PREDAVANJE XV - AHAJIU3A U3BOPA CPEJICTABA U
IBbUXOBE YCKIABEHOCTH CA CPEACTBUMA

- IIPECEIIAIE BUHJIAHCA
- OCHOBHH HH/JHKATOPH ®HHAHCHJCKE CTPYKTYPE H YCIIEXA

N3Bopu mokaszyjy Ha KOjU HauWMH Cy CpPEACTBa MpHOaBJbEHA, Tj. OJAKJIE CPEICTBA TMOTHUYY.
bunancHo mocmaTpaHo W3BOpH Cy CBPCTaHU y NACUBY Omitanca ctama. CBU U3BOPH Ce IpeMa
KPUTEPHjYMY TPAJHOCTH MOTY TOJEIIUTH Ha!

1. Tpajue u3BOpe (KamuTan)

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 npaBHe Tauke IJeIUINTa, TacCUBa OJHOCHO U3BOPU MPE/ICTaBJbajy 00aBese, jep Mopajy Outu
Bpahenn. KamuTan kao cCONCTBEHHM M TPajHM M3BOp Takohe Moke nocreT 3a Bpahame y
citydajy JTMKBUAanuje npeayseha, T1j. Taga Ou ra Tpedasio BpaTUTH BIACHUITMA.

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

[ToxesbHO je ca craHoBmiITa Npeay3eha aa je y crpykTypu nzBopa mro Beha 3actymbeHocT
CONICTBEHUX M3BOPA, I CACBUM IPUPOTHO MOPajy MOCTOjaTH U Tyhu u3BOpH cpejcTasa (o
080Me ce ullle 2080pU KOO AHANU3E 3A0YHCEHOCTIL).

JlyropouHa pe3epBHCama NpEACTaB/bajy AYTOPOYHY 00aBe3y, anu crneuupudHy BpPCTY
obagese, koje npeayszehe camocranno ¢popmupa 3a norpede Oyayhux ymarama/pacxopa.

1) IIPECEHAILE BUJIAHCA

[Ipecename Onanca je MeTo1a aHanu3e PUHAHCH]CKE cUTYyalluje npeay3eha koja uma 3a b
Ja OUeHH YyckiaheHOCT CTPYKType H3BOpa IO POKY PACHOJIOKUBOCTH, Ca CTPYKTYpOM
cpeAcTaBa Mo pOKy Be3aHOCTH. [IpoBepaBa ce, nakiie, MPaBHIHOCT KOpHIIhema H3BOPA
cpezacrasa.

YckmaheHocT cpeicTaBa M HBUXOBHUX H3BOpa IMPOBEpaBa Ce, Y CYIITHHHU, W KOJ aHaIn3e
(uHaHCcH]CKEe paBHOTEkKe. 32 OBE MOTpede ce y HOBH]E BPEME Y€CTO KOPUCTH METO/T ,,[I0CJIOBHO-
AHAJUTHYKHMX TI0Ka3aTeba’ (UHOUKAmopu Xopu3oHmaite QUHaHcujcke cmpykmype u opyeu).

Nnak, meton ,,ipecenamba OniiaHca™ je y HeKUM Clly4dajeBIUMa IMOTOHU]H jep J1aje 00JbU U JaCHUJU
npersen yckinaheHOCTH M0jeTMHUX CerMeHaTa akKTUBE U IIacUBe.

Tpeba nHajupe yTBpIUTH Aa JM je CBakd O]l OOJMKAa CpeACTaBa y aKTUBU IOKPUBEH
aJIeKBaTHUM M3BOPHMA y TACHBHU, KOJIMKA CY OJCTYyINama U Y KakBor kapakrepa. OTHOCHO, 1a
JU Cy M3BOPH CpejcTaBa MPaBUIHO yNoTpeObeHu. Ha mpumep, HempaBuiHO je na ce u3
KpaTKOPOYHMX KpeauTa (puHaHCHpa IpulaBbame CTallHe UMOBHHE (Tpal)eBUHCKHX 00jeKaTa,
TpakTopa, CHUCTeMa 3a HaBOAWABAkE U JAPYIrUX NOCTpojerma u ompeme. KparkopouHum




KpenuTuMa Tpeba (pUHAHCHpATH KPATKOPOYHO BE3aHA CPENCTBA, Tj. MPEBACXOIHO OOPTHY
HMOBHHY.

