AHAJIM3A M3BOPA CPEICTABA M
IBUXO0OBE YCKIABEHOCTU CA CPEACTBUMA

- IIPECEIIABSE BHJIAHCA
- OCHOBHH HH/IUKATOPH ®HHAHCHJCKE CTPYKTYPE H YCIIEXA

N3Bopu mokaszyjy Ha KOjU HAuWH Cy CpPEACTBa MpHOaBJbEHA, Tj. OJAKJIE CPEICTBA MOTUYY.
bunancHo mocMarpaHO M3BOPH Cy CBPCTaHM y MAacWBY OwmiaHca crama. CBU H3BOpH Ce
mpemMa KpUTepHjyMy TPaJHOCTH MOT'Y TTOJICTTUTH Ha'

1. Tpajue u3Bope (KamuTa)

2. W3BOpE MPUBPEMEHOT KapakTepa (00aBe3e -IyropoyHe U KPaTKOPOYHE).

[Tpema KpUTEPHjyMy COTICTBEHOCTH U3BOPH CE MOTY TIOJICIUTH Ha:
1. comcTBeHe M3BOpE (KamuTan)
2. tyhe n3Bope (obaBese).

C mpaBHEe Tauke TJIEIUINTA, MMacMBa OJHOCHO HM3BOPH TPEACTaBIbajy o0aBes3e, jep Mopajy
6utu Bpahenu. KanuTan kao cOnCcTBeHU M TpajHH U3BOP Takohe MOxke JocreTu 3a Bpahame
y ciydajy IukBuaanuje npeayseha, 1j. Taga Ou ra Tpedano BpaTUTH BIACHHUIIMMA.

CpencTBa U U3BOpH cpejicTaBa Mopajy outn ucre BenuunHe (AkTuBa = [lacuBa), mTo je u
JIOTUYHO, jep CBa CPEJICTBa MOpajy MMAaTH CBOj M3BOp NpHOaBJbamka, Tj. MOPAjy OJHEKYI
MOTULIATH.

[ToxxespHO je ca craHoBMINTa npeay3eha na je y cTpykTypu u3Bopa mTo Beha 3acTynbeHOCT
CONICTBEHUX M3BOPA, I CACBUM IPUPOTHO MOpPajy MOCTOjaTH U Tyhu u3BopH cpejcTasa (o
080Me ce ullle 2080pU KOO AHANU3E 3A0YHCEHOCTIL).

JlyropouHa pe3epBHcama MpPEACTaB/bajy AYTOPOYHY o00aBe3y, anu crneuupudHy BpPCTY
obagese, koje npeayszehe camocranno ¢opmupa 3a norpede Oyayhux ynarama/pacxopa.

[Ipecename Ommanca je MeToja aHanu3e (MHAHCHjCKE CUTyaluje npeny3eha koja mma 3a
[UJb J1a OLEHU YCKIal)eHOCT CTPYKTYpe M3BOpa MO POKY PACIIOJIQKUBOCTH, Ca CTPYKTYPOM
cpeAcraBa MO POKy Be3aHocTd. lIpoBepaBa ce, makie, MPaBHJIHOCT Kopuiihema H3BOpa
cpezacrasa.

YckmaheHocT cpeicTaBa M HBUXOBUX H3BOpa IMPOBEpaBa Ce, Y CYIITHHHU, W KOJ aHaIn3e
(uHaHcH]cKe paBHOTEXE. 3a OBE MOTpede ce y HOBHU]E€ BPEME YECTO KOPUCTU METO/T ,,IIOCIIOBHO-
AHAIMTUYKUX T0Ka3aresba’* (UHOUKamopu Xopuzonmaite QuHaHcujcke cmpykmype u opyau).
WNnak, metop ,ipecenamba OuiaHca® je y HEKMM CilydajeBUMa MOTOJHUjU jep naje OoJbU U
JacHUJU TIperiie]] yeKiIa)eHOCTH TI0jeAMHUX CeTMEeHaTa akTHBE U I1aCHBE.

