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Раз го вор одго вор ног уред ни ка ча со пи са 
Ра чу но во дство, мр Јова на Чан ка и Ге не рал ног 
сек ре та ра Са ве за РР Срби је, мр Пере Шко бића, 

по во дом об е ле жа ва ња 40-ог сим по зи ју ма

Кра јем маја 2009. го ди не на Зла ти бо ру се
одржа ва, у орга ни за ци ји Са ве за РР Срби је, XL ју -
би лар ни сим по зи јум под на сло вом Ра чу но во -
дство у сав ре ме ним усло ви ма по сло ва ња од но сно
од 1983. го ди не под на сло вом Ра чу но во дство и
по слов не фи нан си је у сав ре ме ним усло ви ма по -
сло ва ња. Тим по во дом за чи та о це ча со пи са Ра чу -
но во дство, ге не рал ни сек ре тар Са ве за РР Срби је, 
мр Перо Шко бић у раз говoру са одго вор ним
уред ни ком мр Јова ном Чан ком, дао је сле дећи
ин тер вју:

= Гос по ди не Шко бићу, како са ове вре мен ске
дис тан це оце њу је те зна чај одлу ке Скуп -
шти не Удру же ња књи го вођа Срби је, до не -
те но вем бра 1968. го ди не о по тре би за орга -
ни зо ва њем го диш њих сим по зи ју ма?

Јуби лар ни 40. сим по зи јум који одржа ва мо
ове 2009. го ди не, а у кон ти ну и те ту че ти ри де це -
ни је, на јбо ље по тврђује ис прав ност одлу ке Скуп -
шти не Удру же ња књи го вођа. Очиг лед но је
одржа ва ње Сим по зи ју ма пред став ља ло по тре бу
ра чу но вођа, ако се у вези са тим има у виду да је
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Удру же ње књи го вођа Срби је пре тога осно ва ло и
до пис ну сред њу еко ном ску шко лу, али и Вишу
фи нан сиј ско-књи го во дстве ну шко лу. Јасно је да
се ради о стра теш ким одлу ка ма ре а ли за ци је
осни вач ких ци ље ва Удру же ња. Пот ре ба за про -
фе си о нал но-струч ним усав рша ва њем је и по вод
за орга ни зо ва ње кон ти ну и ра не про фе си о нал не
еду ка ци је, ради по ве зи ва ња те о риј ских и прак -
тич них зна ња. Одлу ку Скуп шти не да нас могу да
оце ним по зи тив но, има јући у виду да наш сим по -
зи јум успеш но по ве зу је стру ку и на уку и као што
ви ди те даје из узет не ре зул та те, на шта мо же мо
бити по нос ни, али и за хвал ни ра ни јој ге не ра ци ји
ен ту зи јас та за успеш ну иде ју која на став ља да
тра је и не само да тра је, већ пред став ља врхун ску
не за мен љи ву ма ни фес та ци ју прак се и те о ри је ра -
чу но во дстве не про фе си је у ко јој учес тву ју мно ги
на учно-струч ни по је дин ци и ин сти ту ци је.
= Због чега је ини ци ра но одржа ва ње Сим по зи -

ју ма?
Већ сам ре као, очиг лед но да је још у то вре ме

био по тре бан одређени об лик про фе си о нал -
но-струч ног де ло ва ња који би пра тио по тре бу на -
ших ра чу но во дстве них и фи нан сиј ских рад ни ка у
оства ри ва њу сва код нев них об а ве за, пра тио њи хо -
ве ре зул та те по стиг ну те у ре а ли за ци ји осни вач ких 
ци ље ва по став ље них пред та даш ње Удру же ње
књи го вођа Срби је. Такође, за рад, раз вој и унап -
ређење рада било је по треб но ко рис ти ти и дру га
при мен љи ва ис кус тва, по себ но раз ви је них зе ма -
ља. Као што ви ди те, одлу ке Скуп шти не Удру же ња
биле су по треб не. Из да наш њег угла оне су ви зи о -
нар ске, што на јбо ље по тврђују теме, ре фе ра ти и
за кључ ци свих сим по зи ју ма, као и теме овог ју би -
лар ног сим по зи ју ма, на ком ће бити раз мат ран и
Пред лог за ко на о ра чу но во дству, за округ лим сто -
лом. С об зи ром на то да је дош ло до за сто ја раз во ја
ра чу но во дства и стан дар ди за ци је фи нан сиј ског
из веш та ва ња, због не уређене за ко но дав не ре гу ла -
ти ве, Са вез је по кре нуо ак тив нос ти хит ног до но -
ше ња но вог За ко на о ра чу но во дству којим би био
ство рен по во љан ре гу ла тор ни оквир и уређени ра -
чу но во дство и ра чу но во дстве не услу ге, од но сно
фи нан сиј ско из веш та ва ње.
= Ко су били први орга ни за то ри Сим по зи ју ма,

а кас ни је и су ор га ни за то ри?
 До ку мен та ука зу ју на то да су по ред Удру же -

ња књи го вођа Срби је орга ни за то ри били Виша
фи нан сиј ско-књи го во дстве на шко ла, друш тва
књи го вођа, али и нека удру же ња из дру гих ре пуб -
ли ка та даш ње Југос ла ви је. У на став ку одржа ва -
ња ове ма ни фес та ци је при дру жи ли су се и еко -
ном ски фа кул те ти, а кас ни је и Служ ба друш тве -
ног књи го во дства и сва ко је дао свој допринос
организовању и одржавању Симпозијума.

У овом делу успеш не ре а ли за ци је одржа ва ња
Сим по зи ју ма сва ка ко тре ба истаћи Сим по зи јум -
ски и орга ни за ци о ни одбор за при пре ма ње и ода -
бир тема, као и тех нич ку орга ни за ци ју, али и рад -
ну за јед ни цу, кас ни је струч ну служ бу која је све
то реализовала у пракси.

Да нас, као што ви ди те из са мог сас та ва Сим -
по зи јум ског одбо ра чији је за да так ре а ли за ци ја
про грам ских ак тив нос ти Сим по зи ју ма, учес тву -
ју про фе со ри са свих еко ном ских фа кул те та у
Срби ји, струч не служ бе Са ве за, пред став ни ци
при вре де, друш тва РР, сек ци је, асо ци ја ци је и
стру ков на Комора предузећа и предузетника за
рачуноводство.

Миш ље ња сам да је све у куп на орга ни за ци ја
доб ра, коју у кон ти ну и те ту тре ба усав рша ва ти, у
скла ду са по тре ба ма чла нства, на уке и стру ке, а то 
је Са вез РР Срби је са на ве де ним орга ни ма чи нио
кроз цео пе ри од, од првог до овог 40. ју би лар ног
сим по зи ју ма. Уко ли ко буду ре а ли зо ва ни ра ни је
на јав ље ни тех нич ко-раз вој ни пла но ви хо те ла
„Па ли сад“ на Зла ти бо ру, и орга ни за ци ја Сим по -
зи ју ма ће све више бити усме ре на на сав ре ме ни
де цен тра ли зо ва ни рад Сим по зи ју ма, од но сно рад 
по об лас ти ма, сек ци ја ма и ра ди о ни ца ма, пре ма
же ља ма и по тре ба ма учес ни ка. На рав но, на по ми -
ње мо да је и хо тел „Па ли сад“ дао зна ча јан доп ри -
нос успеш ној ре а ли за ци ји Сим по зи ју ма, што по -
тврђује под а так да је, од 40 сим по зи ју ма, на Зла -
ти бо ру одржано чак 35, уз напомену да је то била
жеља и опредељење наших учесника, исказана у
анкетама, а чије жеље Савез и његова тела
поштују.
= Прва три сим по зи ју ма одржа на су у Бе ог ра -

ду. Мо же те ли нам рећи због чега че тврти
по реду сим по зи јум није одржан 1972. го ди -
не, већ на ред не го ди не на Зла ти бо ру, не ка -
даш њим Пар ти зан ским во да ма?
Ко ли ко сам мо гао ви де ти из ар хи ве, основ ни

раз лог не одржа ва ња Четвртог сим по зи ју ма у Бе -
ог ра ду су орга ни за ци о но-тех нич ке при ро де, јер
усло ви у ко ји ма су одржа на пре тход на три сим по -
зи ју ма били су не а дек ват ни, како по слов ни про -
стор, тако и пра тећа ин фрас трук ту ра, али и смеш -
тај ни ка па ци те ти.

Из на ве де них раз ло га се сма њи вао број учес -
ни ка, што је ути ца ло и на ло ши је по криће трош -
ко ва орга ни зо ва ња Сим по зи ју ма. Те 1972. го ди не
су саг ле да не могућнос ти оста лих цен та ра за на -
ста вак орга ни за ци је Сим по зи ју ма. Избор Зла ти -
бо ра је очиг лед но било на јбо ље и на ја дек ват ни је
ре ше ње, а као што ви ди мо, наша ак тив ност се на -
став ља по 35. пут на Зла ти бо ру. У скла ду са за хте -
ви ма на ших учес ни ка, Са вез ће усме ра ва ти сим -
по зи јум ске ак тив нос ти у скла ду са њиховим
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жељама и у будућности. Значи, жеља учесника ће
увек бити уважавана.
= На V сим по зи ју му, одржа ном 1974. го ди не,

про гла ше ни су први до а је ни ра чу но во дстве -
не те о ри је и прак се. Мо же те ли нам рећи
њи хо ва име на и шта је томе пре тхо ди ло?

5) Тре ба на по ме ну ти да је иде ја о по час ним
зва њи ма до а је на ра чу но во дстве не те о ри је и прак -
се на ста ла у дис ку си ја ма у по ступ ку до но ше ња
Ко дек са про фе си о нал не  ети ке ра чу но вођа, као и
у дис ку си ја ма то ком пре тход на че ти ри одржа на
сим по зи ју ма. Тада је оце ње но да  при ме на ове
иде је доп ри но си унап ређењу раз во ја те о ри је и
прак се ра чу но во дства. У име Орга ни за ци о ног
одбо ра Сим по зи ју ма, др Ста но је Вукић пред ло -
жио је на V сим по зи ју му, одржа ном 1974. године,
да се прогласе шесторица доајена ра чу но во дстве -
не теорије и праксе. То су:
1) проф. др Кос та Ва си ље вић, са Еко ном -

ског фа кул те та у Бе ог ра ду;
2) проф. др Фра њо Крај че вић, са Еко ном -

ског фа кул те та у Заг ре бу;
3) проф. др Пе тар Ву коб ра то вић, са Више

еко ном ске шко ле у Бе ог ра ду;
4) проф. др Реља Аранитовић у пен зи ји, са

Еко ном ског фа кул те та у Нишу;
5) инж. Бо жи дар Раце, пен зи о нер та даш њег

Са вез ног сек ре та ри ја та за фи нан си је и
одго вор ни уред ник ча со пи са Књи го во -
дство у пе ри о ду од 1960. до 1966. го ди не;

6) Дра гос лав Мишић, уред ник при руч ни ка
Ра чу но во дстве на прак са од 1960. до
1966, кас ни је пен зи о нер Удру же ња књи -
го вођа Срби је.

Није ми по зна то за што та прак са про гла ша ва -
ња до а је на није на став ље на даље.
= Због ве ли ког бро ја при сут них на V сим по зи -

ју му уве де на је прва ин тер на те ле ви зи ја у
праћењу рада тог ску па. Ве ро ват но је то у
доб рој мери омо гућило ком фор ни је праћење
рада сим по зи ју ма?
Орга ни за ци ја одржа ва ња и из бор ак ту ел них

тема Сим по зи ју ма на Зла ти бо ру да ва ли су из го -
ди не у го ди ну све боље ре зул та те, тако да се стал -
но повећавао број по тен ци јал них ре фе ре на та али
и учес ни ка, што је за хте ва ло ком фор ни ја и прак -
тич ни ја орга ни за ци о но-тех нич ка ре ше ња за
праћење рада Сим по зи ју ма. Има јући у виду то,
при сту пи ло се увођењу ин тер них ТВ пре но са по
раз ним про сто ри ја ма хо те ла "Па ли сад", али и об -
јек ти ма у бли зи ни. Кас ни је се та прак са пре не ла и
на шире под руч је, тако да је до от ва ра ња

Конгресног центра Србија једно време рад
Симпозијума праћен и на ширем подручју.

Сва ка ко да је и тај на чин рада у том пе ри о ду
био у функ ци ји на ших учес ни ка, а циљ Са ве за су
били и оста ли чла нство и учес ни ци на ших про фе -
си о нал но-струч них ма ни фес та ци ја, од но сно
орга ни за ци ја Сим по зи ју ма у функцији
континуиране едукације.
= Пос ле на пуш та ња Бе ог ра да, на ред ни сим -

по зи ју ми, од 4. па до 11, одржа вани су на
Зла ти бо ру. Због чега је до не та одлу ка да се
на ред на два сим по зи ју ма (XII и XIII) одрже у 
Врњач кој Бањи, да би опет од XIV не пре кид -
но сви оста ли сим по зи ју ми били одржа ва ни
на Зла ти бо ру?
Већ сам ре као да је Са вез, ра ни је Удру же ње

књи го вођа Срби је, увек ува жа ва ло за хте ве учес -
ни ка, а про ме ну мес та одржа ва ња су упра во тра -
жи ли учес ни ци 11. сим по зи ју ма, пре ма ан ке ти
уве де ној још на 5. сим по зи ју му одржаном на
Златибору.

С об зи ром на то да је хо тел „Звез да“ у Врњач -
кој бањи у то вре ме имао Кон грес ну дво ра ну,
Сим по зи јум ски и Орга ни за ци о ни одбор су до не -
ли одлу ку да се у том хо те лу одрже 12. и 13. сим -
по зи јум, што је и учи ње но. Нажа лост, смеш тај на
ин фрас трук ту ра није била адек ват на, али и услу -
ге нису биле на по треб ном ни воу, па је већ 14.
сим по зи јум поново организован и одржан на
Златибору.

По ред на ве де ног, хтео бих по себ но да ис так -
нем и две важ не одлу ке над леж них орга на и тела
Са ве за, а од но се се на 10, као и 20. ју би лар ни сим -
по зи јум, на ко јем су до де ље на одређена при зна ња 
по је дин ци ма и орга ни за ци ја ма за до та даш њи
успе шан рад сим по зи ју ма. Такође, ис ти чем зна -
чај одлу ке 10. сим по зи ју ма о фор ми ра њу Са ве та
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за раз вој те о ри је и прак се Ра чу но во дства и Пос -
лов них фи нан си ја, за чи јег је пред сед ни ка из аб -
ран проф. др Мар ко Пет ро вић, до а јен свих на ших
ак тив нос ти од осни ва ња Удру же ња, да нас Са ве за, 
и орга ни за ци је Сим по зи ју ма до да нас. Ја сам по -
себ но срећан што се проф. др Пет ро вић и ове го -
ди не на ла зи међу нама, на нашу ра дост као ак тив -
ни учес ник-ре фе рент и овог ју би лар ног сим по зи -
ју ма. Три де се ти јубиларни симпозијум обележен
је скромно у септембру 1999. године из познатих
разлога, на које не желим да указујем.
= Како оце њу је те те мат ску про бле ма ти ку о

ко јој се рас прав ља ло на сим по зи ју ми ма и да
ли бис те мог ли да из врши те њену груп ну
под е лу пре ма раз ли чи тим ета па ма у раз во ју 
друш тве но-еко ном ских од но са на про сто -
ри ма бив ше СФРЈ и СРЈ?
Нема сум ње да су Орга ни за ци о ни, а кас ни је

Сим по зи јум ски одбор на сту ди о зан на чин при сту -
па ли пи та њу утврђива ња тема за сва ки сим по зи -
јум. Увек се по ла зи ло од ак ту ел ног тре нут ка у
друш тву као це ли ни, на рав но са ас пек та уло ге на -
шег са ве за, од но сно Удру же ња у томе. Те ета пе
раз во ја у на шем друш тву услов ља ва ле су и ак ту ел -
не теме ко ји ма се ба вио Сим по зи јум ски одбор, од -
но сно наша сим по зи јум ска ма ни фес та ци ја. Друш -
тве но-еко ном ски од но си и ак ту ел не ре фор ме, али
и по ли тич ки догађаји су сами по себи учи ни ли
неку под е лу и озна чи ли ета пе у раду на шег са ве за,
као це ли не, а тиме и ње го вих по је ди них ак тив нос -
ти, укљу чу јући и сим по зи јум ске. Ја бих се
осврнуо на неке које на рав но и нису је ди не, а то су:

g пе ри од од 1969-1973. у ко јем су раз мат ра на
пи та ња ра чу но во дства, фи нан сиј ска пи та ња, 
лик вид ност, орга ни за ци о ни ас пек ти ра чу но -
во дства и ње го ва уло га у кон тро ли, што је на -
го веш та ва ло зна чај ну уло гу ра чу но во дства
као је ди нстве ног ин фор ма ци о ног је зи ка у
по слов ним ко му ни ка ци ја ма. То је пе ри од у
ко јем су на го веш та ва ни, у афир ма тив ном
смис лу, већа уло га и зна чај ра чу но во дства,
при ме ре ни по тре ба ма пред узећа;

g пе ри од 1974-1980. био је услов љен про це -
сом фор ми ра ња ООУР, РО, СОУР, од но сно
орга ни за ци је при вред них суб је ка та уз
афир ми са ње удру жи ва ња рада и сред ста ва
уз јак ути цај по ли тич ких де ша ва ња. У тим
про це си ма об јек тив но ра чу но во дство и
наша про фе си ја и нису мог ли ван тог окру -
же ња, о чему све до че и теме Сим по зи ју ма
у том пе ри о ду;

g пе ри од 1981-1988. об е ле жа ва ју ак ту ел не
теме које су биле раз мат ра не на сим по зи ју -
ми ма осам де се тих го ди на. У том пе ри о ду
може се рећи да је об јек тив но  на прав љен

из вес тан от клон од тема као што су удру -
же ни рад и удру жи ва ње рада и сред ста ва,
ве ро ват но као по сле ди ца ис кус тва из се -
дам де се тих го ди на и од тема као што су по -
сло ва ње ОУР-а, друш тве на сре дства, и
слич но. На рав но, и овде важи кон ста та ци ја 
да су по ли тич ко и еко ном ско окру же ње
ути ца ли на на сло ве и сад ржај тема које су
биле у жижи раз мат ра ња  на сим по зи ју ми -
ма у овом пе ри о ду;

g пе ри од 1989-1998 - Мо же мо рећи да пред -
став ља враћање из вор ној уло зи, за да ци ма и
зна ча ју ра чу но во дства, ре ви зи је и по слов -
них фи нан си ја за унап ређење ефи кас нос ти
по сло ва ња и повећање ни воа друш тве ног
бла гос та ња. Овај пе ри од об е ле жа ва ју на -
сло ви који у фо ку су раз мат ра ња има ју
тржиш ну еко но ми ју, ра чу но во дство и ре ви -
зи ју, про це ну вред нос ти пред узећа, хар мо -
ни за ци ју наше ра чу но во дстве не прак се са
прак сом зе ма ља раз ви је не тржиш не при -
вре де, при вре да у тран зи ци ји. Овај пе ри од
об е ле жа ва опре де ље ње држа ве за зна чај ну
де ре гу ла ци ју за кон ске, у ко рист про фе си о -
нал не ре гу ла ци је и пре но ше ње зна чај них
јав них овлашћења на Са вез као про фе си о -
нал ну орга ни за ци ју. Са рад ња држа ве и про -
фе си је дала је зна чај не ре зул та те, што је до -
ве ло до ква ли тет ног уређења ре гу ла тор ног
окви ра, усме ре ног ка гло бал ним про це си -
ма, чиме се такође ба вио Сим по зи јум. На
те ме љу те са рад ње Са вез је оспо со био зна -
ча јан број про фе си о нал них ра чу но вођа и
от по чео ак тив ну међуна род ну са рад њу,
кру ни шући је чла нством у Међуна род ној
фе де ра ци ји ра чу но вођа и дру гим ре гу ла -
тор ним те ли ма и ре ги о нал ним пар тне -
рстви ма у чему зна чај ну уло гу има ју и сим -
по зи јум ске ак тив нос ти. 

Пе ри од по след њих 10 го ди на бих по себ но на -
гла сио:

g Пе ри од од 1999 до 2002. го ди не  пред став -
ља раз доб ље у ко јем над леж но ми нис та -
рство из ме ном за ко на уру ша ва по во љан
ре гу ла тор ни оквир, оспо ра ва по стиг ну те
ре зул та те из дос ко раш ње држа ве и Са ве за
и  мар ги на ли зу је ра чу но во дстве ну про фе -
си ју и оне мо гућава про фе си о нал но ан га -
жо ва ње Са ве за у оства ри ва њу ње го вих члан -
ских гло бал них об а ве за при им пле мен та ци ји
међуна род не про фе си о нал не ре гулати ве. То
је био по че так за кон ског оспо ра ва ња на ци -
о нал не и међуна род не про фе си о нал не ре -
гу ла ти ве, као основ не стан дар ди за ци је и
ква ли те та фи нан сиј ског из веш та ва ња. Па
и по ред тога, у овом пе ри о ду пре овлађују
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схва та ња Сим по зи ју ма о по тре би за хар мо -
ни зо ва ном стан дар ди за ци јом фи нан сиј -
ског из веш та ва ња и при хва та њем Међуна -
род них ра чу но во дстве них етич ких и
тех нич ких стан дар да и стан дар да ре ви зи -
је, про це ду ра и пра ви ла међуна род них ре -
гу ла тор них тела, као осно ва за хар мо ни за -
ци ју фи нан сиј ског из веш та ва ња и виши
ква ли тет фи нан сиј ских из веш та ја. У том
циљу пре овла да ва ју ре фе ра ти ве за ни за
про це се стан дар ди за ци је као осно ве ква -
ли те та ра чу но во дства и ре ви зи је, раз во ја
фи нан сиј ског ме наџ мен та и фи нан сиј ских
тржиш та и ути цај стан дар ди за ци је на фи -
нан сиј ско из веш та ва ње при ват ног и јав ног
сек то ра. Пре ов лађују теме типа: би лан си -
ра ње и ра чу но во дстве ни стан дар ди, про -
цес ре ви зи је и стан дар ди ре ви зи је, ра чу но -
во дство и ре ви зи ја у функ ци ји раз во ја
фи нан сиј ских тржиш та, ра чу но во дстве -
но-ин фор ма ци о на под ло га фи нан сиј ског
ме наџ мен та, стан дар ди за ци ја ра чу но во -
дстве ног из веш та ва ња у функ ци ји међуна -
род ног по слов ног ко му ни ци ра ња, стан -
дар ди за ци ја фи нан сиј ског из веш та ва ња
фи нан сиј ских орга ни за ци ја и јав ног сек то -
ра, ек стер но фи нан сиј ско из веш та ва ње и
међуна род на про фе си о нал на ре гу ла ти ва.
По ред ових тема, нису за пос тав ље не ни
теме ве за не за управ ља ње трош ко ви ма, на -
ро чи то оне које се баве сав ре ме ним дос -
тиг нућима у овој об лас ти. Са Сим по зи ју ма 
су упућива ни за кључ ци ко ји ма се упо зо ра -
ва ју над леж ни орга ни на по греш на за кон -
ска ре ше ња у вези са ко ји ма се за ко но да вац 
оглу ши вао, што је оста ви ло огром не по -
сле ди це на ква ли тет фи нан сиј ског из веш -
та ва ња.

g Пос лед њи пе ри од 2003-2009. го ди не,
који об е ле жа ва за кон ско при хва та ње им -
пле мен та ци је међуна род не про фе си о нал -
не ре гу ла ти ве, али не и пра ви ла и про це -
ду ра међуна род них ре гу ла тор них тела
ради дос лед не при ме не као осно ве фи нан -
сиј ског из веш та ва ња, како код при пре ме,
из ра де и пре зен то ва ња фи нан сиј ских из -
веш та ја, тако и код ре ви зи је фи нан сиј ских 
из веш та ја. Ко нач но је и код по ли тич ких
струк ту ра пре вла да ла по тре ба за стан дар -
ди за ци јом и хар мо ни за ци јом фи нан сиј -
ског из веш та ва ња, на жа лост на по гре шан 
на чин, па је при ме на међуна род не про фе -
си о нал не ре гу ла ти ве от по че ла по чет ком
2004. го ди не, на на чин који није мо гао
дати зна чај не ре зул та те у про це су стан -
дар ди за ци је. У овом пе ри о ду ак це нат

тема Сим по зи ју ма усме ра ван је на при ме -
ну про фе си о нал не ре гу ла ти ве и по тре бу
за гло ба ли за ци јом фи нан сиј ског из веш та -
ва ња, дос тиг нућима и раз во јем ра чу но во -
дства и по слов них фи нан си ја, уло ге и по -
ло жа ја про фе си о нал них ра чу но вођа у
про це су гло ба ли за ци је, ути ца ја стан дар -
ди за ци је фи нан сиј ског из веш та ва ња на
раз вој фи нан сиј ских тржиш та и сл. У
овом пе ри о ду основ не теме су: ин тер на -
ци о на ли за ци ја фи нан сиј ског из веш та ва -
ња, фи нан сиј ско из веш та ва ње у функ ци ји
кор по ра тив ног управ ља ња, кон тро ла ква -
ли тета фи нан сиј ског из веш та ва ња, управ -
љач ко-ин фор ма ци о ни из а зо ви ра чу но во -
дстве не про фе си је, фи нан сиј ски ме на џмент
у но вом по слов ном окру же њу, ра чу но во -
дстве но из веш та ва ње у функ ци ји раз во ја
фи нан сиј ских тржиш та, међуна род на
про фе си о нал на ре гу ла ти ва и ква ли тет фи -
нан сиј ског из веш та ва ња, међуна род на
про фе си о нал на ре гу ла ти ва-про бле ми и
пер спек ти ве у Срби ји. На жа лост, у овом
пе ри о ду изо ста ла је са рад ња држа ве са
Са ве зом, а За ко ном  о ра чу но во дству и ре -
ви зи ји из 2002. и 2006. го ди не по тпу но је
на ру шен ква ли тет фи нан сиј ског из веш та -
ва ња. Оно што за бри ња ва нема на зна ка да
за ко но да вац саг ле да ва по сле ди це при ме -
не на ве де них за ко на, што је и раз лог да
Са вез упу ти свој Пред лог за ко на о ра чу -
но во дству на јав ну рас пра ву, а на кон јав не
рас пра ве дос та виће се Ми нис та рству фи -
нан си ја, као пред лог међуна род но при -
зна те про фе си о нал не орга ни за ци је не -
оспор но за ин те ре со ва не за ква ли тет
фи на н сиј ског из веш та ва ња.

= Да ли бис те мог ли украт ко да из не се те неке
ста тис тич ке под ат ке о струч ним и на -
учним ра до ви ма об јав ље ним у збор ни ци ма
сим по зи јум ских ра до ва, о бро ју ау то ра,
домаћих и стра них?
Са ре фе ра ти ма 40. сим по зи ју ма биће под не то

у чет рде се то го диш њем пе ри о ду укуп но 926 ре -
фе ра та од стра не 334 ау то ра, од но сно про сеч но
23 ре фе ра та по сим по зи ју му. У том бро ју за ступ -
ље на су и 32 под не та ре фе ра та од стра не 16 ау то -
ра из инос тра нства. Чет рде сет об јав ље них збор -
ни ка ра до ва, има обим  од пре ко 9700 стра на, што
у про се ку из но си пре ко 240 стра на по збор ни ку.
Из ових број ки је вид љи во да је број об јав ље них
ре фе ра та ско ро трос тру ко већи од бро ја ау то ра.
То зна чи да су неки од ау то ра  под но си ли ре фе ра -
те на више сим по зи ју ма. По себ но бих же лео да
ис так нем доп ри нос про фе со ра Мар ка Пет ро вића
који ће има ти 22 ре фе ра та, са ре фе ра том који ће
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под не ти на ју би лар ном  XL сим по зи ју му. Инте ре -
сан тно је по ме ну ти да има мо 60 ау то ра који су
под не ли више од 5 ре фе ра та на сим по зи ју ми ма
(укљу чу јући и ју би лар ни)  или укуп но 441 ре фе -
рат, што од укуп ног бро ја  об јав ље них ре фе ра та
из но си 47%. Де таљнијом ана ли зом си гур но бис -
мо от кри ли још неке ин те ре сан тне под ат ке. Дак -
ле, сви до сада об јав ље ни радови на овом научном 
скупу у протеклих 40 година представљају веома
значајну научну и историјску грађу за младе
истраживаче у области рачуноводства и по с лов -
них финансија.

= Мо же те ли нам рећи да ли је Са вез РР Срби -
је, у орга ни зо ва њу го диш њих сим по зи ју ма
имао било как ву под ршку држав них орга на?

Сви сим по зи ју ми Са ве за ре а ли зо ва ни у про -
тек ле че ти ри де це ни је били су ши ро ко поље за
при хва та ње и транс ми си ју сав ре ме них дос тиг -
нућа из об лас ти ра чу но во дства, ре ви зи је и по -
слов них фи нан си ја. Али, не само да су они то
били,  већ су то и оста ли, по смат ра јући
догађања на гло бал ном ни воу, теме које су биле
пред мет раз мат ра ња одра жа ва ле су догађања
ве за на за нашу стру ку, а гло бал на саз на ња пред -
став ља ла ди рек тан пут ефи кас ног укљу чи ва ња
на ших при вред них и свих дру гих суб је ка та у
сав ре ме не еко ном ско-фи нан сиј ске и ин тег ра -
ци о не про це се, који до ла зе из гло бал но-про јек -
то ва ног ок ру же ња.

Има јући све то у виду, а по себ но гло бал не
про це се уни фи ка ци је и стан дар ди за ци је фи нан -
сиј ског из веш та ва ња, Са вез као орга ни за тор
Сим по зи ју ма и ње гов сим по зи јум ски одбор, ула -
га ли су не мали труд у ода бир тема. Струк ту ра
учес ни ка на сим по зи ју ми ма, из бор ау то ра за об -
ра ду по је ди них тема, на чин њи хо ве об ра де, ме тод 
извођења за кљу ча ка и пред лог ради пред узи ма ња 
кон крет них мера, увек су били усме ре ни на даље
повећање ефи кас нос ти у об ав ља њу ра чу но во -
дства и ре ви зи је, не оме та ну транс ми си ју свет -
ских дос тиг нућа из тих об лас ти у нашу прак су,
као и не пос ред ну при ме ну важећих општеп рих -
ваћених ра чу но во дстве них, етич ких, тех нич ких и 
стан дар да ре ви зи је. Није пре те ра но рећи да је то
био и је ди ни пра ви на чин да се ра чу но во дство и
ре ви зи ја у Срби ји под иг ну на ниво не опхо дан за
ефи кас но укљу чи ва ње наше зем ље у гло бал не то -
ко ве, а по себ но еко ном ских ен ти те та и суб је ка та,
у сав ре ме на стан дар ди зо ва на кре та ња. Што се
Са ве за као про фе си је тиче, он је кроз цео раз вој -
ни пе ри од усме ра вао све сво је ак тив нос ти у прав -
цу ев роп ских и свет ских ин тег ра ци ја и при хва та -
ња гло бал них пра ви ла у циљу повећања друш тве -
ног бла гос та ња како за јед ни це у це ли ни, тако и
сва ког на шег чла на по је ди нач но. На жа лост, у по -

след њем пе ри о ду није било помоћи, док неки
дру ги више одго вор ни нису ра ди ли тако и зато да -
нас има мо не по уз да не фи нан сиј ске и ре ви зор ске
из веш та је, не ре гу ли са не услу ге ра чу но во дства и
ре ви зи је, одсус тво за кон ске и про фе си о нал не
кон тро ле и над зо ра. Постојећим Законом о
рачуноводству и ревизији непримерено је
оптерећена привреда разним трошковима,
неефикасном администрацијом, разним таксама
и на кна да ма, а изнад свега скупим платним
прометом и Законом наметнутом ревизијом која
никоме и ничему не служи.

Нарав но, кроз за кључ ке и по ру ке са на ших сим -
по зи ју ма над леж ни орган је бла гов ре ме но  на све
упо зо ра ван, али без ре зул та та. За са рад њу је била по -
треб на дру га, одго вор нија стра на, очиг лед но под
при тис ком неке чуд не са рад ње са ко мер ци јал ним и
ре ви зор ским пред узећима држав ни орган  је упор но
ћутао и из бе га вао сарадњу, а то тра је и да нас.

= Мо же те ли рећи не што о томе да ли се и ако 
јес те, како се одви ја ла међуна род на са рад -
ња Са ве за РР Срби је са про фе си о нал ним
орга ни за ци ја ма?

Кроз цео пе ри од ре а ли за ци је Сим по зи ју ма
оства ри ва на је и међуна род на са рад ња у разним 
облицима. Та са рад ња је у по следњим двема де -
це ни ја ма још ин тен зив ни ја, што је ре зул тат
чла нства Са ве за у међуна род ним орга ни за ци ја -
ма, али и пло дот вор не би ла те рал не са рад ње. Ја
мис лим да та са рад ња тре ба да буде још ди на -
мич ни ја, а што се тиче члан ских об а ве за у
Међуна род ној фе де ра ци ји ра чу но вођа и дру -
гим ре гу ла тор ним те ли ма ис ти чем да је наш Са -
вез међу на ја жур ни јим асо ци ја ци ја ма у пре -
вођењу, усклађива њу и об јав љи ва њу ре гу ла ти -
ве и њене им пле мен та ци је. До вољ но је под се -
ти ти на теме, по себ но по след њих сим по зи ју ма,
из ко јих се јас но виде доп ри но си сим по зи ју ма
међуна род ној са рад њи, али и при хва та њу
међуна род них стан дар да, пра ви ла и про це ду ра. 
Са вез ни кад није ште део ни тру да ни сред ста ва
у про це су стан дар ди за ци је свих сег ме на та у
циљу из град ње мо дер ног сис те ма фи нан сиј ског 
из веш та ва ња. Нажа лост, није на и ла зио на под -
ршку над леж них држав них орга на, па и по ред
тога Са вез је упра во пре ко сво јих сим по зи ју ма
и дру гих ак тив нос ти, остао дос ле дан ев роп ској
и свет ској будућнос ти уни фи ко ва ног сис те ма
фи нан сиј ског из веш та ва ња, а међуна род на са -
рад ња остаће и даље у фо ку су на ших будућих
сим по зи ју ма.
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= Овом на учном ску пу ра чу но во дстве не про фе -
си је при сус тву ју у по след њих пет на ест го ди -
на и стра не де ле га ци је и ау то ри. Мо же те ли
ту чи ње ни цу крат ко да про ко мен та ри ше те?
Што се тиче при сус тва овом на учном ску пу

пред став ни ка ра чу но во дстве не про фе си је из дру -
гих зе ма ља, оно да ти ра пу них 20 го ди на. На XX ју -
би лар ном сим по зи ју му 1989. го ди не, по час ни гос ти 
били су из Удру же ња књи го вођа Вој во дства Вар ша -
ве. На XXVIII сим по зи ју му из 1997. го ди не при сус -
тво ва ле су че ти ри де ле га ци је из инос тра нства:

g Асоцијација (Кор пус) ра чу но вођа из Ру му -
ни је,

g Удру же ње књи го вођа Вој во дства Вар ша ве,
g Са вез РР Ре пуб ли ке Српске,
g Са вез ра чу но вођа, фи нан сис та и ре ви зо ра
Ма ке до ни је.

На XXIX сим по зи ју му одржаном 1998. били
су пред став ни ци из Ре пуб ли ке Српске, Ма ке до -
ни је, Ру му ни је, као и гос по дин Пи тер Кемп из
Лон до на, из вршни ди рек тор Фон да ци је ра чу но -
во дстве них асоцијација Енглеске.

На XXXIII сим по зи ју му под не ти су ре фе ра ти
стра них гос ти ју из Ре пуб ли ке Српске, Енглес ке,
Ру му ни је и  Хрват ске. Нај већи број стра них гос -
ти ју и пред став ни ка био је присутан на XXXV
сим по зи ју му 2004. го ди не, и то: Ре пуб ли ке
Српске, Бу гар ске, Ру му ни је, Ма ке до ни је, Фран -
цус ке и Енглес ке. Изу зе так не при сус тво ва ња
стра них гос ти ју на шим сим по зи ју ми ма пред став -
ља ју го ди не рас па да СФРЈ као и 1999. го ди на,
када је из врше на НАТО аг ре си ја на Са вез ну Ре -
пуб ли ку Југос ла ви ју.

Као што ви ди те, и овом ју би лар ном сим по зи -
ју му при сус тво ваће де ле га ци је из Ре пуб ли ке
Српске, Црне Горе, Ма ке до ни је, Сло ве ни је, Бу -
гар ске, Енглеске и Грчке.
= Да ли и ко ли ко над леж но ми нис та рство ува -

жа ва по ру ке ове про фе си о нал но струч не -
ма сов не ра чу но во дстве не ма ни фес та ци је?
Било је пе ри о да када је над леж но Ми нис та -

рство не само раз мат ра ло, већ и ува жа ва ло по ру -
ке Сим по зи ју ма и у са рад њи са Са ве зом успеш -
но ре ша ва ло пи та ња ра чу но во дстве не ин фрас -
трук ту ре. На жа лост, по след њих де се так го ди на
те са рад ње нема, што на јбо ље по тврђује под а так
да од 1999. го ди не нико од функ ци о не ра Ми нис -
та рства фи нан си ја није при сус тво вао сим по зи -
ју ми ма, иако су ре дов но по зи ва ни. Такође, у чи -
та вом овом пе ри о ду није било са рад ње Ми нис -
та рства фи нан си ја са Са ве зом, али је било оспо -
ра ва ња ње го вих ак тив нос ти, ре гис тро ва них де -
лат нос ти, оства ре них ре зул та та на жа лост и гло -
бал них члан ских об а ве за про фе си о нал них ра чу -

но вођа, као кре а то ра ква ли те та фи нан сиј ског из -
веш та ва ња. Са вез је изо став љен из За ко на, нема
га у На ци о нал ној ко ми си ји за ра чу но во дство,
нити орга ни ма Ко мо ре овлашћених ре ви зо ра.
Ста вом првим чла на 73. За ко на пре лаз них одре -
да ба при зна та су про фе си о нал на струч на зва ња,
али Ми нис та рство фи нан си ја од до но ше ња за ко -
на не зна да об јас ни за кога су при зна та. На ве де -
но на јбо ље по тврђује за ин те ре со ва ност држав -
ног орга на одго вор ног за ква ли тет фи нан сиј ског
из веш та ва ња, уко ли ко о ква ли те ту води ра чу на.
Кроз сим по зи јум ске по ру ке и до пи се Са ве за
упо зо ра ва ли смо и пред ла га ча и до но си о ца За ко -
на на лоша за кон ска ре ше ња, како пре тход ног,
тако и важећег За ко на о ра чу но во дству и ре ви зи -
ји, која су на ме та ла огром не трош ко ве пред -
узећима али и држа ви, а ра чу но вођама на шим
чла но ви ма ство ри ли огром не про бле ме у раду.
По себ но ис ти чем да узро ке са даш њих про бле ма
у ра чу но во дству и фи нан сиј ском из веш та ва њу
тре ба тра жи ти у по греш но кре и ра ној за ко но дав -
ној ин фрас трук ту ри и не ува жа ва њу гло бал них
пра ви ла и про це ду ра међуна род них ре гу ла тор -
них тела и На ци о нал не про фе си о нал не орга ни -
за ци је - чла ни це IFAC-а. Са вез је, као што из на -
ве де ног ви ди те, при нуђен да про мо ви ше  Пред -
лог зако на о ра чу но во дству, упра во на Зла ти бо ру 
у окви ру овог ју би лар ног сим по зи ју ма. Хит но
до но ше ње но вог За ко на о ра чу но во дству је је ди -
на ал тер на ти ва са даш њем ха о су ство ре ном по -
сто јећим За ко ном о ра чу но во дству и ре ви зи ји
(„Сл. лист РС“, бр. 46/06).
= Шта спу та ва стан дар ди за ци ју фи нан сиј -

ског из веш та ва ња у Срби ји?
Као што сам већ на гла сио, стан дар ди за ци ју

фи нан сиј ског из веш та ва ња спу та ва мно го шта, а
ди рек тно по сто јећи За кон о ра чу но во дству и ре -
ви зи ји, по је ди ни под за кон ски акти до не ти по зи -
ва њем на њега, али и по је ди на миш ље ња над леж -
ног Ми нис та рства која по мом мишљењу немају
упориште у Закону.

По ред за ис та не јас них одре да ба За ко на нико,
па ни над леж ни орган, не тру ди се да не јас ноће из  
одре да ба појасни.

На при мер: чему служе чл. 2, 15, 30 и 38. За ко -
на, ако се из ме ном Пра вил ни ка о Кон тном окви ру
они „став ља ју“ ван сна ге? Чему слу же фи нан сиј -
ски из веш та ји ако нису сас тав ље ни у скла ду са
ре гу ла ти вом из чл. 2, 15 и 30. За ко на? Чему ре ви -
зор ски из веш та ји, ако се по зи ва ју на међуна род на 
ре гу ла тор на тела која не по сто је, ако су суп рот ни
чла ну 38. и по зи ва ју се на стан дар де из чла на 3.
За ко на и ако још увек ми нис тар фи нан си ја није
до нео ре ше ње, што зна чи да још увек нису ство -
ре ни усло ви за при ме ну зако на. Ако ово ме до да -
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мо и не јас ноће чл. 2, 16, 17 и чла на 73. пре лаз них
одре да ба За ко на, које нико неће или не зна да ту -
ма чи, па ни над леж но Ми нис та рство фи нан си ја
ни ка ко да да миш ље ње о зна че њу пре лаз них
одред би, чл. 73, став 1: „Приз на ју се про фе си о -
нал на струч на зва ња сте че на по За ко ну, ако се не
про пи су ју чл. 16. и 17. За ко на“. Под сећам да су
нека удру же ња грађана - Југос ло вен ско удру же ње 
ра чу но вођа (ЈУР) и Прив ред ни са вет ник де ли ли
не как ве дип ло ме, али и Ми нис та рство фи нан си ја
ре ше ња о струч ним зва њи ма,  на рав но за но вац,
које сада не при зна ју и не зна ју њи хов ста тус.
Пре ма важећем за ко ну, на јсло же ни је ра чу но во -
дстве не по сло ве може да об ав ља ко год хоће, и без 
било как ве струч нос ти чак може и да пру жа ра чу -
но во дстве не услуге. Решења такве законске
регулативе морам назвати општим хаосом, коме
припада и рад Ко море овлашћених ревизора, али
и На ци о налне ко ми сије за рачуноводство.  

Код ре ви зор ских пред узећа, чла но ва Ко мо ре,
цве та биз нис на леђима оси ро ма ше них пред -
узећа, а њени чла но ви, са вет Ко мо ре, тра же да
она ег зис ти ра на те рет по рес ких об вез ни ка Срби -
је. Ко мо ра је чуд на тво ре ви на која ради шта хоће,
при зна ју све што им не сме та, раде ради биз ни са,
а над зо ра и кон тро ле Ми нис та рства фи нан си ја
нема: пра ви про фи тер ски рај уве ден и за штићен
Законом, а све остало уређују сами за себе и сво је
компаније.

Овом цир ку су до да јем и На ци о нал ну ко ми си -
ју за ра чу но во дство, уста нов ље ну чла ном 60 као
Вла ди но тело које, умес то да пра ти при ме ну стан -
дар да и гло бал не ре гу ла ти ве, све чини да до те
при ме не не дође, бавећи се пи та њи ма која и не
спа да ју у ње го ву над леж ност. Сва та ра шо мо ни ја -
да су ви ше кош та при вре ду и по рес ке об вез ни ке
Срби је и до дат но на ру ша ва ква ли тет фи нан сиј -
ског из веш та ва ња. У тој ко ми си ји и орга ни ма Ко -
мо ре седе и држав ни чи нов ни ци, би рок ра те које
по ред пла те при ма ју и не при ме ре но ви со ке на -
кна де, иако се сед ни це одржа ва ју у току рад ног
вре ме на, што је пре ма За ко ну не до пус ти во; очиг -
лед но то не важи за држав ну би рок ра ти ју, иако
ово тело нема никаквих резултата, изузев што
месечно кошта буџет Србије више од 7000 евра, а
са вет Ко мо ре овлашћених ре ви зо ра ства ра об а ве -
зу за не ис плаћене со пстве не на кна де, док се не
об ез бе де сре дства из буџета. 