[TpoBepaBa ce, makie, yckiaheHOCT CTPYKType M3BOPA ca CTPYKTYPOM CPEACTaBa, a He
obpuyto. 3060r Tora ce Hamehe moTpeba panruiamaBamka Omnanca Ha oapehenu Opoj
moxomiaHca. buiaHc ce XOpU3QHTAIHO JeNd Ha TOAOWIAaHCe, a 3aTHM Ce€ aHaIm3a
(MHAHCHjCKE CUTYyallMje BPIIK KPO3 aHAIIN3Y M0jeAnHuX moaounanca (mao. 1).

Tabena 1. lpeceyarbe bunaHca npedyseha , llaHoHuja” (v 000 PC/1)

A) NOABUNAHC AYTOPOYHUX CPEACTABA

Mo3numja M3HoC Mo3nuuja M3HoC
1. HeynnaheHu ynucaHu Kanutan 0 | 1. Kanutan 2.271.194
2. HemaTtepwujanHa umoBMHaA 5.189 | 2. yropo4Ha pe3sepBucarba 7.371
3. OcHoBHa cpepcTBa 2.399.862 | 3. flyropoyHe obaBese 1.067.782
4. lyropo4Hun GUH. NAacMaHn m 1.000
noTp.
5. 3anuxe - ctanHe 542.157
YKynHo 2.948.208 | YKynHO 3.346.347
B) NOABUNAHC KPATKOPOYHUX CPEACTABA

MNo3nuwmja M3HOoC Mo3unuuja M3HOoC
1. KpaTKOpO4YHa NoTpaXKueamwa 1.087.353 1. Obasese 13 nocnosara 1 688.871

NPUM/bEHM aBaHCHK

2. KpaTKopo4yHU dMH. nnacmaHu 362.829 | 2. KpaTKopouHe ¢uH. obaBese 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. OpnoxkeHe nopecke
1. OanoxkeHa nopecKa cpeacTea 361.773 o6aBese 0
YKynHo 361.773 | YKynHO 0
YKYIMNMHA AKTUBA: 4'813'12 YKYMNHA NACUBA: 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




4.813.18 398.13 | 398.13
YKynHo 4 4.813.184 g 5

36upHM npernen nokasyje aAa kKog npeayseha ,lMaHoHmja” y 2019. roguMHu nocTtoju
HeycKnaheHoCTU CTPYKTYpe cpecTaBa M n3sopa y usHocy oz 398.139 xusbaaa anHapa, unm 8,3%
YKYMHUX M3BOpa ¢uHaHcuparba (398.139 / 4.813.184 x 100). Y oBOM cay4ajy ce He MOXKe
roBOPUTU O ,HenpaBuaHom Kopuwhemwy nssopa“. Pagm ce o NOBo/bHOj PUHAHCU]CKOj CTPYKTYPU
npeayseha, c 063Mpom ga cy AyropoyHu nssopu sehu og AyropoyHo Be3aHWUX cpeacTaBa 3a
398.139 xu/mana AvHapa. Y 0BOM M3HOCY CY KPAaTKOPOYHO Be3aHa cpeactsa ¢MHAHCUMpaHa w3
AYropoYyHux m3sopa (Kanutan u agyropoyHe obaBese), WITO je MO3UTMBHO 360r Tora WTO ce
KPaTKOPOYHa cpeacTsa npe mobunumwy (npetsapajy y HoBau) Hero wTto he AyropoyHu nssopm
dVHaHCMpatba AoCneTU Ha Hanaaty. [pyrMm peymma, nocToje OCHOBHW MNpeaycnoBM 3a
O prKaBatbe NMKBUAHOCTM npeay3eha. HapaBHO, OBO je MoBe3aHO OueHOM ¢GUHaAHCKjCKOT
nonoxaja npeayseha, o yemy je 6M10 BULLIE peun y gekyuju 21.

