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Abstract: The utilities are distinguished by significant material and financial power, exceptional market power, the
realization of large revenues, employing several thousands of workers, whose results represent a significant part of
the GDP. The utilities are of great economic forces, they represent an economic synthesis between management,
labor and capital, giving an identity to the company in a given socio-economic environment. The particularities of a
corporate-type company come from different missions that give it an identity, but also from the pluralism of
interests of different stakeholders — interested parties. The basic requirement for a modern corporation is to create
wealth for the key interest groups, i.e. stakeholders, in the way that suppliers of financial inputs ensure returns on
their investment. Therefore, good management of the utilities is of crucial importance for realizing their positive
contribution to economic efficiency and competitiveness.

Corporate management is the process of managing, directing and supervising the operations of an utility, in order to
create value for shareholders, assess investment risk and the expected rate of return on investments, as well as
supervise capital investments, and at the same time protect the interests of other stakeholders. Corporate
management is a monitoring mechanism for evaluating corporate responsibility and reliability through: boards of
directors, supervisory board, audit committees, management and auditors. Corporate management would not be
necessary if management acted in the best interest of shareholders and if corporate guardians: boards of directors,
legal advisors and certified public accountants, efficiently performed their entrusted tasks and professional
responsibilities. Therefore, the corporate management structure promotes the trust of the company by increasing the
transparency of the financial reporting process, based on the corporate management standards adopted by the
Organization for economic cooperation and development (OECD).
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Rezime: Elektroprivredna preduzeca odlikuju se znacajnom materijalnom i finansijskom snagom, izuzetnom
trziSnom moc¢i, ostvarenjem velikih prihoda, zapsljavanjem vise hiljada radnika, ¢iji rezultati predstavljaju znatan
dio BDP-a. Elektroprivredna preduzeca su velike ekonomske snage, predstavljaju ekonomsku sintezu izmedu
menadzmenta, rada i kapitala, dajuéi identitet preduzecu u datom drustveno — ekonomskom ambijentu. Specifi¢nosti
preduzeca korporativnog tipa poti¢u iz razli¢itih misija koje daju identitet, ali i iz pluralzma interesa razlicitih
interasanta — stejkholdera. Osnovni zahtjev prema modernoj korporaciji je stvaranje bogatstva za klju¢ne interesne
grupe, odnosno stejkholdere, na na¢in koje dobavljac¢i finansijskih inputa osiguravaju povrate na svoje ulaganje.
Stoga dobro upravljanje elektroprivrednim preduzeéima od presudnog je znaCaja za ostvarivanje njihovog
pozitivnog doprinaosa privrednoj efikasnosti i konkurentnosti.

Korporativno upravljanje je proces upravljanja, usmjeravanja i nadziranja poslovanja elektroprivrednog preduzeca,
kako bi se stvorila vrijednost akcionarima, ocjenio rizik ulaganja i oCekivana stopa povrata na ulaganja, kao i nadzor
nad kapitalnim investicijama, 1 istovremeno §titio interes ostalih stejkholdera. Korporativno upravljanje je
mehanizam nadzora za ocjenu korporativne odgovornosti i pouzdanosti kroz: odbore direktora, nadzorni odbor,
revizijske odbore, menadzment i revizore. Korporativno upravljanje ne bi bilo potrebno kada bi menadzment
djelovao u najboljem interesu akcionara i kada bi korporativni ¢uvari: odbori direktora, pravni savjetnici i ovlastene
javne racunovode, efikasno obavljali povjerene im poslove i profesionalne odgovornosti. Dakle, struktura
korporativnog upravljanja promoviSe povjerenje preduzeca povecanjem transparentnosti procesa finansijskog
izvjestavanja, zasnovane na standardima korporativnog upravljanja usvojenih od strane Organizacije za ekonomsku
saradnju i razvoj (Organization for economic co-peration and development-OECD).

