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OVTHAHCHJCKO U3BEIITABAILE KAO MIHCTPYMEHT
SAIITUTE NMHTEPECA ITIOBEPMIAITA JTPYIITABA I'PYIIE

FINANCIAL REPORTING AS AN INSTRUMENT TO PROTECT
CREDITORS  INTEREST IN CORPORATION SUBSIDIARIES

Pe3sume

Ungopmucarve fiosepunaya o umosuHu, odasesama, pe3ynitiaiiy u Hewio 1o-
WO0BUHU U3BEWILAJHUX eHIUULETIA Y UUbY JOHOWErbA UCUPABHUX 0gILyKa O Y7a-
larwuma cMailipa ce jegHUM 0g OCHOBHUX UlU/besa PUHAHCUjCKOT U3BeuTiasarya.
Qunancujcku ussewiiiaju moty, y iyHoj mepu, goupureiiu 3auiuiiy uxilepe-
ca Hosepunaya camo iog ycnoeom: ga je y wuma upeseHinupana ciiéapHa ciuka
puHancujckol u UPUHOCHOI HonoKaja useewitiajHol enitiuitieria. PuHancujcku
u3sewiliaju 3a8UcHux gpywiiaea ipyie 3001 0gcycitiéa wuxoee eKOHOMCKe Camo-
CillanHocimiu umajy oipanuueny uckasny moh. Onu, 101080 peqosHo, Upe3eHILyjy
uHAHCUjCKU U TUPUHOCHU 010K A] KOju je 00nuKosan mepama MattiudHol gpy-
winea. Ilosepuoyu gpywitiasa ipyiie wipeda ga 08y uurbeHUUy umajy y 6ugy Kkaga
oueryjy donuttieili gyscHuka Koju cy gpywiiiea ipyie. Kopuwhere ungopmayuja
0 uHaHcujckom u UpUHOCHOM TIONI0Kafy Ipylie KAo eKOHOMCKe UenuHe, He MOoxce
HOTHUYHO OWKIOHUTHU OIpaHU1erba UHPOPMAUUOHE 6PegHOCIHIY HOjeqUHAUHUX
puHaHcujcku uzsewitiaja gpywinasa ipyiie, anu ux c6axaxo moxe YOnaruiiu.

Kmyune pujeun: Quuancujcko ussewiitiagaree, 3ainiuiiia uHiiepeca iiosepu-
n1aua, YUHAHCUJCKU U3BEUTHAJU 3A8UCHUX gPYUTABa, OIpaHu1etbd, MATAUYHO
gpywiitieo, oueHa doHUieTia, KOHCONUGOBAHU PUHAHCUjCKY U3BeUTHajuU

' ExoHoMmcky dakynrer YHusepsutera y beorpany, Cpduja, kata_skaric@yahoo.com
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Summary

Informing creditors on the assets, liabilities, results and net cash of informing
entities in order to make appropriate decisions on investments is considered one
of the main objectives of financial reporting. Financial reports can fully contribute
to protection of creditors' interest only under condition that they present actual
state of financial and yield position of reporting entity. Financial reports of sub-
sidiaries have limited reference power due to their lack of economic independence.
They nearly always present financial and yield position designed by the measures
of a parent company. Creditors of subsidiaries should have this fact in mind when
assessing the credit worthiness of debtors which are subsidiaries. The use of infor-
mation on financial and yield position of a company as a whole cannot completely
remove restrictions on informational value of individual reports of subsidiaries, but
they can certainly be mitigated.

Key words: Financial reporting, protection of creditors’ interest, financial re-
ports of subsidiaries, limitations, parent company, solvency assessment, consoli-
dated financial reports

VYBopg

OrpaHn4eHOCT PMHAHCHjCKMX pecypca y OfJHOCY Ha IIOTpede YMHM BaKHUM
IOHOIIee Of/TyKa O IJMXOBOM y/aramy. HesaByucHo of Tora fja mm ce pagu o
y/laramy Ha CBOjUHCKOj VIV Ha KPEIMTHOj OCHOBM, y/Iaradyl - MTHBECTUTOPY 1 O~
BepMOIIM OYeKYjy /la yIO)KeHa CpeficTBa He camMo Oyly odyBaHa Beh u fa oHecy
o4eKMBaHM IpuHOC. [la Ou 0BYM LM/beBM OMIM OCTBApEHM OIJIYKe O yIaramyMa
Mopajy dutnu ncripasHe. VicmpaBHOCT ofTyKa je ofipeheHa 3HameM U NCKYCTBOM
IBJIXOBUX JIOHOCHIIALA U, MOITIO &1 ce pehnm y jemHakoj mepu, focTynHomhy un
KBa/IMTeTOM Kopuinhenux nupopmannja. Kako nadopmanyje o puHancujckom
HOJI0Kajy, 3apahuBavyKoj CIIOCOOHOCTM M HOBYAHMM TOKOBMMA M3BEIITAjHUX
eHTHTeTa YMHe eCeHIMjaTHN feo MH(GOPMAIIOHe OCHOBE 32 JJOHOLIEHe OITyKa
0 ynaramyMa, QUHAHCHjCKM M3BELITaj) Y KOjuMa Cy OHe IIpe3eHTMpaHe ce ca
IIPaBOM O3HAYaBajy Kao MHCTPYMEHTM 3aIITHUTE MHTEpeca KaKo BIACHMKA TaKO
¥ IIOBepy/IaLa.

3amTrta MHTEpeca HoBepualia je, Tpeda ce MoficeTUTH, dla jeflaH Off KJbyd-
HIIX pas3Jiora 3a yBoheme odaBese Bolema KibIIa I cacTaB/bamba HajIipe SMIaHCa,
a IOTOM M padyHa ycrnexa. Ce 10 maHac GMHAHCUjCKO M3BEIITaBambe Ty Y/IO-
ry Huje usryduno. Pa3Boj GMHAHCHjCKMX TPXKUIITA, MHTEPHAIMOHATHU3AIIMja
HocoBama, nosehame Opoja pusnka 1 noseharmwe cTeneHa U3NTOXKEHOCTH TUM
PM3MIMMA JOBE/IM CY 1O PAcTa 3Havaja GMHAHCUjCKUX M3BEIITaja OIILITe HaMeHe
3a rosepuolie. 3a0BO/bebe MHGOPMALMOHNX ITOTpeda OBIX KOPUCHMKA je Kao
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HEOIIXOAHOCT je HAMEeTHY/IO XapMOHM3AIVjy M CTaH/JapAN3aLjy GUHAHCHjCKIX
M3BEIITaja.

Pesynrar HaBeleHMX ITpoIeca je CTBapame yCIoBa jja MHGOpMalyje mpe3eH-
TOBaHe y (PMHAHCY]CKUM M3BEIITajuMa OyAy pe/leBaHTHe, BEPOLOCTOJHO IIpe-
3eHTUpaHe, U Y3 TO d/1aroBpeMeHe, jacHe, YIIOpeayBe U IPOBep/bYBeE.

Vudopmanuje 0BakBMX KBAJIUTAaTUBHUX KapaKTepPUCTUKA Ou, O TOMe IIO-
CTOj¥ OIIIITA CAIZIACHOCT, MOpaje duTy 00pa OCHOBA 3a JJOHOIIEHE TOCTOBHIX
OJTyKa, HAPOYMUTO OHMX O y/Iaramuma.

IIpakca je moTBpAMiIa [a je OBAaKBO OYEKMBaIbe jé OCHOBAHO y CIYyYajy fa je
ped 0 GMHAHCHjCKUM M3BEIITajIMa €KOHOMCKY U IIPAaBHO CaMOCTA/THUX M3Be-
IITajHUX eHTUTeTa. LIM/b OBOT pafia je ma ce MCTpaXM Y KOjoj MepU OJCYCTBO
€KOHOMCKE CaMOCTaJTHOCTHY M3BEIUTAjHOT €HTUTETa MOXKEe YTUIIATY Ha MOy3Za-
HOCT OIleHa O HeroBoM (DMHAHCUjCKOM U IIPMHOCHOM IIONIOXKajy. Vlako cy ose
OlleHe je[fHaKO Ba)KHE 32 MHBECTUTOPE I 3a TIOBEPUOILE, Y pajiy Makiba he durn
ycMepeHa Ha yTBphuBame ynoTpedmpuBocty MHpOpMaIyja Ipe3eHTUPAHUX Y
(UHAHCHjCKUM M3BEIITajIIMa 3aBUCHNX APYIITAaBa 3a OLleHY IIXOBOT QOHNUTETA.

JIpyro nurame Koje he Outu npepmMeT pasmMaTpama je mogodHOCT KOHCOMNIO-
BaHNX (PMHAHCY]CKUX M3BelITaja Kao M3Bopa nHpopManmja moTpedHNx 3a ome-
Hy OOHNTeTa IOjelNHNX YWIAHOBA TPYTIe.

1. ®PuHAHCHjCKO U3BeNITaBame KA0 MHCTPYMEHT 3allITUTEe MHTepeca
MHBECTUTOPA ¥ NOBEpUIaLia

3amTTa MHTEpeca IMoBepuWIalia je OfyBeK Oula O3HaYaBaHa Kao jefjaH Off
BO)XHMX IIW/beBa (MHAHCUjCKOT M3BelnTaBama.” [Iyro je moj CHa)XHUM yTHULA-
jeM OBOT Iyba d¥la HOPMaTMBHA OCHOBA (PUMHAHCHUJCKOT M3BEIITaBamka, KOjoM
je TOMMHMPAOo KOHIENT UCTOPUjcKor Tpouka. OMHaHCKjCKO u3BelTaBame he,
CMaTpaJIo ce, JOIPUHETH 3aIITUTYU NHTEpeca MOBepIIalla ako Y GMHAHCUjCKUM
M3BELITajXIMa HEeTO VIMOBMHA JY>KHUKA M OCTBapeHM pe3yaTaT He dyAy mpelie-
weHn. Kibyuny yiory y clipedaBamy IpelieblBaba HETO IMOBJHE U pe3y/Tara
IY>KHIUKA, KaKo I0CTOojehnx Tako U MOTeHIjaTHIX, MAJIO je HaueJIo OIPe3HO-
CTM, OJHOCHO Ha OCHOBY OBOT Hauesla M3BefleHa IIpaBu/a NIpM3HaBamba U Bpef-

