHMUX
06PTHUX cpeacTaBa Koju je KopuwheH y cBUM NojaBHMM 06aMLMMa
y nepuoay y Kome ce ocTBapuo edeKart. [lakne, obuM yKynHUX
0bpTHUX cpeacTaBa je jeAHaK MPOCeYHOj OOPTHO] MMOBUHMU.
KoeduumjeHTobpTa YKYNHMX 06PTHUX CpeacTaBa je:

[Ipuxon op npofaje
OGpTHa HUMOBHHA OGpTHA HMOBHHA
1o 6MJIaHCY OTBaparba 10 3aK/by4YHOM GHJIAHCY
2

Bpoj aAaHa Tpajatba jeaHocr obpTa je:

bpoj kasieHAapCcKUX laHa y IepuoAy 3a KOjU ce MepH
06pT
KoedunujeHT 06pTa yKynHUX CpesicTaBa
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0 bp3vHa 06pTa MaTepujana. YuMHaK maTtepwujana npeacTsasbajy TPOLIKOBU
MaTepujana Koju cy UcKasaHu y bunHacy ycnexa, a Koju je cactaB/beH npema
MEeTOAM YKYNHUX TpowkKoBa. O6UM MmaTepujana je npoceyHa 3anmxa
matepujana. MNpema Tome, KoedpuumnjeHT obpTa maTepujana u 6poj AaHa
Tpajatba jeaHor obpTa maTtepujana payyHajy ce C/IMYHO Kao Kog, YKYMHUX
0b6pTHUX cpeacTaBa, camo ce ybaue noaaum 3a ebekat n obum obpTa.

0 bp3anHa obpTatba HepoBplieHe npoussBoatbe. EdekaT HepospleHe
Npou3BoAtbe Cy TPOLUKOBWM 3aBplUeHe MNPOW3BOAHE, KOjU CYy WMKCasaHu y
6unaHcy ycnexa caunkrbeHOM Mo MeTOoAM YKYMHMX TPOoLKoBa.O6um 3anmxa
HeflOBpLUEHe NPOU3BOAHE jefHaK je MPOCeYHUM 3anMxama HeaoBpLIeHe
npoussoatbe, na ce kKoedbuumnjeHT 06pTa HeJOBpPLUEHE NMPOU3BOAHE PaYyHa
CIMYHO Kao Kog obpTa yKymHuXx obpTHMX cpeacTasa. bpoj gaHa Tpajarba
jeiHOr 06pT HeJoBpPLLUEHE NPOU3BOAHE Ce, TaKohe, pavyHa C/IMYHO Kao 6poj
AaHa obpTa yKynHUX obpTHWX cpeacTaBga.

0 bp3auHa o06pTa rotoBMx nNpousBoda. YYMHaK TrOTOBWMX MNpou3Boda cy
TPOLUKOBW CafpKaHWy NpoAaTUM roTOBMM MPOM3BOAUMA, KOjU CYy UCKa3aHu
y BunaHcy ycnexa cactaB/beHOr Mo MeTOAM YKYMHUX TPOLUKOBA.

o 0O6um 3anuxa roToBMX MPOM3BOAA je MpOCeYHa 3anmxa rOTOBWX
npoussoaa, nNa ce KoeduumjeHT obpTa roTOBMX NPOU3BOAA PayyHa
CIMYHO Kao KofA YKyMHMX OBpTHMX cpeacTaBa, Kao u 6poj paHa
Tpajatba jeaHOr obpTa roToBMX NPOMU3BOAA.

0 bp3nHa obpTa pobe. YunHak pobe je HabaBHa BpeAHOC npogaTte pobe, a
06bum pobe je npoceyHa 3anux apobe, na ce KoepuumnjeHT obpTa pobe u
6poj AaHa Tpajarba jegHor obpTa pobe payvyHajy C/IMYHO KAao KOA YKYMHMUX
0bpTHWX cpeacTaBa.

¢ Bp3uHa obpTa NOTparkMBarba OZ Kynalua. YUMHAK NMoTparkMBakba Of Kynaua
jeAHaK je HannaheHMM NoOTpa)KMBakbMMa Of, Kynaua, a obum noTpaxmnsats
o4, Kynaua je npoceyaH BpyTo casfo NoTpakmMBakba OZ Kynaua, npu Yemy
ce He y3uma y o63vp ucnpaBKka BpPeAHOCTM MOTParkMBarba 0Of, Kynaua.
KoedunumjeHT 06pTa noTparkmMBarba o4, Kynaua u 6poj AaHa Tpajarba jegHor
obpTa ce payyHajy aHan0orHo NPeTXoAHMM CTaBKama.

0 MWMako He <cnaga nos O6pPT MMOBMHE, KOPWUCHO je yTBPAMTH
KoeduumnjeHTObpTa o0bGaBesa npema gobas/bauMma M 6poj A4aHa
TpajarbajegHor obpTa obasesa npema gobas/baymma.KoedpuumjeHT obpTa
obasesa npema gobas/baumMma

[l1aheHe o6aBe3e npeMa Jj06aB/bayuMa

OGaBe3se nmpeMa O6aBese npema
n06aB/baunMa 10 6usaHcy + A06aB/bavKMMa M0 3aK/byYHOM
oTBapama GumaHcy

2

Bpoj naHa Tpajatba jegHor obpTa obaBesa npema gobas/baunma je

Bpoj kasieHAapCcKUX JaHa y TEPUOAY
3a KOjUu ce Mepu 06T

KoedunujenT 06pTa 06aBe3a npema JobaB/bayuMa
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e  AHasM3a npomeHe 6p3nHe 0b6pTarba 06PTHE MMOBUHE

¢ ®dakTopM npomeHe yuMHKa M obuma 3anmxa maTtepujana. O6um 3anmxa

maTtepujana yC/loBJ/beH je:

o

obumom aHeBHMX yTpolUaKa y npouecy npoussoghe.LllUto je Behu
06MM OHEBHUX yTpoOLLaKa, Behu je 1 06UM 3a/1Mxa maTepujana, Kako
61 ce Mornm 3a4,0B0/bUTH YTPOLLM NO 06MMY M BPCTU MaTepwmjana.
MoryhHowhy cMHXpoHM3aLumMje HabaBKe U yTpoluaka. AKko je moryhe
CMHXPOHW30BaTM HabaBKy MaTepujana no obumy u BpcTU ca
yTpowWLMMa y npouecy npoussoare, To he MUHUMU3NPATU 06UM
3a/Mxa, WTO 3HaYM Ja je 0bum 3anmxa 06pHYTO NponopuuoHanaH
CUHXPOHU3aUMjM HabaBKe M yTpoLlaka.

Crarbem Ha TPXKULWTY MaTepujana. MonoxKaj fobass/baya Ha TPHKULLTY
Moxe 6uTU TakaB fAa My omoryhyje HenpuxsaTarbe CYKLECUBHUX
ucnopyka, Beh pocTaB/batbe MCMOPYKa Y MOMEHTY 3aBplUeTKa
npoussoare. Y Tom ciayyajy he HabaBKa 3aBUCUTM Of, MOMEHTa
3aBplueTka npou3Bofre Kof pfobas/bava, a He 04 MOMEHTa
yTpolKa maTepujana Koa Kynua. LWTto je Beha HeycknaheHoct
usmehy MomeHTa 3aBplueTKa Npou3sBogte Kog pobaB/bava U
MOMEHTA YTPOLUKa Kog Kynua, To he 6utn Behe 3anmxe matepujana
Ko, Kynua.

Knumatckum ycnosuma. Kanmmatcku ycnosu genyjy Ha noseharbe
3a/Mxa TaKo WTO ce HabaBKe maTepwujana mopajy M3BPLIMTM Npe
oTexkaHor caobpahaja (Ha npumep, NojaBa cHera Ha NyTeBUMA) UK
360r Tora WTO ce yTpowuM He mory 0baButh y npeasuheHo Bpeme
(Ha npumep, NpoayKere 3MMe Yy No/bOMPUBPEAN OAJ1AXKEe YTPOLLAK
cemeHa).

Kpetarem LeHa maTepujana. Kaga ueHe maTepujana pacty Kynay,
Kenn aa useplm WwTo sehe HabasKe npe nosehaka UeHa Kako bu
n36erao TPOLLKOBE MO OCHOBY BULIMX LLEHA. Y TaKBUM OKOJIHOCTUMA
HWBO 3a/IMXa MaTepujana pacTe.

HaunHom obpauyHa yTpolwaka maTepujana.AKo ce LieHe maTepujana
Ha TPXUWTY Merbajy, 6MN0 Ha BUWE WUAM HA HWXKE, HUMBO 3a/aMxa
MaTepujana he ce MeraTh 3aBUCHO 04 TEHAEHUMje KpeTakba LieHa U
oA, MeToza obpayyHa TPOLIKOBA.

MpomeHOM OU3MYKMX yTpowaka M HabaBHWX LUeHa. YuumHak ce
nosehaBa Kag, ce nosehaBajy ¢pusnykmM ytpowum nnm ce nosehasajy
HabaBHe LeHe 1 06pHYTO. YUMHaAK maTepujana 3aBuUcK U of metoae
o0bpayyHa yTpoLlaka.

¢ ®dakTopu npomeHe edekTa u ob6Mma HegoBpLieHe npoussogre. O6UM 3anmxa

HegoBpLIEHE NPOU3BOAHE YCNOBHEH je

o

B€/IMMMHOM TMPOU3BOAHUX KanauyuteTa. C npomeHOM Be/In4YnHe
NPOn3BOAHOr KanaunuteTa Meka ce U obum 3anmxa HeaosplieHe
nponssoare, aan n y4dumHak, jep ce ¢ noseharem nponssoaHoOr
KanauntetTa merwka u o6um npounssoagme.
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BpemeHOM Tpajatba TeXHONOWKOr npoueca. [yuHa Tpajarba
TEXHOJIOLLKOT MPoLLeca 3aB1CK o, BPCTe Npoussoame. Ha npumep, y
6U/bHOj Npom3soarK nopes 6MONOWKNX GaKTopa, AYKUHY Tpajarba
NMPOW3BOAHOr MPOLLECa YC/10B/baBajy U KNMMATCKN haKTopu.
KOHTMHYUTETOM oOfBMjatba TEXHOJIOLIKOr npoueca.y MHAYCTPUjCKO]
NMPOU3BOAbM CBAaKM MPEKUA, KOHTMHYUTETA TEXHOJOLIKOr npoLleca
npoayKyje Bpeme Tpajarba NpoLeca NPousBoAthe.

BucuHom Tpowkosa. LUTo cy Tpowkoeu sehu, To je u Behu obum
HeJ0BpLIEHe NPOM3BOaHE U 0BPHYTO.

CBe WTO BaXkM 3a paKTOpe HeJOBPLIEHE MPOU3BOAHLE, BaXKM M 3a daKTope

concreeHnxnponseoaa.

¢ ®daktopu npomeHe edeKTta u 06MMa rotoBux npomssoga. O6Mm 3anmxa rotToBux

npov3BoAa 3aBMUCH O,

o

CUHXPOHU3aLMje npou3BoArbe MO 0bMMy M BPCTM Ca NpPOLAjoM
rotoeux npoussoga.llto je npousBoara no obumy u BpCTU
npoussoaa Buwe YycknaheHa ca npogajom, To he obum 3anuxa
roToBMX Npon3Boaa 6UTM Marbn M 06PHYTO.

KBanuTteTa rotoBMx Nponssosa. AKO KBaMTET rOTOBUX NPOM3BOLA He
ofroBapa 3axTeBMMA TPXKWWTA, Aohu he [0 ycnopaBarba Npogaje,
wTto he genosaTtn Ha nosehate 06MMa 3a1Mxa roTOBUX NPOU3BOAA.
Monorkaja Ha TPXMWTY TrOTOBMX NpPOM3BOAA.AKO nNpoaasay, He
npuxeBaTy NPOMeHy uUeHe nog ycnosom Behe MoHyae of TparKie,
aohu he po nosehatba 0b6uMma 3anmMxa rotoBux npoussoda. AKoO
npoAasau, HaMepPHO ycnopasa Npoaajy, no4 ycnoBom Behe TpaxKhe
of, NoHyzae, Takohe moxe gohu go nosehara 06Mma 3a/1Mxa roToBUX
npouseoaa.

BucuHe ueHe KowTakba. LUTO je Beha ueHa KowTakba, 6uhe n Behu
obuMm 3anmMxa rotoBux Npoussoga, aau he ce nog oBUM yTuLajem
nosehatu u edpekar.

Y cnyyajy nosehatrba 3a/1Mxa roToBUX NPOM3BOAA, aHA/IU30OM je

FIOTp66HO NCNUTATU Y3POKe nosehatba Kako 6U ce OHU OTKNOHUAMN.

0

o

daKkTopKn NpoMeHe YUMHKA M 06MMa NOTparkMBakba 04, Kynaua.

O6um noTpakMBarba 04 Kynaua 3aBucK o4,
obuma npopaje. WTo je Behu obum npopaje, 6buhe Beha
noTpakuBakba o4 Kynaua, anun he ce nosehatu 1 yumHak.
Monorkaja npomssoga Ha TPKUWTY. AKO NpPOM3BOL MMA BUCOK
u3rnes 3a MOBOJbHY MOHYAY W TParKkby M KBAIUTET My oArosapa
3axTeBMMaA TPXKMLWTA, Npogasal, he 3axTeBaT ckpaherbe POKOBa, a
Kynay, he 6uTK NnpuHyheH aa npuxeaTu Te pokose, WTo he aenosaTtn
Ha CMatbere 06MMma NoTparkMBarba M 0OPHYTO.
JInkBMAHOCTM Kynaua.AKo je Kynau, MKBugaH, oH he cBoje obasese
M3MMPMBATU Yy YTOBOPEHWM POKOBMMA, Ma YaK U Mpe YKOMKO je
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yroBopeH oabutak 3a nnahare yHanpes,.O6um notpa*kusama he ce
CMarbMBaATU aKo Ce HamaTa NoTpaXkmeakba BPLIM U Npe YroBOpeHor
poKa, 1 06pHyTO.

o BucuHe npopajHe LueHe.AKo ce npogajHa ueHa noseha, gohu he go
noseharwa obvma NoOTpa)kMBara, ann he ce MO  UCTOM OCHOBY
nosehaTtu u yymHak.

2.4.1 AHanu3a ePUKACHOCTH UMOBHHE

EduKacHOCT yKynHe MMOBMHE Mepu ce KoeduumjeHTom 06pTa MMoBKMHE 1 poKom noepahaja
UMOBUHE.

o KoeduumjeHT 06pTa yKynHe MMOBUHe ogpehyje ce Kao KOJMIMYHMK YYMHKa YKyMHe
MMOBMHE U NpOoCeYHe MMOBMHE. YUMHAK YKYMHE UMOBMHE je yKynaH npuxog. WTo je
KoeduumnjeHT 06pTa MMoBHMHe Behu, Beha je n ePpUKacHOCT UMOBUHE U OBPHYTO.

e PoK nospahaja MmoBMHe WCKasyje 6poj rogmMHa y Kome he ynorKeHa cpeacTsa y
MMOBMHY 6uTK BpaheHa y rotoBuMHM. PoK noBpahaja ce pauyyHa Kao KOJIMYHMK
npoceyHe WMMOBMHE M HETO HOBYAHOr TOKAa M3 nocnosawba (cash flow) koju
npeacras/ba 36Mp HeTO A0OUTKA M TPOLIKOBA amopTu3aLmje U pesepsucatba. WTo je
6poj roanHa nospahaja UMoBMHE MatbK, NoBpahaj je 6p)KM M 0BpHYTO, WTO je 6poj
roavHa nospahaja umosuHe mamu, Beha je edrkacHocT UMOBUHE.

2.5 AHa/1M3a PMHAHCHjCKOT M0JI0XKaja

®duHaHCKjcKM nonoxaj je oppeheH cTakbem OUHAHCUjCKE paBHOTEXE, 3a4y*KEeHOCTH,
CO/IBEHTHOCTW, OfprKaBarbem peasHe BPEeAHOCTU COMCTBEHOr Kanutana U penpoayKLUOHOM
cnocobHowhy.

2.5.1 AHaiu3a pUHaAHCHjCKe paBHOTEXe

2.5.1.1 Nojam ¢puHaHcujcke pagHomedice

Moa GpMHAHCM]CKOM PAaBHOTEKOM NOAPA3yMeBa Ce A4a CPeACTBa No 06MMy 1M BpeMeHy 3a Koju
Cy Be3aHa 04roBapajy 0bumy 1 BpemeHy pacrosioMBOCTM M3BOPa pUHAHCMpPatba.

MocToje aBe jeaHaunHe pUHAHCKjCKe paBHOTEXKE: KPAaTKOPOUHa, rae ce sieBa CTpaHa cacToju
04, NVKBUAHMX U KPaTKOPOYHO Be3aHWUX CpeAcTaBa, a AecHa obyxBaTta gocnene obasese un obasese
Koje JocneBajy y KpaTKOM POKY M AyropoyHe GMHAHCMjCKe paBHOTEXKe rae JieBa cTpaHa obyxsaTa
CpeacTBa Koja Cy AyropoYHO BE3aHa, a AeCHa CTpaHa TpajHe 1 AyropoyHe ussope GUHaHCUparsa.

2.5.1.2 Ananu3za kpamkopouHe u dy2opouHe (huHaHcUjcke pagHomedice

AHanusa KpaTKoOpoyHe W AyropodvHe GUHaHCUjCKE PaBHOTEXE 3axTeBa [a ce MponucaHu
6unaHc ctakba NPUNAroaM aHaaM3u KpaTKOpPOoYHEe M AyropoyHe dUHaHCUjCKe paBHoTeKe. To 3Haum
[a Ha CTpaHW aKTMBe Mopajy Aa 6yay cpeacTsa pasrpaHMYeHa MO POKY BE3aHOCTU y ABe rpyne:
NIMKBMAHA M KPaTKOPOYHO Be3aHa CpeAcTBa M AYropoyHO Be3aHa CpeacTBa,a Ha CTpaHM nacuse
n3Bopu GUHaHCMparba Mopajy 6UTK pasrpaHUYeHmM No POKY PACMOIOXMUBOCTM: KPaTKOPOUHU M3BOPU
duHaHCHparba M TPajHU M AYropOYHU M3BOPM GUHAHCMPatba.
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2.5.1.2.1 AHanu3a KpaTKopouHe GUHAHCHUjCKEe PABHOTEXE

KpaTKopouHa ¢uHaHCUjcKa paBHOTeXa ogpehyje ce ogHOCOM NMKBUAHUX U KPATKOPOYHO
BE3aHWX CPELCTaBa C jefHE U KpaTKOPoUHMX obasesa c gpyre cTpaHe.

e AHanv3a NIMKBUMAHOCTM Ha 6asu KoeduumjeHaTa. Pasnukyjemo KoeduumjeHT TpeHyTHe
NMKBUAHOCTH, KoebUUMjeHT ybp3aHe JMKBUOHOCTM M Bpeme pasmaka usmehy
npuTULLHba TMKBUOHWUX CPEACTaBa U M3MUperba 0baBesa.

¢ KoeduumjeHT TpeHyTHE sMKBUAHOCTU. OBUM KoedbUUMjEHTOM Mepu ce
JIMKBUAHOCT Ha ogpeheHun gaH u oapehyje ce Kao KONMYHUK

XapTuje oz BpeJHOCTU
KOje ce UCTOT JaHa MOTY
YHOBUYUTHU UJIU UHJ0CaMEHTOM
npeHeTH OBEpUOLY

Jlocniesie o6aBe3e 3a miahame

[oToBUHa y 6J1arajHu
Y Ha /IeN03UTHUM payyHUMa +
o BUhewy

KoeduumjeHT TpeHyTHe JIMKBMOHOCTM UCMUTYje Moxe Au npeaysehe
nogMmputu obasese ynotpebom HajIMKBUAHMjE UMOBUHE.

¢ KoeduumjeHT ybp3aHe NMKBUMOHOCTM pavyHa ce Ha cnegehu HaumH: Cabepe ce
rotToBMHa y 6/1arajHu U Ha AENO3UTHUM payyHMma no BuhEHY M OpPOYEHUM
JenosuTma A0 roAuHy AaHa U XapTuje of BpeAHOCTU YHOBU/bUBE Yy POKY Of,
rogMHe AaHa M KPaTKOpPOYHa MOTPaXKMBAHa Ca POKOM Hannate 0 roauHy AaHa
M TO ce CBe MOAENM ca KPaTKopoYHMM obasesama ¢ pokomgocneha fo roanHy
JdaHa.

¢ be3 ob63upa Ha BpeAHOCT KoeduLMjeHTa ybp3aHe NIMKBUAHOCTU, HE MOXE ce
TBpAMTU Aa he negysehe y HapeaHOM nepuogy 6UTU IMKBUAHO. 3aTO, 33 OLLEHY
NMKBMAHOCTU npeayseha y ogpeheHoM BpeMEHCKOM Nepuoay npumetbyje ce
T3B. KoepuumjeHT byayhe NTMKBUAHOCTU KOju Ce pavyHa Ha cnesehum HaumH:

KoeduumjeHt 6yayhe nukemgHoctu =  (loToBMHa y 6narajHn M Ha
OEeno3sUTHMUM  padyHuMa no suhemwy yBehaHa 3a opoyeHe aenosute Koju he 6utu
ocnoboheHny nepuogy 3a Koju ce mepu NUMKBUAHOCT + XapTuje of, BpeaHOCTU
YHOBY/bMBE Ha JaH Meperba JIMKBUAHOCTU U XapTuje o4 BPeaHOCTU YMju je pOK
YHOBYEHA Y OKBWMPY Mnepuoda 3a KOju ce Mepu AMKUMAHOCT + KpaTKopouyHa
NOTPa*kKMBarba YMjM je POK HanjaTe y OKBMPY Nepuofa 3a KOoju ce mepwu
NMKBMAHocT) / KpaTkopouHe o6aBese  gocnesne 3a nnahawe Ha faH y3Mmatba
nogaTtaka u obaBese Koje gocnesajy 3a nnaharwe y nepuoay 3a Koju ce mepw
JINKBUAHOCT.

0 KoeduumjeHT Tekyhe AMKBMAHOCTM padyHa ce Ha cnegehu HaumH

06pTHa cpeacTBa

= KoedunujeHT Tekyhe JUKBUAHOCTH.
KpaTkopouHe o6aBe3e
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0 Mepetbe BpemeHCKOr pasmaka nsmehy npuruuarea IMKBUAHUX CpeacTasa u
nsmmuperba obasesa. OBO meperbe UCKasyje npoceyaH 6poj AaHa Yy Kome ce
MOTY UCMNATUTK YKyMHe roguwbe obasese. M3payyHasa ce no obpacuy

BennunHa BpemeHcKor pasmaka = ([OTOBMHAa W nNoOTparKMBaka Mo
AENO3UTHUM padvyHUMa + XapTuje og, BpeAHOCTM Koje ce KoTupajy Ha bepsu
+ MoTpakuBarba uYnja Hannata Huje ayxa og 30 amaHa)x 365 (uam 360) /
YKynHe rogmwtbe ucnnarte.

Cea npegra w3naratba 0 KoeduUMjeHTUMA JSIMKBUOHOCTM MNOKasana Cy f[a HujedaH

KoepUUMNjeHT NMKBUAHOCTH, U3yanmajayhu KoeduumjeHT TpeHyTHe IMKBUAHOCTM, HEe Jaje noy3aaHy

oueHy o byayhoj nukengHocTu npeayseha.

2.5.1.2.2 Ananuza fyropoyHe $pHMHAHCHjCKe paBHOTEXe

AHanusa gyropoyHe ¢uHaHCUMjCKe paBHOTE)KE BPLUIM CE€ Ha OCHOBY AYrOPOYHO BE3aHMX

cpeacTasa MW Ha ocHoBy 06pTHOT doHAa.

1.

AHanusa gyropoyHe GUHAHCUjCKE pPaBHOTEXE HAa OCHOBY AYropoyvyHO Be3aHux cpeactaBa. OBa
aHa/M3a 3acHOBa Ce Ha ynopehuBarby AYropoyYHO BE3aHUX CPeAacTaBa C jeAHe WM TpajHor
KanuTana, fLyropoyHux obasesa M pesepBucatba C gpyre cTpaHe. [yropoyHo Be3aHa CpeacTBa
0byxBaTajy CTa/iHy MMOBMHY, CTajiHe 3a/MXe M ryBUTAK MCKAs3aH y aKTMBW, LITO NpeacTaBs/ba
CMatbetbe CpeacTaBa, OAHOCHO KOPEKLMjy COMCTBEHOr KanuTana Ha HuxKe. TpajHu (concTseHnm)
KanuTan obyxeaTa OCHOBHM M pe3epBHM KanuTtan. [lyropoyHe obasese obyxBaTajy 4yropoyHe
3ajmoBe W Apyre AyropoyHe obasese (Ha npumep, emuToBaHe o6Be3HWLUe). [yropouHa
pesepBucatba 0byxsaTajy pesepsucaHa nokpuha 6yayhux TpoLKoBa U pU3KKa.

[yropoyHa ¢puHaHCMjCKa paBHOTEXa MOCTOjU aKo Cy AYropovyHO Be3aHa cpeAcTea
jegHaka Kanutany ysehaHom 3a AyropoyHa pesepsucatba U AyropodHe obasese.

AHanusa ayropoyHe GMHaAHCUjCKe paBHOTEKE HAa OCHOBY 0bpTHOr poHaa. O6pTHM GOHA je aeo
Kanutana, AyropovHUX pesepBucarba U AYyropoyHux obaBesa ynoTpebsbeH 3a dMHaHCUparbe
0BpTHMX cpeacTaBa, OAHOCHO TO je Ae0 06PTHUX cpeacTaBa Koju je duHaHcMpaH (MoKpuBeH) us
Kanutana, OyropoyHux pesepsucarba M AyropoyHux obasesa. O6pTHM ¢doHA ce Ha OCHOBY
6unaHca cTakba anTepHaTUBHO oapehyje Ha ABa HauMHa:

Kanutan, pyropoyHa pesepBucarba M ayropodHe obaBese — OcCHOBHa cpeacTBa,
HemaTepwujaHa ynaraka, A4yropodHn GUHAHCUICKM NAAacMaHM U TyGUTaK MCKasaH y aKTUBU =
O6pTHM doHA,

unm
O6pTHa cpeacTBa - KpaTkopouHe ob6aBese = O6pTHU doHA.

O6a HauMHa M3payyHaBatba 06pTHOr GoHAA MOpajy yBEK AaTW UCTM pe3ynTaT. Mpeu
HauMH M3payyHaBarba 0bpTHOr poHAA oppehyje Aeo KanuTana, AyropoYHUX pesepsBucarba U
[AyropoyHux obasesa Koju je ynotpebsbeH 3a PpuHaHcHMparbe 06pTHUX CpeacTaBa, O4HOCHO
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Koju je ynoxeH y obpTHa cpeacTBa. [pyrn HaumH nspadyHaBarba ob6pTHor doHaa yTBphyje
0eo obpTHUX cpeacTaBa Koju je GMHAHCMpaH, OAHOCHO KOjU je MOKPWMBEH KanuTasiom,
AYrOpOYHUM pe3epBuUCatbMMa U AyropoYyHUm obasesama.

Kaga je ytBpheH obpTHM GOHA HA OMWCAHW HAuMH, GMHAHCKjCKA PaBHOTEXKa ce
ouemyje ynopehusarbem CTasHMX 3aanxa ca 06pTHUM GOHAOM.

durHaHcujcka cTabunHocT. [lyropoyHa dpUHaAHCUjCKa paBHOTEXa je noBe3aHa ca PUHAHCUjCKOM
ctabunHoctn. PrUHaHcHjcKa cTabuaHoCT ce mepu KoeduumjeHToM GUHaHCUjCKe CTaBUNHOCTM Ha
cnepehu HaumH

ﬂyl"OpO‘-IHO B€3aHa CpeAcCTBa

KanuTas yBehaH 3a iyropoyHa
pe3epBUcama U [yrOpoYHe
oGaBese
= KoeduuujeHT GrHaHCHjCKe CTAOUJIHOCTH.
[yropoyHo Be3aHa cpeacTBa oOyxBaTajy OCHOBHa cpeAcTBa, [yropoyHa
dMHaHCcKjcKa ynarama, TpajHa 0bTHa cpeacTBa (CTasiHe 3a/1Mxe) U rybuUTak UCKasaH y aKTUBM.
KoedunumjeHT pUHaHCKHjCKe CTaBUNHOCTU je Mepuio AyropoyHe GMHAHCHjCKe PaBHOTEXKE.

2.5.1.2.3 YTBphHUBame BUCHHe C10060AHOT U HegocTajyher kanuTaJja npeayseha

CnobopaH Kanutan KapaKTepucTMyaH je 3a npeayseha Kog KOjux MOCTOjM AyropoyHa

dunHaHcKjcka pasHoTexa. CrobogaH KanuTan NpeacTsasba NMO3UTUBHY Pas3/IMKy AYrOpPOYHMX M3BOPa

cpeaTaBaM AyropoyHo BesaHMx cpegcrasa. C gpyre ctpaHe, HegocTajyhu KanuTtan cBojcTBeH je
npeaysehuma Koja He ycnesajy Aa ycrnocrtaBe AyropodHy ¢uHaHCMjcKy paBHoOTexky. Pagu ce o

npegysehuma Koja umajy Beha AyropodyHo BesaHa cpeacTBa y OLHOCY Ha AyropoyHe M3Bope

cpeacrasa.

Mepe obesebeherba HeaocTajyhux mM3Bopa cpeacTaBa Kog npeagyseha Koja cy HeAMKBMAHA mory
6uTtu cnepeha.

1.

Jokanutanmsaumjom, 0A4HOCHO €MMUCUjOM aKLUja MW MPOAAjoM yaena M yNaaToM HOBYAHMUX
cpeactBa nosehaBa ce OCHOBHM Kanwutasa M rotoBuMHa y npeaysehy, Koje uma Hegoctajyhu
KanuTan, 3a ycnoctassbatbe GUHAHCHjCKe paBHOTEXe.

Mpopajom genosa ctasHe MMOBUHE A0N1a3M A0 CMakbeHa AYropOYHO BE3aHWUX CpeacTaBa.
Moeehatbem MAM akKymynuMparbem HeTo A06uTKa.Ha Taj HauMH MoKe Aohu 40 aKymyauparba
HepacnopeheHe 1obuTW. Y 0BOM cayyajy HUje moryha ucnnata gvsuaeHau. AusmuaeHaa moxe
Aa ce ucnnahyje y akumyjama, WTO 3Haun ga ce nosehasajy yaenun BnacHuKa. Pact yaena ytuye
Ha nopacT AyropoYyHMX U3BOpa CpPenacTaBa, a Tako U Ha obesbehere HepocTajyher KanuTtana
KOje je BaXKHO 3a yCcnocTaB/batbe PUHAHCU]CKE paBHOTENKE.

Hepocrajyhn popatHu KanuTan nosesaHux npegyseha moryhe je o6e3beantv HoBMM
AyropoyHUm 3aaykerbeM. MNpeayseha Kojapacnonaxy c10604HUM KanuTasaom Mory fyropoyHo
nnacupaTy cpeacTBa NOBE3aHUM CTpaHama Koja pacnonaxy Hegoctajyhum kanuTtanom, wro he
[0BeCTM [0 pacTa AyropoYyHUX M3Bopa cpeacTasa. Mnacvparbem HOBYAHMX CpeAcTaBa Ha Ayru
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pok npeayseha Koja pacnonaxy cnobogHum kanutanom he Kog nojeguHaHuyHux npegyseha
o0be3beanTtn HepocTajyhm Kanutan notpebaH 3a ycnocTaB/bakbe GUHAHCUjCKE PaBHOTEKE.
Mpeayseha y OKBMPY jegHE €KOHOMCKE LeAnHe MOry [a M3BpLUE POYHY TpaHchopmauujy
MehycobHUX NoTparkMBakba M AyroBakba M Aa Ha Taj HauMH 0be3bene HegocTajyhu KanuTan 3a
ycnocTaB/barbe GUHaAHCKjCKe paBHOTEXKe cBMX Npeay3eha.

2.5.2 AHanu3a 3aJy>K€eHOCTH M COJIBEHTHOCTHU

1. 3apgyxkeHocT. 3agyKeHOCT ce ouekyje NPeKo CTPYKType nacvMee b6unaHca cTakba , Koja ce
rnocmaTtpa ca CTaHoBMWTA BAacHUWTBA. CTPYKTypa nacuMee ce OAHOCUM Ha CUFYPHOCT,
PEHTABUNHOCT U aYyTOHOMM]Y AYKHUKA.

e CurypHoCT,y Be3M ca CONCTBEHMM M NO3ajM/bEHUM KanuTaj oM, MOXe Aa ce nocmaTpa
Ca CTaHOBULITa NoBepwmnaLa U ca CTaHOBMWTA Ay*KHMKa. Ca cTaHOBMWTA nosepunaua,
wTo je Beha HannaTa HUXOBMX NOTPaXKMBaHa (He o PoKy goneha, HEro Hero Kag Tag,
MaKap M3 JIMKBUAALMOHE Mace), cUrypHocT je Beha WWITO je CTPyKTypa nacvse BuLie
nomepeHa COMNCTBEHOM Kanutany Ay>XHuKa. Ca CTaHOBMLITA AYXKHWKA, LITO je Makbu
pu3nK of rybuTKa, cUrypHOCT ocTBapera NO3UTUBHOM dUHacKjcKor pesynata je seha
LUTO je CTPYKTYpa Nacuee BULLE MOMEPEHA Ka COMCTBEHOM KanuTany.