Kljuéne rijeci: elektroprivredno preduzece, korporativno upravljanje, maksimiziranje vrijednosti akcionara
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1. UvVOD

Koncept korporativnog upravljanja u poslovnoj literaturi je definisan prema namjeni interesnih grupa, fokusiran na
interakcije izmedu menadzera, direktora i akcionara. Korporativno upravljanje fokusira se na kombinovanu
primjenu zakona, regulative i pravila listanja hartija od vrijednosti na berzi, kojim se omogucava privlacenje
kapitala, povecanju vrijednosti akcionara. Dakle, korporativno upravljanje vrsi nadzor politika i odluka preduzeéa u
maksimiranju vrijednosti akcionara. Korporativno upravljanje je mehanizam nadzora za ocjenu korporativne
odgovornosti i pouzdanosti kroz odbore direktora, revizijske odbore, menadzment i reviziju kako bi Stitio interese
korisnika,odnosno stejkholdera. Rad je strukturisan u Cetiri cjeline korporativnog upravljanja elektroprivrednog
preduzeca s osvrtom uticaja na globalne razlike korporativnog upravljanja, primjene modela korporativnog
upravljanja, mehanizma unapredenja finansijskog izvjestavanja i SCORECARD korporativnog upravljanja.

2. GLOBALNO KORPORATIVNO UPRAVLJANJE

Skandali s finansijskim izvje§tavanjem stvorili su ozbiljnu zabrinutost ucesnika korporativnog upravljanja da
sprijeCe i1 otkriju znacajne finansijske zloupotrebe zbog nepravilnih ra¢unovodstvenih praksi. Korporativno
upravljanje se fokusira na interakcije izmedu korporativnih menadzera, direktora i akcionara, kako bi se smanjio
potencijalni problem uskladivanja interesa menadzmenta s interesima akcionara. Globalne razlike uzrokovane su:
ustavima zemalja, korporativnom strukturom i kulturom. Dva tradicionalna pravna rezima koja utiCu na
korporativno upravljanje su: zakonodavno pravo i obifajno pravo. Ustavi zemalja su izazov regulatorima Kkoji
donose reforme korporativnog upravljanja. SAD i Velika Britanija, Australija i Kanada posluju po obicajnom pravu:
regulatori dozvoljavaju prevelika prava manjinskih akcionara. Po zakonodavnom pravu posluju: Njemacka,
Francuska, Spanija, Italija, Austrija, Gréka, Svajcarska, Danska, Svedska i Japan. Regulatori dozvoljavaju mala
prava manjinskih akcionara. Korporativna struktura i struktura kapitala podrazumijeva vlasnistvo nad akcijama
preduzeca. Primarna svrha korporativnog upravljanja u SAD je poveéano stvaranje vrijednosti akcionara Stiteci
istovremeno interese: javnosti, zaposlenih, povjerilaca, dobavljata. U Njemackoj fokus je stavljen na zastitu
povjerilaca, jer banke igraju vaznu ulogu u finansiranju preduzeéa. Korporativno upravljanje ne bi bilo potrebno
kada bi menadzment preduzeca radio u najboljem interesu akcionara i kada bi korporativni ¢uvari: odbor direktora,
pravnici i raCunovode efikasno obavljali profesionalne poslovne aktivnosti. (IFC- International finance Corporation )
Korporativno upravljanje u Bosni i Hercegovini postaje sve popularniji pojam od kasnih 90-ih godina proslog
vijeka. Ne samo da je BiH bila svjedok transformacije uloge privatnog sektora u privrednom razvoju i stvaranju
radnih mjesta ve¢ su i korporativni skandali, globalna konkurencija i razni domaci i medunarodni napori ucinili da
se korporativno upravljanje odomaci kao pojam. Elektroprivredna preduzeca obavljaju elektroenergetsku djelatnost
proizvodnje, distribucije, trgovine i snabdijevanja elektricnom energijom. Elektroprivredna preduzec¢a u Republici
Srpskoj povezana su po principu holdinga gdje mati¢no preduzece ima vecinsko uce$ée u kapitalu zavisnih
preduzeca, koja obavljaju poslove od opSteg interesa. MjeSoviti Holding "Elektroprivreda Republike Srpske"
organizaciono se prilagodio potrebama trzista, u skladu sa Direktivama Evropske unije, koje reguliSsu ovu oblast.
Ovo elektroprivredno preduzece velike ekonomske snage je specifi¢na ekonomska sinteza izmedu menadzmenta,
rada i kapitala, koja daje identitet preduzecu u datom drustveno — ekonomskom ambijentu. Specifi¢nost preduzeca
korporativnog tipa potice iz razli¢itih misija koje daju identitet, ali i iz pluralzma interesa razlicitih interasanta —
stejkholdera. (Dostupno na:_http://www.ers.ba).

