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MNMopehere HeTo AO6GMTKM Y PbMHAHCMjCKOM PavyyHOBOACTBY Ca pe3ynTaTuMa CTaTUCTUKE APXaBHUX
cobmHaHcuja 3a noBe3aHy cTaBky: ,,CTyauja cnyyaja coukTuBHor npegyseha”
Tomo Byjosuh

AncTpakT: Y OBOM pajy HCTpaxyjy cCe KOHIENTyajJHe M KBAaHTHUTAaTHBHE pa3iMke H3Mel)y ucxoma (HHAHCHjCKOT
padyHOBOJACTBA M MaKPOCKOHOMCKHX padyHOBOJACTBEHHX HWHIHMKATOpa, WIYCTPOBAaHE KpPO3 XHUIIOTETHYKH CIIydaj
HOBOOCHOBAHOT jaBHOT npeny3eha kao npumep. KoHKpeTHO, mopejie ce pauyHOBOICTBEHA Mepa YCIIEIIHOCTH MOCJIOBaba, HETO
JIOOWT M HeH MaHAaH y CTATHCTHLH Ap)KaBHUX (UHAHCH]jA, Tj. HETO IM03ajMJbHBAmE/3aayKUBabe, y3 MOBE3aHy OMIAHCHY
CTaBKY, GMHAHCHPa-e. METOIO0NOIKN OKBHP CTATUCTHKE AP>KaBHUX (PUHAHCH]a TECHO j€ MOBE3aH ca CHCTEMOM HALIMOHATHUX
padyHa.

AHanmsa je ycMepeHa Ha 110jeJHOCTaB/beHH padyHOBOJICTBEHHU MO/IE)I HOBOOCHOBAHOT Ipey3eha ¢ jeaHaecT KibIKema, KOju
00e30elyje aHAIUTHYKH OCHOB 32 €KOHOMCKO TyMademe IIPelCTaB/beHO y paxy. CHCTeMaTHYHO ce NpHKasyjy pasio3u
Heciarama u3Mel)y pesynrata (uHAHCHjCKOT padyHOBOACTBAa M OJroBapajyhnx MHIMKAaTOpa MPHKA3aHUX Y CTaTHCTHIMN
Jp>KaBHUX (DMHAHCH]ja, IPH YeMy C€ HCTHUY pas3iIfKe y KOHIENTYaTHOM JOMEHyY, IPHHIMINMA BPEIHOBAmba M KOHBEHIMjaMa
KIbIDKea. Paj Takohe mpyxa monaTHe IepclieKTHBE 3a yHalpeheme HOBOI cucTeMa (DMHAHCH]CKOT H3BEIITaBama Ha
HALlMOHAJIHOM HUBOY Y ckiaay ¢ HoBuM MC®U 18, noues ox 2027. roaune.

KibyuHe peum: (HUHAHCHjCKO DPavyyHOBOJACTBO, NPOOHM OMJIAHC, pPadyHOBOACTBEHA jEAHAYMHA, HETO JOOWT, HETO
M03ajMJbHBabE/3a/1y)KHBabE, HALIMOHAIHY PauyHH, CTATUCTUKA APKaBHUX (uHaHCHja, pUHAHCHPAbE.
[JEL Code]: M41, EO1, G30
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HeTexHNYKM pe3ume

V oBoM pazy objanimana ce 3alTo ce HeTo JoOuT npeny3eha, nckasaHa y pUHAHCHjCKUM U3BELITajUMa, MOXKE Pa3INKOBATH
0/l HCrOBOI HETO IM03ajMJbHBAIbA/3a/1yKNBalba, CBHICHTUPAHOI y CTATHUCTHIM JAPXKABHUX (DUHAHCHja M HALMOHAITHUM
padyHHMa, HaKo ce 00a oKa3aTesba TeMEJbE Ha UCTOj OCHOBHOj EKOHOMCKOj aKTHBHOCTH. Taj KOHLENT je, ca CTAHOBMILITA OBOT
pazma, moceOHO peNleBaHTaH y KOHTEKCTY CTaTHCTHKE IpKaBHUX (uHaHcHja. Ha mojemHOCTaBIbeHOM MpuMepy (HUKTUBHOT
npenyseha noka3syje ce Ja oBa JiBa 0Ka3aresba HMajy pPa3IMYnTy aHAJIUTUUKY HAMEHY.

Hero nobutr mepn padyHOBOACTBeHY mpoduTadmiHOCT npenyzeha M ojpaxkaBa YCIEIIHOCT HErOBOT IIOCIOBAama U3
MepCHeKTUBe (PUHAHCHjCKOT H3BEIITaBama. HacympoT Tome, HETO M03ajMJbHBAIGE/3aMyKUBAE IMPHUKA3yje MO3HULHUjY
npexy3eha y ogHOCY Ha Jpyre CeKTope eKoOHOMHMje, ykaszyjyhu Ha To na ym je mpenysehe Hero maBanai (pMHAHCH]jCKHX
cpeJcTaBa ApyTUM CEKTOpPHUMa WM HETO NMpuMaal (GMHAHCHpama O] IHX.

Topeheme HETO HOOUTH C HETO MMO3ajMIBUBAKBEM HIIH HETO 331yKHUBAHEM MOXKE OUTH HAPOUUTO PEIEBAHTHO Y ojpelheHnM
HWHCTHTYIIHOHAIIHIM KOHTEKCTUMA. 3a OTpede CTaTUCTHKE, HeKa jaBHa HeuHaHcHjcKa peay3eha kiacudukyjy ce y cexrop
OIIIIITE ApXKaBe. Y TaKBUM CIIy4ajeBUMa, IbMX0OBO HETO 1103ajMIbHBAHE/3a 1y KUBAE AUPEKTHO YTHUE HA YKYITHU (PMHAHCH]CKH
OuIaHC CeKTOpa OIIITe JpKaBe. MicToBpeMeHo, oBa npemy3eha mckasyjy cBojy HETO JOOUT Kpo3 (GHHAHCH]jCKE H3BEIITaje KOjH
ce JI0CTaBJbajy ATEHIHjHU 3a IPUBPEIHE PETHCTPE, YUME YTHYY Ha arperatHe rnokasaresbe mpouTabHiIHOCTH IPUBpEIE.

OcHOBHH LIJb OBOT NOpelera jecTe 1a pa3jacHu U3BoOpe oJcTynama n3Mel)y oBa aBa puHaHCcHjcKa Toka3aTesba. Haj3Hauajuuja
pasinKa HacTaje KoJ TpeTMaHa He(HHaHCHjCKe HMOBHHE. JIpyre pasiMKe cy pes3yirar TpeTMaHa AMBUJICH/IH, Pe3CpBHUCAbA,
nobuTaka U rybuTaka o OCHOBY KYpPCHHX Pa3iinKa, Kao M HeKHX JPYrUX BPCTa TpaHcakiuja, oOpadyHa u eBuIeHTHpama. OBe
CTaBKe MOTY OWTH IPU3HATE U CBHICHTHPAHE PA3IHYUTO Y HMHAHCH]CKOM Pa4yHOBOJACTBY Y OJTHOCY Ha CTATUCTHKY JP>KaBHHUX
(mHaHCHja ¥ HAIlMOHANHE padyHe, IITO JOBOIM A0 JOJATHUX Heclarama u3Mel)y HeTo DoOWTH M HETO 1Mo3ajMJbHBaha WITH
HETO 3a/1y’KUBamba.
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[Mopehete HeTo 4OOBUTK Y hMHAHCK]CKOM pavYyHOBOACTBY Ca pesynTaTMmMa CTaTUCTUKE ApXKaBHUX hMHAHCKja 3a noBe3aHy
craBky: ,CTyauvja cniyyaja dmkTmBHOr npegyseha”

1. YBoa

Pan je nammcan' M3 €KOHOMCKE TIEpCIEKTHBE, a (DOKycHpa Ce Ha OKBHD (DMHAHCH]CKOT
padyHOBOJCTBA, Kao M Ha craHaapiae (QuHaHcHjcKOr wu3BemTaBama mpema MelhyHapoaHum
PauyHOBOJICTBEHUM CTaHAApIUMa 32 jaBHU ceKTop (IPSAS),> a nocebno MCOU. TapanenHo ¢ Tum,
y pany ce pa3MaTpa CTaTHUCTHYKH OKBHDP KOjU C€ KOPHCTH Yy CTaTHUCTULM APKaBHUX (UHAHCHja U
HAI[MOHAIHUM payyHUMa.

Y oBOM pany pazjammaBa ce pasnuka usMel)y oOpadyHa (WHAHCHCKOT pesynrata y
(hMHAHCH]CKOM PavyHOBOJICTBY — KOHKPETHO, HETO JIOOWTH Kao IOjMa IMIMPOKO TPeno3HaTor Mehy
€KOHOMHUCTUMAa — M H3BOhCHA IOBE3aHOI IMOKa3aTe/ba y CTAaTHCTUIM JPKaBHUX (DUHAHCHja |
HAIMOHAJHUM padyHUMa: HETO TM03ajMJbUBamha/3ayKiBamba W FHEroBe OJroBapajyhe craBke
OmnaHcupama u (hMHAHCHpama Ha HUBOY IojeauHavHOr mpemy3eha. Ilopen Tora, pam pasmartpa
OMIMOHA, ald TOTEHIWjaJIHO BpeAHA yHampehewma HaAIMOHAIHOT OKBUpa (pUHAHCH]jCKOT
M3BelTaBama y CBeTiy mnpejctojehe mpumene crangapaa u3Bemrasama MCOU 18, xoju cTyna Ha
cuary 2027. rogure. YcBajame oBUX yHanpelema Morio 0u ga o6e30emu KopucHje HHPOopMaIinje
32 EKOHOMCKY aHaJlM3y M HCTPaXHBamba, a HCTOBPEMEHO Ja OJlaKila paj CTaTUCTHYapa,
omoryhaBajyhu edekruBHUje Kopuinhiewe mHogaTaka M3 (DUHAHCHJCKUX M3BEINTaja 3a H3PaIy
BHCOKOKBAJIUTETHE CTATHCTHKE yckiial)eHe ¢ Mel)yHapoJHUM CTaTHCTUYKUM CTAaHAAPIUMA.