Не знам да ли су и ова тела у про гра му штед -
ње, али их тре ба до да ти бро ју од 130 вла ди них
аген ци ја, одбо ра, са ве та и ко ми си ја, који опте -
рећују по рес ке об вез ни ке и буџет Срби је, од но -
сно сва ки од њих на свој на чин за вла чи рују у џе -
оп ве грађана оштећују већ оси ро ма ше не
ентитете.

= Да ли је то раз лог због ког Са вез пред ла же
нови За кон о ра чу но во дству, али не и о ре ви -
зи ји?
На рав но, Са вез то мора да чини, то је за хтев

мно гоб рој ног чла нства, пред узећа и пред узет ни -
ка чија су ре гис тро ва на де лат ност и пра ва про фе -
си о нал них ра чу но вођа став ље ни ван сна ге, од но -
сно За ко на, ег зис тен ци ја угро же на, а ква ли тет
фи нан сиј ског из веш та ва ња све ден на на јни жи
ниво, јер фи нан сиј ске из веш та је може сас тав ља -
ти било ко и без било как ве струч нос ти, а над леж -
ни орган неће да зна или не зна шта зна чи Етич ки
кодекс, а ни чему слу жи чл. 73. прелазних
одредаба Закона о рачуноводству и ревизији.

По ред великих пред узећа, по себ но сред ња
пред узећа, су без икак вог раз ло га опте рећена ску -
пом услу гом ре ви зи је која ни че му не слу жи, из -
узев при ви ле го ва ном биз ни су, а то није циљ ре ви -
зи је. Оно што још више погађа чла но ве Са ве за је
чи ње ни ца да су на ру ше ви на ма бив ше СДК из рас -
ле мно ге неефикасне ин сти ту ци је, где су Плат ни
про мет пре узе ле без ма ло „зе ле наш ке“ бан ке,
Цен тар за бо ни тет при НБ и Агенција за при вред -
не ре гис тре, фи нан сиј ске из веш та је уз на кна ду,
држав на ре ви зор ска ин сти ту ци ја кон тро лу бу џе -
та и ко рис ни ка, Ко мо ра овлашћених ре ви зо ра ег -
зис ти ра на бу џе ту, а раз не кон сал тинг и ре ви зор -
ске фир ме ту ма че не јас не за ко не, па и По рес ка
упра ва у свом делу из миш ља и тра жи раз ли чи те
информације. Та ек спе ри мен тал на ре фор ма ви -
шес тру ко више кош та при вре ду и пред узет ни ке
од не ка даш ње СДК. Ови трош ко ви се мере сто ти -
на ма ми ли о на, а мож да и ми ли јар ди евра, чему
тре ба до да ти ад ми нис тра тив но-би рок рат ске за -
врзла ме и раз ну па пи ро ло ги ју, што је не до пус ти -
во у прав но уређеној држа ви. Све на ве де но на јви -
ше и пре свих погађа про фе си о нал не ра чу но вође,
наше чла но ве и њи хо ве ком па ни је. Са вез и ње го -
ви орга ни су на све ово упо зо ра ва ли и пред ла га ли
ква ли тет на ре ше ња и код пре тход ног и са даш њег
за ко на, о која су се над леж ни орга ни оглу ши ли.
Има јући у виду да је за ис та пре ко по треб но уре -
ди ти ра чу но во дство и фи нан сиј ско из веш та ва ње,
овог пута се над а мо да ће над леж ни орган на
осно ву ре ал но саг ле да ног по сто јећег ста ња при -
хва ти ти наш Пред лог за ко на. Не ма мо ни шта про -
тив да над леж ни орган умес то пред ло га фор ми ра
ко ми си ју од про фе си о нал но-струч них лица не -
пос ред но за ин те ре со ва них за ква ли тет фи нан сиј -
ског из веш та ва ња, да раз мот ре и при хва те Пред -
лог Са ве за или пред ло же још бољи текст За ко на о
рачуноводству, што ће Савез подржати. 

На рав но, про тивимо се да то раде исти ау то ри 
и ко а у то ри, од но сно пред став ни ци ко мер ци јал -
них кон сал тинг и ре ви зор ских ком па ни ја и по је -
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дин ци, бив ши и са даш њи чиновници по ве за ни са
њима – с об зи ром да би они пред ло жи ли још ло -
ши ја ре ше ња, јер у њи хо вом ин те ре су нису јас ни
за ко ни ни уређено ра чу но во дство, што на јбо ље
по ка зу је њи хов про је кат - по сто јећи За кон о
рачуноводству и ревизији, на чије последице
упозоравамо.

Пи та те због чега не и ре ви зи ја у За ко ну. Па и ре -
ви ди ра ње фи нан сиј ских из веш та ја је сег мент ра чу -
но во дства, али су на зив овлашћени ре ви зор из мис -
ли ли по је ди ни за ко ном при ви ле го ва ни по је дин ци –
ни кад про ве ре ни ре ви зо ри, а није про ис те као из ис -
кус та ва раз ви је них зе ма ља на које се по зи ва ју, што
на јбо ље по тврђују на зи ви њи хо вих асо ци ја ци ја, а
по јаш ња ва IFAC-ов Етич ки ко декс за про фе си о нал -
не ра чу но вође, од но сно де фи ни ци ја „про фе си о -
нал ни ра чу но вођа у јав ној прак си“. Мени није по -
зна то да неко може да об ав ља по сао ре ви ди ра ња
фи нан сиј ских из веш та ја, а да није пре тога био ра -
чу но вођа и исте сас тав љао. То су наше спе ци фич -
нос ти које су из мис ли ли наши ис кус ни „шо пинг
овлашћени ре ви зо ри“, исти они који су ре ви ди ра ли
фи нан сиј ске из веш та је "Југос кан ди ка" и "Да фи -
мент бан ке", "Моб те ла", "Астра бан ке" и бив ших
српских ба на ка и на јно ви ји слу чак НИС-а. Мени
није по зна то коме су ти њи хо ви из веш та ји ко рис ти -
ли али јес те кога је то кош та ло, и ко ли ко још увек
кош та грађане Срби је.

= За зна ча јан доп ри нос овом ве ли ком ју би ле ју
об е ле жа ва ња 40-го диш њи це одржа ва ња
јед но го диш њих сим по зи ју ма, за служ ни су
мно ги по је дин ци и орга ни за ци је, а над леж на 
тела Са ве за РР Срби је пред ло жи ла су да се
на јзас луж ни ји ма до де ле одређена при зна -
ња. Мо же те ли не што да ка же те о томе?

Чет рде сет го ди на је ре а лан рад ни век, а наша
сим по зи јум ска ак тив ност то ли ко тра је. Сва ка ко
су мно ги по је дин ци дали зна ча јан доп ри нос ње -
го вој афир ма ци ји, на рав но, неко више, неко
мање. Једно је си гур но, да су у тој успеш ној про -
фе си о нал но-струч ној ак тив нос ти на јви ше за -
служ ни наши чла но ви – ак тив ни учес ни ци, орга -
ни за ци о ни и сим по зи јум ски одбо ри, а и наш
домаћин. Из ма те ри ја ла ви ди мо да су при зна ња
до де љи ва на за пре тход не ју би ле је, од но сно де се -
то и два де се то го диш њи ју би леј, уз на по ме ну да за 
30. ју би леј из по зна тих раз ло га 1999. и није било
вре ме за то, па смо за овај ју би леј све то пред ви де -
ли. Не мали доп ри нос успе ха Сим по зи ју ма дала
је струч на служ ба, али из над све га мно ги чла но -
ви-по је дин ци ре дов ни по се ти о ци-учес ни ци на -
ших сим по зи ју ма. Тре ба истаћи за слу ге и мно гих
су ор га ни за то ра који за слу жу ју одређена при зна -
ња. Она ће им, на осно ву одлу ке Извршног одбо ра  

Са ве за РР Срби је, бити до де ље на на све ча ном
делу првог дана Сим по зи ју ма. 
= На кра ју да Вас упи там о по ру ци коју бис те

упу ти ли свим ак те ри ма, са даш њим и
будућим, у да љем раду овог еми нен тног на -
учног ску па од на ци о нал ног зна ча ја са
међуна род ним учешћем?
Са вез ра чу но вођа и ре ви зо ра је ма ни фес та ци -

ју ре а ли за ци је Сим по зи ју ма  схва тио као јед ну од
сво јих ве о ма важ них и трај них ак тив нос ти, по -
себ но  усме ре ну ка про мо ци ји гло бал них за хте ва,
што јас но по тврђују теме,  по себ но дру ге по ло ви -
не до сада ре а ли зо ва них сим по зи ју ма. 

Жа лос но је што држав ни орга ни нису схва ти -
ли зна чај ре а ли за ци је про гра ма Сим по зи ју ма,
чије теме и по ру ке ука зу ју на пра вац у ко јем тре ба 
раз ви ја ти наш ра чу но во дстве ни ре гу ла тор ни
оквир. На да мо се да ће из губ ље но, кроз ис кре ну
са рад њу бити над окнађено у будућнос ти, јер за -
кључ ци и по ру ке на ших сим по зи ју ма су увек
били, и биће у циљу уређеног ра чу но во дства и
ква ли те та фи нан сиј ског из веш та ва ња, о чему
све до че све до са даш ње по ру ке Сим по зи ју ма, али
и дру ге ак тив нос ти Са ве за као што су сви об ли ци
едукације, ме ђу на род на сарадња, издавачке де -
лат нос ти, а сви ску па су и ма те ри јал на подршка
Савезу, у чему сим по зи јум ске ак тив нос ти имају
значајну улогу. 

Моја порука је да на ста ви мо ре а ли за ци ју ци ље -
ва ове наше сим по зи јум ске ак тив нос ти осав ре ме њу -
јући је гло бал ним те ма ма и на шом спе ци фич ношћу,
уз пуно ува жа ва ње за хте ва на ших учес ни ка. Ако
тако бу де мо ра ди ли успе си неће изо ста ја ти.

Уз ве ли ку за хвал ност, же лим пуно здрав ља,
среће и успе ха у жи во ту и раду свим  учес ни ци ма, 
уз по себ ну за хвал ност како ста ри јим, тако и са -
даш њим ге не ра ци ја ма на ре а ли за ци ји ци ље ва
Сим по зи ју ма и Са ве за у це ли ни. Нас тав ља мо и
даље да се бо ри мо за стру ку и само стру ку и
оства ри ва ње ње них ци ље ва за црта них још да ле ке 
1955. го ди не у осни вач ким актима Удружења
књиговођа, данашњег Савеза РР Србије.  То је и
по ру ка будућим ге не ра ци ја ма – са даш њим кан ди -
да ти ма за чла нство.

Гос по ди не Шко бићу, доз во ли те да Вам се у
име Ре дак ци о ног одбо ра ча со пи са „Ра чу но во -
дство“ за хва лим на одво је ном вре ме ну и учи ње -
ном на по ру, да кроз је дан ова ко рет рос пек ти ван
осврт из не се те основ не ка рак те рис ти ке о кон -
ти ну и ра ном одржа ва њу овог го диш њег сим по зи -
ју ма у про тек лих 40 го ди на, као и да из не се те
Ваша виђења како би тре ба ло да се унап ређују
ра чу но во дство и по слов не фи нан си је у сав ре ме -
ним усло ви ма по сло ва ња.
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др Мар ко
ПЕТРОВИЋ0 

Узро ци и по сле ди це одсус тва 
при ме ре ног функ ци о ни са ња 

сис те ма ра чу но во дства у Срби ји 
Ре зи ме 
Упо ређива ње са са же тим под сећањем на нор мал ни ра чу но во дстве ни раз вој у свет ским
раз ме ра ма, да је ра чу но во дство било так во такође у на шој зем љи, пре феб ру а ра 1945. го -
ди не. Ота да до да нас, ње гов по чет ни и глав ни циљ да се ко рис ти за управ љач ко до но ше ње 
одлу ка и кон тро лу ње го вог спро вођења, за ме ње но је во лун та рис тич ки у Југос ла ви ји и кас -
ни је у Срби ји, за дат ком држав не кон тро ле. Основ ни узрок тога био је иде о лош ки став
пре ма при ват ној сво ји ни и ње ној за бра ни, чија је по сле ди ца била иш че за ва ње при ват них
со пстве ни ка ка пи та ла и ње го вих, такође при ват них по слов них пар тне ра, као при мар них
и глав них за ин те ре со ва них ко рис ни ка ра чу но во дстве них под а та ка и ин фор ма ци ја. Оту -
да, без при род них ко рис ни ка у окви ру про це са до но ше ња управ љач ких одлу ка, ра чу но во -
дстве но ин фор ми са ње гур ну то је и огра ни че но на сво је мање важ не за дат ке, као што је
кон тро ла у ма га ци ну и слич но, док је у ствар нос ти држав на кон тро ла била само не озбиљ -
на и фор ма лис тич ка. Оче ки ва на по сле ди ца тога било је ума њи ва ње струч ног и друш тве -
ног угле да ра чу но во дстве не про фе си је, у пу ној кон тра дик ци ји са не пре кид ним му ко -
трпним ра дом ра чу но вођа, због стал них и во лун та рис тич ких про ме на у окви ру
еко ном ског сис те ма. 
Било како, врхун ски са даш њи про блем, што се тиче ко ришћења ра чу но во дстве ног ин фор -
ми са ња у Срби ји, про ис ти че из чи ње ни це да упркос при ват ном влас ниш твом по но во
већине еко ном ских ен ти те та, држав но је ре гу ли са ње ра чу но во дства још за сно ва но на
не тач ној пре тпос тав ци да би ра чу но во дстве но ин фор ми са ње тре ба ло да слу жи држав -
ној кон тро ли, умес то да га ко рис те при ват ни со пстве ни ци ка пи та ла и њи хо ви по слов ни
пар тне ри. Пос то ји више раз ло га за так ву кон тра дик тор ну и ап со лут но не прих ват љи ву
си ту а ци ју. Мож да, пре све га, иде о лош ко одсус тво саз на ња да су да нас, у це ли ни, наше
друш тво и држа ва за сно ва ни на не при кос но ве нос ти при ват не сво ји не и сто га врхун ски
јав ни ин те рес мора бити њена за шти та. 
Сле деће, по сво јој при ли ци, већина са даш њих при ват них со пстве ни ка пред узећа об ога ти -
ла се у мут ним транс акциј а ма са оста ци ма та коз ва них друш тве них пред узећа и/или дру -
ге про це се, који не ма ју ни шта за јед нич ко са нор мал ним еко ном ским раз во јем. Оту да, они
нису били оспо соб ља ва ни да се упоз на ју са пра вом уло гом ра чу но во дства пу тем со пстве -
ног ис кус тва. На рав но, по тпу но по греш но држав но ре гу ли са ње ра чу но во дства доп ри но -
си ло је ве о ма мно го да буде тако. 
Нај бо љи до каз за то јес те са даш њи За кон о ра чу но во дству и ре ви зи ји, где се ра чу но во -
дстве ни ре ви зо ри тре ти ра ју као спољ ни аген ти Ми нис та рства фи нан си ја, а њи хо ва Ко -
мо ра, као ње го ва ис пос та ва, умес то да об оје буду по тпу но ис тин ски не за вис ни и одво је -
ни од сва ке фи нан сиј ске и/или дру ге везе која до во ди у пи та ње њи хо ву са мос тал ност. 
Нед вос мис лен им пакт јес те да наш ња ка тас тро фал на си ту а ци ја, што се тиче ра чу но во -
дстве ног ин фор ми са ња у Срби ји, које за хте ва те мељ ну про ме ну, што пре и по тпу ни је могуће. 
Кључ не речи: опте рећеност про шлошћу, ра чу но во дство, ра чу но во дстве на ре ви зи ја,
управ љач ко до но ше ње одлу ка, во лун та рис тич ки, држав на кон тро ла, не при кос но ве ност,
ис пос та ва, ка тас тро фи чан, те мељ на про ме на. 

Мо ног раф ска студија

УДК 657 (497.11)(047.1)
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Увод 

Да нас се не усуђује више ико, иоле озби љан и одго во ран у Срби -
ји, да до ве де у пи та ње за ис та ка тас тро фал ну си ту а ци ју ра чу но во -
дства у њој. Ово укљу чу јући и по тпу но не оправ дан по ни жа ва јући и
не зах ва лан друш тве ни по ло жај у њој, ра чу но вођа и њи хо ве про фе -
си је. Тра гич но је да је не пос ред ни и глав ни узрок тога држав но ре -
гу ли са ње ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња, у по тпу ној суп рот нос ти 
са дек ла ра тив ним опре де ље њем саме Вла де. Међутим, у ства ри, це -
ли на дате про бле ма ти ке је да ле ко сло же ни ја и об ухва та по ред суб -
јек тив них сла бос ти и об јек тив не узро ке и раз ло ге. По то ње се од но -
си на ро чи то на на го ми ла не за блу де и пред ра су де то ком де це ни ја од
1945. го ди не до данас. Оне су широко распрострањене, не само
међу рачуновођама и другим економистима, него и међу ста нов ни -
ш твом уопште. 

У са мој ства ри и јес те на јсло же ни је, што је у ства ра њу и на го -
ми ла ва њу ових за блу да и пред ра су да, де ло ва ло учес тво ва ње, по сле
уки да ња и за бра њи ва ња при ват не сво ји не у на шој зем љи об јек тив -
но не из беж но, већ у са мом про це су об ра зо ва ња ра чу но вођа и еко но -
мис та уопште. Јед нос тав но, у одсус тву при ват них рад њи, пред -
узећа и дру гих еко ном ских ен ти те та, као и због дру гих об е леж ја
прво бит не ко ман дне еко но ми је у Дру гој Југос ла ви ји, било је сас -
вим об ес миш ље но по ми ња ти како је нор мал но из вор ни и глав ни за -
да так књи го во дстве ног, од но сно рачуноводственог информисања,
информисање сопственика фирме ради његовог пословног од лу чи -
ва ња. 

Иде о лош ка утопи ја о цен тра ли зо ва ној план ској еко но ми ји, на ни -
воу држа ве, чак и по сле октро и са ња та коз ва ног со ци ја лис тич ког са мо -
уп рав ља ња, није била суш тин ски иш чез ла го то во ни из чије гла ве, а
по го то ву не из оних који су као власт до ми ни ра ли и одлу чи ва ли. Због
тога су ге не ра ци је, то ком мно го де це ни ја, по чев од свог об ра зо ва ња,
на став ље но ра дом у прак си, биле, без сво је кри ви це, из ло же не на опа -
ким ути ца ји ма, што се тиче уло ге и на чи на ра чу но во дстве ног ин фор -
ми са ња. 

Тако је био на стао и не прес та но об нав љан и про дуб љи ван је дан
за ча ра ни круг, из кога об јек тив но није било икак ве могућнос ти из -
ла за пре за по че те при ва ти за ци је. Међутим, и ње ним не дос лед ним и
не пот пу ним спро вођењем, уз број не су коб ље не моћне ин те ре се, а
од стра не суш тин ски не струч них, па и не са вес них кад ро ва1, у
држав ној ад ми нис тра ци ји и из ван ње, по себ но је лоше про шло ра -
чу но во дстве но ин фор ми са ње. Уос та лом, ни ка да и ни где није лако и
јед нос тав но би ва ло одви ка ва ти се од не чег ло шег, тако наученог и
упражњаваног и прихватити нешто ново, заиста исправно и добро. 

По себ но је ома ну ла по тен ци јал на ра чу но во дстве на ели та у об ра -
зо ва њу, као и у слу ча ју оних који би тре ба ло да буду про фе си о нал не
ра чу но вође у јав ној прак си, али исто тако и код оних на по сло ви ма
ра чу но во дства у држав ној ад ми нис тра ци ји и друг де. Врхун ска не га -
тив на по сле ди ца све га тога је оства ре на кроз, са струч не стра не,
скан да лоз но по греш но и лоше за ко но дав но ре гу ли са ње у Срби ји
уло ге и на чи на ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња уопште, уз по тпу ни
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Са даш ња ка тас тро фал на
си ту а ци ја ра чу но во дства у
Срби ји
Држав на ре гу ла ти ва основ ни 
и глав ни узрок 

Пос то ја ње и дру гих
об јек тив них и суб јек тив них
узро ка 

Учешће чак об ра зо ва ња
по сле уки ну те и за бра ње не
при ват не сво ји не у ства ра њу 
за блу да 
Обес миш ље ни основ ни и
глав ни циљ ра чу но во дстве ног 
ин фор ми са ња на ни воу
еко ном ског ен ти те та 

Ро бо ва ње иде о лош кој
уто пи ји на суп рот
октро и са ном на вод ном
со ци ја лис тич ком
са мо уп рав ља њу 

Не ис ко ришћене могућнос ти
при ва ти за ци је
 

Не до рас лост за да ци ма
по тен ци јал не
ра чу но во дстве не
про фе си о нал не ели те
Пот пу ни фи јас ко држав ног
ре гу ли са ња све га што се
тиче ра чу но во дстве не
ре ви зи је

1) Објек тив но је могућа пре тпос тав ка чак о не са вес нос ти, због број них бла гов ре ме них упо зо ре ња, о која се упор но оглу ша ва ло. Ви де ти
Глас ра чу но вођа, број 9, из да ње СРРС, Бе ог рад 2006, стр. 29-129



фи јас ко када је реч о ра чу но во дстве ној ре ви зи ји и ње ним ин сти ту ци -
ја ма, што је, по са мој при ро ди ства ри, врхун ско2. 

Нај краће ре зи ми ра но, суш тин ска об е леж ја до сада из ло же ног
би била: одсус тво из вор не и при мар не за ин те ре со ва нос ти за ис ти -
ни то и фер ра чу но во дстве но ин фор ми са ње; не до рас лост ствар ном
су че ља ва њу са ак ту ел ном про бле ма ти ком ра чу но во дстве ног ин -
фор ми са ња од стра не оних који би, по са мој при ро ди ства ри, тре ба -
ло и мо ра ли да пред став ља ју при пад ни ке ели те ра чу но во дстве не
про фе си је - по тпу ни фи јас ко што се тиче за ко но дав ног ре гу ли са ња
такозване Коморе овлашћених ревизора и уопште независне
рачуноводствене ревизије. 

Сто га ћемо по ку ша ти да то ком раз мат ра ња буде обрађена што
кри тич ни је сле дећа про бле ма ти ка: са же то под сећање на нор ма лан
раз вој књи го во дстве ног, а по том и ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња
у свет ским раз ме ра ма; по ја ва де ви ја ци ја и кон тро вер зи у од но су на
пре тход но, које мање или више об ес миш ља ва ју ра чу но во дстве но
ин фор ми са ње, са узро ци ма и по сле ди ца ма тога; си ту а ци ја у на шој
зем љи што се тиче књи го во дстве ног и/или ра чу но во дстве ног ин -
фор ми са ња; ра чу но во дстве но ин фор ми са ње у Дру гој Југос ла ви ји;
ра чу но во дстве но ин фор ми са ње у Срби ји до кра ја 2000. го ди не; ак -
ту ел на си ту а ци ја у по гле ду ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња у
Срби ји; у чему је суштина промашености, али и огромне
штетности постојећег законодавног регулисања Коморе
овлашћених ревизора у Србији. 

1. Са же то под сећање на нор ма лан раз вој књи го во дстве ног, а
по том ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња у свет ским раз ме ра ма 

Да би се мог ло об ез бе ди ти што ре ал ни је и об јек тив ни је саг ле да -
ва ње и упо ређива ње са даш њег ста ња ра чу но во дстве ног ин фор ми -
са ња у Срби ји како је до њега дош ло, не опход но је има ти и ис ко рис -
ти ти као па ра ме тар, како у свет ским раз ме ра ма из гле да ју на ста нак
и нор мал ни раз вој сав ре ме ног књи го во дстве ног, а по том и ра чу но -
во дстве ног ин фор ми са ња, за тим и одго ва ра јуће про фе си је, као и
дру гог са тим по ве за ног. То зна чи упоз на ти се са узро ци ма и по сле -
ди ца ма бит них одго ва ра јућих догађања у вези са књи го во дстве ним
и рачуноводственим информисањем у раздобљу од размеђе старог
и новог века до данас. 

1.0. Узро ци на стан ка, бит не одлу ке и раз ви так књи го во дстве ног
и ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња у но вом веку 

Оног тре нут ка када је но си о цу при вређива ња по ста ло све више
не до вољ но, да се у свом по сло ва њу је ди но осла ња на сво је
памћење, па је при бе гао бе ле же њу, а по то ње се пре об ра зи ло у
међусоб но по ве за но, упо ред но хро но лош ко и сис те мат ско ис тов ре -
ме но бе ле же ње, уз ко ришћење нов ча не је ди ни це као за јед нич ког
име ни те ља, а на осно ву ва лид ног до ку мен та, одиг рао се је на ста нак
сав ре ме ног двој ног књи го во дства. Од врхун ског зна ча ја, с тим у
вези било је и оста ло по сто ја ње за ис та за ин те ре со ва ног ко рис ни ка.
Потребно би било још подсетити, на у међувремену огромно
нарастао значај информисања. 
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Суш тин ска об е леж ја
ка тас тро фал не сав ре ме не
си ту а ци је ра чу но во дства у
Срби ји 

Са же ти при каз нор мал ног
раз во ја књи го во дстве ног и
ра чу но во дстве ног
ин фор ми са ња у свет ским
раз ме ра ма као па ра ме тар 

Објек тив но ис тин ски
за ин те ре со ва ни ко рис ник
на јбит ни ји пред услов за
це лис ход ност сва ког
ин фор ми са ња
Раз вој ве ли чи не и сло же ност
по сло ва ња као узрок
на стан ка књи го во дства, а
по том и оста лих сег ме на та
ра чу но во дства 

2) Изло же но би по себ но вре де ло за са даш њи За кон о ра чу но во дству и ре ви зи ји („Служ бе ни глас ник РС“, бр. 46/06 од 02.06.2006)



У по чет ку је сам но си лац при вређива ња био и свој књи го вођа.
Са раз во јем и раз гра ња ва њем по сло ва ња, али и са мог књи го во -
дства, књи же ње је по ве ра вао чла ну и/или чла ни ци по ро ди це, пре
све га има јући у виду по вер љи ву при ро ду саз на ња о по сло ва њу, као
под ло зи за до но ше ње управ љач ких по слов них одлука и
контролисање њиховог извршавања. 

Пос те пе но су све више до ла зи ли, из прак тич них по тре ба, до
свог из ра жа ја и дру ги ра чу но во дстве ни сег мен ти, дуже вре ме пре
тога је ди но књи го во дстве ног ин фор ми са ња. Ра ди ло се уз то о раз -
гра на ва њу прво са мог сис те ма двој ног књи го во дства, а у вези са све 
об им ни јим и сло же ни јим пред ме том еви ден ти ра ња, за тим о про ме -
на ма у орга ни за ци о ном и прав ном по гле ду рад ње, пред узећа и сва -
ког дру гог об ли ка еко ном ског ен ти те та, држав ном ре гу ли са њу књи -
го во дстве ног ин фор ми са ња, раз во ју оруђа и опреме за књижење,
али и о стасавању саме књиговодствене, касније рачуноводствене
професије. 

1.1. Раз вој сис те ма двој ног књи го во дства и пре об ра жа ја 
књи го во дства у ра чу но во дство 

Прво бит но об је ди ња ва ње хро но лош ког и сис те мат ског еви ден -
ти ра ња одиг ра ва ло се при по ста ја њу је ди ног днев ни ка и само јед -
ног ни воа кон та, то јест по јед нос тав ље но ре че но код по сто ја ња је -
ди но „син те тич ких“ кон та. Већа и разуђени ја по слов на ак тив ност
усло ви ли су по ја ву ана ли тич ке еви ден ци је, као и само ко ли чин ско
еви ден ти ра ње за ли ха у скла диш ти ма, по ве за но пре ко ана ли ти ке са
син те ти ком. По ја ви ли су се и помоћни днев ни ци, а од по себ ног је
било зна ча ја по пи си ва ње у ре дов ним временским размацима, у
сврху усклађивања књиговодствено исказаног стања залиха са
стварним. 

Од бит ног зна ча ја било је и при ла гођава ње књи го во дстве ног
еви ден ти ра ња про ме на ма у влас нич ком, орга ни за ци о ном и прав -
ном ста ту су рад њи, пред узећа и дру гих еко ном ских ен ти те та, од
ино кос ног, пре ко огра ни че не одго вор нос ти и ко ман дит ног друш тва 
до раз них об ли ка ак ци о нар ског друш тва. Упо ре до с тим, на сту пи ла
је по тре ба раз два ја ња фи нан сиј ског и по гон ског књи го во дства, а
кас ни је и по ја ва управ љач ког, циљ ног итд. Упо ре до са тим, до ла зи
до над ове зи ва ња на сис тем двој ног књи го во дства из ра да план ских
кал ку ла ци ја и ра чу но во дстве но пла ни ра ње, по ја ва осим уграђене
фор мал не ра чун ске кон тро ле, држав ног над зо ра пре ко ра чу но во -
дстве не ин спек ци је и фи нан сиј ске по ли ци је, као и про дуб ље ни јег
искоришћавања књиговодствених и рачуноводствених података и
информација, кроз рачуноводствену анализу, односно анализу
биланса. 

У окви ру општег унап ређивања по сло ва ња ис ко ришћава њем
пре и мућства стан дар ди за ци је, за по че та је њена при ме на и у окви ру
књи го во дства и ра чу но во дства, увођењем јед но об раз них схе ма би лан -
са ста ња и би лан са успе ха и јед но об раз не сад ржи не њи хо вих по зи ци -
ја, од но сно став ки. Сле ди ли су јед но об раз ни кон тни окви ри и кон тни
пла но ви са одго ва ра јућим раз врста ним кон ти ма срод не сад ржи не у
кла се. Ко нач но, у по след њој трећини XX сто лећа до ла зи до Међуна -
род них ра чу но во дстве них стан дар да (МРС), а кас ни је и до Међуна -
род них стан дар да фи нан сиј ског из веш та ва ња (МСФИ). За раз ли ку од
пре тход них фаза овде се по ред јед но об раз не сад ржи не би лан сних по -
зи ци ја, под ра зу ме ва и јед но об раз но про це њи ва ње ове сад ржи не. 
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По вер љи вост и одго вор ност
као кључ на об е леж ја
про фе си о нал ног и
друш тве ног по ло жа ја
књи го вође и ра чу но вође у
нор мал ним при вре да ма 

На дог рад ња по чет ног спо ја
хро но лош ког и сис те мат ског
спо ја ре гис тро ва ња по слов них 
транс акција, услов ље на
по рас том ве ли чи не об и ма у
сло же нос ти по сло ва ња 
Ути цај про ме на прав не
при ро де пред узећа и дру гих
еко ном ских ен ти те та на
књи го во дстве но и
ра чу но во дстве но ин фор ми са ње 

Пре рас та ње сис те ма двој ног 
књи го во дства, као осно ве у
ра чу но во дство 

Иско ришћава ње
пре и мућства
стан дар ди за ци је у
књи го во дстве ном и
ра чу но во дстве ном
ин фор ми са њу 



1.2. Све раз но врсни ји и сло же ни ји пред мет књи го во дстве ног и
ра чу но во дстве ног об ухва та ња 

Прво бит но ре ла тив но јед нос та ван пред мет по сло ва ња, у окви -
ру ма њих ино кос них и/или ортач ких рад њи и пред узећа, по сто јао је 
све раз но врсни ји и сло же ни ји, из чи та вог низа узро ка и раз ло га.
Прво, не прес та ни и све убрза ни ји раз вој на уке, тех ни ке и тех но ло -
ги је, као и на чи на по сло ва ња, по став љао је пред књи го во дство и ра -
чу но во дство све веће и сло же ни је за хте ве, чему је здуш но доп ри но -
си ло и све више, како држав но ре гу ли са ње са мог књи го во дстве ног
ин фор ми са ња, тако још више прописи о пословању и мере државне
економске политике. 

Суш ти на књи же ња као сво је врсног скраћеног и спе ци фич ног
бе ле же ња, нека врста шиф ри ра ња, има ло је и има за пре тпос тав ку
раз уме ва ње суш ти не све га што се књи го во дстве но, од но сно ра чу -
но во дстве но об ухва та. Ако је у пи та њу била све усав рше ни ја и сло -
же ни ја про из вод ња, то је зна чи ло по зна ва ње и раз уме ва ње тех но ло -
ги је, укљу чу јући и свих ре ле ван тних по јмо ва. Ниш та мање није
било и јес те зна чај но по зна ва ње и раз уме ва ње све сло же ни јих фи -
нан сиј ских транс акција и инстру ме на та, или исто тако ко мер ци јал -
них узан си, као и пра ва и об а ве за. Да се не помиње све што се тиче
обрачуна по основу обавеза из радног односа запослених итд. 

Пре све га од књи го во дства, у вези са свим пре тход но по ме ну -
тим, као од на јсвес тра ни је и на јпо уз да ни је ин фор ма тив не служ бе
еко ном ског ен ти те та, са осно вом и оче ки ва но и оче ку је се да бла -
гов ре ме но, ис ти ни то и фер пру жи сва ком за ин те ре со ва ном ко рис -
ни ку све што би га мог ло за ни ма ти у сврху доношења што
успешнијих његових пословних одлука. 

Упра во због све сло же ни јег пред ме та књи го во дстве ног об ухва -
та ња, об ра де и пре зен то ва ња, спро вођење у прак си мно го је сло же -
ни је, него што би мож да из гле да ло на први по глед. У ма њим фир ма -
ма, са јед нос тав ни јим по сло ва њем, за хва љу јући ве ли кој помоћи
омо гућеној ком пју тер ском об ра дом кат ка да је могуће да само јед но
лице може об ав ља ти вођење књи го во дства. Али само под усло вом
да је свес тра но упућено и упоз на то, не само са тех но ло ги јом сав ре -
ме ног сис те ма двој ног књи го во дства, него и са сви ме што је ре ле -
ван тно из об лас ти пра ва, ко мер ци јал ног и фи нан сиј ског по сло ва ња, 
рад них од но са итд. Томе на суп рот у већим, па и у сред њим фир ма -
ма об ич но је могуће ко рис ти ти ве ли ка пре и мућства под е ле рада у
окви ру пру жа ња књиговодствених услуга, пре свега управо са
гледишта све веће сложености обухватања, обрачунавања и
презентовања. 

1.3. Ути цај и зна чај орга ни за ци о ног и прав ног ста ту са 
еко ном ског ен ти те та на пру жа ње књи го во дстве них и 

ра чу но во дстве них услу га, као и на круг њи хо вих 
по тен ци јал них ко рис ни ка 

Једна из узет но важ на ди мен зи ја раз во ја књи го во дстве ног и ра -
чу но во дстве ног об ухва та ња, а по том и пре зен то ва ња и фи нан сиј ске 
си ту а ци је, али по себ но рас хо да и при хо да, била је и јес те орга ни за -
ци о на разуђеност по је ди нач ног еко ном ског ен ти те та. Де цен тра ли -
за ци ја об ра чу на по сло ва ња са рад ним је ди ни ца ма, еко ном ским је -
ди ни ца ма и про фит ним цен три ма, са сврхом унап ређива ња успеш -
нос ти по сло ва ња, ко ришћењем ма те ри јал ног под сти ца ња за пос ле -
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Де ло ва ње све об им ни јег и
сло же ни јег по сло ва ња
по је ди нач ног еко ном ског
ен ти те та, као и све
ин тен зив ни је ре ле ван тно
држав но ре гу ли са ње, уз све
веће за хте ве
књи го во дстве ног
ин фор ми са ња

Пре дус лов књи го во дстве ног
ре гис тро ва ња, као
сво је врсног шиф ри ра ња,
по тпу но раз уме ва ње све
сло же ни јег пред ме та
об ухва та ња 

Ве ли ке могућнос ти и
ис тов ре ме но огра ни че ња
ко ришћења ком пју те ра у
ра чу но во дству 

Ути цај орга ни за ци о не
разуђенос ти и прав ног
ста ту са еко ном ског
ен ти те та на
ра чу но во дстве но
ин фор ми са ње 



них, при род но је за хте ва ла при ла гођава ње ра чу но во дстве ног об -
ухва та ња, пре све га рас хо да и при хо да, али и ста ња имо ви не и об а -
ве за пре ма ње ним из во ри ма. Сав ре ме но управљачко ра чу но во -
дство, циљни трошкови итд. одраз су тога, са сврхом унапређивања, 
економичности, ефикасности и ефективности. 

Није ни ма ло мање зна чај но шта се је у међувре ме ну догађало у
раз во ју прав не при ро де еко ном ског ен ти те та. Прво бит ни об лик
ино кос не и/или ортач ке рад ње и пред узећа, са не раз дво је ношћу
имо ви не уло же но у по сло ва ње од дру ге имо ви не влас ни ка, уз одго -
ва ра ње це ло куп ном имо ви ном и за об а ве зе из по сло ва ња, због пре -
ве ли ког ри зи ка, по сте пе но је по тис ки ван. Међутим, по сто ја ли су и
дру ги раз ло зи за то, а на ро чи то олак ша но при бав ља ње све већег по -
треб ног ка пи та ла. Ква ли тет на при ме на је на сту пи ла већ са по јав -
љи ва њем еко ном ског ен ти те та са огра ни че ном одго вор ношћу, с об -
зи ром на то да је ство ре но прав но лице раз дво је но од фи зич ког лица
влас ни ка. По ја ва ко ман дит ног друш тва, а на ро чи то раз но врсних
об ли ка ак ци о нар ског друш тва, има ла је прве нстве но за сврху ре ша -
ва ње како доћи до све већег потребног капитала, али је такође
створила низ нових потреба, које је неопходно задовољити са
гледишта рачуноводственог информисања. 

Круг по тен ци јал но за ин те ре со ва них се у међувре ме ну из ван -
ред но ши рио, када је реч и о ко рис ни ци ма ра чу но во дстве ног ин фор -
ми са ња у окви ру еко ном ског ен ти те та, а по себ но из ван њега. Шта
више, ве ли ки број сув лас ни ка није више мо гао прак тич но не пос -
ред но да учес тву је не само у опе ра тив ном управ ља њу ак ци о нар -
ским друш твом, него чак ни на ње го вој го диш њој скуп шти ни. Ово
је до ве ло, са јед не стра не, да одго вор ни за ра чу но во дстве но ин фор -
ми са ње буду, уз ру ко во ди о ца ра чу но во дства еко ном ског ен ти те та,
ње гов ге не рал ни ме на џер, али и врхун ски не за вис ни спољ ни ра чу -
но во дстве ни струч њак у лицу овлашћеног ра чу но во дстве ног ре ви -
зо ра. А што се тиче по тен ци јал но за ин те ре со ва них спољ них ко рис -
ни ка ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња, то по ста ју уз сув лас ни ке
који не учес тву ју у опе ра тив ном управ ља њу фир мом, по сто јећи по -
тен ци јал ни ин вес ти то ри, фи нан си је ри и круп ни ји по слов ни пар -
тне ри, било до бав ља чи, било куп ци. У окви ру са мог еко ном ског ен -
ти те та то су све више за пос ле ни и њи хо ви син ди кал ни пред став ни -
ци, а од спољ них још по је ди ни држав ни орга ни, ло кал на и шира јав -
ност. Са ова ко ши ро ком ле пе зом по тен ци јал но за ин те ре со ва них за
ра чу но во дстве но ин фор ми са ње, није до вољ но да су оне свес тра не,
ис ти ни те, по узда не и бла гов ре ме не, него и фер пре зен то ва не, што
зна чи об а ве зу вођења ра чу на да ће на исти на чин бити раз умљи ве
сва ком по тен ци јал ном кориснику. Сви ти потенцијално
заинтересовани, или стејкхолдери постају тако нови чинилац од
кључног значаја у оквиру рачуноводственог информисања. 

1.4. Нас та нак и раз вој јед но об раз нос ти и дру гих сад ржа ја
стан дар ди за ци је у књи го во дству и ра чу но во дству 

По ник ло из за до во ља ва ња по тре ба влас ни ка по је ди нач ног еко -
ном ског ен ти те та, књи го во дстве но ин фор ми са ње, по са мој при ро -
ди ства ри, било је из вор но из ра зи то ин ди ви ду ал но. Међутим, више
чи ни ла ца ути ца ло је да јача по тре ба за све већом јед но об раз ношћу
и стан дар ди за ци јом књи го во дстве ног, а по том и ра чу но во дстве ног
ин фор ми са ња. Пре све га на то је де ло ва ла све већа уза јам на по ве за -
ност, ко мер ци јал на и фи нан сиј ска, по ред тех нич ко- тех но лош ке на
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Прав ни и фи нан сиј ски
раз ло зи про ме не об ли ка
при ват ног влас ниш тва
еко ном ског ен ти те та 

Раз ло зи и зна чај ши ре ња
кру га по тен ци јал но
за ин те ре со ва них ко рис ни ка
ра чу но во дстве ног
ин фор ми са ња 

Важ ност учешћа ге не рал ног
ме на џе ра и не за вис ног
овлашћеног
ра чу но во дстве ног ре ви зо ра у
одго вор нос ти за по узда ност
ин фор ми са ња 

Пре ва зи ла же ње окви ра
ин те ре са по је ди нач ног
еко ном ског ен ти те та као
узрок на стан ка и сврха
стан дар ди за ци је у
књи го во дству и ра чу но во дству 



све ши рем под руч ју, по чев од еко ном ских ен ти те та у окви ру ре ги о -
на и кон ти не на та, све до пла не тар них раз ме ра. Ово ме је по себ но
доп ри нео фан тас ти чан раз вој сред ста ва са об раћаја и везе, што није
могло остати без битних промена у свима облицима информативне
активности, па и када је реч о књиговодству и рачуноводству. 

Упо ре до се је из раз них мо ти ва одиг ра ва ло де ло ва ње орга на по -
је ди них држа ва, а од дру ге по ло ви не ХХ сто лећа на ци о нал них и
међуна род них про фе си о нал них ра чу но во дстве них организација. 

Први об лик јед но об раз нос ти од но сио се на сад ржи ну би лан -
сних по зи ци ја, било ге не рал но, било по об лас ти ма и/или гра на ма
при вре де, ко ји ма при па да ју еко ном ски ен ти те ти. Било је, међутим,
и спо ра дич них слу ча је ва да се ово одиг ра ва и код ве ли ких и сло же -
них ком па ни ја у окви ру вер ти кал не или хо ри зон тал не ин тег ра ци је.
Већ овај об лик ко ришћене јед но об раз нос ти пру жао је олак ши цу у
ко му ни ци ра њу, упо ређива њу, па и об ра зо ва њу и на уци. Ова су се
пре и мућства увећава ла увођењем по ис том осно ву јед но об раз них
кон тних окви ра и/или контних планова, обично на нивоу целе
народне привреде, од стране надлежног државног органа. 

Виши об лик стан дар ди за ци је, прво на на ци о нал ном, а по том и
на међуна род ном ни воу оства рен је ко ришћењем ра чу но во дстве -
них стан дар да и стан дар да ра чу но во дстве не ре ви зи је. Суш тин ска
до пу на се сас то ја ла у томе, што се по ред ис то вет не сад ржи не пре -
циз но одређива ла, када је то це лис ход но, по са мој при ро ди ства ри,
ближе одмеравање такве садржине и друго аналогно. 

Због очиг лед не ко рис нос ти и олак ша ног по слов ног ко му ни ци -
ра ња, но си о ци ини ци ја ти ве ра чу но во дстве не стан дар ди за ци је биле
су и оста ле про фе си о нал не асо ци ја ци је ра чу но вођа, прво бит но на
националном, а данас на међународном нивоу. 

1.5. Обе леж ја и раз вој оруђа и опре ме за књи же ње, об ра ду и
пре зен то ва ње ра чу но во дстве них под а та ка и ин фор ма ци ја 

Код сва ког ин фор ми са ња ко ришћена сре дства на рас по ла га њу
за при пре ма ње и пре зен то ва ње под а та ка и ин фор ма ци ја иг ра ју по
ло ги ци ства ри зна чај ну уло гу. У мно го ве ков ној ис то ри ји књи го во -
дстве ног и ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња то ком но вог века ово је
дош ло до пу ног из ра жа ја. Од књи же ња гуш чи јим пе ром у по ве за -
ним и пу тем про ши ва ња и печаћења ове ре ним књи га ма, до сав ре -
ме ног ко ришћења ком пју те ра, са књи го во дстве ним со фтве ром и ар -
хи ве у об ли ку ме мо ри ја и мик ро фил мо ва, сук це сив но, све убрза ни -
јим ре дос ле дом, сме њи ва ле су се све софистицираније технике и
технологије, књиговодствених, калкулативних оруђа и опреме. 