Kaga je KamaTHa cTonma BuWa of CTOMe HETO MPMHOCA Ha YKyMnaH KanuTan, u3
Nno3ajM/beHOr KanuTasaa ce ocTBapyje HeratMBaH GUMHAHCUjCKM Pe3yaTaT, WTO CMakbyje HeTo
[06UTaK. Y TaKBOj CMTyaLMju NPUHOC COMCTBEHOT KanuTasla je Makba LWTO je CTYKTypa nacuse
BMLUE MOMepeHa Ka No3ajM/beHOM KanuTany, WTO 3Hayu A3 je UHTepec AyXHUKa aa je
CTPYKTypa MacuBse LITO BMLIE NOMEPEHA Ka CONCTBEHOM KanuTtany.

AyTOHOMMja AyXKHWKA, Y CMWUCAY HE3aBMCHOCTM Bohera NOCNOBHE MOAUTUKE,
yrpoxaBa ce TMM BMIUE LWITO je CTPYKTypa NacvMBe BuMLIE MOMEpPeHa Ka MN03ajM/bEHOM
KanuTany.

C o63Mpom Ha W3N0XKEHO, MOCTaB/ba Ce MNUTakbe Koja je CTPyKTypa nacuse,
CacTaHOBMILTA BJIACHWULITBA, NPUXBaT/bMBa 3a npegysehe. Mo TpaguuMoHanHOM npasuay
NnpuMxBaT/bMBa CTPYKTypa 3a npeaysehe je ako conctBeHM KanuTan usHocu 50%, a
no3ajM/beHU KanuTas, Takohe, 50% 36upa nacuse.

2. ConseHTHOCT. Kako 4yecto [0s1a3M 4O 3ameHe MojMoBa JIMKBUOHOCTM U COJIBEHTHOCTW,
objacHuhemo oba nojma.

e JIUKBMAHOCT UMa [Ba 3Ha4YeHa:

o nuKkBugHocT npeay3eha nogpasymesa Aa npegysehe y cBakOM MOMEHTY MOKe
Ja nnatu gocnene obaBese, WITO 3HAYM Aa JIMKBUAHA CPeacTBa (roToBMHA Y
6/1arajHn M Ha AenosuTHUM padyHuma no suherby)mopajy aa 6yay Buwa muau
bapem jeaHaKa gocnenvm obasesama 3a niahame,

O  NIMKBWAHOCT HEHOBYAHE MMOBUHE Nogpasymesa 6p3nHy (Bpeme) y Kome ce oHa
MOXKe TpaHCPOopMMCaTU Y TOTOBUHY.

o Co/NIBEHTHOCT O3HauyaBa crnocobHocT npeayseha ga nnatm cee obasese (4yrose) He O
poKy ruxoBor gocneha 3a nnahawbe, Beh Kan Tag, makap M3 cTeyajHe, OAHOCHO
NMKBMAaunoHe mace. HenuksuaHocT npeayseha 3Haun ga npegysehe Huje cnocobHo
Aa nnatm gocnene obaeese, a MHCONBEHTHO npeays3ehe 3Haun ga npepgysehe Huje
cnocobHo ga naaTM AyroBe HWU M3 cTeyajHe, OAHOCHO /IMKBMZALMOHE Mmace, jep je
cTeyvajHa (MMKBMAAUMOHA) Maca Makba Of, YKYNHUX AYyTrOBa.
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CoNBEHTHOCT ce Mepy OAHOCOM MOC/NOBHE MMOBMHE (MOCNOBHA MMOBWHA je Makba
0/, MOC/IOBHE aKTUBE 3a M3HOC rybuTKa) M yKynHux ayrosa (obasesa). Hema npasuna
KONMKO Taj oaHoc Tpeba aa byae na 6u npenysehe 6uno conseHTHo. CmaTtpa ce Aa aKo
je oOHOC NOC/IOBHE MMOBMHE M YKYMHUX OyroBa MakbWn of jeaaH, npeaysehe je
WMHCNOBHEHTHO. CMaTpa ce A3 je COIBEHTHOCT YTO/IMKO MPUXBAT/bMBMja LITO je OAHOC
NOCNOBHE MMOBMHE M YKYMHWX AYrOBa BULLE YAA/bEH Of jeaH.

2.6 O eHa KpeAMTHOr 60HUTETA U NIPeJUKIHja IOCJT0BHOTI Heycnexa
npeay3eha

2.6.1 OcHOBHa 06eJiexxja KpeAUTHOT GoHUTeTa npeay3eha

36or BesMKor 6poja nokasaTe/ba aHanM3e GUHAHCUJCKOr M3BellTaja HeoNnxoAHo je 6uno
pa3BMTU jeaaH noKasaTes/b Koju he obyxBaTuTu cBe 3ajegHo M Koju he 3a cBe 3auMHTepecoBaHe
KOPMCHUKE MMaTU MCTO 3Hadere. Y Tom cmucay, cea obenexja npeayseha mory ce uspasmtm Kao
6oHuTET.

BoHuTeT npegyseha je KBAaAUTaTUBHU W KBAHTUTATUBHM M3Pa3 MOCNOBHE CMOCOBHOCTM
npeayseha M curypHoctu terosor npuspehusarba. BOHUTET ce MOXe OLEHWUTU MNO3UTUBHUM
(mobpum) ako je npuMHOC NO3UTMBaH M BOJ/bU OF, NPOCEKa rpaHe, 3a40B0/baBajyhuM ako je nNpuHOC
NO3WUTWUBAH, Y CIMYHOM MPOCEKY rpaHe U He3afoBos/baBajyhum (0WKMM) aKo je NpMHOC HeraTMBaH, a
OCTa/n Nofauu cy cnabwmjn og npoceka rpaHe.

2.6.2 TpagMIMOHAIHU MOJEJI OLleHe KPeAUTHOT GOHUTETA

Ha ocHOBY TpaAuLIMOHANHOT MOAea OUeHe KpeauTHor BoHuTeTa, oLleHa boHUTeTa M3BOAM
ce Ha 04HOBY MOKa3aTesba O:

1. ¢uMHaHcKjcKoM NonorKajy (MocnoBHa akTMBHOCT).PUHAHCK]CKM NOOKaj Npeay3seha obyxsaTta
aHanu3y GMHaHCHjCKe PaBHOTEXKeE, 3aAyXKEHOCTU, IMKBUAHOCTWN, CONBEHTHOCTU U
penpoaykunoHe cnocobHocTU. PUHAHCMjCKA PaBHOTEKA je yCrocTas/beHa Kaja cpeacTsa no
0bUMy 1 BpeMEHY 3a KOjU Cy Be3aHa 0AroBapajy obvMmy 1 BpeMeHY pacnosioXmnBOCTU U3BOPaA
drHaHcKparba.

2. VIMOBMHCKOM Mono¥ajy (MMOBUHCKA CTPYKTYpa). IMOBUHCKM MON0XKa] Y OLEeHN BOHUTETa
npeayseha obyxsaTta: CTPYKTYpPYy NOC/IOBHE aKTUBE, CTPYKTYPY onepaTtuBHe UMOBUHE,
CTPYKTYpY GUKCHE MMOBUHE, KoedULMjeHT 06pTa, MPUHOC HAa MHBECTUPAHU KanuTan 1
epMKacHOCT UMOBUHE.

3. [lpuHOCHOM Nonoxajy (ycnewHoctu).Lnsb cBakor npeayseha je MakcMmusmnpame pesyntarta
Ha [yru poK, Na je 3axTeB 3a peHTabunHowhy n3segeH U3 camor um/ba npegyseha.

4. Ynpassary.lMopea nHpopmaumja Koje ce Aobujajy ns GrHaHCUjCKOT, UMOBUHCKOT U
NPUWHOCHOT NO/0Kaja, 33 oueHy boHuTeTa Nnpeay3eha 3HayajHM cy U NoJALM O HAUYMHY
OpraH30Barba U ynpassbarba npegysehem. HaunH opraHuM3oBarba NpuKasyje opraHusauujy
CBMX HOBOA MeHalIMeHTa unpoueaypa Kojuma ce OHOCEOAYKe, AOK Ce YNpaB/barbe
npeaysehem BpLUM NPEKO CKYMNLITUHE aKLMOHapa, yNnpaBHOr U Hag3opHor oabopa. OueHa
6oHuTeTa npeayseha npeactas/ba W OLEHY paja MeHauMeHTa npeayseha, byayhu ga
bMHaAHCKjCKM N3BELWTajM NPe3eHTyjy pesynTaTe pykosohera npeaysehem.

42



Egexkmu nopeckux u dpy2ux Kpamkopo4HuUx 06ase3a Ha cmeapHu hopecku dye npuspedHoz
dpywmea

5. TpxuwWwHOj BpegHOCTM aKumja. [okasaTe/bu TPKULWHUX BPEAHOCTU aKkumja cy: 3apaja no
aKkuujn, ctona guemnaeHae, bunaHcHa BpeaHoOCT akuMja, bep3aHCKM Kypc akuuja, paumo
3apajia no akumju u pauuo naahara gMBUAEHAM.

2.6.3 lloka3aTe/bu ONEPAaTUBHUX CIOCOGHOCTH U MpeAUKI}je MOCTOBHOT
Heycnexa npeayseha

OnepatusHe nepdopmaHce npeayseha nogpasymesajy cnocobHocT npegyseha ga pacre u
pasBuja ce KPO3 NOCNOBHE aKTMBHOCTU. ONWTU UW/b aHanu3e GUHaAHCWMjCKUX U3BellTaja nomohy
dUHaHCMjCKUX NOKasaTesba je oueHa GUHAHCKCKOT CTakba M pe3ynTaTta. Y cknagy ca TUM pasBujeHun
CYy MOZenu yKasyjy Ha onwTte ctarbe npeayseha v yrpoxaBajyhe OKOJIHOCTM 33 HAacTaBakK NoCc/10Bakba.
Toj rpynn mogena, uamehy octanux, npunagajy 3 mogen, AntmaHos EMC mogen, CaHAMH M
Mopnopato'c mogen (Sandin & Porporato’s), Kpanuuekos Keuk (quick) Tect, Kpannuekosa dyHKuUMja
anckpumnHaumje u bEKC nHaekc.

3 Mogen je HacTao Ha OCHOBY MUCTparkmBakba ga au he npeaysehe y 6yayhHocTu
b6aHKpoTupaTn unm Hehe. Mogen je passuo Egsapg AntmaH (Edward Altman). Og 22 ¢uHaHcKjcka
nokasaTtesba 0fabpaHo jerbuX 5 Koju cy Hajbosbm 3a npegBuhakbe baHKpoTcTBa. Ha 6asm Tmx 5
nokasate/ba dopMyancaH je 3eTa mogen Koju je ca ogpeheHom BepoBaTHOhom Morao npeasuaeTm
cTeyaj npeayseha 3a BpemeHcku nepuog, 1-5 roauHa.

3 mogen Aoseo je Ao Kpeuparba EMC mogena (eHrn. Emerging Market Scoring) 3a npoueHy
durHaHcuKjcKkor 3gpaB/ba npeayseha. M3ameHa je HacTynuaa Kako 6u ce oueHa cTeyaja UsBoauaa 1 3a
HenHaycTpujcka npeayseha Koja nocayjy Ha TpXKuWTUMa y pas3Bojy.PopmynvcaHa cy 4etTupwu
nokasaTesba Kao HajonwThja mepuaa 3a ouermBarbe GUHAHCHjCKE CHare.

Mogen CaHguH w MMopnapToakLueHaT oueHe NOC/NOBHUX aKTUBHOCTM 3aCHMBA Ha MPOLEHU
3apahuBayke cnocobHOCTU M pusMKa dUHAHCUjKcor neBepuia. Mogen je pasBujeH 3a apreHTUHCKO
TpKuwTe. [akne, HajBaXKHWjU UYMHWMOLM aHanu3e cy CTona MOCAOBHOr gobutka u kKoedbuumjeHT
BnacTuTor puHaHcupara, Kako 6u ce yTBpamnia 3apahMBauka crnocobHocT npeayseha U pusmk
drHaHcuKjcKor nesepula.

Ha ocHoBy 3 mogena, Koju je pa3BujeH 3a amMepuuKo TpKuwTe, KpanuuekoBa ¢yHKuUMja
ONCKpUMMHaUMje,Ha Y30pKy eBpOnckux npeayseha, paBujeHM cy HOBM MOKasaTes/bu npegukumje
oTerkasajyhunx okonHocTn nocnosakba. OBOM mogeny npetxoamna je npumeHa Kpanuuekosor KBUK
TecTa. KpannueKoB KBMK TeCcT Npeactas/ba jeAaH of TPagUUMOHANHUX MOAENa KOju aHanusnpajy
onwTe cTakbe nocnoBarba npeayseha.HakoH KBUK TecTa, KpasimueKoBa ¢yHKUMja AUCKPUMUHAUM]E
6a3unpa ce Ha wWeCT NoKasaTtesba Koju oapehyjy nocnosHe cnocobHocTn npegyseha. KopuwheHu cy
nofaum 13 GMHaHCUC]KUX U3BELUTaja HEMAUKMX, WBAjLUAPCKUX U ayCcTpujckux npeayseha.

Mogen BEKC uHpekca (Business Excellence) je 3a pa3nuky og npeTxoaHnxmoaena, Koju cy
61NN ycMepeHW Ha npeauKuuje OnacHOCTM Yy MOC/OBakby, Pa3BMjeH WMCK/bYYMBO 3a TMPOLEHY
NocNoBHUX cnocobHOocTU.BEKC mHAeKc je pasBujeH ca un/bem Aa U3MEPU TPEeHyTHe U npensuam
b6yanyhe nepdopmaHce nocnosara.HaBeaeHn Mmogen NpeBacxAHO je pa3BujeH 3a NPOLLEHY NOC/IOBHE
cnocobHocT npepyseha y XpBaTCKOj, y3 HaNnOMeHy Aa je herosa npumeHa moryha v Ha cBum
CAMYHUM TPXKULITUMA KanuTana.
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Tpeba y3eTn y 063up Ja HaBefeHW MOAENM UMAjy orpaHudeHy moh, jep pasmaTtpajy
nocnoBarte Ha 6a3n ogpeheHor ceta nokasaTe/ba W pasBujeHW cy 33 oppeheHa TPKMWTA y3
CYrecTujy Aa ce Mory KOpMCTUTU Kao CPeacTBO NpeauKLmje U Ha APYTMM CAMYHUM TPXKULLTUMA.

2.6.4 MepuJa yCnelIHOCTH MOCJI0Bamkba

Mepuna gajy oueHy ycnewHocTn nocnoBara npegyseha. Mocroju Besnku 6poj mepuna Koju
3aBMCM  Of, MOCTaB/bEHOr UWba Mepuaa W [OCTYNMHUX  CpeAcTaBa 3@  HUXOBO
ussoherve.MepdopmaHce npeayseha noKasyjy aocturHyha y ocTBapeky MNOCTaB/bEHOr Uu/ba U
HMX0B POKYC je YyrnaBHOM yCMepeH HapavyHOBOACTBEHUM, TPKULHUM XMOPUAHUM U BPpEeAHOCHUM
MepuaMma ycnewHocT nocnoBarba npegyseha.

1. PauyHoBOACTBEHa Mepwna nepdopmaHCKM 3acHOBaHa Cy Ha KOHLEnTy Ao0buTKa M mepu
NpMHOCa Kao m3pasza npodutabuaHocTn. Ha ocHOBY NpMKasa HOBYAHMX TOKoBa moryhe je
MepWTU KBaJIUTET OCTBApPEHOT A06UTKA, Kao M BUCUMHY KanuUTa/HWX U34aTakKa.

2. TpKUWHA Mepuaa yCnewHOoCTU 3aCHOBaHa Cy Ha KOHLENTY A04aTHe TPXULIHE BPesHOCTUM
YKYNHOr npuHOCa 3a aKuuoHape. [pWAMKOM WHULMjaNHOr WHBECTMPakba, OAHOCHO
ocHuMBaha npeayseha AoaaTta TPXKULWHA BPELHOCT KAa0 MePU/IO YCMNELHOCTM je YBEK jefHaKa
Hynu. [akne, MOCTOjU jeAHAKOCT TPXWUWHE BPEAHOCTU W BPEAHOCTU WHBECTUPAHOT
KanuTana. Ha ocHoBy Tora, NokasaTtesb foAaTe TPXKULLHE BpeAHOCTM Tpeba nocmaTpaTi Kao
Mepuao Koje [faje OUEHY YCMewHOCTW nocioBakba npedyseha W Koje je orpaHuueHe
noysaaHocTu. Ha ocHOBY BpeHOCTM OBOF MOKa3aTe/ba UCMUTYje ce MMa I CMUCAA ynaratm y
noctojehe npeaysehe, ogHocHo ga au he ceuHBecTMuMja nosehaTu cpasmepHO ogHocCy
TPXULIHE N KUTOBOACTBEHE BPEAHOCTU aKLMje.

3. XubpuaHa mepuna nepdopmaHcn obyxsaTajy nokasatesbe Beher byayher pacta gobutka
WNN HWXKer pusuKka npeayseha n TobuHos Ky (Q) nokasaTtesb. TOBMHOB Ky NoOKasaTesb ce
yTBphyje Ha OCHOBY OAHOCA CafallHETPXKULIHE BpeAHOCTU npeay3ehaun TpolKoBa 3aMeHe
dU3MUKKNX cpeacTaBa (KUroBOACTBEHA BPeAHOCT aKTMBe). MyTem OBOr nokasates/ba Mory ce
n3syhu 3ak/bydum Kao je ynpas/baHo npefysehem, Kakas je Heros Mnonoxaj u Koje cy
moryhHocTy 3a pacT.

4. BpepHoOCHa (eKOHOMCKa) mepuna nepdopmaHcu.Y OCHOBM MPUKA3aHUX Mepuaa Hanasu ce
Hamepa Za ce Ha HMBoY npenyseha obesbean Beha cTtona NpMHOCa Ha MHBECTUPAHW KanuTtan
Yy OOHOCY Ha LeHy KowTaka TOr KanuTana. Y cKnaagy ca TMM, [a/ba WCTPa)kMBakba
pesyaTupana cy BpegHOCHUM Mepuamma nepdopmaHcy 3aCHOBaHMM Ha KOHLLENTY HOBYAHUX
TOKOBaA.

2.6.5 AHa/sIM3a KBaJINTETa J00UTKA

2.6.5.1 Jusesu u demepmMuHaHme aHa/au3e Kea/iumema do6umka

Un/b oBe aHanuse je OTKpuBarbe ynosopasajyhnMx OKOMHOCTM Yy BE3M ca MNOC/AOBHUM
pesyntaTuma npeayseha. NpeuernBarbe A06UTaKa, a TUME NOCPEAHO M GUHAHCUJKCOr NMoaoxXaja u
ycnewHoct npeayseha, 4oBoAM KOpUCHMKE GUHAHCUjCKMX M3BeLWTaja y 3abayay M HaBoAM UX Ha
[AOHOLWeHe NOorpeLHnX NoCNoBHUX oanyKa. [NaBHa cBpxa aHanM3e KeanuTeTa A06UTKa jecTe Aa ce
Ha OCHOBY BpeAHOCHOr M3pasa Ao06buTKa obesbeam npeasuharbe 3apage KomnaHuje, npuHoca
MHBECTUTOPA M TPKMULLHE LieHe aKkuuje.
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2.6.5.2 Hemo 2omoguHcKu MoKy (hyHKYUju aHaau3e Keaiumema ucka3zaHoz do6umka

MoTpeba 3a aHa/M30M HOBYAHMX TOKOBa Yy npeaysehy npousunasu v3 unrbeHUUe Aa cy
HOBYaHM TOKOBW edUKacaH MHCTPYMEHT 3a NpoLerbuBatbenoTeHumjana npeayseha. UssewTasarbe o
HOBYaHMM TOKOBMMa gaje sehu npernegnepdopmaHcu npeayseha og 6unaHca crarwba M 6unaHca
ycnexa.[JobuTtak 13 6unaHca ycnexaje ocHoBa 3a npoueHy byayher Kpetarba HeTo roToBuHe. CBaKM
[06uTaK Koju je octBapeH Tpeba ga 6yae nokpueeH ogrosapajyhom rotosmHom.

BucuHa mckasaHor gobuTka Huje jeAnHO Mepuao 3a npoueHy cnocobHocTn npeayseha aa
usmupyje csoje obasese o0 poky gocneha. BucuHa pobutka camo ykasyje Aa noctoje nobpe
MPeTnocTaBke 3a JIMKBMAHOCT W HUje rapaHumja +beHor oppKakba. Ha  moryhHocT
U3MMpuMBakagocnenmx obasesa 1 ynaramwa y obpTHy MMOBUHY npeayseha, Koje ocTBapyje fob6UTHe
nepdopmaHce, yTuue npe cBera yckaaheHoCcT HOBYaHMX TOKOBA, O4HOCHO MPUAMBA M OA/IMBA HOBLA
y npeaysehe.

MpojeKToBaHe MOCNOBHE aKTMBHOCTM yTWYy Ha A06UTHe uu/bese npeayseha.y cknagy ca
TMM, npeayseha pasBujajy NpojeKToBaHW BMNAHC ycnexa Kako 6w ce yTBpAMO CTeNeH HaBeAeHor
yTMU@ja M UCMUTANO OCTBApMBaHe MOCTaB/beHUX A0OUTHUX nepdopmaHcu npegyseha. Mpatehu
OCTBapera MOCTaB/beHUX A[O0OUTHUX UW/bEBA, NPOjEKTOBaHM b6UAAHC ycnexa jaB/ba Ce Kao
WHCTPYMEHT ynpaB/bakba OCTBapeHNM pesynTtatom npeayseha.

2.6.5.3 Keasmumem do6umka mepeH 00HOCOM NOC/108HO2 006UMKA U Helmo 20mo8uUHe U3
Nnoc/108HUX aKMueHoCcMu

OcTtBapeH KBanuteT Aobutka y npesysehy mepu ce og4HOCOM NOCAOBHOI J0OWUTKA U HETO
roToBMHE W3 TMOCNAOBHUX aKTMBHOCTU. OBaj ofAHOC npeacTBasba epUMKacaH MHCTPYMEHT 3a
yTBphuBatbe MOKPMBEHOCTM [O06UTKA TOTOBMHOM, anM WM 33 OTKPMBAtbe EBEHTYasHUX
oacTynama.OfcTynarba pesynTmpajy UCKasmMBakeM NpeuereHe UAun notuereHe fobuTu y ogHocy
Ha peasiHO ocTBapmBy. PacT uamn nag nocnosHe nobuTn Tpeba Aa byae nponopuMoHanaH pacty uam
nagy HeTo roToBUHE U3 NOC0BHUX aKTUBHOCTMU.

OacTynarba BUCMHE MOCNOBHE A06UTM Yy O4HOCY Ha BUCUHY HETO FOTOBWMHE M3 MOCAOBHUX
aKTUMBHOCTM Mory 6BUTK Nocieamua BpeAHOBakba M NPUKasMBatkba cpeacTaBa v obasesa y 6GunaHcy no
¢dep BpeaHocTu. Pep BpeAHOCT NpeacTBas/ba TPXKULLHY BPeAHOCT AU BpeAHOoCT yTBpheHy npoueHom
04, CTpaHe 3a TO KOMMETETHUX IMLa.

dnyKTyaumje y o4HOCY NOCNOBHOr A06WMTKA M HETO FOTOBMHCKF TOKA M3 NMOC/A0Bakba MOry Aa
YKa)ky Ha CTBapatbe CKPUBEHUX rybuTaka u NaTeHTHUX pe3epBu. MickaszaHu AO6BUTAK je KBaAUTETHUjM
1 ocTBapekba npeayseha cy BULWA YKOAUKO cy npaheHa BUWMM HUBOOM IAaTEHTHUX pe3epBHu.

CynpoTHO naTeHTHUM pe3epBamMa je domupare CKpMBEHUX r'ybuTaKa. Y Tom cnydajy 4onasm
[0 npelLemrBara A06UTKA M CTBaparba NaXKHe NpeacTaBe O OCTBaperMMa KOMMaHuje Koja
pesyntupa BennMkum npobnemmma y nocnosaky npegyseha y 6ygyhHoctn. CKpuBeHUm rybuumnma
03bM/bHO ce HapylaBa McKasHa moh bunaHca v HaBoAe MHBECTUTOPM Ha MOrpelHe MNOC/NOBHe
oA4/1lyKe no ocHosy MHbOPMaLMja Npe3eHTOBaHMX Y PUHAHCHjCKMM M3BeLITajuMa.
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Mosehatbe nocnoBHor fobutka Tpeba aa byge npaheHo noseharbem OAPMKUBOr HOBYAHOT
TOKa M3 MOC/MI0Batba WU HEroBum ogrosapajyhum cmarberem Kako ce He 64 AoBena y NuTarbe
moryhHocT ocTBapersa ogrosapajyher gobuTka y 6yayhHocTtu.

JobutHa ocTBapersa npeayseha curypaH cy MHAMKATOP NOBOJ/bHOI GMHAHCMjCKOT MON0XKaja
npeayseha, NPUHOCHMX OCTBapewa M 3apahmBaykmx cnocobHocTn. a 61 ce MpenosHann Heku
ynosopaBsajyhu curHanm y nornegy nocioBHMX M GUHAHCUjCKMX PU3MKA KOjU CE€ MOTY jaBUTU Y BE3U ca
nepcnexkTMeom npegyseha y 6yayhHocTn aHannsmpa ce KBaIMTET UCKA3aHOr f06MTKa.

BucuHa octBapeHor [06WTKa MosasHa je MNPeTnocTaBKa 3a OApMKatbe JIMKBUAHOCTY,
AeTepMUHUCAHe NPUAMBMMA M O4/MBMMA HOBUA Yy npeaysehe M npeseHToBake OCTBapeHe
NpoduUTabUNHOCTU, AeTePMUHMCAHE TOKOBMMA PeHTabuauteTa, O4HOCHO MNPUXOAMMA U pacxoanma
y npeaysehy. Ocnarbarbe Ha pefoBHE NOC/IOBHE aKTUBHOCTM Koje NpeacTBas/bajy 06HOB/LUBY U3BOP
HOBYaHMX TOKOBa, CUIYPHU W CTaNHO HANAaTMBM MPUXOAM O npoAaje, MopacT AOOUTHOCTU
NOCNOBHUX MpoLLeca, NPUXBAT/bUBA CTPYKTYpa GUHAHCUjCKOT neBepuLia, HU3aK GpakTop NOCAOBHOM
pu3MKa U 3a40B0sbaBajyhn M3HOC HETO A0OWTKA NO aKUMjM caMo Cy jow HeKu og daKTopa Koju he
ocurypaTu BUCOK KBaZIMTET OcTBapeHor AobuTtka y npeaysehy.

3 [lpuKa3uBame CTATUCTUYKHX MOJaTaKa

CTaTMCcTMYKa obenexja cy 0ocobuHe No Kojuma ce jeamHuue ogpeheHor cTaTUCTUYKOT CKyna
mehycobHo pasnukyjy. Obenexja mory 6UTK KaTeropujanHa (KBaauTatMeHa, aTpnbyTMBHA), Kao WTO
je mon unn 60oja ounjy, nnn Hymepmdka ( bpojyaHa). Hymepuuka obenexkja mory 6UTU OUCKPETHA,
OAHOCHO NnpeknaHa (6poj aeue), unn HenpeknaHa (BUCKMHA).

Kao pesyntaT npuKyn/batba noAaTaka, OAHOCHO perucTpoBarba BPEAHOCTM
obenexja Ha eflemeHTMMa y30pKa, Aobuja ce HU3 BPeAHOCTU X1, X, Xy, KOje Tpeba NpuKasaTu Tako
[a Ce /1aKo youaBajy bUTHe KapaKTepucTuKe obenexja.

3.1 TaGesrapHO NpUKa3uBame MOJaTaKa

HakoH n3bopa enemeHTaTa y y30paK, PerucTpyjy ce BpeaHocTn obenekja Ha enemeHTMMa
u3abpaHum y y3opaKk. Pagm 6osbe npernefHoCcTM, nNocebHO Koh BenuKkor 6poja nopgartaka, Tako
nobuvjeHn nogaum ce rpynully y rpyne uam knace u ogpehyje ce 6poj nogataka y cBakoj rpynu nau
Knacu. bpoj nogataka y rpynu Hasuea ce anconyTHa ¢pekseHumja uau Kpahe dpekseHumja. Ha Taj
HauuH ce aobuja pacnoaena ppeKkBeHUMja Koja ce 06MUYHO NpuKasyje y Tabenn. AKo obenexje nma k
Pas/IMUNTMX BPEAHOCTH, X1,X, Xy, Ca ogrosapajyhum anconytHum dpekseHumnjama fi fo  fx, mory
ce payyHaTu 1 penatusHe dpekBeHuUMje. PenaTuBHe ¢dpekBeHuMje ce fobujajy Ae/bereM Noje ANHNUX
anconyTHux dpekseHLMja ca YKynH1m bpojem nogataka, o4HOCHO 06MMOM y30pKa

pi=Li=1 .k

n

Y cnydajy Aa y3opak MMa BeAUKM Bpoj enemeHaTa, permctposaHe BpegHOCTM obenexja ce
rpynuwy y ogpeheHe uHTepsane. bpoj v wupuHa nHTepBana 3asuce of H6poja nogaTtaka U camor
obenexja. bpoj MHTepBana k 0b6MYHO ce M3payyHaBa no popmynu
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k=1+3.322logn,

roe je n obum ysopka. Mehytum, He nenopydyje ce Buwe og 5 - logn nHTepsana. 3a Tako ogabpaH
6poj MHTepBana, LUIMPMHA UHTEPBAA PayyHa Ce Kao

_ Xmax ~ Xmin
d=—5
rAe Y Xmax Y Xmin Hajseha 1 HajMarba BpeAHOCT obenesxja y y30pKy.

3a KaTeropwujaaHe nofaTtke ce MOry UspadyHasaTu GppeKkBeHUMje U NPOLEHTH.

Cem jefiHOr, Ha eneMeHTMMA Nonynauumje Mory ce permctpoBaTv ABa UM Buwe obenexja.
Tapa ce BpegHOCTM obenexkja pernctpoBaHa Ha Y30pKy mory 3acebHO NpuKasuBaTh, ajiv je YyecTo
WHTEPECAHTHO MNPWMKA3aTU WX W 3ajedHO, NocebHO aKo Hac WHTepecyje HMXOBa MNOBE3AHOCT,
Kopenauuja.

Y cayyajy fa umamo BesvK 6poj meperba, rae ce Heke BpeAHOCTM obenexja noHasbajy,
nogaum ce npukasyjy nomohy tabena 2x2, Kog, KOjuUX ce y BpCTama Hasiasu Cnucak BpegHoCcTH jeaHe
NPOMEH/bMBE, @ Yy KOJIOHaMa Crmncak BPeaHOCTM Apyre npomeHsbuse. Y nosby Tabene Hanase ce
dpeKsBeHLMje NoHaB/batba NapoBa BPeAHOCTM Yy y30pKy. Takohe, BpegHocTn obenexja mory ce
rpynucaTv y uHTepBeasne, pagu 60/be npernegHocTu.

Y cnyyajy ga cy obenexja KaTeropujanHa, nogaum Koju ce nobujy ns ysopka Takohe ce
npukasyjy nomohy Tabena, Kog Kojux ce y BpPCTaMa HanNasuM CNucak KaTeropuwja no jeaHom
KpuTepujymy Knacudukaumje, a y KONOHAMA CNUCaK KaTeropuja no A[pyrom Kputepujymy
Knacudukaymje.

3.2 I'papuuko npeacraB/bame nNoJaTaKka

Mogaun [obUjeHM perucTpoBarbeM BPeAHOCTU obesieXkja Ha Y30pKy ce rpadpuukm npuKasyjy
nomohy gujarpama: Ta4kacTUX, TMHNjCKMNX, MOBPLUMHCKMX (XMCTOrpamm)...

AKO paaMmo ca NpeKkngHum obenexjuma, nogatke upTamo nomohy Tayaka, cTybuyacTux
Avjarpama unu avHujcKor gnjarpama. XMctorpam LpTamo ako UMamo HemnpeknaHo obenexije.

MonuroHa NnHMja penaTMBHUX Y4ECTAaHOCTM Y30pKa je OTBOPEHA MOJMIOHaIHA INHMjA Koja
nosesyje Tayke ca KoopauMHaTama

Ce1, f1), (2, 2D, woes (X S,
ay cebu caapku 1 gBe nonynpase
(=00, %0), (Xp41, ®),
roe cy Xo W Xp4q »3aMuL/beHe” noTeHuujanHe BpeaHOCTU Penn30oBaHor y30pKa.

MonuroHa nvHKUja U jow Heke BpcTe rpadUUKMX NpUKasa nogaTtaka 6uhe npeacras/beH Ha
npumepy Tabese 2.1 Koja NpuKasyje NPOLEHTyasHU yaeo NojeAMHUX BPCTa nogataka y yaeny us
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[o6uTKa ca nucte ns 2021. roanHe, a Koja ce ogHOCK Ha neBy cTpaHy Tabene u3 Mpwunora 1. Tabena
2.1 6uhe objawreHa y HapeaHOM Aeny paaa.