[IpeMa AOCTYHNHHM U3BOPHMA, y Ppa3IMYUTUM CTATUCTUYKUM [PUPYYHUIHMA, HOCEOHO
[pupyunuky 3a CructeM HallMOHATHHUX padyHa YjenumeHuX Harmja (SNA), Kao U y BoJUYMMa U
NPUPYYHUIIIMA KOje KOPHCTE HAIMOHAIIHE CTATUCTHUYKE CIy:KOe, o0jalimaBa ce Ha KOjU HAYHMH
padyHOBOJCTBEHH MoJalnM mnpeayseha mpunpemibeHn y ckiaagxy ¢ MCOU Mory mociy>KUTH Kao
yIIa3HU [OJIAIM 32 TIPUTIPEMY HaIlMOHATHUX pavyyHa, Kao M KOje BpPCTe KOPEKIIHja, OTHOCHO ,,Taberna
3a MMOBE3UBaKkE”, CTATUCTUYAPU NPUMEHY]Y Kako OU ce TH moJaly npesenu y arperare Cucrema
HaIMOHAJIHMX padyHa U EBporickor cuctema pauyHa.

Y Cpbuju, nmpema ca3zHamy ayTopa, 0Baj CTPYYHHU paji MPEICTaB/ba PBH MOKYIIIA] JIa CE Y OKBUPY
neduHUcaHOT (opMmaTa TOBEXKY (PUHAHCHJCKO PAYyHOBOJCTBO W OKBHUP CHUCTEMa JIPIKABHUX
(hvHaHCHWja / HAIMOHANHWX padyyHa, Kao W J1a C€ MPYXKH NPUCTYMAYHO O0jalllbeme KIbyUYHUX
KOHIICTITYaTHUX pa3iuka u3Mely oBUX cucTema. 3a TO ce KOPUCTH jeHOCTaBaH M JIAKO Pa3yMJbUB
NPUCTYT y 1aTOM KOHTEKCTY. Pas ykibyuyje OCHOBHE ajiaTe ()MHAHCH]CKOT Pa4yHOBOJICTBA, KA0 IITO
Cy IPOOHHU OMJIAHC U PAYyHOBOJICTBEHA jEIHAYMHA, M KOPUCTH IMPEKTHE MPOPAYyHE U3 TIEPCIICKTUBE
CTaTUCTUKE JAPIKABHUX (PMHAHCH]A U HAI[MOHATHUX payvyHa.

Y MHOTMM 3emJbama Ioje[iMHa jaBHa HedWHaHCHjcKa mpeny3eha, Kao INTO Cy IMyTHa H
XKele3HUuKa npeayseha, kao u Ipyra npenyseha Koja Kopucte Ap>KaBHE rapaHlyje U Ipyre o0IrKe
Jp KaBHE MOJPILIKE, KITaCH(UKY]y ce 3a TOTpede CTATUCTHKE Y CEKTOP OMIUTE APXKaBe, jep He MOCIy]jy

! OBaj paj je NPEBACXOIHO METOIOJIOLIKE [PUPOJIE U HE CAJPIKU JMPEKTHE LUTATE U3 IuTepaType. KOHUEHTPHILE Ce Ha TeMy y HACIOBY
" jgaje kinacudukanumje, yxbydyjyhm u nmomatHe mepcnektHBe Ha Moryha yHampehema okBHpa (MHAHCHjCKOT HM3BeIITaBama Ha
HAMOHAITHOM HHBOY, y ckiaay ¢ HoBum MC®U 18, koju nounmse na ce npumMemyje ox 2027. roaune. Ha TemMesby TeKCTOBa HaBEICHHUX Y
JIHUTEpaTypH, y3 OpojHe Opyre M3BOpe KOjU HHCY HaBeAeHH, ayTop je (opmupao cBoj Bubheme KJbYyYHHX KOHIenara (DHHAHCHjCKOT
padyHOBOJCTBA M (PUHAHCH]CKHX H eKOHOMCKUX OKBHpA.

2 IPSAS je akporum on International Public Sector Accounting Standards.
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TPKUILIHO. 32 OBE CHTUTETE PEJICBAHTHO j€ W MHPOPMATHBHO MOPEIUTH (PUHAHCHjCKE PE3yJsiTare
MIPUIIPEMIBEHE Y CKIIAAY ca cTaHAapAuMa (GHUHAHCH]CKOT pauyHOBOJICTBA C pe3yITaTHMa J00HjeHUM
W3 CTAaTUCTHKE JIPKABHHUX (PMHAHCHja, TECHO yckialjeHe ca OKBUPOM HAIMOHATHHX pauyHa (SNA
2008/2025 n ESA 2010/2025).

OBakBo nopeheme nokasyje Kako ce (UHAHCH]CKH UCXOIU MOTY Pa3JIMKOBATH Y OKBHPY /B2
u3Bemrtajia cucremMa. OBO je mMoceOHO BaKHO jep HaBeleHa Npeay3eha yTudy Ha arperaTHy
CTaTHCTHKY HAa J[Ba HAYMHA: FUXOBO HETO I1033ajMJbHBAHC/33TyKUBAHE TUPEKTHO JONPHHOCH
YKYIHOM (DPMHAHCH]CKOM pe3yJITaTy CEeKTOpa OIIIITE JIpKaBe, 0K je lUXOBA HETO TOOHUT YKIJby4deHa
y CTaTUCTHKY CEKTOopa MpuBpele Kpo3 (MHAHCHjCKE H3BEIITaje JOCTaBJbeHE ATCHIMH 32
MIPUBPE/IHE PETHCTPE.

V cymTHHHM, HETO JOOWT M HETO T03ajMIbHBamkE/3a/1y )KHBakbe TPEACTaBIbajy /IBa pa3IUdnTa
NPUCTYIa 3a caryielaBamke PUHAHCH]CKUX UCXO0/a, IPU YeMY CBAaKH O/IpaskaBa MoceOHY MEPCIIeKTHRY
Y QHATUTHYKA OKBHD.

Jla Ou wiycTpoBao oBa JiBa MoKa3areshba YCHENTHOCTH MOCIOBarha, ayTop MpejcTaBba BeoMa
jeaHocTaBaH npuMep GUKTUBHOT jaBHOT mpeny3eha, npumemyjyhu oOpauyHcku npunuu. [Ipumep
Ce CacTOj| O jelaHaeCT OCHOBHUX KIbIDKEHha U C HAMEPOM UCKJBYUYje CI0KEHE EIeMEHTE Kao IITO
cy yna3uu u uznaszau [1/]B (omope3nBame), mporianmapame TUBUACHIH, ycariianaBajyha KibIKemba
3a o0aBe3e nmpema J00aBbaunMa U NOTPaXKHBamka NpeMa Kynuuma, oopadyHaTe Kamare, 3aTBapame
MPUBPEMEHUX payyHa Ha Kpajy TOJMHE W Jpyre ciuyHe yoOwuajeHe crtaBke. [Ipumep mouume
OCHHUBameM TIpeny3eha u npaTi HBeroBo MmocioBame TOKOM rojuue T, ¢ IUbeM J1a TI0jeIHOCTABU
00pa3noxeme U HCTAKHE OCHOBHE MTPHUHIIUIIC.

Y OKBHpY CTATUCTHKE AP>KaBHUX (pUHAHCH]A, HETO [103a]MJbUBAE/3a[yKIBAE ITOKA3yje J1a JIH
je mpenmysehe y mocMaTpaHOM MEpHOAY JaBajall WM KOPUCHHK (DUHAHCHjCKUX CpPE/ICTaBa,
onpaxaBajyhu pasznuky msmely mrTenme W ynarama npenyseha. duHaHCHpame ce OZHOCH Ha
(uHaHCHjCKEe HHCTPYMEHTE Kao IITO Cy KPEIUTH, BIACHUYKN KallUTajl WM XapTHje 07 BPeAHOCTH,
KOjU ce KopucTe 3a pacriopehuBame BUIIKOBA MM MOKpuhe MamKoBa cpeacraBa. Heto moour je
MOKa3aTeJb PauyHOBOJICTBEHE IPOGUTAOMITHOCTH, JTOK HETO 11033 MIbUBa-€/3aTy)KUBah€ yKa3yje Ha
criocoOHOCT mipey3eha 3a yiiararma Wiv 3a U3MUPUBamkE CBOjuX obare3a. [Ipeny3ehe Mmoxke uckazatu
J00UT, a omeT OUTH HETO JYKHHK, WIM OCTBAPHTH T'yOHMTaK, a MIIaK OCTATH HETO MOBEpUIIAIl, Y
3aBHCHOCTH OJ1 KalTUTATHUX M3AaTaKa, JUBHICHAN U JPYTUX (PMHAHCH]CKUX TOKOBA. 3aj€HO, OBU
MOKa3aTeJbl TPYXKajy CBeoOYXBaTaH yBHJ y (PMHAHCH]CKY M €KOHOMCKY YCIEIIHOCT IMOCIOBamba
npemy3eha.

