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Ouena GonuTeTa HUHbHE (PUPMe 32 HHBECTHPAHE.
HNHaTepec npoaasua u Kynuga

Jednnnnmja Gonurera

Bonurer motrde o aTMHCKE peun bonitas, ITO 03Ha4YaBa JOOPOTY, BalbaHOCT,
VHYTpAIby BPEMHOCT, a Y TPrOBUHM — IDIATHY CIOCOOHOCT M CUTYPHOCT HEKOT MOTpa-
kuBamwa. OBy Ofjpe[HUIy HUje TOTPeOHO MOceOHO OOjalllkhaBaTH jep je jacHa U O0yX-
BaTHa. [loflaTHM aclieKT OOHHUTETA ce MOXKE YOUMTH KPO3 OeqhuHuLU]y KpeouiliHe cilo-
cobHocilil KOja HarvIallaBa ia Cy KPEUTHO CIOCOOHU — KPEAUTHO NMOY3/IaH! — OHU KOjU
Cy (pMHAHCHjCKH JOBOJHHO CTAaOMIIHM J1a ONpaBaBajy ofo0paBambe KpeuuTa, IITo ce y
MPAKCH Ha3WBAa MPUXBATIEUB KPEIUTHH PEjTHHT.

BonureT y cylmTruHu cajipsKu [IBE jeqHAKO 3HAYajHE KOMIIOHEHTE U TO: (hOPMAHY U
maitiepujaary. O0e geTepMUHaHTe YrHe (PUPMY, OTHOCHO €HTHTET CUTYPHUM JIy>KHU-
KOM. 3a (hupMy 1 H-eHe TIOCIIOBHE Pe3yJITaTe Cy 3aMHTEePECOBAHN: MHBECTUTOPH, KPEIH-
TOpH, f00aBIbAYH, KYIIIHF, 3aMI0CTICHN, MEHAIIEpH, aKI[OHAPH, p>KaBa U MHOTH PYI'H
KOpHCHUIM (hMHAHCHjCKHX HH(OpMaIyja Koje cy cafpskaHe Y (PUHAHCHjCKAM MCKa3nuMa.
Kon Hac ce y HayuHOj 1 CTPYYHO] IUTEpaTypH IO cafia HarvaIaBao aclekT 3aIlITHTe HH-
Tepeca Kpeguropa (Hajuerithe GaHaka) 3a ogoOpeHe 3ajMoBe. To je u CXBaT/bHBO, C 00-
3WPOM Ha TO, JIa CKOPO HHUje OWIO KIIaCMYHUX OOJIMKA MHBECTHPAa y BUAY KyINOBHHA

1. KpenuTHE pejTHHT WU KPEJUTHHU PAHT je IPUKa3 CBUX KPEAUTHHX JIMHNja KaKaB ce 00jaBlbyje y
KPEUTHUM JlucTaMa 1y u3Bemrajuma Kyhe Dun & Bradstreet u3 CAJl unu HeKHUX APYrux Kpep-
ATHUX Kyha.
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(bupMHE Kao y TPSKUIIHO pa3BUjeHNM 3eMibama. Y HapelHIM rofguHama, 6oHureT he 6u-
TH BaXkaH (paKTOp NPH CBAKOM MOCTYIKY HHBECTHPAaa KaKO KyMIIMa — MHBECTUTOPU-
Ma Tako ¥ MpofiaBIuMa fiate pupme.

Amnanmsa fomahe v ’HOCTpaHe Hay4He 7 CTpy4He JINTepaType U3 00macTi GOHITe-
Ta ¥ MHBECTHpama je yKa3ana Ha nprcycTBo Beher 6poja qomahux mopena 6orurera Ko-
j¥ 11O CBOjUM KapaKkTepHUCTHKaMa He 3a0CTajy 3a HHOCTpaHuM. Mopen 6onureTa [lejuh,
Paoosarosuh, Citianuwuh [1991] ykasyje a je mpuMapHO OOHUTET UHTEpEC 3ajMOJia-
Balla, KPEANTOpa, EKCTEPHOT (PUHAHCHjepa N3paKeH KPo3 GOHUTET HeroBOT ITOTPaKHU-
Bama.” Moyien jacHo npieHTH(YKYje GOHUTET M KPEAUTHY CIIOCOGHOCT Kao MCHTUIHE
(prHaHCHjcke (peHOMeHe. TO je KOH3WCTEHTHO ca TyMadyeHheM MONEpHE padyHOBOJ-
CTBEHE W (pMHAHCHjCKe TeopHje U Ipakce Y 3eM/baMa ca Pa3BHjeHOM TPSKUIIHOM IIpHU-
BPEIOM.

