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1. YBoa

PerynatopHa areHuunja 3a enekTpoHCcKe KOMyHUKauuje u nowtaHcke ycnyre (y Aarbem
TekcTy: AreHuuja) je aHraxxosana EY pagu npojekta ca unrsem nspage metogonoruje
O HauuHy Bohewa O0[BOjeHOr payyHOBOLCTBA W NpoBepe BepPOLOCTOJHOCTN —
anokauuvja npuxoga u TPOLUKOBA CBMX ycriyra ca uurbem ga ce omoryhu nperneg
npuxoda W TPOLUKOBa MO BpcTama MOLUITAHCKMX ycnyra, no dgasama obasrbana
MOLWTAHCKMX Yycryra u Mo jeAvHUuM nowTaHcke ycnyre. TakBo payvyyHOBOACTBEHO
pasaBajarbe 61 Tpebarno Aa cnyxu kao OCHOB 3a JaBahe carfacHOCTU Ha NoLTapuHy
yHMBEp3anHe nowTaHCKe Yycryre W [MpoBepy BepOAOCTOjHOCTM perynaTopHuX
nasewTaja Jro.

EY je Bpwwno aHanudy u wu3pagy MeTOAOSIornje Ha OCHOBY 3aKOHCKOr OKBupa
Peny6nuke Cpbuje kao n gupektmea u npenopyka EBponcke komucuje n Hajborbmx
npakcu.

Kao wTo je HaBegeHo y 3akoHy O nowiTaHckum ycnyrama (,Cnyx6enun rnacHuk PCY,
Op. 77/2019, y parbem TekcTy 3akOH O MOLUTAHCKMM ycriyrama), NoLwTaHCKK onepaTop
je AyXaH foa Boan 04BOjEHO payyHOBOACTBO 3a 0baBrbake MOLITAaHCKUX ycnyra v aa
AaBanay, yHvuBep3asnHe MoLITaHCKe Ycrnyre pavyHOBOACTBEHO OABOjM MpUXOAE U
TPOLLKOBE OCTBApEHE O YHMBEpP3asiHe MOLUTaHCKe yCryre oA npuxoda W TPOLUKOBa
OCTBapEHUX NPUIIMKOM NpyKaka OCTanmux NnoLTaHCKMX ycryra.

CBpxa OBOr JOKyMEHTa je Oa Npyxu geTarbHuje objalterse MpUuiiMkoM fnpuMeHe
OofBOjeHOr  payyHoBOACTBa  (payyHOBOACTBEHOr  pasfBajaka) W nposepe
BEPOAOCTOjHOCTU UCTOr KOju ce npornucyje y okBuMpy HoBor [lpaBuriHWKa O HauuHy
BOferwa 0OBOjeHOr padyHOBOACTBA W NpoBepe BepOdOCTOJHOCTU (Y AarbeM TEKCTy:
[MpaBunHuk) 1y cknagy ca 3akoHOM O MOLUTAHCKUM ycryra.



LLiTa je payyHOBOACTBEHO
pa3fBajarbe U Koja je Hherosa
npUMeHa?




2. lliTa je pauyHOBOACTBEHO pa3fBajatke U Koja je erosa
npumeHa?

PauyyHoBoACTBEHO pasfBajakbe je npuHUMn Kojum ce omoryhasa yTBphuBame
aKTMBHOCTM KOMMaHWje Ha HayvH [a Ce W3BPLIWM afdekBaTaH nperneqj npuxoga wu
TpOLUKOBa nNpema AedUHNUCaHUM ycriyrama unn opraHn3aumoHnm LenvHama.

Y cnyuyajy JIM ,MowTa Cpbuje”, noTpebHo je n3BpLUMTM OABajake NPUXoaa 1 TPOLLKOBA
yH/Bep3arnHe nowitaHcke ycnyre (y garbem TekcTy: YITY) og octanux nowTaHCKMX
ycnyra. YIY je notpebHo nogenuTu Ha pe3epBucaHe 1 Ha Hepe3epBucaHe NnoLUTaHCcKe
ycnyre. JeaaH oAl uMrbeBa padyHOBOACTBEHOr pa3fBajara je npyxarwe nHpopmauuja
O pesyntaTuma nocroBawa opraHusaumoHmnx uenuHa JIM MowTa Cpbuje”, kao u
jeAMHUYHUM LieHama KoLTaka NOoLTaHCKUX ycnyra.



LLiTa je TpOLLKOBHO
PA4YyHOBOACTBO?




3. llTa je TpOLWKOBHO pa4yyHOBOACTBO?

TpOLIKOBHO pavyyHOBOACTBO Ce OQHOCU Ha CKyn ogpeneHnx npuHumna u npaeuna koja
ce nowTyjy NpUIIMKOM anokauuje TPpOLWKOBa M Mpuxoda Ha TpaHCnapeHTaH u
HeaUCKpUMUHaATOpaH HauuH. TPOLIKOBHUM pavyyHOBOACTBOM Ce Ocurypasa aeKkBaTHO
npahewe TPOLWIKOBA, Tj. WOeHTU(PUKaUMja onepaTMBHUX TPOLLUKOBA WU HUXOBA
anokaumwja kako O6M ce [OowWnNo OO Kpajwer uurba obpadyHa ueHa KowTawa W
agekBaTHOr HeTo Tpoluka YITY.

3.1. MpUHUMNN TPOLUKOBHOI pa4yHOBOACTBA

MpmeHa TPOLWIKOBHOI NpuHUMna Ha 6a3n Hayena Boherwa OABOjEHUX padyHa no
rpynama nowTaHckmx ycnyra JIMO uunju ycnyxHM nporpam 4YvMHe pasnuyuTte BpCTe
ycrnyra, 3acHmBa ce Ha cnegehum npuHuunuma:

e MpMHUMN NOTNYHOCTHN, KOjuM ce 06e3behyje aa cy cBu nogaum, Koju ce ogHoce
Ha OCTBapeHe npuxofe, TPOLIKOBE, UMOBWHY, peneBaHTHU, KOMMNNETHN 1 Aa
3a0BOSbaBajy KpuTepujyme Koju ce ogHOCE Ha perynaTtopHO n3BelUuTaBahe;

e MPMHUMN Y3POYHOCTU, KOjUM Ce OCTBapyje npeumsHa anokauuja TpoLKkoBa Ha
Kpajibe Hocuoue (nowTaHcke ycnyre) 4Yvjum obasrbawbeM Cy nsassaHu, 6uno
Aa ce anokauuja BpLUM HenocpedHo (3a AeO TPOLWIKOBa KOjU CYy AWPEKTHO
n3asBaHn obaBrbakbeM KOHKpETHe ycnyre, T3B. [AUPEKTHO anouupaHu
TPOLLKOBW), UM NOCPESHO MPEKO aKTUBHOCTWU UMK rpyna akTUBHOCTU (3a Aeo
TPOLLKOBA KOjU Cy O3HA4YEHU Kao ANPEKTHN NPON3BOAHN TPOLLUKOBW), UK npema
npuHUMNY "Tpowak npema Tpowky" (3a [Oeo TpOoLKoBa O3HAYEeHUX Kao
WHOWPEKTHN NPOU3BOAHM TPOLUKOBM OOHOCHO LEHTPanHW  UHOUPEKTHU
TPOLLUKOBK), Kao W peanokauuja OUPEKTHUX TpaHcgepa u3mehy wmecTta
Tpowkosa JIO;

e MNpUHUMN OBjEKTMBHOCTU, KOjUM ce anokauuja TpowkoBa JINO Ha nowTaHcke
ycnyre obasrba Ha Temerby 06jeKTMBHE aHanmnse y3poka HacTaHka TPOLUKOBA,
Tj. aHraxxoBarba pecypca YmMMme ce UHMUUpa nojaBrbuBare TPOLLKOBA, HA HAYMH
Kojum ce usberaBa HeonpasgaHo norogosawe JINO wvnu 6uno kojem gpyrom
YYECHUKY Ha TPXULUTY, YUMe ce peMeTe Hayerna cnobogHe TpXULWHEe yTakMuue
y cBeTNy 3aKoHa O NOLUTaHCKUM ycryrama. Y crydajy noctojata NnpeTnocTaBku
y OKBUPY perynatopHuX u3BellTaja, HaBedeHe MpeTnocTaBke Mopajy outm
onpasgaHe, nogpXxaHe u noTepheHe peneBaHTHUM eMNUPUjCKUM nogauuma.
[MpeTnocTaBke He cMejy BUTK hopMynMcaHe Ha HauMH KOju CTBapa HenpaBeaHy
NPUCTPACHOCT Npema BMno KOM MOCSIOBHOM CErMEHTY UM YCNy3u;

e MpMHUMN KOpenauuje, Koju ce ocTBapyje CTaBibakeM Yy ogHoc mehycobHo
ynopeanBuX BenvYUHA, a TO Cy NPUXOAM OCTBApEHW NpoAajoM MOLUTAHCKUX
ycryra ca TPOLIKOBMMA KOjU HacTajy Kao nocrieguua aHraxxosawa pasnnymtmnx
pecypca JIMO npunukom obaBrbara NOWTAHCKMX yCryra, y UCTOM NepPUOAY;

e [pPUHUMMN TPaHCMApPEHTHOCTU, KOjUM Ce OCTBapyje n[a [MoCToje jaCHOo
AOKYMEHTOBaAHWN npoLecun u npouenype, 04HOCHO NEPUOANYHO U3BELLTaBaH-e
AreHuuje og ctpane JINMO o pesyntatuma Koju ce NOCTUXKY NPUIMKOM Kpenpara
MoZJerna anokauuje TpoLKOBa, MUMOBWUHE, naeHTUmKaumje npmxona n mepera
obuma ycnyra JIoO;
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NPUHLMN KOH3UCTEHTHOCTU, KOjUM Ce MOCTUXEe arnokauuja TpoLIKoBa y cknagy
ca uurbeBMMa MNOCTaBSbEHMM 0O, CTpaHe AreHumje, Kao LITO Cy eKOHOMcKa
edUnKacHOCT, MNpaBUYHOCT pacnogene u CANYHO, OOHOCHO 3aKOHCKUM
obaBe3ama nonyT NOLITOBawa MHTEPEeCca KOPUCHUKA, rapaHToBaka npyxaha
YHUBep3ariHe noLwTaHcke ycryre, rapaHToBaka NponMcaHor HUBOa KBanuteTa
YHUBep3arsiHe rnowTaHcke ycnyre, u cr.;

NPUHLMMN KOH3UCTEHTHOCTM U3pade perynaTtopHuUx nsseLuTaja, Koju ce nocTmxe
nowToBaweM MNpuHUMNa 1 npasuna geduHncaHnx NpaBunHUKOM MPUIMKOM
n3page perynatopHuMx wmsBewTaja Kao W KOH3UCTEHTHOM MNPUMEHOM
pavyyHOBOACTBEHUX CTaHAapda W NpUHUMNA KOju ce KOopucTe npu uspagu
cTaTyTapHuUX OMHAHCU|CKNX U3BELUTAa)a;

NPUHLUMMN Ta4yHOCTKU, KOjUM Ce 3axTeBa [a perynatopHu u3sewlTaju mopajy
UMaTn agekBaTaH HUBO Ta4YHOCTU Ha HAYMH fa ce nofdaum Koju Cy YKIby4eHu y
n3BeLlTaje npukasyjy 6e3 matepumjanHux rpeLlaka;

NPUHLMN ynopeauBOCTU, KOjUM Cce Ha 0a3n BpeMeHCKe JocrnedHe npumeHe
AeduHucaHnx npoueaypa obpayvyHa TpolukoBa obe3behyje mehynepnogmynHa
ynopeamBOCT NofaTtaka, Yume ce CTBapajy YCroBU 3a LOHOLWIEHE MOYy3AaHnX
3aKk/byvaka, He WCKIbydyjyhn npu TomMe OTBOPEHOCT cuctema obpadyHa
TPOLLKOBa 3a HEroBO yHanpehewe npema yTepheHoj npouenypu. Cee npoMeHe
y perynatopHum msBellTajuma Mopajy 6utun objalrneHe n pedepeHumnpaHe y
ckrnagy ca npuvHUMNMMa perynaTopHor u3BeluTaBaka. YKOMMKO MOCToje
NPOMEHE KOje Cy M3Ha4 HMBOA MaTtepujariHoCTW, NOTPEOHO je U3MEHUTU U
perynaTtopHe usBeLluTaje NpeTXO4HUX roauHa;