> ¥V rmaBu XXVI, maparpad 261. KasneHor 3akoHrka 3a Kpamesuny Cpdujy, koju je moHer 29.
Mapra 1860. ropguHe croju: Tproiy u ¢padpuKaHTH U YOIILITe AY>KHULIM KOji Ce IaXKHO 3a OaH-
KpOTe IIpoIJIace y TOj Ile/bM Jla CBOje IYTOBe He IIJIaTe, Jla Ceé KasHe Kao Bapa/lnie I Jia ce KasHe
JTa>KHM OaHKPOTHU POdMjOM IO JleceT TofMHa y cibefiehuM ciydajuma: .....4. ako €y 3a Iie/b IpeBape
IIPOIYCTUIM BOJUTH ypefHe KIbJre Koje Cy 3aKOHOM IIPOIICaHe, WM Cy 10 KakBohy TproByHe
HY>KHe; MM Cy Yy ICTOM HaMepemby CBOje TProBavKe KibJTe IPUKPVIIN VIV YHUIITU/INA, YT TaKO
BOJV/IV VTV MI3OTIAYMJIN, [Ia CE U3 VX HMKAKaB MpEITeN IPaBor IhbIIOBOT IMaha HE MOJKe MI3Ha-
hu; Bupery: Kasuenu 3axonux u kasnenu docityiax cygeku 3a Kpamesuny Cpbujy. 3. Honpas/beHO
usg. beorpan: KpameBcko-cpIicka ap>kaBHa IITamnapuja, 1887.
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HOBama. Haveno HIMDKe BpeSHOCTH, KOje Cé OJHOCH Ha BPENHOBaIbe MMOBMHE
M Haveslo BMIIE BPEIHOCTM KOje ce OIHOCK Ha BpeJHOBambe odaBesa Tpeda fia
oHeMoryhu npenemnBame HeTo nMoBMHe. Hauerno peanmsanuje koje 3a mpusHa-
Bame JoOuTaKa 1 TyOMTaKa 3aXTeBa TPXKMIIHY BeprUKaIMjy ¥ Hadeno MMIIa-
puTeTa Koje 3aXTeBa Jja Ce TyOMIIM ITPU3HAjy YMM HACTaHY, MAKO HUCY TPXKUITHO
BepuQUKOBaHN, Tpeda fIa Crpeye NCKa3MBaIbe MPEIeHEHOT Pe3y/TaTa.

DUHAHCHjCKY M3BEIITAj! Y KOjUMa Cy BaKHe, YIIOpeIMBe 1 Moy3faHe MHOop-
Maljyje O OIpPe3HO OffMEPEHOj HeTO UMOBVMHM U Pe3yNATaTy Oule Ipe3eHTNpaHe
TaKo fla Cy MX KOPVMCHMIY MOITIM Pa3yMeTy AYTo BpeMeHa Cy ommm edukacaH
MHCTPYMEHT 3alITUTE MHTEPECA BIaCHMUKA U TIOBEPUIALIA.

JlonpuHoc GpMHAHCHjCKMX N3BEIITaja 3aCHOBAHNX Ha KOHIIENTY MICTOPYjCKOT
TPOIIKA je 0110 3HaYajaH y MepyroAy y KoMe Cy K/bydHI IToBepuoiy dume daHKe,
a M3/I0KEHOCT U3BEIITAjHNX eHTUTETa PUSUIIMMA, YC/Ie], OICYCTBAa HAIIMX IIPO-
MeHa Ha TPXKMIITMMaA pode 1 KammTana cKpoMHa. To, HapaBHO, He 3HAuM Jia je
IpUMeHa HaBeJIeHNX IIpaBI/Ia 3a IPU3HaBame BPEHOBAbY UIMOBIHE 1 0daBe3a,
IpUXOfja U Pacxofia HMje MMaja 3a MOCIENNIy CTBapame OMI0 KaKBUX HeCH-
TYPHOCTM 3a KOPUCHVKe GDMHAHCUjCKUX M3BelmTaja. J/laTeHTHe pesepBe, Koje Cy
HOCTIeNIIA IbXOBE NIPYMeHe MOTY OCKM IITO NoBehajy OTIIOpHOCT M3BeITaj-
HUX €HTUTETa Ha HEIOBO/bHE IIPOMEHE Y OKPYXKEIhY MOTY CBOjUM pasjararmbeM
JIOTIPMHETH TOMeE JIa TIOBEPUOIY KACHO OTKPH]jy TelIKohe ca KojuMa ce y mocmo-
Baby €HTUTET CyodaBa a Koje MOTy pesynTupary Temkohama y mrahamy mmm
9aK 0aHKPOTCTBOM.’

CrBapame IJI00aTHOT TP>XKMIITA poda I yC/Iyra, pa3Boj MHGOPMAIVIOHNX TeX-
HOJIOTMja, CTBApalbe CBETCKOT TPKMIITA KalluTaa Koje je HAPOUMTO Y ITOCTIEIHOj
YeTBPTVMHY IIPOIITIOT BeKa HOOM/I0 Ha CHAa3M PAaJMKaTHO Cy IPOMEHNIN YCIOBE
Y KOjuMa IOC/TYjy U3BEIUTajHN eHTUTeTH. VIHTepHaMoHann3aIyja mocuoBama,
IpPOMeHa Y HauMHy NpudaB/bara CONCTBEHOT 1 I103ajM/beHOT KalMTasIa Te IoBe-
hame dpoja pusmKa u pacT cTeleHa U3/T0KEHOCTU M3BEUITAjHNX eHTUTETA TUM
pUsMIMMA Cy YYMHWIM MHOTO CIOXXEHUjUM [JOHOLIEHE OfIyKa O ylaramima.
OUHAHCHjCKM U3BEIUTAjU KOjU Cy CACTaB/beHM Ha TPafMLMOHATHUM IIPABU/IN-
Ma BUIIIE€ HUCY MOIJIV JOIPUHETU CMambelby PU3MKA Off JOHOIIEHha MOTPENIHUX
OJITyKa O y/Iaramy CpeficTaBa oMo Ha CBOjUHCKOj, O1M/I0 Ha KPEUTHOj OCHOBIA.

3alTuUTa MHTepeca MHBECTUTOpPA U IIOBepuIalla 3aXTeBasla je 3HadajHe Ipo-
MeHe y GMHAHCHjCKOM U3BelTaBamwy. [Ipolec usrpasime, Ha I7T0daTHOM HUBOY,

> dopMupame TaTeHTHMX pe3epBU IIpeMa MUIUbEHY HeKMX ayTopa BUIlle JOIPYHOCK 3allTUTH

MeHaIIMEHTa HeTO 3aIITUTH MHTepeca oBepyuIala.
Buperu peramuuje : Fuchs, M. Kapitalmarktorijentierte Rechnungslegung: Ein Koncept unter Bei-
behaltung der handelsrechentlichen Ausschutungbemessungsfunkcion. Munchen: Martin Meiden-
bauerVerlagsbuchhandlung, str. 19 n Klein, G. (2003). Internacionale Rechlegung und Konzernabs-
schluss. Wiesbaden: Gabler Edition Wissenschaft, str. 79.
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HOBOM IIOCJIOBHOM OKpY>Kerby IputaroheHor cucremMa GMHAHCHjCKOT M3BeIITa-
Bama OTIIOYEO je OCHUBameM MelyHapomHOr KOMKUTeTa 3a payyHOBOACTBEHE
cTanpapge.*

AKTMBHOCTY Ha yTBphMBamy IpaBuIa 3a IpU3HABabe I BPETHOBAMbE e/leMe-
Hara (MHAHCUjCKMX M3BeIITAaja, Te Ha4lHA Ha KOju OHU Tpeda Aa dymy mpeseH-
TUPaH!U Y (MHAHCUjCKMM U3BEIITAj!IMa HAPOYNUTO Cy MHTEH3UBUpPAHE ITOYeT-
KOM OBOT BeKa. Pe3y/TaT Tux akTMBHOCTH Cy CTaJ/IHE peBU3Mje paHUje JOHeTUX
Mebynapogunx padyHoBoficTBeHuX crangappa (MPC) u moHomeme HOBUX
Mebynapopguyx craHmappa ¢uHaHCHjckor n3BemraBamba MCON). 3axTeBn 3a
3HAYajHUM IIpOMeHaMa Cy OMIM TaKO CHaXKHIU Jia je IOCTAJIO jaCHO fia IpefMeT
peBusmje Mopa duty 1 OKBUp 3a cacTaB/bame U Mpe3eHTauNjy prHaHCHjCKUIX
U3BeIITaja, KOju ce 0OCHOBa 3a u3pagy MPC/MCOI.>

PeBusnja OxBupa 3a cacTaB/bame 1 Ipe3eHTalNjy (GUHAHCY]CKIX U3BEIITaja,
4mja je mpBa ¢asa - LlwpeBn 1 KBaIUTaTUBHE KapaKTepPUCTUKe (PUHAHCUjCKMX
u3BelITaja 3appureHa 2010. roguHe, JOHeNA je 3HaYajHe IPOMEHe Y lepMHNCAY
IVJbeBa, KOPVUCHMKA U KBA/IUTAaTUBHUX KapaKTepUCTUKA (MHAHCUjCKMX U3Be-
uITaja.

[TpumapHuM IybeM (PUMHAHCH]CKOT M3BeIITaBama ce carmacHo Konmenry-
aJIHOM OKBUPY 32 (PMHAHCHUjCKO M3BeIITaBabe CMaTpa MpYyKambe PUHAHCHjCKIX
MHQpOpMaIja 0 U3BEIITajHOM eHTUTETY KOje Cy KOpICHe ocTojehnm u moreH-
IVIja/IHUM VHBECTUTOPUMA, IIOBEPUOLVIMA U 33jMOIaBLMMA Y JOHOLICHY OfLTY-
Ka O laBamby CpeicTaBa N3BEIITajHOM €EHTUTETY.

/3 oBako meduHICAHOT 1IM/ba jaCHO je fia Cy PMHAHCUjCKM M3BELITajy OIIITe
HaMeHe Y IIPBOM pely HaMeIbeHN 3allITUTI MHTepeca I0CTojehnx u moreHumjan-
HIUX MHBECTUTOpa 1 NoBepunana. Kpyr kopucHuka je, fakie, paguKaaHO cMa-
meH. CMameme Kpyra KOPUCHMKA je, C pyTre CTpaHe, oMoryhmio npennsupame
nHdpopMaruja koje Tpeda fa dyay npeseHTHpaHe y GMHAHCHjCKUM M3BELITAjIIMA

*  MebyHapopHu KOMKTET 3a pauyHOBOJICTBEHE CTaH/ap/ie je OCHOBaH y JIoHfjoHy 1973. ropuHe.