Monen 6onurera Jbyitiuh, Muaojesuh [1991] onpebyje OOHUTET Kao MPOLEHY UH-
XEpEeHTHE U YHYTPaIlhe BPEHOCTH U cafpxKaja (puHaHcHjcKux uHpopmarmja. To je Ha-
YME-EHO Y YXy CaBpeMeHe aMepriKe GaHKapcke Teopuje U npakce.”’ HaBenenn koH-
nent ce okycupa Ha MUKpoduHaHcujcke nHpopMmanmje. [TocMarpajy ce aBe paBHO-
NpaBHE KOMITOHEHTe-(DYHKIMOHAIHA W JIMKBUJAIMOHH TIPHACTYIL. MOry ce KOpHCTHTH
MICTOBPEMEHO WJIH TIOj€fITHAYHO Y 3aBUCHOCTH Of TOTa KaKO MOTEHIIMjaJIHI HHBECTUTOP
carneniaBa Oynyhe puHaHCHjcKe pesynrare garor mpeny3eha (wim 6aHKe)-Iyba CBOT
UHBECTHpamE. Y CYLITHHH je TO 3a Hac WbHA (pupMa y KOjy he ce mHBecTHpaTH.

MoTuBHM HHBECTHPAKHA

ITocroju HeocropHa YMH-EHAIA 1A je Y OCHOBH CBaKe KYIOBHHE (prpMe Kelba Jja ce
nocturae ofpebenn muib. ITocToje HEeKOHOMCKY IBEBN KYIIOBIHE (DUPMIL, 3aTHM He-
npocuTHU - 6ap Ha NPBU MOMIIEN, ally je Hajuelthul Wb Jla ce KyNOBHHOM (hbupMe
OCTBApH ONUIUBMBA U Y3 TO 3HATHA €KOHOMCKa KOpUcT-NioBehaBame Oorarcrea. Y ToM
cMHucITy TpeGa CXBaTHTH Te3Y /1 je TPKHUIIIHA BpeaHOCT (pUpMe, YCTBapH HheHa (pHHaH-
CHjcKa KOHJMIHja, OJHOCHO CIOCOOHOCT jia Y HapelHOM IepHoiy OocTBapyje ofpebeny
moouT 3a BacHuKa. [IpojekupjoM oueknBane JoOUTH 3a ofpebeHn Hu3 rofuHa, y3 yno-
pebuBame ca TPXKUIIHOM ITPOMPHUTHOM CTOIOM, Kao U y3umajyhu y 063up OOHUTET KOju
nocefyje fata ¢pupma, (popMIpa ce HbeHa LieHa Ha CIIOOOHOM TPKUIITY. Y IIPAKCH ce
NoKa3aJio, 1a BehrHa NOTeHIMjaIHIX KyHala (aJii 1 IpofiaBaria), pIIMKoM (opmupa-
Ha IieHe fjare hrpMe, IPBEHCTBEHO NMa Ha YMY CKOK IleHa XapTuja Off BpETHOCTH jjaTe
(pupme a Texk OHa OCTBapeH-€ BICOKE TOVIILE ANBHICHIIE.

Llena je OuTHa Kako 3a MpofaBla Tako 1 3a Kymia. [yOrba aHanmm3a ykasyje fia je
TJIaBHA KOMIIOHEHTA KOja yTH4e Ha (hOpMHpakbe IIeHe YIIPaBo OOHUTET IUIbHE (prpMe.
ITobumo op mpeTnocraBke fa gara pupMa (Koja je cBecHa, am He Mopa oury, aa he 6u-

2. Iejuh JI., PagoanoBuh P., Cranmmumh M. (1991) Ouerna 6owuitieitia tipedyseha. Beorpap:
"IIpuBpepun npernex", 15, 20.

3. Jbyrumh X.B., Munojesuh C.JI. (1991) "®unancujcku KOe(UIUjeHTH ca METOJOJOTHjOM 3a
oneny 6onutera". Beorpan: Mmar.
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TH Wb KYITOBUHE) Cajia MMa BUCOKe MpoduTe, a 0UeKyje ce aa he Tako Outu u y Hapeq-
HoM niepuony. Hamehe ce camo 1o ceOu murame u JelTMMAYaH OirOBOP, IIITa OBA YUH-E-
HWIIa IpeACTaByba 32 MOTEHIVjaTHOT KYIIa aKo Ta (hupMa NCTOBPEMEHO MMa 1 JIOII 60-
HUTET. BOHMTET He MpeficTaB/ba caMo (PUHAHCHjCKY KOHAMIM]Y, Beh cBeyKymHy yHY-
Tpallkhy BPETHOCT-CUTYPHOCT (pupMe, IIITO Cy BeoMa OUTHHU €JIEMEHTH MAHUMIBHPakha
UHBecuiuyLoH0Z puduka. 3Haun aa he oy HapMamHIM ycitoBuma ¢upma ca Behum 60-
HUTeTOM MMaTH 1 Behy 1ieHy. W o6payTo. Pupma ca mommjuM 60HUTETOM TIocTrhn he

Mamby LIeHy Ha TP>KUIITY.