Не тако дав но ко пир но књи го во дство и ко ришћени сло бод ни
лис то ви пред став ља ли су зна ча јан скок на пред у од но су на дугу
прак су пре тога. Увођење књи го во дстве них ма ши на пру жи ло је
нове могућнос ти ко ришћења пре и мућства под е ле рада. Овде се
само под сећа на дак ти лог раф ски део по сла раз дво јен од кон ти ра ња, 
по ред под е ла орга ни за ци о но услов ље них. Сле ди ло је ко ришћење
бу ше них кар ти ца, као и све усав рше ни јих кал ку ла то ра. Ко нач но
ушло се је у еру све усав рше ни јих об ли ка ком пју тер ске об ра де под -
а та ка, са све со фис ти ци ра ни јим књи го во дстве ним со фтве ри ма и
не ве ро ват ним скраћива њем по треб ног вре ме на за при пре ма ње и
презентовање, на располагању све многобројнијих и свестранијих
рачуноводствених података и информација. 

18 ________________________________________________________РАЧУНОВОДСТВО 5-6/2009

Ни вои и об ли ци
стан дар ди за ци је у
књи го во дству и
ра чу но во дству

Међуна род на
ра чу но во дстве на
стан дар ди за ци ја 

Раз вој опре ме и оруђа за
књи же ње, об ра ду и
пре зен то ва ње
ра чу но во дстве них под а та ка
и ин фор ма ци ја у рас по ну од
гуш чјег пера са по ве за ним
ове ре ним по слов ним књи га ма 
до ком пју те ра са
со фтве ри ма и
мик ро фил мо ви ма

Кад ров ски за хте ви у вези са
со фис ти ци ра ном опре мом 



На лич је ово га била је и по овом осно ву све учес та ли ја не опход -
ност до дат ног об ра зо ва ња и об уке за пос ле них у ра чу но во дству.
Међутим, упра во с дру ге стра не, баш су нова оруђа и опре ма, са но -
вим тех ни ка ма и тех но ло ги ја ма, от во ри ле дот ле не слућене
могућнос ти за ис ко ришћавање рачуноводственог информисања. 

1.6. Раз вој и ути цај држав ног ре гу ли са ња књи го во дстве ног и
ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња 

За по че то ради за до во ља ва ња по тре бе за ин фор ми са њем при -
ват ног со пстве ни ка по је ди нач ног еко ном ског ен ти те та, књи го во -
дство је прво бит но било по тпу но из ван сва ког држав ног упли та ња
и ре гу ли са ња. Одсту па ње од тога про и заш ло је из по тре бе упра во за 
за шти том при ват не сво ји не не ких при ват них влас ни ка еко ном ских
ен ти те та, која је по ста ла угро же на не са вес ним по сло ва њем њи хо -
вих по слов них пар тне ра. Јед нос тав но, да се не би зло у пот реб ља ва -
ло књи го во дство, на при мер, це па њем лис то ва из књи ге, као и на
дру ге на чи не, држав ним ре гу ли са њем пре вен тив но се то спре ча ва -
ло об а ве зи ва њем да се књи ге про ши ју и то оси гу ра и печаћењем од
стра не над леж ног држав ног орга на. За тим, држав ним ре гу ли са њем
је на ло же но да за сва ко књи же ње мора по сто ја ти као под ло га ва ли -
дан до ку мент, као и да се у одређеним вре мен ским раз ма ци ма, а то
је уо би ча је но на кра ју по слов не го ди не, по сле из врше ног ин вен та -
ри са ња и усаг ла ша ва ња књи го во дстве ног са утврђеним ствар ним
ста њем, мора сас тав ља ти завршни рачун итд. 

Наг ла ша ва се, све у сврху за шти те при ват не сво ји не са вес них
со пстве ни ка еко ном ских ен ти те та. Тако да, чак у слу ча ју бан кро -
тства, под а ци из уред но вођеног књи го во дства могу бити при -
хваћени као по лу до каз од стра не суда и тако осло бо ди ти влас ни ка
еко ном ског ен ти те та палог у стечај од кривичне одговорности. 

Прет ход но из ло же но пред став ља ло је мање-више држав но ре -
гу ли са ње књи го во дстве ног ин фор ми са ња у доба пре овлађива ња
ино кос них и ортач ких рад њи и пред узећа. По ја ва ко ман дит них
друш та ва, а на ро чи то ак ци о нар ских и њи хо во све веће укруп ња ва -
ње, зна чи ло је и нове по тре бе када је реч о држав ном ре гу ли са њу
књи го во дстве ног, а де лом и ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња. Још
јед ном се под вла чи, све у циљу не пос ред не за шти те при ват не сво ји -
не са вес них влас ни ка и све више сув лас ни ка еко ном ских ентитета,
али и целине државног и друштвеног поретка заснованог на
приватној својини. 

Пре све га по сто ја ње ма њег бро ја ак ци о на ра, из аб ра ног у управ -
ни одбор ак ци о нар ског друш тва, како би учес тво ва ли у до но ше њу
опе ра тив них управ љач ких одлу ка, из ис ку је по тре бу за шти те при -
ват не сво ји не дру гих ак ци о на ра, који или само учес тву ју у раду го -
диш ње скуп шти не, а када је у пи та њу ве ли ки број ак ци о на ра и ту
само по сред но пре ко из аб ра них де ле га та. Пра ва по осно ву при ват -
не сво ји не по ме ну тих ак ци о на ра из ван учешћа у опе ра тив ном
управ ља њу еко ном ским ен ти те ти ма, чији су но ми нал ни сув лас ни -
ци, по тен ци јал но су угро же на ума њи ва њем вред нос ти њи хо вих ак -
ци ја и/или ма њим учешћем у до бит ку, а кроз не пот пу но, не ис ти ни -
то и не фер ра чу но во дстве но ин фор ми са ње. Пре ва зи ла же ње ове
сла бос ти оства ре но је пу тем об ез беђеног миш ље ња врхун ских не -
за вис них ра чу но во дстве них струч ња ка у лику овлашћених ра чу но -
во дстве них ре ви зо ра. Међутим, како је на осно ву општег на прет ка
тех ни ке и тех но ло ги је дош ло до ра ни је невиђеног укруп ња ва ња
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За че так књи го во дства као
ис кљу чи во при ват не ства ри
со пстве ни ка фир ме, са
на кнад ним упли та њем
држав не ре гу ла ти ве, је ди но
ради зло у пот ре ба, које би
угро зи ле при ват ну сво ји ну
влас ни ка и њи хо вих по слов них 
пар тне ра, а тиме и
ма те ри јал ну осно ву
друш тве ног по рет ка 

Ва лид ни до ку мент као
бе зус лов на осно ва сва ког
књи же ња и по вре ме но
по пи си ва ње, у функ ци ји
је мства по узда нос ти
књи го во дстве ног
ин фор ми са ња 

Кључ на уло га не за вис не
ек стер не ра чу но во дстве не
ре ви зи је у за шти ти
при ват не сво ји не сув лас ни ка
који не учес тву ју у
опе ра тив ном управ ља њу
фир мом, као и при ват не
сво ји не по сто јећих и
по тен ци јал них по слов них
пар тне ра 



еко ном ских ен ти те та, где су на јвећи међу њима по ста ја ли еко ном -
ски моћнији чак од низа држа ва, ис ти ни то и фер ра чу но во дстве но
ис ка зи ва ње њи хо ве имо ви не, об а ве за пре ма из во ри ма те имо ви не,
при хо да и рас хо да, као и фи нан сиј ског ре зул та та по сло ва ња, об јек -
тив но је пре рас ло у општи или јав ни ин те рес. Оту да су по је ди нач не
држа ве и/или чак за јед ни це држа ва, као што је Европ ска уни ја,
смат ра ле за це лис ход но да се њи хо вом ре гу ла ти вом под ржи врхун -
ски ниво струч нос ти и не за вис нос ти овлашћених ра чу но в о дстве -
них ревизора, а низ државних и/или парадржавних финансијских
институција као што су берзе, комисије за хартије од вредности итд. 
захтева обавезну рачуноводствену ревизију, као предуслов бит ни -
јих финансијских активности, иоле значајнијих економских ен ти -
те та. 

Међутим, из ван не пос ред но вид љи ви јег упли та ња држа ве у ре -
гу ли са ње ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња, у сврху об ез беђива ња
да буде ис ти ни то и фер, а у крај њој ли ни ји ради за шти те пра ва при -
ват не сво ји не, као осно ве држав ног и друш тве ног по рет ка, у сав ре -
ме ном све ту по сто ји, и то огро ман, њи хов по сре дан ути цај. Он се
сас то ји у ре гу ли са њу мно го чега, што је пред мет књи го во дства и ра -
чу но во дстве ног об ухва та ња. То су раз ни об ли га ци о ни од но си, рад -
ни од но си, по сту пак осни ва ња и/или пре стан ка по сло ва ња еко ном -
ског ен ти те та, до ка пи та ли са ња, учешће на тен де ри ма и ли ци та ци -
ја ма итд., са све већом уло гом у томе од јав ног зна ча ја ра чу но во -
дстве ног ин фор ми са ња и са мих при пад ни ка ра чу но во дстве не про -
фе си је. Ово је учи ни ло да на ста не по тре ба одређеног држав ног ре -
гу ли са ња, као и у слу ча је ви ма ад во ка ту ре и/или при ват не ле кар ске
прак се. По ка за ло се нор мал ним и држав но ре гу ли са ње ко јим се об -
ез беђује це лис ход но об ра зо ва ње и одго ва ра јуће ис кус тво за ру ко во -
деће и са мос тал но об ав ља ње из ра зи то струч них и одго вор них ра чу -
но во дстве них по сло ва од стра не за пос ле них про фе си о нал них ра чу -
но вођа. А у слу ча ју професионалног рачуновође у јавној пракси, да
постоје и други неопходни услови за успешно и одговорно
пружање одговарајућих услуга, што се потврђује евентуално
издатом лиценцом од стране надлежног државног органа. 

1.7. Нас та нак и раз вој књи го во дстве не и ра чу но во дстве не 
про фе си је и њена по себ на об е леж ја 

По ред општих и за јед нич ких за хте ва за све стру ке, па и у слу ча -
ју пру жа ња ин те лек ту ал них услу га, а то су одго ва ра јући сте пен
струч ног об ра зо ва ња и сте че но ис кус тво у прак си њи хо вог при ме -
њи ва ња, об ич но сва ка има и неку сво ју по себ ност, па је то слу чај и
са ра чу но во дстве ном. Али пре све га шта вре ди за њу када је реч о
неопходном образовању. 

Из ра ни је из ло же ног вид љи во је како се је то ком ве ко ва по тре ба
прво књи го во дстве ног, за тим ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња при -
ла гођава ла све круп ни јим и сло же ни јим за хте ви ма услов ље ним
раз во јем тех ни ке и тех но ло ги је при вређива ња, за тим об ли ци ма, ве -
ли чи ном и сло же ношћу еко ном ских ен ти те та, об ли ци ма и при ро -
дом ко мер ци јал них и фи нан сиј ских транс акција, али и све већим и
свес тра ни јим држав ним ре гу ли са њем, како усло ва при вређива ња и
по сло ва ња, тако и непосредно онога што се односи на књи го во -
дстве но и/или рачуноводствено информисање. 

Ако се узме да је на ста нак књи го во дстве не про фе си је одиг рао
када је обим и сло же ност ње ног упраж ња ва ња пре ва зиш ла мо -
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Исти ни то и фер
ин фор ми са ње као је мство
за шти те по је ди на ца и
друш тве ног по рет ка
за сно ва ног на при ват ној
сво ји ни имо ви не 

Струч но об ра зо ва ње,
одго ва ра јуће ис кус тво и
бес пре кор ни мо рал ни лик, као 
ку му ла тив ни пред усло ви за
са мос тал но и ру ко во деће
врше ње ра чу но во дстве не
про фе си је 



гућнос ти да је об ав ља сам но си лац при вређива ња и за хте ва ло се за -
пош ља ва ње струч ња ка за то, одмах су дош ла два бит на об е леж ја, не -
опход на за вид на струч ност и врхун ска по вер љи вост. Прво, због све
веће сло же нос ти како оно га што се ре гис тру је, тако и како се то чини
и чиме се чини. Дру го, из ван ред но зна чај но, да по са мој при ро ди
ства ри, за пос ле ни књи го вођа је ди ни, уз но си о ца при вређива ња, при -
ват ног со пстве ни ка да тог еко ном ског ен ти те та, има по тпун увид у
фи нан сиј ску по зи ци ју фир ме и успеш нос ти ње ног по с ло ва ња. 

Све што се је от а да у свет ским раз ме ра ма догађало са на прет -
ком при вређива ња и са зна ча јем тога за раз вој све га дру гог за чо ве -
ча нство при род но је било праћено са све већим, сло же ни јим за хте -
ви ма од књи го во дстве ног, по том и ра чу но во дстве ног ин фор ми са -
ња, али и све већим струч ним и друш тве ним угледом професије која 
се обавља. 

Јед нос тав но, са мос тал но и/или ру ко во деће врше ње књи го во -
дстве ног и ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња било је све више за -
хтев но што се тиче струч нос ти и све де ли кат ни је у од но су на про -
фе си о нал ну одго вор ност. По ред из вор ног од но са пре ма влас ни ку
и/или сув лас ни ци ма да тог ен ти те та, као и пре ма за пос ле ном врхун -
ском ме на џе ру, који не пос ред но учес тву је у опе ра тив ном управ ља -
њу фир мом, по јав љу је се све већи број дру гих за ин те ре со ва них за
увид у књи го во дстве но, од но сно ра чу но во дстве но ин фор ми са ње.
То су прво све број ни ји и зна чај ни ји сув лас ни ци, који као ак ци о на -
ри не учес тву ју у опе ра тив ном управ ља њу, за тим по сто јећи или по -
тен ци јал ни фи нан сиј ски и/или ко мер ци јал ни пар тне ри, за пос ле ни
у фир ми и њи хо ви син ди ка ти, држав ни орга ни, ло кал на и дру га јав -
ност. За ра чу но во дстве но ин фор ми са ње, за које је све чешће и више
уз ру ко во ди о ца ра чу но во дства, одго во ран и ме наџ мент фир ме. Све
сло же ни ји и одго вор ни ји за да так по ста је не само при пре ма ње ис ти -
ни тих и бла гов ре ме них ра чу но во дстве них података и информација, 
већ и начин да буду презентовани тако да сваком заинтересованом
буду на подједнак начин јасни и разумљиви, односно да буду не
само поуздани, већ и фер саопштени. 

По ред урођене фор мал не ра чун ске кон тро ле у сис те му двој ног
књи го во дства, као осно ви и глав ном сег мен ту и сав ре ме ног ра чу но -
во дства, по јав љу је се по тре ба за оси гу ра њем држав ног над зо ра пу -
тем ра чу но во дстве не ин спек ци је и/или фи нан сиј ске по ли ци је, да ли 
се и ко ли ко у вези са, пре све га књи го во дстве ним ин фор ми са њем,
при ме њу ју и по шту ју држав ни про пи си, до не ти у сврху за шти те
при ват не сво ји не оних који би могли да буду угрожени и оштећени
слабостима у вези са информисањем. 

Са дру ге стра не по јав љу је се по тре ба за спро вођењем од стра не
не за вис них овлашћених про фе си о нал них ра чу но вођа у јав ној прак -
си пру жа ња врхун ског струч ног миш ље ња да ли је и ко ли ко кон -
крет но ра чу но во дстве но, од но сно фи нан сиј ско из веш та ва ње ис ти -
ни то и фер. Тако на ста је не за вис но упраж ња ва ње ра чу но во дстве не
про фе си је као сло бод не, из ван ста ту са за пос ле них, као про фе си о -
нал них ра чу но вођа у јав ној прак си, пре све га у сво јству не за вис них
овлашћених ра чу но во дстве них ревизора, али и привредних
саветника, овлашћених проценитеља и слично. 

Нај зад, по след ње, али ни ка ко на јма ње, ра чу но во дство по ста је
уни вер зи тет ска дис цип ли на и пред мет те о риј ског из уча ва ња. Иако
мож да из не нађујуће, ово се де ша ва прво на по љоп рив ред ним фа -
кул те ти ма не мач ког је зич ког под руч ја, услов ље но је ви ше фаз ном
про из вод њом на ве ли ким фе у дал ним по се ди ма, по чев од ра та рства
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Не ми нов ност врхун ске и
не огра ни че не по вер љи вос ти у
међусоб ном од но су по сло дав ца 
и за пос ле ног ра чу но вође, са
по сле ди ца ма тога по ста тус
ра чу но во дстве не про фе си је и
ње них при пад ни ка 

За ра чу но во дстве но
ин фор ми са ње све чешће уз
ру ко во ди о ца ра чу но во дства
одго во ран је и ме наџ мент
фир ме

Држав ни су ве ре ни тет, као
под ло га и об е леж је при ро де
уло ге ра чу но во дстве не
ин спек ци је, од но сно
фи нан сиј ске по ли ци је 

Не за вис ност, врхун ска
струч ност на осно ву
об ра зо ва ња и одго ва ра јућег
ис кус тва, уз бес пре кор ни
мо рал ни лик, као не опход на
под ло га за при хват љи вост
миш ље ња да ли је и ко ли ко је
кон крет но ра чу но во дстве но
ин фор ми са ње ис ти ни то и фер



и дру гих биљ них про из во да, де лом по сре дством сто ча рства, и/или
не пос ред но до раз них врста про из вод њи пре храм бе не ин дус три је3. 

 Све мно гоб рој ни ји при пад ни ци ра чу но во дстве не про фе си је,
су че ље не са све сло же ни јим струч ним из а зо ви ма и све већом и
осет љи ви јом про фе си о нал ном одго вор ношћу, на шли су се
побуђени, у тада при вред но на јраз ви је ни јим зем ља ма у XIX сто -
лећу, да об ра зу ју сво је про фе си о нал не орга ни за ци је, како ради
унап ређива ња и олак ша ња свог по сла, тако и у име свог друш тве ног 
ста ту са. У сле дећем сто лећу оне ће се по ве за ти прво ре ги о нал но, а
по том и у свет ским раз ме ра ма и до би ти све зна чај ни ју и не за мен -
љи ви ју уло гу у сав ре ме ном при вређивању. 

2. По ја ва де ви ја ци ја и кон тро вер зе то ком раз во ја 
књи го во дстве ног и ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња, 
као и мес то и уло га ра чу но во дстве не про фе си је 

и ње них при пад ни ка 

Међутим, као и све дру го људ ско и не сум њи во, у суш ти ни огро -
ман по зи ти ван раз вој, прво књи го во дстве ног, а по том ра чу но во -
дстве ног ин фор ми са ња и зна ча ја ње го ве уло ге, као и све га што се
тиче по сле ни ка ра чу но во дстве не про фе си је, има ли су, у свет ским
раз ме ра ма, мање или више и сво је за там ње но на лич је. Чим су окол -
нос ти по сло ва ња доп ри не ле да пи та ње ко ли ко је књи го во дстве но
ин фор ми са ње ис ти ни то и фер, буде по став ље но од не ког за ин те ре -
со ва ног, осим носиоца привређивања, објективно је створена
могућност злоупотребе. 

На и ме, не ис ти ни тим и/или не фер књи го во дстве ним, од но сно
ра чу но во дстве ним ин фор ми са њем, мог ла би се про из вес ти лаж –
што може ути ца ти на бан кро тство и тиме бити оштећени по ве ри о -
ци, било ко мер ци јал ни било фи нан сиј ски. Так вим ин фор ми са њем
такође би се мог ло до вес ти у заблуду будући финансијер и/или
инвеститор. 

Осет љи вост за књи го вођу и/или ра чу но вођу је у томе што се
пре тпос тав ља ње го ва пуна ло јал ност пре ма по сло дав цу, који то
може зло у пот ре би ти мо ти ви сан за ра дом на туђ ра чун, по цену при -
тис ка на свог за пос ле ног. С об зи ром да по сто ји јав ни ин те рес за -
шти те при ват не сво ји не сва ко га, то се прво про пи су ју пре вен тив не
мере тех нич ке при ро де у виду ове ре књи га и за прећене каз не, како
за но си о ца при вређива ња, тако и за ру ко во ди о ца књи го во дства, од -
но сно ра чу но во дства. Држа ва, бра нећи нор мал но под јед на ко свој,
од но сно јав ни ин те рес, када су у пи та њу даж би не, по себ но ре гу ли -
ше њи хо ву осно ву из ра чу на ва ња кроз одбит не и при бит не став ке,
не за вис но од ис ка за ног чак ако је он утврђен на осно ву уо би ча је них 
еко ном ских кри те ри ју ма, фор му ли са них у Међународним ра чу но -
во дстве ним стандардима (МРС), односно Међународним стан дар -
ди ма финансијског извештавања (МСФИ). 

Све под роб ни је под ржа ва ње не ких об ли ка стан дар ди за ци је ра -
чу но во дстве ног ин фор ми са ња од стра не држа ве, па и на ре ги о нал -
ном ни воу, као што је про пи си ва ње об а вез них схе ма би лан са ста ња
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Ра чу но во дство као
уни вер зи тет ска дис цип ли на
и но си о ци тога као
при пад ни ци ра чу но во дстве не 
ели те, уз не за вис не
овлашћене ра чу но во дстве не
ре ви зо ре, и врхун ске
за пос ле не ра чу но вође на
ру ко во дећим по сло ви ма
на јкруп ни јих и на јсло же ни јих 
еко ном ских ен ти те та 

Опас ност од могућнос ти да
књи го во дстве но и/или
ра чу но во дстве но
ин фор ми са ње буде
не ис ти ни то и не фер 

Пот по ра, у слу ча ју
из ло же нос ти ра чу но вође
при тис ку, по сто ја њем
про фе си о нал не асо ци ја ци је и
њене ре гу ла ти ве као и
де ло ва њем не за вис не
ра чу но во дстве не ре ви зи је и
ин спек ци је 

3) Нај већи број и биљ них и сто чар ских про из во да не под ле же не пос ред ној крај њој по трош њи, већ тек по сле мање или више сук це сив них 
фаза пре ра де. Дру гим ре чи ма, слу же пре крај ње по трош ње као си ро ви на, сто ча рства и пре храм бе не и дру ге ин дус три је. Исход тога
како је за па зио Karlo Kaucki у сво јој књи зи Аграрно пи та ње (1891) јес те да се књи го во дство као на став на дис цип ли на прво по ја ви ло
на по љоп рив ред ним фа кул те ти ма



и би лан са успе ха од орга на Европ ске уни је, по ред об а вез них кон -
тних окви ра и кон тних пла но ва у низу по је ди нач них држа ва био је
кру пан ко рак у пре вен ци ји зло у пот ре ба и по ја чан држав ни над зор.
Доп ри нос ово ме је и уло га ра чу но во дстве не ин спек ци је, од но сно
фи нан сиј ске по ли ци је, на осно ву држав ног су ве ре ни те та. Овде
спада и одређено уплитање државе, када је реч о деловању ра чу но -
во дстве не ревизије. 

Ово је било и јес те на јо сет љи ви је. На и ме, за не за вис ну ра чу но -
во дстве ну ре ви зи ју, као сло бод ну про фе си ју, од суш тин ске је важ -
нос ти очу ва ње по тпу не, ни чим угро же не не за вис нос ти. Она и јес те
на ста ла са мо и ни ци ја ти вом у окви ру књи го во дстве не, од но сно ра -
чу но во дстве не про фе си је, како би се осна жи ло и об ез бе ди ло ис ти -
ни то и фер ин фор ми са ње сва ко га ко је за то за ин те ре со ван и у крај -
њој ли ни ји пру жи ла и оја ча ла за шти та при ват не сво ји не сва ко ме ко
по ште но при вређује. Међутим, како не сум њи во за то по сто ји и
суш тин ски јав ни ин те рес јед ног друш тве ног по рет ка, чија је под ло -
га при ват на сво ји на, при род на је и држав на за ин те ре со ва ност да ра -
чу но во дстве на ре ви зи ја буде при ме ре но спро вођена, као што сли -
чан јав ни ин те рес по сто ји и за упраж ња ва ње ад во ка ту ре. С тим у
вези по став ља се и пи та ње да ли, ко ли ко и због чега има по тре бе и
це лис ход нос ти за об ра зо ва ње ко мо ре не за вис них овлашћених ре ви -
зо ра и/или слич не ин сти ту ци је. Да нас од 123 зе ма ља чије чла нство
по сто ји у Међуна род ној фе де ра ци ји ра чу но вођа (International
Federation of Accountants -IFAC), што је нор мал на пре тпос тав ка за
ствар но по сто ја ње про фе си о нал не орга ни за ци је ра чу но вођа у јав -
ној прак си, то јест не за вис них овлашћених ра чу но во дстве них ре ви -
зо ра, само у њих осам по сто је ко мо ре овлашћених ра чу но во дстве -
них ре ви зо ра4, што је само 6,5%. Међутим, оно што још више из а зи -
ва по до зре ње када је реч о по тре би и це лис ход нос ти по сто ја ња Ко -
мо ре овлашћених ра чу но во дстве них ре ви зо ра, јес те чи ње ни ца да су 
сем Ко мо ра овлашћених ра чу но во дстве них ре ви зо ра Срби је и Ре -
пуб ли ке Ка зах ста на, пре оста лих шест, из Са вез не Ре пуб ли ке Не -
мач ке5, или са под руч ја пет држа ва, које су до кра ја Првог свет ског
рата биле у сас та ву Аустро-Угар ске6. Поз на то је, уоста лом, по сто ја -
ње управо на поменутим територијама традиције идо ло пок ло нич -
ког односа према држави, таквој где се грађанин своди на поданика. 

Сва ко по сто ја ње ко ман дне еко но ми је у не кој држа ви по тен ци -
јал но угро жа ва об е ло да њи ва ње по сре дством ра чу но во дстве ног ин -
фор ми са ња ис тин ског де ло ва ња тржиш них и дру гих еко ном ских
за ко ни тос ти. Ипак, дот ле док по сто ји при ват на сво ји на, пре све га
пред узећа и дру гих еко ном ских ен ти те та, упркос ад ми нис тра тив но
одређених цена, а про из вођења и дис три бу и ра ња ре гу ли са ног мање
или више од стра не држав них орга на при мар ни ко рис ник ра чу но во -
дстве ног ин фор ми са ња оста је со пстве ник фир ме и код њега за пос -
ле ни ме наџ мент. Међутим, при по сто ја њу уки ну те и за бра ње не
при ват не сво ји не, као и цен тра ли зо ва ног пла ни ра ња са ад ми нис -
тра тив но одређеним је ди нстве ним це на ма, управ љач ко по слов но
одлу чи ва ње на ни воу еко ном ског ен ти те та, иако је ина че при мар на
и основ на сврха, по ста је об јек тив но об ес миш ље но. Могућнос ти
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Не за вис ност, ап со лут но
би тан пред услов за уло гу
ра чу но во дстве не ре ви зи је 

Чла нство у МФР, по пра ви лу, 
на ци о нал них про фе си о нал них 
ра чу но во дстве них
асо ци ја ци ја, а по сто ја ње
КОР и њи хо во чла нство у
МФР ре дак из узе так 

Ниво ко ман дне еко но ми је без
уки да ња, само са
огра ни че њи ма у ко ришћењу
при ват не сво ји не и ниво
држа ног управ ља ња
при вре дом, по сле уки ну те и
за бра ње не при ват не сво ји не

4) Глас ра чу но вођа, број 9, opus cit.

5) Ви де ти: др Мар ко Пет ро вић, члан АЕНСЦГ, ли цен.овл.рев.: Ком па ра тив на ана ли за ко мо ра овлашћених ре ви зо ра у Срби ји и Не мач -
кој, Ра чу но во дство број 1-2/07, изд. СРРС, Бе ог рад 2007.

6) Wirtschaftsprьferkammer, Germany: Kammer der Wortschaftreuhдnder, Austria; Chamber of Auditors of the Czeck Republic, Czeck
Republic; Chamber of Hungarian Auditors, Hungary; National Chamber of Stationary Auditors, Poland; Slovenska Komora Auditorov,
Slovakia. Пре ма зва нич ном спис ку Међуна род не фе де ра ци је ра чу но вођа (IFAC), Глас ра чу но вођа број 9, Opus cit. Стр. 130-133



књи го во дстве ног ин фор ми са ња сво де се на дру го раз ред не, као што
су кон тро ла за ли ха, благајне и слично. Ово природно повлачи и пад
друштвеног угледа рачуноводствене професије, нарочито због
опадања заинтересованости свих потенцијалних екстерних
корисника.

Нај зад, по се бан вид уна зађива ња било је орга ни за ци о но уки да -
ње ра чу но во дства и спа ја ње књи го во дства и фи нан сиј ске опе ра ти -
ве. На и ме, по сле уки ну те и за бра ње не при ват не сво ји не и цен тра ли -
зо ва ног држав ног управ ља ња пред узећима и дру гим еко ном ским
ен ти те ти ма, фи нан сиј ско пла ни ра ње по ста је из раз план ског за ду -
жи ва ња за да та ка на по ме ну том ни воу умес то ра чу но во дстве ног
пла ни ра ња, као фор му ли са на управ љач ка по слов на одлу ка на овом
ни воу. Због тога је из дво је но из ра чу но во дства, а то је умно го ме био
слу чај и са ра чу но во дстве ном ана ли зом, или ана ли зом би лан са,
коју је за ме ни ла ана ли за оства ри ва ња фи нан сиј ског пла на у окви ру
но во осно ва ног план ског оде ље ња, као на јзна чај ни јег у окви ру еко -
ном ског ен ти те та. У исто вре ме опе ра тив на еви ден ци ја, са сво јим
пре теж но кван ти та тив ним под а ци ма, слу жи ла је чешћем, чак днев -
ном из веш та ва њу, док је у одсус тву ак тив нос ти пословног
финансирања благајна спојена са књиговодством, мимо логике да
једна оперативна функција буде у оквиру информативне, која по
природи ствари служи за надзор. 

Све у све му, ра ди ло се у од но су на нор мал но ра чу но во дстве но
ин фор ми са ње о во лун та рис тич ком уто пиј ском кон цеп ту, који раз -
уме се, об јек тив но није иче му мо гао да слу жи, већ био сам себи
сврха. У одсус тву пред узећа и дру гих еко ном ских ен ти те та као
здра вих ћели ја на род не при вре де које је при род ни орга ни зам, сис -
тем њи хо ве ин фор ма тив не над град ње био је само одго ва ра јући
одраз тога и у ствар нос ти чак није имао бит ног упли ва при ли ком
до но ше ња на пар тиј ско-држав ном врху чис то во лун та рис тич ких
одлу ка, што је на кра ју до ве ло и мо ра ло до вес ти до уру ша ва ња так -
вих привреда, уколико није било спремности за прагматично
одступање од оригиналног концепта. 

3. Књи го во дстве но и ра чу но во дстве но ин фор ми са ње у на шој
зем љи до феб ру а ра 1945. го ди не 

Срби ја под Не ма њићима и њи хо вим на след ни ци ма, до свог
пада под ви ше ве ков ну тур ску оку па ци ју, што се тиче при вре де и
све га са њом по ве за ног, ишла је уко рак, ве ро ват но не што из над про -
се ка, са држа ва ма сав ре ме ни ца ма у Евро пи и Ма лој Азији. Обнов -
ље на српска држа ва под Карађорђем има ла је да ле ко пре овлађујуће
учешће по љоп рив ре де, се љач ких газ дин ста ва и из ра зи то не раз ви је -
ну ин дус три ју, ско ро до пред Дру ги свет ски рат. Ово је при род но
ути ца ло и на, углав ном, књи го во дстве но ин фор ми са ње, као и на
ниво раз ви је нос ти књи го во дстве не про фе си је. Ра чу но во дстве но
об ра зо ва ње на уни вер зи тет ском ни воу за по че ло је тек 1937. го ди не,
осни ва њем Ви со ке еко ном ско-ко мер ци јал не шко ле у Бе ог ра ду.
Такође, не где тек у вре ме са мог по чет ка Дру гог свет ског рата дошло 
је до иницијативе за формално настајање независних овлашћених
рачуноводствених ревизора у тадашњој нашој земљи. 

Ипак, на суп рот изо стан ка при пад ни ка ра чу но во дстве не ели те,
па и ни жег ни воа раз во ја при вре де у Срби ји, него у Хрват ској и Сло -
ве ни ји, углав ном књи го во дстве но ин фор ми са ње, у све му је иг ра ло
сво ју уло гу у њој, као и у дру гим нор мал ним при вре да ма и зем ља ма
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Дег ра да ци ја
ра чу но во дстве ног и
књи го во дстве ног
ин фор ми са ња у слу ча ју
не пос то ја ња до но ше ња
стра теш ких и бит ни јих
по слов них одлу ка на ни воу
пред узећа и дру гих еко ном ских 
ен ти те та 

Ко рак уна зад по сле свођења
ра чу но во дства само на
књи го во дство 

Опас ност од пре виђања да је 
на род на при вре да орга ни зам,
чије су ћели је еко ном ски
ен ти те ти да између њих и
це ли не по сто ји ин те рак ци ја 

Нор мал ни раз вој при вре де у
скла ду са сво јим до бом до
пада у тур ско ро пство.
Обнав ља ње држа ве од
Карађорђа па све до ап ри ла
1941. или пре циз ни је
феб ру а ра 1945. го ди не, али и
об нов ље на је скром ни је
при вред но раз ви је на 



слич ног ни воа раз во ја дот ле у све ту. Пре све га, оно је има ло као сво -
ју основ ну и глав ну сврху по узда но ин фор ми са ње при ват них влас -
ни ка рад њи, пред узећа и дру гих еко ном ских ен ти те та ради до но ше -
ња њи хо вих управ љач ких и по слов них одлу ка, за тим до но ше ње
одлу ка њи хо вих за пос ле них ди рек то ра и дру гих ру ко во ди ла ца, али
и постојећих и/или потенцијалних комерцијалних, финансијских и
осталих пословних партнера. 

Држав но ре гу ли са ње пре све га књи го во дстве ног ин фор ми са ња
било је пре вен тив не при ро де у виду об а ве зе вођења књи го во дства,
ре дов ног ин вен та ри са ња, као и ове ра ва ња књи га. Оно је до сег ло
свој врху нац у усво је ном За ко ну 1937. го ди не, али који није по себ -
ним про пи сом био уве ден7 да се при ме њу је. У скла ду са око 4/5 ста -
нов ни ка, који се бави зем љо рад њом и ре ла тив но ду гом тра ди ци јом
зем љо рад нич ких за дру га, у њима је вођено аме ри кан ско књи го во -
дство са, у истој табели, здруженим дневником и главном књигом. 

Сав ре ме ни ји ниво књи го во дстве ног па и ра чу но во дстве ног ин -
фор ми са ња на под руч ју да наш ње Срби је, по сто јао је у не ко ли ко
руд ни ка, фаб ри ка и ба на ка у влас ниш тву стра на ца, без већег до ла -
же ња до из ра жа ја. Одго ва ра јућа струч на ли те ра ту ра била је без
већих пре тен зи ја, ба ви ла се дес крип ци јом тех ни ке књи го во дства, а
што се тиче те о ри је, мог ли би се на вес ти на јви ше три на сло ва8. 

 У скла ду са дос тиг ну тим ни во ом при вред не раз ви је нос ти и чи -
ње ни цом да је ЕКВШ осно ва на тек 1937. го ди не у Бе ог ра ду, међу
при пад ни ци ма књи го во дстве не про фе си је да ле ко су пре овлађива -
ли са сред њош кол ским об ра зо ва њем, сте че ним у из ван ред но со лид -
ним и углед ним трго вач ким ака де ми ја ма. Са уни вер зи тет ским об -
ра зо ва њем сте че ним углав ном на ис тој так вој шко ли у Заг ре бу мно -
го ређе у та даш њем инос тра нству били су јако ма лоб рој ни. Ово
није била пре пре ка да при пад ни ци стру ке, иако професионално
неорганизовани, буду и као стручњаци и друштвено личности од
угледа. 

Што се тиче књи го во дства зем љо рад нич ких за дру га, њега су
као до пун ско за ни ма ње, во ди ли углав ном се ос ки учи те љи и
свештеници. 

4. Ра чу но во дстве но ин фор ми са ње у Дру гој Југос ла ви ји 

Са даш ње ка тас тро фал но ста ње ра чу но во дства у Срби ји пред -
став ља у ства ри про дуб ље но и на став ље но, умес то да буде пре ва -
зиђено, не га тив но зби ва ње са ра чу но во дстве ним ин фор ми са њем,
то ком це лог тра ја ња Дру ге Југос ла ви је. Срж све га ло шег у пе ри о ду
од феб ру а ра 1945. у тра ја њу од ско ро пола сто лећа, био је
острашћени од нос пре ма при ват ној сво ји ни пред узећа и дру гих
еко ном ских ен ти те та, који је 1948. го ди не до се гао свој врху нац за -
врше ним уки да њем и за бра ном при ват не сво ји не свих рад њи, пред -
узећа и дру гих економских ентитета, изван сељачке пољопривреде
и најмањих услужних занатских радњи. 

Са гле диш та ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња ово је усло ви ло
изо ста нак ње го вог при мар ног и на јваж ни јег циља, за ин те ре со ва -
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Пре вен тив на при ро да
држав ног ре гу ли са ња
књи го во дства у на шој Зем љи
до феб ру а ра 1945. го ди не. 

Скром на ра чу но во дстве на
ли те ра ту ра у Срби ји до
1941. го ди не

За ви дан друш тве ни углед
књи го вођа, упркос њи хо вом
ско ро ис кљу чи во
сред њош кол ском об ра зо ва њу 

Неп ре ва зиђене до да нас
по сле ди це зби ва ња са
ра чу но во дством у зем љи
то ком Дру ге Југос ла ви је 

Основ ни узрок дег ра да ци је
ра чу но во дства у Дру гој
Југос ла ви ји и ње го вих
по сле ни ка било је уки да ње
при ват не сво ји не, а тим
не ста ја ње на јбит ни јег за сва ку 

7) Трго вач ки за кон Кра ље ви не Југос ла ви је (2. окто бар 1937), пре ма књи зи Обрад К. Гос па вић: Трго вач ко пра во, изд. Кре дит не и при по -
моћне за дру ге Про фе сор ског друш тва, Бе ог рад 1938, стр. 21

8) Paul Gerstner: Анализа би лан са, пре вео др Ни ко ла Мир ко вић, изд. Проб ра на дела, Бе ог рад, 1933, стр. 1-531
Па вао Чулић: На уч но ра чу но во дство – Те о рет ско и прак тич но рје ше ње про бле ма књи го во дства, изд.. Ауторово, Бе ог рад, 1938.



ног ко рис ни ка у лику при ват ног влас ни ка и/или сув лас ни ка фир ме,ног ко рис ни ка у лику при ват ног влас ни ка и/или сув лас ни ка фир ме,
што чак до да нас није на пра ви на чин пре ва зиђено. Осим тога, у
про це су об ра зо ва ња књи го вођа и ра чу но вођа, због не пос то ја ња
при ват не сво ји не, није мог ло бити го во ра о при мар ној и на јзна чај -
ни јој сврси ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња, чиме је ду го роч но и
да ле ко сеж но на не та не про це њи ва ште та учвршћива њем за блу да и
пред ра су да, кроз реп ро ду ко ва ње, прво на по гре шан на чин са мих
но си ла ца об ра зо ва ња, а по сле тога са мим тим и не ми нов но и свих
при пад ни ка број них ге не ра ци ја, које су они об ра зо ва ли. У из ло же -
ним окол нос ти ма није била, нити је об јек тив но мог ла да буде до рас -
ла оче ки ва њи ма, за да ци ма и одго вор нос ти про фе си о нал на ра чу но -
во дстве на ели та. Како од де ло ва ња било које ис тин ске,
професионалне елите, зависи напредак и утицај једне професије,
чињеница о њеној објективно условљеној недораслости, такође је
хендикеп за рачуноводствено информисање. 

Ко нач но, не би тре ба ло пре ви де ти да је сва ка ин фор ма тив на ак -
тив ност, па тиме и ра чу но во дство само огле да ло и/или одраз не че га, 
што је пред мет ин фор ми са ња. А упра во то је, не само то ком Дру ге
Југос ла ви је, него све до да нас у Срби ји, било предмет ос ци ли ра -
јућих промена. 

4.0. Пе ри од од феб ру а ра 1945. до кра ја 1953. го ди не 

Ве ро ват но на јус ко вит ла ни ји и на јкон тро вер зни ји пе ри од, што
се тиче ра чу но во дстве ног и књи го во дстве ног ин фор ми са ња, као
одра за ра ди кал них про ме на у друш тве ном, по ли тич ком и еко ном -
ском сис те му Дру ге Југос ла ви је, одиг рао се у пе ри о ду од феб ру а ра
1945. до кра ја 1953. го ди не. За те че но, ско ро по тпу но пре овлађива -
ње при ват не сво ји не фир ми и до но ше ње Одлу ке Пред сед ниш тва
АВНОЈ-а о јед но об раз ном ра чу но во дству, сме ње но је то ком овог
пе ри о да прак тич но по тпу ним иш че за ва њем при ват не сво ји не пред -
узећа и дру гих еко ном ских ен ти те та и свођењем ра чу но во дства на
књи го во дство. Све ово, као по сле ди ца пре лас ка на цен тра ли зо ва но
држав но план ско управ ља ње со ци ја лис тич ком при вре дом по чев од
1947. го ди не. Тиме је, об јек тив но, сас вим об ес миш ље но ра чу но во -
дстве но ин фор ми са ње, по ред изо стан ка за ин те ре со ва ног ко рис ни -
ка, све због пре ста ја ња до но ше ња управ љач ких по слов них одлу ка
на ни воу еко ном ског ен ти те та. Међутим, октро и са њем та коз ва ног
со ци ја лис тич ког са мо уп рав ља ња, од стра не пар тиј ско-држав ног
врха 1950. го ди не, за по чет је про цес ла га ног одсту па ња од ко ман -
дне еко но ми је. Шта више, у ре до ви ма блис ким пар тиј ско-држав ној
врхуш ки по јав љу ју се нове утопистичке идеје што се тиче
могућности коришћења књиговодства, али искључиво за контролу
од стране државних органа над пословањем економских ентитета.
Ово је било само по себи основица свог даљег застрањивања. 

На и ме, прво бит на бе зоб зир на иде ја за ис ко ришћава ње ра чу но -
во дстве ног про пи са, у сврху по сти за ња циља пар тиј ско-држав не
врхуш ке, која је на ста ла још на са мом по чет ку да тог пе ри о да, дала
је већ об е леж је, ко ли ко и док ле се може ићи у бес кру пу лоз нос ти и
во лун та риз му9. Једна, по сво јој сад ржи ни, об јек тив но по зи тив на
мера унап ређива ња ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња, как ва је не -
сум њи во била по ме ну та Одлу ка Пред сед ниш тва АВНОЈ-а, ве о ма
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ин фор ма тив ну ак тив ност -
по сто ја ње ис тин ски
за ин те ре со ва них ко рис ни ка 

Нај да ле ко сеж ни је не га тив не
по сле ди це по ра чу но во дстве но 
ин фор ми са ње у на шој зем љи
про ис тек ле су из иде о лош ких
раз ло га јесу што су но си о ци
ра чу но во дстве них об ра зо ва ња
били ускраћени де це ни ја ма да
ука зу ју за што се об јек тив но
не може да оства ру је из вор на
и глав на сврха ин фор ми са ња 

Ра ди кал но осци ли ра јуће
про ме не у вези са пред ме том
ра чу но во дстве ног об ухва та ња 
узрок от е жа ног рада
ра чу но вођа 

При ме на Одлу ке о
јед но об раз ном
ра чу но во дству, уки да ње
при ват не сво ји не пред узећа и 
прак тич но свих од зна ча ја
еко ном ских ен ти те та,
довођење еко но ми је глав на
об е леж ја при вређива ња у
на шој зем љи од 1945. до
1953. го ди не за кључ но 

Ишче за ва ње ис тин ски
за ин те ре со ва ног ко рис ни ка, у 
међувре ме ну ра чу но во дства
све де ног на књи го во дство
као об јек тив ни узрок
ка тас тро фал не
не а жур нос ти 

9) Ви де ти под роб ни је др Мар ко Пет ро вић: Пе де се то го диш њи ца од Одлу ке Пред сед ниш тва АВНОЈ-а о Јед но об раз ном ра чу но во дству,
ча со пис Књи го во дство број 2/95, Бе ог рад 1955



слич на, ско ро исте сад ржи не, као про пис који је био до нет у Фран -
цус кој10, није била као тада тамо на ме ње но и у на шој зем љи по бољ -
ша ва њу и осав ре ме њи ва њу по сло ва ња, било при ват них, било
држав них еко ном ских ен ти те та, већ не само еко ном ском униш та ва -
њу при ват них влас ни ка, експроп ри са њем њи хо ве имо ви не, већ и
би о лош ком, за прећеном каз ном од де се так го ди на теш ког при нуд -
ног рада. На и ме, за држав на пред узећа прак тич но нису ни биле
пред виђене сан кци је за огре ше ње о ову Одлу ку, па су она већ у
1946. го ди ни била за па ла у књи го во дстве ну не а жур ност. Како су у
међувре ме ну сви по сто јећи еко ном ски ен ти те ти били по ста ли
држав ни, тако је књи го во дстве на не а жур ност била све при сут ни ја,
па је било чак држав них по љоп рив ред них до ба ра, која нису уопште
го ди на ма ре дов но књи жи ла, већ само по вре ме но. У ства ри, упркос
Мар ксо вом пред виђању да ће књи го во дство има ти већу уло гу у со -
ци ја лиз му него у ка пи та лиз му, што је иде о лош ки об а ве зи ва ло мар -
ксис те11, у пракси га је чак огромна већина нових генерација еко но -
мис та, а камоли других, интимно потцењивала, као безначајно
бирократско пискарање. 