Tpeba nHajupe yTBpIUTH Aa JM je CBakd O]l OOJMKa CpeAcCTaBa y aKTUBU IOKPUBEH
aJIeKBaTHUM HM3BOpHUMA Yy MACHBH, KOJIMUKA CY OJICTyNama U KakBOr kapakrepa. OQHOCHO, aAa
JU Cy M3BOPH CpejcTaBa MPaBUIHO yNoTpeOsbeHu. Ha mpumep, HempaBuiiHO je na ce u3
KpaTKOpPOYHMX KpeauTa (uHaHcupa npubaBibambe CcTajlHe HUMOBHHE (rpal)eBUHCKUX
o0jekara, TpakTopa, CHCTEMa 3a HABOAWABAKE U JAPYTUX IIOCTpOjema M OIpeMe.




Kpatkopounum kpemutuma Tpeba (uHAHCHpATH KpaTKOPOYHO Be3aHa CPEACTBA, Tj.
MPEBACXOHO OOPTHY UMOBHUHY.

[TpoBepaBa ce, makie, yckia)eHOCT CTPYKType H3BOpa ca CTPYKTYpOM CpEICTaBa, a He
obpuyto. 300r Tora ce Hamehe moTpeba panrwiamaBamka Owmnanca Ha oapehenu Opoj
moxomiaHca. buiaHc ce XOpHU3QHTAIHO JeNd Ha TOAOWIAaHCe, a 3aTHM Ce€ aHaIm3a

(MHAHCH]CKE CUTYaIlM]je BPIIK KPO3 aHAIN3Y MOjeANHUX moaouaanca (mab. 1).

Tabena 1. lpeceyarbe 6unaHca npedyseha , llaHoHuja” (v 000 PC/1)
A) NOOBUNAHC AYTOPOYHUX CPEACTABA
Mo3nuwmja M3HoC Mo3unuuja M3HoC
1. HeynnaheHu ynucaHu Kanutan 0 | 1. Kanutan 2.271.194
2. HemaTtepwujanHa UMOBMHA 5.189 | 2. yropo4Ha pe3sepBucarba 7.371
3. OcHoBHa cpepcTBa 2.399.862 | 3. flyropoyHe obaBese 1.067.782
4. [lyropo4yHun GMH. NAaCMaHn 1 NoTp. 1.000
5. 3anuxe - ctanHe 542.157
YKynHo 2.948.208 | YKynHO 3.346.347
b) NOABUNAHC KPATKOPOYHUX CPEACTABA
MNo3nuwmja M3HOC Mo3nuuja M3HOoC
1. KpaTKOpO4YHa NoTpaXKueamwa 1.087.353 1. O6asese u3 nocnosara 1 688.871
NPUM/bEHM aBaHCHK
2. KpaTKopo4yHU dUMH. nnacmaHu 362.829 | 2. KpaTKopouHe ¢uH. obasese 746.292
3. [OTOBMHA N EKBUBANEHTH 18.173 | 3. NBP, NAB v octane obasese 31.674
4.NAB v ABP 34.848
YKynHo 1.503.203 | YKynHO 1.466.837
B) NOABUNAHC PUKTUBHUX CPEACTABA
Mo3unuwuja MU3HOC MNosunuuja M3HOC
1. OpgnorXkeHa NnopecKa cpeacTea 361.773 | 1. OanoxeHe nopecke obasese 0
YKynHo 361.773 | YKynHO 0
YKYNMHA AKTUBA: 4.813.184 | YKYINHA NMACUBA: 4.813.184
MopbunaHcu CpegacTBa M3Bopu + -
1. AyropoyHa cpeacTea 2.948.208 3.346.347 | 398.139
2. KpaTKopo4Ha cpenctea 1.503.203 1.466.837 36.366
3. duKTMBHA cpeacTBa 361.773 0 361.773
YKynHo 4.813.184 4.813.184 | 398.139 | 398.139




