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Додељене награде
најбољим дипломираним студентима

Са вез ра чу но вођа и ре ви зо ра Срби је, про фе си о -
нал на орга ни за ци ја, уста но вио је на гра де које се тра -
ди ци о нал но сва ке го ди не, на пред лог еко ном ских
фа кул те та, до де љу ју на јбо љим дип ло ми ра ним сту -
ден ти ма са ка тед ри за ра чу но во дство.

Ове го ди не, у про сто ри ја ма Са ве за ра чу но вођа и
ре ви зо ра Срби је, 17. феб ру а ра, у при сус тву пред -
став ни ка држав них еко ном ских фа кул те та, које су
за сту па ли: проф. др Ми ло рад Ива ни ше вић из Бе ог -
ра да, проф. др Не над Ву њак и проф. др Ђоко Ма ле -
ше вић из Су бо ти це, проф. др Бла го је Новићевић из
Ниша и проф. др Сло бо дан Ма ли нић из Кра гу је ва ца, 
уру че не су тра ди ци о нал не на гра де на јбо љим сту -
ден ти ма дип лом ци ма са по ме ну тих држав них еко -
ном ских фа кул те та.
И по ред чи ње ни це да је на гра да за на јбо ље

сту ден те, дип лом це са држав них еко ном ских фа -

кул те та са сме ра ра чу но во дства тра ди ци о нал на,
ово је први пут да се на гра де уру чу ју на за јед нич -
кој све ча нос ти у про сто ри ја ма Са ве за, јер су до
сада ове на гра де уру чи ва не на фа кул те ти ма, на
све ча нос ти ма по во дом дана фа кул те та.
Ова ко орга ни зо ва на све ча ност има ла је за циљ

окуп ља ње на јбо љих сту де на та из раз ли чи тих сре -
ди на, како би се упоз на ли са Са ве зом, као да ро -
дав цем, али и да би се сами сту ден ти међусоб но
упоз на ли и мож да у будућнос ти међусоб но
сарађива ли, што ће бити прак са и у будућнос ти.
Све ча ност је от во рио и на грађене дип ло ми ра -

не сту ден те са де лат ношћу Са ве за упоз нао ге не -
рал ни сек ре тар, мр Перо Шко бић, а на гра де је
уру чио Не над Нешић, пред сед ник Са ве за.
По ред про фе си о нал не струч не ли те ра ту ре, до -

де ље не на гра де су и нов ча не, од но сно до де љу ју се

Но вос ти из про фе си о нал них организација



на пред лог сва ког фа кул те та дво ма сту ден ти ма и
из но се укуп но 25.000 ди на ра, по јед ном фа кул те -
ту, с тим што фа кул те ти пред ла жу по је ди на чан из -
нос, водећи ра чу на о ран гу на гра ђеног.
Овом при ли ком на грађени су :
• Еко ном ски фа кул тет Бе ог рад: Крис ти на Ву ко -
вић и Ана Чумић;

• Еко ном ски фа кул тет Су бо ти ца: Бо ја на Ву -
ко вић и Нада Ми лен ко вић;

• Еко ном ски фа кул тет Ниш: Слађана Гајић и
Александра Јан ко вић;

• Еко ном ски фа кул тет Кра гу је вац: Ана Ни ко -
лић и Не ве на Пет ко вић.

Узи ма јући у об зир оства ре ни про сек на сту ди ја -
ма, као и ду жи ну сту ди ра ња, про гла шен је и на јбо љи
сту дент, а то је Крис ти на Ву ко вић, која је оства ри ла 
про сек 9,73, што је на јвећи про сек од свих на -
грађених, иако су и оста ли има ли ве о ма ви сок про -
сек.
По ред нов ча не на гра де, сва ки од на грађених

сту де на та до био је и дру ге, за Са вез пре поз нат љи -

ве, по кло не у виду одређених пуб ли ка ци ја и
из да ња, а на јбо ља међу њима, осим 25.000 ди на ра,
до би ла је и по себ но из да ње, од из узет ног зна ча ја
за ра чу но во дстве ну про фе си ју : ПРАКТИЧНА
ПРИМЕНА МСФИ У РЕПУБЛИЦИ СРБИЈИ са
до дат ком. 

Крис ти на Ву ко вић, прво наг рађени сту дент је
дала из ја ву сре дстви ма ин фор ми са ња и за хва ли ла 
се Са ве зу на на гра ди. Она је на ја ви ла кан ди да ту -
ру за чла нство и по ла га ње ис пи та за сти ца ње про -
фе си о нал ног зва ња у Са ве зу.

Са ци љем да љег раз во ја и по пу ла ри за ци је ра чу -
но во дства и ра чу но во дстве не про фе си је, пре све га
међу млађим кад ро ви ма, Са вез ра чу но вођа и ре ви зо -
ра Срби је ће и убу дуће до де љи ва ти ове већ тра ди ци -
о нал не на гра де на јбо љим дип ло ми ра ним сту ден ти -
ма са ка тед ри за ра чу но во дство. Са вез до де љу је
на гра де и на ј бо љим уче ни ци ма сред њих еко ном ских 
шко ла из по зна ва ња ра чу но во дства, који се про гла -
ша ва ју на ре пуб лич ком так ми че њу, чији је Са вез по -
кро ви тељ.
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Крис ти на
Ву ко вић



др Де јан 
ЂОРЂЕВИЋ*0

др Цариша 
БЕШИЋ**

Осврт на управ љач ку струк ту ру 
ма лих и сред њих пред узећа

Ре зи ме
Мала и сред ња пред узећа (МСП) пред став ља ју ге не ра тор еко ном ског раз во ја у сва кој
тржиш ној еко но ми ји. Сек тор МСП бе ле жи успе хе сву да у све ту у по след њих три де се так 
го ди на, а по себ но у но во ин дус три ја ли зо ва ним зем ља ма, као и у зем ља ма у тран зи ци ји.
Про цес управ ља ња у ма ли ма и сред њим пред узећима је до нек ле спе ци фи чан због чи ње ни -
це да МСП об ав ља ју сво је по слов не ак тив нос ти у усло ви ма не дос тат ка ре сур са. Управ -
ља ње ма лим и сред њим пред узећима по при ма об лик управ ља ња пред узећем у усло ви ма
огра ни че них ре сур са. Један од на чи на пре ва зи ла же ња овог про бле ма јес те орга ни зо ва ње
пред узет ни ка са ци љем успеш ни јег тржиш ног на сту па, по себ но у међуна род ним
оквирима.

Кључ не речи: мала и сред ња пред узећа, управ ља ње, клас те ри.

Увод

Као је дан од зна чај них трен до ва у по след њих
пет на ес так го ди на јес те и сма њи ва ње про сеч не
ве ли чи не пред узећа. Још је по чет ком де ве де се тих 
го ди на два де се тог века уочен стра теш ки зна чај
сек то ра ма лих и сред њих пред узећа за раз вој при -
вре де, али и за про цес ин тер на ци о на ли за ци је еко -
ном ских то ко ва. Пре ма Дра ке ру1, по мак са ве ли -
ког пред узећа на оно сред ње ве ли чи не које пред -
став ља те жиш те при вре де, јес те је дан ра ди ка лан
за окрет у трен ду који је вла дао у  раз ви је ним зем -
ља ма више од јед ног века. Дра кер смат ра да у

будућнос ти “бити ве ли ки” само по себи неће
бити по жељ но. У вре ме ну које до ла зи, по сти за ње
успеш них ре зул та та биће у вези са адек ват ном ве -
ли чи ном ор га ни за ци је – сред ња ве ли чи на пред -
узећа биће им пе ра тив.

Мала и сред ња пред узећа су по себ но зна чај на 
за успеш ни тржиш ни раз вој зе ма ља у тран зи ци ји. 
На и ме, МСП ства ра ју усло ве за при ме ну пред -
узет нич ког по на ша ња у при вре ди, ја ча ју кон ку -
рен тност на ни воу при вре де, а такође ути чу на ја -
ча ње при ват не сво ји не, због чи ње ни це да се у на -
јвећем бро ју МСП на ла зи ау тох то ни, домаћи ка -
пи тал.

Управљачко рачуноводство

UDK: 657.05
Прег лед ни на учни ча нак

0) Ван ред ни про фе сор на Тех нич ком фа кул те ту „Ми хај ло Пу пин“, Зре ња нин, Уни вер зи те та у Но вом Саду

**) До цент на Тех нич ком фа кул те ту, Ча чак, Уни вер зи те та у Кра гу јев цу

1) Drucker Peter, ,,Ме наџ мент за будућност”, ПС Грмеч-Прив ред ни пре глед, Бе ог рад, 1996, стр. 231.



При ват но влас ниш тво пред став ља сва ка ко
јед ну од на јзна чај ни јих те ко ви на де мок рат ских
друш та ва и по лу гу за по кре та ње свих ре фо -
рмских за хва та на ни воу јед не на ци о нал не еко но -
ми је. За успеш ну транс фор ма ци ју при вре де од
план ске ка тржиш ној по себ но је бит но ја ча ње
при ват ног сек то ра у ње гов будући раз вој. Са
дру ге стра не, по треб но је опре де ли ти се и за одго -
ва ра јући тем по про це са при ва ти за ци је, који под -
ржа ва раз вој при ват ног сек то ра. Раз вој сек то ра
ма лих и сред њих пред узећа је ве о ма би тан за при -
ва ти за ци ју јер омо гућава убрза ва ње при ва ти за -
ци је - МСП пред став ља ју ау тох то ни при ват ни
сек тор, па са мим тим омо гућава ју раз вој домаћег
при ват ног ка пи та ла2.

Раз вој сек то ра МСП у зна чај ној мери ути че на 
унап ређење кон ку ре нтске спо соб нос ти на ци о -
нал не еко но ми је. МСП се де лу јући ино ва тив но
флек си бил но раз ви ја ју тржиш те, по себ но по кри -
ва ју тржиш не нише, а у не ким слу ча је ви ма и
врше ре во лу ци о ни са ње по сто јећих де ло ва
тржиш та. Нај зна чај ни ја уло га сек то ра МСП тре -
ба да се огле да у раз во ју кон ку рет нос ти на ни воу
на ци о нал не еко но ми је у функ ци ји унап ређења
међуна род ног по сло ва ња домаће при вре де. Кон -
ку рент ска спо соб ност МСП пред став ља основ за
успеш но тржиш но по зи ци о ни ра ње на ци о нал не
еко но ми је на гло бал ном тржиш ту – на то на јбо ље
указују при ме ри Ита ли је, Аустрије, Не мач ке, као
не ких од зе ма ља да ле ког Исто ка. Са дру ге стра не, 
унап ређење кон ку рен тнос ти МСП подразумева
активну примену знања, унапређење про дук тив -
нос ти рада, као и примену савремених менаџмент 
техника.

Раз вој сек то ра МСП пред став ља је дан од бит -
них при ори те та домаће еко но ми је. Вла да Ре пуб -
ли ке Срби је усво ји ла је Стра те ги ју раз во ја кон ку -
рен тнос ти и ино ва тив нос ти МСП за пе ри од
2008-2013. го ди не. Ова стра те ги ја тре ба да доп -
ри не се да љем ја ча њу и ефи кас ном ко ришћењу
раз вој них по тен ци ја ла сек то ра МСП, што ће се
по зи тив но одра зи ти на еко ном ски раст  Ре пуб ли -
ке Срби је. Так во усме ре ње тре ба да доп ри не се
повећању кон ку рен тнос ти  из во за, да љем ја ча њу
ино ва ци о них ка па ци те та пред узећа, ди на мич ном 
раз во ју за пос ле нос ти и рав но мер ни јем ре ги о нал -
ном раз во ју3. 

1. Основ не ка рак те рис ти ке 
ма лих и сред њих пред узећа

Мала и сред ња пред узећа у од но су на ве ли ка
пред узећа и по слов не сис те ме се раз ли ку ју по
осно ву ка рак те рис ти ка сво је орга ни за ци је, об и ма
по сло ва ња и међусоб них по слов них веза са по -
слов ним окру же њем.

Пре ма кри те ри ју ми ма Европ ске уни је4, мала
и сред ња пред узећа се де фи ни шу тако што се: 
= под мик ро пред узећем се смат ра пред узеће

које за пош ља ва до 10 рад ни ка, које има го -
диш њи про мет мањи од 2 ми ли о на EUR и
би лан сом ста ња ма њим од 2 ми ли о на EUR;

=  под ма лим пред узећем се под ра зу ме ва пред -
узеће које за пош ља ва до 50 рад ни ка, и има
до 10 ми ли о на EUR го диш њег об рта и би -
лан сом ста ња до 10 ми ли о на EUR;

= под сред њим пред узећем се под ра зу ме ва
пред узеће које за пош ља ва до 250 за пос ле -
них, које није део ни јед не веће орга ни за ци је
нити део не ког лан ца, које има го диш њи про -
мет мањи од 50 ми ли о на EUR,  од но сно ко ји -
ма је имо ви на по би лан су ста ња мања од 43
ми ли о на EUR (уз га ран ци ју са мос тал нос ти
у мери која доз во ља ва да кон цер ни по се ду ју
мак си мал но 25% ком па ни је).
У Ве ли кој Бри та ни ји се под ма лим и сред њим

пред узећем под ра зу ме ва пред узеће које за пош ља -
ва до 250 за пос ле них и го диш њи про мет мањи од
12 ми ли о на фун ти. У Ко ре ји, раз ли ка између ве ли -
ких, ма лих и сред њих пред узећа је за сно ва на на
типу ин дус три је, бро ју за пос ле них и об и му про да -
је. У слу ча ју про из вод ње, у ка те го ри ју МСП спа -
да ју пред узећа која не за пош ља ва ју више од 300
за пос ле них. У Јапа ну, вла да је још 1963. го ди не до -
не ла за кон о МСП, који је де лом из ме њен 1973. го -
ди не, само у до ме ну ве ли чи не ка пи та ла пред узећа. 
Пре ма по ме ну том за ко ну, под ма лим и сред њим
пред узећима се под ра зу ме ва ју пред узећа која ис -
пу ња ва ју сле деће кри те ри ју ме:
= до 300 за пос ле них, са имо ви ном чија вред -

ност не пре ла зи 100 ми ли о на јена, за пред -
узећа која по слу ју у ру да рству, про из вод њи
и ин дус три ји,

= до 100 за пос ле них, са имо ви ном чија вред -
ност не пре ла зи 30 ми ли о на јена, за пред -
узећа која по слу ју у ве лет рго ви ни,
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= до 50 за пос ле них, са имо ви ном чија вред -
ност не пре ла зи 10 ми ли о на јена, за пред -
узећа која по слу ју у трго ви ни на мало и
услу га ма5.

Мала и сред ња пред узећа већ дужи низ го ди -
на пред став ља ју ге не ра то ре раз во ја еко но ми је,
како у раз ви је ним зем ља ма у све ту, тако и у но во -
ин дус три ја ли зо ва ним зем ља ма, а по себ но у
земљама у транзицији. 

Раз вој пред узет нич ке ини ци ја ти ве омо гућава
фор ми ра ње ау тох то ног при ват ног ка пи та ла, а
раз вој сек то ра ма лих и сред њих пред узећа ства ра
усло ве за бржи ло кал ни раз вој, ја ча ње при ват не
сво ји не и ре ша ва ње одређених мак ро е ко ном ских
про бле ма, као што је не за пос ле ност6.

Мала и сред ња пред узећа иг ра ју значајну
уло гу у свим зем ља ма OECD-а. Она пред став ља ју
пре ко 95% укуп ног бро ја свих ак тив них пред -
узећа и учес тву ју у укуп ној за пос ле нос ти са
60-70%7. Између 30% и 60% пред узећа из сек то ра
МСП могу се ока рак те ри са ти као ино ва тив на, а
10% пред узећа се може означити као ви со ко тех -
но лошка пред узећа. Очиг лед но је да мала и сред -
ња пред узећа пред став ља ју сег мент при вре де
који у значај ној мери опре де љу је раз вој јед не на -
ци о нал не еко но ми је.

У Ре пуб ли ци Срби ји мала и сред ња пред узећа
учес тву ју у укуп ном бро ју пред узећа са 99,8%, са
65,5% у за пос ле нос ти, са 67,6% у про ме ту, са око
36% у бру то домаћем про из во ду. У укуп ном из во -
зу сек тор МСП учес тву је са 50,2%, у уво зу са 64%
и са 51,2% у ин вес ти ци ја ма у не фи нан сиј ском сек -
то ру. Мик ро пред узећа до ми ни ра ју у сек то ру
МСП са учешћем од 95,6% укуп ног бро ја и за пош -
ља ва ју ско ро 50% укуп ног бро ја за пос ле них8.

Пред нос ти ма лих и сред њих пред узећа могу
бити еко ном ске и со ци јал не при ро де. Нај зна чај -
ни је пред нос ти еко ном ске при ро де су следеће: 

= тржиш на и тех но лош ка флек си бил ност, 
= боље уоча ва ње тржиш них шан си, 
= ло гис тич ка под ршка ве ли ким пред узећима,

лак ша им пле мен та ци ја сав ре ме них ме наџ -
мент тех ни ка,  

= међусоб на по слов на са рад ња која под сти че 
при вред ни раз вој, по себ но на ло кал ном и ре -
ги о нал ном ни воу, итд.

Нај зна чај ни је пред нос ти со ци јал не при ро де
сек то ра МСП су сле деће: 

= повећање за пос ле нос ти, 
= раз вој пред узет нич ке кли ме у при вре ди, 
= успос тав ља ње бо љих од но са са пар тне ри ма

у по слов ном лан цу, 
= боље об ухва та ње по тре ба за пос ле них, 
= доп ри нос раз во ју ло кал не за јед ни це, 
= за пош ља ва ње по себ них ка те го ри ја (мла ди,

жене, пен зи о не ри, ин ва ли ди, ет нич ке гру пе,
итд.).

Као основ не ка рак те рис ти ке ма лих и сред -
њих пред узећа, пре ма не ким схва та њи ма, на во де
се9:

1. мала ве ли чи на, која ва ри ра са одређеним
ни јан са ма;

2. цен тра ли за ци ја управ ља ња, која по чи ње
од пер со на ли зо ва не (влас ник је ујед но и
управ љач) и иде до снаж не уло ге јед не
лич нос ти (ге не рал ног ди рек то ра) и у
сред њим пред узећима;

3. не до вољ на спе ци ја ли за ци ја, како  на ни -
воу  управ ља ња, тако и одви ја ња ак тив -
нос ти, јер се све функ ци је кон цен три шу, а
тек са про це си ма укруп ња ва ња и раз ви ја -
ња де лат нос ти (по свим фак то ри ма) до ла -
зи до одређене спе ци ја ли зо ва нос ти  (раз -
но врсна про из вод ња, књи го во дстве на
служ ба, на бав ка итд.);

4. ин ту и тив на и мало фор ма ли зо ва на стра -
те ги ја вођења по сло ва - за раз ли ку од ве -
ли ких пред узећа, која има ју ре ла тив но
пре циз не и утврђене пла но ве и про гра ме,
у ма лим и сред њим пред узећима влас -
ник-ру ко во ди лац је до вољ но бли зу не -
пос ред них по сло ва и бли зак је са за пос ле -
ним особ љем тако да може у ходу при ла -
гођава ти стра те ги ју и по слов не за дат ке;

РАЧУНОВОДСТВО 1-2/2009 _________________________________________________________7 

5) Ђорђевић Д., Анђел ко вић М., Бо ге тић С., Доп ри нос МСП еко ном ском раз во ју, Инсти тут еко ном ских на ука, Бе ог рад и КАС, Бе ог рад,
2002.

6) Сај ферт З., Ђорђевић Д., Бешић Ц., Ме наџ мент трен до ви, ТФ Ми хај ло Пу пин, Зре ња нин, 2006, стр. 161.

7) Ђорђевић Д., Бешић Ц., Бо ге тић С., Осно ве функ ци о ни са ња сав ре ме не еко но ми је, ТФ Ми хај ло Пу пин, Зре ња нин, 2005, стр. 101.

8) Стра те ги ја раз во ја кон ку рен тнос ти и ино ва тив нос ти МСП за пе ри од 2008-2013. го ди не, ,,Служ бе ни глас ник РС”, бр.55/05,
71/05-ис прав ка, 101/07 и 65/08, Бе ог рад, 2008.

9) Сај ферт З., Ђорђевић Д., Бешић Ц., Ме наџ мент трен до ви, ТФ Ми хај ло Пу пин, Зре ња нин, 2006, стр. 163.



5. јед нос тав но и флек си бил но ин тер но ко -
му ни ци ра ње и ин фор ми са ње - за сно ва но
на ско ро сва код нев ном ди ја ло гу за раз ли -
ку од оног у ве ли ким пред узећима, за сно -
ва ног на пи са ним и фор ма ли зо ва ним до -
ку мен ти ма;

6. јед нос та ван сис тем ек стер ног ин фор ми -
са ња и ко му ни ци ра ња, који се за сни ва на
чешћем кон так ту са до бав ља чи ма и куп -
ци ма, уста нов ље њу по тре ба, жеља и
могућнос ти.

Осла ња јући се на ис кус тва и сав ре ме не тен -
ден ци је дру гих зе ма ља у раз во ју ма лих и сред њих
пред узећа, могуће је на вес ти неко од пред нос ти
ових пред узећа:

= са еко ном ског ста но виш та она пред став -
ља ју ге не ра тор при вред ног рас та: ви со ку
ефи кас ност по сло ва ња; на јвећи из вор за -
пош ља ва ња; ви со ку мо ти ви са ност; енер -
гет ски ни ско ин тен зив ну; цена рад ног мес -
та до 2 до 2,5 пута мања него у ве ли ким
пред узећима и сис те ми ма; ја ча ње из воз -
них могућнос ти и сма ње ње увоз не за вис -
нос ти; по сте пе на кон цен тра ци ја ка пи та ла
за веће еко ном ске и тех но лош ке под ухва -
те; раз ви је на струк ту ра ка пи та ла (по је ди -
нач ни, по ро дич ни, вен ту ре, бан ков ни, де о -
ни чар ски и др.);

= у тех но лош ком смис лу мала и сред ња пред -
узећа се брже адап ти ра ју на тех но лош ке
дис кон ти ну и те те и на гле ек спан зи је; брзо
осва ја ју про из во де у про це су сук це сив ног
сма ње ња ма сов не про из вод ње; из ових пред -
узећа се, у мно гим слу ча је ви ма, по че ла раз -
ви ја ти на јмо дер ни ја тех но ло ги ја као осно ва
за ве ли ка пред узећа; овде се врши тес ти ра ње
нове тех но ло ги је и оства ру ју тех но лош ке
ино ва ци је;

= са со ци јал ног ста но виш та: мала и сред ња
пред узећа су ва жан из вор но вог за пош ља ва -
ња; она об ез беђују де цен тра ли зо ва ни раз вој
и омо гућава ју веће укљу чи ва ње рад ног кон -
ти ген та ста нов ниш тва у про цес рада; у њима
је при јат ни ја рад на ат мос фе ра и ква ли тет ни -
ји од но си међу љу ди ма;

= еко лош ка вред ност ових пред узећа огле да
се у: ма њој дег ра да ци ји при род не сре ди не;
ма њој урба ној кон цен тра ци ји; бо љег ко -
ришћењу зем љиш та - по себ но по љоп рив -
ред ног; штед њи енер ги је, и др.;

= са друш тве но-по ли тич ког ас пек та: ова
пред узећа омо гућава ју да се све више људи

оса мос та љу је у сво јој ег зис тен ци ји - све је
мања ег зис тен ци јал на за вис ност чо ве ка од
друш тва, од но сно од држа ве као реп ре зен -
тан та друш тва.
Раз вој ма лих и сред њих пред узећа пред став -

ља на јбржи и сва ка ко на јјеф ти ни ји на чин за све у -
куп ни раз вој на ци о нал них еко но ми ја. За то по -
сто ји не ко ли ко кључ них раз ло га:
= ри зик по сло ва ња МСП је углав ном на стра -

ни пред узет ни ка,
= МСП су флек си бил ни ја у од но су на ве ли ка

пред узећа,
= брже се при ла гођава ју за хте ви ма тржиш та,
= има ју ни ске трош ко ве по сло ва ња и ниже

цене про из во да/услу га,
= има ју већу по узда ност и ефи кас ност у по -

сло ва њу,
= има ју већу могућност за спе ци ја ли за ци ју,
= брже уво де ино ва ци је,
= лак ше и јеф ти ни је уво де ин фор ма ци о не тех -

но ло ги је.
Нај зна чај ни је ре ле ван тне вред нос ти гру па -

ци је ма лих и сред њих пред узећа се сва ка ко огле -
да ју у спо соб нос ти да лак ше пре узи ма ју и под но -
се ри зик, тржиш ној и тех но лош кој флек си бил -
нос ти и ино ва тив нос ти у при сту пу по сло ва њу.

2. Осно ве про це са управ ља ња у МСП

Основ на сврха управ ља ња пред узећем је до -
но ше ње по слов них одлу ка ко ји ма се утврђују
по слов ни ци ље ви пред узећа, као и оства ру ју
ста бил не тржиш не по зи ци је, рас та и раз во ја.
Управ ља ње пред узећем ка рак те ри шу сле дећи
еле мен ти:
= управ ља ње јес те кон ти ну ал ни про цес

решава ња про бле ма са ко јим се пред узеће
сус реће у току свог по слов ног живо та,

= управ ља ње јес те ди на мички про цес због
чиње ни це да се усло ви при вређива ња ме ња -
ју, а пред узеће мора да им се при ла го ди, 

= управ ља ње пред узећем има еко ном ски ка -
рак тер јер је усме ре но на оства ри ва ње еко -
ном ских ци ље ва и об ласт при вређива ња у
ко јој вла да ју одређене еко ном ске за ко ни тос -
ти и при нци пи,

= управ ља ње се за сни ва на ин фор ма ци ја ма -
доношење по слов них одлу ка, као крај њег
ре зул та та про це са управ ља ња, за сно ва них 
на ана ли зи ин фор ма ци ја, при чему ни јед на
одлу ка не може  бити суп рот на ин фор ма ци -
ја ма на ко ји ма се исте за сни ва ју, управ ља ње
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пред узећем у сав ре ме ним усло ви ма при -
вређива ња јес те ори јен ти са но на будућност,
јер у себе ин кор по ри ра све еле мен те који су
пред услов рас та и раз во ја10. 

Управ ља ње пред узећем се као кон ти ну ал ни
про цес по кре та ња  и усме ра ва ња по слов не ак тив -
нос ти пред узећа може под е ли ти на фазе: 

= пла ни ра ња, 
= орга ни зо ва ња и 
= кон тро лу. 

Како је управ ља ње кон ти ну ал ни про цес, то су
по ме ну те фазе међусоб но по ве за не - могу се по -
смат ра ти као под сис те ми сис те ма управ ља ња у
пред узећу. Пла ни ра њем се усме ра ва ју све по -
слов не ак тив нос ти у пред узећу, орга ни зо ва њем
се ре а ли зу је оно што је пла ни ра но, а кон тро лом се
врши ана ли за ре зул та та оства ре них на осно ву
план ских одлу ка.

Управ ља ње ма лим и сред њим пред узећима се
не раз ли ку је у од но су на про цес управ ља ња ве ли -
ким, у кон цеп циј ском смис лу. Ипак, еви ден тно је
да по сто је одређене ка рак те рис ти ке по осно ву ко -
јих се мала и сред ња пред узећа из два ја ју у од но су
на ве ли ка, као што су: број за пос ле них, ве ли чи на
имо ви не и при хо ди.

Оно што мала и сред ња пред узећа, а по себ но
она која се сврста ва ју у гру пу мик ро пред узећа,
чини по себ ним јесу ре сур си. Ова пред узећа по -
слу ју са врло огра ни че ним по слов ним ре сур си ма.
Дак ле, као основ но об е леж је које управ ља ње може 
да МСП учи ни спе ци фич ним јес те не дос та так ре -
сур са. Овде се пре вас ход но мис ли на фи нан сиј ске
0ре сур се, али и све дру ге ре сур се -  зна ње, рад ну
сна гу, зем љу11. Управ ља ње ма лим и сред њим
пред узећима по при ма об лик управ ља ња пред -
узећем у усло ви ма огра ни че них ре сур са.

Ово ути че на де фи ни са ње орга ни за ци о не
струк ту ре ма лих и сред њих пред узећа - мали је
број за пос ле них (по го то ву у мик ро фир ма ма), за -
пос ле ни об ав ља ју по више функ ци ја у пред узећу
(није ре дак слу чај  да сам влас ник об ав ља по не ко -
ли ко функ ци ја), а неке функ ци је/ак тив нос ти су
дис ло ци ра не из ван пред узећа. 

То је ти пи чан слу чај при ли ком об ав ља ња ра -
чу но во дстве ног и фи нан сиј ског по сло ва ња (спе -
ци ја ли зо ва не фир ме об ав ља ју фи нан сиј ски кон -
сал тинг за МСП), за тим прав ног кон сал тин га (ад -

во ка ти се об ич но ан га жу ју из ван фир ме), одржа -
ва ња опре ме, по себ но оне која се за сни ва на ви со -
кој тех но ло ги ји (на при мер одржа ва ње ра чу на ра,
ра чу нар ских мре жа, итд.), фи нан сиј ског ин же ње -
рин га (управ ља ње ак ци ја ма), итд.

Пос ло ва ње по тржиш ним при нци пи ма за хте ва
ра ци о на ли са ње по слов них ре сур са чија упот ре ба
не до но си по слов не ре зул та те (без об зи ра да ли се
ради о тех но ло ги ји или о за пос ле ни ма). Прак са раз -
ви је них зе ма ља тржиш не еко но ми је је по ка за ла да
фор ма ,,стал ног за пос ле ња″, која под ра зу ме ва ду го -
роч но за пос ле ње, уз га ран то ва на при ма ња, не одго -
ва ра еко ном ском сис те му који тежи да мак си мал но
ко рис ти све ре сур се при вређива ња (па са мим тим и
рад ну сна гу као ре сурс) и тежи мак си ми зо ва њу
про фи та, уз оства ри ва ње раз вој них ци ље ва.  

Мале фир ме због не дос тат ка фи нан сиј ских
сред ста ва, или не ис пла ти вос ти фор ми ра ња снаж -
ни је орга ни за ци о не струк ту ре, вођене ло ги ком
увећања про фи та, до бар део ак тив нос ти које се
тичу са мог по сло ва ња фир ме ло ци ра ју из ван са -
мог пред узећа. Овде је по треб но на гла си ти да
мала и сред ња пред узећа могу већину функ ци -
ја/ак тив нос ти да из мес те из ван са мог пред узећа. 

Једи на по слов на функ ци ја коју  не тре ба
пре пус ти ти дру ги ма, од но сно која мора да
оста не у окви ру пред узећа јес те ис тра жи ва ње
и раз вој, јер је то функ ци ја, која за јед но са ква ли -
те том и мар ке тин гом чини окос ни цу рас та и раз -
во ја пред узећа.  

Овде сва ка ко тре ба на по ме ну ти да у раз ви је -
ним зем ља ма, мали биз нис не зна чи и мала ула га -
ња12. Ула га ња су сраз мер но мања у од но су на број
за пос ле них и обим по сло ва ња. Међутим, по сти -
за ње кон ку ре нтске пред нос ти у сав ре ме ној при -
вре ди за хте ва ино ва тив ни при ступ по сло ва њу,
пре вас ход но када се ради о зна њу (и опред -
мећеном зна њу - сав ре ме ној опре ми). Како се
управ ља ње ма лим и сред њим пред узећима одви ја
у усло ви ма гло ба ли за ци је тржиш та, која за хте ва
ви сок сте пен про дук тив нос ти рада и ква ли те та
по сло ва ња, опста нак на тржиш ту се може оства -
ри ти је ди но пер ма нен тним ула га њем у зна ње и
повећава њем про дук тив нос ти рада. По ред
при ме не дос тиг нућа ви со ке тех но ло ги је, успеш -
но по сло ва ње МСП мора да се за сни ва и на при -
ме ни на јсав ре ме ни јих ме наџ мент кон це па та. 

Пре ма Стра те ги ји раз во ја кон ку рет нос ти и
ино ва тив нос ти МСП за пе ри од 2008-2013. го ди -
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не13, основ ни сту бо ви по ли ти ке раз во ја МСП су:
под сти ца ње осни ва ња но вих пред узећа, по бољ ша -
ва ње веш ти на ме наџ мен та и за пос ле них, унап -
ређива ње фи нан си ра ња и опо ре зи ва ња, про мо ви -
са ње из во за и ино ва ци ја, унап ређење за ко но да -
вства и по слов ног окру же ња.   

Прин ци пи који се при ме њу ју при ли ком об ав -
ља ња по слов не ак тив нос ти у сек то ру МСП су
следећи: 

1. мали биз нис не зна чи мала ула га ња. Он
зна чи само сраз мер но мања ула га ња у од -
но су на ка па ци те те и број за пос ле них.
Мали биз нис зна чи мало за пос ле них, који
по сти жу ви сок сте пен про дук тив нос ти
рада, ко ришћење дос тиг нућа сав ре ме не
тех но ло ги је и оства ри ва ње раз вој них ци -
ље ва (про фит и раст пред узећа);

2. мали биз нис за хте ва при ме ну ви со ко тех -
но лош ких дос тиг нућа, али пре вас ход но
за хте ва при ме ну зна ња и пер ма нен тно
повећање про дук тив нос ти зна ња;

3. но вац не до ла зи ни брзо ни лако. Мали
биз нис за хте ва рад, пред а ност по слу, са -
вес ност и ком пе тен тност свих за пос ле -
них да би се оства рио раст про дук тив ност
рада и зна ња;

4. тржиш те је све; само по зна ва ње тржиш та, 
од но сно сво јих ку па ца и по тро ша ча, али и
сво је кон ку рен ци је, ства ра усло ве за по -
слов ни ре зул тат;

5. сав ре ме но тржиш те не трпи не ква ли тет -
но по сло ва ње; не ква ли тет ни про из во ди и
услу ге не могу да прођу у усло ви ма гло -
ба ли за ци је тржиш та и при ме ни ви со ке
тех но ло ги је, која је сви ма дос туп на;

6. гло бал ни циљ по сло ва ња МСП јес те пер -
ма нен тно повећање про дук тив нос ти по -
сло ва ња. Раст про дук тив нос ти ути че на
ква ли тет про из во да; у крај њој ли ни ји ово
зна чи ши ре ње тржиш та и повећање за -
пос ле нос ти;

7. мар ке тинг није рек ла ма. Мар ке тинг није
ни про да ја. Мар ке тинг је управ љач ки
кон цепт који тре ба да ство ри усло ве да се
по сло ва ње об ав ља у кон ти ну и те ту, уз об -
ез беђива ње раз вој них ци ље ва пред узећа;

8. у сав ре ме ној при вре ди про фит је по сле -
ди ца доб ро осмиш ље ног и вођеног по -
сло ва ња. Инте рес ку па ца и по тро ша ча,

као и доб ро бит друш тве не за јед ни це су
увек на првом мес ту. Про фит до ла зи као
по сле ди ца за до во ље ња по тре ба и за хте ва
по тро ша ча, који сво јом ло јал ношћу об ез -
беђују раз вој орга ни за ци је;

9. мали про гра ми могу да буду сти му ли са ни
само уко ли ко су ис пла ти ви; 

10. мала пред узећа се осни ва ју у ве ли ком
бро ју, али и не ста ју у ве ли ком бро ју због
не кон ку рен тнос ти на тржиш ту. Сви не
могу да успе ју. Успеће само они који при -
хва те чи ње ни цу да је зна ње основ по сло -
ва ња, повећање про дук тив нос ти рада им -
пе ра тив сав ре ме ног по сло ва ња, а пер ма -
нен тно унап ређива ње ква ли те та у скла ду
са за до во ља ва њем за хте ва тржиш та суш -
тин ски циљ по сло ва ња14.

3. Орга ни зо ва ње и по ве зи ва ње 
ма лих и сред њих пред узећа

У по след њих 15 го ди на при ме тан је про бој
сек то ра ма лих и сред њих пред узећа на међуна -
род ном тржиш ту, по го то ву оних МСП која до ла зе 
из раз ви је них зе ма ља. Пре ма Дра ке ру15, све је из -
ра зи ти ји тренд да се пред узећа ин тег ри шу у свет -
ску при вре ду кроз по слов не са ве зе, а раз ло зи који 
су доп ри не ли наглом убрзању овог тренда су
следећи:
= мно га пред узећа сред ње величине, а чак  и

мала ће мо ра ти да по ста ну ак тив на у окви ру
свет ске еко но ми је;

= фи нан сиј ски гле да но, само Јапан ци још себи
могу да при уште мул ти на ци о нал не ком па ни је;

= тех но ло ги ја и тржишта се брзо ме ња ју, ин -
тег ришу, пре се ца ју и пре кла па ју.
Пос лов ни са ве зи орга ни за ци ја по ста ју ре ал -

ност гло бал ног при вређива ња и успеш ног на сту па 
на гло бал ном тржиш ту. Са ве зи и пар тне рства су
све по треб ни ји и због чи ње ни це да су им пе ра ти ви
гло бал ног тржиш та пер ма нен тно повећање про -
дук тив нос ти и не прес та но ге не ри са ње ино ва ци ја. 

Сек тор МСП јес те но си лац раз во ја у об лас ти
ино ва тив ног де ло ва ња, а сред ња ве ли чи на орга -
ни за ци је по ла ко по ста је опре де љу јућа за по слов -
ни успех. Сма њи ва ње про сеч не ве ли чи не пред -
узећа услов ља ва не опход ност раз ли чи тих об ли ка
по ве зи ва ња и са рад ње пред узећа која на сту па ју
на међуна род ном тржиш ту у функ ци ји оства ри -
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ва ња си нер гет ског ефек та. У ко нач ном ис хо ду
ово под ра зу ме ва да је ства ра ње са ве за или
алијанси неопходност не само за сектор МСП, већ 
и за велика предузећа. 

Мала и сред ња пред узећа ово оства ру ју кроз
раз ли чи те об ли ке са ве за за сно ва них на за јед нич -
ком ин те ре су, као што су: спо ра зум о за јед нич ком
ула га њу, удру жи ва ње због оства ри ва ња ино ва ци -
ја, за јед нич ко ис ту па ње на тржиш ту, уна крсно ли -
цен ци ра ње. 

Један од зна чај них об ли ка по ве зи ва ња ма лих
и сред њих пред узећа јесу клас те ри. По јам клас -
те ра први је увео аме рич ки еко но мис та Мајкл
Пор тер. Клас тер пред став ља ге ог раф ски омеђену 
кон цет ра ци ју слич них или ком пле мен тар них
биз ни са са ак тив ним ка на ли ма за по слов не
транс акције, ко му ни ка ци је и са рад њу. Ре ги о нал -
ни клас те ри пред став ља ју кон цен тра ци ју
међусоб но за вис них фир ми на јед ном ге ог раф -
ском под руч ју. Они су огра ни че ни на ге ог раф -
ским под руч ји ма, а у свом сас та ву има ју ве ли ки
број пред узећа и за пос ле них уну тар ма лог бро ја
срод них индустријских сектора.

Клас те ри се ве о ма раз ли ку ју у по гле ду кон ку ре -
нтске по зи ци је и ино ва тив не ак тив нос ти. Тако се
могу пре поз на ти раз ли ке у при ро ди и раду тра ди ци -
о нал ног клас те ра и оног који је за сно ван на на уци. У
та бе ли 1 дат је ком па ра тив ни при каз клас те ра за сно -
ва них на на уци и тра ди ци о нал ног клас те ра (при каз
је за сно ван на осно ву ана ли зе 34 клас те ра у 17 зе ма -
ља Евро пе).

Тип ино ва ци је за ви си од клас те ра, од но сно,
за клас те ре за сно ва не на на уци ка рак те рис ти чан
је раз вој тех но лош ких ге не ра ци ја, док су тра ди -
ци о нал ни клас те ри више опре де ље ни за
повећање ино ва ци ја. Раз вој но вих про из во да ге -
не рал но пред став ља на јваж ни ји тип ино ва ци -
је за клас те ре као оне за сно ва не на на уци тако
и тра ди ци о нал не. Раз вој но вих ма ши на и опре -
ме је за клас те ре мање важ нос ти, на суп рот орга -
ни за ци о ним и тржиш ним ино ва ци ја ма која се
смат ра ју више зна чај ни јим. Обе ино ва ци је су 
мно го зна чај ни је у тра ди ци о нал ним клас те ри ма
што се може об јас ни ти да се ту ради о life cycle
лифе цyцле у инова тив ним про це си ма у клас те -
ри ма. Клас те ри чес то по чи њу са раз во јем као
мале фир ме, уво дећи нове про из во де на тржиш те. 
Кас ни је сте пен раз во ја про из во да по ста је мање
ва жан, па се већа паж ња при да је про ме на ма у
орга ни за ци о ним про це си ма и тра же њу но вих
тржиш та.

У по је ди ним зем ља ма Европ ске уни је (ЕУ),
раз вој ре ги о нал них клас те ра пред став ља нови
вид ин дус триј ске по ли ти ке, док у дру гим зем ља -
ма као што су Пор ту гал, Дан ска и Ве ли ка Бри та -
ни ја по сто ји ини ци ја ти ва за ства ра ње ге ог раф ске
кар те по ре ги о нал ној при пад нос ти клас те ра и
фор му ли са њу по ли ти ке кластера. Постоје две
врсте политика кластера, као:

= под ршка рас ту по сто јећег или оног који тек
тре ба да се раз ви је у ре ги о нал ни клас тер, 

= ши ре ње зна ња о томе како се ин дус триј ски
раз вој одви ја у ре ги о нал ним клас те ри ма, по -
себ но у од но су на ин фор ма ци је бит не за кре -
и ра ње опште по ли ти ке. 
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Та бе ла 1. Ком па ра тив ни при каз 
ка рак те рис ти ка клас те ра за сно ва них на 

на уци и тра ди ци о нал ног клас те ра
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Извор: ENSR Cluster Survey Spring 2001.

Та бе ла 2: Ре ги о нал ни клас те ри  у ЕУ 
по сте пе ну ино ва тив них ак тив нос ти
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Извор: ENSR Cluster Survey Spring 2001.



У осно ви по ли ти ка клас те ра је сти му ла тив на
веза ло кал ног по слов ног окру же ња кроз јав -
но-при ват ни ди ја лог, који је де фи ни сан за јед нич -
ким ис тра жи ва њем по тре ба, као и раз во јем
између уго ва ра ча и на бав ља ча.
Та бе ла 3. Орга ни за ци је укљу че не у им пле -
мен та ци ју на ци о нал не по ли ти ке клас те ра
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Извор: European Trend Chart on Innovation,
European Commision Enterprise Di rec to -
rate-General, стр. 19, 2003.

Фин ска пред став ља зем љу у ко јој је више ми -
нис тар ста ва и аген ци ја укљу че но у по ли ти ку
клас те ра, ран ги ра них од тех но лош ких и аген ци ја
за ис тра жи ва ње, до број них спе ци фич них ми нис -
тар ских об лас ти као што су: транс порт и ко му ни -
ка ци је (те ле ком клас тер, клас тер транс пор та), по -
љоп рив ре да и шу ма рство (клас тер хра не, клас тер 
дрва), со ци јал ног рада и здра вства, еко ло ги је
(еко лош ки клас тер) и рада (раз вој рад ног мес та).
Из овог се може за кљу чи ти да по ли ти ка клас те ра
је доб ро при хваћена по ли ти ка при ла за у Фин ској,
која об ухва та мно го под руч ја по ли ти ке. При ла -
же ње клас те ру није само охраб ри ва ње из
перспективе развоја технологија или кон ку рен -
тнос ти МСП, већ такође и социјални моменат.

Орга ни зо ва ње ма лих и сред њих пред узећа је
сва ка ко пи та ње пред узет нич ке ини ци ја ти ве -
пред узет ни ци мо ра ју да сами нађу ин те рес за
удру жи ва њем, али не би тре ба ло да у оства ри ва -
њу сво јих ин те ре са буду дес ти му ли са ни. Орга ни 
држав не упра ве тре ба да ство ре ин сти ту ци о нал -
не окви ре који ће омо гућити не оме та но удру жи -
ва ње пред узет ни ка, али пи та ње орга ни зо ва ња
пред узет ни ка је ипак ис кљу чи во њи хо во пи та -

ње. Пре ду зет ни ци на осно ву при ват не ини ци ја -
ти ве тре ба да се орга ни зу ју у функ ци ји успеш -
ног тржиш ног на сту па, по го то во у међуна род -
ним раз ме ра ма. Пи та ње орга ни зо ва ња пред узет -
ни ка на домаћем тржиш ту је не до вољ но за ступ -
ље но.

Стра те ги ја раз во ја кон ку рен тнос ти и ино ва тив -
нос ти МСП за пе ри од 2008-2013. го ди не по зи ци о -
ни ра клас те ре као је дан од инстру ме на та за
повећање кон ку рен тнос ти на инос тра ним тржиш -
ти ма16. У Ре пуб ли ци Срби ји тре нут но по слу је 22
клас те ра, од чега је у току 2008. го ди не 14 клас те ра
до би ло помоћ од држа ве. Ми нис та рство за еко но -
ми ју и ре ги о нал ни раз вој је об ез бе ди ло 52 ми ли о на
ди на ра бес пов рат не помоћи за осни ва ње и раз вој 
клас те ра (31 ми ли он су пред став ља ла бу џет ска сре -
дства, а 21 ми ли он је била до на ци ја Нор веш ке)17.
Од 14 клас те ра, 4 су била у осни ва њу – клас тер ме -
ди цин ског ту риз ма, ту рис тич ки клас тер у Сре му,
Асоцијација за раз вој по слов ног и ма ни фес та ци о -
ног ту риз ма и клас тер ра чу нар ских уређаја. Од 22
клас те ра само су два на ци о нал на – клас тер ауто ин -
дус три је и дрвни клас тер, док су оста лих 19 ре ги о -
нал ни клас те ри. Клас те ри се осни ва ју као удру же -
ња грађана.

Могу се по ме ну ти још неки клас те ри – клас тер 
про из вођача по љоп рив ред них ма ши на из Вој во -
ди не, клас тер про из вођача обуће у За је чар ском
окру гу, грађевин ски клас тер из Ниш ко-топ лич ког
окру га, ту рис тич ки клас тер из Ра син ског окру га,
као и из По ду нав ља, клас тер пре ра де воћа, ал ко -
хол них и бе за ло кол них пића из Јаб ла нич ко-пчињ -
ског окру га, итд.

 Зак љу чак

Мала и сред ња пред узећа омо гућују раз вој
пред узет нич ке кли ме по го то во у зем ља ма у тран зи -
ци ји. Глав на уло га пред узет ниш тва у сав ре ме ној
при вре ди огле да се у ино ва тив ном де ло ва њу, које
ства ра усло ве за тех но лош ки раз вој, фор ми ра ње
флек си бил них орга ни за ци ја и ново за пош ља ва ње.
Сти му ли са ње раз во ја МСП и при ват ног пред узет -
ниш тва у зем ља ма у тран зи ци ји ства ра усло ве за
повећање за пос ле нос ти на ни воу при вре де. Зато је
по треб но на свим ни во и ма ути ца ти на из ме ну свес -
ти грађана, при вре де и држав них орга на, а у циљу
сти му ли са ња раз во ја при ват ног пред узет ниш тва и
раз во ја гру па ци је ма лих и сред њих пред узећа, по -
себ но на ло кал ном ни воу. Пре ма Стра те ги ји раз во ја 
кон ку рен тнос ти и ино ва тив нос ти МСП, за пе ри од
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2008-2013. го ди не, еко ном ски на пре дак и раз вој Ре -
пуб ли ке Срби је за хте ва по тре бу раз во ја кон ку рен -
тне еко но ми је за сно ва не на зна њу, но вим тех но ло -
ги ја ма и ино ва тив нос ти. У оства ри ва њу тог циља
од пред узет ниш тва се оче ку је ва жан доп ри нос у
еко ном ском и друш тве ном раз во ју. При томе, од по -
себ ног је зна ча ја спрем ност сек то ра МСП за брже
осва ја ње тржиш та ЕУ, усва ја ње по треб них стан -
дар да и сма њи ва ње раз ли ка у ни воу раз ви је нос ти.

У унап ређива њу про це са управ ља ња у домаћим
МСП, по себ на паж ња се мора по све ти ти им пле мен -
ти ра њу но вих при сту па ме наџ мен ту, како у кон -
цеп циј ском, тако и у орга ни за ци о ном смис лу. Не оп -
ход но је да се наша пред узећа осло бо де на чи на раз -
миш ља ња који је ли ми ти ран домаћим тржиш тем,
домаћим схва та њи ма по сло ва ња и домаћим по слов -
ним ис кус твом (по фор му ли “ако не што функ ци о ни -
ше, не тре ба га ме ња ти”). Мора се избећи уо би ча је ни 
при ступ да се међуна род но тржиш те по смат ра као
ап со лут но хо мо ге но, већ је по треб но по смат ра ти га у 
свет лу на јзна чај ни јих међуна род них тен ден ци ја,
струк тур них и тех но лош ких про ме на, ино ви ра ња
зна ња, са свим сво јим спе ци фич нос ти ма и ло кал ним 
осо бе нос ти ма18. Наша пред узећа мо ра ју да се осло -
бо де по слов них на ви ка и схва та ња на слеђених из
про шлос ти и по чну да при хва та ју мар ке тинг
кон цеп ци ју на адек ва тан на чин, чиме ће се ство -
ри ти могућност за успеш ни је по сло ва ње на домаћем 
и инос тра ном тржиш ту.

Мала и сред ња пред узећа на свет ском тржиш -
ту могу опста ти само уко ли ко се она удру жу ју на
клас тер ским осно ва ма. Међутим, у про це су фор -
ми ра ња клас те ра бит ну уло гу има и држа ва. По -
ли ти ка клас те ра под ра зу ме ва ини ци ја ти ву држа -
ве у фор ми ра њу клас те ра, као и унап ређива ње
по слов них кон та ка та и ре ла ци ја између са рад ни -
ка за сно ва них на трго вин ским ве за ма, ино ва циј -
ским ве за ма, току зна ња и об ез беђењу спе ци ја ли -
зо ва не ин фрас трук тур не под ршке.  Клас те ри
омо гућава ју ма лим и сред њим пред узећима сле -
деће пред нос ти: бољи при ступ ка но вим веш ти -
на ма и зна њи ма, за јед нич ке услу ге, под ршку за
пар тне рство, брен ди ра ње про из во да, раз вој мар -
ке тинг стра те ги ја, за јед нич ки рад на ино ва ци ја -
ма, ефикасније имплементирање система ме наџ -
мен та квалитета (QMS),  су фи нан си ра ње од
приватних и друштвених субјеката и друго.
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Бу џе ти ра ње као
управ љач ка ак тив ност
у окви ру одлучивања,

имлпементације и контроле

Ре зи ме

Уло га ра чу но во дстве ног пла ни ра ња (бу џе ти ра ња) као управ љач ке ак тив нос ти у пред -
узећу може се у по тпу нос ти саг ле да ти само у кон тек сту це ло куп ног план ско- кон тол ног
про це са (ПКП). У окви ру пла ни ра ња (бу џе ти ра ња) као управ љач ка ак тив ност раз мат ра
се као управ љач ко–ра чу но во дстве ни инстру мент, при чему управ љач ко ра чу но во дство
пред став ља ме то до лош ку, из веш тај ну и ин фор ма ци о ну осно ву за ње го во спро вођење.
Стра теш ки (ду го роч ни) и так тич ни (крат ко роч ни) про фит ни пла но ви углав ном се раз -
ви ја ју ис тов ре ме но. Стра теш ки пла но ви су ду го роч ни, гло бал ни, кван ти та тив ни и при -
пре ма ју се на ви шим ни во и ма ме наџ мен та. У окви ру так тич ног (крат ко роч ног) пла ни ра -
ња опе ра ци о на ли зу ју се ак тив нос ти сад ржа не у стра теш ким пла но ви ма.
Раз мат ра ње управ љач ких ак тив нос ти у окви ру ПКП (пла ни ра ње, им пле мен та ци ја, кон -
тро ла) по вла чи ис ти ца ње и раз мат ра ње ар гу ме на та у ко рист ПКП и могућих проблема
при његовој примени.
Кључ не речи: управ љач ке функ ци је, план ско-кон трол ни про цес, бу џе ти ра ње, про фит ни план 

Key words: management function, profit planning and control proces, budgeting, profit plan

Увод

Ра чу но во дстве но пла ни ра ње (бу џе ти ра ње) је
сло жен про цес који је чврсто по ве зан са управ љач -
ким ра чу но во дством. Реч је о мул ти фун кци о нал -
ном про бле му који се тиче свих по слов них функ -
ци ја у пред узећу које об ез беђују бу џет ски ма те ри -
јал. Емпи риј ска ис тра жи ва ња ука зу ју на ве о ма ве -
ли ку при ме ну бу џе ти ра ња у већим и сло же ни јим
пред узећима, на ро чи то у зем ља ма тржиш не при -
вре де. 

Бу џе ти ра ње је ши ро ко при ме њи ва на управ -
љач ка ак тив ност која омо гућава де фи ни са ње ци -
ље ва и одго вор нос ти де ло ва пред узећа и сва ког

ме на џе ра у пред узећу, ви шес мер но ко му ни ци ра ње
и пре нос ин фор ма ци ја у пред узећу, ко ор ди ни ра ње
по је ди нач них ак тив нос ти, ко му ни ци ра ње са ек -
стер ним гру па ма у окру же њу, ек стер но фи нан си ра -
ње под ути ца јем стро жих кри те ри ју ма фи нан сиј -
ских ин сти ту ци ја, ало ци ра ње увек огра ни че них ре -
сур са, ме ре ње и кон тро лу пер фор ман си и др.

Ра чу но во дстве но пла ни ра ње, као кон сти ту -
тив ни еле мент управ љач ког ра чу но во дства, пред -
став ља кон ти ну и ра ну управ љач ку ак тив ност која
се мора саг ле да ва ти у окви ру све о бух ват ног
план ско-кон трол ног про це са. Све о бух ват ни
(опсеж ни) план ско-кон трол ни про цес у пред -
узећу под ра зу ме ва: иден ти фи ка ци ју и раз вој

UDK: 657.05
Прег лед ни на учни ча нак

0) Про фе сор Ви со ке по слов не шко ле стру ков них сту ди ја, Нови Сад.
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спољ них ва ри јаб ли, де фи ни са ње општих ци ље ва,
по став ља ње спе ци фич них ци ље ва, раз ви ја ње и из -
бор стра теш ких опци ја, план ске инструк ци је (пре -
по ру ке) водећег ме наџ мен та, оства ре ње пла ни ра -
них управ љач ких инструк ци ја – спе ци фи ко ва ње
план ских пре ми са, про јек тне пла но ве – раз вој и
раз мат ра ње за сва ки про је кат, стра теш ке (ду го роч -
не) про фит не пла но ве, так тич ке (крат ко роч не)
про фит не пла но ве, им пле мен та ци ју про фит них
пла но ва, ме ре ње пер фор ман си, из веш та ва ње о
оства ре њи ма, поређење пла ни ра ног са оства ре -
ним и ко рек тив не ак ци је, feedback и реп ла ни ра -
ње. Упра во из на ве де них раз ло га, који су до ве ли до 
ши ро ке при ме не бу џе ти ра ња као управ љач ке ак -
тив нос ти, и уло ге коју има бу џет ски про цес у
пред узећима, по го то во оним са сло же ни јом управ -
љач ком и орга ни за ци о ном струк ту ром. Бу џе ти ра -
ње тре ба де фи ни са ти у окви ру све о бух ват ног
план ско-кон трол ног про це са и ука за ти на ко рис -
ност упот ре бе и могуће про бле ме при ли ком ње го -
ве при ме не још пре ње го вог им пле мен ти ра ња.