Opnoc pnHAHCHjCKUX pe3y/ITaTa i GOHUTETa

duHaHCHjcKY N3BEIITajH Y BIY OMIaHCa CTamha M GHMIIaHca ycIiexa CafpsKe BEITKI
6p0j KOpHCHUX MH(pOpMaILIHja, KOje CTyuYrhaliMa U3 OBe 001acTr oMoryhasajy ia cariie-
majy puHaHCHjcKy KOHAMM)y ¢upMme. V3 OmnnaHca cramba MOTY ce TOOUTH MOJAl| O
VIMOBHHY ca KOjOM pacroriaxke fara (pupMma (BeoMa OWTHa 3a paBHUKE M CYJIOBE), & KO-
ja MO¥Ke TIOCITY>KUTH 32 HaIuIlaTy MOTpasKMBama ako Jobe 0 Kpajie cuTyaryje 1a pup-
Ma Toclle KYNOBUHE JOKVBY MIOCIIOBHA HEYCIIEX, OfHOCHO TOCIIe Y3UMama KpeanTa 3a-
najiHe y Temkohe 300r KOjux He MoXe fa ra Bpatd. V13 6mnaHca ycnexa ce, Hopef ocTa-
JI0T, MOXe 3aKJbYYHUTH KOJIFKO je aTa (prupMa criocoGHa 1a CEpBHCHpPA CBOje Caflalllbe 1
Oynyhe o6aBe3e OTHOCHO KONUKHU cy joj mpoduTt. KoMOunyjyhu nagopmarmje Koje go-
Ja3e U3 OBa JiBa (PMHAHCH]CKA W3BEIITaja, MHBECTUTOP AOOHja CIUKY O (DHHAHCHjCKOM
cramy fare ¢pupme. CUrypHo je fa he oBa cnuka OUTH JOMYEB-EHA U HEKAM JIPYTUM eJie-
MEHTHMA TIpe KOHAYHe OTyKe (Kell (hiIoy, U CI1.), amu je Beh cama 1o ceOu jacHa 3a 1o-
HOIIIEH-E OJTyKE.

ITocmatpajyhu ogHOC (PMHAHCHCKKX MO3WIIMja 1 MH(OpMalFja Koje YuHe OOHUTET
¢upme ca jegHe cTpaHe, 1 TpoduTa ca KOjM padyHajy NOTEHIHjaIHA HHBECTUTOPH Ca
Ipyre, yoyasa ce OCTOjarbe TPH 30He U TO:

IIpBa 30Ha je oHa rye prHAHCHjCKe mo3uije aare hupMe (OTHOCHO GOHUTET), TO-
Ka3yjy la HoBYaHa cpeficTBa Koja Oy[y ITacupaHa-MHBECTHPaHa Y TY (PUpMy, Kao 1 04e-
KMBaHU NPUHOC, MMajy Majly BepoBaTHOhY fia he ce Hammatu. HopmaiHo je ouekuBatu
na BehuHa nHBecTHTOpa Hehe XTeTu ia ybe y oBaj mocao, jep Hehe Mohu Jako fa uzabe
u3 Tor nocna 6e3 corncTBeHe mTere. M3y3erak cy xa3apiepy 1 HeKM KpAMIHATHE Paj-
e Y YeEMY ce padyHa Ha HeJleraslHe HauvHe HaIulaTte, Tako ja TO Hije GUTHO 3a OBY aHa-
ym3y. 3Hauu, 6e3 003upa Ha Moryhu Benuku npout, Hehe pohu 1o KynosuHe upme.

[pyra 30Ha je oHa y K0joj uH(popMalyje mojerHuX (PUHAHCHJCKUX TTO3MIja U 00-
HUTET (pupMe, yKa3yjy Ha BUCOK CTEIleH pU3KKa yiarama y Ty ¢upmy. I1o npuHImmy Ba-
COK PH3WK — BHUCOK NPOMUT (a1 1 OOPHYTO), MOjeINHI NHBECTATOPH he mprcTaTn Ha
yJIarame ajiv TIOf{ YCIIOBOM Jia OCTBape M BEJHKY 3apafy. Jpyru naBecturopy Hehe HI
pa3Marparé OBakBe WH(pOpMallje, jep jeHOCTABHO He yilla3e y pu3niHe (PUHAHCH]CKE
apaH:KMaHe.