* 3ajemuuuxyu npojexart IASB un FASB 3a peBusujy OkBupa 3a cactaB/barbe U Ipe3eHTaLV]y

¢duHaHCKjCKMX U3BelITaja je HOKpeHyT 2004. TofyHe, a peBU3Hja je noaepeHa y cnenehe dase:
A: TTnpeBy GMHAHCH]CKOT M3BEIITABAA U KBAIUTATVBHE KaPAKTEPUCTUKE QMHAHCHjCKIX
U3BeEIlTaja

b: EneMeHTV (pMHAHCHjCKVX U3BEIITaja

1I: BpenHoBame

JI: VIsBemTajHN eHTUTETH

E: IIpe3enranuja u o6jaB/puBarma

@: CBpxa u cTaTyc

I': IIpumeHa Ha HenpoUTHE EHTUTETE

X: Ocrano

Kao mwp mpojekTa 03Ha4eHo je: ycarmamasambe OKBYpPa 3a GMHAHCH]CKO M3BEIITaBakbe JOHETOT
ofi ctpane IASB u oHor koju je goHeT o ctpaHe FASB-a u yHanpeherme Kpo3 oTkmamame
HEKOH3MCTEHTHOCTY, KOHTPaJAMKTOPHOCTH VI IPAa3HIHA Koje ce Hanase y mocrojehum OxBupnma.
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omTe HameHe. Ped je o oHMM MHbOpMaImjamMa Koje Cy ylnaraduma — MHBECTH-
TOPUMA ¥ TIOBEPMOIIMA HEOIXOJHe f1a dU MOI/IM TOHeTH MCIIpaBHE OJTyKe O
TOMe 7Ja 7y he M3BpIINTHM ynarama y M3BELITAjHU €HTUTET, UIN O IOBJIAYerby
cpeficTaBa Koja ¢y Beh ymoxumm.

36or Beh moMeHYTUX MPOMemHeHNX OKOTHOCTH Y KOjIMa MOC/Yjy M3BelITaj-
HJ eHTUTETH, MHPOpMaIMje Koje Cy UM HeOIXOffHe MOpajy, y MHoro Behoj mepun,
ofipakaBaTy TeKyhe, Hero mpoiie BpeTHOCTY HETO IMOBUHE M3BEIITAjHNX eH-
TUTETA, a MCKA3aHM pe3ynTaT Tpeda Ja ofpakaBa YKYIaH yCIeX Y yIpaB/bamy
U3BELITAjHUM eHTUTeTOM. 3a fodujame TaKBUX MHPOpManMja dUIo je HY)KHO
Hopey;, KOHIENTa MCTOPMjCKOT TPOIIKA Y OCHOBY (DMHAHCUjCKOT M3BelITaBama
yBecTH 1 dep BPeITHOCT, jep ce BpeHOCT HeTO MIMOBIUHE KOja je yTBpheHa mpu-
MEHOM IIPaBy/Ia 3aCHOBAHNMX HA ICTOPMjCKIM TPOIIKOBMMA OIielbYyje He[OBO/bHO
peneBanTHOM. [ToBepuory, Kaja je ped 0 BpeTHOCTY HETO MMOBIHeE IocTojeher
¥ TIOTE€HIIMjaTHOT TY>KHUKA MMajy IOTpedy fia 3Hajy KOMMKA je IheHa BPEIHOCT
Ha JIaH M3BemTaBama. [IpnMena dbep BpefHOCTI Ka0 OCHOBE 33 BPEIHOBAbe Ma-
Kap OHMX JIe/IOBa MMOBMHe KOJ| KOjuX Cy pasmmke usMmeby ncropujckux u dep
BPEHOCTH IO NpaBMIy Hajuemhe, Kao IITO je, Ha IpyUMep, Cy4aj ca MaTepu-
jamHNM, HeMaTepUjaTHUM ¥ MTHBECTUIIVIOHMM y/IaramyiMa, GUHAHCUjCKUM Cpef-
cTBuMa 11 PUHAHCHjCKMM 0daBe3aMa je CpadyHaTa Ha 3a/]0BOJberbe OBe IToTpede.

YcnenHocCT n3BeTajHOT eHTUTETa HE MOXKe Ce, CMaTpa Ce, MOy3/JaHO YTBP-
IMUTU CaMO Ha OCHOBY pe3y/ITaTa OCTBAPEHOT KPO3 pealn3alyjy IOC/IOBHOT Iu-
KJTyca — T3B. peaqm3oBaHor pesynrara. [lormyna nHbopMaImja o ycrenrHocTu
yIpaB/bara U3BELITajHUM eHTUTETOM U O ToBehamy doraTtcTBa BlIaCHNMKA IIpeT-
TIOCTaB/ba VICKa3MBame M OHMX HOodMTaKa U TyOMTaKa KOji Cy MOCIeNUIIa Mpo-
MeHa dep BpeHOCTH CpeficTaBa 1 0daBe3a Koja ce Ha J]aH M3BeIITaBaba Ha/mase
jol yBeK KOJI M3BelITajHOr eHTuTeTa. Ca CTaHOBUILTA NTOBEPH/Ialla OBaj YKYITHM
pesynTaT, Kako ce 03HayaBa 30Mp pean30BaHOT pe3y/iTara, foduTaka u ryom-
TaKa HACTa/IMX II0 OCHOBY ycKmabuBama dep BpemHOCTV PUHAHCHjCKMX Cpef-
cTaBa 1 odaBe3a KpO3 pe3y/nTarT u foduTaka u ryduraka Koju ce MCKasyjy Kpos3
OCTa/M YKyIIaH Pe3y/iTar, IPefiCTaB/ba peleBaHTHy MHopManujy, jep nckasyje
HocneuIe Koje Cy MMaje CBe TpaHCaKLMje IPefyseTe Off CTpaHe MeHalIMEeHTa
Ha BYCHHY HETO MMOBJHE M3BEIITajHOT eHTUTETA.

la du HaBeneHe MHbOPMaIMje Koje ce OfIHOCe Ha HEeTO MMOBMHY U yCIIeX W3-
BEIITajHOT eHTUTEeTa OMIe CUTYPHA OCHOBA 32 IOHOIIEHe OJ/TyKa O y/Iaramy, OHe
MODajy fia dyay peneBaHTHE U BepOJOCTOjHO ITpe3eHTOBaHe’.

Huje noBo/pHO fia ce mHpOpMAaIja OFHOCK HAa UMOBIHY, 0daBe3e, KaluTar,
IpUXoJie ¥ Pacxojie M3BEIITAjHOT eHTUTeTa fla du ce cMaTpaja peleBaHTHOM.

¢ Buperu onumpuuje: [llkapuh Joanosuh, K. (2001). Konuenryanun oksup MC®OU - peBusuja
IbeBa QMHAHCU]CKOT M3BellTaBaka ¥ KBAMIMTATUBHMX KapaKTepUCTMKA GMHAHCHjCKUX U3Be-
mraja. Punpap, 2/2011.
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PeneBanTHOCT Hekoj MHMOpPMaLMjU Haje HeHA IOJOOHOCT A IOCTYXKM Kao
OCHOBaA 3a:

- OlleHy YMH-eHNIA KOje CY YTBpheHe y MpONITOCTY MM CafalllbOCTI U/ 1
- mnpensubame dynyhux nepdopmaHcy n3BenITajHUX EHTUTETA.

CurypHo je 5a ce MHOTe of MH(GOpMalija 0 MIMOBUHM, 00aBe3aMa, KaluTay,
IPUXOAVIMA U PACXOAVIMa MOTY ¥ MOPajy O3HAUUTI Kao pe/ieBaHTHe, ajIll He CBe.

PeneBanTHOCT, cama 110 cedu, HIMje HOBO/bHA f1a O ce Ipe3eHTUpaHe MHPOP-
Maljyje MOIJIe OLIeHUTU Kao CBPCUCXOJIHE 3a KOPMCHUKe. BepofocTojHa npeseH-
Talyja je APYTU BaXkKaH yCIOB KOju Mopa dutu ucnymeH. CTambe HeTO MMOBUHE
¥ BUCMHA OCTBAPEHOT pe3y/TaTa MOpajy SUTHU MCKa3aHU OHAKBUM KaKBUM jecy,
a TO 3Ha4M IOTITYHO, §e3 rpelaka 1 HeyTPaHo.

To 3HauM a2 BepOOCTOjHA IIpe3eHTallMja He CaMo JIa He TPIIM NpelielblBatbe
HETO VIMOBNHE 1 pe3y/Tara, Beh fja MCK/bydyje ¥ BbMIXOBO IIOTIebUBambe Koje o1
duo nspas onpesHoctu. O BpeHOCTH Koje ce I0fierbyjy HOjeIHUM 0OIMIMa
MIMOBJHe 11 0daBe3a ce 04eKyjy fa Oymy odjeKTMBHO yTBpheHe 1 akTyenHe.

Vcnymeme 0OBOT 3aXTeBa je y IIPaKCy IMOBE3aHO Ca 4eCTO 030M/BHUM TEIIKO-
hama. Hanme, 3a pasnuky of BpeHOCTY UMOBUHe 1 0daBe3a yTBPHeHMX Y KOH-
IeNTy UCTOPUjCKOT TPOIIKA KOje Ce CMATpajy 0djeKTUBHIUM ali 4eCTO Hel0BOJb-
HO aKTYe/THUM, BPEHOCTY yTBpheHe NmpyuMeHOM dep BPEeJHOCTI Ce OIUKYjy
aKTyelHOIINy, a/y He yBeK M JOBO/BHOM IOY3[aHOIINy, IITO MOXe TOBECTH Y
INTalbe BEPONOCTOjHY Ipe3eHTanujy MHpopmanyja. Camo dep BpegHOCTH
Koje Cy yTBpheHe Ha aKTMBHUM TPXXUIITUMA Y PeJOBHMM TpaHCaKIMjaMa, T3B.
¢ep BpenHOCTYM HMBOA 1, MOry duTH cMaTpaHe, y HajBehoj Mepy, 00jeKTUBHUM.
OJjexTUBHOCT U TMMe MOY3AaHOCT (ep BPeFHOCTU YTBphHEeHMX IIPUMEHOM He-
KX Off MOfie/la BpeJHOBamba, dnjeM Kopuurhemwy ce MPUCTYIa y OfCYCTBY aK-
TMBHVX TP>KUIITA, MOXKe OUTU yMameHa 300T YiibeHuIle Ja ce M380p Mofena u
KopuiTheHNX VHIyTa Ha/lasy y HaJIe)KHOCTU MeHalIMeHTa.”

