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YTUHAJ KPU3HOI' MEHAIIMEHTA HA CTAHJIAP/IE
KOPHHOPATUBHOI' YIIPAB/bAIBA

Amesia Mycradguh
,,bX rac” 1.0.0. bocHa u Xeprierosrisa

3opan Jlykuh
VYuusep3urer y bamoj JIymm, Exonomcku dakynrer, PC, bocna u Xeprieropuna

Jpaxen Mapjanan
Bnana PeyOmuke Cpricke, MUHUCTapCcTBO TPrOBUHE U TYPU3MA,
bama Jlyka, PC, bocHa 1 Xepiierosrina

Ynanax je uznazan na VI Humepnayuonannom nayurom ckyny ,, Exonbus: Caspemero nocnosare y
@ynryuju pazeoja nayuonante exornomuje , bujevuna 21. u 22. jyu 2018. 2ooune

Pesume:  Ilocnoena  kpusa  npeocmasea
HeNnIaHUpaHU U Henodice/bHU Nepuood y NoCcio8arwy
npedyseha ca @peMeHCKUM OKGUPOM U HeU36jeCHUM
UCX000M KOjU ymuye Ha TUKGUOHOCIM, NOMEHYUjal

u  ycmjex  mpedyseha.  Ananusza  ymuyaja
KOpNopamueHoz ynpagasarsa, 0OHOCHO, 2Peularka y
cucmemy Ynpasmarea PU3UKOM Ha

KOPNOpAmueHoM HUGOY U CUCEMOM Hazpahugarsa
MEHQyMeHma 4YuHe NOIA3HY MAyKy y aHAIu3U
KpUSHUX —cumyayuja u NpujMeHu cmaHoapoa
KopnopamuseHoz ynpagmsarea y kpusu.  Kpusnu
MeHayuMeHm — QOKycupaw —je Ha  acnekme
NpeseHmueHoe YNpasbarba, UHOeHmupurkayuje u
NPOAKMUGHOZ —~ YNpAGwbArba  NPOYecoM  Kpuse.
Ipumjena KOpNOpamueHux cmanoapoa
Ynpasmarea y KpU3HUM cumyayujama
noopasymujeea npoyec npuiazohasarsa HoGUM
ycnosuma paoa npedyseha, 0OHOCHO, aHanusa,
udeHmuuKrayuja y3poxa Kpuse, UMnieMeHmayujy
Mjepa 3a cysbujaree unu yonaxcagare egexama
Kpuze U MOHUMOPUHZ U eBaNyayujy pe3vimama
djenogarsa.

Kuwyune pujeuu: Ilocnoena xpusa, cmamoapou
KOpNopamueHoz ynpagbared, KpUsHU MeHayUMeHm

1. YBOJ

KopriopaTHBHO yNpaB/bamke Y HAJIIMPEM 3HAYCHY
OIHOCH CE€ HAa HAYMH YIpaB/bakba U KOHTPOIE
KOMMaHHja Ko0ja Cy OpraHu3oBaHa Yy (opMu
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AKIHOHAPCKUX [OPYINTaBa, ONHOCHO, peJaluje
n3Mel)y ypaBHMX ¥ BIACHHYKHX CTPYKTypa
KOMIaHUje u 0CTaInx CTejKxONmaepa.
KopmopatusHo YIpaBJbamkE 00e30jehyje
CIPDYKTYpPY 32  HMIUIEMEGHTAUHWjy  IMJBEBA

KOMIIAHHjE€ KA0 M CJICMCHTE MOHUTOPUHra U
eBaTyalldje Pe3ynTaTa, y OTHOCY Ha MPOjCKTOBAHE
IUJBEBE.

[ukaraHE MOjaBe KPH3e YKA3yjy Aa BCHH Y3POLH
HHCy AQIEeKBAaTHO YTBP)EHHM, Ka0 HH Mepe 3a
pemaBadje ucTHX. Kpu3a XWNEPIUKBUIHOCTH HA
¢uHaHCHjcKUM TpxumTAMa n3 2008. rommHE
pe3ynToBaNa je HACTAHKOM IOCIOBHHX KpH3a Yy
BeNMHM CBjETCKUX CKOHOMHja, Ka0 pPE3ynTat
Mel)y3aBHCHOCTH TpUBpEIA IMUPOM CBHjETA, THjC
TTOCIJEEANIIC CC U JAHAC PEDIACKTY]y.