Tpeha 30Ha je oHa y K0joj ce 13 (PMHAHCH]jCKUX NO3UIIMja U OOHUTETA AUPEKTHO Of-
CIIMKaBa CUTYPHOCT UHBECTUTOPY, Aa he Heros Kamural OuTd oOpo yiaoxeH. CHTypHO
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je a je To cuTyanuja Kojy BehrHa MHBECTHTOpA SKeJH, aJli U TEIIKO OCTBapyje jep je To
eJIeMeHT ycrexa u curypaocTd. Takobe je jacHo ma he 360r go6por 6oHuTeTa (OTHOCHO
MaJIor pu3KKa) U IIeHa TakBOT npeny3eha - mocMaTpaHO KpO3 acleKT 3allTUTe HHTepe-
ca mpofasiia (IbHe (pupMe) - OUTH HajroBOJBHK]ja. Tako ce, mocMaTpajyhu OBy 3aBH-
CHOCT, MOXe YOUUTH Jja (PMHAHCHjCKE TIO3UIINje OITHOCHO OGOHUTET, MUPEKTHO YTUIY Ha
BHCHHY YKaJIKYJIFICAHOT TPOhUTa MHBECTUTOPA, OITHOCHO I[EHY faTe (pupMe.

dupMa TPIWIHKOM MpHOaB/bamha eKCTEPHAX N3BOpa (hMHAHCHPAHA OITyUYje la JIi
he KoprCTpHTH MEXaHI3ME KITACHIHOT 3a[y>KUBaha WK hie MPUKYIUhaTH KAITATAl EMH-
CHjOM aKIvja Ha Oep3u WK Ha BAHOEP3aHCKOM TPKUIITY. TOM IPIIHKOM, padyHa ce ca
CTOIIOM TIPHHOCA, KOja, TI0 NPaBIITy, Mopa Outy Beha of 1ieHe o3ajM/beHruX U3Bopa -
HaHcHpama (To3UTHBaH eeKaT (prHAHCHjCKe TOoyre). Y KOIuKo hvpMa Wi GaHKa He
MOXKe 1a ocTBapy Behy IPHHOC Off TIeHe T03ajMIBEHNX CPEJICTaBa, OHA WX jeTHOCTABHO
Hehe HY TpubaBIbaTH jOII Mak-e MHBECTUPATH.

OppebhuBame GoHNTETA y HallleM 3aKOHOAABCTBY

Y HaireM 3aKOHOIABCTBY, GOHHTET ce ofpebhyje y 3aKoHY O TUIaTHOM npOMeTy.4) Yy
yrany 37. OBOT 3aKOHa, TiporvcaHo je ma Hapopna 6anka Jyrociasuje — 3aBoy 3a o6pa-
uyyH ¥ wiahawme, Iaje mogaTke 0 GOHATETY HOCHIANA TUIATHOT MPOMETa W YUYECHHUKA Y
miatHOM mpomerty. Takobe je mpomucano ja Haponna 6anka Jyrocnasuje — 3011 mpo-
nmwcyjy GIIIKe yCIIoBe U HAUMH [jaBarha MofjaTaka O OOHUTETY HOCHIIAIa IUIATHOT IPOMe-
Ta M yuecHUKa y ieMy. Ha ocHOBY oBe ofipenioe 3akoHa, moreTa je Omiyka o Gimkum
YCIIOBMMA 1 HAUVHY J1aBab-a MofjaTaka O OOHUTETY HOCWIAIA IUIATHOT IIPOMeTa U yue-
CHUKA Y TIATHOM IPOMETY NPABHIX JIHAIA.)

Taxobe Tpeba HaBecTr 1 OFJIyKY O HauKHY CIpOBObewa uil. 8.,9.,10a, 12.,15., 19e,
28.,29.1 59. 3akoHa 0 6aHKaMa U APYruM (PHMHAHCH]CKUM opra}maalmjaMa.6) Y HaBeqie-
HOj OJUTYIIA CY, TOPEJT OCTAJIOT, IPOIVCAHH:

L. YcnoBu n Kpureprjymu 3a OIieHy HOJHETHX 3aXTeBa 32 N3MaBarbe TO3BOIA 3a pajy
GaHaka, Ipyrux (pMHAHCHjCKUX OpraHu3anyja u aduimjanmja. Y TOM CMUCIY Tpaske ce
Toflal HEOTIXOTHU 3a yTBpbuBame GoHmTeTa ocHmMBada. [Ipommcano je ma HapomHa
Ganka JyrociaBuje yTBpbyje GoHMTET JOoMahWX OCHHMBa4a 4uju je yior Behu om 15%
OCHHMBAYKOT KanuTana 0aHKe W CBUX CTPaHUX OCHUBAYa, C THM IITO ce YTBphyje GoHM-
TeT OCHUBAYa KOjH 3ajeHo yinaxKy 50% ocHMBauYKOr KanuTajia 6aHKe. AKO yJIOT HUjeq-
Hor joMaher ocHMBava He mpesa3u 15% OCHMBAuYKOr Kamurana, yTBpbyje ce GoHUTeT
OCHHBaua KOju 3ajefHO yiaxy mpeko 50% ocHuBaukor kamwrana. [Ipu yrBpbuBamy
OGoHMTETa, OCHUBAYM ce ofipebyjy mpeMa BucHHE OCHUBAUKoOT yiora. [Toy mopammma He-
OITXOJJHUM 32 YTBpbuBame GoHUTETa ToMaher MpaBHOT JIMIIA MOIPa3yMeBa Ce TOCTIEHI
TOAWIIIELN 0OpavyH, OMHOCHO TOCIEN-Y IEPUOANIHI 00patdyH IPABHOT JIMIIa KOjU ca-
Ipxku oOpa3zal OMIaHca CTama i OWaHca ycrexa M KOjU je OBepuiia HaJjIesKHa OpraHu-

4.  “Cnyx6enn muct CPJ”, 6p. 24/98, 74/99 u 28/00.
5. “Cnyx6enu muct CPJ”, 6p. 40/00 u 73/00.
6. “Cnyx6enn muct CPJ”, 6poj 70/99.



572 IIpaBo u mpuspena 6p. 5-8/2002.

3arona jemuara HaponHe Garke Jyrocmasuje- 3aBona 3a oOpauyH u miaharmba, Kao u
APYI'¥ IOAAIM U3 KOJHX CE MOXKE  CarvieaTH:

1) ma mu je TO mMpaBHO JvIle Beh OCHMBAY HeKe pyre OaHKe WM APYTor MPaBHOT
JIA;

2) BeNUYMHA ¥ CTPYKTYpa TPAjHOT KaluTasia IPAaBHOT JIMIIA ¥ BUCHHA JOOHMTH, yTBP-
beHn Ha OCHOBY EPHOAWYHOT WY TOAMIIIEHET O0pavyHa;

3) M3HOC TUIAaHMPAHOT OCHMBAYKOT yJIora y OAaHKY Y OfHOCY Ha pa3nuky mameby
TpajHUX U3BOPA CPEJICTaBa U CTATHUX CPEJICTaBA;

4) GouuTeT yTBphEeH HA OCHOBY KaTeropuje y Kojy je 6aHka ca KOjoM IPaBHO JIHIIE
nociyje KiracupukoBajia CBOja MOTPaKMBamka NpeMa IIPaBHOM JIMIY ca CTAHOBHWIIITA
HAIUTaTABOCTH;

5) apyre OKOJHOCTH 3Ha4ajHe 3a OlleHy OOHHUTETA.

ITon moparMa HEONXOHMM 3a YTBpbHBame GoHUTETa AoMaher (hy3uIKor Iuia
nofipa3yMeBajy ce Tofaly 13 KOjUX ce MOsKe CariieflaTh:

1) 6uorpaduja pusmykor nmma, Koja Tpeda fa cafpku NMofaTKe O TOCATAlIhHeM
PaJHOM aHTaKOBAaKLY TOT JIMIIA, O TOME J1a JIX je OCybUBaHO 3a KPWBWYHA JIENa U MPH-
BpEMHE MPECTYIIE ¥ /14 JIM je TIO]] KICTParoM;

2) MIMOBHHCKO CTarb¢ (PI3UYKOT JInIa (HEMOKPETHOCTH, OCHUBAYKY YIIO3H Y Ipyre
cyOjekTe, TUKBUIHA HOBYAHA CPEJICTBA U JIP. );

3) mocren e peliehe HaYIeKHOT OpraHa O yTBphHUBay MOPECKOT 3aIyKekha M0
CBUM OCHOBHMA;

4) npyre OKOJIHOCTH 3Ha4ajHe 32 OlleHy OOHHTETA.

ITox nopanyma HeOMXOHUM 3a YTBpbUBame OOHUTETA CTPAHOT JIHI[a of[pa3yMeBa
ce TOCIeIbY M3BEIITaj O PEBU3UjU TIOCITIOBaba TOT JIMIa KOjU je M3pajro oBjantheHn
PEeBU30P, KpaTak NMPUKa3 HErOBUX MOCTIOBHIX aKTHBHOCTH, HA3MB U CEAMIIITE GaHKe ca
KOjOM TO JIWIE TOCITyje 1 OpOoj HeroBor pauyHa Koy Te 6aHKe, OMHOCHO Grorpaduja u
MOALM O MIMOBUHCKOM CTarby (PU3MIKOTr Tla  (INTEHHU YI03H, HETOKPETHOCTH, OCHHU-
BavKW yJIO3M WM BJIACHUIITBO HAJl TNPUBPENHUM CyOjeKTHMa, HA3WB U CEAUIITE GaHKe
KOJI KOje 3K CPEfiCTBa M OpOj  pavyHa).