NPUHUMN pnekcMbunnHocTn, Kojum ce rapaHtyje moryhHocT npunarohaBana
AokyMeHToBaHe metogonornje JIO, Tj. onnca umnnemeHTaumje obpayyHa u
cucTema anokauuje CBUM npoMeHama y HauymHy goyHkumoHucawa JIO koje cy
o[ 3Ha4vaja 3a obpayvyH TPOLLKOBA;

NPUHLMN NPOBEpPIbLUBOCTU (BEPOOOCTOjHOCTU) nogaTaka, kojum ce omoryhasa
AreHumjn yBng y opgrosapajyhe wn BepogOCTOjHE [OOKYMEHTE Kao W
MHdopMauunoHy noanory, kojy JIMO kopucTu 3a anokauujy TpoLukoBa, Ha 6asu
Yyera je moryhe yTBpOuTK ycKnaneHoCT npoueca anokauuje ca geuHucaHnm
MpaBunHUKOM;

NPUHLMN NOBEPSBUBOCTU MHADOPMaLUja, Kojum ce nponucyje obasesa AreHunje
Aa u3BeLUTaje 0 TPOLIKOBUMA, NPpMX0oauMa, OCTBApEHNM pe3ynTaTuimMma OgHOCHO
aHra>xoBaHOM Kanutany Mo MOLITAHCKUM YyCryrama MOXe KOPUCTUTU Y Uniby
npegysnmMmara mepa obaBeluTaBaka HaaIeXHOr opraHa, y ckragy ca 3akoHOM
O NOLUTaHCKMUM ycryrama,

NPUHLMMN KOONEpaTUBHOCTU, KOjUM Ce 3axTeBa NOTMYHO NOBepeH-e, OTBOPEHOCT
n capagha JIMNO u AreHuuwje npunvkoM npumeHe yTBpheHux npoueaypa 3a
anokaumjy TpowkoBa U Bohewe OABOjeHUX padyHa cTawa u ycnexa JIMO no
CBaKoj nojeaAnHa4Hoj ycrysu.
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3.2. Npernen payyHoBOACTBEHUX MeToAa

Y 3aBucHOCTM of u3bopa meToga 3a MpPUMEHY payvyHOBOACTBEHOr pa3aBajahba,
pesyntatn ogpehuBama jeOUHMYHMX LieHa KoWTakwa M HeTo Tpolwika Mory 6uTtu
NOANOXHM NpoMeHama. Y OKBMpPY OBOT MornaBrba pa3maTtpajy ce pasnvunti metoam
KOju ce MOory NMpUMEHWTU Yy pavyyHOBOACTBEHOM pasfBajatby U M3abpaHu MeTon 3a
TpxuwTe Cpbuje.

3.2.1. Npernea TPOLWKOBHMX OCHOBULIA

TpoLLKOBHA OCHOBMLA Ce MOXe oApeauTn Ha ABa Ha4nHa, Tj. MOXe butn 6a3|/|paHa Ha
I/ICTOpVIjCKMM UJIn Ha TeKyﬁI/IM LeHama.

NcTopujcko TpolwkoBHO padyHoBoacTBo (HCA - Historical Cost Accounting) - Mogen
NCTOPWUjCKOr TPOLLKOBHOI payyHOBOACTBA Ce 3aCHMBa Ha CTBapHMM TpoLllkosuma JINO
3a cpeacTtBa Koja ce eBuMAEHTUpajy npema HabaBHO] UeHn y3umajyhu y o63up
amopTusauumjy cpencrtaBa. Tpowak wunm LeHa WMOBMHE ce He npunarohasajy
npomMeHama Ha TPXULITY U NpoMeHamMa n3a3BaHuM MHpNaumnjom.

Tekyhe TpowkoBHO padvyHoBogcTBo (CCA — Current Cost Accounting) — Mogen
Tekyher TPOLLKOBHOI payyHOBOACTBA Ce 3aCHMBA Ha TPEHYTHO] TPXKULLHOj BPEeQHOCTU
cpeactaBa JIMO. TpeHyTHa TpXWWHA BpeaHOCT MNpeacTaB/ba TPOLAK 3aMeHe
cpefcrtasa y carnegaHom Tekyhem nepuogy. 'eHepucawe (prHaHCKjCKMX n3BeluTaja
KOju Cy ynopeaueu Kpo3 BpeMeHcKe nepuoe nocmatpana o ctpaHe JINO ce gobuja
Kao nocneguua npumeHe Tekyher TpOLLKOBHOI padyyHOBOACTBA.

Ha ocHoBy Hajborbe npakce, kao 1 nocrnoBawa JINO, nsabpaHn mogen obpadvyHa
TPOLLUKOBHE OCHOBMULIE j€ NCTOPWNjCKO TPOLLIKOBHO payyHOBOLCTBO.

HaBegeHn mogen je agekBaTHujM 3a NpuMeHy 0631poM [a je nowTaHcka AenaTtHoOCT
pagHO-MHTEH3MBHA W Oa je ydewhe kanuTana penatMBHO Masno y OOHOCY Ha
onepaTuBHE TPOLLKOBE.

Tekyhe TPOLIKOBHO pa4yHOBOACTBO 61 MO0 GUTH NPUMEHEHO Y Hape4HOM nepuoay
y cry4ajy TEXHOMOLLKOr HanpeTka W yrnarawa y HoBe TexHorsoruje.

3.2.2. ObyxBaT TpoOLUKOBa

maBHa pasnuka nameny FDC metoga (Fully Distributed Cost) u LRIC (Long-Run
Incremental Cost) jecte y npuctyny 3aje4HUYKUM TPOLLIKOBUMA.

MotnyHo pacnoaerbenn Tpowwkosu (FDC — Fully Distributed Costs) — metoa obpavyHa
TPOLLIKOBa KOjuM ce 3a notpebe yTtBphuBama UeHe KowTawa obyxBaTtajy CBuM
TPOLLKOBU KOjU Ha HenocpedaH WNu nocpefaH HauuH HacTajy kao nocneguua
NpOn3BOAH-E KOHKPETHOT NPOM3BOAa UK yCryre.

lMoTnyHO anouumpaHu TpoLlak ycriyre je Tpowak npyxawa Te ycnyre kaga cy CBu
TPOLUKOBM oOrepaTopa anouupaHu Ha cBe ycnyre ornepaTtopa. Opyrum pednma,
NOTMNYHO pacnojerbeH TPOLWaK YCcnyre ykrbyyyje cBe TPOLUKOBE KOjU CYy Y3pOYHO
noBe3aHn ca TOM ycnyrom (Tj. TpoLKoBU Koju he ce nsbehn ykonmko ce oBa ycrnyra He
NPYXn), anun n Koju yKIby4yjy 1 yaeo 3ajeqHUYKnX TPOLLKOBa onepaTopa.

12



[AyropoyHu nHkpemeHTanHu Tpowkosu (LRIC — Long-Run Incremental Cost) — LRIC je
AoJaTHW TpoLLak Koju 6u onepaTtop CHOCKO 3a NMpyXake ycriyre Ha ayre crase.

LRIC meToq nogpasymeBa NpMMeEHY AYyropoYHNX MHKPEMEHTANTHMX TPOLLKOBa Ha 6a3n
npoLieHe JoAaTHUX TPOLLKOBA KOjU HacTajy npyxawem oapeheHe ycnyre. [lyropoyHun
KOHLENT y MpMMeHN OBUX Moferia obyxBaTa TPOLUKOBE KOju OM HacTanu y OyXem
nepvogy. [dyropo4Ho rnegaHo u OUKCHM TPOLUKOBM MOry ©OvTM nocmaTpaHu Kao
BapujabunHun. Tako ce gonasu o objawrera nojMa MHKpEMeEHTannHM TpoLkoBu. OHK
ce MOry npeactaBUTU Kao CBM OHWM TPOLLKOBW KOjU MOry BUTK M3BerHytu y crniyyajy
npecTtaHka npyxawa ogpeneHunx ycnyra. [lakne, MHKpeMeHTasiH1 TPOLLKOBW YKIbY4Yjy
CBe TPOLUKOBEe AWPEKTHO gopaTe ycnysu, 6e3 o63unpa Ha TO A4a fv Cy OHU CTPUKTHO
BapujabunHm nnm uUKCHU.

3ajeaHo ca npouecom nubepanusauuje, ynotpeba TPOLLKOBHUX MeToha Y perynaunjy
LueHa je nopacna, a HapouuTo ynotpeba LRIC TpolwwkoBHOr metoga. Y obnactu
YHMBEp3anHe ycnyre ce cBe 4ewhe npenopydyje ynotpeba LRIC metome 3a
oapehuBarwe HETO TPOLLKOBA yHUBeEp3arHe ycnyre.

LRIC Tpowak ycnyre ce Moxe geduHucaT kao pasnuka namehy TpoLukoBa npyxama
CBUX ycriyra 1 TpOLUKOBa Kaja ce npyxajy cse ycnyre ocum jegHe. Ha npumep, ako
KoMmnaHuja Hyaun obuyHa nucma (OL - ordinary letters), npnoputetHa nucma (PL -
priority letters) n nakete (PA - parcels), HKpeMeHTarnHu Tpolwak obu4HMx nucama
buhe:

LRIC (OL) =TC (OL, PL, PA) - TC (PL, PA)
e cy TC (total costs) yKynHW TPOLLKOBMW.

[MocTojarbe 3ajeAHNYKMX TPOLLKOBA MOXeE Aa 3Hayu Aa Cy 3a jedHy ycnyry, TPOLLKOBM
Koju cy n3berHyTn Henpyxawem Te ycnyre (nog npeTnoctaBkoM ga ce 06e36ehyjy u
apyre ycnyre) Beoma HUCKW. Ha npumep, gogaTHM TPOLLKOBW 3a A0CTaBy OBUYHMX
nucama, umajyhu y Buay goa ce gpyre ycnyre npyxajy, Mory 6utm camo TPOLLKOBU
npeheHor nyta nowTapa, NPUIMKOM OCTaBe nucma y npoctopujama KOpucHuKa, C
o63upom ga he nowTtap mopaTh CBakako Aa UCTU nocao obasu 3a AoCTaBy APYrux
npoussoga. Mcto Tako, onepatop he 1 garbe MmaTum UCTU TPOLWAK YaK M HaKOH
noBrayvera jegHe ycnyre, YKOnMKo ce ocTarne u garoe npyxajy.

Ykonuko ce kopuctu FDC meToa, Aeo 3ajeQHUYKMX TpolwkosBa he OuTM goaesbeH
0OMYHOM NUCMY, YaK 1 aKO Ce OBU TPOLLKOBU He 61 (bMKTMBHO nsberasanu. To 3Ha4n
Aa 6u cBakm MeToA KOju yKIbydyje npekua ycrnyra 3acHoBaH Ha FDC meTtoay vmao
TeHAeHUujy Aa npyxu Behe npoueHe HETO TpoLKoBa 3a Beha pasfBajarba ycnyra.

Ha ocHoBy aHanuse npeTxofHe ABe MeTofe obyxBaTa TPOLLKOBA M aHanuse Hajborbe
npakce, JINO je y ob6aBe3n ga npuMeHn NpUCTyn NOTNYHO pacnoferbeHNX TPOLLKOBaA.

Hanme, npenopyka je oa ce ycrnen TpeHyTHe TpXULIHE cuTyaumje Koja nogpasymesa
nponasak Kpo3 npouec nubepanusaumje, npsobutHo kopuctn FDC metoa, a ga ce
LRIC meTog y3me y pasmaTpamre 3a byayhe kopuwhere. LRIC meTo jow yBek Huje
3aXMBEO YaK W Ha Janeko passujeHnjuMm 1 nmbepanuMs3oBaHMM  TpXULWTUMA
MOLUTAHCKMX yCrnyra, U CXOAHO TOMe 3a HeroBy ornpobaHoCT y npakcu je noTpebaH
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onpeheHun BpemeHckn nepuog. MNopepg Tora, cee yewha npenopyka he 6utn ga ce oBaj
MOZEN KOPUCTM Ha TPXKMLWITUMA Koja ynase y npouec nubepanusauuje.