36upHM npernen nokasyje ga kKoa npeayseha ,lMaHoHnja” y 2019. roguMHW nocTtoju
HeycKnaheHoCTU CTPYKType cpeactaBa M M3Bopa y MsHocy oa 398.139 xusbaga AuMHapa, uam
8,3% YKynHuMX M3Bopa puHaHcHparba (398.139 / 4.813.184 x 100). Y oBOM cayyajy ce He MOKe
roBopuTM O ,HenpaBunHOM Kopuwherwy wu3Bopa“. Pagm ce 0 MNOBO/bHOj (GUMHAHCKCKO]
CTPYKTYpu npeayseha, ¢ 063Mpom pga cy AyropoyHu ussopu Behu of, AyropoyHO Be3aHMUX
cpeacraBa 3a 398.139 xusbaga guHapa. Y 0BOM M3HOCY Cy KPAaTKOPOYHO Be3aHa cpeacTsa
dUHAHCMpaHa M3 AyropoYyHUX M3Bopa (KanuTan n ayropoyHe obasese), WITO je NO3UTUBHO 360r
TOra WTO Ce KpaTKOpo4yHa cpeacTBa npe mobuauwy (npetsapajy y HoBau) Hero wTto he
AYropoYHN U3BOPU GUHAHCMpPara AOCNETU Ha HanaaTy. [pyrMm peynma, NoCToje OCHOBHM
npeaycnoBu 3a oapKaBarbe NMKBUMAHOCTM nNpeay3eha. HapaBHO, 0BO je NoBe3aHO ca OLEHOM
dUHaHcKjcKor nosioxaja npeayseha, o yuemy je 6uUno BULLIE peun y aexkyuju 21.

MpeTxo4HO M3HeTa oueHa o ,A406p0oj GUHAHCUJCKO] CTPYKTYpu” je reHepanHa/onwTa. To He
3HauuM aa npeaysehe Hema HUKAKBUX Npobnema y gomeHy pUHAHCUjCKe cuTyaumje, nam ga he
Yy CBAaKOM MOMEHTY ycCrneTu [a OApXU NAUKBUMAHOCT. MHTEpHW aHanuTuyapu osaj npobnem
Tpeba ga nocmaTpajy 3HaTHO aHaNUTUYHKje, Aa U3BPLUE AeTa/bHe aHaNn3e U Aajy npeuusHuje
OLeHe M 3aK/byyKe. [lyropoyHO Be3aHA CPeAcTBa, KAao M AYropoOYHM MU3BOPWU Cy, NO MpaBuny,
BP/IO XeTeporeHe KaTeropuje. MICTo BaXKM M 3a KPaTKOPOYHA CcpeacTBa u nssope. Ha npumep, y
OKBMPY AYrOpoOYHO BE3aHMX CpeacTaBa MOry Aa NOCTOje: 3eM/bULLTE KOje ce HE aMopTusyje, Tj.
He TpaHchopmuLLEe ce y HOBAL, OCMM Y CNyYajy npoaaje, 3aTum rpaheBUHCKM 06jeKTH ca poKom
Tpajatba (Mmobunmnsauuje cpeacrtasa) o 30 roanHa, aam u onpema Koja he 3a 3ameHy ctnhu 3a
8 rogMHa Kao M OHa 3a nap rogmHa. Ca apyre cTpaHe, y OKBUPY AYFOPOYHUX M3BOPA MMaMO
KanuTan Kao TpajHU M3BOP, aNn U KpeauTe ca pokom gocneha og 2 po 10 rogmHa (mano je
BEPOBATHO A3 MMa KpeauT ca AyKuMm pokom gocneha). JlormyHo 61 6uno pga cy semsbuwiTe,
BMLIEroAMLbK 3acaan u rpaheBMHCKM 0b6jekTn H6ap Behum genom NOKPUMBEHW COMCTBEHUM
KanuTasom, a Aa Ce AYropoYvyHU KpeauTu KopucTe 3a PUHAHCUpare ocTane CTa/lHe UMOBUHE
(onpeme, ocHOBHOr CTaga, CTasIHMX 3anuMxa M ap.). To je Tewko noctuhu n peTko ce cycpehe y
npakcn gomahux nosbonpuspegHux npeayseha. Hawe mogen npepgysehe ,lMaHoHuja” je
M3y3eTak Mo OBOM MNUTaky, C 063MpOM A3 je KanuTan BuWe Hero A0oBOJ/baH 3a nokpuhe
3eM/bMLITa, objeKkaTa, onpeme M BULLIEroAMLLHbMX 3acasa.