Hapopsa 6anka Jyrociasuje onermbyje GOHITET CTPAHOT JIAIa Ha OCHOBY IOJIaTaka
13 OBE TaUKe, Kao M Ha OCHOBY MOJaTaka 0 GOHUTETY Koje JoOHje Off CBOjIX CTPAHUX KO-
pECIioHIeHaTa.

II. Takobe, y 0BOj OfiTyIiv Cy IPONKCAHU | YCIIOBU M KPUTEPUjYMH 32 OLleHy GOHH-
TeTa KyIara Koji KYIOBUHOM akIja cTide uire of 15% ocHUBAYKOr Karnmrasia 6aH-
K€, OTHOCHO JIpyre (prHaHCHjCKe OpraHm3anyje. 3aXTeB U3 OBE TAUKE MOpa Aa CaipkKu
IPOLEHAT OCHMBAYKOI KalWTana KOjU KyIal CTUYe W MO OCHOBY KOjer MMa IpaBo
yIpaBibarba.

MHTepecaHTHO je HABECTH fla Ce y HallleM 3aKOHOJABCTBY IIpHfaje 3Hauaj OOHUTETY
Wy aKTHMa KOJ! PETYIIHUIIY KIIAaCHIHe MPUBPEIHE TeMe, Kao IITO je ciry4aj ca [Tpasui-
HHKOM O CaJip3Kajy exadopara 0 EKOHOMCKOj OIPaBIaHOCTH YCIIOCTABIbabha JINHAjE, 6O-
HUTETYy oMaher peBO3HMKA M O HaunHy ofpebuBama qomaher nmpeBo3HMKa 3a ycHo-
CTaBjbathe JHHNjE Y MehyHApOIHOM jaBHOM TpeBo3y TyTHHKA.) Y HeMy ce y wiaHy 9.
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Tporicyje fa feo emadopara KOji ce OTHOCH Ha pe3yJsTaTe IMociioBama foMaher npe-
BO3HMKA Cafp>K¥ U TTOlaTKe O OIIAHCY CTama U OWIIaHCy ycIexa 3a MPeTXOHY FOfVHY.
Ynanom 11. ocraibeHO je ga CaBe3HO MUHHCTAPCTBO 3a caoOpahaj ompebyje 6onuTeT
mpoMaher npeBO3HMKA 3aBACHO Of:

- YPETHOCTH y U3BPIIICHY 3aKOHCKIX 00aBe3a;

- YPETHOCTH U CTATHOCTH Ofip>KaBamba Beh yerocTaBbeHe JIMHMje Y TOITIeNy

IOIITOBaka Pefa BOXKILE, [IEHOBHIKA M UTHHEPEPA;

- KBAJIUTETA ¥ KanarureTa ayTooyca;

- Opram3aIyje v KBalIuTeTa IpyKamba yCIIyre y TOKY IpeBo3a;

- KaXXHaBaHOCTH Of CTpaHe Hamieskaux oprada y CP JyrociaBuju u MHOCTpaHCTBY
3a noBpefy ofipefiadba 3akoHa 0 MehyHapOTHOM IIPEBO3y Y APYMCKOM caoOpahajy, ofi-
HOCHO 32 OBpefy ofpenada MebyHapomHux yroBopa y obnacti MehyHapomHor npeBo3a
MyTHUKA Y IpyMCKOM caoOpahajy;

- pe3yarara IocIoBama;

- mykuHe obaBbarmba MehyHapoyor npeBo3a; u

- MebhyHapOTHOT yIJIeNia ¥ WIAHCTBA Y MehyHApOIHUM OpraHH3alyjaMa.

Kay CaBe3no MUHHCTapCTBO 3a cao0pahaj yTBpau moTpedy 3a YCIOCTaBIbakbe JIH-
HHja Ha OCHOBY OoHMTETa, ofipenuhie omahe npeBo3HNKe Koju he Te JmHHje opKaBa-
a. Yanom 13. 0BOr paBWIIHUKA TPOIIICAHO je, Topef OCTaJIor, la ipu ofipebuBamy
momaher npeBo3HNKa Koju hie ofgpskaBaTy JIMHWU)Y MPEJHOCT MMa OHaj JoMahu mpeBo3-
HUK Koju uMa Beh GOHUTET.

Ha ocHoBy npeTxofiHe aHamm3e, MOXKe ce 3aKJbYUHTH J]a Ce Y aKTUMA HaIIleT 3aK0-
HOJABCTBA MOjMy OOHUTETA MPITA3WIO Ca Ty3KHOM MakioM. OBOM IPITAKOM, UCTPa-
SKUBambe je OWIO0 OrpaHIYeHO CaMO Ha OHE aKTe ITe e OCIIOBIEe KOPUCTHO OBaj Tep-
MmuH. VIMa 1 pyrux akara y KojuMa ce KOPHICTe HEKH IPYTy TEPMUHH, aJTH j& OUUTIICTHO
J1a OHU CafIp3Ke eIEMEHTE KOjU CAUrihaBajy T0jaM KIIACHIHOT GOHUTETA.