1. Бу џе ти ра ње као кон сти ту тив ни еле мент
управ љач ког ра чу но во дства

Ра чу но во дстве но пла ни ра ње као управ љач ка
ак тив ност об ез беђује да пред узеће буде циљ но
ори јен ти са на по слов на це ли на, како би се олак ша -
ло и учи ни ло из вес ни јим оства ри ва ње ци ље ва
пред узећа. Ра чу но во дстве но пла ни ра ње у виду
управ љач ке ак тив нос ти раз мат ра се као управ љач -
ко–ра чу но во дстве ни инстру мент, при чему управ -
љач ко ра чу но во дство пред став ља ме то до лош ку, из -
веш тај ну и ин фор ма ци о ну осно ву за ње го во спро -
вођење. ,,Раз ли ка између фи нан сиј ског и управ љач -
ког ра чу но во дства ин сти ту ци о на ли зо ва на је се дам -
де се тих го ди на од стра не На ци о нал ног удру же ња
аме рич ких ра чу но вођа,,. 1Не ула зећи овог пута, с
об зи ром на циљ ово га рада, у де таљ ни ју ана ли зу
раз ли ке између фи нан сиј ског и управ љач ког ра чу -
но во дства, тре ба истаћи да је  фи нан сиј ско ра чу но -
во дство ек стер но ори јен ти са но, јер су ње го ве ин -
фор ма ци је пре теж но на ме ње не ек стер ним ко рис -
ни ци ма, док је са дру ге стра не управ љач ко ра чу но -
во дство ин тер но ори јен ти са но. Њего ве ин фор ма -
ци је, углав ном, ко рис те ин тер ни ко рис ни ци, а
прве нстве но ме наџ мент пред узећа.

Ми ни мал ну сад ржи ну управ љач ког ра чу но -
во дства чине:
= ко ришћење, адап та ци ја и ин тер пре та ци ја

под а та ка фи нан сиј ског ра чу но во дства за по -
тре бе ме наџ мен та,

= об ра чун трош ко ва и учи на ка са кал ку ла ци јом,
= ра чу но во дстве но пла ни ра ње и кон тро ла и
= cost-benefit ана ли за у функ ци ји до но ше ња

по слов них одлука.
,,Ра чу но во дстве но пла ни ра ње се бави
про јек то ва њем, сис те ма ти зо ва њем, об -
ра дом и при ка зи ва њем под а та ка који се
од но се на будуће по сло ва ње пред узећа.
Дак ле, овај кон сти ту тив ни еле мент
управ љач ког ра чу но во дства од но си се на 
еко ном ске транс акције пред узећа које би
тек тре ба ло да се десе. Крај њи про из вод
ра чу но во дстве ног пла ни ра ња су ра чу но -
во дстве ни пред ра чу ни који об ухва та ју
под ат ке о пред виђеним ста њи ма или
про ме на ма у будућнос ти...“2 
Бу џе ти ра ње је сло жен про цес, на јчвршће

по ве зан са управ љач ким ра чу но во дством, али је
реч о јед ном мул ти фун кци о нал ном про бле му
који се тиче свих по слов них функ ци ја у пред -
узећу које об ез беђују буџетски материјал.

Бу џе ти ра ње се у ужем смис лу по ис то већује
са ра чу но во дстве ним пла ни ра њем, али у  ши рем
смис лу об ухва та ра чу но во дстве но планирање и
контролу.

Бу џе ти ра ње под ра зу ме ва про пи си ва ње про -
це ду ре и по сту па ка, одређива ње но си ла ца бу џет -
ског про це са, као и при пре му, усклађива ње, ре ви -
ди ра ње и одоб ра ва ње бу џе та. Но си лац бу џет ског
про це са у ма њим пред узећима је јед но лице, а у
већим пред узећима, са сло же ни јом влас нич ком,
управ љач ком и орга ни за ци о ном структуром, то је 
одељење за буџет (планско одељење). 

Уло га бу џе ти ра ња и бу џе та је ви шес тру ка и
број на су под руч ја упот ре бе у ко ји ма оно до ла зи
до из ра жа ја:3 

Пла ни ра ње – сас тав ни део план ско-кон -
трол ног про це са, чији је бу џет фор мал но-кван ти -
та тив ни израз;

Ко ор ди ни ра ње – број не ак тив нос ти на раз -
ли чи тим оргни за ци о ним ни во и ма и њи хо во по ве -
зи ва ње у општи (мас тер) бу џет. Активности де ло -
ва се усклађују тако да пар ци јал ни ин те ре си буду
став ље ни у функцију остварења целине;

Ко му ни ци ра ње – одго ва ра јуће сре дство за
пре но ше ње ин фор ма ци ја хо ри зон тал но (сре -
дство саг ле да ва ња мес та и уло ге дру гих де ло ва
пред узећа и саг ле да ва ња мес та и уло ге де ло ва у

1) Ден дић Ду шан, Осно ви фи нан сиј ског ра чу но во дства, ДП "Про на ла заш тво, Бе ог рад, 2000.го ди не

2) Пет ро вић З., Управ љач ко ра чу но во дство – Обра чун трош ко ва и учи на ка, 2006. го ди не.

3) О ово ме више по гле да ти у: Сте ва но вић Н., Ма ли нић Д., Ми ли че вић В.: Управ љач ко ра чу но во дство, Еко ном ски фа кул тет Бе ог рад,
2006. го ди не



оства ри ва њу ци ље ва пред узећа као це ли не) и
вертикално (одозго на доле и обрнуто);

Кон тро ла – бу џе ти су бен чмарк (кри те ри -
јум, осло нац, по ла зиш те) за про це ну (кон тро лу)
оства ре ња. Она се оства ру је кон тро лом под руч ја
(цен тра) одго вор нос ти и кон тро лом ме наџ ме на -
та. Бу џе ти су осно ва за поређење пла ни ра ног са
оства ре ним, утврђива ње одго вор нос ти и пред -
узи ма ње ко рек тив них ак ци ја тзв. по врат на
(feedback) кон тро ла. Могућа је и тзв. претходна
контрола (feedforward) контрола;

Алокација ре сур са – ра ци о нал но усме ра -
ва ње и ко ришћење ре сур са ка на јпро фи та бил ни -
јим де ло ви ма предузећа;

Екстер но фи нан си ра ње – су че ља ва њем
при ма ња и из да ва ња го то ви не, от кри ва ју се и
утврђују по тре бе за ек стер ним финансирањем;

Мо ти ви са ње – бу џе ти су сре дство за про це -
ну оства ре ња ме на џе ра и сре дство ко јим се може
ути ца ти на по на ша ње ме на џе ра и запослених;

Сре дство ко му ни ци ра ња са ек стер ним
гру па ма – мас тер-план је по тврда спо соб нос ти
ме на џе ра у будућности.

Из пре тход но на ве де не уло ге про це са бу џе -
ти ра ња може се уочи ти да се оно на мет ну ло као
по пу ла ран и ши ро ко ко ришћени управ љач ки
инстру мент и да је да нас ве о ма теш ко и за мис ли ти
неко веће и сло же ни је пред узеће чији ме наџ мент
се не осла ња на сис тем бу џе ти ра ња. Мас тер бу џет
при пре ма у USA 91% пред узећа, у Јапа ну 93%, у
Аустралији 95%, у UK и Хо лан ди ји 100%. У да -
љем делу из ла га ња по се бан ак це нат биће став љен
на раз мат ра ње уло ге коју бу џе ти ра ње има као сас -
тав ни део про це са све у куп ног пла ни ра ња.

2. Ме на џер ске ак тив нос ти (функ ци је)
 у окви ру план ско-кон трол ног про це са

у пред узећу

Уо би ча је но се пра ви раз ли ка између крат ко -
роч ног пла ни ра ња, које се ве зу је за пе ри од до го -
ди ну дана, и ду го роч ног пла ни ра ња, које об ухва та
пе ри од дужи од го ди ну дана, на јчешће пе ри од од
три до пет го ди на. Крат ко роч но пла ни ра ње по ис -
то већује се са так тич ким, а ду го роч но са стра теш -
ким пла ни ра њем. Про цес ду го роч ног (стра теш -
ког) и крат ко роч ног (так тич ког) пла ни ра ња мора
се по смат ра ти као сас тав ни део план ско-кон трол -
ног про це са у пред узећу (ПКП).

Це ло вит (опсеж ни) план ско-кон трол ни про цес 
у пред узећу може се при ка за ти на сле дећи на чин:4

1. иден ти фи ка ци ја и раз вој спољ них ва ри јаб ли,
2. де фи ни са ње општих ци ље ва,
3. по став ља ње спе ци фич них ци ље ва,
4. раз ви ја ње и из бор стра теш ких опци ја,
5. план ске инструк ци је (пре по ру ке) водећег
ме наџ мен та,

6. оства ре ње пла ни ра них управ љач ких инстру -
к ци ја – спе ци фи ко ва ње план ских пре ми са,

7. про јек тни пла но ви – раз вој и раз мат ра ње за
сва ки про је кат,

8. стра теш ки (ду го роч ни) про фит ни план (бу -
џет) – раз ви ја се за 3, 5 или 10 година,

9. так тич ки (крат ко роч ни) про фит ни план (бу -
џет) – раз ви ја се за јед ну годину,

10. им ле мен та ци ја про фит них пла но ва,
11. ме ре ње пер фор ман си,
12. из веш та ва ње о оства ре њи ма,
13. поређење пла ни ра ног са оства ре ним ре зул -

та ти ма,
14. ко рек тив не ак ци је, feedback и реп ла ни ра ње.

Активности од ред ног бро ја 1 до 9 пред став -
ља ју про цес (фазу) ду го роч ног и крат ко роч ног
пла ни ра ња, ак тив ност им пле мен та ци је про фит -
них пла но ва (ред ни број 10) пред став ља про цес
спро вођења, док ак тив нос ти од ред ног бро ја 11 до 
14 пред став ља ју про цес ме ре ња и кон тро ле
оства ре ња ре зул та та. При мар на одго вор ност за
ак тив нос ти од ред ног бро ја 1 до 6 је на водећем
ме наџ мен ту, од ред ног бро ја 7 до 10 је на сред њем 
ме наџ мен ту, а за активности од редног броја 11 до 
14 на свим управљачким нивоима. 

На ве де ни план ско-кон трол ни про цес ти -
пич но се по нав ља сва ке бу џет ске го ди не, тј. по -
нав ља се на го диш њем ни воу. На тај на чин, сви
основ ни ко ра ци у план ско-кон трол ном про це су
били би ре ви ди ра ни и про це њи ва ни го диш ње.
Сврха је унап ре ди ти сва ку ком по нен ту на бази
оце не ме наџ мен та и ре ал них оче ки ва ња. Може се
де си ти да у одређеној бу џет ској го ди ни, неке ком -
по нен те, као што су општи ци ље ви пред узећа, не
буду зна чај но про ме ње не, док дру ге ком по нен те
могу бити ком плет но ре ви ди ра не за пред сто јећу
го ди ну. У сва ком слу ча ју, мора се при хва ти ти
(антиципирати) да би кораке од 3 до 7 требало
укупно изнова установити сваке године.

Иден ти фи ка ци ја и раз вој спољ них ва ри -
јаб ли у окви ру ПКП у пред узећу фо ку си ра се на
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а) иден ти фи ка ци ју спољ них ва ри јаб ли и б) раз вој
ефе ка та спољ них ва ри јаб ли. Иден ти фи ка ци ја
такође укљу чу је одво је но раз мат ра ње ва ри јаб ли
које се могу кон тро ли са ти, од оних које се не могу 
кон тро ли са ти. Ра чу но во дстве но пла ни ра ње мора
бити усме ре но на на чин на који тре ба управ ља ти
ва ри јаб ла ма које се могу кон тро ли са ти, али оно,
исто тако, мора де ло ва ти и на ва ри јаб ле које се не
могу кон тро ли са ти. При томе, тре ба по себ ну
паж њу об ра ти ти на ре ле ван тне ва ри јаб ле, под ко -
ји ма се под ра зу ме ва ју оне које ће ди рек тно и зна -
чај но ути ца ти на пред узеће. За ве ли ко пред узеће
са на ци о нал ним тржиш тем, ре ле ван тне ва ри јаб ле 
би има ле ши ро ки опсег, док би код ма лих пред -
узећа то биле ре ги о нал не и ло кал не ва ри јаб ле
које де лу ју у окви ру уског окру же ња предузећа.
Анализа и развој варијабли окружења морају
чинити трајне активности менаџмента, које
морају об у хва ти ти све извршне менаџере. 

На ро чит зна чај у окви ру ове фазе има раз -
мат ра ње тре нут но ја чих и сла би јих стра на пред -
узећа. Не оп ход но је да пла ни ра ње по чне ре а лис -
тич ним раз мат ра њем тре нут ног ста ња про из во да, 
услу га, при но са на ин вес ти ци је, про фи та, нов ча -
них то ко ва, рас по ло жи вог ка пи та ла, про из вод них 
могућнос ти и ком пе тен ци ја ме на џе ра и рад ни ка.
Ова ак тив ност у окви ру ПКП је углав ном те жак
за да так за мно ге ме на џе ре, јер је теш ко да не дос -
тат ке и не е фи кас ност иден ти фи ку ју и об јек тив но
про це не они који су укљу че ни у ПКП. Опсе жан
ПКП при ступ ба зи ра се на оче ки ва њи ма да ће се
ови аспекти функционисања пре д узећа критички
анализирати и пе ри о дич но процењивати.

Сврха ,,фазе ци ље ва,, ПКП је да при каз ши -
ро ких ци ље ва до ве де у сре диш те ин те ре со ва ња и
да се по ме ри из поља општих ин фор ма ци ја на
поље одређених ин фор ма ци ја пла ни ра ња. Она
тре ба да об ез бе ди како опис не, тако и кван ти та тив -
не ци ље ве који су одређени и мер љи ви. Нај већи
број пред узећа, на ро чи то ве ли ких, сво је ци ље ве
по став ља на два ни воа. Стра теш ки (општи) ци ље -
ви су пре опис ни него број ча ни и има ју ат ри бу те
,,мак си мал ни,, ,,водећи,, и сл. Раз вој општих ци -
ље ва пред узећа је у над леж нос ти водећег ме наџ -
мен та. У сле дећој фази до ла зи до изо штра ва ња
општих ци ље ва у по себ не (крат ко роч не) ци ље ве,
што под ра зу ме ва увођење вре мен ске ди мен зи је,
њи хо во кван ти та тив но из ра жа ва ње и де фи ни са ње
суб ди ви зи о не одго вор нос ти. Шта ви ше, крат ко -
роч ни ци ље ви об ез беђују осно ву за ме ре ње пер -
фор ман си (оства ре ња).

Сврха раз ви ја ња и из бо ра стра теш ких
опци ја је да се про нађу на јпо вољ ни је ал тер на ти -
ве за по сти за ње пла ни ра них општих и по себ них
ци ље ва. У раз во ју основ них стра те ги ја за пред -
узеће, водећи ме наџ мент мора да се фо ку си ра на

иден ти фи ко ва ње кри тич них об лас ти које утичу
на дугорочни успех предузећа. 

План ске инструк ци је (пре по ру ке) воде -
ћег ме наџ мен та пред став ља ју фазу ПКП у ко јој
водећи ме наџ мент оства ру је ко му ни ка ци ју са
сред њим и ни жим ни во ом ме наџ мен та, коме
упућује инструк ци је ве за не за ин фор ма ци је у
вези са ефек ти ма опште еко ном ске по ли ти ке, оче -
ки ва ним про ме на ма у гра ни, стра те ги ја ма и ци -
ље ви ма пред узећа и сва ком дру гом инструк ци -
јом, по треб ном за раз ви ја ње стра теш ких и так -
тич ких про фит них пла но ва. Инструк ци је врхов -
ног ме наџ мен та пред став ља ју осно ву не опход ну
за учешће свих управ љач ких ни воа у раз во ју ста -
теш ких и так тич ких пла но ва. Ова фаза на зи ва се и 
при каз пре ми са пла ни ра ња или приказ смерница
планирања.

Прип ре ма и раз вој про јек тних пла но ва.
Про јек тни пла но ви об ухва та ју пла но ве за по бољ -
ша ње са даш њих про из во да, про ши ре ње об и ма
про из вод ње, осва ја ње но вих ин дус триј ских (при -
вред них) гра на, увођење нове тех но ло ги је и дру ге 
зна чај не ак тив нос ти које се могу иден ти фи ко ва ти 
одво је но, за по тре бе пла ни ра ња. При ро да про је -
ка та је так ва да се сва ки од њих пла ни ра као одво -
је на је ди ни ца. При ли ком пла ни ра ња про јек та
вре мен ски пе ри од за који се пла ни ра мора ан ти -
ци пи ра ти жи вот ни век про јек та. Одоб ре ни про -
јек ти након тога морају бити временски одређени
и укључени у стратешке и тактичке профитне
планове.

Пре вођење ци ље ва и из аб ра них стра те ги ја
одви ја се у фор ми про фит них планова.

Стра теш ки (ду го роч ни) и так тич ни
(крат ко роч ни) про фит ни пла но ви углав ном се
раз ви ја ју ис тов ре ме но. Стра теш ки пла но ви су
ду го роч ни, гло бал ни, кван ти та тив ни и при пре ма -
ју се на ви шим ни во и ма ме наџ мен та. Не рет ко, на -
ро чи то у већим и сло же ни јим пред узећима, стра -
теш ко пла ни ра ње ре зул ти ра ду го роч ним пла но -
ви ма, који пред став ља ју гло бал не про јек ци је оче -
ки ва них фи нан сиј ских пер фор ман си пред узећа.
Овак ви пла но ви сас тав ља ју се на ни воу пред -
узећа и стра теш ких по слов них је ди ни ца (SBU). У 
окви ру тактичног (краткорочног) планирања
операционализују се активности садржане у
стратешким плановима.

Так тич ко (крат ко роч но) пла ни ра ње об -
ухва та:

1. пар ци јал не (под ржа ва јуће) бу џе те (бу џет
про да је, бу џет про из вод ње, бу џет на бав ке,
бу џет трош ко ва ди рек тног ма те ри ја ла, бу -
џет трош ко ва ди рек тног рада, бу џет општих
трош ко ва про из вод ње, бу џет трош ко ва про -
да тих про из во да, бу џет трош ко ва про да је,
бу џет трош ко ва ад ми нис тра ци је, бу џет
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трош ко ва ис тра жи ва ња и раз во ја, бу џет
трош ко ва фи нан си ра ња и опе ра ци о на ли за -
ци ју ка пи тал ног бу џе та) и

2. мас тер (глав ни, свод ни) бу џет (про јек то ва ни 
би ланс успе ха, про јек то ва ни би ланс ста ња,
про јек то ва ни би ланс нов ча них то ко ва и про -
јек то ва ни из веш тај о то ко ви ма ка пи та ла).

Спро вођење пла но ва који су раз ви је ни и
одоб ре ни у про це су пла ни ра ња укљу чу је ме на -
џер ске функ ци је од водећих до суб орди ни ра них.
На тај на чин, ефи кас но ру ко вођење за хте ва ко му -
ни ка ци ју између раз ли чи тих ни воа управ ља ња и
раз уме ва ње ци ље ва, стра те ги је и политике
предузећа од стране подређених.

На кра ју, ПКП за врша ва се про це сом ме ре -
ња и кон тро ле пер фор ман си, који об ухва та сле -
деће ак тив нос ти: ме ре ње оства ре ња, из веш та ва -
ње о оства ре њи ма, поређење пла ни ра ног и оства -
ре ног ре зул та та, иден ти фи ко ва ње одсту па ња од
пла на, пре поз на ва ње узро ка одсту па ња и ко рек -
тив не ак ци је, feedback и реп ла ни ра ње. Ко нач но
тре ба да по сто ји ,,follow-up пре тход них follow-up 
ак ци ја“. Ова ак тив ност мора се осмис ли ти тако да 
се 1. утврде ефек ти пре тход них ко рек тив них мера 
и 2. обезбеди основа за унапређење будућих
процедура планирања и контроле. 

Раз мат ра јући управ љач ке ак тив нос ти у
окви ру ПКП (пла ни ра ње, им пле мен та ци ја, кон -
тро ла) сва ка ко тре ба истаћи ар гу мен те у ко рист
ПКП и могуће про бле ме приликом његове
примене.

3. Аргументи у ко рист при ме не
план ско-кон трол ног про це са

Глав ни ар гу мен ти који се из но се са ци љем
ис ти ца ња ко рис нос ти опсеж ног план ско-кон -
трол ног про це са су:5

= намеће пра вов ре ме но раз мат ра ње основ не
по слов не по ли ти ке;

= за хте ва те мељ ну и адек ват ну орга ни за ци о ну 
струк ту ру пред узећа;

= за хте ва од ме на џе ра на свим ни во и ма, од
врха над оле, да учес тву ју у утврђива њу ци -
ље ва и про фит них пла но ва;

= за хте ва од ме на џе ра оде ље ња да усаг ла ша ва -
ју пла но ве са пла но ви ма дру гих оде ље ња и
на ни воу це лог пред узећа;

= ме наџ мент мора, пре све га, ну ме рич ки да
из ра зи шта је не опход но за за до во ља ва јући
ре зул тат;

= за хте ва адек ват не и одго ва ра јуће ра чу но во -
дстве не под ат ке из пре тход ног пе ри о да;

= за хте ва од ме наџ мен та да пла ни ра на је ко но -
мич ни ју упот ре бу си ро ви на, ка пи та ла и ан -
га жо ва ње рад ни ка;

= ства ра на свим ни во и ма управ ља ња на ви ку
пра вов ре ме ног, опрез ног и адек ват ног раз -
мат ра ња свих ре ле ван тних фак то ра, пре до -
но ше ња одлу ка;

= сма њу је трош ко ве пу тем повећаног об и ма
кон тро ле, јер је по треб но мање су перви зо ра;

= осло бађа из вршне ме на џе ре мно гих сва код -
нев них ин тер них про бле ма; на тај на чин се
об ез беђује више вре ме на за пла ни ра ње и
кре а тив но раз миш ља ње;

= от кла ња умно го ме дозу не из вес нос ти која
по сто ји, на ро чи то на ни жем ни воу ме наџ -
мен та, с об зи ром на де фи ни са ну основ ну по -
ли ти ку и ци ље ве пред узећа;

= јас но ука зу је на ефи кас ност и не е фи кас ност;
= про мо ви ше раз уме ва ње про бле ма међу чла -

но ви ма ме наџ мен та пред узећа;
= ме наџ мент је при си љен да об ра ти адек ват ну

паж њу на ефе кат укуп них усло ва по сло ва -
ња;

= за хте ва и омо гућује пе ри о дич ну са мос тал ну
ана ли зу по сло ва ња пред узећа;

= омо гућава и по ма же у до би ја њу кре ди та од
ба на ка, од но сно утврђива њу кре дит не спо -
соб нос ти;

= бан кар ске ин сти ту ци је об ич но за хте ва ју
про јек ци ју будућих нов ча них при ли ва и
одли ва, да би одоб ри ле веће за јмо ве;

= про ве ра ва на пре до ва ње или, пак, не до вољ но 
на пре до ва ње ка де фи ни са ним ци ље ви ма
пред узећа;

= за хте ва пре поз на ва ње и ко рек тив не ак ци је
(укљу чу јући и на грађива ње);

= на грађује ви со ка оства ре ња (пер фор ман се)
и на сто ји да ко ри гу је не по вољ на оства ре ња
ре зул та та;

= при мо ра ва ме наџ мент да раз мат ра будуће
трен до ве и усло ве по сло ва ња.

4. Могући про бле ми (управ љач ки из а зо ви)
код при ме не план ско-кон трол ног про це са

Аргументи у ко рист план ско-кон трол ног
про це са, на ве де ни у пре тход ним дис ку си ја ма, не
зна че да исти не тре ба да буде раз мат ран са гле -
диш та ње го ве ефи кас нос ти и не тре ба смат ра ти да
је кон цепт по тпу но си гу ран или да је осло бођен
про бле ма.
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У том кон тек сту може се пре поз на ти не ко ли -
ко про бле ма (управ љач ких из а зо ва) са ко ји ма се
су о ча ва ју пред узећа.
= Теш ко је, ако не и не мо гуће, ре ал но про це -

ни ти при хо де и рас хо де пред узећа.
= Ме на џе ри не ма ју ин те ре са да се укљу чу ју у

све про јек ци је и пла но ве. Не фор мал ни сис -
тем ко му ни ка ци ја је бољи и он доб ро функ -
ци о ни ше.

= Не могу се ре ал но на пи са ти и раз де ли ти ци -
ље ви, по ли ти ка и смер ни це пред узећа свим
су перви зо ри ма.

= Бу џе ти ра ње за хте ва од ме наџ мен та ан га жо -
ва ње пре ви ше вре ме на и кон стан тно ре ви ди -
ра ње бу џе та. Бу џе ти ра ње за хте ва мно го ко -
му ни ка ци је и ан га жо ва ње сред ста ва.

= На овај на чин ме наџ мен ту се оду зи ма флек -
си бил ност.

= Ства ра ју се све врсте про бле ма у по на ша њу.
= Ме наџ мент се до во ди у си ту а ци ју да су му

,,ве за не руке,, и до све веће ком плек снос ти
која није по треб на.

= ПКП је су ви ше скуп с об зи ром на вре ме које
сто ји на рас по ла га њу ме наџ мен ту.

= Ме на џе ри, су перви зо ри и оста ли за пос ле ни
мрзе бу џе те.

Зак љу чак

Пла ни ра ње (бу џе ти ра ње) као управ љач ка ак -
тив ност (функ ци ја) раз мат ра се као управ љач ко –
ра чу но во дстве ни инстру мент, где управ љач ко ра -
чу но во дство пред став ља ме то до лош ку, из веш тај -
ну и ин фор ма ци о ну осно ву за ње го во спро вођење.
Про цес пла ни ра ња, како ду го роч ног (стра теш ког)
тако и крат ко роч ног (так тич ког), мора се по смат -
ра ти као сас тав ни део план ско-кон трол ног про це -
са у пред узећу (ПКП). У окви ру ПКП тре ба де фи -
ни са ти сег мен ти ра не фазе (про це се) које он об -
ухва та, а са тим у вези управ љач ке ак тив нос ти -
функ ци је (пла ни ра ње, им пле мен та ци ја, кон тро ла)
и при мар ну одго вор ност за спро вођење сва ке од
њих. Пла ни ра ње као управ љач ка ак тив ност у
окви ру ПКП и опсе жан ПКП афир ми са ли су се као 
моћно управ љач ко сре дство и с тим у вези ис ти че
се низ пре и мућста ва (ар гу ме на та) у ко рист ње го ве

при ме не. Бу џе ти ра ње пред став ља ши ро ко ко -
ришћено и моћно управ љач ко сре дство које се из -
уча ва у окви ру управ љач ког ра чу но во дства. Бу џе -
ти ра ње, по смат ра но у ужем смис лу, је сас тав ни
део план ско кон трол ног про це са пу тем кога се
врши пре вођење општих и по себ них ци ље ва пред -
узећа у про фит не пла но ве (бу џе те), док у ши рем
смис лу оно об ухва та и ра чу но во дстве ну кон тро лу.
Про цес бу џе ти ра ња и бу џе ти као ње гов фор мал -
но-кван ти та тив ни из раз има ју ши ро ко под руч је
при ме не у пред узећу, као што је: пла ни ра ње, мо ти -
ви са ње, ко ор ди ни ра ње, ко му ни ци ра ње, кон тро ла,
ало ка ци ја ре сур са, сре дство ко му ни ци ра ња са ек -
стер ним гру па ма и др.

Међутим, на јши ра при ме на ПКП не зна чи
да је он осло бођен од одређених про бле ма (управ -
љач ких из а зо ва), које тре ба иден ти фи ко ва ти и
раз ре ша ва ти, а све у циљу повећања ефи кас нос ти 
ПКП. На пуну озбиљ ност у на ве де ном смис лу
ука зу ју број ни про бле ми, на ве де ни у овом раду,
са ко ји ма се да нас су о ча ва ју предузећа у земљама
тржишне привреде.
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Др Огњан
АРЛОВ0

Тес то ви као осло нац 
у от кла ња њу кри ми нал них рад њи

Ре зи ме
Циљ и уло га ре ви зи је су од са мог по чет ка под ра зу ме ва ли от кри ва ње пре ва ра, што се за др -
жа ло све до прве по ло ви не XX ве ка. У ме ђу вре ме ну је дош ло до абе ра ци је од при мар ног ци -
ља ре ви зи је, та ко да је да нас у са в ре ме ној – мо дер ној ре ви зи ји, њен циљ  да омо гу ћи ре ви -
зо ру да из ра зи миш ље ње о то ме да ли су фи нан сиј ски из веш та ји са с та в ље ни у скла ду са
иден ти фи ко ва ним окви ром за фи нан сиј ско из веш та ва ње. Иден ти фи ко ва ни окви ри за фи -
нан сиј ско из веш та ва ње су де тер ми ни са ни на ци о нал ним за ко но да в стви ма по је ди них зе -
ма ља, ко ја су уса г ла ше на на гло бал ном ни воу. Це ло куп ни про цес ре ви зи је је усло в љен и
одре ђен уста но в ље ним ре ви зор ским стан дар ди ма, чи ја је основ на уло га да усме ри ре ви зо ра
при вр ше њу ре ви зи је и уста но ви општа пра ви ла, смер ни це, пра ва и об а ве зе ре ви зо ра. 
Осам де се тих го ди на XX ве ка не за до во љ ство вла с ни ка еко ном ских ре сур са и ме на џе ра ре -
ви зи јом, ко ја се вр ши у скла ду са уста но в ље ним стан дар ди ма, до с ти г ло је та к ве ра з ме ре
да је пи та ње шта ре ви зи ја мо же и тре ба да пру жи по ста в ље но и пред Аме рич ким кон -
гре сом, на чи ји су за х тев, уз по моћ про фе си о нал них удру же ња, офор м ље не ко ми си је ко је
су се ба ви ле на ста лим ја зом из ме ђу оче ки ва ња од ре ви зи је и оно га што ре ви зи ја мо же и
тре ба да пру жи кли јен ти ма. Прем да су ин тер не кон тро ле и суш тин ски тес то ви кључ ни
ослон ци и мож да на јзна чај ни ји инстру мен ти ре ви зи је, стан дар ди ре ви зи је гло бал но усаг -
ла ше ни и циљ ре ви зи је пре циз но де фи ни сан, у члан ку се раз рађује хи по те за да је ин те рес
влас ни ка ре сур са до ми нан тан при де тер ми ни са њу прав ца у коме ће се ре ви зи ја раз ви ја ти,
а мо ди фи ко ва ње и ком би но ва ње ре ви зор ских тех ни ка при куп ља ња до ка за и тес то ва кон -
тро ла са ци љем пре вен ци је и от кри ва ња кри ми нал них рад њи не ми нов ност сав ре ме не ре -
ви зи је.

Кључ не речи: ре ви зи ја, ин тер не кон тро ле, суш тин ски тес то ви, кри ми нал не рад ње.

Увод

Те с то ви кон тро ле и суш тин ски те с то ви су две
кључ не тач ке и два на ј бит ни ја ослон ца сва ке ре ви -
зи је. Те с то ви кон тро ла пред ста в ља ју оце њи ва ње
по у зда но с ти ин тер них кон тро ла кли јен та. Уко ли ко

се ре ви зор, на осно ву те с то ва кон тро ла, уве ри да је
си с тем ин тер них кон тро ла пра вил но по ста в љен, да
су ин тер ним кон тро ла ма об у хва ће ни сви ре ле ван т -
ни сег мен ти по сло ва ња и да си с тем ин тер них кон -
тро ла да је оче ки ва не ре зул та те, ре ви зор за кљу чу је
да се на ин тер не кон тро ле кли јен та мо же осло ни ти. 

Кон тро ла и ревизија

UDK: 657.632
Прег лед ни на учни ча нак

0) До цент на Ме гат ренд уни вер зи те ту у Бе ог ра ду



Уве ре ност ре ви зо ра у ефи ка с ност и ефек тив -
ност ин тер них кон тро ла кли јен та је од пре суд ног
зна ча ја за ре ви зо ра. По у з да не ин тер не кон тро ле
кли јен та под ра зу ме ва ју ни з ак ни во кон трол ног
ри зи ка ре ви зи је и ства ра ју пре т по с тав ке за сма -
ње ње об и ма суш тин ских те с то ва и, са мим тим,
ве ћег ни воа де тек ци о ног ри зи ка. 

У сав ре ме ним при вред ним усло ви ма кри ми -
нал не рад ње (у ре ви зор ском кон тек сту) пред став -
ља ју по ја ву ко јој се по кла ња све већа паж ња.
Врсте, за ступ ље ност и штет не по сле ди це кри ми -
нал них рад њи су основ ни раз лог усме ра ва ња ре -
ви зи је, као услуж не де лат нос ти, у прав цу за до во -
ље ња по тре ба ад ре са та ре ви зи је, а пре све га влас -
ни ка ре сур са и ме на џе ра. Када је ре ви зи ја у пи та -
њу, кри ми нал ним рад ња ма бави се ISA 240, а пи -
та њи ма ин тер них кон тро ла и тес то ви ма кон тро ла
као и суш тин ским тес ти ра њем и до ка зи ма ре ви -
зи је (са по себ ним освртом на кри ми нал не рад ње)
ISA 315, 330 и 500. У САД пи та њи ма кри ми нал -
них рад њи у кон тек сту ре ви зи је и ин тер ним кон -
тро ла ма ба ви ли су се, између оста лих, SAS 53 до
61, по том SAS 82 (који је за ме нио SAS 53), SAS 99 
(који је за ме нио SAS 82) и SAS 109 (који се од но -
си и на ин тер не кон тро ле) који се ба зи ра на на ла -
зи ма COSO-а.

1. Зна чај ин тер них кон тро ла у пре вен ци ји 
и от кри ва њу кри ми нал них рад њи

До сеп тем бра 1992. го ди не се сма т ра ло да ин -
тер не кон тро ле пред ста в ља ју ста ње ко ме се те жи
или ко је ре зул ти ра из по сту па ка ко је су пред у зе ли
ен ти те ти ра ди пред у пре ђи ва ња и од вра ћа ња од из -
вр ше ња кри ми нал них рад њи. На ве де на де фи ни -
ци ја пред ста в ља оно што је ве ћи на ра чу но во ђа
сма т ра ла под тер ми ном „ин тер не кон тро ле“ до
1992. го ди не. Као ре зул тат COSO-вог1 при сва ја ња
тер ми на „ин тер не кон тро ле“, зна че ње тер ми на се
сеп тем бра 1992. го ди не про ши ри ло, об у хва та ју ћи
ши ри спек тар функ ци ја ме наџ мен та, па је по пу -
лар но до та даш ње де фи ни са ње тер ми на пре и ме но -
ва но у „ин тер не кон тро ле спе ци фич не кри ми нал -
ним рад ња ма“. 

„Ин тер не кон тро ле пред ста в ља ју про цес
оства рен од стра не бор да ди рек то ра, ме на џе ра и
оста лог пер со на ла, ди з ај ни ран ра ди об ез бе ђи ва -
ња ра з ум ног уве ра ва ња у оства ри ва ње ефи ка с но -
с ти и ефек тив но с ти по сло ва ња, по у зда но с ти фи -
нан сиј ског из веш та ва ња и по д у дар но с ти са при -

ме њи ва ним за ко ни ма и про пи си ма“.2 На ве де на
зва нич на де фи ни ци ја ин тер них кон тро ла ре зул -
тат је озбиљ не ана ли зе COSO-а, ко ја је об ја в ље на
сеп тем бра 1992. го ди не. 

У на ве де ној ана ли зи COSO-а и из веш та ју ко -
ји је об ја в љен 1992. го ди не је на ве де но да ин тер не 
кон тро ле има ју раз ли чи то зна че ње, од но сно да их 
љу ди раз ли чи то схва та ју. Раз ли чи та ту ма че ња,
на ве де но је у из веш та ју, из а зи ва ју кон фу зи ју ме -
ђу по слов ним љу ди ма, за ко но дав ци ма и оста ли -
ма. Не ра зу ме ва ње и раз ли чи та оче ки ва ња про у -
зро ку ју про бле ме у ком па ни ја ма. Про б ле ми по -
ста ју сло же ни ји уко ли ко тер мин ни је ја с но де фи -
ни сан, на ро чи то ако је део за кон ског тек ста. Ин -
тер не кон тро ле, у скла ду са из веш та јем COSO-а,
пред ста в ља ју про цес ко ји су одбор ди рек то ра,
ме на џе ри и оста ли пер со нал ор га ни зо ва ли ра ди
об ез бе ђи ва ња ра з ум ног уве ра ва ња у оства ри ва ње 
ефи ка с но с ти и ефек тив но с ти по сло ва ња, по у зда -
но с ти фи нан сиј ског из веш та ва ња и по д у дар но с -
ти ин тер них ака та са ва же ћим за ко ни ма и про пи -
си ма. Ефек тив ност и ефи ка с ност по сло ва ња се
од но се на основ не ци ље ве ен ти те та, укљу чу ју ћи
из вр ше ње по сла, про фи та бил ност и об ез бе ђи ва -
ње сред ста ва. По у з да ност фи нан сиј ских из веш -
та ја се од но си на при пре ма ње по у зда них фи нан -
сиј ских из веш та ја ко ји се об ја в љу ју, укљу чу ју ћи
и при вре ме не из веш та је и од ре ђе не фи нан сиј ске
по д ат ке ко ји су узе ти из по ме ну тих из веш та ја,
док се по д у дар ност са за кон ском ре гу ла ти вом од -
но си на ус кла ђи ва ње са про пи си ма ко ји се од но се 
на ен ти тет. Иако су ово ка те го ри је раз ли чи те, оне
се про жи ма ју и упу ћу ју на раз ли чи те по тре бе, а
до з во ља ва ју и усме ра ва ње на по је ди не по тре бе.

Као што ви ди мо, де фи ни ци ја ко ја је об ја в ље -
на 1992. го ди не је све о бу х ват на, ма да се ја в ља
тен ден ци ја од сту па ња од ње ног спе ци фич ног
зна че ња. Та де фи ни ци ја се сма т ра је з гро ви том и
из ње се мо гу, што је по жељ но, из дво ји ти мно ге
де фи ни ци је са по себ ном на ме ном. 

У SAS 55, ко ји је об ја в љен 1988. го ди не, на во -
ди се да: „за свр хе ре ви зи је фи нан сиј ских из веш -
та ја, струк ту ра ин тер них кон тро ла ен ти те та се са -
с то ји из сле де ћа три еле мен та: кон трол но окру -
же ње, ра чу но во д стве ни си с тем и кон трол не про -
це ду ре“.3 На ве де на де фи ни ци ја је до ве ла до не ра -
зу ме ва ња ме ђу чла но ви ма AICPA ко ји су у њој
тра жи ли смер ни це за по сту па ње. Узи ма ју ћи у об -
зир из веш тај COSO-а из сеп тем бра 1992. го ди не
да су све оста ле де фи ни ци је са по себ ним ци љем,
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а бу ду ћи да се де фи ни ци ја из 1988. го ди не ни је
дру га чи је де к ла ри са ла, схва ће на је као де фи ни -
ци ја са по себ ним ци љем. По себ ни циљ су, на ј ве -
ро ват ни је, ин те г ри тет и тач ност фи нан сиј ских
из веш та ја.

У SAS 53 из 1988. го ди не се на во ди да су про -
не ве ре за по с ле них не ма те ри јал не по из но су и
при кри ве не по ма ни ру и да сто га не ути чу на по -
греш но ис ка зи ва ње имо ви не и ре зул та та. Про тив
ова к вих не ре гу лар но с ти на ј е фек т ни је и на ј е фи -
ка с ни је се бо ри по мо ћу ефек тив не ин тер не кон -
тро ле и рад нич ке пар ти ци па ци је у вла с ниш тву.
Из веш тај AICPA из 1988. го ди не је от и шао та ко
да ле ко да је ис та као да ин тер не кон тро ле не мо гу
спре чи ти или од вра ти ти од кри ми нал них рад њи.
Ма те ри јал не не ре гу лар но с ти ко је су из вр ши ле
ви ше струк ту ре ме наџ мен та су рет ке и не мо гу се
от кри ти или спре чи ти про це ду ра ма ин тер них
кон тро ла, јер су ви со ки ру ко во ди о ци из над кон -
тро ла и ла ко их мо гу пре ва зи ћи. За с ту па њем ста -
но виш та да се ре ви зи јом не от кри ва ју кри ми нал -
не рад ње, у на став ку из веш та ја из 1988. го ди не се
при зна је да се од ре ђе ни ти по ви кри ми нал них
рад њи не мо гу от кри ти ре ви зи јом.

У из веш та ју се на во ди да: „Фал си фи ко ва ње
се мо же ко ри с ти ти за по греш на по т пи си ва ња,
оста ле зна ко ве ау тен тич но с ти или за фал си фи ко -
ва ње це лих до ку ме на та. Тај ни до го вор мо же ре -
зул ти ра ти у фал си фи ко ва ним кон фир ма ци ја ма
или оста лим до ка зи ма ва лид но с ти. Та ко ђе, мно го 
је те же от кри ти не е ви ден ти ра не по слов не про ме -
не не го ма ни пу ла ци ја ма при кри ти еви ден ти ра не.
Мо гућ ност от кри ва ња не ре гу лар но с ти за ви си, у
ве ли кој ме ри, од окол но с ти. На при мер, мно го је
лак ше от кри ти фик тив не при хо де еви ден ти ра не
кра јем го ди не и за ко је ни је фал си фи ко ва на до ку -
мен та ци ја не го при хо де ко ји су фик тив ни, али су
рас по ре ђе ни на цео об ра чун ски пе ри од и фал си -
фи ко ва на је до ку мен та ци ја на осно ву ко је су еви -
ден ти ра ни. Шта ви ше, обе не ре гу лар но с ти је ве о -
ма теш ко, ако не и не мо гу ће от кри ти уко ли ко је
кон спи ра ци ја из ме ђу кли јен та и куп ца ком би но -
ва на са фал си фи ко ва ном до ку мен та ци јом и фик -
тив ним при хо ди ма.’’4

Међуна род ни стан дар ди ре ви зи је, који се
при ме њу ју и у на шој зем љи у ISA 315 де фи ни шу
ин тер не кон тро ле на сле дећи на чин: „Интер на
кон тро ла је про цес који осмиш ља ва ју и на који
ути чу лица одго вор на за управ ља ње, ру ко во дство 
и дру га лица, ради пру жа ња оправ да ног уве ре ња
о оства ри ва њу ци ље ва у вези са по узда ношћу фи -
нан сиј ских из веш та ја, ефек тив нос ти и ефи кас -

нос ти по сло ва ња и по што ва ња при мен љи вих за -
ко на и про пи са.“5 

На осно ву пре зен то ва них де фи ни ци ја мо г ло
би се за кљу чи ти да је свр ха уста но в ља ва ња си с -
те ма ин тер них кон тро ла по моћ у по сти за њу ци -
ље ва пред у зе ћа (из вр ша ва ња по сло ва и по сти за -
ња же ље не про фи та бил но с ти), као и спре ча ва ње
гу би та ка због кри ми нал них рад њи. 

Са ас пек та ре ви зи је, а у ве зи са двој ном при -
ро дом ин тер них кон тро ла и то ад ми ни с тра тив -
ном и ра чу но во д стве ном, ек с тер ног ре ви зо ра пр -
ве н стве но ин те ре су ју  кон тро ле ко је ди рек т но и
зна чај но ути чу на по у зда ност фи нан сиј ских из -
веш та ја. 

Ком по нен те ин тер не кон тро ле мо гу се кла си -
фи ко ва ти на сле де ћи на чин:
= кон трол но окру же ње;
=  процена ри зи ка прав ног лица;
= кон трол не ак тив нос ти;
= ин фор ма ци о ни сис тем, укљу чу јући по ве за -

не по слов не про це се, који је зна ча јан за фи -
нан сиј ско из веш та ва ње и одлу чи ва ње;

= над зор над кон тро ла ма.
Има ју ћи у ви ду зна чај сва ке од ком по не на та и

ин тер не кон тро ле, па ж њу ће мо, по сле пре зен ти -
ра ња ак тив них и па сив них ин тер них кон тро ла,
пре вас ход но усме ри ти на кон трол не ак тив нос ти
и њи хов од нос са кри ми нал ним рад ња ма, од но -
сно на сла бо с ти кон вен ци о нал них кон трол них
ак тив нос ти и на мо гућ а по бољ ша ња ра ди пре вен -
ци је, од вра ћа ња од кри ми нал них рад њи и от кри -
ва ња ин ди ци ја кри ми нал них рад њи. 

Ве о ма је теш ко ана ли зи ра ти ин тер не кон тро -
ле кад су у пи та њу кри ми нал не рад ње, осим у
општим од ре ђе њи ма, јер сва ки си с тем ин тер не
кон тро ле мо ра би ти про јек то ван да од го во ри по -
тре ба ма ен ти те та на ко ји се при ме њу је. Ка ко се
ен ти те ти ме ђу соб но раз ли ку ју у мно гим по гле ди -
ма, по тре бе пред у зе ћа, ве за но за ин тер не кон тро -
ле, та ко ђе се бит но раз ли ку ју. Ве ли ка пред у зе ћа
има ју дру га чи је по тре бе од ма лих пред у зе ћа, при -
ват на пред у зе ћа од друш тве них, про из вод на од
тр го вин ских итд. Не са мо да ин тер не кон тро ле
ко је се за х те ва ју у про из вод ном пред у зе ћу ни су
иден тич не они ма ко је се при ме њу ју у фи нан сиј -
ским ин сти ту ци ја ма већ ни у окви ру исте гра не
при вре де и исте де лат но с ти ин тер не кон тро ле не
од го ва ра ју свим ен ти те ти ма под јед на ко. У скла ду 
са тим, сва ки си с тем ин тер не кон тро ле би тре ба -
ло да бу де при ла го ђен сва ком по је ди нач ном ен ти -
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те ту ра ди пре вен ци је, од вра ћа ња и от кри ва ња ин -
ди ци ја кри ми нал них рад њи.

Узи ма ју ћи у об зир мно го б рој не раз ли чи то с ти 
у за х те ва ним си с те ми ма ин тер них кон тро ла сва -
ког по је ди нач ног ен ти те та, при н ци пи ин тер не
кон тро ле оста ју слич ни и кад су у пи та њу кри ми -
нал не рад ње. У на став ку тек ста из раз „ин тер не
кон тро ле“ зна чи ће „ин тер не кон тро ле спе ци фич -
не кри ми нал ним рад ња ма“.

Све ин тер не кон тро ле се мо гу кла си фи ко ва ти
у јед ну од две опште ка те го ри је: 
= ак тив не ин тер не кон тро ле, ко је на сто је да

спре че по ја в љи ва ње кри ми нал них рад њи;
= па сив не ин тер не кон тро ле, ко је на сто је да

од вра те од из вр ше ња кри ми нал них рад њи
зна чај ним по ве ћа ва њем ри зи ка от кри ва ња
кри ми нал них рад њи.

1.1. Активне ин тер не кон тро ле

Ак тив не ин тер не кон тро ле, као на ј чеш ће ко -
риш ће не ин тер не кон тро ле, пред ста в ља ју смет -
њу из вр ше њу кри ми нал них рад њи. Иако на пр ви
по глед из гле да ју не са в ла ди ве, ак тив не ин тер не
кон тро ле за по чи ни о це кри ми нал них рад њи
пред ста в ља ју са мо смет њу. Основ ни не до с та так
ак тив них ин тер них кон тро ла је у то ме што се мо -
гу из бе ћи, а ка да се јед ном из бег ну не ма ју да ље
ни на ј ма њу вред ност у спре ча ва њу и од вра ћа њу
од из вр ше ња кри ми нал них рад њи. Не до с та так
ак тив них ин тер них кон тро ла је и у то ме што их
по тен ци јал ни из вр ши лац кри ми нал них рад њи
мо же ви де ти и про у ча ва ти ње го во функ ци о ни са -
ње да би про на шао на чин да их из бег не. 

Уко ли ко по тен ци јал ни по чи ни лац кри ми нал -
них рад њи про на ђе на чин да пре ва зи ђе пре пре ке
ко је пред ста в ља ју ак тив не ин тер не кон тро ле, сва -
ки на ред ни чин из вр ше ња кри ми нал них рад њи не 
но си са со бом ни на ј ма њи ри зик от кри ва ња по чи -
ни о ца кри ми нал них рад њи. 

У основ не ак тив не ин тер не кон тро ле спа да ју:
= по т пи си;
= су пот пи си ва ње до ку ме на та;
= ло зин ке и лич ни иден ти фи ка ци о ни бро је ви;
= раз два ја ње ду ж но с ти;
= по д е ла функ ци ја;
= фи зич ка кон тро ла имо ви не;
= пер ма нен т на кон тро ла за ли ха;
= по ста в ља ње фи зич ких пре пре ка;
= уса г ла ша ва ње до ку мен та ци је;
= озна ча ва ње у ну ме рич ким ни з о ви ма.

Пот пи си су на ј чеш ће ко риш ће на ак тив на ин -
тер на кон тро ла. Сма т ра ју се и на ј по у з да ни јом ин -
тер ном кон тро лом, јер сва ка по слов на тран с ак ци -
ја и ра чу но во д стве ни до ку мент мо ра ју би ти ове -
ре ни по т пи сом да би по ста ли ва лид ни и по до б ни
за еви ден ти ра ње у по слов ним књи га ма (фор мал -
на ра чу но во д стве на кон тро ла). 

Зах тев за ове ра ва њем до ку мен та ци је по т пи -
си ма се за сни ва на њи хо вој ау тен тич но с ти (као
што је ау тен ти чан от и сак пр сти ју сва ког по је дин -
ца). Екс пер ти за ру ко пи се су у ста њу да па ж љи -
вом ана ли зом, уко ли ко по се ду ју при ме рак ори ги -
нал ног ру ко пи са, утвр де да ли је по т пис ау тен ти -
чан. Про б лем је у чи ње ни ци што ре ви зор, ко ји би
тре ба ло да се осло ни на овај вид ак тив не ин тер не
кон тро ле ра ди от кри ва ња кри ми нал них рад њи,
ни је стру чан у об ла с ти ана ли зе ру ко пи са и што
не ма до вољ но вре ме на да ана ли зи ра по т пи се, а
на ј чеш ће му ни је ни до с ту пан ори ги нал ни при -
ме рак ру ко пи са да би на осно ву пре по з на т љи вих
сло ва у по т пи су утвр дио ње го ву ау тен тич ност. 

За по чи ни о ца кри ми нал них рад њи по т пи си
пред ста в ља ју смет њу, али не и не ре шив про блем,
па не до с тат ке овог ви да ин тер не кон тро ле ре ви -
зор тре ба да има у ви ду при ли ком упо з на ва ња,
оце не и те с ти ра ња ин тер них кон тро ла ра ди от -
кри ва ња кри ми нал них рад њи.

Су пот пи си ва ње до ку ме на та је за хтев да до -
ку мен та ве ри фи ку ју два или више лица ради ва -
лид нос ти. У пред узећима која су била пред мет
ре ви зи је у домаћој при вре ди је уоче но да је уо би -
ча је ни ток улаз ног до ку мен та (фак ту ре до бав ља -
ча) да буде еви ден ти ран при улас ку у пред узеће
(мар ки ра ње штам би љем са бро јем и да ту мом), а
онда се про слеђује орга ни за ци о ном делу који је
уго во рио из врше ње по сла, који, такође, ове ра ва
до ку мент, за тим се до ку мент шаље на по тврду
лицу које одоб ра ва ис пла ту и по том се до ку мент
про слеђује у књи го во дство пред узећа које га
обрађује, књи жи и одла же (по себ на лица
обрађују, про ве ра ва ју и лик ви ди ра ју до ку мен та). 

Не дос та ци овог вида ин тер не кон тро ле су
иден тич ни пре тход но на ве де ном виду ин тер не
кон тро ле (по тпи си као про це ду ра ин тер не кон -
тро ле). Уко ли ко ре ви зор ана ли зи ра овај вид ин -
тер не кон тро ле мора узе ти у об зир и кон спи ра -
ци ју при ли ком из врше ња кри ми нал не рад ње,
која ума њу је уло гу овог вида ак тив не ин тер не
кон тро ле.

Ло зин ке и лич ни иден ти фи ка ци о ни бро је -
ви до би ја ју на зна ча ју са раз во јем ин фор ма ци о -
них тех но ло ги ја и при ме ном ра чу на ра. Нас то ја ње 
овог вида ин тер них кон тро ла је да само
одређеним и ау то ри зо ва ним по је дин ци ма омо -
гући при ступ важ ним под а ци ма. Уко ли ко се
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одржи тај ност ло зин ки и лич них иден ти фи ка ци о -
них бро је ва, ова про це ду ра ак тив них ин тер них
кон тро ла је ве о ма ефи кас на. Нај чешћи раз ло зи за
от кри ва ње ло зин ки и лич них иден ти фи ка ци о них
бро је ва су одсус тво ва ња за пос ле них са по сла, по -
тре бе да их дру ги рад ни ци при вре ме но за ме не на
рад ном мес ту и за пи си ва ње тих ло зин ки и бро је -
ва, да се не за бо ра ве. 

Уко ли ко по чи ни лац кри ми нал них рад њи от -
кри је ло зин ку или лич ни иден ти фи ка ци о ни број
они више не ма ју зна ча ја у спре ча ва њу, одвраћању 
или от кри ва њу кри ми нал не рад ње.

 Раз два ја ње дуж нос ти пред став ља зна чај ну
ак тив ну ин тер ну кон тро лу. Раз два ја ње дуж нос ти
се сас то ји у за хте ву да ни јед на осо ба није одго -
вор на за це ло куп ну транс акцију на бав ке, про да је
или било ког дру гог цик лу са у окви ру ен ти те та
(плаћање, на пла та, об ра чун за ра да, би лан си ра ње
и др.). Суш ти на је да транс акција не може бити
об ав ље на, а да по чи ни лац не буде от кри вен, уко -
ли ко са мос тал но на сту па у из врше њу кри ми нал -
не рад ње. Кон цепт је за сно ван на пре тпос тав ци да 
по чи ни о ци кри ми нал них рад њи не ра до дру ги ма
об е ло да њу ју на ме ру из вр ше ња кри ми нал не рад -
ње, као и да не ра до вр ше кри ми нал не рад ње у
кон спи ра ци ји. По с лед њих де це ни ја на ј ве ћи број
от кри ве них кри ми нал них рад њи са д р жао је еле -
мент кон спи ра ци је, па се осла ња ње на овај вид
ин тер них кон тро ла не мо же пре по ру чи ти ре ви зо -
ру при ли ком упо з на ва ња, оце не и те с ти ра ња ин -
тер них кон тро ла.

По де ла функ ци ја ен ти те та се за сни ва на за х -
те ву да то ко ви имо ви не бу ду по д е ље ни на не за ви -
с не и за себ не сег мен те. На бав ка и про да ја ро бе
као ток ро бе у тр го вин ском пред у зе ћу или за себ -
ни ци к лус би тре ба ло да бу де по д е љен на фа зе
(при јем ро бе, скла диш те ње и ис по ру ка). Уко ли ко
функ ци о ни ше на утвр ђе ни на чин, овај вид ин тер -
не кон тро ле је ве о ма ефи ка сан и пре по ру чу је се
ре ви зо ру ра ди сма ње ња кон трол ног ри зи ка. Кон -
спи ра ци ја је кри тич на тач ка и овог ви да ин тер не
кон тро ле.

Фи зич ка кон тро ла имо ви не се за сни ва на за -
х те ву да се за сва ко кре та ње имо ви не об ез бе де ау -
то ри зо ва на до ку мен та ко ја оправ да ва ју кре та ње.
Кри тич не тач ке овог ви да ин тер не кон тро ле су
фал си фи ко ва на до ку мен та ци ја и по т пи си.