JletapHa 0djaB/pyBambyIMa y HAlIOMeHaMa MH(OPpMalyja 0 TOMe KOT HUBOA Cy
kopuitheHe gep BpeZHOCTH 3a BpeJHOBabe CKa3aHe IMOBMHE 1 00aBe3a, Koju
cy Mogeny KopuinheHy 3a BpeJHOBambe ¥ KaKo Cy YTBpheHM y BUX YHETH VHITY-
TV Cy HECIIOPHO JIOIIPMHOCE CYy>KaBamby IPOCTOPa 3a CYdjeKTMBHOCTH Yy IIpUMe-
HM ep BPeJHOCTM U TMMe HOCTH3aby BepOLOCTOjHe ImpeseHTanyje. Ihuma ce
omoryhaBa KopyucHuIMMA fia §0J/be pasyMejy HauMH Ha KOju Cy (ep BpeJHOCTI
yTBpheHe, au npoleHy BbUX0Be IO0Y3JaHOCTI MOPAajy JOHOCUTH CaMI.

Hecuryproctuma y norieny noysgaHoCTH MCKa3aHUX (ep BPefHOCTU VIMO-
BUHE U 0daBe3a, a TMMe HEeTO MIMOBYIHE U pe3y/ITaTa, Tpeda JOaTi U orpaHnye-
1ha KOja Cy UMaHeHTHa ¢ep BpegHOCTH. Ped je mpe cBera Tome fia ce dep Bpep-

7 Ped je o dep BpegHOCTM HMBOA 2 KOja ce YTBphyje npumMeHOM ofadpaHoOr Mofiesia BpeJHOBaba
y3 ynoTpedy MHIIyTa KOju Cy ZOCTYIIHU Ha TPXKULITY U dep BpeJHOCTI HMBOA 3 Koja ce yTBphyje
kopuinhemeM NHITyTa ofipeheHNX o CTpaHe MeHalIMeHTa ¥ offadpaHoM MOJe/y BpegHOBamwa. Bu-
metn gerabuuje: IFRS 13: Fair value Measurement, IASB, May 2011,
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HocTy, dyayhu ma cy mop yTuiajeM Tp>KMIITA. OIIMKY]y 3HAYajHUM CTETIEHOM
npoMemMBOCTH. To 3HaYM [ja YaK ¥ IOJ] IPETIOCTaBKOM Jia Cy 3a BPeJHOBambe
ozpebhene nmoBuHe 1 odaBesa kopuitheHe caMo dep BpefHOCTU HUBOA 1, KO-
pUcHUIV GMHAHCY]CKVX U3BEIITaja MIHBECTUTOPY U IIOBEPUOLM, Y IPBOM PEfY,
MOT'y O4eKMBATH /1a CY OHe IIPe3eHTOBaHe BPeJHOCTY aKTye/lHe Ha [JaH M3BellTa-
Bama 1 Jja oHe Beh cyTpamaH Mory SuTH BUIIe VTN HIDKe.

ITpenasak ca nckasyBama y GMHAHCH]CKIM U3BEIITAjYIMa OIPe3HO OfiMepeHe
HETO UMOBMHE ¥ OCTBAPEHOT Pe3y/ITaTa Ha MCKa3MBarbe BPESHOCTY HETO MIMO-
BUHE Koja je O/McKa BbeHoj pep BpeJHOCTH Ha [JaH M3BEIITaBaba I VICKa3UBambe
YKYIIHOT OCTBApEHOT pe3y/iTara OC/IeNIa je yBepema Ja TO YC/IOB Jja puHaH-
CHjcKo M3BelITaBame 1 y dyayhHocTM dyfe jemaH of MHCTpyMeHaTa 3allTHUTeE
MHTEpeca MHBECTUTOPA U IIOBEPU/IALIA.

Vcniymeme OBOT yC/IOBa je II0Ka3alo ce IOBE3aHO Ca He MajIMM M3a30BOM U
TO Kao 3a cacTaB/baye (PMHAHCHjCKMX M3BEIITaja TAKO U 33 HBJXOBE KOPUCHUKE.
CacTap/pauy GMHAHCUjCKUX U3BEILITaja Cy CyOYeHM Ca MHOTO KOMIUIEKCHVjUM
IpaBIIVMA 32 IPU3HABakbe U BPeJHOBabe VIMOBIHE ¥ 0daBe3a, INMPOKIM 3a-
XTeBMMa 3a 0djaB/pyBame NH(GOpMalyja, 1 npuHyheHn fa y 3HatHO Behoj Mepu
KOPJCTe IPOIieHe, IITO IOAVKe 3aXTeBe 3a IIXOBOM IPOdeCcnOHaTHOM OCIIO-
codpeHomhy 1 TpomkoBe GprHAHCHjCKOT U3BemTama. CacTaBbaun GUHAHCH]-
CKUX M3BEIITaja U yIIpaBe M3BEIITajHIX eHTUTETA MAjY, JaKJle, ONTOBOPHOCT Jia
(UHAHCKjCKY U3BEIITAj) BEPOLOCTOjHO IPE3eHTY]y BUXOB (PUHAHCU)CKI TT0JI0-
’Kaj U IPUHOCHY CHary.

OnroBopHOCT 3a TAYHOCT M3BEJEHUX 3aK/by4aKa O CUTYPHOCTU M COJIBEHT-
HOCTM U3BEIITAjHOT €HTUTETA, IeTOBO]j YCIIEITHOCTH 1 CIIOCOOHOCTH 1 TeHepu-
1Ie TOTOBMHY U PasyMe Ce 3a MCIPAaBHOCT Ha OCHOBY IbUX JJOHETUX OJJTyKa He-
CIIOPHO je CHOCe KOPYCHUIIM PMHAHCUjCKMX U3BelTaja. [locemoBame TeMe/bHUX
3Hama U3 PUHAHCKjCKOT U3BELITaBamba I aHa/IM3e PUHAHCHjCKMX M3BEIITaja O
CTpaHe KOPUCHIKe je HOTpedHO He caMo fia du pasymeny, Beh 1 a Ou rpenosHa-
JIV OTPaHNYeHa BIXOBE UCKa3HEe BPETHOCTY M TAKO M3deI/IN OHOIIeHhe O/TyKa.

2. ITogodHoCT PMHAHCUjCKMX M3BEUITAja 3aBMCHIX N3BEIITajHUX
eHTHTETa 32 OLleHY IbUXOBOT KPeAUTHOT JOHUTETA

HesaBucHo op Tora ma nmu ce moj OOHMTETOM Iy>KHMKA IOfIpa3yMeBajy OHe
IbETOBE KapaKTEPUCTHKe Koje ra y GOpPMasHOM M CYIITMHCKOM CMMUCTY YMHe
CUTYPHUM JY)KHJUKOM, W/IJ BepOBaTHONA HAacTyIama MHCOMBEHTHOCTY, BakKHe
u3Bope nHpopMalMja IOTpeSHNUX 3a OLleHY OOHNUTETA YMHe [Y)KHUKOBU (PUHAH-
CMjCKM M3BemTajn’.

8 Bouurer npepyseha je cuHTeTM30BaHU IIOKa3aTesb 37paB/ba Ipenyseha, merose cocodHOCTH

Ta nsmumpyje odasese 1 edukacHo Hocryje. BoHuTeT ce olemyje Ha OCHOBY MMOBMHCKOT (UHAH-
CHjCKOT ¥ IPMHOCHOT HOJI0Xaja npexy3seha.
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Omena doHMTETA I)KHMKA je, CTOTA, IOJ] CHKHUM yTUIajeM KBannuTeTa Gu-
HAHCMjCKMX M3BEINTaja, YMjeM yHarpebhemwy monmprHOCH He caMO eKCTepHa pe-
Bu3uja u Beh 1 mUxoBo odjaBmuBame.” Ha 0CHOBY KBamMTeTHNX GMHAHCH]CKIX
M3BeIITaja MOXe Ce JOHETH MOy3/aHa OlleHa O KPeUTHOM OOHMUTETY Hy>KHMKA
aKo je Iy>KHMK IIPAaBO U €KOHOMCKM CaMOCTaaH eHTuTeT. OMHAHCUjCKM TI0JTO0-
’Kaj U yCIEIHOCT OBAaKBUX U3BEIITAjHUX EHTUTETA Cy MCK/BYYMBO IO YTULIAjeM
OJTyKa KOj€ je CaMOCTa/IHO JJOHEO U PEaM30Ba0 HbIXOB MEHAMEHT. Y MpaKCH
ce cBe yemhe cpehy n3BemTajun eHTUTETY KOjy IOCEYjy IPaBHY /M He U KO-
HOMCKY CaMOCTa/THOCT. EKOHOMCKa caMOCTaTHOCT TAaKBMX €HTHUTETA je 030M/bHO
OrpaHUYEHA, jep Cé OHM Hajiase I0J KOHTPOIOM APYTOrl U3BEUITajHOT eHTUTETA.
To 3Haum fa cy y muxoBuM GUHAHCHjCKMM M3BENITajuMa MCKa3aHy puHaHCH]-
CKII IIOJI0Kaj, YCIIEX ¥ HOBYAHM TOKOBU IOCTENNIIA OfI/TYKa JOHETUX IIOJ, JOMMU-
HAHTHMM YTHIAjeM M3BEIITAajHOT eHTHUTEeTa KOju BPIIM KOHTPOMY'’, OHOCHO,
MaTU4YHOT ApymTBa. OKOMHOCT [ja U3BEIUTAjHM €HTUTETU KOj/ C€ Hajlase Iof
KOHTPOJIOM, 3aBJCHA [PYIITBA, HEMAjy €EKOHOMCKY CAMOCTA/THOCT OBOAM Y MK~
Tame MOJOOHOCT HBIUXOBMX GMHAHCHU]CKUX M3BeIITaja ja Oyly Ba/baHa OCHOBA 32
oleHy donnurera.'!

Jla du ce pasymen pa3no3y KOjyu MOTY JOBECTH JIO TOTa Jja GMHAHCYjCKY 13-
BELITAj/ 3aBUCHUX [PYIITaBa NPE/ICTaB/bajy Makbe II0y3jaHy OCHOBY 3a 3a OLIEHY
BIXOBOT QOHMTETA, Off PMHAHCHjCKMX M3BENITaja OHMX M3BENITajHNX eHTUTeTa
KOj¥ IPaBHO 1 €KOHOMCKM He3aBJMCHM IOTPeOHO je yKas3aTy Ha YMIbEHUIY Jia
rpyme mpegyseha He pecTaB/bajy IpoCT 30Mp MpaBHO CAMOCTAaTHNX IPYIITa-
Ba, Beh eKOHOMCKe IlelMHe KOjMMa yIIpaBjbajy MaTMYHA pyIITBA. MaTU4yHO 1
3aBIICHA JIPYLITBA HIUCY TIOBE3aHa caMo IyTeM ydemrha y kanurany, Beh usmeby
IBIIX TI0CTOje jaKe IIOCTIOBHE Be3e Koje ce MCIIorbaBajy Kpo3 Mehycodne ncmopy-

° Jla du GMHAHCHjCKO M3BENITaBabe MOIIO JOIPMHETH HOAM3aky ePUKACHOCTH Y 3alITUTH UH-

Tepeca IoBepuIana duo Su HeoNnxoxHo fa MHbOpManje :

- Oyny mako JOCTYyIIHe, Ha IpUMep Ha cajTy npepyseha umi y TproBaykoM perucTpys;

—Tpeda fa dymy mepuoanyHO aXXypupaHe, Ha IpUMep CBaKa TPY Mecella;

—Tpeda fa dyny cranmapam3oBaHe, Tako fa GpuHaAHCKjCKY M3BelTaju Syny MelycodHo ynopenyusy u

- Oyny mako pasym/buBe U la MOTY ST Y CKIafy C BbJIMa MOXKe JIAKO ITIOCTYTaTH.

