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PREDGOVOR

Ideja za pisanjem ove monografije rezultat je viSegodiSnjeg istrazivacko
publicistickog i prakticnog rada autora, predavanja na naucnim, struénim
konferencijama i1 seminarima u organizaciji Privredne komore Srbije i drugih
organizatora, kao i obavljaju¢i naucno istrazivacke, nastavne i ekspertske
poslove u privrednim i drugim subjektima samostalno ili timski, aktivno
ucestvovala u brojnim analizama, projektima, izradi propisa i drugim
povezanim poslovima iz oblasti privrednog prava, planiranja razvoja,
organizacionih promena, upravljanja promenama, upravljanja programima i
projektima, ekonomskih odnosa, trziSta kapitala 1 povezanih disciplina. Zbog
toga monografiju mogu uspesno koristiti istrazivaci koji se bave istrazivanjem
poslovanja privrednih subjekata bez obzira na svojinsku strukturu, privrednim
subjektima kao i svim drugim licima koji su zainteresovani da primene
rezultate nauke u praksi.

Rad detaljno prikazuje aktuelno stanje u oblasti naplate spornih potrazivanja u
privredi 1 statusa drzave kao zainteresovanog lica za reSavanje efikasnog
organizovanja privrede. Prikazuje trendove u naplati spornih potrazivanja u
razvijenom svetu 1 daje preporuku na koji nacin je moguce sprovesti naplatu
potrazivanja u Republici Srbiji. Autor navodi da uz poznavanje stanja ta trzistu,
blagovremeno prepoznavanje rizika u poslovanju privrednih subjekata i
preduzimanje odredenih mera od strane poverilaca moze da se smanji rizik
nemogucnosti naplate spornih potrazivanja.

Monografija je strukturirana u pet poglavlja i viSe priloga. Monografija se
bazira na brojnoj stru¢noj literaturi iz zemlje 1 inostranstva, na stru¢nim
studijama 1 ¢lancima, javno dostupnim podacima iz zemlje i inostranstva, na
normativnim aktima i licnom iskustvu autora u ovoj oblasti.

Svaka od celina sadrzi detaljna nauc¢na saznanja autora o nastanku spornih
potrazivanja, mogucnostima primene razliCitih pristupa u naplati spornih
potrazivanja u praksi preduzeéa u Republici Srbiji i sa ino partnerima. Akcenat
je stavljen na opis mogucih nacina naplate spornih potrazivanja kao i
mehanizme prepoznavanja poteskoc¢a u poslovanju duznika.

Prvo 1 drugo poglavlje detaljno analiziraju osnovne pojmove naplate spornih
potrazivanja, ukazuje na vecitu tendenciju celog sveta za ujednacavanjem
postupanja u privrednom zivotu na celom svetskom trzistu, radi sveopste
sigurnosti. Pri tom, isti¢e obavezu i odgovornost za racionalno upravljanje i
raspolaganje sopstvenim sredstvima kompanija, u opStem drustvenom



interesu. Anlizira se znacaj poznavanja poslovanja klijenta, uticaj porekla sa
sigurnih trziSta, dugog 1 uspesnog poslovanja, reputacije kompanije, zatim stanja
na trzistu, eksterne uslove koji uti¢u na likvidnost privrede i pojedinih delatnosti,
korporativne skandale. Autor posebno ukazuje na uticaj prethodno dogovorenih
uslova vezanih za ugovaranje posla, odgovornost za moguce rizike itd. Posebno
se ukazuje na znacaj sistemskog reSavanja naplate spornih potrazivanja i ulogu
drzave koja ima obavezu da privrednim subjektima obezbedi najoptimalnije
uslove zivota i rada, koji su odredeni ukupnim nivoom razijenosti drustva. Ta
obaveza nece mo¢i biti iskljucena bez obzira u kom svojinskom obliku su
preduzeca.

Trece 1 Cetvrto poglavlje proucava niz razliitih reSenja naplate potrazivanja,
koji ukoliko se blagovremeno preduzeli mogu dati uspesSne rezultate, da
relevantnost razmotrenih svetskih iskustava u domenu naplate potrazivanja
treba sagledati unutar nekoliko ograniCavaju¢ih faktora i to postojeceg
institucionalnog okvira u Srbiji, koga karakteriSe institucionalna reforma i
dostignuti nivo privrednog razvoja zemlje. Opisuju se razliita sredstva
obezbedenja potrazivanja poverilaca kao veoma znacajno pitanje u postupku
ugovaranja i kasnije naplate potrazivanja.

Peto poglavlje daje se dataljan i obrazlozeni prikaz osnovnih nacina naplate
spornih potrazivanja sa prednostima i nedostacima svakog modela, objasnjava
prednosti sporazumnog reSavanja spornih pitanja, zatim efikasnost primene
poznatih medunarodnih pravila, reSavanja sporva pred medunarodnom
arbitrazom, domaéim i stranim sudovima. Poslednji deo monografije odnosi se
na priloge, koji dokazuju napor autora da Sto jasnije 1 jednostavnije da sumarni
prikaz indikatora za ocenu najpovoljnijih modela naplate spornih potrazivanja.

Svrha monografije je da pruzi analizu uzroka slabosti poslovanju privrednih
subjekata pre svega u Republici Srbiji ali 1 u inostranstvu i, da sugeriSe $irok 1
konzistentan spektar mogu¢ih mera u naplati spornih postrazivanja i
upravljanju rizicima.

Autor veruje da ¢e monografija privrednim subjektima, donosiocima odluka,
istraziva€ima, nastavnicima, studentima i drugim zainteresovanim licima,
pruziti doprinos razumevanju problema i nacina naplate spornih potrazivanja
ukljucujuéi 1 mere koje je moguce primeniti na konkretne slucajeve.

U Beogradu, 2024. godine

Autor
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Mogucnosti i nacini naplate spornih potrazivanja od domacih i ino partnera

I. OSNOVNI POJMOVI NAPLATE POTRAZIVANJA

1.1. Osnovni pojmovi naplate potraZivanja, znac¢aj naplate potraZivanja i
znacaj zadrzavanja poslovnog partnera

Usled ubrzanog razvoja poslovanja u uslovima globalizacije, sve ceS¢e se
sklapaju poslovni odnosi sa kompanijama Sirom sveta i ostvaruju dogovori 1
saradnja sa stranim poslovnim partnerima, Sirom sveta i iz svih legislativa.

Svaki trgovacki posao, a naroCito spoljnotrgovinsko poslovanje zahteva
slozenu komunikaciju sa poslovnim partnerima, jer oni dolaze iz nama, sasvim
drugacijeg geografskog, kulturnog, istorijskog, socijalnog i obicajnog miljea.
Nepoznavanje osnovnih postulata, pre svega kulturnog, socijalnog i obi¢ajnog
miljea, dodatno oteZava medusobnu interakciju bez obzira o kakvom poslu se
radi 1 znaCajno moze da utiCe na sklapanje posla, ostvarivanje dugorocne
saradnje 1 u nekim slucajevima reSavanje spornih pitanja.

U uslovima savremenog trziSnog okruzenja, vazan elemenat uspes$nog
poslovanja 1 osnovno sredstvo za postizanje vrhunskih rezultata je steCena
vestina pregovaranja sa stranim partnerima koja podrazumeva poznavanje svih
navedenih postulata, sadrzanih u genetskom kodu naroda iz kojeg dolazi
poslovni partner i, s tim u vezi, precizno ugovaranje bitnih elemenata ugovora
1 adekvatnih sredstava obezbedenja.

Sa pojavom svetske ekonomske krize i drugih eksternih uticaja kao §to su
ratna dejstva, privredni subjekti u svetu i na srpskom trzistu se suocavaju sa
konstantnim porastom problemati¢nih kredita tzv. Non Performing Loans
(NPL). Pracenje nivoa i trenda problemati¢nih kredita od velike je vaznosti za
uocavanje mogucih problema u naplati potrazivanja i upozorava na pogorsanje
kvaliteta kreditnog portfolia bankarskog sektora 1 drugih privrednih subjekata
(Cico, S., Rajnovi¢ Lj., Bosnjak, 1., 2021). Cilj ovog rada jeste potreba za
skretanjem paznje na faktore koji otezavaju naplatu plasmana, pa samim tim 1
identifikovanje fundamentalnih segmenata i znacaja sistemskog pristupa
naplati potrazivanja, te predlog prakticnih smernica za adekvatno upravljanje
naplatom potrazivanja od duznika. Adekvatna naplata potrazivanja je
generalno, posle profitabilnosti, druga najznacajnija mera uspesSnosti
poslovanja privrednih subjekata. Zbog toga su, privredni subjekti u obavezi da
kontinuirano i veoma pazljivo vode racuna o svom saldu potrazivanja od
klijenata i da njima valjano upravljaju, kako likvidnost poverioca ne bi bila
dovedena u pitanje, a kona¢no i opstanak poverioca.

~0Q~



Mogucnosti i nacini naplate spornih potrazivanja od domacih i ino partnera

Nemogucénost naplate potrazivanja pogada sve privredne subjekte a narocito
banke jer osnovnu komponentu aktive vec¢ine banaka predstavljaju krediti koje
banke odobravaju privrednim subjektima. Za ove institucije, krediti su osnovni
izvor prihoda od poslovanja, ali i glavni izvor izloZenosti riziku. Praksa je
pokazala da poverioci, a narocito banke mogu doziveti propast iz mnogo
razloga, ali osnovni razlog uglavnom jesu nenaplativi krediti.

Danas, viSe nego ikada izazov upravljanja potraZivanjima zauzima celno
mesto u redefinisanim poslovnim politikama pre svega srpskog bankarstva ali
1 svih drugih privrednih subjekata.

Trend apsolutnog i relativnog povecanja NPL-a je konstantan. Osnovni
pokretac¢ rasta NPL u Srbiji i svetu jeste privreda. Pri tome, najveéi deo NPL-a
odnosi se na preduzeca iz sektora rudarstva i preradivacke industrije, trgovine
1 gradevinarstva.

Naplata potrazivanja poverilaca u Srbiji 1 u celom svetu, od poslovnih partnera
igra znacajnu ulogu u o€uvanju stabilnosti i odrzivosti poslovanja poverilaca i
zastiti poslovanja od finansijskih gubitaka. Medutim, suoc¢avanje sa izazovima
kaSnjenja u placanju ili neizmirivanja dugovanja od strane duznika moze biti
delikatan proces. Zbog toga poverioci moraju imati sveobuhvatne informacije,
resurse 1 usluge vezane za naplatu duga od svojih duznika.

Naplata potrazivanja se odnosi na proces prikupljanja duga ili neplac¢enih
iznosa od duznika. Po$to su razlozi nepla¢anja duga razli€iti, neretko duznik
dolazi u privremenu krizu, usled uzroka koje nije mogao da izbegne, a pri tom
ima savestan odnos prema svojoj obavezi. Poverilac treba da nastoji da naplati
potrazivanje ali 1 da zadrzi partnera ukoliko su uslovi saradnje bili korektni.

U ovom radu autor razmatra klju€na pitanja upravljanja potraZivanjima,
kontrolu tj. monitoring portfolia, a potom analizira signale i uzro¢nike
problemati¢nih kredita i na kraju, vremenski tok 1 moguce strategije naplate
potrazivanja.

Izbor zemalja pri razmatranju ove teme i iskustava drugih zemalja iz ove
oblasti stvar je arbitrarne odluke istrazivaca. Autor se opredelio da razmotri,
pre svega, iskustva zemalja OECD-a, iskustva pojedinih zemalja u razvoju,
kao 1 pojedinih zemalja u tranziciji. Iskustva zemalja OECD-a, tj. razvijenih
zemalja, za nas su relevantna zbog toga Sto upravo u ovim zemljama nalazimo
napredna svojinsko-organizaciona reSenja, razvijenije tehnike naplate spornih
postrazivanja, ali su upravo te zemlje i izvor novih nacina izbegavanja
placanja potrzivanja.

Nasuprot tome, postoje¢i nivo razvijenosti Srpske privrede, kao i postojeci
institucionalni okvir, odnosno poslovno okruzenje u Srbiji, imaju dosta
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zajednickog sa pojedinim zemljama u razvoju, §to njihovo iskustvo Cini
relevantnim za privredne subjekte u Srbiji (Rajnovi¢, Lj., 2023). Naravno, ne
kao cilj kome treba da tezimo, ve¢ kao moguénost da pronademo prihvatljiva
prelazna reSenja. Konacno, relevantnost iskustava zemalja u tranziciji ne treba
mnogo obrazlagati. Te zemlje su s naSom delile sliCan institucionalni
(privredno-sistemski) okvir, bez obzira na nekada kod nas omiljeno isticanje
znacajnih razlika, a tranzicija ka trzi$noj privredi, bez obzira na specifi¢nosti
svake pojedinatne zemlje, neminovno ima 1 zajednicke karakteristike 1
probleme (Anand, N., Daft, R., L., 2007).

1.2. Unifikacija pravila ponasanja u komercijalnim poslovima na
medunarodnom trziStu

Unifkacija i harmonizacija pravnih sistema u svetu, posmatrana u odnosu na
razmenu dobara i1 usluga na medunarodnom trzistu je uslov bez kojeg ne moze
da se osigura funkcionisanje medunarodne zajednice u cilju realizacije
trgovinskih, ekonomskih, politickih i drugih odnosa nacionalnih drzava
(Kambovski, 2020). Taj process je danas emanacija i sastavna komponenta
globalizacije i nastupanja savremene digitalne ere u drusvu.

Unifkacija prava nije samo legislativno-tehnicki proces usaglasavanja i
ujednacavanja pravnih sistema putem prihvatanja ujednacenih principa i
pravila koja ili otklanjaju razlike u pozitivnom pravu, ili omogucavaju traZzenje
srednjih reSenja uz postojanje tih razlika (Vukadinovic & Vukadinovic J.,
2017). Za oblast trgovinskog prava cije su norme uglavnom instrumentalnog
karaktera (medunarodni ugovori, trgovina, investicije itd.), proces unifkacije je
jednostavniji, a njegovi rezultati lakSe primenljivi u praksi.

Trgovina na medunarodnom nivou je osnovni oblik medunarodnih
ekonomskih interakcija, koji podrazumevaju razmenu razliitith vrednosti,
dobara i usluga izmedu privrednih subjekata razli¢itih nacionalnih ekonomija.
Ta trgovina je doprinela razvoju medunarodnih ugovornih odnosa koji se
reguliSu posredstvom pravila medunarodnog privatnog prava ili se primenjuju
medunarodna uniformna pravna pravila (Draski¢, M., Stanivukovi¢, M.,
2005).

Oduvek je u svetu postojala teznja za unifikacijom prava. Prvi oblici
unifikovanog prava medunarodne prodaje robe datiraju jos$ iz srednjeg veka iz
korpusa pravila koje su definisali sami trgovci (u okviru autonomnog
trgovinskog prava - lex mercatoria). Razvojem drzava dolazi i do specifikacije
prava prodaje robe $to je znatno otezalo obavljanje medunarodne trgovine, a
povecava se 1 stepen pravne nesigurnosti prilikom medunarodnog poslovanja.
To je uslovilo formulisanje medunarodnih pravila koja se primenjuju na
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ugovorne odnose sa inostranim faktorima, odnosno dovelo do oblikovanja
unifikovanog prava medunarodne prodaje robe.

Unifikacija prava je neizbeznost koja proizilazi iz inteziviranja medunarodnog
prometa roba i usluga u procesu globalizacije, u savremenom svetu. Najvisi
stepen uniformisanosti prava u svetu je postignut u oblasti diplomatije, a zatim
trgovine. Cilj unifikacije prava je usaglasavanje nacionalnih zakonodavstva
koja vaze u pojedinim zemljama radi olakSanja medunarodnog prometa robe i
obezbedivanja vece pravne sigurnosti u medunarodnom pravnom prometu.
Primena konvencija, kao pravnog instrumenta, ima poseban znacaj. Pri tom je
primena odredaba Becke konvencije osnova daljeg postojanja prava
medunarodne prodaje robe. Osnovni principi ove konvencije su uniformnost i
internacionalnost (Kosuti¢, B., 2008). S obzirom na broj zemalja u kojima se
primenjuje, moZze se re¢i da je postigla cilj uniformisanosti.

1.3. Odrzivo poslovanje

Jedan od osnovnih koncepata ekonomike privrednih subjekata i interes svih
lica zaintresovanih za poslovanje kompanije, jeste koncept odrzivosti ili
odrzivog razvoja. Kompanija se osniva da bi poslovala na neodredeno vreme,
u cilju sticanja profita. Uprkos razli¢itim interpretacijama koje se u literaturi
mogu naci, ovom konceptu danas pripada centralno mesto u razmatranju
drugoro¢ne perspektive opstanka i napretka celog Covecanstva, jer pored
ekonomske koristi koje imaju sva lica zainteresovana za poslovanje preduzeca,
vlasnik, zaposleni, kupci, dobavlja¢i 1 drSava u socioloSkom smislu
(konstituenti/interesne grupe), kompanija mora da vodi racuna i o zastiti
covekove sredine (Rajnovi¢, Lj., Cico, S., Eremi¢-DPordié, J., 2019). Dakle,
moze se konstatovati da sustinu koncepta odrzivog razvoja ¢ini korelacija
privrednog razvoja i zivotne sredine uz uvaZavnaje zakonitosti ekoloskih
sistema 1 interesa svih konstituenata.

U svrhu ostvarivanja odrzivog razvoja, neophodno je i uspostavljanje novih
druStvenih vrednosti koje se zasnivaju na znanju, kreativnosti i sposobnosti
ljudskih resursa, jednom re¢ju, na stvaranju kvalitetnog menadzmenta sa
tendencijom da se sadasnje drustvo transformise u drustvo koje uci. Ovakav
nacin razmisljanja zasnovan je na fundamentalnom principu moralne pravde,
tj. da svi ljudi imaju podjednaka prava na najSire osnovne slobode koje ne
protivurece slobodi drugih (Rajnovi¢, Lj., Bukvi¢, R., 2017). Pravo sadasnje
generacije na ekonomski racionalne uslove zivota 1 iskoriS¢avanje resursa koje
im omogucéava kompanija i na zdravu zivotnu sredinu ne sme ugroziti isto
takvo pravo narednim generacijama. Prema tome, odrzivo poslovanje ne treba
da bude limitirano ekonomskom i drustvenom razvijenos¢u (Rajnovi¢, Lj.,
Cico, S., Eremi¢-Pordi¢, J., 2019). Upravljati poslovanjem kompanije znaci
sprovoditi osnovne strateSke aktivnosti kojima se definiSu planski principi 1
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kriterijumi zaStite interesa svih interesnih grupa, odreduju se sredstva i
definiSu pravci razvoja i rasta kompanije a to podrazumeva, kao vazan
segment redovno placanje obaveza.

Zahvaljujuéi medijima, a posebno razvoju interneta, planeta je postala svesna
izazova koji stoje na putu njenog odrzivog razvoja i opstanka. Tako se danas
odgovoran odnos prema zaposlenima i prema Zivotnoj okolini, zahteva ne
samo od vlada ve¢ i od privatnih kompanija, a gradani su postali spremniji da
odgovorno ponasSanje kompanija nagrade kao potrosaci. Kao reakcija na
zahteve za drustveno odgovornim poslovanjem, kompanije su (pre nesto
manje od 20 godina) pocele da izveStavaju o aktivnostima koje vode ka
stvaranju uslova za odrzivo poslovanje.

Imperativ odrzivog poslovanja nije samo pitanje altruizma. To je pre svega
pitanje fizickog opstanka kompanija u svetu ogranicenih resursa. Usvajanje
odrzivog modela poslovanja omogucava preduzec¢ima ne samo da opstanu u
uslovima ogranicenih resursa veci i da se dugoro¢no razvijaju (Rajnovié, Lj.,
Bukvi¢, R., 2017).

Izvestaji o odrzivom poslovanju donose podatke o ekonomskim, socijalnim i
aktivnostima na polju ofuvanja zivotne sredine koje kompanije preduzimaju
kako bi svojim poslovnim partnerima i §iroj javnosti pokazale koje korake
preduzimaju kako bi se pored profita ostvarila i prava zaposlenih i pritom
zastitila zivotna sredina (Rajnovié, Lj., 2023).

Kompanije danas sve viSe paze sa kim posluju, kako bi u uslovima
maksimalne transparentnosti sauvale svoju reputaciju. Zbog toga ¢ak 95
odsto od 250 najvecih svetskih kompanija redovno pruza javnosti izvestaje o
odrzivom razvoju. U Srbiji su pioniri u ovoj oblasti kompanije Delta, NIS ad,
Holicim i Titan koje su na vreme shvatile svoju odgovornost prema zajednici u
kojoj obavljaju delatnost.

1.4. Obaveza zaStite interesa svih konstituenata zainteresovanih za
poslovanje drustva (stakeholders)

1.4.1. Stakeholders (zainteresovane strane)

U skladu sa pravnim sistemom kome pripada Srbija, kompanija je privredni
subjekt koji je pravno nazavistan od subjektiviteta osnivaca, ima lukrativni cilj
1 pretpostavku komercijalnosti (Jensen, M. C., & Meckling, W. H., 1976). To
znaci da je cilj osnivanja trgovackih kompanija poslovanje radi sticanja dobiti
1 raspodela dobiti izmedu vlasnika kompanije, uz prethodno pla¢anje obaveza
prema svim poveriocima i drugim licima zainteresovanim za poslovanje
preduzeca (konstituenti/stakeholders).
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Stakeholder objedinjuje sva ona lica, odnosno interesne grupe koje imaju
potrazivanja prema kompaniji, odnosno one koje imaju interesa za dobar rad i
odrZivo poslovanje kompanije. To su pre svega vlasnici kapitala i oni se zovu
shareholderi. Sa druge strane, postoje i druge interesne grupe koje su
zainteresovane za rad kompanije kao $to su:

e zaposleni u kompaniji,

e kupci robe i usluga,

e dobavljaci,

e banke,

e menadzment,

e udruZenja,

e sama kompanija koja ima svoj interes,

e Sira javnost, drzava u socioloSkom smislu.

Razlicite vrste stakeholdera

. . @
Kompanija
Sira javnost ‘ . Dobavljaci

. @
.w
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Korporativno upravljanje koje je prisutno u praksi od kada su kompanije
dobile sadasnju formu u svim zemljama sveta, pa i u Republici Srbiji, je
fenomen prepoznat kao jedan od klju¢nih limitirajucih faktora interesa raznih
stakeholder-a. Najkracée re¢eno, problem korporativnog upravljanja svodi se na
problem uspostavljanja odnosa izmedu razlic¢itih interesnih grupa u kompaniji,
vlasnika kompanije, uprave drusStva i1 samog drustva kapitala, drzave 1 itd.
konstituisan na osnovu ugovora, ureden zakonom i poslovnom praksom, u
cilju unapredenja poslovanja i ostvarivanja poslovnog uspeha kompanije na
dugi rok, a samim tim i zadovoljenju interesa, pre svega vlasnika kapitala ¢iji
je interes primaran ali 1 svih drugih konstituenci zainteresovanih za poslovanje
kompanije a time i celog drustva u socioloSkom smislu (Rajnovi¢, Lj., Bukvi¢,
R., 2017).

Ovaj odnos se sastoji u tome da vlasnici kapitala, upravi kompanije
obezbeduju kapital za ostvarenje prinosa na njihovo vlasni¢ko ulaganje. Stalna
unapredenja u oblasti korporativnog upravljanja imala su za cilj Sto bolje
vodenje kompanija kako bi se obezbedila njihova efikasnost i konkurentnost
na trziStu i, na osnovu toga cele ekonomije drzave.

Brojni medunarodni propisi, ukljuc¢ujuci i Principe OECD-a (OECD Principles
of Corporate Governance), razmatraju ulogu nosilaca interesa u procesu
upravljanja, o ¢emu se dosta raspravljalo i1 u proslosti, pri ¢emu su neki
teoretiCari smatrali da nosioci interesa nemaju nikakva druga prava u pogledu
drustva, osim onih koja su konkretno navedena u zakonu ili ugovoru. Drugi
smatraju da privredna druStva ispunjavaju vaznu ulogu u drustvu, imaju uticaj
na drustvo, zbog ¢ega imaju obavezu delovanja u opsStem drustvenom interesu
(Sredojevic, S., 20006).

Interesantno je da postoji opsta saglasnost da moderna privredna drustva ne
mogu delotvorno da posluju, a da istovremeno ignoriSu interese interesnih
grupa. Medutim, postoji saglasnost da drustva koja neprekidno stavljaju
interese drugih nosilaca interesa ispred interesa akcionara ne mogu ostati
konkurentna na dugi vremenski period i postepeno moraju gubiti u
neprekidnoj trziSnoj utakmici (Thompson, S., Wright, M., 1995), tako da je
nesporno da je inters vecinskog vlasnika podlozan najvec¢em riziku, od njega
zavisi da li ¢e investitor uopSte ulagti svoju imovinu u obavljanje trgovacke
delatnosti i na taj nacin realno, omoguciti i drugim konstituentima stvaranje i
realizaciju njihovoh intresa.

Nasuprot tome Americki koncept, smatra da je jedini interes koji treba zastititi,
interes vlasnika kompanije, odnosno maksimizacija profita u njegovu korist.
Ovi odnosi podlezu ne samo zakonima i propisima, ve¢ i dobrovoljnom
prilagodavanju i $to je najvaznije trziSnim zakonima i dobroj poslovnoj praksi,
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te zbog toga nivo uces¢a interesnih grupa u korporativnom upravljanju moze
biti 1 jeste razlicit od zemlje do zemlje.

1.4.2. Polozaj poverioca u sistemu interesnih grupa

Pored internih interesnih grupa, za uspeSno poslovanje kompanije
zainteresovane su 1 spoljaSnje interesne grupe: poverioci, potrosaci, drzava i
lokalna zajednica i drugi.

Problem korporativnog upravljanja, sa internog aspekta, jeste nalaZenje
balansa izmedu ucesnika u sistemu upravljanja, akcionara, uprave kompanije,
interesa poverilaca 1 zaposlenih, a sa eksternog aspekta, odnos izmedu
kompanije i spoljnih nosilaca interesa, a to su poverioci, vlade zemalja,
drzavni organi, lokalna zajednica u kojoj kompanija posluje, potrosaci,
dobavljaci itd. (Vasiljevi¢, M., 2013).

Uloga svih napred navedenih ucesnika u korporativnom upravljanju i njihovo
medusobno delovanje, dosta varira medu zemljama ¢lanicama OECD tako i u
zemljma koje nisu ¢lanice OECD, ali postoji opsta saglasnost da savremena
privredna drustva ne mogu efektivno da obavljaju svoju delatnost, a da
istovremeno ignorisu interese pomenutih interesnih grupa. Ovi odnosi podlezu
delom =zakonima 1 propisima, a delom dobrovoljnom pilagodavanju,
poslovnom moralu i §to je najvaznije trziSnim zakonima i dobroj poslovnoj
praksi i zato stepen ucesca interesnih grupa u korporativnom upravljanju moze
varirati od zemlje do zemlje. OpStezastupljeno glediste je da je neophodno
svim grupama pridavati vaznost 1 sugerisati respektovanje i njihovih interesa
prilikom razmatranja unapredenja korporativnog upravljanja.

Korporativno upravljanje je usmereno i na pronalazenje nacina da nosioci
interesa ulazu u ljudski 1 fizicki kapital na socijalno efikasnom nivou, Sto je
svakako interes i1 drzave i lokalne zajednice a konkurentnost i konacan uspeh
druStva su ishod timskog rada svih nosilaca interesa. Kompanije s dobrim
korporativnim upravljanjem vise respektuju i nagraduju svoje zaposlene, jer su
sposobne da shvate vrednosti ljudskih resursa.

Dobro korporativno upravljanje podrazumeva posStovanje zakonitih interesa
svih ucesnika u korporativnim aktivnostima, poverenje izmedu svih grupa
ukljuenih u korporativne aktivnosti, koje mogu da poboljsaju kvalitet
poslovanja kompanije, putem povecanja vrednosti kompanije, rasta
kompanije, otvaranja novih radnih mesta, sposobnosti kompanije da privuce
investicije 1 povecanje finansijske stabilnosti i profitabilnosti kompanije.

Cilj uredivanja odnosa izmedu navedenih konstituenata je obezbedivanje
dugoro¢nog poslovanja i povecanja vrednosti uloga vlasnika, kroz pravilno
rasporedivanje prava i odgovornosti svih zainteresovanih lica.
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Empirijsko istraZivanje je pokazalo da postoji opSta saglasnost da savremeni
privredni subjekti ne mogu da delotvorno obavljaju svoje poslovanje, a da
istovremeno ignoriSu interese interesnih grupa. SuStinski aspekt korporativnog
upravljanja jeste obezbedenje priliva spoljnog kapitala kompanijama.
Korporativno upravljanje se bavi i pronalazenjem nacina da se nosioci interesa
podstaknu na ulaganja u ljudski i fizicki kapital konkretnog drustva koja su na
socijalno efikasnom nivou (Vasiljevi¢, M., 2013). Konkurentnost i konacan
uspeh jednog privrednog subjekta rezultat su timskog rada koji otelovljuje
doprinose niza dobavljaca resursa, ukljuujuéi investitore, zaposlene,
poverioce, kreditore i1 dobavljate, pod uslovom wuredenosti privrednog
ambijenta u kome kompanija posluje. Privredni subjekti treba da prepoznaju i
prihvate cCinjenicu da doprinosi nosilaca interesa ¢ine vredan resurs za
izgradnju njihove konkurentnosti i1 profitabilnosti. Stoga je u interesu
privrednih subjekata da podsticu korisnu saradnju s nosiocima interesa, i
uspostave okvir upravljanja koji priznaje ove interese i prepoznaje njihov
doprinos dugoro¢nom uspehu drustva, koji ¢e se odraziti na interese svih
konstituenata.

Naplatita potrazivanja u Srbiji je u velikom broju slucajeva veoma teska, a
situacija u kojoj svako svakome duguje, kako smatraju strucnjaci mogla bi
dovesti do kolapsa ¢itavog platnog Sistema.

Ukoliko nema dovoljno sredstava na racunu, banka svom duzniku stavlja
blokadu koja se izvrSava prema vremenu dospelosti. U postupcima naplate
potrazivanja sudskim putem, prodajom pokretne imovine, u praksi se pokazalo
da je uspeSnost naplate u samo 10 % sluc€ajeva, jer uglavnom duznik nema
dovoljno imovine, ili je zbog zastarelosti nemoguce naci kupca za pokretne
stvari.

Prema podacima iz prakse, tre¢ina privrednika pravdu doceka posle dugog
sudskog postupka, ali ¢esto ne moze da se naplati preko racuna duznika jer
nema sredstava, tako da se u praksi brojne naplate potrazivanja vrSe
angazovanjem raznih agencija, formiranih za te svrhe. U tim slucajevima,
duznici se opominju, pozivaju telefonom, nude im se popusti, procenjuje
potencijalna imovina, ali se ukljucuju i detektivske usluge - utvrduju njihove
stvarne adrese i preduzeca, jer neretko duznici zaduzuju postojeca preduzeca a
otvaraju nova.

U Srbiji, drzava, osim $to nije dovoljno regulisala naplatu potrazivanja,
problem poveriocima stvara i svojim privilegovanim statusom. Drzava ima
privilegiju kod dostave svojih akata, jer je dovoljno da resenje posalje na javno
objavljenu adresu duznika, dok se postupci pred sudom ne mogu pokrenuti pre
nego se duzniku li¢no uruci poziv ili dostavi reSenje.
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Postupak naplate potrazivanja u Nemackoj se okon¢ava u proseku za 18 dana,
u Hrvatskoj za 34, a u Srbiji za 128 dana, tako da stru¢na javnost sve cesce
upozorava na moguce pucanje duznickog lanca i apeluje na intervenciju, od
zakonskog ogranicenja roka pla¢anja do drzavne multilateralne kompenzacije,
povecane odgovornosti vlasnika i direktora i odgovornost vlasnika kompanija
licnom imovinom itd.

Nemoguénost naplate potrazivanja bi mogla da izazove prekid ,1lanca
nelikvidnosti,,. Da bi se to sprecilo u drzavi koja se sa tim suocava, bi mogla,
za pocetak da se sprovede multilateralna kompenzacija Sto znaci da svi
trenutno stanje. Nakon toga moguée je uvesti nova pravila, koja bi
podrazumevala pla¢anje dugova u dogovrenim rokovima i propisivanje strozih
sankcija za neplacanje duga. U Nemackoj na primer, vlasnik kompanije ima
obavezu da prijavi bankrotstvo ¢im dode u situaciju da je imovina manja od
obaveza. Ukoliko ne prijavi bankrotstvo, vlasnik kompanije za obaveze
komanije odgovara svojom licnom imovinom 1 krivicno. U slucaju
nemogucénosti nastavka poslovanja, poverioci imaju moguénost naplate
celokupnog potrazivanja ili barem najveceg dela potrazivanja. U mnogim
zemljama zapadne Evrope i Sjedinjenih ameri¢kih drzava (SAD) u takvim
situacijama poverioci mogu da odlucuju o sudbini preduzeca, nastavku
poslovanja uz pripremljen plan restrukturiranja ili gaSenju kompanije i naplati
potrazivanja iz imovine.

Uz uvodenje reda u naplati, drzava bi trebala da reguliSe i rad finansijskih
posrednika, da afirmiSe arbitrazno reSavanje sporova, jer mnogi duZnici ne
spore dug, ali trenutno nemaju novca. Na taj nain bi u sudovima u Srbiji
ostala stvarno sporna potrazivanja.

1.5. DrusStveno odgovorno poslovanje

Privredni subjekti obavljaju vaznu funkciju za drzavu i drustvo u celini. Zbog
toga imaju obavezu da deluju u opste druStvenom interesu poStujuéi pozante
dobre prakse drustveno odgovornog poslovanja. Prema toj praksi uspesno
poslovanje preduzeca bazira se na tri osnova: uspesno, dugo i profitabilno
poslovati, biti eti¢an i drustveno odgovoran (Vasiljevi¢, M., (2013). Drzava i
lokalna zajednica svakako imaju veliki ekonomski i1 socijalni interes za
uspesno poslovanje privrednih subjekata na njihovoj teritoriji, zbog o¢uvanja
zdrave zivotne sredine, finansijskih prihoda, interesa razvoja, zadovoljenja
potreba potrosaca, korisnika roba i usluga kompanije, povecanja broja
zaposlenih, odrzavanja sistema a drustveni ugled kompanije postaje njena
znacajna karakteristika i cilj (Rajnovi¢, Lj., Bukvi¢, R., 2017). Interes drzave,
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kao konstituenta, manifestuje se kroz tzv. druStvenu odgovornost kompanije,
kojoj se sve visSe pridaje veliiki znacaj u celom svetu i samim tim se uvodi
obavezno i nezaobilazno poslovanje kompanija u smislu poStovanja pravila
drustvene odgovornosti.

Ukoliko kompanije shvataju obavezu drustveno odgovornog poslovanja,
postavlja se pitanje, gde je pozicija drzave i1 celog druStva u socioloskom
smislu re¢i a samim tim i mesto poverioca? Drzava je takode interesno
integrisana u poslovanje preduzeca kao i1 poverioci i1 drugi konstituenti, Sto sa
svoje strane pretpostavlja i1 njene duznosti, da kontroliSte poslovanje
kompanija, preko propisa, inspekcija, preporuka, sankcija itd. ali i duznosti
uprave tog drustva da postuje interese svih konstituenata, Sto ukljucuje i
redovno izmirivanje obaveza. Ovakav pristup ima 1 svoje direktno ishodiSte u
povecanju produktivnosti, profita i konkurentnosti kompanije.

Pravila drustveno odgovornog poslovanja kompanija u Evropskoj Uniji (EU)
danas su integrisana na nekoliko segmenata:

e zadtita Zivotne sredine i odrzivog razvoja,
e zadtite prava zaposlenih,

e zadtite interesa potroSaca,

e drustvenih pitanja i zaposljavanja,

¢ javnih nabavki,

e politika ljudskih prava, gde je posebno otvoreno pitanje da li zavisno
drustvo osnovano u drugoj zemlji treba da postuje standarde ovih prava
koji postoje u drzavi svog sedista ili takve standarde drzave kontrolnog
drustva kao osnivaca (Kodeks korporatinog upravljanja Republike Srbije,
2012) i

e spoljni odnosi i istovremeno politika kompanija prema unutrasnjim i
spoljnim nosiocima interesa.

Moze se zakljuciti da je drustveno odgovorna kompanija ona, koja posStuje
vazee pravo, dobra pravila poslovanja i na njemu zasnovane interese
konstituenata. Obaveza postupanja kompanije po dodatnim, visim standardima
gradanskih prava, ostaje moralna, a ne pravna obaveza. Lokalno
zakonodavstvo odreduje donji prag obaveza kompanije, a njihov realni domet
iznad tog praga odreden je isklju¢ivo moralnim stavom kompanije (Tabarosi,
S., 2005). Zbog toga se moze zakljucit da je drustvena odgovornost kompanija
prvenstveno moralni zahtev koji drustvo postavlja kompanijama kao korelat uz
dva osnovna zahteva poslovanja, ekonomskim i pravnim, s tim da pomenuti
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moralni tj. neprofitni efekti kompanije postaju znacajan kriterijum za
ocenjivanje njene uspesnosti i odgovornosti u poslovanju preduzeéa (Rajnovic,
Lj., Cico, S., Eremi¢ — Pordi¢, J., 2019).