YAEO0 Yy YKYNHUM
BpCTa nogaraka nogauuma
NpoLLeHaT HyNa 58.26%
npoueHar aesberba ca
HYJIOM 13.04%
NPOLLEHAT HEraTUBHUX 13.04%
npoueHar
NO3UTUBHUX 24.35%

Tabena 2.1 lNpouyeHmyanHu ydeo nojeduHuUx spcma nodamakxa y yoesny uz 0obumka y 6pymo
do6umky ca aucme u3 2021. 200uHe™

3a nogatke n3 Tabese 2.1, NONIUrOHAIHA IMHKja NPUKa3aHa je Ha cieaehoj canum.

70.00%
60.00%

50.00% \\
40.00% N\
30.00% \

20.00% N\ —
10.00%

0.00% T T T 1 ==@=>Seriesl

Cnuka 2.1 MonuroHanHa m/|Hv|ja11

Ctybuyact unm wranuhacTn gujarpam MoXKe Ce KOPUCTUTM 3a MpUKasuBarbe 6Mno Kor
HMBOa Meperba. HMBOM Mory 6UTM HOMMUHANHMW, OPOMHANHW, UHTEPBAJHW WAM paumo. BucuHe
ctybuha unu wranuha (npasoyraoHWKa) npeacTsasbajy GpeKkBeHLmje Knaca.

Ctybuyactu amjarpam 3a ucTe nogaTke usrsiena OBaKo.

10 M3Bop: npukas aytopa, nporpam Excel
u M3Bop: NpuKas ayTopa, nporpam Excel
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70.00%
60.00%
50.00% -
40.00% -
30.00% -
20.00% -
10.00% -

0.00% | .

T T T M Seriesl

Cnuka 2.2 Ctybuyactu ,ﬂ,mjarpaM12

Mogaum ce Mory NpuKasmeaTv U Nomohy KpyXHUX UAK ,NnTa” gujarpama. KpyxHu gujarpam
je mocebHo morofdaH 3a MpuasuBarbe penaTUBHUX ¢peksBeHumja. Kpyr je noges/beH cpasmepHO
penatmeHom ydelwhy dpekBeHUMja Y YKYNHOj Mmacu. Y Hawem Npumepy KpYsKHW aujarpam usrnesa
0BaKo.

B npoueHaT Hyna

13.04%
M npoueHar
Jesberba ca
Hy/10M
13.04% W npoueHar
HeraTMBHMUX

Cnuka 2.3 KpyKHKU ,a,mjarpaMB

MogaTke Takohe moxemo npuKkasmeaT nomohy TaukacTux aujarpama. Ha Hawem npumepy
TO M3rnefa oBako.

12 M3Bop: npuKas ayTopa, nporpam Excel
13 M3Bop: npuKas ayTopa, nporpam Excel

49



Egexkmu nopeckux u dpy2ux Kpamkopo4HuUx 06ase3a Ha cmeapHu hopecku dye npuspedHoz

dpywmea

70.00%

60.00% .
50.00%

40.00%

30.00%
20.00%

10.00%

0.00% T

@ Seriesl

Cnuka 2.4 Taukactu gujarpam™

XuCTorpam ce KOPUCT KOZ HemnpekngHux obenerkja. Xuctorpam je KapTa Hanpas/beHa of

NpPaBOYraoHMKa pPasiMumMTux BUcKMHaA. LLinpuHe 1 noKaumje npaBoyraoHMKa 0AroBapajy WypuHama u

JIoKaumjama Knaca nogataka. BucuHe npaBoyraoHuka ogrosapajy dpekseHLMjaMa Uan penaTMBHUM

dpekBeHUMjamaKnaca nogaTaka. Xuctorpam je HaupTtam y Tpehem nornaeby paga Kaga je

UCNUTUBaHa pacnogena nogartaka, Tj. 4a AW Nogaum UMajy HUPMaHy pacnogeny. MomeHyTy cauky

npu1Kasyjemo u osae.

Distribution of Raw residuals
— Expected Normal

No of obs

Cnuka 2.5 Xuctorpam®

4 KopesianyoHa aHa/iM3a

Capa hemo HaBecTu KoedULMJEHT KOopenaumje 1 y3opadku KoeduumjeHT Kopenauuje nsmehy

ABe cnydajHe npomeHsbuse X 1 Y. KoepuuujeHT kopenauuje py, Msmehy x 1y Kao

Pxy

cov(x,y)

var(x)/var(y)

— %y

050y’

(2.1)

3a gate ypeheHe napose y3opka (x;,¥;), i = 1, ..., N, y3opauku KoedumuujeHT Kopenaumje ce
A06uja 3ameHOM KoBapujaHce U CTaHgapaHe AeBujaLmje ca hUXOBUM Y30Padukum BpeaHoCTUMA:

" M3Bop: npukas aytopa, nporpam Excel
B M3Bop: npuKas aytopa, nporpam Statistica
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Sxy.

T, =
X ’
y SxSy

rae

Sy = ) (= DO =P/ = 1)

se= |y -0/ - 1)

sy = VI —9)?/(N - 1).

Y30paukn KoeduuMjeHT Kopenauuje Ty, y3uma BpeaHocTM oa -1 Ao 1 u mepu cHary
NMHeapHe Be3e mefy NocMaTpaHUM NPOMEH/bUBAMA X U Y.

Osa dopmyna je MHTerpmcaHa 1 y nporpamcka peluera Excel v Statistica Koju cy KopuwheHu
TOoKoMm obpaje nogaTaka y OBOM paay.

5 JeaHOCTpyKa JIMHeapHa perpecuja

5.1 Perpecujcku moaeJi

HajjeagHocTaBHMjM 06MK cnyyajHOr ogHoca u3mehy pnBe npomeHsbmee X M Y 30Be ce
jeAHOCTPYKM NIMHEapHU perpecujckm moaen. Taj mogen ce opmasiHO u3paxkaBa y 06nKy

Yi =a +,8Xl + &, (22)

y Kojem ce Y 30Be ,3aBuWCHa npomeH/bMBa“, a X ,He3aBMCHA MPOMEH/bMBA” U & ,CAy4ajHO
oACTynake Uau Wym”y Kojem cy a v § HenosHatu ,,napameTpu perpecuje”.

MpomeHsbiBa Y MMa cBOjy pacrnogeny 3a CBaky BpeAHOCT npoMeHs/bmee X, LWTO 3Ha4YM A4a je oHa
c/NydajHa NpomeH/buBa.

MoTnyHa crneunduKaumja perpecujkcor mogena ykbydyje He camo ob/IMK perpecujcke jegHauymHe
fat y (2,2), sBeh un cneundukaumnjy pacnogene wyma v ogpehusarbe BpPeAHOCTU He3aBUCHE
npomeHsbmse. Ty HPopmauujy Aajy OCHOBHe npeTnocTaBke. Te mpeTnocTaBke cy

HopmanHocT: & Ma HopmanHy pacrnogeny. (2.3)
OuekumBatbe je jegHako Hyau: E(g;) = 0. (2.4)
XomockeaactuuHoct: Var(g;) = a2. (2.5)
OpfcyTHOCT ayTKopenauuje: Cov(ei,ej) =0 (i#+#)) (2.6)
HecToxacTuyHOCT npomeH/bmBe X: X je HeCToxacTMyka NPOMeH/bMBA C PUKCHUM BPELHOCTMMA

y NOHOB/bEHUM Y30pLMMa TaKBa A4a je 3a 6110 Koju y3opak
Be/INUMHE N,
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—\2
~Ya (X - X)

pasnnumTta oa 0 n Aa je eHa rpaHMyYHa BpeaHOCT KOHavaH
6poj Kagn — oo, (2.7)

MoTnyHa cneuudukaumja mopena jeAHOCTPyKe NIMHeapHe perpecuje cacToju ce, fakne, u3
perpecujcke jeaHaumHe (2.2) M nNeT OCHOBHMX NpeTnocTaBku og (2.3) o (2.7). To je Tako3BaHM
,KNACMYHU HOPMaAJIHWU NIMHEApPHU perpecujcku mogen”. Mma jow jegHa MMNIMLWUTHO yBeAeHa
NpeTnocTaBka, a TO je Aa YOnwTe He MOCToju AofaTHa WMHbOpMauMja O NapameTpuma perpecuje
OCUM OHe KOjy npya y30opak.3a HOPMaNHO pacnofesbeHe CayvyajHe NPpoOMeH/bUBE HEKOPENNUCAHOCT
NnoBaa4YM He3aBUCHOCT

Ucnutajmo caga 3Hauvere pasnmunTmux npetTnoctasku. [pBe ABe NpeTnocTaBKe UCKasyjy Aa je, 3a
CBaKy BpeaHOCT npomeHs/buBe X, OACTYMare HOPMAJHO pPacnofde/beHo OKo Hyse. Tpeha
NPeTnocTaBKa y Noraeay XOMOCKeJaCTUYHOCTM 3HauM Aa CBAKO OACTyNatbe UMa UCTy BapujaHcy o2
UYnja je BpeaAHOCT HenosHaTa. lMpumetTumo Aa npetnoctaske (2.3) n (2.6) 3ajeaHo 3Hadye gda cy
O/CTyNatba, cacTaHOBULITa BepoBaTHOhe, HesaBucHa.'® CTora ce &, &y, ..., €, MOry NOCMaTPaTh Kao
CKYN 1 UAEHTUYHUX U HE3aBUCHO PacnogesbeHnx npomeHsbusux. NMpumetute aa je Var(e;) = E(siz)
7 Cov(ei,sj) = E(si,sj), 36or Tora wro je E(g) = 0. Nocneara npeTnoctaBka M3paxkasa Aa je
He3aBMCHA NPOMEH/bMBA AETEPMUHUCTMYKA. Ta HAaC NPETNOCTaBKa OrpaHMYaBa Ha Pa3maTparbe OHUX
cuTyaumja y Kojuma cy BpegHOCTU npomeH/bme X UKW KOHTPOAMCaHe WAW NOTNYyHO npeasugumse.
BarkHa je MmnAMKaumja Te NPeTnocTaBKe je Aa je E(sin) = XjE(sl-) =0 3a cBe ,j. Uckas pa cy
BpPeAHOCTM npomeHsbmBe X ,y NOHOB/LEHMM y30puMMa GUKCHE” 3HaAuUM ga ce y3uma Aa je cKyn
BpeAHOCTM npomeH/bMBe X 04, Y30pKa A0 y30pKa MCTU. HanoKoH, 3axTeB Aa

1 n
—\ 2
2D (=)
i=1

6yae KoHayaH 6poj pasnnumT oA Hyae 3HauM Aa cBe BPeAHOCTU npomeHs/buee X y y30pKy He cmejy
6U1TK jegHake uctom 6pojy M Aa He mory 6e3rpaHMYHO pacTM UK oNagaTH Kag obum y3opka pacTe.

MpeTnocTtaBke Ha KOjUMa ce Temes/bW KAACMYHM HOPMANHW NIMHEAPHU pPerpecujckn mogaen
KopwucTe ce npu n3sohery oueruMBayva NapameTtapa perpecuje. byayhu ga ce npetnocras/ba ga je
OACTyNatbe HOPMasIHO PacnoAe/beHO M Aa MMa OYeKMBatbe jeAHaKo HyAM, BapujaHca a2 je jeanHa
CTBap Koja je HenosHaTa y nornegy Te pacnogene. Ctora mogen onucaH uspasuma (2.2) go (2.7) uma
TP HenosHaTa NapameTpa: NapameTpe perpecuje a v 5 1 BapujaHcy Wyma o2,

Kag mamo notnyHy cneumdumKaunjy perpecmnjckor mogena onucaHy perpecujckom jeaHaymHom
M C NeT OCHOBHWUX MPETNOCTaBKU, MOXEMO MOCMaTpaTM HeKe Of, HeroBMx OCHOBHWMX CBOjCTaBa.
OcBpHUMO ce NocebHO Ha pacrnogeny 3aBucHe npomeHsbuee Y. Mpe cBera, O4MKMBatbe BpegHocTyh Y,
je pato ca
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To npousnnasmn 13 Tora ga cy & v f napameTpu, BpeAHOCT X; HECTOXACTUYKa (TO jecT, HEKM 3a4aTu
6poj) 1 da je, y cknagy ca (2.4), ouekuBaroe BpeaHOCTU &; jeaHaKo Hyau. Mopepd Tora, BapujaHca
BpeaHocTH Y; u3payyHasa ce Kao

Var(Y;) = E[Y; — E(Y)]* = E[(a + BX; + &) — (a + BX)]* = E(&*) = ¢°. (2.9)

Mpn oBom M3BOhEHy MPBO CMO WMCKOPUCTUAM onwTy aedpuHUUM)y BapujaHce, NOTOM 3a
Y;yspctuan (2.2) u 3a E(Y;) wu3pa3 (2.8) Te CMO KOHAYHO WCKOPUCTUAWM NPETNOCTaBKY
XOMOCKeAaCcTUYHOCTM AaTy ca (2.5). LWTo ce Tnye pacnogene npomeHsbuse Y; U3 jegHaunHe (2.2)
MOXeMo BUAEeTU Aa je Y; camo nuHeapHa oyHKUMja of, &;. byayhu aa €;uma HopmanHy pacnogeny
cnegm pga Y; uma HopmanHy pacnogeny.llpema Tome, MOXeMO TBPAMTU Aa je Y; Mma HOopmasHy
pacnogeny ca ouekusarem a + BX; u BapujcaHcom o2, To jecT, ma Y; : N (a + £X;,0%). To ce
rpadunukn nnyctpyje Camkom 2.5. Younmo aa cBa o4eKkMBakba Jiexke Ha npasLy M Aa CBaKa panoaena
MMa NOTMYHO UCTY BapwujaHcy.

E(Y;) = a + X,
nonyAauuoHa NuHWja
perecuje

N(a+ fX,,a%) \ ’

P

N(a + fXs,07)

Xy Xz

Cnuka 2.5 XomockedacmuyHocm™
Jame, byayhm pajesai # j
Cov(Y;,Y;) = E[Y; — EQILY; — E(Y)]
= E(siej)
= 0 [npema (2.4) n (2.6)].

KoHauaH HU3 Y3, Y,, ..., ¥, Mmokemo nocmatpaTvt Kao CKyn 1 HOPMaiHO U HE3aBWUCHO pacnofesbeHmx
NPOoMeH/bMBUX. MehyTum, Te NMPOMEH/bUBE HUCY WAEHTUYHO PACNoOAe/beHE jep MMajy pasinyuuTa
OYEeKMBatba.

v M3Bop: KmeTa, JaH [npesogmoum AHTe Mysbuh...et.al], lMovena ekoHomempuje - 2.u3pare, Mate, 3arpeb,
1997.
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JegHaunHa (2.8) Koja Aaje ovekuBarbe MpoOMeHsbMBE Y 3a CBaky BpedHOCT NMpomeHsbuBe X,
no3HaTaje Kao nonynauMoHa AuHWja perpecuje. Oaceyak Te JUHUjE, &, MeEPU OYEKUBaHE
npomeH/bMBe Y Koja oarosapa BpeAHOCTU Hyna npomeHsbuse X. Harnb nuHuje, 5, mepu npomeHy
OYeKnBara NPOMeH/bMBe Y KOja o4roBapa jeAMHULM NPOMeEHe BPeAHOCTM npomMmeHsbmee X. AKO je,
Ha npumep, Y yKynHa noTpowra u X YyKyNnHW AOXOAaK, Taja @ Mepu HUBO MOTPOLUHE Kag je
[OXOZaK jeaHaK Hyau, a S mepy NpoMeHy MOTPOLWHE 33 jefHY jeAMHULY A0XOTKa. byayhu aa cy
BpegHOCTM TUX MapameTapa Hemno3HaTe, Hemo3HaTa je nonynauuoHa AuWHWja perpecuje. Kag ce
oLeHe BpegHOCTU a U 3, fobujamo y30payKy IMHU]Y perpecuje Koja Cay»Ku Kao oLeHa nonyiauuoHe
NMHWje perpecuje. Ako ce @ 1 f oueHe ca & U ,[?, Taza je y30padKa InHKja perpecuje

Y, =a+px,, (2.10)

roe je Y, ouereHa BpegHocT npomeHsbuse Y;. BehuHa, ako He cBe, oncepsauuje npomeHsbuse Y
Hehe TauyHO fiexaTn Ha perpecunjckoj NMMHKjK, Na he ce BpeaHocT Y; n Y, paznunkosatu. Ta ce pasnuka
30Be OCTaTaK (pe3nayan) u o3HavaBa ca e;. 3aTo pasvKyjemo cnegehe

Y, =a+ fX;+¢ (nonynaumja),
Y; =&+ fX; +e (y3opak).

~

Youumo aa je, y onwTtem cayyajy e; pasanuut og & 36or Tora wro ce & v [ pasnukyjy opg,
CTBapHWX BpegHOCTU & U 3. 3anpaBo, pesnayanu e; ce Mory mocmaTpaTi Kao ,oueHe” wyma &;. To je
MNYCTPOBaAHO Ha Cnnum 2.

Y, =&+ fX;

_E¥)=a+pX

Cnuka 2.6 Pe3udynu®®

5.2 OuewmMBame NapaMeTapa perpecuje

Kao WTo cMO NoKasanu, Kaf Baxe NpeTnocrtaBke mogena Aa Y; uma HopmasiHy pacnogeny ca
ouekmnsarwem E(Y;) = a + BX; v sapujaHcom Var(Y;) = 0. Mpobnem ouetbMBarba napametapa
perpecuje @ n  ekBMBaneHTaH je npobemy oLerMBarba O4eKMBatba NpomMeHsbuse Y;. To ce moxe
pewutn nomohy oapeheHor 6poja pPasnMUMTUX MeToAa ouerbMBarba . Heke og TMX meToga cCy:

18 KmeTa, JaH [npeBoanoumn AHTe Mymwuh...et.al], Movyena ekoHomempuje - 2.v3pare, Mate, 3arpe6, 1997.
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MeToZa HajmakbMxX KBagpaTa MeToga MaKcumasiHe BepogocTojHocTu u BLUE meTtoga. Y oBom pagy
npukasahemo KaKko ce BpLWM oLeHa NapameTapa MeTOAOM HajMakbUX KBagpaTa.

5.2.1 OuewmuBamk€ MEeTOA0M HajMakbUX KBaJpaTa

MoyHMMO npBo ¢ n3Boherbem ouerMBaYa NapameTapa ¢ U [ MeToAoM HajMarbUx KBagpaTta.
Haueno ouermBarba METOAOM HajMakbMX KBagpaTa MMa 3a nocieguuy MUHUMANHy Ccymy
KBapaTHUX OACTyMNara Ooncepsalja Of HMUXOBOI OYeKkuBara. Jpyrum peurma, mopamo Hahu
BPEAHOCT OYEeKMBaAtba KOje MMHMMU3MPA TPAXKEHY Cymy. Y Hallem C/ydajy MoOpamo MUHUMUIUPATH
cymy S pgaty ca

S =3,lY - EI,
Unn
S =S, (Y — a — BX)2.

[a 6ucMo Hawu BpefHOCTM @ U B Koje MUHMMM3YjY Ty Cymy, MOpamo AudepeHumpatn S c
063upom Ha a v . To paje

%5 _ 3, QOB 3o, — @ — BX) (1) = —2 Xi(Y; — @ — BXy),

aa da
"
as o(Y;—a—BX;)?
P Zi(g—ﬁﬁ) =220 —a = BX)(=X;) = =23, X;(Y; — aBX;).

Kaz cBaky og TMx usBoherba M3jegHauMMo ca Hy/NOM U CTaBUMO Kany“ Ha a u B pa 6ucmo
03HaunM ga cy pobujeHe jeaHaumHe 3a40BO/bEHE 3a OLLeHbUBaYe NapameTtapa a 1 3, Koju ce gobujy
MEeTO/IOM HajMarbMX KBaZlpaTa, a He 3a HMX0Be CTBapHe BpeaHOCTH, obujamo

—2¥(vi—a-px;) =0,
-2y X (Y, —a-pXx;)=0,
WM, EKBMBANETHO,
YV, =an+BEX), (2.11)
TXY; = aEXx) + (T X}). (2.12)

Te jeaHaumMHe cy, y ONWTeM C/ayyajy, No3HaTe Kao ,HOPMajHe jeAHauyMHe MmeTode HajmarbUx
KBagpaTa“. byayhu aa moxe moga nuwemo

Vi=a+pX +e,

roe cy e; ,pes3nayanu HajMmarbUx KBaApaTta“, HOpMasHe jefHayMHE METOAE HajMarbMX KBagpaTta
jenHOCTaBHUje ce Mory NPMKasaTh Kao

Ye; =0. (2.11a)
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inei = 0. (2128)
JegHaunHe (2.11) 1 (2.12) mory ce pewntMno @ u ,@ Pewemse 3a ,[? je
5 _ nEXY)-CX)QEYy)
L= "CX)-GxDE (2.13)
Taj n3pas ce moxe 3anMcaTn Ha HeLWTOo Apyravnjn HayumH. MpumeTnmo aa je
ny(X; - X)(¥; - 1) (2.14)
=n (Z Xl-Yl-) -nX (Z Yl-) —n¥y (Z Xi) + n?XY
=n(Qxm) - (%) () - (L x) Q1) + Q%) Q%)
+(Q %) (2n)
=nZXY) - X)X Y).
WwTO je 6pojunal, M3pasa 3a B NcTo Tako
nY(X; — X)? =n(T X?) — 2nX (T X;) + n*X? (2.15)

2 2
=n(Qx)-2(2,x%) +(2,%)
=n(x?) - X2,
LITO je MmeHunay, n3pasa 3a ,é MNpema Tome, MOXKeMO nucaTu

g = 2Xi-X)(v;=Y)
O X-x?

jep ny 6pojuouy n nmeHunouy HecTtaje. [la/be NojegHOCTaB/beHE MOXKe ce noctuhu ysoherem HoBor
obenexaBatba 3a oacTynarba X; U Y; of MXoBUX cpeamnHa y3opaka. Ha Kpajy, Heka cy

xi=X;—Xwny/ =Y, —Y.

HapasHo, n3 Tora cneaun ga je Y x; =0 n Y y; = 0. UN3pa3 ce 3a ouerMBa4Y METOAE Hajmarbux

KBagpaTta ﬁ’ nojenHOCTaB/byje Ha

f =X (2.13a)
MpumeTmo Aa je
D H-D -1 =Y K- =% ) (G-
= SX,(-7),

v agaje
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DHi-D-N =) K- ~7 ) K~ %)

=XX; - XYY,

TaKoO [a Ce Camo jegHa Of, NMPOMEH/bMBUX Y YHAKPCHOM Mpov3Body MoOpa MepuTu nomohy
0ACTynaka o cpeanHe.

A

JegHom Kag ce ogpeamn [, pewerbe 3a @ MOXe ce BP0 Nako fobuTtu u3 jegHaunHe (2.11). To
[0BOAM [0

@=-CY)-B-(XX) =¥ -pX (2.14)

LUTO 3HaYM Aa y30payKa iMHKja perpecuje

Y, = a+ Bx;

~

nponasu Kkpo3 Tauky(X,Y). BpeaHocT @& mepu oaceuak, a BpeaHOCT 3 Harmb y3opauke AuHMje
perpecuje.
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III Aeo

1 YBoa y uCTpaKuBame

Y Tpehem nornass/by nocmaTpamo ncTe Hajsehux NOPECcKUX AyKHUKA aKTUBHUX NPUBPESHUX
apywTaBa Ha pad 30.11.2021. v 31.7.2022. roguHe. [MomeHyTe 5McTe nNpeacras/bajy jaBHO
obenosareH NoaaTak 1 NpeyseTe cy ca cajTa nopecke ynpase. ™

UcTparknearbe MocTaB/bamo ca Uu/bem Aa npeaukyjemo nopecku ayr 3a 2023. roguHy Ha
OCHOBY nopgaTaka w3 2021. u 2022. roauHe. [MoTpebHe nopaTke 3a WCTparkMBakbe TaKohe
npey3aMmMamo 13 jaBHO 06jaB/beHMX NojaTaka Ha cajTy AreHuuje 3a npuspesHe peructpe (AMNP)%. To
cy bunaHcu cTaka, bunaHem ycnexa u HanomeHe y3 puHaHCUKjCKe n3BeLlTaje oHUX Npeay3seha Koja ce
Hajsiase Ha rope NOMeHyTUM IMCTama Hajehux nopeckux AyxHuka. Ja 6ucmo paguam ca Nopeckum
OYy*XHUUKMMa ca nucTte n3 2021. Tpebanu cy Ham 6unaHcm ns 2020, a ga bUcmo pagunu ca nogaumma
us 2022, 6unm cy Ham noTpebHn PpuHaHCHjckn nssewrTajmu 13 2021, a ussewrtaju M3 2022. cy Ham
Tpebanu paan npegukumje nopeckor gyray 2023. roguHu.

Kako cy cTaBke y BMnaHcMma MUCKasaHe y Xubagama AMHapa o4/1yunavM CMo fia MOPECKU ayr
Takohe UCKaXKeMo y Xusbaama AvHapa.

MpBO, UCMWUTANN CMO A3 /N CY CBU AYKHULM ca ancTe rybutawmn. Mog npeTnoctaBkom Aa cy
CBM Ca /iucTe rybuTallu, OYEKMBAHO je Aa UMamMo MaKCMMasHy Kopenauujy usmehy nopeckor gyra u

Bhttps://www.purs.gov.rs/biro-za-informisanje/novosti/8055/spiskovi-najvecih-duznika.html
npeyseto 8.10.2023.
https://www.purs.gov.rs/biro-za-informisanje/novosti/8503/spiskovi-najvecih-duznika.html
npeyseto 8.10.2023.

20I'IpeTpara 06jaB/beHNX GMHAHCUJCKUX M3BELLTaja cacTaB/beHmx npe 31.12.2021. roguHe:
https://pretraga3.apr.gov.rs/pretragaObveznikaFl npeyseTto okTobap 2023.

MpeTpara objaB/beHnx GUHAHCUJCKMX M3BELUTaja CacTaB/beHMX Ha AaH 31.12.2021. u KacHuje:
https://fin.apr.gov.rs/JavnaPretraga npeyseTo oktobap 2023.
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NocnoBHOr pesynTata. Kako CMO MpOBEPUIM HUXOB GUHAHCUJCKM pesynTaT u3 bunaHca ycnexa,
3aK/by4/bydnaM CMO Aa HUCy cBa npeayseha rybutawmn. [Jasbe, HacTaB/bamo ca aHaIN30M.

[a 6ucmo noctaBunnm mogen Koju he Ham o06aBuTH Npegmkumjy, noTpebHO je Aa NOrofHO
opabepemo npomeHsbmBe. Of CBUX CTaBKM M3 BuaHca cTarba M BunaHca ycnexa Koju 6u mornv ga
yTU4y Ha nopecku ayr y 2023. roamHu, ogabpann cMo OHe NMPOMeH/bUBE Koje MMajy Hajsehy LaHcy
[a yTW4y Ha MOpecku Ayr. 3ak/byuyniv CMO Aa je MOorogHo mocmaTtpatu cnegehe npomeHsbuse,
OLHOCHO MPETNOCTaBUIM CMO Aa bu cnenehe NpomMeH/bUBE MOT/IE UMATH YTULAj Ha MOPECKN Ayr.

M3 6unaHca ycnexa:

e rpyna padyHa 52: TPOWKOBW 3apaja, HakHa4a 3apaja M OCTaau JIMHHU PACXOay,
e  M0OC/N0BHM pesyATar,

e  6pyTO GUHAHCU]CKM pe3yATaT (pe3ynTaT npe onopesnsatba),

e rnopes Ha gobuTtak u

e  HeTo GPUMHAHCMHjCKM pesynTar.

M3 BunaHca ctarba (bunaHcu 13 2020. roguHe):

e rpyna pavyHa 44,45,46: octane KpaTkopoyHe obaBese,
e 47:0basese 33 Nnopes Ha 4043aTy BPeAHOCT,
e 48: obaBese 3a OCTasie Nopese, AONPUHOCE U gpyre AaxKOuHe.

M3 BunaHca ctarba (bunaHem us 2021. 1 2022.):

e 44,45,46 ocum 467, 47, 48: ocTane KpaTKopoyHe obasese,
o 44,45, 46 ocum 467

e 47,48 ocum 481

e 481: 0b6aBe3e 3a Nopes 13 pesynTtara.

Kao WTo ce moxe NpuUMeTUTU M3 rope HasegeHor, y bunaHcuma crtama ns 2020. n 2021.
HUCY HaBeAeHe MAEHTUYHE Tpyrne payyHa, WTO je KacHuje npeacTas/bano npobaem npu obpaau
nogataka. M3 Tor pasnora, NoTparkuamM CMO NoJaTKe 3a rpyne padvyHa 47 un 48 opgBojeHo y
HanomeHama y3 ¢UWHaHCUjcKe u3BewTaje. Tume CMO MoOKpwuauM BehuMHy nopgataka o OcCTanvm
KpaTKopoyHMm obasesama. Takohe, HM cBa npeayseha y 6unaHcuma ms 2021. u 2022. Hemajy Uctu
obpasal, 3a MCKasMBarbe OCTaIMX KPATKOPOYHMX obaBesa. Hekn of WX MCKasuMBanu cy CBoje
obasese Mo cTrapom obpacly, a HEKM MO HOBOM, LUTO je 3a Halle MCTparkMBake MNpPenCcTaB/baso
[,04aTHU 13a308.

1.1 Yaeo nope3sa U3 00MTKa y OpyTO JOOGUTKY

[a 61ucmo oapeannn y3pouHMKe NOPecKor Ayrosarba, payyHanu cMo yaeo nopesa y 6pyto
[06UTKy. PesyntaTu cy npeacras/beHM NpoLeHTyanHo y TabenapHom npukasy y Mpunory 1.

Ypeo nopesa u3 gobutka y 6pyto Jo6WTKY MNOKasyje KOAMKO je of, yKynHe [o6uTu
npeayseha opgojeHo 3a nnaharbe nopesa. [pyrum peunma, yaeo nopesa u3 gobutka y 6pyto
[OBUTKY Npy:Ka nHpopmaumje o nopeckoj obasesun npeayseha.
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Mehy nogaumma yaena nopesa 13 gobuTtka y 6pyto AobuTKy nmamo oapeheHn 6poj Hyna,
Oe/betba HYJIOM, NO3UTUBHE W HeraTMBHE NoAaTKe LWTO je npukasaHo y Tabesama 3.1 n 3.2, a Koje ce
oaHoce Ha Mpwnor 1.

Moaaum ca ancte us 2021. rogmMHe nNpeseHTOBaHM Ccy Ha N1eBoj cTpanu Mpwunora 1 ny Tabenu

3.1, anogaum ca nucte us 2022. roguHe NpeacTaB/beHU Cy Ha AecHOj cTpaHu MNpunora 1 ny Tabenau
3.2.

YAEO0 Yy YKYNHUM
BPCTa Nogataka nogaumMma
NpPOLLEHAT HyNa 58.26%
npoueHar ge/betra ca

HyJIOM 13.04%
npoueHaT HeraTUBHMUX 13.04%
npoueHar

NO3UTUBHUX 24.35%

Tabena 3. lpouyeHmyanHu yoeo nojeduHUX 8pcma nodamakxa y yoesny nopesa usz 006umkxa y
6pymo dobumky ca aucme u3 2021. 200uHe’

YAEO0 Yy YKYNHUM
BpcTta noparaka nogauMma
NpoLeHaT Hyna 60.77%
npougeHarT ae/bera ca

HYy/IOM 15.31%
NPOLLeHAT HEraTUBHUX 5.74%
npoueHaT NO3UTUBHUX 18.18%

Tabena 2.2 MpoyeHmynaHu yoeo nojeduHuUx 8pcma nodamakxa y yoeny riopesa u3 6obumxa
y 6pymo do6umky ca aucme u3 2022. 200uHe’

Mo3nTMBaH M3HOC KOju NpeacTas/ba YAEe0 Nopesa n3 fobutka y 6pyto gobutky o3Hayasa ga
npeaysehe nma ogpeheHy nopecky obasesy Ha ocTBapeHy fob6uT. OBaj NO3UTUBAH YAE0 yKasyje Aa
je peo 6pyTo fobuTKa NnpegoapeheH 3a nnahare nopesa.

Kaza je yaeo nopesa us gobutka y 6pyTo 406UTKY HEraTMBaH, To 06MYHO yKyasyje Ha To Aa

npenysehe nma rybuTtak WTO 3HauM Aa je fobut npepyseha marba oa nopesa Koje 6u Tpebano
nAaTUTU.

2 M3Bop: npukas aytopa, nporpam Excel
2 M3Bop: NpuKas ayTopa Excel
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Mehy ucnutaHum nogauuma nocToju U oppeheHn 6poj Aesberba HYNOM, WITO MOXe A3
3Haun ga npeaysehe Hema nopecky obaBesy Ha A0OUT, OA4HOCHO A3 je CTBapHW NOPECKM Ayr HU3aK
unun Henoctojehu TOKOM NocMmaTpaHor nepuoga. [le/bere HyJI0M yKasyje Ha TO Aa NOCTOjU rpeLlKa y
u3payyHaBakby yaena nopesa us fobutka y 6pyto 4obuTtky. To He NpyXa HUKakee nHopmaumje o
CTBapHOM nopeckom ayry npeayseha u npeacTas/ba A04ATaH M3330B OBOM UCTPAKMBAHDY.