MpeTxo4HO M3HeTa oueHa o ,A06p0oj GUHAHCUjCKO]j CTPYKTYpU” je reHepanHa/onwTa. To He
3Hauu ga npeaysehe Hema HMKaKBUX Npobaema y fomeHy GUHaHCKjCKe cuTyaunje, unun ga hey
CBAaKOM MOMEHTY yCneTu Aa OAPXKU NMKBUAHOCT. MHTEPHM aHaAUTUYapu oBaj Nnpobnem Tpeba
[a NOCMaTpajy 3HaTHO aHaNUTUYHKje, Aa U3BpPLUIE AeTa/bHEe aHaNu3e U Aajy NpeunsHuje oueHe
M 3aKk/by4dke. [lyropoyHO Be3aHa CpPeAcTBa, KAao0 U AYrOpOYHM M3BOPWU Cy, MO MNpaBuay, BPAO
XeTeporeHe KaTeropuje. MIcTo BaXku 1 3a KpaTKOPOYHa cpeacTBa 1 u3Bope. Ha npumep, y OKBMpy
AYropoYyHO Be3aHWX CpeacTaBa MOry Aa NOCToje: 3eM/bMLLTE Koje ce He amopTuayje, Tj. He
TpaHchopmuiLe ce y HOBAL, OCMM Yy CAy4ajy npoaaje, 3aTMm rpaheBMHCKM 06jeKTn ca poKom
Tpajatba (Mmobunmnsauuje cpeacrasa) o 30 roanHa, anu 1 onpema Koja he 3a sameHy ctuhu 3a
8 rogMHa Kao M OHa 3a nap roguHa. Ca gpyre cTpaHe, Y OKBUPY AYFOPOYHMX M3BOPA MMAMO
KanuTan Kao TpajHU M3BOP, aNn U Kpeaute ca pokom aocneha og 2 ao 10 rogmHa (mano je
BEPOBATHO 4@ MMa KpeauT ca AyKMm pokom gocneha). JlormyHo 61 6uno ga cy semsbuiTe,
BMLWEroaAnLbK 3acaan U rpaheBMHCKM 0bjekTM H6ap Behum genom NOKPUMBEHW COMCTBEHUM
KanuTanom, a Aa ce AYyropoyHU KpeamuTu KopucTe 3a PUHaAHCUMpare OCTane CTaslHe UMOBUHE
(onpeme, ocHOBHOr CTaga, CTasIHMX 3anuMxa M ap.). To je Tewko noctuhu n peTko ce cycpehe y
npakcn gomahux nosbonpuspegHux npeayseha. Hawe mogen npepysehe ,lMaHoHMja” je
M3y3eTak Mo OBOM MNUTaky, C 063MpomM Aa je KanuTan BuWe Hero AoBOJ/baH 3a Mnokpuhe
3eM/bMLITa, objeKkaTa, onpeme 1 BULIEroAuLLHMX 3acasa.

Kao n Koa apyrux aHanusa, Bpwn ce nopehemre HajBaxKHUjUX MHAMKATOPA Y BPEMEHY, MPOCTOpY,
Ca NJIaHOBMMA, MO3HAaTUM HOPMaTMBMMA W CN. A3 je NOMEHYTW MpoueHaT HeycknaheHocTn
cpeacTtaBa n n3Bopa (8,3%) 3HaTHO NopacTao y ogHOCY Ha npeTxoaHy (3,0%). MehyTtum, y oBom
CNy4ajy To NpeacTaB/ba NO3UTUBHO KpPeTame, jep Ce pagm O BULLKY AYrOPOYHMX M3BOpPa Y 04HOCY
Ha AyropoyHa cpeacTsa.