О томе по сто ји, између оста лог сли ко ви то об јав ље но све до ча -
нство чо ве ка, који је у на јбли жем окру же њу Јоси па Бро за бо ра вио
по при ро ди сво је служ бе од 1941. до свог пен зи о ни са ња 1968. го ди -
не. Као ин тен дант пра тећег ба та љо на Врхов ног шта ба, име но ван је
био на так ву дуж ност и у но во фор ми ра ној пар тиј ској бри га ди, са
њи хо вим Спе ци јал ним ма га ци ном. Одат ле ће на ста ви ти до кра ја
свог служ бо ва ња уз Бро за у Бе лом дво ру и ње го вој по то њој ре зи -
ден ци ји12. У сли ко ви тим де ло ви ма два ју па су са, на стра на ма сво је
књи ге об јав ље не 1990. го ди не, ина че пуне фо то ко пи ја фи нан сиј -
ских до ку ме на та, као ау тен тич них до ка за ау тор ова ко са оп шта ва
како је до че кан ње гов по ку шај увођења уред ног књи го во дства у
Гар диј ској бри га ди: „Пош то није било књи га за књи же ње при мље -
не опре ме, мо ра ли смо сами по свес ка ма да шпар та мо руб ри ке и
књи жи мо на осно ву дос тав ни ца и ко ми сиј ског за пис ни ка о при -
мље ној роби. На томе смо ра ди ли да но ноћно, и кад је све било при -
прем ље но за по пу ња ва ње љу дством је ди ни ца из вес тио сам о томе
штаб бри га де. До шао је ко ме сар бри га де са ко ман дан том по за ди не,
об иш ли су скла диш те. Пос ле тога сам их одвео у књи го во дство да
им по ка жем како је све то за ве де но у књи ге, и на тај на чин ство ре на
еви ден ци ја, мис лећи при том да ћемо до би ти, ако не по хва ле, оно
бар при зна ња за уред но об ав љен по сао. Међутим, до го ди ло се суп -
рот но. Кад је ко ме сар пре гле дао књи ге, одмах нуо је гла вом и ре као:
„Па да, ти не мо жеш да се одво јиш од оног твог пред рат ног би рок -
рат ског на чи на жи во та. Па је’л ти знаш да овде раде ко му нис ти, који 
јед ни у дру ге има ју по ве ре ња, и ван па ме ти је ова ка по ми сао о не -
как вој крађи и зло у пот ре би, да тако не што уопште може да се деси у 
на шем друш тву...“13 
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Бес кру пу лоз ност и
во лун та ри зам
пар тиј ско-држав не врхуш ке,
што се тиче ис ко ришћава ња
држав не ре гу ла ти ве
ра чу но во дства ин спи ри са не
опре де љи ва њи ма на јпре за
уки да ње сво ји не, а по том
октро и са њем та коз ва ног
со ци ја лис тич ког
са мо уп рав ља ња 

Све до ча нство из на јбли жег
окру же ња
пар тиј ско-држав не врхуш ке
у од но су на по тре бу за
књи го во дстве ном над зор ном
функ ци јом, на са мом по чет ку 
по сто ја ња и де ло ва ња нове
влас ти 

10) Ви де ти Leo Chardonnet: Traite theorique et pratique de comptabilite industrielle en harmonie avec le plan comptable, Preface de H.Luc, 12e
edition, Edition Delmas, Bordeaux 1946

11) „Књи го во дство као кон тро ла и иде ал но об ухва та ње про це са, по ста је све нуж ни је, што се више про цес врши у друш тве ним раз ме ра ма и
губи чис то ин ди ви ду ал ни ка рак тер, оно је, дак ле, нуж ни је у ка пи та лис тич кој про из вод њи не го ли у рас пар ча ној про из вод њи за нат ског и се -
љач ког газ ди нства, нуж ни је у за јед нич кој про из вод њи не го ли у ка пи та лис тич кој. Али се трош ко ви књи го во дства сма њу ју с кон цен тра ци -
јом про из вод ње уто ли ко јаче, што се више пре тва ра у друш тве но књи го во дство.“ Карл Маркс, Ка пи тал II, Пре вео Моша Пи ја де

12) Гав ри ло Дот лић: Ра сип ниш тво и зло у пот ре бе Јоси па и Јован ке, Не поз на то о Бро зо ви ма, изд. АБЦ- Про дукт по слов ни ца „Пе чат“, Бе -
ог рад, 1990.

13) Иби дем, стр. 14



Кад су они (људи у ба та љо ну, при мед бе М.П) на пра ви ли прво
тре бо ва ње за робу, па га одне ли у штаб бри га де на ове ру штам би -
љем, мене зове те ле фо ном, ко ме сар и каже: „Је л’ би рок ра то је л’ ти
мис лиш да ова ко ра диш, и ова ко гле даш на офи ци ре наше Армије и
комунисте?“ 

„Штам биљ на ово неће бити став љен.“ Све јед но, робу из скла -
диш та ни сам дао без по тпи са, али сам се ко ме са ру за то теш ко за ме -
рио.“14. 

Октро и са но са мо уп рав ља ње у прак си, из гле да да је од сво јих
кре а то ра било схваћено је ди но као успе шан те о риј ски ар гу мент у
су ко бу са Ко мин фор мом. Оту да и њи хо ва не ла год ност када је оно у
прак си спон та но по че ло да се за ис та све убрза ни је и учес та ли је бар
де ли мич но оства ру је ши ром Дру ге Југос ла ви је. До та даш ње везе
између цен трал них држав них орга на и еко ном ских ен ти те та и кон -
тро ла над по то њи ма по сто ја ле су све пре ва зиђени је и тада је не чи -
јом су гес ти јом пар тиј ска држав на врхуш ка за кљу чи ла, да би по два
осно ва, ко рис тећи књиговодство могао да се успостави ола бав ље -
ни надзор над пословањем економских ентитета. 

Једна за ми сао је била, да се за све по је ди нач не еко ном ске ен ти -
те те, по ве за но са по јмом друш тве ног књи го во дства из дру гог тома
Ка пи та ла, цен тра ли зо ва но води, на осно ву под а та ка о на пла та ма и
ис пла та ма пре ко њи хо вог жиро-ра чу на, на огра ни че ном бро ју кон -
та њи хо во по је ди нач но књи го во дство. Тиме би се пре ма про та го -
нис ти ма ове иде је оства ри вао же ље ни цен тра ли зо ва ни увид, ради
информисања о стању и пословању сваког економског ентитета. 

 Упркос јед но душ ном упо зо ре њу од стра не иоле ис так ну ти јих
ра чу но во дстве них по сле ни ка, из те о ри је и прак се15, на не ре ал ност и
уто пиј ску при ро ду овак вог кон цеп та, био је офор мљен у окви ру та -
даш ње На род не бан ке Југос ла ви је, по се бан сек тор са овак вим за дат -
ком, и про пи са но је да сва ки еко ном ски ен ти тет мора има ти само је -
дан, код ње, жиро ра чун. Пре ко њега би и уз одређено шиф ро ва ње на -
ло га имао об ав ља ти це ло ку пан плат ни про мет еко ном ског ен ти те та.
Умиш ље но је било да ће се тако доћи до до вољ но ре ле ван тних под а -
та ка за вођење тог скраћеног књи го во дства. Уто пиј ски ка рак тер и не -
пре мос ти ва сла бост овак ве со лу ци је, упркос због ње првог пре лас ка
на об ра чун укуп ног при хо да на осно ву на плаћене ре а ли за ци је, сас -
то ја ли су се у не из беж ном по сто ја њу дуж нич ко- по ве ри лач ких од но -
са, об ра чу на те амор ти за ци је и свих об ли ка за ли ха, што се све не
одра жа ва и не може бити вид љи во пре ко под а та ка о ис пла та ма и на -
пла та ма пре ко жиро ра чу на. Пос ле око две го ди не, ова тврдо кор на
чи ње ни ца по ста ла је очиг лед на и на ју пор ни јим про та го нис ти ма иде -
је о вођењу цен тра ли зо ва ног, скраћеног књи го во дства у На род ној
бан ци Југос ла ви је, а како би се очу ва ла илу зи ја о не пог ре ши вос ти
ње ног та даш њег гу вер не ра Сер ге ја Крај ге ра, оста вио је у на сле дство 
по гре шан на зив, све док буде тра ја ла ин сти ту ци ја, која ће бити, као
са мос тал на, осно ва на тек 1967. го ди не, а то је Служ ба друш тве ног
књи го во дства, или фа моз на СДК. 

По ред на ве де ног, на по чет ку дру гог по лу гођа 1952. го ди не, на -
ло жио је та даш њи пред сед ник Одбо ра за при вре ду, Све то зар Вук -
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Иде је о могућем
ис ко ришћава њу
књи го во дства, угро же нос ти
не стан ком ди рек тних
инстру ме на та држав ног
над зо ра, у усло ви ма
бук вал ног схва та ња
октро и са ног са мо уп рав ља ња
у прак си еко ном ских
ен ти те та 
Уто пиј ска иде ја о
цен тра ли зо ва ном вођењу
скраћеног књи го во дства за
све по је ди нач не еко ном ске
ен ти те те у ди рек ци ји
друш тве ног књи го во дства, у
окви ру На род не бан ке, на
осно ву по себ но шиф ро ва них
на ло га о на пла та ма и
ис пла та ма пре ко њи хо вог
жиро ра чу на 

14) Ibidem str. 15

15) На ап сур дност вођења не ког цен тра ли зо ва ног скраћеног књи го во дства са огра ни че ним бро јем кон та, за све по је ди нач не еко ном ске
ен ти те те, уза луд су упо зо ра ва ли чак и они међу на шим врхун ским ра чу но во дстве ним струч ња ци ма, који су ина че на сто ја ли да се мак -
си мал но при ла го де оче ки ва њи ма та даш њих влас тод ржа ца, као др Шиме (Си ме ун) Бабић, Ђорђе Мијић и глав ни ра чу но во дстве ни
струч њак у та даш њем са вез ном држав ном апа ра ту инж. Бо жи дар Раце



ма но вић Тем по да се про учи, да ли по сто ји по тре ба и могућност
при ла гођава ња до та даш њег држав ног ре гу ли са ња ра чу но во дстве -
ног ин фор ми са ња, како фор мал но, тако и сад ржај но на ста лим суш -
тин ским про ме на ма. У ту сврху била је об ра зо ва на по себ на ad hoc
рад на гру па и са овим за дат ком упућена у Ро вињ, с об зи ром да сви
њени чла но ви, сем по тпи са ног, нису били ис ко рис ти ли свој го диш -
њи одмор16. Фор мал но сто га што је и даље по сто јао За кон, са ра чу -
но во дстве ном сад ржи ном пре узе том из Одлу ке Пред сед ниш тва
АВНОЈ-а, са пре ва зиђеном скри ве ном на ме ном експроп ри са ња
при ват них влас ни ка еко ном ских ен ти те та, а то се је било у међувре -
ме ну по стиг ло на дру ги на чин. Такође, по сред но пу тем не ких дру -
гих про пи са ра чу но во дство је било све де но на књи го во дство. На
по врат ку из Ро ви ња пред оче ни су пред ло зи до ко јих се је дош ло,
што је при хваћено и дат је за да так при пре ме одго ва ра јућих про пи -
са. Па ипак, Савезно извршно веће усвојило је одговарајућу уредбу
тек на самом крају 1953. године, па ће о реализовању ове друге идеје 
бити говора у вези с тим раздобљем. 

Сре ди ном 1953. го ди не одржа на је на Палићу рас пра ва о на црту
но вог про пи са, али и о иде ји цен тра ли зо ва ног друш тве ног књи го -
во дства од за ис та на јреп ре зен та тив ни јег, могућег ску па, на ро чи то
ра чу но во дстве них те о ре ти ча ра и тада је било јед но душ но по нов ље -
но, иако бе зус пеш но, ра ни је по ме ну то ис ка за но њи хо во миш ље ње о 
не прих ват љи вос ти замисли о централизованом друштвеном књи -
го во дству. 

При кра ју раз мат ра ња бит них об е леж ја првог пе ри о да ра чу но -
во дстве ног ин фор ми са ња у Дру гој Југос ла ви ји, било би ве ро ват но
це лис ход но ука за ти на по сто ја ње јед не зна чај ни је но ви не у од но су
на догађања до тада. Ради се о плод ној из да вач кој ак тив нос ти из ове
об лас ти. Њен први та лас одиг рао се у вези са ра ди кал ном но ви ном у 
виду за дат ка оспо соб ља ва ња ра чу но вођа за при ме ну јед но об раз ног 
ра чу но во дства. Кат ка да су то била из да ња, чија је сад ржи на била из -
над ни воа При руч ни ка. Сле деће је била по ја ва, об ич но прво у виду
об јав ље них скри па та, на став ног ма те ри ја ла из ра чу но во дства на
уни вер зи тет ском ни воу. На жа лост, све је об јек тив но не ми нов но
било под ути ца јем огра ни че ња про узро ко ва ног про це сом униш та -
ва ња и ко нач но по тпу ног за бра њи ва ња при ват не сво ји не, иоле зна -
чај ни јих еко ном ских ен ти те та. Ово је, по самој природи ствари,
било присутно и у неколико превода са руског издања из Совјетског
Савеза, нагло пресушених, око краја пете деценије XX столећа. 

Међутим, за ра чу но во дство од по себ ног и да ле ко сеж ног зна ча ја 
била је одлу ка ру ко во дства Удру же ња еко но мис та Срби је у првој
по ло ви ни 1953. го ди не о по кре та њу ча со пи са Еко но ми ка пред -
узећа17, како би се по пу ни ла све више уоча ва на праз ни на, по сле
октро и са ња та коз ва ног со ци ја лис тич ког са мо уп рав ља ња. По зи тив -
но је ис кус тво овог ча со пи са, дуго вре ме на челу са ле ген дар ним
про фе со ром Еко ном ског фа кул те та у Бе ог ра ду, др Кос том Ва си ље -
вићем. Њего ва пре овлађујућа сад ржи на била је из об лас ти ра чу но -
во дства. Ово је не двос мис ле но упли ви са ло да се две го ди не кас ни је
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По себ на рад на гру па за
при пре му про пи са о
држав ном ре гу ли са њу
књи го во дстве ног
ин фор ми са ња у скла ду са
октро и са ним
са мо уп рав ља њем

Обе леж ја ин тен зив не
из да вач ке де лат нос ти из
об лас ти ра чу но во дства у
раз доб љу 1945.-1953.,
укљу чи во урођена
огра ни че ња 

По се бан и да ле ко се жан
зна чај по кре та ња ча со пи са
Еко но ми ка пред узећа од
стра не Удру же ња
еко но мис та Срби је.

16) Гру пу су са чи ња ва ли: Инж. Ве ли мир-Веца Ми лу ти но вић, кас ни је док тор еко ном ских на ука и ре дов ни про фе сор Бе ог рад ског уни вер -
зи те та, инж. Бо жи дар Раце, такође кас ни је ре дов ни про фе сор Но во сад ског уни вер зи те та, инж. Роко Бра ут, такође кас ни је ре дов ни
про фе сор Заг ре бач ког уни вер зи те та, Миро Смер ду, ра чу но во дстве ни ру ко во ди лац Ме тал ке, Ма ри бор, и ау тор ове сту ди је, тада ре фе -
рент у ад ми нис тра ци ји, тек об ра зо ва ног Са вез ног из вршног већа.

17) На првом осни вач ком Кон гре су књи го вођа Југос ла ви је у Заг ре бу јуна 1956. у ре фе ра ту др Фра ње Крај че вића и ко ре фе ра ту инж. Рока
Бра у та за ла га но је за увођење не за вис них ра чу но во дстве них ре ви зо ра и при вред них са вет ни ка и то је под ржа но у за кључ ци ма, упркос
оштром суп рот став ља њу од стра не Зо ра на То ми ча, држав ног под сек ре та ра за по сло ве фи нан си ја ФНРЈ.



при сту пи осни ва њу ши ром Дру ге Југос ла ви је ре пуб лич ких Удру -
же ња књи го вођа, а по том и на ни воу Федерације. Нека од
републичких удружења, међу њима и удружење Србије, започело је
убрзо и издавање сопственог часописа. 

У пе ри о ду од 1945. до 1953. го ди не, при пад ни ци још фор мал но
не орга ни зо ва не про фе си је не прес та но су до жив ља ва ли стрес не
про ме не. Њихов до та даш њи ста тус по вер љи вих са рад ни ка при ват -
них влас ни ка и сув лас ни ка фир ми, у ко ји ма су били за пос ле ни, би -
вао је све угро же ни ји и на ру ша ва њем и ко нач но прак тич но по тпу -
ном за бра ном при ват не сво ји не. Пре лас ком од 1947. го ди не на
држав ну цен тра ли зо ва ну ко ман дну еко но ми ју и фор мал но и суш -
тин ски пре ста ло је до но ше ње по слов них управ љач ких одлу ка на
ни воу пред узећа и дру гих еко ном ских ен ти те та, а тиме и при мар на
и глав на сврха вођења књи го во дства. Иако је до пред крај 1951. го -
ди не по сто ја ла у Са вез ном ми нис та рству фи нан си ја Упра ва за књи -
го во дство, са сво јих де се так за пос ле них18, од ко јих су већину чи ни -
ли ра чу но во дстве ни струч ња ци, об јек тив не про ме не у прак си до ве -
ле су до ка тас тро фал не не а жур нос ти по сто јећих ис кљу чи во држав -
них рад њи и пред узећа. Са мим тим, без ико га за ис та за ин те ре со ва -
ног за ко ришћење књи го во дстве них под а та ка и ин фор ма ци ја из
реда пар тиј ско-држав них моћника, и струч ни и друш тве ни углед
књи го вођа био је не ми нов но сро зан до на јни же тач ке. Истов ре ме но
су били пре опте рећени кон ти ну и ра ним за хте ви ма за при ла гођава -
њем књи же ња сва код нев ним но ви на ма услов ље ним ра ди кал но но -
вим иде о лош ким при сту пом, по чев од во лун та рис тич ки одређених
је ди нстве них цена и тро ме сеч них об ра чу на, уз при ме ну све раз -
рађени јих про пи са них јед но об раз них кон тних пла но ва, све до сас -
тав ља ња тро ме сеч них об ра чу на. А у суштини нико није показивао
истински интерес за учинак њиховог мукотрпног рада, што је
довело до поменуте катастрофалне неажурности, а тиме и до још
једног удара на рејтинг припадника рачуноводствене, тада силом
државне регулативе, искључиво књиговодствене професије. 

У суш ти ни, овај први пе ри од ра чу но во дстве ног ре гу ли са ња у
Дру гој Југос ла ви ји об е ле жи ла су два коб на за стра ње ња, са да ле ко -
сеж ним не га тив ним, све до да нас не пре ва зиђеним по сле ди ца ма, на -
ро чи то у Срби ји. То су изо ста нак ис тин ске за ин те ре со ва нос ти, ма -
кар ин тер них ко рис ни ка, за ис ти ни то и фер ра чу но во дстве но ин -
фор ми са ње, и то што је то бо же глав на ње го ва сврха била над зор над
за ин те ре со ва ним државним органом за стање и пословање
предузећа и других економских ентитета. 

4.1. Пе ри од ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња у на шој зем љи 
од 1954. до 1969. го ди не

 Не сум њи во је пре тход ни, први пе ри од по сле 1945, био ве о ма
бу ран и да ле ко сеж но по ло жио те мељ одсту па њу од не чег, што је бар 
у пре овлађујућим свет ским раз ме ра ма, било и јес те, ис то риј ски и
текуће, при хваћено као нор мал на уло га ра чу но во дстве ног ин фор -
ми са ња. Уз то, дош ло је и до фор мал ног рет рог рад ног свођења на
само књи го во дство. Са мим тим опа ли су углед и зна чај про фе си је.
Због све га тога, у на ред них чи та вих 25 го ди на, било је је ди но
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Ви шес тру ко на по ран,
об јек тив но осет љив и
друш тве но по тце њен
по ло жај књи го вођа у Дру гој
Југос ла ви ји у раз доб љу
1945-1953. го ди не 

Не ми нов ност друш тве не
дег ра да ци је ра чу но во дстве не 
про фе си је, због одсус тва
за ин те ре со ва ног ко рис ни ка и
због илу зи је да му је глав на
сврха држав ни над зор 

Да ле ко сеж не не га тив не
по сле ди це уки да ња при ват не
сво ји не

18) 1950. го ди не, на чел ник је био инж. Бо жи дар Раце, а оста ли за пос ле ни инж. Ми љен ко Шарић, инж. Ду шан Ми ха и ло вић Џинов ски,
Ђорђе Бркић, Ми од раг По по вић, Мар ко Пет ро вић, сек ре тар Ру жи ца, пре во ди лац и јед на гос пођа Рус ки ња, ад ми нис тра тив ни рад ник.



могуће, ве о ма по сте пе но, стал но осци ли ра јуће и не до вољ но дос -
лед но по ку ша ва ње нор ма ли зо ва ња. Пре дус лов и по тре бу за по то -
њим об јек тив но је прво пред став ља ло октро и са но, та коз ва но со ци -
ја лис тич ко са мо уп рав ља ње. Иако је са мо уп рав ља ње било прво бит -
но не сум њи во за миш ље но међу сво јим ства ра о ци ма као чис то иде -
о лош ка флос ку ла, ње го во бит но урођено об е леж је до ве ло је до
спон та них догађања ши ром зем ље у окви ру еко ном ских ен ти те та.
Ово је уздрма ло и угро зи ло саме те ме ље цен тра ли зо ва не план ске
ко ман дне еко но ми је, за сно ва не на ад ми нис тра тив ним, во лун та рис -
тич ким је ди нстве ним це на ма и от во ри ло пут де ло ва њу, ко ли ко год
огра ни че ном, еко ном ских за ко ни тос ти на тржиш ту и бар де ли мич -
ном опе ра тив ном по слов ном сва код нев ном управ љач ком скром ном 
одлу чи ва њу, на ни воу еко ном ских ен ти те та. Тре ба ло би до да ти
томе пре об ра жа ва ње, ма ко ли ко у суш ти ни фор ма лис тич ко, држав -
не сво ји не у те о риј ску апстрак ци ју, под на зи вом друш тве на сво ји -
на. Уз то се до го ди ло фор си ра ње об ра чун ских це ли на у окви ру еко -
ном ског ен ти те та, ево лу тив но од рад не је ди ни це и еко ном ске је ди -
ни це до са мос тал не орга ни за ци је удру же ног рада. Ко нач но, и
искључиво волунтаристички покушај да се, административно,
пуна цена коштања замени доходовном, очигледно је, колико је због
тога морало да буде новина и непрестаног прилагођавања
књиговодства, новим садржајима предмета обухватања и новим
организационим решењима, у вези са свим овим обухватањима. 

На жа лост, ти спо ља стал но на ме та ни повећани за хте ви уп -
ућени књи го во дству, у одсус тву по сто ја ња стро го за бра ње не при -
ват не сво ји не, нису мог ли ипак да ство ре ис тин ски за ин те ре со ва ног 
и за то оспо соб ље ног ко рис ни ка, ни када је реч о било как вом зна -
чај ни јем управ љач ком по слов ном одлу чи ва њу, како у окви ру по је -
ди нач ног еко ном ског ен ти те та, нити код ње го вих по сто јећих и/или
потенцијалних комерцијалних и финансијских партнера. 

Еко ном ски на јкоб ни ју, на јскуп љу и да ле ко сеж но на јпо губ ни ју
по сле ди цу пред став ља ло је ин тен зив но, углав ном про ма ше но ин -
вес ти ра ње, и то сву да из ван енер ге ти ка, са об раћај ни ца и сред ста ва
веза. На и ме, на став ље но је за ва ра ва ње да све док тече ин вес ти ра ње, 
у нове, или про ши ре не ка па ци те те еко ном ских ен ти те та, то по -
вршно може из гле да ти као да доп ри но си не че му по зи тив ном, да би
се по ка зао већи или мањи про ма шај, чим за поч ну да функ ци о ни шу.
Не о буз да но за пош ља ва ње, уз то пре ма по ли тич ком, а не струч ним
кри те ри ју ми ма, по себ но тако име но ва но ру ко во дство, до дат но је
само по гор ша ло на чи ње ни про ма шај ула га њем. Ово се ско ро сву да
кас ни је и до ка за ло као јед нос тав но нарушавање привреде
некадашњих комунистичких држава, чим је престало њихово
вештачко одржавање у животу, укључујући и у Србији. 

Прво бит ни по ку шај у овом пе ри о ду ис ко ришћава ња књи го во -
дства пред узећа и дру гих еко ном ских ен ти те та за држав ну кон тро -
лу њи хо вог по сло ва ња, пре ко цен тра ли зо ва ног књи го во дства у по -
себ ном сек то ру На род не бан ке и по сре дством за клет ве и за шти те
ру ко во ди ла ца књи го во дства, нису у прак си мог ли ни ка ко да се дуже 
одрже. Ипак, нису биле изо ста ле ни неке по вољ не по сле ди це. Не ка -
даш ња не а жур ност ко нач но је иш чез ла, не сум њи во и под бит ним
условљавањем исплате личних доходака правовременошћу тро ме -
сеч них обрачуна. 

Зна чај уло ге књи го во дства, а тиме и њи хо вих ру ко во ди ла ца по -
сте пе но је рас тао, али не то ли ко због бо љег раз уме ва ња, нити већег
ко ришћења ње го вог ин фор ми са ња, ко ли ко због не опход нос ти бла -
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Објек тив не не оче ки ва не,
не ми нов не и не же ље не
по сле ди це октро и са ња
со ци ја лис тич ког
са мо уп рав ља ња са гле диш та
оних који су га октро и са ли 

Скром ни про до ри
нор мал ни јих по слов них
ка те го ри ја и не пре ки ну то
све већи за хте ви
ру ко во ди ла ца књи го во дства

Због не пос то ја ња при ват не
сво ји не, изо ста ло
обавештавање ис тин ски
за ин те ре со ва них ко рис ни ка
глав не сврхе
књи го во дстве ног
ин фор ми са ња 

Коб не по сле ди це за ва ра ва ња
са про ма ша ји ма
ин вес ти ра ња и због гре ша ка
у за пош ља ва њу, по себ но при
име но ва њу ру ко во ди ла ца
еко ном ских ен ти те та по
по ли тич ким, а не струч ним
кри те ри ју ми ма 

Ста би ли зо ва на ажур ност
књи го во дства као по во љан
ис ход про ма ше них мера
држав ног над зо ра



гов ре ме ног сас тав ља ња и дос тав ља ња тро ме сеч них пе ри о дич них
об ра чу на над леж ном држав ном орга ну. То ће кра јем овог пе ри о да
по ста ти све моћна и ау то ном на држав на аген ци ја у лику Служ бе
држав ног књи го во дства или СДК. 

За саму про фе си ју било је од одлуч ног зна ча ја спон та но, до тада 
не уо би ча је но так во об ра зо ва ње удру же ња књи го вођа ши ром Дру ге
Југос ла ви је, па и на ње ном ни воу уз, у по чет ку, по себ ну ак тив ну
уло гу у Хрват ској и Срби ји. За раз ли ку од зби ва ња у при вред но раз -
ви је ним ка пи та лис тич ким држа ва ма, где је у не ким по сто ја ла тра -
ди ци ја про фе си о нал них асо ци ја ци ја књи го вођа, још из XIX сто -
лећа, ово је била њи хо ва прва по ја ва на на шем тлу и при томе у
земљи са укинутом и строго забрањеном приватном својином. 

Уз то, по себ но зна ча јан сег мент про фе си о нал не ра чу но во дстве -
не ели те, у лику не за вис них овлашћених ра чу но во дстве них ре ви зо -
ра, није уопште био, нити је мо гао да буде, ствар но при хват љив за
је дан се ми то та ли тар ни ре жим, како због изо стан ка при ват не сво ји -
не, чија је за шти та била срж њи хо вог на стан ка и по сто ја ња, тако и
због пре тпос тав ке њи хо ве не за вис нос ти, то јест де ло ва ња сло бод не
про фе си је19. 

Такође је било умно го ме окрње но и огра ни че но де ло ва ње уни -
вер зи тет ских на став ни ка ра чу но во дстве них дис цип ли на, као при -
род них при пад ни ка про фе си о нал не ра чу но во дстве не ели те. У
одсус тву при ват не сво ји не, као и ичи је по тпу ни је и ис тин ски је за -
ин те ре со ва нос ти за ко ришћење књи го во дстве них под а та ка и ин -
фор ма ци ја, за до но ше ње иоле зна чај ни јих управ љач ких по слов них
одлу ка на ни воу еко ном ских ен ти те та, били су они фор мал но и суш -
тин ски, спречени да уопште говоре о иницијалном и основном
задатку вођења књиговодства. 

Објек тив но озбиљ но огра ни че ње це лис ход ни јег раз во ја ра чу -
но во дстве не те о ри је у на шој зем љи и ње ној при ме ни у прак си пред -
став љао је изо ста нак на учне ин сти ту ци је чији би то био глав ни за -
да так. Па ра док сал но је како је упра во на по чет ку да тог пе ри о да ово
било схваћено и при хваћено, да би у по след њем тре нут ку при прем -
ље ни про пис о томе био по ву чен, због ба нал ног раз ло га пер со нал не
при ро де, око лич нос ти за ру ко вођење20. Тако је ово зна чај но под -
руч је ак тив нос ти оста ло пре пуш те но по тре ба ма и могућнос ти ма
по је ди нач ног за ла га ња уни вер зи тет ских на став ни ка ра чу но во -
дства, са свим урођеним огра ни че њи ма тога. Ради се не само о уско
фун да мен тал ним ис тра жи ва њи ма, са под руч ја ра чу но во дстве не те -
о ри је, за тим сред ста ва за обрађива ње, при пре ма ње, пре зен то ва ње и
об е ло да њи ва ње ра чу но во дстве них под а та ка и ин фор ма ци ја. У пи -
та њу је и при ла гођава ње, чис то ра чу но во дстве них потенцијала,
учесталим и крупним променама. Ово се тиче како самог предмета
рачуноводственог обухватања, тако и услова и околности у којима
се то одиграва. 
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 Спон та но, без уо би ча је не
ди рек ти ве об ра зо ва ње
орга ни за ци ја књи го вођа на
три ни воа, ло кал ном,
ре пуб лич ком и са вез ном

Огра ни че ња про и заш ла из
уки ну те и за бра ње не
при ват не сво ји не 

Све при сут ни ја, иако
при гу ше на про тив реч ност,
између упоз на ва ња
при пад ни ка уни вер зи тет ских 
на став ни ка ра чу но во дства
са одго ва ра јућом струч ном
ли те ра ту ром из нор мал них
зе ма ља са нор мал ном
при вре дом за сно ва ном на
при ват ној сво ји ни и
не мо гућнос ти дос лед не
при ме не у со пстве ној зем љи 

19) На првом осни вач ком Кон гре су књи го вођа Југос ла ви је у Заг ре бу јуна 1956. у ре фе ра ту др Фра ња Крај че вића и ко ре фе ра ту инж. Рока
Бра у та за ла га ло се за увођење не за вис них ра чу но во дстве них ре ви зо ра и при вред них са вет ни ка, што је под ржа но у за кључ ци ма,
упркос оштром суп рот став ља њу Зо ра на По ли ча, држав ног под сек ре та ра за по сло ве фи нан си ја ФНРЈ.

20) Сво јев ре ме ним пред ло гом ви со ког функ ци о не ра оства ре на не до вољ но при нци пи јел на по ле ми ка са гле диш тем др Кос те Ва си ље вића
у вези са кон тним пла ном, а 1949. го ди не не хо тич но омаш ка глав ног по ле ми ча ра, били су по вод око пет го ди на кас ни је да др Ши мун
Бабић ис ко рис ти свој моћни ау то ри тет за суп рот став ља ње да по ме ну ти по ле ми чар буде име но ван за првог ди рек то ра Инсти ту та за
књи го во дство, о чи јем је осни ва њу про пис био пред са мим фор мал ним усва ја њем, што је про узро ко ва ло ње го во по вла че ње из про це -
ду ре. Не ко ли ко го ди на кас ни је није оства ре на ини ци ја ти ва са ис том сврхом у виду оде ље ња Инсти ту та друш тве них на ука, а на челу
упра во са др Кос том Ва си ље вићем. Ко нач но, због рас па да Дру ге Југос ла ви је, та кав ин сти тут није осно ван, по за хте ву по след ње ми си -
је Свет ске бан ке у њој.



Су о че ни са све учес та ли јим и круп ни јим про ме на ма и све сло -
же ни јим и одго вор ни јим за хте ви ма с тим у вези, по став ља ни ма
пред њих, књи го вође су са мо и ни ци ја тив но за по че ли да орга ни зу ју
со пстве не про фе си о нал не асо ци ја ци је. Си лом при ли ка, у по чет ку
је пре овлађива ло пру жа ње струч не помоћи у из врша ва њу њи хо вих
сва код нев них об а ве за према надлежним државним органима, како
финансијским, тако и другим. 

Иако је све тек ло мимо уо би ча је ног, а мож да баш због тога, али
ве ро ват но на јви ше због саз ре ле по тре бе, одзив је био ма со ван, из -
над оче ки ва ног и упо ре до на ста ја ло је, уз ја ча ње на ни воу Срби је и
орга ни зо ва ње на ло кал ним ни во и ма. Све ово је омо гућило на ста ја -
ње со лид не ма те ри јал не осно ве за по че те ак тив нос ти, чији сад ржај
је убрзо бит но об огаћен по кре та њем, прве го ди не само ме сеч ног
ча со пи са, ис тов ре ме но и за те о риј ска пи та ња и за инструк ци је, да
би већ од следеће, инструкцијама био посвећен приручник у виду
полумесечника. 

Истов ре ме но, убрзо је Удру же ње књи го вођа Срби је било, са
хрват ским, ини ци ја тор осни ва ња одго ва ра јуће асо ци ја ци је на са -
вез ном ни воу. По ме ну ти су, у ства ри, пру жи ли бит ну осно ву са вез -
не ак тив нос ти, како на прва два одржа на кон гре са, тако и при ли ком
при дру жи ва ња Европ ској про фе си о нал ној асо ци ја ци ји, иако је она
об ухва та ла, у ства ри, прве нстве но овлашћене ра чу но во дстве не ре -
ви зо ре, не пос то јеће у Другој Југославији. 

Са дру ге стра не, уз об остра ну увиђав ност и одсус тво ис кљу чи -
вос ти, Удру же ње књи го вођа Срби је до би ло је уло гу зна чај не транс -
ми си је када је реч о при ме њи ва њу не само ра чу но во дстве них, већ и
свих са вез них про пи са ко ји ма се уређује еко ном ско-фи нан сиј ско
под руч је по сло ва ња еко ном ских ен ти те та. Ово је било од об остра не 
ко рис ти, како за држав не орга не, одго вор не за њи хо во при ме њи ва -
ње, али и ве ли ко олак ша ње и помоћ чла но ви ма Удру же ња
књиговођа, најзадуженијим за практично спровођење датих
прописа. 

Нај зад, од да ле ко сеж ни јег зна ча ја била је, по ред прак тич не кон -
ти ну и ра них инструк ци ја по во дом ини ци ја ти ва у виду доп ри но са
об ра зо ва њу, осни ва њем школ ске ин сти ту ци је, за тим окуп ља њем
уни вер зи тет ских и дру гих на став ни ка ра чу но во дства као чла но ва
ре дак ци ја и дру гих тела Удру же ња, а по себ но у раду сим по зи ју ма,
као и са рад њи са инос тра ним про фе си о нал ним орга ни за ци ја ма, по -
сре дством не само са вез не асоцијације, већ и подржавањем таквих
контаката од стране друштва књиговођа. 

4.2. Пе ри од од 1969. го ди не до кра ја Дру ге Југос ла ви је 

Сле дећих два де сет и не што го ди на по след њег пе ри о да раз мат -
ра ња ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња у Дру гој Југос ла ви ји, за по -
че то је илу зи јом да би се по бољ ша њем и унап ређива њем држав ног
ре гу ли са ња ре ле ван тне про бле ма ти ке мож да мог ло доћи до нор -
мал ни јег ис ко ришћава ња ра чу но во дстве них под а та ка и ин фор ма -
ци ја у процесу управљања економским ентитетом. 

Ово је било по ве за но и са круп ни јим про ме на ма у виду под сти -
ца ња пу тем држав не ре гу ла ти ве об ра зо ва ња еко ном ских је ди ни ца у 
окви ру еко ном ског ен ти те та, као и на сто ја ња да се на ни воу овак вих 
је ди ни ца утврђује до хо дак, ко ришћењем та коз ва не до хо дов не цене,
умес то тра ди ци о нал не цене кош та ња. На и ме, ово би тре ба ло да
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Спон та но орга ни зо ва на
са мо по моћ, ради лак шег
при ме њи ва ња одго ва ра јућих,
пре теж но са вез них про пи са

Пок ре та ње ча со пи са и
при руч ни ка ради до пу ња ва ња 
помоћи чла но ви ма, прво
пре ко са ве то ва ња, а кас ни је
и сим по зи ју ма 

Илу зо ран по ку шај да се
унап ређива њем сад ржи не
држав не ра чу но во дстве не
ре гу ла ти ве доп ри не се
ис тин ској
за ин те ре со ва нос ти
по тен ци јал них ко рис ни ка за
њене учин ке 



буде усаг ла ша ва ње са иде о лош ким ста вом како у усло ви ма друш -
тве не сво ји не лич ни до хо дак за пос ле них није об а ве за не пос то јећег
послодавца, већ њихово учешће у дохотку, према оствареном
резултату пословања. 

Не пос то ја ње за ин те ре со ва нос ти ме наџ мен та еко ном ских ен ти те -
та за ко ришћење ра чу но во дстве них под а та ка и ин фор ма ци ја над а ље,
када се ра ди ло о до но ше њу по слов них одлу ка, било у окви ру еко ном -
ског ен ти те та, било од стра не по сто јећих и/или по тен ци јал них ње го -
вих по слов них пар тне ра, оста ла је прак тич но не про ме ње на до кра ја
по сто ја ња Дру ге Југос ла ви је. За то је био одго во ран низ об јек тив них
узро ка и раз ло га. У јед но пар тиј ској држа ви, сва ка иоле зна чај ни ја
управ љач ка по слов на одлу ка била је до но ше на из ван пред узећа и дру -
гог еко ном ског ен ти те та на ре пуб лич ком, ређе на са вез ном и/или ло -
кал ном ни воу, у за вис нос ти од ње го ве ве ли чи не и зна ча ја. Сами за пос -
ле ни, по во дом ко ришћења управ љач ких пра ва, свој ин те рес огра ни ча -
ва ли су на пи та ње ве ли чи не лич них до хо да ка и на кна да, као и на за -
шти ту сво јих пра ва у вези са рад ним од носом. Када је при кра ју Дру ге
Југос ла ви је, на ро чи то по сле ру ше ња бер лин ског зида и у вези са убла -
жа ва њем ри гид нос ти јед но пар тиј ског сис те ма, дош ло ча до по чет ка
при ва ти за ци је, ово није повећало нити по ја ча ло ин те рес за ко ришћење 
већ ра чу но во дстве ног, не само књи го во дстве ног ин фор ми са ња. Раз лог 
је била, пре све га, раз ву че на и не дос лед на при ва ти за ци ја, као и не до -
вољ на прав но за штићена при ват на сво ји на и не пре ва зиђене ку му ли ра -
не пред ра су де у од но су на њу, али и на чин на који је сти ца на, по себ но
она веће вред нос ти. 

Ухо да на и по мно го чему, по инер ци ји одви ја на са рад ња, са над -
леж ним држав ним орга ни ма, по себ но је осна же на уло гом СДК, као
и међусоб ним до пу ња ва њем и у међувре ме ну пре и ме но ва ном асо -
ци ја ци јом 1977. го ди не у Са вез ра чу но во дстве них и фи нан сиј ских
рад ни ка. Међутим, од круп ног и да ле ко сеж ног зна ча ја било је осни -
ва ње у окви ру СДК, Ди рек ци је за еко ном ско-фи нан сиј ску ре ви зи ју.
Ово је про ис тек ло из јед ног не прин ци пи јел ног ком про ми са Дру ге
Југос ла ви је и за јмо да ва ца у виду међуна род них фи нан сиј ских ин -
сти ту ци ја, како би се фор мал но ис пу ни ла об а ве за об ав ља ња ре ви -
зи је го диш њих за вршних ра чу на еко ном ских ен ти те та у на шој зем -
љи, који су били дуж ни ци ових фи нан сиј ских ин сти ту ци ја. На и ме,
за раз ли ку од на стан ка и уло ге не за вис не ра чу но во дстве не ре ви зи је
у нор мал ним зем ља ма, са нор мал ним при вре да ма, при за шти ти
пра ва и ин те ре са при ват них влас ни ка ка пи та ла, ово се одиг ра ло у
зем љи где је при ват на сво ји на уки ну та и за бра ње на. Такође, о спро -
вођењу сло бод не про фе си је није мог ло бити го во ра међу углав ном
млађим при пад ни ци ма држав них ин сти ту ци ја, као што је била
СДК. Уос та лом, од њих се није више ни очекивало од примењиване
технологије рачуноводствене ревизије, каква је у нормалним
земљама са нормалним привредама и извештаја у уобичајеном
облику на енглеском језику. 

Ово ме на суп рот, иако се и про фе си о нал на асо ци ја ци ја ра чу но -
вођа орга ни за ци о но при ла гођава ла при ме на ма у држа ви у об ли ку
„оури за ци је“, све више је оства ри ва на би ла те рал на са рад ња са
срод ним орга ни за ци ја ма у не ко ли ко дру гих зе ма ља, као и са
међуна род ним про фе си о нал ним ра чу но во дстве ним орга ни за ци ја -
ма, како у ев роп ским, тако и у свет ским раз ме ра ма. На осно ву так ве
са рад ње, одржа на је међуна род на сту диј ска кон фе рен ци ја у Бе ог ра -
ду-Дуб ров ни ку Европске професионалне асоцијације ра чу но во -
дстве них експерата, 1975. године. 
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Еко ном ске је ди ни це у окви ру
еко ном ског ен ти те та и
фор мал на за ме на за об а ве зе
за пла те из цене кош та ња, у
учешће у до хот ку, као
из а зо ви у ра чу но во дстве ном
об ухва та њу 

Ствар но одлу чи ва ње о иоле
зна чај ни јим по слов ним
по те зи ма сва ког важ ни јег
еко ном ског ен ти те та од
стра не спољ них цен та ра
моћи, као је дан од узро ка
не за ин те ре со ва нос ти за
књи го во дстве но
ин фор ми са ње нор мал них
по тен ци јал них ко рис ни ка 

Огра ни че не могућнос ти
услов ље не огра ни че ним
до ме том не до вољ но
об нов ље не могућнос ти
при ват не сво ји не

Рас тућа уло га СДК и у
окви ру тога да ле ко сеж но је
по ка за ла не га тив не
по сле ди це не уо би ча је ног и
не прин ци пи јел ног об ра зо ва ња 
еко ном ско-фи нан сиј ске
ре ви зи је 

Опре де љи ва ње
про фе си о нал них асо ци ја ци ја
ра чу но вођа, на јдос лед ни је у
Срби ји, да упо ре до са
из врша ва њем об а ве за пре ма
држав ним орга ни ма, упоз на ју 
и при бли же раз уме ва њу
сав ре ме на ра чу но во дстве на
зби ва ња у свет ским
раз ме ра ма

Интен зив на би ла те рал на и
врху нац међуна род не
са рад ње са про фе си о нал ним
ра чу но во дстве ним
асо ци ја ци ја ма 



С дру ге стра не, ин тен зи ви ра на је, по ред инструк тив не ак тив -
нос ти, и ак тив ност унап ређива ња те о ри је и прак се ра чу но во дства,
пре све га од стра не Ре пуб лич ке про фе си о нал не асо ци ја ци је ра чу -
но во дстве них и фи нан сиј ских рад ни ка Срби је. Ово об ухва та из да -
ва ње Књи го во дстве ног лек си ко на и Ра чу но во дстве ног и по слов -
но-фи нан сиј ског лек си ко на, при хва та ње и об јав љи ва ње на ци о нал -
не ра чу но во дстве не про фе си о нал не ре гу ла ти ве, као и пре вод ра чу -
но во дстве не ре гу ла ти ве Европ ске еко ном ске за јед ни це и Међуна -
род них ра чу но во дстве них стан дар да, укљу чу јући и ре ви зор ске
стан дар де. Дос та је енер ги је рас уто на ди ле му да ли при ме њи ва ти
функ ци о нал ни или билансни принцип, када је реч о класама
контног оквира и/или контног плана. Коначно, реализовани су и
истраживачки пројекти. 