1.2 KopesianyoHa aHa/143a

Y Aas/boj aHann3mM, UCNUTANM CMO KopenaumoHe ogHoce u3mehy HaBeeHUX NPOMEH/bUBKX U
nopeckor ayra. 3a aHanusy KopuwheHa je ¢yHKumja Correl y Excel-y. OobujeHn cy cnepehu
pesynTaTu.

JNncta n3 2021. rogmHe 1 bunaHc ycnexa:

e Kopenaumjausmehy nopecke obasese M rpyne padyHa 52 u3 6BunaHca ycnexa:
0.01975wu

e Kopenauuja usmehy nocnosHor pesynTtaTta u nopeckor gyra: 0.08573.
JNncta n3 2022. rogmHe 1 bunaHc ycnexa:

e Kopenauwuja nsmehy nopeckor gyra u padyHa rpyne 52: 0.02125,
e Kopenauwuja nsmehy nocnoBHor pesynarta 1 nopeckor gyra: 0.01583.

®yHKUmja Correl pauyHa oLereHM (Y30pauku) KoepuLMjeHT Kopenaumje npema popmynn

-0 -3

Correl(X,Y) =
VI =023 (x — %)?

rae cy X Uy cpeare BpeAHOCTM HM30Ba NOAaTaka 3a Koje ce ncnutyje ogHoc.

N ouerbeHN KoeduUMjeHT Kopenauuje ysmMma BpeHpocTM on -1 po 1, 6aw Kao M
nonyiaunoHun. BpegHocT 1 3HauM ga NocToju NoTnyHa NoBe3aHoCT namehy nocmaTtpaHMx NogaTtaka,
BPeAHOCT Hy/a Aa Aa ABa HM3a nofaTaka HUCY NOBe3aHu, a BPeAHOCT -1 yKasyje Aa nocToju obpHyTO
nponopunoHanHa Be3a mehy wuMa. Ha npumep, BpeaHOCT Kopenauuje (y3opaykor KoeduumnjeHTa
Kopenauuje) nsmehy nopecke obasese u rpyne pavyHa 52 usHocu 0,01975, a Taj 6poj je 6ausak
HYNM, Na CMaTpamMo A3 He MOCTOjM jaKakopenaumoHa Be3a u3Mehy nopesa M padyHa 52.
KopenauujansmehynocnosHorpesyntata 1 nopeckorgyra nsHocn0.08573, a 1o je onet 6poj 61m3ak
Hy/K, Na HeheMo NocMaTpaTh, OAHOCHO YBPCTUTM NOZATKe O NOCAOBHOM pe3ynaTy y Aasby aHaiu3y.
McTo Baxku 1 3a Kopenayujy namehy nopesa u rpyne padyHa 52, Kao M NOCNOBHOT pe3yaaTa, ca Ancte
n3 2022. roguHe. Pesyntatn cy 0,02125 u 0,01583, pecnektnHo. Moxemo Mx nocmatpatm Uy
npoueHTynaHom 06aumKky, wto usHocn 2,125% mn 1,583%. Buaumo aa cmo fobuamn mane 6pojese, na
3aK/byyyjeMo @ He MOCTOjU jaKa KopenaumoHa Be3a M3Mehy mopeckor gyra v rpyne padyHa 52,
OZHOCHO MOC/NIOBHOT pe3ynaTa, Kako Ha nctu 13 2021, Tako 1 Ha anctm n3 2022. roguHe. 3aTto hemo

Bhttps://support.microsoft.com/sr-latn-rs/office/correl-funkcija-correl-995dcef7-0c0a-4bed-a3fb-
239d7b68ca92
noceheHo HoBembap 2023.
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HACTaBUTU KopenauynoHy aHaaunsy He bucmo nm NpoHaWwun jaqe KopenauunoHe Be3e o4
ropeHasegeHux.

Caga hemo npencTaBuTH Kopesauuje NopecKor Ayra U HaBeAeHMX CTaBKM U3 BUnaHca cTamba.
Nncta 13 2021. roamHe n 6uUnaHc cTarba:

e Kopenauuja nsmehy nopecke obasese M NO3ULMje OCTANMX KPATKOPOUYHUX obaBesa
(koHTa 44,45,46): 0.23415,

e Kopenauuja usmehy nopecke obasese 1 KoHTa 47: 0.55369,

e Kopenauwuja nsamehy nopecke obaBese 1 KoHTa 48: 0.46443.

Jnucta 13 2022. rogmHe 1 bunaHccTamwa:

e Kopenauuja usmehy nopeckor gyra u octasuMx KpPaTKOpPo4YHUX obasesa (44, 45, 46
ocum 467, 47, 48): 0.51524,

e Kopenauuja usmely nopeckor ayra 1 KoHTa rpyne 44,45,46 ocum 467: 0.36630,

e Kopenauuja usmehy nopeckor ayra u 47,48 (3ajegHo ca 481): 0.70956,

e Kopenauwuja nsmehy nopeckor gyra n KoHTa rpyne 47, 48 ocum 481: 0.73438,

e Kopenauwuja nsmehy nopeckor gyra n KoHta 481: 0.14480.

Mpumehyjemo ga cy cnabe Kopenaumje uamehy nopeckor ayra U rpyne payyHa 52 us
bunaHca ycrnexa, NOC/IOBHOT pe3ynTaTa M padyHa 481 us 6unaHca ctama. 36or Tora hemo y gasbem
pagy nocmaTpaTy Camo NMPOMEH/bUBE:

e 44 45,46 ocum 467, 47, 48 ocTane KpaTKopoyHe obasese,
e 44,45, 46 ocum 467,

e 47,48 (ca481),

e 47n

e 48.

Uu/b oBOr McTpaxkuBarba je Ada npeasuammo nopecku ayr y 2023. rogmHu y3 nomoh
nogataka us 2021. u 2022. roguHe, Te hemo npeguKuujy BpwKUTM nomohy jegHOCTpyKe uau
BULLECTPYKE /IMHEeapHe perpecuje.

2 Perpecuona aHa;im3a

Mpe Hero wTo npehemo Ha npeaukuujy 3a 2023, Hanpasuhemo perpecujy Ha OCHOBY
nogartaka u3 2021. roguHe, Tj. Ha ocHoBy bunaHca n3 2020. roguHe, na hemo Tako dopmupaHy
perpecujy TectMpaTn Ha nogauumans 2022. u ynopegmTn NpouerHeH U CTBapHM NOPECcKM ayr.

Ca nucte 13 2021. rogmHe Ha pacnonarakby UMamo cnegehe npomeHsbmBe:

e 44,45,46,47 OCTANE KPATKOPOYHE OBABE3E,
e 44,45, 46 ocTane KpaTKopo4yHe obaBsese,

o 47,48,

o 47n
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e 48,

MpumetTuMmo aa y 6unaHcuma mns 2020. rogMHe MMaMo Ha pacnonarakby noaaTke o 44,45,46,
na o 47 v 48. Octane NpomeH/bMBEe CMO [06MAM cabuparbem nogataka Kako 6u ce dopmat
nok/sanao ca nogaumma m3 6unarHca ns 2021, a wWTo Ham je noTpebHo 3a npeasuharbe nopesa y
2022. rognHu.

2.1 'padmyKHu NpUKa3U 0Ja6paHUX NIPOMEH/BMBHX Y OJHOCY HA MOPECKH
Ayr

Kako nmamo Ha pacnonaraky 4eTMpu NnpomeHs/buBe, 6uno 6u fobpo NpBo HaLpPTaTK rpaduk
Ha Kome he 6uTK NpuKasaHu oarosapajyhu nogaum. Kaga nmamo BulLe NPOMEH/bUBUX, LIPTatLE je
oTeXKaHo, Hemoryhe je NpMKas3aTu cBe NPOMEH/bUBE Y ABOAMMEH3MOHA/IHOM CMUCAY, OBAE MMAMO
neT HE3aBUCHUX MPOMEH/bMBUX U jeiHY 3aBUCHY, a CBE LITO je BuWeE 0f, TPOAMMEH3NOHANHOT
npukasa je Hemoryhe HaupTaTh. 3aTO LPTAaMO CBAKy NMPOMEH/bMBY 3aCeOHO Yy OAHOCY Ha 3aBUCHY
npomMmeH/bMBYy nopecku ayr. Hayptahemo aujarpame pacunama y nporpamy 3a obpagy nogaTaka -
Statistica.

Scatterplot of poreski dug against 44,45,46

Scatterplot of poreski dug against 44,45,46,47,48 Spreadsheet1 10v*230c
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Scatterplot of poreski dug against 47,48
Spreadsheet 1 10v*230c

Scatterplot of poreski dua against 47
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Cnuka 3.1 ujazpamu pacunara rnopeckoz dyaa y 00HOCY Ha C8AKY 00

00a6paHuxmnpomeHmbusux’?

Cnuka 3.1 Hac ynyhyje Ha To ga cy rpaduum Kog CBUX MeT MPOMEH/bUBUX CANYHU. AKO

6yaemo mogennpanu nuHeapHom perpecujom, npumehyjemo aa hemo moxaa umatu npobnem, jep

Cy nogaum pacytv y 061Ky Koju Hac noaceha Ha fieBaK, a TO MoXe Aa Hac ynyTv aa hemo nmatu
npobnem ca XomockegacTuuHowhy. [pyrum pednmma, MOXKAa je HapyweHa npeTnoctaBka o

XOMOCKeaCTUYHOCTU KOja Kae Aa Cy BapujaHce WYMOBa jeHaKe, LTO CMO BUAENN Y NPETXO4HOM

nornaesy, Tj. 4@ MMaMO XeTepOCKeAaCTUYHOCT, LUTO Ce MOKa3aso y NpaKkcu Aa Huje HeyobuuajeHo

KOZ, eKOHOMCKMX nojaBa. Takohe, NoAaLm cy HEKAKo rpyncucaHu y CKym, roMmuny, LWITo Takohe yKasyje

[a iMHeapHa perpecuja Huje npasu u3bop 3a ose nogatke. Ha HapeaHO] CAULM NPUKA3aHO je KaKo

usrneaa Kaga bucmo ose nogatke ,putoBann” npasom.

2 M3Bop: npuKas aytopa, nporpam Statistica
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Scatterplot of poreski dua against 44,45,46,47.48 Scatterplot of poreski dug against 44,45,46
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Cnuka 3.2 [ujaepamu pacunakba nopeckoe dyaa y o0Hocy Ha 00abpaHe

MPOMeH/bUSE Ca MPOBYYEHUM pe2pecuoHUM AuHujama”™

Ha npeTxoaHoj cAvum BUAMMO Aa Cy Anjarpamu pacunakba C/IMMHKU 32 CBE NMPOMEH/bUBE.

3aT0 Hehemo ob6jalwHaBaTM WTA CMO 3aK/byyuauM ca Aujarpama  3a CBaKy MPOMEH/bUBY

nojeaMHa4Ho.Buanmo ga perpecroHa MHuje He nponasu Kpos sehunHy nogataka. Mmamo ogpeheru

6poj eKCTPeMHUX BPEAHOCTM 3a KOje Ce MOe WMCMNOCTaBUTM Zia Cy YTULLAjHE TauKe, JIeBEpULIM Uan

ayTnajepu. Ynpkoc Tome, onpefesbyjeMo Ce 33 /iMHeapHy perpecujy, jep cmMaTpamo Aa OHa Aaje

[06py npeavkumjy u penaunjy nsmehy He3aBUCHUX U 3aBUCHE NMPOMeH/bMBE. JIMHeapHa perpecuja

npy»asagososbaBajyhysesy nsmehy jegHoctaBHOCTM U pesynTaTta aHanmse. C 063Mpom Ha moryha

» M3Bop: npuKas aytopa, nporpam Statistica
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OorpaHWYyera JMHEeapHe perpecuje y OBOM cCay4yajy, Tpebano 6u pasmoTpuT U Heke apyre
dyHKLUMOHaNHe popme.

2.2 U360p NpOMeH/bUMBUX U OLleHa TapaMeTapa

MpumeTMMO Aa cy Ham He3aBucHe NpomeHsbuse mehycobHo 3aBucHe. To MoXKe A0BECTU A0
npobsiema MyATUKOAUMHEAPHOCTU. Y CYLWITUHKM, He3aBUCHE NPOMEH/bMBE He 6u Tpebano ada cy
NMHeapHa KoMbUHauMja Apyrux npomeH/bmeux. 3ato hemo ogbaunTn npomeHsbusy 44,45,46,47, jep
ce oHa go6uja Kao 36up npomeHsbmBux 44,45,46 n 47 n 48. Takohe hemo oabauMTN U NPOMEH/BUBY
47,48, jep je oHa 36up npomeH/buBKX 47 1 48. [lakne, NyH MOAEN CaApU TPU NPOMEH/bUBE, a TO CY:
44,45,46 n 47 n 48.

OueHy napameTapa perpcuje BpwmMmo y nporpamy Excel.

SUMMARY OUTPUT

Regression Statistics
Multiple R 0.641807
R Square 0.411916
Adjusted R 0.404109
Standard E  108374.7

Observatio 230
ANOVA
df SS MS F ignificance |
Regression 3 1.86E+12 6.2E+11 52.76623 6.87E-26
Residual 226 2.65E+12 1.17E+10
Total 229 4.51E+12

Coefficientsandard Err¢  t Stat P-value Lower 95% Upper 95% ower 95.0%/pper 95.0%

Intercept  44691.67 7825.845 5.710779 3.52E-08 29270.72 60112.63 29270.72 60112.63
ostale kratl 0.027988 0.032136 0.870908 0.384728 -0.03534 0.091313 -0.03534 0.091313
47 1.749171 0.203868 8.579931 1.53E-15 1.347447 2.150896 1.347447 2.150896

48 1.081626 0.192323 5.624014 5.48E-08 0.702651 1.460601 0.702651 1.460601

Tabena 3.3 Tabena ouyeHe napamemapa pezpecuje rnyHo2 modena®®

Monasumo oa NnyHOr MoAesia KOju Caapu Tpu npomeHsbuse 44, 45, 46 octane KpaTKOpoyHe
obasese 1 47 1 48. TpaxKMmo napameTpe npase Yuja je jegHauuHa

Y=a+ :lel +B2X2 + IB3X3.
Y Tabenu oueHe napamaetapa (Tpeha Tabena) npukasaHu cy cneaehu napametpu:
a = 44691.67

B, = 0.027988,

% M3Bop: NpuKas ayTopa, nporpam Excel
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B, = 1.749171,
B = 1.081626.

CnobogaH u4naH BUWeECTpyKe perpecunje m3Hocu 44 691.67 xumpaga auHapa, Harmb npase y3
npomeHsbmsy 44,45,46 je 0,027988, Harb npase y3 npomeHsbusy 47 je 1,749171 v Harub npase y3
npomeH/bmy 48 je 1,081626. lMpukasaH je M3HOC t CTaTUCTUKE KOjU je Be3aH 32 jefHOCTpyKe
perpecuje KoOjy CBaka He3aBMCHa MNPOMEH/bMBA YMHM Ca 3aBMCHOM, nopeckum agyrom. OBaj
napameTap je Be3aH 3a TeCTMpare XMnoTesa Aa M Cy NapMaTpPU CTAaTUCTUYKM 3HAYQjHO Pas3INYUTU
opa, Hyne. BpeaHocT p (Takohe 13 Tabauvue) noKasyje ga v NnpuxsataMo xunotesy uam He. Kopuctu ce
CaMoO aKO MMaMO HOPMaJIHO pacnogeny nogartaka, WwWTo hemogoBecTM y NuTakbe KacHuje y paay. Y
ANOVA Tabnnum npukasaHa je F cTtaTMcTUKa Koja je noBes3aHa ca 3aje4HUYKUM TecTom, F TecTtom,
KOju faje 04roBOp Ha NUTAkbE Aa /N Cy Cy CBM KOePULMJEHTUN Y3 HE3aBMCHE NPOMEH/bUBE jefHaKM U
jeaHakn ca Hynom.llpema p BpegHOCTM OBe CTAaTUCTMKe, BUOMMO Aa HUCY CBM MNapameTpu
CTAaTUCTMYKWU Pas3INuUTKU oA, HyAae, Tj. Aa Mogen mma cmucna. F Tect je, Takohe, oceT/bMB Ha
HeHopManoHocT. Hajsaz, y Tabauum perpecoHe ctaTUcTUKe (NpBa Tabauua) AaT je KoeduumjeHt R?
KOju OECKPMNTMBHO yKasyje Ha TO KOJIMKO je nogaTtaka objawmeHo nocMmaTpaHum mogenom. Osze je
R? = 0.411916, 3Hauu aa je oko 41% nogaTtaka objallbeHO MOAENOM.

Oda 6ucmo ogabpann nNpomeH/bMBE, NPUMEHYjeMO enMMUuHauumjy yHasag (eHr. backward
elimination). Kao KpuTepujym 3a u3sbaumBatbe MNPOMEH/bUBUX 6Mpamo p BpegHOCT W
KpuTepujymumcnagarwa 0.05. [akne, nmocmaTpamMo NpPOMeH/bMBY ca Hajsehom p BpegHowhy wu
rnefamo 4a v je Ta BpegocT Beha uan mamwa og 0.05. Y Hawem cnyyajy, npomeHsbmea 44,45,46
oCTane KpaTKopoyHe obasese, Mma p BpeAHoCT y usHocy og 0.384728, wto je Behe og 0.05, wTo
3HaYM Aa NOMeHYTY NpoOMeH/bMBY oabauyjemo. dasme, opmrpamo mogen og 4Be NpomeHsbmse, 47
n 48.

SUMMARY OUTPUT

Regression Statistics
Multiple R 0.640267
R Square 0.409942
Adjusted R 0.404743
Standard E 108317

Observatio 230
ANOVA
df SS MS F Significance F
Regression 2 1.85E+12 9.25E+11 78.85401 9.92064E-27
Residual 227 2.66E+12 1.17E+10
Total 229 4.51E+12

Coefficientsandard Errc  t Stat P-value Lower 95%  Upper 95% ower 95.0%Jpper 95.0%

Intercept  45270.48 7793.425 5.808804 2.11E-08 29913.77443 60627.18 29913.77 60627.18
47 1.758814 0.203459 8.644579 9.85E-16 1.357904899 2.159723 1.357905 2.159723

48 1.138957 0.18061 6.306184 1.48E-09 0.783071679 1.494843 0.783072 1.494843
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Tabena 3.4 Tabena oyeHe napamamapa pezpecuje ca npomeHssusama 47 u 48%

MpumetTumo Aa ce KoeduuUMjeHT y3 NpomeH/buBy 47 HWje MHOro NMPOMEHMO, U3HOCMO je
1.749171, a capa je 1.758814. KoeduumjeHT y3 apyry npomeHs/buBy ce mano nosehao, 6uo je
1.081626, a caza je 1.138957. Hu R? He oacTyna MHOTO, U Aasbe U3HOCK OKO 41%. MehyTum, M1 cmo
nsbaumBarbeM jegHe NPOMEH/bUBE MOAE/ 3HATHO YNPOCTUIN.

MpmeTMMO fa cy p BpeaHoCTn 0be npomeHsbmee ucnog 0.05, na obe ocTajy y moaeny.

Mpe Hero wTo npehemo Ha NpeauKumjy, Tpeba ga NPOLEHNUMO KOJIMKO je fobap oBaj Moaen,
KONMKO A06po gobujeHa npaBa ¢utyje Hawe nogaTke. Popmyna npase BUWECTPYKE (4BOCTpYKe)
JINHEapHe perpecuje je

Y =45270.48 + 1.758814 * (47) + 1.138957 * (48).

2.2 OueHna moaesa

MapameTpwu cy ouereHU Ha cneaehu HaumH:
@ = 45 270.48,
B, = 1.758814,
3, = 1.138957.

KoeduumjeHT @ je oacevak Ha OpAMHATHOj OCK, @ TO BU Y MPMMeEHU 61 y NPUMEHN MOFN0 A3
3Ha4M [a je TO M3HOC NOPECKOr Ayra Kaja cy rpyne KoHTa 47 v 48 jeaHake Hyau. [akne, Kaga je 47 =
0 1 48 = 0, Taga je U3HOC Nopeckor ayra npeayseha jegHak 45 270.48 u To 6u Tpebano Aa Baxku 3a
cBako npeaysehe. AKo nocmaTpamo npuBpefHa APYLWTBA, Kog Kojux cy 47 u 48 jegHaku Hynu,
BMAMMO Aa MM M3HOC nopecKkor ayra Huje 45 270.48. MuTatbe je KONMKO je peanHo ga npepysehe
mma 47 v 48 jegHake Hynu. Jecte peanHo, Ha npumep, YHA MAPKET poo beorpag wvma 47 v 48
jeaHakeHynu, annm uma nopeckum ayr 189 531.524 xusbana AnHapa, Wto Huje 6ansy 45 270.48, anu 1o
HUWje TPEHYTHO BaKHO. HepeTKo oueHeHU ofceyak Ha OpAMHaTU He objawraBa HULWITA, YECTO 3aTo
WTO je HepeasHO Aa He3aBUCHa MPOMEH/bMBA y3Me BPEAHOCT Hyay (y nMpuMmepy ca BUCUHOM U
0b6MMOM CTpYKa, F4e je BUCMHA 33aBMCHA MOMEH/bMBA, @ OOMM CTpyKa HE3aBUCHA MPOMEH/bUBA,
HepeasiHO je Aa 06MM CTpyKa y3me BpeAHOCT Hy1a). OHO LWITO Hac BMLLE 3aHMMA jecTe KaKo OLeHeHu
napameTpu Harmba objawmasajy nogaTke. Oba napameTpa Cy CTaCTUCTMYKWM 3HauvajHa, jep je p
BpeaHOCT Makba og 0.05 (noa ycnoBom ga MMam HOPMasHO panoges/beHe nogatke). Harmbu npase
npeacTas/bajy NPOMeHY 3aBUCHE NMPOMEHJ/bMBE aKO Ce HEe3aBMCHA NPOMEH/bMBA NPOMEHU 33 jeHy
jeavHuuy, Harope nnu Hagone. Bugumo aa cy oba napametpa, Bl U ]?2, NO3WUTUBHA, LUITO 3HAYM A3
nosehare 47 n 48 umnuumpa u noseharbe nopeckor ayra. Ako ce 47 noseha 3a 1000 aunHapa (jep
paanMmo ca xu/bagama AnHapa), nopecku ayr he ce nosehatu 3a 1.758814 xu/baaa AuHapa, 04HOCHO
TayHo 3a 1 758.814 guHapa. C apyre cTpaHe, ako ce 48 nosehasa 1000 auHapa, nopecku ayr he ce
nosehatu 3a 1.138957 xus/baga AnHapa.

NMocmaTpajmo caga R?,

s M3Bop: NpuKas ayTopa, nporpam Excel

68



Egexkmu nopeckux u dpy2ux Kpamkopo4HuUx 06ase3a Ha cmeapHu hopecku dye npuspedHoz
dpywmea

R? = 0.409942,

WTO 6M 3HaYMNO Aa je oko 40% nopaTtaka objalbeHO 0BUM MoAgenoM, a octanmx 60% je octano
HeobjalWwHeHo, LWTO je ymepeHo fobpo.

Y nporpamy Statistica pobunun cmo cneaehy Tabeny:

Correlations of Vectors in Design Matrix X (Spreadsheet1) Correlation matrix for the vectors in the
design matrix X

Level Column Effect |Col. 1 Col. 2 Col. 3 Col. 4 _
(F/IR) |Intercpt |47 48 poreski dug

Intercept 1 Fixed

47 2 Fixed 1.000000 |0.281614 |0.553688
48 3 Fixed 0.281614 |1.000000 |0.464429
poreski dug 4 0.553688 |0.464429 |1.000000

Tabena 3.5 Kopenayuje mehy npomeHsu8ama y pe2pecuoHom mooesny ca 0ee npomeHsouse, 47 u
48%

OuerbeHn KoeduumnjeHT Kopenaumje nsmehy gse npomersomse, 47 n 48, nsHocu 0.281614,
WTO 3HaYM Ja cy npomeHsbmBe 47 n 48 KopenucaHe 28.1614%, wTo je penatMBHo Mmana
KOPE/IMCAHOCT, Na C Te CTPaHe Hall MOAE/ Ce MOXKe OLEeHUTH Kao gobap.

2.3 IIlpoueHa moaesa

Y nporpamy Statistica, Ha nyTarbu Statistics/Advanced models/General Linear/Matrix/Partial Corrs,
[obunu cmo cneaehy Tabeny:

Collinearity statistics for terms in the equation (Spreadsheet1) Sigma-restricted parameterization

Toler |Variance - sR uar poreski dug poreski dug poreski dug gzreskl zzresm
nce Infl fac q Beta in Partial Semi-par t 9 p 9
4 0.920 0.0793 8.64457 |0.00000
7 693 1.086138 07 0.459326 0.497663 0.440736 9 0
4 0.920 0.0793 6.30618 |0.00000
8 693 1.086138 07 0.335076 0.386100 0.321515 4 0

Tabena 3.6 Variance Inflation Factor (VIF)*

Tabena nokKasyje KoeduumjeHT Variance Inflation Factor (VIF) Koju je Ba)kaH 3a oOLeHy
MYNTUKONMHEapHOCTU Mehy He3aBUCHUM NPOMEH/bUBAMa MOAENa.

Caza npaBumo aBe jeAHOCTPYKe perpecuje, Npey ca jeAHOM NpomeH/bmBom 47, a apyry ca
npomeHs/bmeom 48. MNocmatpamo wuxose R-kBagpate. M3 npeTxogHe Tabaunue BuanmMo ga cy um R-
KBagpaTu jegHaku, Tj. ga npomeHsbuBe 47 n 48 objawraBajy UCTM npoueHaTt nogaTaka. VIF ce
payyHa npema popmynu

VIF =

1-R?

28 ..
M3Bop: npuKas ayTopa, nporpam Statistica
» M3Bop: npuKas aytopa, nporpam Statistica
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r,u,eRj2 npeacTas/ba R?j-Te npomeH/bMBe Y jeHOCTPYKO] perpecuju ca j-TOM MPOMEH/bUBOM Kao

HEe3aBMCHOM NpPeoMeH/bUBOM.

VIF y3uma BpegHoctu 21, ¢ Tum ga BpegHocT oa 1 ykasyje Ha 04CYCTBO MYATUKOJIMHEAPHOCTH, 0K
BpeaHocTu Behe o 1 yKasyjy Ha pacTyhu HUBO MyNTUKOZIMHEAPHOCTY.

VIF je jegHak 3a obe npomeHsbuBe 47 n 48, n nsHocn 1.079307, wWTO yKasyje Ha TOo Aa Hema
MYATUKOZIMHEAPHOCTH, Tj. A3 je OHa MMHMMAJIHA, Na je U C Te CTPaHe Hal MoAeN oueHEeH Kao fobap.

2.4 Anasm3a pesuayaja
Pe3snpgyanu cy HaupTaHu Ha cnegehum rpadumumma, y nporpamy Statistica.

Raw residuals vs. 47 Standard residuals vs. 47
Raw residuals = -.2E-3 + 0.0000 * 47 Standard residuals = 0.0000 + 0.0000 * 47
Correlation: r = -.2E-7 Correlation: r = -.2E-7

Raw residuals
N
m
o
°
|
Standard residuals
of
|
|
|

-2E5 ) °

-4E5

-6E5 -6
-50000 0 50000 1E5 1.5E5 2E5 25E5 3E5 35E5 4E5 4.5E5 5E5 -50000 0 50000 1E5 1.565 2E5 255 3E5 3.5E5 4E5 4.5E5 5E5

i 0.95 Conf.Int & 0.95 Cont.Int

Raw residuals vs. 48 Standard residuals vs. 48
Raw residuals = .10E-3 + 0.0000 * 48 Standard residuals = 0.0000 + 0.0000 * 48
Correlation: r = -.2E-7 Correlation: r = -.3E-7

Raw residuals
)
m
o
°
Standard residuals

-4

-6
-50000 0 50000 1ES 1.5E5 2E5 2.5E5 3E5 3.5E5 -50000 0 50000 1ES 1.5E5 2E5 2.5E5 3ES 3.5E5

3 0.95 Conf.Int. @ 0.95 Conf.Int.

Cnuka 3.3 Pe3udyanuu cmaHdapdu308aHu pe3udynau y 00HOCY Ha npomeHmuse 47 u 48°

30 M3Bop: npuKas aytopa, nporpam Statistica
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Predicted vs. Residual Scores Predicted vs. Observed Values
Dependent variable: poreski dug Dependent variable: poreski dug
1E6 1.2E6

°

Residuals
N
m
o
®
°
Observed Values

Predicted Values Predicted Values
a) predicted vs residuals 6) predicted vs observed

Observed Values vs. Residuals
Dependent variable: poreski dug

1E6

Residuals

2E5 0 2E5 4E5 BES5 8E5 1E6 1.2E6

Observed Values 0.95 Conf.Int.

B) observed vs residuals

Cnuka 3.4 Pe3udyanu. a) lNMpedsuheHe spedHocmu y 00Hocy Ha pe3udyare,
6) npedsuheHe spedHocmu y 0OHOCy Ha pe3udyare,
8) nocmampaHe spedHocmu y 00Hocy Ha pe3udyasne.’

Mpadurukm Npukasm pesnayana nokasyjy Aa pesunayanu HUCy ,pacnpleHn” kako 6u Tpebano
Aa 6yay, seh cy dopmupaHn y obauKy neBKa , WTO MOXEe A3 YKasarKe Ha TO Aa je HapylleHa
NpeTnocTaBKka O XOMOCKeAaCTUYHOCTU. Takohe, pe3nayanm cy CKyn/beHu y ,romuae”, Wto 3Hauu ga
MO A /IMHeapHU MoAen Huje A0BO/bHO Aobap 3a anpoKCMMauujy nogataka Koju cy npeamer
UCTPaXKMBarba. Takohe CMO A0 TUX 3aK/bydaka OOWAM W Koz, rpaduuKor MpuKasa y30pauvkux

nogartaka.

3 M3Bop: npuKas aytopa, nporpam Statistica
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Cnuka 3.5. Xucmozpam (neso) u Q-Q plot (decHo)*

MpeTxo4Ha CAMKA CAYXWM 33 NPETOCTaBKY O HOPMA/JIHOCTW, aiM HE MOXe Ce Ha OCHOBY
rpaduka HMWTA 3aK/byumTH 6e3 ogrosapajyhux Tectosa.

Ha OCHOBY NPWUIOKEHOT MOXKEeMO MPETOCTaBUTU A3 NOAALM HUCY HOPMASIHO PACMNOAe/beHM,
OAHOCHO A3 je buWxoBa pacrnogena ,3akpuMB/beHa” yAeCHO, WTO CMO 3aK/bydWaM Ha OCHOBY
XMCTOrpama C /ieBe CTpaHe NPeTXoaHe C/VKe.

lWTo ce tvye Q-Q plota npukasaHor ca AecHe CTpaHe ropke C/MKe, OH Ham MpuKasyje
pesunayasne Koju CeKy perpecuoHy nMHujy, a Tpebano bu Aa je npaTe, 0OCUM KpajeBa Koju 6u ce mano
oagajanu. Osae To HuWje caydaj, Na BUCMO pekAn ga nodaumn Hemajy HopmasiHy pacnogeny.

Momohy cpenrbe KBAaZPATHE rPeLLKe MOXKEMO OLEHUTU Aa i je Haw moaen fobap. Cpegmbe
KBagpaTHa rpewwka unm MSE (Mean Sqared Error) padyHa ce u3 popmyne
1 532 1
MSE = — ?zl(Yi - Yl) = —p ~ e;?,
roge cy Y;, i = 1, ...,n nocmaTtpaHe BpegHOCTH, ﬁ-,i = 1,...,n npegsuheHe BpegHoctn, e;,i = 1,...,n
cy pesnayanu, n je obum y3opKa, a p je 6poj napameTtapa yk/bydyjyhu u cnoboaaH unaH. Tpeba
HanomeHyTV ga npegsuheHe BpeAHOCTM MmoAdena W BpegHOCTM Koje mu npeasuhama 3a 2022. u

2023. roanHy Ha ocHoBy mogena mn3 2021. Hucy ucto. Haume, npegmkoBaHe BpegHOCTM moaena cy
OHe BPeAHOCTU Koje ce fobujajy Kaga ce y perpecroHy jeAHauymHy

Y=« +B1X1 +B2X2

ybaue BpefHOCTM napameTtapa a,f3;, ¥ CTBapHe BPeAHOCTU HEe3aBUCHUX NPOMEHBUBKUX X; U Xy,
O4HOCHO MocmaTpaHK y3opaKk. Te BpeaHocTM ce ynopehyjy ca cTBapHMM BpegHOCTMMA 3aBUCHe
npomeHsbmBe Y. 3a pasnnKy og Tora, ymecto 6mMnaHcHUX nogataka us 2020. roguHe, yb6aumnm cmo
nogatke 13 2021. 1 Ha Taj HAYMH ypPaanAM NPeAUKLUM]Y NOPECKOT Ayra 3a HapeaHy roamnHy.

M3payyHann cmo MSE u oHa wusHocu 11,732,579,743.87, WwTO je U3y3eTHO BeNUK 6poj.
Cpeame KBagpaTHa rpelwka Tpeba aa je 61M3y Hyau, na Haw moaen Huje gobap. 36or Tora hemo y
3aK/bY4HMM pa3maTpatbMma AaTu Npeanore 3a Aa/bM pag,.