HNuBecTniymonn pu3niny 1 HalIE 3aKOHOAABCTBO

IIpornec nuHBeCTHpama je BeoMa CJIOXKEH ca COOOM HOCH BEJIUKY TPYILY PA3THIUTUX
pm3uKa. 3a noTpebe OBe aHAIM3e, HAJIpIMEpEHHja je Kiacupukalyja pusrKa Koja je
HaBefleHa Y Ypeaou O HAauMHY yTBphUBamba BPEJHOCTU KaluTana. ) Hapepena penda
JIOHETA je Ha OCHOBY WiaHa 3. cTaB 4. 3aKOHa O CBOJUHCKO] Tpancopmamuj.”) Y Toj
ypenou ce OIEpHILE ca HOjMOM OUCKOHILIHe Cillolle KOja OfroBapa U3a0paHoOM HOBYA-
HOM TOKY. Y INPHMEHH HOBYAHOT TOKA IIpEe CEPBHUCUpama JYroBa, JUCKOHTHA CTONA ce
u3padyHaBa Kao NOHEPUCAHU IPOCEK IIEHe CONCTBEHOT KaNuTasa U IieHe N03ajMIbEHIX
u3BOpA.

Y npuMeHr HOBYAaHOT TOKA IOCTIE CEPBUCHPAba TYTrOBa, JUCKOHTHA CTOIA pelpe-
3€HTYje LIeHy COTICTBEHOT KalnTaia.

7.  “Cnyx6enn quct CPJ”, 6poj 19/00.
8.  “Cnyx6enn rnacauk PC”, 6poj 43/97.
9. “Cnyx6enu rnacuuk PC”, 6poj 32/97.
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JIMCKOHTHA cTOIa Kao IieHa CONCTBEHOT KanuTasa o0yxBara:

1) cTone 6e3 pu3uKa;

2) cTome pu3MKa yiiarama y mpegy3ehe diju ce Kamura Ipolewyje;

3) cromne pusrka ynarama y CaBesny PemyGmnuky Jyrociasmjy.

1) Cromna Ge3 pu3nKa penpeseHTyje HepU3UIHO, CUI'YPHO YyIlarame 1 He MOXKe OUTH
Mamba o7 3,5 oficto, HuTH Beha o IecT ofcTo.

2) Croma pu3uKa yJarama y npemysehe penpesenryje HUBO pU3HIHOCTH yilaramba
KOHKpeTHOT Npefy3eha unju ce kanmran nporemyje. 3a onpebuBame oBe cTone pusuka
BpIIIY CE aHAJIN3A:

2.1) Bemmuumre npeny3eha;

2.2) MEHaAIMEHT TIOTEHIHjajia, IPOU3BOJHOr TTOPT(OIUja ¥ OpPraHU3alioOHe U Ka-
IPOBCKE OCIOCOOILEHOCTH;

2.3) (prHAHCHCKOT TOJIOXKaja;

2.4) mpon3BopHe 1 reorpadcke AMBepcurKaIyje 1 IIOTeHIHjalia Mpojaje;

2.5) nuBepcudpuKalmje KyIana;

2.6) moryhHOCTH peniBrbama.

Hagenenn cnenuduynn HUBoM pr3uKa npefry3eha MoOry ce MakCMMailHO KBaHTH-
(pmkoBaTH ca 1o TpH OfCTO. MaKCUMAaJTHU PU3HK YIaramka y KOHKpPETHO mpemy3ehe unjn
Cce KanuTall porekyje -iJbHa hupMa- He Moske 6utr Behn oft 18 opcro.

Pmsuk ynarama y CaBe3ny Penyomuky JyrociaBujy oOyxBaTa TPy HIBOA PH3UKA:

1) pr3uim y Be3u ca cpeficTBIMa:

2) pU3MIIM TIOCIIOBHOT OKPY3KEHha;

3) (puHAHCH]CKY PABHLIL

Ilena mo3ajMibeHUX M3BOpa (hMHAHCHpama ofpeheHa je peaJHOM KaMaTHOM CTO-
TIOM 3a KopHitheme IyropovyHrX MHOKpenuTa. [IupeKiyja 3a MpoeHy BpeIHOCTH Kali-
Tana PenyGnuke CpOuje jeHOM MecedHO o0jaBlbyje BICHHY CTOIe 0e3 pu3HKa Kao u
BHUCHHY CTOIe pu3uKa yiarama y CaBe3ny PenyOmuky Jyrocnasujy.