Пер ма нен т на кон тро ла за ли ха пред ста в ља
ин тер ну кон тро лу ко ја се за сни ва на не пре кид ном 
књи го во д стве ном пра ће њу ста ња и кре та ња за ли -
ха. По мо ћу бар-ко до ва пра те се на бав ка и про да ја
за ли ха и знат но сма њу је мо гућ ност из вр ше ња
кри ми нал не рад ње. Овај си с тем кон тро ла, као и
ве ћи на дру гих ак тив них кон тро ла, не пру жа за до -

во ља ва ју ће ре зул та те у слу ча ју кон спи ра ци је и
фи зич ке ма ни пу ла ци је за ли ха ма.

По с та в ља њем фи зич ких пре пре ка се на -
сто ји оне мо гу ћи ти при ступ имо ви ни ко ја се же ли
са чу ва ти од по тен ци јал них из вр ши ла ца кри ми -
нал них рад њи. Не до с та ци овог ви да ин тер них
кон тро ла су очи г лед ни, па се ове ин тер не кон тро -
ле не мо гу сма т ра ти по у зда ним да би се ре ви зор
мо гао осло ни ти на њих при ли ком пла ни ра ња и
вр ше ња ре ви зи је.

Уса г ла ша ва ње до ку мен та ци је се за сни ва
на по ре ђе њу до ку мен та ци је ко ја по ти че из раз -
ли чи тих из во ра или је раз ли чи те при ро де, а од -
но си се на исту по слов ну тран с ак ци ју; на при -
мер, по ре ди се ста ње на ана ли тич ком ра чу ну на
ко ме се еви ден ти ра ста ње нов ца у бан ци са из -
веш та јем бан ке. 

Ну ме ри са ње је вид арит ме тич ке кон тро ле
ко ја за х те ва да се по је ди не тран с ак ци је и до ку -
мен та ци ја еви ден ти ра ју у окви ру ну ме рич ког ни -
за, раз вр ста ни по гру па ма; на при мер, из во ди ба -
на ка се озна ча ва ју ре дом, по чев од бро ја 8000, док 
се бла гај нич ка до ку мен та ци ја еви ден ти ра у ну ме -
рич ким ни з о ви ма, по чев од бро ја 9000. Уса г ла ша -
ва ње до ку мен та ци је и озна ча ва ње ну ме рич ким
ни з о ви ма су ве о ма ефи ка сан вид ин тер не кон тро -
ле и пре по ру чу ју се ен ти те ти ма и ре ви зо ри ма као
по уз дан осло нац за сма њи ва ње оп се га суш тин -
ских те с то ва. Про ве ра овог ви да ин тер них кон -
тро ла за х те ва мно го вре ме на, али мо же ука за ти на 
кри ми нал не рад ње. 

По на во ђе њу основ них ак тив них ин тер них
кон тро ла сма т ра мо по треб ним да ука же мо на њи -
хо ве основ не сла бо с ти, а то су:

1) ефи ка с ност ак тив них ин тер них кон тро ла
за ви си од људ ског фак то ра; уко ли ко су
осо бе за ду же не за одр жа ва ње ак тив них
ин тер них кон тро ла не до вољ но об у че не,
на ив не, не о д го вор не или скло не кон спи ра -
ци ји са по чи ни о цем кри ми нал них рад њи,
ак тив не ин тер не кон тро ле гу бе сми сао; 

2) ак тив не ин тер не кон тро ле су ви д љи ве и
до с туп не ана ли зи по чи ни ла ца кри ми нал -
них рад њи ко ји су, на ј чеш ће, струч ни у
об ла с ти ма у ко ји ма на ме ра ва ју да из вр ше
кри ми нал не рад ње;

3) ак тив не ин тер не кон тро ле су ску пе, јер
тре ба не пре кид но да функ ци о ни шу, што
за х те ва зна чај на сре д ства за њи хо во уста -
но в ља ва ње и одр жа ва ње;

4) ак тив не ин тер не кон тро ле ума њу ју про дук -
тив ност; уко ли ко се има у ви ду да су про -
дук тив ност и про фи та бил ност ме ђу основ -

24 ________________________________________________________ РАЧУНОВОДСТВО 1-2/2009



ним ци ље ви ма про фит них ен ти те та, овај
не до с та так ак тив них ин тер них кон тро ла
из би ја у пр ви план; циљ ин тер них кон тро ла 
је омо гу ћа ва ње ефи ка с ни јег и ефек тив ни -
јег по сти за ња ци ље ва по сло ва ња и за ш ти те
имо ви не, па се, уко ли ко се на ве де ни ци ље -
ви не оства ру ју, по ста в ља пи та ње оправ да -
но с ти по сто ја ња ин тер них кон тро ла. 

1.2. Па сив не ин тер не кон тро ле

Па сив не ин тер не кон тро ле се од ак тив них
ин тер них кон тро ла бит но раз ли ку ју, иако има ју
исти циљ. Па сив не ин тер не кон тро ле на сто је да
се су п рот ста ве кри ми нал ним рад ња ма на ин ди -
рек тан на чин, од вра ћа ју ћи по тен ци јал не по чи -
ни о це ви со ким ри зи ком от кри ва ња, док ак тив -
не ин тер не кон тро ле сре д стви ма пре вен ци је ди -
рек т но ути чу на кри ми нал не рад ње. Па сив не
ин тер не кон тро ле су ве о ма ефи ка с не и еко но -
мич не у од вра ћа њу од вр ше ња кри ми нал них
рад њи. Циљ па сив них ин тер них кон тро ла је да
ути чу на свест по тен ци јал ног из вр ши о ца кри -
ми нал них рад њи да од у с та не од из вр ше ња кри -
ми нал не рад ње. Иако се не по ста в ља ју ви д љи ве 
или би ло ка к ве ба ри је ре и пре пре ке за из вр ше -
ње кри ми нал них рад њи, па сив ним ин тер ним
кон тро ла ма се про ду ку је ви сок ри зик за из вр -
ши о ца кри ми нал них рад њи уко ли ко бу де от -
кри вен. 

Ана ло ги ја ко ју на во ди мо мо же до п ри не ти
раз у ме ва њу раз ли ка из ме ђу по ј мо ва ак тив не и па -
сив не ин тер не кон тро ле.6 Да су зна чај не пред но с -
ти си с те ма па сив них кон тро ла ука зу је и прак са
аме рич ке По ре с ке упра ве ко ја у кон тро ли на пла те 
по ре за ко ри с ти си с тем па сив них ин тер них кон -
тро ла. Тран спор т ни си с те ми (пре воз пут ни ка ау -
то бу си ма, трам ва ји ма и ме т ро ом) ве ли ких гра до -
ва, по пут Лос Ан ђе ле са, Ати не и Ди зел дор фа та -
ко ђе ко ри с те си с те ме па сив них ин тер них кон тро -
ла при ли ком на пла те ка ра та. 

Суш ти на па сив них ин тер них кон тро ла је да
се по чи ни о ци ма кри ми нал них рад њи до з во ља ва
да кри ми нал ну рад њу из вр ше, али су сан к ци је за
от кри ве не кри ми нал не рад ње ве о ма ри го ро з не и
мно го с тру ко пре ва зи ла зе ко рист ко ја је оства ре на 
из вр ше њем кри ми нал не рад ње. Основ не раз ли ке

или основ не пред но с ти па сив них над ак тив ним
ин тер ним кон тро ла ма су:

1) ак тив не ин тер не кон тро ле су ску пе и за х -
те ва ју ви со ка по чет на ула га ња и зна чај на
сре д ства за одр жа ва ње аде к ват них ин тер -
них кон тро ла, док су па сив не ин тер не
кон тро ле еко но мич не, а, за ви с но од по -
тре бе и ре зул та та, мо гу би ти по ја ча не или
сма ње не;

2) ак тив не кон тро ле су уоч љи ве и пред ви ди -
ве, а основ ни ат ри бут па сив них ин тер них
кон тро ла је да се не мо гу из бе ћи; ка да се
због по сто ја ња ри го ро з них сан к ци ја јед -
ном ус по с та ви страх, од у с та је се од из вр -
ше ња кри ми нал них рад њи, па да ља ула -
га ња у си с тем па сив них ин тер них кон тро -
ла ни су по треб на.

У основ не ти по ве па сив них ин тер них кон тро -
ла спа да ју на ру че не кон тро ле, циљ не ре ви зи је
или фо ку си ра не кон тро ле и над зор над кључ ним
ак тив но с ти ма. 

На ру че не кон тро ле су кон тро ле про јек то ва -
не ра ди спре ча ва ња кри ми нал них рад њи у спе ци -
фич ним слу ча је ви ма са ко ји ма се ен ти тет су о ча -
ва. Те с то ве ова к вих ин тер них кон тро ла би тре ба -
ло да вр ши и ре ви зор ко ји је усме рен на от кри ва -
ње кри ми нал них рад њи.

На при мер, уко ли ко се пред у зе ће су с ре ће са
про бле мом де фек т не ис по ру ке, ко ја се ис по ља ва
у пру жа њу услу ге кре че ња по слов ног про сто ра, а
са с то ји се у ис по ру ци услу ге сла би јег ква ли те та
од уго во ре ног (уме с то два сло ја бо је, из во ђач ра -
до ва је на нео са мо је дан слој), овај вид ин тер не
кон тро ле би за х те вао од до ба в ља ча да се бо ја ко ја
се на но си у два сло ја ме ђу соб но раз ли ку је по ни -
јан си. Са ма кон тро ла из вр ше не услу ге са с то ја ла
би се у на су мич ном из бо ру од ре ђе не по вр ши не
ко ја би би ла те с ти ра на на по сто ја ње две ни јан се
на не те бо је. 

На ру че на кон тро ла је бри љан тан вид па сив не 
ин тер не кон тро ле, ко ја не за х те ва трош ко ве, ве о -
ма је ефи ка с на и не мо же се из бе ћи, па сто га сма т -
ра мо, има ју ћи у ви ду про бле ме ре ви зи је у ве зи са
кри ми нал ним рад ња ма, да про фе си о нал на скеп са 
ре ви зо ра, раз у ме ва ње опште еко ном ске си ту а ци -
је, као и при вред не гра не кли јен та, ње го ве по -
слов не про ш ло с ти и ње го вих ин тер них кон тро ла
за х те ва ју од ре ви зо ра да кон тро ли и оце ни ин тер -
них кон тро ла озбиљ но при сту пи. 
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6) Уко ли ко је циљ за ш ти ти ти по сед од по тен ци јал них ло по ва мо же се при ме ни ти ак тив на или па сив на за ш ти та. Ак тив на за ш ти та би би -
ла ви со ка огра да ко јој је свр ха спре ча ва ње ло по ва да уђе на по сед и укра де имо ви ну са по се да. Па сив на за ш ти та би би ла об ја ва или на -
т пис да по сед не на ја в ље но и ве о ма че с то об и ла зи на о ру жа ни чу вар, а фи зич ких ба ри је ра не би би ло.



Раз ма т ра њем по тен ци јал них сла бих та ча ка
ин тер них кон тро ла, као и по тен ци јал них и у да -
тим окол но с ти ма оче ки ва них кри ми нал них рад -
њи, ре ви зор би тре ба ло да осми с ли све до с туп не
на чи не про ве ре функ ци о ни са ња ин тер них кон -
тро ла и на тај на чин сма њи кон трол ни и ре ви зор -
ски ри зик не о т кри ва ња кри ми нал них рад њи. Уо -
би ча је не ра чу но во д стве не и ад ми ни с тра тив не
ин тер не кон тро ле ко је се на ј чеш ће при ме њу ју и
ко је ре ви зор те с ти ра и оце њу је ра ди пла ни ра ња
при ро де, вре ме на и оп се га суш тин ских те с то ва,
че с то ни су до вољ не. Има ју ћи у ви ду пре т ход но
опи са ни при мер кри ми нал не рад ње де фек т не ис -
по ру ке, ни јед на по зна та и при ме н љи ва ак тив на
ин тер на кон тро ла не би мо г ла да спре чи или ука -
же ру ко во д ству или ре ви зо ру да по сто ји мо -
гућ ност по сто ја ња кри ми нал не рад ње. У том
сми с лу сма т ра мо да је не о п ход но да ре ви зор ука -
же на про пу с те ак тив них ин тер них кон тро ла ме -
наџ мен ту пред у зе ћа и да пре по ру чи при ме ну и
па сив них ин тер них кон тро ла, као и да мо ди фи ку -
је сам при ступ про це ни и те с ти ра њу ин тер них
кон тро ла ко је ће, у скла ду са про фе си о нал ним
скеп ти ци з мом, про фе си о нал ним ис ку с твом у по -
зна ва њу при ро де и вр сте ка рак те ри с тич них кри -
ми нал них рад њи, као и да тим кон крет ним окол -
но с ти ма спе ци фич ним за сва ког кли јен та, би ти
усме ре не на от кри ва ње ка рак те ри с тич них кри -
ми нал них рад њи.

Циљ не ре ви зи је или фо ку си ра не кон тро ле
пред ста в ља ју па сив не ин тер не кон тро ле, ко је
има ју за свр ху по сти за ње ве о ма пре ци з ног и спе -
ци фич но де фи ни са ног за дат ка ин тер не кон тро ле.
Циљ не ре ви зи је мо гу има ти за циљ ре ви зи ју са мо
оних де ло ва ен ти те та или оних тран с ак ци ја или
ра чу на ко ји су у пре т ход ном пе ри о ду би ли из ло -
же ни кри ми нал ним рад ња ма. Фо ку си ра не ре ви -
зи је као вид па сив не ин тер не кон тро ле, осим што
су на ј е фи ка с ни је од по зна тих ин тер них кон тро ла, 
има ју и пси хо лош ко де ј ство на по чи ни о ца кри ми -
нал них рад њи. Бу ду ћи да су не на ја в ље не и фо ку -
си ра не на узак сег мент по сло ва ња, ства ра ју ат -
мос фе ру по ве ћа ног ри зи ка од из вр ше ња кри ми -
нал них рад њи. 

Фо ку си ра не ре ви зи је не тре ба по и с то ве ћи ва -
ти са ин тер ном ре ви зи јом, јер су бит но раз ли чи -
те. Фо ку си ра не ре ви зи је мо гу спро во ди ти ру ко -
во ди о ци ра чу но во д стве ног оде ље ња или би ло ко
дру ги од ко га се то за х те ва. За раз ли ку од фо ку си -
ра них ре ви зи ја, ин тер ну ре ви зи ју вр ше ин тер ни
ре ви зо ри по на ло гу ру ко во ди о ца ин тер не ре ви зи -
је. Ме ђу тим, фо ку си ра не ре ви зи је ни су одво је не
од си с те ма ин тер них кон тро ла, већ су ин кор по ри -
ра не у си с тем ин тер них кон тро ла. 

Фо ку си ра ном ре ви зи јом се вр ши и кон тро ли -
са ње сла бих та ча ка ин тер них кон тро ла, про ве ра -
ва ефи ка с ност ин тер них кон тро ла и од вра ћа ју по -
чи ни о ци кри ми нал них рад њи по ве ћа њем ри зи ка
от кри ва ња као ви да па сив не кон тро ле. 

Ра ди спре ча ва ња, од вра ћа ња и от кри ва ња
кри ми нал них рад њи, по треб но је да ру ко во д ство
ен ти те та и ин тер ни и ек с тер ни ре ви зо ри ана ли зи -
ра ју општу при вред ну си ту а ци ју у ко јој кли јент
по слу је (ин хе рен т ни ри зик), ста во ве, по ли ти ке и
ци ље ве ру ко во д ства кли јен та, ра чу но во дстве не
сис те ме и си с те ме ин тер них кон тро ла кли јен та и
све оста ле до с туп не ин фор ма ци је ко је мо гу ука -
за ти на евен ту ал не кри ми нал не рад ње, као и на
под руч ја на ко ји ма је на ј ве ћа ве ро ват но ћа њи хо ве
по ја ве. 

На осно ву ана ли зе свих до с туп них ин фор ма -
ци ја о кли јен ту и кли јен то вом окру же њу, а има ју -
ћи у ви ду ка рак те ри с тич не кри ми нал не рад ње,
ре ви зор је ду жан да та ко пла ни ра и вр ши ре ви зор -
ске по ступ ке да сма њи мо гућ ност не о т кри ва ња
кри ми нал них рад њи на на ј ма њи мо гућ ни ни во.
Уко ли ко пре т по с та ви мо да је циљ ре ви зи је и да
от кри ва кри ми нал не рад ње (а та ко би тре ба ло да
бу де), ус пеш ност у оства ри ва њу ци ља у зна чај ној
ме ри за ви си: од ана ли зе до с туп них по д а та ка о
кли јен ту, од про фе си о нал ног ис ку с тва у от кри ва -
њу кри ми нал них рад њи и по зна ва ња основ них
ат ри бу та и об ли ка из вр ше ња ка рак те ри с тич них
кри ми нал них рад њи, од про фе си о нал не па ж ње и, 
ко нач но, од усред сре ђе но с ти на ка рак те ри с тич не
кри ми нал не рад ње ко је су сво ј стве не да тим окол -
но с ти ма – фо ку си ра ње ре ви зи је.

Над зор над кључ ним ак тив но с ти ма, као
вид па сив не ин тер не кон тро ле, као и оста ле ин -
тер не кон тро ле, не спре ча ва по тен ци јал ног из вр -
ши о ца да из вр ши кри ми нал ну рад њу већ код ње га 
ства ра ју осе ћај да је кон тро ли сан и на тај на чин
ути че на њега да од у с та не од кри ми нал них рад -
њи. Над зор се мо же оства ри ти по ста в ља њем ка -
ме ра за сни ма ње ак тив но с ти на ви д љи вом ме с ту
(овај вид па сив них ин тер них кон тро ла је ве о ма
рас про с тра њен у ино ком па ни ја ма), као и по ста в -
ља њем „јед но с тра ног ста к ла (огле да ла)“, кроз ко -
је су пер ви зор мо же пра ти ти кључ не ак тив но с ти и 
би ти не ви д љив они ма са дру ге стра не ста к ла.

За по чи ни о це кри ми нал них рад њи је ве о ма
бит но да су не пре кид но при сут ни на рад ном ме с -
ту, да би мо г ли да ма ни пу ли шу по д а ци ма и еви -
ден ци ја ма. Сто га се као ве о ма еко но мич на па сив -
на ин тер на кон тро ла пре по ру чу је ве о ма че с та и
не на ја в ље на ро та ци ја осо б ља ко је ра ди на рад -
ним ме с ти ма на ко ји ма по сто ји ве ли ка ве ро ват но -
ћа да би се мо г ле вр ши ти кри ми нал не рад ње.
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По ред по зна ва ња основ них ти по ва ин тер них
кон тро ла, па ж њу тре ба усме ри ти на те с то ве кон -
тро ле. Пи та ње оце не ни воа кон трол ног ри зи ка је
од бит ног зна ча ја за про цес ре ви зи је уопште, а
по себ но за ре ви зи ју ко ја је усме ре на и на от кри ва -
ње кри ми нал них рад њи. Ни во кон трол ног ри зи ка
ди рек т но ути че на фор му ли са ње суш тин ских те -
с то ва. Што је ма њи кон трол ни ри зик, то је по -
треб но ма ње до ка за ко ји се при ба в ља ју суш тин -
ским те с то ви ма. 

Ни во кон трол ног ри зи ка ути че на вр сту, вре ме
и оп сег суш тин ских те с то ва. Прем да је оце на кон -
трол ног ри зи ка од пре вас ход ног зна ча ја у про це су
ре ви зи је, чак ни на ј ни жи ни во кон трол ног ри зи ка
не ис кљу чу је по тре бу за вр ше њем суш тин ских те -
с то ва. 

Основ ни ре ви зор ски при ступ у оце ни ин тер -
них кон тро ла об у хва та пет ко ра ка:
= раз у ме ва ње ин тер них кон тро ла и ње них

ком по не на та;
= оце ну кон трол ног ри зи ка;
= те с то ве кон тро ла;
= по нов ну про це ну кон трол ног ри зи ка;
= одре ђи ва ње ефек та про це не ин тер них кон -

тро ла на суш тин ске те с то ве.
Има ју ћи у ви ду сфе ру на шег ин те ре со ва ња

(од нос ре ви зи је и кри ми нал них рад њи), по себ ну
па ж њу по све ти ће мо оце ни кон трол ног ри зи ка и
те с то ви ма кон тро ле.

1.3. Оце на кон трол ног ри зи ка

Оце на кон трол ног ри зи ка је про цес вред но ва ња
про јек то ва ња и ефек тив но с ти ин тер них кон тро ла
ен ти те та у од но су на спре ча ва ње и от кри ва ње ма те -
ри јал но по греш них ис ка за у фи нан сиј ским из веш та -
ји ма.

Оце на кон трол ног ри зи ка за по чи ње вред но -
ва њем зна чај них би лан сних по зи ци ја и тран с ак -
ци ја ко је су ис ка за не кроз фи нан сиј ске из веш та је. 
У овој фа зи оце не ин тер них кон тро ла се утврђују
ре ви зиј ски ци ље ви оце не ин тер них кон тро ла. По
одре ђи ва њу ре ви зор ских ци ље ва, при сту па се
иден ти фи ко ва њу ин тер них кон тро ла ко је до п ри -
но се њи хо вом оства ре њу.

При ли ком оце не не до с та та ка ин тер них кон -
тро ла об ич но се пре по ру чу ју сле де ћи ко ра ци:
= иден ти фи ко ва ње по сто је ћих кон тро ла;
= иден ти фи ко ва ње од су с тва кључ них кон тро ла;

= одре ђи ва ње по тен ци јал них ма те ри јал но по -
греш них ис ка за ко ји су по сле ди ца не до с тат -
ка кон тро ла; 

= раз ма т ра ње мо гућ но сти по сто ја ња или уста -
но в ља ва ња ком пен зу ју ћих кон тро ла.
Ра ди ука зи ва ња на зна чај мо ди фи ко ва ња по -

сту па ка ре ви зи је на во ди мо, уз осла ња ње на Ра чу -
но во дстве ни во дич за от кри ва ње кри ми нал них
рад њи7, си с тем одре ђи ва ња ста ту са и при о ри те та
ин тер них кон тро ла, ко ји се на зи ва си с тем ин дек -
си ра ња кри ми нал них рад њи.

Си с тем ин дек си ра ња кри ми нал них рад њи
об ич но ко ри с ти два ни за бро је ва од 0 до 100 да би
се њи ма из ра зи ли ри зик по сто ја ња кри ми нал не
рад ње и по сто ја ње ин тер не кон тро ле. По де фи ни -
ци ји, ин декс кри ми нал них рад њи 50 ис ка зу је се
као FI-50 и озна ча ва про сеч но ста ње. Ка да је ри -
зик кри ми нал них рад њи ис ка зан у из но су ве ћем
од 50, то ука зу је на по сто ја ње ри зи ка кри ми нал -
них рад њи ко ји је ве ћи од про сеч ног. Дру ги низ
бро је ва озна ча ва ста ње ин тер них кон тро ла ко је
по сто је, а про јек то ва не су та ко да мо гу спре чи ти
или от кри ти кри ми нал ну рад њу. Уко ли ко је дру ги 
низ бро је ва FI-40, то ука зу је да су ин тер не кон -
тро ле ис под про сеч ног ни воа. Да к ле, ин декс кри -
ми нал них рад њи FI-50/FI-50 ука зу је на по сто ја ње 
про сеч ног ри зи ка од по ја ве кри ми нал них рад њи
и про сеч ног ни воа ин тер них кон тро ла. Не оче ку је 
се ре зул тат FI-0 или FI-100, али из но си ис под
FI-25 и из но си из над FI-75, тре ба да бу ду пред мет
раз ма т ра ња. 

С об зи ром на то да се ре ви зо ри ме ђу соб но
раз ли ку ју по зна њу, веш ти на ма и ис ку с тву, мо гу
се оче ки ва ти од сту па ња при ин дек си ра њу кри ми -
нал них рад њи. Мо же се до го ди ти да исту си ту а -
ци ју ри зи ка кри ми нал них рад њи је дан ре ви зор
оце ни ин дек сом FI-65, а дру ги ре ви зор ин дек сом
FI-75. Ова к ва од сту па ња су при хва т љи ва. Ме ђу -
тим, зна чај ни је је ка ко се оце њу је по сто је ћи си с -
тем ин тер них кон тро ла. Уко ли ко је си с тем оце -
њен са ве ћим бро јем ин дек са од FI-50, мо же се го -
во ри ти о ре ла тив но сна ж ном си с те му ин тер них
кон тро ла ко ји не за х те ва знат ни ја по бољ ша ња.
Ин дек си ра ње кри ми нал них рад њи има за циљ да
се ука же на она под руч ја ко ја су ин ди ко ва на на
по ве ћа ни ни во кри ми нал них рад њи и ко ја ис то в -
ре ме но не ма ју аде к ват не ин тер не кон тро ле.

Као илу с тра ци ју ин дек си ра ња кри ми нал них
рад њи на во ди мо при мер за ли ха ро бе у тр го вин -
ском пред у зе ћу ко је је ге не рал но ока рак те ри са но
као под руч је са ве ли ким ри зи ком де ша ва ња кри -
ми нал них рад њи. Ре ви зор би ни во ри зи ка од кри -
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ми нал них рад њи ока рак те ри сао као ви сок и из ра -
зио га као FI-75. Кон цен три шући се са мо на пр ви
низ бро је ва (FI-75), мо гао би се из ву ћи по гре шан
за кљу чак да по сто ји зна ча јан про блем у по у зда -
но с ти ин тер них кон тро ла. Ме ђу тим, дру ги низ
бро је ва ука зу је ка к ве су ин тер не кон тро ле при ме -
ње не на спе ци фич но ри зич ном под руч ју. Уко ли ко 
кли јент има уста но в љен пер ма нен т ни ин вен тар и
кон ти ну и ран си с тем књи го во д стве ног пра ће ња
за ли ха, као и уста но в ље не ефи ка с не оста ле ак -
тив не и па сив не кон тро ле, ре ви зор ће ин тер не
кон тро ле оце ни ти са ин дек сом FI-75. Да к ле, про -
мет ро бе је ока рак те ри сан као ви со ко ри зич но
под руч је, али су и ин тер не кон тро ле аде к ват не да -
тим окол но с ти ма па се ин дек си ра ње вр ши
FI-75/FI-75 што, ука зу је на чи ње ни цу да се на ин -
тер не кон тро ле ре ви зор мо же осло ни ти и да ни су
по треб не пре по ру ке за њи хо во по бољ ша ње. 

Ка да је реч о те с ти ра њу ин тер них кон тро ла,
на во ди мо да су то про це ду ре те с ти ра ња ефек тив -
но с ти кон трол них по ли ти ка и про це ду ра ко је
сма њу ју кон трол ни ри зик. Оп сег те с то ва кон тро -
ла за ви си од оце не кон трол ног ри зи ка. Да к ле,
уко ли ко је не ко под руч је по сло ва ња или не ка
тран с ак ци ја или сал до ра чу на озна чен ин дек сом
FI-75/FI-45, по сто ји по тре ба за об им ни јим те с то -
ви ма кон тро ла. 

Ана ли зу тех ни ка при ку п ља ња до ка за сма т ра -
мо ре ле ван т ним за те с то ве кон тро ла ко ји су спе -
ци фич ни у окол но с ти ма бре ме ни тим кри ми нал -
ним рад ња ма, као и вре ме вр ше ња те с то ва кон -
тро ла. 

Основ не тех ни ке за при ку п ља ње до ка за су:
упи ти, по сма т ра ње, ин спек ци ја и ра чу на ње. Ка да
по сто је ин ди ци је о по сто ја њу кри ми нал них рад -
њи, уко ли ко ре ви зор же ли да се за ш ти ти ти од мо -
гућ но сти да пре ви ди по чи ње не кри ми нал не рад -
ње, по треб но је да до дат но при ме ни тех ни ке при -
ку п ља ња до ка за. Сва ка од тех ни ка има сво је пред -
но с ти и не до с тат ке, али уку пан ефе кат пра вил ног
ком би но ва ња раз ли чи тих тех ни ка мо же до ве с ти
до ре зул та та (от кри ва ња ин ди ци ја о по сто ја њу
кри ми нал них рад њи.)

При ме ра ра ди, уко ли ко се на сто је те с ти ра ти
ин тер не кон тро ле ко је се при ме њу ју у про ме ту ро -
бе из со п стве ног скла диш та кли јен та, ре ви зор би
тре ба ло да ко ри с ти сле де ће тех ни ке при ку п ља ња
до ка за:

1) да вр ши оп сер ва ци ју то ко ва при је ма ро бе
и за при ма ња у ма га цин и ис то в ре ме но у
не фор мал ном раз го во ру да се ин фор ми -
ше код ра чу но по ла га ча, али и код оста лих
рад ни ка у ма га ци ну ка ко функ ци о ни ше
про мет ро бе, да ли су оп те ре ће ни об и љем

фор мал но с ти и про це ду ра при ли ком про -
ме та ро бе или ру ко во ди о ци има ју по ве ре -
ња и не про пи су ју фор мал не и стро ге про -
це ду ре чи је не при д р жа ва ње про у зро ку је
ри го ро з не кон се к вен це;

2) да тех ни ком ин спек ци је вр ши увид у ори -
ги нал ну ма га цин ску до ку мен та ци ју и да
на сто ји да иден ти фи ку је по т пи се ра чу но -
по ла га ча, а по том да од не ког ви шег ру ко -
во ди о ца за х те ва при ступ роб ној и фи нан -
сиј ској еви ден ци ји и да утвр ди да ли се она 
по д у да ра са ко ли чин ском еви ден ци јом; ка -
да су у пи та њу роб на и фи нан сиј ска еви -
ден ци ја, ре ви зор про ве ра ва вред ност ро бе
на ла ге ру и ва же ће це нов ни ке (уко ли ко се
ро ба во ди по про дај ним це на ма) или да
пра ти цео ток фор ми ра ња на бав не це не од
фак ту ре до ба в ља ча до кал ку ла ци је на бав -
не це не; не о п ход но је да ре ви зор про ве ри
уса г ла ше ност ко ли чин ске, роб не и фи нан -
сиј ске еви ден ци је и да бар на јед ном ар ти -
к лу по твр ди пра вил ност при ме не из а б ра -
ног на чи на во ђе ња за ли ха и об ра чу на ва ња
трош ко ва про да те ро бе.

Ка да је у пи та њу вре ме вр ше ња те с то ва кон -
тро ла, пре по ру чу је се осла ња ње на те с то ве ко ји
су спро ве де ни у пе ри о ду што бли жем пе ри о ду вр -
ше ња ре ви зи је (по сто ји мо гућ ност да су се те с ти -
ра не кон тро ле из ра ни јег пе ри о да про ме ни ле, да
не од го ва ра ју из ме ње ним окол но с ти ма или да из
не ког дру гог раз ло га ни су по у зда не за ре ви зо ра). 

2. Суш тин ски те с то ви у функ ци ји от кри ва ња 
кри ми нал них рад њи 

По ла зе ћи од чи ње ни це да тре ба да при ба ви
до вољ не и при клад не ре ви зиј ске до ка зе ко ји му
омо гу ћа ва ју да из ве де за кључ ке на ко ји ма за сни -
ва миш ље ње, ре ви зор се, осим на те с то ве кон тро -
ла, осла ња и на суш тин ске те с то ве. 

Ка да се има у ви ду да је ре ви зи ја про цес си с -
те мат ског при ку п ља ња и про це њи ва ња до ка за ко -
ји би тре ба ло да по тврде тврд ње кли јен та из не те у 
фи нан сиј ским из веш та ји ма, мо же се уви де ти зна -
чај до ка за у про це су ре ви зи је. Чи тав про цес ре ви -
зи је, од упо з на ва ња са кли јен том до суш тин ских
те с то ва, усме рен је упра во на при ку п ља ње до -
вољ них и при клад них ре ви зиј ских до ка за ко ји ма
би се по твр ди ли ис ка зи из фи нан сиј ских из веш -
та ја и из ра зи ло ре ви зор ско миш ље ње о њи ма. 

Пос туп ци суш тин ско ис пи ти ва ње се врше са
ци љем от кри ва ња ма те ри јал но по греш них ис ка зи 
у фи нан сиј ским из веш та ји ма (или кри ми нал не
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рад ње по сма т ра но из на шег угла ин те ре со ва ња),
а са с то је се из суш тин ских ана ли тич ких про це ду -
ра и де таљ них те с то ва сал да ра чу на и по слов них
транс акција-суш тин ски тес то ви. 

Да би ре ви зиј ски до ка зи би ли при клад ни и
до вољ ни, мо ра ју би ти по у зда ни, бит ни и пра во в -
ре ме ни. По у з да ност ре ви зиј ских до ка за за ви си од 
из во ра и при ро де до ка за. Бит ност ре ви зиј ских до -
ка за се од ре ђу је пре ма ци љу ко ји има ре ви зор ско
те с ти ра ње. Пра во в ре ме ност се од но си на ус кла -
ђе ност вре ме на при ку п ља ња до ка за у од но су на
тврд њу ко ја се на сто ји по твр ди ти при ку п ље ним
до ка зи ма. 

Ра ди от кри ва ња ин ди ци ја кри ми нал них рад -
њи, за ви с но од да тих окол но с ти и кри ми нал них
рад њи сво ј стве них тим окол но с ти ма, ре ви зор да -
је пред ност по је ди ним ре ви зиј ским до ка зи ма. У
том сми с лу, ек с тер ни из во ри до ка за су у по је ди -
ним окол но с ти ма дра го це ни за ре ви зо ра, док су у
по је ди ним ире ле ван т ни (ре ци мо, уко ли ко је ек с -
тер ни до каз еми то ва ло по ве за но прав но ли це на -
ру ше не су по у зда ност и ре ле ван т ност до ка за).
Усме ни до ка зи у по је ди ним окол но с ти ма, а у ре -
ви зи ја ма усме ре ним и на от кри ва ње ин ди ци ја
кри ми нал них рад њи, мо гу би ти зна чај ни ји за ре -
ви зо ра од пи с ме них до ка за (на при мер, из ја ва
рад ни ка у ма га ци ну ко ја се од но си на про се чан
днев ни про мет ро бе је зна чај ни ја за ре ви зо ра од
књи го во д стве них ис пра ва из ре ги с тра то ра ра чу -
но во д стве ног оде ље ња или ар хи ве пред у зе ћа).
На во ђе ње по је ди нач них при ме ра о ре ле ван т но с -
ти до ка за за ре ви зо ра у усло ви ма, ко ји ука зу ју на
по сто ја ње кри ми нал них рад њи не би би ло свр -
сис ход но, јер се на осно ву по је ди нач них при ме ра
не би мо г ли из ве с ти општи за кључ ци, бу ду ћи да
ре ле ван т ност до ка за умно го ме за ви си од кон -
крет не си ту а ци је и спе ци фич но с ти кри ми нал не
рад ње.

Зна чај но је ука за ти на тех ни ке при ку п ља ња
до ка за, и то са по себ ним ак цен том на од нос из ме -
ђу по је ди них тех ни ка при ку п ља ња до ка за и окол -
но с ти ко је су бре ме ни те кри ми нал ним рад ња ма.
Де ли мич но мо ди фи ко ва ње или про ши ри ва ње и
про ду б љи ва ње са мих тех ни ка, као и оства ри ва ње 
укуп ног ефек та ком би но ва ња по је ди них тех ни ка
ра ди ус пеш ног от кри ва ња ин ди ци ја кри ми нал -
них рад њи, им пе ра тив су ре ви зи је усме ре не и ка
от кри ва њу кри ми нал них рад њи. У на став ку из ла -
га ња ука за ће мо на основ не тех ни ке при ку п ља ња
до ка за, као и на мо ди фи ко ва ње и ком би но ва ње
тех ни ка при ку п ља ња до ка за у окол но с ти ма са по -
ве ћа ним ри зи ком де ша ва ња кри ми нал них рад њи.

2.1. Тех ни ке при куп ља ња ре ви зиј ских до ка за

Тех ни ке при ку п ља ња ре ви зиј ских до ка за ко је 
се на ј чеш ће при ме њу ју у про це си ма ре ви зи је су:
ис пи ти ва ње, по смат ра ње, ин спек ци ја, кон фир ма -
ци ја и ра чун ска кон тро ла.

2.1.1. Испи ти ва ње

Ис пи ти ва ње пред ста в ља че с то ко риш ће ну
тех ни ку при ба в ља ња до ка за, а са с то ји се од тра -
же ња ин фор ма ци ја од ли ца ко ја ра де у пред у зе ћу
или од ли ца из ван пред у зе ћа. Ис пи ти ва ње се кре -
ће у ра с по ну од фор мал но пи са ног за х те ва упу ће -
ног тре ћим ли ци ма, до не фор мал ног ин тер вју и -
са ња осо б ља кли јен та. Има ју ћи у ви ду чи ње ни цу
да је 50% до 60% про це су и ра них кри ми нал них
рад њи от кри ве но на осно ву до ја ва и слу чај но8,
мо же се из ву ћи за кљу чак да је ис пи ти ва ње тех ни -
ка ко јој дају пред ност ре ви зо ри ко ји на сто је да от -
кри ју ин ди ци је кри ми нал них рад њи. 

У по ступ ку ре ви зи је, уко ли ко ре ви зор на сто -
ји да от кри је кри ми нал не рад ње, не о п ход но је да
об а ви број не раз го во ре и да за х те ва да ва ње из ја ва
ка ко од за по с ле них на на ј ни жем хи је рар хиј ском
ни воу у ор га ни за ци о ној струк ту ри пред у зе ћа све
до топ-ме на џе ра. 

Не фор мал ни раз го вор се пре по ру чу је у по -
чет ној фази ис пи ти ва ња, када ре ви зор на сто ји да
при ку пи до ка зе о: про сеч ној за ра ди, по след њој
ис пла ти за ра да, о про сеч ном об и му про ме та робе, 
на јвећим куп ци ма и до бав ља чи ма, текућим и
оста лим про бле ми ма у окви ру по сло ва ња и мно -
гим дру гим ин фор ма ци ја ма. Пред нос ти не фор -
мал ног раз го во ра су у чи ње ни ци што ће за пос ле -
ни на ни жем орга ни за ци о ном ни воу, због не за до -
во љства сво јим по ло жа јем у орга ни за ци ји пред -
узећа, ни жих при ма ња и за вис ти у од но су на ру -
ко во дство пред узећа, из не ти мнош тво ин фор ма -
ци ја које могу бити ко рис не у по ступ ку ре ви зи је.
Пред ност не фор мал ног раз го во ра је и у томе што
ис пи ти ва ни рад ник оста је ано ни ман за ру ко во -
дство о коме из но си под ат ке. 

Пред нос ти фор мал ног ис пи ти ва ња су пред -
оча ва ње да ва о цу из ја ве ње го ве за кон ске одго вор -
нос ти за дате из ја ве. Фор мал но ис пи ти ва ње се
пре по ру чу је за више ру ко во ди о це, за које се и
пре тпос тав ља да про јек ту ју и спро во де кри ми -
нал не рад ње које ути чу на лаж но из веш та ва ње. 

Упркос мнош тву кри ми нал них рад њи које се
де ша ва ју, идеј ни кре а то ри и из врши о ци кри ми -
нал них рад њи су по је дин ци или гру пе у окви ру
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пред узећа. Ука зи ва ње на по тен ци јал не за кон ске
кон сек вен це и усме ра ва ње ис пи ти ва ња ка већем
бро ју за пос ле них могу до вес ти до из ја ва које по -
тврђују кри ми нал не рад ње. Од ре ви зо ра који на -
сто ји да от кри је кри ми нал не рад ње се оче ку је да
по се ду је веш ти ну ис пи ти ва ња, од но сно по став -
ља ња пи та ња ко ји ма ће ток ис пи ти ва ња усме ри ти 
ка от кри ва њу кри ми нал них радњи.

У раз го во ру са ру ко во ди о ци ма у пред узећу
ре ви зор мора бити спре ман да по став ља про ниц -
љи ва, али не и опту жу јућа пи та ња. Пос тав ља ње
пи та ња, од но сно ис пи ти ва ње се смат ра јед ном од
на је фек тни јих ре ви зор ских тех ни ка, будући да се
на јбо ље ин фор ма ци је о кри ми нал ним рад ња ма
не до би ја ју и из по слов них књи га већ од људи. 

Иако је по став ља ње пи та ња ве о ма ко рис но у
от кри ва њу кри ми нал них рад њи, ре ви зо ри то не
чине радо из три раз ло га: смат ра ју да би по став -
ља њем пи та ња увре ди ли оно га ко ме пи та ње по -
ста в ља ју; стра ху ју од мо гућ ности да их не оп ту же 
пред су дом и, ко нач но, не оче ку ју ис крен од го вор. 
Екс перт у ин тер вју и са њу по ста в ља пи та ња од
општих ка по је ди нач ном и од лак ших ка те жим.
Осе т љи ва пи та ња се при пре ма ју пре не го што се
по ста в ља ју. Ре ви зор не тре ба да се из ви ња ва ка да
по ста в ља пи та ња, јер је то део ње го вог по сла. Уз
осла ња ње на Ви ли ја ма Тор ни хи ла (Wil li am T.
Thor nhill), Ха у ар да Да виу (Howard R. Davia) и
Џозе фа Вел са (Joseph T. Wella) при ка зу је мо, по
на шем уве ре њу, на јце лис ход ни ји след пи та ња
која би мог ла во ди ти от кри ва њу кри ми нал них
рад њи у кон тек сту ре ви зи је.

Пи та ња ко ја ре ви зор по ста в ља 
од го вор ном ли цу-CEO

1. Пош то сте ве ро ват но већ упо з на ти да се
од ре ви зо ра да нас за х те ва да оце не ни во
ри зи ка од ма те ри јал них кри ми нал них
рад њи при ли ком ре ви зи је сва ке ком па ни -
је, а не са мо ва ше, на д а мо се да раз у ме те
да Ва ма и оста лим за пос ле ни ма мо ра мо
да по ста ви мо не ка вр ло спе ци фич на пи -
та ња у ве зи са овом те мом. Је сте ли вољ ни 
да на ста ви мо раз го вор? (Са че ка ти на по -
зи ти ван од го вор пре не го што се да ље на -
ста ви са пи та њи ма, а ако се от кри је от -
пор, то је већ знак да не ш то ни је у ре ду.)

2. Да ли ве ру је те да су кри ми нал не рад ње
ге не рал но про блем у би з ни су (лед је про -
би јен)?

3. Мо же те ли да упо ре ди те сво ју ком па ни ју
са дру гим ком па ни ја ма ка да су у пи та њу
кри ми нал не рад ње?

4. Да ли је у про ш ло с ти не ко од за по с ле них у
Ва шој ком па ни ји учи нио кри ми нал ну рад -
њу (те ин фор ма ци је по ма жу у оце ни тре -
нут ног ри зи ка од кри ми нал них рад њи)?

5. Да ли су за по с ле ни ком па ни је скло ни кри -
ми нал ним рад ња ма и ко јим?

6. Нас ре ви зо ре прак тич но за ни ма ју ма те ри -
јал не кри ми нал не рад ње у фи нан сиј ским
из веш та ји ма ко је уо би ча је но ди ри гу ју
CEO или CFO.9 Сто га мо ра мо да ис пи та -
мо та к ву мо гућ ност у Ва шој ком па ни ји.
Да ли по сто ји мо гућ ност да не ко ка же да
сте му ре к ли да ура ди не ш то не ле гал но
или не мо рал но?

7. По не кад глав ни из вр ши лац учи ни кри ми -
нал ну рад њу због сво јих лич них фи нан -
сиј ских про бле ма. Да ли сте тре нут но у
до б ром фи нан сиј ском ста њу?

8. Да ли би с те нам до з во ли ли да ис пи та мо
Ваш лич ни фи нан сиј ски ста тус и по ре с ке
по вра ћа је?

9. По не кад CFO учи ни пре ва ру без зна ња
CEO. Да ли има те не ки раз лог да осум њи -
чи те CFO да је учи нио кри ми нал ну рад њу 
про тив ком па ни је?

10. Ко нач но, мо рам да Вам по ста вим и пи та -
ње да ли сте Ви учи ни ли пре ва ру у ком па -
ни ји? 

Пи та ња која ре ви зор по став ља 
фи нан сиј ском ди рек то ру-CFO

1. С об зи ром на то да стан дар ди ре ви зи је за -
х те ва ју да оце ни мо ри зик ма те ри јал них
кри ми нал них рад њи у из веш та ји ма свих
ком па ни ја, раз го ва ра ли смо са CEO и он је 
упо з нат да ће мо и Ва ма по ста в ља ти пи та -
ња у ве зи са кри ми нал ним рад ња ма за по -
с ле них у ком па ни ји, па се на д а мо да Ви то
раз у ме те, зар не?

2. Ка ко би с те упо ре ди ли Ва шу ком па ни ју са 
оста лим ком па ни ја ма ако се има у ви ду
чи ње ни ца да кри ми нал не рад ње углав ном 
по сто је у не ком об и му у ве ћи ни ор га ни за -
ци ја иако су у ма лим из но си ма?
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3. Да ли је у про ш ло с ти ове ком па ни је би ло
кри ми нал них рад њи ко је су, ге не рал но,
по чи ни ли за по с ле ни, укљу чу ју ћи про не -
ве ре нов ца и кра ђе?

4. Ко је су по слов не еви ден ци је ком па ни је
ра њи ве, од но сно кри тич не за из вр ше ње
кри ми нал не рад ње и за ш то?

5. Ко је спе ци фич не об ла с ти, по Ва шем
миш ље њу, тре ба да ис пи та мо да би с мо
би ли си гур ни да ни је би ло ве ћих кри ми -
нал них рад њи у ком па ни ји?

6. Као што ве ро ват но зна те, сту ди је по ка зу ју
да је на ј ве ћи број кри ми нал них рад њи у
фи нан сиј ским из веш та ји ма ре зул тат на ред -
би CEO, а да  су на ј чеш ћи из вр ши о ци CFO.
Да ли по сто ји мо гућ ност да не ко у ком па -
ни ји ка же да су ви ши ме на џе ри има ли раз -
ло га да фал си фи ку ју по слов не књи ге?

7. да ли Вас је CEO или не ко дру ги из ком па -
ни је пи тао да ура ди те не ш то не ле гал но
од но сно не мо рал но? 

8. Да ли је не ко од Вас тра жио да за др жи те
ин фор ма ци ју од ре ви зо ра, пре пра ви те до -
ку мен та или на пра ви те фик тив на књи же -
ња у књи га ма?

9. По не кад CEO учи ни кри ми нал ну рад њу
због лич них фи нан сиј ских по теш ко ћа. Да 
ли сте упо з на ти са не ком си ту а ци јом ко ја
би мо ти ви са ла CEO да учи ни кри ми нал -
ну рад њу про тив ком па ни је?

10. Од ме не се тра жи да Вам по ста вим ко нач -
но пи та ње – да ли сте учи ни ли кри ми нал -
ну рад њу?

Има ју ћи у ви ду да по моћ ни ци углав ном по -
ста ју то што је су, због сво је ло јал но с ти, они не ће
би ти ко о пе ра тив ни ако ве ру ју да ће ре ви зор на ш -
ко ди ти пре т по с та в ље ном. Сто га тре ба па ж љи во
по став ља ти пи та ња и из бе га ва ти би ло ка кав на го -
веш тај оп ту жу ју ћег то на. Ин тер вју тре ба за по че -
ти ге не рал ним пи та њи ма, као што су пр ва три пи -
та ња ко ја се по ста в ља ју CEO и CFO-у, а по том на -
ста ви ти са оста лим пи та њи ма.

Пи та ња ко ја ре ви зор по ста в ља 
по моћ ни ци ма CEO-а и CFO-а

1. Да ли ми с ли те да су љу ди са ко ји ма ра ди -
те у суш ти ни ча с ни?

2. Ако Вам над ре ђе ни ка же да учи ни те не ш -
то не ле гал но или не мо рал но, шта ће те
учи ни ти?

3. Да ли не ко за ко га ра ди те тра жи од Вас не -
ш то не ле гал но или не мо рал но?

4. Да ли је Ва ма по зна то да је ком па ни ја у
би ло ка к вим фи нан сиј ским про бле ми ма,
што би мо г ло мо ти ви са ти не ко га да ла ж но 
при ка же про фит? 

5. Да ли Вам је по зна то да не ки Ва ши над ре -
ђе ни има ју лич них фи нан сиј ских по теш -
ко ћа?

6. Ако не ко од ау то ри те та же ли да по чи ни
кри ми нал ну рад њу про тив ком па ни је, ко -
ји би на чин био на ј лак ши да то учи ни?

7. Ако са з на те за не ке не ле гал не ак тив но с ти
у ком па ни ји, мо гу ли Вас за мо ли ти да нас
о то ме об а ве с ти те?

Ре ви зор не тре ба да се про ти ви по ста в ља њу
пи та ња у ве зи са кри ми нал ним рад ња ма, без об -
зи ра на по зи ци ју ко ју осо ба за у зи ма у пред у зе ћу;
на кра ју, то је део ре ви зор ског по сла. Кроз про цес
мар љи вог ис пи ти ва ња ре ви зор оства ру је два ва ж -
на ци ља: пр во, пре ла зи ду га чак пут ис пу ња ва ју ћи 
сво ју об а ве зу да ак тив но от кри ва кри ми нал не
рад ње и, дру го, што је мно го ва ж ни је, ис пу ња ва
до с лед ну по ру ку „да ре ви зор ак тив но по сма т ра“. 

2.1.2. Инспек ци ја

Ин спек ци ја, као тех ни ка при ку п ља ња до ка за, 
са с то ји се од ис пи ти ва ња књи же ња (еви ден ци ја),
до ку мен та ци је или ма те ри јал не имо ви не. При -
мер ин спек циј ске тех ни ке при ку п ља ња до ка за би
био пре гле да ње до ку мен та ци је ко ја пра ти про мет
ро бе, као што су: по ну де, от прем на до ку мен та
(от прем ни ца, то вар ни лист и др.), фак ту ре о про -
да ји и на бав ци ро бе, при јем ни це, за пи с ни ци о
при је му ро бе, ре к ла ма ци је и оста ло. 

Ин спек ци ја еви ден ти ра не до ку мен та ци је ре -
ви зор ским до ка зи ма об ез бе ђу је из ве с тан сте пен
по у зда но с ти, за ви с но од при ро де и из во ра до ку -
мен та ци је. 

Са ас пек та из вор но с ти, до ку мен та ци ја мо же
би ти ге не ри са на из ван пред у зе ћа – кли јен та или у 
окви ру пред у зе ћа кли јен та. Ка да је ни во по у зда -
но с ти ре ви зор ских до ка за у пи та њу, уо би ча је но је 
да се као на ј по у з да ни ји до ка зи при хва та ју ек с тер -
на до ку мен та ци ја ко ја се кре и ра и на ла зи код тре -
ћих ли ца, по том до ку мен та ци ја ко ју кре и ра ју тре -
ћа ли ца, а на ла зи се код кли јен та и, на по след њем
ме с ту, до ку мен та ци ја ко ја се кре и ра и на ла зи се
код кли јен та. У сми с лу мо ди фи ко ва ња по сту па ка
при ку п ља ња до ка за и ука зи ва ња на ас пект по у -
зда но с ти, тре ба ис та ћи чи ње ни це ко је ути чу на
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по у зда ност до ка за у окол но с ти ма ко је ука зу ју на
по ве ћа ни ни во кри ми нал них рад њи. 

Усме ра ва ју ћи ана ли зу на до ма ћи при вред ни
ам би јент, ко ји је бре ме нит мнош твом кри ми нал -
них рад њи, ука за ће мо на не по у з да ност тех ни ке
ин спек ци је на осно ву „на ј по у з да ни јих“ из во ра
до ку мен та ци је – ек с тер не до ку мен та ци је и зна чај
укуп ног ефек та ком би но ва ња ви ше тех ни ка при -
ку п ља ња до ка за у усло ви ма по ве ћа ног ри зи ка од
по ја ве кри ми нал них рад њи.

О по сто ја њу пред у зе ћа ко ја по слу ју у Ср би -
ји, ко ја у знат ном об и му из бе га ва ју пла ћа ње по -
ре за (фан том-пред у зе ћа), не ма мно го по д а та ка.
Чи ње ни ца да је на сна зи Упу т ство По ре с ке упра -
ве од 2. де цем бра 2003. го ди не, под бро јем
43-1463/2003-10, а од но си се на по сту па ње По -
ре с ке упра ве у по ступ ку кон тро ле ра ди от кри ва -
ња и спре ча ва ња ра да пред у зе ћа ко ја у знат ном
об и му из бе га ва ју пла ћа ње по ре за, го во ри у при -
лог то ме да је про блем при су тан и аку тан. У пр -
вом па су су уво да по ме ну тог упу т ства на ве де на
пред у зе ћа се на зи ва ју фан том-пред у зе ћима. На -
ве де на пред у зе ћа се осни ва ју на ј чеш ће ко риш -
ће њем фал си фи ко ва не или из гу б ље не лич не до -
ку мен та ци је фи зич ких ли ца, а свр ха њи хо вог по -
сто ја ња је из вр ше ње кри ми нал них рад њи. На и -
ме, фан том-пред у зе ћа се ко ри с те за еви ден ти ра -
ње фик тив них на бав ки или про да ју про из во да и
услу га, као и за из у зи ма ње го то ви не. Нај чеш ће
се по сле јед не тран с ак ци је или не ко ли ко њих та
пред у зе ћа ли к ви ди ра ју или се пре ко њих по не -
кад по слу је и ду же вре ме. 

Због по сто ја ња пред у зе ћа ко ја је По ре с ка
упра ва на зва ла фан том-пред у зе ћима (на ве де ни
тер мин је уо би ча јен и у по слов ним кру го ви ма),
осла ња ње на фор мал ну и ра чун ски ис прав ну до -
ку мен та ци ју не мо же до ве с ти ре ви зо ра до от кри -
ва ња кри ми нал них рад њи без об зи ра на зна ње,
веш ти ну, ис ку с тво и ду ж ну па ж њу. На и ме, уко ли -
ко је кли јент – пред у зе ће код ко га се вр ши ре ви зи -
ја, ра ди из вр ше ња кри ми нал не рад ње (фик тив на
на бав ка или про да ја про из во да и услу га), по сло -
вао са фан том-пред у зе ћи ма, би ло као куп ци ма
или до ба в ља чи ма, кон вен ци о нал ном тех ни ком
ин спек ци је се не мо же от кри ти кри ми нал на рад -
ња. Мо ди фи ко ва ни по сту пак ре ви зи је за х те вао
би од ре ви зо ра дру га чи ји при ступ. Дак ле, на сто -
ји мо да ука же мо на мо ди фи ка ци је ре ви зор ских
про це ду ра у слу ча ју врше ња ре ви зи је код кли јен -
та који су по сло ва ли са фан том пред узећима, е не
са мих фан том пред узећа. 

Ра ди от кри ва ња кри ми нал них рад њи ре ви зор
би тре ба ло да ана ли зи ра све пар т не ре (куп це и до -
ба в ља че) кли јен та са ас пек та де лат но с ти ко јом се
ба ве кли јент, као и пар т не ри пред у зе ћа. Уко ли ко

је кли јент пред у зе ће ко је има мо но пол ски по ло -
жај или уско про фи ли сан број ку па ца или до ба в -
ља ча и про бле ме са ли к вид нош ћу и рен та бил -
нош ћу, ре ви зор тре ба да ана ли зи ра ра з ум ност и
свр сис ход ност тран с ак ци ја о ко ји ма по сто ји
уред на до ку мен та ци ја. При ме ра ра ди, уко ли ко
пред у зе ће ко је има одре ђен и ли ми ти ран број ку -
па ца у од ре ђе ном ге о г раф ском под руч ју из вр ши
ула га ње у ис тра жи ва ње тр жиш та или услу ге ре к -
ла ми ра ња, та к ва ула га ња мо гу би ти ви со ко ри зич -
на под руч ја у ко ји ма се мо гу оче ки ва ти кри ми -
нал не рад ње. На да ље, уко ли ко се по је ди ни пар т -
нер по ја ви са мо јед ном или не ко ли ко пу та у еви -
ден ци ји кли јен та и уз то је и свм на зив пред у зе ћа
као и де лат ност на ве де ног пред у зе ћа ин ди ка тив -
на у сми с лу мо гућ но сти да је да то пред у зе ће фан -
том-пред у зе ће, ре ви зор тре ба да про ве ри сво је
сум ње у суш тин ску ис прав ност да те тран с ак ци је. 
За по сло ва ње са фан том пред у зе ћи ма је ка рак те -
ри с тич на и про да ја ве ли ке ко ли чи не про из во да по 
це на ма ко је су ни же од тр жиш них це на и пру жа -
ње или при хва та ње услу га. 