2. llepcnexkTuBa (PMHAHCHjCKOT PAYYHOBOJACTBA

W3 nepcriekTBe PUHAHCH]CKOT pauyHOBOJCTBA, Ipe 0OpadyHa HETO JOOUTH pajie ce JIBE BPCTe
poBepa yckina)eHOCTH, 3aCHOBaHE Ha CBUM KibikemuMa y [lpukasy 1 Ha kpajy TekcTa.

> EKOHOMCKHM arperatu u3BeleHH M3 OKBMPA HAIMOHANHMX pauyHa (NA) wim ctatucTike npxaBuux dunancuja (GFS), Kao KOHUENTa
OJIMCKO TTOBE3aHOT Ca HALMOHAIHUM padyyHHMa, IIPBEHCTBEHO CE M3padyHaBajy 3a YKYIHY €KOHOMH]Y, OJHOCHO 3a CEeKTOp ApxaBe. OBu
arperaTy ce uspal)yjy u Ha HUBOY HOjeIMHUX CEKTOpa, YKJbyuyjyhu, Ha IpuMep, KOPIOPATUBHH CEKTOP, OAHKAPCKHU CEKTOP, LICHTPAIHH
VT JIOKAJTHH HUBO ApikaBe U Ap. CIMYHH arperaTu MoTy ce H3padyHaTH | 3a II0jeAMHaYHe SHTHTETe, Kao IITO je KOHKPeTHO mpexy3ehe.
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[Mopehere HeTo 4OOUTK Y hMHAHCK]CKOM pavYyHOBOACTBY ca pesynTaTimMa CTaTUCTUKE ApXKaBHUX hMHaHCKja 3a noBe3aHy
ctaBky: ,CTyauvja cniyyaja dmkTmBHOr npegyseha”

[IpBo ce mpoBepaBa BepTHKadHa yckiaheHOCT Kpo3 mpobnu Omnanc (TaGema 1), xojom ce
00e30elyje na je 30up cBUX IYyroBHUX padyHa jeHAK 30HMpy CBUX MOTPAXKHHUX padyyHa, YUME Ce
notephyje yHyTpamma yckia)eHOCT pauyHOBOJCTBEHUX €BHCHIIN]A.

Tabena 1. Mpo6Hu 6unaHc 3a roauHy T (usHocu cy y EUR)

NPOBHW BUNTAHC TOOUHA T
OYryJE MOTPAXYJE

OlMNPEMA 180
SAJTIMXE 50
FOTOBUHA 1000
MOTPAXMBAHA O] KYTALIA 50
NMOTPAXMBAHA MO OCHOBY KPEOUTA 75
OBABES3E NO OCHOBY KPEOUTA 200
OBABES3E NPEMA JOBAB/BAYMMA 100
OBABESE 3A 3APALE 50
BJTACHNYKW KAMNTAN 1000
MPXOoAO O NPOOAJE 130
TPOLLAK MPOJOATE POBE 50
TPOLWAK 3APALA 50
TPOLWKOBWN AMOPTU3ALINJE 20
TPOLWKOBW HEFATUBHUX KYPCHNX PA3JTUKA 5

1480 1480

3aTuM ce TNpOBEpaBa XOPH3OHTAJHA YCKIal)eHOCT MPUMEHOM PadyyHOBOJCTBEHE jeIHAUMHE
(Tabena 2), kojom ce mMoTBphyje Aa je yKynHa akTHBa jeIHaKa 30Mpy yKyIlHE [acCHBE M KamuTaa
(xoju o0yxBara BIACHHYKE yJIOTE U HETO JIOOUT).

Tabena 2. PauyHoBoACTBeHa jegHauMHa 3a roauHy T (usHocm cy y EUR)
PAYYHOBOOACTBEHA JEOHAYUHA TOOUHA T

AKTUBA = OBABE3E + KAMUTAI
1355 350 1005

[Tpumep je c HaMepOM IMOjeJTHOCTABIbEH M HE 00yXBaTa CII0KEHE PauyHOBOJICTBEHE OIepaliyje,
HUTH JIeTaJbHy €BUACHIM]Y TpaHcakiuja. OBakaB mpucTyn oMoryhasa jia ce aHanm3a jacHO yCMepH
Ha KOHIETITyallHe pasiuke u3Mely oBa JBa (MHAHCHjCKA MCXO/A, a HE HAa TEXHHYKY CIOXKEHOCT
PavyHOBO/ICTBA.

OO0pauyH HeTo H0OWUTH MpHKa3aH je y Tabenun 3, Koja mpeacTaBiba M0jeTHOCTABIbEHY BEP3Ujy
OmnaHca ycrexa, npuiaroheny morpedama oBor paga. OctBapeHa HETO JOOUT U3HOCH 5.

Tabena 3. BunaHc ycnexa 3a roguHy T (usHocu cy y EUR)

BUNAHC YCNEXA TOOUHA T
npPuxon oa NPOAAJE 130
TPOLWAK NMPOOATE POBE 50
BPYTO OOBUT 80
TPOLIAK 3APALA 50
TPOLIKOBWN AMOPTU3ALINJE 20
TPOLUKOBW HETATVBHNX KYPCHMX PASJTMKA 5
HETO AOBUT S
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Ha kpajy, cBa kmmxema u3 [lpukasza 1 cymupana cy y npoOHOM OUlaHCy, padyHOBOJCTBEHO]
jeIHaYMHU W OMJIaHCYy ycrexa, 300T uera Huje noTpeOHO MoceOHO MPUKa3UBaTH MOJATKE y POpMHU
Omranca cTama 3a MoTpede OBe BPCTE aHAIH3E.

Cymupajyhu HaBeleHO, C TEOPHjCKOT CTAHOBMIITA M M3 MEPCIEKTHBE aHaIN3e (HUHAHCH]CKOT
M3BEIITABaba M KOHIIENTa JBOJHOT KIGUTOBOJCTBA, OJl CYIITHHCKOT 3Haudaja Cy JABa OOJMKa
yckial)eHOCTH: BEpTUKAIHA U XOPU30HTAIHA.

Beprukanna yckmal)eHOCT onHOCH ce Ha jeJaH OOpadyHCKH IEpUOA U IMPOBEpaBa ce IMyTeM
npoOHOr OWiIaHca, NMpPU 4YeMy YKyNaH HM3HOC IyroBamba Mopa OWTH jemHaK YKYITHOM H3HOCY
NOTpakuBama. PauyHn ca yoOudajeHHM cTameM ayra o0yxBaTajy JTUBHICHIIE, PACXOJC U aKTHBY,
JIOK padyHH C MTOTPaKHUM CTamkeM 00yxBaTajy obaBese, kanmutan u rpuxone. (Axkporanm J[PAOKII,
Ha eneneckom DEALER, najuenihe ce KOPUCTH 3a CBE padyyHE Y aKTHBH U MTACHBH, ITPeMa HaBeIEHOM
penocneny.) JeMHAKOCT JyroBama U MOTpaXkuBama 00e30ehyje na cy cBe TpaHCakIiyje MOTIyHO U
TAYHO €BUJICHTUpAHE TPE CacTaB/barha (MHAHCH]CKAX W3BEINTAja.

XopuzoHTasiHa yckial)eHOCT OHOCH ce Ha BUIIIE 00padyHCKHX Ieproaa u 0oe3belyje na ce ncre
padyHOBOJCTBEHE METO/E U MOJUTHKE NPUMEY]y U3 roguHe y roauHy. OBaj o0nuk ycknahenoctu
3acCHHMBA ce Ha TpajHO Bakehoj pauyHOBOACTBeHO] jeqHaunnan: AktuBa = [lacuBa + Kammran, xoja
Mopa OWTH y paBHOTEKH Y CBaKOM TPEHYTKY. [lomTo cBaka TpaHCcakiHja yTH4e Ha 00e CTpaHe OBe
jennauynne, punaHcHjcke HHGOPMAIHje 0CTajy HHTEPHO KOXEPEHTHE, YIIOpEeInBE TOKOM BpeMeHa 1
MOTOJTHE 32 aHAJIM3Y TPEHI0BA.

3ajenHO, BEPTHKAJIHA M XOPU3OHTAIHA yCKJIal)eHOCT MoAprkaBajy MOY3JaHOCT M AHAIUTHYKY
KOPHCHOCT (pHHAHCH]jCKOT M3BEIITABaba: BEpPTHKaIHA yckial)eHocT 00e30el)yje MHTepHYy TauHOCT Y
Tekyhem neproty, 0K XOpH30HTalHa YCKIIal)eHOCT 0/Ip’kaBa KOHTHHYHTET H YIIOPEANBOCT U3Mely
neproa.

3. IlepcnekTHBa CTATHCTHKE APKABHUX (PMHAHCHjA

W3 mepcriekTHBE CTATUCTHKE JApXKaBHUX (UHAHCHja, oOpauyH (PMHAHCHjCKUX pe3yirara U
MpuKa3 Tabena OpraHn30BaHu Cy Ha APYraudju HAYMH Kako OW ce pe3yiraTH jakiie Tymaunnn. Ca
OBOT CTAHOBHIINITA OOpadyHaBajy ce JBa Pa3IU4INTa pe3yiaTara.