3.2.3. Mpuctyn dbopmupara mogena

Y perynatopHMM OKBMpMMA, NOCTOje ABa nNpuctyna dpopmuparba mogena, Tj. ABa
npuctyna anokauuje TPOLIKOBa, a TO Cy NpUCTynu ,0403ro Ha gone“ (top-down) u
,00030 Ha rope“ (bottom-up).

Top-down npuctyn ce 6a3upa Ha peanHuMm nogauuma oneparopa, Tj. nogauvMma u3
ouHaHcmjcknx nssewTaja. lNpema oBoM NpucTyny, arpervpajy ce CBu pefieBaHTHU
nogauu o TPOLLKOBMMA Kako Bu ce nsspLumnna ageksatHa anokaumja.

Bottom-up npuctyn je meTon Koju ce hopMmpa Ha OCHOBY ,XUMNOTETUYKE" cUTyaLmje
Ha TPXULLUTY 1 YECTO ce NpUMeEYyje y crydajy kaga top-down npuctynom Huje moryhe
nedmHUcaTn agekBaTHy anokaunjy 3ajeQHUYKNX U 30PY>KEHUX TPOLLKOBa.

Y cywTuHW, uaeanHu cueHapuo 6u GMO Oa ce ynopede pesyntatM moaena
obpayyHaTu npema jeoHOM W1 ApYroM NpucTyny.

MehyTum, y npakcy nowTaHcke AenaTHOCTU NpuMeHa top-down je MHOro NpucyTHuWja
of bottom-up npuctyna 13 pasnora npeacTaBibakba peanHux TPOLLIKOBa U y3numara y
0631p KOMMNIEKCHOCTM NOLUITAHCKMX npoLeca.

Ha ocHoBy HaBegeHor, notpebHo je kopuctutn top-down nNpuUCTyn MNPUIMKOM
anokaumje TpoLuKoBa.

3.2.4. Opgabup mopgena

Ha ocHoBYy aHanuse eBponcke perynaTtmee 1 Hajborbe npakce Kao U aHann3oM cTamwa
komnaHuje, JMNMO je notpebHo ga npumewyje HCA/FDC mogen 4mja TPOLLKOBHA
ocHoBuLA ce 6asvpa Ha MCTOPUJCKMM TPOLUKOBUMa M TeMerbW Ce Ha MOTNyHO
pacnogerbeHMM TPOLLKOBMMA Kao MeTohonornju ca top-down npuctynom anokaumje
TPOLUKOBA.

3.3. ABC meTtogonoruja (anokauuja TpoLKOBa NyTeM aKkTUBHOCTH)

ABC mogen ce 6a3npa Ha HenocpeaHoj U NOCpeaHOj anokauunju TPOLLKOBA Y Ynjoj cy
OCHOBW aKTMBHOCTM peanu3oBaHe NPUIMKOM MpyXawa KOHKPETHE ycrnyre.

Kako 6u ce HaBegeHW Moaen NPUMEHWO, TPOLLKOBY Ce anouupajy Ha akTUBHOCTU Y
OKBMPY hbasa noLuTaHCKOr NpoLieca, a NocrneanyHo 1 Ha KOHaYHe HOCKOLE TPOLLKOBA.
AKTVMBHOCT KOja NpeAcTaBriba Ae0 NPOU3BOAHOr MpoLieca HacTaHka ycryre ce Besyje
3a Kpajtby yCcnyry AMpeKTHO Unu y3 nomoh nokpeTtada TpolkoBa. [MokpeTad TpoLuka je
KPUTEPUjyM KOjU Ce KOPUCTU 3a arokauujy WHAMPEKTHWX TPOLLUKOBA Ha Hocuoue
TPOLLKOBA, Tj. ycnyre. [NokpeTad Tpollka ce AedUHMLLE Ha HauMH Aa Onucyje y3poYHo-
nocreanyHe ofHoOCe TpoLLeHa pecypca Kpo3 NpoLec npyKaka NoLTaHCKUX ycnyra.
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AKTVMBHOCT npefcTaBrba HajHWXYy LUEnuHy Koja je cagpxaHa y OkBupy dasa
nowITaHCKMX ycnyra, case npujem, npepaga, npeso3, U ypyyewe/ncnnata. Pase
npeacTaBrbajy Aeo nowTaHCcKor npoueca.

®asa ‘ ®asa Qa3za Qaza

Prijem Prerada Prevoz Ypyuerselucnnara
AxkmusHocm 1 AxkmugHocm 1 AkmugHocm 1 AkmugHocm 1
AkmusHocm 2 AkmusHocm 2 AxkmugHocm 2 AKmugHocm
AkmusHocm 3 AKkmusHocm AxkmugHocm 3 AKmugHocm

3.4. CermeHTaumMja TpoLIKOBa

TpoLukoBM MOry Aa ce nofene Ha OHe Kojy ce anoumpajy U Ha TPOLLKOBE Koju He ynase
y anokauujy u HUCY NpeameT NpUMeHeHe MeToorormje.

TpoLlKOBM KOju ce anouupajy ce ogHOCe Ha TPOLUKOBE HacTane ycrnen obasrbarba
OCHOBHoOT nocrosawa JIMo.

TpolwkoBKN KOjU He ynase y anokauujy npencrabrbajy TPOLLUKOBE HacTane TOKOM
MOCITIOBHE roOAIMHE KOjU Ce He MOry Be3aTu 3a OCHOBHO MOCNOBawe, UNN Ce HUXOB
TayaH M3HOC He MOXe NOTBPAUTU KPO3 Npouec ctaTyTapHe pesusuje. [Npumep TakBux
TPOLUKOBA CY:

° TpOUJKOBI/I MMOBUHE OaTe Y 3aKyrn, TPOWKOBM NnoBe3aHN Ca KpeauntnumMa gatmm
3anoclneHnmMma, TPpoLKOBU CyaCKMX CcropoBa U CITIM4HO,

e TpowkoBn nmoBuHe Hag kojom JIMO Hema KOHTpony U MOryhHOCT ynpaBrbama;
e TpOLIKOBM MMOBMHE KOja HMje Buna npeameT nonuca.
TpoLlKoBUM KOju ce anouumpajy mory émutu:

e [IMpEeKTHW TPOLLKOBM - TPOLLKOBW KOjU Ce reHepuLLly y NPOU3BOAHOM JaHLy Unm
Aeny npousBOAHOr naHua. Takeu TPOLUKOBM HENOCPEeAHO ce anouupajy Ha
aKTUBHOCTW, AENOBE NPOLECHOr NaHLua Unn Ha Kpajkwy nowTaHcky yenyry JIO;

o [npeKkTHM Npon3BOL4HM TPOLLKOBU CY TPOLLKOBW KOjU HACTajy Ha MectTuma
TPOLUKOBA (OpraHM3aunoHNM LiennHama) Ymje akTMBHOCTU HENOCPEOHO
y4yecTBYyjy y bopMupamsy jeaHor Unn BuLe pasnuymtmx Nnponssoaa unm
ycnyra. TpOLWKOBM NPEno3HaTy Kao OMPEKTHU MPOM3BOLHM TPOLLKOBU
nowTaHcKke ycnyre anouupajy ce Ha Hocuoue Ha 6a3n ABC meToaa
obpayyHa TpOLLKOBa.

° |/|HL|,I/IpeKTHI/I TPOLLUKOBM - CY TPOLUKOBU OHUX MECTa TpPOLUKOBA (OpFaHI/I3aL|,I/IOHI/IX
Ll,eJ'II/IHa) KOjI/I cé HEe MOry Ha OupeKkTaH Ha4duH npunmucaTtun aktuBHOCTU, Oeny
npouecHor naHua wuin Ha KOHa4YHOr Hocumoua TpoLllka, OOHOCHO NOLUTaHCKY
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ycnyry JIMO, anu ce mory npuynucaTtu ogpeheHoj ycnysm Ha OCHOBY ornpasaaHor
pasanora u jacHor ogHoca. Huje HyHo aa T1o fyay jeqHO3Ha4YHE NOBE3aHOCTH,
Beh ce Mmory ycnoctaBuTu 1 y BuLle Kopaka. [lene ce Ha:

o 3ajegHnyke TPOLLKOBE - TPOLLKOBW KOjuU HacTajy y obaBrbaky ycnyra u
He MOry ce npunucaTu jeHoj yCrny3u, jep Ha HUX OUPEKTHO He yTudy
pasnuke y npou3BoawM OUNO Kojer npoussBoga. Arnokaumja OBMX
TPOLLKOBa ce BpLUM Ha cregehn HaunH:

= Anokauuja nytem npupone TpoLlka — NpBU Kopak npeacrasriba
aHanusa npupoae TpoLlKa y okBupy nocroeamwa JINMO, Ha ocHoBY
Yyera ce gedomHuLLIEe Npupoaa TpoLlka. Y 3aBUCHOCTU o npupoae
TpowkKa fJarbe ce geduHULy Kopauu anokauuje m nokpertad
TPOLLKa Ha OCHOBY jaCHO onpasBAaHOr pasfnora u jacHor ogHoca ca
aKTMBHOCTMMa MnpoLieca npyxama ycnyra.

= [‘eHeparnHu anokaTop — YKOIMKO He NOCToju MoryhHoCT anokauumje
onucaHe u3Hag, KOPUCTW ce reHepanHu anokartop, Tj. EPMU
(jeqHako nponopumnoHanHu gogatak).

o 3apyxeHe TpollkoBe - nocebHa rpyna 3ajeQHNYKUX TPOLLKOBA Koju ce
Be3yjy 3a jeQHy wunu Buwe rpyna ycnyra, Tako ga Cy TPOLLKOBU
3ajedHNYKN TOj rpynn ycriyra U He Mory ce npunucatun jeqHoj ycnysum y
rpynu, a He3aBUCHW Cy Of OCTanux rpyna ycnyra.

Pacnopgeny 3gpyxeHux Tpowkoa Tpeba Bpwumntn yanmajyhu y o63up asa
napameTpa:

e KONMMYMHY / 06MM / NPOMET CBakKe ycnyre u

e penatMBHY MOTPOLUKY 3a CBakKy ycnyry y ckrnagy ca ABC
MEeTOLONOrMjoM.

30pyxeHe TpowkoBe Tpeba cmaTpaTu 3ajeqHUYKUM TPOLIKOM K Tpeba
BPLWMTWU anokauujy y ckrnagy ca NpUHUMNOM anokauuje 3ajeaHUYKuX
TpoLLKOBa 3a oapeheHny rpyny ycnyra.

3.4.1. XoMoreHe TPOLIKOBHE KaTeropuje

Mpunukom M3page perynaTtopHux uaBeluTaja NnoTpebHO je rpynucaty TPOLLKOBE Y
XOMOreHe TPOLUKOBHE KaTeropuje. XOMOreHa TPOLUKOBHa KaTeropuja nogpasymesa
rpyny TpOLUKOBa KOja MMa jeQUHCTBEH MNoKpeTay Tpolwlka W jeAWHCTBEHO KpeTawe
ueHa. KanutanHu unn onepaTMBHW TPOLUKOBWU KOjU WMaAjy pasfvyuMTh MoKpeTad
TPOLUKA, UNW PasfNYUTO KpeTawe LeHa ce He MOry CBpCTath y WUCTY XOMOreHy
KaTteropujy.

Kako 61 ce Ha cBakOM HMBOY arnokauuje ageKkBaTHO pacrnofenuno TpoLak, NoTpedHo je
aHanuaupaTn NpUPOAY CBaKke XOMOreHe TPOLLKOBHE kaTeropuje 1 geduHucati ga nm
je Tpollak OAMpeKTaH, WHAMPEKTaH, 3ajedHUYKU UNKU 3OPYXKEeH, Tj. Aa Nu ce Moxe
AVPEKTHO pacrnofenuT unu je noTpebGHO UM3BPLUMTU WHAMPEKTHY pacrnogeny
kopucTehu nokpeTay TpoLLKa.
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3.4.2. CermeHTaumMja KOHTa TPOLLUKOBa

MoTpebHO je ga onepaTtop TPOLLUKOBE KOjU HUCY OMPEKTHO AOAESbEHU YCIy3u
pacnogenv Ha [Be rnaBHe KaTeropuje:

1) MpousBogHe TPOLUKOBE — TPOLLUKOBU KOjU Cy HacTanu MpUIIMKOM Mpyxaka
onepaTMBHMX aKTUBHOCTW M MOTy Ce FrpynucaTtu Ha:

(@]

TpOLLKOBM 3aMOCNEHUX — KHMKEHU HA MPOU3BOAHVMM M HEMPOU3BOAHUM
MecTMMa TPOLLKOBA, KOju Mo npaBuny obyxsaTajy KoHTa rpyne 52 u cau
TPOLLIKOBM KOjV CE€ MOTYy Be3aTu 3a 3amnocreHe;

lMnaTHW cnuckoBM Mopajy BMUTK KnacudukoBaHn 1 COPTUPaHU Kako Bu ce
yTBpAno 6poj 3anocneHunx n nnaheHnx catu, 3ajegHo ca npunagajyhum
TPOLUKOBMMA 3aroCheHnX, Kao WTO Cy couujanHy JONPUHOCK, NOpesn n
AOMPUHOCK 3a MEH3MOHO N MHBANUWACKO OCUrypame 3a CBaky MoOCITOBHY
jeaviHvUy 1 ycnyry y Kpajib0j UHCTaHUM.