32 M3Bop: npuKas aytopa, nporpam Statistica
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2.5 Ynorpe6a Mmoaesia

Be3s ob63upa Ha cpeare KBafpaTHY rpeluky, ynotpebs/baBamo moges, OLHOCHO BPLIMMO
npeaukumnjy nopeckor ayra 3a 2022. roguMHy Kao TecT mogena ga 6ucmo KacHuje Hanpaswuau
npeankuujy nopesa 3a 2023. roguHy.

[akne, kopuctumo popmyny
Y =45270.48 + 1.758814 * (47) + 1.138957 * (48).

Tabena u3 Mpunora 2 nokasyjenpeasuheHe BpegHocTu 3a 2022. roguHy, Kao U cTBapHe
BPe4HOCTM Ayra, Na ce Jlako MoXKe Bpwutu nopehere. Y ropeHasegeHy dopmynynogatke o
BPeAHOCTMMA HEeMO3HATUX NPOMEH/bUBUX U3 PUHAHCUjCKMX u3BewTaja n3 2020. rogMHe Meramo ca
noAaLMma o0 NOCMaTpPaHMM NPOMEH/bMBaMa M3 u3seLwTaja us 2021. rogmHe. Ha Taj HaumH gobujamo
npeasuheHe BpeaHOCTM Nopeckor ayra 3a 2022. roaunHy.

Mpumehyjemo aa NocToju BeanKa pasanka usmehy npegmKoBaHor M CTBapHOT NOPECKOr Ayra.

Tabena m3 Mpunora 2 He NpuKasyje cBe AyKHUKe ca ancte n3 2022. roanHe, a passor 3a 1o
jecte wro cBa npeayseha Hemajy TpaxkeHe nogaTke. Pa3nosu 3a To cy: Hemajy nogaTke o KoHTUMa 47
1 48 nocebHO UM HemMajy objaBsbeHe bunaHce 3a 2021. roguHy uTA.

Y Mpunory 3 oBor paga nNpvkasaHa je Tabena ca pesyataTMma npeauKkumje nopeckor ayra 3a
2023. roguHy, WTO je jegaH of um/beBa paga. Kopuctmam cmo mMcTuM perpecMoHn mogesn Kao ca
npeasuharem gyra 3a2022. roguHy, HaCcTao Ha OCHOBY BUIAHCHUX NoAaTaKa NPUBPEAHUX APYLUTABa
ca nucte u3 2021. rogmHe. Ha pgaH 28.2.2023. nsawna je AUCTa NOPECKMX AYKHUKA, Na MMamoO ca
Ynme ga ynopeammo v npegsuheHe speaHocTv 3a 2023. roguHy, WTO ocTaje Aa ypagumo y byayhem
UcTpaxkmBamy, jep cmo Beh nopehere M3BpLIMAN 33 Nopeckn ayr n3 2022. roaMHe n He o4ekyjemo
na he ce pesyntatM pgpacTMYHO pPas3MKoBaTW 360r OpPOjHMX aHanoruja y nocmaTtpaHe pnBe
npeaukumnje. 36or NnpeTxogHNX pesynaTa usparkasamo cymmy Aa he pasnuka nsmehy npegsuheHmx
W CTBApHUX BPEAHOCTM MOPECKOor ayra 6UTW U Jajbe BE/MKA, Na Aa MOAen Huje 40BObHO A06po
objacHMO nojaTKke, LWTO HAC HABOAM O3 MPUMEHMMO HEKe O0f, JileKoBa 33 OTK/arbarbe
XETEePOCKeJACTUYHOCTM M HEHOPMAsHOCTM O 4Yemy he OUTM BUWE peunm y 3aK/by4YHUM
pa3smaTtparbmma.
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3aK/by4akK

[a bucmo yTBpAMAM y3pOKe CTBApHOr Nopeckor Ayra npeay3seha, nocmaTpann cMmo yaeo nopesa
u3 nobutKa y 6pyto Ao6uTKY. Ha npumepy nopecknx ay*KHuKa ca ancte 3 2021. roamHe, pesyntatu
cy Aanu oapeheHun 6poj Hyna (58.26% yaena y yKynHUM pesyntatMma), nosutusHux (24.35%),
HeraTueHux (13,04) n 13.04% pesberba HyNOoM. Pe3yntati jeaHaKM HyaM roBope Ham 4a je nopes u3
[obUTW jegHaK Hy/nM, NO3UTMBAH pe3ynTaT yKasyje Ha To Aa noctoju geo 6pyTo AobuTKa Koju
oTnagaHa nopes u3 AobuTKa, HeratMBaH pesynTaT 3Hauu ga npeaysehe nocnyje ¢ rybutkom u
Oe/berbe C HYIOM 03Ha4aBa A4a je bpyTo fobutak jeaHak Hynn. C 063npom Ha gobujeHe pesynTaTe,
HMUCMO MOIIN HULLTA A3 3aK/bYYMMO O M3BOPY NMOPECKOT Ayra Ha OCHOBY yAe/a nopesa U3 fobutka y
6pyTO AOBUTKY.

[da bucmo yTBpAWMAM Koje nojaBe MMajy yTvuaj Ha nopecku ayr npeayseha, nocmaTtpanm cmo
cnepehenpomeH/buBe: OCTane KpaTKopouHe obasese, rpyne pavyHa 47,48 u padyH 481 us bunaHca
CTakba U MOC/IOBHM pe3y/TaT M rpyna padyHa 52 u3 6unaHca ycnexa. [lomeHyTe NpoMeH/bMBE CMO
opabpanujep ocTtane KpaTKopoyHe obaBe3e Mory y BenauKoj mepu ga onTepehyjy ykynaHw ayr
npeayseha, a cammm TUM Aa yTuMuy Ha AobuTak uam rybutak, a wrto je Behu gobutak, sehu je u
nopes Ha pobwutak.NlocnoBHW pe3ynTaT je ycKo noBe3aH ca A0OWTKOM, OAHOCHO TybUTKOM
npeayseha, jep je noKasatesb ycnewHoctM npeayseha. Mpyna padyHa 52 (TpowkoBu 3apaga,
HaKHaja 3apafa M OCTa/u IMYHWM Pacxoam) MOry y 3HaTHOj mepu da ontepehyjy pacxoae, a camum
™MM un 6pyTo duHaHcKHjckn pesynTat npeayseha. OpabpaHe NpOMeH/bMBE CMO CTaBUAU Y
KOopenauuoHy Be3y ca CTBapHMM nopeckum agyrom. Ogpeaunn cmo y3opaudku KoeduuujeHT
Kopenauuje npeko ¢yHKumje Correl Koja je nHTerpmncaHa y Excel. KoeduumjeHT Kopenaumnje morau
CMO [a oZpeaMmo M MPeKo nporpamckor anata Statistica. Pasyntatn ose aHanuse ykasyjy Aa cy
cnabe KopenaunoHe Bese (koeduumjeHT Kopenauumje 6amnsy 0) nsmehy rpyne padyHa 52 n nopeckor
[yra, Kao W TNOCNOBHOr pes3ynTata WM MNOpeckor fAyra. Jake KopenauumoHe Bese (KoeduumjeHT
Kopenaumje 6a13y 1l)cy ce mMoKasane Kog OCTanuX KpaTKoOpoyHux obasesa, ocum padvyHa 481 —
ObaBese 3a nopes 13 pesynTarta. 360r Tora 3a Aasby aHaAM3y CMO ofabpanu octase KpaTKoOpOUHe
obaBese, TayHuje rpyne padyHa 44, 45, 46, 3atum 47 u 48 (3ajegHo ca 481). Opgabup uncTmx
NMPOMEH/bUBUX BaXKM 33 0be ucTe, ncTe Hajsehux MOPECcKUX AYKHUKA NPUBPESHMX ApYyLITaBa U3
2021.1n2022. roanHe.

[a 6ucmo oppeannmn dyHKUMoHanHy Besy mehy npomeH/buBama, AobujeHe nogaTke HaupTaam
CMO Ha Amjarpamuma pacunarba (Taukactmm gujarpamuma). Hauptanm cmo npomeHsbuse 44, 45, 46;
47, 48 3ajegHo n 47 n 48 nocebHo, y oaHOCy Ha nopecku ayr npeayseha. Ca gobujeHnx gujarpama
BMAMMO A3 Cy NOAALM rPYNUCaHN Y ,,romune” n aa HUCY NOTAYHO pacnpLlieHu. 3aTMM CMO NPOBYKM
jeAHOCTPYKY SIMHEeapHy perpecujy Kpo3 nogaTKe Ha CBaKOM oA NOMeHYTWUX gujarpama. Ha ocHosy
rpaduykor npuKasa nogataka, onegesbyjeMo ce 3a /AMHeapHy perpecujy. To wWTo cy nogaum
CKYN/bEHU Y TOMUY, MOXEMO PeLLnTU Kopulwherem BULLECTPYKE IMHEeapHe perpecuje.

Ha nouyeTky perpecnoHe aHanuse, onpeauam cMo ce Aa Npso Pagumo M36op NPOMeEH/bUBKX.
Oanyumnnm cmo ce 3a BPCTY MTepPaTMBHOr MOCTyMKa, enumuHaumjy yHasag (ewr. backward
elimination). Kog, envMMmuHaumje yHa3ag noaasvmo of, nyHor mogena (Mogena ca yK/bydeHUm CBUM
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NPOMeH/bMBaMa Koje cy npegMeT nocmaTpakea). Ogabpanu cmo Aa Kputepujym 3a ucnagaree byae p
BpegHocT Beha og 0,05. [akne, nocmaTpamo NyH MoAaen v ogpeanmo NpoMeH/bUBY ca Hajsehom p
sBpeaHowhy. Ako je Ta BpegHocT Beha og 0,05, mocmaTpaHa NpomeH/bMBa M31asn U3 mogena.
MocTynak Aasbe MOHaB/baMO AOK HE MOXEMO BMILE A3 oAbauMMO HUjeaHy NpomMeHsbuBy. Ha Taj
HaYMH 406K CMO MOZENN KOjU Caap*Ku ABe NpomeHsbuee 47 n 48.

[a 61ucmo oueHUIN MoAeN, MOpPamo Aa OLeHMMO napametpe @ u ff. OueHy napameTapa
BpwmMmo y nporpamy Excel. ¥ nobujeHoj Tabanum npukasaHe cy oueHe napamepa a, 81, B>, roe je
cnobogaH YnaH, 0HOCHO oAcevak Ha Y ocu, 1 KoedULMjeHT y3 NpBY NPOMEH/bMBY, NPOMEH/LUBY
47, oAHOCHO HeH KoeduumjeHT Harmba, [, KoeduuMjeHT y3 Apyry npomeHsbumsy 48, Tj. HeH
KoebuumeHT Harnba. Ha Taj HauMH pobunn cmo jegHauvHy perpecuoHe npaseY = 45 270.48 +
1.758814 = (47) + 1.138957 * (48). OHa nokasyje aa ako cy obe npomeHsbuse 47 u 48 jeaHake
HY/N, M3HOC nopesa je 45 270,48 xumaga guHapa. CTBapHM Nogaum Nokasyjy ga 1o He mopa buTtu
Tako. Takohe, 13 jeaHauUMHEe MOXKEMO 3aK/byunTU A@ aKo ce NnpomeHsbuBa 47 noseha 3a 1, nopes he
ce nosehatu 3a 1.758814 xu/baga AnHapa, a ako ce npomeH/buBa 48 noseha 3a 1, usHoc nopesa he
ce noeehatu 3a 1.138957 xu/bafa guHapa. MapameTpu cy CTaTUCTUYKM 3HAYajHO Pa3INuUTU 04, Hye.
To nokasyjy n tTecToBM 3a jeAHOCTpyKe /AuMHeapHe perpecuje GOpPMUPaHUX of, NocmaTpaHux
NPOMEH/bUBKX MOjeMHAYHO MOKa3syjy Aa cy napameTpu y obe jeAHOCTpyKe perpecuje cTaTUCTUUKM
PasNnuUTK opf, HyNle. NojeAnHaYHe NPOMeEH/bMBE U 3ajeaHnYkn F TecT Y Tabamum ANOVA- Tabanua
aHa/M3e BapujaHcenpuKasaHa je F CTaTUCTMKaA Kao MOKasaTe/b Aa /M je WUCMyheHa 3ajefHuuKa
Xunotesa, Tj. Y ABOCTPYKOj perpecuju ga nn cy oba napameTtpa jegHaka Hynu. 3ajegHudkm F
TecTKa)ke fa cy oba nmapameTpa BULIECTPyKe perpecuje CTaTUCTUYKM 3HAYyajHO pasanuuTa of
Hyne.Kako nsparkaBamo CyMmby Y NOCTOjakbe HOpManHe pcnogene Kog nocMaTpaHux nogaTaka, npso
Tpeba yTBPAMTM Aa M UMAaMO HOPMAIHOCT, @ OHAA NPUMEHUTH NOMEHYTE TecToBe.

Y nomeHyToj TabauumM J06UAM CMO M BpedHOCT KoeduumjeHTa RZ. KoeduumjeHT je
OECKPUNTUBHOI KapaKTepa M roKa3syje KOJMIMKO npoueHaTa nofaTaka je objawreHo Halom
perpecroHom npasom. KoeduumjeHT R? nocmaTtpaHor mogena usHocu 0,409942, ogHocHo oKo 40%,
wro ce cmaTpa gobpum pesyntatom. Mehytum, To, Takohe, 3HauM fda je 60% noaaTka ocTano
HeobjaWwreHo, a TO MOXe Ja 3HayM Aa NocToje Apyre NPOMEH/bMBE Koje yTUYy Ha 3aBUCHY
NPOMEHJ/bUBY, @ HUCY YK/bydeHe y Moaen.

KoeduumjeHT Kopenaymje mehy He3aBUCHUM NPOMeEH/bUBaMa Yy moaeny usHocu 0,281614, a
TO HMje BenuKa Kopenumja. Mnak, 3a uUCnuTMBame MYNTUKOJMHEAPHOCTM u3padvyHaam cmo VIF
KoeduunjeHTe obe npomeHsbmee. OHM cy jeaHaKM M usHoce 1,079307. JeaHakM cy, jep MM je uUctu
R?. U3pauyHatn VIF 03HauaBa fga Hema 3HayajHe 3aBMCHOCTM Mehy mMpomeH/bMBaMa, Mma ce, C Te
CTpaHe, MOAEN MOXKe CMaTpPaTh Noy3aaHuM.

Kopa aHanuse pesmayana spahamo ce rpadpuykoj metoaun.MpBo cMo n3padyHanu pesunayne
Kao pasnuky namely cTBapHUX U NpeamMKOBaHUX BPeAHOCTM 3aBMCHE MpoMeH/buBe. Hauptanm cmo
cnegehe amjarpame pacunarba: pesnayannm y oAHOCY Ha MpomMeHs/buBy 47, cTaHAapAM30BaHM
pesnaynam y OAHOCY Ha nNpOMeHs/bMBy 47, pesuayanu y OogHOCy Ha npomeH/buBy 48,
CTaHAapAM30BaHM pesnayanu y 04HOCY Ha MpomeH/buBy 48, MOpPecku Ayr y 04HOCY Ha pesuayane,
NOpecku Ayr y ogHocy Ha nocmaTpaHe BpegHocTu (47 un 48), nocmaTpaHe BPeAHOCTU Yy 04HOCY Ha
pesnayane. Mpumehyjemo aa pesuaynam HUCY pacnplieHu Mo PaBHKU, Hero cy Ha oapeheHn HaumH
CKYN/beHM y Tomuay. TO MOXe Aa yKaxKe 4a MMamMo NPUCYCTBO XeTepockedacTuyHoctu. [a 6ucmo
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TeCcTMpaan XOMOCKeJaTUYHOCT, MOoXKemMo 13BpwKuTK Breusch-Pagan uan White Tect, Koju moxxkemo
M3BECTU M y nporpamy Statistica. YKo/IMKO 61 TeCcToBM NOKasaaM 4a MMamMo XeTepOCKeACTUYHOCT,
MoCTOje /IEKOBM 33 HEHO YKNakbakbe, Kao LWTO je TpaHcpopmaumja nogartaka (noraputmoBatbe,
peuumo), Kopuwherwe PobYCTHUX CTaHAAPAHUX TPeLlaKa, TEXKMUHCKM HajMarbu KBagpatu, Box-Cox
TpaHcdhopmaumja u Ap, anv Hehemo ynasutu y aeTtasbe LWTa TV IEKOBU NPeATaB/bajy U Kako paje.

MocmaTparbeM AMjarpama Ha KOjUMa Cy HaupTaHW pesnayanu, MOXEeMO 3aK/byyuTu Aa
uMamo ogpeheHn 6poj yTMLajHUX TauyaKa Koje ocTaje Aa MCNMTaMO Kao Npeaor 3a Aasby pag, Tauky
Mo Tayky, Za /M je yTMuajHa TayKa MKW, MOXKAa, IEBEPUL UM ayThajep. Tpeba ypagut aHanusy
yTUUAja OBWUX Tayaka, 4a /M OoHe Tpeba aa ce usbaue U3 mogena wan Aa ce KOPUCTU pobycTHa
perpecuja.

Ha ocHoBsy xuctorpama v Q-Q nnota nNpeTnoctaBMAnM CMO Aa NOAAUN HeMajy HOpManHy
pacnogeny, annM TO0 OHAA 3Ha4YW Aa HUCMO MOIIWN HU A3 KOPUCTUMO T TecTose, Kao u ANOVA Tecr,
KOju Cy Ham peKknn pa cykoepuumjeHTU y3 He3aBUCHE MPOMEH/bMBE CTAaTUCTMUKM 3HAYajHO
pa3nnuntn og Hyne. OCTaje Aa HEKMM TeCTOM MOTBPAMMO Aa /I MMaMO WM HemamonogaTke ca
HOopmanHoM pacnogenom. Takeu Tectosu cy MnpcoHoB xu-kBagpaT, Lanmpo-Bunkos n AHgepcoH-
JapnuHros TecT. AKO ce NOKa)ke Aa MMamMO HEHOPMANHOCT, OHAA MOMEMO A3 KOPUCTUMO, Ha
npumep, Mann-Whitney-es U-TecT.

Bugenn cmo ga Hemamo npobnem ca MynTMKo/MHeapHowhy, ca XomocKeaacTuyHowhy
BEPOBATHO MMamo npobaem, ca yTMUAjHUM TauKama, Kao M ca HopmaaHowhy. MocToju HeKoMKO
HauMHa Aa OTKNIOHMMO WM CMakbMMO OBe npobneme. JegaH of WX je ga TpaHchopmuwemo
nogaTke, Kao wWTo je Beh peyeHo (Ha nNpvmep, NIOrapUTMOBabEM, KOPEHOBAHEM WIMY3UMaHEM
peuunpoyHe BpeaHocTu), Box-Cox TpaHchopmaLmjom u cimuHo. Jpyrv HauvH je Aa yTBpAMMOZa v
paguMo ca yTULAjHOM TaYKOM, IEBEPULIOM UM ayTajepoM, Na Aa Ha OCHOBY TOra Moxzaa usbauumo
HeKy TauKy 13 y3opKa. LLITo ce Tye 6aw y3opKa, MOXKEMO MPBO Aa KOPUryjemo y30pakK, na Aa oHAa
pagMmo ucnutMBakee. Ha Taj HauMH MOXKeMo U AoAaTu Heke nogaTke. Beh je HaBegeHo ga 6u 6uno
[06PO KOMCTUTU HEKM o4, HenmapameTapCKMX TECTOBA, Kao WTO je ropenomeHyTn Mann—-Whitney-es
U-TecT. JegaH o4 HaumMHa A4a NonpaBMmMo Mogen jecte Kopuwhere pobycTHe perpecuje.