Akcionari su davaoci akcijskog kapitala elektroprivrednom preduzecu. Oni svoja davanja u novéanom obliku i
obliku stvari razmjenjuju za akcije, hartije od vrijednosti koje donose prava na buduce prinose u vidu dividendi i
kapitalnih dobitaka, sagledavaju perspektive zaradivacke sposobnosti preduzeca, finansijske stabilnosti preduzeca,
kao i sposobnosti menadzmenta da kreira vrijednost za vlasnike.

Struktura akcijskog kapitala elektroprivrednog preduzeca na dan 31.12. tekuée godine, prema Centralnom registru
hartija od vrijednosti Republike Srpske, prezentovana je u tabeli, koja slijedi:

Tabela 1 - Struktura akcijskog kapitala (u KM)

Opis % uceséa

Vrijednost kapitala

Broj akcija

DrZavni kapital 65 1.158.866.516 1.158.866.516
Manjinski akcionari 20 356.574.313 356.574.313
Penzioni fond 10 178.287.156 178.287.156
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Fond za restituciju 5 89.143.578 89.143.578

Ukupno 100 1.782.871.563 1.782.871.563

Izvor: Sopstvena analiza autora rada, prema podacima iz finansijskih izvjestaja. za 2022. Dostupno na :

http://www.ers.ba

Korporativno upravljanje pruza vitalne informacije o neometanom i transparentnom vodenju poslovanja, uz analizu
na visokom nivou klju¢nih aspekata upravljanja, od izbora odbora i zakonskih obaveza direktora do odbora i
korporativne organizacije. Pokriva ulogu odbora u formulisanju strategije, poslovnom planiranju i sticanju
neophodnih novih sredstava.( J., Colley, J., Doyle).
Nivo korporativnog upravljanja u javnim preduzeéima Ciji je osniva¢ Republika Srbija prezentovan u Slici 1.
Drustva kapitala, Sto je u osnovi javno preduzece, vlasnici koji daju kapital prepustaju upravljanje sredstava
menadzmentu. Javna preduzeca suocavaju se s izazovom:
¢ razvodnjavanje odgovornosti za performanse, odgovornost ukljucuje dug lanac agenata, kao S§to su:
menadZeri, nadzorni odbor, vlada.
¢+ dvostruki agencijski odnos: direktori javnih preduze¢a su agenti vlade, kao principala, a vlada agent
gradana, kao principala i agenta javnog preduzeéa.

Slika 1-Korporativno upravljanje: uloge, odgovornosti i aktivnosti

KORPORATIVNO LUPRAVLIAMIE
REGULATORNI OKVIR

DRZAVA

Odgovornost nodzornog Uticaj vlasnika

odborg

{Plznirz) lzveitava/Revizija Izveitava
interne kontrole

Birz/Magraduje/Smenjujs Bord (i omisije) Bira/Nagraduie/Smenjuje

Koampedentnost

Kompete itnost
MNezavignost od
menadEmenta
Komunicirz/Kantroligz Komunicirz/Kontrolize
perfomanse/nadzire perfomanse
interna kontrole [interna
revizija)/Eksterna revizija
Upravljanje Sredstva Kapital Viasnistvo
sredstvima

Izvor: Nivo korporativnog upravljanja u javnim preduzec¢ima ¢iji je osnivac republika Srbija, Nauéno - istrazivacki
centar NICEF Beograd

3. MODELI KORPORATIVNOG UPRAVLJANJA
Korporativno upravljanje podrazumijeva upravljanje cjelokupnim preduzeéem, i odnosi se na slede¢e aspekte (D.,
Buri¢in, b., Kali¢anin, D., Lon¢ar, 1., Vukasovi¢, 2018: 315)
¢ definisanje modela korporativnog upravljanja: svako akcionarsko dru$tvo ima svoj model korporativnog
upravljanja koji balansira interese razlicitih interesnih grupa.
« definisanje kodeksa korporativnog upravljanja, i
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+ definisanje sistema kompenzacija, tj. sistema nagradivanja.
U razvijenim ekonomijama egzistiraju dva modela korporativnog upravljanja:

+ anglo-saksonski model, autsajderski (outsider-based),

% njemacko-japanski model, insajderski (insider-based).
Anglo-saksonski model preovladuje u: SAD, Velika Britanija, Kanada i Australija. Model karakteri$e disperzija
vlasniStva, suverenost akcionara i usaglasavanje interesa akcionara i menadzera.Akcionari imaju pasivnu ulogu u
upravljanju preduzeéem. Zastita manjinskih akcionara je podrzana zakonom i propisima. VaZna karakteristika
modela je postojanje aktivnog trziSta korporativne kontrole.
Njemacko-japanski model preovladuje u evropskom pravu i Japanu. Model karakteriSe koncetracija vlasni$tva i
saradnja preduzeca.TrziSte korporativne kontrole nije razvijeno, trguje s malim procentom vlasniStva. Zastita
interesa radnika: dozivotno zaposljavanje. Dugoro¢na veza izmedu veéih akcionara i preduzecéa uobicajna praksa.
Svako akcionarsko drustvo ima svoj model korporativnog upravljanja koji balansira interese razlicitih interesnih
grupa. Model korporativnog upravljanja elektroprivrednih preduzeca predstavljen na Slici 2., zavisi od Cetiri
osnovne dimenzije:

¢+ izbora organa korporativnog upravljanja
» principa korporativnog upravljanja
procesa korporativnog upravljanja i
» Kkulture korporativnog upravljanja.

-
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e

%
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Slika 2- Model korporativnog upravljanja elektroprivrednog preduzeca

SKUPSTIMNA AKCIONARS

&

» NADZORNI ODEOR

UPRAVA
* rukovodenje drustvom
* izraduje strateg. poslovanjz drustva
* predlaie raspodjelu
* definife dividends
* odreduje komitete

Beiting korpor.

upravljanja

KOMMHTETIA

* interni NEZAVISNI REVIZOR

* 23 reviziju #  * dzj= mitljenje o finan.
* 73 internu kontrolu izvjestaju

QODBOR £A REVIZUL

Izvor: Obrada autora prema primijenjenoj praksi u elektroprivrednom preduzecu
Model korporativnog upravljanja ocjenjuje se preko rejtinga korporativnog upravljanja. Znacajna je za akcionarska

drustva koja se kotiraju na berzi. Rejting korporativnog upravljanja prati: cijenu akcija preduzeca i njenu trziSnu
kapitalizaciju, rejting drustvene odgovornosti.
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4. KORPORATIVNO UPRAVLJANJE KAO MEHANIZAM UNAPREDENJA FINANSIJSKOG
IZVJESTAVANJA
Korporativno upravljanje je proces upravljanja, usmjeravanja i nadziranja poslovanja preduzeca, kako bi se stvorila
vrijednost akcionarima, ocjenio rizik ulaganja i o¢ekivana stopa povrata na ulaganja kao i nadzor nad kapitalnim
investicijama, i istovremeno §titio interes ostalih stejkholdera (Zabihollah R., Richard R.,2014:120). Korporativno
upravljanje ima klju¢nu ulogu u efikasnosti trziSta kapitala kroz kvalitet finansijskih izvjeStaja, rast dobiti i
zaposlenih. Ucesnici korporativnog upravljanja su odbor direktora, revizijski odbor, menadzment, eksterni revizor,
¢ija je funkcija nadzora uskladenosti upravljacke funkcije sa najboljim interesima preduzeca i interesnih grupa.
Elektroprivredna preduze¢a imaju organizovanu infrastrukturu kontrolnog mehanizma, koji se odvija preko
menadzmenta tj. generalnog direktora i izvr$nih direktora, nadzornog odbora, odbora za reviziju odjeljenja interne
revizije i interne kontrole i skupstine akcionara.
Dobro upravljanje povlaci za sobom realne troskove angazovanjem specijalistickih stru¢nih kadrova, savjetnika i
konsultanata. Elektroprivredna preduzeca su otvorena akcionarska drustva ¢ijim se akcijama trguje na berzi, i vaZzan
su element trziSne privrede, pa stoga iziskuju neposrednu kontrolu i paznju javnosti.
Menadzment preduzeca posjeduje veliku mo¢ i potencijalno moze zloupotrebljavati prava akcionara. 1z toga razloga
preduzeca primjenjuju Standarde korporativnog upravljanja, kojima se utvrduju mehanizmi funkcionisanja i zastite
nosilaca interesa u akcionarskom drustvu. (Standardi korporativhog upravljanja utvrdeni su na bazi sljedecih
principa usvojenih od strane Organizacije za ekonomsku saradnju i razvoj- OECD, Standard 14.):
osiguravanje osnova za efikasnu primjenu principa upravljanja akcionarskim drustvima,
prava akcionara i klju¢ne vlasni¢ke funkcije,
ravnopravan tretman akcionara,
uloga zainteresovanih strana — nosilaca interesa u upravljanju akcionarskim drustvima,
objavljivanje i javnost informacija,
uloga i odgovornosti odbora.
Uloga odbora direktora omogucava strateSsko vodenje preduzeca, efikasan sistem nadzora nad menadzmentom, koji
¢e sprijeciti koncetraciju mo¢i male grupe menadzera na vrhu i stvaranje ravnoteze u preduzecu kroz njegova
ovlastenja. Odvajanje vlasniStva od kontrole u preduzec¢ima zahtijeva da odbor direktora:
harmonizuje sukobe interesa menadZment — akcionar,