Bupern: lIkapuh -JoBanosuh, K. (2010). Jomeiiu 3awiniuiiie unitiepeca iiosepunauya y 3akony o

apuspegrum gpywitisuma Peitydnuxe Cpiicke. 300pHUK pafioBa.

10 TIpema MC® 10 KoncomipoBaHy GpYHAHCUjCKYU U3BELITAjU jejaH MHBECTUTOP MMa KOHTPOITY

Hajl ApyruM npepnysehem, ako 1 caMo ako cy ucnymwenn ciegehu ycrmosn:

—uMa Moh HajJi MUHBeCTUpaHUM TIpefyseheM Tj. ¥MMa ITpaBo Ja yTde Ha aKTMBHOCT KOje 3Ha4ajHO
yTudy Ha nopahaj ol MHBecTMpamba,

- IIpaBo Ha oBpahaj off MHBeCTUPambA je YCIOB/BEHO OCTBAPEHVIM Pe3y/ITaTiMa 3aBUCHOT eHTHUTe-
Ta M MOXKe OUTY ITO3UTUBAH U HETaTUBAH U

—MHBECTUTOP (MAaTMYHO [JPYLITBO) KOPUCTH CBOjy Moh fja yTide Ha BYCHMHY IIPMHOCA 3aBVMICHOT
ppymrsa. Bugetu: MCOW naparpad 7 www.kpmg.com/.../first-impressions-consolid... -

1 Bugeru: Busse von Colbe/Ordelheide/Gebhardt, Pellens (2010). Konzernabschlusse. Wiesbaden:

Gabler Verlag u wirtschaftslexikon.gabler.de/.../konzernrechn...
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Ke ITPOM3BOJiA U YCITyTa Kao U pMHAHCHjCKe Be3e KOoje HAacTajy o OCHOBY Meby-
codHor kpenuTUpama. Kao ekoHoMCKa LienHa rpyTa uMa COICTBEHe ITOCTIOBHE
IUbeBe ¥ MaTUYHA ApyiTBa Oynyhu fga MMajy KOHTPOTy Hajj 3aBUCHUM IIpefy-
sehmma rpyme nMajy MoryhHOCT #a IOC/IOBHe MHTepece 3aBMCHUX Ipemyseha
noppefie MOCTOBHIM MHTEPECUMA TPYTIe KO Le/INHE.

Kopucrehn moryhHOCT KOHTpO/IE, MaTMYHA PYLITBA MOTY OOIMKOBATH M-
HaHCHjCKY TO/I0XKaj M YTULIATY Ha BUCUHY MCKa3aHOT pe3y/TaTa 3aBUCHUX JpPY-
IITaBa, ycren yera he vckasaHy pUHAHCHjCKM TTOTIOXKA]j M Pe3yNTaT dUTH pasin-
41TY Off PUHAHCY]CKOT 1 IIPMHOCHOT IO/I0XKAaja Koju du d1o MCKa3aH fa je ped o
He caMo IIpaBHO, Beh ¥ eKOHOMCKIM CaMOCTaTHOM JIPYLITBY.

Pa3103u Koju MOTy HaBeCTV MaTMYHO APYIITBO fia yIoTpedu Moh KoHTpose
pajy ucKa3MBama jader Wiu caadujer GMHAHCKjCKOT U IPUHOCHOT IIOJIOXKAja He-
KOT Off 3aBUCHUX JPYIITaBa MOTY OMTHU PasINIUTH Kao IITO Cy YCIeX HOBE eMI-
cHje aKIyja, fodujame HOBUX KpeauTa, yBohemwe npexnyseha Ha dep3y, cMameme
HIOPECKOT TepeTa W/IN M3deraBame PeCTPUKINjA y PacIIofeny HoOUTKa.

YTuiaj Ha GMHAHCKjCKY TTO/I0KAj U TeppOopMaHCe 3aBUCHUX JIPYLITaBa Ma-
TUYHO JAPYIITBO OCTBApPYje TAKO LITO 3aXBa/byjyhu mocefoBamy KOHTpOIIE Offpe-
byje ycnose mox kojuma he ce y okBupy rpyme 00aBbaTu CIIOPYKe IPOU3BOJA,
poda u ycnyra, puHaHCHjCKe TPaHCAKIMje M ylIarama Kannurana. MaTndHa fpy-
HITBa MOTY YTUIIAT! U Ha TO C KOjUM NPUBPENHNM PYIUTBMMA, BaH TPyIe gpy-
HITBa YWIAHOBU TPYIIE, JKe/le IIOC/TOBaTH.

Onpebyjyhn Bucuny nena nmo xojuma he ce BpmmTy ncrnopyke npousBopa,
poda m ycimyra of cTpaHe jefHOT 3aBMCHOT APYIITBA APYIOM APYLITBY IpyIe
MaTUYHO JPYLITBO HEMOCPELHO yTIU4e Ha BUCUHY pe3yaTara Koju he durtu uc-
Ka3aH! y NOjeAMHAaYHNM PMHAHCHjCKUM U3BeIITaj/IMa KaKo 3aBMCHOT JPYyLITBA
MpofaBla TAKO M 3aBYICHOT W/IM MaTMYHOT APYIITBA KyIIia.

AKO MaTM4YHO APYLITBO, IpMMepa pajyu, Hapedyu fa ce MCIOpPyKe TOTOBUX
IpOM3BOJA [PYLITBY Koje IMpumaja Ipymyu odpadyHaBajy IO LieHaMa Koje Cy
HIDKe Off IJeHe KOIITama ¥ MCIOJ, TPXXUIIHNX LieHa, Tafa he y VsBemTajy o pe-
3y/ITaTy 3aBUCHOT IPYLITBA MICIOPYYMOLa SUTH MCKa3aH IryOUTaK MIN HIDKA JO-
durt. Hacynpot oBoMe, 3aBUCHO APYIITBO Kymal he npu gaspoj mpopaju Kymbe-
HUX IIPOM3BOJA 10 TP>KMUIIHMM I[eHaMa OCTBapUT! JoduT Koja he durty Bua of
OHe KOja 01 HacTasIa fla Cy UCIIOpyKe BpIIeHe IT0 TP>KUIIHUM IleHaMa.'> MaTiaHo
APYLITBO 32 OBAKBMM OJIyKaMa MOXK€ IIOCETHYTH aKO y 3eMJ/bM Y KO0jOj IOCIIyje
OHO, W/IM 3aBMICHO APYUITBO TPYIIe, TOCTOjé PECTPUKIUje Y IOINIeRy PacIofie-

2 Todut he ce pasnukoBatyu ynpaBo 3a pasnuky nsmeby IieHa 10 Kojuma ce 0dpadyHaBajy MH-
TepHe UCIIOPYKe T3B. TPaHC(EPHNX LieHa 1 TPXXMUIIHYX [jeHa U TPKUIIHe meHe. [la du ce oHeMo-
ryhmmo ymameme mopecke odaBese Ha 0Baj HadMH y WI. 32 3aKoHa o mopesy Ha godut Perydmmke
Cpricke mpomcyje ce ia pasnuka nsmel)y BpujefHOCTH yTBpheHe IPpUMjeHOM TPXKMIIHE I1ijeHe 1
TpaHchepHe BpUjeTHOCTH YK/bYdyje ce ¥ IOPecKy OCHOBMILY 1 omopesyje ce. Bumetu: http://www.
poreskaupravars.org/Documents/pdf/zakon3.pdf
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ne godutn. Ha mpumep, npomnucnuma 3emsbe y K0joj IOC/Tyje 3aBUCHO APYIITBO
MO)Ke dUTM orpaHMYeHa pacrofena JoOUTKAa Ha AUBUJeHJe Ha Hajuire 50%.
Axo matnuHo npenysehe sxenn fa npenece Ha cede 80% ocTBapeHe TOOUTH 3a-
BJCHOT JIPYLITBA, OH/IA jeé KYIOBMHA IIPOM3BOJa 3aBYICHOT APYILITBA IO IjeHaMa
KOje Cy HIDKe Off TP>KMIIHUX MHCTPYMEHT 3a peannsanujy ToT Iyba.

Iocnepune ofcTynama IieHa MHTEPHUX MCIOPYKa Off TPXKMUIIHUX IIeHa CYy I
MICKa3aHY pe3y/ITaT HY jeTHOT Of YIeCHMKa Y TPAaHCAKIUj! He Ofpa’kaBa BbUXOBY
CTBapHY YCIIEIIHOCT.

YKONMKO, Kao IITO ce y IMpakcy jgoraha MaTMYHO APYIITBO MCIOPYUyje 3a-
BJMCHOM JPYIUTBY CUPOBMHE, a 3aBYICHO lbeMY NIPOM3BeieHe TOTOBE IPOU3BOJE,
Tajla yTUIAj HA BUCVHY MCKa3aHOT pe3y/ITaTa Mo>ke OUTU OCTBapeH Kpo3 YTBP-
huBame HVDKVX VTV BUIINX IJeHA MTHTEPHUX VICIOPYKA Y OTHOCY Ha TP>KMIIIHE He
CaMo 3a UCIIOpyYeHe CUPOBIHe, Beh 1 3a CIIOpy4YeHe TOTOBe IIPON3BOJIE.

VipeHTn4He mocieuIie MO pe3y/ITaT UMa 1 ofodpaBame KpeguTa Off CTpaHe
MaTUYHOT 3aBJMICHMM JIPYLITBMMA, VN U3Mely 3aBUCHMX [ipyLITaBa MCTe IpyIe
Ha Koje je kamaTa He IU1aha 1M je OHa MCIIOA, MV M3HAM TPXKVIITHIX KaMaTHUX
CTOIA U3a I/IaCMaHe CIMYHE POYHOCTHU U pusuKal'’.