KoHKypeHuuja ,,Cpem”, ca apyre cTpaHe, HenpaBuaHo kopuctn 7,7% (2019) yKynHuUx nssopa
dVHaHCMpatba, 0O4HOCHO AYropovyHU M3BOPU CYy MatbW Of, AYrOpOYHO Be3aHMX cpeacTaBa 3a
13.807 xu/bapja guHapa. HepoctaTak AyropodHux msBopa ¢dMHaAHCUMpara 3Haum aa ce, Y
HaBegeHOM W3HOCY, AYyropovyHO Be3aHa cpeacTBa PUHAHCMPAjy M3 KPATKOPOYHMX M3BOpPA
dMHaHcUpatba (KpaTKOPOYHM KpeauTun, obaBese M3 MOCNOBakba WTA.), LWITO CBAKaKO HUje
NOBOJ/bHO U YKasyje Ha moryhe npobseme y oap»KaBary AMKBUAHOCTM Npeay3eha.



2) OCHOBHU MHAUKATOPU PUHAHCUJCKE CTPYKTYPE 1 YCIIEXA

Nunnkatopu puHAHCH]CKE CTPYKTYPE U YCTICITHOCTH MOCIOBakHa padyyHajy Ce MPEBaCXOTHO
Ha OCHOBY OMJIAHCHHUIX TMOJaTaka. Y HACTaBKY Ce€ MpHKa3zyje HAUMH OOpadyyHa W TyMadewme
cienehux rpymna nHANKaTOpa:

1) OCHOBHUM MHAMKATOPH CTamka (PHMHAHCHPAHA;

2) OCHOBHH MHJIUKATOPH CTama CPEACTABA;

3) OCHOBHHM WHIMKATOPH XOPHU3OHTATHE (PUHAHCH]CKE CTPYKTYPE;

4) OCHOBHH MHIMKATOPHU EKOHOMHUYHOCTH (zexyuja 20);

5) OCHOBHH WHIWKATOPH 10 PAIHUKY - IPOAYKTUBHOCTH (1exyuja 12).

OBM MHIUKATOPH MOTY OWUTH BPJIO 3HAYAjHH 32 €KCTEpHE KOPHCHUKE/aHATUTHIApe Kako On
CTEIM OCHOBHY CJIMKY O (MHAHCHJCKOM IIOJIOXKajy mpeay3eha ca kojuM umajy (wiu
IUTAHUPA]jy) MTOCIOBHY capamy. To cy y mpBoM peay: 6aHke, pOHIOBE U JPYTH KPEAUTOPH,
3aTUM IIOCJIOBHU MapTHEPH, MOTEHIMjATHH HMHBECTUTOPHU, KOMOpE U Jpyra yApyXKema,
OpokepH, EKOHOMCKH aHaIWTH4Yapu, pejTuHT Kyhe m np.) HaBemenu wHIMKaTtopu HUCY
JIOBOJBHM Jla OM ce W3BpIIMJa KOMIUIETHA M CBEOOyXBaTHa aHalIM3a CTamka M KpeTama
¢uHaHCcHjcke cuTyauuje npeayszeha. MehyTum, eKCTepHU aHAIUTHYAPH YECTO PACIIONAXKY
CaMoO JaBHO JOCTYNHUM, OJHOCHO OWJIQHCHUM HOJalluMa, U Yy TAaKBOj CUTYallUju Cy
npuHyheHu J1a aHaau3y 3aCHUBAjy Ha HaBEAEGHUM MHJMKaTopuMa. Tpeba HaloMeHyTHU 1a cy
OBO CaMO OCHOBHH CETOBM I1OCJIOBHO-aHAJUTHYKUX MHIUKATOpa (MOXKE ce pehu HIKOJICKH
HHBO), a J1a TOMEHYTH U APYTH KOPUCHHUITM KOPUCTE U ApyTe TPYyIIe 0Ka3aTesba, Y 3aBUCHOCTH
0]l HaMEHe U Iba aHanu3e. Tako, Ha mpuMep, OaHKe MMajy TayHO ojJpeheHe rpyme
MHJIMKATOpa KOje KOPUCTE Y OKBUPY MOCTYIIKA IIpoleHe OoHuTeTa npeayseha koje ammmnupa
3a KpeIuT.