У да тим окол но с ти ма ко је ука зу ју на по сло ва -
ње кли јен та са фан том-пред у зе ћи ма, уз мо ди фи -
ко ва ње и ком би но ва ње тех ни ке при ку п ља ња до -
ка за, ре ви зор је ду жан да при ме ни ис пи ти ва ње
ру ко во д ства кли јен та, по сма т ра ње и кон фир ма -
ци је. По ла зе ћи од кон фир ма ци је ко ју би ре ви зор
пр во тре ба ло да при ме ни, про ве ра ва ње ре ви зор -
ске сум ње би тре ба ло да об у хва ти и по се ћи ва ње
куп ца или до ба в ља ча кли јен та, ка ко би се ме то -
дом оп сер ва ци је, по твр ди ло ствар но по сто ја ње
куп ца од но сно до ба в ља ча кли јен та, бу ду ћи да су
фан том-пред у зе ћа ис кљу чи во ре гис тро ва на код
над ле ж них ор га на, а да не по се ду ју по слов не
про сто ри је, ма га ци не и оста лу ин фра с трук ту ру. 

У по ступ ку ин спек ци је, ко ја има за циљ от -
кри ва ње кри ми нал них рад њи, у ко је су укљу че на
и фан том-пред у зе ћа, ре ви зор би мо гао, да би до -
шао до по у зда них ин ди ци ја о по сто ја њу кри ми -
нал них рад њи, да ан га жу је и ек с пер те ко ји би мо -
г ли да по т кре пе ње го ве сум ње. На и ме, у од ре ђе -
ном бро ју ре ви зи ја пред у зе ћа у до ма ћој при вре ди
је уоче на кон тра дик тор на чи ње ни ца – да је кли -
јент со п стве ним пре во з ним сре д ством от пре мао
ко ли чи не ро бе ка куп ци ма на уда ље ним де с ти на -
ци ја ма. Кон сул то ва њем ек с пе ра та у об ла с ти са о б -
ра ћа ја, ре ви зо ри су дош ли до са з на ња да је би ло
фи зич ки не из во д љи во са рас по ло жи вим тран с -
пор т ним ка па ци те ти ма у да том вре мен ском пе ри -
о ду и ге о г раф ској уда ље но с ти да ис по ру чи то ли -
ку ко ли чи ну ро бе или про из во да ко ју су при ка за -
ли у по слов ним књи га ма (не из во д љи во је за два
да на јед ним ка ми о ном ко ји има ка па ци тет од 20
то на ис по ру чи ти 100 то на ро бе на уда ље ност од
500 ки ло ме та ра у јед ном сме ру).
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 Ка да су у пи та њу фан том-пред у зе ћа, а има ју -
ћи у ви ду ис ку с тво зе ма ља Европ ске уни је ко је
при ме њу ју по рез на до да ту вред ност, ко ји је и у на -
шој при вре ди на сна зи од 1. ја ну а ра 2005. го ди не,
тре ба ука за ти на мо гућ ност из вр ше ња кри ми нал -
них рад њи са ута јом по ре за као јед ном од по сле ди -
ца, као и на зна чај мо ди фи ко ва ног при сту па ре ви -
зо ра у при ку п ља њу до ка за у да тим окол но с ти ма. 

На и ме, у си с те му по ре за на до да ту вред ност
про мет се опо ре зу је на тај на чин што се из ра чу на -
ва ко ли ки је по рез са д р жан у ула з ним фак ту ра ма
до ба в ља ча кли јен та и по том ко ли ко је по ре за ис ка -
за но на из ла з ним фак ту ра ма кли јен та, а раз ли ка
ви ше ис ка за ног по ре за у из ла з ним фак ту ра ма у од -
но су на ула з не фак ту ре пред ста в ља по ре с ку об а -
ве зу за упла ту (уз мно ге из у зет ке, ово је суш ти на
об ра чу на по ре за у си с те му по ре за на до да ту вред -
ност). Уко ли ко су ула з не фак ту ре еми то ва ла фан -
том-пред у зе ћа, при че му до про ме та суш тин ски
ни је дош ло, кли јент ће на осно ву фик тив них фак -
ту ра при ка зи ва ти по ре с ки кре дит на од го ва ра ју -
ћем ра чу ну и ко ри с ти ти га за ума њи ва ње по ре за
ис ка за ног у ис по с та в ље ним фак ту ра ма. Ако се
узме у об зир чи ње ни ца да пла ћа ње до ба в ља чу ни је 
услов за ис ка зи ва ње уна п ред пла ће ног по ре за
(осим ка да је реч о ино до ба в ља чи ма и от ку пу по -
љо п ри в ред них про из во да), мо гу се на слу ти ти раз -
ме ре кри ми нал них рад њи ко је ће се вр ши ти ко -
риш ће њем фан том-пред у зе ћа, као и од го вор ност
ре ви зо ра за њи хо во не о т кри ва ње. 

2.1.3. Ра чун ске кон тро ле

Ра чун ске кон тро ле се са с то је од про ве ре арит -
ме тич ке тач но с ти из вор не до ку мен та ци је и еви -
ден ци ја ко је вр ши ре ви зор. У на ј ве ћем бро ју слу -
ча је ва ек с тер них ре ви зи ја фи нан сиј ских из веш -
та ја, ко је вр ше ре ви зор ске фир ме, као и ре ви зи ја
по д у дар но с ти са за кон ским про пи си ма ко је вр ше
спе ци ја ли зо ва не слу ж бе др жав не упра ве, ре ви зо -
ри од но сно ин спек то ри се на ј чеш ће осла ња ју на
ра чун ску тач ност, ко ју сма т ра ју об ез бе ђе ном због 
при ме не ра чу на ра у об ра ди по д а та ка. Ме ђу тим,
на осно ву ис тра жи ва ња по је ди них ре ви зи ја,
уоче ни су на чи ни при кри ва ња по д а та ка зло у по т -
ре бом пре зен то ва них по д а та ка ре ви зо ри ма. На и -
ме, у ви ше ре ви зи ја, при ме ном лич не ра чун ске
кон тро ле, уоче но је на сто ја ње да се од ре ви зо ра
при кри ва ју куп ци и до ба в ља чи са ко ји ма по слов -
ни од нос са д р жи из вр ше не кри ми нал не рад ње. 

У по ступ ку при ку п ља ња до ка за, од ре ви зо ра
се оче ку је да се кре ће од општих или син те тич ких 
ис ка за у ра чу но во д стве ним ис ка зи ма, ка ори ги -
нал ној до ку мен та ци ји, на осно ву ко је су ис ка зи и
са чи ње ни. На и ме, ре ви зи ја по ла зи од став ки ра -

чу но во д стве ног из веш та ја (би лан са ста ња и би -
лан са успе ха), по том се, при ме ном ре ви зор ских
по сту па ка, опре де љу је за по је ди не став ке би лан -
са и за х те ва ана ли тич ку еви ден ци ју, од но сно ра -
чу не чи ја ста ња чи не став ке би лан сних по зи ци ја.
На кон то га се ме то да ма узор ко ва ња би ра ју по је -
ди ни ра чу ни ко ји ће би ти пред мет пре гле да. У
окви ру по је ди них ра чу на ре ви зор се опре де љу је
за одре ђени број на ло га за књи же ње, ко ји ма су
про ме не еви ден ти ра не на да тим ра чу ни ма, и, на ј -
зад, ана ли зи ра ори ги нал ну или де ри ви ра ну до ку -
мен та ци ју ко ја је при ло же на уз на лог за књи же -
ње. Ре ви зи ја се, за ви с но од по тре бе, про ши ру је и
на ма те ри јал ну, роб ну и ко ли чин ску еви ден ци ју. 

Уо че на при кри ва ња кри ми нал них рад њи су
из вр ше на тако што је пре глед ко ји је до би јен од
кли јен та об у хва тао збир ни из нос, по д у да ран са
кон трол ним ра чу ном, али су не до с та ја ли про мет
и сал да по је ди них пар т не ра са ко ји ма су вр ше не
кри ми нал не рад ње. При ме ра ра ди, уко ли ко би ре -
ви зор за х те вао спе ци фи ка ци ју свих ку па ца у об -
ра чун ском пе ри о ду, са про ме том у то ку го ди не и
ко нач ним сал дом, про гра ме ри кли јен та су, зло у -
по т ре б ља ва ју ћи ра чу но во д стве ни про грам, у ста -
њу да еми ту ју пре глед ку па ца ко ји ће има ти уку -
пан крај њи сал до и про мет ко ји од го ва ра син те -
тич ком ра чу ну ку па ца из би лан са ста ња, али ће
не до с та ја ти фик тив ни куп ци или куп ци са ко ји ма
је у кон спи ра ци ји из вр ше на кри ми нал на рад ња.
Уко ли ко се ре ви зор осло ни на при ка за ну спе ци -
фи ка ци ју ку па ца без со п стве не про ве ре арит ме -
тич ке тач но с ти (без са би ра ња сал да свих ку па ца
лич но, ма ну ел но или ко риш ће њем со п стве ног ра -
чу на ра), у да том при ме ру не по сто ји мо гућ ност
да се кри ми нал на рад ња от кри је. Ма ко ли ки узо -
рак био и ма ка ко де таљ на ин спек ци ја до ку мен та -
ци је и оста ле тех ни ке при ку п ља ња до ка за би ли,
ре ви зор ме ђу при ка за ним куп ци ма не ће от кри ти
кри ми нал ну рад њу (по ш то ме ђу при ка за ним куп -
ци ма не ма оних са ко ји ма је вр ше на кри ми нал на
рад ња). 

Пош то арит ме тич ка про ве ра тач но с ти за кли -
јен те ко ји су ве ли ка и сред ња пред у зе ћа и има ју
на хи ља де ку па ца и до ба в ља ча за х те ва зна чај но
вре ме ре ви зо ра, кли јент се од лу чу је за на ве де ни
на чин при кри ва ња кри ми нал них рад њи. Упра во,
лич но ра чун ско уве ра ва ње у арит ме тич ку ис -
прав ност пре зен то ва них ин фор ма ци ја је им пе ра -
тив у окол но с ти ма ко је ука зу ју на по ве ћа ни ни во
кри ми нал них рад њи и пред ста в ља ју мо ди фи ка -
ци ју уо би ча је них ре ви зор ских по сту па ка.
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Зак љу чак

Кри ми нал не рад ње у при вре ди су стал ни пра -
ти лац еко ном ске ак тив но с ти. Исто риј ски ас пект
кри ми нал них рад њи ука зу је на кон ти ну и ра но по -
сто ја ње кри ми нал них рад њи, а ста ти с тич ки по ка -
за те љи по твр ђу ју хи по те зе да су број ност и за сту -
п ље ност кри ми нал них рад њи у стал ном по ра с ту.
Са з на ње о по сто ја њу кри ми нал них рад њи је
стал но при сут но, ка ко на општем ни воу, та ко и на
ни воу пред у зе ћа, али тим кри ми нал ним рад ња ма, 
због не мо гућ но сти кван ти фи ко ва ња ствар них
ште та ко је оне про у зро ку ју, ни је по свећена по -
треб на па ж ња.

Одго вор ност ре ви зо ра за раз мат ра ње кри ми -
нал них рад њи у ре ви зи ји фи нан сиј ских из веш та -
ја уста нов ље на је Међуна род ним стан дар ди ма
ре ви зи је (ISA) и Општеп рих ваћеним стан дар ди -
ма ре ви зи је (GAAS). При мар на одго вор ност за
пре вен ци ју и от кри ва ње кри ми нал них рад њи је
на они ма који управ ља ју и ру ко во де прав ним ли -
цем али ре ви зор, у скла ду са кон цеп ти ма ре ви зи -
је, тре ба да оце ни ри зик по сто ја ња кри ми нал не
рад ње и да осмис ли и спро ве де ре ви зор ске про це -
ду ре које су одго ва ра јуће за про це ње ни ри зик на
ни воу фи нан сиј ског из веш та ја и тврдње.

Мо ди фи ка ци ја по је ди них ре ви зор ских про -
це ду ра и си нер гет ски ефе кат ком би но ва ња по сто -
јећих тех ни ка при куп ља ња до ка за, као и тес ти ра -
ња ин тер них кон тро ла пред став ља, по миш ље ну
ау то ра, им пе ра ти ве у сав ре ме ним усло ви ма који
су бре ме ни ти мнош твом кри ми нал них рад њи.
Про фе си о нал ни скеп ти ци зам и фо ку си ра ност на
кри тич не по зи ци је фи нан сиј ских из веш та ја или
по слов них транс акција у кон крет ним окол нос ти -
ма, као и пре по ру чи ва ње и кон тро ла адек ват них
ин тер них кон тро ла и те ме љан и хо лис тич ки при -
ступ тес ти ра њу до ка за пред став ља ју основ за из -
ра жа ва ње миш ље ња ре ви зо ра о тврдња ма из не -
тим у фи нан сиј ским из веш та ји ма. 

Прем да су ак тив не ин тер не кон тро ле за ступ -
ље ни је у ком па ни ја ма и при вред ним друш тви ма,
ука зу је мо на пред нос ти па сив них ин тер них кон -
тро ла које су јеф ти ни је, ефи кас ни је и ефек тни је.
При ли ком суш тин ског ис пи ти ва ња, по на шем
миш ље њу, ре ви зор би мо рао да ко рис ти и пра вил -

но ком би ну је све рас по ло жи ве тех ни ке при куп -
ља ња до ка за са ци љем сма ње ња ри зи ка од по ја ве
ма те ри јал но зна чај них по греш них ис ка за у фи -
нан сиј ским из веш та ји ма, које су по сле ди ца кри -
ми нал них рад њи.

При ро да, вре ме и обим по сту па ка суш тин -
ског ис пи ти ва ња одређени су мнош твом фак то ра, 
али по зна ва ње на чи на из врше ња кри ми нал них
рад њи, раз уме ва ње при вред ног ам би јен та и по -
сло ва ња кли јен та ре ви зи је, ис ти че ис пи ти ва ње и
по смат ра ње (као тех ни ке при куп ља ња до ка за и
тес то ва кон тро ла) у први план.
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Амира 
ПОБРИЋ0

Зна чај кон цеп та ABC 
у про це су из бо ра до бав ља ча

Ре зи ме
Иако већина пред узећа из бор до бав ља ча за сни ва на цени им пу та и ква ли та тив ној ана ли зи 
оста лих ка рак те рис ти ка до бав ља ча, ау тор ука зу је на могућност ме ре ња свих пер фор -
ман си до бав ља ча кроз је ди нстве ни по ка за тељ, трош ко ве. У пред узећу могу на ста ти
трош ко ви чије по сто ја ње и ви си на за ви се од ни воа ква ли те та им пу та, ква ли те та ко му -
ни ка ци је са до бав ља чем, на чи на по ру чи ва ња и ис по ру ке им пу та, по што ва ња ро ко ва ис по -
ру ке итд. и упра во ти трош ко ви пред став ља ју кван ти та тив ни из раз на ве де них пер фор -
ман си. Циљ иден ти фи ко ва ња и ме ре ња ових трош ко ва јес те пру жа ње ква ли тет ни је
ин фор ма ци о не под ршке управ ља њу од но си ма са до бав ља чи ма. С об зи ром на то да се ови
трош ко ви могу утврди ти је ди но при ме ном сис те ма об ра чу на трош ко ва по ак тив нос ти -
ма, овај сис тем об ра чу на трош ко ва има пре суд ну уло гу у снаб де ва њу ме наџ мен та ра чу -
но во дстве ним ин фор ма ци ја ма ко рис ним у до но ше њу одлу ка везаних за избор добављача.

Кључ не речи: пер фор ман се до бав ља ча, трош ко ви, ак тив нос ти.

Увод

До но ше ње одлу ка о из бо ру до бав ља ча има
стра теш ки зна чај за сва ко пред узеће јер при ро да
од но са са до бав ља чи ма и њи хо ве пер фор ман се
ути чу на стра теш ку по зи ци ју пред узећа. На бав на
цена и ква ли тет им пу та који се при бав ља ју од до -
бав ља ча, те спо соб ност до бав ља ча да им пу те ис -
по ру чи на вре ме ути чу на спо соб ност пред узећа
да оства ри кон ку рен тну пред ност на бази трош -
ко ва, су периорног ква ли те та сво јих про из во да
или брзи не ис по ру ке про из во да куп ци ма. Од ма -
те ри ја ла ло шег ква ли те та теш ко је на пра ви ти
ква ли те тан го тов про из вод, без об зи ра на ква ли -
те тан тех но лош ки по сту пак и диз ајн го то вог про -

из во да, а да при томе не на ста ну до дат ни, не пот -
реб ни трош ко ви. Исто тако, није ре ал но оче ки ва -
ти да пред узеће за до во љи за хте ве ку па ца у вези са 
брзи ном ис по ру ке про из во да, ако се одви ја ње
про це са про из вод ње чес то до во ди у пи та ње због
каш ње ња у ис по ру ка ма им пу та од стра не до бав -
ља ча. Све то ука зу је на по тре бу да из бор до бав ља -
ча буде праћен свеобухватном ана ли зом свих
перформанси добављача и спремности до бав ља -
ча да квалитет својих производа и свој тех но лош -
ки поступак прилагоде захтевима предузећа.

Вред но ва ње и из бор до бав ља ча је из узет но
важ на ак тив ност у сва ком пред узећу јер по гре -
шан ода бир до бав ља ча може из аз ва ти знат не опе -
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ра тив не и фи нан сиј ске про бле ме. Упркос важ нос -
ти ових ак тив нос ти, код нас се не до вољ но паж ње
по свећује уло зи ра чу но во дстве них ин фор ма ци ја
у про це су оце не и из бо ра до бав ља ча, пре све га,
зато што тра ди ци о нал ни сис те ми об ра чу на трош -
ко ва не нуде адек ват ну ин фор ма ци о ну под ршку
овак вим одлу ка ма. То је раз лог због кога већина
на ших пред узећа ко рис ти јед нос тав не и
субјективне, а самим тим и неадекватне, методе
за вредновање и избор добављача.

1. Ре ле ван тност трош ко ва 
у оце ни пер фор ман си до бав ља ча

Дуги низ го ди на цена им пу та је била при мар -
ни кри те ри јум за из бор до бав ља ча. На и ме, де фи -
ни са ла би се стан дар дна на бав на цена за коју се
пре тпос тав ља да се може оства ри ти пра вил ним
из бо ром до бав ља ча. На осно ву одсту па ња ствар -
не од стан дар дне, план ске, на бав не цене ме ри ле
су се и оце њи ва ле пер фор ман се ме на џе ра на бав -
не функ ци је. То је, ис тов ре ме но, био и основ за
на грађива ње ме на џе ра, па је раз умљи во за што је
цена била је ди ни кри те ри јум за из бор до бав ља ча
и за што је на бав на функ ци ја на сто ја ла да при ба ви 
им пу те по што ни жим це на ма. Да би по стиг ли
ниже на бав не цене ме на џе ри на бав не функ ци је
на бав ља ју им пу те у ве ли ким ко ли чи на ма и на тај
на чин до би ја ју одређене дис кон те, те на бав ља ју
од оних до бав ља ча који нуде ниже на бав не цене,
али чије оста ле пер фор ман се (ква ли тет про из во -
да, по узда ност и сл.) су не за до во ља ва јуће. Пре ду -
зи ма њем овак вих по те за сма ње на су или по тпу но
ели ми ни са на одсту па ња ствар них од план ских
на бав них цена и сходно томе менаџери набавне
функције су добили високу оцену својих пер фор -
ман си, али се поставља питање како су се ове
одлуке одразиле на укупне трошкове предузећа.

Очиг лед но је да цена им пу та не може бити је -
ди ни кри те ри јум за из бор до бав ља ча тако да је
раз умљи во због чега зна тан број пред узећа при -
ли ком из бо ра до бав ља ча врши ква ли та тив ну ана -
ли зу укуп них пер фор ман си по тен ци јал них до -
бав ља ча. У ли те ра ту ри се на во ди пре ко 20 ка рак -
те рис ти ка које тре ба узе ти у об зир при ли ком из -
бо ра пред узећа од ко јих ће се при бав ља ти им пу -

ти, а међу ко ји ма се на ла зе, по ред не и зос тав не
цене им пу та, ква ли тет им пу та, по узда ност у по -
гле ду ис по ру ке им пу та, ве ли чи на про из вод них
ка па ци те та до бав ља ча, до дат не услу ге које се
нуде, ге ог раф ска ло ка ци ја, фи нан сиј ски по ло жај,
ре пу та ци ја итд.1

Да би се из вршио пра ви лан из бор до бав ља ча,
не опход но је узе ти у об зир све ре ле ван тне пер -
фор ман се, било да су оне кван ти та тив ног или
ква ли та тив ног ка рак те ра, али се јав ља про блем у
вези са тиме на који на чин међусоб но по ре ди ти
по тен ци јал не до бав ља че када се на ве де не ка рак -
те рис ти ке ис по ља ва ју и мере на раз ли чи те на чи -
не. Неки ре ше ње овог про бле ма виде у томе да се
пре ма сва ком кри те ри ју му из врши ран ги ра ње по -
тен ци јал них до ба ља ча и да им се до де ле по е ни у
рас по ну од нпр. 1 до 10 и да се из а бе ре пред узеће
које у укуп ном зби ру има на јви ше по е на. Основ -
на за мер ка овак вог на чи на оце не и из бо ра до бав -
ља ча је у томе што је ран ги ра ње до бав ља ча пре ма
ка рак те рис ти ка ма које су ква ли та тив ног ка рак те -
ра за сно ва но на субјективној оцени појединаца и
може да варира у зависности од тога ко врши
рангирање и доделу поена потенцијалним до ба в -
ља чи ма.

Одлу ка о из бо ру до бав ља ча тре ба да буде за -
сно ва на на по узда ним ин фор ма ци ја ма. Било би
по жељ но све ка рак те рис ти ке до бав ља ча ис ка за ти
на је ди нствен на чин, од но сно кроз је ди нствен по -
ка за тељ који омо гућава об јек тив ну оце ну пер -
фор ман си до бав ља ча. У ту сврху управ љач ко ра -
чу но во дство нуди кон цепт укуп них трошкова
набавке (Total Cost of Ownership – TCO).

„TCO је кон цепт који има за циљ да пре поз на
све ре ле ват не трош ко ве на ста ле услед на бав ке
им пу та од одређеног до бав ља ча.“2 То под ра зу ме -
ва „кван ти фи ка ци ју свих трош ко ва који су по ве -
за ни са про це сом на бав ке од но сно који се јав ља ју
пре, у току и на кон са мог чина на бав ке им пу та“3,
а из аз ва ни су одлу ка ма на бав не функ ци је. У
укуп не трош ко ве на бав ке сврста ва ју се не само
трош ко ви на бав не функ ци је, већ и трош ко ви који
на ста ју у дру гим орга ни за ци о ним де ло ви ма
пред узећа, а чији на ста нак је услов љен одлу ком
да се по слу је са да тим до бав ља чем. Ови трош ко -
ви об ухва та ју трош ко ве на бав ке, држа ња и
коришћења им пу та од но сно трош ко ве тра же ња,
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вред но ва ња и из бо ра до бав ља ча, трош ко ве по ру -
чи ва ња им пу та, при је ма и кон тро ле им пу та, трош -
ко ве скла диш те ња и ма ни пу ли са ња им пу ти ма,
трош ко ве враћања не ис прав них им пу та или трош -
ко ве њи хо ве до дат не об ра де, трош ко ве на ста ле
услед за сто ја у про из вод њи због каш ње ња ис по ру -
ке им пу та, трошко ве плаћања об а ве за пре ма до -
бав ља чи ма и сл.

Код овог кон цеп та трош ко ва по ла зи се од тога 
да фак тур на цена им пу та чини само део укуп них
трош ко ва који на ста ју у по сло ва њу са до бав ља -
чи ма и да пер фор ман се до бав ља ча ути чу на ви си -
ну пре тход но на ве де них трош ко ва. „То зна чи да
TCO кон цепт пу тем трош ко ва који на ста ју то ком
„жи вот ног века“ им пу та мери и тра ди ци о нал но
не фи нан сиј ске пер фор ман се до бав ља ча као што
су: ква ли тет им пу та, по узда ност ис по ру ке, до дат -
не услу ге које до бав ља чи нуде, ква ли тет ко му ни -
ка ци је са до бав ља чем, усло ви плаћања и сл.“4

Нај бо љи до бав љач је онај који сво је про из во де
може да ис по ру чи по на јни жим укуп ним трош ко -
ви ма набавке.

Тра ди ци о нал ни сис те ми об ра чу на трош ко ва
као трош ко ве ве за не за ак тив нос ти на бав ке и по -
сло ва ња са до бав ља чи ма смат ра ју је ди но трош -
ко ве на ста ле у окви ру на бав не функ ци је, тј. не
пре поз на ју да и у дру гим орга ни за ци о ним де ло -
ви ма на ста ју трош ко ви који су по сле ди ца ак тив -
нос ти у окви ру на бав не функ ци је. Даље, ови сис -
те ми об ра чу на трош ко ва трош ко ве на бав не функ -
ци је тре ти ра ју као опште трош ко ве и ало ци ра ју
на про из во де на осно ву ча со ва из ра де или утро -
ше ног ма те ри ја ла. То зна чи да се трош ко ви на бав -
ке ни на који на чин не до во де у везу са до бав ља чи -
ма од ко јих се при бав ља ју им пу ти, што трош ко ве
на бав ке у по тпу нос ти чини ире ле ван тним за до -
но ше ње одлу ка о избору добављача.

Инфор ма ци је о трош ко ви ма до би ја ју на зна -
ча ју при вред но ва њу и из бо ру до бав ља ча тек при -
ме ном об ра чу на трош ко ва по ак тив нос ти ма
(Activity Based Costing – ABC). ABC доз во ља ва
укљу чи ва ње у мо дел одлу чи ва ња свих ре ле ван -
тних ка те го ри ја трош ко ва које чине укуп не трош -
ко ве на бав ке (TCO). ABC кон цепт омо гућава
иден ти фи ка ци ју ак тив нос ти, не само у окви ру на -
бав не функ ци је већ у це ло куп ном лан цу вред нос -
ти, које су под ути ца јем по ли ти ке из бо ра до бав -
ља ча. Ове ак тив нос ти су основ за об ра чун трош -
ко ва, тј. трош ко ви се на јпре ало ци ра ју на ак тив -
нос ти, а за тим се утврђени трош ко ви ак тив нос ти
ало ци ра ју на до бав ља че који су их из аз ва ли. „Ре а -

ло ка ци јом трош ко ва до бав ља ча на куп ље не им -
пу те, од но сно до да ва њем трош ко ва до бав ља ча
фак тур ној цени им пу та, до ла зи се до укуп них
трош ко ва на бав ке им пу та.“5 Успос тав ља њем веза 
између одлу ка да се по слу је са одређеним до бав -
ља чи ма које до во де до из врша ва ња одређених ак -
тив нос ти и ак тив нос ти чије из врше ње узро ку је
на ста нак трош ко ва, „ABC кон цепт је кван ти фи -
ка ци ју раз ли чи тих ка рак те рис ти ка до бав ља ча
кроз је ди нственi по ка за тељ, трош ко ве, учи нио
могућом“6.

2. Иден ти фи ка ци ја и об ра чун трош ко ва 
ак тив нос ти про це са на бав ке им пу та

Први ко рак у утврђива њу укуп них трош ко ва
по сло ва ња са до бав ља чи ма чини иден ти фи ко ва -
ње ак тив нос ти по ве за них са на бав ном по ли ти -
ком. То су ак тив нос ти које на ста ју у окви ру на -
бав не функ ци је пред узећа, али исто тако и ак тив -
нос ти које се јав ља ју у оста лим сег мен ти ма лан ца 
вред нос ти пред узећа. На Сли ци бр. 1 при ка за не
су ак тив нос ти у вези са по сло ва њем са до бав ља -
чи ма, пре ма мес ту где су ло ци ра не у лан цу вред -
нос ти и на чи ну на који су по ве за не са на бав ном
по ли ти ком.

На бав ни про цес за по чи ње при куп ља њем ин -
фор ма ци ја о по тен ци јал ним до бав ља чи ма и пре -
го ва ра њем о усло ви ма ку по ви не и ис по ру ке ма те -
ри ја ла (цени, ква ли те ту, дис кон ти ма, ве ли чи ни
по руџ би на, ро ко ви ма ис по ру ке, на чи ну плаћања
и сл.). Ако пред узеће по први пут ула зи у са рад њу
са не ким до бав ља чем или ако се ради о до бав ља -
чу код кога се чес то јав ља ју про бле ми ве за ни за
ква ли тет про из во да који нуди, тада пред узеће об -
ич но тра жи од до бав ља ча да дос та ве узо рак про -
из во да на тес ти ра ње. Када се окон ча про цес пре -
го ва ра ња и из а бе ре до бав љач од кога ће се на бав -
ља ти одређена си ро ви на, при сту па се ис пос тав -
ља њу по руџ би не ма те ри ја ла. Ако се до бав љач на -
ла зи у инос тра нству, не опход но је пред узе ти
одређене ак тив нос ти како би се орга ни зо вао увоз
материјала.

Сле дећа ак тив ност у лан цу вред нос ти која је
по сле ди ца са рад ње са до бав ља чем јес те при јем
на бав ље ног ма те ри ја ла. За пред узеће је доб ро да
је пе ри од од ис пос тав ља ња по руџ би не до при је ма 
ма те ри ја ла што краћи. То се може оче ки ва ти од
до бав ља ча који су ве о ма флек си бил ни и који, са -
мим тим, могу да одго во ре на из не над не про ме не
траж ње. У так вом слу ча ју пред узеће може мо ме -
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нат ис по ру ке ма те ри ја ла при бли жи ти мо мен ту
из да ва ња ма те ри ја ла у про из вод њу и тиме скра -
ти ти вре ме које ма те ри јал про ве де на скла диш ту
или чак, ако се ради о из ра зи то флек си бил ном и
по узда ном до бав ља чу, одлу чи ти се за по сло ва ње
по при нци пу „just in time“ од но сно ис по ру ку, тј.
при јем ма те ри ја ла при ла го ди ти за хте ви ма про из -
вод ње, тако да се у по тпу нос ти ели ми ни шу ак тив -
нос ти складиштења.

Не по уз да ност до бав ља ча у по гле ду по што ва -
ња ро ко ва ис по ру ке, било да се огле да у каш ње њу
ис по ру ка ма те ри ја ла или ис по ру ка ма ма те ри ја ла
пре уго во ре ног рока, до во ди до по тре бе за из -
врша ва њем до дат них ак тив нос ти, чиме се ства ра -
ју до дат ни трош ко ви. На и ме, каш ње ње у ис по ру -
ка ма ма те ри ја ла може до вес ти до по тре бе за из -
ме ном пла на про из вод ње, ако пред узеће може
про из вод њу да пре ори јен ти ше на дру ги про из вод 
док чека ис по ру ку одређеног ма те ри ја ла, или јед -
нос тав но до за сто ја у про из вод њи. Са дру ге стра -
не, ис по ру ка ма те ри ја ла пре уго во ре ног рока
може ство ри ти про бле ме ве за не за спро вођење
ак тив нос ти при је ма, кон тро ле и скла диш те ња ма -
те ри ја ла, јер је пред узеће за те че но пре ура ње ном
ис по ру ком, од но сно ре сур си (људи, опре ма и сл.)
који се ко рис те у ре а ли за ци ји ових ак тив нос ти у
том тре нут ку су ан га жо ва ни на из врша ва њу
других послова.

Активност при је ма ма те ри ја ла увек је
праћена ак тив нос ти ма ква ли та тив не и кван ти та -
тив не кон тро ле ма те ри ја ла. Ако се у току спро -
вођења ове кон тро ле утврди да нема ни как вих
одсту па ња у по гле ду уго во ре ног ква ли те та и
кван ти те та, при сту па се скла диш те њу ма те ри ја ла 
и еви ден ти ра њу при је ма ма те ри ја ла, на кон чега
сле ди и плаћање об а ве зе по фак ту ри до ба ља ча.
Међутим, ако се уста но ви да је ис по ру че ни ма те -
ри јал не за до во ља ва јућег ква ли те та, пред узеће
може да вра ти ма те ри јал до бав ља чу и да за хте ва
од до бав ља ча да ис по ру чи ма те ри јал који ће одго -
ва ра ти уго во ре ном ква ли те ту. За ме на ма те ри ја ла
од стра не до бав ља ча под ра зу ме ва по нов но врше -
ње ак тив нос ти ве за них за увоз (ако се до бав љач
на ла зи у инос тра нству), при јем и кон тро лу ма те -
ри ја ла, тј. ове ак тив нос ти се дуп ли ра ју. Уко ли ко
мањи део од ис по ру че ног ма те ри ја ла по ква ли те -
ту не за до во ља ва, пред узеће може да вра ти ма те -
ри јал уз за хтев да се ума њи об а ве за за вред ност
враћеног ма те ри ја ла или може да одба ци ма те ри -
јал на те рет со пстве них трош ко ва. Проб ле ми ве -
за ни за одсту па ње у кван ти те ту ис по ру че ног ма -
те ри ја ла се ис по ља ва ју на сли чан на чин, од но сно
ако је ис по ру че на мања ко ли чи на од тра же не,
пред узеће може да тра жи од до бав ља ча да на -
кнад но дос та ви ма те ри јал који не дос та је, чиме се
такође дуп ли ра ју ак тив нос ти ве за не за увоз, при -
јем и кон тро лу ма те ри ја ла, или може да тра жи
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ума ње ње об а ве зе за вред ност материјала који
недостаје.

Може се де си ти да се при ли ком при је ма ма те -
ри ја ла не уочи да ма те ри јал није за до во ља ва јућег
ква ли те та, већ да се овај про блем от кри је тек у про -
це су про из вод ње или, још горе, да га уочи ку пац го -
то вог про из во да у чији сас тав је уграђен дати ма те -
ри јал. Иден ти фи ко ва ње не ис прав нос ти ма те ри ја ла у 
току про це са про из вод ње ства ра до дат не ак тив нос -
ти. У за вис нос ти од врсте ма те ри ја ла, то могу бити
ак тив нос ти по прав ке или до ра де ма те ри ја ла и ак тив -
нос ти по нов ног ис пи ти ва ња ква ли те та ма те ри ја ла.
Код не ких врста ма те ри ја ла уоча ва ње њи хо ве не ис -
прав нос ти неће до вес ти до об ав ља ња до дат них ак -
тив нос ти, већ ће доћи до повећања трош ко ва ре дов -
них ак тив нос ти које се од но се на об ра ду ма те ри ја ла,
тј. ства ра ње го то вог про из во да.

Ма те ри јал може проћи це ло ку пан про цес про из -
вод ње, а да ње го ва не ис прав ност не буде уоче на, али
упот ре ба не ис прав ног ма те ри ја ла на јчешће ре зул ту је
ства ра њем го то вог про из во да ло шег ква ли те та. То
зна чи да не ис прав ност ма те ри ја ла може бити иден ти -
фи ко ва на и када је ма те ри јал у по тпу нос ти утро шен,
када ку пац због ло шег ква ли те та про из во да упу ти
рек ла ма ци ју. Прим ље на рек ла ма ци ја куп ца даље из а -
зи ва из врше ње одго ва ра јућих по стпро дај них услу га
које се од но се на по враћај нов ца куп цу, за ме ну или
по пра вак го то вог про из во да и све то због не ис прав ног 
ма те ри ја ла. Што се кас ни је уочи да је ма те ри јал не за -
до во ља ва јућег ква ли те та, трош ко ви ће бити већи.

На кон што се иден ти фи ку ју ак тив нос ти
услов ље не про це сом на бав ке ма те ри ја ла и раз ли -
чи тим пер фор ман са ма до бав ља ча, сле ди
утврђива ње врсте ре сур са који се ко рис те при ли -
ком из врша ва ња да тих ак тив нос ти и узроч ни ка
по трош ње ре сур са, како би се мог ли из ра чу на ти
трош ко ви ак тив нос ти. Пу тем узроч ни ка по трош -
ње ре сур са мери се обим ре сур са утро шен при из -
врша ва њу сва ке по је ди нач не ак тив нос ти, од но -
сно на осно ву њих врши се ало ка ци ја трош ко ва,
који пред став ља ју вред нос ни из раз утро ше них
ре сур са, на ак тив нос ти. До под а та ка по треб них
за ало ка ци ју трош ко ва на ак тив нос ти об ич но се
до ла зи раз го во ром са за пос ле ни ма који об ав ља ју
дате ак тив нос ти или по смат ра њем из врше ња
самих активности.

Све ак тив нос ти при ка за не на Сли ци бр. 1 за -
хте ва ју ан га жо ва ње и тро ше ње рада као ре сур са.
Алокација трош ко ва рада, тј. за ра да, врши се на
осно ву вре ме на које рад ни ци про ве ду у из врша -
ва њу сва ке ак тив нос ти. Раз ли чи те ак тив нос ти
тра же раз ли чит обим рада, али и раз ли чит ква ли -
фи ка ци о ни ниво рада. Aктив нос ти ве за не за кон -
тро лу ква ли те та ма те ри ја ла као и ак тив ност по -

прав ке и до ра де ма те ри ја ла об ич но под ра зу ме ва -
ју ко ришћење спе ци ја ли зо ва не опре ме, док ак -
тив ност по ру чи ва ња ма те ри ја ла за хте ва упот ре бу 
ра чу на ра или те ле фо на. Ако се опре ма ко рис ти у
из врша ва њу само јед не ак тив нос ти, тада се трош -
ко ви опре ме ди рек тно ало ци ра ју на ак тив нос ти, у 
суп рот ном се ало ка ци ја ових трош ко ва врши на
осно ву ча со ва ко ришћења опре ме. Даље, ак тив -
ност орга ни за ци је уво за ма те ри ја ла за хте ва тро -
ше ње ка пи та ла од но сно нов ча них сред ста ва за
плаћање увоз них даж би на, док ак тив нос ти скла -
диш те ња под ра зу ме ва ју тро ше ње услу га као што
су услу ге одржа ва ња, гре ја ња, оси гу ра ња и сл.7 

Утврђива ње трошко ва ак тив нос ти које су из аз -
ва не по сло ва њем са до бав ља чи ма илус тро ваћемо
на упрошћеном при ме ру хи по те тич ког пред узећа
X. Прет пос та ви ли смо да ово пред узеће на бав ља
исти им пут од два до бав ља ча, али жели да убу дуће
це ло куп ну по треб ну ко ли чи ну ма те ри ја ла на бав ља
од јед ног до бав ља ча и у ту сврху су му не опход не
ин фор ма ци је о ви си ни трош ко ва које из а зи ва сва ки
до бав љач. До бав љач А нуди им пу те по цени од 9
ди на ра, а до бав љач Б по цени од 9,5 ди на ра. Са рад -
ња са овим до бав ља чи ма до ве ла је до на стан ка сле -
дећих трош ко ва:

     
       
            
    
      

1.339
970
21

181
41

У Та бе ли бр. 1 на ве де не су ак тив нос ти чије
из врша ва ње про ис ти че из одлу ке да се по слу је
са да тим до бав ља чи ма. На ове ак тив нос ти ало -
ци ра ни су трош ко ви, уз ува жа ва ње узроч ни ка
који на на јбо љи на чин одра жа ва ју упот ре бу ре -
сур са и на ста нак трош ко ва услов љен из врша ва -
њем да тих ак тив нос ти. 

Алокацијом по је ди нач них врста трош ко ва на
ак тив нос ти до ла зи се до трош ко ва ак тив нос ти
који се даље ало ци ра ју на но си о це трош ко ва, тј.
до бав ља че, како би се утврди ли трош ко ви из аз ва -
ни по сло ва њем са сва ким по је ди нач ним до бав ља -
чем. Активности које се об ав ља ју и ви си на трош -
ко ва тих ак тив нос ти одраз су укуп них пер фор -
ман си до бав ља ча.
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7) Опшир ни је pог ле да ти: Degraeve, Z., Labro, E., Roodhoft, F., 2005, „Constructing a Total Cost of Ownership Supplier Selection
Methodology Based on Activity-Based Costing and Mathematical Programming“, стр. 10-12.



3. Утврђива ње укуп них трош ко ва 
из аз ва них по сло ва њем 

са сва ким по је ди нач ним до бав ља чем

Алокација трош ко ва ак тив нос ти на но си о це
трош ко ва, тј. до бав ља че, на јпре за хте ва де фи ни -
са ње узроч ни ка ак тив нос ти. Узроч ник ак тив нос -
ти је мера об и ма ак тив нос ти који за хте ва сва ки
по је ди нач ни но си лац трош ко ва, у на шем слу ча ју
до бав љач. Узроч ни ци ак тив нос ти, као мере упот -
ре бе ак тив нос ти од стра не до бав ља ча, мо ра ју да
из ра жа ва ју узроч но-по сле дич ни од нос између
ак тив нос ти које се из врша ва ју у пред узећу и пер -
фор ман си до бав ља ча. За утврђива ње узроч ни ка
ак тив нос ти по треб но је по зна ва ти ком хи је рар -
хиј ском ни воу сва ка ак тив ност при па да. Хи је рар -
хиј ска структура активности, са становишта
проблематике набавке импута, обухвата следећа
четири хијерархијска нивоа:
= ак тив нос ти на ни воу до бав ља ча,
= ак тив нос ти на ни воу по руџ би не,
= ак тив нос ти на ни воу ис по ру ке и
= ак тив нос ти на ни воу је ди ни це им пу та.

Активности на ни воу до бав ља ча су ак тив -
нос ти које се из врша ва ју сва ки пут када пред узеће
сту па у са рад њу са до бав ља чи ма. У ове ак тив нос -
ти се убра ја ју ак тив нос ти пре го ва ра ња и управ ља -
ња од но си ма са до бав ља чи ма и ак тив нос ти тес ти -
ра ња узор ка ма те ри ја ла. Као узроч ник ак тив нос ти
на осно ву ко јих се врши ало ка ци ја трош ко ва ових
ак тив нос ти на до бав ља че, об ич но се ко рис ти број
до бав ља ча са ко ји ма пред узеће по слу је, мада у
одређеним окол нос ти ма овај узроч ник ак тив нос ти 
не об ез беђује пре циз ну ало ка ци ју трош ко ва. На и -
ме, ме наџ мент не утро ши увек исти обим вре ме на
и на по ра у пре го во ри ма са сва ким до бав ља чем.

Так ве раз ли ке у ква ли те ту ко му ни ка ци је са до -
бав ља чи ма тре ба ува жи ти при ли ком утврђива ња
укуп них трош ко ва по сло ва ња са одређеним до -
бав ља чем, од но сно трош ко ве ак тив нос ти пре го -
ва ра ња тре ба ало ци ра ти на до бав ља че, сраз мер но 
вре ме ну које ме на џер на бав не функ ци је тро ши на 
пре го во ре са сваким добављачем.

Активности на ни воу по руџ би не ма те ри ја -
ла јав ља ју се сва ки пут када се ис пос тав ља нова
по руџ би на до бав ља чу. У ове ак тив нос ти се убра -
ја ју: ак тив нос ти ис пос тав ља ња по руџ би не до бав -
ља чу, орга ни за ци је уво за ма те ри ја ла и при је ма
фак ту ре до бав ља ча и као узроч ник ак тив нос ти
де фи ни ше се број по руџ би на ма те ри ја ла. Ако се
це ло куп на по ру че на ко ли чи на ма те ри ја ла ис по ру -
чу је одјед ном, тада ће ак тив нос ти на ни воу по руџ -
би не об ухва та ти и ак тив нос ти при је ма ма те ри ја ла, 
ак тив нос ти кон тро ле ква ли те та и кван ти те та ма те -
ри ја ла, ак тив нос ти ма ни пу ли са ња ма те ри ја лом,
ак тив нос ти које су по ве за не са каш ње њем у ис по -
ру ци ма те ри ја ла и ак тив нос ти које се јав ља ју као
по сле ди ца уоча ва ња не ис прав нос ти ма те ри ја ла
при ли ком ње го вог при је ма. 

Ако се по ру че на ко ли чи на ма те ри ја ла дос тав -
ља пред узећу пу тем две ју или више за себ них ис -
по ру ка, тада ће ове ак тив нос ти пред став ља ти ак -
тив нос ти на ни воу ис по ру ке ма те ри ја ла и њи -
хо ви трош ко ви ће се ало ци ра ти на до бав ља че
сраз мер но бро ју испорука који је примљен од
сваког добављача.

Активности на ни воу је ди ни це им пу та су
ак тив нос ти чији обим је услов љен бро јем на бав -
ље них је ди ни ца им пу та, од но сно из врша ва ње
ових ак тив нос ти је ве за но за је ди ни цу им пу та. У
ове ак тив нос ти се убра ја ју ак тив нос ти кон тро ле
ма те ри ја ла, ако је при ро да ма те ри ја ла так ва да је
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Та бе ла бр. 1: Алокација трош ко ва на ак тив нос ти
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          300 - - - - 300
          50 90 2 10 5 157

    70 25 4 6 3 108
 209 135 4 20 10 378
  260 125 2 35 10 432

          130 15 7 10 3 165
   190 500 2 70 - 762

       130 80 - 30 10 250
 1.339 970 21 181 41 2.552



не опход на кон тро ла сва ке је ди ни це, и ак тив нос ти 
које про ис ти чу из от кри ва ња не ис прав нос ти ма -
те ри ја ла у фази про из вод ње и на кон про да је го то -
вих про из во да куп ци ма. Алокација трош ко ва
ових ак тив нос ти на до бав ља че врши се на осно ву
бро ја је ди ни ца импута прибављених од
појединих добављача, тј. јединице импута су
узрочници настанка ових активности. 

Разврста ва ње ак тив нос ти пре ма хи је рар хиј -
ском ни воу по треб но је ради утврђива ња узроч -
ни ка ак тив нос ти јер узроч ни ци ак тив нос ти који
су сво јстве ни јед ном хи је рар хиј ском ни воу нису
ни у как вој вези са ак тив нос ти ма које при па да ју
дру гим хи је рар хиј ским ни во и ма. То зна чи да би
ко ришћење ис тих узроч ни ка ак тив нос ти за ак -
тив нос ти које при па да ју раз ли чи тим хи је рар хиј -
ским ни во и ма до ве ло до не пре циз не ало ка ци је
трош ко ва и нетачних информација о трошковима
које проузрокују поједини добављачи. 

На кон што се утврде узроч ни ци ак тив нос ти
при сту па се ало ка ци ји трош ко ва ак тив нос ти на
до бав ља че чиме се до ла зи до из но са трош ко ва
који су из аз ва ни одлу ка ма да се по слу је са
одређеним до бав ља чи ма. Раз ли ке у пер фор ман -
са ма до бав ља ча, које се од но се на ква ли тет им пу -
та, по узда ност у ис по ру ци им пу та итд.,
резултоваће различитим износима трошкова
добављача. 

У на шем при ме ру пред узећа X ак тив нос ти
пре го ва ра ња са до бав ља чи ма и тес ти ра ње узор ка

ма те ри ја ла су ак тив нос ти на ни воу до бав ља ча,
ак тив ност по ру чи ва ња је ак тив ност на ни воу по -
руџ би не, ак тив нос ти ис по ру ке ма те ри ја ла, кон -
тро ле и по нов ног пла ни ра ња про из вод ње су ак -
тив нос ти на ни воу ис по ру ке, а ак тив нос ти скла -
диш те ња и по прав ке ма те ри ја ла су ак тив нос ти на
ни воу је ди ни це им пу та. Саг лас но томе ком
хијерархијском нивоу активност припада
извршен је избор узрочника активности. 

Ако по гле да мо Та бе лу бр. 2, у ко јој је при ка за -
на ало ка ци ја трош ко ва ак тив нос ти на до бав ља че,
ви ди мо да из врша ва ње не ких ак тив нос ти, као што
су тес ти ра ње узор ка ма те ри ја ла, по нов но пла ни -
ра ње про из вод ње и по прав ка ма те ри ја ла, не за хте -
ва ју оба до бав ља ча, већ само је дан. Исто тако, ви -
ди мо да, иако се од оба до бав ља ча на бав ља иста
ко ли чи на ма те ри ја ла (500 је ди ни ца им пу та) и ис -
пос тав ља исти број по руџ би на спе ци фич нос ти до -
бав ља ча до во де до тога да се неке ак тив нос ти из -
врша ва ју у раз ли чи том об и му (ак тив нос ти при је -
ма и кон тро ле). Све то доп ри но си раз ли ка ма у ви -
си ни трош ко ва до бав ља ча.

На рав но, трош ко ви ма до бав ља ча тре ба до да -
ти и из нос цене им пу та како би све ре ле ван тне
пер фор ман се до бав ља ча биле узе те у об зир и, са -
мим тим, укљу че не у из нос укуп них трош ко ва
на бав ке им пу та. У на шем при ме ру, укуп ни трош -
ко ви на бав ке им пу та од до бав ља ча А из но се 6.020 
ди на ра (500 ком ×  9 дин. + 1.532 дин.), а код до -
бав ља ча Б 5.720 ди на ра (500 × 9,50 дин. + 1.020
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Та бе ла бр. 2 - Алокација трош ко ва ак тив нос ти на но си о це трош ко ва - до бав ља че
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1 2 3 4 (2/3) 5 6 (4*5) 7 8 (4*7)
    

     300 2    150 1   150 1   150

   
      157 1   157 1   157 - -

    108 6    18 3    54 3    54
 378 9    42 6    252 3    126
  432 9   48 6   288 3   144

      
   165 3    

   55 - -

   762 1.000    -
   0,762 500    

  381 500    
  

       250 50    
  5 50    

  250

 



дин.). Укуп ни трош ко ви на бав ке већи су код до -
бав ља ча А, без об зи ра на то што он нуди нижу
цену им пу та, јер очиг лед но сла би ји ква ли тет ма -
те ри ја ла који до во ди до по тре бе за тес ти ра њем
узор ка ма те ри ја ла пре саме на бав ке и по тре бе за
по прав ком ма те ри ја ла у току про це са про из вод -
ње, као и чи ње ни ца да до бав љач А тра же ни ма те -
ри јал дос тав ља пу тем више ис по ру ка, из а зи ва ју
до дат не трош ко ве, који не утра ли шу це нов ну
пред ност овог до бав ља ча. До бав љач Б нуди не -
што вишу цену им пу та, али оста ли трош ко ви које 
он изазива су нижи. У датим околностима,
добављач Б је бољи добављач и предузеће треба
да се определи за сарадњу са овим добављачем.

4. Инфор ма ци о не могућнос ти TCO и ABC
кон цеп та у до ме ну управ ља ња 
од но си ма са до бав ља чи ма

Total Cost of Ownership, тј, трош ко ви који су
про ис тек ли из са рад ње са одређеним до бав ља чи -
ма пред став ља ју кван ти та тив ни из раз укуп них
пер фор ман си до бав ља ча. Изра чу на ва ње ових
трош ко ва могуће је је ди но при ме ном ABC кон цеп -
та „јер је ди но овај сис тем об ра чу на трош ко ва
може да иден ти фи ку је и кван ти фи ку је до дат не ак -
тив нос ти које су услов ље не по сло ва њем са до бав -
ља чи ма. При ме на овог кон цеп та трош ко ва ума њу -
је суб јек тив ност у до но ше њу одлу ка ве за них за
по сло ва ње са до бав ља чи ма“8 и омо гућава спро -
вођење „шта ако“ (what if) ана ли зе, при ли ком раз -
мат ра ња раз ли чи тих ал тер на ти ва у до ме ну управ -
ља ња од но си ма са до бав ља чи ма.

TCO кон цепт за сно ван на сис те му об ра чу на
трош ко ва по ак тив нос ти ма може се при ме њи ва ти 
при ли ком до но ше ња одлу ка да ли не опхо дан ма -
те ри јал или по луп ро из вод тре ба на бав ља ти или
га про из во ди ти у со пстве ним по го ни ма. Инфор -
ма ци о на под ршка раз мат ра њу ал тер на ти ве про -
из во ди ти или ку по ва ти, коју нуде тра ди ци о нал ни 
сис те ми об ра чу на трош ко ва огле да се у поређењу
трош ко ва про из вод ње дате ком по нен те, с јед не
стра не, и њене фак тур не вред нос ти увећане за за -
вис не трош ко ве на бав ке (трош ко ве пре во за, ца -
ри не и сл.), са дру ге стра не. На рав но, кван ти та -
тив на ана ли за праћена је раз мат ра њем ква ли -

татив них фак то ра који су ре ле ван тни за ову одлу -
ку.9 Из пре тход ног из ла га ња ви ди мо да на бав на
цена им пу та није је ди ни тро шак који се може и
тре ба до де ли ти ал тер на ти ви на бав ља ти. То зна чи
да трош ко ви ма про из вод ње, утврђеним по
могућнос ти на осно ву сис те ма об ра чу на трош ко ва 
по ак тив нос ти ма, тре ба суп рот ста ви ти укуп не
трош ко ве који ће бити из аз ва ни одлу ком да се на -
бав ља део или по луп ро из вод. TCO кон цепт укљу -
чу је шири круг ре ле ван тних трош ко ва, чиме се
повећава сте пен по узда нос ти ра чу но во дстве них
ин фор ма ци ја које се нуде ме наџ мен ту при раз мат -
ра њу ове ал тер на ти ве.

На из бор ал тер на ти ве на бав ља ти ма те ри јал
из ван пред узећа, над ове зу је се из бор кон крет ног
до бав ља ча од кога ће се при бав ља ти. Пре ду зећа
об ич но могу да би ра ју између више до бав ља ча,
који нуде раз ли чи те усло ве на бав ке им пу та и има -
ју раз ли чи те пер фор ман се. „С об зи ром на то да
раз ли ке у трош ко ви ма које из а зи ва ју по је ди ни до -
бав ља чи могу да буду ве ли ке, TCO пред став ља
важ ну осно ву за до но ше ње одлу ка о из бо ру до бав -
ља ча.“10 Нај бо љи до бав љач је онај који сво је про -
из во де може да ис по ру чи по на јни жим укуп ним
трош ко ви ма на бав ке. TCO кон цепт може да по ну -
ди оправ да ње за из бор до бав ља ча који нуди вишу
ини ци јал ну цену им пу та, ука зу јући на то да су
укуп ни трош ко ви по сло ва ња са тим до бав ља чем
нижи у од но су на оста ле до бав ља че. Исто тако,
пред узеће може лак ше да се одлу чи за до бав ља ча
који нуди на јни жу цену им пу та, јер зна да су кроз
при ме ну TCO кон цеп та узе те у об зир све ре ле ван -
тне ка рак те рис ти ке до бав ља ча. Пре ду зеће не мора
нуж но да из а бе ре јед ног до бав ља ча од кога ће при -
бав ља ти одређени им пут. Оно може за на бав ку им -
пу та из аб ра ти два или више до бав ља ча, али тре ба
да из а бе ре так ву ком би на ци ју бро ја до бав ља ча и
об и му им пу та који ће при бав ља ти од сва ког по је -
ди нач ног до бав ља ча да укуп ни трош ко ви при бав -
ља ња да тог им пу та буду што нижи.

У окви ру про це са из бо ра до бав ља ча пред -
узеће об ав ља пре го во ре са по тен ци јал ним до бав -
ља чи ма о усло ви ма на бав ке. Сва ка по ну да до бав -
ља ча ве за на за ква ли тет, ис по ру ку, на чин плаћања 
и сл., може се пре вес ти у трош ко ве, те се може
раз мат ра ти на који на чин ва ри ра ње по је ди них
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8) Degraeve, Z., Roodhoofl, F., 1999, „Improving the Efficiency of the Purchasing Process Using Total Cost of Ownership Information: The Case
of Heating Electrodes at Cockerill Sambre S.A.“, стр.  45.