MO)Ia.TII/ITeTI/I 3alITUTE UHBECTUTOPA Y HAIIEM 3aKOHOAABCTBY

AHanm3a 3aKOHORABHUX pelllerha, MOJ3AaKOHCKNX akara M mparehux mpomca 1
ypenou, 6ap pema HallreM yBUfY, Hije eKCIUTMINTHO YKa3ana Ha HeK! MPOIHC KOjH MH-
IVBHYAJTHO TIpY:Ka 3allITUTY MHBeCTUTOpUMA. T0 je Ha HeKW Ha4YMH U pa3yMIbHUBO, C 00-
3MPOM Ha TO Jja ApKaBa BeJIMKUM OpojeM CBOjUX akara ypebyje obmuraiyose u ipyre
OJIHOCE Ha OCHOBY KOjuX je, y oipebeHoj Mepu, u ypebeHa oOnact 3allTure MHBECTH-
TOpa. Y 3aKOHOJJaBHO] PEryIaTUBK HEAOCTAje 3allTUTa HHBECTUTOPA Off HEKHUX (DaKTO-
pa pr3MKa, KOjH Cy TOJ{ KOHTPOJIOM JIp>KaBe, Kao IITO je TIOJIMTHYKA WM COLMjaJIHa CTa-
6unmHOCT. MexaHU3MH JJofaTHe €KOHOMCKE 3aIlTUTE MHBECTUTOPA Off PU3KKa KOjH T0-
THYY U3 TpyIe KIIaCHYHKX IIOCIIOBHIX PH3MKa Cy HEIITO IIITO ApsKaBa He O Tpebana a
rapaHryje, jep OBy BPCTY pH3HKa MOpajy MHBECTUTOPH caMu ia ipuxsare. To ce y mpak-
cu Hajuelthe pajiy MyTeM OCUTYparha WIN YIACKOM Y 3ajeHMYHO (prHaHCHpame Beher
Opoja mHBeCcTUTOPA (ITYJIOBH, CHHIAKATH, KOH3OPIH] MU, 7 CI1. ).
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CsecHa 3Havaja WHBecTHpama, Biama PenmyGmike Cpbuje je poHena OmiiyKy o
06pa30Batby KOMICHjE 3a OACTHALAME yiIarama y npuspeny PeryGmike Cpouje.! ) Ha-
BETICHOM ONTYKOM o0pa3syje ce KOMHCHja ca 3afjaliMa: aHalu3e CTama NpHBpENe U
WCKycTaBa yiarada y npuspeny Penyonuke CpOuje, ymopeJHIX UCKyCTaBa 3eMajba 1
yJiarada y peroHy 1 MoryhHOCTH 32 ynarame y npuspeny Peny6nike CpOuje; pepyia-
rame CTpaTeruje ¥ Mepa 3a OTKIIamhamke MIPENpeKa 3a yllarame y IpuBpeny; yTBphuBame
KOMITapaTUBHUX MpenHocTy npuBpenie Peny6nuke CpOuje; npemiarame crparerdje u
Mepa 3a TOACTALAKC yilarama 1 MpejyIarame TPHOPATETHYX IPUBPEAHIX T'paHa ! pe-
TWIOHA 32 TIPUBIIaYeHe yiarada; npaheme peanusanyje IpeIokeHnx Mepa; hopmupa-
e 6a3e nofaraka o MpojeKTrMa 3a yilarame; 00e30ehuBarmbe MefiujcKe IOfPIIKE U yHa-
npebeme capajbe ApKaBHAX OpraHa i OpraHu3anyja y oOlIacTy IMOACTANAkA yilarama
y npuBpeny Penyomuke CpOuje.

ITpernenom 3afjaTaka oBe KOMHCHje, carviefiaBa ce fia je (poKyc HBeHOT NCTPaKuBa-
Ha — Makpo HUBO. [lakiie, HA OBIM aKTOM ce He ypebyje KOHKpeTHI MOfauTeTH 1 Me-
XaHM3MU 3allITATE WHBECTUTOPA. MebyTnM, peyioskeHOM aHaATI30M CTamka U Mepa ja-
cHO he ce crBopuTH ycioBu Koju he mHBecTHTOpMMa 06e30emuTu ofpeheHn creneH
3allITHTE, KOja cama 1o ceOM TpeficTaBha MOBOJbHY MHBECTHIMOHY KimMy. OBaKBH
yCIIOBH, ypeheHn Ha eKOHOMCKIM OCHOBaMa, oMoryhuhe u pa3Boj KOHIenyje OOHUTe-
Ta Kao U OlleHy OOHUTEeTa IMJbHE (DUPME 32 MHBECTHPAhE.
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