AMOpTI/IS&LI,VIja N KanutanHun Tpowak — rpynuily ce u D,e(*)I/IHI/ILuy ce
npema MMOBUHU Ha Kij ce oaHoce n anou,vlpajy Ha UCTU HAYUH,

TpowkoBn objekaTa — KHMXKEHUM Ha NPOU3BOLAHMM M HEMPOU3BOOHUM
MecTMMa TPOLLKOBa, 00yxBaTajy KOHTa Ha KojuMa Ce KhWKe TPOLLKOBU
HacTanu kao nocneguua kopuwhewa objekata (pegoBHO U
WHBECTMLUMOHO OJpXaBawe, MaTepujan 3a ogpxkaBawe objekara,
YyyBah-e 1 ocurypame objekta, u cn.).

TpoLwkoBn onpeme — KiMXEHW Ha MPOU3BOOAHUM U HENPOU3BOOHUM
MecTMMa TPOLLKOBa, 0byxBaTajy KOHTa Ha KojumMa ce KsMXe TPOLLKOBU
HacTanu Kkao nocneguua kopuvwherwa onpeme (yTpoLleHn maTtepujan u
pe3epBHM [enoBu 3a pPefoBHO WM WHBECTUMLMOHO ofpXasare,
TPOLUKOBM pefJOBHOI N MHBECTULIMOHOTI OApXaBama, U CIl.);

TpOLLKOBK BO3MMa — TPOLUKOBU BO3WMa KhbMXKEHWM Ha MPOU3BOLHUM U
HEeNnpou3BO4HMM MEeCTUMa TPOLUKOBA, 00yxBaTajy KOHTa Ha Kojuma ce
KiWKE TPOLUKOBM HacTanmu kao nocneguvua kopuwhewa Bo3vna
(TpoLLKOBM ropmBa, perucrpauuje, ogpXxaBara, NyTapuHe, ocurypama,
npunagajyhm nopesu, n cn.);

Octann npou3BOAHM TPOLUKOBM — KHMDKEHM Ha MNPOU3BOAHMM U
HenpoM3BO4HMM MeCTMMa TPOLUKOBa, 0OyxBaTajy KOHTa koja npunagajy
pa3nuuntum knacama (50, 51, 52, 53 u 55), koja HUCY onpeferbeHa y
HEeKy o NPeTXo4HO HaBeAeHuX rpyna.

2) HenpousBogHe TpOLIKOBE — TPOLUKOBM KOjU He yrase y obpadyH jeavHuYHe
LeHe KowTana

©)

o

®durHaHcujckn pacxoamn (KoHTa rpyne 56);

Octanun pacxogu (KoHTa rpyne 57);
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o Pacxoan no ocHoBy o6e3Bpehera MOBUHE (KOHTa rpyne 58);
o [lybutak ns nocrnosara koju ce obycrasrba (KoHTa rpyne 59).

Mpuxoan Koju oprosapajy TPOLUKOBMMA KOjU CYy WUCKIbYyY4eHW K3 obpayyHa ueHe
KoLTaka Takohe He ynase y obpayyH.

3.5. CermeHTaumja mecta TpoLuKa

Mecta TpowkoBa JIO npeacrasrbajy opraHMsauuoHe uenuHe, Unu noguenuHe Ha
Koje ce Y MIHTEPHOM PayyHOBOACTBY KHsMXKE TPOLLIKOBW.

NMpema npouecuma koju ce obasrbajy y CBakoM of MecTa TPOLUKOBa, UOEHTUUKY]Y
ce:

o MecrTa TpoLuKOBa MoLITaHCKe AenaTHOCTK Koja obyxBaTajy nponssogHa Mecta
TPOLUKOBa akTMBHA Yy MOLWITAHCKO] AenaTtHOCTUM W HenpousBogHa MecTa
TPOLUKOBa CrneunduyHor kapakrepa u4uja je yHKUMOHanHa opuvjeHtauuja y
NOTMYHOCTWN OKPEeHYTa Ka nolutaHckoj aenaTtHocTtu JINO;

o OcTtana mecTa TpowlKoBa koja obyxBaTajy Npou3BOAHa MecTa TpOLUKOBa
aktTmBHa y gpyrum genatHoctuma JIMNO n Henpou3BogHa MecTa TPOLUKOBa
OofnwTer Kapaktepa Koja CBOjUM [efioBakeM npyxajy noapLliky CBUM
NPOW3BOAHMM LieNIMHama, Kako OHUM 13 CErMeHTa OCHOBHE TakO U U3 CErMeHTa
BaH OCHOBHE enaTHOCTW.

MpomnssogHa MT ca acnekta mecTa u ynore cy:

o [lpousBogHa MT akTuBHa y NOLWITAHCKOj AENaTHOCTU Y1ju Ce TPOLLKOBWU OOQHOCE
Ha MOLUTaHCKe ycnyre WwTo UX YMHU NpeaMeToM anokaumje;

o [lpoussogHa MT akTuBHa y apyrum genatHoctuma JIMNO n ymju TpoLLKOBU HUCY
npegmeT anokauuje.

HenpouasoaHa MT ca acnekTa mMecTa u yrore cy:

o HenpoussogHa MT cneunduyHOr Kapakrtepa, Yvju Cy TPOLUKOBU Y ULESMHU
npegMeT anokaumje y cnyyajy HbUXoBe  UCKIbyuMBe  PYHKUMOHANHe
opuvjeHTauuje ka nowTaHckoj AaenatHoctn JIMO, nowTyjyhn npuHUMn
Y3POYHOCTMU;

o HenpoussogHa MT onwTer kapakTepa Yuju Cy TPOLUKOBM [ENOM npeamet
anokaumje Ha noLuTaHcKe ycryre.

3.5.1. CermeHTaumja akTUBHOCTM Y NOLUTAHCKOM CEKTOPY
AKTUBHOCTM Ce MOry MnoAesfiMTM Ha KaTeropuvje y 3aBMCHOCTU O HayMHa HacTaHka
aAKTUBHOCTMW.

e [lowTaHcke (onepaTUBHE) aKTUBHOCTU — aKTUBHOCTU KOje ce O4HOCEe CaMoO Ha
npyxawe nowTaHckux ycnyra (y okBupy pasa: npujem, npepaga, NpeBos,
ypyyene/ucnnaTta);
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AKTMBHOCTM MNOApPLUKE MOLUTAHCKMM aKTUBHOCTMMAa — aKTMBHOCTM Koje ce
oHOCe Ha npyar-e NoApLLKE NOLITAaHCKMM akTUBHOCTMMA (HMp. NpoAaje uTa.);

e OcTtane aKkTMBHOCTU — aKTUBHOCTU KOje HWUCY MoBe3aHe ca MOLUTaHCKOM
AenatHoCTU (HNp. TPOLLIKOBM oMHAHCKja, agMUHUCTpaumje n ocTarno);

e HeanouupaHe akTMBHOCTM — aKTUBHOCTM KOje He ynase y obpayyH.

3.6. Pa3e anokaumje TpoLlKoBa

Arnokauuja TpowkoBa ce gedvHuwe Kpo3 criegehe dase:
1) Anokayuja epcma mpowka Ha Mecmo mpouwika

Tokom npBOr HMBOA arnokauuje, kaga cy KOHTa TpoLLKOBa Beh pacnoaerbeHa Ha BpcTe
TPOLIKOBa, AedUHMLLIE ce Aa v TPOoLLak HacTaje NPUIIMKOM MpyXkaka ycnyra, aa nv
HacTaje NpUIMKOM npykaka NoApLLKE ycnyrama Unm je Tpollak HacTao Ha Apyrayunju
HauMH Kako 61 ce goaenvo Ha npunagajyhe Mecto TpoLuka.

2) Asiokauyuja Mmecma mpouwkKa Ha akmugeHocmu u ¢hase

MHTepHa anokaumja TpoLwKoBa ca MecTa TPOLIKOBa Ha naeHTudukoBaHe dase Koje
YMHE NOLUTAHCKY YCNyry, BpLmM ce nowTtyjyhn npuHumune y3apoyHOCTU, 0BjEKTUBHOCTH,
Kopenauuje n n3BoaSbMBOCTU, U TO:

e 3a TPOLUKOBE 3arnocrieHnx npemMa CBakoOM 3arnocrieHOM Ha CBaKy akTUBHOCT
1 dpasdy NponopLUMOHaIHO aHraxoBamwy,

e 3a anokauujy HeTo cagallt-e BpeAHOCTU OCHOBHUX CpedcTaBa U TPOLUKOBE
amopTu3auuje yTBphyje ce HuxoBa CTPYKTypa npema rpynama cpeacrasa
(objekTn, onpema, Bo3una u octano);

a. 3a TpowkoBe objekaTta yTBphyje ce CTpyKkTypa TPOLLUKOBA Ha OCHOBY
nogartaka M3 perncrpa OCHOBHWUX CpefcTaBa HaKOH 4vera ce BpLUn
rpynucarme y XOMOreHe TPOLUKOBHE KaTeropumje Koje ce parbe
aoderbyjy akKTMBHOCTMMA Koje npunagajy Hekoj of 4deTtupu
noeHTndurkoBaHe ase NoLTaHCKe ycnyre npema HaMeHun objekTa;

b. 3a TpowwkoBe onpeme yTBphyje ce CTpyKTypa CTBapHMX TPOLLKOBA Ha
OCHOBY nojaTaka permcrtpa OCHOBHWUX CpefcTaBa a HaKOH yera ce
BpLUWN rpynucawbe y XoMoreHe TPOLLKOBHE KaTeropuje Koje ce garoe
aoderbyjy akTMBHOCTMMA Koje npunagajy Hekoj of 4deTtupu
noeHTuuKoBaHe ¢ase rnoLTaHCcKe ycnyre npema HaMeHu onpeme;

C. 3a TpowKoBe Bo3una Ha 6as3u rogurer cHMMawa Koje obyxsaTa
yTBphnBawe Opoja n CTpyKType BO3una carfiacHO BpcTtama ycnyra
OAHOCHO aKTUMBHOCTMMA KoOje npunagajy Hekoj o 4deTupu
naeHTUrKoBaHe (pase noTaHcke ycryre npema hUxoBOj HAMEHN;

e 3a ocCTane npou3BoOHEe TPOLUKOBE carfacHo BpcTama ycrnyra OOHOCHO
aKTMBHOCTMMA Koje npunagajy Hekoj o 4eTupu maeHtudukosaHe dase
noLuTaHcKe ycnyre;

e 3a Hernpou3BOAHe TPOLUKOBE Ha Ba3n NpeTxodHO anoumpaHnx Npon3BOaHNX
TPOLLKOBA, Tj. METOAOM jeHaKo nponopumnoHanHor gogaTtka (EPMU — Equi-
Proportional Mark-Up);
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3a WHOMPEKTHe Mpou3BOAHE TPOLWIKoBe, MowTyjyhn npuvHUMN NyHUX
anoumpaHux TPOLUKOBa, NpeMa MeTOAM jeAHaKo NPonopunoHanHor gogaTka
(EPMU - Equi-Proportional Mark-Up), Tj. "TpoLuak npema TpoLuKy" 0gHOCHO
"lNpema npeTxoaHo anoumpaHMm TpoLLKoBMMa".