Ипак, на јда ле ко сеж ни ји инстру и ра ни про блем и фик тив на ди -
ле ма од но си ли су се на то да ли је сврсис ход ни је при ме њи ва ње на -
ци о нал них или међуна род них ра чу но во дстве них стан дар да. У суш -
ти ни, на ви де ло је по че ло да из ла зи ко ли ко су при вре да и еко ном ски
ен ти те ти у на шој зем љи, као и ра чу но во дство, у уло зи њи хо вог
огле да ла на стран пу ти ци, и колико је неопходно њено радикално
реформисање и унапређивање. 

Пот пу но очиг лед на и не по бит на чи ње ни ца да, када је реч о
олак ша ном ра чу но во дстве ном ин фор ми са њу и ко му ни ци ра њу, сви
међуна род ни ра чу но во дстве ни стан дар ди има ју, по са мој при ро ди,
уоста лом, као и дру ги међуна род ни стан дар ди, об јек тив но ап со лут -
ну пред ност над на ци о нал ним јед нос тав но због сво је веће, у ства -
ри, мак си мал не универзалности. 

Шта је онда до ве ло до ис ко нстру и са не ди ле ме да ли ко рис ти ти
у на шој зем љи међуна род не или на ци о нал не ра чу но во дстве не стан -
дар де? Чи тав сплет окол нос ти, где су узе ти у об зир на чин на стан ка
јед них и дру гих, по ли тич ке раз ли ке, по себ но због по до зри вос ти и
осет љи вос ти то та ли тар них ко му нис тич ких ре жи ма пре ма све му
ка пи та лис тич ком, за пос тав ља ње сврхе суш тин ских стан дар да, не -
до вољ но познавање и површност, краткорочни интереси, језичка
баријера итд. 

Кра ју Дру ге Југос ла ви је пре тхо дио је крај ње ног Са ве за ко му -
нис та. Иако је наша зем ља већ неку го ди ну по сле Прве ре зо лу ци је
Инфор мби роа за по че ла спо ро и осци ли ра јући да одсту па од ти пич -
ног ко му нис тич ког узо ра, већ по сле пада Бер лин ског зида, зем ље
не ка даш њег Вар шав ског пак та, а у окви ру саме Дру ге Југос ла ви је,
на ро чи то Сло ве ни ја и Хрват ска на еко ном ском пољу ис по ља ва ле су 
већу спремност за приближавање капиталистичким узорима. 

Ипак, када је реч о међуна род ним ра чу но во дстве ним стан дар -
ди ма и дру гој про фе си о нал ној ра чу но во дстве ној ре гу ла ти ви, Са вез
ра чу но во дстве них рад ни ка Срби је пред ња чио је фор мал но за по че -
том са рад њом. Међутим, упо ре до, за фор ма лис тич ко вођење и ко -
ришћења књи го во дства, опет је ди но у Срби ји, на шла је сво ју зна -
чај ни ју кли јен те лу јед на ко мер ци јал на фир ма за пру жа ње инструк -
ци ја, на ро чи то ради сас тав ља ња три пе ри о дич на об ра чу на и за -
вршног ра чу на не ка да. Њеном учвршћива њу ишло је у при лог не ко -
ли ко окол нос ти. Прво, прва ва ри јан та при ва ти за ци је у ве ли кој мери
став ља ла је у из узет но по влашћен по ло жај на ро чи то за пос ле не у
друш тве ној орга ни за ци ји удру же ног рада, што је било мак си мал но
ис ко ришћено. Иако се било оду жи ло, на са мом об оду кру га двој ке у
Бе ог ра ду ве о ма по вољ но су сте че не до дат не по слов не про сто ри је
ве ли ке вред нос ти у но во град њи. Бит но је, међутим, што на суп рот
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Плод на на учно-те о риј ска и
струч на из да вач ка
ак тив ност, укљу чи во и
пре во ди из об лас ти
ра чу но во дства 

Иско нстру и са на ди ле ма да ли 
је пре и мућство на ци о нал них
или међуна род них стан дар да
и не схва та ње суш ти не
ра чу но во дстве не
стан дар ди за ци је

 Испреп ле та ни узро ци и
раз ло зи не оправ да ног
за ла га ња за при ме њи ва ње
на ци о нал них умес то
међуна род них
ра чу но во дстве них стан дар да 

Апсурд у Срби ји, где се ина че
пред ња чи ло у
осав ре ме њи ва њу
ра чу но во дства јес те да се
јед на ко мер ци јал на услуж на
фир ма, суп рот ста ви из
зарађивач ких по бу да
ау тен тич ној про фе си о нал ној 
орга ни за ци ји



нор мал но оче ки ва ном и сук це сив но дек ла ри са ном, да држав на ра -
чу но во дстве на ре гу ла ти ва буде у скла ду са за по че том при ва ти за ци -
јом, ово није оства ре но. Умес то да се пред ви ди да при мар но и глав -
но ис ко ришћава ње врше при ват ни влас ни ци еко ном ских ен ти те та,
по сто јећи и по тен ци јал ни, као и њи хо ви, опет при ват ни по слов ни
пар тне ри, па ра док сал но се ин сис ти ра ло у кон ти ну и те ту од 1945.
го ди не на уло зи об а ве зе пре ма држав ним орга ни ма, у сврху њи хо -
вог по ја ча ног и све свес тра ни јег над зо ра над по сло ва њем првих.
Томе је у при лог ишло и пре ла же ње из са вез не над леж не ад ми нис -
тра ци је у дату ко мер ци јал ну фир му и чак по сто ја ње ње них ак ци о -
на ра и сув лас ни ка, пре и по сле настанка Друге Југославије, не ко ли -
ко кључних личности, али и кадровска рокада у истом смислу из
саме професионалне рачуноводствене асоцијације Србије. 

Уз та кав на ста вак на држав ну ра чу но во дстве ну ре гу ла ти ву, са
на глас ком на фор мал ном ис пу ње њу об а ве за, дос тав ља њем, пре све -
га бла гов ре ме но, пе ри о дич них об ра чу на и за вршног ра чу на, код да -
ле ко на јвећег бро ја ру ко во ди ла ца књи го во дства за ин те ре со ва ност
је била све де на на так ве фор мал но ис пу ња ва не об а ве зе. Упра во ово
је био узрок за на ста нак пу ко ти не у од но су између про фе си о нал не
орга ни за ци је и дате фир ме. На и ме, с јед не стра не био се по кло пио
већ по ме ну ти ин те рес, по тпу но схват љив, на мет нут држав ном ре -
гу ла ти вом да се и фор мал но и бла гов ре ме но ис пу ни об а ве за. Зна чај -
но је да се на то, очиг лед но, сво дио и ин те рес са мог држав ног орга -
на, али и свих број них аген ци ја које пру жа ју услу ге вођења књи го -
во дства сво јим кли јен ти ма, с об зи ром на то да је то на јјед нос тав ни -
је и на јлак ше. Ко нач но, и књи го во дстве ним фир ма ма чије услу ге су
се сво ди ле је ди но на инструк ци је, по себ но у вези са сас тав ља њем
пе ри о дич них обрачуна и завршног рачуна природно је највише
одговарало да се додатно ничим не оптерећују изван онога што је
њихова формална обавеза, на основу државног прописа. 

Са дру ге стра не про фе си о нал на ра чу но во дстве на асо ци ја ци ја
Срби је, у окви ру Дру ге Југос ла ви је, под ржа ла је ак тив ност са чи ња -
ва ња и при ме њи ва ња прво на ци о нал не про фе си о нал не ра чу но во -
дстве не ре гу ла ти ве у об ли ку на ци о нал них ра чу но во дстве них на че -
ла и на ци о нал них на че ла по слов них фи нан си ја, како би при по мог ла 
унап ређива њу и осав ре ме ња ва њу рада сво јих чла но ва, у скла ду са
све об јек тив ни јим за хте ви ма по став ље ним пред пред узећа и дру ге
еко ном ске ен ти те те у ко ји ма раде, пре све га сред ње и веће, а сва ка ко 
зна чај ни је. По ме ну та на че ла била су на јви ше могуће при бли же на и
усклађена са узо ри ма у свет ским раз ме ра ма, сас вим у скла ду са тим
да пред став ља ју на уку и ис тин ску те о ри ју, или свет ску или не пос -
то јећу, без обзира на само наговештавање у почетку да тек
предстоји укидање забране приватне својине и њено постепено и
недоследно увођење.

При све му томе било је бит но то што су до дат не но ви не из -
ис ки ва ле све веће ин вес ти ра ње, на ро чи то у об уку, а без фор мал -
но про пи са не об а ве зе од стра не држа ве. За кас не ли за хтев, у том
по гле ду, од стра не по след ње ми си је Свет ске бан ке у Дру гој
Југос ла ви ји, ње ним рас па да њем по ста је ире ле ван тан. Ипак је
из тога про ис тек ло чак де ли мич но фи нан си ра ње сас тав ља ња
на ци о нал них ра чу но во дстве них стан дар да од стра не са вез ног
орга на над леж ног за по сло ве фи нан си ја. Прва по ло ви на њих
била је усво је на маја 1991, од стра не над леж ног орга на Са ве за
ра чу но во дстве них и фи нан сиј ских рад ни ка Југос ла ви је у  пу -
ном сас та ву, док је оста так од  ис тог орга на усво јен у ја ну а ру
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Иско ришћење по вољ не
окол нос ти ја ча ња
ко мер ци јал ног пру жа ња
инструк та же
ру ко во ди о ци ма
ра чу но во дства и дру ги ма,
скло ним ис кљу чи во
фор мал ном ис пу ња ва њу
про пи са них об а ве за од
стра не држа ве 

Због могућих сан кци ја
при род на за ин те ре со ва ност
сва ко га за то одго вор ног за
бла гов ре ме но, ма кар
фор мал но, ис пу ње не об а ве зе

 Ви шес тру ко не га тив не
по сле ди це држав не
ре гу ла ти ве и над леж них
држав них орга на, што се
смат ра до вољ ним већ само
фор мал но ис пу ња ва ње
об а ве за, уз то све де них на
фор мал ност 

Не га тив не по сле ди це
по влађива ња не схва та ња и
не прих ва та ња до дат них
об а ве за про ис тек лих из
про фе си о нал не
ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве
и без сан кци ја због тога

Не ос по соб ље ност орга на
управ ља ња, како
друш тве них, тако и све
број ни јих при ват них
еко ном ских ен ти те та за
ко ришћење књи го во дстве ног
и/или ра чу но во дстве ног
ин фор ми са ња, под ржа на
об јек тив но не одго ва ра јућом
држав ном ре гу ла ти вом



1992. го ди не, без учешћа до та даш њих пред став ни ка из Сло ве -
ни је и Хрват ске, иако са чи њен од рад не гру пе пред вођене др
Ива ном Тур ком из Сло ве ни је. 

Ина че, први На ци о нал ни ра чу но во дстве ни стан дар ди, са са -
мог кра ја Дру ге Југос ла ви је, били су уне ко ли ко само до пу на
дру гог дела Ко дек са на ци о нал них ра чу но во дстве них на че ла,
која су се од но си ла на ка те го ри је из ра чу но во дстве них ис ка за и
ком би на ци ја мак си мал но могућег при бли жа ва ња првој ва ри -
јан ти МРС. 

 4.3. Пе ри од од кра ја Дру ге Југос ла ви је 
до сре ди не јуна 2006. го ди не 

Овај по след њи пе ри од, пре сав ре ме ног, за сно ван је ис кљу чи во
на кри те ри ју ми ма по ве за ним са ра чу но во дством, с об зи ром на то да 
би сви ма дру ги ма мо рао да буде ис цеп кан на не ко ли ко пе ри о да. Раз -
лог због ко јег би ра чу но во дстве на осно ва мог ла да буде при хват љи -
ва, про ис ти че из на став ље ног кон ти ну и те та, пре тход но за црта не
ево лу ци је ра чу но во дства, упркос драс тич но из ме ње ном зби ва њу у
окру же њу. У пи та њу је пе ри од ду жи не од око пет на ес так го ди на.
За по чи ње Трећом Југос ла ви јом, фор мал но-прав но след бе ни цом
Дру ге, што није увек било дос лед но спро вођено. Сле ди фак тич ко
из два ја ње из фе де ра ци је не ких бит них над леж нос ти од стра не Црне 
Горе, по сле 78 дана бом бар до ва ња, у про леће 1999. го ди не, да би се
2003. из за јед ни це Срби ја и Црна Гора от це пи ла по то ња. Ина че, у
првих пет го ди на овог пе ри о да до го ди ла се у свет ско-ис то риј ским
раз ме ра ма јед на од врхун ских хи пе рин фла ци ја са ка тас тро фал ним
по сле ди ца ма, укљу чу јући и за ме ну ди на ра у Црној Гори не мач ком
марком. Формално је до отцепљења Црне Горе државна ра чу но во -
дстве на регулатива остала квази савезна, иако је Црна Гора већ пре
тога, уз издашну спољну подршку, градила своју. 

Ипак, први ра чу но во дстве ни про пи си Треће Југос ла ви је
обећава ли су, као на ста вак по зи тив не ево лу ци је, из ра же ном по ја -
вом об нов ље ног тер ми на ра чу но во дство, по сле око че ти ри де це ни -
је, да ва њем јав них овлашћења Са вез ној асо ци ја ци ји ра чу но вођа,
што се тиче про фе си о нал них зва ња и стан дар да, као и пред -
виђањем, у не ким слу ча је ви ма, об ав ља ња ра чу но во дстве не ре ви зи -
је. Још је зна чај ни је било усва ја ње у 1996. го ди ни, са при ме ном од 1. 
ја ну а ра 1997. го ди не, За ко на о ра чу но во дству21 и За ко на о ре ви зи -
ји22, у скла ду са све зна чај ни јим учешћем у при вре ди при ват них
пред узећа и дру гих еко ном ских ен ти те та, али и због све об им ни је и
дос лед ни је ак тив нос ти ради осав ре ме њи ва ња ра чу но во дства у на -
шој зем љи у скла ду са међуна род ним узо ри ма, номинално од
стране савезне професионалне асоцијације, а у ствари од стране
Савеза рачуновођа и ревизора Србије (у даљем тексту: СРРС). 

Не сум њи во да је у За ко ну о ра чу но во дству било по зи тив но на -
гла ша ва ње да „вођење по слов них књи га и сас тав ља ње ра чу но во -
дстве них из веш та ја прав ног лица може да об ав ља само струч но
лице“, за тим про пи са но шта оно мора да ис пу ња ва, као и пред -
виђено како ће се дос лед но оства ри ва ти по ве ра ва ње јав них
овлашћења Са ве зу ра чу но вођа и ре ви зо ра Југос ла ви је (у да љем тек -
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Ку му ли ра не пред ра су де и
из бе га ва ње зна чај ни јих
рас хо да, по ве за них са об уком
и кон ти ну и ра ног ино ви ра ња
међуна род не про фе си о нал не
ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве, 
као об јек тив ни под сти ца ји
опре де љи ва ња за на ци о нал не
ра чу но во дстве не стан дар де 

Нас тав ље ни кон ти ну и тет
ево лу ци је ра чу но во дстве ног
ин фор ми са ња упркос
драс тич них про ме на
окру же ња у ко ји ма се
оства ру је 

Обнов ље ни тер мин
ра чу но во дство на по чет ку
треће Југос ла ви је 40 го ди на
од иш че за ва ња 

Не оп ход ност да се ис кљу чи во 
лицу одго ва ра јуће
струч нос ти по ве ра ва вођење
књи го во дства

21) За кон о ра чу но во дству (Служ бе ни лист СРЈ, бр. 46/96, 74/99,22/01 и 71/01)

22) За кон о ре ви зи ји ра чу но вос тве них из веш та ја (“Сл. лист СРЈ”, бр. 30/96, 74/99, 1/2000 и 71/2001)



сту СРРЈ), уз на ве де на струч на зва ња. Већ кра јем 1997. го ди не об -
нов ље но је чла нство, но ми нал но опет СРРЈ, у свет ској фе де ра ци ји
ра чу но вођа или IFAC-у, а од стра не СРРС орга ни зо ва но сис те мат -
ско об уча ва ње и по ла га ње ис пи та за сва пред виђена струч на зва ња,
са пре вођењем и из да ва њем ли те ра ту ре за ту сврху. Због при род не
за ин те ре со ва нос ти чла нства, ово је из ис ки ва ло огром не струч не,
орга ни за ци о не на по ре СРРС, а по себ но врло ве ли ка фи нан сиј ска
ула га ња. Ово је об јек тив но по ја ча ло ис ку ше ње, по тен ци ра но на -
слеђеним пред ра су да ма и за блу да ма, код ши ро ког кру га не до вољ но 
струч них, а уз то и не до вољ но са вес них по је ди на ца, да се про бле -
ма ти ка ре ша ва фор ма лис тич ки. Ово ме је по го до ва ла одбој ност ши -
ро ког кру га ис под про сеч них ру ко во ди ла ца ра чу но во дства, пре -
теж но са ду жим рад ним ста жом, да се упус те у на пор но из уча ва ње
све об им ни јих и не прес та но усав рша ва них Међуна род них ра чу но -
во дстве них стан дар да или МРС, за тим Међуна род них стан дар да
ре ви зи је или МСР, као и све га дру гог уз њих. Уз то и сви који су се из 
ко мер ци јал них по бу да ба ви ли или пру жа њем књи го во дстве них
услу га, укљу чу јући све де но об а вез но сас тав ља ње или дос тав ља ње
само по лу го диш њег пе ри о дич ног об ра чу на и го диш њег за вршног
ра чу на, а по себ но инструк ци јом у вези са тим, схва ти ли су да би се
дало избећи и лич но њи хо во огром но опте рећива ње из уча ва њем и
спро вођењем МРС, када би се избегла њихова обавезност, за било
кога и уместо тога остала једино обавезна примена националних
рачуноводствених стандарда. 

Уто ли ко би то било лак ше због об а вез ног при ме њи ва ња, још од
1945. го ди не, јед но об раз ног књи го во дства и ра чу но во дства у прак -
си у на шој зем љи, из ге не ра ци је у ге не ра ци ју. Та коз ва ни ра чу но во -
дстве ни стан дар ди за сни ва ли су се на ис тим, или срод ним по јмо ви -
ма из тро циф ре но озна че них кон та об а вез ног кон тног пла на, ма ко -
ли ко да су били при бли же ни првој, не раз рађеној ва ри јан ти МРС, из 
осам де се тих го ди на про шлог века. Ово је било, не на јбо ље, али
упот реб љи во по чет но ре ше ње тада, на ро чи то када је  због скром не
при ва ти за ци је и све га дру гог, све било свођено на фор ма лис тич ко
ис пу ња ва ње об а ве зе пре ма над леж ним држав ним орга ни ма, а они
пак суш тин ски ни сами нису се мно го удуб љи ва ли у свој по сао, за -
до во ља ва јући се фор мал ним из врша ва њем про пи са них об а ве за.
Све се под уда ра ло и са ин те ре сом и оних ко јих су има ли било
инструк ци о не уло ге, или пру жа ли књи го во дстве не услу ге, као и
оних који су били об а вез ни да воде књи го во дство и сас тав ља ју и
дос тав ља ју про пи са не по лу го диш ње и го диш ње из веш та је, али и
ин те ре сом оних у над леж ним државним органима, да што
лагодније доживе пензију, када и онако нико живи није истински
био заинтересован да их користи за доношење пословних одлука и
контролу њиховог извршавања. 

Код так вог и то ли ког де це ниј ског под уда ра ња ин те ре са сас вим је 
било оче ки ва но и при род но да се за ин те ре со ва ни жес то ко суп рот -
ста ве њи хо вом угро жа ва њу, пу тем огром них на по ра у виду уче ња не -
чег сас вим друк чи јег, без об зи ра на сав ре ме ност и не опход ност, ако
је жеља био ре ал ни про грес. Ова кав за хте ва ни на пор свих уме ша них
по је ди на ца из ис ки вао је и из ис ку је и ве ли ка фи нан сиј ска ула га ња по
мно гим осно ва ма, у сврху увођења и спро вођења но ви на. Оту да при -
род на одбој ност и по том осно ву. Ло гич но, на ро чи то по сле на ста лих
про ме на од октоб ра 2000. го ди не, а све жешће од 2001, по сто ји син -
хро ни зо ва на кам па ња за на ци о нал не ра чу но во дстве не стан дар де
умес то МРС. Да све буде сло же ни је и теже, нови глав ни но си о ци
држав не моћи у да том де лок ру гу били су и оста ли, као про дукт ду го -
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Опте рећеност за блу да ма и
пред ра су да ма не струч ност и 
не са вес ност пре ма на по ру
из уча ва њу међуна род не
про фе си о нал не
ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве, 
са крат ко роч ним
ко мер ци јал ним ин те ре сом
узрок за ла га ња за на ци о нал ну 
про фе си о нал ну
ра чу но во дстве ну ре гу ла ти ву 

На вик ну тост на
јед но об раз но ра чу но во дство
од 1945. узрок лак ше
при хват љи вос ти дру ге,
на ци о нал не про фе си о нал не
ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве
од међуна род не

По губ не по сле ди це свођења
на фор ма ли зам 

По ве за ност између
инструк та же и ин те ре са за
ста тус-кво по тен ци јал но
угро жа ва про грес 

Сти ца јем окол нос ти,
па ра док сал но про ме не
ре жи ма при кра ју 2000.
го ди не ис ко ришћене
па ра док сал но за
суп рот став ља ње при ме ни
МРС 



роч них сла бос ти на јви шег еко ном ског об ра зо ва ња, по тпу ни ла и ци
што се тиче ра чу но во дства. Само код нас, и када се ра ди ло о IV, VII и
VIII ди рек ти ви да наш ње Европ ске за јед ни це, због опте рећења
држав ним апа ра том, ско ро шест де це ни ја биле су ак ту ел не за блу де и
пред ра су де за сно ва не на за бра ње ној при ват ној сво ји ни, те је дош ло
до зло у пот ре бе суп рот став ља њем увођењу МРС. 

Да све буде још мно го и ком пли ко ва ни је и по губ ни је, томе су
доп ри не ле и неке по сле ди це сла бос ти За ко на о ре ви зи ји, иако је у
први мах и по вршно мог ло из гле да ти како је у пи та њу про гре си ван
за кон и у скла ду са теж њом ка пре овлађива њу при ват не сво ји не и
из ван по љоп рив ре де. Пос туп ље но је за раз ли ку од свог при род ног
на стан ка, у нор мал ним зем ља ма са нор мал ним при вре да ма, где је
не за вис на ек стер на ра чу но во дстве на ре ви зи ја по тек ла из по тре бе
да се што по тпу ни је и по узда ни је за шти ти ин те рес при ват них влас -
ни ка ка пи та ла. Ра ди ло се тамо или о њи хо вој уло зи сув лас ни ка-ак -
ци о на ра, који не учес тву ју у опе ра тив ном управ ља њу сво јим фир -
ма ма, или о њи хо вим по сто јећим и по тен ци јал ним по слов ним пар -
тне ри ма. Овлашћени ре ви зо ри де ло ва ли су у уло зи врхун ских ра чу -
но во дстве них струч ња ка, као при пад ни ци сло бод не про фе си је, док
је од са мог по чет ка код нас било друк чи је, од но сно на опа ко по став -
ље но. На и ме, нису ни наш за ко но да вац, нити пред ла гач, раз уме ли,
схва ти ли и при хва ти ли да је у усло ви ма где је при ват на сво ји на те -
мељ друш тве ног и држав ног по рет ка при род но да по сто ји њена не -
при кос но ве ност, те отуда њена максимална заштићеност. Не само
да је то у врхунском интересу сваког појединачног власника ка пи та -
ла, него и јавном, због тога што на томе почива цео друштвени и
државни поредак. 

Упркос томе, уто пиј ска ко лек ти вис тич ка свест и схва та ње,
увре же ни ви ше де це ниј ском иде о лош ком аг ре си јом, нису мог -
ла раз уме ти ни при хва ти ти по је дин це, како као оли че ње сло -
бод не ин ди ви дуе, али и одго ва ра јуће одго вор нос ти, те их тако
дос лед но тре ти ра ти. Умес то да се у За ко ну о ре ви зи ји смат ра
да овлашћени ра чу но во дстве ни ре ви зор спро во ди углед ну сло -
бод ну про фе си ју, он је об а вез но смеш тен у ре ви зор ску фир му,
на мет ну то је ко ли ко у њој мора бити ми ни мал но за пос ле них,
на суп рот бро ју пред виђеном у VIII ди рек ти ви, где је из ри чи то
на ве де но да је може угро жа ва ти и по је ди нац. Не ува жа ва јући,
али пре све га не схва та јући суш ти ну из вор не и суш тин ске уло -
ге не за вис ног овлашћеног ра чу но во дстве ног ре ви зо ра, за -
штит ни ка при ват не сво ји не ка пи та ла, када је она те мељ друш -
тва и држа ве, За кон о ре ви зи ји ви део је у њему ек спо нен та
држав ног над зо ра, с об зи ром на њен, под ути ца јем иде о лош -
ких за блу да, пре тпос тав ље ни мо но пол ис кљу чи во држав ног
над зо ра. 

Дру ги, исто то ли ко те жак и озби љан про блем, об јек тив не при -
ро де, чи ни ло је пре виђање како је нор мал на по тре ба за на стан ком
ра чу но во дстве не ре ви зи је ство ре на, због искрслих окол нос ти да би
при ват на сво ји на ка пи та ла и/или имо ви не уопште, мог ла бити угро -
же на, било не одго ва ра јућим и/или не са вес ним по сту па њем дела
при ват них влас ни ка, у од но су на дру ге, у сво јству њи хо вих сув лас -
ни ка и/или по слов них пар тне ра. Так ва по тре ба није об јек тив но
била ис по ље на код нас још 1996. го ди не у тек на ста јућој, об нов ље -
ној, и то не дос лед но, при ват ној сво ји ни над ка пи та лом. Из так вог
ста ња ства ри на јпре про ис ти че огра ни че ње да се ис фи нан си ра
орга ни за ци ја удру же них не за вис них овлашћених ра чу но во дстве -
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Умес то да држа ва ре гу ли ше
по сто ја ње ра чу но во дстве не
ре ви зи је, као сло бод не
про фе си је на ста ле у сврху
за шти те ин те ре са при ват них 
влас ни ка ка пи та ла и њи хо вих
по слов них пар тне ра
пру жа њем могућнос ти ње ног
на ста ја ња ини ци ја ти вом од
стра не за ко но дав ца унап ред је 
угро же на и изо па че на њена
суш ти на, кроз на ме та ње уло ге 
над зор ни ка за ра чун држа ве 

Нес хва та ње и не прих ва та ње
да ако је при ват на сво ји на
осно ва друш тва и држа ве,
њена за шти та и у слу ча ју
по је ди нач ног влас ниш тва је у 
јав ном ин те ре су 

Држав ном си лом,
ис кљу чи ва њем да се може
ин ди ви ду ал но спро во ди ти
ра чу но во дстве на ре ви зи ја,
суп рот но чак VIII ди рек ти ви, 
унап ред угро же на суш ти на
сло бод не про фе си је 

Још не ис по ље на не опход ност 
ра чу но во дстве ном ре ви зи јом
код нас, од стра не
при ват них влас ни ка
ка пи та ла и њи хо вих
по слов них пар тне ра,
не ми нов но је во ди ла
ис ку ше њу да буде
зло у пот реб ље на за сврхе
држав ног над зо ра 



них ре ви зо ра, која би пред став ља ла и шти ти ла њи хов ин те рес.
Умес то тога, држа ва октро и ше успос тав ља ње ре ви зи је, а у сен ци
тога ле жа ло је схва та ње да се у крај њој ли ни ји ради о на чи ну ис ко -
ришћава ња на вод ног ис кљу чи вог монопола надзора, чиме су
овлашћени рачуноводствени ревизори, уместо да буду независни
угледни припадници слободне професије, претворени у агенте
државе. 

Још је дан, исто тако сло жен и осет љив про блем, сас то јао се у
по сто јећим огра ни че њи ма у окви ру саме ра чу но во дстве не про фе -
си је у на шој зем љи. Нас тао је, на и ме и због ко нач но уки ну те при -
ват не сво ји не још 1948. го ди не, као и при род не про фе си о нал не ели -
те у лику уни вер зи тет ских на став ни ка ра чу но во дства. Био је огра -
ни чен, што се тиче кон так та са зби ва њи ма у при вред но раз ви је ним
ка пи та лис тич ким зем ља ма, је ди но на одго ва ра јућу струч ну ли те ра -
ту ру, без кон крет ни јег уви да у прак су у инос тра нству. Уз то, сам по -
че так дис цип ли не у ра чу но во дстве ној ре ви зи ји, у уни вер зи тет ској
на ста ви, јако је кас нио. 

Чак у Првој Југос ла ви ји, ра чу но во дстве на ре ви зи ја била је тек у
за чет ку у вре ме већ одви ја ња Дру гог свет ског рата, а по сле то тал но
не прин ци пи јел ног догађања у окви ру СДК у Дру гој Југос ла ви ји,
мог ла је у Трећој да има само нови по че так, а не об нав ља ње. Огра ни -
че ња, по ве за на са име но ва њи ма првих овлашћених ра чу но во дстве -
них ре ви зо ра из реда уни вер зи тет ских на став ни ка ра чу но во дства,
била су већ у њи хо вој хе те ро ге нос ти. Рек ло би се да су на јбли жи
били они из реда спе ци ја ли зо ва них за ра чу но во дстве ну ана ли зу или
ана ли зу би лан са, као и за ком па ра тив но ра чу но во дство. Међутим,
очиг лед но због блис кос ти није у по тпу нос ти схваћена ни раз ли ка
између ра чу но во дстве не ана ли зе и ра чу но во дстве не ре ви зи је. Код
ана ли зе, за пос ле ни у еко ном ском ен ти те ту, било спо ља, као по сле -
ник сло бод не про фе си је или не, на осно ву ра чу но во дстве них под а та -
ка и ин фор ма ци ја, даје струч ну оце ну успеш нос ти и/или еко но мич -
нос ти, ефи кас нос ти, ефек тив нос ти по сло ва ња и об јаш ња ва узро ке и
раз ло ге за то. Међутим, не за вис ни овлашћени ра чу но во дстве ни ре -
ви зор, увек као при пад ник сло бод не про фе си је, што не зна чи да не
може да буде за пос лен у ре ви зор ској фир ми, по сле иден ти фи ко ва ња
да ли су, ко ли ко и како об ез беђени под а ци и ин фор ма ци је за ис ти ни то 
и фер ра чу но во дстве но ин фор ми са ње, даје ис кљу чи во о томе јед ну
од че ти ри ва ри јан те сво га миш ље ња. Он ни ка ко не би тре ба ло да се
упуш та у оце њи ва ње успе ха по сло ва ња, које је пред мет ин фор ми са -
ња, што не кад не по ла зи за ру ком на став ни ци ма ра чу но во дстве не
ана ли зе у уло зи ре ви зо ра. Исто то ли ко зна чај но је да ли су уопште
има ли при ли ку да се и у прак си, а не само пу тем струч не ли те ра ту ре,
упоз на ју са по сло ва њем и ра чу но во дстве ним об ухва та њем еко ном -
ског ен ти те та, пре све га у при вред но раз ви је ни јој ка пи та лис тич кој
зем љи, као и бли же и кон крет ни је, са спро вођењем у ис тим окол нос -
ти ма не за вис не ра чу но во дстве не ре ви зи је. Прет ход но је ути ца ло на
то да по тен ци јал ни кан ди да ти из ове гру пе који су до вољ но зна ли,
схва те ко ли ко раз ло га има за не до у ми цу да ли да се јав ља ју за име но -
ва ње за овлашћеног ре ви зо ра, па неки међу њима то нису до кра ја
рока учи ни ли. 

На суп рот овој, дру гу гру пу кан ди да та за за хтев за име но ва ње
чи ни ли су они из гру пе при пад ни ка еко ном ско-фи нан сиј ске ре ви -
зи је, који су у не че му бар де сет го ди на пред ња чи ли. Њихо во ве ли ко
пре и мућство пред став ља ла је одређена прак тич на об ука у инос тра -
нству, до вољ на за по тврду о томе, али не и за икак во про фе си о нал но 
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Док ра чу но во дстве на ана ли за 
оце њу је как ва је и ко ли ка
успеш ност по сло ва ња
еко ном ског ен ти те та и
утврђује њене узро ке,
ра чу но во дстве на ре ви зи ја
даје миш ље ње да ли је и
ко ли ко ис ти ни то и фер
ра чу но во дстве но
ин фор ми са ње и као так во
по до бно за ко ришћење

Изос та нак могућнос ти, осим 
сас вим из узет но, да и
врхун ски уни вер зи тет ски
на став ни ци ра чу но во дства
буду упоз на ти са прак сом
ра чу но во дства и ње го ве
ре ви зи је у при вред но
раз ви је ним ка пи та лис тич ким 
зем ља ма 

Урођена огра ни че ња
не ка даш њих при пад ни ка
еко ном ско-фи нан сиј ске
ре ви зи је СДК, што се тиче
кре а тив не ком по нен те
ра чу но во дстве не ре ви зи је



зва ње23. У суш ти ни, ра ди ло се о доб ро за ступ ље ној тех но лош ко-за -
нат ској ком по нен ти ра чу но во дстве не ре ви зи је, али о сас вим скром -
ној кре а тив ној ком по нен ти, на ро чи то има јући у виду јед нос тра но
иде о ло ги зо ва не рад ни ке држав не, такође иде о лош ки об е ле же не ин -
сти ту ци је, на суп рот сло бод ној про фе си ји у нор мал ној држа ви.
Овак ва хе те ро ге ност ових две ју гру па, за тим ре ла тив но мали број
клијената и тиме ограничени приходи, објективно су угрожавали
могућност њиховог природног самосталног удруживања. 

У так вим окол нос ти ма, као нор мал но ре ше ње, али уве ли ко
угро же но на го ми ла ним пред ра су да ма, како код ско ро свих име но -
ва них овлашћених ре ви зо ра, тако и код са мог СРРЈ, био је ау то ном -
ни ста тус код по то њег. Одсус тво и на јма њег слу ха код њих, за ста тус 
при пад ни ка сло бод не про фе си је, умно го ме пред одређен од са мог
за ко но дав ца та кав ста тус. Умес то тога, мак си мал но могућа била је
ми ни мал на ау то но ми ја. Или сли ко ви ти је, умес то да се до би је ста -
тус сус та на ра, био је по тпу но не заш тићен под ста нар. Но, ва ља ло би 
раз уме ти и став СРРЈ, или ре ал но ре че но СРРС. На и ме, ако сами
овлашћени ре ви зо ри нису били об јек тив но спрем ни да фи нан си ра -
ју сво ју орга ни за ци ју, како је било могуће да им се пружи да
самостално праве трошкове, које би требало да покрива неко други. 

Због тога је на ред них де се так го ди на било мно го на те за ња око
об ли ка удру жи ва ња овлашћених ра чу но во дстве них ре ви зо ра. Ини -
ци ја то ри су били по себ но не ка даш њи при пад ни ци СДК, које је по -
ве зи ва ло не ка даш ње дру го ва ње, али и неке нове окол нос ти. На и ме,
свет ски по зна те ин тер на ци о нал не ра чу но во дстве не ре ви зор ске
фир ме, саг ле дав ши у на шој зем љи про стор за сво ју ек спан зи ју, по -
че ле су да осни ва ју сво јих фир ми кћери код нас, у по чет ку са овим
кад ро ви ма као за пос ле ним, а кас ни је са појединима и као пар тне ри -
ма. Али и тада далеко од неког статуса слободне професије. 

У из ра зи то збрка ним окол нос ти ма не ко ли ко по след њих го ди на
XX сто лећа и не ко ли ко првих го ди на XXI, дош ле су до из ра жа ја
мно ге про тив реч нос ти у вези са ра чу но во дством, све више огра ни -
че ним само на под руч је Срби је. Ипак се, при томе, није пре поз на ва -
ло нити раз уме ва ло шта је бит но, а шта мање важ но, као ни дос лед -
но од не дос лед ног, а све су више до ла зи ли до из ра жа ја уоб ра же ност
и/или ко рис то љуб ље по је ди на ца. Уз то, при род но оче ки ва на сме на
ге не ра ци ја у окви ру саме про фе си о нал не асо ци ја ци је за врше на је
ко нач но ма сов ним одсус твом ло јал нос ти, брзоп ле то по влашћених,
који у суш ти ни нису схва ти ли ни при хва ти ли зна чај про фе си о нал не 
асо ци ја ци је ра чу но вођа, како у на ци о нал ним, тако и у свет ским раз -
ме ра ма. Преовлађујуће предрасуде деловале су у прилог
опседнутости снагом државе и њених органа, без презања при
злоупотреби њене моћи. 

Томе на суп рот, ипак је СРРС све дос лед ни је и про дуб ље ни је
прво ис хо дио об нав ља ње пу ноп рав ног чла нства у МФР (IFAC),
одак ле је, пред крај свог по сто ја ња, због от кри ва ња њене суш ти не
као држав не ин сти ту ци је, пре ста ло чла нство СДК. Сле ди ли су
упуш та ње СРРС у пре вођење и об јав љи ва ње МРС, МСР и дру гих
до ку ме на та међуна род не про фе си о нал не ра чу но во дстве не ре гу ла -
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Објек тив но, фи нан си ра ње
удру жи ва ња овлашћених
ра чу но во дстве них ре ви зо ра
као не пре мос ти ва пре пре ка,
због њи хо вог ма лог бро ја и
због тога не до вољ нос ти
сред ста ва 

Свес тра но не схва та ње и
не прих ва та ње ста ту са
сло бод не про фе си је, као
по сле ди ца на го ми ла них
за блу да и пред ра су да 

На те за ња на ред них де се так
го ди на, уз ини ци ја ти ве
дру га рством по ве за них
при пад ни ка не ка даш ње СДК

Збрка не окол нос ти
окру же ња у од но су на
ра чу но во дство

Рас прос тра ње на по ја ва
одсус тва ло јал нос ти код
дела за пос ле них и но вих
спољ них са рад ни ка
про фе си о нал не
ра чу но во дстве не асо ци ја ци је 

Дос лед ност СРРС у
про ши ри ва њу и про дуб љи ва њу 
са рад ње у вези са МРС, МСР
и дру гом међуна род ном
про фе си о нал ном
ра чу но во дстве ном
ре гу ла ти вом 

23) На сас тан ку у СРРС пред став ни ца ACCA je по ста ви ла пи та ње пред став ни ку ре ви зор ске фир ме CoopersLybrandt како су они мог ли
при зна ти про фе си о нал но зва ње при пад ни ци ма еко ном ско-фи нан сиј ске ре ви зи је, који су код њих били на прак тич ној об уци. Сле ди ло
је жус тро об јаш ње ње да су је ди но уру чи ли по тврду о об ав ље ној прак тич ној об уци и то не по је ди нач но це ло ви то због огра ни че ног тра -
ја ња бо рав ка.  Ка зи ва ње та даш њег ге не рал ног сек ре та ра СРРС, др Оли ве ре Шоф ра нац и ње ног та даш њег за ме ни ка, са даш њег ге не -
рал ног сек ре та ра СРРС, др Пера Шко бића



ти ве и би ла те рал на сарадња са професионалним рачуноводственим 
асоцијацијама. 

Суп рот но пре тход но на ве де ном, све више се оцрта ва ла не -
фор мал на за јед ни ца ин те ре са фир ми које пру жа ју са ве то дав не
услу ге из об лас ти ра чу но во дства, њи хо вих струч но скром ни јих
кли је на та, али и струч не служ бе над леж ног држав ног орга на,
не спрем них за све веће на по ре и за хте ве, због све об им ни јих и
сло же ни јих об ли ка међуна род не про фе си о нал не ра чу но во -
дстве не ре гу ла ти ве. Сво ју не слав ну уло гу у томе су има ли и би -
рок ра ти зо ва ни пред став ни ци међуна род них фи нан сиј ских ин -
сти ту ци ја, ко ји ма је по при ро ди ства ри, а и због не вид љи вих по -
ли тич ких инос тра них ин те ре са, био бли жи за јед нич ки је зик са
држав ним орга ни ма од оног са про фе си о нал ним ра чу но во -
дстве ним асо ци ја ци ја ма24. У јед ном тре нут ку све је по ста ло па -
ра док сал но, из узев дос лед ног за ла га ња СРРС за при ме ну
међуна род не ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве и учла њи ва ње у ре ги -
о нал не међуна род не ра чу но во дстве не асо ци ја ци је. Томе на суп -
рот, за пос ле ни у афи ли ја ци ја ма свет ских ре ви зор ских фир ми,
не ка даш њи за пос ле ни у еко ном ско-фи нан сиј ској ре ви зи ји, по -
ста ја ли су све бли жи не само са рад њи са држав ним орга ни ма,
него и све бла го нак ло ни ји пре ма за ла га њу за при ме ну на ци о -
нал них ра чу но во дстве них стан дар да. Ово се по себ но осећало у
ина че ви ше го диш њој, ли це мер ној и на ви јач ки оркес три ра ној
на вод ној јав ној рас пра ви. Неки по ме ну ти при пад ни ци СДК све
више бој ко ту ју, али и кле већу СРРС, упркос ње го вом ис кљу чи -
вом чла нству у ре ги о нал ним и свим дру гим међуна род ним ра -
чу но во дстве ним про фе си о нал ним асо ци ја ци ја ма и по ку ша ва ју
да спре че дос туп ност међуна род не ра чу но во дстве не ре гу ла ти -
ве, али и ње го ву ак тив ност об ра зо ва ња и сти ца ња про фе си о нал -
них зва ња. 

Када је у пи та њу држав на ра чу но во дстве на ре гу ла ти ва, основ -
на вер зи ја МРС у јед ном мо мен ту про пи са на је као об а вез на за све, 
у тада још фор мал ној фе де ра ци ји, али без оси гу ра ног не опход ног
ажу ри ра ња и без одго ва ра јућих ту ма че ња и об јаш ње ња. У рас -
плам са лој и све више де ма гош кој кам па њи про та го нис та при ме не
на ци о нал них ра чу но во дстве них стан дар да, ко рис ти се не га тив но
ис кус тво бес мис ле ног за ко но дав ног об а ве зи ва ња свих да у по тпу -
нос ти при ме њу ју МРС. Оглу шу је се о сва ко нструк тив на упо зо ре -
ња не само СРРС25, него и за јед нич ки став свих ка те да ра ра чу но во -
дства држав них уни вер зи те та. И као да ни шта од тога није било,
вла да која се не удуб љу је и ина че не до во ди у пи та ње пред ло ге по -
је ди них ре со ра, пред ла же Скуп шти ни, у чи јем раду не учес тву је
кључ на пар ти ја по сле 2000. го ди не, и тако се усва ја са даш њи За -
кон о ра чу но во дству и ре ви зи ји.