Yak 1 oHfIa Kajla ce UCIIOPYKe IIPOM3BOAA U YCIyTra 1 ofodpaBame KpenuTa
usmeby gpymrasa rpyne odasspa 110 TPXKMITHYM IieHaMa, MHPOPMAL[MOHA Bpef-
HOCT II0jeffHaYHMX (PUHAHCYjCKUX M3BeIlITaja ApymrTaBa rpyme he dutn Hapy-
1IeHa, jep he y m1uMa Outu nckasaHa kao JOOUT KOja ca CTAaHOBUILTA TPyIIe Huje
jomI peann3oBaHa, TAKO /ia je IPyIa joll YBEeK M3/I0>KeHa pU3UKY Ipofaje. [lopen
TOTa, KOPUCHUIM (PMHAHCUjCKUX M3BEIITaja He MOTY OUTV CUTYpHM fid I U Y
K0jOj MepM je MaTM4YHO APYLITBO KOPUCTMIO MOTYhHOCT #a CBOjUM OmTyKama
yTude Ha BUCMHY MCKa3aHUX pe3y/ITara.

MaTn4yHO ApyLITBO MOXKe MOTYhHOCT KOHTpPOJIe KOPUCTUTY He CaMo 3a YTH-
I1aj Ha BUCKMHY MICKa3aHOT COIICTBEHOT I pe3y/ITaTa 3aBMCHIX JIpyLITaBa TeKyher
nepuopa, Beh ¥ Ha BUCMHY HeTO VIMOBMHE M IIPeKO TOra Ha BuUCMHY dymyhux
pesynTara. AKo ce w0 OumaHCMpaHa WM HeQUIaHCUpaHA MMOBUHA IIpeHece
ca jeHOT APYIUTBA, MAaTUYHOT M/IM 3aBJYICHOT CB€jeIHO, Ha HEKO IPYTO JPYLITBO
tafa he, ako je ped o dwIaHCMpPaHOj MMOBMHY, JohM O IpOMeHe BUCHHE HETO
MMOBVHE I IO YTUIIaja Ha BUCUHY dynyhux pesynrara, jep he ekoHOMCKe KOpu-
CTH Off OCeNOBamba Te MIMOBMHE OMTU Takohe IpeHeTe Ha ApyTra APyIITBA. AKO
Ou, mprMepa pazn, jefHO Off 3aBMCHMX APYIITaBa ce SaBUIO UCTPAKMBABEM U
pa3BojeM HOBMX IIPOM3BOJa, MATUYHO JPYLITBO MOXKE HATOXXUTH A Ce pe3yn-
TaTU UCTPaKMBama WM pas3Boja IpeHecy ApyroM npexnysehy rpyme. Pasyor 3a

3 Jla Huje ped O PeTKOj II0jaBy, TOBOPM M UMIbEHMIIA Ia ce Y Wi. 33 3aKOHY O Iopesy Ha JoduT
Perrydnmke Cpricke yTBpbyje fa Koi KpenuTa Kojyi 00BE3HNK y3UMa Off IOBjepUoIia ca CTaTyCoM
II0OBe3aHOT JIMIa KaMaTa ¥ NpMIafajyhu TpoIIKoBY KOjU ce IPM3HAjy Y Pacxofie Y MOPecKoM d1-
JIaHCY He MoTy duTy Behu off OHMX IO KOjIMa je Ha TPXKMIUTY d1mo Moryhe y3eTu TakaB KpefuT y
00payyHCKOM IIepUOLY.
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OBaKBY OJTYKy MaTU4HOT Ipefy3eha Moxke OUTH cMamerme MOPECKOT TepeTa 3a
OHO JIPYIITBO TPyIle Ha Koje je HaBefleHa MMOBMHA IpeHeTa. OBO, HAPOUNTO,
MIMa CMIIC/IA aKO Ce ITPUMebyje IIPOrpecBHa CTOIIA 3a ono3uBame fodutu. [Tpu-
3HaBame TPOIIKOBA VICTPAXMBAa I pa3Boja he nmarTy 3a mocmenmiyy mckasu-
Bambe HIDKe IOONTH M ycrey| Tora yTBphuBame HIDKe ITopecke odasese. AKO Cy
IaK IpefMeT MPEeHOCa Pe3yATaTu pas3Boja MOC/IeNNIie IO MMOBUHY M Pe3yaTaT
npenyseha Ha Koje ce MMOBMHA ITpeHOCH he dUTH CynpoTHM, IpEHETH pe3ynTaTu
pas3Boja MOTY OMTH aKTMBMPAHM a BUXoBa nmpumeHa he y dynyhHoctn moBectn
710 TIpU/IVBAa €KOHOMCKIX KOPYCTY ¥ YTULIAT! Ha nosehame pesynTara.

ITpy oneHy KpeMTHOT SOHMTETA APYIITABA TPYIIe HOBEPHMOLIM MOTY OUTH J10-
JIATHO M3/I0KEHM PU3MKY HEIoy3JlaHe IMpolleHe OOHMTeTa Ay KHUKA, dyayhm ma
Cy y BUXOBMM (PMHAHCUjCKUM M3BENITajIMA MCKA3aHN ¥ JOOUIIM KOjI Cy IIOCTIe-
IUIIa NCTIOpYKa poda, TPOM3BOia ¥ YCIyTa APYIITBYMA IPyIIe IO IleHaMa Koje Cy
BUIIIE Of] O HadaBHX IIeHa, OJHOCHO IleHe KomTama. OBU JOdNIM YKOMMKO Ha
ce IaH M3BelITaBama JICIOpyJYeHa Jodpa joll yBeK Ha/mase Kof IpyLITaBa IpyIle,
HIICY fIaKJIe, peajm30oBaHa Kpo3 Ipofiaje APYIITBYMA VM INIIMMA KOja IPYIIN ca
CTAaHOBMIITA TpyIle HMje peann3oBaHa. IbeHa pacnosena mo ommyun BIacHMKa
fipylITaBa rpyre Oy MOITIa MMAaTH 3a TIOC/IEANIY CMabebe KalnuTasa, y CIydajy
fla Tpofiaja KyMIuMa Kojy He IpuIafiajy rpynu Oyze odaB/beHa 10 IleHaMma Koje
Cy HIDKe off HadaBHMX IieHa. '

ITopen Tora, y3uMame KpeiuTa Off CTpaHe 3aBMCHMX JIPYIITaBa YKOIMKO I10-
CToju mpaBHa WM (aKTUIKA COMMIAPHA OATOBOPHOCTH C IYIMA MOYXKE JJOBECTH
7o Tora jja GMHAHCHjCKYM PU3MK Ha HUBOY Ipyne Oyle M3HaJ paHuIie Koja ce
TOJIepUIIe 32 IPABHO jeAMHCTBEHE U3BeIlITajHe eHTuTeTe. "

Beh 36or came MoryhHocTH a MaTM4YHO APYIITBO, 3axBa/byjyhu Mmohu KoH-
TpOJIe, MOXKe CBOjUM OJ/TyKaMa yTHUIIATV Ha KBAaIUTET (PUHAHCUjCKOT IIO/I0XKa-
ja 3aBUCHUX JIpyTaBa, Ha BUCHMHY MCKa3aHe JOOUTY M HETO TOTOBUHE, JOBOIM
off orpaHnYea nHGopMaloHe QyHKIUje BUXOBMUX GUHAHCUjCKMX U3BEIITaja.
CBaxo cBOjeBO/bHO yoOmnyaBame GMHAHCH]CKOT U IPMHOCHOT IO/I0Xaja T1oje-
[IMHMX JPYIITaBa TPyIie off CTpaHe MaTHMYHOT npenyseha camo gompuHOCH TO-
Behamy Tor orpannyema. PMHAHCHjCKM M3BEIITAjU TIOjeAMHAYHMX Ipenyseha
TpyIie cafp>ke IOC/IeANIe HACTaINX TPAHCAKIN]ja, Te OCTIefuIle Cy MCKa3aHe ¥
CKJIaJly ca HOpaMaTMBHOM OCHOBOM TaKo Jja Cé He MO>Ke TBPJMUTH Jja OHU HUCY
y dopmanHOM morneny TauHu. OrpaHNYebe HIXOBE CBPCUCXOMHOCTI HACTaje
300T TOTa IITO HEKe Off MCKAa3aHUX TPaHACAKIMja HUCY 0daB/beHe Iof, yodudaje-
HVYM — TP)XMIIHUM YCTTOBMMA, @ HeKe Off TPaHCAKIMja yoIuITe He dute Hu oda-
B/beHe JIa HYje ped O IPYIITBY Koje puiazja nuctoj rpymu. Ilopey Tora, okomHoCT

!4 Pacriopenia HepeanuaoBaHe JOOUTI MOXKe YTPO3UTH Ofp)Katbe KalluTana JPyLITaBa rpylle.
15 Bumetn: Busse von Colbe/Ordelheide/Gebhardt, Pellens (2010). Konzernabschlusse. Wiesbaden:
Gabler Verlag
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Ja Ta APYWITBA YMHE JIEO jefIHE IIMPe eKOHOMCKE ILIe/IMHE NOBOIAM [0 U3TIOXKe-
HOCTM OBMX [pYIITaBa pU3MIMMa KOjU Ce He jaB/bajy KOJ IPaBHO M €KOHOM-
CKVI CAMOCTAJTHVX U3BEIITajHNX eHTUTETA Kao IITO Cy PU3UK MHTepHEe JOOUTY U
cTBapa ce MoryhHocT noBehama crereHa U3/mI0XeHOCTY (PUHAHCY]CKOM PUSUKY.

ToToBM CBU IOKa3aTe/by YCIIEITHOCTY ¥ (PYHAHCHU)CKOT TI0/I0Xaja'® Ha OCHOBY
KOj! IIPefICTaB/bajy 3Ha4ajaH feo MHPOpMaLja 3a OLleHY KPeAUTHOT dOHUTETa
ce HajIa3e, OHOCHO MOTY SUTH IOf| yTHUIIajeM OfTyKa KOje MEeHAIIMeHT 3aBMCHIX
OpyllTaBa IOHOCHU Y CKMafly ca 3aXTeBMMa MaTUIHOT IPYLITBA.

3dor Tora cy ¢prHaHCHjCKM U3BEIITAj) IOjeAVHNX APYIITaBa IPyIe HeJ0BOb-
HO II0y37laHa OCHOBA 3 OIIeHY IJXOBOT QOHUTETA.