IIpBo, HeTOo mNoO3ajM/bUBa-€/321y:;KMBAbe MOXKE C€ H3pauyyHaTH TNPHUMEHOM OKBHpa
CTaTUCTHKE OpkaBHUX PuHaHCcHja. OOpauyHaBa ce kao: [Ipuxoau ox mpoaaje — (Tpomak npoaate
pobe + Tpomak 3apana + Tpomak amopTu3auuje) — Hero Ha6aBka HepuHAHCHjCKe HMMOBHHe,
mpu yeMy pesynraT uzHocu —220. OBaj pe3yarat no0ujeH je u3 cieaehux OpojeBa mpuKazaHUX Y
Tabemu 4 (130 — 120 — 230). bpoj 120 mpencrasisa Tpomak npogate pode + Tpomrak 3apana +
Tpourak amoprtusanuje (50 + 50 + 20), gok je O0poj 230, oAHOCHO HETO HabaBKa He(UHAHCH]CKE
HMMOBUHE, jefiHaK cTamy padyHa T Ompema + crame Ha pauyny T 3anuxe (180 + 50).

Taxolhe, He peanHa, aJu BpJIo rpy6a npudanxkHa popmyJia NPpUXBAT/LHBA je HCKIbYYHBO
MOJI CTPOTMM I0jeIHOCTAB/bYjyhuM npeTnocTaBkaMa,  TO caM0 y MUIyCTPATHBHE CBPXe OBOT
pana. 3a jeqHOCTaBaH IIPUMED JaT y pajy, Ipu oOpauyHy (PMHAHCH]CKOT pe3ysTaTa U3 NepCHeKTHBE
HAIMOHAJIHUX PayyHa, pe3ysITaT ce MoXKe npukazati kao: Hero no6ur + HenoBuanu pacxoau? —

* Yak u axo ce ymecto 25 y3me 20 M NPEOCTaNuX 5, KOjH MPEJICTaBIbajy TyOUTaK 10 OCHOBY KypPCHHX Pa3lnKa, U3y3Me, YKyIaH U3HOC je
—225. To je Beoma 63y nzHOocy —220 H He Meba 3HAUajHO YKYITHH KOHTEKCT.
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Bpyro nHadaBka ¢pukcHor kanutajga — [Ipomena cramwa 3aauxa (5 + 25 — 200 — 50 = -220). ¥V
0BOj (OpPMYJTH CTaBKE aKTUBE U MMACHBE, KOje ce yoOuuajeHo NpHUKasyjy ,,UCIOA pTe”, HUCY y3€Te Y
003up. OHe ce yKJby4yjy y 00pauyH (prHAHCUPamka Y HAPETHOM Iacycy.

Jlpyro, punancupame, Koje ce npuKasyje ,,MCIoj pre”,’ npecTaBba pasiuky usMely HeTo
TpaHCaKUHja y akTUBU U nacuBu. To je npukazaHo y TabGemu 5: Axrusa (1000 + 80 +50 = 1130)
— [Tacusa (200 + 100 + 50 + 1000 = 1350) = -220.

Pesynratu o6a obpauyHa mpukazanu cy y Tabemu 4, mox Tabema 5 mma yriory jga onakiina
BU3YEITHH NIPUKa3 KOHIIENTA, IITO jeé KOPUCHO, a Y PaKCH U HEN30EIKHO.

Tabena 4. O6payyH HeTo No3ajMrbuBamal/3agyKuBamwa U puHaHcupama 3a roauHy T (usHock y EUR)

1 | nPuxoan 130

2 | PACXOOM 120

3 (1-2) | HETO OMEPATVBHM BUMAHC 10
4 | HETO HABABKA HE ®WHACWJCKNX CPEICTABA 230

5 (3-4) | HETO NO3AJMILUBAHSE/3AY)KUBAHKSE - GFS -220
1 | HETO JOBUT 5

2 | HEFOTOBWHCKW PACXOAM 25

3 | BPYTO HABABKA MIMOBUMHE 200

4 | MPOMEHA 3AJINXA 50

MPOKCU ®OPMYIA 3A HETO 3AMYX./MO3AJMIbUBAHSE -

5 (1+2-3-4) | NA -220
1 | HETO ®UHAHCUICKE TPAHCAKLIMJE Y AKTVBM 1130

2 | HETO ®MHAHCWJCKE TPAHCAKLIVJE Y MACUBM 1350

3 (1-2) | PUHAHCUPAHE -220

Pesynratu 06a oO6pauyHa Tpebaso Ou Aa ce MOKIamnajy, jep NpeacTaBibajy HICTH OCHOBHHU OHMIIaHC
IIOCMaTpaH U3 JIBa Pa3IMYuTa, alldi KOMIUIEMEHTapHa yria. OBa eKBUBAJCHIMjAa CE JIAKO MOXKE
NpUKa3aTd Ha jeJHOCTaBHOM, XHMIIOTETUYKOM Ipumepy. MehyTuMm, meHO NpHKa3uBame IMOCTaje
3HaTHO CJIOKEHHjE KaJa ce KOpPHCTE JeTaJbHH Mojany npexy3eha WM arperupaHd MOAAIM KOjU
00yxBaTajy BEJIMKU OpOj CTBAPHUX SHTUTETA, Kao IITO je, Ha MPUMEP, CKYI jaBHUX HE(UHAHCH]CKHX
npemy3eha, Koja cy 3a CTaTUCTHYKE CBpXe KIacH(UKOBAHA Y CEKTOP OMIITE JPKaBe.

Tabena 5 mpejicraBiba NOjeTHOCTaBIbEHY (hopMy OmiTaHca CTama KOja OJaKIaBa BH3YEITHH
npuka3 (pUHAHCHjCKOT pe3yJiTara ,,ACHOJ LpTe”, KOju ce o0pauyyHaBa Kao HETO TPAHCAKIIUjC Y
aKTHBHM YMarmCHE 3a HETO TpaHcakiuje y macuBu. Tabena MOYHMILE MMOYSTHUM CTalkbuMa, Koja cy
jemHaKa HyJIH 3a CBE MO3UIIH]je, jep Ce MPEeTIocTaBjka 1a mpeay3ehe mounme mocnoBame ,,0/1 Hye”.
3aTUM ce, Ha OCHOBY KIbM)KEHa, €BHJCHTHPAj)y HETO TpaHCAKIHWje, peBajlOpH3alldje W OocTale
HpoMeHe BPEIHOCTH (Kao IITO Cy jeJHOCTPAHM OTIHMCH WK peknacupukanuja).® Y oBoM nmpuMepy
ocTaje MpoMeHe y o0uMy HUCY ToceOHO oOpaleHe.

V peny xoju ce ogHOCH Ha (PUKCHY MMOBHHY IpuKa3aHa je BpegHocT 230 (u3pauyHara kao 200
+ 100 — 50 — 20), koja npeJIcTaBIba HETO HA0ABKY (PUKCHE UIMOBHHE. Y KOIIMKO ce Opoj 230 xopuryje
JI0JIAaBAa-EM TPOIIIKA aMOPTH3AIMje U UCKJbYUMBAEM 3aIuxa 13 oopauyHa, 1oouja ce 200 (230 + 20

3 Ucnoz upte” je uspas koju obyxpata cBe obpadyHe OUIaHCHHX Mo3HIHja u3Mely nBa neprosia. OH He yTHUE Ha GUIAHC ycrexa.

¢ Hero TpaHcakuuje, peBajiopu3anmja i 0cTajie IPOMeHe BPEAHOCTH, [I0OCMATPAHO y 30Mpy, YNHE TOK U3Mel)y [OUETHOT U KPajiber CTamba.
Toxk je jennak: Hero tpancaxkuuju (Tpaucakuuja moehama — Tpancakimja cMamema) + PeBanopusaruja + Ocraie npoMeHe BpeIHOCTH.
PeBasopu3zanuja ce MpUMapHO OJHOCH Ha JTOOWTKE M IyOMTKE [0 OCHOBY IMO3MTHBHHMX W HETaTWBHHX KYPCHHX DasiiiKa y BE3H C
(hMHAHCHjCKIM HHCTPYMEHTHMA Y aKTHBH ¥ TIACHBH KOjH CY ICHOMHUHOBAHH y CTPAHO] BAIYTH.
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—50), mrTo 3a moTpede OBOT paja NpeACTaBIba PALUOHATIHY NPOLEHY OpYTO HHBECTHIIM]A Y (PUKCHU
kanutan (GFCF).

BpyTo nHBecTHIMje y (PMKCHH KamuTall HajBOKHHUja cy KOMITOHeHTa nHBecThiuja (1) y okBupy
B/l1-a. @opmanno: I = bpyro unsectuuuje y ¢puxcuu kanutai + [Ipomena crama 3anuxa + Habaska
yMameHa 3a otyheme nparoneroctd. Ox HaBeJeHUX KOMIIOHEHaTa, OpPyTO MHBECTHLHjE y (PUKCHU
kanutan y BehuHM npuBpeaa oOWYHO 4YMHE HajBelly M EKOHOMCKHM Haj3HAYajHH]y CTaBKY
WHBECTHIIM]a, jep OJIpakaBajy yiarama y TpajHa CpeJICTBa Koja JorpuHoce 0y myhoj mpon3BomH .