Да нас, ско ро три го ди не по сле ње го вог сту па ња на сна гу, ра -
чу но во дстве но ин фор ми са ње спро во ди се фор ма лис тич ки и об -
ес миш ље но, у јед ној при вре ди, која би мо ра ла да буде за сно ва -
на и функ ци о ни ше са еко ном ским ен ти те ти ма у при ват ном
влас ниш тву, још увек као инстру мент држав ног над зо ра који
кочи и оне мо гућава сва ки про грес, умес то да га под сти че и
унап ређује. 
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Не фор мал на, у суш ти ни
за јед ни ца при ват них
ин те ре са у вези са пру жа њем 
инструк тор ских и свих
дру гих ра чу но во дстве них
услу га и при пад ни ка
ре ле ван тних држав них
служ би, јед нос тра но
иде о ло ги зо ва них и
афир ми са них, водећих још из
доба јед но пар тиј ске држа ве, 
а при род но ви шес тру ко
мо ти ви са них у
суп рот став ља њу дос лед ном
при хва та њу и учвршћива њу
ка те го ри ја и фе но ме на
про ис тек лих из
не при кос но ве нос ти при ват не 
сво ји не 

Обес миш ља ва ње
про фе си о нал не
ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве
ад ми нис тра тив ним
об а ве зи ва њем да сви еко ном ски 
ен ти те ти при ме њу ју МРС. 
Због не струч нос ти и/или
не са вес нос ти струч не
служ бе у са де јству са
при ват но за ин те ре со ва ни ма
об ма њу ју не упућеног
над леж ног ми нис тра, он
вла ду, вла да пар ла мент, не
пре за јући од кле ве те да се
тиме суз би ја то бож њи
при ват ни ин те рес је ди не
међуна род но при зна те
про фе си о нал не
ра чу но во дстве не асо ци ја ци је
у Срби ји, а не ми но ван је
ис ход са даш њи За кон о
ра чу но во дству и ре ви зи ји,
као по тпу ни фи јас ко 

24) Извеш тај о по сто ја њу стан дар да и про пи са у Срби ји, ори ги нал ни на зив Report on the Observance of Standards and Codes – ROSC,
Accounting and Auditing, June, 24th, 2005.

25) За кон о ра чу но во дству и ре ви зи ји („Служ бе ни лист СЦГ“, бр. 71/02)



5. Са даш ња ка тас тро фал на си ту а ци ја 
ра чу но во дства у Срби ји 

Има јући у виду да се ра чу но во дство у на шој зем љи на шло на
стран пу ти ци, још по чет ком 1945. го ди не, због про ме ње ног иде о -
лош ког ста ва држа ве и пред узећа и дру гих еко ном ских ен ти те та
пре ма при ват ној сво ји ни, која је прак тич но по тпу но уки ну та и за -
бра ње на у 1948. го ди ни, мог ло се оче ки ва ти ње го во враћање у нор -
мал не то ко ве по сле за по че те при ва ти за ци је, пре све га у по след њој
де це ни ји XX века. Ово се тада није до го ди ло, а мож да није об јек -
тив но ни било могуће из низа раз ло га. Овде спа да ју на го ми ла не за -
блу де и пред ра су де у међувре ме ну, али и све о бух ват на изо ло ва ност
наше зем ље, разуђено ма фи јаш ко по сло ва ње, итд., али било је ло -
гич но оче ки ва ти да ће мож да бити друк чи је ба рем од 2001. го ди не.
До го ди ло се, међутим, не што по тпу но суп рот но, са по себ но не га -
тив ним ис хо дом до но ше њем са даш њег За ко на о ра чу но во дству и
ре ви зи ји26 (у даљем тексту: Закон) средином 2006. године. 

Већ чис то фор мал но, по нов љен је по гре шан на зив За ко на. На и -
ме, из њега про ис ти че да ра чу но во дстве на ре ви зи ја, због упот реб -
ље ног  вез ни ка „и“ не спа да у ра чу но во дство. Језич ки би било ис -
прав ни је рећи, уко ли ко би се баш же ле ло истаћи, укљу чу јући ра чу -
но во дстве ну ре ви зи ју, иако би било ве ро ват но це лис ход ни је само
„О ра чу но во дству“ мож да у ства ри и то не би ука зи ва ло на изо ста -
нак ра чу но во дстве не инспекције, али и о рачуноводственој анализи
ништа се не говори. 

У ства ри ово би се мог ло смат ра ти от ва ра њем важ ни јег и сло же -
ни јег про бле ма. Не би ли било боље огра ни чи ти сад ржи ну За ко на
само на ми ни мум, без кога би били оштећени ко рис ни ци ра чу но во -
дстве ног ин фор ми са ња, а изо ста ви ти све што се у шко ли и/или дру -
гим об ра зов ним уста но ва ма учи као об а вез но за ис прав но књи го во -
дство? Међутим, ова диг ре си ја не чини дати за кон про бле ма тич ним 
и само ука зу је на то како би и у овом погледу могао да буде
усавршен. 

Огро ман и ве о ма ште тан сад ржин ски не дос та так За ко на јес те
изо став ља ње да се експли цит но на гла си да ра чу но во дство као ве о -
ма сло же на струч на де лат ност из ис ку је да се вођење по слов них
књи га, а по себ но ру ко вођење ра чу но во дством у пред узећу и дру гом 
еко ном ском ен ти те ту и одго вор ност за то могу и сме ју по ве ра ва ти
ис кљу чи во одго ва ра јућем струч ном лицу, но си о цу одго ва ра јућег
про фе си о нал ног ра чу но во дстве ног зва ња. Не дос лед ност и за кон -
ска праз ни на у том по гле ду очиг лед ни су и тиме што се ово у За ко ну
ипак пред виђа, али ис кљу чи во за припаднике врхунског таквог
звања, тј. за независне овлашћене рачуноводствене ревизоре. 

Гру би пре вид и/или не што још мно го горе по сто ји у Основ ним
одред ба ма За ко на, под под нас ло вом 3 - Пре вод и об јав љи ва ње про -
фе си о нал не ре гу ла ти ве, члан 3. Све је у овом чла ну ап сур дно, не до -
ре че но и кон фуз но. На и ме, без икак вог усте за ња би се мог ло рећи да 
се ради о прав ној бес мис ли ци и ком про ми та ци ји држа ве, чији је
про пис, када се пред виђа да јед но међуна род но при ват но прав но
лице, из узет но ве ли ког про фе си о нал ног угле да, ути ца ја и зна ча ја,
као што је Међуна род на фе де ра ци ја ра чу но вођа (МФР, или у ори ги -
на лу IFAC) и у окви ру ње Одбор за Међуна род не ра чу но во дстве не
стан дар де (ОМРС, или у ори ги на лу IASB) и Ко ми тет за међуна род -
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Узрок стран пу ти це
књи го во дства - ра ди кал но
про ме њен од нос држа ве
пре ма при ват ној сво ји ни
еко ном ских ен ти те та

Не у саг ла ше ност са даш њег
За ко на са об нав ља њем
при ват не сво ји не еко ном ских
ен ти те та у осно ви ње го вог
про ма ша ја 

Број на дру га дис ку та бил на
ре ше ња у За ко ну 

Кључ на сла бост За ко на је
изо ста нак ука зи ва ња да је
ра чу но во дство ве о ма
сло же на струч на
де лат ност, која из ис ку је
не опход ну струч ност оно га
коме се може и сме по ве ри ти 
ње го во вођење 

Апсурдност, не до ре че ност и
не јас ност сад ржи не чла на 3.
За ко на 

26) Глас ра чу но вођа број 9 (Opus cit. Стр. 36-158)



ну прак су ре ви зи је (КМПР, или у ори ги на лу IARS) могу, и то на вод -
но на осно ву јед ног про пи са држа ве Срби је, да одлу чу ју, као ис кљу -
чи ви влас ни ци ау тор ског пра ва, ком прав ном лицу од но сно орга ну
ће пре не ти ау тор ско пра во на пре вод, об ав ља ње и усклађива ње со -
пстве не међуна род не про фе си о нал не ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве.
О tempora o mores27! 

Такође је по тпу но сму шен и збркан став 2. ис тог чла на. Њиме се
ми нис тру фи нан си ја на ла же да до не се ре ше ње о утврђива њу МРС,
МСФИ и МСР из ста ва 1. овог чла на. При томе је по тпу но не ра зум -
љи во и не јас но шта би уопште мо гао да зна чи ко ришћени из раз
„утврђива ње“, а са мим тим да ли уопште може по сто ја ти неки прав -
ни основ за то, када очиг лед но нису у пи та њу тек сто ви који би мог ли 
угро жа ва ти устав ни по ре дак или јав ни мо рал, а за што би уоста лом
за то био над ле жан чел ник не ког дру гог ре со ра?28 

Нај зад, без упуш та ња у дру ге број не, већ више пута по нав ља не,
а у За кон пре узе те не дос тат ке, из наше ра ни је држав не ре гу ла ти ве
ра чу но во дства, а пре пре лас ка на раз мат ра ње по глав ља IX, XI и де -
ли мич но XV За ко на, која су ап со лут ни фи јас ко, само још јед ном
ука зи ва ње ко ли ки је струч ни про ма шај и бес мис ли ца уопште
увршћава ње ин тер них ре ви зо ра у про пис о ра чу но во дству. Аутори
тога су ве ро ват но не хо ти це пре ви де ли да тиме пру жа ју не по би тан
до каз ко ли ко не по зна ју и не раз уме ју ко ли ко ра чу но во дство, тако и
саму ин тер ну ре ви зи ју, у сво јој ис хит ре нос ти да се у окол нос ти ма,
када об јек тив но нема ни издалека довољно чланова ипак
законодавно наметне оснивање Коморе овлашћених ревизора. 

5.1. У чему је све по тпун за кон ски про ма шај што се тиче 
про фе си о нал ног ра чу но во дстве ног зва ња овлашћени ре ви зор 

Прет ход но је било већ ука зи ва ња на об јек тив на огра ни че ња
због одсус тва тра ди ци је у на шој зем љи у слу ча ју не за вис ног
овлашћеног ра чу но во дстве ног ре ви зо ра, ре дов но на јброј ни јих при -
пад ни ка про фе си о нал не ра чу но во дстве не ели те. Не би тре ба ло
такође за бо ра ви ти да, иако су про фе си о нал но били ве о ма це ње ни у
при вред но раз ви је ни јим ка пи та лис тич ким зем ља ма већ у првој по -
ло ви ни XX века, њи хо во пра во ши ре ње и ја ча ње друш тве ног угле да
и ути ца ја одиг ра ло се тек по сле Дру гог свет ског рата. Апстрактно
узев ши, мог ло би се чак по мис ли ти да је одсус тво њи хо вог по сто ја -
ња у Дру гој Југос ла ви ји била пред ност, кроз из бе га ва ње изо па че -
нос ти по ве за них са дру гим де ло ви ма ра чу но во дства. На жа лост,
праг ма тич ко ства ра ње еко ном ско-фи нан сиј ске ре ви зи је у СДК,
при хват љи во тада од међуна род них фи нан сиј ских ин сти ту ци ја и
по ред свог крат ко роч ног преовлађујућег позитивног деловања,
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Увршта ва ње ин тер не
ре ви зи је и ње них из врши ла ца
не двос мис ле ни до каз не зна ња 
и не ра зу ме ва ња и
ра чу но во дства и ин тер не
ре ви зи је, али и об јек тив но
не пос то јећих усло ва за
Ко мо ру овлашћених
ре ви зо ра28

Одсус тво икак ве тра ди ци је
не за вис них овлашћених
ра чу но во дстве них ре ви зо ра у
на шој зем љи ства ра
ду го роч не не га тив не
по сле ди це на схва та ње
струч ног про фи ла, због
во лун та рис тич ког на стан ка
еко ном ско-фи нан сиј ске
ре ви зи је СДК 

27) Ciceron: „О вре ме на, о об и ча ји!“

28) Да би било која Ко мо ра, а по себ но про фе си о на ла ца, који ре дов но упраж ња ва ју сло бод ну про фе си ју, по пут ад во кат ске, са на јду жом
тра ди ци јом, има ла сво ју ствар ну сврху и сми сао, не опход но је да има у сва ком по гле ду об ез беђену сво ју ствар ну не за вис ност. Ста ра -
јући се упо ре до о угле ду про фе си је и за шти ти при мар них ин те ре са сво јих при пад ни ка, она у усло ви ма када је при ват на сво ји на осно -
ва по рет ка учес тву је у за шти ти ин те ре са са вес них при ват них влас ни ка ка пи та ла и дру ге имо ви не, као врхун ског јав ног ин те ре са. 
Апсолутни пред услов ми ни му ма њене не за вис нос ти јес те до вољ но об ез беђен при ход од чла на ри не ње них при пад ни ка, и од пру же -
них услу га у окви ру из врша ва ња ње них за да та ка, за по кри ва ње свих ње них рас хо да и ства ра ње одго ва ра јућих фон до ва, али као
не те че вин ска асо ци ја ци ја. Иако су овлашћене ра чу но вође у јав ној прак си ти пи чан при мер врше ња сло бод не про фе си је, ко мо ра је у
свет ским раз ме ра ма скро ман из узе так њи хо вог удру жи ва ња. То је по сле ди ца по сто ја ња њи хо вих моћних асо ци ја ци ја на на ци о нал ном 
ни воу, као и њи хо вог снаж ног тра ди ци о нал ног об је ди ња ва ња на свет ском и ви шес те пе ним ре ги о нал ним ни во и ма. Оту да је држав ном
ре гу ла ти вом на мет ну то осни ва ње Ко мо ре овлашћених ре ви зо ра Срби је (КОРС) 2006. го ди не било по тпу но не це лис ход но, ви шес тру -
ко штет но и по јав ни ин те рес и по је ди нач не ин те ре се при пад ни ка про фе си је, на суп рот при ме ра Сло ве ни је, где није осно ва на, иако је
за то било об јек тив но више пред усло ва, или Не мач ке, где је то учи ње но тек када је по тен ци јал ни број чла но ва био де сет пута већи него 
2006. у Срби ји и да нас их има више од де сет пута него у вре ме осни ва ња. 



створило је извесне дуготрајне предрасуде, пре свега што се тиче
независности и спровођења слободне професије. 

Уос та лом, као за ра чу но во дство уопште, За кон је суш тин ски
по шао од ап сур дне пре ми се и у слу ча ју уло ге не за вис ног
овлашћеног ра чу но во дстве ног ре ви зо ра, да је она прве нстве но у
служ би држав ног над зо ра, а ни ка ко не при ват не сво ји не ка пи та ла и
дру ге имо ви не. У За ко ну, у од но су на прво по греш но држав но ре гу -
ли са ње, ово је још убедљивије потврђено на следећи начин: 

„Овлашћени ре ви зор из аб ра ног пред узећа за ре ви зи ју има пра -
во да при сус тву је сед ни ци скуп шти не, од но сно дру гог орга на, при -
ли ком усва ја ња го диш њих из веш та ја и да до би ја сва по треб на об а -
веш те ња која до би ја ју чла но ви орга на управ ља ња за ту сед ни цу“29. 

Дак ле, јед ном не за вис ном врхун ском струч ња ку, кога би као
так вог скуп шти на о ко јој је реч тре ба ло да ан га жу је и фор мал но да
би об ез бе ди ла за шти ту ин те ре са сво јих чла но ва и дру гих сув лас ни -
ка ка пи та ла, као и оста лих за ин те ре со ва них ко рис ни ка, а који због
тога има нор мал но увид у це ло куп ну ра чу но во дстве ну и сву дру гу
ре ле ван тну до ку мен та ци ју За кон бес мис ле но овлашћује да при сус -
тву је сед ни ци оно га орга на, ко га је ан га жо вао, као да то није упра во 
врхун ски ин те рес так вог орга на. У ства ри, дата фор му ла ци ја мог ла
би има ти иоле ло гич ки сми сао, ис кљу чи во, ако се ан га жо ва ни
овлашћени ра чу но во дстве ни ре ви зор при кри ве но сматра да обавља 
надзор за рачун државе, па му се законом даје право да присуствује
оваквој седници. 

Узгред буди ре че но, у од но су на пре тход но ре гу ли са ње За ко ном 
је пред виђена и могућност миш ље ња са ре зер вом, чије је по сто ја ње
ра ни је за ко но да вац превидео. 

По себ на је по греш ка како је у За ко ну ре гу ли са на ли цен ца. На и -
ме, по но во, у нор мал ним зем ља ма, са нор мал ним при вре да ма, про -
фе си о нал но ра чу но во дстве но зва ње ис кљу чи ви је до каз о сте че ном
одго ва ра јућем об ра зо ва њу и по треб ном ис кус тву као до каз успеш -
не при ме не сте че ног зна ња. По пра ви лу, и јед но и дру го оства ру је се 
у де лок ру гу над леж нос ти на ци о нал не про фе си о нал не ра чу но во -
дстве не асо ци ја ци је, уко ли ко она као пу ноп рав ни члан МФР (IFAC) 
у по тпу нос ти по шту је и дос лед но спро во ди међуна род ну ра чу но во -
дстве ну про фе си о нал ну ре гу ла ти ву. Бит но је да уло га ли цен це није
и не би тре ба ло да има ишта, са оним што је исцрпље но кроз сте че -
но про фе си о нал но зва ње. У вези са тим, ли цен ца се ре дов но ко рис -
ти за до дат но об ез беђење за шти те ин те ре са за ин те ре со ва них ко -
рис ни ка ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња. Због тога се чес то, па и
об ич но, до би ја ње ли цен це услов ља ва по сто ја њем ис так ну те фир -
ме, об ез беђеним одго ва ра јућим про сто ри ја ма и опре мом за нор -
мал но по сло ва ње, оси гу ра њем и томе слич но, и то ре дов но уз пре -
тпос тав ку да тра је, док неки од из ис ки ва них усло ва не престане да
постоји. Разуме се да је пре свега неопходна констатација о
постојању одговарајућег професионалног рачуноводственог звања, 
без допунских захтева, који се односе на само стицање про фе си о -
нал ног звања. 

Међутим, ни у овом по гле ду очиг лед но да За кон није био до -
вољ но дос ле дан у де ло ви ма по глав ља X и XV. 
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Фун да мен тал на за блу да да је 
при мар на сврха
ра чу но во дства, па и
ра чу но во дстве не ре ви зи је,
слу же ње држав ном над зо ру
по сло ва ња еко ном ских
ен ти те та 

Бес мис ле ност за кон ског
омо гућава ња при сус тва
овлашћеног
ра чу но во дстве ног ре ви зо ра
сед ни ци скуп шти не која га је
ан га жо ва ла 

Не ра зу ме ва ње уло ге и
међусоб ног од но са
про фе си о нал ног зва ња и
ли цен це, као још је дан од
про ма ша ја За ко на 

29) Ви де ти орга ни за ци о ну шему Сло ве нач ког ин сти ту та за ре ви зи ју, сли ка 13, на стра ни 78, у књи зи Dr Franc Koletnik - Notranje
revidiranje, izd. Slovenski institute za revizorjo, Ljubljana 2007, као и ча со пис тог Инсти ту та Revizor, број 1-2/09, Revizorske duћbe,
vpisane v register, str. 158-167 i Povlaљжeni revizorji, vpisani v register, str. 169-174.



5.2. У чему у За ко ну није ис пош то ван врхун ски зна чај уло ге
ели те ра чу но во дстве не ре ви зи је и са даш ња њена об јек тив на

огра ни че ња код нас 

У било ко јој људ ској ак тив нос ти нор мал но и ре дов но, пре тпос -
тав ља се и оче ку је да по са мој ло ги ци ства ри њено унап ређива ње и
на пре дак за ви се на јви ше од при пад ни ка одго ва ра јуће про фе си о -
нал не ели те. По ред не двос мис ле но при зна те врхун ске струч не
оспо соб ље нос ти за при пад ниш тво ели ти сва ке про фе си је па и ра -
чу но во дстве не, ап со лут ни пред усло ви су још и беспрекоран
морални лик, независност и професионални скептицизам. 

У окви ру не само ра чу но во дстве не про фе си о нал не ели те, по
при род ном и ло гич ком ре дос ле ду оче ку је се да првом еша ло ну при -
па да ју из аб ра ни у на јви ше зва ње - уни вер зи тет ски на став ни ци за
дис цип ли не ра чу но во дство и по слов не фи нан си је, као из раз спо ја
одго ва ра јуће те о ри је и њене опе ра ци о на ли за ци је. Они су са мим
тим, по пра ви лу, ква ли фи ко ва ни и за дру гу гру пу при пад ни ка про -
фе си о нал не ра чу но во дстве не ели те, то јест овлашћене ра чу но во -
дстве не ре ви зо ре, ана лог но слу ча ју ре дов них про фе со ра одго ва ра -
јућих дис цип ли на на прав ним фа кул те ти ма и ад во ка та. Ина че код
њих и бав ље ње на уком и улога универзитетског наставника повлаче 
претпоставку слободе, то јест независности, као и беспрекорни
морални лик. 

Ипак, да нас у Срби ји, с об зи ром на то шта се де ша ва ло са ра чу -
но во дством од 1945. го ди не на ова мо ства ри су об јек тив но не што
сло же ни је. Без њи хо ве лич не кри ви це пре ки ну ти кон ти ну и тет са
нор мал ном уло гом ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња имао је не из -
беж не не га тив не по сле ди це, како у про це су ње го вог из уча ва ња и на
на јви шем ни воу, тако и у про це су ње го вог спро вођења, упра во што
се тиче ње го ве из вор не и глав не сврхе. И ово огра ни че ње се реп ро -
ду ко ва ло све више и више, из ге не ра ци је у ге не ра ци ју, тако да је наш 
сав ре ме ни на став нич ки ра чу но во дстве ни ка дар то ком об ра зо ва ња
био ли шен овог фун да мен тал ног саз на ња. Пос ре дством инос тра не
ре ле ван тне струч не ли те ра ту ре, где то као не што што се под ра зу ме -
ва није об ич но ни по ми ња но, мо гао је да стек не само маг ло ви ту
пред ста ву, ако уопште и то. Да не го во ри мо о томе да, осим сас вим
рет ких из узе та ка, де це ни ја ма није било прак тич ног уви да у нор -
мал ну прак су ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња у при вред но раз ви -
је ним ка пи та лис тич ким зем ља ма, а у међувре ме ну пре ма при род -
ним за ко ни ма иш чез ли су они који су били са њом упоз на ти, а да
нису има ли прилике да на некога пренесу своје знање и искуство о
томе. Уз то, чак када се превазиђе препрека у образовном
рачуноводственом процесу, на одговарајући позитиван учинак чека 
се објективно дуго. 

Сто га су ре ал не шан се за ути ца ње на по зи ти ван пре по род ра чу -
но во дстве ног ин фор ми са ња у Срби ји веће код не за вис них
овлашћених ра чу но во дстве них ре ви зо ра. Прво, по сто ји по тре ба да
убрза но буду мно гоб рој ни ји од уни вер зи тет ских на став ни ка на јви -
шег зва ња, а што је још важ ни је, учес тву ју у сва код нев ном раду у
еко ном ским ен ти те ти ма и тиме по зи тив но де лу ју и на ра чу но вође,
али и на дру ге у њима за пос ле не, а раз уме се и на влас ни ке, од но сно
сув лас ни ке еко ном ских ен ти те та и дру ге по тен ци јал не ко рис ни ке.
Осим тога, може се оче ки ва ти да и део за то ква ли фи ко ва них уни -
вер зи тет ских на став ни ка пру жа услуге независне рачуноводствене
ревизије. 
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Одго ва ра јућа ак тив ност
ис тин ске ели те пред услов
унап ређења и на прет ка

Ре дов ни уни вер зи тет ски
про фе со ри одго ва ра јућих
дис цип ли на при род ни први
еша лон ра чу но во дстве не
ели те 

Дис кон ти ну и тет
ра чу но во дстве ног
ин фор ми са ња у на шој зем љи
круп на пре пре ка
одго ва ра јућој уло зи првог
при род ног еша ло на
ра чу но во дстве не ели те у
Срби ји 

Објек тив но већа могућност
по зи тив ног доп ри но са бржем 
по зи тив ном пре по ро ду
ра чу но во дстве ног
ин фор ми са ња од стра не
не за вис них овлашћених
ра чу но во дстве них ре ви зо ра



Ко нач но, за сврху нор ма ли зо ва ња ра чу но во дстве ног ин фор ми -
са ња код нас бит но је ко ли ко дос лед но ће при пад ни ци про фе си о -
нал не ра чу но во дстве не ели те при ме њи ва ти међуна род ну про фе си -
о нал ну ра чу но во дстве ну ре гу ла ти ву, али и раз уме ти и схва ти ти
одлуч ну уло гу коју она при да је не за вис нос ти. Ово, када је реч о ра -
чу но во дстве ној ре ви зи ји зна чи дос лед но спро вођење сло бод не
професије. Исту толику важност има код ње и професионални
скептицизам. 

Упра во у вези са пре тход ним увре же не су пред ра су де, услов ље -
не при ро дом еко ном ско-фи нан сиј ске ре ви зи је СДК, код ње них не -
ка даш њих припадника.

У по тпу нос ти су уста ље не пред ра су де по во дом спро вођења ра -
чу но во дстве не ре ви зи је као сло бод не про фе си је и про фе си о нал ног
скеп ти циз ма. Из ис тих раз ло га, при род но, шта ви ше, по јав љу ју се
упра во код ових при пад ни ка и не дос лед нос ти у слу ча ју не о ба вез -
ног и не пот пу ног примењивања МРС и МСФИ код малих
економских ентитета. 

Док је углав ном мла да лач ко служ бо ва ње у ин сти ту ци ји као што 
је била СДК, уз дру ге окол нос ти за за по чи ња ње рада у њој, ло гич ки
раз лог за одбој ност пре ма спро вођењу сло бод не про фе си је и не ра -
зу ме ва њу и не схва та њу при ро де и врхун ског зна ча ја про фе си о нал -
ног скеп ти циз ма, дот ле је ипак не ра зум љи ви је за ла га ње за на ци о -
нал не ра чу но во дстве не стан дар де, у слу ча ју не о ба вез нос ти ме ђу -
на р од не рачуноводствене регулативе у случају малих економских
ентитета. 

На и ме, уко ли ко се пође од је ди но ис прав ног, да је ко ришћење
стан дар ди за ци је од прве нстве не ко рис ти за при ват не влас ни ке еко -
ном ских ен ти те та и за њи хо ве за ин те ре со ва не по слов не пар тне ре,
углав ном такође при ват не влас ни ке, мог ло би се по ста ви ти пи та ње
уопште це лис ход нос ти не ког об а ве зи ва ња на то од стра не држа ве.
Ипак, с об зи ром на то да би не по уз да ност ра чу но во дстве ног ин фор -
ми са ња ве ли ких еко ном ских ен ти те та, мог ла озбиљ ни је да угро зи
више при ват ну сво ји ну дру гих, него у слу ча ју ма њих, мог ло би се
раз уме ти када се у Европ ској уни ји, об а вез но про пи су је ре ви зи ја
го диш њих фи нан сиј ских из веш та ја само већих и зна чај ни јих, а то
прећутно и по сред но за хте ва по тпу ну и дос лед ну при ме ну међуна -
род не про фе си о нал не ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве. Исто је тако
лако раз умљи во да ће већи или мањи број оних за које је не о ба вез но
пре ма општој држав ној ре гу ла ти ви то учи ни ти схва та јући сво ју ко -
рист, или по за хте ву, на при мер, ин сти ту ци је, као што је бер за или
ко ми си ја за хар ти је од вред нос ти. Због тога би мог ла да буде дис ку -
та бил на сврсис ход ност об а вез ног под ле га ња ре ви зи ји, пре ма За ко -
ну и го диш њих фи нан сиј ских из веш та ја еко ном ских ен ти те та сред -
ње ве ли чи не. Умес то тога, мож да би било ра ци о нал ни је оне на тпро -
сеч не ве ли чи не, у тој са даш њој ка те го ри ји, уврсти ти у ве ли ке.
Међутим, значајније би било од овога да ли у свему овоме
преовлађујуће наопако схватање рачуноводствене ревизије као
примарно инструмента државног надзора, а не интереса
поузданијег информисања власника приватног капитала и друге
имовине. 

Ипак, када се ствар по смат ра у раз во ју, а не ста тич ки, неки
по сто јећи мањи еко ном ски ен ти те ти пре рашће у вишу ка те го ри -
ју. Упра во за так ве било би не сум њи во лак ше и ра ци о нал ни је да
на кон не о ба вез ног, не пот пу ног и не дос лед ног при ме њи ва ња
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Увре же не пред ра су де
при ро дом
еко ном ско-фи нан сиј ске
ре ви зи је СДК 

Не дос лед ност у за ла га њу за
на ци о нал не ра чу но во дстве не
стан дар де за мање
еко ном ске ен ти те те

Оба ве зи ва ње држа ве да
под ле же ре ви зи ји го диш њих
фи нан сиј ских из веш та ја
ве ли ких прве нстве но у сврху
за шти те дру гих при ват них
влас ни ка имо ви не 

На осно ву ло гич ке
пре тпос тав ке да зло у пот ре бе
ра чу но во дстве ног
ин фор ми са ња од стра не
еко ном ских ен ти те та сред ње
ве ли чи не не би мог ле озбиљ ни је 
угро зи ти ин те ре се оста лих
при ват них влас ни ка имо ви не,
као у слу ча ју од стра не
ве ли ких, дис ку та бил но је
њи хо во об а ве зи ва ње од стра не 
држа ве на ре ви зи ју 



МРС и/или МСФИ, пређу на њи хо во об а вез но по тпу но и дос лед -
но при ме њи ва ње, него на кон не ких на ци о нал них так вих стан -
дар да.

Упра во одсус тво об а ве зи ва ња ма њих и ма лих еко ном ских ен ти -
те та да њи хо ви го диш њи фи нан сиј ски из веш та ји под ле жу ре ви зи ји, 
пред став ља олак ши цу и под сти цај могућнос ти, ма кар не пот пу ног и 
не дос лед ног ко ришћења МРС и дру ге међуна род не, умес то на ци о -
нал не про фе си о нал не ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве. 

Трећи по тен ци јал ни слој при пад ни ка про фе си о нал не ра чу но -
во дстве не ели те, из реда ра чу но во дстве них ме на џе ра на јвећих и на -
јсло же ни јих еко ном ских ен ти те та у Срби ји, да нас је не само ма лоб -
ро јан, него из гле да из не ког раз ло га одсу тан из јав нос ти. Међутим,
из мање-више сва код нев них огла ша ва ња за по пу ња ва ње так вих
рад них мес та, мог ло би се за кљу чи ти да они не само да по сто је,
него и би тре ба ло оче ки ва ти и да дос лед но при ме њу ју међуна род ну
про фе си о нал ну ра чу но во дстве ну ре гу ла ти ву и тако на на јкон крет -
ни ји на чин доп ри не су превазилажењу негативног. Међутим, без
поуздане потврде, ово остаје претпоставка и надаље. 

5.3. Коб не по сле ди це октро и са ног ис хит ре ног и на опа ког 
осни ва ња Ко мо ре овлашћених ре ви зо ра Срби је 

Због саме при ро де и зна ча ја уло ге ели те ра чу но во дстве не про -
фе си је, а по себ но у окви ру ње не за вис них овлашћених ра чу но во -
дстве них ре ви зо ра, ис хит ре но и на по тпу но на опак на чин, За ко ном
на мет ну то по сто ја ње Ко мо ре овлашћених ре ви зо ра Срби је, или
КОРС, пред став ља не поп рав љи ву по греш ку са огром ним штет ним
по сле ди ца ма. Сама КОРС је у не за вид ном по ло жа ју бес по моћнос -
ти, у који је до ве де на упра во овим за ко ном. Међутим, не прик лад но
је ис по ља ва ње и по на ша ње дела по тен ци јал не ра чу но во дстве не
ели те у од но су на дато за ко но дав но ре гу ли са ње, упркос свог
разумевању за то, без њене кривице, њене изложености на го ми ла -
ним заблудама и предрасудама. 

Нај коб ни ја по сле ди ца ис хит ре нос ти јес те об јек тив на не мо -
гућност да се КОРС из држа ва нор мал но од фи нан сиј ског доп ри но -
са сво јих чла но ва у об ли ку упис ни не, чла на ри не и евен ту ал но дру -
гих раз умних на кна да30. Тиме је не из беж но угро же но основ но об е -
леж је сва ке ко мо ре, од но сно бит но оправ да ње са мог ње ног по сто ја -
ња, а то је ствар на са мос тал ност, односно потпуна независност од
владе и других државних органа.

У окви ру се ми то та ли тар не, јед но пар тиј ске држа ве, про фе си о -
нал на орга ни за ци ја ра чу но вођа наше зем ље, на ла зећи у томе со -
пстве ни ин те рес сво га чла нства, није мог ла да не игра уло гу транс -
ми си је, али за хва љу јући ње ној од са мог по чет ка пу ној ма те ри јал ној 
са мос тал нос ти, ни ка да није био угрожен њен положај стварног
стручног партнера. 

Сто га, ма ко ли ко да је тес но струч но сарађива ла са над леж ним
држав ним орга ни ма, па је чак чес то то има ло об лик неке врсте пер -
со нал не уни је, у лику пред сед ни ка про фе си о нал не ра чу но во дстве -
не асо ци ја ци је на ви шим ни во и ма орга ни зо ва ња од стра не над леж -
ног држав ног функ ци о не ра, про фе си о нал не асо ци ја ци је ра чу но -
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Прак тич на ко рист, као
це лис хо дан раз лог ма кар
не пот пу ни је и не дос лед ни је
при ме не МРС од стра не и
ма лих еко ном ских ен ти те та 

Јадан и бе дан по ло жај
КОРС, због њене
бес по моћнос ти ство ре не
За ко ном

Не мо гућност
са мо фи нан си ра ња на јкоб ни ја 
по сле ди ца ис хит ре ног
октро и са ног ства ра ња
КОРС, због оне мо гућава ња
да може бити са мос тал на и
не за вис на
Од са мог по чет ка са чу ван
не за ви сан по ло жај
Удру же ња књи го вођа, као
ствар ног струч ног
пар тне ра, а не држав ног
орга на, за хва љу јући
са мо фи нан си ра њу 

30) Ви де ти др Мар ко Пет ро вић: „Ком па ра тив на ана ли за: Ко мо ра овлашћених ре ви зо ра у Срби ји и Не мач кој“, ча со пис Ра чу но во дство,
број 1-2/07, Бе ог рад 2007, стр. 5-23



вођа у на шој зем љи упо ре до нису пре за ле од тога да омо гуће об е ло -
да њи ва ње кри ти ке по је ди них про пи са них струч них ре ше ња, а на -
ро чи то СРРС да ини ци ра упоз на ва ње са свет ском ра чу но во дстве -
ном те о ри јом и прак сом и успос тав ља могуће об ли ке са рад ње са
инос тра ним про фе си о нал ним асо ци ја ци ја ма ра чу но вођа на разним 
нивоима. 

Ра зум љи во је да је фор мал ним транс фор ми са њем наше држа ве
у ви ше пар тиј ску, не само иш чез ла транс ми си о на уло га про фе си о -
нал не асо ци ја ци је ра чу но вођа и до шао у пу ној мери њен ау то ном ни 
ста тус, осна жен пре ки дом из бо ра ње них чел ни ка спољ ним по ли -
тич ким упли та њем, него и по тпу ни јим сад ржа јем ње ног пу ноп рав -
ног чла нства у међуна род ним про фе си о нал ним ра чу но во дстве ним
асо ци ја ци ја ма, по себ но при хва та њем и спро вођењем међуна род не
про фе си о нал не ра чу но во дстве не регулативе, укључујући и оне из
делокруга независне рачуноводствене ревизије.

Изло же но, у скла ду са из вор ним  ак си о мом о сврси ра чу но во -
дства да ис ти ни то и фер ин фор ми ше, ради до но ше ња крат ко роч них
и ду го роч них управ љач ких одлу ка и кон тро ле њи хо вог спро вођења
на осно ву свог при ват но-прав ног ста ту са, суп рот став ља се ви ше де -
це ниј ској за блу ди код нас да му је прве нстве на и глав на сврха
држав ни над зор над по сло ва њем еко ном ских ен ти те та. У скла ду са
тим, фор му ли сан је са даш њи за кон, и то у пу ној мери упра во када је
реч о до ме ну где је на јма ње било осно ва, то јест што се тиче по сту -
па ња и ста ту са оно га што је тре ба ло да буде независни овлашћени
ревизор, рачуноводствени надзор и надасве, све у вези са КОРС. 

То што је СРРС то ком сво је ево лу ци је ка што по тпу ни јој нор ма -
ли за ци ји, по на ша јући се као и оста ле чла ни це МФР, рас ки нуо са за -
блу дом о ра чу но во дстве ном ин фор ми са њу као инстру мен ту држав -
ног над зо ра, по слу жи ло је као из го вор за осни ва ње КОРС, како би
неко из ван држа ве и ње них орга на „при ват но“ пред став љао ра чу но -
во дстве ну про фе си ју, а по себ но овлашћене ра чу но во дстве не ре ви -
зо ре, њен елит ни део. Из раз них раз ло га и мо ти ва, за ла жући се за та -
кав ап сур дан и ште то чин ски чин, на шли су се за јед но раз ли чи ти чи -
нов ни ци, које је по ве зи ва ла је ди но њи хо ва на зад ност, било због не -
упућенос ти без со пстве не кри ви це, или на не при ро дан начин, како
су и због чега дошли у контакт са рачуноводственом ревизијом,
било чисто шићарџијски мотиви. 

Јед нос тра ни, неки ина че чак ви со ко струч но об ра зо ва ни еко но -
мис ти, нису ни ка да раз уме ли суш ти ну, због не ка ко по ло же ног мож -
да само јед ног ис пи та из ра чу но во дства. Због тога нису ни мог ли да
схва те ко ли ко су не упућени, а на шли су се из раз них раз ло га на
моћним по зи ци ја ма у држав ном апа ра ту. У окви ру струч них служ -
би држа ве, са ис том про бле ма ти ком су о чи ли су се они чије зна ње и
ис кус тво су оста ли за се ње ни за блу дом да ра чу но во дстве но ин фор -
ми са ње слу жи пре све га држав ном над зо ру. Успеш не за нат ли је из
реда при пад ни ка не ка даш ње еко ном ско-фи нан сиј ске ре ви зи је СДК
сво ди ле су свој рад на што дос лед ни је фор мал но об ав ље ни за да так,
уопште не опте рећујући се тиме да би га тре ба ло об ав ља ти шти тећи 
ин те рес при ват них влас ни ка ка пи та ла еко ном ског ен ти те та и њи хо -
вих по слов них пар тне ра, а не у име и за ра чун држав ног орга на, у
чи јем су се окри љу оду век ла год ни је осећали, него из ло же ни ри зи -
ку спро вођења сло бод не про фе си је. Блис ки су им по са мој ло ги ци
ства ри мно ги на став ни ци уни вер зи тет ских дис цип ли на, који су без
лич не кри ви це опте рећива ни пред ра су да ма и за блу да ма ра чу но во -
дстве ног об ра зо ва ња са пуно праз ни на, без уви да у нор мал ну ре ле -
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Са мо и ни ци ја тив на са рад ња
са одго ва ра јућим
инос тра ним про фе си о нал ним 
асо ци ја ци ја ма 

Иско ришћена могућност
по тпу ни јег и дос лед ни јег
из врша ва ња об а ве за
пу ноп рав ног чла на МФР, као
раз лог раз ла за са схва та њем да 
ра чу но во дстве но ин фор ми са ње 
тре ба прве нстве но да слу жи
држав ном над зо ру 

Штет на окуп ље ност из
раз ли чи тих по бу да и
ин те ре са да би се ство ри ла
КОРС 

Јед нос тра ност, са по тпу ном 
не упућеношћу у суш ти ну и
зна чај ра чу но во дства код
еко но мис та на кључ ним
мес ти ма 

Огра ни чен, по сре дан увид,
по сре дством инос тра не
ра чу но во дстве не
ли те ра ту ре, без уви да у
одви ја ње у инос тра ној
прак си 

Пре фе ри ра ње ста ту са-кво и
под и ла же ње томе



ван тну инос тра ну ли те ра ту ру, али по себ но у инос тра ну прак су, уз
не оправ да ну иде о лош ку јед нос тра ност и ви шес тру ка ис ку ше ња,
ин хе рен тна служ бе нич ко-под а нич ком мен та ли те ту, било са држав -
ног или при ват ног уни вер зи те та. Оту да њи хо ва кат ка да мла ка и не -
дос лед на ре а го ва ња, па и сврста ва ње у ре до ве где им није мес то, с
об зи ром на то да из гле да да се све може ре ла ти ви зо ва ти, а и из ло же -
ност ис ку ше њи ма ни ка ко не игра безначајну улогу. Коначно, утицај
мноштва коме је сваки статус-кво лагоднији од промене, нарочито
уколико она изискује не мали, али наизглед не и неопходан, напор
улагања средстава у нова сазнања, уместо продуженог екс пло а ти -
са ња, без стеченог, када и за то има могућности. 

Само ова кав не срећан сти цај окол нос ти мо гао је до вес ти до
тога да се, умес то углед не и ау то ри та тив не, ис тин ски ау то ном не и
не за вис не реп ре зен та тив не ин сти ту ци је ра чу но во дстве не про фе -
си је, а по себ но њене елите, Законом октроише КОРС. 

Првок лас ни ап сурд, да се као рав ноп рав ни чла но ви у КОРС, по -
ред ин ди ви ду ал них овлашћених ра чу но во дстве них ре ви зо ра, који
би тре ба ло не за вис но да спро во де сло бод ну про фе си ју, уврсте и ин -
тер ни ре ви зо ри за пос ле ни у еко ном ским ен ти те ти ма, до вољ но
илус тру је и до ка зу је ап сурд да би по ана ло ги ји били рав ноп рав но у
ад во кат ску ко мо ру упи са ни и прав ни ци за пос ле ни у еко ном ским
ентитетима, који и сами имају одређене могућности заступања
својих фирми. 

Уо би ча је на прак са, при ме ње на чак и у ра ни јим држав ним ра чу -
но во дстве ним про пи си ма, када и због по ве ра ва ња из вес них јав них
овлашћења про фе си о нал ној ра чу но во дстве ној асо ци ја ци ји, ис кљу -
чи во тај њен део ста ту та, ко јим је ре гу ли са на при ме на овлашћења,
по тврђује од стра не над леж ног држав ног орга на, За ко ном је, у духу
ета ти за ци је, про ши рен не осно ва но на саг лас ност це лог ста ту та
КОРС од стра не држав ног орга на. Али ни то није било до вољ но, па
је За ко ном про пи са но да ва ње саг лас нос ти Ми нис та рства фи нан си -
ја на сва општа акта Ко мо ре, за тим на из бор пред сед ни ка Скуп шти -
не КОРС, име но ва ње пред сед ни ка и по тпред сед ни ка Са ве та КОРС,
пред сед ни ка и по тпред сед ни ка Над зор ног одбо ра КОРС, као и на
висину чланског доприноса, издавање цертификата и лиценци и
висину накнаде за давање података из регистра, које води. 

На осно ву на слеђеног во лун та риз ма, у За ко ну је чак про пи са но
да пред став ник Ми нис та рства фи нан си ја буде пу ноп рав ни члан
сле дећих тела КОРС: Скуп шти не, Са ве та, Над зор ног одбо ра и Дис -
цип лин ске ко ми си је, то јест ап со лут но свих тела КОРС. Овим за ко -
ном се по сле не ко ли ко де це ни ја об нав ља у Срби ји у по тпу нос ти
функ ци ја некадашњих политичких комесара комунистичке
партије. 

Тиме је по тпу но уки ну та сва ка са мос тал ност КОРС, иако би
она мо ра ла да буде њено фун да мен тал но об е леж је. Истов ре ме но је
унап ред оне мо гућено да по ста не члан МФР, где је при мар ни пред -
услов да про фе си о нал на на ци о нал на ра чу но во дстве на ин сти ту ци ја 
нема било как ву пер со нал ну, орга ни за ци о ну, фи нан сиј ску или дру -
гу по ве за ност са држав ним орга ни ма. Ово је у то тал ној кон тра дик -
ци ји са иначе такође бесмисленим налогом у Закону, да КОРС
постане члан МФР.