Y pagy je nomeHyTa cpeame KBagpaTHa rpeLlka, Koja mepu npoceyHy BpeaHOCT KBagpaTa
rpewaka. PayyHa ce Kao npoceyHa cyma KBagpaTta pesugyana. Mehytum, oHa je oceT/bMBa Ha
eKCTpemHe BpeAHOCTM MojaTaka, Koje Hal y30paK Cagpu, na pesyntaTe cpefrbe KBagpaTHe
rpewke, y Hawem caydyajy, Tpeba ysetn ca pesepsom. MSE y3mMma BpegHOCTM 04 Hyna Ao
beckoHayHo. MSE je jegHaka HyAM Kafa perpecMoHa npasBa MposasM KpPo3 CBe TauyKe Y30pKa.
HeraTnsHe BpeAHOCTM He y3uma, 36or KBagpaTta. OnTumanHa BpeaHoct MSE je wTo 6auKa Hynu.Y
Halem moaeny cpedre KBaapaTHa rpelika usHocu oko 11.7munnjapam (11,732,579,743.87), wto je
u3yseTHO BesMK Opoj, Na ocTaje pasbe fa ynoTpebMMO HeKM of, /ieKoBa 33 YK/Iakbake
XeTepocKeAaCTUYHOCTU, HEHOPMAJTHOCTU U EKCTPEMHUX BPEAHOCTW.
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IIpunosu
ITpuior 1
yaeo yzieo
nopesa nopesa
P.6p. | HA3WB (qmucra us 2021.) " HA3WB (qncra us 2022.) "3
TO00MTKA TO0OMTKA
y 6pyTo y GpyTto
JO0OMTKY T00TKY
FINANSIJSKO FINANSIISKO
1 POSREDOVANJE 0 POSREDOVANJE MERA 0
MERA INVEST BEOGRAD INVEST BEOGRAD
DRUSTVO ZA PROIZVODNJU
| TRGOVINU
2 MAGMA PROM DOO SABAC 0 PRODEXIM DOO BEOGRAD 0
(NovI
BEOGRAD)
KOMPANIJA RATKO
MITROVIC
y AKCIONARSKO DRUSTVO ZA
TERMOL DOO LESTANE . .559
3 0 INZENJERING I INVESTICIJE U 0.55%
GRADEVINARSTVU
BEOGRAD-VOZDOVAC
5 POLIOPRIVREDNO-
DRUSTVO ZA PROIZVODNJU INDUSTRIJSKI
I .
4 TRGOVINU PRODEXIM DOO 0 KOMBINAT PESTER 0
BEOGRAD (NOVI BEOGRAD) AKCIONARSKO
DRUSTVO SJENICA
AKCIONARSKO DRUSTVO ZA
s ENERGIA GAS AND POWER | o /5, PROIZVODNJU ODECE 0
d.o.o. Beograd (Novi Beograd) Sl NOVITET NOVI
SAD
PRIVREDNO DRUSTVO ZA
6 PROIZVODNJU PROMET I 0 METAL CONNECT DOO NOVI | gesmeroe
USLUGE PROIZVOD NG DOO SAD Hy/10M
2 ABC COMMERCE DOO aemwerwe | MUM 2018 OO BEOIPA- 0
LESTANE Hy/10M Pakosuua
METAL CONNECT DOO NOVI | ae/ere POSLOVNI CENTAR REBRACA
8 SAD AH o DOO -23.46%
¥ SOMBOR
HOTELSKO UGOSTITELJSKO
I
TURISTICKO PREDUZECE INDUSTRIJA VODE AQUA
ROYAL Aesberbe
9 DRUSTVO SA Hynom COM DOO 0
ODGOVORNOSCU,
BEOGRAD
10 AKCIONARSKO DRUSTVO 20.32% | EKO-FOKUS DOO NOVI SAD 0
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ZA
PROIZVODNJU ODECE
NOVITET
LUMACO DRUSTVO SA
POSLOVNI CENTAR OGRAN IVC,ENOIVI
11 REBRACA 0 ODGOVORNOSCU BEOGRAD 0
DOO SOMBOR (STARI
GRAD)
PROGRES KOMPANIJA ZA
SPOLINOTRGOVINSKI |
UNUTRASNJI .
12 | EKO-FOKUS DOO NOVI SAD 0 PROMET | FINANSLISKO -8.70%
POSREDOVANJE
AD BEOGRAD (STARI GRAD)
BOMEX-GIPS II’ROIZVODNJA PREDUZECE ZA TRGOVINU
13 PROMET DRUSTVO SA 0 SI-MARKET 0
OGRANICENOM DOO VRANJE
TDE SERVICES SRB DOO ]
14 NOVI 0 VRBAK PLUS DOO KAC 0
SAD
, TDE SERVICES SRB DOO
15 VRBAK PLUS DOO KAC 0 NOVI SAD 0
PREDUZECE ZA TRGOVINU FRENKY MOTORS DOO,
16 SI 0 BEOGRAD 0
MARKET DOO VRANJE (CUKARICA)
NAR-FLASH d.o.0. Beograd- AKCIONARSKO DRUSTVO
17 Stari 17.65% | TERMOTEHNICKIH UREDAJA | 14.86%
Grad CER CACAK
AKCIONARSKO DRUSTVO Drustvo za proizvodnju
TERMOTEHNICKIH . promet i usluge
18 UREDAJA 27.92% SLOBEX TRANS DOO 0
CER CACAK SUKOVO
19 FRENKY MOTORS DOO, 0 AKCIONARSKO DRUSTVO 0.67%
BEOGRAD (CUKARICA) PUTEVI UZICE R
ADA VRENJE DOO PROFISOFT PLUS
20 BEOGRAD- 0 PROIZVODNO | 17.96%
CUKARICA USLUZNO DOO BEOGRAD
(ZEMUN)
ROIZVODNIU TUSLUGE | gemerse | KLANICAI PRERADAMESA
r A 0
21 PAVLOVIC-SJ DOO, Hynom BUDUCNOST 14.98%
KREPOLJIN DOO, KRAGUJEVAC
AKCIONARSKO DRUSTVO Privredno drustvo WAZEX
22 PUTEVI UZICE 8.24% GROUP DOO 1.26%
Beograd-Zemun
Dru - odnt . PRIVREDNO DRUSTVO
rustvo za proizvodnju promet 1 _
23 usluge SLOBEX TRANS DOO 0 SISTEM-FPS 0
SUKOVO OBEZBEDENJE DOO
BEOGRAD
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dpywmea
Privredno drustvo za
24 VYHA MAPKET p.0.0. Beorpan 0 trgovinu na veliko hesbere
BosxoBait KOS-OIL STANDARD DOO HY/I0M
Novi Pazar
KOTEKS PREDUZECE ZA IMPRESO POSLOVNO
25 PROIZVODNJU, TRGOVINU I 0 TEHNICKI CENTAR 14.98%
DOO BEOGRAD
DRUSTVO SA
OGRANICENOM
NEW LAND OF FRUIT DOO ODGOVORNOSCU ZA
26 . 0 3.099
RAZANJ TRGOVINU %
FAMILIJA MARKET BEOGRAD
(VOZDOVAC)
DRUSTVO SA
OGRANICENOM
27 HRS CONSULTING D.O.O. 0 ODGOVORNOSCU 0
Kragujevac TRGOVINSKE
DELATNOSTI STING
PETROVAC
KLANICA I PRERADA MESA DRUSTVO SA
28 BUDUCNOST DOO, -0.62% OGRAN 'CEVNQM 17.09%
KRAGUIEVAC ODGOVORNOSCU ZIILI
BEOGRAD
AV, PROMET SRB DOO ZA DRUSTVO ZA PROIZVODNJU,
e TRGOVINU |
29 TRGOVINU 1 USLUGE 0 -12.04%
BEOGRAD USLUGE ALUDVERI DOO,
NOVA PAZOVA
ZEMIZJL%%%I‘KCKA nemere | 4PRINTBIZ DOO BEOGRAD
30 APATINSKA SLATINA HYAOM (SAVSKI 15.00%
APATIN VENAC)
Privredno druitvo za trgovinu NTC RENT DOO BEOGRAD
31 | na veliko KOS-OIL STANDARD 0 (NovI 60.49%
DOO Novi Pazar BEOGRAD)
PROIZVODNIJU, _ PRIVREDNO
3 INZENJERING I USLUGE nemerbe | DRUSTVO ZA PROIZVODNJU 0
KOMGRAP - INZENJERING Hy/0M | PRERADU
DOO PLASTICNIH MASA,
BEOGRAD (CUKARICA) BEOGRAD-BARAJEVO
FIGMENT DRUSTVO SA SISTEM-F16 DOO BEOGRAD-
33 OGRANICENOM 0 NOVI 15.00%
ODGOVORNOSCU ZA BEOGRAD
DRUSTVO ZA PROIZVODNJU, ApywTBO Ca orpaHnYeHoMm
34 TRGOVINU I USLUGE LEMIC -0.53% oarosopHowhy STENAD71 0
GROUP DOO BEOGRAD BEOGRAD
DRUSTVO SA NETAKNUTA PRIRODA-DAR
ot P10 00024
35 TRGOVINSKE 0 PROIZVODNJU TRGOVINU | 0
DELATNOSTI STING USLUGE
PETROVAC NOVI SAD
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dpywmea
Privredno drustvo PROXIM
IW2 DOO BEOGRAD (SAVSKI | Aebpere he/beme
36 VENAC) HY/I0M INVEST DO.O HYJI0M
Beograd-Stari Grad
AKCIONARSKO DRUSTVO .
ZA DRUSTVO ZA PROIZVODNJU
PREVOZ, ISTOVAR I o | GRADNJU o
37 USKLADISTENJE ROBE I 17.67% VUJIC GRADNJA DOO, 0.72%
TERETA VALIEVO
TRANSPORT-VOZDOVAC
DRUSTVO SA .
OGRANICENOM DRUSTVO SA
38 ODGOVORNOSCU ZA 0 OGRANICENOM 0
TRGOVINU FAMILIJA ODGOVORNOSCU M.I.P.,
MARKET KRALJEVO
BEOGRAD (VOZDOVAC)
PRIVREDNO DRUSTVO BUDUCNOST AKCIONARSKO
39 SISTEM 335.22% 7A PII)RIEJLIJZS\}X(I;NJU 0
FPS OBEZBEDENIJE DOO .
NAMESTAJA SUBOTICA
PRIVREDNO DRUSTVO ZA
PROIZVODNIJU,
4-PRINT.BIZ DOO BEOGRAD
40 (SAVSKI VENAC) 17.65% PROMET | USLUGE BREMA 0
PLUS DOO
KOVANLUK
TRGOVINSKA KOMPANIJA PRIVREDNO DRUSTVO ZA
SAVREMENA SPOLINU | e/betbe
41 _ AKCIONARSKO 0 UNUTRASNJU TRGOVINU |
DRUSTVO ZA TRGOVINU NA VELE-PROMET Hy/ oM
VELIKO I MALO, BEOGRAD DOO, SMEDEREVO
Privredno drustvo za zavrSne
zanatske
42 Kone grafika 023 doo Cestereg 17.66% radove :NiigZCTarStvu 0
INZENJERING D.o.o.
Beograd-VoZdovac
NETAKNUTA PRIRODA-DAR
PLUS DOO ZA PROIZVODNJU .
TRGOVINU I USLUGE NOVI 0 SCK d.o.o. Trgoviste 0
SAD
Tpenysehie 3a yciyre u mpoMer Aqualia Infraestructuras femerve
GRAND OCEAN npymTBo ca 0 d.o.o. Beograd
OTPaHUYCHOM OATrOBOPHOIIhY Vra&ar Hy/s0M
META BALKAN DOO
METRO PETROL 011 DOO
BEOGRAD-ZEMUN 0 BEOGRAD (STARI 0
GRAD)
Privredno drustvo PROXIM PRIVREDNO DRUSTVO PEK -
46 INVEST DOO Beograd-Stari 0 PETROL DOO 0
Grad KUCEVO
47 MAXI_IEgE]gCDf DOO 0 M 200 /4.0.0. HOBN CAL 0
DRUSTVO ZA PROIZVODNJU
| "MHCTPYMEHTAN MEOUK"
48 GRADNIJU VUJIC GRADNJA 0.12% [.0.0. 0
DOO,
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dpywmea
PREDUZECE ZA DURDEV GRAD PRIVREDNO
PROIZVODNIU, DRUSTVO ZA
49 PROMET I USLUGE IN 17.65% KARTONAZU, PROMET | 15.38%
EXPORT USLUGE DOO
DOO, KRUSEVAC MALA KRSNA
PRIVREDNO DRUSTVO ZA
50 SPOLJNU I UNUTRASNJU | aesberbe PRORET DOO BEOGRAD 0
TRGOVINU VELE-PROMET HY10M (PALILULA)
DOO,
INTERDIL-INVEST
PREDUZECE ZA
PRIVREDNO DRUSTVO ZA INZENJERING | RAZVOJ
51 | PROIZVODNJU, PROMETI | 17.62% PROJEKATA O AG/betbe
USLUGE BREMA PLUS DOO NEKRETNINAMA DOO Hy/ oM
BEOGRAD (SAVSKI
VENAC)
s, | PRIVREDNO DRUSTVO PEK - 0 KOMERC INVEST DOO 0
PETROL DOO KUCEVO BEOGRAD
, ZEMLIORADNICKA
53 Aquaha}3 InfraestructLvlras d.o.o. Aesberbe 7ADRUGA 0
eograd-Vracar HY/0M v
JEDINSTVO, POZAREVAC
DRUSTVO ZA FIZICKO
TEHNICKO |
. . PROTIVPOZARNO
54 HHCTPYM;SEH MEJIIK 0 OBEZBEDENJE GOSA 0
BEZBEDNOST DOO,
SMEDEREVSKA
PALANKA
DRUSTVO SA
OGRANICENOM
ODGOVORNOSCU ZA
IZDAVACKU aesbere
>3 TT1200 1.0.0. HOBU CAZL 0 DELATNOST PROIZVODNJU | | Hysnom
TRGOVINU
BETA-TRADE DOO,
BEOGRAD
DURDEV GRAD PRIVREDNO Privredno drustvo NIZJE
g | DRUSTVO ZA KARTONAZU, 0 d.0.0. Beograd ferbetbe
PROMET I USLUGE DOO . HY10M
MALA Savski Venac
. 5 PROIZVODNO, PROMETNO |
7 | o i | o
investicije RSMM PROPERTIES PREDUZECE PRIMA-COOP | Hynom
DOO, RASKA
INTERDIL-INVEST
PREDUZECE )
ZA INZENJERING [ RAZVOJ RENTING PETRIC OO
58 PROJEKATA O 0 BEOTPAL, 0
NEKRETNINAMA NAJIUAYIA
DOO BEOGRAD (SAVSKI
VENAC)
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dpywmea
DRUSTVO SA
ZEMLJORADNICKA OGRANICENOM
59 ZADRUGA 0 ODGOVORNOSCU LUKA 0
JEDINSTVO, POZAREVAC PETROL
BEOGRAD (STARI GRAD)
INVEST-IMPORT AD ZA
KOMERC INVEST DOO 12voz, UVOz |
60 BEOGRAD 0 INVESTICIONE RADOVE, -0.42%
BEOGRAD (STARI
GRAD)
POSLOVNI SISTEM BONIDA
DOO ZA
61 BAIiAA/fJIBigEPEII(AD’ -0.11% | PROIZVODNJU, PROMET | 0
USLUGE
VLADIMIRCI
GAM CONSULTING & OPPOSITE FASHION d.o.o.
62 SERVICE 0 Beograd 15.00%
DOO BEOGRAD-CUKARICA Zemun
CINNAMON PRODUCTION
63 SCK d.o.0. Trgoviste 0 DOO 0
BEOGRAD (SAVSKI VENAC)
DRUéTyo SA
o OD%%I%‘Q%I;&I}’[Z N nemere | PIK PESTER MLEKARA DOO o
[ZDAVACKU DELATNOST | HY/1oM SJENICA
PROIZVODNJU I TRGOVINU
AKCIONARSKO DRUSTVO ZA
65 Privredno drustvo NIZJE d.o.o. Aesberbe 5 PRERADU 1.96%
Beograd-Savski Venac HY/10M ZITARICA ZITOPROMET, )
ZAJECAR
PRIVREDNO DRUSTVO BIG NOLIT, AK(EIONARSKO
66 BULL 17.14% DRUSTVO, 0
FOODS DOO BACINCI BEOGRAD-ZEMUN
POSLOVNI SISTEM BONIDA
DOO
67 | ,a PROIZVODNJU, PROMET I 0 S.M.A 036 DOO KRALIEVO | 14.94%
USLUGE VLADIMIRCI
DRUSTVO ZA 1ZVODENJE
GRADEVINSKIH
CINNAMON PRODUCTION RADOVA | USLUGA U fe/berbe
68 DOO 0
BEOGRAD (SAVSKI VENAC) GRADEVINARSTVU HY/I0M
REJHAN INVEST DOO DUGA
POLJANA
PREDUZECE ZA
DRUSTVO SA ISTRAZIVANJE, RAZVO! |
OGRANICENOM PROIZVODNJU
69 ODGOVORNOSCU LUKA 0 TELEKOMUNIKACIONE 0
PETROL OPREME INIT DOO
BEOGRAD (STARI GRAD) BEOGRAD, BULEVAR
KRALJA ALEKSANDRA 403
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dpywmea
1ZVOZ USLUGE
> . hesberbe
70 UVOZ 1 INVESTICIONE -0.64% INZENJERING | PROMET M
RADOVE, ELEKTRONIK Hy/IoM
BEOGRAD (STARI GRAD) DOO BEOGRAD (ZEMUN)
DRUSTVO ZA FIZICKO
TEHNICKO
71 I PROTIVPOZARNO 0 GRADITELI-PUT DOO 0
OBEZBEDENJE GOSA BEOGRAD
BEZBEDNOST DOO,
DRUSTVO SA
OGRANICENOM
ODGOVORNOSCU ZA
GRADITELJ-PUT DOO PROJEKTOVANIE,
72 BEOGRAD 0 INZENJERING, 0
GRADEVINARSTVO |
TRGOVINU TERRA
ENGINEERING,
BEOGRAD (VRACAR)
PREDUZECE ZA
ISTRAZIVANIJE,
RAZVOJ 1 PROIZVODNJU ISS PROJECT TEAM DOO
73 TELEKOMUNIKACIONE 0 BEOGRAD 0
OPREME VOZDOVAC
INIT DOO BEOGRAD,
BULEVAR
IMPERIAL INVEST DOO
OHMBOJIEB JJOO BEOTPA/I- 779 .079
74 hil hil 17.77% BEOGRAD 15.07%
" USLUGE INZENIERING I | nemerwe | GAM CONSULTING &
75 PROMET M ELEKTRONIK Hy/10M SERVICE DOO 0
DOO BEOGRAD-CUKARICA
MPSS CONSULTING drustvo
INSERT DRI;STVO SA sa
76 OGRANICENOM 0 ograni¢enom odgovornos¢u | -0.11%
Vozdovac
MPSS CONSULTING drustvo sa FABRIKA SITA | LEZAJA FASIL
77 ograni¢enom odgovornoscu -2.90% AKCIONARSKO DRUSTVO 8.67%
Beograd-Vozdovac ARILJE
) DRUSTVO SA
DRUSTVO SA OGRANICENOM
BN 24 onGovOmMoScu 24
78 PROIZVODNIJU, TRGOVINU [ 0 PROIZVODNIU, 14.84%
USLUGE INTRAMONT PROMET | USLUGE ALFA
VALJIEVO TECHNICS
SVILAINAC
PRIVREDNO DRUSTVO ZA
NOLIT, AKCIONARSKO PROIZVODNIU,
79 DRUSTVO, BEOGRAD- 0 TRANSPORT, TRGOVINUT 15 18%
ZEMUN OTKUP EXPORT
IMPORT JUGPROM DOO,
BEOGRAD
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- Opywmsa
PALILULA
DRUSTVO SA PREDUZECE ZA
OGRANICENOM PROIZVODNJU,UNUTRASNJU
ODGOVORNOSCU ZA | SPOLINU
80 PI}SJZEE%]?};’&?E’ 0 TRGOVINU | USLUZNE 0
GRADEVINARSTVO I DELATNOSTI
TRGOVINU OPTOS DOO BEOGRAD,
TERRA ENGINEERING, TRGOVACKA 30B
PRIVREDNO DRUSTVO ZA
INZENJERING,
TRGOVINU, PROIZVODNJU |
81 | INEXPLUS DOO BEOGRAD- | 21.78% USLUGE 0
IBN MONTAZA DOO
BEOGRAD (NOVI
BEOGRAD)
AKCIONARSKO DRUSTVO ZA
BELIMDI}%CS’ITO\I;ISRSKO PROIZVODNJU BOJA |
LAKOVA
2 ZA PROJEKTOVANIE, .
8 PROIZVODNIU I 0 TRGOVINU | INZENJERING 0
OPREMANIE, POMORAVLIE
AD NIS
5 DRUSTVO ZA KONSALTING |
PRIVREDNO DRUSTVO ZA POSLOVE
INZENJERING, TRGOVINU, . fe/betbe
83 | bROIZVODNJU I USLUGE IBN 0 MENADZMENTA POSREDNIK hynom
MONTAZA DOO BEOGRAD DOO, STARI
SLANKAMEN
DRUSTVO ZA KONSALTING 1 DRUSTVO ZA PROIZVODNJU
84 | POSLOVE MENADZMENTA | A€/P€€ | TRGOVINU 0
POSREDNIK DOO, STARI HyNOM VUMO DOO BEOGRAD
UGRINOVCI
PREDUZECE ZA
PROIZVODNJUI ;UNUTRASNJU HOTELSKO TURISTICKO
85 SPOLINU TRGOVINU I 0 DRUSTVO VUJIC 0
USLUZNE DIVCIBARE DOO, DIVCIBARE
DELATNOSTI OPTOS DOO
AKCIONARSKO DRUSTVO
ZA AGENCIJA ZA PRIVREMENO
PROIZVODNIJU BOJA I ZAPOSLJAVANIJE ALPHA .
86 LAKOVA, 0 TEAM HRS DOO 14.99%
TRGOVINU I INZENJERING BEOGRAD-VRACAR
POMORAVLIJE AD NIS
DRUSTVO ZA PROIZVODNIJU neberbe DRUSTVO ZA TRGOVINU |
87 I nom USLUGE 4.85%
TRGOVINU VUMO DOO Y PINBET DOO BEOGRAD
AKCIONARSKO DRUSTVO
ZA . SCHWEISSTECHNIK DOO
88 _ PRERADU ZITARIQA 154.01% BEOGRAD 0
ZITOPROMET, ZAJECAR
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dpywmea
5 PREDUZECE ZA SPOLINU |
PRIVREDNO DRUSTVO ZA UNUTRAENJU
89 PROMEITI\IIV%SSLTUGE EU | AGMREILE | 10 COVINU TRADE EXPRESS | -1.40%
Hy/n10M
GRADNJA DOO BEOGRAD DOO
KRAGUJEVAC
HOTELSKO TURISTICKO OGRANAK BHG BRECHTEL
90 | DRUSTVO VUJIC DIVCIBARE 0 GMBH Ae/berbe
DOO, DIVCIBARE BEOGRAD Hy/10M
SCHWEISSTECHNIK DOO ZEMLIORADNICKA
91 BEOGRAD 0 ZADRUGA VRNJCI 0
VRNJACKA BANJA
DRUSTVO ZA
PREDUZE?E ZA SPOLINU I 5 PROJEKTOVANJE |
92 UNUTRASNIJU TRGOVINU 0 INZENJERING MERIDIJAN 0
TRADE EXPRESS DOO INZENJERING
DOO GORNJI MILANOVAC
BELIM AKCIONARSKO
DRUSTVO ZA
93 OGRANAK BHG BRECHTEL 0 PROJEKTOVANIE, 0
GMBH BEOGRAD PROIZVODNJU |
OPREMANIJE, BEOGRAD
(STARI GRAD)
DRUSTVO ZA
9 | i N 0 Kopex Min d.o.0. Ni§ 57.18%
INZENJERING DOO GORNJI
ISIS INSTALACIJE DRUSTVO
95 OPSTA ZEMLJORADNICKA | gesberse ZA TRGOVINU 0
ZADRUGA BIGS NOVISAD HY/IOM | USLUGE DOO BEOGRAD
(ZEMUN)
"USLUGA NA ZASTITIT OPSTAZEMLIORADNICKA |
6 ODRZIVOM KORISCENJU 0 ZADRUGA BIGS HY/I0M
RIBLJEG FONDA S.P.D.A NOVI SAD
JPYLUTBO CA
ISIS INSTALACIJE DRUSTVO OrPAHMYEHOM femetbe
97 ZA 0 O/IrOBOPHOLURY
TRGOVINU I USLUGE DOO JIOHAMHBECT Hy oM
BEOTPA/ (CTAPU FPAL)
PREDUZECE PREDUZECE
98 POLJOPRIVREDNO 0 POLIOPRIVREDNO DOBRO 0
DOBRO DOBRICEVO DOO DOBRICEVO DOO CUPRIA
LWBA-C gpywTBo ca
orpaHnyeHom
99 Kopex Min d.o.o0. Ni§ -7.93% | ogrosopHowhy 3a pesarbe n | 15.00%
obpaay
apseta poso
JIPYIITBO CA PREDUZECE ZA TRGOVINU |
100 OI'PAHUYEHOM Le/bere USLUGE SKAJ Ae/bere
OArOBOPHOUTRY Hy/lOM TRADE DOO BEOGRAD HY/IOM
JOHAWHBECT BEOI'PAJ] (VOZDOVAC)
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dpywmea
LOKA 1982 JI00 EEOTPALL TRGOVINSKO PRIVREDNO
101 HOBII BEOTPAJT 0 _DRUSTVO 0
KuuC€ DOO, VALIEVO
MONTAZNO PROJEKTNO
PROIZVODNO
ZEMLJORADNICKA PREDUZECE )
102 ZADRUGA 0 BEOGRADMONTAZA 0.08%
AGROPROIZVOD, UZICE AKCIONARSKO DRUSTVO
BEOGRAD -
VOZDOVAC
MONTAZNO PROJEKTNO ZEMLIORADNICKA
103 PRgggggﬁfgﬁ?XgCE 3.33% ZADRUGA 0
AKCIONARSKO DRUSTVO AGROPROIZVOD, UZICE
TRGOVINSKO PRIVREDNO CARGO TECHNOLOGIES DOO
104 DRUSTVO KLJUC DOO, 0 BEOGRAD 15.00%
VALJEVO SAVSKI VENAC
DRUSTVO ZA PRUZANJE
USLUGA NA
IIIBA-C apymTso ca ZASTITI | ODRZIVOM
105 OTPaHUYCHOM OATOBOpHOIIhY 0 KORISCENJU 0
3a pe3ame U 00pajly 1pBeTa RIBLIEG FONDAS.P.D.A
ECOLOGIC DOO
CACAK
106 bV LE\If d.0.0. Beograd 0 DOO SORAJA 7ABALJ 0
ozdovac
BEST SEED PRODUCER DOO
ITALIANA COSTRUZIONI 5 PRIVREDNO
107 SPA - 0 DRUSTVO ZA PROIZVODNJU | 14.88%
OGRANAK Beograd TRGOVINU |
USLUGE FEKETIC
PREDUZECE ZA
PROIZVODNJU I GRENSTONE DOO
108 PROMET CDOé)oL & FROST 0 BEOGRAD.STARI GRAD 0
JAGODINA
PREDUZECE ZA
PROIZVODNJU |
PUNJENJE MINERALNIH
. VODA |
109 DOO SORAJA ZABALJ 0 GAZIRANIH PICA AQUATUS 0
AKCIONARSKO DRUSTVO,
BEOGRAD
(GRAD)
DRUSTVO SA
OGRANICENOM
DAN RAN DRUSTVO SA ODGOVORNOSCU ZA
110 OGRANICENOM 0 PROIZVODNIU, 15.05%
ODGOVORNOSCU ZA TRGOVINU | USLUGE
EVROPACBA
LIuBIC

86



Egexkmu nopeckux u dpy2ux Kpamkopo4HuUx 06ase3a Ha cmeapHu hopecku dye npuspedHoz

dpywmea
) GRADEVINSKO PREDUZECE
PREDUZECE ZA NOVI
PUN}J’ ggj%‘}’/%‘ggg iNIH KOLEKTIV DRUSTVO SA
111 VODA I 0 OGRANICENOM 0
GAZIRANIH PICA AQUATUS ODGOVORNOSCU,
AKCIONARSKO DRUSTVO, BEOGRAD (NOVI
BEOGRAD)
S.A.B. ESTETIK - VOJVODE
GRENSTONE DOO BEOGRAD
112 STARLGRAD 17.64% STEPE 105 0
DOO BEOGRAD-STARI GRAD
FABRIKAFSAlgﬁ [LEZAJA LEx ConFidare drustvo sa
113 AKCIONARSKO DRUSTVO 17.39% ogranlvclenom ' 0
ARILJE odgovornoséu Novi Sad
DRUSTVO ZA PROIZVODNJU
PVS&SE%}?;:QSTL\’}(??E» ITALIANA COSTRUZIONI
114 PROMET 5.55% S.P.A - OGRANAK 0
ROBOM VUJIC VALJEVO Beograd
DOO
KONCERN FARMAKOM M.B.
PREDUZECE ZA PROMET, SABAC -
115 USLUGE I PROIZVODNIJU, 0 RUDNIK OLOVA | CINKA 0
EXPORT-IMPORT BRACA SUVA RUDA DOO
RASKA
Preduzece za proizvodnju
116 promet i usluge TTK Traffic 21.20% BEST NII_A;\IK?)F\{/'OALCJP bOO 0
d.o.0. Beograd-Zemun E
GRADEVINSKO PREDUZECE
NOVI KOLEKTIV DRUSTVO ALFA COMMERCE
117 SA 0 PREDUZECE ZA fe/betbe
OGRANICENOM PROMET | USLUGE DOO, HyOM
ODGOVORNOSCU, EABAC
BEOGRAD
PREDUZECE ZA
KONCERN FARMAKOM M.B. PROIZVODNJU
118 Sé%ii's%[{g\gﬁgk%\gg 0 TRGOVINU | USLUGE 0
RASKA MILDOK DOO
TEMERIN
"AMOTEKA - HUHN"
BEST MAN GROUP DOO
119 LESKOVAC 0 3/1PABCTBEHA 0
YCTAHOBA
BOJMO SUPER SISTEM
FLYDOWN COMMERCE DRUSTVO SA
120 ) D.0.0. 0 OGRANICENOM 0
BACKO PETROVO SELO ODGOVORNOSCU NOVI
SAD
Preduzede za proizvodnju
KELEBIJA TRANSPORT DOO . promet i usluge
121 SUBOTICA 4.34% TTK Traffic d.o.o. Beograd- 0
Zemun
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dpywmea
PREDUZECE ZA TRGOVINU
BOJMO SUPER SISTEM NA VELIKO |
122 O]éigiTIXE’NSSM 0 MALO ALCA TRGOVINA 0
ODGOVORNOSCU NOVI SAD DOO, BEOGRAD
ZEMUN
SPOLINOTRGOVINSKO
123 "ATIOTEKA - HUHI" 0 PREDUZECE fe/berbe
3APABCTBEHA YCTAHOBA VALTEC DOO BEOGRAD- HY/10M
VRACAR
METROPARKING CENTAR
DOO VEKA ZA DRUSTVO SA fe/berbe
124 1 prozvoDNJUTRGOVINU T | 19-03% OGRANICENOM Hy/loM
ODGOVORNOSCU
BEOGRAD (VOZDOVAC)
ALFA COMMERCE PRIVREDNO DRUSTVO ZA
PREDUZECE fesbere PROIZVODNJU
125 | ;. PROMET I USLUGE DOO, ynom TRGOVINU | USLUGE FRUIT | 15.00%
SABAC MARKEL DOO
KRUSEVAC-LJUBAVA
y§2§§2$ﬁ§§§° EURO GRADNJA INVEST
126 JIPYILITBO HAPLIUC 21.86% d.o.o. I?eograd 0
JIMBUMBAPE JI00 BAJLEBO Palilula
SUBOTICANKA DOO Boljibiznis.com DOO
127 SUBOTICA 17.69% Kragujevac 0
METROPARKING CENTAR
DRUSTVO SA Aesberbe " " Aesberbe
128 OGRANICENOM ynom LUX TAXI" D.O.O. Ly nom
ODGOVORNOSCU BEOGRAD
FEROMONT INZENJERING
DOO
SPECIJALIZOVANO DOO ZA
INZENJERING,
IZGRADNJU, MONTAZU,
) ODRZAVANLE,
PREDUZECE 1\%: TRGOVINU REMONT | REVITALIZACIU
. ENERGETSKIH .
129 | VELIKOI MNAII{O ANDRAX | 28.40% | |\ o iccoicit opiEkaTa | 25-28%
DOO BEOGRAD (CUKARICA) SA
SOPSTVENIM
PROJEKTOVANJEM,
PROIZVODNJOM OPREMIE,
TRANSPORTOM U ZEMUI |
INOSTRANSTVU BEOGRAD
(VOZDOVAC)
NEBA TIM DOO PREDUZECE
ZA
130 trg(f‘y‘fgf’;g Ifl’égleDOggJ‘gor 0 TRGOVINU | POSREDOVANIE 0
BEOGRAD
(PALILULA)
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dpywmea
PRIVREDNO DRUSTVO ZA ENERGOINVEST-
PROIZVODNJU, TRANSPORT e/berbe
131 TR(()}OVI%U IJ([)J:fKUP qu,%RT’ 57.55% INTERENERGO DOO AHWOM
IMPORT JUGPROM DOO, BEOGRAD (STARI GRAD)
132 MACARON MODA D.0.0. 14.99% | CALEBFSUADBEOGRAD -0.34%
(ZEMUN)
PREDUZECE ZA PROMET
ROBA | USLUGA
133 "LUX TAXI" D.0.0. A:"be*be VALUT INVEST DOO 0
y/iom BEOGRAD
(ZVEZDARA)
DRUSTVO SA GRADEVINSKO PREDUZECE
OGRANICENOM RAD
134 ODGOVORNOSCU 0 INZENJERING DOO, Ac/berbe
SAVREMENA BEOGRAD (NOVI Hyhom
KONFEKCIJA RASKA NOVI BEOGRAD)
NENO PLUS NT DOO
135 EJ Real Estate noo Hosu Cap 17.83% BEOGRAD-NOVI 14.99%
BEOGRAD
Eﬁﬁgﬂ@g AIRPORT LOGISTICS D.0.0.
136 DOO BEOGRAD (STARI 0 BEOGRAD 0
GRAD) SURCIN
ATILATRANS Drutvo sa .
137 ograni¢enom odgovorno$éu 17.91% Aqua life water cooler doo 15.23%
Backa Topola Beograd
GALEB FSU AD BEOGRAD AKCIONARSKO DRUSTVO
138 (ZEMUN) 0.50% FABRIKA KOZA 0
RUMA
DRUSTVO SA
OGRANICENOM
MEDIAS HORIZONT ODGOVORNOSCU ZA
139 SPECTAR -50.00% PROIZVODNJU, Ae/betbe
noo Beorpai-3emyn TRGOVINU | USLUGE SAPA | "Y/'OM
DEX
COMPANY DOO KREPOUJIN
DRUSTVO SA
) OGRANICENOM
GRADEVINSII{(IE)DPREDUZECE ODGOVORNOSCU
140 INZENJERING DOO, 0 TEHNOMAG-TERM ZA 0
BEOGRAD USLUGE PROIZVODNJU
(NOVI BEOGRAD) TRGOVINU |
SPOLINU TRGOVINU NOVI
SAD
PREDUZECE ZA PROMET DRUSTVO ZA INVESTICIONU
ROBA I GRADNJU RL
141 USLUGA VALUT INVEST 0 PROPERTY DOO BEOGRAD 0
DOO (NovI
BEOGRAD (ZVEZDARA) BEOGRAD)
DRUSTVO SA
142 BEOSHOE\S/r(i.é)E.I(r). Beograd - 0 OGRANICEE\I,OI\/I 0
ODGOVORNOSCU ECO
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dpywmea
BELFRUIT BELA
CRKVA
IMPERIA COMPANY A-3
143 PLUS ) 0 NIK PRO DOO FUTOG 0
DOO BEOGRAD (VRACAR)
GRADEVINSKO PREDUZECE
ITALNIS GROUP DRUSTVO ZA
SA NISKOGRADNJU |
144 OGRANICENOM 0 VISOKOGRADNJU 7. 0
ODGOVORNOSCU, NISKA JULI AKCIONARSKO
BANJA DRUSTVO BEOGRAD
(PALILULA)
DRUSTVO ZA TRGOVINU, BREM BIGAR DRUSTVO SA
s USLUGE I I;iSSiEDOVANJE R OGR ANléENglyl .
DE TOBACCO DOO HY/1I0M ODGOVORNO§CU,
BEOGRAD VELIKO ORASJE
CARVEL PREDUZECE ZA
TRGOVINU |
146 | AKCIONARSKO DRUSTVO 0 USLUGE DRVU§TVO SA 24.76%
FABRIKA KOZA RUMA OGRANICENOM
ODGOVORNOSCU BEOGRAD
(CUKARICA)
GOLDEN GARDEN DOO ZA
POLIOPRIVREDNU
. PROIZVODNJU,
147 | DOO MISA-JELL, STUBLINE 0 PROMET | PRERADU VOCA | 0
POVRCA,
GORNJI TAVANKUT
DRUSTVO SA
O%%Ré’*%gigggt PRIVREDNO DRUSTVO
148 TEHNOMAG 0 SMART CICA 0
TERM ZA USLUGE GROUP DOO NOVI SAD
PROIZVODNJU TRGOVINU I
PREDUZECE ZA
149 NEN%ECL%%ZT) DOO 20.87% | PROIZVODNIU, PROMET | o
NOVI BEOGRAD USLUGE TINA 2000 DOO,
SABAC
TIM SYSTEMS DOO
150 BEOGRAD - 43.16% | CALEB G(TZEE:A%I\?)EOGRAD 0.25%
VOZDOVAC
DRUSTVO SA
OGRANICENOM
151 PRO?ZD\?SSIS%I\}?;%\Z&UI 20.00% MR SISTEM DOO RATINA 0
USLUGE SAPA DEX
COMPANY
5 PRIVREDNO DRUSTVO ZA
ZEMLJORADNICKA MARKETING |
152 AGI%S?,}EE(T}GRA’ 12.31% PRODUKCIJU PRVA 0
PRODUKCIA DOO BEOGRAD
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dpywmea
(NovI
BEOGRAD)
PRIVREDNO DRUSTVO ZA
TRGOVINU
153 | RYPAH 035 10O JATOJMHA | 19.72% | PROGOLD PARTNER DOO, 0
BEOGRAD
(SAVSKI VENAC)
Privredno drustvo za fizi¢ko
154 | tehnitko obezbedenje SUNCEV 0 "MAHWT NAYC" 4.0.0. | AS/Pe™E
KRUG OBEZBEDENIJA D.O.O. Hy/0M
ENJUB DRQSTVO SA
OGRANICENOM
ODGOVORNOSCU ZA
155 POSREDOVANIJE PRI 0 POBEDA AD LIIG 0
IZGRADNIL,
REKONSTRUKCLII, ZA
PROMET
AKCIONARSKO DRUSTVO
PECIVA, USLUZNE |
156 | PROMET PREHRAMBENIH I 0 OSTALE DELATNOSTI M & D 0
NEPREHRAMBENIH GRADNJA
PROIZVODA DOO CUPRIJA
NA VELIKO I MALO
BLAGOJE
GRADPEVINSKO PREDUZECE .
ZA HOTELSKO TURISTICKO
157 NISKOGRADNJU I 0 AKCIONARSKO 0
VISOKOGRADNJU 7.VJULI DRUSTVO SLOGA, VALEVO
AKCIONARSKO DRUSTVO
BREM BIGAR DRUSTVO SA PRIVREDNO DRUSTVO DM
158 OGRANICENOM 0 TRADE DOO 0
ODGOVORNOSCU, VELIKO VALIEVO
FABRIKA ALEKSANDRO
159 Tonkom noo beorpax p':[;(::e NAMESTAJA DOO 0
¥ NOVI SAD
f;ﬁ%?;\fgggﬁ? PRIVREDNO DRUSTVO REAL
160 PROMET I USLUGE TINA 0 DEXDOO 0
2000 BEOGRAD (ZEMUN)
TURINKA DOO ZA NCL NEO CARGO LOGISTIC
161 | POLJOPRIVREDU TRGOVINU | 54.92% DOO 0
I BEOGRAD-STARI GRAD
AKCIONARSKO DRUSTVO ZA
PROIZVODNJU HLEBA |
. PECIVA, PROMET
162 PRIV%%@%E%{%TJO SA | 16.11% PREHRAMBENIH | 0
NEPREHRAMBENIH
PROIZVODA NA VELIKO |
MALO BLAGOJE
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dpywmea
KOSTIC-CRNI MARKO PIROT
PRIVREDNO DRUSTVO
163 SMART 0 Mili¢ limited DOO BEOGRAD 0
CICA GROUP DOO NOVI SAD
JOKER LOGISTIKA DOO ZEMLJORADNICKA
164 NOVI 0 ZADRUGA ULJARICA 0
SAD ZAJECAR
BRANKODEX PREDUZECE ZA
GALEB GTE AD, BEOGRAD PROIZVODNJU, TRGOVINU |
165 (ZEMUN) 0.17% USLUGE 0
DOO, BEOGRAD (ZEMUN)
166 | MR SISTEM DOO RATINA 0 MBG DRVOPRO d.o.0. Donje 0
Zunice
DRUSTVO SA
OGRANICENOM
167 "TTAHUT TUTYC" J1.0.0. A:”’e“’e ODGOVORNOSCU SALDO ZA 0
ynom TRGOVINU |
USLUGE, SUBOTICA
GOLD EL%CL%RSONIC 2020 KHASB FOOD PRODUCTION
168 DOO BEOGRAD-NOVI 17.64% & SERVICES 0
BEOGRAD d.o.o. Surcin
PRIVREDNO DRUSTVO ZA PRIVREDNO DRUSTVO
169 | MARKETING I PRODUKCIIU 0 SOKACE BG DOO 0
PRVA REKREATIVNA BEOGRAD, BEOGRAD (STARI
PRODUKCIA DOO BEOGRAD GRAD)
PREDUZECE ZA
PRIVREDNO DRUSTVO ZA PROIZVODNJU PRERADU
170 TRGOVINU PROGOLD 0 UNUTRASNJU | SPOLINU 0
PARTNER TRGOVINU MIM
DOO, BEOGRAD (SAVSKI COMMERCE DOO BEOGRAD
(PALILULA)
LYKOS DRUSTVO S
OGRANICENOM
171 | PRIVREDNO DRUSTVO DM 0 ODGOVORNOSCU ZA 0.21%
TRADE DOO VALJEVO PROIZVODNJU,TRGOVINU |
USLUGE,
NOVI SAD
PRO ART VMB DOO Drustvo za proizvodnju i
172 BEOGRAD 17.79% trgovinu 0
(NOVI BEOGRAD) Admetal DOO Bor
SUBOTICANKA DOO .
173 IBET365 DOO BEOGRAD 0 SUBOTICA 55.87%
174 | iﬁg}%ﬁ/&%glésﬁg\%{s% 0 EKOFRUKT LTD DOO KALNA 0
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- Opywmsa
DESIGNED BY M IT PRIVREDNO DRUSTVO G2
RESPECT
175 CONSULTING 0 0
100 Beorpan-3emys SECURITY DOO BEOGRAD-
VOZDOVAC
PRIVREDNO DRUSTVO REAL MESOVITO PREDUZECE
176 DEX DOO BEOGRAD 0 NESA DOO, 0
(ZEMUN) SVILAJNAC
ZEMLIORADNICK A GRAPEVINSKO DRUSTVO
IMPERIAL
1 ZADRUGA .619
77 ULJARICA NEGOTIN 0 GRADNJA DOO, BEOGRAD 99.61%
(VOZDOVAC)
OPPOSITE FASHION d GOREKS PLUS proizvodno
178 Beograd-Zemun 0. 18.03% uvozno-izvozno 22.80%
i usluzno d.o.o. Arandelovac
LYKOS DRUSTVO S
179 OD%%%T%?%’[Z N 7.77% ISHRANA D.0.0. CACAK | 16.80%
PROIZVODNJU,TRGOVINU I
BRANKODEX PREDUZECE
ZA ALEKSANDRO AMBIJENT
180 PROIZVODNIU, TRGOVINU I 0 DOO, BEOGRAD -17.06%
USLUGE DOO, BEOGRAD
) , DRUSTVO ZA PROMET |
181 VBS2 InternatlonalASecunty 61.96% USLUGE WELTEX 0
d.o.0. Beograd-Novi Beograd v
DOO, CACAK
DRUSTVO SA
VAJATI-LOGISTIKA DOO OGRAN ICEVI\{OM nebetbe
182 GUCA 0 ODGOVORNOSCU LEGO nom
(VAROSICA) GRADNJA ¥
LESKOVAC
DRUSTVO SA
183 OGRANICENOM 0 DOO NOVA TRENDY fesberbe
ODGOVORNOSCU ECO GRADNJA BEOGRAD HyOM
BELFRUIT BELA CRKVA
PREDUZECE ZA IZGRADNJU, ferbetbe
184 PROJEKTOVANIJE, 20.19% "BENAK KING" D.O.O.
PROIZVODNJU I TRGOVINU Hy/N10M
5 NOVITAS PRIVREDNO
PRIVRESDOI\IIQCI)AX (Q:IE{USTVO DRUSTVO ZA
185 BG DOO BEOGRAD 0 TRGOVINU NA VELIKO | 0
BEOGRAD MALO DOO,
SABAC
PREDUZECE ZA
EUROBUSINESS DOO ZA PROIZVODNJU
186 SPOLJNU I UNUTRASNJU 0 PADOBRANA | KONFEKCIJE 0
TRGOVINU I USLUGE NOVI KLUZ
SAD PADOBRANI AD BEOGRAD
(ZVEZDARA)
Poljoprivredni kombinat o 034 METAL RECYCLING DOO
187 ZLATIBOR d.o.0. Zlatibor | ~>3-13% KRAGUJEVAC 0
SLOBODA DRUSTVO SA . PREDUZECE ZA
188 OGRANICENOM 17.94% | bROIZVODNJU, USLUGE | 0
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PROMET PANIKOP DOO
BEOGRAD

dpywmea

189

DRUSTVO ZA PROIZVODNIJU,
TRGOVINU I USLUGE KUMIR
COMPANY DOO, BEOGRAD

NICOLA S DESIGN DOO
BEOGRAD
(SAVSKI VENAC)

190

HOTELSKO TURISTICKO
AKCIONARSKO DRUSTVO

DRUSTVO SA
OGRANICENOM
ODGOVORNOSCU zA
PROIZVODNIU,
UNUTRASNJU | SPOLINU
TRGOVINU |
PROMET NA VELIKO | MALO
CHEMO
BEOGRAD (VOZDOVAC)