Takode, da bi kompanija mogla da vrsi druStveni uticaj na sredinu, na Sta se
svodi zahtev za drusteno odgovornim postupanjem, kompanija mora da bude
ekonomski uspesna, tako da i1 neprofitabilno ulaganje mora na taj nacin da
bude profitabilno. Pitanje, ima 1i mesta moralnim principima u poslovanju
kompanijama nije bez znacaja, jer se sve viSe smatra da poStovanje standarda
poslovne etike, dugoro¢no, donosi kompaniji vise profita (Koevski, G., 2007),
Postovanje moralnih standarda u poslovnom odlucivanju postaje sve
univerzalnije, tako da drustvena odgovornost kompanije nije odredena samo
pravnim standardima, ve¢ i1 moralnim (Ackerman, L. S. 1982). Dakle,
drustveno odgovorna kompanija postuje interese svih konstituenata.
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II. ZNACAJ POZNAVANJA POSLOVANJA KLIJENTA I STANJA NA
TRZISTU

2.1. Likvidnost privrede

U uslovima izazvanim pandemijom COVID-19 («nova normalnost»), Sire se
shvatanja o smanjenju nuznosti (dugorocnog) planiranja u preduzeéima.
Dogadaji koji su neposredno usledili — ratni sukob u Ukrajini, i s tim povezana
energetska 1 u perspektivi prehrambena kriza, kao po svemu sude¢i uvod u
sveobuhvatnu ekonomsku krizu, na prvi pogled to samo potvrduju, suzavajuci
perspektive mnogih preduzeca na Sto krac¢e rokove, opasno ih priblizavajuci
jednostavnom svakodnevnom prezivljavanju. Empirijski nalazi (ankete)
pokazuju da navedeno karakteriSe ne samo nasa preduzeca i privredu, ali da
istovremeno postoje i relativno znacajne razlike u reakcijama na nastale uslove
pre svega izmedu velikih kompanija 1 ostalih privrednih subjekata (Ljiljana, R.,
2023). Dok se, naime, u prvima i dalje vodi racuna o sveukupnosti i
povezanosti ciljeva, zadataka, uputstava, kao 1 o trajnosti i javnosti pokazatelja
razvoja, druge odlikuje upravo navedeno odsustvo dugoro¢ne perspektive i
njeno svodenje na skup kratkoro¢nih ciljeva, ¢ijem se ostvarenju tezi u
okvirima vidljive buduénosti. Tome svakako treba dodati i probleme manje ili
viSe specificne za srpsku privredu, a koji proisticu iz posledica procesa
privatizacije 1 neregulisanih ili netransparentnih svojinskih odnosa, kao i
neadekvatne ili nekonzistentne regulative u mnogim oblastima 1 sl. S druge
strane, nepovoljni i nepredvidljivi spoljni uticaji razli¢ito se odrazavaju na
razne privredne delatnosti 1 preduzeca koja u njima posluju, Sto ukazuje na
potrebu diferenciranog pristupa ostvarivanju odrzivog poslovanja u aktuelnim
uslovima.

U takvim uslovima standardne pretpostavke uspesnog poslovanja (dobro
organizovano preduzece, zasnovano na efikasnom radu poslovanju i na
fiducijarnoj duznosti vlasnika i menadZmenta) moraju biti podrZzane dobro
koncipiranim planiranjem, zasnovanim pre svega na analizi eksternih uticaja
(proizvodnog 1 finansijskog trziSta, tehnoloSkog progresa i dr.). Takode,
neophodno je obezbediti dobru osnovu korporativnog upravljanja, pri tome ne
samo u preduze¢ima ve¢ i u domenu drzavne regulacije.

2.1.1. Pozitivni trendovi u poslovanju srpske privrede

Privreda Srbije je tokom 2023. godine bila suofena sa brojnim izazovima,
uslovljenim posledicama sloZene geopoliticke situacije, kao 1 produZenim
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efektima svetske energetske krize, koji su povecali neizvesnost na globalnom
nivou. Ali imajuéi u vidu, postavljene temelje za ocuvanje makroekonomske
stabilnosti iz prethodnog perioda i pojacani priliv stranih investicija doprineli
su ostvarivanju blagog privrednog rasta, smanjenju spoljnotrgovinskog
deficita i povecanju broja zaposlenih. Prema podacima Republickog zavoda za
statistiku, ocuvana je stabilnost deviznog kursa, a inflacija je usporena. Kao 1
prethodne godine, privredna aktivnost Republike Srbije je i u 2023. godini,
zabelezila rast od 2,5%.

Prema javno objavljenim informacijama, privreda Srbije je i u 2023. nastavila
da posluje profitabilno, uz jacanje finansijskih kapaciteta i blage pozitivne
tendencije u delu zaduZenosti i likvidnosti (,,Godisnji izvestaj o poslovanju
privrede u 2023. godini, Agencija za privredne registre).

Pozitivan uticaj na ukupna privredna kretanja imali su snaZzan porast
proizvodnje elektricne energije, oporavak poljoprivrede od nepovoljnih
vremenskih uslova iz prethodne godine, uvecana aktivnost u oblasti
gradevinarstvu, kao 1 rast usluznih sektora, pre svega informisanja i
komunikacija. Istovremeno, pad proizvodnje od 0,1% zabeleZio je sektor
Rudarstvo, za razliku od prethodne godine kada je imao rast od 22,6%.

Kao rezultat sprovodenja restriktivne monetarne politike, nize uvozne inflacije
1 opadanja troSkovnih pritisaka, usled pada cena primarnih poljoprivrednih
proizvoda i pojedinih industrijskih sirovina, rast inflacije u Srbiji je usporen,
tako da je u 2023. godini iznosio 7,6% (u 2022. godini - 15,1%). Blago
poboljSanje privrednog ambijenta pratila je stabilnost nacionalne valute.
Vrednost dinara na kraju 2023. godine bila je ve¢a za 0,1% u odnosu na
poslednji dan 2022. godine. Istovremeno, usled pada vrednosti dolara prema
evru na medunarodnom trzistu, dinar je u odnosu na dolar ojac¢ao za 3,9%.

Ostvareni su pozitivni pomaci 1 u sferi trziSta rada. Tokom 2023. godine
odrzan je kontinuitet povecanja broja zaposlenih, koji je uveéan za 2,4% u
odnosu na prethodnu godinu. Uporedo s tim, prosecne bruto i neto zarade po
zaposlenom zabelezile su nominalni rast od 14,8%, ali je njihov realni rast bio
sporiji usled negativnog uticaja inflacije.

Poslovnu aktivnost je obavljalo 110.808 privrednih drustava koja su
zapoS$ljavala 1,3 miliona radnika. Ona su ostvarila nesto viSe prihode u odnosu
na rashode.

Poslovna 2023. je deveta godina za redom u kojoj je privreda bila profitabilna,
a ostvaren pozitivan neto rezultat je za 12,3 odsto veci od proslogodisnjeg.
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Vise od tri petine privrednih druStava zabeleZilo je neto dobitak §to je za 3,6
odsto viSe nego prethodne godine. Neto gubitak je iskazalo njih 29.412, i
smanjen je za 15,8 odsto, dok neto rezultat nije evidentiralo 13.565 drustava.

Sa aspekta veli¢ine privrednih druStava, najviSe gubitka (45,9%) imala su
mikro drustva, (1.852.103 miliona dinara), kod kojih je i najveca stopa
izgubljenog kapitala (102,3%). Znacajan iznos gubitka evidentirali su i veliki
sistemi (1.195.523 miliona dinara), ali je kod njih stopa izgubljenog kapitala
najniza (17,9%).

Na nivou svih sektora je ostvaren pozitivan neto rezultat, a najprofitabilniji
sektor bio je trgovina na veliko 1 malo.

Najintenzivniji rast je ostvario sektor D-Snabdevanje elektricnom energijom,
gasom, parom 1 klimatizacija u kome je proizvodnja povecana za 12,7%, dok
je u sektoru C-Preradivacka industrija uvecana za 0,7%. Istovremeno, pad
proizvodnje od 0,1% zabelezio je sektor V-Rudarstvo, za razliku od prethodne
godine kada se izdvajao prema najdinami¢nijem rastu (22,6%). Za razliku od
prethodne godine, kada je jedini poslovao sa gubitkom, u 2023. godini i sektor
snabdevanje elektricnom energijom, gasom, parom i klimatizacija je zabeleZio
dobitak.

Privredna drustva u steCaju i likvidaciji uknjizila su znacajno ve¢i gubitak
(15,5 milijardi dinara).

2.1.2. Krize, lokalne, regionalne, svetske

Privredni subjekti su u svom zivotu stalno izlozeni promenama. Uspesno
poslovanje privrednih subjekata se uglavnom ugrozava raznim uticajima,
pojavom eksternih i/ili internih faktora §to moze da dovede do kriznih stanja u
kompaniji i okruzenju u kome posluje, odnosno okruzenju poslovnih klijenata
privrednih subjekata. Kriza je posledica losih finansijskih rezultata i odluka
menadzmenta, koji na osnovu podataka iz finansijskih izvesStaja, uradene
finansijske analize putem razli¢itih modela mogu da donesu adekvatne odluke
u cilju izbegavanja uticaja krize ili prilagodavanja uticajima krize (Rajnovic,
Lj., 2023). U praksi su razvijeni modeli kao Sto je Altmanov model, zasnovan
na analizi tradicionalnih finansijskih racija, zatim modeli kao S§to je“data
mining”, tehnike inteligentnih modela i neuronske mreZe. Od finansijskih
pokazatelja najCeS¢e se koriste racia: likvidnosti, zaduzenosti, gubitka,
negativan novcani tok iz poslovne aktivnosti itd. (Rajnovic, Lj., Cico, S.,
2019).

Signali su ti koji omogucavaju da se blagovremeno shvati opasnost koja moze
da utice na poslovanje preduzecéa. Njihovo pracenje i analiziranje je bitno da bi
se na vreme reagovalo da se kriza izbegne ili ublaze efekti. Ako su uzroci ve¢
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doveli do takvog stanja, oni se u sledecoj fazi identifikuju, trazi se
“koren”problema 1 otklanjaju. Signali ili simptomi koji ukazuju na to da
nastupa kriza ili je do finansijske krize ve¢ dosSlo su brojni a profesionalni
menadzment uglavnom moze blagovremeno da ih prepozna.

2.1.3.Veliki korporativni skandali u medunarodnom privrednom Zivotu

Poslovanje privrednih subjekata u uslovima finansijske nestabilnosti, krize i
trziSne neizvesnosti moze da dovede do znacCajnog porasta nivoa rizika u
poslovanju 1 dovodenje do bankrotstva. Pored realnih eksternih i internih
faktora koji uti¢u na poslovanje privrednih subjekata, u praksi ¢esto dolazi do
nelikvidnosti usled rizika od manipulisanja finansijskim podacima i
izvestajima. Kreativna racunovodstvena praksa dovela je mnoge kompanije u
svetu do bankrotstva. Kreativno ra¢unovodstvo oznacava sve racunovodstvene
postupke koji odstupaju od standarda i to unapred planirao, namerno, da bi
eksternim korisnicima bila prezentovana Zeljena, a ne stvarna prinosna i
finansijska situacija kompanije.

Brojni korporativni rac¢unovodstveni skandali bili su povod inicijativama za
jacanje zaStite vlasnika 1 svih drugih lica zainteresovanih za poslovanje
kompanije (konstituenti/interesne grupe), odnosno korisnika finansijskih
izvestaja (poverioca, zaposlenih, kupaca, investitora, kreditora, drzava itd.) od
manipulativnog finansijskog izveStavanja u zemljama Sirom sveta (Rajnovic,
Lj., 2021). U takvim okolnostima odgovornost za otkrivanje i sprecavanje
eventualnih manipulacija podacima prezentovanim u finansijskim izvestajima
imaju:

e cksterna i forenzicka revizija,

e interne kontrole 1 rukovodstvo privrednog drustva,

e racunovode-forenzicari 1

e drzava.

Finansijski skandali koji su se desili u protekloj deceniji u Sjedinjenim
Americkim Drzavama (SAD) i Evropi (Enron, WorldCom, Parmalat 1 dr.)
obi¢no su bili prac¢eni manipulacijama podacima prezentovanim u finansijskim
izvesStajima. NeetiCna 1 nelegalna raCunovodstvena praksa dovela je do
otvaranja brojnih stecajnih postupaka kompanija u zemljama Sirom sveta.
Znatan broj korporativnih steaja u svetu je nastao usled ,,naduvavanja‘“ i
laznog prikazivanja prihoda.

Isto tako propusti revizora u neotkrivanju manipulisanja sa dobiti kompanije i
laznog finansijskog izvesStavanja su mnoge kompanije u svetu doveli do
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bankrotstva. Kreativno racunovodstvo podrazumeva sve postupke menadzera,
zaposlenih ili tre¢ih osoba koji vode ka prezentaciji zeljene, a ne stvarne slike
finansijskog 1 prinosnog polozaja kompanije. Neki od menadzera, zaposlenih
ili tre¢ih osoba koriste postupke kreativnog racunovodstva radi ostvarenja
slede¢ih ciljeva: odrzavanja poverenja investitora, ostvarivanja bonusa,
odlaganja poreza na dobit na buduce periode, povecanja ili odrzavanja cene
akcija, povecanja trziSne vrednosti privrednog drustva itd. Na taj nacin dolazi
do steCaja uzrokovanog manipulacijama (prevarama) i drugim nezakonitim
radnjama u finansijskim izveStajima kompanija primenom postupaka
kreativnog racunovodstva (Cico, S., Rajnovi¢ Lj., Bosnjak, I., 2021).

2.1.4. Kreativna ra¢unovodstvena praksa kao uzrok nastanka nelikvidnog
poslovanja kompanije

Kreativno finansijsko izveStavanje podrazumeva namerno, unapred smisljeno
manipulisanje informacijama u finansijskim izveStajima u cilju stvaranja
pogresne predstave o finansijskom polozaju 1 uspehu privrednog drustva,
sracunato na obmanjivanje svih ili pojedinih interesnih grupa (Malini¢, D.
2009). Kreativna ratunovodstvena praksa uvek podrazumeva neprofesionalnu
1 neeticku, a neretko i protivzakonitu primenu racunovodstvenih pravila, koja
udaljavaju prikazane performanse privrednog drustva od realnih ostvarenja.

Najcesce posledice primene kreativnog racunovodstva u poslovnoj praksi kod
privrednih drustava su:

e veliki poslovni gubici kompanije ili stecaj;

e gubitak kvaliteta, transparentnosti i integriteta procesa finansijskog
izvesStavanja;

e smanjenje javnog kredibiliteta i poverenja u poslovanje komanije;
e ozbiljna sumnja u efikasnost revizije finansijskih izvestaja;

e gubitak reputacije privrednog drustva;

e otezan pristup dodatnom kapitalu u budu¢em periodu,

e gubitak poverenja investitora (Kaparavlovi¢, N. 2011) 1 drugo.

Da bi se oznacili postupci menadzera, zaposlenih ili tre¢ih osoba koji vode ka
prezentaciji Zeljene a ne stvarne slike finansijskog i1 prinosnog polozaja
privrednog drusStva, u domacoj i inostranoj, nauc¢noj i strucnoj literaturi se
koristi viSe termina ili srodnih izraza kao $to su:

e agresivno racunovodstvo (agressive accounting) — koje se primenjuje
pri sastavljanju finansijskih izvesStaja onda kada su izbor postupaka i
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primena racunovodstvenih principa izvrSeni tako da se ostvari Zeljeni
cilj, kao Sto je, na primer, iskazivanje viSe dobiti, nezavisno do toga da
li su ili ne izabrani postupci u skladu sa propisanim pravilima;

upravljanje  dobitkom/zaradom (earnings management) — je
manipulacija dobitkom ¢iji je cilj iskazivanje ciljane dobiti (dobiti koja
je priblizno jednaka onoj koju je menadZzment unapred odredio, ili onoj
koja je prognozirana od strane analiticara), iako je ostvarena dobit
drugacija;

ujednacavanje (uravnotezenje) dobitka (income smoothing) — je
manipulacija dobitkom ¢iji je cilj iskazivanje ujednacene dobiti u nizu
sukcesivnih vremenskih perioda, na nacin da se tokom profitabilnih
godina deo dobiti ne iskazuje, ve¢ se odlaze u vidu latentnih rezervi
koje se razlazu u godinama kada nije ostvarena zadovoljavaju¢a dobit

privrednog drustva;

lazno finansijsko izveStavanje, odnosno falsifikovanje finansijskih
izvestaja (fraudulent financial reporting) — je namerno pogresno
prikazivanje, ili izostavljanje iznosa ili objasnjenja u finansijskim
izvestajima privrednog drustva, da bi se obmanuli korisnici finansijskih
izvestaja (Skarié - Jovanovi¢, K., 2011).

Kreativno ra¢unovodstvo se pojavljuje u dva oblika (Dmitrovié-Saponja, Lj.,
& Milutinovié, S. 2009):

bez krSenja racunovodstvenih propisa, (unutar zakonskog okvira)
upotrebom tzv. ,kozmetiCkog racunovodstva®“, kojim menadzeri
odredenim manipulacijama, bez ikakvih posledica uticu na gotovinski
tok 1

krSenjem raCunovodstvenih propisa (izvan zakonskog okvira), gde
menadZeri preduzimaju aktivnosti koje uticu na gotovinski tok u svrhu
upravljanja dobitkom i to:

a) iskazivanjem veceg finansijskog rezultata i boljeg imovinsko-
finansijskog polozaja privrednog drustva, bilo precenjivanjem
prihoda, bilo potcenjivanjem rashoda (iskazivanjem manjih
rashoda), najceS¢e zbog slede¢ih razloga menadzmenta:
odrZavanje poverenja postojec¢ih 1 privlacenja novih investitora;
rast cena akcija konkretnog privrednog drustva; isplata vecih
dividendi, povoljniji uslovi za nova zaduzivanja; ,,pridrzavanje*
zaStitnih klauzula iz ugovora o kreditu sa bankom; zadrzavanje
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postojeée pozicije menadzera; stimulativni kompenzacioni
planovi za menadzere 1 drugo;

b) iskazivanjem manjeg finansijskog rezultata i loSijeg imovinsko-
finansijskog polozaja privrednog drustva, bilo potcenjivanjem
prihoda, bilo precenjivanjem rashoda (iskazivanjem vecih
rashoda) najces¢e zbog slede¢ih razloga menadzmenta:
odlaganje placanja poreza, cuvanje profita za ,crne
dane“,neprivlatenje paznje kontrolnih 1 regulatornih organa,
skrivanje visoke rentabilnosti od konkurencije 1 drugo
(Kaparavlovi¢, N., 2011).

Medunarodni standardi revizije lazno finansijsko izveStavanje definiSu
kao nameran pogreSan iskaz ili izostavljanje odredenih podataka
(iznosa) ili obelodanjivanja u finansijskim izvestajima, sa ciljem da se
prevare korisnici finansijskih izvestaja (Petkovi¢, A. (2010). Najces¢i
indikatori prevara koji se pojavljuju u privrednim drusStvima, a time i u
racunovodstvu privrednih drustava su: a) veliki neocekivani gubici, b)
spreCavanje normalnog rada internih revizora, c) neobjasnjeni
manjkovi na zalihama d) neobicni otpisi potraZivanja, ) neuobicajeno
veliki racuni za nedefinisane usluge (npr. istraZivanje trzista) koji se
pla¢aju drugim privrednim drustvima itd. (Novalija, S. 2011) Ovi
tragovi se simboli¢no nazivaju ,,crvene zastave* i upucuju na nuzno
preispitivanje markiranih podrucja poslovanja u cilju detekcije
nedozvoljenih radnji. Howard Schilit, medunarodni lider u otkrivanju
ranih znakova upozorenja na racunovodstvene prevare 1 slabo
upravljanje korporacijama, je manipulacije izazvane primenom
postupaka kreativnog racunovodstva u svrhu laziranja finansijskih
izveStaja grupisao u sedam delova i1 nazvao ih ,smicalicama“
(shenanigans). RaCunovode za laziranje finansijskih izvestaja najcesce
koriste sledece racunovodstvene trikove:

prerano priznavanje prihoda, ili priznavanje prihoda ¢iji je kvalitet
diskutabilan — koje nastaje usled, na primer: a) priznavanja prihoda od
usluga ili proizvoda, za usluge koje ¢e biti realizovane tek u narednom
obracunskom periodu, ili proizvode koji kupcu jo$ nisu isporuceni; b)
priznavanja prihoda za usluge koje kupac nije duzan da plati; ¢)
prisvajanja i priznavanja tudih prihoda kao svojih; d) precenjivanja
prihoda;

priznavanje fiktivnog prihoda — koje nastaje usled, na primer: a)
priznavanja prihoda, kada nisu ispunjene zakonske pretpostavke; b)
priznavanja odobrenog rabata od strane dobavljaca kao prihoda; c)
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priznavanja prihoda od prodaje privrednog drustva, nakon poslovnog
spajanja; d) priznavanja finansijskih i drugih prihoda, kao prihoda od
prodaje;

»haduvavanje* zarade vanrednim dobicima — koje nastaje usled, na
primer: a) prodaje ranije otpisane imovine; b) koriS¢enja dobiti od
prodaje nekretnina za smanjenje tekucih rashoda; c) ukljucivanja
dobitka od prodaje nekretnina u prihode od prodaje;

prebacivanje rashoda tekuceg obraCunskog perioda na raniji ili kasniji
obracunski period — koje nastaje usled, na primer: a) kapitalizovanja
tekuc¢ih (operativnih) troskova i kasnijeg tere¢enja na rashode; b)
prebacivanja teku¢ih (operativnih) troSkova na prethodni obracunski
period uz pomo¢ primene promenjene racunovodstvene politike; c)
neotpisivanja imovine ili otpisivanja u manjem iznosu; d) priznavanja
rashoda od wumanjenja imovine (npr. goodwill); €) usporene
amortizacije, produzenjem veka trajanja osnovnih sredstava;

pogresna knjiZzenja ili nepravilna smanjenja visine obaveza — koja
nastaju usled, na primer: a) priznavanja ranije stvorenih fiktivnih
rezervi u prihod; b) smanjenja obaveza menjanjem racunovodstvenih
pretpostavki; ¢) davanja neopravdano velikih popusta; d) namerno
pogresnog knjiZzenja rashoda uz formiranje (priznavanje) nepostojecih
obaveza; e) knjiZzenja pla¢anja unapred u prihode, iako obaveza nije
izvrsena;

odlaganje prihoda tekuc¢eg na buduée obracunske periode — koje nastaje
usled, na primer: a) stvaranja rezervi 1 kasnijim njihovim
ukljuc¢ivanjem u prihode u budué¢im obracunskim periodima i b)
priznavanja prihoda kod pripajanja koji je zaraden pre pripajanja;

priznavanje buducih rashoda kao rashoda teku¢eg obracunskog perioda
kao specijalnih zaduzenja — koje nastaje usled, na primer: a)
neosnovanog povecanja iznosa ukljucenih u specijalna zaduzenja, b)
neosnovanog otpisivanja troSkova istrazivanja i razvoja u vezi sa
akvizicijom, c¢) ubrzanja diskrecionih rashoda u teku¢em obra¢unskom
periodu (skrac¢enja veka trajanja osnovnih sredstava).

u praksi su poznati brojni slucajevi gde su ra¢unovode svojim znanjem
1 poznavanjem struke pripomogli u prikazivanju pogresne, a ne realne
(stvarne) slike poslovanja kompanija, iako je u Kodeksu etike za
profesionalne rac¢unovode navedeno da ratunovoda ne sme svesno da
ucestvuje u bilo kojoj nezakonitoj ili ilegalnoj aktivnosti, niti u
aktivnostima koje naruSavaju ugled racunovodstvene profesije.
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Takode, u praksi se pokazalo da su izvestaji velikih kompanija koji su
bili revidirani 1 dobili pozitivno misljenje revizora bili lazni. Neeti¢na i
nelegalna raCunovodstvena prakse koja je dovela do stecaja veliki broj
privrednih drusStava je bila mnogo viSe prisutna u SAD, nego u
zemljama Evrope (kontinentalne Evrope i Evropske unije), jer je u
evropskim zemljama bio prisutan stroziji nadzor nad finansijskim
izveStavanjem 1 jaca uloga drZavnih institucija u ovom poslovnom
procesu. Glavni razlozi neuspeSnog otkrivanja manipulativnog
finansijskog izveStavanja od strane revizora u SAD su bili: 1.
nedostatak  standardnih  revizijskih  procedura za otkrivanje
manipulativnog finansijskog izveStavanja, 2. slabosti u proceni
revizijskog rizika, 3. nemoguénost prikupljanja dovoljnih revizijskih
dokaza, 4. eticka vrednost revizora, 5. nedostatak profesionalnog
skepticizma 1 6. konflikt interesa. Finansijski skandali koji su zadesili
americke 1 evropske kompanije pokrenuli su pitanje nezavisnosti i
savesnosti rada revizora.

Krajem 2001. godine, godiSnji prihod americke energetske kompanije Enron
je porastao za oko 9 milijardi dolara u 1995. godini na preko 100 milijardi
dolara u 2000. godini, da bi ve¢ slede¢e godine ista bankrotirala nakon §to je
otkrivena ogromna racunovodstvena prevara (Li, 2010, p. 37). Tokom vise od
deset godina kompanija Enron je vrsila prevarne radnje u odnosu na svoje
akcionare, investiture, partnere i javnost skrivajuci istinu o svom poslovanju.
Ova kompanija je u svojim finansijskim izveStajima prikazivala prihode koje
su ostvarivali njeni tzv. entiteti za posebne namene, a obaveze istih je
iskazivala  vanbilansno.  Izostalo  je  adekvatno  konsolidovanje
(https://www.investopedia.com /updates/enron-scandal-summary/). Takode,
kompanija Enron je precenila svoja potrazivanja za 1,2 milijarde dolara, sa
ciljem obmane investitora. Kompanija je gubitke prikrivala tako Sto ih nije
upisivala u svoje bilanse, nego ih je prebacivala u komplikovani lanac
kompanija koje su Enronovi vodeéi ljudi osnivali sa inostranim partnerima i
¢ije su knjige 1 realne podatke o poslovanju skrivali od revizora
(https://ba.voanews.com/a/a-37-a-2002-01-24-81-86105327/ 1167049 .html).

Takode, postojala je zavisnost izmedu menadzera i revizora, §to je protivno
revizorskom etickom kodeksu. Poslove revizije je u kompaniji Enron
godinama vrSila, na svetskom nivou poznata revizorska kuca Artur Andersen
(Dembinski, H. P., Lager, C., Cornford, A., & Bonvin, J. M. 2006). Dakle,
postojao je sukob interesa izmedu dve uloge Arthur Andersena, kao revizora,
ali 1 kao konsultanta Enrona. Revizori iz firme Artur Andersen uniStavali su
dokumenta o poslovanju Enrona. Sve to je rezultiralo steCajem (bankrotstvom)
ove kompanije. Pre saopStenja stecaja sredinom 2000. godine cena obicne
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akcije kompanije Enron je sa 80$ po akciji pala na 1$ po akciji, akcionari su
izgubili skoro 11 milijardi dolara, kompanija je iznenada izgubila 25 milijardi
dolara trziSne vrednosti, a stecajni troskovi su iznosili 17,3 miliona dolara
(Moghadam, A. G., Zadeh, F. N., & Fard, M. M. G., 2009).

Americka telekomunikaciona kompanija WorldCom je od 1999. godine
umesto pada dobiti lazno prikazivala njen rast. Veliki deo racunovodstvene
prevare sastojao se u tome da je kompanija u prvom kvartalu 2002. godine
klasifikovala tekuce (operativne) troskove (operating expenses) kao
»investicije* (capital expenditures), a posto se radilo o ,,investicijama‘“ one se
nisu bile oduzimale od prihoda, §to je uticalo da iskazana ostvarena dobit
(profit) bude mnogo visa, a to je uticalo na povecanje traznje za akcijama te
kompanije (Gherai, S. D., & Balaciu, E. D. 2011). Kompanija je,
kapitalizuju¢i poslovne troSkove, omogucila lazno povecanje neto dobitka pre
poreza i gotovog novca (cash flow-a) iz poslovanja za oko 3,8 milijardi dolara.
Bankrot ove kompanije je usledio 2002. godine.

Osim u SAD, i u drugim zemljama Sirom sveta bile su prisutne korporativno -
racunovodstvene prevare koje su dovele do otvaranja steCajnih postupaka
velikog broja komanija, koji se u najveCem broju slucajeva zavrSio
bankrotstvom. Kompanija Parmalat, koja je nekad bila najveci italijanski
proizvoda¢ mleka i1 mle¢nih proizvoda, je bankrotirala 2003. godine, zbog
potcenjivanja dugova za 12,5 milijardi evra i precenjivanja prihoda od prodaje
za 1,5 milijjardi evra. Kako bi privukla investitore, italijanska kompanija
Parmalat je osmislila Siroku Semu za prevaru — sakrivanje duga i sakrivanje
loSe aktive. Neprijavljeni dug kompanije Parmalat je iznosio 7,9 milijardi
evra. Parmalat je koristio vanbilansne (offshore) entitete za smanjenje duga i
stvaranje laznih prihoda. Medu njima najznacajniji je bio Bonlat na
Kajmanskim ostrvima (Shilit, M. H., & Perler, J. (2010). Uporedo sa
agresivnim Sirenjem poslovanja (preuzimanje mlekara i drugih firmi u Italiji,
Brazilu, Argentini, Madarskoj 1 Sjedinjenim Americkim DrZavama),
menadzment kompanije Parmalat je izvrSilo kriminalnu radnju putem
saCinjavanja laznih finansijskih izveStaja kroz prikazivanje fiktivnih
(nepostojec¢ih) prihoda putem duplog fakturisanja. Duplim fakturisanjem iste
robe lancima supermarketa, kompanija Parmalat je veStacki stvorila
potrazivanja koja su joj omogucila pristup bankarskim pozajmicama i
sredstvima investitora. U septembru 2003. godine prevara je otkrivena.
Revizori iz Grant Thornton International su bili ucesnici u prevari.

Najveci broj korporativnih racunovodstvenih skandala je bio karakteristi¢an za
SAD, zbog nedostatka javnog nadzora nad kvalitetom finansijskog
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izveStavanja 1 veceg stepena fleksibilnosti (subjektivnosti) u primeni Opste
prihvacenih americkih ra¢unovodstvenih principa (US GAAP).

2.2. Odgovornost za sprecavanje i otkrivanje manipulativnog finansijskog
izveStavanja

Otkrivanje eventualnih manipulacija finansijskim izveStajima kompanija je,
pre svega, zadatak eksterne revizije koja treba da spreci da takvi izvestaji budu
objavljeni (Skari¢-Jovanovi¢, K., (2011).

2.2.1.0dgovornost revizora

U skladu sa Medunarodnim standardima revizije, revizor ima obavezu da
planira i izvrsi reviziju sa duznom paznjom, uzimajuéi u obzir rizik pojave
kriminalnih radnji 1 njihov uticaj na finansijske izvestaje kompanije, odnosno
treba da odrazava stav profesionalnog skepticizma i da prihvata mogucnost da
postoji pogresan iskaz nastao usled kriminalne radnje. Rastuci broj slucajeva
korporativnih skandala u svetu izazvanih kriminalnim radnjama u finansijskim
izvestajima doveo je do toga da velike svetske revizijske firme, poput
Delloitte& Touche-a 1 KPMG-a, sve vise pruzaju i usluge forenzicke revizije,
oblasti koja joS nije znaCajnije uredena profesionalnom regulativom i
standardima (Petkovi¢, A. 2011). Nezavisna forenzicka revizija finansijskih
izveStaja je nova specijalizovana usluga u okviru nezavisne revizije
finansijskih izvestaja, koja podrazumeva ugovaranje posebnog angazovanja sa
revizorskim ku¢ama i zahteva rad revizora sa posebnom obukom i iskustvom u
sprecavanju i otkrivanju kriminalnih radnji u finansijskim izveStajima. Pri
sprovodenju forenziCke revizije, revizor ne vrsi verifikaciju seta finansijskih
izveStaja privrednog druStva za odredenu poslovnu godinu veé, rukovoden
simptomima 1 nagovesStajima nezakonitog postupanja, prati trag kriminalne
radnje sve do njenog korena ili pocetka, bez obzira na vreme kada je ona
izvrSena. Osim eksterne 1 forenzicke revizije, vaznu ulogu u sprecavanju
obavljanja kreativnog racunovodstva imaju i druga lica.

2.2.2 Interne kontrole i rukovodstvo privrednog dru$tva:

U skladu sa Medunarodnim standardima revizije rukovodstvo pravnog lica je
odgovorno kako za osmisljavanje, primenu i odrZzavanje internih kontrola, tako
i za pripremu i prezentovanje finansijskih izvesStaja (Petkovi¢, A. (2010).
Direktna odgovornost za sprecavanje prevara je u nadleznosti viSeg
rukovodstva. Efikasan sistem interne kontrole podrazumeva pouzdan
racunovodstveni sistem, adekvatne kontrolne politike i postupke.
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2.2.3. Racunovode - forenzidari

U situaciji kada revizori utvrde da postoji pokazatelj moguce prevare, oni
istraziteljski posao predaju racunovodama - forenzi¢arima, koji pored
konstatovanja ¢injeni¢nog stanja nastoje da pocCinjene prevare u potpunosti
istraze 1 razreSe. Za razliku od revizora koje angazuje skupstina akcionara
privrednog drustva, forenzicke racunovode, koji treba da istraze sumnje o
postojanju prevare i da pribave dokaze o tome, mogu angazovati uprava ili
vlasnik privrednog subjekta. Racunovoda-forenzicar cesto ucestvuje u
slede¢im aktivnostima (Budimir, N., 2013): vrSi analiziranje i istrazivanje
dokaza o pocCinjenoj prevari, vrsi prezentaciju rezultata istrazivanja i to u vidu
izveStaja 1 kompletiranja  dokumentacije, ucestvuje u razvijanju
kompjuterizovanih aplikacija koje ¢e posluziti u analizama i prezentacijama o
finansijskim dokazima, asistira u pravnim postupcima itd.

2.2.4. Uloga drzave

Uloga drzave u cilju sprecavanja obavljanja kreativnog raCunovodstva bi bila
u tome da obezbedi donosSenje, ali i primenu adekvatne zakonske regulative u
oblasti finansijskog izveStavanja, a takode i podizanje kvaliteta regulative i
nivoa odgovornosti uc¢esnika u pomenutom procesu. Kao rezultat napora u
sprecavanju manipulativnog finansijskog izvestavanja, u SAD je 2002. godine
donet Sarbanes Oxley Act, dok je Evropska unija (EU) izvrsila znacajne
izmene Osme direktive. Regulatorna tela su povodom toga izvrsila revidiranje
postoje¢ih revizijskih standarda i donela nove standarde koji zahtevaju
detaljnije poznavanje procedura i kontrole u privrednom drustvu koje je
predmet revizije i rigoroznije procene rizika od pojave gresaka i nepravilnosti
u finansijskim izvestajima.

Radi smanjivanja malverzacija sa finansijskim izvestajima zakonom se uvodi
kolektivna odgovornost organa upravljanja i nadzornog organa u pravnom licu
za finansijske izvestaje, ¢ime je izvrseno uskladivanje sa Cetvrtom direktivom
Evropske unije (EU). Novi Zakon o reviziji (,,Sluzbeni glasnik RS*, broj
62/2013) treba da unapredi kvalitet i poverenje u revizorske izveStaje u
Republici Srbiji (Kaparavlovié¢, N. 2011).

Kreativna racunovodstvena praksa dovela je do otvaranja brojnih stecajnih
postupaka privrednih drustava u Sjedinjenim Ameri¢kim Drzavama (SAD) i
Evropi (Enron (SAD) 2001. godine, WorldCom (SAD) 2002. godine,
Parmalat (Italija) 2003. godine itd.). Stecaj je postupak koji se moze sprovesti
kao bankrotstvo ili reorganizacija nad stecajnim duznikom (pravnim licem)
koji je nesposoban za placanje svih obaveza.
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Netacno finansijsko izveStavanje rezultat je kreativhog, manipulativnog,
odnosno laznog raCunovodstva koje ukljucuje:

e manipulaciju, falsifikovanje ili prepravku racunovodstvene evidencije
ili prate¢ih dokumenata, koji se koriste u pripremi finansijskih
izvestaja privrednog drustva,

e netaCna predstavljanja, odnosno uglavnom namerna izostavljanja
znacajnih dogadaja ili transakcija iz finansijskih izvestaja i

e namerne greske u primeni racunovodstvenih pravila.

Sve navedene manipulacije utice na prikrivanje stvarnih dogadaja, stvarnih
stanja, poslovnog rezultata privrednog subjekta i nemoguénost placanja
potrazivanja poverilaca.

Dakle, neizostavnu ulogu u spre¢avanju manipulacija finansijskim izvestajima
kompanije imaju:

¢ interne kontrole i rukovodstvo privrednog drustva,
¢ menadzment privrednog drustava,

e raCunovode-forenzicari,

e cksterna i forenzicka revizija i

e drzava kao regulatorno telo.

2.3. Reputacija poslovnog partnera

Reputacija je 1 vazan faktor diferenciranja preduzeca na trziStu i stvaranja
odnosa poverenja sa svim stejkholderima. U ,,ekonomiji znanja“, trziSni
ucesnici razvijaju dugoro¢nije odnose i veze u odnosu na tradicionalne,
transakcione, pri ¢emu savremena kompanija postaje partner sa potroSacima,
lokalnom zajednicom, dobavljatima i1 drugim subjektima (Krsti¢, B.,
Jovanovi¢, M., Janji¢, 1., 2021). Ovi odnosi predstavljaju vrednu nematerijalnu
imovinu preduzeca, koja se stiCe u duzem vremenskom periodu, koju
konkurenti teSko mogu da kopiraju, zbog Cega ona predstavlja vazan izvor
sticanja 1 oCuvanja konkurentske prednosti.

Dobra reputacija preduzeca omogucava kako materijalne benefite, tako i
nematerijalne koristi. Ona je osnov pozitivnog imidza preduzecéa i ne moze se
menjati u kratkom roku. Reputacija znaci 1 odrziv kvalitet proizvoda, Sto
obezbeduje jednom preduzecu dobre, stabilne i premijumske cene, ali i
smanjuje neizvesnost njegove egzistencije na trziStu. Za reputaciju kao
poslovnu performansu zainteresovani su svi stejkholderi preduzeéa —
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zaposleni, akcionari, strategijski partneri, konkurencija, dobavljaci, zajednica.
Rec je o imovini ¢iju vrednost nije moguce kvantitativno i finansijski izraziti,
imajudi u vidu da je ukupan relacioni kapital sadrzan u odnosima sa razli¢itim
stejkholderima najmanje ,,opipljiv*.

Reputacija predstavlja vrednu imovinu preduzeca zasnovanu na brojnim
prednostima ukljucujuéi 1 poverenje potroSaca, koju konkurenti ne mogu
kopirati. Re¢ je o kapitalu, koji moze predstavljati izvor sticanja i ocuvanja
konkurentske prednosti, pri ¢emu se ovaj vredan resurs razvija u duZzem
vremenskom periodu, a pod uticajem je veceg broja faktora, kako internih,
tako 1 eksternih.

Reputacija kao deo relacionog kapitala, vazna je determinanta odnosa
preduzeca sa svim stejkholderima. Odnosi se na sposobnost preduzeca da
pruzi svojim stejkholderima vredne rezultate (Fombrun et al., 2000).
Reputacija predstavlja percepciju stejkholdera o sposobnosti preduzeca da
stvori vrednost u odnosu na konkurenciju (Rindova et al., 2005). Podrazumeva
percepciju o organizaciji 1 gradi se u duzem vremenskom periodu, a oslikava
sve ono Sto preduzeée radi i ¢ime se bavi (Balmer, 1998). Dobra reputacija
preduzeca vazna je posebno za potrosace, dobavljace 1 investitore. Potrosaci su
spremniji da kupuju proizvode ovakvih preduzeca, dobavljaci lakSe ulaze u
ugovorne odnose sa takvim preduzecima, a investitori radije ulazu u preduzeca
sa dobrom reputacijom.