3. ®UHAHCHjCKU U3BEUITAjy IPpyNe — KOHCOMMAOBAHN (PMHAHCHjCKI
U3BeNITaju Kao n3Bop MHGopManyja NoTpedHNX 3a OLeHy
donurera gpymrasa rpyme

Axo je nHpopManoHa BpefHOCT GMHAHCHjCKIX M3BELITaja PyIITaBa IpyIe
OrpaHIYeHa 300T OKOTTHOCTM Jia IIPefICTaB/bajy JenoBe Behe eKOHOMCKe LieHe
KOjOM yIIpaB/ba MaTU4YHO APYIITBO KOje HaJl IbJMa ¥Ma KOHTPOIY, OHJIA je Lie-
JIMCXOTHO UCTIATATH Ja IV PMHAHCUjCKM U3BEIITAjI KOjI Ce CACTaB/bajy 3a TPYITy
— €KOHOMCKY LIeJIMIHY MOTY SUTHU M3BOP NOY3[aHUjUX U HOAATHUX NHPOpMaInja
HOTpedHMX 3a OlieHy dOHUTeTa ApyuITaBa rpyme. IloBesaHo ca OBUM je Liemc-
XOJHO Pa3MOTPUTH U IUTAE J1a /U je Y PUMHAHCUjCKMM U3BelITajiMa MaTUYHOT
APYLITBA, KOje yBeK BehMHCKM, a TIOHeKa/, U MOTIIYHM BIACHUK IpyIIe, Kaja je
ped o rpynama Koje HacTajy II0Be3MBambeM ITyTeM KallMTa/la, MCKa3aH He caMo
1eroB (GPMHAHCHjCKY U IPUHOCHY MTOJI0Kaj, Beh 1 MCcTOBpeMeHO U GMHAHCYjCKI
U IPMHOCHM TIOJIOXKaj eKOHOMCKe Ile/IHe Ha uMjeM deny cToju? Jpyrum pedn-
Ma: 300r yera je HY>KHO fia ce IIOpeJi TOTa IITO II0CTOje pUHAHCUjCKM U3BEIITaju
MaTUYHOT npeny3eha cacTaB/bajy M KOHCONMMAOBAaHY GMHAHCHjCKY M3BEIITAjN?

Hy>xHoCT n3paje KOHCONMMAOBaHMUX (PUMHAHCHUCKMX M3BEIITaja [I0YMBa Ha UM~
IbeHUIIM Jla YaK ¥ OHJIa KaJla je MaTUYHO JIPYLITBO, He camo Behmucku Beh 100%
BJIACHVK CBMX 3aBJMICHMX JPYIITaBa IPyIIe HeroB (PMHAHCHjCKM M IIPMHOCHM TI0-
JI0’Kaj He MOXKe Ce MOUCTOBETUTH ca (PMHAHCUjCKMM U IPUHOCHUM II0JIOXKajeM
rpyre. 3a TO IIOCTOje iBa BaykHa passora. [IpBu - y GMHaHCKjCKUM M3BeLITajuMa
MmaruuHor npenyseha duhe cajgpxane mocmenniie CBUX ca CTAHOBMINITA MAaTUY-

!¢ OrjeHa KpefUTHOT JOHNUTETA Ce BPIIM HA OCHOBY IIOfjaTaKa M3 (UMHAHCHjCKUX M3BELITaja IO-
crojeher WM MoTeHIMjaTHOT TyXXHUKA ¥ JOZATHMX KBA/JMTAaTMBHMX IIOflaTaka. Yod1dajeHo 3a Te
notpede ce yrBphyjy mokasare/pu TMKBUAHOCTH, YCIEUTHOCTY M KAIIMTaIHe CTPYKType. Bupern:
Die Bonitatsanalyse von Wirtschaftsunternehmen durch die Deutsche Bundesbank (2010)
http://www.bundesbank.de/download/gm/gm_bonitaetsanalyse.pdf

Prof. Dr. M. Kiihnberger Konzernrechnungslegung (Advanced Accounting) http://www.f3.htw-
berlin.de/Professoren/Kuehnberger/downloads/Konzernrechnungslegung.pdf
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Hor npepyseha mocMaTpaHoO eKCTepHUX TpaHcaknMja. TakBMM TpaHcaKuujama
cMaTpajy ce ¥ TpaHCaKIMje ca APYIITBMMA KOja IIPUIIAJIajy UCTOj TPYIIN.

Y V3BemTajy o pe3ynTaTy MaTMYHOT npefyseha nckasyje ce mopen pesynra-
Ta KOji je MaTnIHO npexysehe octBapmmo odaspajyhm cBojy memaTHocT u ieo y
IPeTXOIHO]j TOAVMHY OCTBAapeHe HOOUTY 3aBUCHNUX APYILITAaBa KOjI Y BUAY AUBU-
[leHAV Y TeKyhoj TOAVHY IpeHeT MaTUYHOM JIPYLITBY.

Ycnen Tora pesynTar nckasas y VsBemrTajy o ycrexXy MaTM4YHOT APYLITBA Ce
He MO)Ke CMaTpaTy Pe3y/ITaToM KOji je y JaToM 0OpadyHCKOM IepHOJy OCTBa-
pWIa TpyIa, YaK HM OHJIAa Kaja Oy mpeys3uMame JOOUTKA 3aBJMCHMX JIPYLITaBa
duII0 OTITYHO, OFHOCHO Kajja Oy BUCVMHA IMBUIEHAN dW/Ia jeflHaKa OCTBAPEHO]
nodutn. To je pasmor mTo he mokasare/sM ycHemrHOCTM MaTUYHOT Ipenyseha
IETOBE A/ He 1 TepdopMaHce rpyre.

DUHAHCHjCKY TI0/I0XKAj MAaTUYHOT IPYIITBA, MCKa3aH y BeroBUM (pUHAHCH]-
CKMM M3BeIITajuMa, pasnuKoBahe ce off prHAHCHjCKOT IONI0XKaja IPyIIe He CaMo
3dor Tora mrro he durtu nop yrunajem MehycodHux TpaHcakumja gpymTasa rpy-
ne, Beh u 3dor Tora mro mckasuBame (PUHAHCY]CKOT IIO/IOXKAja IPyIe 3aXTeBa
y3UMarbe y 0d3Mp U y/larama y ApyIITBa IPyIIe BTaCHMKA KOjyi HeMajy KOHTPOIY.
Ha Ou ¢uHaHCHjcKM M3BeIITajy Ipyle IMpUKa3amy GUHAHCKUjCKY CUTYALVjy U
YCIIETHOCT TPYyIIe Kao eKOHOMCKe Iie/MHe, MOTPedHO je /la OHM cajipyKe YKyIaH
KaIUTaJI KOj) Ce y TPYIM KOPYCTH, a TO 3Ha4YM KaKO OHAj Koju moTude o BehnH-
CKOT' BJIACHMKA — MAaTUYHOT JPYILITBA, TAKO ¥ OHAj KOjU Cy YO/ BIACHULIN
Koju HeMajy KoHTpoiry. OBO ce cMaTpa IpyTUM BaKHIM pasoroM 30or kora ¢u-
HAHCYjCKI U3BEIITaj)l MAaTUYHOT IPYIITBA HE MOTY HaJlOMeCTUTH (PMHAHCHjCKe
U3BEIITaje IPyIIe.

Y koHCOMMIOBaHNM (PMHAHCH]CKMM U3BEIITajuMa IICKa3yje ce GUMHAHCHjCKI,
VIMOBMHCKM U TIPMTHOCHM II0JI0XKA]j TPYIIe Kao /i je OHa He caMO eKOHOMCKM Beh
U IIPaBHO jeJVHCTBEHA Ief1Ha. 1o 3Hauu fa ce Py HBUXOBOM CacTaB/bamby 3a-
HeMapyje IMpaBHA CAMOCTATHOCT ApyIITaBa rpyme. OfacycTBo n3 GMHAHCH]CKIX
U3BeIlITaja TPyIe CBMUX M3HOCA M MO3UIVja KOji Cy mocnenuia Mehycodunx og-
HOCa fIpymiTaBa rpymne oMoryhasa fodujame jacHe cnyke GMHAHCH]CKOM IIOTIO-
Xajy 1 neppopMaHcama rpyie.

Op xoHCONMMIOBaHMX (PUHAHCY]CKUX M3BEIITaja ce O4eKyje 1a 3a TPYIy Ipy-
e JICTe OHe MHpOopMalje Koje 3a IojeNHaYHa IPYLITBA IPYXKajy HBUXOBU TO-
aumsy odpadyHu. Vako gaHac oBYM (PMHAHCUjCKM M3BEILITAjyU VIMajy HEKOIMKO
I/bEBa, f1a Sy/ly OCHOBA 32 OIIOPE3NBarbe, OCHOBA 3a YIIPaB/barbe IPYIIOM, OCHO-
Ba 32 JIOHOIIEHe OJ/TYKa O PAacIIOfieNy, NMAK je joIl yBeK IPBOOUTHO lepuHICaH
Wb NIpY>Kalbe MH(OpMaIyja MHBECTUTOPMMA I TIOBEPYOLIMA Haj3HAYajHYjI.

IToBeprony 3aBUCHUX ¥ MaTUYHOT APYIITBA MMajy OTY[a, Ha paclolaramy
nojenyHayHe (GUHAHCUjCKe M3BEIITaje APYLITaBa TpyIe KOjU Cy UM BY>KHMULU
U KOHCONMAOBaHe (PMHAHCHMjCKe U3BelITaje. 3a MojearHauyHe GUHAHCHUjCKe U3-
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BellITaje 3aBMCHNUX APYLITaBa ce TOTOBO BUILE U He ITOCTaB/ba MMUTAME fIa JIN je
MaTUYHO JPYUITBO YTULAJIO HA, Y BUMA MCKa3aH!, PMHAHCUjCKM ¥ TIPMHOCHN
HI0/I0Kaj, Beh je camMo mMTame KOMUKO je Taj yTulaj duo cHakaH. Pasmarpama
orpaHmMyera MH(OPMAIVOHe BPETHOCTU IOjeAMHAYHNX (UHAHCUjCKUX W3-
BeIlITaja PYLITaBa Ipyma Cy BaKHa, KOpUCHMIM Tpeda fja ca wuma Oyay ymo-
3HATH, a7V OHM U Jajbe MPeJCTaB/bajy K/bYIHU M3BOP MHPOpMaIMja 3a OIeHY
IJIXOBOT (PMHAHCHU)CKOT ¥ IIPMHOCHOT To1oxaja. KoHcommoBanu GpuHaHCHjCKI
U3BEIITAj! X He MOTy 3aMeHUTN. Ha KoHCcommpoBaHe pMHAHCHjCKe U3BeIITaje
I/IeflaTyl Kao Ha BayKHe M3BOPe HEeOIXOIHNUX NOAaTHIX NHPOopMaLuja.