191

DANEX PEKARA DRUSTVO
SA
OGRANICENOM
ODGOVORNOSCU

PROGRES DOO EXPORT-
IMPORT BACKI
PETROVAC

192

INTER-HOLLYWOOD DOO
RASKA

42.50%

POLJOPRIVREDNA
SAVETODAVNA |
STRUCNA SLUZBA VRANJE
DRUSTVO SA
OGRANICENOM
ODGOVORNOSCU
VRANIJE

193

DOO BONAMI-PLUS
PRIJEPOLJE

nesbere
HY/IOM

MpuBpeaHoO ApyLWITBO 33
YrocTuTe/bCTBO
THE TWO DEER poo
beorpap,

15.02%

194

POBEDA AD LJIG

PREDUZECE ZA
PROIZVODNIU, SERVIS,
PROMET | TRANSPORT

RISTIC DOO
IVANJICA

195

EKOFRUKT LTD DOO KALNA

17.60%

PRIVREDNO DRUSTVO ZA
PROIZVODNIU,
TRGOVINU | USLUGE
DRVOPLAST D.O.O.
BEOGRAD

196

AL GROSSO PREDUZECE ZA
TRGOVINU I USLUGE DOO,
BEOGRAD (NOVI BEOGRAD)

1.77%

DRUSTVO SA
OGRANICENOM
ODGOVORNOSCU ZA
PROIZVODNJU |
TRGOVINU RADAKOVIC CO
VRSAC

197

GOREKS PLUS proizvodno
uvozno-izvozno i usluzno d.o.o.
Arandelovac

22.26%

Privredno drustvo sa
ogranicenom
odgovornoséu CAPPELLO
d.o.o. Beograd
Vozdovac

15.34%
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dpywmea
PREDUZECE ZA
PROJEKTOVANJE
NOVITSRSUPSRTI\‘%EDNO INZENJERING | IZVODJENJE nemere
198 | 4 A TRGOVINU NA VELIKO I 0 VODOPROJEKT DOO hynom
MALO DOO, $ABAC BEOGRAD,
GENERALA MIHAJLA
NEDELIKOVICA 85
PROIZVODNO TRGOVINSKO
USLUZNO
199 LOLA Support doo Beograd 0 UGOSTITELISKO PREDUZECE | pemetve
Novi Beograd VIDEX HYJI0M
GROUP DISTRIBUCIJA DOO
SENAJA
PREDUZECE ZA
ALEKSANDRO AMBIJENT UNUTRASNJU | SPOLINU
200 DOO, -1.97% TRGOVINU CATENA NET 0
BEOGRAD DOO BEOGRAD
(NOVI BEOGRAD)
DRUSTVO ZA
DOO NOVA TRENDY EKSPLOATACIU |
201 GRADNJA 0 FLASIRANJE VODE VUJIC 0
BEOGRAD VODA DOO
PETNICA
OEEX;TI‘C’EON%*M METROPARKING SEVERDOO |
202 ODGOVORNOSCU LEGO 0 BEOGRAD HY/I0M
GRADNJA LESKOVAC VOZDOVAC
203 CSV PR(I); LEADING TEAM noo 0 Revonic Energy doo Beograd AC/berbe
eorpaﬂ-3eMyH Hy/loMm
QUANTUM DRUSTVO SA
OGRANICENOM
" " hesbere ODGOVORNOSCU ZA
204 BENAK KING" D.O.O. hynom UNUTRAZNIU | 0
SPOLINU TRGOVINU NOVI
SAD
MESOVITO PREDUZECE
205 NESA 0 LOKOTRANS DOO BEOGRAD 0
DOO, SVILAINAC
COMPANY SU AZOTARA
. DOO ZA
206 | MBG DRV%ziged'o'o' Donje 0 PROIZVODNJU AZOTNIH | 0
KOMPLEKSNIH
DUBRIVA SUBOTICA
DRUSTVO SA TEHNOSERVIS AD
OGRANICENOM PRIVREDNO DRUSTVO
207 ODGOVOEV‘II?\IS(?U ANGEL o ZA SPOLINOTRGOVINSKI | o
PRIVREDNO DRUSTVO ZA UNUTRASNIJI
SPOLJNU I UNUTRASNJU PROMET, BEOGRAD (SAVSKI
TRGOVINU I USLUGE RUMA, VENAC)
208 gﬁ%?;&gggﬁ? 0 Privredno drustvo TANZANIT | aesbetrbe
USLUGE I PROMET PANIKOP d.o.o. Hy/ oM
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Beograd-VoZdovac

dpywmea

209

034 METAL RECYCLING DOO
KRAGUIJEVAC

PREDUZECE ZA
PROIZVODNIU,
IZVODENJE RADOVA,
TRGOVINU |
USLUGE BAMI DOO BORCA

210

BICHSEL INTERNATIONAL
DOO
BEOGRAD (CUKARICA)

211

PROGRES DOO EXPORT-
IMPORT
BACKI PETROVAC

10.60%

212

PREDUZECE ZA
PROIZVODNIJU
PADOBRANA I KONFEKCIJE
KLUZ-PADOBRANI AD
BEOGRAD

213

URSO PLUS doo Beograd-
Cukarica

17.65%

214

DRUSTVO SA
OGRANICENOM
ODGOVORNOSCU ZA
PROIZVODNIU,
UNUTRASNIU I
SPOLINU TRGOVINU I
PROMET
NA VELIKO I MALO CHEMO

215

PREDUZECE ZA
PROIZVODNJU,
SERVIS, PROMET I
TRANSPORT
RISTIC DOO IVANJICA

216

PREDUZECE ZA
PROJEKTOVANIJE
INZENJERING I IZVODJENJE
VODOPROJEKT DOO
BEOGRAD,
GENERALA MIHAJLA

nesbere
HY/IOM

217

SMARTCONF DOO BEOGRAD
NOVI BEOGRAD

18.43%

218

PRIVREDNO DRUSTVO ZA
PROIZVODNJU, TRGOVINU I
USLUGE DRVOPLAST D.O.O.

219

LEx ConFidare drustvo sa
ograni¢enom odgovorno$éu

17.63%

220

PROIZVODNO TRGOVINSKO
USLUZNO UGOSTITELJSKO
PREDUZECE VIDEX GROUP

hesbetrbe
Hy/iOM

221

NTC RENT DOO BEOGRAD
(NOVI BEOGRAD)

36.78%

222

ITpuBpenHO APYIITBO 32
TPrOBHHY Ha BEJIUKO M MaJIO U
yeayre CEJIO ITPOMET 1.0.0.

3.11%

223

METROPARKING SEVER
DOO
BEOGRAD-VOZDOVAC

nesbere
HY/IOM
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994 COSUN CEREALS DOO 18.76%
Sremska
225 Revonic Energy doo Beograd Ac/berbe
Hy/n10M
FABRIKA BETONA SAVA
226 d.o.o. 0
Beograd-Novi Beograd
QUANTUM DRUSTVO SA
227 OGRANICENOM 0
ODGOVORNOSCU ZA
PRIVREDNO DRUSTVO G2
228 RESPECT SECURITY DOO 0
BEOGRAD-VOZDOVAC
DRUSTVO SA
229 OGRANICEI}IQM 0
ODGOVORNOSCU ZA
PROIZVODNJU I TRGOVINU
VIZOR PREDUZECE ZA
PROIZVODNJU, TRGOVINU | ge/mere
230
NA HY/10M
VELIKO I MALO, EKSPORT

dpywmea

Mpunoe 1. Yoeo nopesa uz 0ob6umka y 6pymo 0obumky Ha nodayuma u3 2021. 2o0uHe (nesu 0eo

mabene) u uz 2022. 200uHe (decHu deo mabene)
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dpywmea
IIpuor 2
CIIMCAK HAJBERUX JIYKHHUKA - TIPABHA JINIIA HA JIAH 31.07.2022. TOJIMHE
NpeJuKIuja
MOpPecKor
YT HA ayray 2022.
P.EP JAH kopucrehn
) nub HA3UB MECTO 31.07.2022. Y | aBocTpyKy
XNJbAJIAM | perpecujy u3
A IUHAPA 2021. ca
HEIMO3HAaTUMAa
47 u 48
DRUSTVO ZA PROIZVODNJU
| TRGOVINU beorpag,
1 | 10109831 1 oo ODEXIM DOO BEOGRAD (Hosw 851,441.66156 606,733.0273
6 5
(Novi beorpaa)
BEOGRAD)
KOMPANIJA RATKO
MITROVIC
AKCIONARSKO DRUSTVO ZA
5 | 10000267 1\ 5 e N JERING | INVESTICIE Beorpad | 30051539443 | /836839134
0 U (BoxkpoBsal) 6
GRADEVINARSTVU
BEOGRAD-VOZDOVAC
AKCIONARSKO DRUSTVO ZA
10045460 PROIZVODNJU ODECE 219,176.4397
3 1 NOVITET NOVI Hosu Cag | 269,248.79813 5
SAD
10674464 METAL CONNECT DOO
4 7 NOVI SAD Hosu Cag | 259,393.92040 | 45,642.91894
POSLOVNI CENTAR
5 10569082 REBRACA DOO Com6bop 254,542.04447 292,617.5 878
SOMBOR
INDUSTRIJA VODE AQUA
6 1051254(21 COM DOO . Tsaeo;p;ag | 246,677.27889 287,323.584(6)
BEOGRAD-STARI GRAD v ipan
7 1076148; EKO-FOKUS DOO NOVI SAD Hosu Cag | 241,234.90389 | 58,222.38630
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PROGRES KOMPANIJA ZA
SPOLINOTRGOVINSKI |

dpywmea

10000260 UNUTRASNJI Beorpag, 285,490.1787
2 2.18981
8 4 PROMET | FINANSIJSKO (Ctapw paa) 35,862.1898 8
POSREDOVANIJE
AD BEOGRAD (STARI GRAD)
PREDUZECE ZA TRGOVINU
9 1021753‘1‘ SI-MARKET Bpatoe 223,793.15365 438'269‘535‘9‘
DOO VRANJE
10710497 TDE SERVICES SRB DOO 301,625.5832
10 3 NOVI SAD Hosu Cag | 212,630.74415 5
FRENKY MOTORS DOO,
11 10729092 BEOGRAD (qsi‘;rp;“a) 207,945.80401 | 45,300.37984
(CUKARICA) ykapuy
10129512 AKCIONARSKO DRUSTVO
12 . TERMOTEHNICKIH UREDAJA Yauak 207,355.14456 | 89,634.70913
CER CACAK
10161459 | AKCIONARSKO DRUSTVO 152,667.0592
13 . PUTEVI UZICE VRuue 200,724.70443 1
PROFISOFT PLUS
10418828 PROIZVODNO | Beorpag,
14 2| USLUZNO DOO BEOGRAD (Bemym) 192,686.42167 | 59,856.17695
(ZEMUN)
Privredno drustvo WAZEX
15 | 10978219 GROUP DOO Beorpad | 1 2c 542 69846 | 45,308.06558
6 (3emyH)
Beograd-Zemun
PRIVREDNO DRUSTVO
10754276 SISTEM-FPS Beorpag, 101,974.6433
16 4 OBEZBEDENJE DOO (BoxxpoBaly) 163,300.72639 6
BEOGRAD
Privredno drustvo za
10903133 trgovinu na veliko
17 2| KOS.OIL STANDARD DOO Hoeu Masap | 156,495.23510 | 45,281.86957
Novi Pazar
DRUSTVO SA
OGRANICENOM
10158682 ODGOVORNOSCU NeTposay, Ha
18 9 TRGOVINSKE Masu 144,025.31975 | 72,207.58286
DELATNOSTI STING
PETROVAC
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dpywmea
DRUSTVO SA
10004184 OGRANICENOM Beorpag, 163,014.2256
19 2 ODGOVORNOSCU ZIILI (3emyH) 140,777.57594 7
BEOGRAD
DRUSTVO ZA
10001514 | PROIZVODNJU, TRGOVINU | 135,838.2990
20 6 USLUGE ALUDVERI DOO, Hosa Na3oBa | 136,153.20779 -
NOVA PAZOVA
10691309 NTC RENT DOO BEOGRAD beorpag,
21 3 (NOVI (Hosm 127,134.65996 | 80,766.99390
BEOGRAD) Beorpaa)
NECO SISTEM DOO
PRIVREDNO
10501663 | DRUSTVO ZA PROIZVODNJU . 140,449.0172
22 9 | PRERADU bapajeso 112,041.39657 0
PLASTICNIH MASA,
BEOGRAD-BARAJEVO
JpywTBO ca orpaHMyeHoOM
10863092 3
23 | omrosoprowhy STENADTL | | CTanV:F;ag ) | 107,625.10095 | 49,611.88182
BEOGRAD puipas
NETAKNUTA PRIRODA-DAR
PLUS DOO ZA
24 1089639; PROIZVODNJU TRGOVINU | Hosu Cag | 106,019.47957 121’418'252;
USLUGE
NOVI SAD
DRUSTVO ZA PROIZVODNJU
10149005 | GRADNJU 104,848.3423
25 0 VUJIE GRADNJA DOO, BasbeBo 92,713.20402 0
VALIEVO
PRIVREDNO DRUSTVO ZA
10476835 PROIZVODNJU,
26 o | PROMET I USLUGE BREMA KoBaHayk 87,050.50221 | 45,270.48000
PLUS DOO
KOVANLUK
PRIVREDNO DRUSTVO ZA
10096998 SPOLINU |
27 g | UNUTRASNJU TRGOVINU Cmegepeso | 85,394.06952 | 74,359.50475
VELE-PROMET
DOO, SMEDEREVO
Aqualia Infraestructuras
g5 | 10895857 d.0.0. Beograd beorpaa 82,926.60181 | 64,543.97645
1 N (Boxposau)
Vracar
META BALKAN DOO
29 1068585(7) BEOGRAD (STARI : Cfae"f}aﬂ ) | 82192.90046 | 46,79537174
GRAD) puipaa
10421758 | PRORET DOO BEOGRAD Beorpag, 100,628.4340
30 6 (PALILULA) (Manunyna) 76,240.32372 7
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dpywmea
10421758 | PRORET DOO BEOGRAD Beorpaa 100,628.4340
1 240.32372
3 6 (PALILULA) (Nanunyna) 76,240.3237 7
INTERDIL-INVEST
PREDUZECE ZA
INZENJERING | RAZVO) Beorpas
32 1035497; PROJEKATA O (CaBcKm 75,597.46723 115'847‘9242
NEKRETNINAMA DOO BewaLy)
BEOGRAD (SAVSKI
VENAC)
DRUSTVO ZA FIZICKO
TEHNICKO |
PROTIVPOZARNO
33 10663452 OBEZBEDENJE GOSA C;";gjgj:“ 73,893.14669 | 85,401.11333
BEZBEDNOST DOO,
SMEDEREVSKA
PALANKA
PROIZVODNO, PROMETNO |
10179672 USLUZNO
34 e | PREDUZECE PRIMA.COOP PalwKa 72,779.46579 | 45,270.48000
DOO, RASKA
RENTING PETRIC 100
35 1103024; BEOrPAZ (ns;o;ﬁafa) 71,720.22648 | 46,444.74467
NANVAYNA ¥
INVEST-IMPORT AD ZA
IZVOZ, UVOZ |
36 100001652’ INVESTICIONE RADOVE, (Cfaeogﬁag) 70,793.51870 118’101'0103
BEOGRAD (STARI pnipan
GRAD)
POSLOVNI SISTEM BONIDA
DOO ZA
37 | 101402031 oo 7vODNIU, PROMET | | Bragummpun | 69,420.19205 | 74,384.49883
4
USLUGE
VLADIMIRCI
OPPOSITE FASHION d.o.o.
3g | 10873921 Beograd beorpaz 68,798.55266 | 89,542.76719
6 (3emyH)
Zemun
CINNAMON PRODUCTION Beorpas
39 1047696; DOO (CaBcKM 68,738.54867 | 85,230.13031
BEOGRAD (SAVSKI VENAC) BewaLy)
40 10689512 PIK PESTE;::'\IiiARA bOO CjeHnua 68,681.45085 | 45,270.48000
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AKCIONARSKO DRUSTVO ZA

dpywmea

10133578 PRERADU .
a1 2| HTARICA SITOPROMET, 3ajeuap 68,308.13926 | 67,513.05600
ZAJECAR
NOLIT, AKCIONARSKO
42 1000542? DRUSTVO, ?:;:\pi‘)‘ 67,719.58331 | 57,327.92943
BEOGRAD-ZEMUN ¥
43 1120469; S.M.A 036 DOO KRALIEVO PUBHMLL 67,466.60129 | 45,270.48000
PREDUZECE ZA
ISTRAZIVANJE, RAZVO! |
PROIZVODNJU
44 1000255: TELEKOMUNIKACIONE Biee‘:rpaai) 66,063.84181 | 45,270.48000
OPREME INIT DOO Aap
BEOGRAD, BULEVAR
KRALJA ALEKSANDRA 403
DRUSTVO SA
OGRANICENOM
ODGOVORNOSCU zA
PROJEKTOVANIJE,
45 1002795: INZENJERING, (BBeoarlf’:‘; 64,700.99529 | 45,270.48000
GRADEVINARSTVO | padap
TRGOVINU TERRA
ENGINEERING,
BEOGRAD (VRACAR)
ISS PROJECT TEAM DOO
46 1080580(1) BEOGRAD (Bii:”g:g) 63,911.83170 | 49,795.90842
VOZDOVAC AoBal,
11262776 |  IMPERIAL INVEST DOO Beorpaa 113,668.2647
47 4 BEOGRAD (Bowpopay) | 073495264 2
GAM CONSULTING &
48 10766362 SERVICE DOO (qsi‘:p;“a) 63,128.51941 | 46,456.13424
BEOGRAD-CUKARICA ykaput
MPSS CONSULTING druitvo
Sa
ag | 10922706 1 anigenom odgovornogcu | | PEOTPAA 62,447.42443 | 92,815.01002
5 (BoxkpoBsal)
Beograd
Vozdovac
Loo7gsts | FABRIKASITA I LEZAIA FASIL
50 . | AKCIONARSKO DRUSTVO Apue 61,112.27758 | 50,397.68639

ARILIJE
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DRUSTVO SA
OGRANICENOM
ODGOVORNOSCU zA

dpywmea

51 10689492 PROIZVODNJU, Cemnajuau | 61,016.16034 | 10013 ‘7825
PROMET | USLUGE ALFA
TECHNICS
SVILAINAC
PRIVREDNO DRUSTVO ZA
PROIZVODNJU,
TRANSPORT, TRGOVINU |
52 10190993 OTKUP EXPORT (nsaio;ﬁafa) 60,838.79600 | 66,174.97420
IMPORT JUGPROM DOO, ¥
BEOGRAD
PALILULA
PREDUZECE ZA
PROIZVODNJU,UNUTRASN)
U I SPOLINU
53 10101882 TRGOVINU | USLUZNE (qsi‘;rp;“a) 59,767.20331 | 45,270.48000
DELATNOSTI ykapuu
OPTOS DOO BEOGRAD,
TRGOVACKA 30B
PRIVREDNO DRUSTVO ZA
INZENJERING,
Lo733657 | TRGOVINU, PROIZVODNJU | Beorpaa
54 5 USLUGE (Hosw 59,633.49227 | 45,270.48000
IBN MONTAZA DOO beorpaa)
BEOGRAD (NOVI
BEOGRAD)
DRUSTVO ZA KONSALTING |
POSLOVE
55 10006643 MENADZMENTA Cﬂf:ig;eH 58,818.79480 | 45,270.48000
POSREDNIK DOO, STARI
SLANKAMEN
DRUSTVO ZA PROIZVODNJU
10019979 | TRGOVINU 193,192.1399
56 ) VUMO DOO BEOGRAD YrpuHoBLHM 58,463.18031 4
UGRINOVCI
Loaoseng | HOTELSKO TURISTIEKO
57 o DRUSTVO VUJIE [uumbape | 58,374.02554 | 98,628.00228
DIVCIBARE DOO, DIVCIBARE
AGENCIJA ZA PRIVREMENO
11150859 |  ZAPOSLIAVANIE ALPHA Beorpag
58 . oA HRS DO Bpaian) 56,803.35249 | 59,529.60424
BEOGRAD-VRACAR
Lo7a2777 | DRUSTVO ZATRGOVINU| Beorpas
59 : USLUGE (CaBcKm 54,917.28063 | 78,952.85536
PINBET DOO BEOGRAD BeHaL)
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dpywmea
10498468 | SCHWEISSTECHNIK DOO Beorpag,
60 4 BEOGRAD (Bowosa) 54,715.29651 | 45,270.48000
PREDUZECE ZA SPOLINU |
10157603 UNUTRASNJU .
61 0 TRGOVINU TRADE EXPRESS | Kparyjesal, 52,894.62734 | 79,513.22221
DOO
KRAGUJEVAC
Huw
10768668 N
62 3 Kopex Min d.o.o. Ni$ (LipBeHn 49,613.08576 | 56,388.97823
KpcT)
10170693 OPSTA ZEMLIORADNICKA
63 . ZADRUGA BIGS Hosw Cag, 49,123.28956 | 45,283.00853
NOVI SAD
10152910 PREDUZECE .
64 s POLIOPRIVREDNO DOBRO Fynpuja 48,183.17151 | 48,613.59770
DOBRICEVO DOO CUPRIJA
TRGOVINSKO PRIVREDNO
65 10190502 DRUSTVO Basbeso 46,699.74985 | 57,226.86452
KuuC DOO, VALEVO
MONTAZNO PROJEKTNO
PROIZVODNO
PREDUZECE
66 1001209; BEOGRADMONTAZA (Biffrﬁf ) | 46513.07670 | 51,224.51275
AKCIONARSKO DRUSTVO Aosall
BEOGRAD -
VOZDOVAC
CARGO TECHNOLOGIES Beorpag,
67 10888482 DOO BEOGRAD (CaBcku 46,296.57631 115,385 ‘6001
SAVSKI VENAC BeHaL)
DRUSTVO ZA PRUZANIJE
USLUGA NA
ZASTITI | ODRZIVOM
68 10637902 KORISCENJU Yayak 46,207.01290 | 45,270.48000
RIBLUEG FONDA S.P.D.A
ECOLOGIC DOO
CACAK
BEST SEED PRODUCER DOO
10615877 _ PRIVREDNO
69 7 DRUSTVO ZA PROIZVODNJU dekeTuh 45,488.74810 | 85,240.70245
TRGOVINU |

USLUGE FEKETIC
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dpywmea
PREDUZECE ZA
PROIZVODNJU |
PUNJENJE MINERALNIH
10000046 VODA | Beorpag,
; 12 )
70 7 | GAZIRANIH PICA AQUATUS | (Boaosal) 43,584.12799 | 67,498.97340
AKCIONARSKO DRUSTVO,
BEOGRAD
(GRAD)
DRUSTVO SA
OGRANICENOM
ODGOVORNOSCU zA
71 10408222 PROIZVODNIU, Jby6uh 43,436.53422 | 80,671.00707
TRGOVINU I USLUGE
EVROPACBA
LUBIC
GRADEVINSKO PREDUZECE
NOVI
10229742 KOLEKTIV DRUSTVO SA Beorpag,
72 1 OGRANICENOM (Hoswu 42,807.41422 | 77,684.51115
ODGOVORNOSCU, Beorpag)
BEOGRAD (NOVI
BEOGRAD)
beorpag
73 105281931; EKOKARIKA DOO BEOGRAD (CaBckm 41,575.33036 | 45,270.48000
BeHau)
S.A.B. ESTETIK - VOJVODE
74 1064587; STEPE 105 : Cfaeov:?ag ) | 41,565.50466 | 45,270.48000
DOO BEOGRAD-STARI GRAD pripan
LEx ConFidare drustvo sa
75 1001532? ograni¢enom Hosu Capg, 41,150.18381 | 45,801.26056
odgovornos$éu Novi Sad
ITALIANA COSTRUZIONI
76 10770452 S.P.A - OGRANAK ( CTBaeoﬁag )| 4078584549 147’367'8732
Beograd pnipan
KONCERN FARMAKOM M.B.
SABAC -
77 10127393 RUDNIK OLOVA | CINKA PaLKa 40,510.84185 | 74,155.48232
SUVA RUDA DOO
RASKA
PREDUZECE ZA
PROIZVODNJU
78 1018759‘11 TRGOVINU I USLUGE TemepuH 39,729.45563 | 84,424.92804
MILDOK DOO
TEMERIN
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dpywmea

BOJMO SUPER SISTEM
DRUSTVO SA
79 10804463 OGRANICENOM Hoeu Cag 38,813.94703 | 84,055.95191
ODGOVORNOSCU NOVI
SAD
PREDUZECE ZA TRGOVINU
NA VELIKO |
80 1016025: MALO ALCA TRGOVINA ?:;;pi‘)‘ 38,046.68513 | 45,270.48000
DOO, BEOGRAD y
ZEMUN
METROPARKING CENTAR
DRUSTVO SA
81 1050760; OGRANICENOM (Bif:rz:g ) | 3697040358 | 67,818.47548
ODGOVORNOSCU Aosall
BEOGRAD (VOZDOVAC)
EURO GRADNJA INVEST
gy | 10756660 d.0.0. Beograd beorpas 36,611.15455 | 71,038.24317
3 } (Manunyna)
Palilula
g3 | 10843119 Boljibiznis.com DOO Kparyjesay, | 35,397.50954 | 45,270.48000
5 Kragujevac
gq | 10000752 "LUX TAXI" D.0.O. beorpas 34,920.70829 | 45,270.48000
8 (Crapu lpag)
FEROMONT INZENJERING
DOO
SPECIJALIZOVANO DOO ZA
INZENJERING,
IZGRADNJU, MONTAZU,
ODRZAVANLJE,
REMONT | REVITALIZACIU
10037613 ENERGETSKIH Feorpaa
85 0| 1INDUSTRUSKIH OBIEKATA | (Bowagosay) | —v703:90834 ) 51,345.42356
SA
SOPSTVENIM
PROJEKTOVANJEM,
PROIZVODNJOM OPREMIE,
TRANSPORTOM U ZEMUI |
INOSTRANSTVU BEOGRAD
(VOZDOVAC)
ENERGOINVEST-
86 1042105? INTERENERGO DOO ( CTBaeoﬁag )| 3360139859 | 45,968.66064
BEOGRAD (STARI GRAD) pnipaa
10016534 | GALEB FSU AD BEOGRAD Beorpag
87 33,465.01548 | 72,410.27688
3 (ZEMUN) (3emyH) ! !
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dpywmea
PREDUZECE ZA PROMET
ROBA | USLUGA
88 1035603: VALUT INVEST DOO Bi:rpaai | | 3256378906 | 45,270.48000
BEOGRAD Aap
(ZVEZDARA)
11204992 NENO PLUS NT DOO beorpag
89 o BEOGRAD-NOVI (Hosw 32,542.55934 | 46,387.79682
BEOGRAD beorpaa)
AKCIONARSKO DRUSTVO
go | 10078094 FABRIKA KOZA Pyma 31,493.87918 | 71,989.32306
9
RUMA
DRUSTVO SA
OGRANICENOM
10610014 ODGOVORNOSCU ZA
91 ) PROIZVODNJU, Kpenomux | 30,601.62315 | 45,270.48000
TRGOVINU | USLUGE SAPA
DEX
COMPANY DOO KREPOLJIN
DRUSTVO ZA INVESTICIONU
10565171 GRADNJU RL beorpag
92 g | PROPERTY DOO BEOGRAD (Hosw 29,814.68726 | 45,270.48000
(Novi Beorpaa)
BEOGRAD)
93 10703593 NIK PRO DOO FUTOG ®yTor 29329.96732 | 77,572.85792
GRADEVINSKO PREDUZECE
ZA
NISKOGRADNJU |
94 1000000(15 VISOKOGRADNJU 7. (nZio;ﬁafa) 29,219.34801 | 68,411.80833
JULI AKCIONARSKO ¥
DRUSTVO BEOGRAD
(PALILULA)
PRIVREDNO DRUSTVO
g5 | 107015 9? SMART CICA Hoeu Cag 28,052.40000 | 60,951.20556
GROUP DOO NOVI SAD
10000319 | GALEB GTE AD, BEOGRAD Beorpaa
96 7 ZEMUN] P 27,757.10682 | 69,173.96649
PRIVREDNO DRUSTVO ZA
MARKETING |
10733509 PRODUKCIJU PRVA beorpag,
97 - REKREATIVNA (Hosw 27,224.92163 | 71,670.57716
PRODUKCIA DOO BEOGRAD |  Beorpan)
(NOVI
BEOGRAD)
og | 10482226 vyt nave oo.0. beorpaa 26,843.67362 | 45,816.04040
0 (Pakosuua)
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DRUSTVO ZA GRADEVINSKE

dpywmea

USLUZNE |
99 10744643 OSTALE DELATNOSTIM &D |  Fynpuja 26.721.92975 | 1284 1‘796(5)
GRADNJA
DOO CUPRIA
HOTELSKO TURISTICKO
100 1000760§ AKCIONARSKO Ba/beso 26,613.60753 | 27112335 i
DRUSTVO SLOGA, VALIEVO
PRIVREDNO DRUSTVO REAL
101 1071823(2) DEX DOO ?:;:\pi‘)‘ 26,201.18542 | 45,270.48000
BEOGRAD (ZEMUN) 4
AKCIONARSKO DRUSTVO ZA
PROIZVODNJU HLEBA |
PECIVA, PROMET
10018793 PREHRAMBENIH |
102 . NEPREHRAMBENIH Mupot 26,149.55264 | 98,659.76328
PROIZVODA NA VELIKO |
MALO BLAGOJE
KOSTIC-CRNI MARKO PIROT
103 | 10132751 | \rikic limited DOO BEOGRAD |  PEOTP3A 26,135.37200 | 51,992.66711
6 (Yykapuua)
0077682 ZEMLIORADNICKA |
104 ’ ZADRUGA ULJARICA 3ajevap 26,132.27114 | 94,434.45372
ZAJECAR
BRANKODEX PREDUZECE ZA
10020357 | PROIZVODNJU, TRGOVINU | |  Beorpaa
105 . UsLuGE e 25973.11426 | 62,562.87163
DOO, BEOGRAD (ZEMUN)
PREDUZECE ZA
KONSALTING |
106 1042178; MENADZMENT POSLOVE (Psaic(’);p”a”a) 25915.87786 | 45,445.43927
STARS.CO.YU 4
DOO BEOGRAD (RAKOVICA)
\1165784 | KHASB FOOD PRODUCTION
107 : & SERVICES CypunH 25531.07024 | 46,553.28171
d.o.o. Surdin
PRIVREDNO DRUSTVO
10665045 SOKACE BG DOO Beorpag
108 9 | BEOGRAD, BEOGRAD (STARI | (Crapu pag) | 2>430->2361 | 61,182.16637
GRAD)
PRIVREDNO DRUSTVO
10665045 SOKACE BG DOO Feorpaa
109 9 | BEOGRAD, BEOGRAD (STARI | (Crapu pag) | 2>430->2361 ) 61,182.16637

GRAD)
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dpywmea
PREDUZECE ZA
PROIZVODNJU PRERADU
10187939 | UNUTRASNJU | SPOLNU Beorpag,
110 0 TRGOVINU MIM (Nannnyna) 25,260.58539 | 50,520.53979
COMMERCE DOO BEOGRAD
(PALILULA)
LYKOS DRUSTVO S
OGRANICENOM
10044841 ODGOVORNOSCU zA
111 2| PROIZVODNJU,TRGOVINU | Hosu Cag, 24,962.65078 | 45,272.75791
USLUGE,
NOVI SAD
Drustvo za proizvodnju i
112 10865012 trgovinu Bop 24,932.89603 | 51,412.89285
Admetal DOO Bor
10982326 SUBOTICANKA DOO 142,811.5805
113 3 SUBOTICA Cyb6oTtumua 24,878.62415 3
114 1087692; EKOFRUKT LTD DOO KALNA KanHa 24,820.93691 | 45,671.48959
PRIVREDNO DRUSTVO G2
10816189 RESPECT beorpag, |
115 5| SECURITY DOO BEOGRAD- | (Boskaosal) 24,646.85030 H#VALUE!
VOZDOVAC
MESOVITO PREDUZECE
116 10147033 NESA DOO, CunajHaly, 24,635.10845 | 75,039.23070
SVILAINAC
GRADEVINSKO DRUSTVO
10172724 IMPERIAL beorpag,
117 3| GRADNJA DOO, BEOGRAD | (Bowaosall) 24,490.81545 | 75,070.15095
(VOZDOVAC)
118 10111192 ISHRANA D.0.0. CACAK Yayak 24,207.84399 | 74,846.52363
10412589 | ALEKSANDRO AMBIENT Beorpag,
119 6 DOO, BEOGRAD (Bowaosall 23,998.21820 | 45,270.48000
DRUSTVO SA
10836349 OGRANICENOM
120 1 ODGOVORNOSCU LEGO Neckosa, 23,482.25091 | 45,270.48000
GRADNJA
LESKOVAC
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dpywmea
beorpag
10746265 DOO NOVA TRENDY
121 0 GRADNJA BEOGRAD (Hosm 23,390.33333 | 45,270.48000
beorpaga)
127 | 10604287 "BENAK KING" D.O.O. Crapa 23,250.94058 | 45,270.48000
6 Ma3oBa
PREDUZECE ZA
PROIZVODNJU
1p3 | 10000542 | PADOBRANA | KONFEKCIE Beorpag 23.024.81255 | 62,739.80812
2 KLUZ (3Besnapa)
PADOBRANI AD BEOGRAD
(ZVEZDARA)
PREDUZECE ZA
10113990 | PROIZVODNJU, USLUGE | Beorpag
12 22,768.36521 )
4 9| PROMET PANIKOP DOO (Bpauap) ,768.365 45,437.90668
BEOGRAD
DRUSTVO SA
OGRANICENOM
ODGOVORNOSCU zA
PROIZVODNJU,
125 10408403 UNUTRASNJU | SPOLINU (Bif:rzzg ) | 2252625523 | 57,732.75568
TRGOVINU | Aosall
PROMET NA VELIKO | MALO
CHEMO
BEOGRAD (VOZDOVAC)
PROGRES DOO EXPORT-
126 1007224§ IMPORT BACKI neBTaqu:a 22,520.93558 100’699'0922
PETROVAC poBau
MNpuBpeaHO ApyLITBO 33
10303092 YroCTUTE/bCTBO beorpag
127 22,490.91104 | 48,750.16775
0 THE TWO DEER goo (Ctapwu 'pan) ! !
beorpapg,
PREDUZECE ZA
10106412 PROIZVODNIU, SERVIS,
128 p PROMET | TRANSPORT WBarbmua 22,088.52186 | 58,082.16480
RISTIC DOO
IVANJICA
PRIVREDNO DRUSTVO ZA
PROIZVODNJU,
129 | 10125391 TRGOVINU | USLUGE beorpaz 22,030.06338 | 47,965.46910
0 (Boxposau)