Reputacija kao determinanta poslovnih performansi preduzeca (Krsti¢, B.,
2014), istice povezanost reputacije i poslovnih (finansijskih) performansi
preduzeca 1 to na slede¢i nacin:

e veca fleksibilnost u odnosu na strategije konkurenata;

e veca stopa zadrzavanja i privlacenja novih potrosaca;

e uspesnije privlacenje eksperata, partnera i novih investitora;
e Jaksi ulazak na nova trzista;

e laksi posao za menadzment preduzeca.

Preduzece sa dobrom reputacijom bolje reaguje na konkurentske napade, i ima
vecu sposobnost da stvori lojalne potroSace i time smanji troSkove privlacenja
novih potrosaca. Ovakva preduzeca lakSe pronalaze partnere za razlicite vrste
strategijskih alijansi, lakSe je privlacenje novog kapitala i lakSe osvajaju nova
trzista.

Dakle, prilikom odabira partnera sa kojim je preporucljivo poslovati, smatra se
da su to partneri:
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¢ koji imaju poreklo sa sigurnih trzista,

e dugo i uspesno poslovanje partnera,

e da su u pitanju velike i/ili ugledne kompanije

e daizvrSavaju ugovorne obaveze i placaju dugove.

2. 4. Blagovremeno uocavanje poteskoca u poslovanju duznika

Medju eksterne faktore propadanja kompanije i nemoguénosti placanja
potrazivanja mogu se navesti jacanje konkurencije 1 nemogucnost da
kompanija prati tu konkurenciju a Sto stvara nekonkurentnost sopstvenih
proizvoda; nagle tehnoloSke promene koje kompanija ne moze da isprati;
socijalno-politicki potresi u nacionalnim i medjunarodnim okvirima; opadanje
zivotnog standarda stanovniStva; naglo povecanje cena ulaznih resursa,
sirovina; promene uslova kreditiranja; pad vrednosti nacionalne valute; visoka
inflacija 1 dr. (Cico, S. Rajnovi¢, Lj., Bosnjak, 1., 2021). Da ne bi dozZivelo
kolaps, preduzece odnosno njegov menadzment mora pronaci puteve i
odgovore na dejstvo iz okruZenja razli¢itom vrstom strategije, promenom
poslovne politike 1 drugim merama prilagodavanja novonastaloj situaciji. Na
uticaje iz okruzenja mnogo je teze reagovati i naci odgovarajuca reSenja
(Begovi¢, B., Bukvi¢ R., Mijatovi¢ B., Zivkovi¢ B., Hiber, D. 2003). U toj sitaciji
reSenja se naj¢eS¢e nalaze u primeni raznih mera radi prilagodavanja
novonastalim uslovima privredivanja.

Vrlo Cesto do krize u preduzecu ne dolazi samo zbog poremecaja u eksternom
okruzenju. Mnoge kompanije su propadale usled svojih internih problema. U
sustini mnogo znacajniji uzroci propadanja preduzeca su internog karaktera.
Za razliku od prethodnog, kompanija moze lakSe i efikasnije uticati na njih
kako bi zaustavila loSe poslovne rezultate i u krajnjoj liniji sprecila kolaps i
propast preduzeca, ukoliko blagovremeno uoc¢i problem i ima dovoljno
sposoban menadzment da preduzeme adekvatne mere restrukturiranja
(Rajnovié¢, Lj., Subi¢, J., Zaki¢, N., 2016).

Kao interni uzroci krize u preduzeéima najéeSce se javljaju: nizak nivo
produktivnosti; visoki troskovi proizvodnje a zbog toga i cene prozvoda;
neodgovaraju¢i menadZzemnt preduzeca nedostatak finansijske kontrole;
nedostatak obrtnih sredstava; trajnija nelikvidnost preduzeca; visoka stopa
nenaplativih potrazivanja; nekvalitetan marketing i prodaja; visoka zaduZenost
preduzeca i sl. Cesto su uzrok kriznih situacija i sami vlasnici zbog njihovih
nerealno visokih ambicija, Sirenje kapaciteta i poslovnih delatnosti u razlicite
oblasti privrede, Zelja za brzim razvojem i brzom zaradom, kupovina drugih
preduze¢a sa slabim performansama, preterano poverenje u postojeci
menadzment i sli¢no kao i namerne manipulacije.
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U situacijama kriza uprava preduzeca, vlasnici i menadZment, imaju na
raspolaganju viSe mogucih modela transformacije organizacije kao jednog od
modela reSavanja problema krize. Ovi modeli se primenjuju u ¢itavom svetu.
Koji ¢e model biti izabran 1 primenjen zavisi od uzroka, karaktera 1 obima
krize. Mogu se primeniti parcijalni ili sveobuhvatni modeli koji
podrazumevaju radikalnu strategiju zaokreta, odnosno duboke transformacione
promene. U nekim situacijama pribegava se onim metodama transformacije
koja daju brze i kratkorocne rezultate.

Kada se steknu uslovi, neophodno je da menadzment prethodno identifikuje
situaciju 1 utvrdi dijagnozu postojeceg stanja, analizira proizvodne, trzisSne i
finansijske karakteristike preduzeca pa tek onda preduzima mere izlaska iz
krize ili strategiju zaokreta u poslovanju (Rajnovi¢, Lj., Subi¢, J., Zaki¢, N.,
2016).

2.4.1.Provera boniteta domadeg i ino partnera

Provera boniteta kupca iz inostranstva; vlasniCka struktura; priroda
poslovanja; bilans stanja 1 bilans uspeha; likvidnost; rezultati poslovanja

2.4.2. Kako proveriti poslovne partnere u Srbiji?

Pristup internetu i tehnoloska revolucija omogucili su vise nacina preko kojih
mogu da se upoznaju klijente i razumeju njihovo ponasanje. U situaciji
nesigurnosti na trzistu, jednoj ili viSe privrednih grana, pre pocetka poslovanja
ili pokretanja postupka naplate potrazivanja preporucuje se privrednim
subjektima da izvrSe proveru poslovanja svog partnera. Informacije koje se
mogu dobiti onlajn pretragama su samo osnov: moze se desiti da preduzece
ima mali promet, ali da u stvari posluje izvanredno, na primer preko stranog
pravnog lica. Takode se moze desiti i obrnut slucaj. Za donoSenje poslovnih
odluka je uvek dobro imati §to vise informacija.

Provera preko sajta APR (Agencija za privredne registre): pretraga privrednih
subjekata obi¢no pocinje od javno dostupnih informacija preko sajta lica koja
vode javen registre privrednih drustaka. U Srbiji je to Agencije za privredne
registre (APR), u nekim drzavama sud, kao u Sloveniji ili druga pravna lica.
Registri su baze podataka registrovanih privrednih subjekata.

Ako privredni subjekt postoji, iz pomenutih registara mogu se dobiti odredeni
podatci o vlasniku (u sluc¢aju akcionarskih drustava evidenciju vodi registri
hartija od vrednosti), adresama, kontaktima, registru zaloge nad pravima i
pokretnim stvarima, kao i o dva znacajna skupa podataka:
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o finansijski izveStaji: ovi registri u Srbiji sadrze izvod iz zvani¢nih
finansijskih izvestaja subjekta za prethodne godine (prihodi, dobitak,
gubitak, broj zaposlenih, itd),

e odluke registratora: moguce je naci skenirane odluke APR-a koje se
odnose na privredni subjekt; iz njih se nekad moze videti ko su bili
prethodni vlasnici, kako se prethodno zvala firma i slicno.

Provera putem sajta Narodne banke Srbije (NBS): preko sajta NBS deo
“Prinudna naplata”, dostupni su slede¢i linkovi:

e pretrazivanje duznika u prinudnoj naplati gde se na osnovu broja
ra¢una, mati¢nog broja ili poreskog broja (PIB) moze videti da i je
privredni subjekt u blokadi, kao i kada i koliko je bio u blokadi,

e pretrazivanje jedinstvenog registra racuna: gde se mogu pronaci tekuci
rauni na osnovu mati¢nog broja, poreskog broja, naziva (ili dela
naziva) subjekta, mesta i tipa racuna. Kada se dobiju rezultati pretrage
moze se preko mati¢nog broja direktno prec¢i na pretrazivanje duznika
u prinudnoj naplati.

Provera registra obveznika PDV (Porez na dodatu vrednost): da li je privredni
subjekt obveznik PDV moze se proveriti na sajtu Poreske uprave, tj. da li je
registrovan, da li je aktivan, itd.

Ostale provere: pored pribavljanja navedenih podataka o privrednom subjektu
(ime, adresa, tekuéi racuni, finansijski izvestaji, PDV, vlasnici, direktori, itd.)
moze se uraditi dodatna pretraga na osnovu li¢nih imena preko drustvenih
mreza: Linkedin, a zatim Facebook, Google pretragu i druge drustvene mreze.

Registar nepokretnosti: u katastru nepokretnosti moguce je proveriti podatke
nepokretnoj imovini duznika, eventualnim opterecenjia i potencijalnoj trzisnoj
vrednosti.

2.4.3. Bonitetna ocena

Bonitetna ocena omogucéavava brze i1 jednostavnije donoSenje poslovnih
odluka pri izboru poslovnog partnera, analizu konkurencije, procenu rizika a
takode predstavlja i podrSku u postupku kvalitativne analize specifi¢nosti
pojedina¢nog privrednog drustva, podrsku u postupku finansijske analize
svakog privrednog subjekta. Bonitetna ocena je skup objektivizovanih i
standardizovanih podataka koji obuhvataju celokupno poslovanje jednog
privrednog subjekta. Utvrduje se na osnovu posebne metodologije koja
obuhvata finansijsku i ekonomsku analizu poslovanja u prethodnoj godini.
Bonitetna ocena je neophodan ekonomski instrument koji se koristi u
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savremenom poslovnom svetu kao verodostojni rejting pozicija poslovanja
kompanije.

Bonitetna ocean uglavnom predstavlja kombinaciju statiéne i dinamic¢ne
ocene. StatiCna ocena se utvrduje na osnovu pokazatelja uspeSnosti i
pokazatelja likvidnosti iz godiSnjeg izveStaja. Dinamic¢na ocena predstavlja
promenljivu vrednost koju modifikuju varijabilni faktori kao $to su:

o vremenski period koji je subjekt proveo u blokadi,

e broj 1 ishod sudskih postupaka u kojima je subjekt ucesnik,
e poreska i druga dugovanja,

e likvidnost,

e odnos prihoda u javnom i privatnom sektoru.

Bonitetne ku¢e 1 druga strucna lica, razvrstavaju privredne subjekte i
konkurentske kompanije u razli¢ite bonitetne razrede na osnovu njihove
bonitetne ocene 1 na taj nacin se stvara visok nivo sigurnosti na poslovno
trziSte zemlje. Na taj nacin se moze dobiti klasifikaciju koja precizno razdvaja
pouzdane od nepouzdanih partnera.

Bonitetnim ocenama poslovni subjekti se razvrstavaju u bonitetne razrede.
Tako postoje najvisi bonitetni razredi koji se utvrduju kompanijama koje su
superiorne u svojim oblastima poslovanja, zatim utvrduje se koji privredni
subjekti posluju bez poteskoc¢a i komplikacija u duzem vremenskom periodu,
daje se ocena koja je dokaz izvrsnog poslovanja i automatski znaci da
kompanija nikada nije bila u blokadi tj. da redovno izvrSava sve svoje obaveze
itd.

Savremeno trziSte namece potrebu za pouzdanim informacijama o poslovanju
privrednih subjekata, S§to je dovelo do pojave brojnih bonitetnih kuca.
Bonitetni izveStaj predstavlja precizan i pouzdan onlajn skup poslovnih
informacija, neophodnih za donoSenje poslovnih odluka na savremenom
trziStu. Finansijski izveStaji su namenjeni svim licima koja zele brz i
jednostavan uvid u koncizne podatke o svom poslovnom partner. Izvestaji
sadrze sve §to je potrebno kako bi se formirala realna slika o poslovanju firmi
za koje postoji interesovanje.

Bonitetni izvestaji uglavnom sadrze sledece podatke:
e podaci o kompaniji - naziv, kontakt, rukovodstvo, pravna forma,
nekretnine u vlasnistvu, aktivne hipoteke i jo§s mnogo toga

e vlasnicku strukturu - struktura do krajnjeg vlasnika, procenat I iznos
vlasnickih udela,

~38 ~



Mogucnosti i nacini naplate spornih potrazivanja od domacih i ino partnera

finansijski podaci - bilansna stanja, poslovni prihodi i kratkoro¢ne i
dugorocne obaveze i potraZzivanja, analiza finansijskog polozaja sa
parametrima stabilnosti, poreske obaveze, menice 1 zalozi,

racuni 1 blokade - aktivni ra¢uni, vreme provedeno u blokadi, uplate iz
inostranstva,

bonitetna ocena - trenutna bonitetna ocena sastoji se iz staticne ocene
koja se dobija ukrStanjem najznacanijih pokazatelja iz godiSnjeg
izvestaja 1 dinamicne ocene koja je promenljiva zavisno od okruzenja,
poslovnih odluka 1 okolnosti. Pokazuje uspeSnost interakcije
privrednog subjekta sa nepredvidenim poslovnim izazovima, t.
poslovnu intelingenciju. Kapacitet za bonitetnu ocenu pokazuje
mogucnost napretka u visi bonitetni razred,

sudski postupci - broj sporova, legitimacija u postupku, vrednost spora
1 arhiva presuda

graficki prikaz - analize finansijskih podataka, finansijski i poslovni
usponi i padovi prikazani na tajmlajnu,

konkurencija - popis svih kompanija koje se bave istom delatnoscu,
najuspesnije 1 najneuspesnije kompanije koje se bave istom delatno$¢u
u Srbiji 1 regionu, kao 1 podaci o njihovom poslovanju.
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III NASTANAK SPORNIH POTRAZIVANJA

3.1. Razlozi nastanka spornih potraZivanja

Razlozi nastanka spornih potrazivanja nastaju ugrozavanjem poslovanja
duznika ili namernim izbegavanjem plac¢anja obaveza. Poslovanje kompanija
moze biti ugrozeno internim ili eksternim uticajima, odnosno kriznim stanjem
u kompaniji i okruzenju.

Interni 1 eksterni uticaji na poslovanje preduzeca su Cinjenice koje su unutar i
van kompanije i mogu na nju imati uticaj na razne nacine, pozitivan ili
negativan uticaj. Ponekad je neuspeh posledica unutaraSnjeg okruzenja —
odluka menadzmenta, finansija, osoblja ili sredstava kompanije ili namernog
izbegavanja plac¢anja obaveza. Nekada su razlozi pojave teskoca u poslovanju
uticaji iz okruZenja kompanije.

Poznavanje unutraS$njih 1 spoljnih faktora koji utiCu na organizaciju daje
kompaniji znanje koje joj je potrebno da bi mogla efikasno resiti svoje
prioritete, kao 1 da napravi korisne i1 pogodne strateSke planove koji se mogu
primeniti u budu¢em poslovanju (Sherman, F., 2018).

Poredak faktora, prema tezini kojom ¢e svaki od njih uticati na organizaciju i
verovatnocu njihove pojave, moze pomoc¢i u prepoznavanju koji faktori
zahtevaju neposrednu paznju a koji se mogu neko vrijeme zanemariti i ostaviti
za reSavanje u kra¢em ili duzem periodu. Redovna provera faktora koji uticu
na poslovanje privrednog drusStva najbolji je nacin da se privredno drustvo i
poveriocii zaStitite od nezeljenih posledica. Formalni pregled unutra$njih
faktora pomoc¢i ¢e kompaniji da bolje razume odredene trendove i suptilna
pitanja koja treba resiti (Gleeson, P., 2018). Sredstva informisanja, publikacije,
blogovi i bilteni neki su od resursa koji mogu pomo¢i u informisanju o
spoljnim faktorima koji uticu na poslovanje kompanije. Pregled ovih
informacija moze pomoc¢i da odgovorna lica budu svesna kriticnih faktora i na
taj nacin osiguraju prioritete za eventualna prilagodavanja poslovnih planova
po potrebi (Shilit, M. H., & Perler, J. 2010).

3.1.1. Interni faktori kao razlog nastanka spornih potrazivanja

Interni faktori se odnose na sva pitanja koja su unutar kompanije i pod njenom
kontrolom. Ovi faktori su grupisani u snage i slabosti kompanije. Ukoliko neki
element donosi pozitivne efekte za kompaniju, to se smatra snagom. Ako
faktor sprecava razvoj kompanije, to je slabost. Interni faktori odreduju kako
¢e kompanija napredovati i kao samostalna organizaciona celina i kao odgovor

~ 40 ~



Mogucnosti i nacini naplate spornih potrazivanja od domacih i ino partnera

na spoljno okruzenje (Gleeson, P., 2018). U interne faktore spadaju: vlasnici
kapitala, misija, organi koji vrSe nadzor nad radom kompanije, komunikacija,
organizacijske strukture, stru¢nost radne snage, sindikati, kapitalni resursi koje
mora da poseduje svaka kompanija. Ako kompanija ima dovoljan budzet,
moze lako izvrSavati svoje tekuce i buducée planove i obezbediti rast. Ukoliko
komapnija ima dovoljno kapitala, ima mnogo viSe fleksibilnosti da prosiri
svoje poslovanje ili da izdrzi ekonomske neprilike i pad prihoda i poslovanja
(Sherman, F., 2018).

Spoljni, eksternii faktori su elementi koji dolaze iz spoljnog okruzenja, nad
kojima kompanija nema kontrolu, koje uglavnom ne moze da predvidi niti
kakav ¢e biti njihov uticaj na kompaniju. Oni predstavljaju prilike ili pretnje
kompaniji (Lindblad, M., 2018):

Dakle, potencijalni uzroci problema otplate kredita od strane duznika mogu
biti:

e cksternog karaktera,

e internog karaktera,

e namerno izbegavanje pla¢anja obaveza.

3.1.2. Eksterni faktori kao razlog nastanka spornih potrazivanja

Eksterni faktori su oni koji su nastali izvan kontrole privrednih subjekata,
odnosno rukovodstva, a mogu biti posledica nepovoljnih kretanja u:

e politickoj nestabilnosti u zemlji poslovanja privrednih subjekata i
okruzenju,

e Dbankrotu ili tezoj nelikvidnosti glavnih kupaca,

e okruzenju u kome posluju, na primer, povecanje troskova koji se ne
mogu prebaciti na kupca, skok kamatnih stopa, kretanje deviznog kursa
(Rajnovi¢, L., 2021);

e akti dzavnih organa, npr. blokada javnih drzavnih radova usled
nedostatka sredstava, gde se duznik pojavljuje kao izvodac,

e delatnosti u kojoj posluju, na primer, supstitucija proizvoda klijenta,

e zabrani izvoza pojedinih deficitarnih sirovina (prirodne nepogode koje,
na primer, uti¢u na smanjenje prinosa u poljoprivredi, drzava svojim
merama sprecava izvoz itd.),

e konkurentnoj poziciji preduzeéa u okviru iste delatnosti, na primer,
tehnoloski napredak konkurenta itd.
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Kompanija mora kontinuirano da prati spoljne uticaje u okruzenju, regiji, mora
biti upoznata sa uticajima makro-okruzenja, koji su izvan kontrole kompanije i
sa posledicama koje mogu imati na duznika, odnosno korisnika kredita, a time
1 na njegovu sposobnost servisiranja duga (Van Horn C. J., Vachovic M. J.
2007). lako rukovodstvo preduzeca ne moze da kontroliSe eksterne faktore,
strucni rukovodioci na vreme ¢e prepoznati trendove i1 preduzeti odgovarajuce
mere u cilju svodenja negativnih posledica na najmanju mogu¢u meru (Risti¢
7., & Komazec S. 1997).

Interni faktori se ¢esto mogu pripisati propustima menadzmenta preduzeca. Na
ove faktore poverilac moze na vreme reagovati, pod uslovom da dobro
poznaje svog klijenta (Rose, P., S. 1983).

-----

e izbegavanje kontakta sa poveriocem, neiskrenost ljudi, koji su ranije
bili iskreni, a postaju neiskreni kada su suoceni sa problemima,

e rast preduzeéa koji prevazilazi intelektualni kapacitet i sposobnosti
rukovodstva,

e zapoSljavanje neadekvatnog kadra koji neée moc¢i da prati ,,sive*
tokove firme,

e C(injenica da se spoljni uticaji nisu predvideli i na njih efikasno
reagovalo,

e Cinjenica da se ne sprovode neophodne kontrole poslovanja,

e neuspeh u formulisanju ili sprovodenju dugoro¢nih strategija;

e odlazak klju¢nih rukovodilaca koji se ne zamenjuju novim;

e konflikti izmedju rukovodeéih funkcija koje se medusobno nadmecu;

e diversifikacija delatnosti koja vodi u nove poslovne delatnosti bez
prethodnog iskustva, sistemati¢nog istrazivanja ili planiranja (Rose, P.,
S. 1983).

Iskustveno gledano, duznikovi problemi sa sevisiranjem obaveza zapocinju
mnogo ranije nego $to se to da zakljuciti po propustima ispunjenja ugovorenih
obaveza po kreditu, odnosno za pla¢anje obaveza (Pampils, D. M., 2010).

Uobicajena su tri nivoa problema u poslovanju:

e poremecaj likvidnosti: u ovoj fazi zalihe rastu, a potrazivanja se slabije
naplac¢uju, reakcija menadzmenta je uglavnom svedena na
odugovlacenje placanja potrazivanja poveriocima,
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ugrozena likvidnost: u ovoj fazi duznikov prioritet postaje upravljanje
nov€anim potencijalom redukcijom troSkova. Namecu se troskovi
restrikcije, otpustaju se ljudi 1 pokuSava manjak novca nadoknaditi
prodajom neegzistencijalne imovine. Od banaka se pokusSava dobiti
pozajmica za premoScavanje nelikvidnosti, a placanje dospelih
potrazivanja se ne postuje (Pampils, D. M., 2010),

preteéi bankrot: ovo je vrlo teska faza za duznika. Povlade se depoziti
kod banaka, odustaje se od ispunjenja kreditnih obaveza, intenzivno se
prodaje imovina i pokuSava pronacdi partner za spajanje ili kupovinu
kapitala preduzeca (Rose, P., S. 1983).

3.1.3. Namerno izbegavanje plac¢anja obaveza

Kao sto je navedeno, poverilac koji dobro poznaje svog klijenta, prepoznace
znake upozorenja koji ukazuju na to da eksterni faktori ili neadekvatan
menadzment 1 drugi interni faktori negativno uti¢u na rezultate preduzeca i
time ugrozavaju kvalitet placanja dugova (Risti¢ Z., & Komazec S. 1997) .

Najces¢i signali upozorenja su:

nenamensko troSenje sredstava kredita;

povlacenje sredstava iz tekuceg poslovanja za licne potrebe (tzv.
nepreduzetnicka potrosnja);

ucestalost docnji u otplatama dugova,

ucestalost povremenih kracih ili duzih blokada racuna,
smanjenje uplate pazara;

promena delatnosti;

promena vlasnika kapitala;

izbegavanje kontakta sa poveriocima,

duznik pokazuje interesovanje za dobijanje pozajmice od banke bez
pitanja za cenu sredstava;

broj povlacenja izvestaja kreditnog biroa u poslednjih 30 dana;

kupovina luksuznih poslovno nefunkcionalnih automobile I drugih
stvari;

porast % koriS¢enja overdraft kredita;

pad prodaje - suzavanje trzista ili smanjeno ucesce na trzistu;
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e nize profitne marze i niZze cene i/ili visi troSkovi;
e visok nivo zaliha - visak proizvodnje ili teSkoce u proizvodnji;

e povecanje potrazivanja iz redovnog poslovanja - kupci nisu u stanju da
plate ili im za placanje treba sve viSe vremena;

e zahtevi za reprogramom postojecih kredita;
e povecanje koeficijenta duga u odnosu na neto vrednost (,,leverige®);

e povecanja obaveza iz redovnog poslovanja - duznik kredita izmiruje
svoje obaveze prema banci, ali zato kasni u obavezama iz redovnog
poslovanja. Postoji rizik da dalje nece biti u moguénosti da obezbedi
osnovne sirovine i materijale za obavljanje delatnosti,

e neisplacene zarade zaposlenima - korisnik kredita izmiruje ostale
obaveze, ali zato ne placa radnike, Sto moze biti samo kratkotrajno
resenje;

e gubici po osnovu prinudne prodaje osnovnih sredstava;

e pogorSanje pokazatelja koji se odnose na pokri¢e servisiranja duga —
suzavanje marze koja predstavlja sigurnost za banku;

e pogorSanje pokazatelja likvidnosti - kratkorocne obaveze rastu brze
nego obrtna sredstva,

e velika neplanirana investiciona ulaganja - da li ¢e se kupljena sredstva

da servisira dug.

Mnogi od navedenih znakova upozorenja mogu se prepoznati u finansijskim
podacima, narocito u finansijskim izvestajima menadzmenta i revizora koji su
javno dostupni i koje poverilac moZe da trazi od duZnika. Ove izvestaje treba
uvek pazljivo analizirati, a njihov sadrzaj proveriti kroz razgovore sa visim
rukovodiocima (Van Horn C. J., Vachovic M. J. 2007). Uloga revizora je vrlo
znacajna, s obzirom da podrazumeva nezavisnu procenu poslovanja preduzeca.
Finansijske izveStaje za koje je uradena revizija treba analizirati sa posebnom
paznjom i o njima razgovarati sa rukovodstvom i, ako je to potrebno, sa
revizorima. Takode, treba proveriti da li je preduzece odlucilo da promeni
revizorsku kuéu zato $to smatra da ¢e neka druga biti vise ,,kooperativna“ i
manje objektivna u prezentiranju verodostojnog stanja preduzeca.

Problemi se mogu uociti i kroz tekuci ra¢un koji se vodi kod banke. Smanjenje
prometa po racunu i/ili nizi nivo raspolozivog salda takode moZe predstavljati
nagovestaj da se preduzece suocava sa problemima, kao §to je to slucaj i sa
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kasnjenjem u izmirenju obaveza iz tekuceg poslovanja. Strucni menadzer ¢e
redovno pratiti stanje na teku¢em racunu korisnika kredita 1, ukoliko primeti
bilo koju od navedenih pojava, od rukovodstva preduzeca c¢e zatraziti
odgovarajuca objasnjenja (Van Horn C. J. & Vachovic M. J. 2007).

U situacijama kada shvati da je suofeno sa problemima, rukovodstvo
preduzeca je obi¢no manje raspolozeno za komunikaciju sa poveriocem nego
Sto je to slucaj u okolnostima uspeSnog poslovanja. Kasnjenje u dostavljanju
finansijskih podataka i nepotpuni finansijski podaci gotovo uvek su znak da
duznik ima finansijske probleme. Ako duznik i dalje sa bankom komunicira na
iskren 1 efikasan nacin, ¢ak i kada je suoCen sa problemima, to je znak da je
korisnik kredita sa bankom, a preko referenta klijenata, razvio odnos
uzajamnog postovanja i poverenja.

3.2. Statusne promene kao rizik poslovnog neuspeha

Statusna promena najc¢esce obuhvata isti tip privrednih drusStava, npr. spajanje
akcionarskih druStava, pripajanje jednog drustva sa ogranicenom
odgovornos¢u drugom drustvu sa ograni¢enom odgovorno$¢u. U tom slucaju
na statusnu promenu, primenjuju se pravila koja vaze za tu formu privrednosg
drustva. Fuzije mogu da obuhvate i drustva koja imaju razli¢itu formu, u kom
sluc¢aju se na statusnu promenu primenjuju pravila koja vaze za ovaj institut
kao 1 pravila koja vaze za transformaciju jednog tipa privrednog drustva u
drugi tip drustva.

Transformacija ne moze voditi povecanju obaveza Clanova ili akcionara nekog
drustva bez njegove saglasnosti, tako da ni fuzija razli¢itih formi drustava,
koja predstavlja transformaciju jedne forme u drugu ne moze voditi uvecanju
obaveza akcionara ili ¢lanova bez saglasnosti skupstine.

3.2.1. Spajanje i pripajanje

Spajanje (fuzija) predstavlja povezivanje najmanje dva postoje¢a privredna
druStva tako da jedno preuzme (pripoji, apsorbuje) drugo - spajanje uz
pripajanje, odnosno tako da se jedno i drugo spoje od kojih nastaje, osniva se
novo privredno druStvo — spajanje uz osnivanje. Fuziju, karakteriSe prestanak
apsorbovanih drustava kao pravnih lica, bez sprovodenja postupka likvidacije
uz univerzalnu sukcesiju, odnosno prenos imovine u celini, svih prva i
obaveza apsorbovanih drusStava na pripojioca ili novonastalo drustvo.

Dakle fuzija se sprovodi kao:
e spajanje uz pripajanje: redovno i u pojednostavljenom postupku

e spajanje uz osnivanje
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Drustvo pripojilac, odnosno novoosnovano drustvo je pravni sledbenik
apsorbovanih druStava a akcionari apsorbovanog druStva postaju akcionari
druStva pripojioca, odnosno novoosnovanog drustva. Uz zamenu akcija
akcionara, ukoliko je potrebno akcionarima se moze izvrSiti i nov€ana doplata
do 10% nominalne vrednosti izdatih akcija ili njihove racunovodstvene
vrednosti kod akcija bez nominalne vrednosti.

3.2.2. Podela i vrste podele

Vrste podele:
e podela uz pripajanje
e podela uz osnivanje
e meSoviti tip podele: podela uz pripajanje i podela uz osnivanje.

Prilikom sprovodenja podele uz pripajanje privredno druStvo koje se deli
prestaje da postoji, bez likvidacije, a njegovi delovi se spajaju uz pripajanje sa
dva ili viSe postojecih drustava (drustva sticaoci) uz solidarnu odgovornot za
obaveze prestalog druStva. Pri tom istovremeno se izdaju akcije drustva
sticaoca akcionarima druStva prestalog podelom 1 ukoliko je potrebno,
akcionarima se moze isvrSiti i nov¢ana doplata do 10% nominalne vrednosti
izdatih akcija ili njihove rac¢unovodstvene vrednosti kod akcija bez nominalne
vrednosti.

Podelom uz osnivanje, od podeljenog drusStva, nastaju dva ili viSe novih
drustava, podela uz onivanje ili ,,Cista podela,, ili se delovi podeljenog drustva
spajaju sa postoje¢im druStvima uz osnivanje novog drusStva ,,meSovita
podela,,.

U sluc¢aju podele privrednih druStava po samom zakonu postoji neograni¢ena
solidarna odgovoronost drustava nastalih podelom, odnosno drustva kojima je
pripojen deo drustva deljenika.

3.2.3. Odvajanje/Izdvajanje

Odvajanje je statusna promena bliska podeli drustva, ali se razlikuje $to kod
podele drustvo koje se deli prestaje da postoji, a kod odvajanja ne prestaje da
postoji, ali za iznos imovine i obaveza koje prate vrednost imovine i kapitala
(akcionari/Clanovi druStva deljenika koji zamenjuju svoje akcije/udele u
drustvu deljeniku za akcije drustva koje odvajanjem nastaje/kome se pripaja),
smanjuje svoj osnovni kapital bez primene odredbi o smanjenju osnovnog
kapitala u redovnom postupku.

Vrste odvajanja:
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odvajanje uz pripajanje
odvajanje uz osnivanje

odvajanje uz pripajanje i odvajanje uz osnivanje.

Zakon nije regulisao odgovornost za obaveze drustva deljenika, ali se smatra
da postoji ogranicena supsidijerna odgovornost drustva kome je pripojen deo
drustva deljenika. Ostaje otvoreno pitanje odgovornosti u slucaju odvajanja uz
osnivanje.

3.2.4. Pravne posledice statusne promene

Pravne posledice statusne promene nastupaju danom registracije statusne
promene u skladu sa zakonom o registraciji i to:

imovina 1 obaveze druStva prenosioca prelaze na drusStvo sticaoca, u
skladu sa ugovorom o statusnoj promeni, odnosno planom podele;

drustvo sticalac postaje solidarno odgovorno sa drustvom prenosiocem
za njegove obaveze koje nisu prenete na drustvo sticaoca, ali samo do
iznosa razlike vrednosti imovine drustva prenosioca koja mu je preneta
1 obaveza druStva prenosioca koje je preuzeo, osim ako je sa
odredenim poveriocem drugacije ugovoreno;

¢lanovi drustva prenosioca postaju ¢lanovi drustva sticaoca, tako §to se
njihovi udeli, odnosno akcije zamenjuju udelima, odnosno akcijama u
drustvu sticaocu, u skladu sa ugovorom o statusnoj promeni, odnosno
planom podele;

udeli, odnosno akcije drustva prenosioca, koji su zamenjeni udelima,
odnosno akcijama u drustvu sticaocu, ponistavaju se;

prava tre¢ih lica, koja predstavljaju terete na udelima, odnosno
akcijama druStva prenosioca koje se zamenjuju za udele, odnosno
akcije drusStva sticaoca prelaze na udele, odnosno akcije koje c¢lan
druStva prenosioca sti¢e u druStvu sticaocu, kao i na potrazivanje
novCane naknade na koju ima pravo pored ili umesto zamene za te
akcije, odnosno udele u skladu sa ovim zakonom;

zaposleni u drustvu prenosiocu koji su ugovorom o statusnoj promeni,
odnosno planom podele rasporedeni u drustvo sticaoca nastavljaju da
rade u tom drustvu u skladu sa propisima o radu;

druge posledice u skladu sa zakonom.
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Izuzetno u pogledu stvari i prava ¢iji je prenos uslovljen upisom u javne
knjige, odnosno pribavljanjem odredenih saglasnosti ili odobrenja, prenos te
imovine na drustvo sticaoca vrsi se tim upisom na osnovu ugovora o statusnoj
promeni ili plana podele, odnosno pribavljanjem tih saglasnosti ili odobrenja.

Ako se statusnom promenom druStvo prenosilac gasi, nastupaju i sledece
pravne posledice:

e drustvo prenosilac prestaje da postoji bez sprovodenja postupka
likvidacije;

e uzajamna potrazivanja izmedu drustva prenosioca i druStva sticaoca
gase se;

e obaveze druStva prenosioca prelaze na drustvo sticaoca u skladu sa
ugovorom o statusnoj promeni, odnosno planom podele, i drustvo
sticalac postaje novi duznik u pogledu tih obaveza, a ako postoji vise
drustava sticalaca, svako od njih supsidijarno odgovara za obaveze
koje su u skladu sa ugovorom o statusnoj promeni, odnosno planom
podele presle na ostala drustva sticaoce do iznosa razlike vrednosti
imovine drustva prenosioca koja mu je preneta i1 obaveza druStva
prenosioca koje je preuzeo, osim ako je sa odredenim poveriocem
drugacije ugovoreno;

e dozvole, koncesije, druge povlastice i oslobodenja data ili priznata
drustvu prenosiocu prelaze na drustvo sticaoca u skladu sa ugovorom o
statusnoj promeni, odnosno planom podele, osim ako je propisima
kojim se ureduje njihovo davanje drugacije odredeno (Rajnovi¢, Lj.,
Cico, S., 2023).

3.2.5.Prodaja celokupne imovine komapnije

Kompanija moze da odluci da proda celokupnu svoju imovinu kada postaje
korporacijska Skoljka (corporate shall) u kom slucaju joj ostaje samo sa
gotovina ili hartije od vrednsoti, u zavisnosti od sredstva placanja, koje je
primila na ime prodaje imovine. U takvim slucajevima kompanija moze da
donese odluku o likvdaciji, da visek likvidacione mase isplati vlasnicima
kapitala i da kompanija prestane da postoji ili alternativno da usmeri svoja
likvidna sredstva u kupovinu druge kompanije ili imovine, naj¢es¢e u cilju
diverzifikacije delatnosti (Chan S., Kensinger J. S., Keown A., Martin J.,
1997). DeSava se da kupac kupuje imovinu kompanije da bi izbegao
preuzimanje obaveza koje neminivno terete kupovinu kapitala. Federalne
drzave Sjedinjenih americkih drzava (SAD) su, da bi zastitile interese lica koja
su zainteresovana za poslovanje kompanije, uvele u svoje zakone zasStitne
odredbe koje se nazivaju nasledene obaveze (successor liability).

~ 48 ~



Mogucnosti i nacini naplate spornih potrazivanja od domacih i ino partnera

Na trziStu se odvija model restrukturiranja kupovinom celokupne imovine
kompanije, na koji nacin ta kompanije postaje korporacijska skoljka (corporate
shell) koja u svojoj aktivi ima samo gotovinu ili hartije od vrednosti u
zavisnosti na koji nacin je pla¢ena kupoprodajne cena.

Ukoliko kupac otkupi kompaniju on preuzima i sve njene obaveze u skladu sa
pravilima generalne sukcesije, $to znaci da sama promena vlasnika kompanije
ne oslobada novog vlasnika obaveza koje je kompanija poslovanjem stvorila.
U ovakvim slucajevima vecina drzava u svetu, uvela je u svoje propise zastitne
odredbe koje se nazivaju nasledene obaveze (successor liability). Jedan od
na¢ina da kupac pokusa da izbegne obaveze kompanije, je da kupi samo
imovinu bez kapitala ciljne kompanije. Zbog toga su neke drzave propisale da
u slucajevima kada kupac kupuje znaCajan deo imovine ciljne kompanije,
sudovi su zauzimali stav da je kupac odgovoran za obaveze prodavca (Chan
S., Kensinger J. S., Keown A., Martin J., (1997). Ovo je poznato kao doktrina
povereni¢kih fondova (trust funds doctrine). U slu€aju kupovine imovine
ciljne kompanije, sud moze da donese odluku da je uradena transakcija de
facto integracija bez obzira kakve su bile namere kupca'.

Pod nasledenim obavezama mogu da se smatraju i druge vrste obaveza firme
kao Sto su ugovori sa sindikatima. Tako je u mnogim zemljama Sjedinjenih
ameri¢kih drzava poznat stav Nacionalnog odbora za radni¢ka pitanja® da
kolektivni ugovori zakljueni izmedu poslodavca i sindikata, ostaju na snazi i
nakon okoncane akvizicije.

3.3. Restrukturiranje kompanija kao razlog poslovnog neuspeha

Da bi ostale konkurentne u svetu koji se neprestalno menja, preduzeca moraju
unositi novine u praksu svog poslovanja 1 prilagoditi je tako da zadovolje nove
zahteve 1 iskoriste nove moguénosti okruzenja i Sire. Paralelno tome, vlade
zemalja imaju veliku odgovornost za oblikovanje delotvornog regulatornog
okvira koji pruza dovoljnu fleksibilnost da omogu¢i efikasno funcionisanje
trziSta 1 odgovori na ocekivanja privrednih subjekata (Rajnovi¢, Lj., 2016;
Macky, K. 2004).