9) Ква ли та тив ни фак то ри ре ле ван тни за раз мат ра ње ал тер на ти ве ку по ва ти или про из во ди ти су: сте пен (не)ис ко ришћенос ти по сто јећих
ка па ци те та, (не)до вољ ност ка пи та ла, (не)по се до ва ње ис кус тва у про из вод њи да тог по луп ро из во да, жеља за очу ва њем тај нос ти про -
из вод ног по ступ ка, пре но ше ње ри зи ка на до бав ља че, ква ли тет по ну де до бав ља ча, (не)ста бил ност по ну де итд.

10) Ellram, L.M., 1995, „Total Cost of Ownership: An analysis Approach for Purchasing“, стр.  6.



усло ва које нуде до бав ља чи ути че на ви си ну и
струк ту ру трош ко ва пред узећа. „TCO омо гућава
раз уме ва ње пер фор ман си по тен ци јал них до бав -
ља ча и трош ко ва који могу бити из аз ва ни по је ди -
ним ка рак те рис ти ка ма до бав ља ча и са мим тим
нуди ин фор ма ци је које су ко рис не у про це су пре -
го ва ра ња.“11 Овак ве ин фор ма ци о не могућнос ти
не само да омо гућава ју пред узећу да из а бе ре до -
бав ља ча који ће из аз ва ти на јни же укуп не трош ко -
ве на бав ке, већ ути че и на пре го ва рач ку по зи ци ју
пред узећа.12

Избо ром до бав ља ча са ко јим ће се сарађива ти
не пре ста је по тре ба за праћењем и вред но ва њем
њи хо вих пер фор ман си. На и ме, пред узећа тро ше
пуно вре ме на и на по ра на из бор пра вог до бав ља -
ча и сас вим је ло гич но да желе да зна ју да ли је из -
аб ра ни до бав љач ис пу нио њи хо ва оче ки ва ња. То
зна чи да се и у току по сло ва ња са одређеним до -
бав ља чем утврђују трош ко ви које он из а зи ва и
об ав ља ана ли за ви си не и струк ту ре ових трош ко -
ва. Анализа трош ко ва из аз ва них по сло ва њем са
одређеним до бав ља чем може се об ав ља ти у сврху 
до но ше ња одлу ке да ли на ста ви ти са рад њу са да -
тим до бав ља чем или не, али, пре све га, она тре ба
да по слу жи унап ређењу од но са са до бав ља чем
односно пружању помоћи добављачу при
идентификовању могућности унапређења
његових перформанси.

До бав љач не може увек да зна како ње го во по -
на ша ње ути че на трош ко ве пред узећа, тј. које ак -
тив нос ти и ка рак те рис ти ке доп ри но се ства ра њу
вред нос ти за дато пред узеће, а које само из а зи ва -
ју не пот реб не трош ко ве. Упра во зато пред -
узеће-ку пац тре ба да у окви ру укуп них трош ко ва
из аз ва них по сло ва њем са да тим до бав ља чем
иден ти фи ку је трош ко ве ак тив нос ти које не доп -
ри но се ства ра њу вред нос ти за пред узеће и ње го -
ве куп це и утврди раз ло ге који до во де до на стан ка 
ових трош ко ва и да те ин фор ма ци је под е ли са
сво јим до бав ља чем. На осно ву до би је них ин фор -
ма ци ја до бав љач увиђа које пер фор ман се тре ба
да унап ре ди како би се повећало за до во љство ње -
го вих ку па ца. „Овак ва раз ме на ин фор ма ци ја са
до бав ља чи ма омо гућава из град њу међу-орга ни -
за ци о ног сис те ма управ ља ња на бази ак тив нос ти
која даље води до успос тав ља ња стра теш ког пар -

тне рства са до бав ља чи ма или из град ње стра теш -
ких али јан си.“13

Де це ни ја ма уна зад на по ри за про на ла же ње
могућнос ти сма ње ња трош ко ва пред узећа об ич но
су се огра ни ча ва ли на про цес про из вод ње, јер тра -
ди ци о нал ни сис те ми об ра чу на трош ко ва нису
пру жа ли адек ват ну ин фор ма ци о ну осно ву за
управ ља ње трош ко ви ма који на ста ју у оста лим
функ ци о нал ним под руч ји ма пред узећа. При ме на
сис те ма об ра чу на трош ко ва по ак тив нос ти ма по -
ка за ла је да је могуће по стићи знат не уште де у
трош ко ви ма који на ста ју у окви ру про це са на бав -
ке им пу та, пру жа њем ква ли тет ни је ин фор ма ци о -
не под ршке из бо ру до бав ља ча и уопште управ ља -
њу од но си ма са до бав ља чи ма. Анализа ак тив нос -
ти која чини сас тав ни део при ме не сис те ма об ра -
чу на трош ко ва по ак тив нос ти ма омо гућава да се у
окви ру про це са на бав ке иден ти фи ку ју ак тив нос ти 
које не до да ју вред ност већ само ства ра ју трош ко -
ве као и ак тив нос ти које на ста ју у оста лим функ -
ци о нал ним под руч ји ма пред узећа, као по сле ди ца
одлу ка које се до но се у на бав ној функ ци ји, а које
такође не до да ју вред ност. Ели ми ни са њем ак тив -
нос ти које не до да ју вред ност и унап ређењем ак -
тив нос ти које до да ју вред ност под и же се ефи кас -
ност на бав ног про це са и, са мим тим се сма њу ју
трош ко ви. 

Зак љу чак

При ли ком оце не и из бо ра до бав ља ча тре ба,
по ред цене им пу та, узе ти у об зир све трош ко ве
које из а зи ва дати до бав љач без об зи ра на то где
на ста ју, тј. у ком сег мен ту лан ца вред нос ти се јав -
ља ју. TCO је кон цепт који мери укуп не трош ко ве
који на ста ју као по сле ди ца де фи ни са них усло ва
на бав ке им пу та од да тог до бав ља ча, на чи на по на -
ша ња до бав ља ча и укуп них пер фор ман си до бав -
ља ча. То зна чи да TCO кон цепт об ез беђује кван -
ти фи ко ва ње и оних пер фор ман си до бав ља ча које
се тра ди ци о нал но смат ра ју не фи нан сиј ским, као
што су: ква ли тет материјала, поузданост
испоруке, услови плаћања, додатне услуге које се
нуде уз материјал и сл.

Утврђива ње укуп них трош ко ва које до бав -
љач из а зи ва могуће је је ди но уз при ме ну сис те ма
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об ра чу на по ак тив нос ти ма. ABC кон цепт омо -
гућава иден ти фи ка ци ју свих ак тив нос ти у вези са 
до бав ља чем, било да на ста ју у на бав ној функ ци -
ји, од но сно да су ди рек тно ве за не за про цес на -
бав ке (ак тив нос ти пре го ва ра ња, по ру чи ва ња ма -
те ри ја ла, при је ма ма те ри ја ла, плаћања об а ве за
пре ма до бав ља чи ма и сл.), било да оне на ста ју у
оста лим орга ни за ци о ним де ло ви ма пред узећа,
од но сно да су по сле ди ца ло шег ква ли те та ис по -
ру че ног ма те ри ја ла, не бла гов ре ме не ис по ру ке
ма те ри ја ла, не до вољ не флек си бил нос ти до ба в -
ља ча и сл. Додатне активности које настају изван
набавне функције обично не доприносе стварању 
вредности за предузеће.

Трош ко ви ак тив нос ти које из а зи ва сва ки до -
бав љач, увећани за цену им пу та, чине укуп не
трош ко ве по сло ва ња са до бав ља чем који пред -
став ља ју основ за из бор до бав ља ча. Нај бо љи до -
бав љач је онај који ће из аз ва ти на јни же трош ко ве. 
Поз на ва ње трош ко ва које из а зи ва до бав љач могу
бити ве о ма ко рис ни у про це су пре го ва ра ња јер
пред узеће може да пра ти како би се било која про -
ме на у усло ви ма на бав ке одра зи ла на ње го ве
трош ко ве. Инфор ма ци је о трош ко ви ма до бав ља -
ча могу бити ко рис не и на кон из бо ра до бав ља ча,
тј. у току по сло ва ња, и то ко рис не за до бав ља ча,
јер ука зу ју на то како може да унап ре ди сво је пер -
фор ман се и на тај начин смањи трошкове које
изазива својим купцима, чиме се постиже
обострана корист. 
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Љер ка 
МИЋИЋ*

Опти ми зо ва ње фи нан сиј ске сна ге
oси гу ра ва јућег друш тва

Ре зи ме
Сек тор оси гу ра ња у Срби ји је још увек не раз ви јен, и по сте пе ну раз ви је нос ти, на ла зи се
знат но ис под про се ка зе ма ља чла ни ца Европ ске уни је. И по ред тога, у окви ру фи нан сиј -
ског сек то ра Срби је, оси гу ра ва јућа друш тва су по би лан сној суми, по ка пи та лу и бро ју за -
пос ле них, на дру гом мес ту, тј. иза сек то ра ба на ка. Де лат ност оси гу ра ња је у пре тход не
че ти ри го ди не до би ла јас не кон ту ре, де ли мич но због одго ва ра јућег ре гу ла тор ног окви ра,
али и због пред узе тих ак тив нос ти на ста би ли за ци ји тржиш та и враћању по ве ре ња јав -
нос ти. Истов ре ме но са овим про це си ма, дош ло је и до про ме на влас нич ке струк ту ре оси -
гу ра ва јућих друш та ва, што уз про ме не у ре ал ном сек то ру от ва ра по тен ци јал за даљи
раз вој оси гу ра ња, као и раз вој нове функ ци је “бан ка-оси гу ра ње”. На рав но, не тре ба за не -
ма ри ти свет ска кре та ња и све већи број об е леж ја фи нан сиј ске кри зе, због ко јих је На род -
на бан ка Срби је до пу ни ла ре гу ла ти ву по сло ва ња оси гу ра ва јућих друш та ва са ци љем очу -
ва ња фи нан сиј ске ста бил нос ти. На оси гу ра ва јућим друш тви ма је да по слу ју у скла ду са
пра ви ли ма стру ке и да сво јим тех нич ким и га ран тним ре зер ва ма га ран ту ју по криће и
трај но из врше ње свих сво јих об а ве за.

Кључ не речи: бру то пре ми ја, функ ци о нал на пре ми ја, ре жиј ски до да так, тех нич ке ре зер -
ве, управ ља ње плас ма ни ма, управ ља ње по тра жи ва њи ма. 

Увод

До но ше њем За ко на о оси гу ра њу1 за по че та је
ре фор ма у сек то ру оси гу ра ња. Са ци љем ста би -
ли за ци је тржиш та оси гу ра ња, које је у том пе ри о -
ду ка рак те ри са ло одсус тво си гур нос ти ула га ња
сред ста ва и не из ми ри ва ње об а ве за пре ма оси гу -

ра ни ци ма од стра не јед ног бро ја друш та ва за оси -
гу ра ње, На род на бан ка Срби је је при сту пи ла
успос тав ља њу кри те ри ју ма за ула га ње дела пре -
ми је оси гу ра ња2 и кри те ри ју ма за про це ну би лан -
сних по зи ци ја. Иако се још увек не зна ју фи нан -
сиј ски ре зул та ти по сло ва ња оси гу ра ва јућих
друш та ва, у 2008. го ди ни об јав ље ни под а ци са
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*) Ди рек тор ди рек ци је за ин тер ну ре ви зи ју и кон тро лу, ДДОР, Нови Сад

1) За кон о оси гу ра њу, “Сл. глас ник РС“, бр. 55/2004

2) Нов ча ни из нос који оси гу ра ник плаћа оси гу ра ва чу за пре узи ма ње ри зи ка у оси гу ра њу је бру то пре ми ја. За оси гу ра ни ка она пред став -
ља је ди нствен из нос, док је она за оси гу ра ва ча по на ме ни и ква ли те ту де љи ва. Пре ма на шим про пи си ма бру то пре ми ју чине функ ци о -
нал на (нето) пре ми ја и ре жиј ски до да так (до да так за тро шак ре а ли за ци је). Друш тво за оси гу ра ње је дуж но да на кра ју об ра чун ског пе -
ри о да утврди тех нич ке ре зер ве за по криће об а ве за из об ав ља ња по сло ва оси гу ра ња. 



30.09.2008. го ди не нам ука зу ју на про цес кон со -
ли да ци је и на по бољ ша ња, како у по гле ду рас та
укуп не пре ми је, тако и у ква ли тет ни јој за шти ти
ин те ре са ко рис ни ка, раз во ју но вих про из во да и
унап ређењи ма про дај не мреже. 

На осно ву зна чај ног об и ма по сло ва ња сек то -
ра оси гу ра ња, ме ре ног би лан сном су мом друш та -
ва која су об ав ља ла по сло ве оси гу ра ња и ре о си -
гу ра ња, који је у 2007. го ди ни у од но су на 2006.
повећан за 26% (од но сно са 56,1 млрд. ди на ра на
70,6 млрд. ди на ра) за па же но је и повећање
учешћа оси гу ра ња у укуп ном фи нан сиј ском сек -
то ру. На да ље, као зна ча јан по ка за тељ ре зул та та
пред узе тих ак тив нос ти је тренд повећања тех -
нич ких ре зер ви и из ме њен ква ли тет би лан сне ак -
ти ве, при чему се под ква ли те том под ра зу ме ва
онај ниво ак ти ве који је на пла тив и лако утржив, а
са мим тим спо со бан за из ми ре ње об а ве за пре ма
оси гу ра ни ци ма. У на став ку ће бити став љен ак -
це нат на фи нан сиј ску сна гу друш та ва за оси гу ра -
ње коју струч ња ци за об ласт оси гу ра ња саг ле да -
ва ју кроз по ка за те ље по сло ва ња (со лвен тност,
адек ват ност ула га ња, кор по ра тив но управ ља ње,
лик вид ност, управ ља ње ри зи ци ма и дру го), а
шира еко ном ска јав ност и ко рис ни ци услу га оси -
гу ра ња транс па рен тни је: кроз ста бил ност и си -
гур ност пословања. 

За сек тор оси гу ра ња зна чај на је фи нан сиј ска
сна га друш та ва за оси гу ра ње и по ве ре ње јав нос ти. 
Опти мал на фи нан сиј ска сна га оси гу ра ва јућих
друш та ва под ра зу ме ва стал ну лик вид ност друш -
тва, бла гов ре ме ну ис пла ту ште та и дру гих об а ве за, 
трај ну спо соб ност плаћања, фи нан си ра ња, ин вес -
ти ра ња, као и по тен ци јал ну могућност повећања
имо ви не влас ни ка уз за до во ље ње ин те ре са за пос -
ле них, ло кал не за јед ни це и друш тва у це ли ни.

1. Пос ло ва ње оси гу ра ва јућег друш тва

Опти мал на фи нан сиј ска сна га друш тва за
оси гу ра ње је ре зул тат адек ват не фи нан сиј ске
стра те ги је која об ухва та: веш ти ну управ ља ња
сре дстви ма, адек ват но ко ришћење из во ра фи нан -
си ра ња и рас по де лу нето до бит ка.

Уко ли ко рас по де лу нето до бит ка због саме
при ро де и из ве де ног ка рак те ра у овом тре нут ку
оста ви мо по стра ни, онда у фо ку су по смат ра ња
има мо фи нан сиј ску стра те ги ју укуп них сред ста -
ва и укуп них из во ра фи нан си ра ња. Пош то се сре -
дства и из во ри могу под е ли ти у више сег ме на та,

који има ју раз ли чи те ка рак те рис ти ке може се го -
во ри ти о фи нан сиј ској стра те ги ји и так ти ци3:

= основ них сред ста ва,
= ду го роч них фи нан сиј ских плас ма на,
= за ли ха,
= крат ко роч них по тра жи ва ња,
= крат ко роч них фи нан сиј ских плас ма на,
= го то ви не,
= основ ног ка пи та ла,
= ду го роч них ре зер ви са ња,
= ду го роч них об а ве за и 
= крат ко роч них фи нан сиј ских об а ве за.

Оства ри ва ње ци ље ва сег ме на та сред ста ва и
из во ра фи нан си ра ња пред став ља ју у ства ри под -
ци ље ве фи нан сиј ске сна ге друш тва за оси гу ра ње. 
Веш ти на управ ља ња се сас то ји у томе да под ци -
ље ви буду ре ал ни и да не буду у суп рот нос ти са
фи нан сиј ском сна гом као основ ним ци љем друш -
тва за оси гу ра ње.

За раз ли ку од стра те ги је која пред став ља скуп
веш ти на, так ти ка је по сту пак (или ме тод) који се
при ме њу је у об лас ти сва ког сег мен та сред ста ва и
из во ра фи нан си ра ња и који води оства ри ва њу
под ци ља сег мен та.

И ко нач но, да би се оства ри ла у це ли ни фи -
нан сиј ска сна га друш тва за оси гу ра ње рас по де ла
нето до бит ка мора бити у скла ду са оства ри ва -
њем основ ног циља. Оту да је и у овом сег мен ту
не опход но кон зис тен тна фи нан сиј ска стра те ги ја
и так ти ка. На и ме, мо ра ју се де фи ни са ти под ци -
ље ви рас по де ле нето до бит ка, а так ти ка тре ба да
из а бе ре по ступ ке чи јом при ме ном ће се оства ри -
ти ови под ци ље ви.

Пос лов ни при хо ди друш тва за оси гу ра ње су
услов ље ни ви си ном бру то пре ми је. На и ме, када
оси гу ра ва јуће друш тво за кљу чи оси гу ра ње, оно
пре узи ма уго во ре ну ви си ну ри зи ка (тех нич ке
при ро де)4, уз об а ве зу на кна де оси гу ра ни ку за све
не пред виђене штет не догађаје. Вред но ва ње и
при хва та ње ри зи ка ути че на ви си ну пре ми је. За
раз ли ку од раз ви је ни јих зе ма ља у ко ји ма се пре -
ми ја уплаћује одмах по за кљу че њу уго во ра о оси -
гу ра њу (по до би ја њу по ли се), у на шим усло ви ма
услед не раз ви је нос ти тржиш та оси гу ра ња оси гу -
ра ни ци ма се дају одређени, „мек ши“  усло ви из -
ми ри ва ња об а ве зе плаћања пре ми је. Уго во ром о
оси гу ра њу (по ли сом) се може пред ви де ти одла -
га ње на пла те (бру то) пре ми је или на пла та пре ми -
је у ра та ма, тако да фак ту ри са на пре ми ја није
ујед но и на плаћена. 
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Ово је раз лог што ћемо се у на став ку за држа ти
само на управ ља њу крат ко роч ним фи нан сиј ским
плас ма ни ма и крат ко роч ним по тра жи ва њи ма. 

2. Нова ре гу ла ти ва На род не бан ке Срби је 

На сед ни ци Вла де Ре пуб ли ке Срби је од 19.
де цем бра 2008. го ди не усво јен је Спо ра зум На -
род не бан ке Срби је и Вла де Ре пуб ли ке Срби је о
ци ља њу (тар ге ти ра њу) ин фла ци је5. У скла ду са
овим спо ра зу мом на сед ни ци одржа ној 22. де цем -
бра 2008. го ди не, Мо не тар ни одбор На род не бан -
ке Срби је усво јио је Ме мо ран дум На род не бан ке
Срби је о ци ља њу (тар ге ти ра њу) ин фла ци је као
мо не тар не стра те ги је6 и Ме мо ран дум На род не
бан ке Срби је о утврђива њу ци ља не сто пе ин фла -
ци је за пе ри од од 2009. до 2011. го ди не7.

Суш ти на ових до ку ме на та сво ди се на сле -
деће:
1) На род на бан ка Срби је (у да љем тек сту

НБС) за јед но са Вла дом Ре пуб ли ке Срби -
је (у да љем тек сту Вла дом) утврђује ци -
ља не сто пе ин фла ци је;

2) Ци ља на сто па ин фла ци је, као го диш ња
про цен ту ал на про ме на ин дек са по тро -
шач ких цена, је ди на је ну ме рич ка смер -
ни ца за мо не тар ну по ли ти ку коју спро во -
ди НБС;

3) Ци ља не сто пе ин фла ци је утврђује НБС у
са рад њи са Вла дом, на осно ву ана ли зе
текућих и оче ки ва них кре та ња и сред њо -
роч ног пла на ко рек ци је цена на које Вла -
да има ди рек тан или ин ди рек тан ути цај;

4) Пу та ња ци ља них сто па биће усклађена с
по тре бом за по сти за њем сред њо роч не
ста бил нос ти цена;

5) За пе ри од од 2009. до 2011. го ди не ци ља -
ни рас пон ин фла ци је утврђен је на сле -
дећи на чин:
• по чет ни ниво 2009. го ди не: 8-12% са
цен трал ном вред ношћу од 10%,

• за вршни ниво 2009. го ди не: 6-10% са
цен трал ном вред ношћу од 8%,

• за вршни ниво 2010. го ди не: 4-8% са
цен трал ном вред ношћу од 6% и

• за вршни ниво 2011. го ди не: 3-6% са
цен трал ном вред ношћу од 4,5%;

6) Утврђива ње ци ље ва за ин фла ци ју под ра -
зу ме ва ју са рад њу НБС са Вла дом. У окру -
же њу у коме по сто ји ви сок удео цена на
које Вла да ути че ди рек тно или ин ди рек -
тно, НБС може де лот вор но де ло ва ти, кон -
тро ли са ти само ин фла ци ју на кон ку рен -
тним тржиш ти ма тзв. баз ну ин фла ци ју;

7) Вла да ће бла гов ре ме но об а веш та ва ти
НБС о пла ни ра ној про ме ни фис кал не по -
ли ти ке, укљу чу јући све ре ле ван тне де та -
ље о пла но ви ма у вези са бу џе том и де ре -
гу ла ци јом цена;

8) Ре фе рен тна ка мат на сто па је основ ни
инстру мент мо не тар не по ли ти ке у ре жи -
му ци ља не ин фла ци је;

9) Оста ли инстру мен ти мо не тар не по ли ти -
ке, као што су опе ра ци је на от во ре ном
тржиш ту хар ти ја од вред нос ти дуже роч -
нос ти или об а вез на ре зер ва, имаће
помоћну уло гу у оства ри ва њу ци ље ва у
по гле ду ин фла ци је;

10) НБС ће јав ност ре дов но из веш та ва ти о
оства ри ва њу ци ља не сто пе ин фла ци је.
Уко ли ко ин фла ци ја одсту пи од циља
више од шест узас топ них ме се ци НБС
има об а ве зу да Вла ду об а вес ти о раз ло зи -
ма тог одсту па ња и ме ра ма које ће се
пред узе ти да се ин фла ци ја вра ти на пла -
ни ра ни циљ.

По ред ове ре гу ла ти ве, гу вер нер На род не бан -
ке Срби је је у де цем бру 2008. го ди не до нео и
Одлу ку о при вре ме ним ме ра ма за очу ва ње фи -
нан сиј ске ста бил нос ти у Ре пуб ли ци Срби ји*, која
је сту пи ла на сна гу од 23. де цем бра 2008. го ди не.

Овом одлу ком про пи са не су при вре ме не мере
за спре ча ва ње и убла жа ва ње по ре мећаја на фи -
нан сиј ском тржиш ту у Ре пуб ли ци Срби ји, са ци -
љем очу ва ња фи нан сиј ске ста бил нос ти а од но си
се на бан ке, друш тва за оси гу ра ње, да ва о це фи -
нан сиј ског ли зин га и ре зи ден те, пре ма одред ба ма
За ко на о де виз ном по сло ва њу1.

Што се тиче друш та ва за оси гу ра ње ова одлу -
ка пре циз ни је ре гу ли ше де по но ва ње и ула га ње
сред ста ва за по криће тех нич ких ре зер ви, како
жи вот них, тако и не жи вот них оси гу ра ња, у де по -
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5) Спо ра зум На род не бан ке Срби је и Вла де Ре пуб ли ке Срби је о ци ља њу (тар ге ти ра њу) ин фла ци је, www.nbs.rs

6) Ме мо ран дум На род не бан ке Срби је о ци ља њу (тар ге ти ра њу) ин фла ци је као мо не тар не стра те ги је, www.nbs.rs

7) Ме мо ран дум На род не бан ке Срби је о утврђива њу ци ља не сто пе ин фла ци је за пе ри од од 2009. до 2011. го ди не, www.nbs.rs

*) Одлу ку о при вре ме ним ме ра ма за очу ва ње фи нан сиј ске ста бил нос ти у Ре пуб ли ци Срби ји, „Сл. глас ник РС“, бр. 116/2008 
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зи те код ба на ка и у ак ци је ко ји ма се тргу је на
орга ни зо ва ном тржиш ту хар ти ја од вред нос ти.

3. Управ ља ње плас ма ни ма у скла ду са
до не том ре гу ла ти вом очу ва ња фи нан сиј ске

ста бил нос ти

Зна ча јан по ка за тељ ре зул та та пред узе тих ак -
тив нос ти на ста би ли за ци ји и уређењу тржиш та
оси гу ра ња је и од нос по рас та тех нич ких ре зер ви
и укуп не пре ми је. Са ци љем об ез беђења за шти те
ин те ре са оси гу ра ни ка и трећих оси гу ра них лица,
по ред фор ми ра ња адек ват ног ни воа тех нич ких
ре зер ви, од из узет ног зна ча ја је њи хо во ула га ње
на на чин који об ез беђује из ми ре ње пре узе тих об -
а ве за у це ли ни и у року како у са даш њем, тако и у
будућем пе ри о ду.

Би лан сна струк ту ра у сек то ру оси гу ра ња се
зна чај но по пра ви ла, тако да је са 31.12.2007. го ди -
не учешће крат ко роч них фи нан сиј ских плас ма на
у струк ту ри ак ти ве било 28,2%, што је зна ча јан
раст у од но су на 31.12.2004. го ди не када су крат -
ко роч ни фи нан сиј ски плас ма ни учес тво ва ли са
све га 10% у укуп ној струк ту ри ак ти ве. У том пе -
ри о ду су на јвеће учешће има ле не крет ни не, по -
стро је ња и опре ма.2 Струк тур но по бољ ша ње на
кра ју 2007. го ди не је ре зул тат адек ват ног ула га ња
сред ста ва од стра не друш тва за оси гу ра ње. Сре -
дства од на плаћене пре ми је оси гу ра ња друш тво
за оси гу ра ње је ула га ло у за вис нос ти од пре теж не
врсте оси гу ра ња коју об ав ља (пре теж но жи вот на
или не жи вот на оси гу ра ња), водећи ра чу на о роч -
нос ти об а ве за, про фи та бил нос ти и дис пер зи ји
улагања. 

Друш тво за оси гу ра ње врши де по но ва ње и
ула га ње сред ста ва за по криће тех нич ких ре зер ви
жи вот них и не жи вот них оси гу ра ња, у скла ду са
Одлу ком о огра ни че њи ма по је ди них об ли ка де -
по но ва ња и ула га ња сред ста ва тех нич ких ре зер -
ви3. На осно ву ове одлу ке, друш тво за оси гу ра ње
до но си свој пра вил ник о усло ви ма и на чи ну де по -
но ва ња и ула га ња сред ста ва.

Друш тво је дуж но да сре дства за по криће тех -
нич ких ре зер ви де по ну је и ула же у про пи са не об -
ли ке тако да у свом по сло ва њу увек об ез беђује
усклађеност с врстом по сло ва оси гу ра ња које об -
ав ља, роч ну усклађеност де по но ва них и уло же -
них сред ста ва и об а ве за друш тва за које се фор -
ми ра ју тех нич ке ре зер ве, ва лут ну усклађеност
де по но ва ња и ула га ња и об а ве за из тех нич ких ре -
зер ви, раз но врсност об ли ка де по но ва ња и ула га -

ња и њи хо ву дис пер зи ју (у исте об ли ке сред ста ва,
а код раз ли чи тих лица), као и при нос, од но сно
утржи вост де по но ва ња и ула га ња ко ји ма се неће
угро зи ти њи хо ва ре ал на вред ност, да об ез беђује
да при но си оства ре ни ула га њем ма те ма тич ке ре -
зер ве буду на јма ње у ви си ни ка ма те укљу че не у
об ра чун те ре зер ве и да пред узи ма дру ге мере да
би се об ез бе ди ла си гур ност де по но ва ња и ула га -
ња, у скла ду са пра ви ли ма кон тро ле и управ ља ња
ризицима.

Про пи си на ла жу да друш тво за оси гу ра ње об -
ез бе ди да из нос сред ста ва за по криће тех нич ких
ре зер ви која де по ну је и ула же у про пи са не об ли ке
у сва ком тре нут ку буде већи од тех нич ких ре зер -
ви или јед нак тим ре зер ва ма.

Друш тво за оси гу ра ње дуж но је да у по сло ва -
њу сре дстви ма оси гу ра ња пред узи ма по треб не
мере за об ез беђење си гур нос ти де по но ва ња, од -
но сно ула га ња, са ци љем да се не угро зи њи хо ва
ре ал на вред ност и лик вид ност друш тва у из врша -
ва њу об а ве за из уго во ра о оси гу ра њу и дру гих об -
а ве за.

У по гле ду ра чу но во дстве не еви ден ци је, пре -
ма  на ра чу ни ма гру пе 23 - Крат ко роч ни фи нан -
сиј ски плас ма ни, ис ка зу ју се де по но ва на и уло же -
на сре дства, хар ти је од вред нос ти и оста ли крат -
ко роч ни плас ма ни с ро ком дос пећа, од но сно про -
да је до го ди ну дана од дана чи нид бе, од но сно од
дана би лан са. Друш тва су дуж на да у окви ру ра -
чу на ове гру пе об ез бе де по себ ну ана ли тич ку еви -
ден ци ју за жи вот на, а по себ ну за не жи вот на оси -
гу ра ња. Крат ко роч ни фи нан сиј ски плас ма ни при -
зна ју се и вред ну ју у скла ду с МРС 39 и дру гим
ре ле ван тним МРС. На ра чу ни ма ове гру пе ис ка -
зу ју се сре дства оси гу ра ња де по но ва на и уло же на
у скла ду с чл. од 114. до 118. За ко на о оси гу ра њу,
као и оста ла сре дства ко ји ма друш тво послује.

Одлу ком о при вре ме ним ме ра ма за очу ва ње
фи нан сиј ске ста бил нос ти у Ре пуб ли ци Срби ји
ре гу ли са на је струк ту ра ула га ња, од но сно де по -
но ва ња сред ста ва оси гу ра ња за по криће тех нич -
ких ре зер ви жи вот них и не жи вот них оси гу ра ња
за 2009. го ди ну.

4. Управ ља ње по тра жи ва њи ма у скла ду 
са до не том ре гу ла ти вом очу ва ња 

фи нан сиј ске ста бил нос ти

Основ на ка рак те рис ти ка свих крат ко роч них
по тра жи ва ња јес те пре тпос тав ка да ће бити на -
плаћена (кон вер то ва на у нов ча ни об лик) на јкас -
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ни је у року од го ди ну дана, у це ли ни. Та спо соб -
ност их сврста ва у до мен об ртне имо ви не. Због
тога сви об ли ци крат ко роч них по тра жи ва ња, па и
пре овлађајући об лик по тра жи ва ња по осно ву
пре ми је, спа да ју у до мен сег мен та фи нан сиј ског
управ ља ња ула га њи ма у об ртну имо ви ну.4

Ра чу но во дстве ном еви ден ци јом об ухваћена
су по тра жи ва ња за пре ми је и учешћа у на кна ди
ште та која чине при ход из де лат нос ти, као и оста -
ла по тра жи ва ња од ку па ца по осно ву про да је
стал них и об ртних сред ста ва. Пот ра жи ва ња по
овом осно ву има ју у струк ту ри на јвеће учешће, а
при зна ју се и вред ну ју у скла ду с МРС 39, као и
дру гим ре ле ван тним МРС.

По ред по тра жи ва ња за пре ми ју, у би лан си ма
друш та ва за оси гу ра ње по јав љу ју се и по тра жи -
ва ња из спе ци фич них по сло ва, воде се аван си
дати за ште те, рег рес на по тра жи ва ња, по тра жи -
ва ња за услуж но ис плаћене ште те, про ви зи је из
по сло ва оси гу ра ња и ре о си гу ра ња и оста ла спе -
ци фич на по тра жи ва ња. Пот ра жи ва ња по осно ву
спе ци фич них по сло ва при зна ју се и вред ну ју у
скла ду са МРС 39 и дру гим ре ле ван тним МРС. На
кон ту дру гих по тра жи ва ња, ис ка зу ју се по тра жи -
ва ња за ка ма ту и ди ви ден де, по тра жи ва ња од за -
пос ле них, по тра жи ва ња од држав них орга на и
орга ни за ци ја и по тра жи ва ња по осно ву пре -
плаћених по ре за и доприноса. 

На ра чу ни ма 209, 219 и 229 ис ка зу ју се ис -
прав ке вред нос ти по тра жи ва ња као раз ли ка
између књи го во дстве не и про це ње не вред нос ти
за на пла ту, која се књи жи на те рет ра чу на гру пе
58 – Рас хо ди по осно ву об ез вређења имо ви не, а у
ко рист овог ра чу на. Кра јем об ра чун ског пе ри о да
или на дан би лан са, као и на кра ју из веш тај ног пе -
ри о да, утврђује се да ли је ста ње про це ње не ис -
прав ке вред нос ти (ума ње ња) на овом ра чу ну
повећано или сма ње но. На осно ву под а та ка из по -
пи са по тра жи ва ња по осно ву пре ми је, учешћа у
на кна ди ште та и по тра жи ва ња од оста лих ку па ца, 
ако је ста ње про це ње них ис прав ки вред нос ти
повећано - раз ли ка се књи жи на те рет ра чу на 586
– Обез вређење по тра жи ва ња и крат ко роч них фи -
нан сиј ских плас ма на, а у ко рист ра чу на ис прав ке
вред нос ти по тра жи ва ња. Ако је ста ње про це ње не
ис прав ке вред нос ти сма ње но - раз ли ка се књи жи
на те рет по ме ну тих ра чу на ис прав ке вред нос ти
по тра жи ва ња, а у ко рист ра чу на 686 – При хо ди од
усклађива ња вред нос ти по тра жи ва ња и крат ко -
роч них фи нан сиј ских пласмана.

Опште поз на то је да крат ко роч на по тра жи ва -
ња ути чу и по зи тив но и не га тив но на фи нан сиј -
ску сна гу оси гу ра ва јућег друш тва. Ра ци о нал но

управ ља ње у сва ком слу ча ју омо гућава не го ва ње
доб ре са рад ње са оси гу ра ни ци ма и ал тер на тив ни
на чин на пла те, док год су ре ал не опци је да је већа
ко рис ност од „че ка ња“ ко рис ни ка оси гу ра ња, од
трош ка ко јег фи нан сиј ски по осно ву по тра жи ва -
ња има мо. 

Да би управ ља ње по тра жи ва њи ма има ло сис -
тем ска об е леж ја, мора се има ти у виду да је не -
опход но да друш тво за оси гу ра ње има:
= ин тер ну ре гу ла ти ву ко јом су об е ло да ње ни:

усло ви кре ди ти ра ња (дис кон тни и кре дит ни
пе ри од) и по ли ти ка на пла те;

= про це ду ре и упу тства за опе ра ци о на ли за ци -
ју на пла те по тра жи ва ња и

= пред виђене инстру мен те за шти те, за на пла -
ту и очу ва ње суп стан це. 
Са ста но виш та оси гу ра ни ка, при влач ни ји су

они оси гу ра ва чи који дају дужи рок плаћања, од -
но сно који про да ју оси гу ра ње са ду жим ро ком
плаћања. Дру ги услов про да је је ви си на
каса-скон та јер је он у ства ри сни же ње пре ми је уз
услов да се плаћање из врши у утврђеном року,
што за оси гу ра ни ка пред став ља до дат ни при ход,
од но сно сни же ње трош ко ва, а са мим тим
повећање ње го вог фи нан сиј ског ре зул та та. 

Зна чи за оси гу ра ни ка, за ње го ву фи нан сиј ску
сна гу, су по вољ ни ји дужи рок на пла те по тра жи -
ва ња и већи каса-скон то. Због тога се по став ља
пи та ње који је рок на пла те по тра жи ва ња и која
ви си на каса-скон та је при хват љи ва за друш тва за
оси гу ра ње.

4.1. Рок на пла те по тра жи ва ња

Оси гу ра вач, на осно ву сво јих та ри фа и усло ва
оси гу ра ња, одређену врсту оси гу ра ња уго ва ра у
ро ко ви ма који важе за при ро ду оси гу ра не ства ри
од но сно пред ме та оси гу ра ња. Иако је ово ас пект
основ не де лат нос ти, „про да је“ оси гу ра ња, не -
опход но је да рок на пла те за јед но пре ци зи ра ју ко -
мер ци јал на и фи нан сиј ска функ ци ја. На и ме, по -
треб но је утврди ти до које мере ће рок плаћања
ути ца ти на фи нан сиј ски ре зул тат и на лик вид ност.

4.2. Про це нат каса-скон та

Каса-скон то као услов про да је пре вас ход но
де лу је на убрза ње на пла те по тра жи ва ња, што за
по сле ди цу има скраћење про сеч ног рока на пла те
и сма ње ње про сеч ног по тра жи ва ња од оси гу ра -
ни ка.
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Де јство каса-скон та на убрза ње на пла те по -
тра жи ва ња за ви си од ви си не каса-скон та и дис -
кон тног пе ри о да (ду жи не рока за који се даје по -
враћај пре ми је), с јед не и лик вид нос ти оси гу ра -
ни ка, с дру ге стра не. Међутим, ви сок каса-скон то
и при ме ре ни дис кон тни пе ри од ути чу и на при -
вла че ње но вих оси гу ра ни ка, као кон ку ре нтска
пред ност.

Са ста но виш та оси гу ра ва ча, не опход но је
пред ви де ти масу каса-скон та од но сно по враћаја
пре ми је која је опти мал на, од но сно при хват љи ва
са ста но виш та фи нан сиј ске сна ге оси гу ра ва јућег
друш тва.

По ред по сто јећих, стан дар дних еле ме на та
које мо ра мо има ти у виду при ли ком раз мат ра ња
управ ља ња по тра жи ва ња, сада је за це ло ви тост
ана ли зе не опход но уврсти ти и кри те ри јум про ме -
на у окру же њу:
= општу фи нан сиј ску кри зу,
= по год ност код кон ку ре нтских оси гу ра ва -

јућих друш та ва и
= праћење кре та ња ин фла ци је и оста лих еко -

ном ских ка те го ри ја.
Орган управ ља ња оси гу ра ва јућег друш тва,

при ме ра ради, на по чет ку 2009. го ди не тре ба да 
усво ји одлу ке које ре гу ли шу на пла ту у скла ду са
де ша ва њи ма у сфе ри фи нан си ја (из вес ност на -
пла те, ви си на ин фла ци је тј. при хват љи ви ин фла -
ци о ни гу би ци).

Сте пен об ез вређења крат ко роч них по тра жи -
ва ња по осно ву ин фла тор них гу би та ка за ви си од
ви си не ин фла ци је и ви си не ре фе рен тне ка мат не
сто пе. Све док се сто па ин фла ци је не из јед на чи с
ка мат ном сто пом на крат ко роч на по тра жи ва ња
она су за штићена од ин фла тор них гу би та ка. Чим
сто па ин фла ци је пређе ниво ка мат не сто пе на ста -
ју ин фла тор ни гу би ци, јер на плаћена глав ни ца
плус ка ма та ре ал но мање вре ди него глав ни ца у
мо мен ту за кљу че ња оси гу ра ња. Инфла тор ни гу -
би ци се могу избећи или сма њи ти:
= уко ли ко се рок на пла те ускла ди са врстом

оси гу ра ња,
= усклађеност сто пе каса-скон та са пред -

виђеном ци ља ном ин фла ци јом,
= бржом ре ак ци јом на про ме не ин фла ци о них

оче ки ва ња, и 
= бржим ис пос тав ља њем ра чу на.

С об зи ром на то да је за по чет ни ниво 2009. го -
ди не (за прва два квар та ла) пред виђен рас пон
укуп не ин фла ци је 8-12% са цен трал ном вред -
ношћу 10% по треб но је ин тер ну ре гу ла ти ву свес -
ти на по лу го диш ње (унап ред) плаћање. Уко ли ко
буде одсту па ња од циљ не ин фла ци је На род на

бан ка Срби је, има об а ве зу да о томе из вес ти јав -
ност. Уко ли ко до одсту па ња не дође у дру гој по -
ло ви ни го ди не се пла ни ра свођење ин фла ци је на
ниво 6-10% са цен трал ном вред ношћу од 8%.

Смат ра мо да је не опход но при ли ком до но ше -
ња по ли ти ке на пла те пре ми је оси гу ра ња ре гу ла -
ти ву при ла го ди ти кре та њи ма ре фе рен тне ка мат -
не сто пе и оче ки ва не сто пе ин фла ци је. Ре гу ли са -
ње на овај на чин је на јко рек тни је са ста но виш та
оси гу ра ни ка који има ју ду го го диш ње уго во ре са
оси гу ра ва јућим друш тви ма, а исто тако и са ста -
но виш та по тен ци јал них, но вих оси гу ра ни ка.

И на кра ју није на одмет по но ви ти да ра чу не
оси гу ра вач тре ба ис пос тав ља ти у скла ду са за -
кљу че ним оси гу ра њем. У усло ви ма опште не ста -
бил нос ти не оправ да но је то ле ри са ње по тпи си ва -
ња по ли са (од стра не оси гу ра ни ка) у ду жем вре -
мен ском пе ри о ду јер то за со бом по вла чи и на -
кнад ну из ра ду ра чу на (за прав на лица) и по ме ра -
ње рока на пла те. Оту да, за каш ње ње ис пос тав ља -
ња фак ту ре, у ства ри, зна чи про ду же ње рока на -
пла те, а то у усло ви ма по сто ја ња ин фла ци је зна чи
већи ин фла тор ни гу би так на по тра жи ва њи ма. Да
би се то из бег ло, нуж на је брза из ра да и дос тав ља -
ње ра чу на, по при нци пу „дан за да ном“ у од но су
на да тум за кљу че ња оси гу ра ња.

Зак љу чак

Извес но је да се пре ли ва ње не га тив них ефе -
ка та свет ске фи нан сиј ске кри зе, с об зи ром на дос -
тиг ну ти ниво гло ба ли за ци је, може оче ки ва ти и на
нашу еко но ми ју. На род на бан ка Срби је и Вла да
Ре пуб ли ке Срби је су пра вов ре ме но ре а го ва ли на
могуће про бле ме у фи нан сиј ском сек то ру, а вре -
ме ће по ка за ти да ли се овак вим ме ра ма може кри -
за убла жи ти.

 Фи нан сиј ска сна га оси гу ра ва јућег друш тва
мери се про фи та бил ношћу, а по сти же се ства ра -
њем так вог по ртфе ља оси гу ра ња који ће бити ста -
би лан и пла теж но спо со бан. Оси гу ра ва јуће
друш тво мора на транс па рен тан на чин да фор ми -
ра про пи са ни ниво тех нич ких ре зер ви, и да ула же
сре дства у об ли ке који ће омо гућити из врше ње
уго во ре них об а ве за по об и му и роч нос ти.

У са даш њим усло ви ма до би ја ју на зна ча ју
стра те ги је и так ти ке дос ти за ња фи нан сиј ске сна -
ге суб је ка та фи нан сиј ског сек то ра, до ми нан тно
ба на ка и оси гу ра ва јућих друш та ва, при чему је
овај рад само мали доп ри нос овим на сто ја њи ма. 
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др Ве ли зар 
ГОЛУБОВИЋ*

Ре фор ме пен зиј ских сис те ма
у држа ва ма – ре пуб ли ка ма

бив ше Југос ла ви је

Ре зи ме
У овом члан ку се ана ли зи ра ју ре фор ме сис те ма пен зиј ског оси гу ра ња у но вонас та лим
држа ва ма на про сто ру бив ше СФРЈ. Спро ве де не (па ра ме тар ске) ре фор ме се сас то је у
за оштра ва њу усло ва за оства ри ва ње пра ва на пен зи ју – повећањем ста рос не гра ни це,
сма ње њем про пи са не сто пе за ме не и про ме ном на чи на усклађива ња. Хрват ска и Ма ке до -
ни ја из врши ле су и струк тур не ре фор ме при ме ном трос лој ног мо де ла Свет ске бан ке (об а -
вез но јав но, об а вез но при ват но и доб ро вољ но пен зиј ско осигурање).
 Раз мат ра ње основ них по ка за те ља функ ци о ни са ња пен зиј ских сис те ма от крилo је из -
узет но не по вољ ну сли ку. Ово се од но си пре све га на не по во љан од нос бро ја оси гу ра ни ка и
ко рис ни ка пра ва услед ви со ке не за пос ле нос ти што има за по сле ди цу ви сок де фи цит пен -
зиј ског сис те ма.
Анализа, такође ука зу је на по тре бу, кон цеп ту ал ни оквир и прав це да љих (па ра ме тар ских)
про ме на са ци љем ства ра ња адек ват них и фи нан сиј ски одржи вих пен зиј ских сис те ма.

Кључ не речи: ре фор ма пен зиј ског сис те ма, држа ве – ре пуб ли ке бив ше Југос ла ви је, нето
сто па за ме не, ста рос на гра ни ца, ка пи тал но фи нан си ра ње.

Увод

Поз на та по ли тич ка де ша ва ња1 на про сто ру
бив ше Југос ла ви је у по след њој де це ни ји про -
шлог века, која су усло ви ла њен рас пад и до ве ла
до фор ми ра ња на ци о нал них држа ва, праћена ет -
нич ким су ко би ма у Хрват ској, Бос ни и Хер це го -
ви ни, Аутономној Покра ји ни Ко сово и Ме то хија
и ваз душ ним на па ди ма НАТО пак та на Срби ју, те
еко ном ским сан кци ја ма Срби ји и Црној Гори
(одлу ком Са ве та без бед нос ти ОУН), до не ли су
мно го људ ских жрта ва и стра да ња ста нов ниш тва

(масовна протеривања), као и велика разарања и
материјалне штете.

Еко ном ска кре та ња су углав ном по сле ди ца
ових по ли тич ких де ша ва ња која су, укуп но
узевши, до ве ла до пре ки да еко ном ских од но са,
пада еко ном ске ак тив нос ти и сма ње ња за пос ле -
нос ти на чи та вом простору бивше Југославије.

Еко ном ски опо ра вак је за по чео са окон ча њем
рат них су ко ба а упо ре до се одви ја ла и тран зи ци ја
на от во ре ну тржиш ну при вре ду праћена при ва ти -
за ци јом друш тве не и држав не сво ји не. Ове про -
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це се је нуж но пра ти ло ве ли ко сма ње ње бро ја за -
пос ле них, што је на ме та ло ра ци о нал ни је по сло -
ва ње у усло ви ма ве ли ке кон ку рен ци је на међуна -
род ном тржиш ту. Све ово је у ве ли кој мери ути ца -
ло на пен зиј ски сис тем који је изразито зависан од 
економске успешности и нивоа запослености. 

Упра во ће у овом раду бити ан aли зи ра на ре фор -
ма пен зиј ских сис те ма у но вонас та лим држа ва ма,
њи хо во мање или више успеш но при ла гођава ње
еко ном ским при ли ка ма, са даш ње функ ци о ни са ње,
по тре бе и прав ци њи хо вих да љих из ме на.

1. Основ не ка рак те рис ти ке пен зиј ског 
сис те ма бив ше Југос ла ви је

Прав ни сис тем у бив шој Југос ла ви ји је је ди -
нстве но утврђивао основ на пра ва, која су ре пуб -
ли ке са мос тал но раз рађива ле, ре гу ли шући при
том спо ред на пра ва укљу чу јући и сто пе доп ри но -
са. У пен зиј ском оси гу ра њу ре пуб ли ка бив ше
Југос ла ви је од осни ва ња је у при ме ни мо дел
текућег фи нан си ра ња (pay-as-you-go - PAYG) у
коме је обим ула га ња, ме рен ви си ном за ра да и
тра ја њем оси гу ра ња, имао одлу чујући ути цај на
ви си ну пен зи ја. Пот пу на ва ло ри за ци ја за ра да
оства ре них у ра ни јим го ди на ма (пре ма рас ту за -
ра да у по след њој го ди ни рада пре пен зи о ни са ња)
уве де на је по чев од 1990. го ди не2 чиме је из јед на -
че на ефек тив на сто па за ме не за ра де са про пи са -
ном сто пом (0,85). Пензије су се усклађивале
према расту зарада.

Пос мат ра но у упо ред ном пра ву зе ма ља
OECD-а теш ко је било наћи ова ко ви со ку сто пу
за ме не (85% про сеч не за ра де оства ре не у 10 узас -
топ но на јбо љих го ди на, OECD, 1988) При том
тре ба има ти у виду ни ску ста рос ну гра ни цу – 60
(муш кар ци), од но сно 55 го ди на (жене) – као и
могућност оства ри ва ња пра ва на пуну пен зи ју и
пре на врше не ста рос не гра ни це ако оси гу ра ник
на врши пун стаж оси гу ра ња (40, од но сно 35 го -
ди на). Пра во пре вре ме ног пен зи о ни са ња у свим
ре пуб ли ка ма је било слич но уређено – пет го ди на
пре дос ти за ња про пи са не ста рос не гра ни це уз на -
врше так 30, од но сно 35 го ди на (за муш кар це) ста -
жа оси гу ра ња. С об зи ром на про пи са но ми ни мал -
но ума ње ње пен зи је због пре вре ме ног пен зи о ни -
са ња (0,5% по не дос та јућој го ди ни ста рос ти) –
ви шес тру ко ниже него што је то сада у Хрват ској
(1,8%) – то је ова могућност ма сов но ко ришћена,
што је био је дан од на јзна чај ни јих раз ло га по рас -
та бро ја ко рис ни ка пен зи је у свим ре пуб ли ка ма.

Такође, до куп ста жа је био одређен без узи ма ња у
об зир ак ту ар ских про ра чу на. Све ре пуб ли ке су
одре ди ле на јни жи из нос пен зи је у за вис нос ти од
на врше ног пен зиј ског ста жа или ег зис тен ци јал -
ног ми ни му ма, као и спо ред на пра ва по пут на кна -
де за те лес но оштећење и на кна де за туђу помоћ и
негу због не спо соб нос ти за са мос та лан жи вот.
Ова пра ва су се углав ном за сни ва ла на со ли дар -
нос ти. Со ли дар ност је такође, била из ра же на пре -
ма же на ма (око 15%), као и у ин ва лид ским пен зи -
ја ма (на ро чи то када је инвалидност про узро ко ва -
на повредом на раду). 

Ако се свим по год нос ти ма за оства ри ва ње
пра ва на ста рос ну пен зи ју до да ју бла ги кри те ри -
ју ми за утврђива ње ин ва лид нос ти (у то ли кој
мери да се број ко рис ни ка ин ва лид ске пен зи је у
већини ре пуб ли ка при бли жио бро ју ко рис ни ка
ста рос не пен зи је), у усло ви ма про ду же ног тра ја -
ња жи во та, по ста је ја сан енор ман раст бро ја пен -
зи о не ра. Сис тем је успеш но функ ци о ни сао у
усло ви ма ви со ке за пос ле нос ти, по вољ ног од но са
бро ја оси гу ра ни ка на спрам бро ја ко рис ни ка пен -
зи је и знат но ниже ефек тив не сто пе за ме не у од -
но су на про пи са ну. Међутим, брзи раст ко рис ни -
ка пен зи је и повећање ефек тив не сто пе за мен3, у
го ди на ма пред распад Југославије, условили су
отежано функционисање система упркос учес та -
лим повећањима стопе доприноса.

Де ве де се тих го ди на упо ре до са на ста ја њем
но вих држа ва еко ном ска си ту а ци ја се по гор ша ла,
тако да низ го ди на текући при хо ди нису до вољ ни
да по кри ју рас хо де, па се ис пла та пен зи ја већ го -
ди на ма уна зад об ез беђује до та ци ја ма из бу џе та
које је држа ва као га рант ис пла те дос пе лих да ва -
ња мо ра ла да об ез бе ди.

Огра ни че не могућнос ти бу џет ског до ти ра ња
де фи ци та пен зиј ског сис те ма до ве ле су на јпре до
не пот пу них ис пла та пен зи ја у Бос ни и Хер це го -
ви ни, Хрват ској, Срби ји и Ц. Гори, а по том и до ја -
ча ња свес ти о по тре би су жа ва ња об и ма пра ва из
пен зиј ског оси гу ра ња, како у по гле ду сте че них,
тако и у по гле ду будућих пра ва. У усло ви ма ви со -
ке спољ не за ду же нос ти и за вис нос ти од фи нан -
сиј ске под ршке међуна род них фи нан сиј ских ин -
сти ту ци ја, пре свих Међуна род ног мо не тар ног
фон да и Свет ске бан ке од пре суд ног ути ца ја су
били за хте ви ових ин сти ту ци ја за ре фор мом пен -
зиј ског сис те ма (E.Fultz, 2004:5). Ка на ли за под -
ршку пен зиј ске при ва ти за ци је сад рже за јмо ве и
транс фер зна ња и пред став ља ју при вла чан па кет
за вла да јуће струк ту ре. При том се на ме тао мо дел 
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2) Пот пу на ва ло ри за ци ја утврђена За ко ном о основ ним пра ви ма из пен зиј ског и ин ва лид ског оси гу ра ња из 1982. (у при ме ни од
01.07.1983) спро ве де на је по сте пе но по че тврти на ма, од 1987. до 1990. го ди не.

3) Тако је нпр., нето сто па за ме не у Сло ве ни ји 1990. год из но си ла 89,2%. (Т.Ста нов ник, 2002:19.) 



об а вез не ин ди ви ду ал не штед ње (ка пи та ли за ци је) 
дат у по зна том делу Свет ске бан ке ,,Избе га ва ње
кри зе ста рос ти” (World bank, 1994) као спа со нос -
но ре ше ње. За вис но од фи нан сиј ских могућнос ти 
и сна ге син ди ка та тј. њи хо ве спрем нос ти да шти -
те сво је ин те ре се и да об ез бе де под ршку вла да -
јућих по ли тич ких стра на ка при сту па ло се ре дук -
ци ји об и ма пра ва из пен зиј ског оси гу ра ња+. 

2. До ме ти спро ве де них ре фор ми

Све но вонас та ле држа ве на под руч ју бив ше
СФРЈ су на сле ди ле је ди нствен сис тем пен зиј ског
оси гу ра ња да би тек кра јем послед ње де це ни је
про шлог века Хрват ска и Сло ве ни ја кре ну ле у ње -
го ве озбиљ не из ме не, а оста ле зем ље су то ура ди -
ле то ком прве де це ни је 21. века. За јед нич ке ка -
рак те рис ти ке из врше них из ме на се сас то је у по -
оштре ним усло ви ма за оства ри ва ње пра ва на ста -
рос ну пен зи ју (повећањем ста рос не гра ни це) и

сма ње њу сто пе за ме не за ра де пен зи јом. Такође,
про ме на на чи на усклађива ња или услов ље ност
усклађива ња при ли вом из вор них при хо да (у ен -
ти те ти ма Бос не и Хер це го ви не) до ве ла је до за -
оста ја ња рас та пен зи ја за рас том за ра да. Про ме на
на чи на усклађива ња пред став ља ла је спа со нос но
ре ше ње, с об зи ром да је за јед нич ка ка рак те рис ти -
ка већине но вонас та лих зе ма ља по ли ти ка рас по -
де ле до хот ка на слеђена од бив ше СФРЈ са бржим
рас том зарада од раста друштвеног производа. У
основи овакве политике је велики утицај
запослених у јавном сектору и оном делу
привреде са друштвеном својином.