IlocnoBHa Kpu3a MNOpeACTBAB/bA HW3HECHAOHY U
HCIUTAHUPAHY CUTYALH]y y TIOCIOBAkhY KOMITAaHHU]C
WM HeKe apyre (PMHAHCHjCKE W HE(MHAHCH]CKE
WHCTHUTYLHje ca HeraTuBHUM ¢(ekrom. OHA yTHUe
HAa MPOjeKTOBAHE LMJBEBE, CTPATECTHjy H HAYHH
TIOCJIOBAHA u 3axTjeBa (hexcHOmITHO
mpunaro)aBame KaKO OM CC HHUBCIAMCATH WIH
CIIMMHUHUCAJIN HCTATUBHU e(l)eKTI/I.

IMpenmeT wWCTpaxkMBama paja OZHOCH Ce Ha
KPM3HH MEHAIMEHT, OJHOCHO, YTHIA] KPHU3HHX
CUTyalHdja y TMOCIOBAaKkY KOMIAHHU|C WA IPYTe
(mHAHCHjCKE W HE()MHAHCHjCKE HHCTHUTYIMjE HA
KOPIIOPATHBHO VIIPaBJbABE u BETOBO
mpunaroaBame KPU3HUM cuTyanujama. IIpobiem



CUTyalllju M HEYTPAIHCad0 WIH CMAambUIo0

HETaTUBHE €()EKTE KPHU3E.

2. Yjora u 3Ha9aj KOPIOPATHBHOT YNPAB/bamkha

KoprmopaTiBHO ympaBibame MOXE ce Je(h)UHHUCATH
HA BHUIIC HAYWHA, y B3aBHCHOCTH OJ BpPCTE
HHCTHTYLHjE, ayTopa, MPaBHOT CHCTEMa W Ap.
Tako International Financial Cooperation (IFC)
KOPIIOPATHBHO ~ yNpaBJbame  IOe)UHUINE  Kao
CTPYKType W mpouece 3a BOEHmEe W KOHTPOIY
npuBpexnux apymrasa (IFC 2009, str. 6), mox
Organisation for Economic Co-operation and
Development (OECD), y  IlpuHmmmima
KOPIIOPATHBHOT ~ yIpPaBJbamkba,  KOPIOPATHBHO
yopaBjbame AC()UHUIIC HA HAYWH JOa OKBHP
KOPHOPATHBHOT YIIPaBJhamka Tpeda 1a IMPOMOBHILE
TpaHCTIApeHTHA M e()MKACHA TP)KUINTA, na Oyxe
KOH3UCTCHTAaH Ca 3aKOHCKHM TPOMHCHMA H
OpaBHIMMA M APTHKYJAHCAaH Cca  IOJjeloM

OOroBOpHOCTH  m3Melly  pasmuuuTuX  HHBOA
cynepsmsmje, perymanuje u wm3spmema (OEL]/]
2004, cmp. 17). 1llupoxko  mnpuxsaheHo
ne(puHUCAbE KOPIIOPaTUBHOT VIIpaBJbarba

neuHUOIE Ta KAa0 HHTEPHA CpeacTBa momohy
KOjUX C€ BOJC ¥ KOHTPOJHITY KOpIopanwmje, a Koja
o0yxBaTtajy rpymy ongHoca w3Mely ympase,
HAI30PHOT HJIM YIPAaBHOT 0O0Opa, aKUHOHApA H
JIPYTHX CTEJKXOJICpa.

KopnopatuBHO ympaBipame pa3nukyje ce of
KOPIOPAaTHBHOT PyKoBOlema, cTora ce He Tpedajy
MHjCIIaTH HABCACHH TOjMOBH. KopmopaTuBHO
ympaBJbame (POKyCHpa Ce Ha CTPYKTYpPE U Iporiece
npenyseha pagm ocurypama HEHPHCTPACHOCTH,
o0aBe3e, TPAaHCHAPEHTHOCTH W OArOBOPHOCTH Y
KoprmopaTuBHOM noHamawy (IFC 2009, str.13). C
IpyTe CTpaHe, KOPIIOPATUBHO PYKOBOlCHE OAHOCH
ce Ha o0e30jeheme pecypca Koju Cy HEOMXOIHH 32
peamm3anyjy npojeKTOBAHUX HUJBCBA.