Iako normativni okvir Republike Srbije, koji se pre svega bazira na ,,mekoj
regulativi,, ne zaostaje mnogo u oblasti restrukturiranja za savremenim
trendovima ove regulative u okruzenju, ipak se svakodnevno susrece sa

' Chan S., Kensinger J. S., Keown A., Martin J., (1997). Do STrategic Alliances Create Value?
Journal of Financial Economics. 46(2), 199-221.

2 National Labor Relations Board.
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nerazvijenom poslovnom i naro€ito sudskom praksom (Rajnovié, Lj., Subi¢, J.,
Zaki¢, N., 2016).

Razne forme restrukturiranja privrednih drustava ukljucujuéi i prodaju delova
privrednih drusStava, preusmeravanje akcija, kao i1 razdvajanje akcija, su
uobicajena praksa u savremenim trziSnim privredama sveta, pri ¢emu neka
privredna drustva primenjuju startegiju sazimanja, dok se druga druStva Sire
putem integracija i akvizicija (Burnham, Robert M. & Abbie J. Smith.).
Naravno privredna drustva, koja su u loSijoj finansijskoj situaciji, ulaze u
process reorganizacije privrednih drusStava propisan zakonom o bankrotstvu
koji se u nekim odredbama razlikuju od zemlje do zemlje.

Restrukturiranje kompanije sazimanjem je model koji obuhvata znatno Siri
asortiman mera kako bi doSlo do podizanja unutraSnje sposobnosti
organizacije, boljih performansi i njene trzisne konkurentnosti. Sirina
restrukturiranja organizacije polazi od Sirokog spektra mera kao S$to su:
zatvaranje pojedinih organizacionih celina ili prodaja neprofitabilnih delova
kompanije (smanjivanje imovine), kontrola 1 redukcija svih troSkova, ¢vrsta
finansijska kontrola, redukcija broja radnika, preseljenje nekih proizvodnih
linjja na druge jeftinije lokacije, reorganizacija organizacione strukture,
restrukturiranje dugova i sl. (Rajnovi¢, Lj., Subi¢, J., Zaki¢, N., 2016)

Pored ovih defanzivnih strategija, postupak restrukturiranja moze da se
sprovodi i primenom c¢itavog niza ofanzivnih strategija koje omogucéavaju
unapredjenje poslovanja kao S$to su: oCuvanje i razvoj zdravog jezgra
kompanije, dodatno investiranje u razvoj i nove proizvode, angazovanje novog
menadzmenta, fokusiranje na odredjene proizvode i nova trzista, unapredjenje
prodaje, velike akvizicije, merdzere, razna ugovorna udruzivanja sa drugim
kompanijama i sl. (Rajnovi¢, Lj., Subi¢, J., Zaki¢, N., 2016). U praksi se
desava da kompanija usled preterane ekspanzije ili neke druge mere
primenjene u cilju Sirenja poslovanja, dode u finansijske probleme ako se
pokaZze da primenjena mera ekspanzije nije dala planirane rezultate.

U teoriji 1 praksi razvijenih zemalja postoji mnogo vrsta restrukturiranja:
restrukturiranje poslovnog portfolija, organizaciono restrukturiranje, finansijko
restrukturiranje i sl. Finansijsko restruktuiranje najuspesnije dovodi do izlaska
iz krize i najveceg poboljSanja ucinka organizacije, odnosno preduzeca. Koji
od modela je dobro prihvatiti kao odgovor na krizu poslovanja privrednog
drustva nije jednostavno preporuciti 1 zavisi od slucaja do slucaja.

Razlozi nastanka potrebe za restrukturiranjem privrednih drustava:

e cksterni 1 interni razlozi,
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e politicki, komercijalni,

e statusne promene,

e poslovni neuspeh,

e povecanje imetka akcionara itd.

Desava se da kompanije koje nisu opterecene dugovima ili loSim rezultatima
poslovanja, smatraju neke vidove restrukturiranja, npr. prodaju delova imovine
ili ogranka kao nacin povecanja imetaka vlasnika. U idealnim uslovima, na
trziStu kompanijske kontrole treba da se ostvari pozitivna ekonomska promena
1 za vlasnike kapitala i za privredu u celini, a da se pri tome ne narusi opsta
konkurentnost (Rajnovi¢, Lj., Subi¢, J., Zaki¢, N., 2016). Generalno, u
ekonomiji, sredstva, ljudi i proizvodi se usmeravaju tamo gde daju vidljive
poslovne efekte. U ekonomskim igrama, jasno je da i pored najboljih namera i
predvidanja, tu pozitivhu ekonomsku promenu ne ostvaruju svi trzis$ni akteri
(Rajnovi¢, Lj., Cico, S., 2023).

Restrukturiranje se smatra kao proces izazivanja znaCajnih promena u
preduzecu, specifiénih struktura kako bi se relaksirala neka ogranicenja sa
kojima se preduzeée suocava, a u cilju promene njihovog uticaja na
performanse preduzeca. Restrukturiranje se moze vrsiti da bi se ostvario visi
nivo performansi, ili da bi se opstalo kada su date strukture nefunkcionalne
(Macky, K. 2004).

U slucaju restrukturiranja preduzecéa usled losih performansi, preduze¢a mogu:
restrukturirati poslovanje putem racionalizacije proizvodnje 1 redukcije
troSkova u cilju poboljSanja efikasnosti i profitabilnosti; vrSiti promene
finansijske strukture, kao Sto su pregovaranja o dugovima, kako bi se
oslobodila bremena finansijskih obaveza, i nove emisije akcija; vrSiti promene
menadzment strukture ukljucujuéi i uklapanje postoje¢eg menadzmenta; vrsiti
prodaju sredstava da bi obezbedila gotovinu za pla¢anja obaveza i sprovoditi
strateSka dezinvestiranja postojec¢ih aktivnosti ili investirati u nove aktivnosti,
a u cilju promene konfiguracije poslovne strategije (Black, J. S., Gregersen, B.
H. 2008). Neke od ovih strategija sraCunate su na kratkoro¢no povecanje
novcanih tokova, dok druge imaju dugorocniju strategijsku orjentaciju i nemaju
trenutne implikacije na novcane tokove (Rajnovi¢, Lj., Cico, S., 2023).

S tim u vezi vr$i se i klasifikacija strategija restrukturiranja na:

e poslovno restrukturiranje koje podrazumeva racionalizaciju troSkova,
otpustanje radne snage, zatvaranje i integracija poslovnih jedinica, S$to sve
predstavlja smanjivanje korporacije,
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e restrukturiranje sredstava S§to znaCi prodaju sredstava, prodaju delova
preduzeca, otkup preduze¢a od strane menadzmenta — MBO
(management buyout), odvajanja delova preduzeca, statusne promene,
povratni lizing i1 druge prodaje sredstava, akvizicije delova ili celine
drugih preduzeca, kao i kapitalni izadaci u fiksna sredstva,

e restrukturiranje menadzmenta, S§to podrazumeva promenu cClanova
menadzmenta, svih ili dela ¢lanova,

e finansijsko restrukturiranje koje podrazumeva smanjivanje ili
obustavljanje dividendi, emisiju akcija, restrukturiranje dugova,
ukljucujuéi i novo ugovaranje rokova dospecéa, konverzije duga u osnovni
kapital, otpisa kamate i glavnice delom ili u potpunosti itd.

U praktiénom zivotu kompnaija neophodno je postojanje sklada izmedu
kompanije i njenog okruzenja. Posto se u okruzenju deSavaju mnoge znacajne
promene, kompanije se radi neprestane razmene materija i energije i postizanja
sklada sa okruzenjem moraju prilagodavati, odnosno organizaciono adaptirati
(Armenikas, A. A., Bedeian A. G. 1999). Svi privredni subjekti moraju da
budu sposobni da se adaptiraju kako bi opstali, Sto implicira adaptivne
promenu.

Fundamentalni cilj kompanije je opstanak koji podupire sve druge ciljeve.
Neki naucnici opisuju ovaj podrazumevani cilj kao gvozdeni zakon opstanka,
organizacioni opstanak je nepisani zakon svake kompanije, to je apsolutni
preduslov za zadovoljavanje interesa njenih stejkholdera (Gross, B., 1968). U
okruzenju mogu postojati mnoge pretnje opstanku privrednih subjekata.
Stavise kako okruZenje postaje sve vise turbulentno, promene u okruZenju se
ubrzavaju i1 pretnje povecavaju. Sve to ¢ini da kompanije moraju brze da se
prilagodavaju okruzenju i nalaze prave odgovore. Medutim mnoge kompanije
imaju problem da se menjaju tempom kojim se menja okruzenje i sve vise
kaskaju za okruZenjem. Ako kompanije postaju sve viSe neuskladene sa
okruzenjem one dovode svoj opstanak u pitanje.

Kompanije se razli¢ito ponasaju u prilagodavanju na promene u okruZenju.
Neke kompanije su u stanju da anticipiraju promene u okruzenju i daju
adekvatne odgovore pre nego S$to se pretnja ili moguénost pojavila
(Rasmunsen, L. B, 2010). Vec¢ina kompanija reaguje na promene u okruzenju
posto su se one ve¢ pojavile. Pri tome je vazno i koliko je vremena proteklo od
promene u okruZenju do reakcije organizacije. Sto kompanije vise odugovlace
da reaguju na promene u okruzenju to njihova situacija moze postajati teza.
Kompanije koje propustaju da odgovore na promene u okruZenju sve do
ulaska u stanje duboke krize Cesto gube znacajno ucesce na trzistu a neke ne
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uspevaju da prevazidu krizu, propadaju i nestaju (Armenikas, A. A., Bedeian
A. G. 1999).

3.4. Poslovni neuspeh privrednog drustva

Svaka vrsta poslovnog neuspeha kao S$to je stecaj, a narocito bankrotstvo
predstavlja drasticn korak koji se preduzima samo u slucaju kada drugog
izbora za izlazak iz krize privrednog drustva nema. Objava stecaja je na neki
nacin 1 priznanje da privredno druStvo nije uspelo da ostvari svoje ciljeve 1
opste poznate ciljeve savesnog poslovanja.

Pojam poslovnog neuspeha (business failure) je donekle neodreden i ima
razli¢ita znacenja u zavisnosti od konteksta onoga koji ga koristi. U teoriji i
praksi egzistiraju dva osnovna oblika poslovnog neuspeha, koji imaju razli¢ito
znacenje:

e ckonomski neuspeh i

e finansisjki neuspeh.

3.4.1.Ekonomski neuspeh

Od pomenute dve vrste poslovnog neuspeha privrednog drustva, ekonomski
neuspeh je manje odreden. Na primer, ekonomski neuspeh bi mogao da znaci
da firma proizvodi gubitke, odnosno da su prihodi manji od troskova. U
zavisnosti od ¢injenice ko koristi ovaj termin i u kom kontekstu, ekonomski
neuspeh bi mogao da znaci da je stopa profita na investicije manja od troskova
(Armenikas, A. A., Bedeian A. G. 1999). Takode, moze da znaci i da su realni
profiti firme manji od predvidenih. Pomenuta znacenja su razli¢ita i opisuju
slu¢ajeve u kojima je privredno drustvo neprofitabilno, kao i slu¢aj kada je
profitabilno ali ne u meri koliko je bilo o¢ekivano (Gaughan, P. A. 2002).

3.4.2.Finansijski neuspeh

Finansijski neuspeh je jasniji od termina ekonomski neuspeh. Finansijski
neuspeh zna¢i da neko privredno drustvo ne moze da ispuni svoje tekuce
obaveze kako pristizu, posto nema dovoljno sredstava (Gaughan, P. A. 2002).
Ista situacija moze da se desi i kada privredno drustvo uspesno posluje a
vrednost aktive prevazilazi njene obaveze.

Finansijski rizici sa kojima se suocavaju privrednici u Srbiji

U poslovnom svetu Srbije, preduzetnici se Cesto suocavaju sa sloZenim
finansijskim izazovima i rizicima koji mogu ozbiljno uticati na odrzivost
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njihovih poslovanja. Devizni rizik, inflacioni pritisak, promene kamatnih stopa
1 potencijalni problemi sa likvidnoSéu predstavljaju kljune pretnje za
preduzetniC¢ku zajednicu. U ovom radu autor istrazuje finansijske rizike
specificne za preduzetnike u Srbiji, analizira njihov uticaj na poslovanje 1
pruza prakti¢ne strategije i alate kako bi preduzetnici mogli da prepoznaju,
upravljaju 1 umanje uticaj ovih rizika.

Vazno je razumeti $ta su rizici i kako se manifestuju u poslovanju. Finansijski
rizici predstavljaju potencijalne gubitke koji proizilaze iz fluktuacija cena,
kamatnih stopa, deviznih kurseva ili drugih faktora. Specifi¢ni rizici za
preduzetnike u Srbiji ukljucuju devizni rizik usled oscilacija dinara, inflacioni
rizik zbog nestabilne ekonomske situacije, kamatni rizik povezan sa
promenama kamatnih stopa, rizik likvidnosti zbog nepravilnog planiranja
finansija i rizik insolventnosti koji moze dovesti do bankrota:

e devizni rizik je posebno izrazen za preduzetnike koji se bave
medunarodnim poslovanjem ili koji uvoze/izvoze robu i usluge.
fluktuacije dinara mogu znaCajno uticati na troSkove 1 prihode
privrednih subjekata,

o inflacioni rizik se odnosi na potencijalni gubitak vrednosti novca usled
inflacije. Srbija se suocCava sa periodicnim periodima visoke inflacije,
Sto moze dovesti do smanjenja kupovne moc¢i 1 negativno uticati na
poslovanje privrednih subjekata,

e kamatni rizik je posebno bitan za privrednih subjekata koji se oslanjaju
na zaduzivanje ili investicije. Promene kamatnih stopa mogu uticati na
troskove zaduzivanja 1 prinose na Stednju ili investicija,

e rizik likvidnosti se odnosi na sposobnost privrednih subjekata da
pravilno upravljaju nov¢anim tokom i osiguraju da imaju dovoljno
likvidnih sredstava za pokrivanje obaveza,

o rizik insolventnosti predstavlja ozbiljnu pretnju za privredne subjeke.
Nepravilno upravljanje finansijama ili neuspeh u vra¢anju dugova
moze dovesti do bankrota i zatvaranja poslovanja.

3.5. Uzroci poslovnog neuspeha — unutrasnji i spoljasnji
Najcesci uzroci poslovnog neuspeha:

» ekonomski faktori — slabost u industriji, nedovoljni profiti
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+ finansijski faktori — na primer, veliki operativni tro§kovi, nedovoljno
kapitala

» faktor iskustva — npr. neiskustvo, neznanje, neiskustvo u upravljanju,
nesposobnost da se predvide dramati¢na kretanja na trzistu u vezi sa
recesijama

¢ nemarnost — loSe radne nevike, sukobi
» zloupotrebe
* razne nevolje,

» strateSki faktori - npr. nasledene teSkoce, preterana ekspanzija
kompanije.

Veoma bitan faktor, predstavlja sposobnost poslovodstva da spreci
bankrotstvo i to je jedan od razloga Sto specijalisti za pomo¢ firmama u
bankrotstvu, pridaju veliku vaznost stru¢nosti uprave. Na americkom trzistu
sprovedeno je ispitivanje o prosenom vremenskom trajanju kompanija koje
su dozivele neuspeh. Utvrdeno je da je (Gaughan, P. A. 2002):

e 10,7% neuspesnih firmi poslovalo do jedne godine,
e ispod jedne tre¢ine oko tri godine a

e 44.3% firmi opstalo je do pet godina.

3.6. Uticaj makroekonomske situacije

Makroekonomska situacija u Srbiji igra kljuénu ulogu u oblikovanju
finansijskih rizika za privredne subjekte, koji moraju biti svesni ovih faktora i
prilagoditi svoje poslovne strategije kako bi se nosili sa promenljivim
uslovima na trziStu. Nestabilnost ekonomskog okruzenja, fluktuacije cena,
politicke promene i globalne ekonomske tendencije sve mogu doprineti
povecanju rizika. Stoga, privrednici moraju pazljivo pratiti makroekonomske
faktore 1 prilagoditi svoje poslovne strategije kako bi se efikasno nosili sa
promenama na trzistu.

Postavlja se pitanje, kako privrednici mogu da se zastite od finansijskih rizika?
Postoji nekoliko finansijskih instrumenata 1 strategija koje se mogu primeniti:
e hedge opcije za devizni rizik: koriS¢enjem finansijskih derivata kao $to
su devizni forward ugovori, preduzetnici mogu zakljuciti fiksnu kursnu
stopu kako bi zastitili svoje prihode od oscilacija dinara.
o diversifikacija portfolija: raznolikost investicija u razlic¢ite valute ili
sektore moze smanjiti uticaj inflacionog rizika na poslovanje.
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e koriS¢enje fiksnih i promenljivih kamatnih stopa: pra¢enje promena
kamatnih stopa i pravilno izbor izmedu fiksnih i promenljivih kamatnih
stopa moze pomoc¢i u upravljanju kamatnim rizikom.

e tehnike za upravljanje likvidnos¢u: redovno pracenje novcanih tokova 1
odrzavanje adekvatne rezerve moze spreciti probleme sa likvidnoscu.

e prevencija insolventnosti: analiza bilansa stanja i pracenje finansijskih
pokazatelja moze pomo¢i preduzetnicima da identifikuju potencijalne
probleme sa solventnos¢u i preduzmu odgovarajuce mere.

Pored ovih instrumenata za upravljanje rizicima, soft skills u poslu je jednako
vazan. Pored koriS¢enja finansijskih instrumenata, postoje i prakticni saveti
koje privrednici u Srbiji mogu primeniti kako bi bolje upravljali finansijskim
rizicima:

e kreiranje efikasnog budzeta: planiranje 1 pra¢enje budzeta pomaze u
kontroli troSkova 1 identifikaciji potencijalnih problema.

e pracenje finansijskih pokazatelja: redovno pracenje poslovnih
performansi pomaze u brzom prepoznavanju problema i pravilnom
reagovanju.

e razvoj strategije za upravljanje rizicima: preduzetnici treba da razviju
jasnu strategiju za upravljanje rizicima i da je prate.

e izgradnja partnerskih odnosa sa bankama i finansijskim savetnicima:
saradnja sa stru¢njacima moze pomo¢i u donoSenju informisanih
finansijskih odluka.

Upravljanje finansijskim rizicima je klju¢no za uspeh privrednika.
Identifikacija, razumevanje i1 adekvatno upravljanje ovim rizicima moZze
znacajno doprineti dugoro¢nom uspehu poslovanja. Privrednici treba da budu
svesni specificnih rizika sa kojima se suocavaju, koriste odgovarajuce
finansijske instrumente i primenjuju prakticne savete kako bi se zastitili od
potencijalnih gubitaka i1 ostvarili stabilan rast. Ulaganje u obrazovanje i
pracenje aktuelnih ekonomskih trendova takode su kljucni za uspesno
upravljanje finansijskim rizicima.
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IV ODGOVORNOST ZA OBAVEZE PRIVREDNIH DRUSTAVA

Privredno drustvo je pravno lice koje obavlja delatnost u cilju sticanja dobiti i
koje je osnovano u jednoj od zakonom propisnaih pravnih formi. U Srbiji se
mogu osnivati Cetiri vrste privrednih drustava:

e drustva lica: ortacko 1 komanditno drustvo i

e drustva kapitala: druStvo sa ogranicenom odgovornoscu i akcionarsko
drustvo.

Clanovi privrednog drustva su lica koja osnivaju drustvo i koja mu naknadno
pristupe i, kolokvijalno se nazivaju ,vlasnicima druStva“ ili ,,vlasnicima
firme“. Clan drustva upotrebljava se kao zajednicki naziv za ortake (ortacko
drustvo), komplementare i komanditore (komanditno drustvo), ¢lana drustva
sa ograni¢enom odgovornosc¢u i akcionara.

Za razliku od preduzetnika, kao fizickog lica koje obavlja delatnost u cilju
ostvarivanja prihoda i1 koje je kao takvo registrovano u skladu sa zakonom,
kod koga ne postoji odvojeni pravni subjektivitet izmedu samog fizickog lica i
predmeta njegove delatnosti (kolokvijalno — ,,preduzetnicke radnje®), i koji za
sve obaveze nastale u vezi sa obavljanjem delatnosti odgovara celokupnom
svojom imovinom. Iz zakonskog pojma privrednog drusStva kao pravnog lica
proistice da je privredno druStvo potpuno odvojeni pravni subjekt od svojih
¢lanova. Odvojenost u subjektivitetu postoji bez obzira na to da li ¢lan ima
svojstvo fizi¢kog ili pravnog lica. Cinjenica da je privredno drustvo odvojeni
pravni subjekat od svojih ¢lanova ne definiSe 1 ne prejudicira nacin na koji ¢e
¢lanovi odgovarati za obaveze privrednog drustva. Odgovornost ¢lanova
zakonom je uredena u zavisnosti od pravne forme privrednog drustva.

4.1. Subjekti odgovornosti

4.1.1. Odgovornost preduzeca

Po pravilu, preduzece koje je formirano u formi drustva kapitala (u Srbiji su to
akcionarska drustva - AD i drustva sa ogranicenom odgovornoséu - DOO) za
svoje obaveze odgovara svojom imovinom. Na autonomnoj osnovi privredno
drustvo, kao i njegovi €lanovi i akcionari mogu preuzeti odgovornost za
obaveze privrednog drusStva, s tim S§to to pravilo vaZi in concreto a ne in
abstracto. Ukoliko bi se na autonomnoj osnovi generalno peuzela odgovornost
za drugo privredno drustvo (npr. kod drustava povezanih kapitalom), u tom
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slu¢aju bi oblik i obim te odgovornosti morali biti upisani u registar privrednih
subjekata. Za razliku od navedene odgovornosti za obaveze drustava kapitala,
za obaveze drustva lica odgovaraju osnivaéi celom svojom imovinom i to
neograniceno solidarno (Vasiljevi¢, M., 1999). Naravno i kod drustava
kapitala sustinu pomenute odgovornosti nikako ne treba vezivati za sintagmu
,ograni¢ena odgovornost,,. Ovde se, naime, misli na mogu¢nost neogranicene
odgovornosti, licnom imovinom ¢lana drustva i drugih lica, jer zakonodavsta
ve¢ine zemalja u svetu predvidaju sluCajeve odgovornosti za obaveze
preduzeca i licnom imovinom osnivaca i drugih lica (Hamel, J., Lagarde, G.,
Jauffret, A., 1980).

4.1.2. Odgovornost vlasnika: Odgovornost ¢lanova za obaveze privrednog
drustva: da li vlasnik odgovara za obaveze privrednog drustva?

4.1.2.1. Odgovornost ¢lana drustva lica

Kod drustava lica, barem jedan (komplementar kod komanditnog drustva) ili
svi ¢lanovi — ortaci (kod ortackog drustva), odgovaraju neograni¢eno solidarno
celokupnom svojom licnom imovinom za obaveze drustva. Odvojenost u
subjektivitetu je joS jednom naglasena i kroz nacin definisanja odgovornosti
Clanova drustava lica. Za razliku od preduzetnika, koji za sve obaveze nastale
u vezi sa delatnos¢u neposredno odgovara celokupnom imovinom, ¢lan
drustva lica odgovara ,,neograni¢eno solidarno. Solidarnost u gradanskom
pravu podrazumeva odgovornost vise lica za izvrSenje obaveze, ¢ime se istice
da ¢e privredno drustvo, kao i njegov ogovarajuci ¢lan, kao odvojeni pravni
subjekt, zajednicki i1 solidarno odgovarati za obaveze drustva.

Navedeno prakti¢no znaci da je svaki poverilac koji ima potraZivanje prema
ortatkom 1ili komanditnom drustvu, ujedno ovlas¢en da zahteva ispunjenje
obaveze i od odgovarajuceg Clana (ortaka ili komplementara).

Odgovornost komanditora, kao drugog ¢lana komanditnog drustva, ograni¢ena
je. Ovo lice ne odgovara za obaveze komanditnog drustva, pod uslovom da je
u celini uplatio ugovoreni ulog, i pod uslovom da uz njegovu saglasnost
njegovo ime nije uneto u poslovno ime komanditnog drustva.

4.1.2.2. Odgovornost ¢lana drustva kapitala

U slucaju druStava kapitala, pravilo je da ¢lanovi drustva (kod druStva sa
ogarani¢enom odgovornosc¢u), odnosno akcionari (kod akcionarskog drustva),
ne odgovaraju za obaveze drustva. Rizik koji ¢lanovi drustva kapitala snose u
vezi sa njegovim poslovanjem svodi se na visinu njihovog nov¢anog uloga,
odnosno na predmet nenovéanog uloga.
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Navedeno prakti¢no znac¢i da poverilac drustva kapitala ne moze zahtevati
ispunjenje obaveze i neposredno od njegovog Clana.

Kada je u pitanju drustvo sa ograni¢enom odgovornoscu, da bi se razumela
gore pomenuta mogucénost neograni¢ene odgovornosti ¢lana drustva potrebno
je, pre svega, definisati DOO. Naravno, kao ni druga moderna zakonodavstva,
tako se 1 zakonodavstvo Srbije uzdrzava da odredi konkretnu definiciju
drustva sa ogranicenom odgovornoscu.

Razlozi su vrlo jasni. Drustvo sa ograni¢enom odgovornosc¢u, kao najcesci
oblik pravne forme privrednog drustva u Srbiji, nastalo je kao potreba
kombinovanja tipi¢nih karakteristika drustava lica 1 tipi¢nih karakteristika
drustava kapitala, te otuda ima osobine i jednih i drugih drustava, Sto otezava
njegovo definisanje. Zbog pomenutih atributa, Cesto ga joS nazivaju i
inkorporisani ortakluk, kvaziortakluk, komanditno drustvo bez komplementara
1sl

Najcesce je re¢ o druStvu sa malim osnovnim kapitalom, malim brojem
Clanova, ali 1 sa osobinom koja nas konkretno interesuje, a to je da njegovi
¢lanovi ne odgovaraju za obaveze drustva, ali snose rizik poslovanja do visine
svog uloga (ako drustvo posluje sa gubicima, ¢lan drustva moze izgubiti samo
ono §to je ulozio prilikom osnivanja, ali i kasnije pri povecanju osnovnog
kapitala i niSta vise).

Dakle, za preuzete obaveze prema tre¢im licima odgovara samo drustvo i to
celokupnom svojom imovinom.

Medutim, od navedenog opSteg pravila, zakonom su predvidena dva izuzetka
kojima se odgovornost clanova drustva sa ograni¢enom odgovornoscu i
akcionara (kao i komanditora, ¢iji je pravni polozaj slican) znacajno prosiruje.
To su slucajevi probijanja pravne li¢nosti privrednog drustva i prinudne
likvidacije privrednog drustva.

a) Lifting the veil - Probijanje pravne li¢nosti

Dakle, jedan od razloga zaSto je DOO najces¢i oblik pravnog organizovanja
privrednog druStva u Republici Srbiji jeste ,,zastita” osnivaca i drugih ¢lanova
drustva, odnosno ¢injenica da drustvo, za svoje poslovanje i preuzete obaveze
prema tre¢im licima, odgovara svojom imovinom, a da je lina imovina
osnivaca van domasaja poverilaca drustva.

Medutim, posmatrano na opisan nacin, dolazimo u situaciju da budemo
svedoci brojnih zloupotreba od strane ¢lanova DOO, iz kojih razloga se i javila
potreba njihovog suzbijanja.
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Drugim re€ima, pravni subjektivitet drustava kapitala nije uvek neprobojan zid
za poverioce. U stvari, ovaj zid je neprobojan ako se pravna licnost privrednog
drustva ne koristi za zakonom nedozvoljene ciljeve.

U protivnom, na teren stupa institut ,,probijanja pravne licnosti“, Cime se ulazi
u polje neograni¢ene odgovornosti vlasnika firme za obaveze drustva, gde
nestaju komparativne prednosti pravnih formi drusStava kapitala (DOO, AD)
nad formama drustava lica (OD, KD).

Inage, poreklo ustanove ,,probijanja pravne licnosti“ nalazimo u sudskoj
praksi, odnosno sudskom presedanu engleskog pravosuda, a re¢ je o sporu
Salomon v. Salomon and Co. Ltd. iz 1897. godine.

Kao $to je napred obrazlozeno, privredno drustvo i njegov vlasnik su odvojeni
pravni subjekti. Medutim, zloupotreba pravila o odvojenosti pravnog
subjektiviteta i pravila o ograni¢enoj odgovornosti vodi probijanju pravne
licnosti privrednog druStva i odgovornosti vlasnika — komanditora, ¢lana
drustva sa ograni¢enom odgovornos¢u ili akcionara za obaveze privrednog
drustva, njihovom licnom imovinom (Hamel, J., Lagarde, G., Jauffret, A.,
1980).

Zloupotrebom pravila o ograni¢enoj odgovornosti smatraju se narocito:
upotreba drustva za postizanje zabranjenog cilja, koriS¢enje imovine drustva
kao licne imovine ¢lana (meSanje imovine), koriS¢enje druStva za oStecenje
poverilaca. Na ovaj nacin, sankcioniSe se ¢injenica da je vlasnik kreirao privid
odvojene pravne licnosti privrednog drustva kako bi, sa jedne strane, ogranicio
liénu odgovornost, a sa druge, zloupotrebom postigao neki nedopusteni ili
li¢ni cilj, odnosno ostvario licni interes. Prava poverilaca prema vlasnicima se
u tim slucajevima ostvaruju tuzbom nadleznom sudu u zakonom propisanim
rokovima.

Tipi¢ni prakti¢ni primeri zloupotrebe druStva od strane vlasnika koji mogu
voditi probijanju pravne licnosti druStva i li¢noj odgovornosti Clana jestu:
kupovina dobara i usluga za li¢ne potrebe vlasnika i njthovo placanje sa
racuna drustva, koriS¢enje nepokretnosti ili pokretnih stvari u vlasnistvu
druStva za licne potrebe, odobravanje nikada vracenih zajmova, fiktivni
poslovi sa ¢lanom, i sli¢no.

b) Probijanje pravne li¢nosti prema Zakonu o privrednim drustvima
Republike Srbije

Ustanova probijanja pravne li¢nosti u Srbiji, kao tvorevina sudske prakse, jos
uvek nema adekvatno zakonsko uredenje. Ipak, odredenih reSenja ima. Tako,
srpski Zakon o privrednim drustvima propisuje (solidarnu) odgovornost
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¢lanova DOO za obaveze drustva koji zloupotrebe pravilo o ogranicenoj
odgovornosti u kom slucaju odgovaraju za obaveze druStva i svojom
imovinom.

Smatra se da obaveza postoji u slucajevima kada osnivaci:
e upotrebe drustvo za postizanje cilja koji im je inace zabranjen;

e koriste imovinu drustva ili njome raspolazu kao da je njihova li¢na
imovina;

e koriste drustvo ili njegovu imovinu u cilju oste¢enja poverilaca
drustva;

o radi sticanja koristi za sebe ili tre¢a lica umanje imovinu drustva, iako
znaju ili moraju znati da druStvo ne¢e moci da izvrSava svoje obaveze
(nesavesnost).

Ovu listu zakonodavac nije odredio kao ,numerus clausus®, ve¢ pomenute
slucajeve istiCe kao Ceste, §to znaci da je moguée da do probijanja pravne
li¢nosti drustva dode i u drugim situacijama i na drugi nacin.

Ono $§to je sasvim jasno jeste da se probijanjem pravne liCnosti izbegavaju
obaveze, izigravaju i oStecuju poverioci koji se dovode i odrzavaju u zabludi.
Najces¢e je re¢ o druStvima koja imaju jednog c¢lana, drustvima bez
zaposlenih, kod kojih postoji tesna, odnosno bliska veza sa clanovima, koji su
najcesce 1 porodicno povezani, kao 1 kod visoko potkapitalizovanih drustava
(Hamel, J., Lagarde, G., Jauffret, A., 1980).

Dalje, izmenama Zakona o privrednim drustvima (ZOPD) zakonodavac je
dodatno otvorio moguénost zadiranja u imovinu vlasnika druStava kapitala.
Naime, zakon predvida da kontrolni ¢lan DOO, u slucaju prinudne likvidacije,
odgovara neograniceno solidarno za obaveze druStva i tri godine nakon
brisanja drusStva iz registra.

Teorijski posmatrano, intencija zakonodavca je vrlo jasna. Cilj je spreciti
zloupotrebu pravne forme drustva kapitala. Medutim, stvari u praksi stoje
nesSto drugacije. Pre svega, primena ovog instituta ostvaruje se podnoSenjem
tuzbe nadleznom sudu, prema sediStu drustva, od strane aktivno legitimisanog
lica — poverioca. Iako je ova pojava relativno ¢esta u privrednom poslovanju,
nije naro¢ito zastupljena u praksi u Srbiji. Stavi$e, primena je neopravdano i iz
nedovoljno jasnih razloga retka i restriktivna u praksi privrednih sudova.

Svakako je na aktivno legitimisanom licu — poveriocu tezak zadatak, a to je
¢injenica da je na njegovoj strani teret dokazivanja. Sudovi se ne usuduju da
naprave dodani korak jer se drze ,,utabanih staza“ odlucivanja i razmisljanja
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po pitanju odgovornosti i o¢igledno nisu spremni da udu u odvojenost pravnih
subjektiviteta privrednih drustava 1 njihovih osnivaca. O tome svedoce presude
Privrednog apelacionog suda, Pz 2111/2014 od 19.11.2015. godine, kao i Pz
926/2015(1) od 12.4.2017. godine, ali i Presuda Vrhovnog kasacionog suda
Rev 2494/2017 od 06.06.2018. godine.

Posebno je nejasno ovakvo postupanje sudova jer u praksi postoje brojne
situacije kada je probijanje pravne li¢nosti vise nego jasno, posebno u
slu¢ajevima kada osnivac prezaduzenog DOO ili ¢lan njegove porodice osniva
novo drustvo koje Cesto ima vrlo sliéno poslovno ime kao ,,staro* privredno
drustvo. Ustanova probijanja pravne licnosti polako ulazi u nas pravni zivot.
Zasluga za to svakako pripada kolebljivom zakonodavcu, kao i zbunjenoj
sudskoj praksi.

Ostaje nam da se nadamo da ¢e institut imati znacajniju ulogu u pravu
privrednih drustava Srbije 1 da ¢e, na taj nacin, poverioci nesavesnih osnivaca
drustava kapitala imati vecu sigurnost i moguénost namirenja svojih
potrazivanja. Ono §to valja posebno naglasiti jeste Cinjenica da je pravni
subjektivitet drustava kapitala pravilo i da je ,probijanje pravne li¢nosti
izuzetak, Cija primena ne sme izostati kada su za to ispunjene odgovarajuce
zakonske pretpostavke.

¢) Odgovornost ¢lanova kao posledica prinudne likvidacije

Zakonom su propisani razliCiti razlozi zbog kojih ¢e privredni registar
pokrenuti postupak prinudne likvidacije — brisanja privrednog drustva iz
registra bez volje Clanova, medu kojima su najznacajniji izricanje mera
zabrane obavljanja delatnosti, niStavost registracije, smrt ¢lana drustva lica,
zanemarivanje drustva (ne imenovanje zastupnika — direktora, nedostavljanje
finansijskih izvestaja) 1 drugi.

Postupak prinudne likvidacije vodi privredni registar po sluzbenoj duznosti po
saznanju za postojanje razloga za prinudnu likvidaciju, prema zakonskoj
proceduri, koja se okoncava brisanjem privrednog drustva iz registra ukoliko
je re¢ o neotklonjivom razlogu, ili razlogu koji u zakonskom roku nije
otklonjen ako je ta moguénost predvidena.

U trenutku brisanja, imovina privrednog druStva postaje imovina clanova,
srazmerno njihovim udelima u kapitalu drustva (likvidacioni ostatak). Nakon
brisanja, ¢lanovi druStva kapitala odgovaraju za obaveze drustva do visine
primljenog likvidacionog ostatka.

Medutim, izuzetno od propisanog pravila o odgovornosti ¢lana prinudno
likvidiranog drustva koja je ograni¢ena do visine primljenog likvidacionog
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ostatka, kontrolni ¢lan drustva sa ograni¢enom odgovornos¢u i kontrolni
akcionar akcionarskog drustva odgovaraju neogranic¢eno solidarno za obaveze
drustva i nakon njegovog brisanja iz registra.

Kontrolni ¢lan je lice koje samostalno ili sa povezanim licima poseduje
vecinsko uceS¢e u osnovnom kapitalu drustva. Vecinsko ucesée postoji ako
jedno lice samostalno ili deluju¢i zajedno sa drugima, poseduje vise od 50%
prava glasa u druStvu. Dakle, kontrolni ¢lan je lice sa udelom ve¢im od 50%
prava glasa u drustvu.

Cilj ovakve zakonske odredbe, kojom se kreira jo§ jedno znacajno odstupanje
od koncepta ogranicenja odgovornosti c¢lanova druStava kapitala, jeste
podsticanje discipline u wupravljanju privrednim drustvom, podsticanje
kontinuiteta poslovanja, kao 1 posStovanje propisa. Uocljive su sli¢nosti sa
konceptom probijanja pravne li€nosti i ciljevima njegovog propisivanja.
Medutim, za razliku od kategorije probijanja pravne licnosti, za odgovornost
kontrolnog ¢lana prinudno likvidiranog drustva nije potrebno dokazivati
nezakonitosti 1 zloupotrebe, zbog ¢ega se osporava ustavnost i pravicnost
ovakvog zakonskog koncepta. Odgovornost kontrolnog ¢lana u tom slucaju je
direktna i zasnovana je na samom zakonu.

4.1.3. Odgovornost uprave: Odgovornosti i duznosti direktora privrednog
drustva

U skladu sa ,,tvrdim,, 1 ,,mekim,, propisima, direktor privrednog drustva,
(uprava drustva) u poslovima koje preduzima u ime i za racun privrednog
drustva, duzan je da se pridrzava odredenih nacela, u suprotnom odgovara za
nastalu Stetu prema drustvu, a pravo na podnosSenje tuzbe, osim samog
privrednog drustva imaju i ¢lanovi drustva (Zakon o privrednim drustvima).

Nacela propisana Zakonom su: i) duznost paznje; ii) duznost prijavljivanja
poslova i radnji u kojima postoji li¢ni interes; iii) duznost izbegavanja sukoba
interesa; iv) duznost cuvanja poslovne tajne; v) duznost poStovanja
konkurencije.