Сло ве ни ја је спро ве ла ре ла тив но бла ге про -
ме не и у осно ви је за држа ла ста ри сис тем пен зиј -
ског оси гу ра ња, где су пен зи је за вис не од оства -
ре них за ра да и плаћених доп ри но са. Томе је
умно го ме доп ри не ла по ли тич ка прак са до го ва ра -
ња со ци јал них пар тне ра која је до ве ла до по тпи -
си ва ња Со ци јал ног спо ра зу ма о ре фор ми пен зиј -
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Извор: за ко ло не 1,2 и 4 важећа ре гу ла ти ва у 2007. го ди ни, а за ко ло ну 3 из но си пре узе ти 19.3.2008. са Web-sites За во да за пен зиј -
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Та бе ла 1. Основ не ка рак те рис ти ке пен зиј ских сис те ма 

+) Док су Сло бод ни син ди ка ти Сло ве ни је (ФТУС) по тпо мог ну ти по ли тич ким стран ка ма пен зи о не ра (Де сус) и бив ших ко му нис та
(ЗЛСД), уз помоћ ин те лек ту а ла ца – водећих еко но мис та успе ли спре чи ти увођење об а вез ног при ват ног пен зиј ског оси гу ра ња, дот ле
је у Хрват ској, како то ис ти че И. Гвар ди ан чић, не дос та так ин фор ма ци ја ве ро ват но иг рао већу уло гу, јер ни со ци јал ни пар тне ри ни ака -
де ми ја нису успе ли изрећи кон зис тен тно про тив ље ње вла ди ном пла ну (I.Guardiancich 2007:142).



ског и ин ва лид ског оси гу ра ња у Сло ве ни ји 1999.
го ди не (Т. Ста нов ник, 2002:38). Па ра ме тар ске
про ме не знат но за оштра ва ју усло ве за оства ри ва -
ње пра ва на пен зи ју, али и повећава ју ре дис три -
бу тив ни ка рак тер сис те ма. Со ли дар ност је углав -
ном из ра же на пре ма же на ма, као и у на јни жим
пен зи ја ма и ин ва лид ским пен зи ја ма (на ро чи то
када је ин ва лид ност про узро ко ва на по вре дом на
раду). Пе ри од из кога се узи ма ју за ра де за об ра -
чун пен зи ја по сте пе но је повећан на 18 на јбо љих
го ди на (у 2008. го ди ни), а обим да ва ња по го ди ни
оси гу ра ња је сма њен. Повећана је ста рос на гра -
ни ца, у већој мери за жене, а пра ва по себ них ка те -
го ри ја оси гу ра ни ка на ра ни је пен зи о ни са ње фи -
нан си ра ју се кроз об а вез не до пун ске про гра ме++.
По себ на одли ка спро ве де них из ме на је флек си -
бил но пен зи о ни са ње које се сас то ји од могућнос -
ти из бо ра оси гу ра ни ка да пре ма сво јим пре фе -
рен ци ја ма одло жи пен зи о ни са ње или да се пен зи -
о ни ше пре вре ме на. Заш тит ни до да так на пен зи ју
оства ру је се пре ма на врше ном пен зиј ском ста жу
до из но са на јни же пен зи је за пуни пен зиј ски

стаж, ако ко рис ни ци пен зи је (са пре би ва лиш тем
у Сло ве ни ји) не ма ју дру гих при хо да. Држав не, тј.
со ци јалне пен зи је (у износу приближном на ј ни -
жој пензији – 158€) су предвиђене за становнике
старије од 65 година под условима да нису
остварили право на пензију и да њихова примања
не прелазе прописани цензус (incom test).

Слич но Сло ве ни ји по сту пи ли су ен ти те ти
Бос не и Хер це го ви не (Фе де ра ци ја БиХ и Ре пуб -
ли ка Српска), с том раз ли ком да је ис пла та пен зи -
ја огра ни че на об и мом при хо да од доп ри но са,
увећаних за из нос бу џет ских транс фе ра по осно -
ву за ко ном утврђених об а ве за Ре пуб ли ке Српске
за по себ на пра ва по је ди них ка те го ри ја оси гу ра -
ни ка. Пен зиј ски основ се одређује од на јбо љих
узас топ них 23 го ди не у Фе де ра ци ји (са по сте пе -
ним повећањем до 2015. го ди не, када ће се узи ма -
ти у об зир чи тав пе ри од оси гу ра ња), од но сно од
свих го ди на про ве де них у оси гу ра њу у Ре пуб ли -
ци Српској. Ва ло ри за ци ја за ра да из ра ни јих го ди -
на врши се према расту нето плата свих
запослених.
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Та бе ла 2 - Прег лед усло ва за оства ри ва ње пра ва на ста рос ну пен зи ју

Извор: Важећи за ко ни о пен зиј ском и ин ва лид ском оси гу ра њу на дан 01.01.2008. го ди не. По да ци о про пи са ној сто пи за ме не у 
Хрват ској, Срби ји и Ц.Гори из ра чу на ти на осно ву вред нос ти општег бода (ак ту ел не вред нос ти пен зи ја у Хрват ској) и
из но са про сеч не за ра де у овим зем ља ма у 2007. го ди ни.

На по ме на:
 * Пуни стаж је де фи ни сан као стаж оси гу ра ња (у Срби ји и Ц.Гори), од но сно као пен зиј ски стаж (у Сло ве ни ји и ен ти те ти ма

БиХ) у тра ја њу од 40 го ди на. У Сло ве ни ји је пуни стаж за жене 36 го ди на и де вет ме се ци (по сте пе но се повећава на 38 го -
ди на), а у Срби ји и Ц.Гори 35 го ди на ста жа оси гу ра ња

** Про пи са на сто па за ме не за муш кар ца је 72,5% а за жену 75,5%.

++) Доп ри нос за стаж оси гу ра ња који се ра чу на са увећаним тра ја њем по сло да вац сада уплаћује по себ ном ка пи та ли зи ра ном фон ду зва -
ном Ка пи тал ски склад, чији је осни вач Ре пуб ли ка Сло ве ни ја и који об ез беђује две врсте пен зи је: про фе си о нал ну пен зи ју која се ис -
плаћује до оства ри ва ња пен зи је из об а вез ног оси гу ра ња и сма ње ну пен зи ју која се ис плаћује по оства ри ва њу пен зи је из об а вез ног
оси гу ра ња.



Срби ја и Црна Гора су из врши ле ра ци о на ли -
за ци ју пен зиј ског сис те ма јед нок рат ним, од но сно 
по сте пе ним (Ц. Гора) повећањем ста рос не гра ни -
це за три го ди не (63, од но сно 58 го ди на за жене) и
из ме на ма у об ра чу ну пен зи је, тако што је умес то
на јбо љих де сет го ди на про пи са но узи ма ње у об -
ра чун це лог пе ри о да рада (у Ц. Гори пре лаз се
такође врши по сте пе но), што је оја ча ло при нцип
сраз мер нос ти и пси хо лош ку при хват љи вост сис -
те ма. Такође је про ме ње на тех ни ка об ра чу на пен -
зи је пре лас ком на не мач ки сис тем бо до ва при
чему се вред ност општег бода усклађује као и
пен зи ја (са по ло ви ном укуп не сто пе рас та за ра да
и трош ко ва живота) што на средњи и нарочито
дуги рок треба да доведе до обарања нивоа
пензија у односу на зараду. 

 За јед нич ка ка рак те рис ти ка спро ве де них из -
ме на у на ве де ним зем ља ма јес те да су у осно ви
за држа ле на слеђени мо дел текућег фи нан си ра ња
са пен зи ја ма у ве ли кој мери за вис ним од
уплаћених доп ри но са. Так ве ре фор ме се на зи ва ју 
па ра ме тар ским ре фор ма ма јер остав ља ју по сто -
јећу струк ту ру не про ме ње ну, под е ша ва јући само
па ра мет ре сис те ма са циљем постизања со ци јал -
них и економских ефеката.

Ра ди кал ну, од но сно струк тур ну ре фор му+++

сис те ма из врши ле су Хрват ска (1999) и Ма ке до -
ни ја (2000) које су при ме ни ле по зна ти мо дел
Свет ске бан ке – сис тем са три сту ба или трос лој -
ни сис тем пен зиј ског оси гу ра ња. Дру ги слој – об -
а вез но при ват но оси гу ра ње – уве ден је у Хрват -
ској 2002. го ди не за млађе оси гу ра ни ке (до 40 го -
ди на) да би има ли до вољ но вре ме на да аку му ли -
ра ју сре дства на ин ди ви ду ал ном ра чу ну до одлас -
ка у пен зи ју. Оси гу ра ни ци ста рос ти између 40 и
50 го ди на има ли су могућност из бо ра и не што
мање од јед не трећине (116.000) ових оси гу ра ни -
ка је из аб ра ло нови мо дел.++++ Увођење об а вез ног
при ват ног оси гу ра ња за хте ва ло је под е лу доп ри -
но са јав ног сис те ма оси гу ра ња за млађе оси гу ра -
ни ке тако да се јед ним де лом аку му ли ра ју на ин -
ди ви ду ал ним ра чу ни ма оси гу ра ни ка што ће до -
не ти дру ги део пен зи је сход но уло гу. Први део
пен зи је (из јав ног сис те ма) за ове оси гу ра ни ке
зна чај но је ума њен и утврђен у већој мери по при -
нци пу урав ни лов ке са циљем об ез беђења со ци -
јал не си гур нос ти (само 25% вред нос ти пен зи је
коју би оства рио по ста ром сис те му увећане за
0,25% про сеч не за ра де у Ре пуб ли ци за сва ку го -

ди ну оси гу ра ња). На рав но, ови оси гу ра ни ци ће
до би ти ка пи та ли зо ва ни из нос доп ри но са у
облику обавезног ануитетног плана. Ис тов ре ме -
но је у старом систему (по коме се остварују права 
и који још увек обухвата значајан део оси гу ра ни -
ка), применом немачког система бодова, ојачан
принцип сразмерности.

Дру ги слој пен зиј ског оси гу ра ња у Ма ке до -
ни ји об ухва та оси гу ра ни ке који су сту пи ли у оси -
гу ра ње по чев од 2003. го ди не, при чему је нето
сто па за ме не у првом сло ју сма ње на на 30%,
слич но као у Хрват ској. Сто па доп ри но са за дру -
ги стуб (7,42%) је већа него у Хрват ској (5%) и
тре ба да об ез бе ди до дат них 30% нето сто пе за ме -
не. Могућност при сту па об а вез ном при ват ном
оси гу ра њу има ли су сви оси гу ра ни ци, али је само 
јед на пе ти на (око 80.000) ста рих оси гу ра ни ка из -
аб ра ла нови мо дел.* У ста ром сис те му из врше на
је ре дук ци ја пра ва повећањем ста рос не гра ни це,
сма ње њем сто пе за ме не и из ме ном на чи на
усклађива ња. 

Изврше ним ре фор ма ма сис те ма пен зиј ског и
ин ва лид ског оси гу ра ња знат но су пооштре ни
усло ви за оства ри ва ње пра ва на ста рос ну пен зи ју. 
Прег лед тих усло ва (Табе ла 2) по ка зу је да је зна -
чај но повећана ста рос на гра ни ца у свим зем ља ма
бив ше Југос ла ви је, уз про ду же ње пе ри о да оси гу -
ра ња који се узи ма за об ра чун из но са пен зи је.
Ста рос на гра ни ца за муш кар це креће се између
62,5 го ди на у Ц. Гори и Сло ве ни ји и 65 го ди на у
Бос ни и Хер це го ви ни и Хрват ској, при чему се у
Срби ји и Ц.Гори по сте пе но повећава на 65 го ди -
на, а у Сло ве ни ји на 63 го ди не. Ста рос на гра ни ца
за жене је, такође, повећана на ми ни мал них 57,5
го ди на у Ц.Гори до мак си мал них 65 у Фе дер ци ји
БиХ, при чему се у Ц. Гори и Срби ји, такође, по -
сте пе но повећава на 60 го ди на. Пе ри од оси гу ра -
ња који се узи ма за об ра чун из но са пен зи је про ду -
жен је у свим зем ља ма (јед нок рат но или по сте пе -
но) на чи та во тра ја ње оси гу ра ња (по чев од 1970.
го ди не, од када се углавном води евиденција о
зарадама осигураника).

Такође је упад љи во да је про пи са на сто па за -
ме не знат но мања у Хрват ској, Ц. Гори и Срби ји у
од но су на оста ле зем ље. На ро чи то је ни ска сто па
за ме не у Хрват ској, којом се ума њу је и општи
про сек по смат ра них зе ма ља. Оно што упада у очи 
јес те из јед на че ност про пи са не сто пе за ме не са
ствар ном сто пом за ме не код Хрват ске и Ц. Горе.
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+++) Струк тур не ре фор ме под ра зу ме ва ју ди вер зи фи ка ци ју струк ту ре, фи нан си ра ња и ад ми нис тра ци је да ва ња.

++++) Глав ни раз ло зи ма лог при хва та ња об а вез не ин ди ви ду ал не штед ње, пре ма I.Guardinchic-u су не по ве ре ње које је ста нов ниш тво има ло
на кон ве ли ких фи нан сиј ских кри за и про гра ми на Интер не ту Хрват ске аген ци ја за над зор пен зиј ских фон до ва „који су по ка зи ва ли да
ви шес туп ни ми ро вин ски сус тав има мање при но се од јав ног ми ро вин ског оси гу ра ња.“ (I.Guardinchic, 2007:126)

*) По да ци Фон да за пен зиј ско и ин ва лид ско оси гу ра ње Ма ке до ни је. 



Реч је упра во о зем ља ма које су при ме ни ле бод
сис тем об ра чу на где се вред ност општег бода, од -
но сно ак ту ел на вред ност пен зи је усклађује на
исти на чин као и пен зи ја, тако да нови ко рис ни ци
до би ја ју ума ње ну вред ност сво јих за ра да у оној
мери у ко јој су сто пе рас та пен зи ја биле мање од
сто пе рас та за ра да. Ц. Гора је об уста ви ла
усклађива ње пен зи ја због фи нан сиј ских теш коћа
у ко ји ма се на шао пен зиј ски сис тем. Срби ја је у
пе ри о ду при ме не но вог на чи на об ра чу на пен зи је
има ла ви сок раст за ра да, али и ре ла тив но ви сок
раст трош ко ва жи во та, па су за хва љу јући томе
пен зи је мање за оста ле за за ра да ма. Из ис тог раз -
ло га су по вољ ни је и пен зи је но вих ко рис ни ка. У
поређењу са про се ком 30 зе ма ља OECD-а, у ко ји -
ма је нето сто па за ме не про сеч не за ра де пен зи јом
68,7% (M. Queisser and E. Whitehouse, 2006:68),
може се за кљу чи ти да је у зем ља ма бив ше СФРЈ
овај од нос ско ро идентичан. 

Прев ре ме на пен зи ја је за држа на у Хрват ској,
ФБХ и Сло ве ни ји, али по сто је ве ли ке раз ли ке у
ви си ни ума ње ња из но са пен зи је због ра ни јег пен -
зи о ни са ња. Док је ра ни ји одла зак у пен зи ју у
Хрват ској дес ти му ли сан ви со ким пе на ли ма –
0,34% до кра ја 2007. го ди не – сада је ума ње ње
пре по лов ље но – 0,15% за сва ки ме сец ра ни јег
одлас ка. У ФБХ ума ње ње пен зи је је ми ни мал но
0,5% (за жене), од но сно 1% (за муш кар це) за сва -
ку го ди ну ра ни јег пен зи о ни са ња. По себ ну врсту
пре вре ме не пен зи је има Сло ве ни ја када је оства -
рен пен зиј ски стаж мањи од 40, од но сно 36 го ди -
на и де вет ме се ци (у 2008. го ди ни) са про гре сив -
ном сто пом трај ног ума ње ња пензије од
навршене 58. године (0,3% месечно) до навршене
62 године и шест месеци живота (0,1% месечно). 

Све но вонас та ле држа ве су за држа ле из ста -
рог сис те ма на јни жи из нос пен зи је који (са из -
узет ком Срби је) углав ном за ви си од вре ме на про -
ве де ног у оси гу ра њу. У Ма ке до ни ји се за хте ва
ми ни ма лан пе ри од пен зиј ског ста жа (25 и 35 го -
ди на) за веће из но се на јни же пен зи је. Енти те ти
Бос не и Хер це го ви не су одре ди ли на јни жи из нос
(зајамче не) пен зи је за пуни пен зиј ски стаж у ви -
си ни про сеч не пен зи је, од но сно 80% про сеч не
пен зи је. Спе ци фич но је ре ше ње из аб ра ла Ц. Гора,
где је из нос на јни же пен зи је одређен па ра ме тар -
ски, али и но ми нал но. Свим сис те ми ма је за јед -
нич ко да на јни же пен зи је не за ви се од
имовинског ста ња (из узев за штитнoг до дат ка у
Сло ве ни ји). Само не ко ли ко држа ва је огра ни чилo 
на јви ши из нос пен зи је, а је ди но је Сло ве ни ја

успос та ви ла од нос између на јни жег и на јви шег
пен зиј ског осно ва у сраз ме ри 1:4. Овај од нос је
двос тру ко већи у Ц.Гори и Срби ји, што ука зу је на
знат но веће раз ли ке у ви си ни пен зи ја и уто ли ко
мање при сус тво со ли дар нос ти и при нци па
вертикалне праведности. 

Зна чај но по вољ ни ји усло ви за оства ри ва ње
пра ва на пен зи ју за жену (око 15%) на слеђени из
сис те ма бив ше Југос ла ви је за држа ни су код
већине но вонас та лих држа ва. Изу зе так су ен ти те -
ти БиХ и Хрват ска, док Сло ве ни ја по сте пе но ума -
њу је ову раз ли ку, како би је довела на ми ни ма лан
ниво (око 4%). У Хрват ској, Сло ве ни ји и Ре пуб -
ли ци Српској жене су за држа ле део при ви ле ги ја,
јер има ју нижу ста рос ну гра ни цу. Овом со ли дар -
ношћу пре ма же на ма у већој или мањој мери је
нарушен принцип хоризонталне праведности
система.

Све држа ве, из узев Срби је, за држа ле су пра ва
из ин ва лид ског оси гу ра ња за слу чај де ли мич не
не спо соб нос ти за рад. Само Срби ја и Сло ве ни ја
су за држа ле нов ча ну на кна ду за слу чај не спо соб -
нос ти за са мос та лан жи вот (пра во на туђу негу и
помоћ), не за вис но од имо вин ског ста ња ко рис ни -
ка пен зи је.1 С дру ге стра не само Срби ја и Ма ке до -
ни ја омо гућава ју пен зи о не ри ма по нов но за пош -
ља ва ње или об ав ља ње са мос тал не де лат нос ти, с
том раз ли ком да Ма ке до ни ја огра ни ча ва ис пла ту
пен зи је тако да се ис плаћује 30, од но сно 65% пен -
зи је, у за вис нос ти од тога да ли пен зи о нер ради са
пу ним или скраћеним рад ним вре ме ном2. Фе де -
ра ци ја БиХ омо гућава пен зи о не ри ма по нов но за -
пош ља ва ње само ако су на врши ли 65 го ди на жи -
во та или су оства ри ли пун пен зиј ски стаж (40 го -
ди на). Неоспор но је да ове мере (на ро чи то у
Срби ји) пру жа ју при ви ле ги ју пен зи о не ри ма и ис -
тов ре ме но отежавају запошљавање младих људи.

3. Нај зна чај ни ји ефек ти

Прег лед де мог раф ских по ка за те ља зе ма ља
бив ше Југос ла ви је даје углав ном не по вољ ну сли -
ку. Сто па ста ре ња је углав ном ви со ка, а у Срби ји
је из узет но ви со ка, чак 29%, што чини њено ста -
нов ниш тво са про сеч ном ста рошћу од 40 го ди на
међу на јста ри јим на све ту. То је по сле ди ца ни ске
сто пе фер ти ли те та (око 1,4) која је на ни воу раз -
ви је них зе ма ља које овај про блем ре ша ва ју миг -
ра ци јом. По себ но за бри ња ва тен ден ци ја ста ре ња
ста нов ништва, јер сто па фер ти ли те та опа да, а
трајање живота (око 75 година) се повећава. 
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1) Рас хо ди за туђу негу и помоћ пред став ља ју ско ро 2,5% укуп них рас хо да за пен зиј ско и ин ва лид ско оси гу ра ње у Срби ји.

2) Сло ве ни ја об ез беђује де ли мич но ко ришћење пен зи је за слу чај да пен зи о нер ради са скраћеним рад ним вре ме ном и то сраз мер но тра -
ја њу скраћеног рада.



Еко ном ски па ра мет ри такође дају – укуп но
по смат ра но – не по вољ ну сли ку. Изу зе ци су Сло -
ве ни ја3, која се као чла ни ца ЕУ при бли жа ва про -
се ку ових зе ма ља и до нек ле Хрват ска са сто пом
не за пос ле нос ти од 11%. Изу зет но ви со ку сто пу
не за пос ле нос ти има ју Ма ке до ни ја, Бос на и Хер -
це го ви на и Ц. Гора (пре ко 30%) што је у доб рој
мери по сле ди ца ши ро ко за ступ ље не сиве еко но -
ми је у овим зем ља ма. 

Фун кци о ни са ње пен зиј ског сис те ма по сле
из врше них ре фор ми биће ана ли зи рано по смат ра -
њем не ко ли ко основ них па ра ме та ра – од но са за -
вис нос ти тј. од но са бро ја оси гу ра ни ка на спрам
бро ја пен зи о не ра, сто пе за ме не за ра де пен зи јом,
учешћа рас хо да за пензије у друштвеном
производу и висине дефицита.

Упо ре до по смат ра но учешће рас хо да за пен -
зиј ско оси гу ра ње у бру то друш тве ном про из во ду
– 11 до 13% – по ка зу је слич ну си ту а ци ју у већини
но вонас та лих држа ва (та бе ла 4.). Изу зе так су ен -
ти те ти Бос не и Хер це го ви не, где је удео рас хо да
за пен зи је у БДП зна чај но нижи (око 9%), због
тога што се пен зи је ис плаћују ис кљу чи во из при -
хо да од доп ри но са, укљу чу јући ту у слу ча ју Ре -
пуб ли ке Српске и при хо де из бу џе та по осно ву
по себ них пра ва за по је ди не ка те го ри је оси гу ра -
ни ка. Из тог раз ло га се пен зи је ис плаћују у скла -
ду са рас по ло жи вим из но сом, због чега су и мање
него у оста лим зем ља ма (Табе ла 1).

Сто па доп ри но са за пен зиј ско оси гу ра ње
креће се између 20% на за ра ду у Хрват ској и
24,35% у Сло ве ни ји. У Ре пуб ли ци Српској доп -
ри нос се об ра чу на ва на нето за ра ду по сто пи од
24% па је због ниже осно ви це ефек тив но и сто па
доп ри но са на јни жа. Ре пуб ли ка Српска, Ц.Гора и
Срби ја су за држале јед на ко учешће по сло дав ца и
за пос ле ног у фи нан си ра њу пен зиј ског оси гу ра -
ња, док у Хрват ској доп ри нос у це ли ни иде на те -
рет оси гу ра ни ка. У Ма ке до ни ји је удео по сло дав -
ца (13,78%) двос тру ко већи, за раз ли ку од Сло ве -
ни је где је тај од нос об рнут (15,5 на те рет оси гу -
ра ни ка). Нај ни же осно ви це за плаћање доп ри но -
са одређене су углав ном у ви си ни на јни же за ра де, 
док су највише основице прописане у Хрватској и 
Србији (шест, односно пет просечних зарада). 

Иако су сто пе доп ри но са повећане у од но су
на ра ни ји пе ри од при хо ди су ре ал но мањи из два
раз ло га, нај пре, због сма ње ња бро ја за пос ле них у
усло ви ма тран зи ци је у тржиш ну еко но ми ју, а по -
том услед ши ре ња сиве еко но ми је. Раз вој тржиш -
не при вре де под ста као је раз вој са мос тал ног
пред узет ниш тва које је у по чет ном пе ри о ду
углав ном те жи ло не фор мал ној еко но ми ји.
Такође, они који ле гал но послују пријављују
износе зараде ниже од стварно исплаћених. 

С дру ге стра не, ко ришћење бу џет ских до та -
ци ја за по криће де фи ци та дос ти же јед ну трећину
укуп них рас хо да пен зиј ског сис те ма тако да тај
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1 2 3 4 5 6 7

3.780 75 21,80 1,2 43,1 31,0 7.030

    2.040 74 15,68 1,5 47,2 36,0 7.880

   2.010 78 21,02 1,3 57,0 5,9 24.750

 7.410 73 29,00 1,4 51,0 20,9 9.350

 4.440 76 23,35 1,4 53,1 11,1 13.850

. 0.600 74 - 1,6 49,9 30,3 9.390

Та бе ла 3. Основ ни де мог раф ски и еко ном ски по ка за те љи у 2006. го ди ни

*      –             65                15  64   .

Извор: За ко ло не 3 и 4 http//www. laborsta.ilo.org/ogp-bin/brokeri8.exe a za ostale kolone: http//www.worldbank.org/datastatistics/
resources/gdp.pdf .

3) Само Сло ве ни ја, која је била по штеђена рат них су ко ба и има ла из воз но ори јен ти са ну и ре ла тив но кон ку рен тну при вре ду у међувре ме -
ну је успе ла да пре ва зиђе ниво друш тве ног про из во да који је има ла у бив шој Југос ла ви ји.



де фи цит из но си између 4 и 5% БДП. Основ ни
раз ло зи де фи ци та пен зиј ског оси гу ра ња на про -
сто ру бив ше СФРЈ су де мог раф ске, нор ма тив не и
еко ном ске при ро де. Нај пре, про ду же так тра ја ња
живо та – за више од 10 го ди на у дру гој по ло ви ни
про шлог сто лећа – про ду жио је пе ри од ко -
ришћења пен зи је, па је у ве ли кој мери повећао и
број пен зи о не ра. При том је ста рос на гра ни ца
дуго оста ла не про ме ње на, док иг но ри са ње де -
мог раф ског за ко на про ду жет ка жи вот ног века
није дра ма тич но до ве ло у пи та ње функ ци о ни са -
ње сис те ма пен зиј ског оси гу ра ња. Ви со ка сто па
не за пос ле нос ти – про сеч но 22,5% – до не ла је
сма ње ње бро ја оси гу ра ни ка, а по сле ди ца је сма -
ње ња еко ном ске ак тив нос ти услед рас па да је ди -
нстве ног тржиш та, за тим рат них су ко ба, еко ном -
ских сан кци ја Са ве та без бед нос ти Срби ји и
Црној Гори, као и по греш не еко ном ске по ли ти ке
у усло ви ма тран зи ци је у тржишну привреду. 

Сход но Међуна род ним ра чу но во дстве ним
стан дар ди ма, бу џет ске до та ци је об ухва та ју и об а -
ве зе држа ве за пен зи је сте че не под по себ ним
усло ви ма за по је ди не држав не служ бе ни ке, што у
суш ти ни пред став ља из вор ни при ход пен зиј ског
сис те ма. У Ре пуб ли ци Српској це ло ку пан из нос
до та ци ја дат је на име при ви ле го ва них усло ва

пен зи о ни са ња по је ди них ка те го ри ја држав них
служ бе ни ка (као и ис пла те јав ног дуга), док је у
Сло ве ни ји и Хрват ској јед на трећина до та ци ја
дата на име пен зи ја оства ре них под по себ ним
усло ви ма.+ У осталим земљама удео буџетских
дотација по основу посебних права је знатно
мањи. 

Изу зет но ви сок де фи цит пен зиј ског сис те ма
оства ру ју Хрват ска, Срби ја, Ц.Гора и Ма ке до ни -
ја, док на јви шу сто пу за ме не за ра де пен зи јом
има ју Сло ве ни ја и Срби ја. Кад су у пи та њу
Хрват ска и Ма ке до ни ја, тре ба истаћи да је њи хов
де фи цит јав ног сис те ма оси гу ра ња про узро ко ван
у зна чај ној мери из два ја њем јед ног дела (јед не че -
тврти не, од но сно трећине) доп ри но са оси гу ра -
ни ка који су об ухваћени об а вез ним при ват ним
оси гу ра њем у сис тем при ват них пен зиј ских фон -
до ва. Њихо ва пред ност је у томе што оси гу ра ва ју
до дат ни из нос пен зи је будућим ко рис ни ци ма, ис -
тов ре ме но об ез беђујући ду го роч на сре дства
тржиш ту ка пи та ла. Сло ве ни ја и Срби ја так ве
ефек те оства ру ју у ма њој мери искључиво у
оквиру добровољног осигурања, а Црна Гора и
ентитети Босне и Херцеговине се тек припремају
у том правцу. 

РАЧУНОВОДСТВО 1-2/2009 ________________________________________________________59 

 

 
   -

   -
  (  % ) 

  
    

    

  -
    -
  

   (  %)

  
    

(  %)

  
   

  
   

   
     
(  %)

1 2 3 4 5 6

8,40 1,59 48,0 24,00 - 0,0

. 9,30 1,40 53,0 24,00 - 22,6

    11,20 1,53 53,0 21,20 3 32,0

   12,95 1,70 62,5 24,35 - 27,2

 13,80 1,60 61,7 22,00 5 36,6

 12,70 1,42 40,2 20,00 6 40,0

. 11,60 1,34 52,0 21,60 15 000 32,7

Та бе ла 4. Основ ни по ка за те љи функ ци о ни са ња сис те ма пен зиј ског оси гу ра ња 
у зем ља ма бив ше Југос ла ви је 

Извор: За Фе де ра ци ју БиХ и Ре пуб ли ку Српску под а ци су на ве де ни пре ма: Свет ска бан ка, 2006. Обра чун са фис кал ним из а -
зо ви ма и ја ча ње пер спек ти ва за раст и Web sites: www.fondpiors.org, www.fzpiomio.ba, за Срби ју Ме мо ран дум о бу џе ту 
... за 2008. („Сл. глас ник РС“ 96/07) i Web сајт: www.pio.rs, а за оста ле зем ље под а ци су пре узе ти или из ра чу на ти на
осно ву под а та ка са Web сај то ва: www.mirovinsko.hr, www.piom.com.mk, www.zpiz.si, www.rfondpio.cg.yu, на дан
10.07.2008.

На по ме на: под а ци у ко ло ни 1 од но се се на 2004, а у оста лим ко ло на ма на 2007. го ди ну.

+) Нај већи део рас хо да на име по себ них пра ва у Сло ве ни ји по кри ва држав не – „со ци јал не пен зи је“, док у Хрват ској на јвећи део ових рас -
хо да одла зи на пра ва рат них ве те ра на.



Због ви со ких трош ко ва тран зи ци је на нови
сис тем, Хрват ска је утврди ла ни ску сто пу доп ри -
но са (5%) за ин ди ви ду ал ни штед ни ра чун, тако да 
про се чан ме сеч ни из нос доп ри но са (31€ у ап ри лу 
2007) није до во љан да над окна ди опа да јућу сто -
пу за ме не у првом сло ју. (I. Guardiancich,
2007:139) Прве пен зи је (око 150) оства ре не у об а -
вез ном при ват ном оси гу ра њу за јед но са из но сом
из првог сло ја ниже су за јед ну че тврти ну++ него
да су у це ли ни оства ре не у ста ром сис те му
(Љ.Ма ру шић, А.Шкем бер, 2008:355).

Са даш ње де фи ци тар но фи нан си ра ње пен зиј -
ског сис те ма углав ном се об ез беђује на те рет при -
хо да од при ва ти за ци је друш тве ног, од но сно
држав ног ка пи та ла и прав да се тиме да је то ка пи -
тал који је углав ном ство ри ла са даш ња ге не ра ци -
ја пен зи о не ра. Проб лем је, међутим што су та сре -
дства огра ни че на и што су у већој мери по треб на
за ин вес ти ци је и от ва ра ње но вих рад них мес та. 

Анализа основ них по ка за те ља функ ци о ни са -
ња сис те ма пен зиј ског оси гу ра ња от кри ла је из -
узет но не по вољ ну сли ку. Ово се од но си пре све га
на од нос бро ја оси гу ра ни ка и ко рис ни ка пра ва,
као и на удео рас хо да за пен зи је у БДП. Што се
тиче од но са про сеч не (нето) за ра де и про сеч не
пен зи је тј. нето сто пе за ме не+++, при мет не су ве -
ли ке раз ли ке међу по је ди ним зем ља ма, на ро чи то
између Хрват ске, где је тај од нос на јни жи (41%) и
Сло ве ни је, зем ље са ре ла тив но на јбо љим од -
носом пен зи је пре ма за ра ди (62,55%). С об зи ром
на ве ли ку слич ност пен зиј ских сис те ма, па и пе -

ри оду тра ја ња оси гу ра ња у по је ди ним зем ља ма,
јас но је да раз ли ке про ис ти чу из на чи на об ра чу на
пен зи ја. Про ме њени на чин усклађива ња (ви де ти
Та бе лу 1) до вео је у Хрват ској до успос тав ља ња
не по вољ ног од но са про сеч не за ра де и про сеч не
пен зи је. На и ме, при хва та ње швај цар ске фор му ле
усклађива ња, са јед на ким ути ца јем рас та за ра да и 
трош ко ва жи во та у усло ви ма ви со ке сто пе рас та
за ра да и знат но ниже сто пе ин фла ци је до не ло је
брзо за оста ја ње пен зи ја за за ра да ма. У Сло ве ни ји
је, међутим раст за ра да био при ме рен рас ту
друш тве ног про из во да што је до ве ло и до склад -
ног увећања пен зи ја и за држа ва ња њиховог удела
у друштвеном производу. Словенија има
релативно високу стопу замене и највише
очекивано трајање живота, што јој, уз релативно
ниску старосну границу, обезбеђује највишу
стопу повратка уложеног. 

При мер Хрват ске у по гле ду на чи на
усклађива ња пен зи ја сле ди ле су Сло ве ни ја,
Срби ја и Ц.Гора, док је Ма ке до ни ја успос та ви ла
још не по вољ ни ји па ра ме тар усклађива ња са до -
ми нан тним ути ца јем трош ко ва жи во та (80%) у
од но су на за ра де (20%), што је до ве ло до бржег
за оста ја ња пен зи ја за за ра да ма. Срби ја је по след -
њих го ди на по сте пе но сма њи ва ла ути цај за ра да,
тако да ће се усклађива ње у по тпу нос ти вршити
према расту трошкова живота почев од 2009.
године. 

Укљу чи ва ње у ана ли зу струк ту ре рас хо да
пен зиј ског оси гу ра ња у по смат ра ним зем ља ма
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96,33 1,12 2,55 0,00

. 93,03 4,15 2,82 0,00

    86,20 11,50 2,30 0,00

   90,60 8,30 1,10 4,70

 84,44 9,93 2,19 3,44

 97,46 0,00 2,54 0,00

. 79,61 16,30 2,89 3,46

Та бе ла 5. Струк ту ра рас хо да за пен зиј ско оси гу ра ње за 2006. го ди ну

Извор: као за Та бе лу 4.

++) Про сеч на го диш ња сто па при но са об а вез них пен зиј ских фон до ва у раз доб љу 2002-2007. из но си ла је 7,9%, а њи хо ва укуп на имо ви на
на рас ла је на при ближ но 8% БДП. (Љ.Ма ру шић, А.Шкем бер, 2008:344) 

+++) Нето сто па за ме не (net replacement rate) у ли те ра ту ри пред став ља по ка за тељ од но са про сеч не нето за ра де и про сеч не ста рос не пен зи -
је. С об зи ром на то да се у по смат ра ним зем ља ма об ич но ко рис ти под а так о про сеч ној пен зи ји, који под ра зу ме ва про сек свих врста
пен зи ја, то ће и у овом раду бити поређен из нос про сеч не пен зи је.



по ма же рас вет ља ва њу па ра ме та ра ње го вог функ -
ци о ни са ња. При ка за на струк ту ра (Табе ла 5) по -
ка зу је зна чај не раз ли ке међу по је ди ним зем ља ма,
на ро чи то у по гле ду рас хо да на име доп ри но са за
здра встве ну за шти ту ко рис ни ка пен зи је. Тако
пен зиј ски фонд Фе де ра ци је БиХ плаћа доп ри нос
за здра встве ну за шти ту у ми ни мал ном из но су –
1,12% укуп них рас хо да (плаћају га и ко рис ни ци
пен зи је по сим бо лич ној сто пи од 1,2%). У Репуб -
ли ци Српској рас хо ди за здра встве но оси гу ра ње
су ви шес тру ко већи – 4,15% укуп них рас хо да
пен зиј ског оси гу ра ња. У оста лим држа ва ма фон -
до ви плаћају доп ри нос на здра встве ну за шти ту
ко рис ни ка пен зи је по ре ла тив но ви со ким сто па ма 
(12,6% у Срби ји, 14,69% у Ма ке до ни ји, 19% у Ц.
Гори), па су и рас хо ди за здра встве ну за шти ту ре -
ла тив но ви со ки – од 8,3% у Сло ве ни ји до 16,3% у
Ц. Гори. Једи ни из узе так је Хрват ска чији пен зиј -
ски фонд не плаћа доп ри нос за здра встве ну за -
шти ту ко рис ни ка пен зи је (ви де ти Табе лу 3), што
значајно умањује дефицит пензијског система.

Са дру ге стра не, рас хо ди за нето пен зи је дају
об рну ту сли ку, па су у том по гле ду на јиз даш ни ји
упра во Хрват ска и ФБХ, а Ц. Гора се на ла зи на за -
че љу. Трош ко ви спро вођења оси гу ра ња су,
такође, не ујед на че ни – док Сло ве ни ја ис ка зу је из -
узет ну ра ци о нал ност, дот ле су оста ле зем ље пре -
ма ши ле ниво про сеч них трош ко ва јав них фон до -
ва који из но си око 2% укуп них рас хо да. (P.
Scherer, 1997:27). Оста ли трош ко ви који су по -
себ но ис ка за ни углав ном пред став ља ју рас хо де
на име от пла те ану и те та по кре ди ти ма узе тим
ради ис пла те пен зи ја у ра ни јем пе ри о ду и у суш -
ти ни пред став ља ју рас хо де за исплату пензија.
Та бе ла 6. Струк ту ра ко рис ни ка пен зи ја по

врста ма пра ва у 2007. го ди ни (у %) 

   
  

   -
 

  

   
  

41 22 37

.  45 18 37

    53 20 27

   63 19 18

  54 24 22

 55 23 22

. 45 26 29

Извор: Као за Та бе лу 2.

На по ме на: Нису узе те у об зир по себ не ка те го ри је пен зи о не -
ра – вој ни, држав ни и сл. 

Струк ту ра ко рис ни ка пен зи ја по врста ма пра -
ва (Та бе ла 6.) по ма же у рас вет ља ва њу пра вог ста -
ња ства ри у по је ди ним сис те ми ма пен зиј ског
оси гу ра ња. На и ме, од нос бро ја ко рис ни ка ста -
рос не и бро ја ко рис ни ка ин ва лид ске пен зи је ука -
зу је на спро вођење сис те ма и при ме ну за кон ских
одре да ба у прак си. Ве ли ки удео ин ва лид ских
пен зи о не ра у укуп ном бро ју пен зи о не ра ука зу је
на бла ге кри те ри ју ме за утврђива ње не спо соб -
нос ти за рад, али и на могуће зло у пот ре бе и по -
сто ја ње ко руп ци је која је ина че ве о ма при сут на на 
про сто ру бив ше СФРЈ. Мали удео ко рис ни ка ста -
рос не пен зи је сма њу је ниво про сеч не пен зи је, јер
су ин ва лид ске и на ро чи то по ро дич не пен зи је
услед краћег пе ри о да оси гу ра ња мање од ста рос -
них пен зи ја. Поређење по ка зу је огром не раз ли ке
између Сло ве ни је која има на јвећи удео ко рис ни -
ка ста рос не пен зи је (63%) и ФБХ која има на јма -
њи удео ко рис ни ка ста рос не пен зи је – само 41%.
Мали удео ко рис ни ка ста рос не пен зи је је и у
оста лим зем ља ма – на ро чи то Ре пуб ли ци Српској
и Ц. Гори – што је из узет но не по вољ но у од но су
на зем ље ЕУ, где ста рос не пен зи је у про се ку чине
око 73% укуп ног бро ја пен зи ја (Свет ска бан ка,
2006:90).

Изу зет но ве ли ки број ко рис ни ка по ро дич не
пен зи је пред став ља спе ци фич ност про сто ра бив -
ше СФРЈ за хваћеног рат ним су ко би ма. На јиз ра -
зи ти ји слу чај пред став ља Босна и Хер це го вина
(удео ко рис ни ка по ро дич не пен зи је из но си око
37% у оба ен ти те та), где је рат био и најинтен зив -
ни ји и на јдуже трајао. 

4. Пот ре бе и кон цеп ту ал ни оквир 
да љих из ме на пен зиј ског сис те ма

Про ме не усло ва за оства ри ва ње пра ва на пен -
зи ју – повећање ста рос не гра ни це и сма ње ње про -
пи са не сто пе за ме не – из врше не по след њих го ди -
на сма њу ју сто пу по врат ка уло же ног у пен зиј ски
сис тем (rate of return) због про ду жет ка оче ки ва -
ног тра ја ња жи во та и тиме услов ље ног про ду же -
ног ко ришћења пен зи је, а има ју такође за циљ
успос тав ља ње фи нан сиј ске одржи вос ти, тј. рав -
но те же између при хо да и рас хо да пен зиј ског оси -
гу ра ња. Због тога се ге не ра ци је које оства ру ју
пра во по но вим усло ви ма на ла зе у не по вољ нијој
си ту а цији у од но су на пре тход не, али то је опште
пра ви ло јав ног сис те ма пен зиј ског оси гу ра ња за -
сно ва ног на текућем фи нан си ра њу. 

Осим сма ње ња рас хо да, драс тич но сма ње ње
сто пе за ме не до хот ка ство ри ло је по вољ ни је
усло ве за раз вој ко мер ци јал ног пен зиј ског оси гу -
ра ња за сно ва ног на ин ди ви ду ал ној штед њи (fully
funded). Оба ра њем ни воа про сеч не пен зи је по -
ста је јас но да пен зи је из јав ног сис те ма неће моћи
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да об ез бе де без бриж ну ста рост, па се об а вез на
пен зиј ска штед ња у Хрват ској и Ма ке до ни ји
намеће као спа со нос но ре ше ње. Међутим, оправ -
да но се по став ља пи та ње да ли овај пут може об -
ез бе ди ти више при хо да за си гур ни ју ста рост. На
јед ној стра ни на ста ју ви со ки трош ко ви у пе ри о ду
пре лас ка (трош ко ви тран зи ци је) са јед ног сис те -
ма на дру ги који ће се по кри ти из по рес ких при хо -
да.++++ На дру гој стра ни губи се она на јши ра
осно ва за под е лу ри зи ка коју само оси гу ра ње
може об ез бе ди ти и сва ки по је ди нац у по тпу нос ти
пре узима на себе ри зик за по вра так сред ста ва
уло же них на ин ди ви ду ал ни ра чун ко ји ма се
управ ља на ко мер ци јал ни на чин.

Искус тва зе ма ља Цен трал не Евро пе – Пољ -
ске и Мађар ске – које су не ко ли ко го ди на ра ни је
(1999) успос та ви ле сис тем са три сту ба је ам би ва -
лен тно, бар у првим го ди на ма при ме не. На и ме,
доб ра стра на при нуд не ин ди ви ду ал не штед ње
која је до ве ла до повећања ка пи та ла и ја ча ња фи -
нан сиј ског тржиш та у доб рој мери је по ниш те на
не га тив ном сто пом при но са на ту штед њу. Ви со -
ка сто па ин фла ци је и ви со ки ад ми нис тра тив ни
трош ко ви вођења ин ди ви ду ал них ра чу на и ак ви -
зи ци је но вих чла но ва пре ва зи ла зи ли су при нос
ка пи та ла у об е ма зем ља ма у првих не ко ли ко го ди -
на. Имо ви на пен зиј ских фон до ва се у усло ви ма
не до вољ но раз ви јеног и не ста бил ног фи нан сиј -
ског тржиш та до ми нан тно ула же у држав не об -
вез ни це (77% у Мађар ској и 60% у Пољ ској) које
не могу дати ви со ке при но се (Е.Fultz,
2004:14-15). Један од раз ло га не успе ха об а вез не
пен зиј ске штед ње у Аргентини је упра во у ве ли -
ком ин вес ти ра њу у држав не об вез ни це чија цена
је драс тич но сма ње на када је (2001) држа ва у
усло ви ма сво је пре за ду же нос ти по ста ла не спо -
соб на да одго во ри сво јим об а ве за ма
(M.Matijascic, S.J.Kay, 2006:13-14).

Проб лем из аз ван де мог раф ским шо ком није,
како то ис ти че N. Barr, у мо де лу фи нан си ра ња
који се при ме њу је, јер се ка пи та ли зо ва не пен зи је
су о ча ва ју са слич ним про бле ми ма које има сис -
тем текућег фи нан си ра ња, из ис тог раз ло га –
мањ ка учин ка. Раз ли ка је само у ма њој транс па -
рен тнос ти про це са ка пи тал ног фи нан си ра ња и из 
тог раз ло га ње го ве веће до пад љи вос ти по ли ти ча -
ри ма који увек више воле да лоше вес ти буду по -

сле ди ца тржиш та, а не до но ше ња по ли тич ких
одлу ка. Пос мат ра но из пер спек ти ве мак ро е ко но -
ми је, из бор између текућег фи нан си ра ња и ка пи -
тал ног фи нан си ра ња је од се кун дар ног зна ча ја, а
суш ти на је у укуп ном ста њу еко но ми је одређене
зем ље, која тре ба да об ез бе ди пуну за пос ле ност и
по вра так уло же ног сва кој ге не ра ци ји. Де мог раф -
ски шок може бити амор ти зо ван само по ли тич -
ким ме ра ма које ди рек тно ути чу на раст учин ка
тако да се успос та ви рав но те жа између по ну де и
по траж ње како на тржиш ту до ба ра, тако и на
тржиш ту ак ти ве, јер друш тво може тро ши ти само 
оно што са даш њи рад ни ци про из ве ду. Са еко ном -
ске тач ке гле диш та де мог раф ска про ме на није то -
ли ко јак ар гу мент да би се пре шло на ка пи тал но
фи нан си ра ње (N.Barr, 2002:30-33). Так ва ар гу -
мен та ци ја је при хваћена и од еко но мис та Свет ске
бан ке који при зна ју да и ка пи тал но и текуће фи -
нан си ра ње за хте ва ју сле дећу ге не ра ци ју, било за
плаћање доп ри но са, било за ку по ви ну аку му ли -
ра них сред ста ва*, с тим да ка пи тал но фи нан си ра -
ње и даље има зна чај не пред нос ти. Нај пре, ка пи -
тал но фи нан си ра ње има ка па ци тет да ин вес ти ра
на међуна род ној сце ни што му омо гућава да
олак ша одређени део де мог раф ског ефек та, по -
што ста ре ње није си мет рич но у раз ли чи тим ре ги -
о ни ма. Такође је, тех нич ки и по ли тич ки лак ше
на те ра ти рад но ак тив ну ге не ра ци ју да су фи нан -
си ра сво је про ду же ње оче ки ва не ста рос ти кроз
огра ни ча ва ње њи хо ве могућнос ти да пре не су ра -
чун на сле дећу ге не ра ци ју. На кра ју, ка пи тал но
фи нан си ра ње омо гућава и флек си бил ност за по -
је дин це у вези са из бором између до ко ли це у пен -
зи ји и до дат ног пе ри о да рада (R.Holzmann,
R.Hinz, 2005:48). Ови раз ло зи, ипак, не де лу ју
тако убед љи во да би оправ да ли ви со ке трош ко ве
тран зи ци је на нови сис тем.

Ви со ки трош ко ви тран зи ци је на ви шес лој ни
мо дел Свет ске бан ке по слу жи ли су као оправ да -
ње да се не при хва ти овај мо дел у већини но -
вонас та лих држа ва. На и ме, ви сок им пли цит ни
дуг1 би при хва та њем об а вез ног при ват ног оси гу -
ра ња по стао експли ци тан и за хте вао би ве ли ка
сре дства за ње го во фи нан си ра ње. Упра во је, из
раз ло га ви со ког им пли цит ног дуга, ре ви ди ран
став Свет ске бан ке у смис лу да нето ко рис ти пре -
лас ка на ка пи тал но фи нан си ра ње (у не до вољ но
раз ви је ним зем ља ма) не мо ра ју бити по зи тив не
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++++) Пољ ска ће за по криће трош ко ва тран зи ци је пен зиј ског сис те ма из два ја ти 2% БДП то ком на ред них 50 го ди на (E. Fultz, 2004:12). 

*) Приз на ње да пре тход но тј. ка пи тал но фи нан си ра ње не пред став ља ма гич ни лек за ста ре ње ста нов ниш тва пред став ља круп ну ре ви зи -
ју ста ва Свет ске бан ке из ра же ног у пуб ли ка ци ји „Averting the old age crises“ из 1994. год. Свет ска бан ка такође, експли цит но при зна је
да су при мар ни фак то ри, који одређују адек ват ну пен зиј ску ре фор му, је ди нстве ни усло ви и окол нос ти окру же ња у ко ји ма до те ре фор -
ме до ла зи и под ржа ва врло ши рок спек тар при сту па и ис хо да. (R. Holzmann, R.Hinz, 2005:52-53)

1) Импли цит ни пен зиј ски дуг пред став ља укуп ност об а ве за пре ма за пос ле ни ма (из ра чу на тих на осно ву из врше них упла та доп ри но са и
оства ре ног пен зиј ског ста жа) и пен зи о не ри ма (сте че на пра ва).



(R.Holzmann, R.Hinz, 2005:50). Међутим, за хтев
Свет ске бан ке за при ва ти за ци јом пен зиј ског оси -
гу ра ња – увођењем об а вез ног ка пи тал ног фи нан -
си ра ња – још увек је ак ту е лан,2 а у Ц. Гори је на -
чел ном за кон ском одред бом ле га ли зо ван, док је
ње го ва опе ра ци о на ли за ци ја одло же на на не -
одређено вре ме. 

Прак са је по ка за ла да нема уни вер зал ног об -
рас ца пен зиј ског сис те ма при менљи вог за сва ку
зем љу. То се, на рав но, од но си и на ви шес лој ни
кон цепт који намеће Свет ска бан ка.3 Сва ка зем ља
на сто ји да из гра ди та кав пен зиј ски сис тем који
одго ва ра ње ним могућнос ти ма тј. рас по ло жи вим
сре дстви ма и сис те му вред нос ти, од но сно по ли -
тич ким при ори те ти ма, при чему мора да успос та -
ви рав но те жу између ових кон ку ре нтских ци ље ва 
– фи нан сиј ске одржи вос ти сис те ма и со ци јал но
адек ват ног ни воа пен зи ја (R.L. Brown,
2008:65-67). Пи та ње адек ват нос ти пен зиј ског
сис те ма под ра зу ме ва об ез беђење одређеног ни -
воа со ци јал не си гур нос ти и жи вот ног стан дар да,
при чему се мора узе ти у об зир и обим ула га ња
сва ког по је дин ца.

Адекватност пен зиј ског сис те ма за хте ва да
сис тем буде сти му ла ти ван за ње го ве учес ни ке,
што под ра зу ме ва одређену сраз ме ру између уло -
га и оства ре не на кна де. При том се мора узе ти у
об зир оче ки ва ни пе ри од ко ришћења пен зи ја. У
том смис лу до бар је при мер Сло ве ни је која раз ви -
ја јући на че ло флек си бил нос ти сти му ли ше одло -
же но пен зи о ни са ње. С дру ге стра не, увођење „со -
ци јал не пен зи је“ као основ не пен зи је или нул тог
сту ба (zero pillar) у Сло ве ни ји пред став ља адек ва -
тан одго вор на кри ти ке да јав ни пен зиј ски сис тем
остав ља зна ча јан број рад ни ка са крат ким пе ри о -
ди ма рада без на кна де. Пос мат ра ни за јед но на -
јни жа пен зи ја и со ци јал на пен зи ја об ез беђују
одређени ниво со ци јал не си гур нос ти и одбра не
од си ро маш тва који ка рак те ри ше ху ма но друш -
тво. Што се тиче њи хо вог фи нан си ра ња по тпу но
је оправ да но да се већим де лом сре дства об ез -
беђују од по ре за. То је пра вед ни је од ре дис три бу -
ци је која ка рак те ри ше први стуб ви шес лој ног
пен зиј ског мо де ла и чини га не сти му ла тив ним+.

Изград ња сис те ма фик тив но утврђених доп -
ри но са (notion defined contribution - NDC) као мо -
де ла (при ме ње ног у Швед ској, Ита ли ји и Пољ -

ској) који би сход но ак ту ар ским при нци пи ма на
ко ји ма је за сно ван тре бало да об ез бе ди пуну ек -
ви ва лен тност, а да при том сав ри зик за по вра так
уло же ног не пад не на по је дин ца (као што је то
слу чај са ин ди ви ду ал ном штед њом) нуди се као
јед на од опци ја++. Она је на јбли жа сис те ми ма пен -
зиј ског оси гу ра ња Хрват ске, Срби је и Ц.Горе јер
су ове држа ве при хва ти ле сис тем бо до ва који се
може ве о ма при бли жи ти сис те му са фик тив ним
ни во ом доп ри но са, што би за хте ва ло да фор му ла
утврђеног ни воа да ва ња ис ка же и ак ту ар ски при -
ла го ди сма ње ња, од но сно повећања за ра ни је, од -
но сно кас ни је пен зи о ни са ње и да угра ди
повећање оче ки ва не (пре оста ле) ду жи не жи во та
у фор му лу за об ра чун на кна да. И по ред при влач -
нос ти овог мо де ла, због ње го ве јед нос тав нос ти,
транс па рен тнос ти и при ла год љи вос ти про фе си о -
нал ним и по ро дич ним струк ту ра ма и повећању
оче ки ва не ду жи не жи во та, као и ње го вих мо ти ва -
ци о них ефе ка та на по ну ду рад не сна ге ре фо рмска 
ис кус тва Бра зи ла, Не мач ке и Фран цус ке су по ка -
за ла да су так ва при ла гођава ња по ли тич ки теш ко
спро вод љи ва (R. Holzmann, R. Hinz, 2005:73). С
дру ге стра не, Међуна род но удру же ње ак ту а ра с
пра вом по став ља пи та ње за што ко рис ти ти мо дел
фик тив но утврђених доп ри но са као при вид об а -
вез не ин ди ви ду ал не штед ње, када је већ кон ста -
то ва но да је та кав мо дел у не до вољ но раз ви је ним
зем ља ма не одго ва ра јући (International Actuarial
Association, 2006:19). 

Оквир по тен ци јал ног из бо ра то ком из град ње
пен зиј ског сис те ма је ши рок, али то не зна чи да
држа ва може да бира и ком би ну је пен зиј ски сис -
тем како хоће. Зем ља са фи нан сиј ски не одржи -
вим пен зиј ским сис те мом текућег фи нан си ра ња
(PАYG) има врло мали из бор: је ди но ре ше ње је
да учи ни сис тем фи нан сијски одржи вим, сма њу -
јући пен зи је, или повећава јући доп ри но се, или
чинећи и јед но и дру го (N.Barr, 2000: 49).

5. Могући даљи ко ра ци

Изос та ја ње зна чај них ефе ка та на пла ну урав но -
те же ња при хо да и рас хо да пен зиј ског оси гу ра ња, са 
ци љем ства ра ња фи нан сиј ски одржи вог сис те ма за -
хте ва пред узи ма ње да љих ко ра ка. С об зи ром на
пре тход но на ве де но, нове мере би тре ба ло да оста -
ну у окви ру на став ка па ра ме тар ских ре фор ми. На
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2) Само се Сло ве ни ја као зем ља ви со ких при хо да осло бо ди ла за вис нос ти од фи нан сиј ске и тех нич ке помоћи Свет ске бан ке, а тиме и за -
хте ва за при ва ти за ци јом пен зиј ског сис те ма.