Tabena 5. NoyeTHa n 3aBpLIHa No3vumja GunaHca cTarba 3a NOYETHY roauHy u roauHy T v npomeHe usmehy wbux
(n3Hock y EUR)

Cramwe Heto PeBa-- ?ICT:Se Crame T
SRR T1 TpaHcakuuje nopusaumja BpeﬂpHO(;TM

1 2 3 4 | 5(1+2+3+4)

PUKCHA UMOBUHA 0 230 0 0 230
FOTOBNHA 0 1000 0 1000
MOTPAXVMBAHA MO OCHOBY KPEOUTA 0 80 -5 0 75
MOTPAXWVBAHA Of1 KYMALIA 0 50 0 0 50
YKYINMHA AKTUBA 0 1360 -5 0 1355
OBABESE NO OCHOBY KPEANTA 0 200 0 0 200
OBABESE NMPEMA JOBABIbAYMMA 0 100 0 0 100
SAPAJE 3AMOCNEHUNX 0 50 0 0 50
BJTACHUYKU KAMNTAI 0 1000 0 0 1000
HEPACMNOPEBEHA OOBUT 0 5 0 0 5
YKYNHE OGABE3E+BJIACHUYKU KAMUTAN 0 1355 0 0 1355

4. Ilpersen — moryha ynanpehema Ha HAIIMOHAJIHOM HUBOY Y OKBHPY HOBOT
crangapaa MCOU 18

Kana je peu o HoBoM Moryhem koHIenTy yHanpehema Ounanca ycrexa, ayTop y3uma y o03up
HOBH 00Opa3ary Omianca ycrexa, koju he ce mpumemuati o1 2027. rogune. [lodes o 2027. roqune,
yBoherwe MCDU 18 npyrka 3Ha4YajHYy IPUIUKY 3a YHATIpehemhe HallMOHATHOT cucTeMa (PUHAHCH]CKOT
W3BEILTABakha, Y3 MCTOBPEMEHO MOINTOBaEKE HOBE CTPYKType OWiaHca ycrexa npeiBuljeHe THM
CTaHIAP/IOM.

Ha npumep, noTeHuujanHa npuMeHa KOHLENTa PE3UJCHTHOCTH, TaMO T'JIe je TO U3BOJJBHBO H
OTpaBlIaHO, Y OKBHUPY HOBE CTPYKType OmiaHca ycnexa omoryhuna Ou mpenysehuma na jacHuje
neHTU(UKY]y CBOje aKTHBHOCTH Yy BE3M Ca M3BO30M M yBO30M. Ha OCHOBY HaBeIEHOT, MOTY ce
M3BECTH HajMarbe J1BE MOTECHIM]aJTHO KOPHCHE MO3HIIHje:

1. Heto HU3BO3HA/YBO3HA NO3ULMja 1o OCHOBY npojaaje
Moxe ce u3padyyHaTH Kao: MPUXOIU OJf MPOJIaje HEPEe3UJCHTUMA yMambeHH 32 HaOaBHY
BPEAHOCT MpojaTe pode Koja ce OAHOCH Ha yBO3.

2. Illupa HeTO N3BO3HA/YBO3HA MO3ULIMja

CBeoOyxBaTHH]ja Mepa YKJbYUyje U JI0JIaATHE OTIEPaTHBHE PACXO0/IC MOBE3aHE Ca HHOCTPAHCTBOM.
Moske ce u3padyHaTH Kao: MPUXOIH OJ] MPojiaje Hepe3UuJACHTUMA yMamheHH 32 HaOaBHY BPEIHOCT
npoaare pobe Koja ce OJHOCH Ha YBO3 M APYre ONEpaTHBHE pacxoje IpeMa Hepe3uieHTHMa, Y3
UCKJbYYHBAKHE PAcXojid N0 OCHOBY WHBECTUIIMOHMX W (PMHAHCH]CKUX aKTUBHOCTHU. 3ajeTHO, OBE
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Mepe Mpykajy TpaHCTIAPEHTHUjU YBHJ y JONPHUHOC TOjeAMHAYHOT Ipeay3eha CoJFHOM CEKTOpY
IIPUBpELIE.

Iopen aBe HpEmIOKEHE Mepe, MOTY Ce M3pauyyHaTH M YKYIIHHM IIPUXOIM M PACXOAM NpeMma
pE3UJEHTIMA ¥ HEPE3UIEHTUMA, YKIbYUyjyhu Ipuxojme ¥ pacxoje M3 APYTMX KaTeropuja HOBOT
Ounanca ycrexa. TuMe ce, Ha HUBOY I10jeIMHAYHOT TIPUBPEIHOT APYLITBa, oMoryhasa pasiBajame
JeNa IpHXoJa M Pacxofia KOju ce OJHOCE HAa PE3MAEHTE Y OJHOCY Ha OHE KOjH Ce OJHOCE Ha
HepesuaenTe.’

Pa3nBajameM mpuxona M pacxoma IpeMa KPUTEpUjyMy PE3HICHTHOCTH y HOBOM OWIIAHCY
ycrexa, noyeB of 2027. rogune, 6uhe Moryhe jacHO yTBPIUTH HETO W3BO3HY/YBO3HY MO3UIIH]Y TIO
OCHOBY TIpOJiaje, Kao M MNPy HETO W3BO3HY/YBO3HY TIO3HIIN]Y CBAKOT HeHHAHCH]CKOT mpemy3eha,
y CKJI/Ty C IPUHIIUIAMA 00pavyHCKOT KEbUTOBOICTBA, U Y MOTITYHOCTH yckiaheHy ¢ HoBum MCOU
cranypapauma. OBo Moxe OMTH MOCEOHO 3HAYajHO 32 MakpoekoHOMckH wHiaukatop bJII1-a, jep
00e30elyyje momaTHy 1 BeoMa 3aHIMJBHBY TIEPCIIEKTUBY 3a Mpaheme 0Be KOMITOHEHTE HHANKATOPA.

Bbynyhu na je n3B0o3 ymameH 3a yBo3 jeqHa on Kibydnnux komnonenata b/[I1-a (BAIl=C+/+ G
+ (X — M), oBako cTpyKTypupaH yHanpehenu 6unanc ycrnexa Morao Ou mocTaTu KOPUCHU]H H3BOP
nHpopMaIrja 3a MaKpOEKOHOMCKY aHaJIM3y HETO IITO j€ TO TPSHYTHO CIIy4aj.

AKo ce y3Me y 003up J1a AreHIluja 3a MPUBPEAHE PErUCTPE Ha HAIIMOHAJIHOM HUBOY 00e30eljyje
OecrutaTHe WM JEIMMHYHO OecIjlaTHE jaBHO arperupaHe Mojatke u3 (MHAHCHCKUX HM3BELITaja
HeUHAHCH]CKHUX Tpeay3eha, IpuMeHa KOHIIeNTa Pe3UACHTHOCTH Y HOBOM OHMJIaHCY ycIexa Moria
OM JIOHEeTH 3HavajHe KOPHUCTH 32 MUHHCTApCTBO NpuBpesae, MuHuctapcTBo ¢uHaHcuja, Hapoany
6anky CpoOuje, PemyOnnuku 3aBoj 3a CTATUCTHKY, EKOHOMCKE HHCTUTYTE, CKOHOMHUCTE U pa3InyuTa
JpKaBHA WM TPUBAaTHA YIpPYyKemha Koja ce 0aBe eKOHOMCKHM IMUTAmkUMa, Y CBPXY cIpoBohema
Pa3TUYUTUX BPCTa EKOHOMCKUX aHAJIN3a U HCTPAKUBAIbA.

BaxHo je HamoMeHyTH /1a ce HaBeJeHe HETO M3BO3HE/YBO3HE MO3UIIHje MOTY H3padyHATH KaKo
npema MPC tako u npema HoBuM MC®U cranpapauma, koju he Baxkutu ox 2027. roqunae. AyTtop
HE TpOICHYje CTENeH MOMyJapHOCTH U3Mel)y OBHX pauyHOBOACTBEHHX MEpa M OKBUpA IIATHOT
Oomnanca mpema llpupyynuky o ruratHoMm OwilaHCY M MeljyHapOJHO] WHBECTHIIMOHO] TMO3HWIIH]jH
MM®-a, mectom u3nawy (BPMG6) v mEeropoM ceiMoM usnamy (BPM7), rie je NpUMEHJbUBO.
CxoaHO TOME, pauyHOBOJICTBEHH MOJaM Mo 1a Hehe OUTH y TOTIMYHOCTH ycKial)eHH ca 3BaHUYHUM
kiacuduKaIyjama aTHor omnanca. Mmak, Mmoxe ce oueknBaTH Aa he onmti TpeHI0BH OUTH BeoMa
CIIMYHU. AKO C€ KPUTEPHjyM PE3UICHTHOCTH AOCIEAHO MPUMEY]je, Kopenanuja usmel)y BpeiHoCTH
M3BEJICHUX M3 OWilaHca ycrexa M oAroBapajyhux mojaTaka W3 IJIaTHOT OWJIaHCA 33 UCTH y30paK
npeny3eha Tpedano 6u ma Oyme 6m3y 1.

Taxohe je BeoMa BayKHO Harjgacutu ga y okBupy HoBor MC®U 18 mocToju jacHa motpebda 3a
yHamnpehemeM mnpeseHTauuje OuiaHca cTamba y OKBUPY (PMHAHCHjCKOT H3BeliTaBama. Heku on
KJbYYHHUX aclieKara yKJbydyjy cieznehe:

— [IpeunsHo paszBpcraBame, I1€ je TO U3BOAJBUBO U MOryhe, cBake OMJIaHCHE CTaBKE y CETMEHTY
(uHaHCHjCKe aKTHBE M NAacuBe y jacHO AeduHUCAaHE (PUHAHCHjCKE WHCTPYMEHTE, Kao ILUTO Cy

7'V Besu ¢ HOBUM Moryhum koHuenTom yHanpelema Gunanca ycrexa, ayTop y3uma y o63up HOBM obpasal] GuiaHca ycrexa koju he ce
npumewuBat oj 2027. roauHe.