Zakon je postavljaju¢i ove duznosti 1 opredeljujuci njihov sadrzaj, propisao i
pravila za podnoSenje tuzbi zbog njihove povrede, predvidajuc¢i individualnu
tuzbu Clana drustva kao i derivativnu tuzbu koju podnose jedan ili viSe ¢lanova
drustva u svoje ime a za racun drustva (Zakon o privrednim drustvima). Dakle,
u sluc¢aju povrede posebnih duznosti, protiv direktora se moze podneti tuzba u
roku od Sest meseci od dana saznanja za u¢injenu povredu, odnosno najkasnije
u roku od pet godina od dana ucinjene povrede.
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Odredbama zakona, precizirano je da pravo na derivativnu tuzbu, u ime i za
ra¢un druStva, moze da podnose jedan ili viSe Clanova drustva, ukoliko je
drustvo odbilo zahtev za podnoSenje tuzbe po tom osnovu ili po zahtevu nije
postupilo u roku od trideset dana i ukoliko raspolazu sa minimalno 5%
osnovnog kapitala drustva, u vidu udela ili akcija, nevezano za trenutak
sticanja svojstva ¢lana u kontekstu postojanja osnova za tuzbu.

Pomenuti uslovi su postavljeni kumulativno a Zakon propisuje i mogucénost
stupanja u parnicu ¢lana koji je stekao udeo ili akcije od ¢lana koji je podneo
tuzbu, do pravnosnaznog okoncanja postupka a potom i po izjavljenom
vanrednom pravnom leku. U situaciji kada je samo privredno drustvo
reagovalo tuzbom zbog povrede posebnih duZnosti direktora, zakonom je
predvideno pravo ¢lana po Cijem zahtevu je postupak iniciran, da od suda
zatrazi dozvolu da se u postupak ukljuci u svojstvu umesaca.

Kao korektiv posebnim duznostima direktora, zakon predvida tuzbe zbog
povrede svake od pobrojanih duznosti, vezujuéi njihov naziv za konkretnu
duznost i uglavnom baziraju¢i tuzbeni zahtev na naknadi Stete, iskljucenju iz
drustva ukoliko je direktor ¢lan drusStva i raskidu radnog odnosa, ukoliko je
zaposleno lice, dodaju¢i ovim i neke druge zahteve ili izostavljaju¢i pojedine,
kod svake pojedinacne tuzbe.

Direktor je oznacen kao nosilac posebnih duznosti prema druStvu u skladu sa
zakonom kojim su postavljene te duZnosti, daju¢i im okvir i nijansirajuci
njihov domet i sadrzaj.

Duznost paznje: zakonom je propisano da direktor u obavljanju svoje funkcije
je duzan da postupa sa paznjom dobrog privrednika, da svoje poslove obavlja
savesno i u razumnom uverenju da deluje u najboljem interesu drustva. Ovde
je re¢ o stepenu paznje sa kojim bi, postupalo ,,razumno pazljivo lice®, koje
nesumnjivo poseduje adekvatna odnosno specifi¢na znanja, iskustvo i vestine
za obavljanje svojih duznosti a koja se uzimaju u obzir prilikom ocene stepena
paznje.

Direktor je u moguénosti da svoje delovanje zasniva i na takvim
sposobnostima odnosno misljenju i informacijama stru¢nih lica, ukoliko i za
njih ,,razumno veruje da su u tom slucaju savesno postupala®.

Duznost prijavljivanja poslova i radnji u kojima postoji licni interes; jeste
slede¢a posebna duznost poverena direktoru privrednog drustva.

Pojam duznosti, u samom nazivu, sadrzi dve odrednice:
e prijavljivanje poslova koje drustvo zakljucuje (odnosno pravne radnje

koje preduzima) pa ¢e obaveStenje o tome, u zavisnosti od pravne
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forme drustva, u situaciji kada postoji jedan direktor biti upuceno
skupstini  drustva, odnosno nadzornom odboru kod dvodomnog
upravljanja u druStvu sa ogranicenom odgovornos¢u, ortacima u
ortackom drustvu, kod viSe direktora u akcionarskom drustvu, odboru
direktora, odnosno nadzornom odboru kod dvodomnog upravljanja i i
sledstveno tome, saglasnost daje nadlezni organ koji je nezavistan u
odnosu na postojanje licnog interesa;

e postojanje licnog interesa (kome Zakon dodaje alternativno i
postojanje ,,interesa sa njim povezanog lica®) ogleda se u sledecem: 1)
zaklju€ivanju pravnog posla izmedu drusStva i tog lica (ili sa njim
povezanog lica), ii) preduzimanju pravne radnje od strane drustva
prema tom licu/povezanim licima, iii) zaklju¢ivanju poslova i
preduzimanju pravnih radnji prema tre¢im licima, gde figuriraju
finansijske relacije ili ekonomski interesi, na osnovu kojih se, moze
ocCekivati da postojanje tog odnosa uti¢e na njegovo postupanje.

Zakon za ovakve situacije zahteva odobrenje pravnog posla ili pravne radnje,
koje razlicito postavlja u zavisnosti od forme privrednog drustva (navodeci
pravila za ortakluke, doo i akcionarska drustva), s tim da utvrdivanje kvoruma
za donoSenje odobrenja, kod svih formi drusStava, vezuje za ,,ukupan broj
glasova onih ¢lanova drustva koji nemaju li¢ni interes iz predmetnog posla.*

Istovremeno, zakon nabraja izuzetke kada takvo odobrenje nije potrebno a po
prirodi stvari se odnose na postojanje licnog interesa jedinog ¢lana druStva
odnosno svih ¢lanova druStva ali 1 za dve situacije vezane za upis 1 kupovinu
udela kao i pribavljanje sopstvenih udela drustva.

Duznost izbegavanja sukoba interesa; regulisana je propisima navodeci da
direktor ne moze u svom interesu ili u interesu sa njima povezanih lica da:

e koristi imovinu drustva,

e koristi informacije koje nisu javno dostupne ali jesu njima u svojstvu
direktora,

e zloupotrebi polozaj 1

e koristi moguénosti za zakljuenje poslova koje se ukazu drustvu.
Duznost izbegavanja sukoba interesa postoji nezavisno od toga da li je
drustvo bilo u moguénosti da iskoristi imovinu, informacije ili zakljuci
poslove.
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Postupanje suprotno ovim ,,negativno* odredenim duznostima, za direktora ¢e
postojati kao moguénost samo ukoliko je pribavio prethodno ili naknadno
odobrenje u skladu Zakonom.

Zanimljivo kod povrede ove duznosti jeste to Sto se tuzbenim zahtevom pored
naknade Stete moze traziti i ,,prenos na drustvo koristi koju je to lice (u ovoj
situaciji direktor), odnosno sa njim povezano lice, ostvarilo kao posledicu
povrede duznosti. Cini se da je na ovaj na¢in zakonodavac trostruko ,,0jadao
poziciju drustva, najpre apostrofiraju¢i da direktor ,,ne moze* postupati na
navedene nacine, zatim uslovio valjanost direktorovoh poslova ili radnji
prethodnim ili naknadnim odobrenjem, da bi najzad, ukoliko se direktor oglusi
o sve ovo predvideo i prenos koristi na druStvo u postupku po tuzbi.

Duznost ¢uvanja poslovne tajne; regulisana je ZOPD u kome je propisano da
je direktor prvenstveno duzan da Cuva poslovnu tajnu druStva. Preciznije
duznosti Cuvanja poslovne tajne mogu se regulisati osnivackim i drugim
aktima drustva. Ova duznost postoji i nakon dve godine od dana prestanka tog
svojstva, s tim da drustvo moZze osnivackim aktom, statutom, odlukom ili
ugovorom sa direktorom takvu duznost prolongirati najviSe do pet godina
nakon prestanka svojstva.

Zakon definiSe i pojam poslovne tajne. Poslovna tajna je podatak cije bi
saopStavanje treCem licu moglo naneti Stetu druStvu, kao i podatak koji ima ili
moze imati ekonomsku vrednost zato $to nije opSte poznat, niti je lako
dostupan tre¢im licima koja bi njegovim koriS¢enjem ili saopStavanjem mogla
ostvariti ekonomsku korist 1 koji je od strane druStva zaSticen odgovarajué¢im
merama u cilju cuvanja njegove tajnosti. Podatak u tom smislu moze biti
proizvodni, tehnicki, tehnoloski, finansijski ili komercijalni, studija, rezultat
istrazivanja, kao i dokument, formula, crtez, objekat, metod, postupak,
obavestenje ili uputstvo internog karaktera i sli¢no.

Direktor ¢e biti osloboden duznosti cuvanja poslovne tajne, ukoliko je njegova
obaveza saopStavanja propisana zakonom, kada interesi i poslovanje druStva
nalazu saopsStavanje ali i onda kada je za ukazivanje na postojanje dela
kaZnjivog zakonom potrebno poslovni podatak otkriti nadleznim organima ili
javnosti.

DuzZnost poStovanja zabrane konkurencije; regulisana je ZOPD u kome je
propisano da direktor ne moze bez pribavljenog odobrenja nadleznog organa u
druStvu 1) imati svojstvo ortaka i komplementara, clana drustva sa
ograni¢enom odgovornoscu koji poseduju znacajno ucese u osnovnom
kapitalu drustva ili ¢lan drustva sa ogranicenom odgovornoS¢u koji je
kontrolni ¢lan drustva, akcionara koji poseduje znacajno uce$¢e u osnovnom
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kapitalu drustva ili akcionar koji je kontrolni akcionar direktora, c¢lana
nadzornog odbora, zastupnika i1 prokuriste u drugom drustvu koje ima isti ili
slican predmet poslovanja (u daljem tekstu: konkurentsko drustvo); ii) biti
preduzetnik koji ima isti ili slican predmet poslovanja; iii) biti zaposlen u
konkurentskom dru$tvu; iv) biti na drugi nacin angazovan u konkurentskom
drustvu; v) biti ¢lan ili osniva¢ u drugom pravnom licu koje ima isti ili slican
predmet poslovanja (Hamel, J., Lagarde, G., Jauffret, A., 1980).

Naime, zakon i ovde koristi sintagmu ,,ne moze“ za obavljanje poslova u
drugom drustvu istog ili slicnog predmeta poslovanja ali precizira i da je za
tako nesto potrebno odobrenje (dakle prethodno, ne i naknadno!) te iskljucuje
moguénost ostvarivanja istog svojstva i nakon prestanka duznosti u skladu sa
osnivackim aktom ali najduze do dve godine, navode¢i da se zabrana,
razumljivo ,,ne odnosi na jedinog ¢lana drustva.*

Sveukupno posmatrano, Zakon o privrednim drustvima normira pet posebnih
duZnosti direktora prema drustvu, postavljajuci okvir koji pruza jasnu sliku Sta
je sadrzaj svake duznosti, ne zaboravljaju¢i pritom da kod svake od njih
propise Sta je namera zakonodavca kod sankcionisanja povrede duznosti i u
¢emu se sastoji reakcija privrednog drustva na protivzakonito postupanje
direktora.

4.1.4. Odgovornost i naplata potrazivanja u krivicnom postupku: Postoji li
alternativa?

4.1.4.1. “Probijanje pravne li¢nosti” kao krivi¢no delo

Ranijim odredbama Krivi¢nog zakonika, bilo je predvideno krivicno delo
Zloupotreba ovlas¢enja u privredi, kako u osnovnom, tako i u kvalifikovanom
obliku. Medutim, izmenama Krivi¢nog zakonika ovo krivi¢no delo je prestalo
da postoji, ali iz ve¢inskog stava sudova, nalazimo da ranije krivicno delo nije
dekriminalizovano, jer su njegova bitna obeleZja sadrzana u krivicnom delu
Prevara u obavljanju privredne delatnosti (Krivi¢ni zakonik).

4.1.5. Odgovornost osnivaca prema Zakonu o poreskom postupku i poreskoj
administraciji

Sa stanovista poreskog prava valja napomenuti da, ukoliko druStvo ima
dospele a neizmirene obaveze po osnovu javnih prihoda, Poreska uprava, po
sluzbenoj duznosti, oduzima poreski indentifikacioni broj novoosnovanom
drustvu, ¢iji je osnivac lice koje je istovremeno vlasnik drustva koje ima
dospele a neizmirene obaveze po osnovu javnih prihoda. U pitanju je

mehanizam zaStite drzave od nesavesnog poslovanja poreskih obveznika,
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medutim, poverioce, koji nemaju svojstvo javih subjekata, ovaj mehanizam ne
Stiti.

4.1.6.0dgovornost osnivaca prema Zakonu o steéaju

Stecaj, kao jedan od nacina prestanka postojanja privrednog drustva, nastupa u
situaciji kada je imovina drustva manja od obaveza, odnosno kada drustvo nije
likvidno, nije u stanju da izvrSava svoje obaveze.

Zakonom o steCaju su posebno regulisani razlozi za pokretanje stecajnog
postupka, kao i ovlaS¢eni predlagaci, a medu njima i sam steCajni duznik
(privredno drustvo). S tim u vezi je odredbama zakona koji ureduje stecaja, u
delu koji se odnosi na formu i sadrzinu predloga, predvideno da predlog za
pokretanje steCajnog postupka nadleznom sudu sadrzi spisak stecajnih i ostalih
poverilaca sa navodenjem visine iznosa i osnova potrazivanja, kao i imena i
prebivaliSta ¢lanova drustva koji za obaveze steCajnog duznika odgovaraju
svojom imovinom, ako je predlaga¢ ste¢ajni duznik. U brojnim zemljama u
svetu, odgovornost osnivaca licnom imovinom postoji 1 u situaciji kada je
imovina kompanija manja od obaveza a vlasnik ne prijavi bankrotstvo, $to ne
znaCi da ¢e preduzece prestati da postoji bankrotstvom, ve¢ samo predstavlja
signal zainteresovanim licima da se eventualno neka pojav odrazava negativno
na poslovanje, te poverioci imaju moguc¢nost blagovremenog preduzimanja
mogucih mera, radi naplate svog potraZivanja.

Tema rizika naroCito prisutna u bankarskom poslovanju ali i kod drugih
privrednih subjekata, a kako se izuzetno mnogo napredovalo u organizovanom
globalnom nastupanju da se rizici identifikuju, mere i umanjuju ili odstranjuju,
radi ostvarivanja trajne stabilnosti finansijskog sistema, potrebno je uvek
ukazivati na neke karakteristike rizika od elementarnog znacaja za finansijsku
sferu. Razlog za to je potreba da se razume priroda rizika i specificnosti u
postupcima otklanjanja rizika kada je finansiranje u pitanju.

4.2. Zastita od rizika naplate potrazivanja; moguée ugovaranje sredstava
maksimalnog obezbedenja

4.2.1. Rizici 1 izloZenost

Rizik kod finansijskih transakcija znaci verovatnoc¢u da sva sredstva ili njihov
deo budu izgubljena. Rizici se ¢esto ne mogu kontrolisati narocito ako zavise
od eksternih okolnosti. Mada ova tvrdnja zvuéi fatalisticki, izuzetno je
znaajna za razumevanje rizika i upravo na osnovu takvog poimanja rizika
proizilazi koncept aktivnog odnosa prema riziku, gde se sudbina poslovanja
uzima u svoje ruke.
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IzloZenost podrazumeva ukupan iznos novca koji moze da se izgubi u
najgorem slucaju. IzloZenost, za razliku od rizika, moze da se kontroliSe i
zavisi od internih odluka pojedinih privrednih i finansijskih subjekata, pa i
pojedinaca.

Rizik kao opasnost od gubljenja sredstava predstavlja takodje funkciju tri bitne
komponente:

* volatilnosti trzi§ta - $to znaci nemirnosti trziSta na kome je ravnoteza
izmedju ponude i traznje samo kratakt trenutak posle koga nailazi nova
neravnoteza i novo osciliranje cena, kurseva, kamatnih stopa.

* reagovanja, tj. brzine sa kojom se moze dejstovati na saznanje o novoj
neravnoteZzi na trzistu, i narocito

* likvidnosti, S$to prakticno znac¢i raspolaganjem sredstava za
dejstvovanje protiv nastupanja rizika.

Ove tri kategorije mogu da se mere kvantitativno ili da im se da kvalitativan
rejting. Volatilnost trziSta se izrazava koeficijentima nazvanim grékim
slovima: alfa, beta, gama 1 delta. Za opsti rejting rizika ove komponente se
kombinuju tako Sto se uzimaju u obzir iznos izloZenosti, volatilnost i
reagovanje (brzina), koje se medjusobno mnoze, a naspram njih uzima u obzir
likvidnost.

U sustini, sve ostaje irelevantno naspram pitanja likvidnosti. Ni iznos
izlozenosti, ni volatilnost trziSta ni brzina reagovanja nece znaciti niSta same
po sebi ako nema likvidnih sredstava da se ostvari ono §to je potrebno da bi se
izbeglo dejstvo rizika. Zato je neophodno prevashodno obezbedjivati potrebnu
likvidnost u poslovanju, na sistematican i1 blagovremen nacin. Ekspresno
saniranje likvidnosti koSta izuzetno mnogo sa glediSta cene i sa gledista
reputacije, $to se opet natrag vrac¢a kao poveéanje cene odrzavanja likvidnosti
(Rajnovi¢, Lj. & Cico, S. 2024).

U poslovanju privrednih subjekata najéesée se javljaju sledeéi rizici: kreditni,
operativni 1 trzi$ni rizik, tako da su poverioci u zavisnosti od mesta poslovanja
duznika, eksternih i internih uticaja u situaciji da kontinuirano prate
psolovanje duznika da bi naplatili svoje potrazivanje.

Kreditnim rizikom se uobiCajeno upravlja kroz jasno utvrdeni proces
kreditiranja 1 proces kreditnog monitoringa. Kreditnim rizikom se upravlja u
nekoliko faza: analiziranjem kreditne sposobnosti duznika, $to je deo procesa
odobravanja kredita, odnosno poslovanja, pracenjem redovnosti izvrSavanja
obaveza klijenata i sveukupne kreditne sposobnosti u toku trajanja ugovora i
procesom naplate i upravljanja nenaplativim (NPL) potraZivanjima u slucaju
neispunjavanja obaveza. Kreditni rizik se redovno meri sa aspekta rejting

~ 69 ~



Mogucnosti i nacini naplate spornih potrazivanja od domacih i ino partnera

klasa, koncentracije, docnje, sredstava obezbedenja i rezervacija; dalje i sa
aspekta finansijskih  instrumenata, delatnosti  klijenata, geografske
rasporedenosti klijenata, ugovornih strana, ro¢nosti, valute, itd.

Kreditnim rizikom se upravlja na nivou pojedinacnog klijenta, na nivou grupe
povezanih lica i na nivou celokupnog kreditnog portfolija. Banka upravlja
kreditnim rizikom kroz kriterijume za odobrenje kredita, hijerarhiju nivoa
odlu¢ivanja, merenje rizika, rezervisanja, prac¢enje docnje, definisanje i
pracenje kreditnih limita, upravljanje sredstvima obezbedenja, upravljanje
problemati¢nim plasmanima (NPL), itd. a drugi poverioci na osnovu slicnih
kriterijuma. Optimalna izlozenost kreditnom riziku postize se kako kroz
procenu kreditne sposobnosti klijenta u trenutku podnoSenja kreditnog
zahteva, odnosno zaklju¢ivanja ugovora sa komercijalnim poveriocem, tako i
kroz proces kreditnog monitoringa.

Trzisni rizik se meri sa aspekta kamatnog rizika bankarske knjige (kroz
osetljivost ekonomske vrednosti kapitala — EVE i neto prihoda od kamata na
promene nivoa kamatnih stopa — NII), kamatnog rizika portfolija hartija od
vrednosti (kroz primenu vrednosti pod rizikom — VaR) i izlozenosti deviznom
riziku pozicija bilansa stanja (meri se 1 u bankarskoj knjizi i u knjizi trgovanja
1 njime se upravlja primenom unapred definisanih limita devizne pozicije i
VaR-a).

Operativnim rizikom se upravlja kroz prikupljanje i analizu podataka o
realizovanim gubicima, kao i1 kroz strukturiran proces samoprocene rizika. Na
osnovu rezultata ova dva procesa, Mati¢na banka izraCunava ocekivane i
neocekivane gubitke po osnovu operativnog rizika. Sastavni deo procesa
upravljanja operativnim rizikom je i identifikacija 1 predlaganje adekvatnih
mera koje imaju za cilj smanjenje izlozenosti operativnom riziku. Pracenje
operativnog rizika je u nadleZznosti Odeljenja za integrisano upravljanje
rizicima.

4.2.2. Primenjene tehnike ublazavanja navedenih rizika

Poverilac moze da koristi raznovrsne tehnike umanjenja preuzetog rizika od
kojih su najznacajnije sledece:

e kreditni rizik — primarna tehnika ublazavanja kreditnog rizika je
ugovaranje kreditne zaStite odnosno razli¢itih vrsta sredstava
obezbedenja kreditnih izlozenosti. Sredstva obezbedenja prihvatljiva
kao tehnike za ublazavanje kreditnog rizika obuhvataju nekretnine
(hipoteke), novCane depozite, garancije drzave i1 banaka, ili ugovore o
podeli rizika (RPA). Vazna tehnika za ublazavanje kreditnog rizika
koju poverilac moze da koristi je 1 ugovaranje osiguranja. Vrste
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osiguranja koje poverilac moze da ugovari su: osiguranje imovine koja
sluzi kao sredstvo obezbedenja, osiguranje od smrti duZnika,
osiguranje od kreditnog rizika kod licenciranih osiguravaca,

e operativni rizik — aktivnosti vezane za ublazavanje 1 transfer
operativnog rizika se uspostavljaju na osnovu informacija i podataka
koji su rezultat procesa identifikacije, merenja i nadzora. Osnovne
opcije ublazavanja rizika mogu biti: prihvatanje nivoa operativnog
rizika koji je sustinski povezan sa poslovnim aktivnostima poverioca,
preduzimanje mera za ublazavanje operativnog rizika delovanjem na
odredene faktore rizika i transfer rizika, u smislu polisa osiguranja ili
drugih specifi¢nih finansijskih instrumenata (Rajnovi¢, Lj., Subi¢, J.,
2021).

e trzis$ni rizici — trziSni rizici obuhvataju devizni rizik i cenovni rizik.
Tehnike ublazavanja koje se primenjuju za upravljanje deviznim
rizikom obuhvataju operacije na deviznom trziStu i trziStu novca
kojima moze poverilac da se Stiti od negativnih efekata deviznog i
cenovnog rizika na njeno poslovanje.

Pored navedenih rizika, poverilac moze da primenjuje niz razli¢itih tehnika
ublazavanja rizika i za ostale rizike kojima su izlozeni u svom poslovanju, kao
Sto su: reugovaranje kamatnih stopa, povlacenje dodatnih kreditnih linija,
REPO operacije, lombardni krediti i ostali vidovi finansiranja likvidnosti,
definisanje 1 primena limita izloZenosti i sli¢no, a koje su detaljno definisane
internom regulativom poverioca, uklju¢uju¢i i banke 1 integrisane u
sveobuhvatni proces upravljanja rizicima (Rajnovi¢, Lj., Subi¢, J., 2021).

Pracenje efikasnosti tehnika ublazavanja rizika vrsi se kroz proces monitoringa
uticaja instrumenata zaStite od rizika na nivo izlozenosti rizicima i njihovu
uskladenost sa postavljenim limitima.

4.3. Sredstva obezbedenja

Ugovor predstavlja zakon za ugovorne strane, stoga je kljuéno da odredbe
ugovora budu jasne 1 nedvosmislene. U situaciji kada je to moguce poverilac
moze ugovoriti adekvatna sredstva obezbedenja svog potrazivanja kao §to su:
ugovorna kazna, gotovinski depozit, bankarska garancija, menica 1 hipoteka,
jemstvo, zaloga pokretnih stvari, zloga potrazivanja itd. (Rajnovié, Lj., Subi¢,
J.,2021).
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4.3.1. Ugovorna kazna: klju¢€ za izvrSenje obaveza

Ugovorna kazna moze biti odlucujuéi faktor koji motivise strane na ispunjenje
svojih obaveza, ¢ak i kada poslovni moral nije dovoljan. Ugovorna kazna
predstavlja sredstvo obezbedjenja uspesnog izvrSenja ugovora i na taj nacin
zaStitu interesa 1 prava ugovornih strana koje proizlaze iz zakljuCenog
ugovora. Poverilac i duznik mogu ugovoriti da ¢e duznik platiti poveriocu
odredeni novcani iznos ili pribaviti neku drugu materijalnu korist ako ne
ispuni svoju obavezu ili ako zadocni sa njenim ispunjenjem.

Ugovorna kazna se ne moze ugovoriti za nov¢ane obaveze, poSto se u tom
slucaju se obratunava zakonska zatezna kamata, ve¢ samo za nenovcane
obaveze.

4.3.2. Gotovinski depozit: najefikasnije obezbedenje izvr$enja

Koristite gotovinski depozit kao sredstvo obezbedenja izvrSenja ugovora. Ovaj
instrument pruza sigurnost, omogucavaju¢i zadrzavanje depozita u slucaju
kasnjenja, ¢ime se Stite vaSa potrazivanja.

4.3.3. Bankarska garancija: sigurnost finansijskih transakcija

Bankarska garancija pruza efikasno obezbedenje placanja. Banka garantuje
izvrSenje ugovornih obaveza, pruzajuéi poveriocu sigurnost da ¢e se
transakcije sprovesti u roku. Bankarska garancija je nastala na teritoriji
Nemacke, na osnovu obifaja konstituisane od strane samih privrednih
subjekata 1 toliko se razvila da je prihvacena svuda u svetu gde funkcioniSe
samo na osnovu stvorene prakse a sa minimalnim zakonskim odredbama.

Bankarskom garancijom se obavezuje banka prema primaocu garancije,
odnosno korisniku garncije, d ate mu za slucaj da mu tre€e lice ne ispuni
obavezu o dospelosti izmiriti obavezu ukoliko budu ispunjeni uslovi navedeni
u garanciji. U garancijskom poslu ucestvuju najmanje tri lica:

e poverilac, korisnik bankarske garancije,
e duznik iz osnovnog posla, nalogodavac i
e banka koja je dala garanciju

Pri ¢emu se zasnivaju tri pravna odnosa od kojih je svaki od njih po svom
karakteru i pravnim dejstvima razliit. Banka je duzna da izvrSi isplatu
garantnog iznosa uoliko se ispune dva uslova:

e ako duznik iz osnovnog ugovora ne izvrsi o dospelosti svoju obavezu i
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e ako se ispune svi ostali uslovi koji su navedeni u samoj garanciji
(zakonodavac je ostavio da ve uslove odrede sami ucesnici u
garancijskom poslu).

4.3.4 . Menica kao sredstvo obezbedenja

Menica je hartija od vrednosti koja obavezuje njenog izdavaoca da bezuslovno
isplati meni¢ni iznos onome kome je menica izdata, taj iznos moze isplatiti
samostalno ili na osnovu naloga — u zavisnosti od vrste menice.

Poverioci uglavnom uzimaju menicu kao sredstvo obezbedenja kredita, ali
samo kao blaze sredstvo obezbedenja, jer naplativost menice moze da bude
dugotrajan proces. Osnovna prednost menice jeste Sto je rok naplate
potrazivanja po njihovom osnovu kratak i ne zahteva dokazivanje. U praksi,
ako duznik ima sredstva, u tom slucaju je naplata ekspeditivna, ali ako nema 1
ako je racun u blokadi, u tom slucaju se pokrece izvrsni postupak.

Zato poverioci pored menice zahtevaju i druga sredstva obezbedenja kredita,
kao Sto je osiguranje kredita i/ ili hipoteka.

4.3.5.7Zalozno pravo na nepokretnostima

Jedno od sredstava zastite potrazivanja poverilaca je hipoteka. Njen znacaj
raste sa Sirenjem trziSta i privatne svojine. Hipoteka je u poslendjih pola veka
na domacem trziStu malo koriS¢ena sa razloga Sto zemljiSne knjige joS uvek
nisu propisno uredene (mnoge nepokretnosti nisu upisane u javne registre za
vodenje evidencije o nepokretnostima i postupak realizacije hipoteke je bio
veoma sloZen.

Nakon privatizacije privrednih druStava i pojavi veceg broja preduzeca, sa
slabo razvijenom sluzbom za procenu kreditne sposobnosti, zaloga na
nepokretnosti sve viSe dobija na znacaju, pa se sa razlogom postavilo pitanje
sigurnijeg obezbedenja potrazivanja.

U razvijenim trziSnim privredama hipoteka je klasi¢no sredstvo obezbedenja,
koje se Siroko koristi u bankovnom poslovanju za zastitu dugoro¢nih kredita.
Ona se retko koristi za obezbedenje kratkoro¢nih kredita.

Jasno je da u privredi u kojoj ne postoji odgovarajuéa zastita ugovora nema
odabiranja ucesnika privredivanja po poslovnosti. Poznato je da su mnoge
nase banke propadale upravo zbog nenaplativosti potrazivanja. Stranka koja
ispunjava svoje ugovorne obaveze rizikuje da upravo zbog toga ispadne iz
privrednog Zivota.
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Prednosti hipoteke:
Pogodnosti hipoteke za poverioca su sledece:

- Poverilac, imalac hipoteke, ima pravo prvenstva u naplati iz prodaje
zalozene nepokretnosti. Ukoliko na istoj nepokretnosti ima vise
hipoteka, red namirenja je odreden hronoloSkim redom upisa hipoteke
u javne knjige. Zato je vazno da banka prilikom ugovoaranja plasmana
ili drugi poverilac, proveri pravni bonitet nepokretnosti kako bi
obezbedila povoljan hipotekarni rang,

- Glavnicu po osnovu plasmana obezbedenog hipotekom upisanom u
javnu knjigu, poverilac moze naplatiti bez obzira na istek roka
zastarelosti potrazivanja (Clan 368. stav 1. ZOO). Ali, zastarela
potrazivanja po osnovu kamata I drugih povremenih davanja ne mogu
se namiriti iz prodaje hipotekarne nepokretnosti (Clan 368. stav 2.
Z00). Ova potrazivanja postaju prirodna obligacija (obligatio
naturalis).

- Ukoliko se nad hipotekarnim duznikom pokrene stecajni postupak,
hipotekarni poverilac ima pravo da se odvojeno namiri iz prodaje
zalozene nepokretnosti ,,razlu¢na prava,.

- Poverilac nema obavezu da Cuva predmet hipoteke, kao §to ima u
slucaju ru¢ne zaloge.

Pogodnosti hipoteke za duznika:

Vlasnik zalozenu nekretninu koristi da bi pomoc¢u nje pribavio hipotekarni
kredit ili da bi odloZio izvrSenje nov€ane obaveze, a da u meduvremenu, do
realizacije hipoteke, niSta ne gubi, buduc¢i da koristi svojinska prava, koristi
predmet zaloge (usus) i njene plodove (fructus). Jedino ovlascenje koje je
ograni¢eno - to je raspolaganje stvarju (abusus), tj. moze da otudi predmet
hipoteke u kom slucaju se ne menja nista u obezbedenom potrazivanju..

To prakticno znac¢i da zalogodavac nije duzan da na poverioca prenese
drzavinu (possesio) zaloZene nepokretnosti. Naprotiv, zaloZzena nepokretnost
ostaje u drzavini duznika. On, dakle, nastavlja da iskoris¢ava zalozenu
nekretninu 1 da iz plodova isplacuje dug. Za sve vreme trajanja hipoteke on
iskori§¢ava zalozenu stvar. Istovremeno, on istu nepokretnost moze da zalozi
viSe puta.

U svakom slucaju, pravno — po sigurnosti poverioca i ekonomski — po nacinu
koriS¢enja zaloZene nekretnine, hipoteka je najsavrSeniji oblik zaloge. Ona
obezbeduje pravnu sigurnost poveriocu, a duzniku moguénost da dobije kredit
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1 istovremeno iskoris¢ava svoju nekretninu (Rajnovi¢, Lj., Cico, S., 2019). Na
taj nacin, ona doprinosi razvoju privrede viSe nego bilo koji drugi oblik
zaloge.

4.3.6. Jemstvo

Jemstvo spada u red li¢nih (personalnih) obezbedenja u pravnom prometu, tj.
takvih obavebedenja kod kojih treée lice (jemac) odgovara poveriocu celom
svojom imovinom u slucaju da duznik iz osnovnog posla ne ispuni kako valja
svoju punovaznu i dospelu obavezu. Davanjem izjave o jemcenju jemac, u
stvari, pristupa (intercedira) ve¢ postojecem dugu glavnog duznika koji,
medutim, i dalje ostaje u obavezi da ispuni ono na $ta se obavezao ugovorom
ili drugim pravnim poslom. Prema tome, jemstvo se kumulira sa obavezom
glavnog duznika pa se tako povecava broj subjekata na duznickoj strani Sto
doprinosi boljem obezbedenju poverilaca.

Za razliku od jemstva kod zaloge je poverilac ovlas¢en da se za svoje
potrazivanje namiri iz zalozene stvari i to pre ostalih poverilaca, ako mu ono
ne bude o roku isplac¢eno, bez obzira u ¢ijim se rukama nalazi zaloZena stvar.
Istina stvarnopravna obezbedenja potrazivanja pruzaju poveriocu vecu
sigurnost u pogledu naplate neizmirene obaveze u odnosu na jemstvo kao
licno obezbedenje (Rajnovi¢, Lj., Cico, S., 2019). Medutim, treba ista¢i da
stvarna obezedenja (ru¢na zaloga i hipoteka) mogu biti nedovoljna da se
njihovom prodajom namiri poverilac u celini za svoje potrazivanje. Tome
treba dodati 1 komplikovan sudski postupak (kod sudske hipoteke) u vezi sa
unovi¢enjem zalozene stvari.

Uostalom, ne postoji ni jedno sredstvo obazbedenja u pravnom prometu za
koje se moze re¢i da je apsolutno dobro ili apsolutno loSe. Stvar je, medutim,
poverioca da u svakom pojedinacnom slucaju ceni koji mu instrument
obazbedenja najvise odgovara, ali ¢esto to ne zavisi samo od njegove volje.

4.3.7. Zalozno pravo na pokretnim stvarima upisanim u registar i pravima

Zalozno pravo na pokretnim stvarima upisanim u registar regulisano je
Zakonom o zaloznom pravu na pokretnim stvarima upisanim u registar, a
reguliSe zalogu, bez predaje u drzavinu pokretnih stvari i prava, u cilju
obezbedenja potrazivanja poverilaca.

Osnov sticanja zaloZnog prava na pokretnim stvarima i pravima je ugovor o
zalozi, koji sadrzi elemente propisane zakonim i safinjava se u pismenoj
formi. ZaloZno pravo se sti¢e upisom u Registar zaloge osim u sluc¢aju ako nije
drugacdije regulisano zakonom. Upis ustanovljenog zaloznog prava u Registar
zaloge moze traziti: poverilac ili zalogodavac.
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Zaloznim pravom moze se obezbediti novC€ano potrazivanje ¢iji je iznos
izrazen u domacoj ili stranoj vluti. ZaloZznim pravom obezbeduje se iznos
glavnog potrazivanja, kamata i troSkovi ostvarivanja naplate potrazivanja.

Zalozno pravo na pokretnim stvarima 1 pravima moze se ustanoviti za
obezbedenje buduceg i1 uslovnog potrazivnja. U slucaju uslovnog potrzivanja
zalozno pravo zavisi od toga da li ¢e se ostvariti buduca neizvesna ¢injenica
koja je predvidena kao uslov u pravnom poslu. Zaloga se moze dati za oroceno
potrazivanje u kom slucaju se primenjuju pravila uslovnog potrazivanja.

Zalozno pravo moze se zasnovati i za buduée potrazivanje. To je slucaj
kaucione zaloge koja se daje za potrazivanje koje moZze ali ne mora nastati, i
kreditne zaloge koja se daje za potrazivanje koje moZe nastati iz ugovornog
kredita (npr. kada lice koje trazi kredit preda banci hartije od vrednosti)
(Rajnovi¢, L., Cico, S., 2019). Zalozno pravo nastaje odmah, konstituisanjem
zaloge, iako je potrazivanje buduce. Ali ako potrazivanje ne nastane zalozno
pravo prestaje.

Zalozno pravo na pravima je oblik obezbedenja potrazivanja tako Sto duznik
svoje pravo stavlja na raspolaganje poveriocu da iz njega moze da namiri
svoje potrazivanje za slucaj docnje. Drugim re¢ima ako duznik ne ispuni svoju
obavezu prema ugovoru poverilac se naplacuje iz zaloznog prava. Stoga
predmet zaloznog prava mogu biti samo unovciva prenosiva prava, tj. prava
koja imaju imovinsku vrednost i mogu se odvojiti od titulara i preneti na
drugoga.

Odatle sledi da ne mogu biti zalozena prava koja ne ispunjavaju taj uslov. To
su neprenosiva prava jer su vezana za li¢nost kao §to su:

e pravo upotrebe,

e stanovanja,

e plodouzivanja, potrazivanja po osnovu ,,bolnine,, 1 sl, kao i
e prava ¢ija je prenosivost zabranjena zakonom.

Medutim ako se kod neprenosivog imovinskog prava moze preneti vrSenje
prava onda predmet zaloge moze biti pravo na vrSenje prava kao npr. u slucaju
plodouzivanja. Pravo plodouzivanja se ne moze preneti na drugo lica ali
njegovo vrsenje moze. Zato 1 vrSenje prava plodouzivanja moze biti predmet
zaloge.

Zalozno pravo na pravima spada u stvarna prava kao i zaloga na stvarima. To
je od bitnog znacaja u postupku prinudnog izvrSenja. Losa iskustva sa realnim
sredstvima obezbedenja ¢ine posebno aktuelnim sredstva obezbedenja koja se
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mogu najakse utuzivati (Rajnovi¢, Lj., Cico, S., 2019). To je zalozno pravo na
pravima.

U razvijenim trziSnim privredama vrlo je rasprostranjeno zalozno pravo na
pravima. Zalagati se mogu sva imovinska prava koja su unovciva i prenosiva:

e svojina na nepokretnosti u vidu hipoteke,
e svojina na pokretnim stvarima u obliku ruce zaloge,

e prava po osnovu intelektualne svojine, prava utelovljena u hartijama od
vrednosti,

e prava utelovljena u raznim finansijsim instrumentima u platnom
prometu u vidu dodatne zaloge.

Zlogodavac je duzan da po zakljuenju ugovora o zalozi ¢uva predmet
zaloznog prava sa paznjom dobrog domacina odnosno dobrog privrednika.
Zalogodavac je duzan da odrzava predmet zaloznog prava u ispravnom stanju i
v1si potrebne popravke na njemu.

4.4. Osiguranje naplate potraZivanja

Osiguranje naplate potrazivanja, osigurava poverioca od rizika kasnjenja ili
nenaplativosti potrazivanja od domacih i inostranih kupaca. Kompanije po
pravilu osiguravaju svoju imovinu, zaposlene, menadzment, opremu,
intelektualnu svojinu i delatnost preduzeca. Sa druge strane, udeo potrazivanja
od kupaca u strukturi bilansa stanja varira zavisno od delatnosti, ali svakako
¢ini jednu od najve¢ih pojedinacnih pozicija. Samim tim potrazivanja
predstavljaju 1 jedan od glavnih generatora rizika, a ipak najcesc¢e ostaju
nezasti¢ena.