3) Мо дел три сту ба сада је про ши рен са нул тим сту бом у об ли ку со ци јал не пен зи је који тре ба да об ез бе ди ми ни ма лан ниво за шти те и че -
твртим сту бом који тре ба да об ез бе ди здра встве ну за шти ту и услу ге ста но ва ња тако да нови мо дел има укуп но пет сту бо ва.

+) Свет ска бан ка у сво јим на јно ви јим ана ли за ма, такође пред ла же да се основ не пен зи је фи нан си ра ју из општих по ре за ради сма ње ња
трош ко ва рада и под сти ца ња за пош ља ва ња (Kasek, L.; Laursen, T.; Skrok, E. 2008:38).

++) Спе ци фич ност швед ског мо де ла је у томе што је, како то ис ти че Међуна род но удру же ње ак ту а ра, ау то мат ским ме ха низ мом урав но те -
же ња при хо да и рас хо да пре ва ли ло ри зик у це ли ни на по је дин ца који ће у слу ча ју опа да ња при хо да до би ја ти мање пен зи је. (IAA,
2006:17-18)



рас по ла га њу су две врсте мера – јед не на стра ни
повећања при хо да, а дру ге на стра ни сма ње ња рас -
хо да. Са ас пек та повећања при хо да пред ла же се
повећање сто пе доп ри но са, на уштрб да љег сма ње -
ња сто пе по ре за на за ра ду, како би се за држао по -
сто јећи сте пен опте рећења за ра да јав ним при хо ди -
ма, као и сам из нос трош ко ва рада. 

Зна чај не могућнос ти за повећање при хо да
пен зиј ског сис те ма се на ла зе у ле га ли за ци ји сиве
еко но ми је и по бољ ша њу на пла те доп ри но са.
Једна од мера усме ре них ка по бољ ша њу на пла те
доп ри но са јес те об је ди ња ва ње на пла те свих доп -
ри но са со ци јал ног оси гу ра ња са по ре зом на за ра -
де у окви ру по рес ке упра ве (Сло ве ни ја, Хрват ска, 
Срби ја и Ц. Гора). Хрват ска је, по угле ду на Швед -
ску, орга ни зо ва ла по себ ну аген ци ју која се бави
еви ден ци јом уплаћених доп ри но са со ци јал ног
оси гу ра ња и њи хо вом дис три бу ци јом орга ни за -
ци ја ма со ци јал ног оси гу ра ња и пен зиј ским фон -
до ви ма (П. Бе ја ко вић, 2004:71). У Ма ке до ни ји су
по сло ви уби ра ња доп ри но са за пен зиј ско оси гу -
ра ње и њи хо ве дис три бу ци је при ват ним пен зиј -
ским фон до ви ма, по угле ду на Пољ ску, по ве ре ни
јав ном пензијском фонду.

Бржи еко ном ски раз вој за хте ва већа стра на ула -
га ња због не до вољ не домаће аку му ла ци је. Да би се
при вук ле стра не ин вес ти ци је мо ра ју по сто ја ти зна -
чај не по вољ нос ти на домаћем тржиш ту, пре све га у
по гле ду цене рада (узи ма јући у об зир њену про дук -
тив ност). Цена рада опет за ви си од ви си не доп ри но -
са со ци јал ног оси гу ра ња и по ре за на за ра ду, чиме се
ства ра за ча ра ни круг. Излаз се за сада на ла зи само у
до та ци ја ма из бу џе та и ле га ли за ци ји сиве еко но ми је. 

Ефек те ка пи та ли за ци је јав ног пен зиј ског
оси гу ра ња, по угле ду на Швед ску+++, успе ле су у
мно го ма њој мери да оства ре Сло ве ни ја и Хрват -
ска. Хрват ски ка пи тал ни фонд је ство рен у по -
ступ ку при ва ти за ци је друш тве ног ка пи та ла, из -
два ја њем дела ка пи та ла који се при ва ти зу је и ње -
го ва нето вред ност имо ви не дос тиг ла је кра јем
2006. го ди не из нос од 270 ми ли о на евра (Б.Ми ја -
то вић, 2008:67). Сло ве ни ја има два фон да: стам -
бе ни – који управ ља са не пок рет нос ти ма (6500
стам бе них је ди ни ца За во да за пен зиј ско и ин ва -
лид ско оси гу ра ње које су из узе те из по ступ ка
при ва ти за ци је) – и капи тал ни (Ка пи тал ска друж -
ба) који об ухва та цер ти фи ка те влас ниш тва до де -
ље не ста нов ниш тву у оче ки ва њу при ва ти за ци је и
имо ви ну до де ље ну у по ступ ку при ва ти за ци је.
По се бан део Ка пи тал ног фон да је на ве де ни об а -
вез ни до пун ски сис тем оси гу ра ни ка за које по -
сло дав ци уплаћују до дат не доп ри но се по осно ву

рада на теш ким и по здрав ље опас ним рад ним по -
сло ви ма. Нај већи део при но са ових фон до ва ко -
рис ти се за по криће текућих об а ве за (Т.Ста нов -
ник, 2004:23). Ка пи та ли за ци ја пен зиј ског оси гу -
ра ња у оста лим зем ља ма не пред став ља ре ал ну
опци ју из раз ло га што су сре дства од при ва ти за -
ци је или већ утро ше на или се тро ше на по криће
де фи ци та пен зиј ског сис те ма. 

Нај већа могућност уште де рас хо да за пен зиј -
ско оси гу ра ње у Сло ве ни ји, Ма ке до ни ји, Срби ји
и Ц. Гори сва ка ко се на ла зи у ускраћива њу при ви -
ле ги ја за жене од 13 до 15% увећани из нос пен зи је 
и две, од но сно пет го ди на нижа ста рос на гра ни ца. 
Про це њу је се да ове при ви ле ги је у Срби ји
увећава ју рас хо де за 7,7%. Актуарски про ра чу ни
по ка зу ју да би сто па доп ри но са за жене, која би
об ез бе ди ла по криће за про пи са ни обим пра ва,
мо ра ла бити већа за 44% (USAID, BearingPoint,
2004:18). Овак ва при ви ле ги ја је рет кост и тре ба је 
озбиљ но раз мот ри ти, с об зи ром да не по сто је об -
јек тив ни раз ло зи за њен опста нак. На и ме, опте -
рећеност жене на по слу и у по ро ди ци (ме ре но
бро јем рођене деце) не оправ да ва при ви ле ги ју у
оства ри ва њу пра ва на пен зи ју (В. Го лу бо вић,
2007:45). Сло ве ни ја већ по ступ но сма њу је ову
при ви ле ги ју сво дећи је на ми ни мал них 4%.

Могућност уште де у пен зиј ским сис те ми ма
по сто ји и кроз сма ње ње сто пе доп ри но са за здра -
встве ну за шти ту ко рис ни ка пен зи је (из узев у
Хрват ској и ФБиХ) која је об ич но одређена на ис -
том ни воу (у Ц. Гори чак и већем), као и за здра -
встве но оси гу ра ње за пос ле них и са мо за пос ле -
них. Тач но је да су повећане по тре бе ста ри јих за
ко ришћењем здра встве них услу га, али тре ба има -
ти у виду да ко рис ни ци пен зи ја не оства ру ју на -
кна ду за ра де по осно ву здра встве ног оси гу ра ња и 
рет ко су по осно ву пен зи је оси гу ра на дру га лица
на здра встве ну за шти ту. Такође, тре ба узе ти у об -
зир и одређену меру со ли дар нос ти. Доп ри нос за
здра встве но оси гу ра ње је могуће у це ли ни или
де ли мич но пре не ти на те рет пен зи о не ра, као што
је то слу чај у не ким зем ља ма ЕУ++++ што је теш ко
ура ди ти у усло ви ма ре ла тив но ни ских пен зи ја. 

До са даш њи ре зул та ти струк тур них ре фор ми
у Хрват ској ука зу ју на број не про бле ме, а из лаз се 
углав ном види у повећању сто пе доп ри но са за ка -
пи тал но фи нан си ра ње и повећању основ не пен -
зи је како би се об ез бе дио већи из нос пен зи ја у но -
вом сис те му. Уз то не раз ви је но фи нан сиј ско
тржиш те по ка за ло се као сна жан огра ни ча ва јући
чи ни лац повећања сто пе по врат ка уло же ног ка -
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+++) Ка пи та ли за ци ју јав ног пен зиј ског оси гу ра ња такође су оства ри ле САД, Ка на да, Хо лан ди ја, Ирска, Кина и Нор веш ка (Б.Ми ја то вић,
2008:52)

++++) Доп ри нос за здра встве ну за шти ту плаћају ко рис ни ци пен зи је у Не мач кој, Фран цус кој, Бел ги ји, Хо лан ди ји, Нор веш кој, Фин ској, Лук -
сем бур гу и Пољ ској (M. Queisser, E. Whitehouse, 2006:64).



пи та ла пен зиј ских фон до ва (I.Guardiancich,
2007:142. и Љ.Ма ру шић 2008:356-359).

Успеш но спро вођење ре фор ми пен зиј ског
сис те ма за хте ва ло је њи хо во при хва та ње од стра -
не со ци јал них пар тне ра на ро чи то син ди ка та. Но,
док су син ди ка ти (из узев у Сло ве ни ји, где су као
што је пре тход но на ве де но били глав ни ак те ри
спре ча ва ња при ва ти за ци је пен зијског сис те ма)
углав ном били за окуп ље ни бор бом за очу ва ње
рад них мес та, ре фор мом пен зиј ског сис те ма
више су се ба ви ла удру же ња пен зи о не ра, прве -
нстве но са ас пек та усклађива ња пен зи ја, као не -
че га што се њих не пос ред но до ти ца ло. Упра во су
ак тив нос ти удру же ња пен зи о не ра на том пла ну
до ве ле до фор ми ра ња пен зи о нер ских стра на ка,
под окри љем удру же ња пен зи о не ра (у смис лу ко -
ришћења по слов них про сто ри ја у пе ри о ду осни -
ва ња, струч не и ло гис тич ке помоћи до пре пли та -
ња функ ци ја). Ула зак пен зи о нер ских стра на ка у
пар ла мент за по чео је у Сло ве ни ји 1997. го ди не
(Стран ка пен зи о не ра – Де сус), да би се по том на -
ста вио у Хрват ској 2000. (и 2003. Хрват ска стран -
ка уми ров ље ни ка - ХСУ), и Срби ји 2008. (Пар ти ја 
ује ди ње них пен зи о не ра Срби је – ПУПС). Стран -
ке пен зи о не ра су при сту пи ле фор ми ра њу ко а ли -
ци о них вла да и учи ни ле мно го на за шти ти ин те -
ре са пен зи о не ра у овим држа ва ма.* Истов ре ме но
су и у оста лим држа ва ма бив ше Југос ла ви је удру -
же ња пен зи о не ра до би ла на сна зи и вла да јуће
стран ке су у сво је по ли тич ке ци ље ве (на ро чи то у
току из бор них кам па ња) уврсти ле по прав ља ње
по ло жа ја пен зи о не ра.1 Тако се успеш но по ли тич -
ко орга ни зо ва ње пен зи о нер ских удру же ња ис -
пос та ви ло као до дат на пре пре ка за успос тав љање
фи нан сиј ске одржи вос ти пен зиј ског сис те ма.

Зак ључ на раз мат ра ња

Но во нас та ле држа ве на тлу бив ше Југос ла ви -
је су на сле ди ле из узет но ве ли ко ду шан сис тем
пен зиј ског оси гу ра ња који је пред рас пад Југос -
ла ви је дос пео у фи нан сиј ске не во ље. Једи нствен
сис тем пен зиј ског оси гу ра ња у бив шој Југос ла -
ви ји, усло вио је и ве ли ке слич нос ти у ње го вом
кас ни јем функ ци о ни са њу. С об зи ром на чи ње ни -
цу да је опи са но ста ње пен зиј ског сис те ма умно -
го ме из аз ва но ве ли ким па дом еко ном ске ак тив -
нос ти и за пос ле нос ти тј. спољ ним фак то ри ма то
је сис тем кон ци пи ран на при нци пи ма оси гу ра ња

веш тач ки дос ти гао сво ју зре лост. Откла ња њем
ових узро ка у ве ли кој мери би се про ме ни ла и фи -
нан сиј ска си ту а ци ја сис те ма. Међутим, пен зиј -
ски сис те ми се мо ра ју при ла гођава ти еко ном ским 
при ли ка ма, што су држа ве бив ше Југос ла ви је
ура ди ле са ве ли ким за каш ње њем и углав ном (са
из узет ком Сло ве ни је) неуспешно.

При ла гођава ње пен зиј ског сис те ма но вим
усло ви ма за хте ва ло је озбиљ ну ре дук ци ју пра ва
из пен зиј ског оси гу ра ња. Нај пре због тен ден ци је
ста ре ња ста нов ниш тва и про ду же ног тра ја ња жи -
во та које је знат но про ду жи ло пе ри од ко ришћења
пен зи је. Про ду же но тра ја ње жи во та омо гућава и
про ду же но тра ја ње рада (ак тив не фазе жи во та) и
то је нор ма тив на де лат ност мо ра ла бла гов ре ме но
да ува жи. Игно ри са ње овог фе но ме на пред став -
ља ло је кључ ну греш ку пен зиј ских сис те ма у зем -
ља ма бив ше Југос ла ви је, али не може бити раз лог 
довођења у пи та ње по сто јећег мо де ла пен зиј ског
оси гу ра ња за сно ва ног на при нци пи ма текућег
фи нан си ра ња и утврђених на кна да.

И по сле из врше них из ме на пен зиј ски сис те -
ми са чу ва ли су уску по ве за ност пен зи ја са за ра да -
ма, ува жа вајући при нци пе сраз мер нос ти и пра -
вед нос ти. Изу зет ке пред став ља ју нови сис те ми
Хрват ске и Ма ке до ни је чији је први стуб за сно ван 
на при нци пу пре рас по де ле са ми ни мал ном за вис -
ношћу пен зи је од плаћених доп ри но са. Тиме је
дат под сти цај раз во ју пен зиј ске штед ње, али сис -
тем губи при влач ност међу оси гу ра ни ци ма, под -
сти че на из бе га ва ње оси гу ра ња и об а ве зе
плаћања доп ри но са, при чему сав ри зик по врат ка
уло же них сред ста ва сно си по је ди нац. Сто га се
нови сис те ми Хрват ске и Ма ке до ни је теш ко могу
оце ни ти као адек ват ни. Поређење са зем ља ма
бив ше СФРЈ сврста ва Хрват ску на водеће мес то
по ви си ни бу џет ских до на ци ја за по криће де фи -
ци та пен зиј ског сис те ма (иако не уплаћују доп ри -
нос за здра встве ну за шти ту пен зи о не ра), док се у
по гле ду од но са за ме не за ра де пен зи јом на ла зи на
по след њем мес ту. Трош ко ви тран зи ци је на нови
сис тем су из узет но ви со ки и тра јаће не ко ли ко де -
це ни ја, при чему су прве пен зи је оства ре не у но -
вом сис те му, чак за че тврти ну мање од из но са об -
ра чу на тог пре ма ста ром сис те му. 

На суп рот хрват ском трос лој ном мо де лу, сло -
ве нач ки мо дел се по ка зао као на јус пеш ни ји по
свим па ра мет ри ма. Ве ли ке за слу ге при па да ју
успеш ној еко ном ској по ли ти ци (која је оства ри ла
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*) Нај зна чај ни ји усту пак Хрват ској стран ки пен зи о не ра сва ка ко је до но ше ње За ко на о до дат ку на ми ро ви не оства ре не пре ма За ко ну о
ми ро вин ском оси гу ра њу (На род не но ви не 79/2007.) ко јим се у раз ли чи тој сраз ме ри (од 4% у 1999. го ди ни до 27% у 2010. и на ред ним
го ди на ма) увећава ју пен зи је оства ре не то ком по ступ ног повећања об ра чун ског пе ри о да. (Про сеч на пен зи ја оства ре на по сле 1999. го -
ди не, као го ди не када је по чео да се при ме њу је нови за кон, мања је у од но су на про сеч ну пен зи ју оства ре ну до кра ја 1998. го ди не за
24,7%. (В.Пу љиз, 2007:178). Још је драс тич ни ји слу чај Вла де Срби је која је пре узе ла из бор ни про грам ПУПС-а о повећању пен зи ја
тако да про сеч на пен зи ја буде 70% про сеч не за ра де и да се даље усклађива ње пен зи ја врши пре ма кре та њу за ра да!

1) Тако су нпр. у Ц. Гори Вла да и удру же ње пен зи о не ра на пра ви ли до го вор о ис пла ти за оста лих ви ше го диш њих усклађива ња, а Ма ке до -
ни ја је из ме ни ла на чин усклађива ња при хва та јући швај цар ску фор му лу. 



ви со ку за пос ле ност) али и пра вов ре ме ним и доб -
ро одме ре ним нор ма тив ним ре ше њи ма. И по ред
на јвеће ефек тив не сто пе за ме не за ра де пен зи јом
сис тем има на јма њи де фи цит. Такође, струк ту ре
трош ко ва и ко рис ни ка пен зи ја су на јпо вољ ни је у
сло ве нач ком сис те му. Нај ни же пен зи је (укљу чу -
јући и за штит ни до да так) за јед но са држав ним
пен зи ја ма об ез беђују со ци јал ну си гур ност у ве -
ли кој мери, што све ску па сло ве нач ки мо дел чини
об рас цем који тре ба сле ди ти. Укуп но по смат ра но 
Сло ве ни ја је унапредила пензијски систем бивше
Југославије у правцу веће солидарности и мање
великодушности, сводећи је на оправдану меру.

Кон цеп ту ал ни оквир да љих из ме на пен зиј -
ских сис те ма пред став ља на ста вак па ра ме тар -
ских ре фор ми са циљем ства ра ња фи нан сиј ски
одржи вих сис те ма. Ве ли ку пре пре ку том циљу
пред став ља успеш но по ли тич ко орга ни зо ва ње
пен зи о нер ских орга ни за ци ја по след њих го ди на и 
њи хов ве ли ки ути цај на вла да јуће ко а ли ци је.
Ели ми ни са ње при ви ле ги ја за жене омо гућило би
зна чај но сма ње ње де фи ци та у свим држа ва ма на -
ста лим на тлу бивше Југославије. 

Ства ра ње фи нан сиј ски одржи вих пен зиј ских
сис те ма у по смат ра ним зем ља ма за хте ва снаж ни -
ји еко ном ски раз вој који би ства ра њем већег бро ја 
но вих рад них мес та знат но повећао број оси гу ра -
ни ка. Сма ње ње ни воа не за пос ле нос ти на ниво
Сло ве ни је (5,9%), уз ле га ли за ци ју сиве еко но ми је 
и повећање сто пе доп ри но са на уштрб по ре за на
до хо дак (како би се очу вао ниво трош ко ва рада)
омо гућили би ели ми ни са ње де фи ци та пен зиј ског 
сис те ма. Прид ру жи ва ње ЕУ у свим зем ља ма се
види као пут који тре ба да до не се ве ли ки при лив
ин вес ти ци ја и за пош ља ва ње ве ли ког бро ја рад ни -
ка. Хрват ска и Ма ке до ни ја су већ стек ле ста тус
кан ди да та за при дру жи ва ње ЕУ, а оста ле зем ље
су по тпи са ле Спо ра зум о ста би ли за ци ји и
придруживању ЕУ.

Анализа је не двос мис ле но по ка за ла да пен зи -
је из јав ног сис те ма услед не по вољ ног од но са
бро ја оси гу ра ни ка и бро ја ко рис ни ка не могу га -
ран то ва ти адек ва тан ниво пен зи ја за спо кој ну
ста рост па је не опход но об ез бе ди ти до дат ну пен -
зиј ску штед њу. У том смис лу би све држа ве мо ра -
ле да дају снаж ни је по рес ке под сти ца је, било да
су у пи та њу про фе си о нал ни пен зиј ски пла но ви,
било ин ди ви ду ал ни аран жма ни.
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др Перо 
ПЕТРОВИЋ0

Ду го роч ни ји еко ном ски ефек ти 
рес трук ту ри ра ња 

бан кар ског сек то ра у Срби ји

Апстракт
Сав ре ме не тен ден ци је у српском бан кар ском сек то ру су ока рак те ри са не, пре све га, ње го -
вим укуп ним рес трук ту ри ра њем. Овај рад сад ржи основ не еле мен те стра те ги је за рес -
трук ту ри ра ње српског бан кар ског сис те ма, што по себ но об ухва та њене еко ном ске ефек -
те. По том, ука за но је на ек спан зи ју и раст кре ди та. Струк тур не про ме не и ком по нен те
кре дит ног по тен ци ја ла ука зу ју на број не еко ном ске ефек те који про ис ти чу из про це са
рес трук ту ри ра ња ин тег рал ног бан кар ског сис те ма. Ипак, не кон зис тен тнос ти у про це -
су рес трук ту ри ра ња су ука за ле на огра ни че ња у вези са ње го вом ек спан зи јом. Са дру ге
стра не, не опход но је из врши ти за шти ту кон ку рен ци је у ин тег рал ном бан кар ском сек то -
ру, што по себ но об ухва та ас пе кат ње го ве прав не за шти те. На кра ју ау тор даје пре глед
си ту а ци је и об ли ка кон тро ле кон цен тра ци је ба на ка у Срби ји.

Кључ не речи: бан кар ски сек тор, рес трук ту ри ра ње, фи нан сиј ско тржиш те, ефек ти, стра те ги ја.

Увод не на по ме не
До ме ти и пер спек ти ве рес трук ту и ра ња бан -

кар ског сек то ра пред став ља ју окос ни цу, по мно -
гим оце на ма ек спе ра та, до сада на јус пеш ни ји сег -
мент еко ном ске тран зи ци је у Срби ји. Сте пен ре -
ха би ли та ци је ба на ка одра жа ва из ван ре дан раст
штед ње по след њих го ди на. Ре зул та те рес трук ту -
и ра ња по тврђује и рас тућа сек тор ска ефи кас ност
- кре дит на ек спан зи ја и ефи кас ни ја ало ка ци ја,
док су трош ко ви по сре до ва ња још увек ре ла тив -
но ви со ки. Раз вој домаћих ба на ка одли ку је
укруп ња ва ње и ин тер на ци о на ли за ци ја. Кон цен -
тра ци ја ак ти ве, кре ди та и де по зи та још увек је у
гра ни ца ма еви ден тног ни воа кон ку рен тнос ти.
Међутим, убрза ни ула зак но вих стра них ба на ка у
бан кар ски сек тор Срби је и ек спан зи ја де по зит ног 
и кре дит ног по сло ва ња, упркос свим про бле ми ма 

и огра ни че њи ма, ин ди ка то ри су раз вој ног по тен -
ци ја ла домаћег бан ка рства. Дак ле, може се смат -
ра ти да је основ на одред ни ца еко ном ске тран зи -
ци је у Срби ји очиг лед на ре ха би ли та ци ја и рес -
трук ту ри ра ње бан кар ског сек то ра, који је био
при ори те тан и при лич но аутономан процес у
односу на споре промене и релативно лоше
резултате у реалном сектору. 

1. Стра те ги ја рес трук ту ри ра ња ба на ка 
и раз вој не пер спек ти ве

Стра те ги ја ефи кас ног рес трук ту ри ра ња ба на -
ка за први циљ је има ла “враћање по ве ре ња у бан -
кар ски сис тем”, док је при хват љи во ис хо диш те
(кон ста то ва но још на по чет ку тран зи ци је бан кар -
ског сек то ра у Срби ји) “при ва ти за ци ја ба на ка као

UDK: 336.71 (497.11)
Прег лед ни на учни ча нак

0) Ре дов ни про фе сор и  на учни са вет ник у  Инсти ту ту за међуна род ну по ли ти ку и при вре ду, Бе ог рад



ко на чан циљ”1. По јед нос тав ље но, рес трук ту ри -
ра ње бан кар ског сек то ра, за по че то ре ха би ли та -
ци јом, за врша ва се при ва ти за ци јом ба на ка. Ре -
дос лед по те за био је сли чан у већини тран зи ци о -
них зе ма ља, мада су оне у бан кар ском сек то ру
има ле наслеђено, чисто државно власништво, за
разлику од наше државно-колективно-приватне
својине. 

Међутим, за стој у ре а ли за ци ји треће, пре -
тпос лед ње фазе – ин тер вен ци је Агенције за са на -
ци ју ба на ка – огле дао се у успо ре ном про це су сте -
ча ја, пре све га ве ли ких ба на ка. Ово успо ра ва ње 
било је по сле ди ца  не ре гу ли са них ду го ва при вре -
де, пре не тих на Агенцију, уз из ра зи то от е жа ну
про да ју ре ал не имо ви не ба на ка у сте ча ју. Ди рек -
тан ути цај ових про бле ма на по сто јеће бан ке је
не утра лан, али су по сред ни ефек ти,  ис ка за ни
одла га њем кон со ли да ци је зна чај ног дела  ре ал ног 
сек то ра, ве о ма не га тив ни2. Ре ха би ли та ци ја  је  на -
јиз ра зи ти ја ка рак те рис ти ка до са даш њег  рес -
трук ту ри ра ња ба на ка, за ко јом сле ди до ла зак
стра них ин вес ти то ра са тен ден ци јом пред оми на -
ци је и рас тућа кон ку рен ци ја уну тар сек то ра. За -
ин те ре со ва ност но вих инос тра них ба на ка за ула -
зак на српско тржиш те3 све до чи о ње го вој  трај ни -
јој ат рак тив нос ти, упркос могућим гу би ци ма у
првим го ди на ма, по сле про це са при ва ти за ци је,
по сло ва ња.4 Дос тиг ну ти сте пен сек тор ске тран -
зи ци је, без об зи ра на то како се мери и оце њу је, 
пред став ља основ ње го вог да љег раз во ја. Европ -
ске ин тег ра ци је же ље но су ис хо диш те раз во ја
домаћег бан кар ског сек то ра у це лос ти.  При ла -

гођава ње ев роп ским стан дар ди ма и ства ра ње ев -
роп ских усло ва је пут до ефек тног ис хо диш та.
Дак ле, ефек ти рес трук ту ри ра ња бан кар ског сек -
то ра прве нстве но се ис ка зу ју кроз спо соб ност 
фи нан сиј ског  по сре до ва ња, од но сно сек тор ску
ефи кас ност, чији су основ ни из ра зи раст ак ти ве,
кре та ње кре дит ног по тен ци ја ла, ефи кас ност ало -
ка ци је и сма њи ва ње трош ко ва по сре до ва ња. Це -
ло ви ти ју сли ку про ме на пружа поређење осно в -
них секторских агрегата.

Пос мат ра јући та бе лу, уочљи ва су два ди вер -
ген тна тока – сма њи ва ње бро ја ба на ка и по раст
ак ти ве, кре ди та и де по зи та. То ком при ка за ног пе -
ри о да би лан сна ак ти ва повећана је но ми нал но за
2,7 пута, кре ди ти за 2,8 пута и де по зи ти за 2,5
пута, док је број ба на ка ис тов ре ме но сма њен ско -
ро за пе ти ну (19%).5 Опа да ње бро ја ба на ка још је
из ра зи ти је у од но су на по че так рес трук ту ри са ња
2001. го ди не, када су по сто ја ле 84 бан ке. Бан кар -
ска мре жа и број за пос ле них у ис том пе ри о ду не -
пре кид но су рас ли. Број орга ни за ци о них је ди ни -
ца повећан је са 1.465 на 1.976, од но сно за 35%.
При томе на јбрже рас те број ек спо зи ту ра и фи ли -
ја ла, док се број шал те ра сма њу је. На при мер,
кра јем јуна 2001. го ди не, било је 26.894 за пос ле -
них у бан ка рству, што је 18% више него мак си -
мал них 22.804 за пос ле на кра јем 2001, не пос ред -
но пре лик ви да ци је че ти ри тада на јвеће бан ке
(8.322 за пос ле на). Увећана бан кар ска ак ти ва дос -
тиг ла је 48% бру то домаћег про из во да (БДП).
Поређења ради, ис то врсни удео у Хрват ској је из -
над 100%, а у ЕМУ зони про сеч но пре ко 200%.
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Та бе ла бр. 1 - Основ ни аг ре га ти бан кар ског сек то ра (у ми ли јар да ма ди на ра)

      /    

31.12.2003.     367,5     185,6     223,2     - 1,1        47

31.12.2004.     510,1     283,8     313,3     - 5,0        43

31.12.2005.     775,4     434,5     484,7        7,3        40

30.06.2006.  1.001,5     520,1     564,8     - 3,8        38

Извор: www.nbs.yu

1) Млађан Дин кић, Ра до ван Јела шић, Стра те ги ја рес трук ту ри ра ња бан кар ског сис те ма, „Еко ном ски ана ли“, те мат ски број, Јул 2001.,
стр. 26-27.

2) Пос лед ња пла ни ра на фаза – при ва ти за ци ја у пу ном је јеку, са мнош твом спе ци фич нос ти, ко ји ма се одли ку је про ме на влас ни ка ак ци ја
у по ступ ку пре узи ма ња ак ци о нар ског друш тва. Држа ва на став ља са тен дер ским про да ја ма већин ских па ке та ак ци ја ба на ка из свог по -
ртфе ља. Првих шест ме се ци 2006. такође је убрза но рас ло бер зан ско трго ва ње ак ци ја ма ба на ка у циљу фор ми ра ња већих па ке та без
саг лас нос ти НБС  (до 14,99%). Осо бе ност овог тржиш ног сег мен та је ви сок сте пен пре тпре у зи мач ких шпе ку ла тив них оче ки ва ња.
Опти мис тич ке про гно зе за сно ва не су на саз на њу о зна чај ном ско ку тржиш них цена ак ци ја ба на ка у пре тход ним јав ним по ну да ма за
пре узи ма ње пре ма саг лас нос ти НБС, дате стра ним бан ка ма – ин вес ти то ри ма.

3) За пре узи ма ње Вој вођан ске бан ке, коју је ко нач но ку пи ла На ци о нал на бан ка Грчке, било је  за ин те ре со ва но 11 ин вес ти то ра, а за Па -
нон ску бан ку 10 (пре узи ма је Сан Па о ло ИМИ).

4) Не ко ли ко домаћих greenfield ба на ка у влас ниш тву стра них ак ци о на ра има ло је гу бит ке првих го ди на по сло ва ња, што је го то во пра ви -
ло у про це су тржиш ног етаб ли ра ња ба на ка.

5) www.nbs.yu, као и сви дру ги мо не тар но-бан кар ски под а ци



Такође,  би тан ин ди ка тор раз ви је нос ти бан кар -
ског сек то ра је про сек кре ди та по ста нов ни ку,
који је код нас кра јем јуна 2007. го ди не из но сио
све га 239 евра, што је за не мар љи во по ев роп ским
ме ри ли ма. Ди нар ски и де виз ни  кре ди ти  ко мер -
ци јал них  ба на ка  то ком  по след њих го ди на рас ли
су на јви ше за хва љу јући стра ним кре ди ти ма и
домаћим де по зи ти ма као из во ри ма по тен ци ја ла6.

Кре дит ни по тен ци јал се очиг лед но ин тен -
зив но повећава, мада су, поређења ради,  по ка за -
те љи за Мађар ску (61%) и Бу гар ску (48%) знат но
већи, а за Ру му ни ју (23%) не што мањи, на при мер
2006. го ди не. Изве де ни за кљу чак по тврђује и ви -
со ка лик вид ност ба на ка, коју НБС от е жа но не -
утра ли ше уз све рес трик тив не мере (репо опе ра -
ци је и  из ме не сто па и осно ви це об ра чу на об а вез -
не ре зер ве). Оту да оце на да кључни проблем није
формирање, већ мобилизација акумулације.

Ефи кас ност ало ка ци је фи нан сиј ских ре сур -
са може се ме ри ти раз ним по ка за те љи ма, од на -
јоп шти јих као што је раст БДП (раст 6,3% у
2005.), пре ко роч нос ти кре ди та (44% крат ко роч -
ни и 56% ду го роч ни) и њи хо ве сек тор ске струк ту -
ре (кра јем јула 2006. го ди не 63,1% при вре да,
31,1% ста нов ниш тво и 5,8% оста ли сек то ри), до
ква ли те та ак ти ве (удео лоше ак ти ве, об ухваћене
ка те го ри ја ма В, Г и Д, пао је са 23,2% кра јем 2006. 
на 21,4% кра јем јуна 2007. го ди не). Изне ти под а -
ци ука зу ју на рас тућу ефи кас ност. Апсолутно
низ ак ниво про звод ње, по себ но ин дус триј ске,
при мар но није про блем ефи кас нос ти ало ка ци је
кре ди та, већ тран зи ци је ре ал ног сек то ра. На при -
мер, ре ла тив ни удео домаће привреде у укупним
кредитима знатно превазилази ниво овог учешћа
у већини других транзиционих земаља.

Трош ко ви по сре до ва ња у првом по лу го -
диш ту (нпр. у 2006. го ди ни), из ра же ни про сеч -
ним по нде ри са ним ак тив ним ка мат ним сто па ма,
повећани су и из но си ли су кра јем го ди не 17,3%
на го диш њем ни воу. Еви ден ти ра не сто пе из узет -
но су ви со ке, с об зи ром на то да се пре теж ни део
кре ди та ин дек си ра (на јчешће се при ме њу је де -
виз на кла у зу ла). Ка мат не мар же и даље су
екстрем но ви со ке, тако да је у јуну 2006. го ди не,
раз ли ка између активних и пасивних каматних
стопа достигла 12,1 процентних поена. 

Про фи та бил ност бан кар ског по сло ва ња па -
ра док сал на је у од но су на ви со ке ка мат не мар же.
До би так је оства рен само 2006. го ди не (нето 7,3
ми ли јар де ди на ра), док је пре тход не две го ди не
бе ле жен гу би так (1,1 ми ли јар да ди на ра у 2003. и
5 ми ли јар ди ди на ра у 2004. го ди ни). Гу би так од
3,8 ми ли јар ди ди на ра ис ка зан је и у првом по лу го -
диш ту 2007. го ди не. Уко ли ко сек тор ски гу би так

не буде бит но ума њен, по ста виће се питање
трошкова монетарне политике и извесности
шире финансијске кризе.

По ве ре ње у бан ке уо би ча је но се мери ап со -
лут ним и ре ла тив ним кре та њем штед ње, за тим
ње ним од носом пре ма бру то домаћем про из во ду
и дру гим ре ле ван тним мак ро-еко ном ским аг ре га -
ти ма. Де виз на штед ња ста нов ниш тва пре ма ши ла
је 2,62 ми ли јар де евра на кра ју по лу го диш та
2007. го ди не, што је 17% више него кра јем де цем -
бра 2006. го ди не. Гра ни ца пуне ре ха би ли та ци је је 
3,8 ми ли јар ди евра старе девизне штедње,
конвертоване у обвезнице Републике Србије.

Међутим, по ра жа ва јуће је што де виз на штед -
ња чини 97,8% (2005.г. 98,4%), а ди нар ска све га
2,2% (2005.г. 1,6%) укуп не штед ње. Удео би био
још нижи без штед них за пи са НБС, који су на по -
лу го диш ту чи ни ли 18% ди нар ске штед ње. Ва лут -
ну струк ту ру штед ње није по бољ ша ла ни но ми -
нал на ап ре си ја ци ја кур са ди на ра пре ма водећим
свет ским ва лу та ма у првом по лу го диш ту 2007.
го ди не. Екстрем на ев ро и за ци ја у на шем дво ва -
лут ном сис те му на ју оч љи ви ја је у до ме ну штед -
ње. До ми на ци ја рас тућих де виз них де по зи та у ва -
лут ној струк ту ри домаће штед ње ре зул тат је ди -
вер ген тних ути ца ја ре ха би ли та ци је ба на ка и не -
по ве ре ња у на ци о нал ну ва лу ту. По тен ци јал да -
љег рас та је зна ча јан, по што  још увек пре оста је
1,48 ми ли јар ди евра од укуп но 4,1 ми ли јар де
евра, до би је них општом кон вер зи јом не ка даш -
њих  ев роп ских ва лу та. Инди ка тор могућнос ти
рас та штед ње је и нето де виз ни при лив из ме њач -
ких по сло ва, од но сно от ку па ефек тив ног стра ног
нов ца, који је у 2007. го ди ни из но сио 2,29 ми ли -
јар ди US до ла ра. Укљу чи ва њем доз на ка и ве ро -
ват ног ди рек тног уно са де виз не ефек ти ве, про це -
на ми ни мал ног по тен ци ја ла пре ва зи ла зи пет ми -
ли јар ди евра. Наравно, јасно је да су фактори
српске штедње екстерни, јер нису у корелацији са
домаћом привредном активношћу, кретањем
зарада, степеном (не)запослености и бројним
другим стандардним узрочницима. 

При ва ти за ци ја се оце њу је на осно ву одго ва ра -
јућих про ме на влас нич ке струк ту ре ба на ка. Стро го
фор мал но, при ва ти за ци ја ба на ка по сто ји само у слу -
ча је ви ма про да је ак ци ја које су у влас ниш тву држа ве
и држав них пред узећа и уста но ва. Про да ја већин -
ских па ке та ак ци ја домаћих при ват них ба на ка стра -
ним бан ка ма – ин вес ти то ри ма, ме то до лош ки не
пред став ља при ва ти за ци ју. Не за вис но од прав ног
ста ту са про да ва ца ак ци ја, при ли ком пре узи ма ња на -
ших ба на ка куп ци су увек били стран ци. По да ци на
по лу го диш ту (2007) по ка зу ју да је 18 ба на ка у по тпу -
ном или пре теж ном влас ниш тву стра них ак ци о на ра,
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6) На при мер, ек спан зи ја кре ди та одсли ка ва се и у њи хо вом већем учешћу у БДП-у – 25% кра јем 2005, пре ма 22% го ди ну дана ра ни је.



што је пре ко 47% од укуп но 38 по сто јећих ба на ка.
Истов ре ме но, ове бан ке држе 71,2% би лан сне ак ти ве 
свих ба на ка. Већин ски влас ник 11 ба на ка (21,3%
сек тор ске ак ти ве) је Ре пуб ли ка Срби ја, а влас ни ци
пре оста лих 9 ба на ка (7,5% укуп не ак ти ве) су домаћи
ак ци о на ри. Ула зак стра них ба на ка на српско тржиш -
те доп ри нео је ре ха би ли та ци ји це лог сек то ра, док је
њи хо ва до ми на ци ја до не ла сав ре ме но кор по ра тив но
управ ља ње, по себ но управ ља ње ри зи ци ма, ефи кас -
ну орга ни за ци ју, де лот вор ну кон тро лу ме наџ мен та,
ели ми на ци ју по ве за них лица из кре дит ног по сло ва -
ња, ми ни ми зо ва ње мо рал ног ха зар да и низ дру гих
ино ва ци ја.

Домаћи ин вести то ри ку пу ју ак ци је не ко ли ко
ба на ка ко ти ра них на Бер зи. До са даш њи обим про -
ме та ових ак ци ја  дос ти же више ми ли јар ди ди на ра,
тако да пред став ља и про лаз ни под сти цај за по сус -
та ло бер зан ско трго ва ње. Осно ва но се може пре -
тпос та ви ти да се на јвећи број ових ак ци ја ку пу је
због оче ки ва не ка пи тал не до би ти у блис кој
будућнос ти. Пре ма прав ном ста ту су про да ва ца и
ку па ца ових ак ци ја, из врше не транс акције нису
при ва ти за ци о не. 

Укруп ња ва ње домаћих ба на ка све је из ра зи -
ти је. Про сеч на ак ти ва по бан ци из но си ла је кра -
јем 2003. го ди не 7,8 ми ли јар ди ди на ра, на ред не
го ди не 11,9 ми ли јар ди, 2005. го ди не 19,4 ми ли -
јар де и на по лу го диш ту 2006. го ди не 26,4 ми ли -
јар де ди на ра, што пред став ља повећање од 3,4
пута. Раст про сеч не активе превазилази 36%
просечно годишње.

Кон цен тра ци ја је на јвид љи ви ја при гру пи са -
њу уде ла на јвећих ба на ка у укуп ној би лан сној ак -
ти ви. На кра ју 2006. го ди не овај удео за три на -
јвеће бан ке из но сио је 35,6%, за пет 50,3% и за
десет 68,5%. 

Такође, кра јем 2006. го ди не прве три бан ке
по се до ва ле су 33,2%, на јвећих пет 50,4% и
водећих де сет 69,2% укуп не би лан сне активе.

Уоч љи ва је по сте пе на кон цен тра ци ја ак ти ве у
свим гру па ма, по себ но у окви ру првих пет, чему је на -
јви ше доп ри не ло сма њи ва ње раз ли ке између три на -
јвеће бан ке и на ред не две. Ли дер ска бан ка са 14,3%
сек тор ске ак ти ве да ле ко је ис под ев роп ских нор ми до -
пуш те не кон цен тра ци је. Приб лиж не вред нос ти има ју 
и ин ди ка то ри кон цен тра ци је кре ди та, док су де по зи ти 
за 2 - 4 про цен тна по е на гру пи са ни ји, јер на њих није
ди рек тно ути ца ло за ду жи ва ње ба на ка у инос тра -
нству, ка рак те рис тич но за бан ке у влас ниш тву стра -
них ак ци о на ра. Кон цен тра ци ја укуп ног  при хо да је
из ра же ни ја у од но су на ак ти ву, али су раз ли ке код
при хо да од ка ма та и на кна да мање. 

Упо ређива ње са кон цен тра ци јом ак ти ве
првих пет ба на ка (Ц5) у зем ља ма ЕУ  кра јем 2001. 
го ди не по ка зу је да Срби ја има из ра же ни ју бан -
кар ску кон ку рен ци ју од већине чла ни ца, из узи -
ма јући че ти ри на јвеће и Лук сем бург. Пре ма про -
сеч ном Ц5 за ЕУ, од 58% (1996) и 66% (2001)
домаће бан кар ско тржиш те је из ра зи то кон ку ре -
нтско.7   На рав но, основ ни раз лог је раз ви је ност
ев роп ског, односно неразвијеност нашег
банкарског сектора. 

Снаж не тен ден ци је укруп ња ва ња и кон цен -
тра ци је нису до сада ума њи ва ле кон ку рен ци ју на
домаћем бан кар ском тржиш ту, како де по зит ном,
тако и кре дит ном.8 Такође, нису биле из ра же не
по ја ве ка рак те рис тич не за картелизацију.

Су мар на оце на ефе ка та рес трук ту ри ра ња
домаћег бан кар ског сек то ра је по зи тив на, пре
све га за хва љу јући рас ту кре дит ног по тен ци ја ла и 
по бољ ша њу ефи кас нос ти ало ка ци је ре сур са, де -
тер ми ни са них улас ком стра них ба на ка на наше
тржиш те и враћањем по ве ре ња у бан ке. Ви со ки
трош ко ви по сре до ва ња и сек тор ски гу би так ука -
зу ју на за кљу чак да се  рес трук ту ри ра ње није 
при бли жи ло за вршној фази, која је такође услов -
ље на раз ре ше њем фе но ме на свеп ри сут не ев ро и -
за ци је, рес трук ту ри ра њем ре ал ног сек то ра, суз -
би ја њем тржиш них монопола, рационализацијом 
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Та бе ла бр.2 - Кон цен тра ци ја би лан сне ак ти ве домаћих ба на ка (у про цен ти ма)

     31.12.2002.  31.12.2003.  31.12.2004.  31.12.2005. 30.06.2006.

     3       34,4       34,8       34,5       35,6      33,2

     5       46,0       47,6       47,3       50,3      50,4

     10       63,5       62,9       64,5       68,6      69,2

Извор: www.nbs.yu

7) Bikker, J. i Wesseling, S, Intermediation, Integration and Internationalisation: a survey on Banking in Europe, De Nederlandshe Bank, OS I/3,
2003, стр. 24.

8) Кон ку рен тност на домаћем бан кар ском тржиш ту, ме ре но Herfindahl – Hirschman ин дек сом 21), од но сно зби ром квад ра та по је ди нач -
них уде ла у укуп ној би лан сној суми, из но си ла је кра јем 2005. го ди не 668 и кла си фи ку је се као сав рше на по ФЕД стан дар ди ма. 21 ин -
дек си де по зи та и кре ди та ис тов ре ме но су из но си ли  665 и  820.



буџетске потрошње и стварањем релативно
стабилних општих услова пословања.

Раз вој не пер спек ти ве бан кар ског сек то ра
Срби је могу се, ипак, оце ни ти као по вољ не. У на -
ред ним го ди на ма се оче ку је да ће број ба на ка у
стра ном влас ниш тву бити знат но увећан, јер су 
окон ча ни из вес ни  тен де ри и при мет но увећан
про мет ак ци ја ба на ка. Пре ос та ле бан ке у домаћем 
влас ниш тву, уко ли ко НБС доз во ли, такође се
могу наћи у по се ду стра них ба на ка. Уку пан број
ба на ка ве ро ват но ће убрзо бити сма њен пред сто -
јећим фу зи ја ма ба на ка стра ног по рек ла са пре узе -
тим домаћим бан ка ма, мада нису ис кљу че на сма -
ње ња пу тем ин тер вен ци ја НБС.

Прав ни оквир из ме њен је усва ја њем но вог За -
ко на о бан ка ма, чија при ме на је по че ла у првом 
по лу го диш ту 2006. го ди не.9 Нај веће про ме не об -
ухва та ју уки да ње дру гих фи нан сиј ских орга ни -
за ци ја, мо дер ни зо ва ње по пи са бан кар ских по -
сло ва, по себ но са хар ти ја ма од вред нос ти,
одређива ње за шти те кон ку рен ци је, виши ка пи -
тал ни и струк тур ни цен зу си осни ва ња и функ ци -
о ни са ња ба на ка, фор ма ли зо ва ње управ љач ких
тела и про це ду ра, за оштра ва ње кон тро ле влас -
нич ких про ме на преко границе од 5% акција и
проширивање ригорозне пруденционе контроле
на банкарске групе.

Гло ба ли за ци ја бан ка рства у свет ским раз ме -
ра ма по чи ва на укруп ња ва њу и ин тер на ци о на ли -
за ци ји. Раз вој бан кар ског сек то ра у Срби ји одви -
јао се на ис тим при нци пи ма до сада, а ве ро ват но
још више у будућнос ти. Међутим, не из беж ним
да љим укруп ња ва њем, ефи кас ност бан кар ског
по сре до ва ња на фи нан сиј ском тржиш ту може
бити угро же на. Бе жа ње из ди нар ске ак ти ве и па -
си ве мож да је само први сиг нал будуће им пер фек -
тнос ти. Домаћи и стра ни бан кар ски сек тор у на -
ста ја њу по ка зу је мно го више кон ку ре нтског жара
на тржиш ту кре ди та, јер штед не де по зи те може
увек ком пен зо ва ти за ду жи ва њем у инос тра нству
са ар бит ра жом у ка мат ним сто па ма, тре нут но
енор мном. Инди ка ти ван је убрза ни раст за ду жи -
ва ња ба на ка у инос тра нству, при чему је учешће
ма тич них бан кар ских цен тра ла из но си ло око 
90%. Инос тра ним из во ри ма по кри ве но је 64%
кре ди та, али је то по криће код ба на ка у стра ном
влас ниш тву 87%, а код домаћих ак ци о на ра све га
7%. Испо ље не ре ак ци је можда  нису одраз
стратегије развоја иностраних банака, али могу
наговестити будуће проблеме у вези са
мобилизацијом домаће акумулације, односно
штедње.

Интер на ци о на ли за ци ја се ис по ља ва у сло -
бод ном  по ве зи ва њу и ши ре њу ба на ка пре ко до -

ми цил них гра ни ца, без анти-мо но пол ских огра -
ни че ња. Ниво ин тер на ци о на ли за ци је бан кар ског
сек то ра у Срби ји  вид но одсли ка ва ју на зи ви са -
мих ба на ка, док ће број ба на ка у стра ном влас -
ниш тву за го ди ну дана ве ро ват но дос тићи из нос
од 25 до 30, са ак ти вом од на јма ње 80% укуп не
би лан сне суме ба на ка. Нас та вак до са даш ње по -
сте пе не кон цен тра ци је, уз сма ње ње бро ја ба на ка,
не оспор но ће по го до ва ти раз во ју бан кар ског и це -
ло куп ног фи нан сиј ског сек то ра. При томе није
пре по руч љи во ар бит рар но одређива ти опти ма -
лан број ба на ка у Срби ји и огра ни ча ва ти рас по ло -
жи ве доз во ле. Стра ним бан ка ма које ис пу ња ва ју
све усло ве пред виђене За ко ном о бан ка ма и на ме -
ра ва ју да овде ин вес ти ра ју, не опход но је омо -
гућити ула зак на домаће тржиш те. Обез беђива ње
фи нан сиј ске ста бил нос ти и за шти та међу бан кар -
ске кон ку рен ци је си гур но не об ухва та ју про це ну
ин вес ти тор ских одлука ино-банака. 

Уни вер зал ност је об е леж је сав ре ме них ба -
на ка, које за ко но мер но пра ти њи хо во укруп ња ва -
ње. Обав ља ње свих врста бан кар ских по сло ва
није ан ти под спе ци ја ли за ци ји, јер се она спро во -
ди на ни воу орга ни за ци о них де ло ва, а не ба на ка у
це ли ни. Бан ке у Срби ји ис то вет но по сту па ју,
вршећи све или већину доз во ље них по сло ва.
Под сећања ради,  За ко ном о бан ка ма и дру гим
фи нан сиј ским орга ни за ци ја ма експли цит но су
до пуш те не све врсте бан кар ских по сло ва. Дуго
оче ки ва ним За ко ном о бан ка ма де таљ ни је су раз -
врста ни по сло ви са хар ти ја ма од вред нос ти – кас -
то ди и бро кер ско-ди лер ски. Но ви на су и по сло ви
за сту па ња у оси гу ра њу. Кон вер ген ци ја  ко мер ци -
јал ног и ин вес ти ци о ног  бан ка рства, на јиз ра же -
ни ја у об ли ку уни вер зал них ба на ка, бит на је
одли ка гло ба ли за ци је бан ка рства, по ред укруп -
ња ва ња и ин тер на ци о на ли за ци је. Основ ни раз лог 
овог при бли жа ва ња је рас тућа тржиш на кон ку -
рен ци ја, међубан кар ска и не бан кар ска. Раз но -
врсност и број ност по сред ни ка на фи нан сиј ском
тржиш ту ин ди рек тно су жа ва про стор ко мер ци -
јал ним бан ка ма на њи хо вом ау тох то ном тржиш -
ту, по себ но де по зит ном и кре дит ном. Укруп ња ва -
ње ба на ка само умно жа ва про блем тржиш ног
опстан ка у ску че ним окви ри ма ко мер ци јал ног
бан ка рства. Оту да се ин вес ти ци о но бан ка рство у
окри љу уни вер зал них ба на ка намеће не само као
фак тор њи хо ве кон ку рен тнос ти на фи нан сиј ском
тржиш ту, већ и као је дан од стра теш ких пра ва ца
њиховог дугорочног развоја. 

Ко ми си ја за хар ти је од вред нос ти је од сеп -
тем бра 2004. до сеп тем бра 2006. го ди не из да ла 12 
доз во ла за по сло ве овлашћене бан ке и 4 за по -
сло ве кас то ди бан ке, у скла ду са овлашћењи ма
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9) За кон о бан ка ма, “Сл. глас ник РС”, бр. 107, од 2. де цем бра 2005.г.



из За ко на о тржиш ту хар ти ја од вред нос ти10. Тре -
нут но укуп но 12 ба на ка има ли цен це, с об зи ром
на то да све че ти ри кас то ди бан ке има ју и ста тус
овлашћене бан ке. Пос мат ра но по ве ли чи ни би -
лан сне суме од 2 од 3 на јвеће и од 5 од 10 на јвећих
ба на ка об ез бе ди ле су ли цен це у првих го ди ну
дана. Поређено са укуп ним бро јем ба на ка про ис -
ти че да је за сада мање од трећине ба на ка за ин те -
ре со ва но за по сло ве са хар ти ја ма од вред нос ти,
од но сно по сло ве ин вес ти ци о ног бан ка рства.
Међутим, тај број је знат но већи, јер су мно ге бан -
ке је ди ни или већин ски ак ци о на ри по сто јећих 66
бро кер ско-ди лер ских друш та ва. Пос ло ви са хар -
ти ја ма од вред нос ти у бан ка ма ре ла тив но су мали
и дис кон ти ну и ра ни, тако да НБС у аг ре гат ном Би -
лан су ко мер ци јал них ба на ка ис ка зу је само бла -
гај нич ке за пи се у ак ти ви, док дру ге хар ти је раз -
врста ва у ши ро ку гру пу “оста ла ак ти ва” (НБС,
Ста тис тич ки бил тен). Издво је не еви ден ци је
по сло ва ња овлашћених и кас то ди ба на ка,
утврђене За ко ном о тржиш ту хар ти ја од вред нос -
ти, до сада нису об ухваћене служ бе ном ста тис ти -
ком. Не пос то ја ње збир них под а та ка може се
евен ту ал но об јас ни ти про це сом ухо да ва ња и ско -
раш њим сти ца њем доз во ла11. По зи ти ван сиг нал
је рас тући удео стра них ин вес ти то ра у бер зан -
ском трго ва њу ак ци ја ма (ФИТ), који је за првих
осам ме се ци 2008. го ди не дос ти гао 45,4%.12

Будући до ме ти за ви сиће и од са мих ба на ка, њи хо -
ве орга ни зо ва нос ти, об уче нос ти, про дор нос ти и
укуп не по слов не по ли ти ке (тзв. шал тер ско
тржиш те). Уоб ли ча ва ње про из во да, асор ти ман -
ска струк ту ра, це нов на кон ку рен тност, фи зич ка
при сту пач ност, ка на ли про да је, про мо ци ја, лик -
вид ност и ат рак тив ност при но са од хар ти ја - важ -
на су пи та ња на која бан ке мо ра ју пру жи ти пра ве
тржиш не одго во ре. Пре теж на усме ре ност дома -
ћих ба на ка стра ног по рек ла ка тржиш ту кре ди та
ука зу је на то да ће се оне више по јав љи ва ти на
стра ни траж ње хар ти ја. Стру к т у ра текућег бер -
зан ског про ме та по учес ни ци ма то већ по тврђује.
Активнија уло га ових ба на ка на стра ни по ну де
може се оче ки ва ти на кон до лас ка већег бро ја ин -
сти ту ци о нал них инвеститора у бу дућ ности. 

Снаж ни ји под сти цај за ин вес ти ци о но бан ка -
рство и укуп но по сло ва ње са хар ти ја ма од вред -
нос ти може пру жи ти На род на бан ка, сво јом мо -
не тар но-бан кар ском по ли ти ком, а Вла да Срби је

одго ва ра јућим фис кал ним ме ра ма. По се бан зна -
чај има из да ва ње раз но врсних дужничких
хартија НБС и Републике Србије.