Kao 1 Koa apyrvx aHanusa, Bpwu ce nopehere HajBaXKHUjUX WMHAMKATOPA Y BPEMEHY,
NpocTopy, Ca NAAHOBMMA, MO3HATUM HOpMmaTMBMMA M cA. [NpUMMETHO je 4a je NOMEeHyTU
npoueHaT HeycknaheHocTn cpepctaBa M m3Bopa (8,3%) 3HATHO nopactao y oAHOCY Ha
npetxogHy (3,0%). MehyTtm, y 0BomM cnydajy To npeactaB/ba NO3UTUBHO KpeTakbe, jep ce paau
0 BULLKY AYTOPOYHMX M3BOPA Y OAHOCY Ha AYrOPOYHA CPpeacTBa.

KoHKypeHuuja ,,Cpem”, ca apyre cTpaHe, HenpaBuaHoO Kopuctn 7,7% (2019) ykynHux mM3Bopa
dUHaAHCMparba, OAHOCHO AYFOPOYHM M3BOPU CYy MakbM 04, AYFOPOYHO BE3aHMX CpeacTaBa 3a
13.807 xus/baga pguHapa. HepgoctaTak AyropoydHuMx msBopa ¢dMHaAHCUpara 3Haun ga ce, Y
HaBeAEHOM WM3HOCY, AYrOpO4YHO Be3aHa cpeacTBa GUHAHCUPAjy U3 KPATKOPOYHUX W3BOPaA
duHaHCcKMpatba (KPaTKOPOYHM KpeauTu, obaBese M3 MOC/NOBakba WTA.), WITO CBAKaKO HUje
NOBOJ/bHO U YKasyje Ha moryhe npobieme y oap:KaBary AMKBUAHOCTM Npeay3eha.



Nunukatopu puHAaHCH]CKE CTPYKTYpE U YCIICITHOCTH MOCIOBakha padyyHajy ce MPEeBaCXOIHO
Ha OCHOBY OMJIAHCHUIX TMMOJaTaka. Y HACTaBKY Ce€ MpHKa3zyje HAaUMH OO0pauyyHa U TyMademe
cienehux rpymna nHANKaTOpa:

1) OCHOBHUM MHAMKATOPH CTama (PUHAHCHPAHA;

2) OCHOBHH WHIIMKATOPH CTama CPEACTABA;

3) OCHOBHHM WHIMKATOPH XOPHU3OHTAITHE (PUHAHCH]CKE CTPYKTYPE;

4) OCHOBHH WHAWKATOPH €KOHOMUYHOCTH (exyuja 20);

5) OCHOBHM WHIMKATOPH IO PAJHUKY - MPOAYKTUBHOCTH (exyuja 12).

OBu MHIMKATOPH MOTY OWMTH BpJIO 3HAYAJHU 32 EKCTEPHE KOPHCHUKE/aHAIMTUYApE Kako Ou
CTEIM OCHOBHY CJIMKY O (MHAHCHJCKOM IIOJIOKajy mpeayseha ca kojuM umajy (wiu
TUTAHUPAJy) TTOCIOBHY capamy. To ¢y y mpBoM peny: OaHke, GOHIOBE U JPYTH KPEIAUTOPH,
3aTUM IIOCJIOBHU IapTHEPH, MOTEHLMJATHH HMHBECTUTOPHU, KOMOpE U Jpyra yIApyXKema,
OpokepH, EKOHOMCKH aHaIWTH4YapHu, pejTuHT Kyhe m np.) HaBemenu wHIMKAaTopu HHUCY
JIOBOJBHM Jla OM ce W3BpIIMJa KOMIUIETHA M CBEOOyXBaTHa aHalIM3a CTamka M KpeTama
¢uHaHCcHjcKke cuTyauuje npeayszeha. MehyTum, eKCTepHU aHAIUTHYAPH YECTO PACIIONAXKY
caMO jaBHO JOCTYIHHUM, OIHOCHO OWJIaHCHMUM THOJalKMMa, U y TakBOj CUTyalUju Cy
npuHyheHu 1a aHalu3y 3aCHUBAjy Ha HaBEJCHUM HHIUKaTOpuMa. Tpeba HaOMEHYTH J1a Cy
OBO CaMO OCHOBHH CETOBH MOCJIOBHO-aHAINTHUYKUX HMHAWKaTOpa (MOXe ce pehu MIKOJICKU
HHUBO), a Ja TOMEHYTM W JPYTd KOPHUCHHIM KOPHCTE W Jpyre Tpyle IoKa3aresba, y
3aBHCHOCTH O]l HAMEHE U LuJba aHanu3e. Tako, Ha mpumMep, OaHKe MMajy Ta4yHO oapeheHe
rpyle MHIUKaTopa KOje KOPHUCTE Y OKBHUPY MOCTYIKa MpolieHe OoHuTeTa mpenyseha koje
aruTMIUpa 3a KpeIuT.