3) Arnokauyuja ¢ghaza Ha Hocuoue mpouwkosa

NHTepHa anokauwmja TpoLwkoBa ca dpa3a Ha nojeanHadHe nowTtaHcke ycnyre JIO,
BpwWK ce nowTyjyhn npuHumne y3po4vyHOCTU, OBjEKTMBHOCTK, Kopenauuvje u
N3BOOSBUBOCTHU, U TO:

3a Tpowkose pase "lMpujeMm" npema CTPYKTYpU MOLUTAHCKMX ycryra Tj.
npema pacnogenu pasnuumTtux BpCTa MOLUTAHCKMX ycnyra y ckragy ca
n3abpaHnm Krbyvyem anokauuije;

3a TpowkoBe (hase "lMpepaga"” npema CTPYKTYpWU MOLUTAHCKMX ycnyra Tj.
npema pacnogenu pasnuuMTtux BpCTa MOLUTAHCKUX ycnyra y ckragy ca
nzabpaHnm Kreyvyem anokauuje;

3a TpowlkoBe hase "lMpeBo3" carnacHo CTPYKTYPU YKYNHO TPaAHCMOPTOBaHMUX
nowunrbaka Tj. Nnpema pacnogenu pasnuinTmux BpCTa MOLUTAHCKUX ycnyra y
Ckragy ca nsabpaHum Kibydem anokauuje;

3a TpowkoBe dase "Ypyudewe/cnnaTta" npema CTPYKTYpU MOLUTAHCKUX
ycrnyra Tj. npema pacrnofgenu pasnuyantux BpCTa MNOLUTAHCKUX ycnyra vy
ckragy ca nsabpaHum Krbydem anokauuje.

Y Tabenu ucnog cy NpunoxXeHu HajagekBaTHUjU NOKpeTaym TPOLLKOBa Npema gpasama
Koje je LUEPI1 gao kao cBojy npenopyky:

MokpeTaun TpolwKoBa Mpujem Mpepapa MpeBo3 Ypyuerwe

/Acnnarta

Maca

CTteneH npegcopTupama

HauuH nnahawa (Mapkuue,
BMHETE, MaLLUHa 3a
dbpaHkmpame)

MecTo npujema

Bbpoj jeanHuua no npeaaju

KonnuunHa

dopwmart

CraHnpapg ycnyre (6p3uHa)

YnarseHocT ogpeauiuTa

BpcTa nowurske

(jenaH komag/uenunHa)

Pen npeBosa

PagHo Bpeme

Hwneo npunpeme

(Hnp. 6ap koguparse)
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HaunH npeBo3a

KeanuteT agpece

YuTremeocT agpece

KBanutet ambanaxe

Bpoj copTupHmx npoueca

YuecTanocT ucrnopyka

Yaeo npeycMmepeHmnx
nownrbaka

Ypaeo nowwtaHckux dpaxosa

Bpoj noLumnrbaka no
ncrnopyum

BpcTa copTupama

CreneH PerncTpoBaHnx
noLunrbaka koje ce npaTe

HaunH ypyyemna

Bpewme yTpOLUEHO no
nownrsumn

M3Bop: CERP Recommendation on best Practices for Cost Accounting Rules |
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4. Anokauuja npuxoaa

Mpuxoan JIMNO ce cermeHTUpajy npema rpynamMa carfiacHo hUXOBOM MCXOAULITY, Ha
HauvH ga ce pasnukyjy NoCrnoBHU, OMHAHCKCKM U OCTanun Npuxoau.

Y okBupy nocnoBHux npuxoga JIMO obes3behyje nocebHy eBuMaeHUMjy npuxona oA
noLTaHCKe ycnyre y O4HOCY Ha npuxoe oA Npofaje octanux ycnyra.

Y okBMpY Npuxoda oA nowTaHcke ycnyre, UHTEPHO padyHOBOACTBO Mopa 06e36eaunTm
TayHe nogaTtke o NpUxoay no nojeauHadyHMM ycriyrama M3 JoMeHa noliTaHcke ycnyre,
y3 pasfuKoBame rpyne pes3epBMCaHUX MOLUTAHCKMX Ycryra oA HepesepBucaHux
MOLUTAHCKMX yCcnyra U3 AJOMeHa yHUBep3ariHe nowTaHcke ycnyre.

Y cnyyajeBnma kaga 360r o0jeKTUBHMX OKOSTHOCTU, HUje moryhe npukasnBarwe TavyHor
nogatka O npuxody MO nojeauHadHoj nowTtaHckoj ycnyau, JIMNO je gos3BorbeHa
npumMmeHa ogrosapajyhumx krbydeBa anokauuje npmxoaa Kojuma ce npuxon npukasaH Ha
HWBOY rpyne NoLUTaHCKUX yCryra anoumpa Ha nojeanHayny nowrtaHcky yenyry. JIO 'y
OBOM criyyajy nma obaBesy Aa obpasfnoxu 1 OOKYMEHTYje NpeTrnocTaBKy Y OKBUPY
Onuca nmnnemMeHTaumje Koju gocTaerba y3 obpayyH.
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IHTepHM TpaHcepn
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5. UHTepHM TpaHchepu

MeTogonornjom ce TpeTtupajy ABe rpyne uHTepHux tpaHcdepa JIMO npumeryjyhn
NPUHLMIN Y3POYHOCTU aHraxoBaHUX pecypca n3amehy opraHMsauuoHux uenuvHa rge
HacTajy TpaHcdepu:

e VHTEpPHW TpaHcdepu Koju npencTaBrbajy TpOWaAK W HacTajy npyxawem
ycnyra namehy pasnuuntnx opraHudauunonunx uenuHa JINO koje nocpegHo
NN HenocpeaHo y4ecTByjy y peanvsaumjy nowTaHcKe ycnyre;

e WHTEPHW TpaHcepu Koju npeactasBrbajy Npuxod W HacTajy npyxahem
ycnyra uamehy pasnuuntux opraHusaumoHmx uenuHa JINO koje nocpegHo
NN HeNocpeaHo yYecTByjy Y peanusaLmjy nowTaHcke ycnyre;

e y oba cnyyaja TPOLIKOBM OAHOCHO npuxoaun obpadyHaBajy ce Ha 6aswu
BEPOAOCTOJHUX [JOKymMeHaTa npegMeTHUX OpraHu3auuMoHuUX LernvHa,
CTBapHMM aKTyerTHUM NpoajHUM ueHama nowTaHcke ycnyre JIMNO, ogHOCHO
CTBapHUM TPOLLKOBUMA.
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6. ®opmMmupare npeasiora NpoaajHUX LleHa No NOLWTAHCKOj yCrny3u

MpumMeHa TPOLIKOBHOI NpuHUMna npu dopmMupary npeasiora npogajHe LeHe no
NOLUTaHCKO]j YCNy3un No MoAeny UCTOPUJCKOT TPOLLKOBHOT padyHOBOACTBA BPLUM Ce Ha
OCHOBY LUrbaHor npmxopa Koju:
e ronaswv of CTBapHWUX (MCTOPMUjCKUX) TPOLLKOBA MojeaAnHaYHMX MOLUTAHCKUX
ycriyra Koju HacTajy npuiiMkoMm nocroBama;
e Ha CTBapHe jeQuMHW4YHE TPOLLUKOBE [oAajy ce npunagajyhu npoceydHu
NOHAEepUCaHN TPOLLIKOBU KanuTarna, obpadyHaT y pasyMHOj Mepu.

Y nojegMHnM npakcama ce Moxe BuaeTu gedvHuLmja uurbaHor npuxoga Ha OCHOBY
camo onepaTUBHUX TPOLUKOBA ca amopTu3aumjoM. Pasnor onpaBgaHoOCTU OBaKBOr
npucTyna 3acHvMBa Ce Ha ManuMm KanuTanHUM TPOLLUKOBMMA KOZA MOLUTAHCKUX
onepartopa u Hekaga obpayvyH came noHAepucaHe CTone KanuTtana v anokauuje
HeTo 06pTHE MMOBMHE MOXe npeacTaBrbaTn Behe ontepeherwe HEro KOPUCT CBUM
yYECHULMMA Ha TPXMULUTY.

MehytumMm, y3sumajyhm y o63mp ga y Cpbujym cam npouec pavyyHOBOACTBEHOr
pasfBajarba jol yBeK Huje y noTnyHocTn ytemerbeH y JI1 lMNowTta Cpbuje“ n Ha
OCHOBY nojaTaka MNpUKYMibeHUX OO0 cada Huje moryhe OoHeTM 3akrbydak o
ontepehewrMa n kKopucTMa oBor Metoa. 3agpkaBa ce MHULUMjanHa npenopyka
EBponckor komuTeTa 3a perynaumjy nowTtaHcke genatHoctu (European Committee
for Postal Regulation (CERP) — ,Recommendation on best Practices for Cost
Accounting Rules®) n nsabpat je metog obpavyHa LMIbHOr Npuxoaa ca YKiby4eHNM
obpayvyHom TpowkoBa kanutana. C Tum wTto he ce y obpacumma 3a perynaTtopHo
n3BeLUTaBake MHCUCTMPATU HAa JOCTaBbaky OABOjEHMX NogaTaka O onepaTuBHUM
TPOLLKOBMMA M TPOLUKOBMMA Kanutana.

dopmupare npoaajHe LeHe MOLUTAHCKUX YCryra BpLUM Ce Ha OCHOBY LMIbaHOr
npuxoaa nojegMHayYHMX MOLTAHCKMX ycnyra Koju ce obpadvyHaBa npema cnenehoj

dopmynu:
R=0+Am+ K« WACC
y kome cumbonu umajy cnegehe 3Haveme:
e R — unrbHM Nnpuxoa;
e O — onepaTuBHM Tpowak 6e3 TpoLLKoBa aMmopTmnsauuje;
e Am — amopTusauuja;
e K — aHrakxoBaHu kanutarn;
e WACC - cTtona npuHOCa Ha aHrakoBaHu kanutan, Tj. noHgepucaHa
npoceYvHa LieHa KanuTtana.

ae ce K, 1j. aHraxxosaHu kanutan obpayvyHaBa npema cneaehoj gopmynu:
K = (HCB, + HCB,_;)/2 + (HOK, + HOK,_,)/2

y kome cumbonu umajy crnegehe 3Hauerwe
e HCBrr+1 — HeTO cajawwa BpedHOCT WMOBWHE Ha Kpajy roavHe
nsBewTaBama (T) M Ha NOYETKY roamHe usBellTaBama (T-1);
e HOK — HeTO 06pTHM kanuTan, Tj. pasnuka mamehy ob6pTHE MMOBMHE U
KpaTkopo4Hux obaBesa;
e HOKjyr1— HEeTO OBPTHU KanuTan Ha Kpajy rognHe m3selwlTaBawa (T) U Ha
noYyeTKy rogmHe ussellTasama (1-1).
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Ctona npuHOCa Ha aHraxoBaHy MWMOBMHY (KanuTan) npeacTtaBrba MNPOCEYHY
noHaepucany LeHy kanutana JINO obpayyHaTy npema cnegehem obpacuy:

Re
+RdX

WACC = X —
=17 (D + E) (D + E)

y koMe cumbonu nvajy cnegehe sHadene:

e Re = cTona TpoLIKoBa COMNCTBEHOr kKanutana;

e Rd = cTona TpowKoBa no3ajMrbeHOr Kanutana,
e D = ykynHu nsHoc obasesa ca KamaTama;

e E = equity (concTBeHn kanuTtan);

e T =cTona nopesa Ha gobuT.

MocTojn Hekonnko meToaa 3a obpayvyH CTone CONCTBEHOr M NO3ajMIbLEHOr KanuTana
Koju cy objallreHun y HacTaBky.

Y npakcu nocToju Benukn 6poj metoga obpadvyHa ConcTBeHor kanutana, anv cnegehu
CYy HajpacnpoCcTpaHteHnju:

Mogen pacta ansngeHam (DGM model — Dividend Growth Model),

Mopaen BpegHoBawa Ha 6a3n apbutpaxe (APT — Arbitrage Pricing Theory),
TpodhakTopckn mogen ®ama n dpeHy,

Mopen BpegHoBawa kanutanHe aktuse (CAPM model — Capital Asset Pricing
Model).

PpwnE

Y HapegHom geny, objalheHe cy HaBeaeHe MeToae.