CBeoOyxBaTHa aHalM3a (PUHAHCHU]CKOT M10JI0%kKaja KOjy pajie UHTEpHHU aHAJIUTUYAPH Y OKBUPY
npenyseha (mu yeex nonrasumo 00 ose npemnocmaske) 1o npasuity he, mopen oBux, y3eTu y
pa3smarpame U MHOTE Apyre NPeTXOAHO MPUKa3aHe MHAUKATOpe (MHAHCH]CKOT MOJI0XkKaja U
pe3ynraTa, y 3aBUCHOCTU O]l BpcTe U IMJbeBa aHaiu3e. OBU OMJIAHCHU MHIUKATOPU HUCY
CKpPO3 HOBM Yy OJHOCY Ha OHE KOJU CYy y HPETXOIHHUM JeKuujama oOpaleHu, HUTH cy Y
CYNpPOTHOCTH ca muMa. Hamportus, oHu ce gomymyjy. Heku o TMX MHAMKaTopa ce OBIe
NpUKa3yjy Ha HEINTO JApYrauMju HAuyWH, MOXJA Ce€ Jaje BHILIE BapHUjaHTH HHUXOBOT
U3payyHaBama, ajly Ce y YIVIABHOM pajd O HCTOM CaIpxKajy, OAHOCHO MCTO] CYLITHHHU.
KopucHo ux je u31BOjUTH Kao MOCEOHY IPYIy HHANKATOPA KOj€ MOT'y KOPUCTUTH €KCTEPHU
aHaIMTHYapu Ha O0a3u OwnaHca (y oeakeoj cumyayuju cy Hajuewhe u cmyoeHmu Kaoa paoe
nUCMeEHU).

2.1. OCHOBHM HHIMKATOPH CTaHa (PMHAHCUPAHKHA

Nunukatopu ,,crama (uHaAHCHUpama“ ce OJHOCE Ha CTPYKTYpY IacMBe, OJIHOCHO Ha
CTPYKTYpPY ,,M3BOpa (UHAHCHpama*“ KOjU Ce Hajla3e y NMacuBHM OWJlaHCa CTama. AHaln3a
3ayKEHOCTH (nekyuja ?7) ce Takohe OaBU CTPYKTYypoM HU3BOpa (UHAHCHpama aju



IIPEBACXOJJHO Ca BJACHUYKOI aclekTa, HacTtojehm npeBacXoAgHO Ja YTBPAUM OJHOCHO
CONCTBEHMX M Tyhux m3Bopa. OBM WHIMKATOPU MMy IIUPH_OOYXBaT, jep MocMarpajy
CTPYKTYpPY U ca aclieKTa pOYHOCTU M3BOpa, KA0 U ca CTAHOBMIITA BPCTe 00aBe3a/Kanuraia.
VY HacTaBKy ce MpuKa3yjy OCHOBHHM HHINKATOPH CTamka (PMHAHCHpama KOjU CE MOTY padyHaTH
Ha OCHOBY OMJIAHCHUX MOJ[aTaKa, y3 HAlIOMEHY Jla CET OBUX MHAMKATOpAa MOKE OUTH 3HATHO
[IMPH, OHOCHO OpOjHUjU (Mmab. 2).