DRVOPLAST D.O.O.
BEOGRAD
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Privredno drustvo sa
ograni¢enom

dpywmea

130 | 10888512 ioovornogéu CAPPELLO beorpaa 21,701.16686 | 45,283.00853
8 (BoxkpoBsau)
d.o.o. Beograd
Vozdovac
PROIZVODNO TRGOVINSKO
USLUZNO
137 | 10585775 | UGOSTITELISKO PREDUZECE | (. .0 21,517.24610 | 57,571.79193
3 VIDEX
GROUP DISTRIBUCIJA DOO
SENAJA
PREDUZECE ZA
L0395 | UNUTRASNIU I SPOLINU Beorpas
132 5| TRGOVINU CATENA NET (Hosw 21,460.57046 | 65,034.85325
DOO BEOGRAD Beorpaa)
(NOVI BEOGRAD)
DRUSTVO ZA
0658863 EKSPLOATACUU |
133 2| FLASIRANJE vODE vuiC NetHuua 21,413.65850 | 79,112.58505
VODA DOO
PETNICA
METROPARKING SEVER
134 10477723 DOO BEOGRAD (Bzf:rz:g ) | 21163.38154 | 45,587.06652
VOZDOVAC AoBal,
135 10499208 Revonic Energy doo beorpag 21150.50421 | 54,635.77520
8 Beograd (Crapu lpag)
136 | 11051428 | oy OTRANS DOO BEOGRAD | |, POTP3A 20,775.14252 | 49,037.01080
9 (Crapu lpag)
COMPANY SU AZOTARA
DOO ZA
137 1067447: PROIZVODNJU AZOTNIHI | Cy6otuua 20,685.19149 | 68,015.66254
KOMPLEKSNIH
PUBRIVA SUBOTICA
PREDUZECE ZA
PROIZVODNJU,
138 1002096i IZVODENJE RADOVA, Bopua 20,400.90932 | 47,134.95261
TRGOVINU |

USLUGE BAMI DOO BORCA

Mpunoe 2. Mpedukyuja nopeckoe 0yaa 3a 2022. 200uHy Kopuwherem 080CMpYyKe AUHeapHe

npuspedHuUx Apywimasa ca aAucme ropeckux OymcHuKka uz 2021. 2o0uHe

pezpecuje

dobujeHe U3 NOGAMAKa U3 (PUHAHCUJCKUX u3gewmaja
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dpywmea
ITpuior 3
CIIUCAK HAJBERUX AY/KHUKA - IPABHA JIMIIA HA JAH 31.07.2022. TOJAMHE
npeguKanuja
ayray 2023.
IHOPECKHA kopucrehn
Ayru JBOCTPYKY
P.b. b HA3HB MECTO HILJADAMA | perpecujy u3
DINARA 2021. ca
NMpoMeH/bUBaMa
47 u 48
DRUSTVO ZA PROIZVODNJU
| TRGOVINU beorpag,
1| 101098316 | PRODEXIM DOO BEOGRAD (Hosmn 851,441.66156 45,270.48000
(NovI beorpaa)
BEOGRAD)
KOMPANIJA RATKO
MITROVIC
AKCIONARSKO DRUSTVO ZA Beorpag
2 | 100002670 INZENJERING | INVESTICUE U | (Bosaosav) 388,512.39443 45,270.48000
GRADEVINARSTVU
BEOGRAD-VOZDOVAC
AKCIONARSKO DRUSTVO ZA
PROIZVODNJU ODECE
3 | 100454601 NOVITET NOVI Hoeu Capg, 269,248.79813 45,270.48000
SAD
4 | 106744647 METAL CONEAEET DOO NoVI Hoeu Capg, 259,393.92040 45,270.48000
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POSLOVNI CENTAR REBRACA

dpywmea

5 | 105690889 DOO Combop | 254,542.04447 |  45,270.48000
SOMBOR
INDUSTRIJA VODE AQUA ceoron
6 | 105125424 COM DOO (oo MF;F;; ) | 2465677.27889 | 45,270.48000
BEOGRAD-STARI GRAD prthaa
PROGRES KOMPANIJA ZA
SPOLINOTRGOVINSKI |
UNUTRASNII Beorpag,
100002 235,862.18981 270.
7100002604 | oo i EINANSUSKO | (Crapw Ty | 238621898 45,270.48000
POSREDOVANJE
AD BEOGRAD (STARI GRAD)
PREDUZECE ZA TRGOVINU
8 | 102175341 SI-MARKET Bpae | 223,793.15365 |  45,270.48000
DOO VRANJE
TDE SERVICES SRB DOO
9 | 107104973 OVl SAD Hosw Cag | 212,630.74415 |  45,270.48000
FRENKY MOTORS DOO, ceoron
10 | 107290986 BEOGRAD oo pM”a) 207,945.80401 |  45,270.48000
(CUKARICA) yrapuu
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AKCIONARSKO DRUSTVO

dpywmea

11 | 101295126 | TERMOTEHNICKIH UREDAJA Yauak 207,355.14456 45,270.48000
CER CACAK
AKCIONARSKO DRUSTVO
12 | 101614596 PUTEVI UZICE Yuue 200,724.70443 45,270.48000
PRIVREDNO DRUSTVO
SISTEM-FPS beorpag,
13 | 107542764 OBEZBEDENJE DOO (BoxzoBaL) 163,300.72699 45,270.48000
BEOGRAD
Privredno drustvo za
trgovinu na veliko
14 | 109031337 KOS-OIL STANDARD DOO Hosu Masap | 156,495.23510 45,270.48000
Novi Pazar
DRUSTVO SA
OGRANICENOM Beorpag,
15 | 100041842 ODGOVORNOZCEU ZIILI (3emyH) 140,777.57594 45,270.48000
BEOGRAD
DRUSTVO ZA PROIZVODNJU,
TRGOVINU |
16 | 100015146 USLUGE ALUDVERI DOO, Hosa Ma3oBa | 136,153.20779 45,270.48000
NOVA PAZOVA
NTC RENT DOO BEOGRAD beorpap,
17 | 106913093 (NOvI (Hoswu 127,134.65996 45,270.48000
BEOGRAD) Beorpaa)
NETAKNUTA PRIRODA-DAR
PLUS DOO ZA
18 | 108963979 | PROIZVODNJU TRGOVINU | Hosu Capg, 106,019.47957 45,270.48000
USLUGE
NOVI SAD
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19 | 101490050

DRUSTVO ZA PROIZVODNJU
| GRADNJU

VUJIC GRADNJA DOO,
VAUEVO

BasbeBo

92,713.20402

dpywmea

45,270.48000

20 | 101256349

DRUSTVO SA
OGRANICENOM
ODGOVORNOSCU M.I.P.,
KRALIEVO

Kpameso

88,270.38375

45,270.48000

21 | 100969988

PRIVREDNO DRUSTVO ZA
SPOLINU |
UNUTRASNJU TRGOVINU
VELE-PROMET
DOO, SMEDEREVO

Cmepnepeso

85,394.06952

45,270.48000

22 | 108958571

Aqualia Infraestructuras
d.o.o. Beograd
Vralar

beorpag,
(BoxkpgoBsal)

82,926.60181

45,270.48000

23 | 106858507

META BALKAN DOO
BEOGRAD (STARI
GRAD)

beorpag,
(Crapu lpag)

82,192.90046

45,270.48000

24 | 104217586

PRORET DOO BEOGRAD

beorpag,
(PALILULA) (Manunyna) 76,240.32372 45,270.48000
PRORET DOO BEOGRAD Beorpag,
25 | 10421 240.32372 270.
5 | 104217586 (PALILULA) (Manunyna) 76,240.3237 45,270.48000
INTERDIL-INVEST
PREDUZECE ZA
INZENJERING | RAZVO! Beorpag,
26 | 103549777 PROJEKATA O (CaBcku 75,597.46723 45,270.48000
NEKRETNINAMA DOO BeHalt)
BEOGRAD (SAVSKI
VENAC)
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dpywmea

DRUSTVO ZA FIZICKO

TEHNICKO |
PROTIVPOZARNO CMenebescKa
27 | 106634506 OBEZBEDENJE GOSA ﬂfn:HKa 73,893.14669 45,270.48000
BEZBEDNOST DOO,
SMEDEREVSKA
PALANKA
PROIZVODNO, PROMETNO |
USLUZNO
28 | 101796725 PREDUZECE PRIMA-COOP PaLiKa 72,779.46579 45,270.48000
DOO, RASKA
INVEST-IMPORT AD ZA
1IZvOZ, UVOZ | Eeoroa
29 | 100001652 INVESTICIONE RADOVE, (Cra M‘;g ) 70,793.51870 45,270.48000
BEOGRAD (STAR puipaa
GRAD)
POSLOVNI SISTEM BONIDA
DOO ZA
30 | 101402034 | PROIZVODNJU, PROMET| | Bnagumupum | 69,420.19205 45,270.48000
USLUGE
VLADIMIRCI
OPPOSITE FASHION d.o.0. Eeoroa
31 | 108739216 Beograd PaA 68,798.55266 45,270.48000
(3emyn)
Zemun
CINNAMON PRODUCTION beorpag,
32 | 104769623 DOO (CaBcku 68,738.54867 45,270.48000
BEOGRAD (SAVSKI VENAC) BeHal)
33 | 106895185 PIK PESTER MLEKARA DOO Cjenuua 68,681.45085 45,270.48000

SJENICA
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dpywmea
AKCIONARSKO DRUSTVO ZA
PRERADU .
34 | 101335782 SITARICA JITOPROMET, 3ajevap 68,308.13926 45,270.48000
ZAJECAR
NOLIT, AKCIONARSKO Eeorpa
35 | 100054285 DRUSTVO, BEMF’HF)‘ 67,719.58331 45,270.48000
BEOGRAD-ZEMUN y
PREDUZECE ZA
ISTRAZIVANJE, RAZVO! |
PROIZVODNJU Eeorpa
36 | 100025545 TELEKOMUNIKACIONE (38e3 pa F; ) 66,063.84181 45,270.48000
OPREME INIT DOO Aap
BEOGRAD, BULEVAR
KRALIA ALEKSANDRA 403
DRUSTVO SA
OGRANICENOM
ODGOVORNOSCU ZA
PROJEKTOVANUJE,
< Beorpap,
37 | 100279555 INZENJERING, (Bpauap) 64,700.99529 45,270.48000
GRADEVINARSTVO | patap
TRGOVINU TERRA
ENGINEERING,
BEOGRAD (VRACAR)
ISS PROJECT TEAM DOO Ecora
38 | 108058010 BEOGRAD (Bow EBS ) 63,911.83170 45,270.48000
VOZDOVAC AoBaL
IMPERIAL INVEST DOO Beorpag,
39 | 112627764 BEOGRAD (Bowaosal) 63,734.95264 45,270.48000
GAM CONSULTING & Ecorpa
40 | 107663633 SERVICE DOO (Uyka pM Aa) 63,128.51941 45,270.48000
BEOGRAD-CUKARICA ykapuu
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dpywmea

41 | 109227065

sa

Beograd
VozZdovac

MPSS CONSULTING drustvo

ogranicenom odgovornoscu

beorpag,
(Boxkposal)

62,447.42443 45,270.48000

42 | 100785196

AKCIONARSKO DRUSTVO
ARILE

FABRIKA SITA | LEZAJA FASIL

Apwumbe

61,112.27758

45,270.48000

43 | 106894906

DRUSTVO SA
OGRANICENOM
ODGOVORNOSCU zA
PROIZVODNJU,
PROMET | USLUGE ALFA
TECHNICS
SVILAINAC

CsunajHay,

61,016.16034

45,270.48000

44 | 101909967

PRIVREDNO DRUSTVO ZA
PROIZVODNJU,
TRANSPORT, TRGOVINU |
OTKUP EXPORT
IMPORT JUGPROM DOO,
BEOGRAD
PALILULA

beorpap,
(Manunyna)

60,838.79600

45,270.48000

45 | 101018866

PREDUZECE ZA
PROIZVODNJU,UNUTRASNJU
| SPOLNU
TRGOVINU | USLUZNE
DELATNOSTI
OPTOS DOO BEOGRAD,
TRGOVACKA 30B

beorpag,
(Yykapuua)

59,767.20331

45,270.48000

46 | 107336879

PRIVREDNO DRUSTVO ZA
INZENJERING,
TRGOVINU, PROIZVODNJU |
USLUGE
IBN MONTAZA DOO
BEOGRAD (NOVI
BEOGRAD)

beorpap,
(Hosm
beorpaa)

59,633.49227

45,270.48000
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AKCIONARSKO DRUSTVO ZA
PROIZVODNJU BOJA |

dpywmea

Huw
LAKOVA,
47 | 100618045 TRGOVINU | INFENJERING (LLKpBCeT.;m 59,513.33210 45,270.48000
POMORAVLIE P
AD NIS
DRUSTVO ZA KONSALTING |
POSLOVE Crapu
48 | 100066490 | MENADZMENTA POSREDNIK P 58,818.79480 45,270.48000
CnaHkameH
DOO, STARI
SLANKAMEN
HOTELSKO TURISTICKO
49 | 104956080 DRUSTVO VUJIC [Junsunbape 58,374.02554 45,270.48000
DIVCIBARE DOO, DIVCIBARE
DRUSTVO ZA TRGOVINU | Beorpag,
50 | 107427775 USLUGE (CaBcku 54,917.28063 45,270.48000
PINBET DOO BEOGRAD BeHal)
SCHWEISSTECHNIK DOO Beorpag,
51 | 104984684 BEOGRAD (Boaosat) 54,715.29651 45,270.48000
Huw
52 | 107686688 Kopex Min d.o.o. Ni$ (LpseHu 49,613.08576 45,270.48000
Kpcr)
OPSTA ZEMLJORADNICKA
53 | 101706934 ZADRUGA BIGS Hosu Cag, 49,123.28956 45,270.48000
NOVI SAD
PREDUZECE
54 | 101529105 | POLIOPRIVREDNO DOBRO hynpuja 48,183.17151 45,270.48000

DOBRICEVO DOO CUPRIJA

119




55

Egexkmu nopeckux u dpy2ux Kpamkopo4HuUx 06ase3a Ha cmeapHu hopecku dye npuspedHoz
dpywmea

101905002

TRGOVINSKO PRIVREDNO
DRUSTVO
KUuC DOO, VAUEVO

Basmeso

46,699.74985

45,270.48000

56

100120979

MONTAZNO PROJEKTNO
PROIZVODNO
PREDUZECE
BEOGRADMONTAZA
AKCIONARSKO DRUSTVO
BEOGRAD -
VOZDOVAC

beorpap,
(BoxkpgoBsal)

46,513.07670

45,270.48000

57

106379038

DRUSTVO ZA PRUZANIJE
USLUGA NA
ZASTITI | ODRZIVOM
KORISCENJU
RIBLJEG FONDA S.P.D.A
ECOLOGIC DOO
CACAK

Yauak

46,207.01290

45,270.48000

58

106158777

BEST SEED PRODUCER DOO
PRIVREDNO
DRUSTVO ZA PROIZVODNJU
TRGOVINU |
USLUGE FEKETIC

deketnh

45,488.74810

45,270.48000

59

100000467

PREDUZECE ZA
PROIZVODNJU |
PUNJENJE MINERALNIH
VODA |
GAZIRANIH PICA AQUATUS
AKCIONARSKO DRUSTVO,
BEOGRAD
(GRAD)

beorpap,
(Boxkposal)

43,584.12799

45,270.48000

60

102297421

GRADEVINSKO PREDUZECE
NOVI
KOLEKTIV DRUSTVO SA
OGRANICENOM
ODGOVORNOSCU,
BEOGRAD (NOVI
BEOGRAD)

beorpag,
(Hosm
beorpaa)

42,807.41422

45,270.48000

61

105281931

EKOKARIKA DOO BEOGRAD

beorpap,
(CaBcku
BeHau)

41,575.33036

45,270.48000
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106458776

S.A.B. ESTETIK - VOJVODE
STEPE 105
DOO BEOGRAD-STARI GRAD

beorpag,
(Crapu lpag)

41,565.50466

dpywmea

45,270.48000

63

100153251

LEx ConFidare drustvo sa
ograni¢enom
odgovornoséu Novi Sad

Hosu Cag

41,150.18381

45,270.48000

64

107704552

ITALIANA COSTRUZIONI
S.P.A - OGRANAK
Beograd

beorpap,
(Crapu lpag)

40,785.84549

45,270.48000

65

101273957

KONCERN FARMAKOM M.B.
SABAC -
RUDNIK OLOVA | CINKA
SUVA RUDA DOO
RASKA

Pawka

40,510.84185

45,270.48000

66

101875941

PREDUZECE ZA
PROIZVODNIU
TRGOVINU | USLUGE
MILDOK DOO
TEMERIN

TemepuH

39,729.45563

45,270.48000

67

100007528

"LUX TAXI" D.O.O.

beorpag,
(Crapu lpag)

34,920.70829

45,270.48000
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100376130

FEROMONT INZENJERING
DOO
SPECIJALIZOVANO DOO ZA
INZENJERING,
IZGRADNJU, MONTAZU,
ODRZAVANLJE,
REMONT | REVITALIZACIJU
ENERGETSKIH
| INDUSTRIJSKIH OBJEKATA
SA
SOPSTVENIM
PROJEKTOVANJEM,
PROIZVODNJOM OPREME,
TRANSPORTOM U ZEMUI |
INOSTRANSTVU BEOGRAD
(VOZDOVAC)

beorpap,
(Boxkposal)

34,763.90834

dpywmea

45,270.48000

69

104210561

ENERGOINVEST-
INTERENERGO DOO
BEOGRAD (STARI GRAD)

beorpap,
(Crapu lpag)

33,601.39859

45,270.48000

70

100165343

GALEB FSU AD BEOGRAD
(ZEMUN)

beorpap,
(3emyn)

33,465.01548

45,270.48000

71

103560348

PREDUZECE ZA PROMET
ROBA | USLUGA
VALUT INVEST DOO
BEOGRAD
(ZVEZDARA)

beorpap,
(3Be3papa)

32,563.78906

45,270.48000

72

106100147

DRUSTVO SA
OGRANICENOM
ODGOVORNOSCU zA
PROIZVODNJU,
TRGOVINU | USLUGE SAPA
DEX
COMPANY DOO KREPOUIN

KpenosbumH

30,601.62315

45,270.48000
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100720892

DRUSTVO SA
OGRANICENOM
ODGOVORNOSCU
TEHNOMAG-TERM ZA
USLUGE PROIZVODNJU
TRGOVINU |
SPOLINU TRGOVINU NOVI
SAD

Hosun Cag

29,863.87105

dpywmea

45,270.48000

74

105651718

DRUSTVO ZA INVESTICIONU
GRADNJU RL
PROPERTY DOO BEOGRAD
(NOVI
BEOGRAD)

beorpag,
(Hosmn
Beorpaa)

29,814.68726

45,270.48000

75

100000016

GRADEVINSKO PREDUZECE
ZA
NISKOGRADNJU |
VISOKOGRADNJU 7.
JULI AKCIONARSKO
DRUSTVO BEOGRAD
(PALILULA)

beorpap,
(Manunyna)

29,219.34801

45,270.48000

76

107015981

PRIVREDNO DRUSTVO
SMART CICA
GROUP DOO NOVI SAD

Hosu Capg

28,052.40000

45,270.48000

77

100003197

GALEB GTE AD, BEOGRAD
(ZEMUN)

beorpap,
(3emyH)

27,757.10682

45,270.48000

78

104822260

beorpag,

MNAHUT nayc" A.0.0. (PakoBuLa)

26,843.67362

45,270.48000

79

107446435

DRUSTVO ZA GRADEVINSKE
USLUZNE |
OSTALE DELATNOSTI M & D
GRADNJA
DOO CUPRIJA

hynpuja

26,721.92975

45,270.48000

80

100076065

HOTELSKO TURISTICKO
AKCIONARSKO
DRUSTVO SLOGA, VALIEVO

Ba/seBo

26,613.60753

45,270.48000
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dpywmea

81

107182320

DEX DOO
BEOGRAD (ZEMUN)

PRIVREDNO DRUSTVO REAL

beorpag,
(3emyH)

26,201.18542

45,270.48000

82

100187938

PROIZVODNJU HLEBA |
PECIVA, PROMET
PREHRAMBENIH |

NEPREHRAMBENIH
PROIZVODA NA VELIKO |
MALO BLAGOIJE

AKCIONARSKO DRUSTVO ZA

KOSTIC-CRNI MARKO PIROT

Mupot

26,149.55264

45,270.48000

83

100776827

ZEMUORADNICKA
ZADRUGA ULJARICA
ZAJECAR

3ajevyap

26,132.27114

45,270.48000

84

100203571

BRANKODEX PREDUZECE ZA
PROIZVODNJU, TRGOVINU |
USLUGE

DOO, BEOGRAD (ZEMUN)

beorpag,
(3emyH)

25,973.11426

45,270.48000

85

104217828

PREDUZECE ZA KONSALTING
|
MENADZMENT POSLOVE
STARS.CO.YU

DOO BEOGRAD (RAKOVICA)

beorpag,
(Pakosuua)

25,915.87786

45,270.48000

86 | 106650459

PRIVREDNO DRUSTVO
SOKACE BG DOO
BEOGRAD, BEOGRAD (STARI
GRAD)

beorpap,
(Ctapu lpag)

25,430.52361

45,270.48000

87 | 106650459

PRIVREDNO DRUSTVO
SOKACE BG DOO
BEOGRAD, BEOGRAD (STARI
GRAD)

beorpag,
(Ctapu lpag)

25,430.52361

45,270.48000
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PREDUZECE ZA
PROIZVODNJU PRERADU

dpywmea

UNUTRASNJU | SPOLINU Beorpag,
88 | 101879390 TRGOVINU MIM (Nannnyna) 25,260.58539 45,270.48000
COMMERCE DOO BEOGRAD
(PALILULA)
LYKOS DRUSTVO S
OGRANICENOM
ODGOVORNOSCU zA
89 | 100448412 | oo JUTRGOVINU | Hosw Cag, 24,962.65078 45,270.48000
USLUGE,
NOVI SAD
Drustvo za proizvodnju i
90 | 108650168 trgovinu Bop 24,932.89603 45,270.48000
Admetal DOO Bor
SUBOTICANKA DOO
91 | 109823268 SUBOTICA CyboTuua 24,878.62415 45,270.48000
MESOVITO PREDUZECE
92 | 101470387 NESA DOO, CsunajHaly, 24,635.10845 45,270.48000
SVILAINAC
GRADEVINSKO DRUSTVO
IMPERIAL beorpag,
93 | 101727243 GRADNJA DOO, BEOGRAD | (Bowaosat) 24,490.81545 45,270.48000
(VOZDOVAC)
94 | 101111938 ISHRANA D.0.0. CACAK Yauak 24,207.84399 45,270.48000
ALEKSANDRO AMBIJENT Beorpag,
95 | 104125896 DOO, BEOGRAD (Bowaosal) 23,998.21820 45,270.48000
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dpywmea

DRUSTVO SA
OGRANICENOM
96 | 108363491 ODGOVORNOSCU LEGO
GRADNJA
LESKOVAC

JNeckosay, 23,482.25091 45,270.48000

97 | 106042876 "BENAK KING" D.O.O. HC;;:; 23,250.94058 |  45,270.48000

PREDUZECE ZA
PROIZVODNIU
98 | 100005422 PADOBRANA | KONFEKCIJE Beorpag,

KLUZ (Buesnaps) | 2302481255 | 4527048000
PADOBRANI AD BEOGRAD

(ZVEZDARA)

PREDUZECE ZA
PROIZVODNJU, USLUGE | Beorpag,

1011 22,768.36521 270.
99 | 101139909 PROMET PANIKOP DOO (Bpasap) ,768.365 45,270.48000
BEOGRAD

DRUSTVO SA
OGRANICENOM
ODGOVORNOSCU zA

PROIZVODNJU, beorpaa
100 | 104084048 | UNUTRASNIU | SPOUNU (Boaosat) 22,526.25523 45,270.48000
TRGOVINU |
PROMET NA VELIKO | MALO
CHEMO
BEOGRAD (VOZDOVAC)

PROGRES DOO EXPORT- EauKku
101 | 100722427 IMPORT BACKI

N 22,520.93558 |  45,270.48000
PETROVAC posat,
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102

103030920

MpuBpeaHo ApYyLWTBO 33
YrocTuTe/bCTBO
THE TWO DEER goo
beorpag,

beorpag,

22 911
(Ctapu 'paa) /490.91104

dpywmea

45,270.48000

103

101064124

PREDUZECE ZA
PROIZVODNIJU, SERVIS,
PROMET | TRANSPORT
RISTIC DOO
IVANJICA

MBamuua 22,088.52186

45,270.48000

104 | 101253910

PRIVREDNO DRUSTVO ZA
PROIZVODNJU,
TRGOVINU | USLUGE
DRVOPLAST D.O.O.
BEOGRAD

beorpap,

22,030.06338
(BoxkpgoBsal)

45,270.48000

105

103914559

PREDUZECE ZA
UNUTRASNJU | SPOLINU
TRGOVINU CATENA NET
DOO BEOGRAD
(NOVI BEOGRAD)

beorpag,
(Hosmn
Beorpaa)

21,460.57046

45,270.48000

106

106588634

DRUSTVO ZA
EKSPLOATACIU |
FLASIRANJE VODE VUIIC
VODA DOO
PETNICA

MNeTHMua 21,413.65850

45,270.48000

107

110514289

LOKOTRANS DOO BEOGRAD

beorpag,
(Ctapu lpag)

20,775.14252

45,270.48000

108

106744743

COMPANY SU AZOTARA
DOO ZA
PROIZVODNJU AZOTNIH |
KOMPLEKSNIH
DUBRIVA SUBOTICA

Cybotuua

20,685.19149

45,270.48000
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dpywmea

PREDUZECE ZA
PROIZVODNIU,
IZVODENJE RADOVA,
TRGOVINU |
USLUGE BAMI DOO BORCA

109 | 100209621

bopua

20,400.90932 45,270.48000

Mpunoe 3. Mpedukyuja nopeckoe 0yza 3a 2023. 200uHy Kopuwherem 080CMpPYKe AUHeapHe

pezpecuje

dobujeHe U3 N0AMAKa U3 PUHAHCUJCKUX u3gewmaja
npuspedHuUx Opywimasa ca aAucme riopeckux OymcHuka uz 2021. 2o0uHe
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dpywmea
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Bbuorpaduja

TaTjaHa byHuuh je poheHa 2.10.1989. roguHe y Kapsiosuy, XpBaTcka.
3aBpwnia je OCHOBHY WKoay ,BesbKo Ayrowesunh” y Pymun n crekna

ByKkoBy AMnioMy 3a 04/1M4aH ycrnex. HakoH OCHOBHe LuKo/ie 3aBpLumaa
je rumHasujy ,CresaH My3snh” y Pymun Ha npupogHO-mMaTeMaTUYKOM CMepY, rae je, Takohe, cTekna
BykoBy gunnomy. OcHoBHe cTyauje ynucyje Ha lMpupogHO-maTteMaTUyKoM GaKyaTeTy, Ha cmepy
NpUMereHa MaTeMaTWKa, MOoAy/N MaTeMaTuka ¢uHaHcuja. OcHOBHe CTyauje 3aBpluiaBa ca
npoceyHom oueHom 9,08. [lobUTHWMK je Harpage ,Jocutej Obpasosuh®. MacTep cTyamje ynucyje Ha
uctom baKkynTeTy, Ha CMepy NPMMereHa MaTeMaTHKa — mactep. Ha macTep cTyaunjama je nonoxmna
cBe ucnuTe npeasuheHe NaaHOM M NPOrpaMoM M CTeKNa ycnoBse 3a oabpaHy mactep paga. Y cBojoj
b6uorpaduju nma 1 pagHO UCKYCTBO y 0bnactn baHKapcTaa.
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YHUBEP3UTET Y HOBOM CALY
MPUPOAHO-MATEMATUYKN GAKYTET

K/bYYHA JOKYMEHTALWICKA MUHPOPMALWMIA
PeaHu 6poj:
PBP
NaeHTMdMKaumoHu 6poj:
MBP
Tun fokymeHTauuje: MoHorpadcka AOKyMeHTaumja
A
Tun 3anuca: TeKCTyanHu WTamnaHu matepujan
T3
Bpcta paga: Mactep pag
BP
AyTop: TaTjaHa byHunh
AY
MeHTop: npod. ap Hatawa Cnaxuh
MH

Hacnoes paga: EdekTM nopeckux M ApyrMx KpaTKOPOuHWX obaBe3a Ha CTBApHM MOPECKM Ayr
npuspeaHor ApywTsa

HP
Jesuk nybaukaumje: cpncku (hupunuua)
n

Jesnk nssopa:c/e

M

3emsba nybankoBama: Penybivka Cpbuja
3N

YKe reorpadcko nogpydje: BojsoanHa
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N3paBay: AyTOPCKM penpuHT
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dakynTet, YHuBepsutet y Hosom Cagy, Tpr Jocuteja O6pasosuha 4

MA

dusnukm onuc paga: (3/130/17/7/3/10/3)

(6poj nornasswa/ctpaHa/nut.uutata/Tabena/cnmka/rpaduxa/npunora)
®0

HayuyHa obnacT: MaTemaTuKa

HO

HayuHa gucumnavHa: MpumerseHa cTaTUCTUKA

HA

MpeametHa ogpedHuua / Ks/byuHe peun: NOpeckM ayr, npeguvkuuja, NpUMBPEAHO APYLITBO,
dUHaHCKH]CKM M3BeLTaju, aHann3a GUHaAHCKjCKMX M3BeluTaja, BunaHc cTakba, GunaHc ycnexa, ocrane
KpaTKopo4He obaBe3e, Kopenauuja, perpecuja, 6eksapa enMmuHaumja

no
YAK

YyBa ce: bubnunoteka [lenapTmaHa 3a MATEMATUKY U MHPOPMATMKY [MpUpoaHO-maTeMaTUYKOr
¢dakynTeta YHuBep3uTeTa y Hosom Cagy

vy
BakHa HanomeHa:
BH

M3Bog: Y macTep paay nNpuKasaHo je npegsuharbenopeckor gyra npuvspeaHor apywrsa 3a 2023.
roAvHy, NOBe3aHOCT NOPECKOr Ayra U OCTaNuX KpaTKOpouHMx obasesa u ogpeheHn maTtemaTUuKu
anatM 3a aHa/iM3y KpaTKOpOuHWMX obaBe3a y ogHOCy Ha nopecku ayr. ObjawreH je nojam
dVHaHCHjcKOr M3BelTaja M aHanuse QUHAHCUjCKMX M3BewTaja. [aT je TeopujcKM OocCBPT Ha
KOpenauuoHy W perpecuoHy aHanusy. Y nocebHom peny pafa npumerseHe cy oapeheHe
CTAaTUCTUUKE METOAE Ha CaKyM/beHUM NOJaLMMa y CBPXY aHanu3e yTuuaja KpaTKOpouHUx obaBesa Ha
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CTBapHW nopecku Aayr. Wcnutusara Ccy BplieHa Ha NoJauMmMa CaKyM/beHUMM Ha OCHOBY jaBHO
[LOCTYNHUX NoAaTaka 0 NOPECcKOM Ayry Ha cTpaHuum MNopecke ynpase 1y 3BaHUYHUM GUHAHCKjCKUM
n3BeLTajuma AreHumje 3a npmspeaHe peructpey nepuoay og 2020. no 2022. rogmHe.

n3

Jdatym npuxsatara Teme of ctpaHe HH Beha: 5.2.2024.
an

Jatym oabpaHne:
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YnaHoBM Komucuje:

KO

MpeacepgHuk: ap Cawba Panajuh, peposHu npodecop, [MpupoaHo-maTemaTUUKM daKynTeT,
YHuepsuteT y Hosom Capy, npeacenHunK

MeHTtop: ap Hatawa Cnaxuh, BaHpegHu npodecop, [MpupoaHo-MaTeMaTUUKM aKyATeT,
YHusep3utet y Hosom Casy, meHTOp

YnaH: gp lopaH Papojes, BaHpegHu npodecop, MpupoaHo-maTteMaTuukM dakynTeT, YHUBEP3UTET Y
Hosom Capy, ynaH
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