8V jennaunnu BJI11-a C npe/cTtapsba MOTPOIIEY, OJHOCHO M3/aTKE 3a JMYHY HOTPOLIHY, I — MHBECTHIM]E, OJHOCHO OpyTO noMahe
[IpUBaTHE HHBECTHIHje, G' — OpKaBHY NOTPOLILY, a (X — M) — H3BO3 yMameH 3a yBO3.
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KPEAUTH, JEHO3UTH, XapTHje OJ BPEOHOCTH, aKUUje U OCTaId BIACHUYKH HMHCTPYMEHTH,
MoTpaKuBama 1 00aBese, 00padyyHaTH NPUXOAN MU PACXOAM, IATH U MPUMJbEHHU aBaHCH, Y CKIAILy
C METOJI0NIOTHjoM HanuoHanmHuX pauyHa (ESA 2010/2025) 3a wnacudukanujy (UHAHCH]CKHX
nHCcTpyMeHara. Mako je BehuHa cTaBKM peaTHBHO JaKO NPENO3HATIbUBA, U AaJbe TIOCTOJU IPOCTOP
3a yHarpeheme y onpehenum odnactuma, moceOHO TaMo TJIe Cy CTaBKe OMJIaHCa CTama TPYIUCcaHe y
HIMPOKE KaTeropuje Kao mTo je ,,0ctano”.

Te xaTeropuje 4ecTo o0jeMmbyjy XeTeporeHe KOMIOHEHTE, IITO OTeXaBa yTBphUBamke lUXOBE
TayHe npupoze 0e3 yBuaa y Hanomene y3 ¢puHaHcHjcke u3BemTaje. Y HEKUM CilydajeBUMa, 4aKk OHE
U He NpyXkajy AOBOJBHO IOjalllkbema. HamomeHe cy BeoMa BakaH €0 MakeTa (UHAHCH]CKUX
M3BEITAja, H3y3eTHO MH()OPMATHBHE M TPAaHCTIAPEHTHE, C MHOT'O KOPHCHHX JIeTaJbHUX HH(pOpManuja
1 ommca. JennHo oapel)eHo orpaHrUuehe jecTe TO IITO Ce MOPajy aHAIM3UPATH T10jeIMHAYHO, jep He
nocTtoju MoryhHocT arperamuje 3a rpymny npeayseha y ogpeheHoM acneKkTy Ui KOHTEKCTY.

I'enepanHO TMOCMaTpaHO, YKOJHKO je Moryhe, MOTpeOHO je YJOXKHUTH HArope a OCHOBHHU
(hvHAHCH]CKU W3BEIITaju caapke ofpeheHm HUBO nMe3zarpermpaHux WHpopMaImja Kako OM ce, y
pasyMHO] ¥ U3BOJbMBOj MepH, pactepetrio CraTucTuuku aneke.” HapasHo, y TOM mporecy Mopa ce
MIPUMEHUTH MaKCUMAITHO PallMOHANIaH TPUCTYII.

— IIpomunubeHa mpuMeHa NPUHLUIA PE3UIACHTHOCTH 3a IPAaBWIHY KiIacupUKaLU]y
oOpadyHaTuX MOpUXOJa M pacxoia, MOTpaKkuMBamba M 00aBesa, NaTMX M NPUMJbEHUX aBaHCa,
MOTpayKMUBamka U 00aBe3a M0 OCHOBY KpEIWTa, XapTHja OJl BPEIHOCTH M JIPYTUX (HPUHAHCH]CKUX
HWHCTpyMEHaTa.

— YHamnpeheme TpaHCIAPEHTHOCTH KPO3 OJIBOjEHO MCKa3WBamke NETabHUX MH(pOpMAIHja, Kao
mTo cy odpadyHare, anu HeraheHe kamarte Ha XapTHje 0/ BpeJHOCTH U KPEIUTE, IIOCEOHO Y TTACHBU
Ownanca crama. OBe kamate OM ce Takohe MOrJIe CerMEHTHpAaTH IIpeMa PEe3HIECHTHOCTH.
VYKIby4nBameM OBE KaMaTe Kao IoceOHe CTaBKe y OMIIaHCy cTama Omito Ou Moryhe j1ako u3padyHaTu
YKyIlaH M3HOC Jyra — HE caMo TJIaBHHIIE, KOja je JOMHHAaHTHAa — JUPEKTHO M3 OWJIaHCa CTama
npemy3eha.

Jlahemo jenan jemHocTaBan nmpuMep 3a norpebde mnycrpanuje.'* Ilpernocrasumo aa npeaysehe
1. ¢pebpyapa emutyje oOBe3HHIy HOMUHATIHE BpeaHocTH o 1.000 MunnoHa eBpa, Mo MapuTeTy, C
KYHNOHCKOM CTONOM 011 5%, y3 TOJIUIIbY UCIIATy KymoHa. TOKOM JBaHaecT Mecelr, 0OBE3HHLA
rerepurre 50 mumroHa eBpa kamate (5% X 1.000 mumrona). 3a jeanaect Mecelu 10 Kpaja ToInHe,
oOpauyHara, anu HerutaheHa kamara uzHocu (50 munmona + 12) x 11 = 45,83 munuona espa. OBaj
M3HOC IPe/CTaB/ba KamMary Koja je oOpauyHara, aju jou Huje miahena. [lpema HOBOM, MOTEHIH]alTHO
yHanpehenom MCOU 18 Ha HaMOHATHOM HUBOY, BUIJFUBH U3HOC IyTa Ha Kpajy TOAUHE OHO OU
1.000 munuoHa eBpa TiIaBHUIIE, aiu 01 U 45,83 MunoHa eBpa oOpadyHaTe KaMaTe OMIIO MPUKA3aHO
Kao moceOHa CTaBKa, IITO OM Pe3yNTHpa0 YKYIHHUM KH-HTOBOJACTBEHMM H3HOcOM ox 1.045,83
MuiiroHa eBpa. OBo ojipaxkaBa IyHy 00aBe3y emuTeHTa. KaJi roj moctoju ayr, rOTOBO YBEK [TOCTOjU
u oOpauyHara, anu HerslaheHa kamara, MpU 4YeMy j€ jeAMHO MHUTambE KONMKU je HEH M3HOC Ha
onpeleHn aTyM n3BelITaBambA.

 CraTuCTHUKM AHEKC je M3BEINTaj KOjU HHje TpPEAMET EKCTEPHE PEBH3Mj€ M CBAaKO YKJIAmame OJIpel)eHHX CTaBKUM U3 OCHOBHHX
(hMHAHCH]CKUX M3BEILNTAja U CTaBJbambe Y AHEKC MOXKe KOMIPOMUTOBATH KBAIUTET U IOY3JaHOCT IT0JAaTaKa IITO MOKe OMTH HETraTHBHO
KaKo 3a CHCTEM (pMHAHCH]CKOT N3BEIITaBaba TAKO U 32 HAL[MOHAIIHE PadyHE.

10 Yo6uuajeno je na Benuka npetyseha mupom ceera, MoceGHO y BUCOKO MPOPUTAOMIHMM CEKTOPUMA, Ko IITO Cy TeJIeKOMYyHHUKAIHU]E,
TPAHCIOPT ¥ HHPPACTPYKTYPa, CHEPreTHKa U KOMYHAJIHE YCIyre U PYTH, eMUTY]y 3Ha4ajHe H3HOCE KOPIOpaTUBHUX 00Be3HuIa. OHe TO
110 TIPAaBHITy YMHE Paju (pUHAHCHPaEba CBOT TIOCJIOBaba i HHBECTUIIMOHKX IIPOjeKara.
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Jla 3aKJby4rMO, MPUHIIMIT PE3UACHTHOCTU TpeOasio O MPUMEHUBATH JOCIICTHO KPO3 OMIIaHC
cTama, OMIaHC ycIiexa ¥ U3BEINTa) 0 TOKOBHUMAa TOTOBHHE, Kako OM ce 00e30eamia KOH3UCTEHTHOCT.

JenHa o1 MHIUPEKTHHUX HAMEpa ayTopa y OBOM MOIJIaBJby JECTE Jia yKa)ke Ha TO Jia nHpopMalje
no0MjeHe M3 OCHOBHHMX (DMHAHCHMjCKHMX M3BELITaja IpeMa HOBOM, MOTEHUMjaJIHO yHampeheHoM
okBupy MCOU 18 — kao mTo cy OunaHc cTama, OniIaHc ycrexa v U3BElITaj O TOKOBUMa TOTOBHHE
— Tpeba, KonuKo roj je Mmoryhe, 1a o6e30e/1e ynopeauBocT ¢ APYriuM HU3BOPHMA IOJIaTaKa YHYTap
ucror ckyna. Ha npumMep, morpaknBama 110 OCHOBY JICTIO3UTa, KOjH CY Y OMJIaHCY cTama npeay3cha
WCKa3aHU Ha CTPaHU aKTUBe, Tpebano Ou aa Oyay yCKIaJuBH ca o0aBe3ama IO OCHOBY JETIO3HTa
KOje OaHKe MCKa3yjy Ha CTPaHU MACUBE, Kako OU ce 0JroBapajyhiu W3HOCH MOTJIU HJICHTH(PUKOBATH
yHyTap (PMHAHCHjCKOT M3BEIITajHOr OKBHpa. CIIMYaH MPUCTYI BaXKH U 32 XapTHje O]l BPEJHOCTH H
KpenuTe, TJie yHaKpCcHE TpoBepe Tpeba ia Oyy JOrHYHe U OUeKHUBaHe, KOJIHMKO ol je To Moryhe.