Mopaen pacta amsmnaeHam (DGM model)

Bepauvja mogena pacta agnBngeHam Koja ce y npakcu Y4ecTto KOPUCTKU, NpeTnocTaBiba
Aa KoMmnaHuja ucnnahnyje anBnaeHay Koja pacte no KOHCTAHTHOj CTONW TOKOM BpeMeHa
N Koja je He3aBUCHa o Moryhux eKOHOMCKMX wokoBa. HNyTK Koju cy noTpebHn 3a
obpayyH cTone CONCTBEHOr KanuTana cy M3HOC AMBUAEHAE KOju KoMnaHuja ncnnahyje
y cafjallheM TPEeHYTKy, TPEHYTHa LeHa akuuje KoMNaHuje U oYekmBaHa ctona pacrta
aveuaeHan. lNpBa gBa enemMeHTa je nako yTBpAuTu, OOK je 3a ogpehuBane cTtone
pacTta guBuaeHam noTpebHO McnuTatn oyYekmBawa MHBecTuTopa. LleHa concTtBeHor
KanuTana je y OBOM Crlyyajy ANCKOHTHa CToNa, Koja nsjegHadyaBa KOPUCT MHBECTUTOpA
o4 fobuvjarba BpeQHOCTU akumje gaHac u npuHoca o4 AuBuaeHan Koju he ycnegutm y
OyayhHocTw.

Mopgen BpegHoBawa Ha 6a3u apoutpaxe (APT model)

Mopoen BpegHoBawa Ha 6asm apbuTtpaxe npegBvha ga je npuHOC Ha 6uno Kojy
WMOBWHY NnHeapHa yHKumja ,n“ bakTopa NonyT KPaTKOPOYHE KaMaTHe cTone, cTone
nHpnaunje nnn nugyctpujckor niaekca CAPM mogen, koju je getarbHuje objalunseH
y HacTaBKy, npeAcTaBrba Bep3unjy mMogena BpeaHoBawa Ha 6a3n apbutpaxe ca
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jeaHum aktopoM. 3a cBaku (pakTop KOju je yKibydeH Yy Mmoaen, notpebHo je
napadyHatm nocebaH 6eta koepmUnjeHT U NpemMUjy 3a puU3nK, 300r Yera ce y npakcu
jaBrba pgocta npaktuyHmx npobnema. [MpumeHa APT BuwedbakTopckor moaena
Haunasnm Ha OpojHe npakTU4He Mnpenpeke W 3axTeBa BULLM HUBO CYBjeKTUBHMX
npeTnocTaBku, 360r yera je KoMNIMKoBaHuju 3a NnpumeHy og CAPM.

TpodakTopckm moagen ®ama n PpeHy

dama n dpeHy moaen ce Moxe mocmaTpaTu Kao TpodakTopcka Bep3uja mogena
BpegHoBaha Ha 6a3un apbutpaxe, nnu yHanpeheun CAPM moaen. dakropu Koju cy
peneBaHTHM Kafa je OBaj MOAEN y NUTakby CY: TPXKULWHN pakTop, akTop BENMYnHE
npenyseha n gakTop KHUroBOACTBEHE/TPXKULLHE BPELHOCTH.

Mopaen BpeaHoBawa kanutanHe aktuee (CAPM mogen)

CAPM je jeaHodakTopCckuM MoLern, Yy KOMe je cucteMaTCcku pusnk oyHKLUMja Kopenauuje
namehy npuHoca Koju ocTBapyjy doupmMe M npuHOca KOju ce MOXe OCTBapuUTK Ha
TpxmMwTy. OBaj Mogen nonasn Of rope HaBedeHe MpPeTnocTaBke, a TO je fa ce
WHBECTUTOPMMA KOMIMEH3Yje CaMO W3NOXEHOCT CUCTEMATCKOM pPU3UKY, jep ce
cneumduyHN puUsMK MOXe YKIOHUTU KpeupaweMm afekBaTHOr, OMBepCUdUKOBaHOr
nopTdonuja.

Mogaen BpefHOBaHa KanuTanHe akTuBe ce Hajuyellhe KOpMCTH 3a n3padyHaBahE€ LieHe
COMNCTBEHOr KanuTtana, Koja ce KOPWUCTW Kao jefaH O rNaBHUX WHMYyTa MPUITMKOM
Kankynauuje npoceyHor noHgepucaHor Tpowka kanutana (Weighted Average Cost of
Capital - WACC).

CAPM npuctyn je 6mo passujeH 3a Tpxxmwte CALl. Kako 6u ce omoryhmno kopuwhene
CAPM mopgena M 3a 3eMibe 4unje TpXKUWTE je Mawe pasBujeHo, npegsuheHa je
3acebHa npemuja 3a pu3unK 3eMsbe, UM 3bop nokasnHe cTone NpMHoOca Ha HepusnyHa
ynarawa Koja y cebu cagpxu 1M npemujy 3a BenMuuHy KOMMaHuje n npemujy 3a
cneumuyHN pU3sKK.

O6pasal 3a obpayvyH cTone ConCTBEHOr KanuTana je:
fe=r¢+ Bequity* [ E(rm)'rf]

e If — MpeAcTaBrba CTOMy MPUMHOCA Ha Hepu3ndHa ynarawa rge ce Hajuewhe
y3umajy ap>kaBHe 06Be3HULE UK CNUYHa HEPU3NYHA KanuTanHa cpeacTBa;

o  Pequiy— MEpa CUCTEMCKOI pU3MKa KOjU yTUYE Ha LErOKYMNHO TPXULLTE U KOju ce
He MoXxe n3bdehu;

e E(rm)-rf — Npemuvja 3a TPXULWHW PU3MK KOja nNpeacTaBfba LOAATHU M3HOC
KoMneH3aumje n3Hag ctone npuHoca Ha Hepu3nyHa ynarawa 3a UHBECTUTope
KOjU ynaxy Ha TpXWLITe akuuja.

Mopen HaBedeHUX cTomna, Y MpaKkcu ce MoXe y3eTu y 063up 1 npemuja 3a BENUUYNHY
npeayseha koja ce npuagoaaje obpacLy HaBeAeHOM U3Hag,.
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CT1ona no3ajMibeHor kanutana

Ctona TpOLWIKOBa |'|O3ajMJ'beHOF Kanntana MoXe ce n3padvyHaTtn Ha cnegehu Ha4mH:

1. kopuctehu padyHOBOLCTBEHE NogaTke;

2. Ha 6a3n epmrkacHor HMBOA 3aJyXMBamAa;

3. Ha 6a3n 36upa cTone npuHOCa Ha Hepu3uyHa ynarawa W ogrosapajyhe
KpeanTHe npemuje cneumuyHe 3a KOMNaHujy UM cekTop;

4. Ha 6a3n nogataka O kamMaTHMM cTornama ofoOpeHMM O CTpaHe LeHTpasnHe
BaHke.

PayyHoOBOACTBEHM NodaLum

PauyHare cTone nosajMrbeHor Kanvrasna Ha OCHOBY payyHOBOACTBEHUX NogaTtaka je
TpaHcnapeHTaH MeTog, Nlak 3a NPoBEpPY M y3nma y 063up TPOLLKOBE KOje je KoMMaHuja
cTBapHO M nnatuna. Kopuwhewem payyHOBOACTBEHMX MoAdataka W nperneja
aKTyenHux gyrosa fobujamo CTony Koja BEPHO OCfMKaBa kamaTHe cTone Koje Beh
NnocToje y padyHOBOACTBEHUM KioMrama komnaHuje. Menytum, HeraTMBHa cTpaHa OBOr
HadunHa obpadvyHa je LITO ce He 3acHMBa Ha OyayhHocTu, Beh Ha uCTOpMjCcCKUM
nogauuma Koju 3aBuce o ctpartermje n padyHoBOACTBEHE MOSIUTUKE KOMMaHWje Tako
Aa MOory BapupaTu y cry4dajy npoMeHa HaBedeHux haktopa.

EdukacaH HMBO 3aayXuBara

OBa meTO4a Ce KOpUCTUM Y crydajeBuMa kaga ce mvpme 3agyxyjy npeko edukacHe
rpaHuue unu ce 3agyxyjy no BUCOKMM cTonama. Y TakBuUM cuUTyaumjama, HUBO
no3ajMrbeHor KanuTtana M ctona no3ajMibeHor kanutana ce npunarohasajy kako 6u
oaroeBapanu edukacHOM HWBOY KOjU je ogpeauo perynatop M TUME Crpeyvno
HarpahuBahe oupme 3a JOHOLEHE TakBe (PUHAHCUjCKe OaJTyKe.

306up cTone npuHoca Ha HepusudHa ynarawa U oarosapajyhe kpeautHe npemuije
cneumduyHe 3a KoMNaHujy Unm CeKkTop

Jow jegaH HauvH 3a M3padvyHaBake CTOMEe no3ajMrbeHor kanutana je 36up crtone
npyvHOCa Ha HepM3nYHa ynarawa u ogrosapajyhe kpegutHe npemuje cneunduyHe 3a
KomnaHujy nnu cektop. CTona npnHoca Ha Hepu3n4Ha ynaramwa je kamaTtHa ctona 3a
KOjy Ce o4ekyje Aa Moxe OUTM OCTBapeHa yrnaraweM y (prHaHCcujcke MHCTpYyMeHTe 6e3
puauka, Hajyewhe gpxaBHe xapTuje o4 BPeLoHOCTU, OOHOCHO ApXaBHe obBes3Huue.
KpeantHa npemuja cneumduryHa 3a KomnaHuvjy ce nosehasa ca noBehawem ogHoca
D/(D+E), koju nokasyje ogHOC MO3ajMibEHOr kanuTana v 30upa no3ajMrbeHor u
COMCTBEHOr KanuTana, WTo yKasyje Ha BULLWN (DMHAHCUJCKN PU3NK KOMNaHWje.

KamaTtHe ctone ogobpeHe of cTpaHe ueHTpanHe baHke gpxxase

Crtona nosajMrbeHor kanutana npeacTasiba TPOLLAK KOju KOMMaHuja CHOCK No OCHOBY
3agyXkewa Koa (UHAHCU|CKMX WHCTUTYyUMja w/unu Jpyrux KOMMnaHuja Kako Owu
dunHaHcupana cBoje nNocnoBame.

OBa ctona oaroBapa MNOHOEPMCAHO] MPOCEYHOj KamaTHOj CTOMM 3a pasnuuute
AYyropoyvHe KpeguTe unu ctonu koja ce nnaha Ha eMUTOBaHe OYXXHUYKE XapTuje u 'y
CHaXHOj je Kkopenaumju ca akTyenHMM HMBOOM KaMaTHMX CTOMa Ha TPXULWTY,
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(PUHAHCUJCKMM KanauuTeToM W PU3MKOM KOMMaHuje, na 4Yak M ca duckanHom
NONIMTUKOM 3eMIbE.

HedwmHncawe WACC cTone
WACC crtony geduHuwle AreHuuwja u gOCTaBrba je MOLITAaHCKOM onepaTopy paau

yHOWeHa y moaen obpadyHa. AreHumja MoXe aHraxkoBaTu eKCTEepHOr capagHuka
paau obpadyHa WACC cTone.
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7. O6payyH HeTO TpoLluKa

Kao jepaH o unrbeBa pavyyHOBOACTBEHOr pa3aBajatba nopeq obpadyHa nowtapuHe
YTY npema 3akoHy 0 NOLITAHCKUM ycryrama je obpadyH HeTo Tpowuka YITY.

TpowkoBM npyxawa YyHuBep3anHe ycnyre 6u TpebGano pga ce 3acHuMBajy Ha
XUNOTETUYKO] CUTyaumju, Kako Ou ce npyxanay, ycryre noHawao y crydajy aa Hema
o6aBe3y fa 06e3bean yHnBepsanHy ycnyry, Tj. noTpebHo je y3eTn y 063mp TpoLIKOBe
koje JINMO 6e3 noctojakba obaBese Aa npyxu obaBe3Hy yHMBep3anHy ycnyry, He 6u
nmao.