v’ Cuva uloZeni kapital,

v" odobrava odluke menadZmenta,

v/ ocjenjuje rezultae menadzmenta, i

v’ alocira nagradivanje na na¢in koji uti¢u na stvaranje vrijednosti za akcionare.
4.1. Interna kontrola i odgovornost menadZmenta
Jedan u nizu kontrolnih mehanizama elektroprivrednih preduzeéa je unapredivanje interne kontrole i jacanje
sistema finansijskog izvjeStavanja. Interne kontrole nad finansijskim izvjeStajima su proces pod nadzorom
menadzmenta i nadzornog odbora preduzeca, kako bi se osiguralo razumno uvjeravanje u pogledu pouzdanosti
finansijskog izvjestavanja i pripreme finansijskih izvjestaja za eksterne potrebe. Menadzmentu preduzeca ostavljeno
je da radi poboljsanja kvaliteta evidencije o imovini i obavezama, obezbijedi oCuvanje inegriteta imovine, koje
znacajno uti¢e na kvalitet finansijskog izvjeStavanja. Finansijski izvjestaji su odgovornost menadzmenta preduzeca.
Menadzment preduzeca priprema finansijske izvjestaje i preuzima odgovornost za njihovu tacnost. Iznad svega,
menadzment je odgovorana za usvajanje ispravnih racunovodstvenih politika te za uspostavljanje i odrzavanje
internih kontrola, uskladenih sa tvrdnjama navedenim u finansijskim izvjestajima. U tom pogledu interne kontrole i
njen znacaj u preduzecu, zavise od savjesnosti 1 kompententnosti menadzmenta preduzeca.
Elektroprivredna preduzeéa su u znaajnom dijelu uredila kontrolne aktivnosti, koje predstavljaju politike i
procedure rada i postupanja svih zaposlenih. Doneseni su znacajni interni akti i uputstva za sve procese rada. Interna
kontrola djeluje kako je oblikovana, ali se javljaju nedostaci u ostvarenju kontrolnog cilja. Zna¢ajan nedostatak
odnosi se na uskladenost finansijskih podataka sa opsteptihavéenim raCunovodstvenim nacelima, ¢ije posledice uticu
na pogresno prikazivanje godi$njih finansijskih izvjestaja.
Interna kontrola je proces, ustanovljen i sprovoden od strane upravnog odbora preduzeca, uprave i drugog osoblja,
a cilj mu je da obezbijedi razumno uvjeravanje u sledecim kategorijama: efikasnost i uspjesnost poslovanja,
pouzdanost finansijskog izvjestavanja, saglasnost sa postojecim zakonima i propisima i zaStita imovine od
neovlastenog prisvajanja i koristenja. (B., Soltani, 2009:315).
Rast i razvoj preduzeca, raspolaganje sa velikim vrijednostima stalne imovine i obaveza, znacajno povecéanje
ukupnog broja transakcija, zahtijeva i razvoj i unapredenje internih kontrola, $to naravno, podrzava racunovodstveni
informacioni sistem zasnovan na savremenim informacionim tehnologijama. Informacione tehnologije omoguéavaju
elektroprivrednim preduze¢ima obradu velikih koli¢ina podataka uz moguénost nadgledanja performansi kontrolnih
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aktivnosti. Programiranim kontrolnim postupcima u okviru aplikacija, baza podataka i operativnih sistema koje
koriste preduzeéa moguée je ostvariti efektivno razdvajanje duznosti. Kontrolnim postupcima provjeravaju se
racunske tacnosti evidencija, kontroliSu se baze podataka o imovini i obavezama, vodenje i analiza sintetickih
racuna i bruto bilansa i sa tim vezane dokumentacije, fizicka kontrola sredstava, uporedivanje podataka iz
sopstvenih evidencija sa podacima iz spoljnih izvora, uporedivanje rezultata popisa imovine (nov&anih sredstava,