CBeoOyxBaTHa aHanmM3a (PUHAHCHJCKOT TIOJIOKAja KOjy pajieé WMHTEPHH aHAIUTHYApU Y
OKBHpY npeay3eha (mu yeex norasumo o0 oée npemnocmaske) Mo NpaBuiy he, mopes OBUX,
y3€TH y pa3MaTpameé M MHOre Apyre MPeTXOJHO NpUKa3aHe HHIUKATOpe (hUHAHCH]CKOT
MoJioKaja M pe3yiTara, y 3aBUCHOCTH OJf BpCTe M IuibeBa aHanuze. OBU OWIIaHCHH
WHAWKATOpPU HHUCY CKPO3 HOBH Y OJHOCY Ha OHE KOjU Cy Yy MPETXOJHUM JeKIujama
oOpaljeHu, HUTU Cy y CYNpPOTHOCTU ca muMa. Hamportus, onu ce gonymyjy. Heku on tux
WHAWKATOpa Ce OBJe MNpHUKazyjy Ha HEIITO Apyraynju HAaYMH, MOXJA CE Jaje BHIIE
BapHjaHTH HBUXOBOT W3pAavyyHaBama, alld C€ y YIJIABHOM pajJd O UCTOM CaJpxkajy, OJHOCHO
ucroj cymTuHu. KopucHO MX je M3[BOJUTU KAao MOCEOHY Ipyny HHAMKATOpA KOje MOTY
KOPUCTUTH €KCTEPHU aHaJuTH4apu Ha 0aszu OumaHca (y ogaxeoj cumyayuju cy Hajuewhe u
cmyoeHmu Kaoa paoe NUCMeHL).

2.1. OCHOBHM HHIANKATOPH CTalka (PUHAHCUPAKHA

Nupukatopu ,.crama (uHaHCHUpama“ ce OJHOCE Ha CTPYKTYpy IacMBE, OJHOCHO Ha
CTPYKTYpY ,M3BOoJa (hMHaHCUpama“ KOjU C€ Haja3e y NacuBU OWilaHca cTama. AHanu3a
3agyxeHocTn (zexkyuja 21) ce Ttakohe OaBu CTPYKTypoM u3BOpa (UHAHCHpaWma aju
MPEeBacXOJHO Ca BJIACHUYKOI acleKkTa, HacTojehu J1a yrBpAM OJHOC COINCTBEHUX M Tyhux



n3Bopa. OBM MHIUKATOPU MMajy MKPH 00yXBaT, jep MOCMATpPajy CTPYKTYPY U ca acleKkTa
pOYHOCTH HM3BOpa, Ka0 W Ca CTAaHOBMINTAa BpcTe oOaBe3a/kamurana. Y HACTaBKY cCe
MPHUKa3yjy OCHOBHU MHAMKATOPH CTama (pUHAHCHPAa KOJU C€ MOTY padyyHATH HA OCHOBY
OWJITAaHCHUX T0/IaTaKa, y3 HANlOMEHY J1a CeT OBUX HMHIUKATOpa MOKE€ OWTH 3HATHO MIHMPH,
OJHOCHO OpojHHjU (Mmab. 2).