Insolventnost je ¢es¢i rizik od pozara, krade ili drugog veceg gubitka. Pored
toga, usled nestabilnih trziSnih uslova, kasnjenja u plac¢anju i drugih rizika
treCe strane, oteZana naplata potraZzivanja ima za posledicu nelikvidnost
dobavljada i povezane probleme u poslovanju sa negativnim uticajem na
buduce prihode, pa i samu supstancu poslovanja. Osiguranje potrazivanja
poverioca oslobada upravo tih posledica.

4.4.1. Koje rizike pokriva osiguranje potrazivanja?

U situaciji kada je na disciplinu u naplati kupaca nemoguce uticati, osiguranje
naplate potrazivanja je odli¢no reSenje. Osiguranje naplate potrazivanja
poverioca oslobada rizika u komercijalnim i nekomercijalnim slucajevima
rizika:
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e kasSnjenja duznika sa placanjem osiguranje - naplata potrazivanja se
aktivira kada kupac kasni sa placanjem. Poveriocu se isplacuje
ugovorena vrednost, a osiguranje preuzima dalju naplatu fakture od
duznika,

¢ uslucaju insolventnosti duznika,

e stecaja duznika,

e politickih rizika koji su izazvali kaSnjenje sa placanjem ili neplacanje
obaveze.

Osiguranje naplate potrazivanja je kreirano tako da poveriocu obezbedi
sigurnost 1 izvesnost u naplati. Najpre se preporucuje kompanijama koji
posluju sa stranim trziStem, premda je ono namenjeno svim trgovinskim
preduze¢ima, kao i kompanijama u sektoru proizvodnih usluga i proizvodnji.

Koristi za obe ugovorne strane, su u slucaju odlucivanja za kreditno osiguranje
viSestruke. Kupac dobija moguénost odlozenog plac¢anja i unapreden cash
flow, dok prodavac sti¢e medunarodnu konkurentnost, moguénost da se polisa
koristi kao kolateral i cena osiguranja ukalkuliSe u cenu proizvoda.

Kljucne koristi od kreditnog osiguranja mogu biti:
e povecanje prodaje,
e osigurana naplata potrazivanja je podsticaj za agilniju prodaju.
e veci osigurani portfolio,
e udeo osiguranog portfolija koji omoguc¢avamo preko ICBA je veci od
standardne ponude,
veci kreditni limit,
e istovremena saradnja sa viSe globalnih osigurava¢a omogucéava vise
limite pokrica,
e informisanost za kvalitetne odluke,
e dobra obavestenost, kroz analizu poslovanja partnera i trziSta, kao
uslov za ispravne odluke.

4.5. Specificne ekonomske posledice nenaplativosti kredita banaka kao
poverioca

Kredite pravnim i fizickim licima daju banke, koje su ujedno i stoZer svake
privrede 1 veoma su bitne za prikupljanje sredstava za investicije. S druge
strane dodeljivanjem kredita banke privrednicima omogucavaju da nesmetano
obavljaju svoje delatnosti. Posledice nenaplativosti potrazivanja banaka po
osnovu dodeljenih kredita su dalekosezne po banke, savesne klijente iprivredu
u celini:
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e pre svega, bankama se smanjuje kreditni potencijal, samim tim su u
manjoj mogucnosti da privrednike snabdevaju kapitalom,

e poslovne banke nastoje da rizik nenaplativosti potrazivanja ugraduju u
kamatne stope. Time se savesnim i uspeSnim privrednicima, koji
redovno vracaju kredite, poveéavaju troskovi poslovanja. Na taj nac¢in
umanjuje se druStveni obim ulaganja i usporava otvaranje novih
radnih mesta. Na taj naCin Stetne posledice snose cela privreda i
drustvo.

e 7zbog nenaplativosti potrazivanja banke zapadaju u zacarani krug.
Smanjivanje kreditnog potencijala zna¢i smanjivanje prihoda na
iznajmljeni kapital. PokuSaji banaka da to delom nadoknade
povecanjem kamatnih stopa vodi pogorsavanju opste drustve klime za
banke, umanjuje im poverenje na trziStu, posebno depozitnom.
Doma¢i sudovi su godinama sumnji¢ili banke za zelenasStvo 1 Stitili
duznike, Sto je dovodilo banke u nelikvidnost. Na taj nacin na

domadem trziStu zaostreno je pitanje zastite bankovnih kredita.

Tacna procena rizi€nosti davanja kredita, odnosno ocena boniteta
zajmoprimca, je veoma vazno sredstvo obezbedenja kapitala banke. Alj,
iskustvo je pokazalo da nije moguca apsolutna tanost u oceni kreditne
sposobnosti zajmoprimca iz prostog razloga Sto se u vremenu od davanja
kredita do njegove dospelosti menjaju uslovi poslovanja i poslovni uspeh
zajmoprimca. Zbog toga je i nastala posebna grana prava, pravo obezbedivanja
potrazivanja i stim u vezi doneti novi propisi koji reguliSu ovu materiju
(Rajnovi¢, L., Cico, S., 2019).
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V NACINI NAPLATE SPORNIH POTRAZIVANJA

5.1. Uobicajeni principi u naplati potraZivanja

Potrazivati znaci traziti, odnosno zahtevati nesto. Potrazivanje svuda u svetu
obi¢no oznacava zahtev usmeren ka nekome, najées¢e u vezi novcanog duga,
¢injenja ili neCinjenja. Naplata potrazivanja je skup radnji 1 mera preduzetih u
cilju primoravanja duznika da plati svoj dug poveriocu.

Kako naplatiti potrazivanje (odnosno kako naplatiti privatni dug) je pitanje na
koje nije uvek jednostavno odgovoriti. KaSnjenje duznika sa placanjem duga
moze negativno da utiCe na likvidnost pravnih lica 1 moze da ugrozi
poslovanje (Cico, S., Rajnovi¢ Lj., Bosnjak, 1., 2021). Potraga za naCinima
reSavanja naplate potrazivanja u praksi obi¢no pocCinje kada je se sa otplatim
duga kasni ili kada je otplata duga ve¢ znacajno izmakla kontroli. Medutim
kada se preduzmu odgovaruju¢e mere, pod uslovom da ih poverioci preduzmu
blagovremeno, tada stvari brzo mogu da krenu u pravcu redovnog izmirenja
dugovanja.

Zajednicki interes obe strane, poverioca i duznika, jeste postizanje dogovora o
regulisanju spornih potrazivanja na obostranu korist. Po kupovini robe, duznik
je zadovoljan Cinjenicom da je obezbedio sredstva za zadovoljenje svojih
poslovnih potreba, dok je poverilac sa druge strane dobio novog klijenta ili
nastavio saradnju sa postoje¢em klijentom. U ovom trenutku obostrano
zadovoljstvo ugovornih strana ne ukazuje ni na koji nain da stvari mogu
krenuti ,,po zlu“, niti da plasman moZe biti proglasen NPL-om, odnosno
problemati¢nim potrazivanjem.

Razlozi za dospece duznika u docnju mogu biti razli€iti, od promenjenih
personalnih okolnosti na strani klijenata, koji dovode do nemoguénosti
aktivnog 1 blagovremenog servisiranja svojih obaveza, do zloupotrebe
moguénosti pruzenih usluga od strane banke, kada govorimo o profesionalnim
duZnicima. Za razliku od zemalja u razvijenom svetu, poverioci u Srbiji u
prvim danima docnje, obi¢no rade optiraju da na miran nacin reSe novonastalu
spornu situaciju, Cak c¢ine¢i ustupke kada personalne okolnosti korisnika
otezavaju njegov materijalni polozaj. Medutim, kada se svi napori oko
reSavanja problema naplate potrazivanja pokazu kao nedovoljni, tada
neminovno dolazi do aktivacije mehanizama za naplatu potrazivanja,
ukljucujudi 1 postupke prinudnog izvrSenja.
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Uobicajena procedura naplate potrazivanja koje poverilac ima prema duzniku
koji je dospeo u docnju obuhvata niz aktivnosti, pravila i principa kojih se
poverilac pridrzava pre nego $to se upusti u sam sudski postupak. Citav proces
obuhvata nekoliko faza koje su rasporedene izmedu aktivnosti samog
poverioca, pa do angazovanja eksternih saradnika za proces naplate,
ukljucujuéi collection agencije 1 eventualno advokatske kancelarije.

Ciljevi koje poverilac Zeli posti¢i se mogu razlikovati u zavisnosti od slucaja
do slucaja, ali nacelno svaki poverilac zeli maksimizirati moguénost
realizacije potrazivanja u celosti, uz maksimalno posStovanje prava klijenata i
zakonskih okvira. OdrZavanje poverenja i reputacije poveriocima je veoma
vazno, te je proces naplate potrazivanja pracen kvalitetnim analizama,
istrazivanjima i kontrolom iste.

Upravo iz navedenih razloga, odnosno kao posledica minimizacije
potencijalnih rizika, poverioci naroCito velike kompanije pri upravljanju
svojim potrazivanjima imaju jasno razvijenu strukturu i posebne sektore koji
prate sam proces naplate od prvog poziva pa sve do naplate potrazivanja u
sudskom postupku i okoncanja istog. Medutim, kao posledica obima samih
portfolia, velike kompanije sve ¢eSce kao najadekvatniji nain upravljanja
NPL-ovima vide u delegaciji portfolia, odnosno u angazovanju profesionalnih
agencija za naplatu potrazivanja.

5.1.1...Soft collection* faza

Poverioci, ukljucujuéi i banke u svom poslovanju vezanom za naplatu spornih
potrazivanja, ako odlu¢e da ¢e upravljanje problemati¢nim potrazivanjima
poveriti eksternim saradnicima, glavnu ulogu u pocetnoj — ,,Soft collection*
fazi daju profesionalnim agencijama za naplatu potrazivanja. Prve korake koje
agencija preduzima jeste povezivanje najsavremenijeg softvera za kriptovanje
fajlova i prenoSenje podataka iz bancine baze, odnosno baze poverilaca u bazu
agencije uz poStovanje svih zakonskih propisa o zaStiti podataka li¢nosti.
Efikasnost i ta¢nost unosa podataka u bazu agencije je gotovo 100% pouzdana
1 u trenutnom vremenu prati svaku promenu koja se desi u bazi poverioca, a
koja je vezana za duznika. Aplikacija koju koriste sadrzi svaku preduzetu
akciju prema konkretnom duzniku i pruza svakodnevni uvid u uspeSnost
procesa.

Nakon veoma brzog formiranja portfolija dolazi do interne segmentacije
duznika unutar agencije po razliCitim kriterijumima. Jedna od najbitnijih
selekcija duznika jeste po tome da li su u pitanju fizicka ili pravna lica i na
osnovu nje se dalje opredeljuju sredstva provere duznika. Vazna klasifikacija
jeste 1 po tome da li je u pitanju ,,late collection ili ,,early collection* (kasna
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ili rana naplata), odnosno u kom stadijumu naplate se duznik nalazi. Ono na
Sta agencija obraca posebno paznju jeste da li je duznik kontaktibilan ili ipak
nema potvrdene kontakt podatke. Ukoliko je slu¢aj da agencija ne moze doci
do ispravnih podataka duznika, zatrazi¢e dodatne informacije od banke, ili ¢e
sprovesti efikasnu pretragu nedostaju¢ih podataka, a sve u skladu sa GDPR-
om. Na osnovu svih sprovedenih analiza, agencija priprema strategiju koju ¢e
primenjivati prema odredenoj grupi duznika, tako da ve¢ u prvim danima
procesa naplate potrazivanja agencija ima pripremljene akcije za svaku fazu
postupka, koje se definiSu od onih visemesecnih do dnevnih aktivnosti.

Prvi kontakt sa duznicima, u zavisnosti od prethodno pomenutih
kriterijumima, moze biti telefonski, ali 1 putem pisanih opomena.
Profesionalno obuceni operateri kroz razradenu proceduru komunikacije
pokuSavaju da u Sto kratem roku obezbede ispunjenje ugovornih obaveza
duznika 1 uplatu dospelih rata, a aplikacija omogucava efikasno evidentiranje
svake radnje 1 dogovora kao i mapiranje narednih koraka agenata.

Postoje situacije u kojima duznici odbijaju da ispune svoje obaveze ili sa
kojima nije moguce stupiti u kontakt, te o njthovom daljem tretmanu odlucuje
poverilac. U takvim situacijama dolazi do raskida Ugovora i proglasenja
dospelosti potrazivanja, kao i pribegavanja procesu prinudne naplate.

5.1.2. ..Legal collection* faza

Zasebna faza u naplati potrazivanja jeste i ,,legal collection* faza ¢iji portfolio
¢ine duznici prema kojima je potrebno izvrSiti proces prinudne naplate
potrazivanja usled nepostojanja mogucnosti dobrovoljnog ispunjenja obaveza
u prethodno odredenom roku. To mogu biti duznici €iji je ugovor ve¢ raskinut
ili duznici prema kojima ¢e se raskid ugovora tek sprovesti. Pravilo je da se
duznici grupiSu po razli¢itim kriterijjumima i na osnovu toga se odreduje
strategija realizacije naplate potrazivanja. Na pocetku realizacije ove faze
naplate je od velikog znacaja kvalitet odradenih analiza, takozvane ulazne
analize, na osnovu kojih se predvida i okvir realizacije naplate ali i okvirnih
troSkova postupka, kao i1 detektuju svi potencijalni rizici.

Tri Cinjenice kojima se stru¢njaci rukovode prilikom odredivanja strategije
jesu pravni osnov potrazivanja, obezbedenje potrazivanja, odnosno ¢injenicu
postojanja kolaterala kao najsigurnijeg sredstva obezbedenja potrazivanja, kao
1 brzina i troSkovi naplate potrazivanja.

Zavisno od pristupa poverioca u nacinu tretiranja svojih portfolia, pre
pokretanja odredenog sudskog postupka, sluZzbe poverioca mogu jo§ jednom
da stupe u kontakt sa duznikom i istog pozovu da dobrovoljno namiri
potrazivanje. To €ine putem pisanih opomena, ali se neretko komunikacija
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nastavlja i telefonskim putem i putem dopisa. U odredenim situacijama se kao
kompromisno resenje javljaju sporazumi koje zakljucuju poverioci i duznici.
Sporazumi kao vid alternativnog reSenja spora predstavljaju znacajno sredstvo
u naplati potrazivanja u svim fazama postupka, te je do ovakvog ishoda
moguce do¢i i nakon aktivacije svih sudskih postupaka. ReSenje znatno
smanjuje utroseno vreme ali 1 troskove postupka te je znacajno za duznika ali 1
za poverioca, koji ¢e brze dobiti svoja sredstva.

Na strategiju pokretanja postupaka prema duznicima u mnogome utice 1 sam
tip duznika kao i njegov pravni status, te ¢e podrobna analiza pravnog i
finansijskog polozaja duznika, ali 1 postojanja adekvatnih kolaterala u
mnogome opredeliti da 1i je za naplatu potrazivanja prethodno potrebno
sprovesti parni¢ni postupak, ili ¢e se naplata sprovesti kroz stecajni postupak,
izvrSni postupak ili drugi odgovaraju¢i postupak. Naravno, efikasnost i
strucnost lica koja se bave naplatom potrazivanja prisutna je tokom
celokupnog vodenja postupka naplate potrazivanja, uz kompletno i redovno
izvestavanje. Poverilac prakticno u svakom trenutku u realnom vremenu ima
uvid u svaku relevantnu ¢injenicu vezanu za konkretan predmet, i nesmetano
moze da prati uspesnost i efikasnost u upravljanju portfoliom.

Tokom postupaka moZze do¢i do razli¢itih pravnih situacija, predvidanih ili ne,
ali je vazno da poverilac u najkracem roku dode do naplate svog potrazivanja.
Stoga je potrebno prilikom odabira nacina naplate potrazivanja, a narocito
prilikom sprovodenja izvrSenja uvek birati sredstva koja najefikasnije
naplacuju potrazivanje. Stoga ¢e se naplata prvenstveno pokusati na rac¢unima
duznika, zaradi ili penziji, kao najmanje invazivnim sredstvima izvrSenja, dok
¢e se izvrSenje na nepokretnim stvarima samo izuzetno sprovesti, ukoliko je
srazmerno visini potrazivanja i ne postoji drugi nacin naplate.

Po okoncanju postupaka i namirenju potraZivanja kao krajnjem cilju, zatvara
se predmet u internoj bazi poverilaca i arhivira, ¢ime se zavrSava proces
naplate i sama ,,legal collection ““ faza postupka.

5.2. Naplata potraZivanja od pravnih i fizi¢kih lica

Proces naplate problemati¢nih potrazivanja za poverioce moze predstavljati
veliko administrativno opterecenje i gubitak novca i vremena. Poveravanje
ovog postupka agencijama za naplatu potrazivanja, znatno rasterecuje
celokupan posao poverioca i u velikoj meri poveéa efikasnost procesa i
uspeSnost naplate. Agencija za naplatu potrazivanja koja koristi razvijenu
tehnologiju generisanja podataka i mapiranja akcija, vrs$i odgovarajuc¢u
klasifikaciju i1 sprovodi adekvatnu strategiju u svakoj fazi postupka, koja
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gotovo izvesno dovodi do naplate potrazivanja jo§ u ,soft collection* fazi
postupka.

Lica koja se bave naplatom spornih potrazivanja treba da budu obucena za
brze 1 kvalitetne reakcije u cilju objedinjavanja svih resursa i maksimizacije
same naplate, te se neretko kao vid strategije moze javiti i paralelna aktivacija
viSe modaliteta naplate potrazivanja, bilo kao vid dozvoljenog pritiska, bilo
kao vid brze realizacije same naplate.

Naplata potrazivanja se u sustini moze ostvariti od svakog lica: bilo od fizi¢kih,
pravnih lica, pa i od drzave — kada poverilac ima dospeli dug, koji nije zastario,
a koji duznik odbija da plati.

Kada se naplata duga ne izvr$i na vreme, daljim protekom vremena dugovanje
moze da zastari, pa se 1 Sanse za naplatu smanjuju. Zato je vazno
blagovremeno pokrenuti odgovarajuce postupke u cilju naplate potrazivanja.

U ovom tekstu autor iznosi koje vansudske 1 sudske metode za naplatu duga
postoje, te koje su isprave podobne za izvrSenje.

Mogu se preduzeti brojne radnje u cilju naplate potrazivanja te zahtevati od
suda da kroz predvideni postupak prinudi duznika na izmirenje dugovanja ili
da ga prinudi da pruzi adekvatna obezbedenja poveriocu. Po potrebi
preduzimaju se sledece radnje:

e slanje poziva da se isplati dug,

e pregovaranje sa durznikom o nacinu isplate,

e opomena pred utuzenje ili opomena pred izvrSenje,

e provera duznikove imovine,

e pronalaZzenje tekucih racuna firme,

e pokretanje izvrSnog postupka ili drugog sudskog postupka,

e korespondencija sa izvrsiteljem i drugim advokatskim kancelarija u
zemlji 1 inostranstvu (kod inostranih dugova).

5.2.1. Naplata potrazivanja u postupku restrukturiranja duznika

Restrukturiranje  (eng. resolution) kompanije podrazumeva primenu
ovlaséenja, instrumenata 1 mera restrukturiranja duznika radi ostvarivanja
ciljeva restrukturiranja.

Restrukturiranje se sprovodi u cilju nastavka poslovanja duznika i time isplate
potrazivanja poverilaca. Smatra se da je restrukturiranje u javnom interesu,
ako je re¢ o sistemski znacajnoj kompaniji ili finansijskoj instituciji, kao i u
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slu¢aju kada bi se sprovodenjem postupka restrukturiranja mogao na
odgovarajuci nac¢in ostvariti jedan ili viSe ciljeva restrukturiranja koji se ne bi
mogao ostvariti u istoj meri sprovodenjem ste¢ajnog postupka ili postupka
likvidacije nad duznikom (Zajac, E. J., Kraaty, M. S. 1993; Black, J. S.,
Gregersen, B. H. 2008).

Ciljevi restrukturiranja su:
e ostvarivanje kontinuiteta u obavljanju kriti¢nih funkcija,
e izbegavanje znatnog negativnog uticaja na stabilnost svojih poslovnih
partnera i banaka,
zastita interesa drzave,
zaStita zaposlenih i investitora,
zaStita novc€anih sredstava i druge imovine klijenata,
u svakom slucaju, nastavak poslovanja duznika i otplata dugova,
uglavnom u reprogramiranom periodu.

Svi navedeni ciljevi su jednakog znacaja, a sprovodenjem postupka
restrukturiranja odreduje se nacin njihovog medusobnog uskladivanja u
zavisnosti od okolnosti svakog pojedinacnog slucaja.

Narodnoj banci Srbije dat je Sirok spektar ovlas¢enja i set fleksibilnih mera i
instrumenata, kako bi joj se omogucilo da blagovremeno 1 efikasno reaguje na
razlicite stresne situacije u bankarskom sektoru, jer se banke u najve¢em broju
slucajeva pojavjuju kao poverioci. Svakako svi poverioci nastoje da se na
svaki konkretni slu€aj primeni onaj instrument restrukturiranja kojim bi se na
najcelishodniji nacin ostvarili ciljevi restrukturiranja, uz vodenje racuna o
interesima svih konstituenata. Kompanijama su na raspolaganju brojni
instrumenti restrukturiranja:

e prodaja akcija, odnosno celokupne ili dela imovine i obaveza duznika
(eng. sale of business);

o otpis dela potrazivanja (glavnog duga i/ili kamate), otplata duga u
reprogramiranom period,

o davanje dodatnih sredstava obezbedenja potrazivanja,

e konverzija potrazivanja u osnovni kapital,

o raspodela gubitaka na akcionare i poverioce (eng. bail-in),

e organizaciono restrukturiranj, statusme promene,

e smanjivanje korporacije (smanjenje troskova i radne snage).

e 1druge mere.
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U mnogim zemljama u svetu, kada preduzeée dode u situaciju da mu je
imovina manja od obaveza, poverioci preuzimaju ulogu saniranja duznika,
kada procene da je to u njihovom interesu. Da bi se omogucilo ostvarivanje
ciljeva restrukturiranja, zakonima brojnih zemalja je predvideno da ce se
primena instrumenata restrukturiranja vrsiti bez pristanka akcionara kada je u
pitanju bankarski sector (Armenikas, A. A., Bedeian A. G. 1999) a kada su u
pitanju banke u Srbiji je predvideno da se restrukturiranje vrsi i bez pristanka
poverilaca. S druge strane, zakon je u Srbiji, obezbedio mere i mehanizme
zaStite akcionara, poverilaca i tre¢ih lica kojih se Narodna banka Srbije mora
pridrzavati u postupku restrukturiranja.

Postupak restrukturiranja banke u Srbiji se uglavnom sprovodi kada se utvrdi
da su ispunjeni sledeci uslovi:
e da je stanje banke takvo da ona ne moze ili verovatno ne¢e moci da
nastavi da posluje;
¢ da nije verovatno da bi bilo koja druga mera banke ili lica iz privatnog
sektora, mera preduzeta u postupku kontrole u skladu sa ovim
zakonom ili mera otpisa i konverzije kapitala mogla u razumnom roku
otkloniti smetnje za nastavak poslovanja banke, uzimajuci u obzir sve
okolnosti pojedinacnog slucaja;
e da je restrukturiranje banke u javnom interesu.

Radi utvrdivanja da 1i su ispunjeni uslovi za pokretanje postupka
restrukturiranja, kao 1 radi izbora odgovaraju¢eg instrumenta i mere
restrukturiranja, duznik, odnosno poverioci, pre pokretanja postupka
restrukturiranja, obezbeduju nezavisnu, postenu i realisticnu procenu vrednosti
kapitala 1 imovine 1 pripremaju izvestaj o testu najmanjeg troska (Zajac, E. J.,
Kraaty, M. S. 1993).

U praksi, ako duznik predvidi moguénost nestabilnosti u poslovanju moze
preventivno delovati i pripremiti plan oporavka, koji predvida mere koje ¢e
duznik primeniti radi ponovnog uspostavljanja njegovog odrzivog poslovanja i
odgovarajuc¢eg finansijskog polozaja. Ovi planovi podlezu oceni i prihvatnju
od strane poverilaca (Black, J. S., Gregersen, B. H. 2008).

Prilikom izrade i azuriranja plana restrukturiranja, uglavnom se utvrduje:

e da li u poslovanju duznika, postoje funkcije koje bi se mogle smatrati
kriticnim, a ¢iji kontinuitet je neophodno odrzati kroz postupak
restrukturiranja;

e ceni moguénost restrukturiranja duznika (eng. resolvability) 1 s tim u
skladu utvrduje odgovarajuci nacin postupanja sa duznikom u slucaju
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da se ispune uslovi za pokretanje postupka restrukturiranja (Zajac, E. J.,
Kraaty, M. S. 1993),

e utvrduje minimalni zahtev za kapitalom i podobnim obavezama za
duznika, koji ima za cilj da obezbedi dovoljan kapacitet za pokrice
gubitaka i eventualnu dokapitalizaciju nakon restrukturiranja,

e identifikuje potencijalne prepreke za restrukturiranje duznika 1
preduzima odgovarajuce aktivnosti radi njihovog otklanjanja.

Cilj poslovanja kompanija je, egzistirati na neodredeno vreme, naplatiti
potrazivanja 1 nastojati zadrzati dobre dugoro¢nih poslovnih odnosa sa
partnerima. To je 1 razlog zasto su poverioci nacelno tolerantni prema
klijjentima koji su u finansijskim problemima. Pojedinacni poverilac
impulsivno tezi da individualno reSava poteSkoce klijenta sa servisiranjem
duga (Demertzis, M. & Lehmann, A. 2017).

Postoji izvesna hronologija u koriS¢enju instrumenata naplate potrazivanja.
Poverioci uglavnom prvo pokuSavaju naplatu potraZivanja mirnim putem,
eventualno davanjem odredenih ustupaka, restrukturiranjem duga i sl., pa tek
onda za drugim na¢inom naplate (Mansilla-Fernandez, J.M. 2017).

Faze naplate potrazivanja:

Direktni pregovori Pregovori/naplata

puten agencija i/ili
advokata

: e Prinudna naplata
poverioca i duznika P

Izvor: Autor

Smatra se razumnim potezom da poverilac uvek pokuSa sa nekim oblicima
modifikacije otplate duga uslova kojima se Cine ustupci partneru. Medu
najvaznije spadaju: a) produzenje roka otplate, b) redefinisanje datuma
placanja glavnice i kamate, c) odobravanje grejs perioda u kojem miruju
uplate obaveza po kreditu, d) smanjenje kamatne stope, €) pripisivanje iznosa
u docnji glavnici duga, f) oslobadanje od pla¢anja odredenih naknada i
provizija, g) oprostaj dela glavnice 1/ili kamate, h) konverzija kredita koji se
otplatuje prema planu amortizacije u kredit sa jednokratnom otplatom
glavnice, 1) prihvatanje loSijeg sredstva obezbedenja za kredit ili nizeg stepena
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pokric¢a kredita kolateralom, j) odlaganje sprovodenja mera naplate kredita itd.
Sve navedene mere Cine sastavni deo konvencionalne strategije za upravljanje
kreditnim rizikom (Rajnovié, Lj. & Cico, S. 2024).

Neke od navedenih mera nisu striktno rezervisane za poboljSanje pozicije
duznika u docnji, ve¢ mogu da budu motivisane i trziSnim (komercijalnim)
razlozima kako bi se zadrzali postoje¢i klijenti koji nemaju problem sa
izmirenjem kreditnih obaveza (Bowman, E. H., Singh H. 1993).

Restrukturiranje duga moze inicirati kako pozeljan, tako i nepozeljan ishod.
Dobar ishod je pomaganje klijentu da nastavi sa servisiranjem duga i
poslovanjem, bez gubitka vredne zalozene imovine. Poverilac takode ima
koristi od ovog ishoda. Stopa povracaja po dotiénom dugu je visa, izbegava se
uvek nepovoljna i neizvesna prodaja predmeta obezbedenja 1 pratec¢i troskovi
steCajnog postupka i1 postupka izvrSenja, kao i neminovni rast troSkova
rezervisanja (Demertzis, M. & Lehmann, A. 2017; Rajnovi¢, Lj. & Cico, S.
2024). Dobro osmisljeno restrukturiranje koje rezultira pozitivhim ishodom
doprinosi normalizaciji nivoa kreditnog rizika spornog potrazivanja.

Medunarodne finansijske organizacije, kao Sto su Svetska banka i Evropska
banka za obnovu i razvoj, se intenzivno zalazu za spreCavanje preuranjenog
gasenja poslovanja i davanje druge Sanse poslovnim subjektima da kroz
odredena prestrukturiranja povrate stabilnost poslovanja, uz neizbezne ustupke
od strane kreditora (Demertzis, M., Lehmann, A. 2017; Berti, et al. 2017).
Sli¢an stav je zastupljen i medu akademskim ekonomistima.

Nepozeljan ishod se ne moze a priori iskljuciti. Modifikacija kreditnih uslova
moze biti stavljena u funkciju prikrivanja stvarnog kvaliteta kreditnog
portfolija, izbegavanja paznje koju pogorSanje kvaliteta pobuduje kod
regulatora i negativnog publiciteta u $iroj javnosti.

Negativan ishod je posledica slabosti poverioca i njegovog kretanja ,,linijom
manjeg otpora” kojom se odlaganje reSenja ¢ini boljom opcijom od suo¢avanja
sa problemom. Nakon modifikacije uslova sustinski problematican kredit se
prividno prikazuje kao regularan.

Restrukturiranje duga signalizira na poviSen kreditni rizik, pa se ovakva
potrazivanja nisu klasifikovana kao potrazivanja sa statusom uredne
naplativosti.

Restrukturiranje duga u kontekstu kriza problemati¢nih kredita obuhvata kao
najteze slucajeve one sa krupnim korporativnim klijentima koji su po prirodi
poslovanja duznici viSe poverilaca ukljucujuc¢i i banake. Najkompleksniji
slucajevi medu njima obuhvataju poslovne grupe koje se sastoje od vise
povezanih pravnih lica (Berti, et al. 2017; Bowman, E. H., Singh H. 1993). U
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takvim slucajevima je koordinacija izmedu poverilaca Cesto presudna za
uspesno restrukturiranje duga.

Otpis potrazivanja, odnosno isknjizavanje kredita iz bilansa stanja, je Cin
priznanja nemogucénosti njegove naplate. Period pozitivnih finansijskih
rezultata i povoljnih uslova poslovanja je pravo vreme za otpis potraZivanja.

Banke ponekad vrse otpis potrazivanja koji je preferiran instrument za nosioce
ekonomske politike, jer brzo i nedvosmisleno ras¢is¢ava stanje u bankarskim
bilansima. Njegova negativna strana je $to kod najugrozenijih banaka on moze
biti okida¢ za nesolventnost i stecaj. Tradicionalno, trenutak otpisa je bio
ostavljen bankama u diskreciju.

Medutim, u nekim zemljama se ¢ine promene u ovoj oblasti. SAD su uvele rok
od 180 dana za otpis hipotekarnih kredita, odnosno svodenje njihove vrednosti
u bilansima na vrednost zalozene nekretnine. U Brazilu isti rok, Sest meseci,
vazi za otpis svih kredita. Japan je privremeno u periodu 2001-2005. godina
uveo rok od tri godine za otpis potrazivanja, kao posebnu meru ubrzanja
ras¢iS¢avanja bankarskih bilansa (Mansilla-Fernandez, J.M. 2017).

5.2.2. Vansudska naplata potrazivanja

Vansudska naplata potraZivanja se moze posti¢i i osigurati i mirnim putem. To
se najcesce postize pregovaranjem ili tako Sto odredeno lice posreduje izmedu
poverioca i duznika, te upuc¢ivanjem poziva da se isplata izvrs$i, pregovaranjem
ili slanjem opomene pred utuzenje i izvrSenje.

Takode je moguce postizanje dogovara sa duznikom o uzimanju stvari ili
prava u zalog, ili sa davanje jemstva od strane trefeg lica (za duZznka),
promena nacina izvrSenja obaveze, ugovaranje dopunskih bankarskih i drugih
garancija, davanje drugih izjava i1 podnoSenje prigovora §to ¢e se prema
potrebi primeniti u cilju osiguravanja ili izvrSenja naplate duga, odnosno
izmirenja obaveze (Rajnovi¢, Lj., 2021).

Poziv na izvrSenje obaveze: Proces pregovaranja poverioca za naplatu
potrazivanja od duznika u Srbiji i svetu najceS¢e pocinje mirnim putem,
usmenim pregovorima na nivou lica koja su bila zauZena za izvrSavanje prava
i obaveza iz ugovora sa obe strane. Ukoliko navedena lica u nekom razumnom
roku ne postignu dogovor, pregovori prelaze na viSe nivoe rukovodenja u
kompoanijama. U slucaju neuspesnih prgovora, uobicajeno sledi dostavljanje
pisanog poziva duzniku da izmiri obavezu, odnosno da po¢ne redovno da je
izvrSava svoj dug.

Opomena pred utuZenje: Kao oblik pozivanja duZnika na izrSenje obaveze pod
pretnjom utuzenja, odnosno izvrsenja, obi¢no se Salje opomena pred utuzenje i
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to pisanim putem. Pre sudskog utuzivanja, gotovo redovno je potrebno poslati
pisani poziv duzniku da izvrSi svoju obavezu, a kasinije na sudu to sluzi kao
dokaz da je duznik pozvan da dobrovoljno izvr$i obavezu. Praksa pokazuje da
sa kvalitetno sastavljenom opomenom pred utuzenje, nakon urucenja duzniku,
moze pokrenuti dobrovoljno izvrSenje obaveze i naplata u gotovo tre¢ini svih
slu¢ajeva. Cak i ako poverilac nije u dobroj komunikaciji sa duznikom, kada
se stvari prebace na formalin - pisani nacin komuniciranja, najcese se
situacija menja, duznik napusta uverenje da ¢e stvari moc¢i da ostanu jo§S dugo
neresene, te Cesto pristupa zhtevu za reprogram diga ili placanju. Obzirom da
bi troskovi sudske naplate za duznika bili neuporedivo skluplji, nakon
opomene Sanse za dobrovoljno izvrSenje obaveze se povecavaju.

Opomena koju poverilac Salje duzniku, svakako ima odredenu teZinu jer
pokazuje ¢rvstu opredeljenost poverioca da resi pitanje duga i u velikom broju
slucajeva dovodi do otpocinjanja redovnog izmirenja obaveza.

Nakon opomene, obi¢no zapocinju pregovori sa duznikom direktno ili uz
pomo¢ advokata, posrednika i1 u praksi ¢esto dolazi do toga da duznik otpocne
sa izvrSavanjem svoje obaveze dobrovoljno ili moze do¢i poravnanja ili do
restrukuriranja duga, ukoliko poverilac to prihvati.

Kada opomena pred utuzenje ne uspe, tada se zapocCinje sudsko utuzenje,
odnosno izvrSenje obaveze i naplatu potrazivanja. Tokom ove pripremne faze,
uobicajeno je da se ve¢ vrsi analiza finasijskog 1 pravnog polozaja duznika,
vr§i pravna analiza dokumenata i priprema teren za kasniju sudsku naplatu
potraZivanja.

- Druge metode vansudske naplate / namirenja duga mogu ukljucivati i:
e novaciju obaveza — zamena obaveza drugom obavezom,
e poravnanje zahteva,
e preuzimanje duga,
e resrukturiranje duga,
o faktoring — prodaju duga

Preuzimanje duga: Dug duznika moze prestati i tako $to ¢e drugo lice (fizicko
ili pravno) ugovoriti preuzimanje duznikovog duga na sebe. Na taj nacin u
sustini dug ne prestaje ve¢ samo prelazi na drugoga. U nekim situacijama,
prenos duga mozda nije u najboljem ineresu poverioca, narocito ako novi
duznik nije finansijski stabilan. Medutim, ako novi duznk bolje posluje od
starog 1 ima veca sredstva kojima moZze da izmiri dug, onda ¢e za poverioca to
biti povoljnije..
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5.3. Naplata potraZivanja sudskim putem

Kada prethodne metode nisu donele Zeljeni rezultat ili je shodno situaciji
naplata potrazivanja sudskim putem naprimerenija, tada se uobicajeno pred
nadleznim sudom inicira — sudsku naplatu potrazivanja, odnosno prinudno
izvrSenje kroz izvrSni postupak. Na ovaj nain se pokrece prinuda koju ce
vrsiti drzava 1 sudske vlasti u cilju izvrSenja obaveze odredenog lica. Na ovaj
nacin ¢e se duznik prinuditi da saraduje i po¢ne otplatu duga ili ako njegova
imovina nije dovoljna, ako se radi privrednom drusStvu, ono moze otici u stecaj.
Tada se poverilac moze naplatiti iz ste¢ajne mase.

Kod naplate potrazivanja sudskim putem ishod postupka ¢e znacajno zavisti
od ispravnog sastavljanja predloga za izvrSenje. Predlog za izvrSenje je
formalni podnesak, koji mora sadrzati sve neophodne zakonske elemente, u
suprotnom biva odbacen od strane suda.

Prilikom postupka izvrSenja, ako duznik i dalje odbija da saraduje ili ometa
postupak izvrSenja, izvrSenje na njegovoj imovini ¢e se spovesti uz asistenciju
policije.

Naplata duga po sudskoj presudi se moze izvrsiti prinudno, ako duznik iz
presude, nakon $to presuda postane pravnosnazna (pravnosnaznost stice nakon
isteka roka zalbu, odnosno kada se presuda vise ne moze napadati pravnim
lekovima) ako posle tog momenta duznik u roku od najceS¢e 15 dana
(paricioni rok za dobrovoljno izvrSenje) ne izvrsi svoju obavezu iz presude (u
privredi je rok kra¢i — 8 dana) tada pravnosnazna sudska presuda postaje
izvrzna isprava, a naplata duga ¢e mo¢i da se obavi prinudnim putem.

Kada proteknu strogo propisani zakonski rokovi za naplatu —
»hemarni“ poverilac gubi pravo na naplatu potrazivanja sudskim putem. Tada
nastupa nemogucénost naplate potrazivanja usled zastarelosti. Nakon zastare,
duznik moze izvrsiti svoju obavezu, ali na to nije viSe nije primoran. Zato je
vazno na vreme zapoceti postupak naplate potrazivanja. Zastarevanje prestaje
te¢i nakon $to bude podignuta tuzba ili potrazivanje bude prijavljeno u nekom
odgovaraju¢em postupku. Za veliki broj potrazivanja rok zastarelosti je
izmedu 1 do 3 godine dok je kod zajma taj rok deset godina.