При кра ју, да ли је само слу чај ност или не, што су ко мо ре по
име ну слич ном КОРС-у, које по сто је само у зем ља ма не мач ког је -
зич ког под руч ја и/или са под руч ја бив ше Аустро-Угар ске, по ста ле
кас ни је при пад ни це бив шег со ци ја лис тич ког ла ге ра. Њима је не -
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КОРС као ис ход не срећног
сти ца ја окол нос ти

 Упро пашћава ње суш ти не
КОРС укљу чи ва њем
ин тер них ре ви зо ра у њу

Прет ва ра ње КОРС у
ис пос та ву Ми нис та рства
фи нан си ја зло у пот ре бом кроз 
пре ко ме ре но да ва ње
саг лас нос ти и де ле ги ра њем
свог пред став ни ка у сва ко
њено тело 

Под ржав љи ва њем КОРС и
тиме ње ног ли ша ва ња сва ке
ствар не са мос тал нос ти
унап ред се оне мо гућава њена
могућност учла њи ва ња у
МФР, иако се то бес мис ле но
пред виђа у са мом За ко ну 

Апсурдни узор октро и са ња
КОРС-а



сум њи во за јед нич ко об е леж је и хи пер тро фи ра ни би рок ра ти зам.
Није ли мож да ово по то ње и глав ни раз лог због ко јег се и Срби ја
нашла тамо где јој ни по чему другом не би било место?

Иако је у Ре пуб ли ци Сло ве ни ји увек по сто јао, а и сада по сто ји
већи број овлашћених и ли цен ци ра них ра чу но во дстве них ре ви зо ра
и њи хо вих фир ми него у Срби ји, а ради се о бит но при вред но раз ви -
је ни јој зем љи и знат но већем про сеч ном бру то про из во ду по ста -
нов ни ку, тамо умес то Ко мо ре овлашћених ре ви зо ра, по сто ји оса -
мос та ље ни сек тор овлашћених ра чу но во дстве них ре ви зо ра у про -
фе си о нал ној ра чу но во дстве ној асо ци ја ци ји31. У Не мач кој овак ва
ко мо ра је осно ва на тек када је број ње них по тен ци јал них чла но ва
био око две хи ља де, 1961. го ди не. На и ме, први пут је осно ва на
одлу ком држа ве у јеку Дру гог свет ског рата, 23. мар та 1943. го ди не,
уки да њем про фе си о нал не асо ци ја ци је Инсти ту та при вред них ре -
ви зо ра (Institut der Woitschaftsprufer-IdW) и по сто ја ла је до сло ма
Хит ле ро ве Не мач ке 1945. го ди не, што само по себи до вољ но го во -
ри. По ред тога, упо ре до је по сле 1961. на ста ви ла да по сто ји про фе -
си о нал на асо ци ја ци ја Не мач ке, а уз то об ав ље ни рад чла но ва ко мо -
ре у ње ним орга ни ма је во лон тер ски, што такође ука зу је на то да
про фе си о нал на асо ци ја ци ја по кри ва даље сад ржај но глав ни део за -
до во ља ва ња сва код нев них по тре ба не за вис них овлашћених ре ви -
зо ра, упо ре до усаг ла ша ва јући њи хов од нос са ру ко во ди о ци ма ра чу -
но во дства чији је учи нак пред мет ре ви зи је, са ме наџ мен том одго -
вор ним за ра чу но во дстве но ин фор ми са ње, као и са ње го вим по тен -
ци јал ним ко рис ни ци ма. На суп рот томе, мимо сва ке ло ги ке, а на
уштрб раз во ја те о ри је и прак се ра чу но во дства у Срби ји, у За ко ну се 
чак ни у делу о КОРС не по ми ње СРРС, већ је све учи ње но како би
се ад ми нис тра тив ним про пи си ва њем мо но по ла над леж нос ти и за -
да та ка, и у корист КОРС-а, професионална асоцијација лишила
разлога свог постојања, бар када су у питању независни овлашћени
рачуноводствени ревизори, упркос потпуно супротном обичају у
светским размерама у нормалним земљама са нормалним
привредама и улогом у томе МФР и њених пуноправних чланова. 

5.4. За пос тав ље ни могући фун да мен тал ни узро ци раз а ра јуће
уло ге држав не ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве Срби је 

на ра чу но во дстве но ин фор ми са ње 

Скуп не га тив ног дело ва ња струч но не до рас ле и/или мож да чак,
не до вољ но са вес не и одго вор не струч не служ бе над леж ног ре со ра, уз
очиг лед ну не до вољ ну упућеност у дату про бле ма ти ку, не ких ње го вих
чел ни ка, аг ре сив но де ма гош ко ло би ра ње за ин те ре со ва них ко мер ци јал -
них фир ми ра чу но во дстве не инструк ци је, пре по тен тнос ти али и за ин -
те ре со ва нос ти, пред ра су да ма опте рећених не ких при пад ни ка не ка даш -
ње еко ном ско-фи нан сиј ске ре ви зи је СДК, мож да ипак не би били до -
вољ ни за дос тиг ну ту по сто јећу про ма ше ност држав не ра чу но во дстве -
не ре гу ла ти ве, да иза све га не по сто ји дуб љи и зна чај ни ји узрок. 

Нас та нак и по чет ни раз вој при ват них рад њи, пред узећа и дру -
гих об ли ка еко ном ских ен ти те та одви ја ли су се ис то риј ски без
помоћи али и одма га ња држа ве. Када су по сле фран цус ке и ин дус -
триј ске ре во лу ци је по ста ли об јек тив но на јмоћнији чи ни лац у
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Не оп рав да но пре виђање
и/или по тце њи ва ње
праг ма тич ног узо ра у
Ре пуб ли ци Сло ве ни ји, али и у
Не мач кој, на шта упо зо ра ва
чи ње ни ца на прво
успос тав ља ње Ко мо ре
ре ви зо ра Не мач ке од стра не
Хит ле ра на уштрб
про фе си о нал не асо ци ја ци је,
ње ног иш че за ва ња са сло мом
Трећег Рај ха и њено
об нав ља ње тек пет на ес так
го ди на кас ни је, али уз
за до во ље ње углав ном
сва код нев них по тре ба
овлашћених ре ви зо ра од
стра не мно го ра ни је на ста ле 
и об нов ље не про фе си о нал не
асо ци ја ци је32 

Дуб ља по за ди на из ра зи то
рет рог рад не уло ге и
струк ту ре ad hoc на ста лог
ску па за ин те ре со ва них, како
би се зло у пот ре бом
ау то ри те та држа ве
ис хит ре но и бес мис ле ног
сад ржа ја ство ри ла КОРС у
сврху суп рот став ља ња
СРРС 

31) Ви де ти Др Бо жи дар Ра и че вић, Саша Ранђело вић: „По рес ки под сти ца ји у сис те ми ма опо ре зи ва ња до би ти пред узећа екс-Југос ла ви је“, 
ча со пис Ра чу но во дство, број 9-10/08, Бе ог рад 2008, стр. 90-96, као и днев ни лист Press

32) Ра и че вић и Ранђело вић, opus cit.



држа ви, она је за по че ла све срдно да шти ти сву при ват ну сво ји ну,
као ма те ри јал ну осно ву чи та вог по рет ка. Ота да је при вре да узнап -
ре до ва ла то ком два сто лећа више него у свим ве ко ви ма пре тога,
упо ре до са на уком и ње ном при ме ном. Оту да је држав ном во љом
уки ну та при ват на сво ји на, у име иде о лош ке уто пи је, у Срби ји, као
и друг де, има ла так ве и то ли ке раз а ра јуће и бло ки ра јуће по сле ди це,
не само за ра чу но во дстве но ин фор ми са ње, у ко јем је иш че зао ис -
тин ски за ин те ре со ва ни ко рис ник. Због тога је било при род но да се,
по сле раз ву че ног и не дос лед ног об нав ља ња при ват не сво ји не, по -
ста ви пи та ње да ли је и ко ли ко суш тин ски, а не само дек ла ра тив но,
из ме ње на ис тин ска за ин те ре со ва ност држа ве пре ма успеш нос ти
по сло ва ња, све број ни јих при ват них еко ном ских ен ти те та. 

Објек тив ну илус тра ци ју и до каз за то мож да не хо ти це пру жа ју
не сум њи во на чин оства ри ва ња и кван ти тет држав них при хо да
Срби је, од нор мал ног глав ног из во ра, успеш не де лат нос ти еко ном -
ског ен ти те та, то јест из опо ре зи ва ња ње го вог до бит ка. Дру гим ре -
чи ма, од нос држа ве пре ма усло ви ма и успеш нос ти по сло ва ња еко -
ном ских ен ти те та уто ли ко је ко нструк тив ни ји и по зи тив ни ји уко -
ли ко по рез на до би так еко ном ских ен ти те та игра зна чај ни ју уло гу у
ње ним бу џет ским при хо ди ма, али у по тпу нос ти вре ди и об рну то. 

Сто га по до зре ње да не што озбиљ но није у реду из а зи ва сле дећа
струк ту ра даж бин ских при хо да у бу џе ти ма Срби је за 2008. и 2009.
го ди ну, ис ка за на у ми ли јар да ма ди на ра и у про цен ти ма на сле дећи
на чин: врста даж би на 2008. 2009.33 

Са на јвећим пред виђеним учешћем од не пот пу них 7% у даж -
бин ским при хо ди ма бу џе та Срби је, по рез на до бит пред узећа очиг -
лед но је ве о ма скро ман, го то во за не мар љив при ход. Он је чак ско ро
упо ла мањи од из но са и учешћа по ре за на при ход од грађана, који су 
и по имо ви ни и при хо ди ма у огром ној већини да ле ко од по жељ ног
ни воа имућнос ти. 

Ову тмур ну сли ку чини још мрач ни јом поређење са струк ту ром 
даж бин ских при хо да у бу џе ти ма дру гих зе ма ља на те ри то ри ји не -
ка даш ње Дру ге Југос ла ви је. У члан ку др Бо жи да ра Ра и че вића и
Саше Ранђело вића, „По рес ки под сти ца ји у сис те ми ма опо ре зи ва ња 
до би ти пред узећа држа ва екс-Југос ла ви је“ на во ди се како се
учешће при хо да од по ре за на до бит пред узећа кре та ло у рас по ну од
3.4%, ко ли ко је било у Срби ји и Ре пуб ли ци Бос ни и Хер це го ви ни,
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Могућа уло га држа ве, када је 
реч о по ма га њу или
одма га њу, што се тиче
ра чу но во дстве ног
ин фор ми са ња и шта је с тим 
у вези са ак ту ел ним у Срби ји, 
при октро и са њу при ват не
сво ји не еко ном ских
ен ти те та 

На шта ука зу је и упо зо ра ва
учешће по ре за на до бит
пред узећа у по рес ким
при хо ди ма 

Шта је зна че ње мно го већег
учешћа по ре за на до бит
пред узећа Ре пуб ли ке Српске

   
2008. 2009.

   %    %
       76.0 12,7 81.3 12.7
      36.1 6.1 44.3 6.9
           98.0 16.4 98.8 15.4
          207.0 34.7 236.0 36.9
         
      — — 4.0 6.0

102.3 17.2  116.8 18.3
  70.4 11.8 50.8 7.9

       5.9 1.0 8.1 1.3
  595.7 100.0 640.1 100.0

33)  Ко ли ко је за ко ном осно ва на КОРС било ис хит ре но и ште то чин ско не двос мис ле ни су до каз не ве ро ват ни под а ци из ње ног би лан са ста ња на кра ју
2008. го ди не. Прак тич но целу па си ву, или 97.7% од це ло куп ног из но са, чине не ис плаћене об а ве зе на име на кна да чла но ви ма Са ве та Ко мо ре за по -
след њих осам ме се ци 2008. го ди не, док чак 52.5% зби ра ак тив но јес те не пок ри ве ни гу би так. А све по сле по тпу но иш чез лог уплаћеног ка пи та ла од
стра не држа ве, која је упла та сама по себи ап сурд са гле диш та не опход не одво је нос ти Ко мо ре од држа ве, због њене sine qua non не за вис нос ти



на за че љу, до 16% у Сло ве ни ји. По себ но је за ним љи во и по учно да
је исто учешће у Ре пуб ли ци Српској, са ис том сто пом опо ре зи ва ња
од 10% као и у Срби ји и ФБиХ, било чак 7.6%, или више него двос -
тру ко од наше зем ље, што очиг лед но по ка зу је и ука зу је на раз ли ку у
од но су на зна чај и паж њу по кло ње ну не само овом об ли ку при хо да,
већ и зна ча ју еко ном ских ен ти те та и усло ви ма у ко ји ма по слу ју34. 

Да ли ово мож да зна чи да су у Срби ји јед нос тра но об ра зо ва ни
еко но мис ти и даље на по зи ци ја ма моћи и ути ца ја, не упућени у на -
чин и при ро ду по сло ва ња еко ном ских ен ти те та, ла и ци за ра чу но во -
дстве но ин фор ми са ње, као огле да ло так вог по сло ва ња, да ола ко и
не одго вор но на став ља ју прак су вођења држа ве као све моћног еко -
ном ског ар бит ра и ве ру ју у за блу ду да на род на при вре да као орга -
ни зам може бити здра ва, када су еко ном ски ен ти те ти, као ње го ве
ћели је, бо лес ни, и иако им држа ва није об ез бе ди ла иоле при клад не
усло ве по сло ва ња? У овак вим окол нос ти ма ни ска сто па опо ре зи ва -
ња до бит ка само је де ма гош ки трик, без пра вог ути ца ја, док од не о -
без беђене ефи кас не прав не за шти те при ват не сво ји не, пре ви со ке
ка мат не сто пе, и даж би на по осно ву пла та, са на ме та њем при вид не
за пос ле нос ти и још мно го чега, пред виђеног до ла зе спу та ва ња и
одма га ња, умес то по тпо ре, држав ног ни воа. Са дру ге стра не, пре -
ску па држа ва, по чев од пре ве ли ког бро ја чла но ва пар ла мен та, вла -
де, пре ко не при ме ре но разуђених држав них ин сти ту ци ја, које ли -
ни јом на јма њег от по ра на лак, прак тич но ау то мат ски на чин, на пла -
те ПДВ, ак ци за и ца ри на, као и рас про да јом пре оста ле држав не
имо ви не и но вим за ду жи ва њем, крат ко роч но ба лан си ра ју, умес то
да успос тав ља ју је ди ну ис прав ну фи нан сиј ску рав но те жу између
убрза ног повећава ња здра вих еко ном ских ен ти те та и на слеђених
пре ко мер них об а ве за за со ци јал на да ва ња, до чега би мог ло је ди но
да дође при ват ном ин ци ја ти вом у ста бил ним од држа ве об ез -
беђеним усло ви ма и кра ју ње ног рас ип ниш тва, тврдоглаво и
неодговорно настављају линијом обезбеђивања краткорочног
преживљавања. Због тога је и било могуће да и државна
рачуноводствена регулатива буде заснована на искривљеној,
нетачној слици у огледалу, а оно није криво што слика не може бити
објективно лепа. 

Ве ро ват но је у так вим окол нос ти ма и мог ла, си лом држа ве, пу -
тем об ма не од струч не служ бе, не упућеног чел ни ка над леж ног ре -
со ра и ње го вом об ма ном вла де и ње ном об ма ном крњег пар ла мен -
та, због одсус тва чла но ва Де мок рат ске стран ке, и да на ста не КОРС,
као пре ску па и у све му не при ме ре на иг рач ка, да би се још на је дан
на чин, ис хит ре но и не пот реб но и не одго вор но повећала, већ преко
сваке мере, огромна јавна потрошња Србије. 

Међутим, у одсус тву об ез беђених од стра не држа ве пра вих не -
опход них усло ва за здра во еко ном ско по сло ва ње, но вонас та ли при -
ват ни влас ни ци при ла гођава ју се да тим окол нос ти ма. Оту да, пи та -
ње је ко ли ко су ствар но мо ти ви са ни за унап ређење еко но мич нос ти,
ефи кас нос ти и ефек тив нос ти свог по сло ва ња, уто ли ко пре што об -
ич но први ми ли он њи хо вог ка пи та ла, као чес то и друг де у све ту,
није об а вез но по те као из нор мал ног раз во ја њи хо ве фир ме. Оту да
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У чему је не га тив ност спо ја
јед нос тра ног еко ном ског
об ра зо ва ња и по ли тич ке
суп ре ма ци је у Срби ји

 Заш то је пре ску па држа ва у
Срби ји?

У чему је ис ку ше ње и лоша
по сле ди ца ПДВ ак ци за и
ца ри на? 

Заш то је фи нан сиј ски здра во 
успос та ви ти рав но те жу
између до вољ ног бро ја
успеш них еко ном ских
ен ти те та и на слеђених
пре ко мер них со ци јал них
да ва ња 

Ла нац об ма на у по ступ ку
октро и са ња КОРС

Како и за што про пус ти
држа ве у об ез беђива њу
одго ва ра јућих усло ва здра вог
по сло ва ња дес ти му ли шу
успеш ност еко ном ских
ен ти те та

34) Ве ли ка већина прве ге не ра ци је об нов ље них при ват них влас ни ка еко ном ских ен ти те та по тек ла је из бес плат не већин ске под е ле ак ци ја 
за пос ле ни ма, из реда не ка даш њих ди рек ци ја. Они су ко рис ти ли сво је ра ни је по слов не и дру ге везе об ав ља јући об ич но мут не транс -
акције са пре оста лим еко ном ским ен ти те ти ма у друш тве ној сво ји ни, или су свој први ми ли он сти ца ли на неки још дра ма тич ни ји ва не -
ко ном ски на чин. Све ово није очиг лед но по го до ва ло да као у усло ви ма нор мал ног еко ном ског по сло ва ња раз уме ју и схва те сву сво ју
ко рист и зна чај од бла гов ре ме ног, ис тин ског и фер ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња. Сва ка ко да томе није об јек тив но мог ло ишта доп -
ри не ти држав но ре гу ли са ње књи го во дства, за сно ва но на пре тпос тав ци да углав ном и при мар но слу жи држав ном над зо ру.



одсус тво при род не за ин те ре со ва нос ти за ра чу но во дстве но ин фор -
ми са ње ради до но ше ња њи хо вих ду го роч них и опе ра тив них управ -
љач ких по слов них одлу ка и код њих и код њи хо вих по слов них
партнера, или можда чак неки њихов притисак на руководиоца
рачуноводства, да се злоупотреби овакво информисање. 

Тако је, ба рем за сада, за ча ра ни круг ра чу но во дстве ног ин фор -
ми са ња у Срби ји за тво рен и из ску па об јек тив ни јих и/или суб јек -
тив них узро ка и раз ло га, раз умљи ва по сто јећа ка тас тро фал на си ту -
а ци ја. Нада, ипак, уми ре по след ња. Она је об јек тив но у не пре кид -
ном и оче ки ва но убрза ном повећању бро ја по сто јећих оаза ко ли -
ко-то ли ко нор мал ног по сло ва ња еко ном ских ен ти те та, не само у
инос тра ној сво ји ни, за тим на став ље ном, упркос свим пре пре ка ма,
дос лед ном де ло ва њу СРРС, и као по след ње, али не и на јма ње важ -
но, ко нач ном пре ис пи ти ва њу до са даш њег, не само не га тив ног де -
ло ва ња држав не ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве, укљу чу јући све што
се тиче КОРС, али надасве стављање у први план обезбеђења
истинских услова за здраво пословање економских ентитета. 

Ово по себ но сто га што би кас ни је или пре из тога про и заш ло
нор ма ли зо ва ње од но са при ват них влас ни ка еко ном ских ен ти те та,
њи хо вих ме на џе ра и по сто јећих и по тен ци јал них њи хо вих по слов -
них пар тне ра, пре ма ра чу но во дстве ном ин фор ми са њу, укљу чу јући
и услу га ма за ис та не за вис не ра чу но во дстве не ревизије и стога
њено спровођење као слободне професије. 

Зак љу чак 

За по че то ин сти ту ци о нал но уки да ње при ват не сво ји не пред -
узећа и дру гих еко ном ских ен ти те та 1945, а окон ча но 1948. го ди не,
ње ном стро гом за бра ном, очиг лед но је било пра уз рок због ко јег се
ра чу но во дстве но ин фор ми са ње у на шој зем љи на шло на стран пу -
ти ци. Овак ва за бра на је по тра ја ла све до по чет ка раз ву че не и не дос -
лед не при ва ти за ци је, негде око краја претпоследње деценије
прошлог столећа. 

Кључ ну уло гу у све му томе још од 1945. го ди не има ло је, по сре -
дством првих два ју про пи са о јед но об раз ном ра чу но во дству35,
држав но ре гу ли са ње ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња. Ово је
оства ри ва но на осно ву јед нос тра не кру те иде о лош ке опре де ље нос -
ти, сас вим у суп рот нос ти са пи та њем због чега је и ради које при -
мар не сврхе уопште на ста ло сав ре ме но књи го во дство, на раз међи
ста рог и но вог века. У нор мал ним зем ља ма са нор мал ним при вре -
да ма, овак ва сврха по сто ји у кон ти ну и те ту до да нас, с тим што је
књи го во дство у међувре ме ну пре рас ло у ра чу но во дство. Такође, по 
више осно ва њи хо во об ав ља ње је по ста ло зна чај но сло же ни је, а уз
то има све већу важ ност. Сто га је ис тин ски ак ту е лан про блем ра чу -
но во дстве ног ин фор ми са ња у Срби ји, који за хте ва об јаш ње ње и
раз ре ше ње, због чега је, када већ пре овлађује број еко ном ских ен -
ти те та у при ват ној сво ји ни, 2006. го ди не до нет За кон, који умес то
да слу жи сав ла да ва њу за стра њи ва ња ра чу но во дстве ног ин фор ми -
са ња, још више га про дуб љу је и осна жу је. Због тога, не само да
оста је не оправ да но по тце ње на и по ни же на јед на из узет но зна чај на
про фе си ја, него је то и дра ма тич но упозорење на веома озбиљну
угроженост читавог организма народне привреде Србије, због
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За ча ра ни круг
ра чу но во дстве ног
ин фор ми са ња и нада да се
пре ва зиђе 

Узроч но-по сле дич на
по ве за ност у про це су
нор ма ли зо ва ња од но са пре ма
ра чу но во дстве ном
ин фор ми са њу

Општи пра уз рок
за стра њи ва ња
ра чу но во дстве ног
ин фор ми са ња у на шој зем љи
уки ну та и за бра ње на
при ват на сво ји на

Зло у пот реб ље но држав но
ра чу но во дстве но ре гу ли са ње
на ме ном да ис ко ре ни
при ват ну сво ји ну еко ном ских
ен ти те та и њене влас ни ке 

Због све раз ви је ни јег и
сло же ни јег књи го во дства,
пре рас лог у ра чу но во дство,
огро ман по раст зна ча ја
ње го ве ини ци јал не, при мар не
и глав не сврхе 

Како је било могуће до не ти
2006. го ди не за кон, ко јим се не
пре овлађује него про дуб љу је
за стра њи ва ње
ра чу но во дстве ног

35) Одлу ка о увођењу јед но об раз ног ра чу но во дства и Одлу ка о јед но об раз ном ра чу но во дству ДФЈ, број 6/45 од 20. 02. 1945.



несхватања улоге и важности свакојаких обољења економских
ентитета, који представљају његове ћелије. 

По себ но је за стра шу јуће то што, када је при род но оче ки ва но да
на јмно гоб рој ни ји и од на јвећег не пос ред ног ути ца ја, по тен ци јал ни
део про фе си о нал не ра чу но во дстве не ели те, овлашћени ра чу но во -
дстве ни ре ви зо ри, доп ри не су осна жи ва њу и учвршћива њу за шти те 
са вес ног ко ришћења пра ва при ват них влас ни ка имо ви не ко -
ришћене у при вред не сврхе, овим ре ви зо ри ма је си лом За ко на на -
мет ну та суп рот на уло га. На и ме, мес то њи хо вог нор мал ног упраж -
ња ва ња сло бод не про фе си је, сро за ни су на ниво ис ту ре них кон тро -
ло ра Ми нис та рства фи нан си ја, а њи хо ва на вод на ау то ном на ин сти -
ту ци ја – ко мо ра, на умно го ме по вам пи ре ну СДК, као лоше при кри -
ве ну ис пос та ву ис тог ми нис та рства. Да буде још горе, делу њих
упра во ово годи више, него да буду изван окриља ауторитета
државе и да због угледа упражњавања слободне професије, буду
изложени више ризику. 

На жа лост, узро ци злоћудног ту мо ра овап лоћеног За ко ном,
мно гоб рој ни су и до се жу да ле ко на зад. На јоп шти је и на јсвес тра ни -
је јес те ду гот рај но го ми ла ње и реп ро ду ко ва ње за блу да и пред ра су -
да, још од 1945. го ди не, а у окви ру јед ног уто пиј ског иде о лош ког
ек спе ри мен та in vivo. Али ни по је ди нач ни кра ко ви, ду бо ког ко ре на
зла, нису за не мар љи ви, по сво јим по губ ним по сле ди ца ма. Један од
њих, који је дуго при кри вао сво ју злоћудну при ро ду, било је управо
образовање економско-финансијске ревизије у оквиру СДК. 

Била је об ра зо ва на да би се праг ма тич ки, на чис то фор ма лан на -
чин, по тпу но во лун та рис тич ки, сво јстве но то та ли тар ној држа ви,
раз ре ши је дан искрсли про блем. Било је из гле да пре виђено при ли -
ком за кљу чи ва ња, ина че по вољ них за јмо ва са Међуна род ним фи -
нан сиј ским ин сти ту ци ја ма, да ће када су њи хо ви крај њи ко рис ни ци
били та даш њи еко ном ски ен ти те ти у друш тве ној сво ји ни, на ста ти
ком пли ка ци је у вези са ре ви зи јом њи хо вих го диш њих за вршних ра -
чу на. Ангажовање инос тра них не за вис них ра чу но во дстве них ре ви -
зо ра, из нор мал них држа ва са нор мал ним при вре да ма и еко ном -
ским ен ти те ти ма у при ват ном влас ниш тву, по ка за ло се из низа раз -
ло га, не само због ску поће, сас вим не сврсис ход ним. Због тога је,
пре ма по стиг ну том до го во ру са по ме ну тим инос тра ним за јмо дав -
ци ма, у окви ру СДК, врхун ске држав не ин сти ту ци је за кон тро лу по -
сло ва ња еко ном ских ен ти те та, об ра зо ва на гру па лица, углав ном
млађих, про ве ре них, по узда них што се тиче кон так та са стран ци ма,
да би се обучила савлађивањем технологије рачуноводствене
ревизије приватних фирми привредно развијених капиталистичких 
земаља и формулисању на енглеском извештаја о учињеном. 

У суш ти ни, све ово пре тход но било је по тпу но суп рот но од нор -
мал ног на ста ја ња и све га дру гог у вези са не за вис ном ра чу но во -
дстве ном ре ви зи јом у нор мал ним зем ља ма и са нор мал ним при вре -
да ма, осим саме тех ни ке рада код кли је на та и фор ме и је зи ка из веш -
та ја. Обу ча ва ни, није тре ба ло да буду не за вис ни овлашћени ра чу -
но во дстве ни ре ви зо ри, то јест овлашћене ра чу но вође у јав ној прак -
си, који би спро во ди ли сло бод ну про фе си ју, без икак ве по ве за нос ти 
са држав ним орга ни ма, него да оста ну за пос ле ни у држав ној служ -
би, у ин сти ту ци ји сво јстве ној јед но пар тиј ској држа ви. За раз ли ку
од нор мал ног, где је ра чу но во дстве на ре ви зи ја про ис тек ла из об -
остра ног пре поз на тог ин те ре са, пре све га домаћих при ват них сув -
лас ни ка фир ми и већ осве до че них на јструч ни јих и на југ лед ни јих
при пад ни ка ра чу но во дстве не про фе си је, њени та даш њи кли јен ти у
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ин фор ми са ња у усло ви ма
об нов ље не број ча не већине
еко ном ских ен ти те та у
при ват ној сво ји ни? 

Апсурдно и за стра шу јуће
на ме та ње,
на јмно гоб рој ни јем и
не пос ред но на ју ти цај ни јем
делу про фе си о нал не
ра чу но во дстве не ели те,
суп рот не сврхе од оне
нор мал не 

По вод, на чин, сврха
об ра зо ва ња и по сто ја ња
еко ном ско-фи нан сиј ске
ре ви зи је у суш тин ској
суп рот нос ти у од но су на
уо би ча је но у нор мал ним
зем ља ма са нор мал ним
при вре да ма 

Обу ча ва ње са сврхом
сав ла да не тех но ло ги је и
фор му ли са ња из веш та ја на
ен глес ком, без ин сис ти ра ња
да је сврха за шти та
при ват не сво ји не и њено
утврђива ње 

До го во ре но ли це мер но
за до во ља ва ње фор ме као
за да так
еко ном ско-фи нан сиј ске
ре ви зи је



на шој зем љи били су та коз ва не друш тве не фир ме, у усло ви ма за -
бра ње не при ват не сво ји не, саме не за ин те ре со ва не и приморане да
формално захтевају ревизију својих завршних рачуна, како би се
задовољила само форма, код институција у ствари у сувласништву
више држава. 

Очиг лед но, код так вог и то ли ког при сут ног во лун та риз ма, ти -
пич ног за то та ли та ри зам и само ста са ва ње кад ро ва у так вим усло -
ви ма, без њи хо ве лич не кри ви це, об јек тив но се нису мог ли оства -
ри ти, без опте рећива ња за блу да ма и пред ра су да ма, ис тин ски не за -
вис на ра чу но во дстве на ре ви зи ја и њена пра ва сврха, за да так па и
сам сми сао по сто ја ња. По зи тив но је било је ди но што је овак вом
еко ном ско-фи нан сиј ском ре ви зи јом ру ко во дио спо со бан, ре а лан
чо век, са свет ским ис кус твом. Он је то чи нио спрет но, из врша ва -
јући по ве ре ни држав ни за да так, али сарађујући ис тов ре ме но ко -
нструк тив но у ак тив нос ти ма све ау тен тич ни је про фе си о нал не асо -
ци ја ци је ра чу но вођа, по себ но у њеном све свестранијем деловању
као члана МФР и КМРС. Исто се тиче међународне професионалне
рачуноводствене регулативе. 

Међутим, у Дру гој Југос ла ви ји, чији крај се већ при бли жа вао,
одиг рао се још је дан догађај, од такође да ле ко сеж ног ути ца ја и пре -
овлађујућих не га тив них по сле ди ца. Пос ле одло же ног при хва та ња
Југос ло вен ских ра чу но во дстве них, као и Југос ло вен ских по слов -
но-фи нан сиј ских на че ла, на одржа ном III кон гре су са вез не про фе -
си о нал не асо ци ја ци је, дош ло је на ред пи та ње ра чу но во дстве них
стан дар да. Са даш њи СРРС у то вре ме је већ био за по чео об јав љи ва -
ње пре во да МРС, као и ак тив нос ти иновирања знања у складу са
савременим токовима у светским размерама. 

И тада је ис ко нстру и са на фик тив на ди ле ма: да ли пре и мућство
има ју МРС или на ци о нал ни ра чу но во дстве ни стан дар ди? Са гле -
диш та суш ти не њи хо ве сврхе, олак ша не ко му ни ка тив нос ти и већ
на го веш те ног про до ра гло ба ли за ци је, као и услед оства ре них
огром них могућнос ти сред ста ва са об раћаја и везе, чак за зем ље
кон ти нен тал них раз ме ра, а ка мо ли за мање, је ди но це лис ход но ре -
ше ње већ очиг лед но су по ста ли МРС. У раз ре ша ва њу већ не пос то -
јеће ди ле ме, пре ва гу је ап сур дно до би ло опре де ље ње за та коз ва не
на ци о нал не ра чу но во дстве не стан дар де. И док су у раду еко ном -
ско-фи нан сиј ске ре ви зи је ради фор мал ног за до во ља ва ња за хте ва
инос тра них за јмо да ва ца при ме њи ва ни МРС, из по ли тич ких раз ло -
га пред став ни ци држа ве нису још били у ста њу да не пос ред но при -
ме не било шта саз да но у ка пи та лиз му. Тако су у вре ме рас па да Дру -
ге Југос ла ви је завршени и некако усвојени Југословенски ра чу но -
во дстве ни стандарди. 

При род но да је било оче ки ва ње да ће прво озбиљ ни је држав но
ре гу ли са ње ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња у Трећој Југос ла ви ји
1996. го ди не бити об е ле же но ба рем јас ним трен дом ње го ве нор ма -
ли за ци је. Умес то тога, За кон о ра чу но во дству, по ред зна чај ни јих
по бољ ша ња, прећутно је и даље по чи вао на пре тпос тав ци да је од
пре суд ног зна ча ја за об ез беђење држав не кон тро ле ис прав нос ти
по сло ва ња еко ном ских ен ти те та. По зи тив но, а ипак про тив реч но,
било је свођење на само по лу го диш њи пе ри о дич ни об ра чун и за -
вршни ра чун, али пре све га не га тив но, што се дос тав ља ју За во ду за
об ра чун и плаћање, у окви ру еми си о не бан ке, а не да на це лис ход -
ни ји на чин буду дос туп ни јав нос ти. Без ре зер вно је било по зи тив но
про пи си ва ње да се вођење по слов них књи га и сас тав ља ње ра чу но -
во дстве них из веш та ја могу по ве ри ти ис кљу чи во лицу са одго ва ра -
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Изврша ва ње држав ног
за дат ка, уз ко нструк тив ну
са рад њу са про фе си о нал ном
асо ци ја ци јом 

Фик тив на ди ле ма да ли МРС
или на ци о нал ни
ра чу но во дстве ни стан дар ди
због ка пи та лис тич ког
по рек ла МРС, раз ре ше на у
ко рист домаћих, упркос
при ме не МРС у раду
еко ном ско фи нан сиј ске
ре ви зи је 

У одсус тво по сто ја ња
ра чу но во дстве не ре ви зи је
усво је ни на ци о нал ни
ра чу но во дстве ни стан дар ди
били су пре вас ход но
не о ба ве зу јући доп ри нос
осав ре ме њи ва њу
ра чу но во дства, у зем љи чије
рас па да ње је за по чи ња ло

Про тив реч на сад ржи на
но вог држав ног
ра чу но во дстве ног
ре гу ли са ња у Трећој
Југос ла ви ји 



јућим струч ним зва њем, као и што се има ло у виду да СРРЈ као про -
фе си о нал на асо ци ја ци ја, по при ро ди ства ри, об ав ља по сло ве и за -
дат ке на ве де не у чла ну 66. Међутим, било би при род ни је да је СРРЈ
био ге не рал но при знат, као реп ре зен та тив на про фе си о нал на орга -
ни за ци ја ових ра чу но вођа, укључујући и овлашћених рачуновођа у
јавној пракси, уместо да се поменутим чланом само поверавају нека 
наводно јавна овлашћења, као нешто неуобичајено у нормалним
земљама, са нормалним привредама. 

Нај већа збрка, због тога се упра во по јав љу је у вези са ра чу но во -
дстве ним стан дар ди ма. МРС нису били схваћени као је ди но ре ле -
ван тни када се ради о било ком еко ном ском ен ти те ту, који по било
ко јој осно ви има по слов не везе са по слов ним пар тне ри ма из ван
сво је држа ве. На и ме, МРС су, уз то, про фе си о нал на ре гу ла ти ва
МФР ради олак ши це ње ним чла но ви ма, на ци о нал ним про фе си о -
нал ним асо ци ја ци ја ма ра чу но вођа, те по са мој ло ги ци ства ри нема
ни осно ва, ни по тре бе за икак вим упли та њем држав не ра чу но во -
дстве не ре гу ла ти ве. И у том погледу Закон о рачуноводству из 1996.
није оно што би требало да буде. 

Ипак, да ле ко је био про бле ма тич ни ји За кон о ре ви зи ји, при лич -
ни је би било о ра чу но во дстве ној ре ви зи ји, до нет упо ре до са пре -
тход ним, иако само по себи не би пред став ља ло ни ка кав про блем да
се држав ном ре гу ла ти вом уре ди и ово, ана лог но при ме ру ад во ка ту -
ре или било које дру ге сло бод не про фе си је. Проб лем је био,
међутим, у томе када је, како и због чега на овај на чин ово било учи -
ње но. Они чије по тре бе за до во ља ва не за вис на ра чу но во дстве на ре -
ви зи ја, а то су при ват ни влас ни ци или сув лас ни ци ка пи та ла уло же -
ног у еко ном ски ен ти тет и њи хо ви, такође при ват ни по сто јећи или
по тен ци јал ни по слов ни пар тне ри, нису још били по ста ли так ви и
то ли ки ко рис ни ци ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња, да би осе ти ли
по тре бу и за хте ва ли струч ну услу гу не за вис них ра чу но во дстве них
ре ви зо ра. А када нема за хте ва за ин те ре со ва них ко рис ни ка, није ни у 
окви ру саме ра чу но во дстве не про фе си је нор мал но мог ла да на ста -
не ини ци ја ти ва ради задовољења још непостојеће потребе, што
разуме се није искључивало упознавање с тим, у току активности
унапређивања и иновирања стручног образовања. 

У так вим окол нос ти ма, октро и са ње ра чу но во дстве не ре ви зи је и 
ра чу но во дстве них ре ви зо ра било је не оспор но само во лун та рис -
тич ки акт, са не ким пред умиш ља јем. Због на ве де ног, на јбла же ре че -
но, било је то не це лис ход но већ због саме ис хит ре нос ти, а сво јом
сад ржи ном био је тму ран на го веш тај још већег про дуб љи ва ња
стран пу ти це ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња. У неку руку, мог ло
би се ипак рећи да је по ме ну ти сад ржај био ло гич ки ис ход чи ње ни -
це да је не за вис на ра чу но во дстве на ре ви зи ја суш тин ски и ис кљу чи -
во била по ве за на са за шти том при ват не сво ји не, а ова је била пред -
уго код нас стро го за бра ње на. Због тога је дос лед но била осуђена
ини ци ја ти ва још на Првом кон гре су књи го вођа Југос ла ви је о ње ном 
успос тав ља њу, а није се ло гич ки ни по ми ња ла, а ка мо ли из уча ва ла у 
об ра зов ном про це су у Срби ји. Оту да је струч ној служ би Ми нис та -
рству финансија на располагању било једино изопачено искуство
случаја економско-финансијске ревизије СДК и логистичка
подршка њених некадашњих припадника. 

Због тога је, умес то да спро во ди сло бод ну про фе си ју,
овлашћени ра чу но во дстве ни ре ви зор био об а ве зан да свој из веш тај
упо ре до дос тав ља кли јен ту и Ми нис та рству фи нан си ја, те је као та -
кав био об јек тив но дег ра ди ран на уло гу кон тро ло ра за ра чун држа -
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Пре виђања да су МРС
про фе си о нал на ре гу ла ти ва
МФР и као так ви су из ван
ин ге рен ци је по је ди не држа ве

Суш ти на није у томе да ли
држа ва уређује
ра чу но во дстве ну ре ви зи ју,
слич но слу ча ју сва ке дру ге
сло бод не про фе си је, већ како
се и у коју сврху то чини 

Во лун та рис тич ко ис хит ре но
октро и са ње
ра чу но во дстве не ре ви зи је, а
сад ржин ски тму ран
на го веш тај ин тен зи ви ра ња,
умес то пре овлађива ња
стран пу ти це 

Мно го де це ниј ска праз ни на у
вези са пра вим кон так том са 
ра чу но во дстве ном ре ви зи јом
са не га тив ним по сле ди ца ма 



ве. У скла ду са тим био је и об а ве зан да буде за пос лен у пред узећу за 
ре ви зи ју, а про пи са на је била чак ми ни мал на струк ту ра овак вог
пред узећа. У да тим окол нос ти ма спро вођења во лун та рис тич ког и
ис хит ре ног про пи са, по ја ви ла се и об јек тив на теш коћа како доћи до
јез гра првих овлашћених ре ви зо ра. У скла ду са ду хом и сло вом да -
тог за ко на, про пи са но је да их име ну је држав ни орган, у лику са вез -
ног ми нис тра фи нан си ја, прво из реда док то ра еко ном ских на ука, са 
те мом док то ра та из ра чу но во дстве не ре ви зи је и/или уопште ра чу -
но во дства, тако да ско ро нико од по тен ци јал них кан ди да та није
уопште имао ра ни је ни шта за јед нич ко са ра чу но во дстве ном ре ви зи -
јом, укљу чу јући ни увид у прак су ње ног при ме њи ва ња, где је по сто -
ја ла у инос тра нству. Дру ги пак круг по тен ци јал них кан ди да та за
именовање чинили су истакнутији некадашњи припадници еко ном -
ско-фи нан сиј ске ревизије СДК, са свим њиховим инхерентним,
раније објашњеним предрасудама и ограничењима. 

На кра ју, али ни ма ло на јма ње зна чај но, ко ришћење услу га ра чу -
но во дстве не ре ви зи је није по ста ло об а ве зу јуће је ди но за кли јен те
који би углав ном то већ ко рис ти ли из со пстве них по бу да за шти те
при ват не сво ји не ка пи та ла, већ је било прак тич но ад ми нис тра тив но 
на мет ну то, као још јед на об а ве за пре ма држа ви. Тако је, на још је -
дан на чин, кон кре ти зо ва но по греш но схва та ње при мар не уло ге ра -
чу но во дстве ног ин фор ми са ња као пре вас ход но држав не кон тро ле
по сло ва ња еко ном ских ен ти те та, умес то пра ве сврхе у уло зи за шти -
те при ват не сво ји не са вес них влас ни ка и то чак као и пра ви државни 
интерес, уколико је материјална основа читавог друштвеног и др -
жав ног поретка приватна својина. 

У међувре ме ну, сле дећих де се так го ди на, упркос томе што је
број еко ном ских ен ти те та у при ват ном влас ниш тву по стао пре -
овлађујући, по ка за ло се да њи хо ва еко ном ска моћ није то ли ко ве ли -
ка, због еко ном ских моћних не при ва ти зо ва них јав них пред узећа,
као што су Те ле ком итд. Сто га ово још увек из више раз ло га није об -
јек тив но зна чи ло њи хо ву мо ти ви са ност за ко ришћење ра чу но во -
дстве ног информисања уопште, а рачуноводствене ревизије
нарочито. 

У исто вре ме, по себ но по сле об нов ље ног пу ноп рав ног чла -
нства у МФР, у први мах фор мал но СРРЈ, а ствар но СРРС, а од 2003.
и фор мал но СРРС, по то њи је све по тпу ни је и дос лед ни је из врша вао 
сво је про фе си о нал не об а ве зе у вези са међуна род ном про фе си о -
нал ном регулативом. 

Упо ре до са рас тућим ула га њи ма и трош ко ви ма по овом осно ву,
СРРС је орга ни зо вао и сис те мат ски спро во дио, у са рад њи са афир -
ми са ним про фе си о нал ним ра чу но во дстве ним асо ци ја ци ја ма из
инос тра нства, ино ви ра ње зна ња сво јих чла но ва и њи хо во оспо соб -
ља ва ње за сти ца ње одго ва ра јућих, међуна род но при хваћених ра чу -
но во дстве них зва ња. Они који нису били спрем ни да се из ло же те -
ре ту и ри зи ку овак вих ула га ња, ради со пстве ног оспо соб ља ва ња,
за по че ли су острашћену де ма гош ку кампању залажући се за
примењивање националних рачуноводствених стандарда уместо
МРС. 