Tabena 2. OcHOBHU UHOUKGMOpPU cmara (hUHAHCUpPara (v %)
I) OCHOBHU MHANKATOPU CTAHA PUHAHCUPAHA AOI “MaHoHuja" "Cpem"
Yyewhe (concTBeHOr) Kanutana y yKynHoj nacmsu (0401/0464) x100 47,2 40,9

Yyewhe ayropoyHmx obasesa, pesepBucarba 1 (0425+0432+0442)
. 52,8 59,1
KpPaTKOPOYHUX 0baBe3a y YKyMNHOj macmsm / 0464x100
Yyewhe MBP 1 ocTanux KpaTK. obaBesa y YKynHoj nacnsm (0442/0464)x100 30,5 37,5
Yyewhe Kanutana, 4yropoyHnx obasesa u pesepsucarway | (0401+0425+0432)
. 69,5 62,5
YKYMHOj nacmsmn / 0464 x100
Yyewhe ayropoyHmx obasesa y YKynHoj nacueu (0432 / 0464) x100 22,2 21,5
Yyewhe KpaTKopo4Hor puHaHcHpatba (KPeanTa) y yKymnHoj (0443 / 0464) X100 15,5 256

nacmemn

Y dopmynama MHAMKaToOpa ce yBEK NojaB/byje MHOXee ca 100, Kako 61 ce nokasaTesb U3pasmo
y npoueHTUMa. Paau ce gakne o KNacMYHMM NOKasaTe/buMa CTPYKType.

Kao n cBe apyre BpcTe penatMBHUX MHAMKATOPa, MU OBM Ce MOry NOPeaAnTU BPEMEHCKM,
NPOCTOPHO UTA,. Heke o4 0BUX MHAMKATOPA cMo Beh padyHann n KOMeHTapucanu Kog aHanumse
dUHaHCKjcKor nonoxaja (n1ekyuja 21), mehyTMm npuKkasaHu cy n osae 360r HUXOBOr 3HaYaja
npu aHanusu. MNpeaysehe ,MaHoHKja“ uma 15,5% ypena KpaTKOPOUHUX PUHAHCHKjCKMX 0baBe3a
Y YKYMHUM M3BOPMMA PUHAHCMpParba, Hacnpam 22,2% yaena gyropoyHux obasesa (mab. 2). Oso
je, cBakaKo, NOBO/baH 04HOC C 063MPOM Ha TO Aa AyropoyHe obaBe3e KacHuWje foNneBajy U UMajy,
No NpaBWYy, HUXKE KamaTHe cTone (4YyropoYHU KpeauTu).

KoHKypeHuuja ,Cpem” nma 3HauvajHo Behe yyewhe KpaTKOPOYHOr PUHAHCMpPArba Y YKYMHO]
nacuemn (25,6%). OBaj nogatak 3HauM aAa ce gobap Aeo umosuHe npenyseha (4eTBPTUHA)
bVHaHCMpPa M3 KPAaTKOPOUHUX KpeanTa U OCTaNUX KPaTKOPOUHUX OAHOCHO TeKyhux obaBsesa, WTo
CBAaKaKo Huje noBosbHO. Takohe, yyewhe AyropoyHuMx obaBesa y YKYNMHUM W3BOPUMA
duHaHcmpatma je 21,5%.

2.2. OcCHOBHH HHIANKATOPHU CTamkba CPpeacTaBa

WNuaukaTopu cTama cpelicTaBa Mokasyjy UMOBHHCKO CTame Ipeay3eha, 0OAHOCHO CTPYKTYpPY
aktuBe. OBM MHAMKATOpPU Cy J0OpuM jaenoM oOpaheHM KOJ| aHajlu3e CTalHe U OOpTHE
MMOBHHE, C THUM JIa C€ OBJIE pay O JeTajbHUJEM U OPOJHH]EM CeTy OJiHOca n3Mel)y mojeuHux
BpCTa UMOBHMHE M YKYIIHE aKTHUBE. Y HACTAaBKYy C€ NMpUKa3yjy HEKHM HajOMTHUJU WHIUKATOPE
Ha OCHOBY KOJUX C€ MOKE OI[CHUTH UMOBUHCKH 10JI0%kKa] ripeay3eha (mab. 3)