zaliha, nekretnina postrojenja i opreme) sa racunovodstvenom evidencijom. Informaciona tehnologija omogucéava
povecanje efektivnosti i efikasnosti interne kontrole preduzeca. Veoma su specifiéni rizici u vezi sa internom
kontrolom kada preduzeca koriste informacionu tehnologiju i ukljucuju oslanjanje na programe koji neta¢no
obraduju podatke, neovlasteni pristup podacima.
MenadZmentu preduzeca je svakako u interesu da finansijski izvjeStaji budu pozitivno ocijenjeni od strane
nezavisnog revizora, pa to moze biti jedan od bitnih faktora unapredenja evidencija o imovini i obavezama koje
preduzece koristi i njithovom uticaju na rezultat poslovanja. Takode, nezavisni revizor koristi razumijevanje interne
kontrole kako bi identifikovao moguce greske koje uticu na obim revizorskih postupaka. Interne kontrole daju
dokaze koje ¢e nezavisni revizor koristiti kako bi potkrijepio svoje misljenje.
4.2. Revizijski odbor
Elektroprivredna preduzeca, pridrzavajuéi se standarda korporativnog upravljanja, formirala su revizijske odbore,
¢ija je primarna odgovornost u pogledu finansijskog izvjeStavanja i internih kontrola. Zadatak revizijskog odbora je:

v ocjena menadzmenta o efikasnosti internih kontrola nad finansijskim izvje$tavanjem,

v’ pregled izvjestaj nezavisnog revizora o efikasnosti internih kontrola nad finansijskim izvjeStavanjem, i

v pregled izvjeStaja nezavisnog revizora o fer prezentaciji finansijskih izvjeStaja. istinitosti finansijskih

izvjestaja,i
v' uspostavljanje i odrzavanje, putem periodi¢nih sastanaka, komunikacije izmedu nadzornog odbora,
uprave, internih revizora i nezavisnih revizora preduzeca.

Revizijski odbor ima nadzornu funkciju koji osigurava da su kvalitetne raCunovodstvene politike, interne kontrole i
nezavisna revizija i da je odgovoran za nadziranje ukupnog procesa odnosa izmedu preduzeca i nezavisnog revizora.
4.3. Nezavisni revizor finansijskih izvjestaja
MenadZment elektroprivrednih preduzeca primarno je odgovoran za fer prezentaciju finansijskih izvjestaja u skladu
sa medunarodnim racunovodstvenim standardima (MRS) i medunarodnim standardima finansijskog izvjestavanja
(MSFI). Revizorski izvjestaj potvrduje fer prezentovanje tvrdnji menadzmenta. Pasus o miSljenju nezavisnog
revizora u revizorskom izvjestaju navodi da finansijski izvjeStaji pruzaju istinit i fer prikaz, po svim materijalno
znaCajnim aspektima, finansijsko stanje preduzeca na dan 31.12.teku¢e godine, rezultate njegovog poslovanja i
novcane tokove za godinu koja se zavrSava na taj datum u skladu sa MRS i MSFI i relevantnim propisima u
Republici Srpskoj.
Ovo pozitivno misljenje pruza razumno uvjeravanje da u objavljenim revidovanim finansijskim izvjestajima nema
materijalno zna¢ajnih gresaka.
Kljuéna pitanja vitalna za kvalitet revizije su odgovornosti revizora za:
ocjenu rizika i interne kontrole,
matreijalnost, utvrdivanje praga materijalnosti,
izjavu rukovodstva kao revizijski dokaz,
da vrsi reviziju sa profesionalnim skepticizmom,
sukob interesa, kada naplacuje naknade za revizijske usluge preduzeéa i konsultanske usluge,
istovremeno, i
da se pridrzava ,,Kodeksa etike za profesionalne racunovodstvene eksperte*.