TpoLKOBM NpyXaka YHUBep3arnHe ycnyre Mory Hactatu ycreg:

o Edpekta xunotetnukn marer 6poja nowTaHCKUX jeavHuua (Tj. ykuaawe
OHMX MOLWTaHCKUX jeAuHuUua, Koje 6w OGune HenpoduTabunHe nopg
HOPMarnHUM TPXULLIHMUM YCNOBMMA);

e [Edekrta xunoteTMykor npunarohaBawa pexuma goctaBe (Tj. CMakeHe
y4yecTanocTu JOCTaBe y ,Mawe aTpakTMBHMM” nNoapydjuma);

e EdekTa npoMeHe KonmynHa 1 ueHa HakoH nubepanusaumje TpXXULWTa;

e EdekTa npowmpera Mpexe antepHaTMBHMX 06nnka ypydemra.

OBa xumnotetnyka cutyaumja (Tj. npodmT nowTaHckor onepartopa, 6e3 obaBese Aa
0b6e3beam obaBesHy yHMBep3anHy ycnyry) ce nopegu ca npoguToM MOLUTAHCKOr
onepatopa ca o6aBe3om pfga o06e3beon yHMBEp3anHy MOLWITAHCKY Yycnyry y
KOMNETUTUBHUM YCMOBUMA.

AKO noLuTaHcKku onepaTtop octBapu Behmn npoduT y ycrnosnma kaga Hema obaBsesy aa
o6e3bean obaBe3Hy yHMBep3anHy Yycnyry, AodatHu TpowkoBu obesbehmBara
YH/BEp3anHe ycrnyre MOry ce cmaTpatm HeTo TpowkoBuma obesbehuBara
yHUBep3anHe ycnyre.

Y cny4ajy ga ce oBa xunoTesa MnoKaxe Kao UCTUHUTA, buhe HeonxoagHO Aa, y cknagy
ca nHTepecnma obesbehmBara yHnBep3sanHe ycnyre, JIO gobuje HagokHagy 3a oBy
ycnyry. C gpyre ctpaHe, npunnkom obpadyHa HETO TPOLLKOBa yHMBEpP3anHe ycnyre,
HEeOMnxo4HO je y3eTu y 063up uYnkbeHULy Aa NpyXakwe YHUBEp3anHe ycryre Moxe
npeacTaBfbaTt¥ KOHKYPEHTCKY MPeAHOCT 3a npyXxaoua, Kao WTO je Ha npumep
eKkoHoMmuja obuma unn obesbeherne Borbe nperoapayke nosuvuuvje ca KnvjeHTuma
nTo.

[akne, ako nowTaHckn onepatop 06e3beaun yHuBep3arnHy ycnyry y cutyaumju kaga ta
obaBe3a He NoCTOojU, yHUBep3anHa ycnyra Hehe npoy3pokoBaTh HETO TPOLLKOBE.

TpOLLKOBM YHUBEp3arnHe ycrnyre ce Mory nspadvyHaTtu Kao:
Tpowkoesu YITY = dobumak JIN10 6e3 YI1Y - dobumak ca YI1y

Hajuewhe untnpaHn n kopuwheHn Teopmnjckn NPUCTynu 3a obpayvyH HETO TPOLLKOBA U
npyxake yHMBep3anHux ycrnyra cy:

e HeTo TpowkoBwu koju ce mory nsbehu (y garoem tekcty NAC — Net Avoidable
Costs);
e YnasHa ueHa (y gareem Tekcty EP — Entry Pricing);
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e Tpowkosu npocutabunHocTu (y garbem tekcty PC — Profitability Costs).

HaBegeHe meToge ce pasnukyjy y NPUCTYny u3padvyHaBaka HETO TPOLLKOBA
yHUBep3arHe ycnyre, Kao U y XMnoTeTUYKOM OKpYKeHy Y KOMe MOoLUTaHCK/ onepaTop
nocnyje, ca 06aBe3om npyxata ycnyre.

Y cknagy ca 3akoHOM O nowTaHckum ycnyrama (,Cn. rmacHuk PC*, 6p. 77/2019), unaH
3, annHeja 1, HETO TpOLlaK je CBakM TPOLIAK KOju je HeonxodaH 3a obaBrbane
YH/Bep3ariHe NnoLuTaHCcKe ycriyre 1 Koju je ca ToOM YCriyrom rnoBesaH, a uspadvyHasa ce
Kao pasnuka uMsmel)y HeTO TpOLUKa jaBHOI MOLUTAHCKOr ornepartopa Koju nocnyje ca
obaBe3om obaBrbartba yHMBEp3arHe MOLUTAHCKE ycryre U HeTo Tpoluka Koju 6u
AaBanal, yHuBep3asnHe MoLwTaHcKke ycnyre Mmao ga Hema obaBe3dy obaBrbarba
YH/BEp3anHe NoLlITaHcKe ycnyre Wrto umnnuumpa ga je notpebHo ga JMNO npumenu
NAC npuctyn, Tj. NPUCTYN HETO TPOLLKOBA KOju ce Mory nsbehu.

Y HacTtaBky je onucaH NAC npuctyn.

7.1. Mpuctyn NAC (HeTo U36erHyT TpOLUKOBM)

OBaj NnpucTyn ce 3acHMBA Ha NpPeTnocTaBUM Ja KoMepuujanHu cyBjekT (Tj. npenysehe
YNjM je OCHOBHM UMb Aa Makcummanpa npocut) 6e3 obaBese npyxarwa yHMBep3anHe
nowiTaHcke ycryre Hehe NpyXuTn oHe ycriyre Koje Cy HEKOHKYPEHTHE Ha TPXULLTY U
npeacrtassbajy HeTo rybutak 3a nowitaHckor onepatopa. OcHoBa oBor mogena je
naeHTurkoBare Te ycnyre (CerMeHTU TPXKULWLITA) Koja je HEeNnoBOSbHA 3a NOLUTAHCKOr
onepartopa, ca TPOLIKOBMMa BULLMM Of NpPUXoda Koju oHa reHepwuwie. NpeTnocTaBka
OBOr NPUCTYyNa je Aa ce nowTaHCcKe ycryre npyxajy y MOHOMOMIMCTUYKOM OKpYXeHY,
TayHuje y OKpYXekY Y KOjeM Huje Aowno Ao notnyHe nubepanusaumje noLTaHCKor
TPXMLWTA.

OBaj MeToA ce cacToju 04, HEKOMMKO Kopaka:

e [lowTaHcka TpxuwTa he GuTtn nogerbeHa y pasnnymTte cermeHTe, Ha OCHOBY
nokauuje, BpeMeHa 1 npounssoga koju ce obesbehyje y ogpeheHo Bpeme u
Ha ogpeheHoM MecTy. TPXULLHM CEerMeHT ce Moxe aedmnHucaTn Ha cnegehum
HauuMH: nucma, mace go 50g pocTaBrbeHa y pypanHum obnactuma
oapeheHor gaHa y Heferou.

e HakoH TOra, nojeAnHa4YHN TPXWULWIHW CErMeHTU MoAnexy npoUTHO]
aHanuan. NaeHTnukyjy ce TPXULLHM CErMEHTU KOjU Kpeupajy rybutak 3a
nowTaHckor ornepartopa. ¥ ToM cmuchny, Aobutak/rybutak nowTaHcKor
onepartopa 3a oapeheHn cerMeHT ce geduHuLe Kao pasnuka usmehy
npuxoga u TpowkoBa obesbehuBarwa npousBoga ogpeheHoj obnacTw,
ogpeheHor faHa y Hegerbu (camo , TPOLLKOBU Koju ce mory nsbehu” ynase y
Kankynauujy, Tj. Huje ™moryhe wuspadyHaTu, Ha npumep, ornepaTtvBHe
TPOLWIKOBE  MHAMBMOYaANHUX MOWTAHCKUX jedMHWUA, Koje, nopeg
yHuBep3arnHe ycnyre, 06e3behyjy n octane nowwtaHcke ycnyre).

e YKyNHM TPOLUKOBW YHMBEp3anHe ycnyre ce oapehyjy kao ykynaH 36up
rybutaka y naeHTndmkoBaHmm HenpomTabmnnHm TPXKULLHUM CETMEHTUMA.
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8. PerynatopHu nsselwuTaju

JINO ob6aBewTaBa AreHuMjy O MNpuMMEHM W pesynTaTuMa payvyyHOBOACTBEHOT
pasfgBajarba LOCTaBibakbeM perynaTopHux nsseluTaja u nparehe gokymeHtaumje:

O6pacuu u3s MNMpunora MNpaBunHUKa 0 pa4yyHOBOACTBEHOM O Ha4MHY BOhena
O/[BOjeHOr pa4yyHOBOACTBA N NPOBEPE BEPOAOCTOJHOCTU

Tabena 1. CermeHTaumja KoHTa Tpowkosa JINO

Tabena 2. CermeHTaumja mecta Tpowkosa JINO no npunagajyhum
TPOLUKOBMMA

Tabena 3a. MIHTepHu TpaHchep npuxoaa JIMO

Tabena 36. NHTepHu TpaHcdep Tpowkosa JI10O

Tabena 4. NpoussogHa MT: Anokaunja CTBapHUX ANPEKTHUX TPOLLKOBA
n Tpowkosa MT Ha ¢pase JI10O

Tabena 5. HenpounssogHa MT: Anokaumja CTBapHUX ANPEKTHUX
TpowkoBa 1 Tpowkosa MT Ha dasze JI10

Tabena 6. Anokaumja TpowwkoBa hasa Ha nowTaHcke ycnyre JIM1O
Tabena 7. YKynaH npuxog nowTtaHckux ycnyra JIMNO

Tabena 8. 36MpHN BMNaHC NOLWTaHCKMX ycnyra

Tabena 9. bunaHc nojeAMHaYHNX NOLITAHCKMX yCrnyra

Tabena 10. O6payyH cTone TpoLLIKOBa NO3ajMSbEHOr KanuTtana
Tabena 11. OBbpayyH aHraxxoBaHor kanutana (MHBeCTULMOHE OCHOBE)
3a NpMMeEHY NpoceYHnX NoHaepucaHmx TpoLukosa kanuTtana (WACC)
Tabena 12. OBbpayyH UMrbHOTr NpMxo4a NOLTaHCKUX ycryra

Tabena 13. YcknahuBawe ctaTyTapHor bunaHca ycnexa ca
perynatopHum useeLutajyuma

M3BewTaj o obumy ycnyra

M3BewwTaj 0 NnpeanoxeHum npoaajHnM LeHama NoLITaHCKUX ycryra

Onuc nmnnemeHTauuje pavyyHOBOACTBEHOr pa3aBajata 3a roguHy
n3BeLUTaBaHa

M3BewTaj He3aBMCHOr peBu3opa

M3BewwTaj 0 nocnosawy

lMporpam nocnoBaka 3a HapeaHy roguHy

Baxehe LleHoBHuKe cBux ycnyra JINO, ca jacHO Ha3Ha4YeHnuM gatymmma
HMXOBE MPUMEHE.