Tabena 3. OcHOBHU UHOUKAMOpPU cMara cpedcmaesd (v %)

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

Yyewhe ocHOBHMX CpeacTaBa M HeMaTepUjanHUx ynarara | (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 CpeacTaBa yMakbeHMX 33 KpaTKopoyHa | (0043- 0062) / 0071

. . 42,5 41,7
dUHaHCKjCKa ynarakba y YKYNHOj akTUBM x100
Yyewhe PMHAHCHjCKMX yarama Y YKYNHOj aKTUBM i(i(())f)4+0062) /0071 7,6 7,5
Yyewhe (cTasHMX) AYropoOYHUX CPeacTaBa Yy akTUBHU (0002 / 0071) x100 50,0 50,8
OTnMC OCHOBHMUX CpeacTaBa 54,9 55,2

Mpeay3ehe ,MaHoHKUja” nma 50% : 50% ogHoC cTanHUX U OBPTHUX cpeacTasa y aktmem y 2019.
roAuHK, LITO je CTBAPHO pedakK cayyaj y npakcu. Yaeo dMHAHCUjCKUX ynarakba (KPaTKOPOYHUX U
AYrOPOYHUX) Y YKYMNHOj akTuBM je 7,6%. CTona OTNMCaHOCTM OCHOBHUX Cpe/CcTaBa je NPUANYHO
BUCOKa (54,9%).

OaHOC CTaNHMX U OBPTHUX CpeacTaBa Kojd KOHKypeHuuje je 50,8% : 49,2%, ook je ydyewhe
dUHaHCKjcKMX ynaramwa 7,5%. Ctona OTNMCAHOCTM OCHOBHMX cpeAcTaBa je HewTo Beha Kop
KOHKypeHumje, 55,2%.

2.3. OCHOBHM MHIMKATOPH XOPU30HTAJHEe (PMHAHCHjCKE CTPYKTYpe

VkynHa uMMOBHMHA jemHor mnpexy3eha moxe ce (uHaHCHMpaTH W3 pa3IHMYMTHX H3BOpA
¢duHaHCHpama (concTBeHn W Tyhu). YnpaBo oBu omHocu m3Mmely cpejictaBa (akTUBE) U
M3BOpa CpeJicTaBa (acuBe) MPEICTaBIbajy OCHOBHE HHIUKATOPE XOPU30HTAIHE (PUHAHCH]CKE
crpykrype (mab. 4). Uctu npobiieM ce pa3marpa U KoJ| aHaiu3e (PUHAHCHjCKE PaBHOTEKE,
camo OBJIC HEITO JAeTajbHH]je, ca BehuMm OpojeM jenHadrHa / MHIMKaTopa.