AN N NANEN
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5. SCORECARD korporativnog upravljanja

Korporativno upravljanje je vazan dio moderne analize elektroprivrednog preduzeca za finansijske analiticare i
investitore. Pridrzavanjem principa korporativnog upravljanja. preduzeca postaju uspjesnija u konkurentskoj borbi
za prihodom i kapitalom. Istrazivanja pokazuju da preduzeca koja se pridrzavaju principa korporativnog upravljanja
ostvaruju vecu trzi$nu vrijednost. Za sagledavanje primjene principa korporativnog upravljanja u preduzec¢ima
koristi se Scorecard. Osnova za izradu Scorecard-a su Standardi upravljanja akcionarskim druStvima. Scorecard za
Standarde upravljanja akcionarskim drustvima treba da omoguéi korisnicima da ocjene principe i prakse
korporativnog upravljanja na brz i sistematican nacin.

Tabela 2., prezentuje strukturu scorecard korporativnog upravljanja elektroprivrednog preduzeca koje obuhvataju
Standardi upravljanja akcionarskim drustvima s relevantnim setom pitanja za svaku oblast, prema utvrdenom
kriterijumu:
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Tabela 2- Struktura Skorecard korporativnog upravljanja
Redni Principi korporativnog upravljanja Standardni teZinski Pojedinaé¢na ocjena
broj faktor (%0) (%)
1. Prava akcionara 20 10
2. Ravnopravan tretman akcionara 10 5
3. Uloga zainteresovanih strana nosilaca 10 10

interesa u upravljanju

4, Posvecenost principima korporativnog 10 6
upravljanja

5. Objavljivanje i javnost informacija 20 14

6. Uloga i odgovornost odbora 20 12

7. Revizija i sistem kontrola 10 10
Total score 100 67

Izvor: Istrazivacka analiza autora

Sumiranjem svih oblasti dobija se ukupna ocjena score 67% koja daje sliku stanja primjene Standarda upravljanja
akcionarskim drustvima kroz prizmu dobrih praksi korporativnog upravljanja. Referentne vrijednosti score krecu se
u rasponu od 65%-75% S§to je moguce primjenom obaveznih principa korporativnog upravljanja definisanim
Standardima upravljanja akcionarskim drustvima, odnosno zakonskim okvirom trzista kapitala Republike Srpske.(
http://www.blberza.com)

6. ZAKLJUCAK

Korporativno upravljanje danas se smatra klju¢nim elementom u poboljSanju ekonomske efikasnosti i rasta te
povecanju povjerenja investitora. Moderno korporativno upravljanje podrazumijeva stvaranje bogatstva za klju¢ne
interesno-uticajne grupe (stejkholdere) na odgovoran i eti¢an na¢in. Razvoj dobre prakse korporativnog upravljanja
je vazno za elektroprivredna preduzeca koja Zele prosperirati na trziStima, pribaviti dodatni kapital, ostvariti
konkurentsku prednost i opstati u svijetu veéih izazova na globalnom nivou..Postivanje dobre prakse korporativnog
upravljanja u Bosni i Hercegovini dovest ¢e do povecanja povjerenja investitora, kako domacéih tako i stranih, pruziti
podrsku dobrom funkcionisanju finansijskih trziSta, $to ée za rezultat imati niZe troskove kapitala i podsticanje
preduzeca na efikasnije koristenje resursa.
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