[pyrn nssewtaju Ha 3axteB AreHuuje

©O©| 00 NOoO| o & WIN

Onuc umnnemeHTauumje padyyHOBOOCTBEHOr pasfBajaka 3a roguHy m3selwuTaBawa (y
parsem Tekcty Onuc mmnnemeHTaumje) je nucaHn gokymeHT koju JINO pocTtasrba
AreHumjn n obasesHo cagpxu cnegehe craeke:

e (CBeobOyxBaTHO 0bjallH-eH-€ O OCHOBaMa NpunpemMe perynaTtopHux u3seLuTtaja,

yKIbyuyyjyhu objalursere KibyYHUX perynaTtopHux pa4yHOBOACTBEHMX NOSIUTUKA
Koje cy ycBojeHe. Objawrere 06aBe3HO caapXu:
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O

Cnucak ycnyra/opraHnsauuoHMX LenvHa 3a Koje je  M3BPLUEHO
pavyyHOBOACTBEHO pa3[Bajah-e;

TpeHooBe koju ce ogHoce Ha obvM W npuxode MO CBakoj ycrysw,
OYeKMBaHe 3Ha4yajHe MPOMEHe W Ha KOju HayMH OBe NPOMEHEe MOory
yTUUATK Ha MOCITIOBHO OKPYXeHE;

Onuc npoueca npumeHe padyHOBOACTBEHOr pasfBajawa W uspage
perynaTtopHux U3BeLlTaja;

MeToae v NpuHUMNEe payyHOBOLCTBEHOI pa3aBajaka;

MpomeHe payyHOBOACTBEHMX MONUTMKA 3a rOAMHY W3BeluTaBawa U
HMXOB YTULAj Ha pe3ynTaT 1 YynopeamMBoCT ca NPEeTXOAHOM rogUHOM;
MpomeHe y opgHOCY Ha MNpeTxogHW nepuos  Koje  yTudy  Ha
pavyyHOBOACTBEHO pa3fBajah-e;

3HayajHa npunarohaBara perynatopHux u3BeLluTaja;

MeToaonorunjy npuMeHe padyHOBOACTBEHOr pa3aBajatba:

©)

O O O O

O O O O

Onuc TpoLuKoBa Koju cy npegMeT anokauuje;

Onuc/cnvcak TpoLKOBa KOju HUCY npeaMeT anokauuje;

CTpyKTypy MecTa TPOLLKOBa;

NaeHTndmrkoBaHe ANPEKTHE Kao N MHANPEKTHE TPOLLKOBE;

[eTarbHe MH(opmauuvje 0 dpasama anokauuje TPOLIKOBa, Ha MecTa
TpOWKa, NO aKTMBHOCTMMA, npaBehu pasnuky wuamehy OMPEKTHUX
TPOLUKOBA, MHAMPEKTHUX, Tj. 3ajeAHVMYKUX TpoLlKoBa (Npema npupoam
TPOLWKa, 3OPYKEHUX TPOLIKOBAa M TPOLIKOBA KOjU ce anouupajy
reHepanHMm anokaTtopomMm);

Onuc nokpeTada TpOLIKOBa 3a CBaKy a3y anokauuje;

Onunc obpayyHa NMHTEPHUX TpaHcdepa;

Onwuc npoueca npunpeme perynaTopHuMx padyHOBOACTBEHMX N3BELUTAja;
[eTarbaH onuc Ha Koju Ha4MH cy obpadyHaTV LUIbHU NpUXoan ycnyra.

8.1. YcnocTaBrbake NraHa perynaTtopHor u3BeliTaBaka

Kako 6un ce omoryhuno pa [lpaBunHWK Ha agekBaTaH HauvH Oyde NpUMEH-EH,
noTpebHo je 06e36eanTn nepuoa npunpeme JIMoO.

Hanme, npea roguHa 3a kojy he JINO n3BewTaBatn he 6GuTn 3a NOCNOBHY roANHY Koja
ce 3aBplwaBa Ha gaH 31.12.2021. roguHe.

8.1.1. Tok aktuBHocTu Tokom 2020. n 2021. roamHe
JIO je y obaBesun aa gocrasu cnegehe 4OKyMeHTE ca Ha3HaYeHUM POKOM:

o 1.3.2021. roguHe JIMNO je y obaBe3an pa pocrtasm Haupt Onuca
nMnaemeHTauuje;

Ho 1.7.2021. roguHe AreHumja he goctaBuTM KOMeHTape Ha HaupT Onuca
uMnremeHTauuje;

Y nepuwoay og 1.7.2021. roguHe po 1.9.2021. roguHe JMNO un AreHumja he
ogpXaBaTW pedoBHE pajHe cacTaHke pagu pasjallkberba eBeHTyanHUX
HejacHoha 1 npuMeHe KOMeHTapa AreHuuje;

[o 1.9.2021. rogune JINO he npunpemnTtn npobHe perynaTtopHe n3BeLlTaje y
cknagy ca lNpaBunHukom u ycknaheHmm Onmcom nMmnnemeHTaumje.
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8.1.2. ToK akTUBHOCTU TOKOM 2022. roguHa 1 CBMX HapeaHUX rogmHa

lMpBa roguHa y Kojoj ce nsseluTaBa y ckrnagy ca Hosum lNpasunHukom je 2022. roguHa.

e [lo 30. jyHa 2022. roguHe, HaKOH UCTeKa poka 3a npenajy pPUHaHCUjCKUX
nssewrTaja, JMNO pocrtaBrba perynatopHe msBewTaje Ha gadH 31.12.2021.
roguHe 3ajegHo ca OnvcoM MMNEeMeHTauuje u ocTanoM LOKYMeHTauujoM
nedumHncaHom NpaBUTHNKOM;

e [lo 31. peuembpa 2022. roguHe, AreHuuja objaBrbyje n3BeLLTaj 0 ycknahneHocTu
Bohewa padyHOBOLCTBEHOI pasfaBajarba of ctpaHe JIMO y cknagy ca 3akoHOM
O NMOLWITAHCKMM Yycriyrama;

e [lonyroguwmun nseewwTaju ce gocraerbajy Ao 30. centembpa Tekyhe roguHe.

Onvc nmnnemeHTauuje ce y HapegHUM roguHama JoCTaBrba CaMo Y Crny4ajy IpoMeHa
Y OKBMPY UCTOT Ca jaCHO Ha3Ha4YeHUM M3MeHaMa.
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9. MpoBepa BepoAOCTOjHOCTU U ycarnaweHocTu ca MpaBUNHMKOM

AreHuuja y cknagy ca 3aKkOHOM O MOLUTAHCKUM YCrlyraMa MOXe aHraxxoBaTu peBusopa.

AreHumja je y NpeTxogHUX HEKOSMKO romHa pacnucmeara TeHOepe 3a aHraxosawe
peBu3opa perynatopHux u3selwwTaja mMehyTum Huje ©Omno ycnewHor OKOHYaHa
nocTynka.

[Mpunnkom npuxeaTaka aHraxkoBawa perynatopHe peBusunje peBu3opcke kyhe cy y
obaBe3un Oa ypage npoLeHy pu3nka camor aHraxkmaHa u KoMnaHuje 3a Kojy ce pagu
pesuanja. Y npeTxogHMM rognHama je perynatopHa pesusuja 3a JI1 [NowTa Cpbunje”
oLeH-eHa Kao BpSo pM3MyHa 1 TO NpeacTaBiba HajBepoBaTHUjU pasnor 3aTo je 6uno
Telwko Hahu peBM3opa Koju 61 NpMxBaTNO OBAj aHraXXMaH.

Cam pu3uk ce cactoju n3 Tpu acnekTa:

1. KeBanudukaumja Ha craTyTapHe (uHaHCHjcKe u3BeluTaje — nNpu 4Yemy je
BEpPOAOCTOJHOCT yNnasHMX nogaTtaka y obpayyH noTeHuumjanHo yrpoxeHa 6e3
MoryhHoCTM ocnarwara Ha (prHaHcuKjcke u3BeLuTaje;

2. HepedwuHncaHn obum n ctaHgapn perynaTtopHe peBu3unje y OKBUPY NpeTxogHor
MpaBunHuka (MpaBunHMK 0 MeToaonormju doopmupansa LieHa 3a yHMBep3arnHy
nowitaHcky ycnyry, ,,Cnyx6eHun rmacHuk PC*, 6poj 100/11);

3. AHraxmaH perynatopHe peBu3vje Ma HUXN HUBO pU3MKa 3a KOMMNaHuje Kojuma
CYy 1 (pbrHaHCHjCKN peBN30p CTaTyTapHUX U3BELLTAaja.

Pasmatpajyhn pasnnuute onuuje 3a npeBasunaxeke oBor npobnema n moryhHoct
HMXOBE UMMMEMEHTaUMje, CMaTpaMo [a je aHraxoBawe pPeBU30PCKO-KOHCYNTaHTCKe
kyhe koja ©um cnpoBena npoueagype perynaTtopHe peBusnje, anu y OKBUpPY
KOHCYNTaHTCKOI aHra)koBaha onuuja Koja HajBuLLe ofroBapa TPEHYTHOj CUTyaumju.

Y okBupy 3akoHa O MOWTaHCKUM ycnyrama AreHuuwju ce paje MoryhHOCT, ann He
Hamehe ob6GaBe3a perynatopHe peBusnje, cammm TuUM, AreHumja MoXe aHrakoBaTu
PEeBU3OPCKO-KOHCYNTAHTCKY Kyhy Koja he u3Bpwntn npoBepy yckraheHocTu Bohena
padYyHOBOACTBEHOr pa3aBajakba of ctpaHe JIMO nytem geduHucaHux npouenypa u
obvma aHraxoBawa koje 6u npyxane O0BOSbHO MHOpMmauuvja AreHumju kako 6u
MOrfna ga WUCMyHW 3aKoHCKYy obaBe3y u m3ga [oavwhsy M3BeLTaj O yckrnaheHoCcTu
BONeHa padyyHOBOACTBEHOI pa3aBajara.

Mpouenype Koje 6m KOHCYNTaHT Tpebano ga U3BpLIK Cy:
e [lpoBepa ycknaheHoctn Onunca nvnnemenTaumje ca NpaBumnHMKOM
MpoBepa ycknaheHocTn Onuca umnnemeHTauuje nogpasymeBa LENoKynaH
nperneq AOKyMeHTa ca OOKYCOM Ha NMpUMeH-eHV MEeTOA anokauuje TPOLLKOBA,

npuxoaa n aHraxoBaHor Kkanutarna, eKCTepHUX TPOLLUKOBA npoqaje " npuxoaa.

e [lperneg ycknaheHocTu perynaTtopHux u3sellTaja — obpasaua n mogena ca
MpaBunHukom n OnMcom nmnnemeHTaumje

lMpoBepa ycknaheHocTn nogpasymesa:
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o PasymeBane npoueca npunpeme PerynatopHux usseluTaja v nperneq
KOHTPOJSTHOI OKPYXeH-a;

o [loTBpay kKoH3ucTeHTHOCTM Onuca uMnnNemMeHtTauuje M mopena ca
MpaBunHukoM — npuMeHa AedUHUCaHUX NPUHUMNA  TPOLLIKOBHOTN
payyHOBOACTBA;

o [lpernepn Toka anokaunje — gpasa anokauuje;

Mpernen cermeHTauuje Mmecta TPOLLKOBA U TPOLLKOBA,

o [lperneg meTtoga anokauuje npuxoaa, pacxoga, MMoBMHe U obaBesa rno
pasnMuMTMM u3BeLITajuMa W HUxoBa YycknaheHoCT ca npouecuma
KOMMaHuje 1 npuHuunuva geduHncaHnx y oksupy lNpasunHuka;

o [lpernen krbydeBa anokauuje 3HadajHMX TPOLUKOBHUX KaTeropuja wu

NnoLITOBake MpUHLUMNAa y3pO4YHOCTH, NpoBepa NpUMeHeHNX npoueHaTta

y Mmoaeny;

lMpernepn TpoLwlKoBa Koju He ynase y anokauujy;

Mpernen TpeTmaHa n obpayvyHa obpTHOr KanuTana;

Mpernen NnpoMeHa y ogHOCY Ha NPeTXOAHW NepPUoA;

MpoBepa apgekBaTHOCTM oOOpayvyHa TPOLIKOBa KanuTana, npuMmeHe

WACC cTone Ha aHraxoBaHu kanutarn;

Mpernen obpavyHa MHTEPHUX TpaHcepa OKBMPY Moaena;

MoTBpay ycarnalleHoCcTn ynasHux nogartaka, ussopa TMx nogaTtaka kao

N HUXOBE anokauuje Kpo3 Mogen — ycarnaweHOCT ca peBuaupaHum

oMHaHCW|CKNM n3BeLUTajUMa;

o [lpoBepa ycarnaweHoCTU YyrasHUX nogaTtaka Ha CBakOM HUBOY
anokauuje ca usnasHim nogaumma, Tj. pesynrtatuma anokauuje;

o [lperneg ycarnaweHOCTM WCTUX MoJaTaka nMpuKasaHux Yy CceTy
perynaTtopHux U3BeLlTaja;

o [lpoBepa KOHTpOSHOr oKpyXeka IT cuctema Koju ce Kopucte y OKBUPY
perynaTtopHor u3seLuTaBama.

(@]

o O O O

o O

PeBusopcko-koHcynTaHTcka kyha 6u HakoH nperneaa Tpebano aa AreHuuju gocTasm
n3BeLTaj 0 ycknaheHoCTU perynaTopHuUxX u3BellTaja y OAHocy Ha [1paBUnHKK Kpo3
AaBakbe OeTarbHMX Hanasa v npenopyka koje ou npyxane AOBOSbHO MHGOpMauuja
AreHumjn kako 6u mMorna ga ucnyHu 3akoHcKy obasesy v usga loguwHsn n3BeLwTaj o
ycknaheHocTu Boherwa pavyyHOBOACTBEHOr pa3aBajara.
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