Ha nuBoy EBporicke yuuje yBezeH je npojekat CCR (LleHTpanHu perucrap Kpenura) y CBUM
IpkaBamMa wiaHuIama. Ped je o BeomMa WHGOPMATHBHO] W KOPHCHO] WHUIMjaTUBU KOja TIpyXKa
JeTajbHe TIOJaTKe O KpeAWTHMa Koje je 0700pno OGaHKApCKU CEKTOp, MOCeOHO He(hHHAHCH]CKUM
npenysehuma. OBHM mojganM MOTy MOJpKaTH MpoOIece ycarjamaBamba H3Mely pasinuauTHx
M3BEMTajHUX OKBHpa. Ha mpumep, Moryhe je ymopenntu o6aBes3e 10 OCHOBY KpeauTa MCKa3aHe y
OKBHpY ITaCHBE y OMIAHCY cTama npeayseha ca eBumenijom uctux kpeauta y CCR 6a3u, HapaBHO,
YKOJIMKO TakBe 0ase mocroje y oapeheHoj 3eMibH.

[Mopen ocCHOBHUX (HMHAHCHjCKMX HW3BENITaja, JOMYHCKH W3BelITaju, NomyT CTaTHCTHYKOT
aHekca,'' mMajy BaXHy yJIOTy jep N€TalbHUje PAIlwIamyjy CTABKE U3 NPUMApPHUX (DMHAHCH]CKHX
m3BemTaja. CTaTUCTUYKK aHEKC je TMOceOHO BpelaH jep CaapiKd JojaaTHe WHOpMaluje o
He()MHAHCH]CKO] aKTHUBH, KOja MpeCTaB/ba 3HaUajHy KaTeropujy y Ounancy crama. Takole, mpyxa
JOJIaTHE JIeTalbe O CTPYKTYpH KaluTana, IUBHJCHIAMa, pacxoJuMa II0 OCHOBY Kamara,
MOTPAKUBAKBLAMA TI0 KPEJAUTHMA M JPYTUM PEJICBAHTHUM KOMIIOHEHTaMa Koje MpOUIUpYjy
uHpopMaIje U3 OCHOBHHMX H3BelTaja. Hberop 3Hayaj he BepoBaTHO MOpacTH HAaKOH yBohemwa
MCOU 18, jep HOBHU 3aXTeBH 3a 00jaBJbUBak¢ MHPOPMALIMja MOTY YHANPEIUTH NMPE3CHTALHN]Y U
TPETMaH HABEJICHUX CTABKH.

[open Tora, CTaTUCTUYKK aHEKC HYU €JIeMEHTE NOoJaTaka 1 U3BEIITajHe CTPYKTYpE KOje HUCY
JOCTYIHE Y MpUMapHUM (HHAHCHJCKMM H3BEIITAjUMa, YMME MpEACTaB/ba BakaH MOCT u3Mely
(MHAHCH]CKOT M3BEINTaBamba W MAKPOSKOHOMCKHMX CTaTHCTHYKHMX OKBHpA, Kao mTo cy Cucrem
HanoHanHux pauyHa (SNA 2008/2025) u EBpornicku cucteM pauyna (ES4 2010/2025). KonkpetHo,
OH MOXXE OJIaKIIaTH I[OBe3MBamke ¢ Kiacudukanujom (UKCHE WMOBUHE, HE(PHUHAHCH]CKHX
TpaHCaknuja U GUHAHCH]CKIX WHCTPYMEHATA y OKBHUPY OBUX CHCTEMA.

Jla Ou ce moapkama yiora y MaKpOCKOHOMCKOj CTATHUCTHIIM, MOJAld O00jaBJbeHH Y
CTaTUCTHYKOM aHEKCy MOopajy OWTH y TOTHYHOCTH yckial)eHM ¢ mojanmma W3 TpPUMapHHUX
(uHaHCHjCKUX M3BemTaja. Ta yckialjeHocT je KJbydHa 3a 00e30ehuBame Moy3aHOCTH MO/1aTaKa,
KOXEPEHTHOCTH M3Mel)y pasiMuuTHX W3BCIITAjHUX OKBHPA W TavyHE HHTETpaldje (UHAHCH]CKOT
U3BEIITaBaba C HAMOHATHAM padyHHMa M CTATUCTHKOM JPXKaBHUX (PUHAHCH]a.

'YV Cp6uju je CTaTUCTHYKK aHEKC CACTAaBHHU JIe0 NaKeTa (PMHAHCH]jCKUX M3BEINTaja Koje MPUBpPE/IHA JAPYIITBA 10CTaBIbajy ATCHIMjH 32
MIPUBPE/IHE PETUCTPE, 3ajeJHO ¢ OMIIAHCOM CTarba, OMIIAaHCOM yCIieXa U ApyruM 00aBe3HUM M3BEIITAjUMa.
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5. 3aBpiuHe HamoMeHe

VYnopehusamem HeTo 100UTH Npeay3eha npema GUHAHCH]CKOM PauyHOBOICTBY C FbeTOBUM HETO
11032 MJbUBAHEM/3a] Ty KHBAHEM TIPeMa CTATHCTHUIM JPXKaBHUX (UHAHCHja — KOHIIETITOM OJMCKO
[IOBE3aHMM C HAlIMOHAIHUM pauyyHUMa — OBaj pajl MPHKa3yje jeJHOCTaBaH KOPIOPATUBHU MIPUMEP U
3aKJbydyje J1a je TpeTMaH (PUKCHEe IMOBHHE TJIaBHU N3BOP pasniuka uzmel)y oBa nBa npuctyna. [lopen
OBE NpUMapHe pasiiuKe, OCTOje U APYre METOAOJONIKE pasiiuKe, YKIbyuyjyhn TpeTMaH TUBHICH I
U pe3epBHCama, TPETMaH no0uTaka (MpUxoja) WM TyOWTaka (pacxoja) IO OCHOBY IpOMeHa
JIeBU3HOT Kypca, Kao M HU3 APYTuX (akropa KOju yTHdy Ha oOpadyyH (UHAHCHjCKOT pe3ynTaTta 3
CBaKe O] MepPCIEKTHBA.

VY (¢uHaHCHjCKOM pPayyHOBOJCTBY, HaOaBKka (PMKCHE WMOBHHE Ce€ KamUTalu3yje W 3aTUM
IOCTETIEHO TPHU3HAje Kao pacxoj] Kpo3 aMOpTH3aIHjy, IITO 3HAYM Ja IOYeTHa HabaBKa Hema
JUPEKTaH yTHULAj Ha HeTO 1o0UT. OKBUPHU CTATUCTHKE JPXKaBHUX (PMHAHCH]ja M HALIMOHAIHUX padyyHa
(hyHKITMOHUIITY IpyTraduje: OHU TPETHPajy HaOaBKy OCHOBHHX CpEJICTaBa Kao pacxo.l KOjH JUPEKTHO
yTHUYE Ha arperaT HeTO M03ajMJbHBaba/3a 0y KUBabA.

VY ¢uHaHCHjCKOM PavyyHOBOJCTBY, JUBHJICHIEC HE YTHUY Ha HETO JAOOWT, jep ce He cMaTpajy
OTICpAaTHBHHM TpaHCaKmujama. HacympoTt Tome, y OKBHpY CTaTUCTHKE ApKaBHUX (uHaHCcH]ja (GFS)
1 HaIMOHATHUX pauyyHa (NA), AMBHICHAE yTHUYy Ha 00OpauyH (PMHAHCHjCKOT pe3y/iTaTa, OJHOCHO
HETO T03ajMibUBam-a/3anyxkuBamba (NLB). Ilopen Tora, pesepucama'’ yTuuy Ha HETO JOOHT Yy
(hMHAHCH]CKOM PauyHOBOJICTBY, aJIM Cy MCKJby4eHa U3 (PMHAHCHjCKOT pe3yntara npema GFS u NA
okBUpUMA. JIoOUIM WK T'yOUIIM TI0 OCHOBY MPOMEHE JIEBU3HOT Kypca He YTHUy Ha (PUHAHCHjCKU
pesynTat npeMa GFS u NA CTaTUCTUYKOM OKBHUPY, j€p C€ eBUACHTHPA]Y Kao peBAJIOPHU3ALIL]eE ,,UCTION
pre”, mWTo je npukazano y Tabenu 5, koyoHa 3, y 1€y aKTHBE.

OHUHAHCH]CKO PavyHOBOJICTBO, KPO3 CBOj YCIIOCTABJLEHHW M3BEUITAjHU OKBHP, OCMUIIJBEHO je
NPBEHCTBEHO TaKO Jla TMOAPXKH (PUHAHCH]CKY aHAIW3Y, HOMYT palyo aHajlu3e W BEPTHKAJIHE U
XOpHU30HTAIHE aHayim3e nepdopmancu npeayseha. McroBpemeHo, (PMHAHCH]CKH M3BEIITAjU MOTY
MOCITY>)KATH U K20 OCHOBA 3a alpOKCUMAIM]y 0Ja0paHuX MakKpOCKOHOMCKUX MHJIUKATOpa Ha HUBOY
rojenHavYHOT Tipeay3eha. TakBu WHANKATOPH YKIJbYUYjy TpOIEHE OPyTO WHBECTUIH]jA y (PUKCHU
KaluTajg, HeTO WMHBECTUIM]ja y (DUKCHM KamuTall, arnpoKCHMAlldje HETO ayTIyTa WIW J10J1aTe
BpenHocTH ynopeause ¢ b/II1-om, moTeHnnjaiHo HETO U3BO3HE/YBO3HE MO3UIIMjE Tipeay3eha, kao u
YKYIHOT JyTa M0 OCHOBY KpeOuTa M XapTHja OJf BPETHOCTH (TJIABHHUIIA IUTyC oOpadyHarte, aiu
nertahene kamare), y3 HeKke Jpyre ToBe3aHe arperare.'