Tabena 2. OcHOBHU UHOUKGMOpPU cmara (hUHAHCUpara (v %)
I) OCHOBHU MHANKATOPU CTAHA PUHAHCUPAHA AOTM “MaHoHuja" "Cpem"
Yyewhe (concTBeHor) KanuTana y yKynHoj nacusu (0401/0464) x100 47,2 40,9

Yyewhe ayropo4yHux obasesa, pesepsucarba 1 (0425+0432+0442)
. 52,8 59,1
KPaTKOPOYHMX 0b6aBe3a y YKYMNHOj NacueK / 0464x100
Yyewhe MBP 1 ocTanux KpaTK. obaBesa y YKynHoj nacnsm (0442/0464)x100 30,5 37,5
Yyewhe KanuTana, oyropoyHunx obasesa 1 pesepsBucarbay | (0401+0425+0432)
. 69,5 62,5
YKYMHOj nacusu / 0464 x100
Yyewhe ayropo4yHmx obasesa y YKYnHoj Nacueu (0432 / 0464) x100 22,2 21,5
Yyewhe KpaTKOpo4YHOr GUHAHCUPaHba Y YKYMHOj NacuBm (0443 / 0464) x100 15,5 25,6

Y ¢dopmynama mMHAMKaTOpa ce yBeK MojaB/byje MHOXKeke ca 100, kKako 6u ce nokasaTesb
n3pasuno y npoueHTMma. Pagm ce gakne o KnacMYHMM NOKasaTe/bMMa CTPYKTYpE.

Kao u cBe apyre BpcTe penatMBHWUX MHAMKATOPA, U OBU CE MOTY NOPeaUTU BPEMEHCKM,
NPOCTOpHO MUTA. Heke oa, 0BUX MHAMKATOPA cmo Beh payyHann u KOMeHTapucanm Kog aHanuse
dUHaHcKjcKor nonoxaja (nexyuja 21), mehytum npukasaHu cy 1M osae 360r UXOBOr 3Ha4yaja
npu aHanusu. Npeaysehe ,MaHoHuKja” nma 15,5% yaena KpaTKoOpoUuHMX GUHAHCUjCKMX obaBe3a
Y YKYNHMM mn3BopuMma GUHaAHCUparba, Hacnpam 22,2% yaena AyropoyHux obasesa (mab. 2).
OBO je, cBakaKo, NOBO/baH 04HOC C 063MPOM Ha TO Aa AyropoyHe obaBese KacHuWje gonesajy u
MMajy, No NPaBUY, HAXKE KamaTHe cTone (AyropoYyHun KpeauTu).

KoHKypeHuuja ,,Cpem” nma 3HayajHo Behe ydyewhe KpaTKOpPOYHOr ¢MHaAHCMpara Yy YKYNHOj
nacuemn (25,6%). OBaj nogatak 3Haum aAa ce pobap aeo umosuHe npenyseha (4eTBPTUHA)
OUHAHCMpPA U3 KPATKOPOUYHMX KpeauTa M OCTanMX KPaTKOPOYHUX OAHOCHO Tekyhux obasesa,
LUTO CBaKaKo HMWje noBosbHO. Takohe, yyewhe ayropoyHux obaBesa y YKyNnHMM M3BOPMMA
duHaHcmpatma je 21,5%.

2.2. OcCHOBHH HHIAUKATOPHU CTamba CPpeaAcTaBa

WNuaukaTopu cTama cpelicTaBa Mokasyjy UMOBHHCKO CTame Ipeay3eha, 0OAHOCHO CTPYKTYpY
aktuBe. OBM MHAMKATOpPU Cy J0OpuM jaenoM oOpaheHM KOJ aHajlu3e CTalHe U OOpTHE
MMOBHMHE, C TUM Jila C€ OBJIe paaud O JAeTaJbHH]eM M OpOjHUjeM CceTy ojHoca uszMmehy
M0jeIMHUX BPCTa UMOBHMHE U YKYITHE aKTHBE. Y HACTaBKY ce€ MpPHKa3yjy HEKU HajOUTHUJU
WHJIUKATOPU Ha OCHOBY KOJUX CE€ MOXE OLIEHUTH MIMOBUHCKHU 10JI0%ka] npeay3eha (ma6. 3)