5.4. Zakon o izvrSenju i obezbedenju i naplata potraZivanja

Nacin izvrSenja i1 opSta pravila izvrSnog postupka uredena su Zakonom o
izvrSenju 1 obezbedenju, koji propisuje da se reSenje o izvrSenju (i sama
naplata potrazivanja) moze sprovesti na osnovu — izvr$ne isprave — ili na
osnovu — verodostojne isprave, pod odredenim uslovima.

Vrste izvr$nih isprava jesu:
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izvrSna sudska odluka 1 sudsko poravnanje koji glase na davanje,
¢injenje, ne€injenje ili trpljenje,

izvr$na odluka doneta u prekrSajnom ili upravnom postupku i upravno
poravnanje koji glase na novcanu obavezu ako posebnim zakonom nije
druk¢ije odredeno,

izvod iz Registra zaloge i izvod iz Registra finansijskog lizinga,

ugovor o hipoteci i zalozna izjava,

plan reorganizacije u steCajnom postupku ¢ije je usvajanje reSenjem
potvrdio sud,

javnobeleznicke isprave koje imaju snagu izvrsne isprave,

sporazum o reSavanju spora putem posredovanja, koji ispunjava uslove
odredene zakonom kojim se ureduje posredovanje u reSavanju sporova,
odluka Ustavnog suda kojom je usvojen zahtev podnosioca ustavne
zalbe za naknadu Stete,

isprava koja je ovim ili drugim zakonom odredena kao izvrs$na isprava.

Ugovor o hipoteci i1 zaloZna izjava jesu izvr$ne isprave ako su sastavljeni u
skladu sa zakonom i upisani u katastar nepokretnosti kao izvrSna vansudska
hipoteka.

5.4.1. Verodostojne isprave 1 naplata dugovanja

Resenje o izvrSenju na osnovu verodostojne isprave donosi se radi naplate
dugovanja, odnosno radi namirenja nov€anog potrazivanja.

Verodostojne isprave jesu:

menica i ¢ek domaceg ili stranog lica, sa protestom ako je potreban za
zasnivanje potrazivanja,

izvod iz Centralnog registra hartija od vrednosti o stanju na racunu
zakonitog imaoca obveznica ili instrumenta trziSta novca (trezorski,
blagajnicki i komercijalni zapisi) i odluka o njihovom izdavanju,

racun domaceg ili stranog lica, sa otpremnicom ili drugim pismenim
dokazom o tome da je izvr$ni duznik obavesten o njegovoj obavezi;
izvod iz poslovnih knjiga o izvrSenim komunalnim ili srodnim
uslugama,

obracun ili izvod iz poslovnih knjiga za potrazivanje takse za javni
medijski servis,

javna isprava koja stvara izvrSivu nov¢anu obavezu,

bankarska garancija,

akreditiv,
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e overena izjava izvrSnog duznika kojom ovla$cuje banku da s njegovog
racuna prenese novcana sredstava na racun izvrS§nog poverioca,

e obracun kamate sa dokazom o osnovu dospelosti 1 visini potrazivanja,

e privremena ili okon¢ana situacija o izvrSenim gradevinskim radovima,

e obracun o nagradi i naknadi troskova advokata.

5.4.2. Sredstva prinudnog izvr§enja novéanog potrazivanja

Prema odredbama Zakonu o izvrSenju i obezbedenju — ZIO, sredstva izvrSenja
predstavljaju radnje kojima ¢e se namiriti, odnosno naplatiti potrazivanje
izvr§nog poverioca u izvrSnom postupku.

Zakon predvida konkretna sredstva radi naplate novCanog potrazivanja,
odnosno duga.

Ta sredstva su:
e prodaja pokretnih stvari izvrSnog duznika,
e prodaja nekretnina izvrSnog duZnika,
o zajednicka prodaja pokretnih i nepokretnih stvari izvrSnog duznika,
e prenos novéanog potrazivanja izvrSnog duznika,
e prenos zarade izvr$nog duZnika,
e prenos sredstava sa Stednog uloga ili tekuceg racuna izvr$nog duznika,
e prenos novc¢anih sredstava s racuna izvr$nog duznika kod banke,
e prodaja finansijskih instrumenata izvr§nog duznika,

e prodaja udela duZznika u privrednim drustvima i prenos potrazZivanja
duznika da mu se predaju ili isporuc¢e pokretne stvari ili preda
nepokretnost i unovcenje drugih imovinskih prava izvrSnog duZnika
(Cico, S., Rajnovi¢ L., Bosnjak, 1., 2021).

Sud, odnosno izvrSitelj moZe radi naplate potrazivanja sprovesti izvrSenje bilo
kojim od navedenih sredstava.

Troskovi naplate potraZivanja, odnosno cena izvr$nog postupka koji najcece
sledi pokretanju naplate nepla¢enog duga, u sebi moze sadrzi sledece stavke:

o advokatske troskove,
e sudske troskove i

o troSkove javnog izvrsitelja.
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5.5. Naplata potraZivanja poravnanjem poverilaca i duZnika

Privredni subjekt koji je doSao u kriznu situaciju koja se manifestuje
nemogucnosti pladanja obaveza u duzem vremenskom periodu ili
nemogucnosti placanja obaveza uopsSte (insolventnost) moze putem
poravnanja sa poveriocima da izbegne stecaj, prestanak postojanja. Poravnanje
je usmereno na saniranje preduzeca i odrzavanje poslovanja preduzeca i
naplatu potrazivanja poverilaca.

Poravnanje se vr$i otpisom dela obaveza i/ili pla¢anjem obaveza u
reprogramiranom, duzem ili kra¢éem periodu u zavisnosti od dogovora
ugovornih strana, visine potrazivanja, moguceg restrukturiranja duznika,
imovine duznika, uzroka nastanka nelikvidnosti itd.

Dobrovoljno poravnanje se odvija van suda, zbog ¢ega se naziva vansudsko
poravnanje. To prakticno znaci da se duznik i poverioci pogadaju koji deo ¢e
duga duznika od strane poverilaca biti oprosten, otpisom, ako se poravnanje
zasniva na otpisu, odnosno u kom roku ¢e dug biti pla¢en, ako se radi o
prolongiranju rokova placanja (monatorijumu). Nedostatak vansudskog
poravnanja jeste u tome $to se poverioci, kad ih ima mnogo, teSko okupljaju i
Sto se poravnanje ne odnosi na one poverioce koji ga nisu prihvatili.

Pored dobrovoljnog poravnanja u mnogim zemljama sveta postoji i tzv.
prinudno poravnanje. Prinudno poravnanje se odvija pred sudom i ako
ponudeno poravnanje prihvate poverioci ¢ija potrazivanja u ukupnim
potrazivanjima od duznika Cine odredeni procenat ukupnih potrazivanja,
najceS¢e preko 50%, poravnanje se odnosi i na poverioce koji ga nisu
prihvatili, to poravnanje tada ima snagu obaveznosti.

Oduka poverilaca da li ¢e prihvatiti ili nece prihvatiti ponideno poravnanje u
sustini zavisi od njihove procene: da li ¢e duznik ispuniti obaveze proistekle iz
poravnanja (placanje neotpisanog dela duga u rokovima utvrdenim na
poravnanju), a narocito zavisi od procene da li ¢e poverioci vise izgubiti ako
ne prihvate poravnanje i time puste da se nad duznikom otvori stecajni
postupak, a oni svoja potrazivanja naplate putem steCajne mase. Uz to
poverioci imaju u vidu da se potrazivanja iz steCajne mase naplacuju tek po
okoncanju stecaja, da stecaj traje relativno dugo (ponekad i vise godina) i da
ste€ajna masa, u principu, nije dovoljna za isplatu obaveza duznika u ste¢aju u
punom iznosu, S§to znaci da ¢e i tada doéi do otpisa potrazivanja poverilaca
duznika u stecaju. Dakle, radi se o odluci poverilaca koja poc¢iva na nizu u
sustini neargumentovanih dokaza, tako da se cesto odluka zasniva na
predpostavkama. Pri donoSenju odluke da 1i prihvatiti ili ne prihvatiti
poravnanje kod nekih poverlaca moze da bude i poslovni interes da se duznik
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odrzi, da ne ide u ste¢aj. To ¢e se dogoditi kada duznik za poverioca
predstavlja znacajnog kupca i1 poslovnog partnera. U takvim okolnostima
poverilac pokre¢e postupak poravnanja, naravno uz saglasnost duznika s
ciljem da se putem poravnanja poslovanje duznika sanira i time osposobi za
dalje opstanak i nastavak poslovanja.

5.6. Naplata potraZzivanja u steCajnom postupku

Stecaj se najCes¢e definiSe kao stanje u kome duznik ne moze da izvrsava
svoje obaveze prema poveriocima i, s druge strane, kao prinudno izvrSenje
potrazivanja svih poverilaca nad imovinom duZznika, §to dovodi do gubljenja
pravnog subjektiviteta stecajnog duznika (Spirovi¢-Jovanovi¢, 2004, p. 204).
Otvoriti stecaj, zna¢i pokrenuti ste¢ajni postupak ¢iji krajnji ishod moze biti
prestanak postojanja privrednog drustva ili restrukturiranje koje moze da
omoguci nastavak rada privrednog drustva i nakon stecaja.

Stec€aj u sustini, predstavlja prinudni likvidaciju privrednog subjekta, prinudno
ukidanje, odnosno prestanak postojanja kao pravnog lica. Stecaj se otvara nad
preduzec¢em koje je nesposobno za placanje u duzem periodu, zato Sto to
onemogucuje bitno poremecena finansijska ravnoteza, ili zato §to je preduzece
zapalo u totalnu prezaduzenost, a totalna prezaduzenost nastupa kada je
imovina manja od obaveze, tada je preduzece izgubilo sav sopstveni kapital i
uz to izgubilo je pozajmljeni kapital u visini razlike izmedu gubitka i
sopstvenog kapitala. Duzina vremenskog perioda u kome je preduzece
nesposobno za placanje, te se zbog toga otvara steCajni postupak u nekim
zemljama je fiksiran, Sto je dobro za poverioce, a u zakonu Republike Srbije je
na opsti nacin odredeno da se stecajni postupak odvija u Sto kracem roku, ali u
praksi traje Cak i desetak godina.

Stecajni postupak u Republici Srbiji se prema trenutnom vaze¢em Zakonu o
steCaju (Zakon o stecaju) sprovodi:

e Dbankrotstvom, S$to zna¢i da se namirenje poverilaca vrS$i prodajom
celokupne imovine stecajnog duznika i to do vrednosti imovine, uz
postovanje zakonom propisanih prioriteta isplatnih redova ili

e reorganizacijom, koja podrazumeva namirenje poverilaca na nacin i
pod uslovima odredenim planom reorganizacije (Zakon o stecaju,
Sluzbeni glasnik RS, br. 104 (2009) 1 99 (2011) — dr. zakon i 71 (2012)
— odluka US.).

Prema odredbama zakonodavstva Republike Srbije najceséi razlozi otvaranja
ste¢ajnog postupka su:
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trajna nesposobnost plac¢anja, koja oznacava potpunu obustavu placanja
u odredenom vremenskom periodu, ¢ije trajanje utvrDuje stecajni
zakonik. Trajnija nesposobnost plac¢anja postoji ako stecajni duznik: a)
ne moze da odgovori svojim nov€anim obavezama u roku od 45 dana
od dana dospelosti obaveze; b) potpuno obustavi sva placanja u
neprekidnom trajanju od 30 dana,

prezaduzenost privrednog drustva, koja postoji kada su obaveze
privrednog drustva vece od njegove imovine,

prete¢a nesposobnost placanja, koja postoji kada je ocigledno da
privredno drustvo ne¢e moci da ispuni postojeée novCane obaveze u
roku dospeca.

U praksi se neretko deSavaju zloupotrebe stecaja privrednih drustava i to
najcesce vrse u vidu:

namerno izazvanog stecaja — u Republici Srbiji namerno izazivanje
steCaja privrednog drustva od strane pojedinih vlasnika privrednih
druStava je postalo masovna pojava, jer se na taj nain izbegavaju
obaveze prema drzavi, drugim privrednim subjektima i zaposlenima,
koji najéesce ostaju ne samo bez plata, nego i bez upla¢enih doprinosa
za zdravstveno i socijalno osiguranje. Ovo funkcioniSe najcesSée po
slede¢em principu: vlasnik prezaduzuje privredno drustvo, pa zbog
nemogucnosti izmirenja obaveza (dugova), imovinu tog privrednog
druStva (npr. maSine, opremu, vozila...) prebacuje na svoje drugo
privredno drustvo ili na privredno drustvo u vlasni$tvu povezanog lica,
pri ¢emu prvo privredno drustvo sa svim dugovima prepusta stecaju.
Svi oblici zloupotrebe stec¢aja privrednog drustva, kako bi se izbeglo
placanje obaveza prema drzavi, drugim privrednim subjektima i
zaposlenima, po pravilu su vezani za osnivanje privrednog drustva i
njemu poveznih lica (gkarié & Jovanovi¢, K., 2006),

simulovanog steCaja — simulovani steCaj za razliku od namerno
izazvanog stecaja, nastaje kao posledica aktivnosti vlasnika i uprave da
putem prividnog ili stvarnog smanjenja svoje imovine i prividnog
zaduzenja privrednog drustva stvore utisak da su ispunjeni stecajni
uslovi, te da se kroz proces stecaja izbegne placanje svih obaveza.

Unovcenje imovine steajnog duznika moze se vrsiti prodajom duznika kao
pravnog lica ili prodajom imovine, putem javnog nadmetanja, prikupljanjem
ponuda ili neposredne pogodbe ali uz uslov da se na taj nain postignu
povoljniji uslovi za poverioca. Naravno, preduzece u ste€aju moze se prodati u
celini ako ima trziSnu perspektivu. Pri proceni povoljnih uslova za poverioce
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uzima se u obzir ne samo koliko se dobija gotovine u steCajnu masu od
prodaje vec 1 koliko se smanjuju troskovi stecaja jer se time stecajni postupak
okoncava u kracem roku u odnosu na prodaju pojedina¢na imovinska dobra
duznika.

Ste¢ajnu masu ¢ine: nov¢ana sredstva duznika na dan otvaranja stecajnog
postupka, novc€ana sredstva ostvarena prodajom naturalne imovine i nov¢ana
sredstva ostvarena naplatom potrazivanja.

Pocetni steCajni bilans se sacinjava na osnovu inventara u kome se procena
vrsi na bazi likvidacione cene. Pri utvrdivanju likvidacione cene polazi se od
moguce prodajne cene na prodajnom trziStu pri cemu je likvidaciona cena
uvek niza od prodajne cene jer potencijalni kupac zna da preduzeée u stecaju
mora da proda i da tu prodaju mora da obavi u Sto kra¢em roku kako bi
troskovi stecaja bili §to nizi, koji su, u principu, proporcionalni vremenu
trajanja stecaja. Imajuci to u vidu potencijalni kupac uvek zahteva nizu cenu
od vladajuce prodajne cene a to je likvidaciona cena.

Pocetni steCajni bilans se struktuira tako da se iz njega moze videti oCekivana
stecajna masa i utvrditi o¢ekivana steajna kvota izmirenja obaveza preduzeca
iz steCajne mase.

Visak stecajne mase za vlasnike raspodeljuje se vlasnicima. Kod akcionarskoh
drustava najpre se isplacuju prioritetne akcije u visini nominalne vrednosti a
ostatak se deli vlasnicima obi¢nih akcija srazmerno njihovoj nominalnoj
vrednosti. Kod drustva sa ograni¢enom odgovornosc¢u iz viska ste¢ajne mase
najpre se isplacuju doprinosi (naknadno uneti) udeli a ostatak se raspodeljuje
na vlasnike osnivackih udela srazmerno njihovoj nominalnoj vrednosti. Kod
drustava lica viSak steCajne mase za vlasnike raspodeljuje se na vlasnike
srazmerno nominalnoj vrednosti njihovih uloga.

Uspesnost 1 visina naplate potrazivanja u stecaju zavisi od vrednosti imovine
koju stecajni duznik poseduje, adekvatnosti sredstva obezbedenja i visine
potrazivanja svih poverioca.

5.7. Naplata potraZivanja pre dospelosti

5.7.1. Faktoring — upravljanje tokovima novca

Faktoring je sloZeni pravni fenomen koji obuhvata kratkoro¢no finansiranje
budué¢ih nedospelih potrazivanja nastalih prodajom roba 1 usluga.
Kod ugovora o faktoringu jedna strana (faktor) se obavezuje da prenese na
drugu stranu (klijenta) novCana sredstva koja se odnose na potrazivanja
klijenta prema tre¢em licu (duzniku). Potrazivanja klijenta su nastala na ime
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isporuke robe, izvrSenog rada ili usluga tre¢em licu. Klijent se obavezuje da ¢e
ustupiti faktoru ta nov€ana potrazivanja. Faktor preuzima obavezu upravljanja
klijentovim potrazivanjima.

Faktoring podrazumijeva ucesce tri lica: klijent, faktor i duznik. Najpogodnija
potrazivanja za faktoring su ona koja proisti€u iz ugovora o isporuci robe i
obavljanju usluga. Za faktoring nisu pogodna sva potrazivanja (npr.
potrazivanja za naplatu Stete). Ugovorom o faktoringu usluga mogu se
finansirati jedno ili viSe potrazivanja. U slucaju ustupanja svih portrazivanja
nekog klijenta tada se radi o globalnoj cesiji.

Ugovor je punovazan ako je potrazivanje odredeno ili ako sadrzi podatke na
osnovu kojih se potrazivanje, najkasnije u trenutku dospelosti moze odrediti.
Buduc¢e potrazivanje mora biti odredeno najkasnije u momentu njegovog
nastanka. Predmet faktoringa moze biti uslovljeno potrazivanje. Prenosom
potrazivanja na faktora prelaze i1 sporedna prava na nacin i1 obimu
predvidenom ugovorom o faktoringu.

Postojeca potrazivanja se ustupaju faktoru momentom zakljucenja ugovora o
faktoringu, osim ako tim ugovorom nije druk¢ije odredeno. Buduca
potrazivanja ustupaju se faktoru u momentu njihovog nastanka, osim ako
ugovorom nije drukc¢ije odredeno. Klauzula u ugovoru izmedu klijenta i
duznika kojom se zabranjuje ustupanje potrazivanja nema dejstvo u odnosu
izmedu klijenta i faktora.

Faktor ima pravo na sve sume koje dobija od duznika na ime ispunjenja
prenijetog potrazivanja, a klijent ne odgovara faktoru ako su te sume manje od
cijene po kojoj je potrazivanje ustupljeno faktoru, ako je ugovorom o
faktoringu ugovoren prenos potrazivanja radi naplate. U slucaju da je na
faktora prenijeto samo potrazivanje na naplatu, faktor je duzan da klijentu
preda obracun naplate i preda mu sumu koja prelazi visinu duga klijenta. Ako
bi napla¢ena sredstva bila manja od potrazivanja koja faktor ima prema
klijentu po osnovu ustupanja potrazivanja klijent ostaje u obavezi prema
faktoru za ostatak duga.

Klijent ¢e snositi rizik naplate i posle ustupanja potrazivanja:

e ukoliko je klijent u casu zakljucenja ugovora sa duznikom znao ili
morao znati da duznik nije sposoban za placanje,

e ako nije dostavio faktoru sve podatke koje je posjedovao ili imao
saznanja o njima niti je faktora obavjestio o tome, a koji su od znacaja
za utvrdivanje postojanja i visine, kao i naplatu potrazivanja najkasnije
u vreme njihovog ustupanja.

~ 908 ~



Mogucnosti i nacini naplate spornih potrazivanja od domacih i ino partnera

Klijent odogovara faktoru za postojanje potrazivanja koje je predmet ustupanja
u momentu kada je ustupanje izvrSeno.Za nedospela potrazivanja odgovara u
¢asu dospelosti.

Izvozni faktoring je finansijska transakcija u kojoj faktor otkupljuje od
izvoznika fakture po kojima plac¢anje dospeva u kratkorocnom periodu, od 30
do 180 dana, a znatno redje 1 dogodine dana. Faktor isplacuje odmah
(avansno) od 70 do 90 % vrednosti fakture. Ostatak do pune vrednosti fakture
faktor isplacuje posto bude naplatio od inostranog kupca punu vrednost
fakture, pri ¢emu od ostatka iznosa odbija svoju proviziju i kamatu obracunatu
na avansirani iznos za vreme do naplate po fakturi.

U strukturi organizovanja izvoznog faktoringa javljaju se ustvari dva faktora,
domaci (izvozni) faktor 1 strani (uvozni) faktor. Svaki od njih je poznavalac
robe o kojoj je re¢ i takodje dobar poznavalac u€esnika na trziStu odnosne robe
u svojim zemljama. Takvom strukturom izvoznog faktoringa smanjuje se rizik
partnera u osnovnom poslu. Faktor (domaci) osim uce$¢a na ovako opisan
nacin u transakciji, takodje nudi usluge vodjenja administacije oko izvoznih
poslova svojih komitenata, tako da oni ne moraju da imaju posebne sluzbe za
tu svrhu.

Faktoring je narocito pogodan za generisanje obrtnog kapitala, tj. kada je firmi
potreban novac odmah a spremna je da plati proviziju od 0,5% do 4,5% da
dodje do sredstava. Faktoring omogucava da prihod raste sa prodajom jer
skracuje ciklus dolazenja do gotovine, tj. vreme izmedju kupovine
repromaterijala i prijema novca za finalniproizvod. Takodje oslobadja od
skupe administracije vodjenja racuna kupaca i obezbedjuje kes kada je
potreban.

Faktoring je narocito od koristi kada firma ubzano raste i kada su joj potrebna
sredstva brze 1 u viSem iznosu nego Sto se moze dobiti putem kredita.

Izvoznik moze sa viSe sigurnosti da planira, znajuci da ¢e odredjeni procenat
od fakturisanih iznosa biti na raspolaganju u datom vremenu. Ovakvo
finansiranje unapred, daje povoljniju pregovaracku poziciju izvozniku sa
njegovima dobavljacima, jer moze da narucuje vece koli¢ine sa diskontovanim
cenama. Na drugoj strani, to moze da bude skup nacin za finansiranje pri ¢emu
ugovor sa faktorom moze da ima minimum od tri godine.

Tako, sa gledista sadrzaja usluga u faktoringu moguce je razlikovati tri
kategorije:

* puni faktoring - otkup, administriranje i naplata priliva
 finansijski faktoring - usluga otkupa faktura
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+ faktoring sa dva faktora - otkup priliva od izvoznika, kada prilive zatim
faktor u zemlji

* uvoznika osigurava ili kada nudi takvo osiguranje drugom faktoru u
svojoj zemlji.

5.7.2. Forfeting

Forfeting obuhvata otkup nedospelih dugoro¢nih spoljnotrgovinskih
potrazivanja koja ispunjavaju odredene uslove u pogledu rocnosti, vrste i
dospec¢a. Na taj nacin preduzec¢e ima mogucénost da proda poslovnoj banci ili
nekom drugom specijalizovanom finansijskom telu za forfeting svoje
spoljnotrgovinsko potrazivanje koje nije optere¢eno moguénoséu regresnih
zahteva drugih lica prema kupcu potrazivanja, a koje je obezbedeno nekim od
ugovornih sredstava obezbedenja. Forfeting transakcijom preduzece eliminise
moguce gubitke zbog nelikvidnosti, rizike rasta kamatnih stopa u buducnosti,
rizike po osnovu fluktuiraju¢ih deviznih kurseva, rizik po osnovu promene
boniteta 1 finansijske pozicije duznika, eliminiSe administrativne probleme i
pratece troSkove oko naplate potrazivanja (Vapa-Tankosi¢, J., Ivani§, M.,
Vukosavljevi¢, D., 2021).

Forfeter odbija kamatu (u formi diskonta), po dogovorenoj stopi za ceo
kreditni period pokriven notama. Duzni¢ke instrumente vuce izvoznik
(prodavac) na uvoznika (kupca) i oni nose aval ili bezuslovnu garanciju.
Garanciju obi¢no izdaje uvoznikova banka, ali neke jake korporacije mogu da
budu prihvadene i bez bankarske garancije.

Forfeter za naknadu preuzima rizik da naplati dug od uvoznika. Forfeter ili
drzi note do njihove dospelosti (kao svoju investiciju) ili ih prodaje drugom
investitoru na bazi bez regresne prodaje. Imalac nota podnosi svako
potrazivanje banci kod koje je domicilirano plac¢anje o roku dospelosti.

Forfeting se koristi kod medunarodnih trgovinskih transakcija. Normalno
fofeter ne prihvata transakcije ispod vrednosti od USD 100.000.
Tradicionalno, forfeting je finansiranje sa fiksnom kamatnom stopom, na
srednji rok (od jedne do pet godina), ali su forfeteri vrlo fleksibilni u vezi sa
rokovima koje prihvataju. Pla¢anja se obi¢no vrSe polugodi$nje unazad, ali
forfeteri mogu prihvatati kvartalna placanja, godisnja ili po isteku citavog
kreditnog perioda (bullet). Mogu biti obuhvac¢ena mirovanja otplate (holidays)
glavnice ili kamate.

Kod razmatranja cene forfetinga u poredjenju sa troSkovima kredita, treba
uzeti u obzir da forfeting eliminiSe:

 rizik zemlje / politicki rizik
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 rizik transfera
* komercijalni rizik jer umesto potrazivanja izvoznik ima novac na
racunu bez regresa.

Samim tim je likvidnost poboljSana i rizik likvidnosti smanjen.

5.7.3. Pravni ambijent za razvoj faktoringa i forfetinga u Srbiji

U sadas$njoj situaciji postoje brojni problem za razvoj faktoringa i forfetinga u
Srbiji. Osnovne prepreke su na liniji nedostatka odgovarajuce regulative. O
tim problemima UdruZenje banaka je ve¢ niz godina pokretalo odgovarajuce
inicijative. U vreme postojanja Savezne Republike Jugoslavije 1 vazenja
ranijeg Zakona o deviznom poslovanju i postoje¢eg Zakona o bankama i
drugim finansijskim organizacijama, inicijative su sadrzale i1 predloge za
izmenu / dopunu odgovaraju¢ih odredbi tih zakona da bi se ostvarile
pretpostavke za valjan razvoj ovih delatnosti.

Kada je re¢ o nosiocima ovih poslova, bilo da su to banke ili druge finansijske
organizacije specijalizovane za navedene poslove, istiCe se potreba
prudencijalnih zahteva (visina kapitala, prudencijalna kontrola), kao i predlog
za pristupanje zemlje medunarodnim konvencijama odnosno nosiocima
poslova medunarodnim asocijacijama, kao $to je na primer Factors Chain
International.

Specifi¢nosti ovih poslova prema iskustvima zemalja u kojima su navedeni
poslovi razvijeni, narocito se isticu dva bitna zakljucka. Posebnost pristupa u
ocenjivanju rizika i potreba poznavanja trziSta robe i uCesnika na trziStima
robe ukazuju na vefe pogodnosti kod osnivanja posebnih finasijskih
organizacija, dok bi se banke bavile tim poslovima samo u smislu
zaokruzivanja asortimana usluga odabranim klijentima, ukoliko ne osnuju
svoje subsidijare za obavljanje tih poslova. Drugi zakljucak se odnosi na to da
je prisutna jaka korelacija izmedju razvijenosti i brzine razvijanja ovih poslova
u zemljama koje su regulisale propisima obavljanje ovih poslova i subjekte
koji se bave tim poslovima. U tom kontekstu, jedna od bitnih stvari je
kreiranje pravnog osnova kako bi se budu¢i prilivi mogli otkupiti 1 biti
vlasnistvo faktora odnosno forfetera.
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ZAHVALNOST

Ovaj rad je deo istrazivanja finansiran sredstvima MNTRI RS verifikovan
ugovorm broj: 451-03-66/2024-03/200009 from 05.02.2025.
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ZAKLJUCAK

Moderan nacin poslovanja koji se razvija u hodu sa uslovima koje postavlja
savremeno trziste i drustvo, dovelo je do pojave sve kompleksnijih ugovornih
odnosa izmedju ucesnika na trzistu te je neminovno posebnu paznju posvetiti
naplati probemati¢nih potrazivanja koji se u uslovima prometa u vecoj ili
manjoj meri neizbezni kao 1 pravnim sredstvima koja sluze zastiti i
obezbedjenju interesa ucesnika na trziStu koji sa drugim ucesnicima stupaju u
ugovorne odnose razlicitih vrsta.

Trend apsolutnog i relativnhog povecanja NPL-a je konstantan. Osnovni
pokretaC rasta NPL u Srbiji i svetu jeste privreda. Brojni interni i narocito
eksterni faktori, kao $to su pojava svetske ekonomske krize 1 drugih eksternih
uticaja kao Sto su ratna dejstva, uticu na rad privrednih subjekata u svetu i na
srpskom trziStu koji se suocCavaju sa konstantnim porastom problemati¢nih
kredita. Pracenje nivoa i trenda problemati¢nih kredita od velike je vaznosti za
uocavanje mogucih problema i blagovremene naplate potrazivanja

UspeSna naplata potrazivanja je generalno, posle profitabilnosti, druga
najznacajnija mera uspesnosti poslovanja privrednih subjekata. Zbog toga su,
privredni subjekti u obavezi da neprestano 1 veoma pazljivo vode racuna o
svom potrazivanju od duznika i da njima valjano upravljaju, kako njihova
profitabilnost ne bi bila dovedena u pitanje, a kona¢no i opstanak poverioca.

Nemoguénost naplate potrazivanja pogada sve privredne subjekte a narocito
banke jer osnovnu komponentu aktive vec¢ine banaka predstavljaju krediti koje
banke odobravaju privrednim subjektima. Za ove institucije, krediti su osnovni
izvor prihoda ali i glavni izvor izloZenosti riziku. Praksa je pokazala da
poverioci, a naroCito banke mogu doziveti propast iz mnogo razloga, ali
osnovni razlog uglavnom jesu nenaplativi krediti.

Naplata potraZivanja poverilaca u Srbiji i u celom svetu, je znacajan faktor u
oc¢uvanju stabilnosti i odrzivosti poslovanja poverilaca. Ali, suofavanje s
izazovima kaSnjenja u placanju ili neizmirivanja dugovanja od strane duznika
moze biti delikatan proces. Zbog toga poverioci moraju imati sveobuhvatne
informacije, resurse 1 usluge vezane za naplatu duga od svojih duZnika.

Poslovanje kompanija moze biti ugrozeno internim ili eksternim uticajima,
odnosno kriznim stanjem u kompaniji i okruzenju. Interni i eksterni uticaji na
poslovanje preduzecéa su Cinjenice koje su unutar i van kompanije i mogu na
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nju imati uticaj na razne nacine, pozitivan ili negativan uticaj. Ponekad je
neuspeh posledica unutaras$njeg okruzenja ili namernog izbegavanja placanja
obaveza.

U prakticnom zivotu kompanija neophodno je postojanje sklada izmedu
kompanije i njenog okruzenja. Posto se u okruzenju deSavaju mnoge znacajne
promene, kompanije im se moraju prilagodavati. Kompanije se razlicito
ponasaju u prilagodavanju na promene u okruzenju. Neke su spremne da
anticipiraju promene i daju adekvatne odgovore pre nego Sto se pretnja ili
moguénost pojavila. Vec¢ina kompanija reaguje na promene u okruzZenju posto
su se one ve¢ pojavile. Pri tome je vazno i koliko je vremena proteklo od
promene u okruzenju do reakcije organizacije. Ako kompanije ne reaguju na
promene u okruzenju blagovremeno, njihova situacija moze postajati teza.
Kompanije koje propustaju da odgovore na promene u okruzenju sve do
ulaska u stanje duboke krize Cesto gube znacajno ucesce na trzistu a neke ne
uspevaju da prevazidu krizu, propadaju i nestaju.

U praksi se ne retko deSava da duznik namerno izbegava plac¢anje obaveza.
Kreativna racunovodstvena praksa dovela je do otvaranja brojnih stecajnih
postupaka privrednih drustava u mnogim zemljama sveta, naroCito u
Sjedinjenim Ameri¢kim Drzavama i Evropi ali i u Srbiji u poslednjih nekoliko
decenija. U cilju smanjivanja malverzacija sa finansijskim izveStajima
zakonom se u brojnim zemljama uvodi kolektivha odgovornost organa
upravljanja 1 nadzornog organa u pravnom licu za finansijske izvestaje, ¢ime
je izvrieno uskladivanje sa Cetvrtom direktivom Evropske unije. Novi Zakon
o reviziji treba da unapredi kvalitet i poverenje u revizorske izvesStaje u
Republici Srbiji.

Poverilac koji dobro poznaje svog klijenta, uz dobro praéanje informacija
moze da prepozna znake upozorenja koji ukazuju na to da neki faktori
negativno utiCu na rezultate preduzeca i time ugrozavaju kvalitet pla¢anja
dugova.

Analiza nacina reSavanja naplate potrazivanja u praksi najéesée pocinje kada
je se sa otplatim duga kasni ili kada je otplata duga ve¢ znacajno izmakla
kontroli. Medutim kada se preduzmu odgovarujuée i blagovremene mere,
stvari brzo mogu da krenu u pravcu redovnog izmirenja dugovanja.

Razlozi za dospece duznika u docnju mogu biti razli¢iti, od promenjenih
personalnih okolnosti na strani klijenata, koji dovode do nemoguénosti
aktivnog i blagovremenog servisiranja svojih obaveza, do raznih zloupotreba.
Za razliku od zemalja u razvijenom svetu, poverioci u Srbiji u prvim danima
docnje, obicno rade optiraju da na miran nadin reSe novonastalu spornu
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situaciju, Cak cine¢i ustupke duzniku kada personalne okolnosti korisnika
otezavaju njegov materijalni polozaj. Medutim, kada se svi napori oko
reSavanja problema naplate potrazivanja pokazu kao nedovoljni, tada
neminovno dolazi do aktivacije mehanizama za naplatu potrazivanja,
ukljucujuéi i postupke prinudnog izvrsenja.

Uobicajena procedura naplate potrazivanja koje poverilac ima prema duzniku
koji je dospeo u docnju obuhvata niz aktivnosti i pravila kojih se poverilac
pridrzava pre nego §to se upusti u sam sudski postupak. Citav proces obuhvata
nekoliko faza koje su rasporedene izmedu aktivnosti samog poverioca, pa do
angazovanja eksternih saradnika za proces naplate, ukljuujuéi collection
agencije i eventualno advokatske kancelarije.

Zavisno od pristupa poverioca u nacinu tretiranja svojih portfolia, pre
pokretanja sudskog postupka, poverilac najéesée jos jednom pokuSava da
naplati potrazivanje dobrovoljnim namirenjem od strane duznik. To cine
putem pisanih opomena, ali se neretko komunikacija nastavlja i telefonskim
putem 1 drugom vrstom prepiske. U odredenim situacijama se kao
kompromisno reSenje javljaju sporazumi koje zakljucuju poverioci i duznici.
Sporazumi kao vid alternativnog reSenja spora predstavljaju znacajno sredstvo
u naplati potrazivanja u svim fazama postupka, te je do ovakvog ishoda
moguce do¢i i nakon aktivacije svih sudskih postupaka.

Na strategiju pokretanja postupaka naplate potrazivanja prema duznicima u
mnogome uti¢e i sam tip duznika kao i1 njegov pravni status, te ¢e podrobna
analiza pravnog i finansijskog polozaja duznika, ali i postojanja adekvatnih
kolaterala u mnogome opredeliti da li je za naplatu potrazivanja prethodno
potrebno sprovesti parni¢ni postupak, ili ¢e se naplata sprovesti kroz stecajni
postupak, izvr$ni postupak ili drugi odgovaraju¢i postupak. Poverilac
prakti¢no u svakom trenutku u realnom vremenu mora da ima uvid u svaku
relevantnu ¢injenicu vezanu za konkretan predmet.

Postoji izvesna hronologija u koriSéenju instrumenata naplate potrazivanja.
Poverioci uglavnom prvo pokusavaju da naplate potrazivanje mirnim putem,
restrukturiranjem duga ili na drugi nacin, pa tek onda za drugim nainom
naplate, sudskim, odnosno prinudnim putem.

Smatra se razumnim potezom da poverilac uvek pokuSa sa nekim oblicima
modifikacije otplate duga uslova kojima se ¢ine ustupci duzniku i daje dodatno
vreme za sopstvenu reorganizaciju. Medu najvaznije spadaju: produzenje roka
otplate glavnice i kamate, odobravanje grejs perioda u kojem miruju uplate
obaveza po kreditu, smanjenje kamatne stope, pripisivanje iznosa u docnji
glavnici duga, delimi¢no ili potpuno oslobadanje od placanja odredenih
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naknada, provizija, glavnog duga ili kamate, konverzija kredita koji se
otpla¢uje prema planu amortizacije u kredit sa jednokratnom otplatom
glavnice, prihvatanje sredstva obezbedenja koji manje opterecuje duznika,
odlaganje sprovodenja mera naplate kredita itd. Sve navedene mere Cine
sastavni deo konvencionalne strategije za upravljanje kreditnim rizikom.

U toku postupaka naplate potrazivanja, moze do¢i do razli¢itih pravnih
situacija, ali je vazno da poverilac u najkra¢em roku dode do naplate svog
potrazivanja. Stoga je potrebno prilikom odabira nacina naplate potrazivanja, a
narocito prilikom sprovodenja izvrSenja uvek birati sredstva koja najefikasnije
naplacuju potrazivanje. Najjednostavnije je naplatu potrazivanja prvenstveno
pokus$ati na racunima duZznika, zaradi ili penziji, kao najmanje invazivnim
sredstvima izvrSenja, dok se izvrSenje na nepokretnim stvarima uglavnom
samo izuzetno realizuje, ukoliko je srazmerno visini potrazivanja i ne postoji
drugi nacin naplate.
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RECENZIJE

Peuyensuja

3a MoHOTpadujy ,,MoryhHOCTH U HAYMHU HAIJIaTe CHOPHUX
MOTpaKUBama o1 JoMahux U MHO mapTHepa‘

u3pabhene ox crpane ayropa: np Jbusbane PajaoBuh
Penesent: Ip Aymko JumutpujeBuh

Aytop ap Jbussana PajnoBuh je mpumpemmia MoHoOTrpadujy MOA HA3UBOM
,,MOryhHOCTH ¥ HAUMHM HaIUIaTe CIIOPHUX MOTPAXKHUBAMka OX JoMahux M MHO
napTHepa‘“.