Baxno je uicrahu na ce KJby4HH MakKpOeKOHOMCKU HHAMKaTopu kao mro cy bAIL, BH/I, 6pyTto
MHBECTHIMjE y (PUKCHM KamuTaj, CTONa MITeIbe, OyIeTCKH AehUINT WK CYy(QUIUT, OTHOCHO HETO
103ajMJbUBaC/3a/ly’)KUBAbE, KOMIIOHEHTE IUIATHOI OMiiaHca W APYTM — CBH HM3BOJAE U3 OKBUPA
HAIMOHAJTHMUX payyHa, IUIATHOT OWJlaHCca M CTATHCTHKE Ap)KaBHUX (puHaHcHja. OBH MHIUKATOPU
MPE/ICTaB/bajy OCHOBY 3a MAaKPOEKOHOMCKY aHaJIM3y, KpeHpame IOJIUTHKA, 00padyH 3BAaHUYHOT
JpKaBHOT cy(uIMTa WK AeULNTA, KA0 U 38 MPOTHO3UPAKE Ha HALIMOHAIHOM M MeljyHapoIHOM
HUBOY.

12 PesepBucara 3a HAKHAJIE U JIPyra IPUMalba 3a1l0CIeHUX, PE3EPBUCAIbA 32 TPOIIKOBE HACTAJE TOKOM FApaHTHOT MEPUO/IA, KA0 U Jpyra
JyrOpOYHa pe3epBHCamba U ca IbUMa OBE3aHH pacXou. Pacxoau ce npusHajy Kaja ce J0rojy CTBapHH eKOHOMCKH Joralaj.

13 Arperaty Kao 1ITO Cy HETO M3BO3HA/yBO3HA N03ULMja IIpey3eha 1 yKynan usHoc ayra (rJaBHUIA LTy oOpadyHaTa, anu Heuciuiahena
KamaTa) MOTJIM OU ce U3padyHaTH caMo IPUMEHOM MOTEHIMjAIHNX yHanpehema HoBor ctangapaa MCOU 18 na HanmoHaIHOM HUBOY.
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Y ToM KOHTEKCTY, cTaHAapAH (pMHAHCHjcKor n3BemTaBamba — MC®U 3a npuBaTHH CEKTOP
u IPSAS™ 3a jaBHu cexTop — Tpedano Ou, KOJIMKO rox je moryhe, 1a Oyay KoHuIeNnTyaJHo
yckialjeHu ¢ MeTo0/10rMjaMa HAMOHAJHHUX PaUyyHa U CTATHCTHKe AP:KABHUX (puHaHCHja, y3
yBaskaBame MHXePEeHTHUX MeTOI0JOMIKHMX pa3ianka usMely opux cucrema. Ha nyd/bem HuBoy,
(punancujcko pauyHoBoactBo m NA/GFS oxBupu Tpebano O0M Aa (PYHKIHOHMIIY KAao
Mel)ycoOHO moBe3aHM CHCTEeMHM KOjU Yy jaBHOM MHTepecy /[ONPHHOCE KOXEPEHTHH]joj,
KOHCHCTEHTHHjOj M e(DMKACHH[Oj eKOHOMCKOj aHAJIM3H.

Kao mro je mpukazano y [lonmatky, Omwka capaama m3mel)y oBux okBupa omoryhuima Ou
OTIIOPHHUjE MaKPOECKOHOMCKO M (DMHAHCHCKO H3BEIITaBamec. Y NPAKTUYHOM CMHCIY, CBH OBH
CTaHJapIX M CTATHCTUYKH OKBUPH Tpedasio O Ja MUPKYJIHUIIY y UCTOj ,,opouTn’”’, omoryhasajyhu
HECMeTaH MPOTOK HHpopMaIrja nMely \BHxX 1 npyxajyhu kpearopuma MmoInTHKa, aHATATHIapuMa
Y 3aMHTEPECOBAaHNM CTpaHaMa MHTETPUCAHU]y U TIOY3JIaHH]y CIIMKY €KOHOMCKHX KpeTamba.

CucreMn (DMHAHCHjCKOI PauyHOBOJCTBA, OMJIO Ja KOPHCTE TOTOBMHCKY, XHOPHAHY'S Win
00padyHCKY OCHOBY, BaKHH Cy HE caMO Ha HaIlMOHATHOM M Mel)yHapoIaHOM HHBOY, T€ je HBHX0Ba
BpEIHOCT 100po yTBpheHa, Beh 1 3aTo mITO NpeAcTaBibajy IMIaBHHU U HAjIOY3JaHUjH U3BOP MOIaTaKa
3a Cuctem HarmoHamHuX padyHa (SNA 2008/2025) u EBporicku cuctem pauyHa (ESA 2010/2025).
OBu moanM Cy KJbYYHH 33 W3padyHaBame IIABHUX MaKpOCKOHOMCKHX arperarta. 300T Tora je o
CYLITHHCKOT 3Hauaja pa3yMeBame JIOTHKE, 00yXBaTa U OrpaHnuea (GHUHAHCH]CKOT PauyHOBOACTBA
U ErOBUX IIpaBWiIa M3BELITABAaKka, j€P OBO 3HAKE JUPEKTHO IOTNPHHOCH TIPOM3BOAIBH
BHUCOKOKBAJIMTETHUX W TIOY3JIaHHMX TI0JaTaka 3a CacTaBJbakh¢ HAIIMOHAIHUX padyyHa M CTATHCTHKE
IpXaBHUX (PMHAHCHja U BLUXOBUX MHIUKATOPA.

4y Cp6uju jaBHa neunancujcka npenyseha cactasibajy uHAHCHjCKE M3BEIITaje Y CKiay ca ctanaapauva MCDOU.

15 Xubpumnu MeTos (PMHAHCH]CKOT PavuyHOBOJICTBA NPE/JCTAB/bA BEOMA 3aHUMJbMB MPHUCTYN KOjU C€ Halasd u3Mel)y rOTOBMHCKE U
oOpauyHCKe OCHOBE (DMHAHCHjCKOT PauyyHOBOJACTBA. IberoBa KibyduHa KapaKTEPHCTHKA jeCTe Oa CE MPUXOAM M PACXOIH MPU3HAJY Y
TPEHYTKY Kajia ol 110 KpeTama HOBYAHHX CPEJICTaBa, y'3 HCTOBPEMEHO IOTITyHO npaheme NoTpakiBama 1 00aBe3a U3 MoCIoBamba, Kao
1 o0padyHaTHX HPUXOJAa M PACcXoja KOjU MOTy OMTH M3pauyHaTH y CKJIamy ca oxpeheHoM padyHOBOjcTBeHOM mporeaypom. OBaj
padyHOBOJCTBeHH MeTo ce y CpOuju npuMerbyje Ko JpsKaBHUX OpraHa i opraHusaliija, a Moryhe n 'y HeKMM JIpyruM 3eMJbaMa perioHa
jyroucroune EBporie, ¢ TuM 1mTO ayTOp TO ca curypHomhy He HOTBphyje 3a apyre 3emibe.
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Moaarak

WHTepakTMBHU OKBUP dMHaHCUjcKor pavyHoBoacTBa (FA) v HauuMoHanmHuMX padyHa / CTaTUCTUKE [ApXKaBHUX
comHaHcuja (NA/GFS) — cnuka
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Mpuka3 1 — Kwbmxxerwa ca cnuckom padyHa T ucnop (vsHocu y EUR)

Oyryje  FOTOBUHA [Motpaxyje Ayryje OMPEMA Motpaxy je

Ayryje Kynuu Motpaxy je Ayryje NOBABJbAYM [MoTpaxyje Ayryje KAUTAN Motpaxy je
1) 1000 100 2) 2) 100 20 11) 7) 50 100 8) 1000 1)
4) 200| 100 3) 8) 100
5) 80 80 6)
1000 180 50 100 1000
TPOLLUKOBU
NPUMIBEHU BATU MNPOJATE TPOLLKOBU
Oyryje KPEOUTU Motpaxy je Ayryje KPEOUTU Motpaxy je Ayryje 3AIUXE Motpaxy je Ayryje POBE Motpaxy je Ayryje AMOPTU3ALWJE MMotpaxyje
200 4) 6) 80 5 10) 3) 100 50 5) 5) 50 11) 20
200 75 50 50 20
HEFATUBHE
npuxoaou on OBABE3E 3A TPOLUKOBU KYPCHE
Ayryje NPOJAJE Motpaxy je Ayryje 3APALE Motpaxy je Ayryje 3APADA Motpaxy je Ayryje PA3JIMKE Motpaxy je
80 5) 50 9) 9) 50 10) 5
50 7)
130 50 50 5

1) Ynnarta kanutana oa 1000.

2) Ky noBuHa onpema 3a 100 y roToB uHU.

3) Habae ka 3anuxa 3a 100 y roToBUHN.

4) Y3et kpeauT op 200.

5) Mpopaja 3anuxa 3a 80 1 Npu3HaBake TPOLKOBA npogate pobe 3a 50.

6) Onobpere kpeauTa AEHOMMHOBAHOT Yy CTpaHoj Bany T 3a 80.

8) KynoBuHa onpema 3a 100 Ha pauy H.

9) OBpayy HaTe 3apaze 3a 50.

10) Benexetbe ry 6uTka oz HeraTMBHUX Ky PCHUX pa3snuka of 5 koA AaTux kpeauta.
11) Benexetbe TPOLLKOB a amopTusaumje o 20.
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