IToBepronyma Koju yBeK MMajy IMOTpaXkiBamba MpeMa MOjefHaYHUM JApY-
IITBUMA TPYIIe jep TPyIa HeMa CBOjCTBO IIPABHOT INIA, MH(OpPMaIje U3 KOH-
CONMMIOBaHMX (PMHAHCUjCKMX U3BEIITaja IPY)Kajy MOTYNHOCT a OIleHe KaKaB je
(MHAHCHjCKY TIPMHOCHM OJIOXKA]j IPyIle KOjoj MpUIIafia 3aBUCHO APYIITBO KOje
je IUXOB NY>XHMK U Jla CaIvlefiajy KaKaB 3Hayaj JaTo APYIITBO MMa 3a IPYyIy.

Vudopmanuje o GprHAHCHjCKOM IOI0XKajy ¥ IIPMHOCHO] CHa3! Ipyme Kojoj
IpUMaja 3aBUCHO APYIITBO IIOBEPHOLM KOPUCTE I dU YIOTIIYHWIN C/IUKY O CU-
TYPHOCTH IIOTpaXkyBama.'” 300T MperieTeHOCT! ITIOCTIOBHIX, KPeIUTHNX U Be3a
TI0 OCHOBY KaIlMTajIa Koje IoCToje n3Mehy mpymrasa rpyme cMaTpa ce fia je Kpe-
AUTHM PU3YK MOBE3aH Ca yIaramyMa y PYLITBA TPyIle HIDKU IITO CY HbeH Pu-
HAHCUjCKY TTOTI0Kaj ¥ YCTIETHOCT do7bu 1 cynpoTHo. [Topen Tora, ImyTeM aHanmse
u nopehemeM y BpeMeHy IMOBUHCKOT, (PMHAHCHjCKOT U peHTadWINTeTHOT I0JIO-
Kaja TpyIie, TIOBEPUOLY HACTOje OTKpUTK Moryhu passoj rpyme y dyayhHocTn.

3a moBepuone Kako MaTUYHOI, TaKO U3 3aBUCHUX APYIITaBa, MOXe OUTH
3HayajaH, Ha OCHOBY aHa/nu3e GMHAHCHjCKUX M3BeEIITaja Ipyle, yTBpheH ogHOC
usMehy MaTuyHOT IpymITBa, 1 IrpyIIe Kao nennHe.'® Yuenrhe MaTuyHor ApyImTBa
Y YKYIIHOM KaIUTa/ly IpyIe je OCHOBa 3a M3BoDheme 3aK/bydaka O KOHIIEHTpa-
IVjJ KamuTaaa. BUCOK CTeneH KOHIjeHTpauyje Kamurana OMIo KOf MaTMYHOT
VIV HEKOT Of 3aBVICHUX ApYIITaBa Mo)ke moBehaty cTeneH M3/I0KeHOCTH IpyIe
HIOC/IOBHOM M (MHAHCKjCKOM pu3uKy. Hucy y nmpakcu HemosHaTn ciydajeBu y
KojuMa je 0aHKPOTCTBO MAaTMYHOT APYIITBA JOBEJIO A0 OaHKPOTCTBA U IeTOBUX
3aBJCHUX [IpyLITaBa.

PenatuBHO ydyemrhe mocoBHUX NpUXOAa MAaTMYHOT APYIITBA Y MIOCTOBHNUM
IpUXOAUMa I'PYyIe Kao Lie/lMHe MpefCcTaB/ba OCHOBY 3a 3aK/by4aK O TOME KaKO
CY pacIofie’beHe IIOCTIOBHE aKTMBHOCTY M3Mel)y MaTM4YHOT pymITBa U OCTa/MINX
ApyIITaBa IPyIIE, IITO je 3HAYAjHO 32 OLEHY IOCTIOBHOT PU3MKA.

17 peemoller, V. (2003). Bilanzanalyse und Bilazpolitik: Einfuhrung in die Grundlagen. Wiesbaden:
Gabler Verlag, Wiesbaden, str. 271.

'8 Bupern: Lacnit, L. (2004). Bilanzanalyse Grundlagen-Einzel und Konzernabschlusse. Wiesbaden:
Gabler Verlag, str. 322.
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Bucuna yyemha pesynrara MaTUYHOT APYIITBA y Pe3ylTaTy IpyIe MOXe
duTy nocnennIa BUCOKOr yirha MaTMYHOT APYIITBA Y IIOCTIOBHIM aKTVBHOCTH-
Ma I'pyIIe, aJIi, MCTO TAKO, MOXKE YKa3MBaTH U Ha TO ia MaTUYHO JPYLITBO BOAY
TaKBy IOIUTUKY PacIlOfie/ie YHyTap I'PYyIle Jla C€ Ha Hbera IMPEeHOCH INPEKO Iu-
BUZIEHJVI IPEHOCH 3Ha4ajaH Ieo NOodMTaKa 3aBUCHMX fpymTaBa. OfHOC BUCHHE
3agp>KaHe JOOUTY MAaTUYHOT APYLITBA U 3afip>KaHe JOOUTU OCTa/luX JpyLITaBa
TpyIle je ToKasaTe/b KOju Jjaje jaCHUjU YBUJL Y IPMMeEIbMBaHy IOIUTUKY PacIo-
mene.”

Bucoxko yuenrhe BracHuKa Koju HeMajy KOHTPOJTY, IO3HATHX M KaO MambUH-
CKM BIacHMIM nosehasa pu3nk off HeIpujaTe/bCKUX Npey3uMamba.

Hasenene nadopmaryje o rpynm HIUCY, JaK/Ie, AUPEKTHY IOKa3aTe/by OHM-
TeTa I0jeANHNX IPYLITaBa rpyIe. 3d0r orpaHnYeHe MCKa3He MOhM BIXOBUX HO-
jemHaYHMX (PMHAHCYjCKUX U3BEIITaja, MeyTIM, OHe IIpefiCTaB/bajy HEOIIXOTHY
IoIyHY, Koja omoryhaBa, ¢ jefHe cTpaHe, 00/be pasyMeBambe (DMHAHCHjCKOT U
IIPMHOCHOT T10710Kaja CaMOT 3aBMCHOT JPYILITBA U IPYIIe KOjOj TO JPYLITBO IIPU-
maja, ¢ Jpyre CTpaHe.

3aK/byvyaKk

1. IToBepuoLM CUTYPHOCT CBOjUX IIOTPAXKMBaha IIPOLIEHYjY HA OCHOBY BUCUHE
HETO MIMOBUHE TY>KHIKQ, HeTrOBe YCIEIHOCTI 11 CIIOCOSHOCTH Jia CTBapa ro-
ToBUHY. OMHAHCUjCKM U3BEIITAj) Y KOjUMa Ce TIpe3eHTUpPajy oBe nHpopMa-
1yje ce, CTora, C IpaBOM CMAaTpPajy MHCTPYMEHTOM 3allTHTe MHTepeca IoBe-
punana. OHM MOTY JOIIPMHOCUTHM 3alUTUTH MHTepeca MoBepyIalja caMo aKo
cagprxe MHGOpMaIMje Koje Cy ca CTAHOBMIITA ITOBEpIIALia IIOCMATPAHO pe-
JIeBaHTHE, BEPOJOCTOJHO U d/IaTOBpeMEHO Ipe3eHTOBaHe, YIOpefuBe, jacHe
U IpOBEp/bUBE.

2. OMHAHCUjCKM M3BEIITajy 3aBMCHUX APYLITaBa M IOpeJ IOocefoBama CBUX
HY>KHUX KBaJIUTaTMBHMX KapaKTEePUCTUKA, He IIPENCTaB/bajy JOBOBHO IIO-
y3IaHy OCHOBY 32 OLIEHY HUXOBOI QOHUTETA, jep MaTMYHO APYLITBO MOXKe
CBOjUM OfITyKaMa yTULATH Ha MCKa3aHy (GUMHAHCY]CKH TTOJIOKaj U pe3y/Tar.

3. OppebuBameM ycoBa 1of, KojuMa ce BplIe MCIOpyKe IPOM3BOJA 1M YCIyra
usmeby npepyseha rpyme MaTM4HO APYIITBO MOYKE BPLINTY IPEHOLIEHE 10-
dutu ca mpenyseha ncnopyunona Ha npenysehe kynia, ni odpuyro. Tume
HeTIOCPefIHO yTHYe Ha BUCUHY IbMXOBMX IIOKa3aTe/ba ycremHocty. OuHan-
CMjCKM TIOJIOXKaj HEKOT Off 3aBMCHMX JPyIITaBa MO>Ke OUTH PajMKaTHO IpPO-

19 TIpepMeT pacrogiene KOJ, APYyIITaBa IPYIIe je yBeK JOOMUTAK MCKa3aH Y BUXOBUM IOjeIVHAYHIM
buHaHCHjCKUM U3BelITajuMa U GpOpMaTHO IeflaHo GMHAHCHjCKM M3BElITajy TPyIle He TpefcTa-
BJbajy OCHOBY 3a JIOHOIIEHe OJTyKa Off HauMHY pacIofiefie pe3ynTata. Moh KOHTpose Kojy nma
MaTUYHO JpyWITBO, oMoryhaBa My fla He caMo yTude Ha TO Komyka he modut dutu mckasana y
nojenuHayHNM VsBemTajuMa o pesynrary Beh v Ha Koju HauyH he Ta fodut dutu fepeHa.
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DuHAHCUJCKO U3BEUTIABAtbE KAO UHCIUPYMEHTT
Kainia Hlkapuh Josanosuh sauiiiuilie uHitiepeca nosepunaya gpyuitiasa ipyie

MemeH TaKo IITO he My MaTM4YHO PyIITBO CaMo, UM IO HETOBOM HAJIOTy
HEKO Off IpyLITaBa IpyIie Of0OPUTH KPENUT WM OTKYIIUTY eMUTOBAHe aK-
nuje.

4. Opnyke o pacniofieny JoOUTKA KOJi 3aBYICHMX JIPyIITaBa MOTY IOBECTH y IIN-
Tame Ofp)Karbe KallnTaja ¥ TUMe CUTYPHOCT ITOTPaKMBama MIOBEPIUIAI, aKO
BIUCMHA IVBUJIEH/IV HaJIMAIlli ca CTAHOBMUINTA IPYyIIe IIOCMATPAHO eKCTEPHO
peann3oBaHy JOOUT.

5. OMHAHCUjCKY M3BEIITAjy TPyIe He MOTY OTKIOHMUTY OTpaHMYera MCKa3He
Mohu ¢MHAHCHjCKMX M3BeIITaja [PYLITaBa TPyIIe, ali X MOTY YYMHUTH ja-
CHUM U TIPYXXUTHU JofiaTHe MHGpopMaluje Koje he momohn poHomemy moy-
3laHMje orleHe OOHNTETa APYIITABa IPYIIe.
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