Tabena 3. OcHOBHU UHOUKAMOpPU cMara cpedcmasd (v %)

1) OCHOBHU UHANKATOPU CTAHA CPEACTABA AOIN "MaHoHunja" "Cpem"

Yyewhe ocHOBHUX cpeacTaBa M HeMmaTepujaaHux ynarakea | (0003+0010+0019)

. 50,0 50,8
Y YKYMHO] aKTUBU / 0071x100
Yyewhe obpTHUX CpeacTaBa y YKYMHOj aKTUBU (0043 / 0071) x100 50,0 49,2
Yyewhe obpTHUX cCpeacTaBa yMakbeHMX 33 KpaTKopoyHa | (0043- 0062) / 0071 425 417
dUHaHCKjCKa ynarakba y YKYNHOj akTUBM x100 ! !

. . 24 2 71

Yyewhe GUHAHCHjCKMX ynarama y YKYNHOj akTUBM fg%O +0062) /00 7,6 7,5
Yyewhe (cTanHUX) AYropoYHUX CPEACTaBa Y aKTUBU (0002 / 0071) x100 50,0 50,8
OTnMC OCHOBHMX CpeacTaBa 54,9 55,2

Mpeay3ehe ,MaHoHKUja” nma 50% : 50% ogHoOC cTanHUX U OBPTHUX cpeacTasa y aktmem y 2019.
roAuHU, LITO je CTBAPHO pedaK Cayyaj y npakcu. Yaeo GUHAHCUjCKUX ynararba (KpaTKOPOUYHUX U
AYrOPOYHUX) Y YKYMNHOj aKTuBU je 7,6%. CTona OTNMCaHOCTM OCHOBHUX CPe/CcTaBa je NPUANYHO
BUCOKa (54,9%).

OpHOC CTanHUX U 0BPTHUX cpeacTaBa KoJ KOHKypeHuuje je 50,8% : 49,2%, ook je yyewhe
dVHaHCKjcKnX ynaramwa 7,5%. Ctona OTNMCAHOCTM OCHOBHMX cpeAcTaBa je HewTo Beha Kop
KOHKypeHumje, 55,2%.

2.3. OCHOBHM MHIMKATOPH XOPU30HTAJIHEe (PMHAHCHjCKE CTPYKTYpe

VYxynHa uMoBHHA jenHor mpenyseha Mmoxke ce (uHaHCHpaTH W3 PA3NIUYUTUX H3BOpa
¢uHaHCHpama (COnCTBeHM W Tyhu). YmpaBo oBU oaHOCH m3Mel)y cpencraBa (akTuBe) H
u3BOpa cpeactaBa (MacuMBe) NPEICTaBba)y OCHOBHE WHAMKATOPE XOPU3OHTAIHE
¢buHaHcHjcke cTpykType (mabd. 4). Uetu npodiaem ce pa3Marpa v KoJ| aHaiu3e (pUHAHCH]CKE
paBHOTEXKE, CaMO OBJIC HEIITO JeTajbHH]je, ca Behum OpojeM jemHaunHa / MHAUNKATOpA.

Tabena 4. OcHOBHU UHOUKAMOPU XOPU30HMAsAHe hUHAHCUjCKe cmpyKmype (y %)
II1) OCHOBHW UHOMNKATOPU XOPU3OHTANHE " . " "
®UHAHCUICKE CTPYKTYPE AOT Maronuja G
MoKpuhe cTanHUX cpeacTaBa KanMTaiom (0401/0002) x100 94,4 80,4
OcHoBHa cpeAacTBa M HemaTepujanHa ynaramwa y ogHocy | (0003+0010+0019) /
105,9 124,2
Ha KanuTan 0401 x100
MNMokpuhe akTMBE KanuTaom (0401 / 0071) x100 47,2 40,9
HoBuaHa cpeacTsa 1 xapTuje og, BpeaHOCTU y 0gHOCY (0067+0068) / 0442 17 16
Ha KpaTKopouHe obasese x100 ! !
0010+0019) / 0432
OcHOoBHa cpeacTBa Y 04HOCY Ha AyropoyHe obasese f(lOO )/ 224.8 235,9
KpaTkopouHo nokpuhe KpaTKkopouHux obaBesa (06pTHa (0043 / 0442) x100 164,1 1311
MMOBWMHA Y OAHOCY Ha KpaTKopoyHe obasese)
OpHoc Kynaua u gobassbaya (0051 / 0451) x100 149,3 186,8
(0051+0059+0060) /
OA4HOC KPaTKOPOUHMX MOTPArKMBaAHbA M KpaTKo. obaBesa 0442 x100 74,1 56,2