Momnorpaduja je HaMEeHhEeHa, UCTPAKMBAYMMa KOjU ce 0aBe HMCTpakKHMBaHEM
MOCJIOBamka MPUBPEIHUX cyOjekara Kako NMPUBATHUM TaKO W OHMMa KOjU
00aBJbajy ACIATHOCT OJ1 OIIITET HHTEpPeca, YKIbYUyjyhu u apikaBy Kao ¥ CBUM
JPyTUM JHUIKMMa KOjU Cy 3aMHTEPECOBAHM Ja NPUMEHE pe3yiTare HayKe y
npakcu. Monorpaduja je Hactama 3axBajbyjyhu mo00poM mo3aHamy OBE
001acTH ayTopa U yrorouIlik0j MPUMEHN HaAyYHUX JOCTHUrHyha y mpakcH.

Pan canp:xu OuTHE eleMeHTe MPaBHOT U €eKOHOMCKOT MCTPa)KMBabha €a IUbEM
INpUMEHEe UCTpakMBama y Npakcu. JleTabHO MpuKaszyje aKkTyelIHO CTame Y
0o0JacT HarulaTe CIOPHUX MOTpakMBama y MPUBPEAU U CTaTyca Ip’kaBe Kao
3aWHTEPECOBAHOT JIMIIA 32 pelllaBambe e(PUKACHOT OpraHU30Bakba MOHALIAKA Y
npusBpenu. [lpukasyje TpeHIOBE y HAIUIaTH CIOPHUX HOTPaKHUBamka Yy
pa3BUjEHOM CBETY M Jaje MPenopyKy Ha KOju Ha4yMH je Moryhe opraHuzoBaTH
MOTYRHOCTH HaIIaTe CIOpHUX MOTpaxkuBama y PenmyOmwmm CpOuju. AyTtop
HABOJHU 12 y3 MO3HABAKE CTama Ta TPXKUIITY, OIArOBPEMEHO MPENO3HABAHE
pHU3UKa Yy MOCJIOBalky AYKHUKA U Mpeay3uMame oJpeheHux mepa oa cTpaHe
noBepuyana MOXe Jla Cé CMamH PU3HK HEMOTYNHOCTH HaraTe CIOPHUX
NOTpaXUBamAa.

MoHorpaduja je CTpyKTypupaHa y MeT MorjiaBjba U BUIIE MPHUIIOTa, Ca YKYITHO
110 crpana. MoHorpadwuja ce 6a3upa Ha OpPOjHO] CTPYUHO] JUTEPATypU U3
3eMJb€ W HWHOCTPAHCTBA, HA CTPYYHHM CTyIdjamMa ¥ 4WIAHIIMMA, jaBHO
AOCTYIIHUM HoJanuMa U3 3€MJbC U MHOCTPAHCTBA, HA HOPMATUBHUM aKTHUMA,
JIMYHOM UCKYCTBY ayTOpa y OBOj 00JIACTH U JOOPUM MPAKTHYHUM ITPHUMEPHMA.
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Iloinaewe I, nerajbaHO aHAIUTHPA OCHOBHE IIOJMOBE HAIIaTe CIIOPHUX
MOTpaKMBamka, MOPE OJHOCA y KOje MPUBPEAHH CYOjeKTH CTyMajy CBOjOM
BOJbOM, ONHCYje U OJHOCE Y KOje MPHUBPEAHU CYOjeKTH CTYIajy ca IpyruM
NPUBPEIHUM CyOjeKTUMa IOBOJAOM UHUHCHULE Ja TUM JHMIKMMa HUCY
UCIYHWIN 00aBe3e OHAKO KakKo je OMI0 yroBOpeHO, Te Ja 300T HEeH3BpLICHA
WK HeOJaroBpeMeHOT U3BpIleka 00aBe3a Ipyrd yYeCHULIM Ha TPKUILTY TpIie
mrety. Onmcyje BeKOBHMMa Iyry TEHACHLHW]Yy ca LUJbEM YjeIHAaYaBama
IOCTyNamka Yy IPHUBPEJIHOM JKUBOTY Y LEJIOM CBETy, pajd CBEOILITE
curypHoctu. IIpum Tom, mctuue o0aBe3y M OATOBOPHOCT 3a pPaIlMOHAIHO
yIpaBJbakbe U pacroyiarambe CONCTBEHUM CPEACTBUMA Y OMIUTEM JAPYLITBEHOM
UHTEpecCy.

Ilotnasmwe 11, annu3upa 3Ha4aj TIO3HABaMka MOCIIOBaKka KIM]JEHTA, TIOPEKiIa ca
CUTYPHUX TPXKHIUTA, YyTOr W YCHEUIHOT TOCJIOBama, peryTalyje KOMIaHuje,
3aTHM CTamba Ha TPXKUINTY, €KCTEpHE YCJIOBE KOjU YTHYY HA JIMKBHIHOCT
NPUBpPEEC U MOjeAMHUX JETaTHOCTH, KOPIIOPATUBHE CKaHIAJIE.

AyTOp moceOHO yKa3yje Ha yTHIIa] MPETXOAHO JOTOBOPEHHUX YCIIOBA BE3aHHX 3a
yroBapame 1ociia, OUTHE eJIeMeHTe yroBopa, OJrOBOPHOCT 3a Moryhe pusuke,
npaBa W Tela 3a pelIaBake CIOPHUX THTama 3a HAIUIATy IOTPaKHBamba,
HApOYHMTO KaJa je y MUTalky I[0Ca0 ca CTPaHUM €JIeMEHTOM, T€ CTaTyc
patuduKoBaHOT Mel)yHApOIHOT yroBopa y xujepapxuju npomnuca. [loce6Ho ce
yKasyje Ha 3Hayaj CHCTEMCKOI pelllaBama Hallare CIIOPHUX MOTPaKWBakba
HApOYHTO KaJia Cy M3a3BaHE SKCTEPHUM YTHUIAjeM H YJIOTy Ap)KaBe Koja uma
obaBe3y Ja MpUBpPEOHMM CyOjekThMa 00e30equ HajoNTUMalIHUje YCIOBE
KUBOTA W paja, Koju cy oapeheHn yKymHMM HUBOOM Pa3ujeHOCTH JIPYIITBA.
Ta o6aBe3a nehe mohu OuTH HCKJbydeHa O6e3 003upa y KOM CBOJUHCKO OOJIHKY
cy npenyseha.

Iloinasewe III u 1V, [eTtabHO pa3marpa Moryhe HayWHE HarUiaTe
noTpaxkuBama y CpOWju M WHOCTPAHCTBY, MCTHUYE Ja TMOCTOJH YHWTAB HU3
Pa3NIUYUTUX pelIeHha KOjU YKOIUKO c€ OJaroBpeMeHO IMpeay3My MOTY JaTH
MO3UTUBHE pe3yiTare, 1a PeIeBaHTHOCT Pa3MOTPEHUX CBETCKUX HCKYCTaBa y
JIOMEHY Haruiate TMoTpaXuBama Tpeba carienaTd yHyTap HEKOJIUKO
orpannyaBajyhux ¢akropa ¥ TO moctojeher MHCTUTYIHOHATHOT OKBHpA Y
CpOuju, Kora KapakTepuIle WHCTUTYIIMOHATHA pedopMa U JOCTUTHYTH HUBO
NpUBPETHOT pa3Boja Hame 3emibe. Omucyjy ce pa3inuuuTa CpeicTBa
o0e30ehema moTpakuBama IOBEpWJIAlla Kao BEOMa 3HAYAJHO MUTAHE Y
MOCTYIIKy YroBapama M KacHMje HalulaTe MoTpaxuBama. EBeHTyamHu
MOCTYIIU PECTPYKTYpHpama Jy)KHUKa T03BOJbABAjy MOTYNHOCT yroBopama
JIOJIATHUX cpencTaBa 06e30ehema, yKoIrKo je yonmmre Moryhe a ux Jy»KHUK
OpyXd y TOj ¢a3u mocioBama. Y YCIOBUMAa HEIMKBUAHOCTU IYXKHHUKA U
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npuBpene Beoma udecto cy Beh nara cpenctBa obOe30Oehema HeanekBaTHa,
HApOYMTO Ka/ia Cy y NMHUTamYy MOBE3aHa JIMIA, I7Ie Cy APYIITBA y TPYIH YECTO
naBana Melykonatepaie jeiHUd APYTHMA.

Iloinasmwe V, naje narajbaH W OOpa3OKEHW IPHKA3 OCHOBHUX Ha4YMHA
HaIUTaTe CIIOPHUX NOTpPaXMBama Ca MPEJHOCTUMA W HEJOCTaluMa CBaKOT
MoJiena, o0jallmkaBa MPEJHOCTH CIIOPAa3yMHOT pelllaBama CIOPHUX THTamba,
3aTUM e(PUKAaCHOCT MPHMEHE IMO3HATUX MelyHapoIHuX mpaBuia, pelraBama
criopBa mpen MehyHapoaHOM apOUTpa)koMm, JoMahuM W CTpaHUM CyJIOBHUMA.
CaBpeMeHe TEHJIEHIMje Y CBETy IOKa3yjy Ja pellaBamke CIOpOoBa Ipen
MehyHapogHOM apOuTpakoM Tpaje Kpahe, 1a MOCTOjU yjeaHadyeHa IpakKca
MOCTYTamka, a Kaja je y MoTamy pellaBame CIOpPOBa y CYJICKOM IMOCTYIKY, Y
3eMJbaMa POMAHCKO - TE€PMAHCKO - CIIOBEHCKOT M aHTJIOCAKCOHCKOT CHCTEMa
npaBa, CBe BHIIE Ce HAC Ka YHU(HUKAIMjH YyCIIOBa 3a IpU3HABAmE H
W3BPIIABAKE CTPAHUX CYJICKUX OJTyKA.

[Tocneamu neo MoHOrpaduje OJHOCH C€ Ha MPUIIOTe, KOjU JO0Ka3yjy Hamop
ayTopa Ja IITO jaCHH]e W JeTHOCTaBHHU]E Jla CyMapHU MpHUKa3 WHIUKATOpa 3a
OIICHY HAjTIOBOJFHUJUX MOJEIa HATUIATe CIIOPHHUX MOTPAKUBAA.

Momnorpaduja ,,MoryhHOCTH W HAYMHU HAIUIATE€ CIIOPHUX IMOTPAKHUBAHKA O]
noMahMx ¥ MHO mapTHepa,, ayTtopa ap Jbusbane PajnoBuh, ncnymasa HayuHe U
CTpyYHE 3aXTEBE M3 BeoOMa 3HAuUajHE M YBEK aKTyeIHE OOJIACTH IOCIIOBamba
NpUBpeHUX cy0jekara U HarjiaTe CIOPHHUX MOTPaXUBaMka y CKIaTy ca HOBUM
MOryhHOCTHMA y TPaKCH U HOBUM 3aKOHCKHUM pEIICHUMA.

Momnorpaduja naje mpernopyky HajIOBOJbHUjUX HAYMHA HAIJaTe CIIOPHUX
MOTpakKMBamka M yroBapama MOTyhHX cpejacTtaBa oOeB3ehema y CKIagy ca
norpedama qoMaher TpyKuIITa.

AyTop Ha pa3yMJbHB HAa4MH MPHUKa3yje UCTPAKUBakha KOja je CIpoBeTa y OBOj
00JIlacTH, BEPOJOCTOJHO TMpPHKa3yje OpraHW30BamE OBE JICNIATHOCTH Y
pa3BUjeHOM CBETy | [aje TMpernopyke TpUMEHE aJKBaTHUX MOesa
opraHm3oBama Ha TpxumTy CpOuje. YCIemHO Cy NpHKa3aHu pa3syMIbHBH
pa3no3u U HYKHOCT OJaroBpeMeHe HaIulaTe CIIOPHHUX MOTpPaKMBama HE CaMO
3a moBepuolia Beh cBe mpuBpenHe cyOjekTe KOjU TOCIYjy Ha TPXKUIITY U
OIIITH APYIITBCHU UHTEPEC y LIETHHHU.

Wmajyhu y BuIy CBe HaBeJCHE aclieKTe, cMaTpaMm Ja OBaj paja HCIyHhaBa
Hay4YHE 3axTeBe, KakKo IO CaApkajy Tako W 1o (OopMH, Ja MPElCTaBIba
3Ha4ajaH JOMPHHOC JAPYIITBEHO] MUCIIH, TO3UTUBHO OLICHYjEM pall y IECIUHH,
Te TpeJTaKeM J1a UCTH Oyie mTaMian y ¢opmMu MoHorpadwuje.

Hp ywxo JJumuttipujeeuh
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Peyensuja

3a MoHOTpadujy ,,MoryhHOCTH U HAYMHU HAIJIaTe CHOPHUX
HoTpakuBama o nomahux u mHO mapraepa’™ uspalene o cTpade ayropa I
y
Jburpane PajaoBuh

Penesent: [Ipod. np Hebojma 3akuh — penoBau mpodecop

VY oBoj monorpaduju ayrop ap Jbusbana PajuoBuh je mcTpakuBasia yBek
aKTyeIHy TeMy KOja ce€ OJHOCH Ha HaIulaTy MOTPaXWBamba Y IMPHUBPEIHUM
onHocuMa. braroBpemena HamaTta MOTpaXuBamba je 0]l H3y3€THOT 3Hayaja 3a
KOHTHHYHPAHO IIOCIIOBAamk¢ HE caMoO HoBepuona, Beh M 1ene mpuBpene, jep
MOJKE /1a UMa HeraTHBaH JJaHYaHH YTHIIA] U HA CBE JApYyre NMpUBpeIHE CyOjeKTe
Kao M pa3Boj nomahe mpuBpene. AyTop IocMarpa akTyelHe TPEHOBE U3 OBE
o0nacTd Kao He3aoOMJa3aH TPOLEC OJPKUBOI IMOCIOBamka MPUBPEIHUX
cybOjekara, ykipyuyjyhm wu gpkaBy. (CaBecHO TIOHAIICHE MPUBPEIHUX
cy0jekaTa y WHCIyWaBalky CBOjUX o0aBe3a M JPYIITBEHO OJIrOBOPHO
NOHAIIamke, CaHKIMOHHCAamke 3a Hemahame pgocmenux JOyroBa WM
u3urpaBame miahama Mopajy OUTH y CTaTHOM (POKYCY perysiaTopa TpXKHIITA.
30or Tora, cMarpam Jaa u3a0paHOM TEMOM, ayTOp MOXKE JaTH JOMPHUHOC
no0oJblIakby AKTUBHOCTU Y TNPUBPETHOM CEKTOpY a THME M APYIITBY Y
[eTTMHN.

Momnorpaduja ce 0Oazupa Ha OpojHOj CTpyuHO] aoMahoj M HMHOCTPAHO]
JTUTEpaTypH, u3BemrTajumMa aoMahux m melhyHapomaHux Tena, Ha AoMahuMm u
MHOCTPAaHUM TPOIMCHMA, UCTPaXKWBamy ayTopa Ha JomMaheM M CTpaHOM
TPXKHIITY, JTUMYHOM HCKYCTBY Y JJOMEHY HAaIUIaTe CIIOPHHUX IOTPaKUBamba, Ha
3HAYajHO] JOKyMEHTalUju U HH(POPMHUCAKY y APYIITBEHO - E€KOHOMCKHUM
yCcTaHOBaMa M JPyTUM MHCTUTYIHjaMa U3 3eMJbE M HHOCTPAHCTBA.

['enepanHo mocmarpaHo, MOHoOrpaduja cagpku OUTHE €JIeMEHTE MPaBHOI U
€KOHOMCKOI' HCTpa)kKuBamwa ca MoryhHouthy npumeHne y o0gacTi NpUBpPEIHUX
onHoca. llpemazehm Ha aHanM3y 1o mMOrJaB/bMMa, KOHCTaTyje ce
npoeCHOHATHO HCTHUIakhe TJIaBHUX KapaKTepPHCTHUKA acmekara KOju ce
UCTPaxyjy U (OpMyIHCamke HEKUX pa30OpUTUX MpeuIora HamjaTte JOCHenuX
NOTpakUBamAa.

Iloinaswe I, mipukasdyje W aHaIU3Wpa [JBOCTPYKY VJIOTY JpKaBe, Kao
WHCTHUTYIIH]jE KOja TIOCTaBJbha MPABHUJIA UTPE HA TPXKHINTY alld U Kao CyOjexTa y
npuBpeaHoM npomery. OCHOBHA (yHKIIMja CBUX MHCTUTyLHja 6e3 o03upa aa
7 ce paau o GOpMaTHUM WM HepopMaHUM, je 1a eNyjy Ha UHIUBUIYATHO
NOHAMIake Tako MTO he ra orpaHMYaBaTH W yCMEpaBaTH Y IPABILy OIIITET
JIPYIITBEHOT HHTEpECa, Kao MITO je ciiydaj ca Hertahamem nocrennx obaBesa.
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Omnucyjy ce ONIITH NPUHLUIN IOCIOBama MpUXxBaheHH Y Pa3BUJEHOM CBETY
KOJU TIOJIpa3yMeBajy 00aBe3HOCT MOINTOBaKka WHTEpPECa CBUX KOHCTHUTYEHATa
3aMHTEPECOBAHUX 3a IMOCJOBAIE KOMIIAHHWje. Y JaHAIllbUM YCIOBUMA je
HEM30CTaBHO YKJbYYHMBAaWkE CBAaKE HAIIMOHATHE MPHUBPE/IC y CBETCKE TOKOBE,
IITO MpPEICTaB/ba HEOMXOAHY KOMIIOHEHTY Y NPUBPEIHOM pa3BOjy CBake
3emibe. CaBpeMEHH CBET CBE BHIIE MOTEHIMpPAa MHOTO jady MOBE3aHOCT
HaIMOHAJTHE Ca CBETCKOM IPUBPEIOM YMME CE BaJIOpU3Yje jellaH JE0 HCHOT
NPOM3BOJIHOT  YTPOLICHOT paga TMpH pa3MEeHH poba W yciyra Ha
MehyHapogHOM TpxHUIITY. MehyTuMm, yKkibydHMBame CpIICKE NpUBpENe Y
CBETCKY, TTOBJIAYH yjeAHO ¥ YHU(DHUKAIIHU]y TIpaBHIa TTOCIOBakHa U MOIITOBAKE
CaBECHOT OJIHOCA TpeMa IPYTUM CTpaHaMa y MOCIOBHOM IIPOMETY.

Ilotnasme 11, yxazyje Ha 3Hauaj MO3HABama KJIMJCHTA, YHELEHUIIE HA OCHOBY
KOJUX CE€ MOXXE MpPOIEHUTH OYEKMBAHO MOHAIAkE KIUjeHTa Y YTOBOPHOM
omHOCY, 3aTuM o0OaBe3y mpahema cTama, IMTO YKJbydyje M IIOHAIIAmke
NpUBpeAHUX cyOjekara Ha qoMaheM TPXKUINTY W IIUPOj PETHjH paayl MPOLECHE
MOTEHIIMjaJTHUX CHOJPHUX YTHIaja Ha TIOCIOBAam¢ MPUBPEIHUX CyOjeKaTta.
AyTop uctrye 1a MOryhHOCT HIMpema MoCIoBamka MPUBPEIHUX JPYIITaBa Ha
MHOCTpaHa TPXKMIITA, TOCTaB/ba KA0 HMIEPATHB CTPYYHO W KBaJUTETHO
3aKJby4€HE YrOoBOpE y MHCAHO] UM YCMEHO] (hOpMHU, MPEeH3HO AepuHucane u
jacHO YroBOpEHE €JIEMEHTE YroBOpa, yroBapame HaJJIC)KHOT MpaBa U Teia 3a
eBEHTYaJTHO pEIlaBi-€ CIOpa, M03HaBambe 00MYaja y MOCIOBHOM IIPOMETY, Kao
U OJIarOBpeMEHO MpEeINo3HaBamkbe HETAaTHMBHUX CIOJFHUX YTHIAja HA YTOBHU
OJTHOC.

Ilotnaswe III u IV, mnpukasyje BUIIE NPUMCHJPHMBUX HAayWHA HAIIaTe
JOCTIENUX MoTpakuBama y CpOHju M HHOCTPAHCTBY, KOjU 3aBUCE O/ OPOjHUX
dakropa, Kao MTO Cy ACIATHOCT Iy>KHUKA, MOTYhHOCT AuBepcudUKaImje
JIENaTOCTH, BPETHOCT KM€ JyKHUKA, CTEMeH JHMKBUIHOCTU TYy>KHUKA,
MoOryhHOCT peopraHu3anuje, aHaJIu3upa pa3IndiTa peniemha Harare, HCTUIe
3Hayaj O6maroBpeMeHe peakidje nosepuona. Onucyjy ce pa3iuuuTa cpeicTBa
o0e30ehema MoTpakMBama TOBEpWIIAlla Kao BEOMa 3HAYAJHO THTAKE Y
MOCTYIIKYy yroBapama M KacHHj€ HaIulaTe MOTPakKWBama Kao M aJeKBaTHOCT
PacToIOKUBUX cpesicTaBa 0be30ehema.

Ilotnasmwe V, objammaBa Moryhe HaumHe pellaBama CHOpa y 3€MJBH U
WHOCTPAHCTBY, UCTHYE TPEAHOCTH HAIUIATE CIIOPHUX TMOTPAXHBAkHa MUPHUM
NyTeM M 3aJp)XkaBama IOCIOBHOI MapTHEpa, 3aTHM e(UKAaCHOCT MpHUMEHE
MO3HATUX Mel)yHapoaHHMX TpaBWiia, pellaBama CropBa mpen mehyHapomHoM
apOuTpaXxoM rie MocToju OoraTta mpakca npecyheHux ciydajeBa, Jomahum u
CTpaHMM CyIOBMMa U JpYrHM TeluMma. PemraBame cropoBa Ipen
MelhyHapoaHOM apOUTpakOM je epHUKacHHUje jep MOCTYIKIM KpaTKo Tpajy,
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MIOCTOjU yjenHaueHa Mel)yHapoaHa mpakca MocTynama, a y ciaydajy pelaBame
CIIOpOBa y CYICKOM IIOCTYNKY, y 3eMJbaMa KOHTHHEHTAJIHOT IIpaBa KOMeE
npumana CpOHja M aHITIOCAKCOHCKOT CHCTeMa IpaBa, Moxe ce pehu na je y
BEJIMKOM OOMMY TIOCTUTHYTa YyHHU(UKAIMJU YCJIOBa 3a IMPU3HABAKE W
U3BPILABAKE CTPAHUX CYJCKUX U apOUTPaKHUX OJUTyKa, TAKO Ja C€ MOCTYIIHN
3aBpIaBajy y kpahem poky.

[Tocnenmwu neo MoHOTpaduje OHOCH Ce Ha IPUIIOTe, KOjU PUKa3yjy 3Ha4yajaH
HArmop ayTopa Ja IITO NPHCTYNadHHUje IMPEICTaBH INPHKA3 HMHAMKATOpa 3a
OlLIEHY IMpHUMEHE HajIIOBOJPHHUJUX HAYMHA HAIUIaTe CHOPHHUX MOTPAXHUBAKA Y
NPUBPEIHOM KHUBOTY.

3akJbyyak U OlleHa:

Momnorpaduja ,,MoryhHOCTH W HAYMHU HAIUIATE CIIOPHUX IMOTPAKHUBAHKA OJI
noMahMx U WHO MapTHEpa,, aytopa 1ap Jbuskane PajHoBuh, y cBeMy ucmnymasa
Hay4YHE W CTPy4YHE 3aXTeBe M3 OOJIACTH HAIUIaTe CIIOPHHUX HOTPAKHBAHA
u3Melly mpuBpenHuX —cy0Ojekara, yKJbydyyjyhMm ~aHanm3y M OLEHY
HAJIIOBOJPHUJMX HAaYyMHA M MOTYNHOCTHM HaruiaTe CIOPHUX TOTPaKHBamba
y3umajyhu y 063up crienuduunotu crama y Pemyonumu Cpouju.

AyTop je Ha pa3yMJbHB HAuMH Jajia 00jalllbema 0 UCTPAXUBABUMa KOje je
CIpoBeJia MOBOJOM HaBeJIEHEe TeMe, Y3pOKe HacTaHKa CIIOPHUX MOTPAXKHBAHA
Ha TpxumTy Penyonuke CpOuje, Mmoryhe HaunHe HariaTe MOTpaKWBamba MITO
je 3HauajHO 3a IeNy HpuBpeay. Ycmena je Ja CYNTHIIHE Ipolece KOjH ce
jaBJbajy y MPHUBPEIHOM KHBOTY, MPUOIMKA YATAOIY TEYHUM U Pa3yMIbHBUM
JE3UKOM.

Nmajyhu y Buay cBe HaBeIEHE acleKTe, cMaTpaM Jia OBaj paj HCIyHhaBa
Hay4YHE 3axXTeBe, KaKo MO CaJpkajy Tako U Mo (pOpMHU, OZUTUBHO OLICHYjeM
pan y LeNWHU, Te Ha OCHOBY TOTa IpeajakeM Ja UCTH Oyne ITaMmIaH y
dbopmu MmoHOTpaduje.

ITpod. np Hebojiia 3akuh
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Peyenzuja
3a MOHOTpadujy

,»MOryhHOCTH ¥ HaUMHHU HaIjiaTe CHOPHUX MOTPAKKUBaMka 07 JoMahuX 1 WHO
naptaepa”

u3palene ox crpane ayropa np Jbubane PajaoBuh
Penensent: [Ipod. np Pajko byksuh

Aytop ap Jbuspana PajnoBuh je mpurmpemmuia MoHorpadujy MOA HA3UBOM
»~MoryhHOCTH M HaYMHN HaIUIaTe CIIOPHHX MOTPAXKHBAKka O JoMahuxX M WHO
napTHepa’.

Momnorpaduja je HaMeHmEHa CBHM 3aWHTEPECOBAHMM JIMIIMMA, HAyIUd H
NpakTH4apuMa Koju ce 0aBe IMOCIOBaWkEM NPUBPEIHUX CyOjexaTa y CBUM
o0JIMIMa BIIACHUIITBA, KAKO IPUBATHUM TaKO U JIP>KaBHUM, U CBUM IIPAaBHUM
dopmama npymITBMMa KamuTasa, JPyIITBHUMA JIMIA, yCTaHOBaMa, Ciry:kOama,
yIpYy)XEHhHMa Kao M CBUM JPYIMM JIMIMMa 3aHMHTEPECOBAHMM Ja TPHMEHE
pesyaTare Hayke y npakcu. MoHorpaduja je HacTaiza Kao pe3yarar ao0por
ayTOPOBOT MIO3HABamba OBE MATEPHje, Y TEOPETCKOM U MPAKTUIHOM CMHCITY.

Panx canpxu OuTHE eneMeHTe MPaBHOT U €KOHOMCKOT MCTPaXHBaHba C IIUIBEM
u MoryhHomhy mpuMeHe HCTpakhBama y Tpakcu. JletasbHO ce mpuKasyje
aKTyeITHO CTame y OO0JacTH HaIulaTe CIOPHUX MOTPAKUBaWka y TPUBPEAH
Penry6nuke CpOuje m craTyca nOpkaBe Koja MMa HECYMIbMB HWHTEpEC 3a
CTaOMJIHUM CTambeM Ha TPXKUIITY Koje je Hemoryhe ycmoctaBuTu 0e€3
penosHor miahama o6aBe3a moeepuoruMa. [Ipukasyje ce crame OBOT MHUTamba
y Pa3BHjEHOM CBETYy M Jlaje IpEenopyka Ha KOju HauuH je Moryhe crpoBecTH
HariaTy CIOPHHMX MoTpaxkuBama y PemyOmumu CpOuju U o MHO mapTHeEpa.
AyTop HaBOAM Ja Y3 TIO3HAaBamkE CTamkba Ha TPXKHIITY, OJIATOBPEMEHO
NpEMo3HaBakbe PU3UKA y TIOCIOBakY OYXKHHKA M Tpeay3uMame oapeheHux
Mepa OJi CTpaHe MOBEpHJalla MOXE Jia Ce CMamh PU3MK HeMOryhHOCTH
HaIIaTe CIOPHUX IMOTPAKUBAbA.

MoHorpaduja je CTpyKTypHupaHa y TeT MorjiaBjba u BHIlle Tpuiiora. basupa ce
Ha OpOjHO] CTPYYHO] JIUTEPATYPH W3 3€MJbE M MHOCTPAHCTBA, HA CTPYIHUM
CTyJMjaMa M WIaHIIUMa, TOJalliMa U3 3eMJb¢ M WHOCTPAHCTBA JIOCTYITHHM
JaBHOCTH, Ha MIPONMCHUMA, INYHOM HCKYCTBY ayTopa y OBOj 00jacTu U 100puM
NPaKTUYHUM TIpUMEpUMa.

Ilotnaemwe I, nerasbHO TIpUKaszyje OCHOBHE IMOJMOBE Yy HACTaHKy M HAIUIaTH
CIIOPHHX MOTPaKUBama U3 TIOCIOBakha IPUBPEIHNX CyOjeKara, mopes OJHOCca y
KOje MPUBPEIHU CyOjeKTH CTYIIajy CBOjOM BOJHOM, OIHCYj€ W OJHOCE y KOje
MPUBPEIHU CYOjeKTH CTyMHajy ¢ JIPYTUM IPHUBPEIHUM CYOjeKTHMa MOBOJIOM
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YUIHCHAUIIE Ja TUM JIMIMMa HUCY WCIYyHWIM 00aBe3e OHAKO Kako je Omio
YrOBOPEHO, T€ Ja 300r HEW3BpIICHa WM HEOIaroBPeMEHOT W3BPIICHA
o0aBe3a Apyrd YYECHHIIM HA TPXKUINTY TpIE MITETy. AHAIW3Upa Cce 3HAYa]
CTaJTHOCTH TIOCJIOBamka MPUBPEIHUX CyOjeKaTa 3a Ieiy APYIITBEHY 3ajCTHHILY
jemHe 3emsbe u mupe. Omucyje ce JaBHO HacTala HJgja yjelHadaBarmba
MOCTyNamka Yy TMPHUBPEAHOM JKUBOTY Y IIEJIOM CBETY, paJd CBEOIIITE
curyprHoctu. Ilpu ToM, mctude ce obaBe3a W OATOBOPHOCT 32 PAIMOHAIHO
yIpaBJbakhe U pacloyiarambe CONCTBEHUM CPEJICTBUMA MPUBPEAHUX JPYIITaBa
y OIIITEM JPYIITBEHOM UHTEPECY.

Jajy ce 3akJby4Ha pa3marpama pe3yJTaTa HCTpakHBamba, HAPOUUTO Y MOTJIEeTy
notpede ypehuBama W MOIITOBaKka CHUCTEMa OJArOBOPHOCTH M MPENOpyKe 3a
yHarpeheme Mmpakce 1 HOpMaTUBHOT OKBUPA YIPaBJbambha.

Iloinaswe 1II, ananu3upa II0KAa3aTEJbe CABECHOI IIOCIOBama IMOCIOBHUX
napTHepa, 3Hayaj CUTYPHHUX TPXKHUINTA C KOra MOTUYy, TY>KHHE IOCIOBamba,
peryTanyje KOMIIaHUje, 3aTUM OININTET CTalkba Ha TPXKUINTY U OKPYKEHY,
eKCTepHE YCIIOBE KOJU MOTY Ja yTU4y Ha JENaTHOCTH KOjOM Ce€ TOCIOBHHU
napTHepu 0aBe, Ha IIeNly IPUBPENY, U KOPIIOPATUBHE TpeBape.

AyTop moceOHO yka3yje Ha 3HA4ajHE MOJMOBE KOje je MOTPeOHO UMATH Y BUIY
MIPUJIMKOM 3aKJbY4HBaba MOCIa, 1a Ou ce n30eriia eBeHTyalHa HepasyMeBama y
KacHHjeM TIOCTIOBalkY a KOJU CE€ OJIHOCE Ha MPEIU3HO yroBapame OWUTHHX
elleMeHaTa yroBopa, pU3MKe, MEpOJaBHOI MpaBa Koje he ce mpuUMemHuBaTH y
YTOBOPHOM OJTHOCY, Ha/JISKHOCTH 3a PEIIaBamke CIOPHUX MUTamka 3a HAIUIaTy
MOTPAKUBAKa, HAPOUUTO Kaja je y MHUTamky M0Ca0 Ca CTPAHUM EIEMEHTOM.
AyTop moceOHO yKa3yje Ha 3Ha4yaj CHCTEMCKOT pelllaBama HaruiaTe CIOpPHHUX
NOTPa)XHMBaka HAPOYMTO KajJa Cy H3a3BaHE CKCTEPHUM YTHUIAjeM U YIOTY
JpKaBe Koja MMa o0aBe3y Jla MPUBPEAHUM CyOjeKTUMa 00e30eu ONTHMAalTHEe
YCIIOBE MOCITIOBaA.

Iloinaswe Il u IV, y oBOM fie7Ty ayTOp /1aje M3BOJJbHBA PEIICHA 32 HAIUIATY
CHOPHUX NOTpaxuBama y Penyomuuu Cpbuju u HHOCTpaHCTBY, O0e3 0031pa Ha
CBOJUHCKO pellee ay)KHUKAa. AyTOp HCTHYE Ja IIOCTOJU 4YHTaB HU3
Pa3NIUYUTUX pelIeHha KOjU YKOIUKO c€ OJaroBpeMeHO IMpeay3My MOTY JaTH
MO3UTHBHE PE3yJTaTe, A2 PEIEBAHTHOCT Pa3MOTPEHHUX CBETCKHX HCKYCTaBa y
JOMEHY HalulaTe TMoTpakuBama Tpeba carnegatd wumajyhm y BHULY
crienuduanocty 'y Penmyomunm CpOuju. Ayrtop uctuye aa ypehusame oBe
Marepuje BakehrM HOpPMATUBHHMM CHCTEMOM HE 3HAud Ja Cy TUME pa3pelIeHH
npoOJIeMH W THTamka BE3aHW 3a HAIUIATy CHOPHOT MOTPaXKHBama, jep Ipakca
JIOKa3yje Ja je Taj CHCTeM HEONXOAHO KOHTHHYHMpaHO YyHarpehuBatu. VY
MOHOTpaHju Cce MCTUYEC J1a Cy MOTPEOHH KPYITHHUJU 3a0KPETH Yy MPOMHUCHUMA H
NpaKkcu y LWJbY yBaXkaBarmba M OCTBAPHMBAH-a HOBHX IMPABHUX M EKOHOMCKHX
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MHCTHTYTa KOjU Cy HEOIXOJHU y OBOj OOJIAaCTH M KOjH OM MpPaTHIM CaBpEMEHE
TEH/ICHIM]E Y MHOCTPAHCTBY.

Onucyje ce wMoryha mnpumeHa TMOCTymaka pecTpyKTypupama HTyKHHKA,
MoryhHOCT yroBapama JOJaTHUX CpeacTaBa o00e30ehema W HacTaBak
MOCIIOBama Iy KHUKA.

Ilotnaseme V, neraspHO aHaIM3Upa MOTYNHOCTH pelllaBama CIIOPHHUX IHTamba,
o0jammaBa MPEIHOCTH CIOPAa3yMHOT pElIaBama CIOPHUX NHTamka U
3aip)kaBamba  IOCIOBHMX  TapTHEpA, 3aTUM  e€(QHUKAacCHOCT  IpHUMEHe
ommrenpuxBaheHuX yjeAHaYeHUX TOCTynama y MelyHapoaHoM TpaBy,
UCTHUYE TIPEJHOCT pellaBama CIopoBa mpex MehyHapogHoM apOHUTpakom,
yciea TocTojama Oorare mpakce mnpecyheHux ciyyajeBa M epUKACHHUjET
pemiaBama cropoBa. Kanma je y mnuramy pelraBambe CIOPHHX IUTama Y
CYJICKOM TIOCTYIIKY, y 3eéMJbaMa KOHTHHEHTAJHOI IpaBa KojuMa IpHIaja
Peny6nmka CpOuja u aHTJIOCAKCOHCKOT CHCTEMa TpaBa, CBE BHIIE CE€ HJC Ka
yHH(UKALMjU yClIOBa 3a NPU3HABAKE W M3BPLIABAKE CTPAHHUX CYACKHUX
OJUTyKa U Ha Taj HAYMH HAIUIaTy CIIOPHUX IMOTPaKUBAMKA.

[Tocneamu neo MoHOrpaduje OJHOCH C€ Ha MPUIIOre, KOjU JO0Ka3yjy Hamop
ayTopa Ja IITO jJaCHH]e W JeTHOCTaBHHU]E Jla CyMapHU MpHUKa3 WHIUKATOpa 3a
OIICHY HAjTIOBOJFHUJUX MOJEIIa HATIATe CIIOPHHUX MOTPAKUBAMA.

Momnorpaduja ,,MoryhHOCTH ¥ HaYMHHM HAIIaTe€ CIIOPHUX IMOTPAKHUBAMKA OJI
nomahux 1 nHO maptHepa” aytopa 1p Jbuibane PajHoBuh, ncnymana Hay4YHe U
CTpyYHE 3aXTEBE M3 BeOMa 3HAUajHE M YBEK aKTyeIHE OOJIaCTH IOCIIOBamba
NpUBpeHUX cy0jexkaTa W Hamare CIOPHUX MOTpaXKUBamba y CKIaay ¢
MOryhHOCTHMA y TPaKCH U 3aKOHCKHM PElICHHMA.

Momnorpaduja naje mpernopyky HajIIOBOJbHUjUX HAYMHA HAIJaTe CIIOPHUX
MOoTpakMBama W yroBapama Moryhux cpencraBa obesbehema y ckmamy ¢
notpebama qomaher TpiKuIITa.

HcTtpaxkuBama Koja Cy CIPOBEICHA Y OBOj 00JIACTH BEPOJOCTOJHO MPHUKA3Y]y
ypehuBame OoBe 007acTH y Pa3BUjEHOM CBETY W J1ajy MPENOpyKe MPUMEHE
aJIKBATHUX MOJIEJIa HaIjiaTe CIOPHUX MOTPaKMBamba M y TOM CMHUCIY 100por
opranusoBama TpxumTa CpOuje. YcnemHo cy TpUKa3aHd pa3yMJbUBU
pa3io3 M HYKXHOCT OJIarOBPEMEHOT yodaBamba HEMOIYNHOCTH Haruiate
CIIOPHHX TMOTPaXKWBama a 3aTHM NpPUMEHA W3BOJJBMBUX HAYMHA HAIUIATE HE
camo 3a moBepuona Beh cBe apyre mpuBpemHe cyOjekre ykIbydyjyhu u
JPIKaBYy.

WNmajyhn y BuAy cBe HaBeJEHE acIieKTe, cMaTpaMm Ja OBaj paja HCIyHhaBa
Hay4yHE 3axTeBe, MO caapxkajy ¥ mo ¢QopMu, 1a MNpencTaB/ba 3HadajaH
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JOMPUHOC JIPYIITBEHO] MUCIH, TO3UTUBHO OICHYjeM paja y LEIUHH, Te
npeaiakeM Ja UCTH Oyje mrammnad y GopMu MOHOTpadwuje.

IIpog. gp Pajxo Bykeuh
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