Tabena 4. OcHOBHU UHOUKAMOPU XOPU30HMAsAHe hUHAHCUjCKe cmpyKmype (y %)
1I1) OCHOBHW MHONKATOPU XOPU3OHTANHE " . " "
®UHAHCUICKE CTPYKTYPE AOT Marokmja et
Mokpuhe cTanHMX cpeacTaBa KanuTaaom (0401/0002) x100 94,4 80,4
OcHoBHa cpeAacTBa M HeEmaTepujanHa ynaraka y ogHocy | (0003+0010+0019) /
105,9 124,2
Ha KanuTan 0401 x100
MNMokpuhe akTMBE KanuTanom (0401 / 0071) x100 47,2 40,9
HoBuaHa cpeacTsa 1 xapTuje og, BpeaHOCTU y 0gHOCY (0067+0068) / 0442 17 16
Ha KpaTKopoyHe obaBese x100 ’ ’
OcHOoBHa cpeacTBa Y 04HOCY Ha AyropoyHe obasese i(i(())to+0019) /0432 224.8 235,9
K h 6 6
paTKopo4YHO nokpuhe KpaTKopouHUX obaBe3a (06pTHa (0043 / 0442) X100 164,1 1311
WMOBWHA Yy O4HOCY Ha KpaTKopo4He obaBese)
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 rpyma WHIUKATOpa Koja Omucyje yCkiah)eHOCTH Cpe/icTaBa y aKTUBH U
IbUXOBUX M3BOpPA y MACHBH, U TO Ca PA3IMYUTUX acrekaTa (POYHOCT, BPCTa, BIACHHUIITBO U
np.). obGap aeo oBMX HMHIMKAaTOpa je Beh mMpuWKasWBaH NMPUIMKOM aHaln3e (MHAHCH]CKE
paBHOTEXE, OJJHOCHO IIpecerarma OnlaHca.

MoKkpuhe cTanHmx cpeacrasa KanuTasom je 94,4% koa nocmatpaHor npeaysehay 2019. roanHu
(mab. 4). HepoctaTaKk KanuTana 3a NOTNyHO Nokpuhe cTanHux cpeacrtasa je 134.857 xu/b. AuH,
LITO je M3HOC KOju CMO A0bunn npu padyHamy conctBeHor obptHor ¢doHaa (nekyuja 21).
KoHKypeHUMja uma 3HAaTHO Makbe nokpuhe ctanHux cpeactaBa Kanutasom (80,4%), ogHOCHO
3HaTHO Behu HeraTUBHM concTBeHN 06 pTHU doHA (-362.298 xM/baaa AnHAPa).

OpHoc Kynaua un aobas/baya y nocmatpaHom npeaysehy je 149,3 : 100, wTo je, reHepasHo
NMocMaTpaHo, HEMOBO/baH OZIHOC Ca acneKTa AMKBMAHOCTU. OBO NPaKTUYHO 3Hauu Aa npeaysehe
3a 49,3% Behum M3Hocom 6eckamaTHO pMHAHCUpPA CBOjE KYILE, HEro LUTO Ce& Ha UCTU Ha4yuH
duHaHcKpa oa cBojux aobassbaya. Moa NPeTnocTaBKOM Aa Cy Kynum v Ao06as/badun NnpubankHo
jeaHaKe BennMunHe, oBO 6K 3HAYMNO i@ Cy POKOBM HanaaTte NoTpa*knBakba o4 Kynaua 3a 43,9%
YU Hero pokosy nnahatrba npema gobasmwaunma. Mehytum, c 063mpom aa ,MaHoHMja” Hema
npobnema ca OUHAHCUJCKOM CTPYKTYPOM, OAHOCHO AuKBUAHOWHY (WTO CMO BUAENN U3
NnpeTxoAHNX aHanu3a), oBakaB OAHOC He Mopa NpeacTaB/baTM NPobsiem, y3 NPeTnocTaBKy Aa
noTpaxkmMBakba oA, Kynaua Hucy pusmyHa. Ocum Tora, oBe nogaTke Tpeba onpesHo TYMaunTu, jep
CYy Ha Kpajy roguMHe Kaja ce cacTaB/bajy bwunaHcu, no npasuay, Yy MNO/bONPUBPEAHUM
opraHusalunjama NoTpaxkMBakba 3a NpoaTe NPoN3BoAE BeNMKa, 3HaTHO Beha o4, NnpocekKa y TOKy
rogunHe. To je nepmo/, Kafia ce 3HaTaH [leo 06pTHUX cpeacTaBa Hanasu y 06AnKy NoTpaxKmBarba
oA, Kynaua. Ca apyre cTpaHe, TO HWje nepuoj Kajaa cy obasese npema gobas/baumma y
MaKCMMYyMY.