OBo je, makie, jeHa Tpyrna MHAMKATOPA KOja OMHUCYje YCKIal)eHOCT cpelicTaBa y aKTUBU U
IbUXOBUX M3BOpPA y MACHBH, U TO Ca PA3IMYUTUX acrekaTa (POYHOCT, BPCTa, BIACHUIITBO U
np.). JobGap neo oBHX HMHIWMKaTOpa je Beh mMpuWKa3wMBaH MPUIMKOM aHalM3e (DMHAHCH]CKE
paBHOTEXE, OJJHOCHO TIpecerama OulaHca.

Mokpuhe cTanHuUx cpepctaBa Kanutanom je 94,4% kop nocmatpaHor npepgyseha y 2019.
roanHu (mab. 4). HepocraTak KanuTana 3a NoTnyHo nokpuhe cranHux cpeactasa je 134.857
XW/b. AVH, WITO je U3HOC KOju CMO A06nAM NpKU padyHaky COncTBEHOr obpTHOr poHaa (n1ekyuja
21). KoHKypeHuMja Mma 3HaTHO Marbe nokpuhe cTasHUX cpeactaBa Kanutasom (80,4%),
OZHOCHO 3HaTHO Behn HeraTMBHM CONCTBEHU 0O6PTHU PoHA (-362.298 xu/baaa AMHapa).

OpHoc Kynaua u aob6as/baya y nocmatpaHom npeaysehy je 149,3 : 100, wTo je, reHepanHo
nocmaTpaHO, HenoBO/baH OAHOC Ca acneKkra JAUKBUAHOCTM. OBO MNPAKTUMYHO 3Ha4M Aa
npeaysehe 3a 49,3% sehum nsHocom H6eckamaTtHo GUMHAHCMpPaA CBOje KyMLe, Hero WTo ce Ha
NCTU HaYMH PUHaAHCUPaA o4 CBOjuX AobaBs/baya. [1oa NPeTnocTaBKOM Aa cy Kynuy 1 Aobas/baun
NpPUbANXKHO jeaHaKe BennUYMHE, 0BO OM 3HAUMNO A3 Cy POKOBWM HamniaTe NoTpaxkuBamba of
Kynaua 3a 43,9% ay»u Hero pokosu nnahamwa npema agobassbaunma. Mehytum, ¢ 063mpom aa
,ITaHOHMja“ Hema npobaema ca GPUHAHCUJCKOM CTPYKTYPOM, O4HOCHO nnKkBngHowhy (WwTto cmo
BMAENN U3 MNPETXOAHWX aHanM3a), OBaKaB OAHOC He Mopa npeacTas/baTv npobnem, y3
NPeTNoCcTaBKy ga NOTpauBakba O, Kynaua Hucy pusmyHa. Ocum Tora, oBe nogatke Tpeba
ONpesHO TyMauuTW, jep Cy Ha Kpajy rogmMHe Kaga ce cacTaBsbajy OGunaHcu, no npasuny, y
No/bONPUBPEAHMM OpPraHM3aLMjama MNOTpPaXKMBaka 33 NPOAATe MPOM3BOLE BeJIMKA, 3HATHO
Beha oa npoceKka y ToKy roauHe. To je nepunog, Kaza ce 3HaTaH 4eo 06PTHUX cpeacTaBa Halasu
y 061Ky noTparkmBarba o4 Kynaua. Ca apyre cTpaHe, TO HMje nepuos Kaga cy obasese npema
A06aB/baynMa y MaKCUMyMYy.