Mocmuje  2000-mx  TOmMHA  TPXKUIOHO |
MaKpPOCKOHOMCKO  OKPYXCHC  3aXTjCBAlIO  j¢
cpehuBame crama y 007aCTH KOPIOPATHBHOT
yhpaBJpama: OOPIOBH OUPEKTOpa Tpeda ma Oymy
jacHH y TOTJNeAy CTpaTeTdje KOMIAaHUjE |
CKIOHOCTH 32 PU3UKOM H Ja  pearyjy
OmaroBpeMeHO 3axTjeBajyhm edukacaH CUCTEM
n3BjemtaBama (Kirkpatrick 2010, p. 58).

C mpyre cTpaHe, MPEeCTaHAK paja KOpHopamuja u3
pasnHuuTHX cdepa TOCIOBaKka, Kao IITO CYy
Mirror Gropup, Bearings Bank, Erron, Parmalalat
U Ip., Ka0 PE3yNTaT HEKOMICTCHUHj¢ YIpaBa H
KpIICEKHAa PETYIATOPHUX MPABHIA, JOTPUHH]CIO je
Kpenpamy HOBHX OKBHpPA 34 YIPaBJbAEkE, IMPH)jC
CBEra [JOHOIICKHCM HAIIMOHATHUX IPONUCA O
KOPIIOPATHBHOM YIIPABJbAbY.

W3mehy ckymmTwHE aKmMoHApa, HAA30PHOT
oxbopa, W HM3BPIIHUX OPraHa y KOpHIopanujama
MOTY TOCTOjaTH PA3IMIUTH WHTCPECH KOjH MOTY
A Y3POKYjy KpPU3HE CHUTyalldje y IOCIOBAMKY.
Hajueme ce cynpotHH wHTEpecH peIeKTyjy
mMel)y akmoHapa u pyKOBOIMIIAIIA W HA3UBAjy CC
principal-agent problem. Takole, u3meljy cakor
HHBOA YIPABJAFa YECTO CE MACIIABAjy KPU3HE
curyanuje. Tako ce mpoOmemMu jaBipajy m3mehy
MAamUHCKAX M BehHHCKOT AKIOUOHAPA, YJIAHOBA
HAI30pHOT 0oxbopa u m3Mely PasIuIuTHX HUBOA
pykoBohema. Ctora je BeoMa OWTHO TPOLjCHUTH
CYIIPOTHE MHTEpPECE M OATAHCHPATH WX KaKo Ou ce
OCTBAPWJIM TPOjCKTOBAHM IIMJBCBH KOMIAHHU|C U
MaKCHMH30BAa0 MPUHOC HA YJIOKEHH KATUTAL.

CkymuTHHA aKIHOHAPA OMIYTyje O HAjBAKHUjUM
MUTAakUMA 33 Pax KOMMAHHUjE, HAO30pHU 0I00p
BPIIM yCMjepaBame ¥ KOHTPOITYy W3BPIIHUX OpraHa
JIOK, W3BPIIHM OPTaHM HMIUIEMEHTYjy CTpareruje
Kao crenu(pruiaH HAYMH 32 OCTBAPHBAKE LIUJHEBA.
(Babuh u Jlyxuh 2009, cmp.138).

IMocibemmpHX  JeceTak TOAMHA JOHECEHH CY
MHOTOOpPOjHH 3aKOHCKH TPOMHCH Yy BE3H Ca
NPUHLMANKAMA KOPIIOPATUBHOI YIPaB/baka a Y
HajBeho] Mjepu nmeUHWOIY YIOTY HAA30PHOT
onbopa W wMajy Manu Mel)yHapomHM ITOMET.
Hajzacrymsenuju OKBHD KOPHOPAaTHBHOT
ympasisama nepuancao je OEL. [Mpuamumm
OElll-a omHOCE C€ HA IjECIOKYHNaH OKBHP
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