Ли бе ра ли за ци ја ка пи тал них транс акција са
инос тра нством, по себ но сло бод на дис три бу ци ја
стра них хар ти ја од вред нос ти и кре дит них аран -
жма на, на мет нуће пи та ње за шти те домаћих ба на -
ка. Нес пу та на тржиш на кон ку рен ци ја под ра зу ме -
ва јед на кост нор ма тив них усло ва за све так ма це,
што си гур но није слу чај са домаћим бан ка ма –
суб си ди ја ри ма у од но су на стра не, укљу чу јући и
њи хо ве цен тра ле. Међубан кар ска кон ку рен ци ја у 
так вим усло ви ма за ви си ла би го то во ис кљу чи во
од кон цен тра ци је ба на ка у инос тра нству. Општа
оце на је да су оства ре ни ре зул та ти рес трук ту ри -
ра ња бан кар ског сек то ра Срби је не оспор но  рес -
пек та бил ни, не само у од но су на по чет но ста ње,
већ и у поређењу са дру гим зем ља ма у тран зи ци -
ји. Међутим, вид но за оста ја ње тран зи ци је ре ал -
ног сек то ра намеће пи та ње ствар ног ути ца ја рес -
трук ту ри ра ња бан ка рства на еко ном ску тран зи -
ци ју у це ли ни. Нај већи до ме ти оства ре ни су у ре -
ха би ли та ци ји и при ва ти за ци ји ба на ка. Изван ре -
дан раст де виз не штед ње и кре дит на ек спан зи ја
по тврда су враћеног по ве ре ња и сек тор ске ефи -
кас нос ти. Оства ре не ре зул та те по тврђује ула зак
мнош тва стра них ба на ка – ин вес ти то ра, не пре -
кид но ши ре ње мре же и брзо увећава ње бро ја за -
пос ле них. Ви со ки трош ко ви по сре до ва ња, син те -
тич ки из ра же ни енор мном ка мат ном мар жом,
ука зу ју на не дов рше ност про це са рес трук ту ри -
ра ња домаћег бан ка рства. Кон тро вер за екстрем -
них мар жи и гу бит ка у по сло ва њу ба на ка ин ди ка -
тор су сек тор ских и ши рих струк тур них де фор -
ма ци ја. Успеш ност тран зи ци је ве о ма пре циз но ће 
по ка зи ва ти и раз вој фи нан сиј ског тржиш та, ње -
го вих ин вес ти то ра, еми те на та и ин тер ме ди ја то -
ра, ба на ка пре свих. Пос ле дич но, ефи кас на за -
шти та ин вес ти то ра, уређеност про це са еми си је,
пре циз ност пра ва и об а ве за из хар ти ја, ели ми на -
ци ја по ве за них лица, кон тро ла по сред ни ка, над -
зор трго ва ња и слич но нису само пред усло ви за
ефи кас ност фи нан сиј ског тржиш та и раз вој ин -
вес ти ци о ног ба ка рства, већ и битни фактори
транзиције.  

На кра ју дру гог квар та ла 2008. го ди не по сло -
ва ло је укуп но 34 ба на ка13. Кра јем јуна 2008. го -
ди не орга ни за ци о на мре жа свих ба на ка укљу чи -
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10) www.sec.sr.gov.yu

11) Инси ту ци о нал ни основ по сло ва ња са хар ти ја ма из ме њен је усва ја њем но вог За ко на о тржиш ту хар ти ја од вред нос ти и дру гих фи нан -
сиј ских инстру ме на та (“Сл. глас ник РС”, бр. 47/2006.). Истов ре ме но је усво јен и по се бан За кон о пре узи ма њу ак ци о нар ских друш та -
ва, који се при ме њу је од 10. јуна. 2006. г- Нор ма тив ни оквир ин вес ти ци о ног бан ка рства про ши рен је и За ко ном о ин вес ти ци о ним фон -
до ви ма, који се такође   при ме њу је од 11. де цем бра 2006. го ди не.  Прет ход но усво је ни За кон о доб ро вољ ним пен зиј ским фон до ви ма и
пен зиј ским пла но ви ма и За кон о оси гу ра њу одго ва ра ју за хте ви ма сав ре ме ног бан кар ског по сло ва ња са хар ти ја ма. Ипак, не дос та је За -
кон о хи по те кар ним хар ти ја ма од вред нос ти.

12) www.belex.co.yu

13) Кре та ње бро ја ба на ка: 31.12.2006. го ди не било је 37 ба на ка, 31.12.2007. било је 35 ба на ка и 30.06.2008. по сло ва ло је укуп но 34 ба на ка.



ва ла је укуп но 2.564 по слов них је ди ни ца, фи ли ја -
ла, ек спо зи ту ра, шал те ра, као и аген ци ја и ме њач -
ни ца (то је 78 више него на крају првог квартала
2008. године).

У домаћем бан кар ском сек то ру било је укуп -
но 31.331 за пос ле них, за 777 више него на кра ју
првог квар та ла 2008. го ди не14. Влас нич ка струк -
ту ра ба на ка на кра ју јуна 2008. го ди не била је
сле дећа:
= 20 ба на ка је у већин ском влас ниш тву стра -

них ак ци о на ра,
= 6 ба на ка у већин ском влас ниш тву домаћих

фи зич ких и прав них лица,
= 8 ба на ка у већин ском влас ниш тву Ре пуб ли ке 

Срби је.
= Тржиш но учешће ба на ка гру пи са них пре ма

ве ли чи ни би лан сне суме при ка за но је у сле -
дећем пре гле ду (Та бе ла 4).

Пет, од но сно де сет ба на ка са на јвећом би лан -
сном су мом, на кра ју дру гог квар та ла 2008. го ди -
не, учес тву је са 46,2%, од но сно са 68,8%, рес пек -
тив но, у укуп ној би лан сној суми бан кар ског сек -
то ра. При томе, на бан ке у већин ском влас ниш тву
стра них лица од но си се 1.236,4 ми ли јар де ди на ра
или 75%, на бан ке у већин ском влас ниш тву Ре -
пуб ли ке Срби је 263,2 млрд. ди на ра или 15,9%, а
на бан ке са пре теж но при ват ним влас ниш твом
149,4 млрд. ди на ра или 9,1% од укуп не суме. 

Прег лед ин ди ка то ра про фи та бил нос ти по -
сло ва ња бан кар ског сек то ра дат је у сле дећем
прегледу. 

  
 R  (%)∗  R  (%)∗∗  NIM (%)∗∗∗

31.12.2006      1,70       9,67      7,46

31.12.2007      1,70       8,54      6,54

30.06.2008      2,60      11,51      7,50

Извор: НБС – Извеш тај за дру ги квар тал 2008.

* При нос на укуп ну ак ти ву (Return on Assets)

** При нос на ак циј ски ка пи тал (Return on Equity)

*** Не ин вес ти ра на већина сред ста ва (Non invested majority)

74 ________________________________________________________ РАЧУНОВОДСТВО 1-2/2009

Та бе ла бр. 4 - Кре та ње тржиш ног учешћа гру па ба на ка

  
  . 

.

31.12.2006. 31.12.2007. 30.06.2008

   . . %   
 .

. %   
 .

. % 

  100  4 483.575 41,3  4 632.560 40,5  5 761.418 46,2

50-100  3 183.698 15,7  8 525.822 33,7  7 484.056 29,4

10-50 15 405.223 34,7 15 357.301 22,9 15 363.332 22,0

 10 16  96.775  8,3  8  46.139   2,9  7  40.206   2,4

 38 1.169.271 100,0 35 1.561.822 100,0 34 1.649.012 100,0

Извор: НБС – Извеш тај за дру ги квар тал 2008. го ди не

Та бе ла бр.3
Орга ни за ци о на мре жа ба на ка

31.12.2005. 31.12.2007. 30.06.2008.

          82     80     70

      413    519    567

     1387   1544   1657

     276    258    238

    33     31

        1      1

   2158   2435   2564

Извор: НБС- Извеш тај за дру ги квар тал 2008.

14) Код 4 бан ке сма њен је број за пос ле них (на јви ше Findomestic бан ка а.д. Бе ог рад, за 10), 2 бан ке има ју исти број за пос ле них а 28 ба на ка
је повећало број за пос ле них (на јви ше ProCredit Bank а.д. Бе ог рад, за 85 и Ко мер ци јал на бан ка а.д. Бе ог рад, за 81).



2. Експан зи ја 
и услов ље ни раст кре ди та

Про цес кре дит не ек спан зи је за ко но мерна је
по сле ди ца рес трук ту ри ра ња српског бан кар -
ског сек то ра. На јбрже су рас ли ду го роч ни кре -
ди ти ста нов ниш тва и сви кор по ра тив ни кре ди -
ти. Нај већи сек тор ски ко рис ник кре ди та још
увек је при вре да, а за тим ста нов ниш тво. Ре ла -
тив но учешће де виз них у укуп ним кре ди ти ма
драс тич но је  опа ло, али само као по сле ди ца
при кри ва ња ев ро и за ци је кре ди та. Основ не ком -
по нен те кре дит ног по тен ци ја ла су домаћа
штед ња и ино-кре ди ти. Бржи раст кре ди та од
штед ње сма њио је по кри ве ност кре ди та
домаћим из во ри ма. 

Све већи јаз између кре ди та и домаћих из во ра 
пре ва зи ла жен је ино-кре ди ти ма. Домаћа штед ња
и БДП неће бит ни је огра ни ча ва ти даљу кре дит ну
ек спан зи ју, као ни ино-кре ди ти у по сто јећим
усло ви ма. Нај снаж ни ја ба ри је ра остаће рес трик -
тив на мо не тар на по ли ти ка. Изра зи то не га тив но
об е леж је ове ек спан зи је јес те огро ман рас ко рак
роч не и ва лут не струк ту ре кре ди та и њи хо вих из -
во ра, који је ин ди ка тор пре ко мер не из ло же нос ти
де виз ном ри зи ку, по тен ци јал не не лик вид нос ти
ба на ка и ек стер не пре за ду же нос ти зем ље.  Кре -
дит на ек спан зи ја није про из во ди ла пре ја ке ин -
фла тор не им пул се, што до ка зу је поређење са су -
сед ним зем ља ма. Оту да је ре зул тан та еко ном ских 
ути ца ја кре дит не ек спан зи је по зи тив на. Дак ле,
из узе тан раст кре ди та био је пред вид љив и мо гао
се са из вес ношћу оче ки ва ти. Рас тућа кон ку рен -
ци ја уну тар ре ха би ли то ва ног, мо дер ни зо ва ног и
ка пи тал но оја ча ног бан кар ског сек то ра, пре теж -
но у стра ном влас ниш тву, не пре кид но је врши ла

при ти сак на по ну ду кре ди та. Апсолутно и ре ла -
тив но низ ак ниво кре ди та, на слеђен из прве две
го ди не ре фор ми, такође је по го до вао њи хо вом ек -
спан ди ра јућем рас ту.  

Рес трук ту ри ра ње бан кар ског сек то ра, за по -
че то 2001. го ди не, има ло је је дан основ ни циљ:
враћање по ве ре ња у бан ке. Ре ха би ли та ци ја ба на -
ка у на ред не две го ди не одви ја ла се по сте пе но,
што јас но по ка зу је кре та ње домаће штед ње. По -
ве ре ње ште ди ша све брже је рас ло то ком 2004. и
2005. го ди не, упо ре до са про до ром већег бро ја
стра них ба на ка – ин вес ти то ра, које пре узи ма ју
домаће бан ке.15 На рас та јућа домаћа штед ња у по -
след ње две го ди не била је најиздашнији извор
средстава за кредитно ангажовање банака. 

По раст кре дит ног по тен ци ја ла ба на ка не ми -
нов но је под сти цао њи хо во кре дит но по сло ва ње.
Бан ке у пре теж ном стра ном влас ниш тву сло бо -
дан нов ча ни ка пи тал на јпре су пла си ра ле у ду гов -
не хар ти је од вред нос ти држа ве и Цен трал не бан -
ке, на јси гур ни јих еми те на та. Међутим, због огра -
ни че не по ну де ових хар ти ја, убрзо су се су о чи ле
са ве ли ким виш ко ви ма лик вид них сред ста ва. 

Ниво кре ди та пре нет из 2002. и 2003. го ди не
био је су ви ше низ ак за оства ри ва ње ми ни му ма
успеш нос ти бан кар ског сек то ра. При мар ни мо -
тив по сло ва ња – про фит, узро ко вао је брзи раст
кре ди та, који у че твртом квар та лу про шле го ди не
по ста је из ра зи то ек спан зи ван. Пра ва ла ви на рек -
лам них по ру ка са по ну да ма кре ди та тра је већ ме -
се ци ма и не сум њи во по тврђује ду го роч ну и еко -
ном ски ра ци о нал ну  усме ре ност ба на ка ка
повећању об и ма плас ма на. 

РАЧУНОВОДСТВО 1-2/2009 ________________________________________________________75 

Та бе ла бр.5 - Кре та ње по ка за те ља про фи та бил нос ти ба на ка

  
 

               (%)
   

  
(  000 )

 
  /   -

   

   
   /

.   

   
  /

.   

.   /
   
   
  

31.12.2006      39,46      4,13      5,20      86,30  16.530.318

31.12.2007      42,31      3,97      4,54      79,09  23.473.323

30.06.2008      55,03      5,32      4,75      65,23  20.888.832

Извор: НБС – Извеш тај за дру ги квар тал 2008.

15) Израз “домаће бан ке” опште је при хваћен, па се зато ко рис ти и у овом раду. Суш тин ски, све бан ке које је ли цен ци ра ла НБС јесу
домаћи прав ни суб јек ти. Услов на под е ла на домаће и стра не бан ке може се врши ти само пре ма по рек лу њи хо вих ак ци о на ра. Оту да и
па ра докс да су домаћим бан ка ма смат ра не и бан ке у влас ниш тву стра них ин вес ти то ра, пре све га ки пар ских ком па ни ја. 



Кре дит ну ек спан зи ју нису успе ле зна чај ни је
да убла же рес трик тив не мере мо не тар не по ли ти -
ке из анти-ин фла ци о ног ар се на ла, мада је већ
раст кре ди та у 2004. зва нич но оце њи ван као „из -
узет но ви сок“.16 Ка мат на ар бит ра жа је амор ти зо -
ва ла  трош ко ве мо не тар них рес трик ци ја и под -
стак ла бан ке да се до дат но за ду жу ју у инос тра -
нству, ради за до во ље ња убрза но рас туће домаће
траж ње кре ди та. Учес та ле рес трик тив не про ме -
не сто па и осно ви ца об ра чу на об а вез не ре зер ве у
сеп тем бру, октоб ру, но вем бру и де цем бру 2007.
го ди не такође нису узро ко ва ле успо ра ва ње рас та
бан кар ских кре ди та до кра ја те го ди не. Оту да су
бан кар ски кре ди ти про гла ше ни за важ ног ви -
новника не же ље ног ско ка цена за 17,7% у 2005. го -
ди ни17, умес то да пред став ља ју по тврду ефи кас -
нос ти рес трук ту ри са ња домаћег бан ка рства.
Међутим, из два ја ју се и ар гу мен то ва на миш ље ња
да “на јваж ни ја про ме на у српском бан ка рству по -
след ње 3-4 го ди не јес те убрза ни раст кре дит не ак -
тив нос ти”. 18    Дак ле, обим кре дит ног по сло ва ња
ср пског бан кар ског сек то ра то ком 2002. и 2003.
го ди не био је ре ла тив но мали. Пос ле лик ви да ци је 
че ти ри на јвеће домаће бан ке, по чет ком 2002. го -
ди не, ниво бан кар ских кре ди та не мо не тар ним
сек то ри ма, ис кљу чу јући и држа ву, драс тич но је
опао. Кра јем исте го ди не из нос кре ди та све ден је
на све га 156,6 ми ли јар ди ди на ра, што је било за
34,9%  но ми нал но мање него го ди ну дана ра ни -
је.19 Ниво кре ди та за бе ле жен кра јем 2001. пре ва -
зиђен је тек у октоб ру 2004. го ди не. Но ми нал ни
раст кре ди та то ком  2003. го ди не био је из ра зи то
успо рен, над ма шив ши кван тум кре ди та за бе ле -
жен на кра ју де цем бра пре тход не го ди не, за све га
10,2%, а ре ал но за ми ни мал них 2,2%. Ме ре но
пре ма БДП-у и по ста нов ни ку, био је то на јни жи
ниво кре ди та у ре ги о ну и це лој Евро пи. 

Би лан сна сума бан кар ског сек то ра на кра ју
дру гог квар та ла 2008. го ди не из но си ла је 1.649,0
млрд. ди на ра, и већа је за 33,6 млрд. ди на ра или за
2,1%, у од но су на први квар тал 2008. го ди не, од -
но сно за 87, 2 млрд. ди на ра или 5,6% у од но су на
крај 2007. го ди не. Нај већи део би лан сне ак ти ве
ба на ка (57,4%) пред став ља ју по тра жи ва ња по
одоб ре ним кре ди ти ма и плас ма ни ма (плас ма ни
бан ка ма у зем љи, плас ма ни ко ми тен ти ма и по тра -

жи ва ња за ка ма ту и над окна ду), а за тим сле де Де -
по зи ти код На род не бан ке Срби је (27,8%). Го то -
ви на и го то вин ски ек ви ва лен ти чине 7,9% би лан -
сне ак ти ве бан кар ског сек то ра. У па си ви би лан са
ста ња бан кар ског сек то ра 75,9% чине по зај мље -
ни из во ри фи нан си ра ња, а 21,1 % ка пи тал. Нај -
већи део по зај мље них из во ра чини де по зит ни по -
тен ци јал, 59,7% укуп не па си ве20. Ка пи тал ба на ка
дос ти гао је 397 млрд. ди на ра на кра ју дру гог
квар та ла 2008. го ди не што је повећање од 21,1% у
од но су на крај 2007. го ди не. У окви ру ка пи та ла,
ак циј ски и оста ли ка пи тал из но си 322,1 млрд. ди -
на ра. Ван би лан сне по зи ци је ба на ка дос тиг ле су
из нос од 1.959,5 млрд. ди на ра, те су увећане за
379,9 млрд. ди на ра или за 24,0% у од но су на крај
2007. го ди не21.

У сек тор ској струк ту ри до ми ни ра ју плас ма ни 
при вре ди (58,4%) чији по раст (30,5 млрд. дин.) и
пред став ља глав ни ну рас та кре дит не ак тив нос ти
у дру гом квар та лу 2008. го ди не, као и ста нов ниш -
тву (38,8%). За раз ли ку од 2007. го ди не, када су
при вре да и ста нов ниш тво има ли но ми нал но ујед -
на чен раст кре ди та (114,4 млрд.дин. од но сно
106,7 млрд.дин.), за шест ме се ци 2008. го ди не по -
раст кре ди ти ра ња при вре де је 71,4 млрд. ди на ра а
ста нов ниш тва 35,0 млрд. ди на ра. Пет, од но сно
де сет ба на ка са на јви ше одоб ре них кре ди та,
учес тву је са 44,7%, од но сно 67,6% рес пек тив но,
у укуп ној кре дит ној ак тив нос ти бан кар ског сек -
то ра (при томе 21 ин декс кон цен тра ци је кре ди та
износи 599).

Нај већи про це нат де по зи та чине де по зи ти
ста нов ниш тва (47,4%), за тим де по зи ти пред узећа 
(31,8%) и де по зи ти ба на ка. Де виз ни де по зи ти
чине 67,9%, а ди нар ски 32,1% укуп них де по зи та.
До ми ни ра ју крат ко роч но оро че ни де по зи ти
(51,8%), а по том сле де де по зи ти по виђењу
(40,7%). Укуп ни де по зит ни по тен ци јал у првој
по ло ви ни 2008. го ди не за бе ле жио је пад за 26 ми -
ли јар ди ди на ра при чему се 15,1 млрд. ди на ра од -
но си на пад де по зи та пред узећа22. Пет, од но сно
де сет ба на ка са на јви ше при куп ље них де по зи та,
учес тву је са 49,6%, од но сно 72,0% рес пек тив но,
у укуп ним де по зи ти ма бан кар ског сек то ра (при
томе ин декс 21 кон цен тра ци је де по зи та из но си
706). То ком 2008. го ди не де по зит ни по тен ци јал је
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16) „Мере мо не тар не по ли ти ке ће по себ но бити усме ре не на успо ра ва ње кре дит не ак тив нос ти ба на ка, с об зи ром на то да је раст кре ди та у
2004. го ди ни био из узет но ви сок“, На род на бан ка Срби је, Го диш њи из веш тај 2004,  

17) На род на бан ка Срби је, Еко ном ски пре глед, Окто бар 2005, стр. 11.

18) Бош ко Жив ко вић, “Рес трук ту ри ра ње бан кар ског сек то ра” у Че ти ри го ди не тран зи ци је у Срби ји, CLSD, 2005, стр. 226.

19) www.nbs.уu, На род на бан ка Срби је, Ста тис тич ки бил тен, Де цем бар 2005, та бе ле 4 и 6.

20) На кра ју 2007. го ди не из но сио је 61,7% укуп не па си ве.

21) Нај већа по је ди нач на ван би лан сна став ка је Оста ла ван би лан сна ак ти ва (при мље не га ран ци је и дру га је мства, сре дства из депо по сло -
ва и оста ла ван би лан сна ак ти ва) која чини 47,2% свих ван би лан сних став ки. Дру га по ве ли чи ни ван би лан сна став ка су из да те пла ти ве
га ран ци је (по први пут) које чине 14% укуп них ван би лан сних став ки.

22) Пос мат ра но по сек то ри ма, у дру гом квар та лу 2008. го ди не, на јви ше су по рас ли де по зи ти ста нов ниш тва (за 9,4 млрд.дин. или 2,0%).



за бе ле жио повећање за 24,1 млрд. ди на ра или
2,5% прве нстве но у делу девизних депозита
(8,4%), депозита становништва (38,8 млрд.
динара или 9,1%) и дугорочно орочених депозита
(64,5%).

3. Струк тур не про ме не 
и ком по нен те кре дит ног по тен ци ја ла

Кре дит ни по ртфо лио српских ба на ка вре ме -
ном пре трпео је про ме не како роч не, тако и сек -
тор ске и ва лут не струк ту ре. При ме ра ради, на
кра ју 2003. кре ди ти при вре де чи ни ли су 81,6%,
ста нов ниш тва 16,5% и оста лих сек то ра 1,9%
укуп них плас ма на.23 Го ди ну дана кас ни је струк -
ту ра је била при мет но из ме ње на - 74,1%, 24,5% и
1,4%, а кра јем 2005. го ди не 68,3%, 30,2% и 1,5%,
рес пек тив но по сек то ри ма (Гра фи кон 2). Пре зен -
то ва не про ме не по сле ди ца су из ван ред но брзог
рас та кре ди та ста нов ниш тва (125,0% го диш ње
кра јем 2004. и 93,8% на ис те ку 2005) и спо ри јег
по рас та кор по ра тив них кре ди та (37,6% - де цем -
бар 2004, 45,0% - де цем бар 2005). Но ми нал ни ди -
нар ски из нос кре ди та при вре де кра јем про шле
го ди не достигао је 283,1 милијарду,
становништва 124,9 милијарди и осталих не мо -
не тар них сектора 6,3 милијарде. 

Ва лут на струк ту ра кре ди та сас вим је из ме ње -
на за три го ди не. На ис те ку 2002. од нос ди нар -
ских и де виз них плас ма на био је 58,6% пре ма
41,4%, 2003. го ди не 70,4% пре ма 29,6%, 2004.
78,3% пре ма 21,7% и про шле го ди не 85,9% пре ма
14,1%. Раз ме ре по тис ки ва ња де виз них кре ди та
по ка зу је под а так да је њи хо во ста ње кра јем  де -
цем бра 2006. го ди не било но ми нал но мање за
10,3% него три го ди не ра ни је. Међутим, ра пид но
сма ње ње учешћа де виз них кре ди та није било ре -
зул тат ре ха би ли та ци је ди на ра, већ нор ма тив не
при си ле. Ради се о при кри ве ној ев ро и за ци ји кре -
ди та на јши рих раз ме ра, јер се го то во сви ди нар -
ски кре ди ти ин дек си ра ју при ме ном тзв. де виз не
кла у зу ле. Инте ре сан тни пред ло зи за ре ша ва ње
про бле ма ди нар ског кур са кре ди та у дво ва лут -
ном сис те му из но ше ни су и пре по чет ка тран зи -
ци је.

Тржиш ни одго вор рас тућој траж њи кре ди та
пру жи ла је одго ва ра јућа бан кар ска по ну да, за сно -
ва на на њи хо вом кре дит ном по тен ци ја лу. Основ -
не ком по нен те кре дит ног по тен ци ја ла су домаћа
ди нар ска и де виз на штед ња и инос тра ни кре ди ти. 
Ква ли тет кре дит ног по тен ци ја ла одређује и ње -
го ва роч ност, из ра же на од носом крат ко роч них и
ду го роч них из во ра, као и ва лут на струк ту ра ком -
по нен ти, ди нар ских и де виз них. До ми нан тна
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Та бе ла бр. 6 - Кре дит на ак тив ност ба на ка

 
31.12.2006 31.12.2007 30.06.2008

  
2007  

322.972 59,2% 437.387 57,5% 508.771 58,4% 135

195.873 35,9% 302.543 39,8% 337.564 38,8% 155

-           47.334  8,7%  89.434 11,8% 113.853 13,1% 189

  21.644  4,0%  13.928  1,6%  14.643  1,7%   64

     220  0,0%          1   0,0%          1   0,0%     0

      16.693   3,1%  7.035   0,9%   7.372  0,9%    42

          4.731   0,9%  6.892   0,9%   7.270  0,8%  146

              756  0,1%   1.219  0,1%   2.738  0,3%  161

    .   4.236  0,8%   5.828 0,8%   7.061  0,8%  138

545.481 100,0 760.905 100,0 870.777 100,0  139

Извор: НБС – Извеш тај за дру ги квар тал 2008. го ди не.

23) Оста ли сек то ри, пре ма мо не тар ној ста тис ти ци НБС, об ухва та ју: 1) дру ге фи нан сиј ске ин сти ту ци је, 2) ло кал не орга не са мо уп ра ве и 3)
не про фит не и дру ге орга ни за ци је (НБС, Ста тис тич ки бил тен). 



ком по нен та кре дит ног по тен ци ја ла била је
домаћа штед ња, која је из ра зи то брзо рас ла – од
145,3 ми ли јар де ди на ра кра јем 2003. повећана је
на 315,7 ми ли јар ди ди на ра кра јем 2005. го ди не
или за 117%. Укљу чи ва њем де по зи та по виђењу,
сума ди нар ских и де виз них де по зи та дос ти же
404,9 ми ли јар ди ди на ра. Поређењем у од но су на
414,3 ми ли јар де ди на ра кре ди та домаћа штед ња
пред став ља 76,2%, а укуп ни де по зи ти 97,7%.

Сте пен ко ришћења де по зит них из во ра огра -
ни чен је њи хо вом роч ношћу и мул тип ли ка то ром
об а вез не ре зер ве. Нај ни жи је сте пен кре дит ног
ко ришћења транс актор них де по зи та, који су чи -
ни ли 22% свих де по зи та на кра ју про шле го ди не
(89,2 ми ли јар де ди на ра). Роч на струк ту ра оро че -
них ди нар ских и де виз них де по зи та ве о ма је не -
по вољ на, као по сле ди ца не до вољ ног по ве ре ња у
домаћи бан кар ски сис тем. Удео крат ко роч них де -
по зи та у пе ри о ду де цем бар 2003. де цем бар 2005.
ипак је сма њен са 96,3% на 89,6%, а учешће ду го -
роч них повећано са 3,7% на 10,4%. По бољ ша ње
роч не струк ту ре домаћих из во ра ин ди ка тор је
рас тућег ква ли те та кре дит ног потенцијала.

Ва лут на струк ту ра оро че них де по зи та кра јем
2006. го ди не по ка зу је до ми на ци ју де виз них
(84,2%) пре ма ди нар ским (15,8%) де по зи ти ма,
пре теж но у при вре ди и оста лим сек то ри ма. Ста -
нов ниш тво иг но ри ше ди нар ску штед њу, која
чини све га 1,6% пре ма 98,4% сек тор ске де виз не
штед ње. Упркос томе, штед ња ста нов ниш тва чи -
ни ла је на јвећи део укуп не домаће штед ње –
50,9% кра јем 2003, 53,8% кра јем 2004. и 61,6%
кра јем про шле го ди не, што зна чи да је ова штед -
ња пре овлађујућа  ком по нен та кре дит ног по тен -
ци ја ла. Кор по ра тив на штед ња кра јем 2005. из но -
си ла је 30,4%, а пре оста лих 8% по ти ца ло је из
оста лих сектора.

Пок ри ве ност кре ди та домаћим из во ри ма у
об ли ку оро че них де по зи та опа ла је у про тек ле две 
го ди не са 83,7% на 76,2%, услед бржег рас та кре -
ди та од штед ње. Сма њи ва ње уде ла домаћих из во -
ра у кре ди ти ма, упркос убрза ном но ми нал ном и
ре ал ном рас ту штед ње, још је је дан до каз кре дит -
не ек спан зив нос ти. 

Нај по вољ ни ју сек тор ску по кри ве ност кре -
ди та штед ним де по зи ти ма има ло је ста нов ниш -
тво, мада је при мет но тен ден циј ско по гор ша ва -
ње – 258% (крај 2003), 208% (крај 2004) и 155%
(крај 2005). Општа оце на кван ту ма кре дит ног
по тен ци ја ла је за до во ља ва јућа, као и по бољ ша -
ње лоше роч не струк ту ре из пре тход них го ди на.
Не га тив но об е леж је је по тис ки ва ње ди на ра из
про це са штед ње, од но сно из во ра кре ди та. Пре -

ко мер на ек спан зи ја стра них кре ди та такође је за -
бри ња ва јућа. Рас ко рак роч не и ва лут не струк ту -
ре кре ди та и њи хо вих из во ра пред став ља на -
јвећи про блем, јер ука зу је на пре те ра ну из ло же -
ност де виз ном ри зи ку и по тен ци јал ну не лик вид -
ност домаћег бан кар ског сек то ра. Нај већи ниво
кре дит не за ду же нос ти бан кар ског сек то ра у
инос тра нству (кре ди ти до би је ни од стра них ба -
на ка и стра них прав них и фи зич ких лица) био је
кра јем 2007. го ди не. На кра ју дру гог квар та ла,
2008. го ди не, ова за ду же ност је из но си ла 102,2
ми ли јар де ди на ра, са на јвећим ро ком дос пећа
пре ко јед не го ди не, а 99,1% се од но си ло на бан ке 
у стра ном влас ниш тву24. 

На род на бан ка Срби је је, сво јом одлу ком о
кла си фи ка ци ји би лан сне ак ти ве и ван би лан сних
став ки, про пи са ла да бан ке, ради адек ват ног и
ефи кас ног управ ља ња ри зи ци ма ко ји ма су из ло -
же не, сво ја укуп на по тра жи ва ња, која пред став -
ља ју кре дит ни ри зик, квар тал но, а за вис но од
про це не њи хо вог сте пе на на пла ти вос ти и про це -
не фи нан сиј ског ста ња дуж ни ка, кла си фи ку ју у
пет ка те го ри ја. То зна чи да бан ке кла си фи ку ју део 
по тра жи ва ња који пред став ља тзв. ри зич ну би -
лан сну и ван би лан сну ак ти ву (Ба и ВА) односно,
не само кредите, него и друге ставке билансне
активе, као и одређене ван би лан сне ставке.

Укуп на би лан сна ак ти ва и ван би лан сне став -
ке на кра ју дру гог квар та ла 2008. го ди не из но си ле 
су 3.726.058 ми ли о на ди на ра при чему се у укуп -
ну бру то ри зич ну ак ти ву (би лан сну ак ти ву и ван -
би лан сне став ке) од но си 1.601.549 ми ли о на ди -
на ра од но сно 43,0%. У исто вре ме до ла зи до про -
ме не учешћа укуп не бру то ри зич не ак ти ве у ка те -
го ри ја ма В, Г, Д са 32,6% на кра ју првог квар та ла
2008, на 33,5% (кра јем 2007. го ди не учешће је
било 30,4%). Ради об ез беђења по тен ци јал них гу -
би та ка, који могу на ста ти по во дом по тра жи ва ња
од дуж ни ка гру пи са них у В, Г и Д ка те го ри ју, бан -
ке су на те рет сво јих при хо да и ка пи та ла об ра зо -
ва ле по себ ну ре зер ву у из но су од 95.945 ми ли о на
ди на ра, тако да учешће нето ри зич не Ба и Ва из -
но си 29,5%, у од но су на 28,3% кра јем првог квар -
та ла 2008. го ди не од но сно 24,7% кра јем 2007. го -
ди не. Међутим, и по ред тога тренд рас та, ниво ре -
гу ла тор ног ка пи та ла је до вољ но ви сок да ап сор -
бу је све по тен ци јал не гу бит ке по кре дит ним
пласманима.

4. Огра ни че ња и гра ни це ек спан зи је

При мар но ма те ри јал но огра ни че ње ек спан -
зи је бан кар ских кре ди та јес те њи хов по тен ци јал.
Домаћи из во ри за сада су очиг лед но исцрпље ни,
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24) То ком дру гог квар та ла 2008. го ди не кре ди ти ба на ка у инос тра нству су сма ње ни за 13,1 млрд. дин. (11,4%) као и њи хо во учешће у укуп -
ној би лан сној па си ви бан кар ског сек то ра на 6,2% са 8,6% (крај 2007. го ди не).



упркос убрза ном рас ту штед ње. Пе нет ра ци ја
стра них ба на ка у домаћи бан кар ски сек тор пре -
суд но је ути ца ла на ње го ву ре ха би ли та ци ју и
убрза ну мо би ли за ци ју штед ње. Међутим, бан ке у 
стра ном влас ниш тву лак ше при бе га ва ју за ду жи -
ва њу у инос тра нству, на јчешће код сво јих цен -
тра ла, него кон ку ре нтској бор би на тржиш ту
домаћих де по зи та. Рас по ло жи ви инос тра ни из во -
ри из узет но су ве ли ки, под усло вом да је ка мат на
ар бит ра жа зна чај на, од но сно за ду жи ва ње про фи -
та бил но. Огра ни че ње је и бру то домаћи про из -
вод, пре ма коме се одређује ре ла тив ни ниво кре -
ди та. Општи кре дит ни ри зик такође је сна жан
тржиш ни ко рек тив кре дит не ек спан зи је. С об зи -
ром да је учешће лоше ак ти ве у укуп ној кла си фи -
ко ва ној ак ти ви ре ла тив но ста бил но и ис под је јед -
не че тврти не, ефи кас но ин сти ту ци о нал но огра -
ни че ње пред став ља ју кре дит ни би рои и ре гис -
три, који при куп ља ју и дис три бу и ра ју ре ле ван -
тне ин фор ма ци је о свим за јмот ра жи о ци ма. Нор -
ма тив но ли ми ти ра ње ану и тет ног опте рећења у
од но су на от плат ну спо соб ност дуж ни ка такође
је пре пре ка пре ко мер ном за ду жи ва њу и на стан ку
дуж нич ке кри зе. Број на ма те ри јал на, нор ма тив -
на, пси хо лош ка и дру га огра ни че ња кре дит не ек -
спан зи је ис тов ре ме но могу де ло ва ти под сти цај -
но, за вис но од сна ге и сме ра ути ца ја. Актуелна
кре дит на ек спан зи ја и даље ће има ти на јвећу пре -
пре ку у мо не тар ној по ли ти ци. Уко ли ко домаћа
штед ња, као до ми нан тна и на јква ли тет ни ја ком -
по нен та кре дит ног по тен ци ја ла, буде под ржа на
се лек тив ним мо не тар ним ме ра ма, одго ва ра јућа
ек спан зи ја биће по жељ на и де лот вор на. При ме ра
ради, теш ко је ар гу мен то ва ти по сто јећу јед на кост 
сто па об а вез не ре зер ве на де виз не де по зи те и
инок ре ди те. Инди фе рен тност мо не тар не по ли ти -
ке пре ма усме ре нос ти ба на ка на при куп ља ње
штед ње или за ду жи ва ње у инос тра нству може

има ти трај ни је не же ље не по сле ди це. Про це на
гра ни ца кре дит не ек спан зи је за ви си и од про јек -
то ва ног вре мен ског хо ри зон та. Крат ко роч но, гра -
ни це рас та пре вас ход но одређује мо не тар на по -
ли ти ка и ефи кас ност пру ден ци о не кон тро ле цен -
трал не бан ке. На сред њи рок основ ну гра ни цу по -
став ља раст укуп не штед ње, а ду го роч но ди на ми -
ка домаћег бру то про из во да. Поређено са слич -
ним  зем ља ма у не пос ред ном окру же њу, ве ро ват -
на  гра ни ца ек спан зи је се на ла зи у рас по ну
између ру мун ског и мађар ског ни воа кре ди та у
од но су на БДП и број ста нов ни ка. Про цес кре дит -
не ек спан зи је за ко но мер на је по сле ди ца рес трук -
ту ри ра ња домаћег бан кар ског сек то ра, а по себ но
пе нет ра ци је стра них ба на ка. Ре ха би ли то ва не и
влас нич ки транс фор ми са не бан ке не пре кид но
повећава ју по ну ду кре ди та, мо ти ви са ни ви со ком
ка мат ном ар бит ра жом. Оту да ни из ра зи то рес -
трик тив не мере мо не тар не по ли ти ке нису успе ле
за уста ви ти ек спан зи ју, већ су је само успо ри ле. С
дру ге стра не тре ба има ти у виду ниво про бле ма -
тич них кре ди та (non performing loans – NLP). По
под а ци ма Кре дит ног би роа о ста њу дуга по бан -
кар ским кредитима и доспелих неизмирених
обавеза (преко 90 дана) стање је било:

Домаћа штед ња и БДП неће бит ни је огра -
ничава ти даљу кре дит ну ек спан зи ју, као ни
инок ре ди ти у по сто јећим усло ви ма. Ка мат на
мар жа, из ло же ност кре дит ном ри зи ку, тржиш -
на ин фор ми са ност и дру ги фак то ри за сада
такође по го ду ју ак ту ел ној ек спан зи ји. Нај -
снаж ни ја ба ри је ра остаће рес трик тив на мо не -
тар на по ли ти ка. Изра зи то не га тив но об е леж је
ана ли зи ра не ек спан зи је јес те огро ман рас ко -
рак роч не и ва лут не струк ту ре кре ди та и њи хо -
вих из во ра, који је ин ди ка тор пре ко мер не из ло -
же нос ти де виз ном ри зи ку и по тен ци јал не не -
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Та бе ла бр.7 - Ква ли тет ак ти ве бан кар ског сек то ра у мил.дин. 30.06.2008.

   +  +  + 

       1 3726058

          2 1064811  536738 1601549

            3    66,5%      33,5%       100%

   (  ) 4=5+6+7  388,185  254,009  642,194

-        5  325,496  158,064  510,560

-                6    10,705    83,359    94,064

-                 7    24,984    12,586    37,570

       8=2-4  676,626  282,729  959,355

            9     70,5%    29,5%    100,0%

Извор: НБС – Извеш тај за дру ги квар тал 2008. го ди не.



лик вид нос ти ба на ка, као и ек стер не пре за ду -
же нос ти зем ље. Кре дит на ек спан зи ја, може се
за кљу чи ти, није про из во ди ла пре ја ке ин фла -
тор не им пул се, што до ка зу је поређење са су -
сед ним зем ља ма. Оту да је ре зул тан та еко ном -
ских ути ца ја кре дит не ек спан зи је по зи тив на.
НБС по смат ра адек ват ност ка пи та ла свих ба -
на ка у бан кар ском сис те му Срби је. Анализом
је утврђено да је ре гу ла тор ни ка пи тал ба на ка
по рас тао то ком дру гог квар та ла 2008. го ди не
за 18,3 млрд. ди на ра од но сно за 6,4%. Нај -
већим де лом, овај раст је услов љен увећањем
основ ног ка пи та ла (за 22,7 млрд. ди на ра или
7,6%) и то пре све га ак ци о нар ског ка пи та ла (за
17,1 млрд. ди на ра) али и еми си о не пре ми је (за
5,8 млрд. ди на ра). У скла ду са про пи си ма, бан -
ке су дуж не да по ка за тељ адек ват нос ти ка пи та -
ла одржа ва ју тако да не буде мањи од 12% у од -
но су на ри зи ком по нде ри са ну ак ти ву. Сле дећа
та бе ла при ка зу је вред ност по ка за те ља адек -
ват нос ти ка пи та ла ба на ка. 

Та бе ла бр. 9
По ка за тељ адек ват нос ти ка пи та ла 

по гру па ма ба на ка

   
   
   

   
   -

   
 ( %)

 20%      5      24,7

 20  30%     10      29,0

 30  50%     12      39,6

  50%      7       6,7

      34     100,0

Извор: НБС – Извеш тај за дру ги квар тал 2008. го ди не

Про сеч на вред ност по ка за те ља адек ват нос ти
за бан кар ски сис тем Срби је, у це ли ни, из но си ла
је 28,1% у по смат ра ном пе ри о ду.

Из аг ре гат ног из веш та ја НБС о при хо ди ма и
рас хо ди ма може се саг ле да ти да је бан кар ски сек -
тор на кра ју дру гог квар та ла 2008. го ди не по сло -
вао са до бит ком (пре опо ре зи ва ња) од 20.889 мил. 
ди на ра. Осам ба на ка је по сло ва ло са гу бит ком, а
26 ба на ка је исказало позитиван финансијски
резултат.

Анализа за првих шест ме се ци 2008. го ди не
по ка зу је да су кур сне раз ли ке по први пут по зи -
тив не у из но су од 6,7 ми ли јар ди ди на ра, уз њи хо -
во учешће у укуп ним при хо ди ма и рас хо ди ма од
cca 60%. Рас хо ди по осно ву про ме не вред нос ти
имо ви не и об а ве за пре ма ши ли су учешће од 12%
(дуп ло веће учешће него на кра ју првог квар та ла)
тако да су и при хо ди и рас хо ди по осно ву ка ма та и
на кна да сма њи ли учешће за 1 про цен тни поен.

Зак љу чак

Једна од основ них одред ни ца еко ном ске
тран зи ци је у Срби ји еви ден тно је ре ха би ли та ци ја 
и рес трук ту ри са ње бан кар ског сек то ра, који је
био при ори те тан и при лич но ау то но ман про цес у
од но су на спо ре про ме не и ре ла тив но лоше ре зул -
та те у ре ал ном сек то ру. По јед нос тав ље но, рес -
трук ту ри са ње бан кар ског сек то ра, за по че то ре ха -
би ли та ци јом, за врша ва се при ва ти за ци јом ба на -
ка. Ре дос лед по те за био је сли чан у већини тран -
зи ци о них зе ма ља, мада су оне у бан кар ском сек -
то ру има ле на слеђено чис то држав но влас ниш -
тво, за раз ли ку од наше држав но-ко лек тив -
но-при ват не сво ји не. Ре ха би ли та ци ја  је  на јиз ра -
зи ти ја ка рак те рис ти ка до са даш њег  рес трук ту ри -
са ња банака, за којом следе пенетрација страних
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Та бе ла бр. 8 - Дос пе ле не из ми ре не об а ве зе (пре ко 90 дана) – у ми ли о ни ма дин.

           

 (%) .
     

-     

(%)
    

   
   

   1    2    3    4    5=3/2   6=4/2

31.03.2007   660.921  29.920    21.426     4,53     3,25

30.06.2007   749.173  35.136    24.435     4,69     3,26

30.09.2007   809.418  42.054    27.175     5,20     3,36

31.12.2007   865.448  44.213    28.121     5,11     3,25

31.03.2008 1.008.261  44.077    27.867     4,37     2,76

30.06.2008 1.009.007  53.613    31.645     5,31     3,14

Извор : НБС – Извеш тај за дру ги квар тал 2008. го ди не



инвеститора са тенденцијом пре д оми на ци је и
растућа конкуренција унутар сектора. 

Пос ле пет го ди на од по чет ка рес трук ту ри ра -
ња ин тер вен ци је НБС нису више до ми нан тне у
об лас ти “про бле ма тич них ба на ка”, већ у се лек ци -
ји инос тра них ин вес ти то ра за ин те ре со ва них за
српски бан кар ски сек тор. Саг лас ност су до сада
до би ја ле ис кљу чи во стра не бан ке – ин вес ти то ри,
при чему се од 2003. го ди не пре ла зи са пре -
овлађујућег кон цеп та лин цен ци ра ња но вих
(greenfield) ба на ка на ис кљу чи во  пре узи ма ње
пре оста лих ба на ка у  домаћем влас ниш тву.

При ва ти за ци ја се оце њу је на осно ву одго ва -
ра јућих про ме на влас нич ке струк ту ре ба на ка.
Стро го фор мал но, при ва ти за ци ја ба на ка по сто ји
само у слу ча је ви ма про да је ак ци ја које су влас -
ниш тво држа ве и држав них пред узећа и уста но ва. 
Про да ја већин ских па ке та ак ци ја домаћих при -
ват них ба на ка стра ним бан ка ма – ин вес ти то ри ма, 
ме то до лош ки није при ва ти за ци ја. Не за вис но од
прав ног ста ту са про да ва ца ак ци ја, при ли ком пре -
узи ма ња на ших ба на ка куп ци су увек били стран -

ци. Ула зак стра них ба на ка на српско тржиш те
доп ри нео је ре ха би ли та ци ји це лог сек то ра, док је
њи хо ва до ми на ци ја до не ла сав ре ме но кор по ра -
тив но управ ља ње, по себ но управ ља ње ри зи ци -
ма, ефи кас ну орга ни за ци ју, делотворну контролу
менаџмента, ели ми на ци ју повезаних лица из
кредитног пословања, минимизовање моралног
хазарда и низ других иновација.

Укруп ња ва ње домаћих ба на ка све је из ра зи -
ти је. Про сеч на ак ти ва по бан ци је из но си ла кра -
јем 2003. го ди не 7,8 ми ли јар ди ди на ра, на ред не
го ди не 11,9 ми ли јар ди, 2005. го ди не 19,4 ми ли -
јар де и на по лу го диш ту 2006. го ди не 26,4 ми ли -
јар де ди на ра, што је повећање за 3,4 пута. Раст
про сеч не ак ти ве пре ма шу је 36% про сеч но го -
диш ње. Мо не тар на по ли ти ка је, не оспор но, јед на
од на јмоћни јих ба ри је ра кре дит ној ек спан зи ји, а
пре све га по ли ти ка об а вез них ре зер ви. Про ме не
ни воа об а вез них ре зер ви ути чу како на обим рас -
по ло жи вих из во ра, тако и на про фи та бил ност
кре дит них ак тив нос ти. Актуелна сто па ди нар ске
об а вез не ре зер ве је 18%, а на де виз не де по зи те и
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Та бе ла бр. 10 - Агрегатни из веш тај о при хо ди ма и рас хо ди ма  - у ми ли о ни ма ди на ра 

   01.01-31.12.2006 01.01.- 31.12.2007 01.01. -30.06.2008
 /     48.245  63.404  43.853

       76.937 106.942  72.141
       28.692  43.538  28.288

 /       22.178  27.451  16.248
            28.372  34.433  20.020

             6.194   6.983   3.772
 /    ,   70.423  90.854  60.101

          981     3.293    1.030
         1.766    3.295    1.063

      
 /     10.543  6.959   6.711

          185  1.081      123
   63.316  53.445  37.533

      61.938  61.149  43.890
   64.174  72.712  39.999

 /        - 4.805    1.702     - 720

                  14.602  64.241  51.442
                  19.407  62.569  52.162

/    16.530 23.473 20.889
  /

/     16.530  23.473  20.889

Извор: НБС – Извеш тај за дру ги квар тал 2008.



ино-кре ди те, укљу чу јући и ди нар ске де по зи те са
девизном клаузулом, свих 38%, показала је
анализа тог периода. Снага овог ограничења
потврђена је успоравањем раста кредита.

Интер на ци о на ли за ци ја се ис по ља ва у сло -
бод ном  по ве зи ва њу и ши ре њу ба на ка пре ко до -
ми цил них гра ни ца, без анти-мо но пол ских огра -
ни че ња. Ниво ин тер на ци о на ли за ци је бан кар ског
сек то ра у Срби ји вид но одсли ка ва ју на зи ви са мих 
ба на ка, док ће број ба на ка у стра ном влас ниш тву
за го ди ну дана ве ро ват но дос тићи из нос од 25-30,
са активом од најмање 80% укупне билансне суме 
банака.  

Гло ба ли за ци ја бан ка рства у свет ским раз ме -
ра ма по чи ва на укруп ња ва њу и ин тер на ци о на ли -
за ци ји. Раз вој бан кар ског сек то ра у Срби ји одви -
јао се на ис тим при нци пи ма до сада, а вероватно
још више у будућности.

Општа је оце на да су оства ре ни ре зул та ти рес -
трук ту ри ра ња бан кар ског сек то ра Срби је не спор -
но  рес пек та бил ни, не само у од но су на по чет но
ста ње, већ и у поређењу са дру гим зем ља ма у тран -
зи ци ји. Међутим, вид но за оста ја ње тран зи ци је ре -
ал ног сек то ра намеће пи та ње ствар ног ути ца ја
рес трук ту ри ра ња бан ка рства на еко ном ску тран -
зи ци ју у це ли ни. Нај већи до ме ти оства ре ни су у
ре ха би ли та ци ји и при ва ти за ци ји ба на ка. Изван ре -
дан раст де виз не штед ње и кре дит на ек спан зи ја
по тврда су враћеног по ве ре ња и сек тор ске ефи кас -
нос ти. Ре зул та те по тврђују ула зак мнош тва стра -
них ба на ка – ин вес ти то ра, не пре кид но ши ре ње
мре же и брзо увећава ње бро ја за пос ле них.

Ду го роч ни ји еко ном ски ефек ти рес трук ту и -
ра ња бан кар ског сек то ра, иако се могу оце ни ти
као по зи тив ни, лако могу да се нађу под уда ром
над ола зеће еко ном ске (фи нан сиј ске) кри зе која
је, то по себ но тре ба има ти у виду, прво за хва ти ла
свет ски бан кар ски сис тем; сто га тре ба пред узи -
ма ти пра вов ре ме не мере, јер се тај не га ти ван
талас може, ускоро, очекивати и у Србији.
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Interpretation and Application of
GENERALLY ACCEPTED

ACCOUNTING PRINCIPLES
for State and Local Governments

(GAAP за упра ву 2008, 
Интер пре та ци ја и при ме на

општепри хваћених 
ра чу но во дстве них при нци па за
држав ну и ло кал ну упра ву)

Аутор: Warren Ruppel, Изда вач: John Wiley & Sans,

Inc., New Jersey, 2008, стр. 512

Књи га Општеп рих ваћени ра чу но во дстве ни
при нци пи за упра ву, чији је ау тор Warren Ruppell,
углед ни ра чу но вођа и ре ви зор у САД и врстан по -
зна ва лац про бле ма ти ке бу џет ског ра чу но во дства, 
први пут је об јав ље на 2008. го ди не. Како сам ау -
тор ис ти че, бу џет ско ра чу но во дство је спе ци ја ли -
зо ва на об ласт, која је пре трпе ла зна чај не про ме не
у по след ње вре ме, а што се огле да ло у раз ви ја њу
одго ва ра јућих ра чу но во дстве них стан дар да, ком -
плек снос ти из ра де фи нан сиј ских из веш та ја за
управ не ен ти те те и др. Има јући у виду ве о ма брзе
про ме не окру же ња, при пре ма фи нан сиј ских из -
веш та ја за хте ва и одго ва ра јућу тех нич ку под -
ршку како би се пра вов ре ме но и на адек ва тан на -

чин из врши ла об ра да мнош тва фак то ра и
догађаја који ути чу на вођење бу џет ског ра чу но -
во дства. Оту да је на ме на ове књи ге да по слу жи
као ко рис тан, ком пле тан и прак ти чан во дич кроз
при нци пе и фи нан сиј ско из веш та ва ње у бу џет -
ском ра чу но во дству. С об зи ром на сис тем ски
при ступ и раз мат ра ње ве о ма ве ли ког бро ја фак то -
ра из об лас ти бу џет ског ра чу но во дства, ова књи -
га, у ства ри, пред став ља сво је врсну мо ног ра фи ју
из ове об лас ти са при ка зи ва њем ре зул та та док ле
се стиг ло до 2008. го ди не уз на зна ку пи та ња које
је не опход но де таљ но раз мат ра ти у на ред ном пе -
ри о ду. Наз на че ни ре зул та ти, док ле се стиг ло у
раз во ју бу џет ског ра чу но во дства у САД, сва ка ко
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су по себ но ин те ре сан тни за домаћу струч ну ли -
те ра ту ру и прак су из ове об лас ти, на ро чи то што
се у на шим при ли ка ма овој про бле ма ти ци по -
свећује зна чај ни ја паж ња тек у по след њих не ко -
ли ко го ди на. Осим тога, ова књи га је ве о ма ин те -
ре сан тна и за еду ка ци ју сту де на та на свим ни во и -
ма (основ не, мас тер и док тор ске сту ди је) као
будућег кад ра који ће ра ди ти у бу џет ским ин сти -
ту ци ја ма. Има јући све ово у виду, ову књи гу топ -
ло пре по ру чу је мо сви ма који желе де таљ ни је да
се упоз на ју са спе ци фич нос ти ма вођења бу џет -
ског ра чу но во дства и сас тав ља ња фи нан сиј ских
из веш та ја из ове области.

Ова књи га је под е ље на на че ти ри дела. У
првом делу из ло жен је општи пре глед ра чу но во -
дстве них при нци па бу џет ског ра чу но во дства и
основ них фи нан сиј ских из веш та ја за бу џет ске
ко рис ни ке. Дру ги део опи су је раз ли чи те ти по ве
из во ра фи нан си ра ња који се тре нут но ко рис те од
стра не бу џет ских ен ти те та и пред став ља во дич за
из веш та ва ње о стал ним сре дстви ма и ду го роч -
ним об а ве за ма. У трећем делу ис пи ту ју се об лас -
ти које се или по себ но од но се на упра ву или у ко -
ји ма се при ме на ра чу но во дстве них при нци па за
упра ву зна чај но раз ли ку је од њи хо ве упот ре бе у
при ват ном сек то ру. Че тврти део озна ча ва ис тра -
жи ва ње за хте ва ра чу но во дстве ног и фи нан сиј -
ског из веш та ва ња за из вес не спе ци фич не ти по ве
бу џет ских ен ти те та. Књи га, такође, об ухва та об е -
ло да њи ва ње лис та про ве ра које тре ба да по слу жи
ве о ма ко рис но при одређива њу ком плет нос ти об -
е ло да њи ва ња фи нан сиј ских из веш та ја бу џет ских
корисника.

Књи га сад ржи сле дећа по глав ља: 1) нова кре -
та ња, 2) пре глед ра чу но во дстве ног и фи нан сиј -
ског из веш та ва ња за упра ву, 3) осно ве ра чу но во -
дства – из во ри ра чу но во дстве них осно ва и базе
ра чу но во дства / ас пект ме ре ња, 4) зна чај бу џе ти -
ра ња за упра ву, 5) при прем ље ни фи нан сиј ски из -
веш та ји за упра ву, 6) де фи ни са ње из веш тај ног
ен ти те та, 7) бу џет и спе ци јал ни из во ри при хо да,
8) из во ри ка пи тал них про је ка та, 9) из во ри дуж -
нич ког сер ви са, 10) имо вин ски из во ри, 11) из во -
ри fiducija, 12) стал на сре дства, 13) ду го роч не об -
а ве зе, 14) не тржиш не транс акције, 15) го то ви на и
ин вес ти ци је – про це на и об е ло да њи ва ње, 16) ра -
чу но во дство за плас ма не хар ти ја од вред нос ти,
17) плаћена одсус тва, 18) ра чу но во дство по сло -
дав ца за пен зи је, 19) ра чу но во дство за бе не фи ци -
је на кон пен зи о ни са ња, осим пен зи ја, 20) ин тер -
ни из во ри и транс акције уну тар ен ти те та, 21) фи -
нан си ра ње и оси гу ра ње ри зи ка – по ве за не ак тив -
нос ти / гру пи са ње ри зи ка јав них ен ти те та, 22) ра -
чу но во дство за ли зинг, 23) уређење јав них по -
врши на и трош ко ви одржа ва ња, 24) сис тем фи -
нан сиј ских из веш та ја за пен зи је у јав ном сек то ру
и 25) об ра зов ни и оста ли држав ни ентитети.

Пред нама је из узет но вред на и по треб на књи -
га, ве о ма ак ту ел на, јас но и пре глед но на пи са на.
Без об зи ра на то што је ма те ри ја теш ка због тога
што се ради о об лас ти чије је из уча ва ње код нас
ре ла тив но ново и не мно го ши ро ко рас прос тра -
ње но, књи га се лако чита и раз уме. Ово је књи га
која за слу жу је мно гоб рој не по хва ле, а на ме ње на
је сви ма који се баве про бле ми ма бу џет ског ра чу -
но во дства, како у све ту, тако и код нас.
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