Са дру ге стра не, по зна те инос тра не ре ви зор ске фир ме пре поз -
на ле су у на шој зем љи могућност лаке и доб ре за ра де, и као инос -
тра не бан ке осно ва ле сво је фир ме у на шој зем љи, у ко ји ма су на шли 
за пос ле ње не ка даш њи при пад ни ци еко ном ско-фи нан сиј ске ре ви -
зи је СДК, ко ји ма је било при зна то зва ње овлашћеног ре ви зо ра пре -
ма за ко ну из 1996. го ди не. Они, ба рем до ско ро нису се, као неки
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Умес то не за вис ног
овлашћеног ра чу но в одствног
ре ви зо ра октро и са њем
дег ра да ци ја на ниво
кон тро ло ра за ра чун држа ве, 
по ја ча но об а вез ним
за пош ља ва њем и
ми ни мал ном струк ту ром
на мет ну тог пред узећа за
ре ви зи ју 

Објек тив на теш коћа
име но ва ња првих овлашћених 
ра чу но во дстве них ре ви зо ра 

Административно на мет ну та 
уло га кли јен те ле, они ма који
још нису при ме ре но ко рис ти ли 
ни основ но ра чу но во дстве но
ин фор ми са ње

Крај њи ис ход ис ко нстру и са на
ад ми нис тра тив на ди ле ма да ли
је пра ва сврха ра чу но во дстве ног 
ин фор ми са ња, укљу чу јући и
ра чу но во дстве не ре ви зи је,
за шти та и унап ређење
при ват не сво ји не 

Апсурд да се све дос лед ни јем
спро вођењу међуна род не
ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве
од стра не СРРС,
суп рот став ља ју они који су
били не спрем ни за ула га ње по 
раз ним осно ва ма 

Осни ва ње огран ка по зна тих
инос тра них фир ми за
ра  чу но во дстве ну ре ви зи ју у
Срби ји као домаћих фир ми,
мо ти ви са но ла ком и брзом
за ра дом слу ча ја по зна тих
инос тра них ба на ка и уло га у
томе не ка даш њих при пад ни ка
еко ном ско-фи нан сиј ске 
ре ви зи је СДК 



међу њима сада, мог ли за ла га ти за су периорно ст на ци о нал них ра -
чу но во дстве них стан дар да над МРС, МСФИ и МРС, али им је очиг -
лед но не дос та ја ло окри ље не ка даш ње ди рек ци је и у њима ти ња ла
иде о лош ка опсед ну тост држа вом, умес то блис кос ти са спро -
вођењем сло бод не про фе си је, са кључ ном уло гом про фе си о нал ног
скеп ти циз ма36. 

Очиг лед на блис кост између њих и струч не служ бе Ми нис та -
рства фи нан си ја огле да ла се у вези са про пи си ва њем ано ним ног
пре во да МРС, пре ма ста њу у јед ном мо мен ту, суп рот но њи хо вим
стал ним ме на ма и то об а вез но за све еко ном ске ен ти те те, не за вис но 
од њи хо ве ве ли чи не, што је био ви шес тру ки ап сурд. Сле ди ла је
кам па ња кле ве та ња ре дов но об јав љи ва них ажу ри ра них и ме ро дав -
но одоб ра ва них пре во да МРС и друге међународне професионалне
рачуноводствене регулативе од стране СРРС. 

Како све пре тход но из ло же но, као ни по ку ша ји зло у пот ре бе бо -
рав ка не ких инос тра них ми си ја нису мог ли да ану ли ра ју дос лед но
за ла га ње СРРС за ствар но осав ре ме њи ва ње ра чу но во дстве ног ин -
фор ми са ња, у окви ру тога пре овла да ва ње за блу де да му је при мар -
на и глав на сврха ко ришћење за држав ну кон тро лу по сло ва ња, по
пра ви лу еко ном ских ен ти те та у при ват ној сво ји ни, и када се ради о
уло зи и за дат ку независне рачуноводствене ревизије, приступило
се изради Закона. 

Очиг лед но не до вољ но струч но до рас ла служ ба над леж ног
држав ног ре со ра, са свим сво јим опте рећењем иде о лош ким за блу -
да ма и пред ра су да ма, дос лед но из ра же ним у до та даш њој прак си
ад ми нис тра тив но на мет ну то при мар ног и глав ног ко ришћења ра -
чу но во дстве ног ин фор ми са ња за држав ни над зор по сло ва ња еко -
ном ских ен ти те та, на шли су при род ни одзив код не ка даш њих при -
ступ ни ка СДК, са ис тим бре ме ном за блу да и пред ра су да, као и
усам ље них по је ди на ца из реда уни вер зи тет ских на став ни ка са ис -
тим иде о лош ким опте рећењем, уз ис ко ришћава ње још увек апа тич -
ног по на ша ња да ле ко пре овлађујућег дела при ват них влас ни ка ка -
пи та ла, њи хо вих по сто јећих и по тен ци јал них по слов них пар тне ра
и свих оста лих интересно уплетених, кад је реч о коришћењу
рачуноводственог информисања, укључујући и услуге независне
рачуноводствене ревизије. 

Само тако је мо гао да буде са чи њен, до крај нос ти зло у пот реб -
љен текст За ко на, са сво јим на опа ким ре гу ли са њем, како ра чу но во -
дстве ног ин фор ми са ња уопште, тако по себ но ап со лут но све га, што
је умно го ме на јви ши те о риј ски и прак тич ни до мет овак вог ин фор -
ми са ња, а то су овлашћени ра чу но во дстве ни ре ви зо ри и КОРС. За
пре овла да ва ње не оспор не ка тас тро фал не са даш ње си ту а ци је ра чу -
но во дстве ног ин фор ми са ња у Срби ји, није до вољ но то само кон ста -
то ва ти, већ и раз об ли чи ти за блу ду о држав ном над зо ру као ње го вој
при мар ној и глав ној сврси. Такође, умес то да слу же у на мет ну тој
уло зи, лоше за мас ки ра них држав них кон тро ло ра, овлашћеним ра -
чу но во дстве ним ре ви зо ри ма мо ра ла би се об ез бе ди ти њи хо ва
ствар на не за вис ност, уз њену пуну за шти ту од стра не њи хо ве ис -
тин ски са мос тал не про фе си о нал не ин сти ту ци је и уз не опход но по -
сто ја ње и по што ва ње пра ва на про фе си о нал ни скеп ти ци зам, као
јед ну од ка рак те рис ти ка ствар ног упражњавања праве слободне
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Врхун ски ви шес тру ки ап сурд
во лун та риз ма са
ком про ми та ци јом, МРС
њи хо вим об а вез ним
октро и са њем за све еко ном ске
ен ти те те, без об зи ра на
њи хо ву ве ли чи ну, а уз
не за вис но од ме ро дав но
одоб ре них и ре дов но
ажу ри ра них пре во да из да тих
од СРРС. 

Прис ту па ње из ра ди За ко на у
усло ви ма аг ре сив ног
до ми ни ра ња за блу да и
пред ра су да и са мо ти ва ци јом 
осу јећива ња уло ге СРРС у
име по ја ча ња уло ге држав ног 
над зо ра 

До крај нос ти зло у пот реб љен
текст За ко на, за осна жи ва ње
за стра њи ва ња како
ра чу но во дстве ног
ин фор ми са ња уопште, тако и
у по тпу нос ти све га у вези са
ра чу но во дстве ном ре ви зи јом, а 
по себ но пре тва ра њем КОРС у
при кри ве ни држав ни орган 

Не оп ход ност раз об ли ча ва ња
за блу де да је при мар на и
глав на сврха це ло куп ног
ра чу но во дстве ног

36) Ви де ти С. Ко вач – „Стро го кон тро ли са ни ре ви зо ри“, ча со пис Еко ном ска по ли ти ка, че твртак 28. 02. 2008., Бе ог рад, као и др Мар ко
Пет ро вић – „Тер мин ма те ри јал ност у уло зи оки да ча за раз јаш ња ва ње од но са глав ни не про фе си о нал не ра чу но во дстве не ели те пре ма
ре ле ван тној држав ној ре гу ла ти ви у Срби ји“, ча со пис Ра чу но во дство, број 5-6/08, Бе ог рад 2008, стр. 35-56



професије. Тиме би се и самој њој повратио углед и поштовање у
Србији, какав природно има у свакој иоле нормалној држави са
нормалном привредом. 

Ипак, до се за ње нор мал нос ти што се тиче ра чу но во дстве ног ин -
фор ми са ња, иако је њено угро жа ва ње и оме та ње било и јес те, све
вре ме у на шој зем љи, на јви ше од стра не де ло ва ња држав них орга -
на, њено оства ри ва ње за ви си об јек тив но мак си мал но од за ин те ре -
со ва нос ти при ват них влас ни ка ка пи та ла, дру гих, опет, углав ном
при ват них влас ни ка имо ви не, за ко ришћење свих пре и мућста ва
раз ли чи тих ви до ва ра чу но во дстве ног ин фор ми са ња, као и од њи хо -
ве спрем нос ти да за постизање тога употребе све могућности
нормалног демократског притиска. 

Ре ал ност ука зу је на то да је у на шој држа ви већ јас но дуго на јо -
сет љи ви ји еко ном ски про блем огро ман де фи цит спољ нот рго вин -
ског би лан са, а ипак је за 2009. го ди ну пред виђен бу џет ски при ход
од ПДВ, ца ри на и ак ци за 80%. При томе је по се бан на јвећи део у из -
но су од 290 ми ли јар ди ди на ра ПДВ на робу инос тра ног по рек ла.
Сто га не сум њи во да пу ње њу бу џе та на јви ше одго ва ра што већи
увоз, а што мањи из воз. По ред тога, за не мар љи во је скро ман пред -
виђени при ход од по ре за на до бит пред узећа, чак не где више него
упо ла мањи од про цен ту ал ног учешћа у бу џе ту Ре пуб ли ке Српске.
Ово је не сум њи во одраз ко ли ко је скром на спо соб ност и спрем ност
над леж них држав них органа Србије, када је у питању бављење
економским ентитетима, као најзначајнијим ћелијама. 

На и ме, не до вољ но зна ње, укуп на не до рас лост за оно чиме се
неко бави, из укршта ност ин те ре са, па и не са вес ност, по што је било
бла гов ре ме них упо зо ре ња, ку му ли ра ње иде о лош ке и дру ге за блу де
и пред ра су де, све је доп ри не ло да се пред ло жи и усво ји је дан мак си -
мал но ште то чин ски За кон и ство ри њиме ап сур дна КОРС, да би се
што више осу је ти ло дос лед но де ло ва ње СРРС, као је ди ног пу ноп -
рав ног чла на из Срби је МФР, као и низа про фе си о нал них ра чу но во -
дстве них асо ци ја ци ја. Изнад све га из ло же ног про из ла зи као не -
опход ност осло бо ди ти се што пре и што више оптерећености
прошлошћу у име садашњости и будућности. 
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др Љи ља на 
ДМИТРОВИЋ-
ШАПОЊА*

Сун чи ца
МИЛУТИНОВИЋ**

Етич ност као ду го роч ни ин те рес
влас ни ка ка пи та ла, ме наџ мен та 
и ра чу но во дстве не про фе си је 
и као пред мет про фе си о нал не 
ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве

Ре зи ме
Етич ност и мо рал ност су осо би не људи, а не орга ни за ци ја (по слов них суб је ка та). Једна
од мера за ства ра ње по вољ не етич ке кли ме у по слов ном суб јек ту јес те сва ка ко усва ја ње,
а по том и кон тро ли са на при ме на етич ког ко дек са по на ша ња. Ово је на ро чи то зна чај но за 
ра чу но во дстве ну про фе си ју, због тога што зна тан део по сла јед ног ра чу но вође под ра зу -
ме ва об ез беђење фи нан сиј ских ин фор ма ци ја које слу же за про це ну по слов них при ли ка и
до но ше ње важ них еко ном ских одлу ка ко рис ни ка тих ин фор ма ци ја. Су коб ин те ре са пред -
став ља из а зов за по слов ну ети ку и може зна чај но угро зи ти „мо рал ни ком пас“ ме наџ мен -
та и ра чу но во дстве не про фе си је. Сто га, пра во умеће за ме наџ мент пред став ља ис тов -
ре ме но за до во ље ње ин те ре са влас ни ка ка пи та ла (ак ци о на ра) и општих друш тве них
ин те ре са, што се ма ни фес ту је као друш тве на одго вор ност. Изне над на се ри ја ра чу но во -
дстве них скан да ла с по чет ка 21. века, која је до ве ла до по срнућа кор по ра тив ног ра чу но -
во дства, по кре ну ла је упли та ње држа ве у ову об ласт, на кон два де сет и пет го ди на са мо -
ре гу ла ци је професије.

Кључ не речи: етич ка кли ма, фи нан сиј ски из веш та ји, про фе си о нал ни ко дек си по на ша ња,
су коб ин те ре са, друш тве на одго вор ност, ра чу но во дстве ни скан да ли.

Увод на раз мат ра ња

Ква ли тет фи нан сиј ских из веш та ја пред став -
ља сло же ну ка те го ри ју, која је прве нстве но под
ути ца јем миш ље ња ко рис ни ка фи нан сиј ских из -
веш та ја, тј. ње го во по и ма ње ис кљу чи во за ви си од 
људ ског (суб јек тив ног) фак то ра. На ква ли тет фи -
нан сиј ских из веш та ја ути че мнош тво фак то ра. У

овом раду, ак це нат је став љен на етич ку кли му
која вла да у по слов ном суб јек ту. Пред мет раз мат -
ра ња јес те етич ност саме ра чу но во дстве не про -
фе си је, која је одго вор на за ква ли тет сас тав ље них 
фи нан сиј ских из веш та ја, као и етич ност ме наџ -
мен та и влас ни ка ка пи та ла, као кључ них учес ни -
ка у по тен ци јал ном су ко бу ин те ре са у усло ви ма
кор по ра тив ног управљања.

За кон ска и про фе си о нал на ра чу но во дстве на ре гу ла ти ва

УДК 174.4:657-05
Струч ни чланак

*) Ре дов ни про фе сор Еко ном ског фа кул те та у Су бо ти ци, Уни вер зи тет у Но вом Саду

**) Асистент – при прав ник Еко ном ског фа кул те та у Су бо ти ци, Уни вер зи тет у Но вом Саду



У овом раду обрађена је про бле ма ти ка етич ке
кли ме која у по слов ном суб јек ту ути че на одлу ке
за пос ле них, међу ко ји ма су и при пад ни ци ра чу -
но во дстве не про фе си је и ме наџ мен та. Етич ки
ста во ви и на чин на који они ре ша ва ју етич ке ди -
ле ме има ју кључ ни ути цај на ква ли тет фи нан сиј -
ских из веш та ја. Ра чу но во дстве не ин фор ма ци је из 
фи нан сиј ских из веш та ја су основ на ин фор ма ци -
о на база за по слов но одлу чи ва ње ве ли ког бро ја
како ин тер них, тако и ек стер них ко рис ни ка. С об -
зи ром на по сле ди це одлу ка до не тих на осно ву ра -
чу но во дстве них ин фор ма ци ја из фи нан сиј ских
из веш та ја, пи та ње ква ли те та фи нан сиј ских из -
веш та ја пред став ља јав ни ин те рес. То је раз лог
због ког је ова про бле ма ти ка пред мет ин те ре со ва -
ња међуна род не ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве,
про фе си о нал них ин сти ту ци ја и оста лих ре гу ла -
тор них тела. Сходно томе, у раду ће бити речи о
етичким кодексима професије, етичкој од го вор -
нос ти и последицама неетичке климе у светским
компанијама с почетка 21. века.

Из све га пре тход но на ве де ног про ис ти че циљ
овог рада, а то је саг ле да ва ње по сле ди ца на ру ше -
ног „етич ког ком па са“ при пад ни ка ра чу но во -
дстве не про фе си је, ме наџ мен та свих ни воа, влас -
ни ка ка пи та ла, као и ње го вог одра за на квалитет
финансијског извештавања.

1. Пос лов на етич ност ме на џе ра, ра чу но вођа и 
влас ни ка ка пи та ла

Гло ба ли за ци ја и про бир љи вост тржиш та, ин -
тер на ци о на ли за ци јом биз ни са све из ра же ни ја
кон ку рен тност, сав ре ме не ин фор ма ци о не тех но -
ло ги је и све брже орга ни за ци о но–управ љач ке
про ме не, ба зи ра не на но вим веш ти на ма и зна њи -
ма, ка рак те ри шу сав ре ме не усло ве при вређива -
ња. У овак вим усло ви ма, кор по ра тив ни по слов ни 
суб јек ти оче ку ју од при пад ни ка ра чу но во дстве не
про фе си је да усав рша ва ју ко декс про фе си о нал не
ети ке, да сти чу нова зна ња и раз ви ја ју про фе си о -
нал не вред нос ти. Сав ре ме ни усло ви за хте ва ју од
ра чу но вођа усав рша ва ње већ стечених знања и
вештина, како би успешно одговорили на нове

изазове и захтеве турбулентног окружења светске 
привреде.

Ети ка је “про уча ва ње по јмо ва об ухваћених
прак тич ним за кљу чи ва њем: доб ро, пра во, дуж -
ност, об а ве за, врли на, сло бо да, ра ци о нал ност из -
бор” (Blackburn, 1999, стр. 252). Ети ка (грч. ethos
– об и чај) игра важ ну уло гу у сав ре ме ном по сло -
ва њу. Пос лов ни суб јек ти не по слу ју у ва ку у му,
већ су део друш тва. Као што друш тво оче ку је
одређени стан дард по на ша ња од по је ди на ца, тако 
и од по слов них суб је ка та оче ку је да се
придржавају одређених етичких стандарда у
свом пословању.

“Ети ка је фи ло зоф ска дис цип ли на која ис -
тражује мо рал не теж ње и ци ље ве, те из вор и те -
ме ље мо ра ла. Ети ка је шири по јам од мо ра ла, јер
она пред став ља фи ло зоф ско и те о рет ско схва та -
ње мо ра ла, док је мо рал кон крет ни об лик људ ске
сло бо де нор ми ран пра ви ли ма по на ша ња међу
љу ди ма“ (^i~in–[ain, 2004, стр. 4). Из на ве де ног
се може за кљу чи ти да су етич ност и мо рал ност
осо би не људи, а не орга ни за ци ја. Због тога ће се и
у овом раду го во ри ти о ети ци за пос ле них (пре
свих – ме на џе ра и ра чу но вођа) и ко рис ни ка ра чу -
но во дстве них ин фор ма ци ја (пре свих – влас ни ка
ка пи та ла). Такође, мора се има ти у виду да је
етич ко по на ша ње ре ла тив но, али не и ап со лут но
и да се раз ли ку је од по је дин ца до појединца.

С об зи ром на то да је ети ка у фо ку су ин те ре -
со ва ња мно гих те о ри ја, по сто ји више врста ети -
ка, као и раз ли чи тих при сту па ети ци, а у раду ће
бити речи о по слов ној етици, која пред став ља
део про фе си о нал не ети ке. Пос лов на ети ка је
гра на ети ке као фи ло зоф ске дис цип ли не и има
ста тус при ме ње не ети ке. „Пос лов на ети ка је на -
чин кон ци пи ра ња, скла па ња, ко му ни ци ра ња и
извођења по сло ва у ис тов ре ме ном скла ду са ду -
хов ним, со ци о лош ким, би о лош ким и при род -
ним за ко ни тос ти ма чо ве ка и окру же ња“
(^i~in-[ain, 2004, стр. 2).

На етич ко по на ша ње за пос ле них, прве нстве -
но ра чу но вођа и ме наџ мен та, ути че ве ли ки број
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фак то ра, који се могу под е ли ти на следеће три
групе:
= ин ди ви ду ал не ка рак те рис ти ке по је дин ца,

које об ухва та ју: лич не вред нос ти по је дин ца,
сна гу ега по је дин ца, моћ са мо кон тро ле,
итд.;

= струк тур не ва ри јаб ле, које сад рже: фор мал -
на пра ви ла и про пи се, по на ша ње над -
ређених, сас тав про це не, на гра де, при ти сак
по сла, итд.;

= кул ту ра орга ни за ци је, која се по смат ра са ас -
пек та сад ржа ја и сна ге орга ни за ци о не кул ту ре.
Про из вод ове три гру пе фак то ра пред став ља

сна гу етич ког, од но сно не е тич ког по на ша ња за -
пос ле них – ра чу но вођа и ме на џе ра свих ни воа,
што је гра фич ки при ка за но на Шеми бр. 1 (пре ма:
^i~in-[ain, 2004, стр. 2).

Сво је од но се уну тар и са окру же њем по слов -
ни суб је кат тре ба да из гра ди фор ми ра њем ме ха -
ни за ма који ће из ис ки ва ти етич ко по на ша ње, како 
од ра чу но вођа и ме на џе ра, тако и од оста лих за -
пос ле них. Пос лов ни суб је кат у ко јем је етич ко
по на ша ње за пос ле них на ви со ком ни воу, има
већу си гур ност ула га ња у ду жем року. Так ви по -
слов ни суб јек ти оства ру ју већу тржиш ну до да ту
вред ност, виши од нос између тржиш не вред нос -
ти ак ци ја и за ра де по ак ци ји, виши по враћај на ан -
га жо ва ни ка пи тал, као и нижу сто пу ње го ве осци -
ла ци је. 

2.1. Кон тро вер зе етич ког 
по на ша ња ме наџ мен та

Уло га ме наџ мен та у сав ре ме ним усло ви ма
по сло ва ња је мно го зна чај ни ја у од но су на ра ни је, 
због тога што ме наџ мент сво јим (не)етич ким по -
на ша њем може да угро зи или под стак не по узда -
ност фи нан сиј ских ин фор ма ци ја, а са мим тим и
реј тинг по слов ног суб јек та у ши рем окру же њу.
Ме наџ мент из бо ром ра чу но во дстве них по ли ти ка
и по ли ти ке фи нан сиј ског из веш та ва ња ди рек тно
ути че на ква ли тет и кван ти тет ин фор ма ци ја о фи -
нан сиј ским пер фор ман са ма по слов ног суб јек та.
Упра во то је и раз лог због ког је ме наџ мент одго -
во ран за тач ност ин фор ма ци ја сад ржа них у
финансијским извештајима, а наведена тачност је 
управо директно зависна од пословне етичности
менаџера.

У циљу ефи кас ног управ ља ња по слов ним
суб јек том, ме наџ мент мора бити спо со бан да од
влас ни ка при ву че сло бо дан ка пи тал по раз умној
цени. Ме на џе ри ма је, дак ле, по ве ре но да ефек -
тив но и ефи кас но управ ља ју укуп ним сре дстви -
ма ко ји ма рас по ла же по слов ни суб је кат. Они сно -

се одго вор ност како за њи хо ву упот ре бу, тако и за
оства ре не ре зул та те, а у фи нан сиј ским из веш та -
ји ма је при ка за но како ме на џе ри ис пу ња ва ју по -
ве ре ну им одго вор ност. На овај на чин ин фор ма -
ци је из фи нан сиј ских из веш та ја могу има ти ди -
рек тне еко ном ске по сле ди це како на ме на џе ре,
тако и на даљи ток по сло ва ња. Ме на џе ри су свес -
ни ових по сле ди ца, па при ли ком сас тав ља ња фи -
нан сиј ских из веш та ја могу ути ца ти на „крај њу
сли ку“ коју ће фи нан сиј ски из веш та ји пружити 
корисницима. Ово искушење пред којим се
менаџери суочавају може у значајној мери
нарушити њихов „етички компас“.

Међу број ним ко рис ни ци ма фи нан сиј ских
из веш та ја, ме на џе ри ма је на јви ше ста ло до по зи -
тив не ре ак ци је влас ни ка ка пи та ла, ак ци о на ра и
кре ди то ра. И об рну то, влас ни ци ка пи та ла су чес -
то у си ту а ци ји да се осла ња ју ис кљу чи во на ме на -
џер ску „са вест доб рих при вред ни ка“ при управ -
ља њу по ве ре ним им ре сур си ма. Влас ни ци ка пи -
та ла нису укљу че ни у сва код нев но по сло ва ње,
на јчешће су вре мен ски и про стор но дис ло ци ра -
ни, те им је од суш тин ског зна ча ја да ме наџ мент
до но си по слов не одлу ке које ће бити у њи хо вом
на јбо љем ин те ре су и пру жи ти за шти ту њи хо вим
ула га њи ма и ка пи та лу који су по ве ри ли ме наџ -
мен ту на управ ља ње. Ова међууслов ље ност од -
но са влас ни ка ка пи та ла и ме наџ мен та до во ди до
по тен ци јал ног су ко ба ин те ре са, који про ис ти че
из саме при ро де кор по ра тив ног управ ља ња (ви -
де ти де таљ ни је: Пет ро вић, 2006, стр. 587-601),
тј. услед одва ја ња функ ци је влас ниш тва од функ -
ци је управ ља ња по слов ним суб јек том. Упра во
због тог су ко ба ин те ре са по сто ји по тен ци јал на
опасност да менаџмент, одступајући од етичког
понашања, свесно утиче на ток финансијског
извештавања и на тај начин доведе у питање
квалитет тако састављених финансијских
извештаја.

Фи нан сиј ски из веш та ји по слов ног суб јек та
су, дак ле, је дан од основ них инстру ме на та ко ји ма
влас ни ци ка пи та ла кон тро ли шу успеш ност по -
сло ва ња и успеш ност ме на џер ског управ ља ња.
Сто га, ме на џе ре на јви ше ин те ре су је на чин на
који ће влас ни ци ка пи та ла одре а го ва ти и које по -
слов не по те зе ће пред узе ти на кон што стек ну
увид у фи нан сиј ске из веш та је. Влас ни ци
капитала користе информације из финансијских
извештаја двојако:

= са јед не стра не, врше про це не (до дат ног)
ула га ња / по вла че ња свог ка пи та ла;

= са дру ге стра не, вред ну ју по стиг ну те ре зул -
та те ме наџ мен та и врше кон тро лу њи хо вих
ак тив нос ти у вези са управ ља њем по ве ре -
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ним им ре сур си ма (Ми лу ти но вић, 2008,
стр. 162).
То зна чи да ме на џе ри има ју на јвећи ин те рес

да фи нан сиј ски из веш та ји по слов ног суб јек та
при ка жу на јбо ље ре зул та те, да буду одраз на је фи -
кас ни јег управ ља ња сре дстви ма, ода ју сли ку ја -
ког и про фи та бил ног по слов ног суб јек та, тј. да
ме на џе ре, њи хо ве спо соб нос ти и за слу ге при ка -
жу у „на јбо љем свет лу“. Овде се кри је по тен ци -
јал ни су коб ин те ре са: ци ље ви ме наџ мен та могу
бити у су ко бу са ци ље ви ма фи нан сиј ског из веш -
та ва ња, па је могуће да ме на џе ри дођу у ис ку ше -
ње да ути чу на фи нан сиј ске из веш та је. Било ка -
кав ути цај то ком при пре ме и из ра де фи нан сиј -
ских из веш та ја, који је мо ти ви сан суб јек тив ним
ин те ре си ма менаџмента, за резултат има
нарушен квалитет финансијског извештавања
услед нарушеног етичког понашања менаџмента.

Ци ље ви ме наџ мен та, осим не фи нан сиј ске
при ро де (при ка зи ва ње ме на џе ра у што „бо љем
свет лу“), могу бити и фи нан сиј ске при ро де. На
при мер, ме на џе ри могу по се до ва ти ак ци је по -
слов ног суб јек та у ком су за пос ле ни, те њи хо ве
жеље могу бити усме ре не ка по рас ту вред нос ти
ак ци ја (уко ли ко на ме ра ва ју да их отуђе) или опа -
да њу вред нос ти ак ци ја (уко ли ко пла ни ра ју даљу
ку по ви ну). Осим тога, ме на џер ске пре ми је и бо -
ну си су чес то ди рек тно услов ље ни ви си ном
оства ре них при хо да и ре зул та та по слов ног суб -
јек та. Није рет ка по ја ва ни да се као услов
о(п)стан ка на ме на џер ској по зи ци ји, у уго во ре о
ан га жо ва њу, уноси клаузула о постизању и
одржавању одређеног нивоа прихода, резултата
или финансијских показатеља.

2.2. Про фе си о нал не орга ни за ци је 
као под ршка етич ког по на ша ња ра чу но вођа

Про фе си о нал не асо ци ја ци је у об лас ти ра чу -
но во дства и ре ви зи је има ју водећу уло гу у кре и -
ра њу про фе си о нал не ре гу ла ти ве и управ ља њу
ква ли те том фи нан сиј ског из веш та ва ња, како на
међуна род ном, тако и на на ци о нал ном ни воу.
Осим тога, по ме ну те про фе си о нал не асо ци ја ци је
пред став ља ју зна чај ну под ршку етич ком по на ша -
њу ње них чла но ва – при пад ни ка ра чу но во дстве -
не и ре ви зор ске про фе си је. На међуна род ном ни -
воу, на ју ти цај ни ја асо ци ја ци ја је Међуна род на
фе де ра ци ја ра чу но вођа (IFAC), у чи јој над леж -
нос ти се на ла зи до но ше ње већег дела про фе си о -
нал не ре гу ла ти ве из об лас ти ра чу но во дства
(Оквир за при пре ма ње и при ка зи ва ње фи нан сиј -
ских из веш та ја, Међуна род ни ра чу но во дстве ни
стан дар ди, Међуна род ни стан дар ди фи нан сиј -
ског из веш та ва ња, Ту ма че ња као сас тав ни де ло ви 

стан дар да, Међуна род ни стан дар ди ре ви зи је и
Етич ки ко декс за про фе си о нал не ра чу но вође).
Зна ча јан ути цај има ју и оста ле асо ци ја ци је, међу
ко ји ма се из два ја ју Амерички институт
овлашћених јавних рачуновођа (AICPA), Одбор
за стандарде финансијског рачуноводства
(FASB), Одбор за Међународне рачуноводствене
стандарде (IASB) и Комитет за међународну
праксу ревизије (IAPC).

Вла да и њена ре гу ла тор но-кон трол на тела
кре и ра ју за кон ску и под за кон ску ре гу ла ти ву из
об лас ти управ ља ња и кон тро ле ква ли те та фи нан -
сиј ских из веш та ја на на ци о нал ном ни воу. У на -
шој зем љи на јваж ни ји за кон ко јим је ре гу ли са на
об ласт ра чу но во дства је За кон о ра чу но во дству и
ре ви зи ји („Сл. глас ник РС“, бр. 46/06). Овај за кон
се осла ња на дру ге за ко не, као што су За кон о при -
вред ним друш тви ма (“Сл. глас ник РС“, бр.
125/04), За кон 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. 46/06), За кон о по ре зу на до да ту
вред ност (“Сл. глас ник РС“, бр. 84/04), За кон о
по ре зу на до бит пред узећа (“Сл. глас ник РС“, бр.
25/01, 80/02, 43/03, 84/04) и дру ги. У вла ди на кон -
трол но-ре гу ла тор на тела из об лас ти ра чу но во -
дства спадају Државна ревизорска институција,
Комора овлашћених ревизора и Национална
комисија за рачуноводство.

У циљу успос тав ља ња и функ ци о ни са ња
тржиш не при вре де на етич ким при нци пи ма уте -
ме ље ног по на ша ња, те укљу чи ва ња наше зем ље
у еко ном ске и фи нан сиј ске то ко ве Европ ске уни -
је, скуп шти на Прив ред не ко мо ре Срби је је 2006.
го ди не до не ла Ко декс по слов не ети ке („Служ бе -
ни глас ник РС“, од 09.01.2006.). У чла ну 48 овог
ко дек са про пи са на је дуж ност при вред них суб је -
ка та да воде по слов не књи ге и сас тав ља ју фи нан -
сиј ске из веш та је, тако да ис ти ни то и об јек тив но
при ка зу ју ста ње имо ви не, ка пи та ла, об а ве за и ре -
зул та та по сло ва ња. У Ко дек су је ак це нат стављен
на личну одговорност лица која воде пословне
књиге и састављају финансијске извештаје.

Једи на про фе си о нал на орга ни за ци ја у на шој
зем љи која је од Међуна род не фе де ра ци ја ра чу -
но вођа (IFAC) до би ла пра во на пре вођење
међуна род не про фе си о нал не ре гу ла ти ве јес те
Са вез ра чу но вођа и ре ви зо ра Срби је, са се диш -
тем у Бе ог ра ду. Као пу ноп рав ни члан IFAC-а и
Одбо ра за Међуна род не ра чу но во дстве не стан -
дар де (IASB – International Accounting Standards
Board), Са вез је ак ти ван и под јед на ко успе шан и
на пољу кон ти ну и ра не про фе си о нал не еду ка ци -
је, оспо соб ља ва ња и одржа ва ња ис пи та за сти ца -
ње про фе си о нал них зва ња, као и на пољу из да -
вач ке де лат нос ти. Са вез је пре вео IFAC–ов Етич -
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ки ко декс и об ја вио га у дво је зич ном из да њу, на
који на чин га је при бли жио ра чу но вођама и ре ви -
зо ри ма у на шој земљи (више о овоме у оквиру
тачке 3.1). На тај начин Савез је прихватио овај
кодекс као минимум етичких захтева за своје
чланове.

Наша зем ља, по уче на свет ским ис кус тви ма,
при кло ни ла се про фе си о нал ној еду ка ци ји ра чу -
но вођа кон ти ну и ра ном еду ка ци јом про фе си о -
нал них ра чу но вођа сход но одго ва ра јућем го диш -
њем про гра му, као и пу тем по себ них на став них
сад ржа ја, уз по ла га ње ис пи та де фи ни са них за
сти ца ње про фе си о нал них ра чу но во дстве них зва -
ња. Кон ти ну и ра на еду ка ци ја, у скла ду са одго ва -
ра јућим про гра мом и одго ва ра јућом ре гу ла ти -
вом, врши се ради ино ви ра ња и усав рша ва ња
усво је них веш ти на и зна ња, а у циљу до би ја ња,
од но сно про ду же ња, про фе си о нал не ли цен це за
об ав ља ње по сло ва у об лас ти ра чу но во дства. Про -
фе си о нал на еду ка ци ја, у окви ру Са ве за ра чу но -
вођа и ре ви зо ра Срби је, ре гу ли са на је На ци о нал -
ним ра чу но во дстве ним стан дар дом РОС 31 –
Про фе си о нал но оспо соб ља ва ње ра чу но вођа
(СРРС, 2008), Пра вил ни ком о кон ти ну и ра ној еду -
ка ци ји чла но ва, Пра вил ни ком о по ла га њу ис пи та
за сти ца ње про фе си о нал них зва ња у ра чу но во -
дству и IFAC–овим Етич ким ко дек сом за про фе -
си о нал не ра чу но вође. По ме ну тим на ци о нал ним
стан дар дом пред виђена су три ни воа про фе си о -
нал них зва ња у на шој зем љи: ра чу но вођа, ов ла -
шћени ра чу но вођа и овлашћени јавни рачуновођа.

Са вез има јас но одређене об а ве зе у вези са
међуна род ном об ра зов ном ре гу ла ти вом за про -
фе си о нал не ра чу но вође, а на ро чи то ис так ну те
ми си јом Обра зов ног ко ми те та (EC), Међуна род -
ним об ра зов ним стан дар ди ма (IES), до ку мен ти -
ма (IEP) и Смер ни ца ма (ИЕГ - де таљ ни је ви де ти
у: Ми лу ти но вић, 2007, стр. 135-147). Савез уз са -
рад њу и помоћ Асоцијације овлашћених и цер ти -
фи ко ва них ра чу но вођа Енглес ке и Вел са (ACCA), 
са се диш тем у Лон до ну, а осла ња јући се на РОС
31, већ више од де це ни је успеш но ре а ли зу је
међуна род не про фе си о нал не об а ве зе и сво је ци -
ље ве у об лас ти ра чу но во дства. Са вез је пре узео
об а ве зу да спро ве де опште ци ље ве IFAC–а, који
се од но се на раз вој и ја ча ње ра чу но во дстве не
про фе си је уз стан дар де усклађене у це лом све ту.
У по ступ ку ре а ли за ци је тог циља, IFAC раз ви ја
смер ни це у вези са ети ком про фе си о нал них ра чу -
но вођа и за ла же се за то да се у це лом све ту сте пен 
усаг ла ше нос ти про фе си о нал не ети ке увећа упра -
во об јав љи ва њем таквих смерница. Савез
подржава рад IFAC–а тако што своје чланове
информише о сваком донетом документу, као и
могућностима његове примене у нашој земљи.

2.3. При ти сак влас ни ка ка пи та ла – пре тња
етич ком по на ша њу ме на џе ра и ра чу но вођа

Пре лас ком на тржиш ни на чин при вређива ња, 
до ла зи до раз два ја ња влас ниш тва од управ ља ња
над ка пи та лом. Влас ник ка пи та ла одређује ме на -
џе ре да адек ват но управ ља ју ње го вим ка пи та лом, 
од но сно да ње гов ка пи тал пла си ра ју у одређене
по сло ве и аран жма не који ће омо гућити
повећање, тј. оплод њу уло же ног ка пи та ла, ради
оства ре ња што већег про фи та. Сто га, за да так ме -
на џе ра уопште није лак, нарочито у садашњим
нестабилним условима пословања.

У циљу за до во ље ња за хте ва влас ни ка ка пи та -
ла, ме на џер мора рас по ла га ти како одго ва ра јућим 
зна њем, тако и ис кус твом, спрет ношћу, вис пре -
ношћу, сна лаж љи вошћу и ин фор ми са ношћу. Он
пред влас ни ком ка пи та ла одго ва ра, тј. по ла же ра -
чу не у виду фи нан сиј ских из веш та ја, те му је сто -
га ве о ма ста ло да под а ци, тј. ре зул тат у фи нан сиј -
ским из веш та ји ма буду што бољи, јер пред став -
ља ју врсту га ран ци је за ње го во рад но мес то. С об -
зи ром на то да ме на џер помоћу фи нан сиј ских из -
веш та ја по ла же ра чу не пред влас ни ком ка пи та ла,
у ин те ре су му је да ради њи хо вог сас тав ља ња ан -
га жу је струч но лице – про фе си о нал ног ра чу но -
вођу са зва њем, ради кре и ра ња што ква ли тет ни -
јих фи нан сиј ских из веш та ја. У циљу унап ређења
ква ли те та фи нан сиј ског из веш та ва ња, нуж но је
спро вес ти пла ни ра не ак тив нос ти кон тро ле, при -
ме ну адек ват них међуна род них ра чу но во дстве -
них стан дар да и Ко дек са ети ке. За кон тро лу ква -
ли те та фи нан сиј ског из веш та ва ња важ не су сле -
деће ин сти ту ци је: ме наџ мент по слов ног суб јек та
(који има одго вор ност за успос тав ља ње ин тер не
ре гу ла ти ве и ин тер не кон тро ле ква ли те та), ко рис -
ни ци фи нан сиј ских из веш та ја (као на јбо љи ар -
бит ри ква ли те та фи нан сиј ских из веш та ја, јер
тре ба да за до во ље прве нстве но њи хо ве ин фор ма -
ци о не по тре бе, ради до но ше ња одго ва ра јућих
пословних одлука), влада и кон трол но–ре гу ла -
тор на тела (креатори законске и под за кон ске ре -
гу ла ти ве у области рачуноводства), као и
професионалне асоцијације рачуновођа у земљи
и иностранству (као креатори про фе си о нал не
рачуноводствене регулативе).

Влас ник ка пи та ла оче ку је да ће ме на џе ри
при вређива ти у ње го вом на јбо љем ин те ре су, а да
би се ње го ва оче ки ва ња оства ри ла, не опход на је
одго ва ра јућа мо ти ви са ност ме на џе ра. Влас ник
ка пи та ла, као но си лац ин те ре са на уло же ни ка пи -
тал, по ве ра ва ме на џе ри ма одређени по сао. Ме на -
џе ри при хва та ју ре а ли за ци ју уго во ре ног по сла за
влас ни ка ка пи та ла и за то им сле ду је одго ва ра јућа 
нов ча на над окна да, која се ре гу ли ше уго во ром.
При том, чес то до ла зи до су коб ља ва ња њи хо вих
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ин те ре са, па ме на џе ри де лу ју више у со пстве ном
ин те ре су, умес то у ин те ре су влас ни ка ка пи та ла.
По ме ну ти про блем за хте ва нову прак су де ло ва ња
по слов ног суб јек та. Одго ва ра јући кон цепт кор -
по ра тив ног управ ља ња, чији циљ пред став ља
пле ди ра ње транс па рен тнос ти, одго вор нос ти и
по ште ња, све више се намеће као пре тпос тав ка
ефи кас нос ти и ефек тив нос ти по сло ва ња по слов -
ног суб јек та. „Однос између ква ли те та кор по ра -
тив ног управ ља ња и ни воа за шти те влас нич ких
пра ва није јед нос та ван про блем, јер по сто ји
међууслов ље ност на ре ла ци ји: ква ли тет кор по ра -
тив ног управ ља ња – ниво за шти те пра ва влас ни -
ка ак ци ја – ефи кас ност фи нан сиј ског тржиш та...
Пос то ји об јек тив на по тре ба за унап ређењем за -
шти те ин вес ти то ра и пра ва ак ци о на ра. Ти ин те -
ре си и пра ва су све угро же ни ји у дис пер зи ра ном
влас ниш тву, те се оправ да но по став ља пи та ње
како те ин те ре се и пра ва тре ба за шти ти ти. На рав -
но, иако је реч о ви ше ди мен зи о нал ном про бле му,
на јма њи за јед нич ки сад ржи лац тих ме ха ни за ма је 
кон тро ла ме наџ мен та. Овај ме ха ни зам кон тро ле
мора сво јим бла гов ре ме ним сиг нал ним де јстви -
ма бити у функ ци ји оства ри ва ња ци ље ва влас ни -
ка ка пи та ла. Један од на чи на по сти за ња ових ци -
ље ва је и унап ређење мо ни то рин га од скуп шти не
акционара, а и других института контроле:
надзорног одбора, независних директора, Одбора 
за ревизију, независних ревизора, интерних
ревизора и других експерата“ (Микеревић, 2008,
стр. 71-72).

До бар део по слов них суб је ка та има низ етич -
ких стан дар да дос туп них како за пос ле ни ма, тако
и ек стер ним но си о ци ма ин те ре са, а који су од
помоћи при де фи ни са њу не прих ват љи вог по на -
ша ња. Међутим, сте пен по узда нос ти фи нан сиј -
ских из веш та ја ума њу ју про бле ми, као што су:
ме на џер управ ља по слов ним суб јек том по свом
нахођењу не кон сул ту јући се при том са сво јим
струч ним ти мом; одбо ри, које чини гру па при ја -
те ља, не ре дов но се сас та ју; при хва та ју се на мет -
ну та ре ше ња ме на џе ра; ме на џе ри у дос лу ху са
чла но ви ма одбо ра об јав љу ју об ма њу јуће ре зул -
та те ради лич не до би ти, итд. Неки ме на џе ри при -
сту па ју овак вим рад ња ма из стра ха да ће пад цена
ак ци ја ума њи ти вред ност ак ци ја које они по се ду -
ју у по слов ном суб јек ту. Ово је нарочито
изражено у секторима који се брзо развијају и где
постоје тржишна очекивања брзих и великих
зарада.

Све зем ље (у ма њој или већој мери) по ла ко
до ла зе до за кључ ка да ин тер на кон тро ла и ин тер -
на ре ви зи ја има ју ве ли ки зна чај у про це си ма
управ ља ња „тиме што не прес та но упо зо ра ва ју
управ ни одбор, више ру ко во дство и ек стер не ре -
ви зо ре на пи та ње ри зи ка и кон тро ле и про це њи -

ва ње ефи кас нос ти управ ља ња ри зи ком...“
(Pickett, 2005, стр. 273). Слу ча је ви у ко ји ма за -
хте ви доб рог управ ља ња нису ис пу ње ни, до ку -
мен то ва ни су у тач ки 5, на при ме ри ма ев роп ских
и аме рич ких ком па ни ја.  У на шој зем љи, са ас пек -
та ин те ре са влас ни ка ка пи та ла, ме наџ мен та и за -
пос ле них у јав ној прак си про фе си о нал них ра чу -
но вођа, при ме на по слов не ети ке је при лич но
лоша, из раз них суб јек тив них и објективних
разлога, при чему то неће моћи да буде об раз ло -
же но у овом раду због присутног огра ни че ња у
об и му рада. 

Ме на џе ри, из стра ха да не из гу бе свој по сао и
при ви ле ги је, ве о ма чес то по став ља ју сво јим под -
ређени ма огром не и не ре ал не за хте ве (нпр.
повећање про да је пет пута, иако је при сут на
засићеност на тржиш ту), које ди рек тно ве зу ју за
ви си ну за ра да. У так вим усло ви ма мак си мал не
на пе тос ти и не успеш не ре а ли за ци је по став ље них 
ме га ло ман ских ци ље ва, у „игру“ се увла че и ра чу -
но вође, да под на ред бом ме на џе ра при кри ју лошу 
си ту а ци ју раз ним кри вот во ре њи ма. Овде до из ра -
жа ја до ла зи не е тич ко по на ша ње. Сто га, ра чу но -
вођама оста је да би ра ју, са јед не стра не, да ли да
на пус те по слов ни суб је кат, да ва њем от ка за како
би са чу ва ли сво ју етич ност и про фе си о нал ни
углед или, са дру ге стра не, да ли да при хва те на -
ред бу која под ра зу ме ва кри вот во ре ње и по ста ве
се не е тич но, не водећи ра чу на о свом и рејтингу
своје професије. Један од механизама устројства
етичког понашања рачуноводствене професије су 
већ поменути етички кодекси.

3. Етич ки ко дек си ра чу но во дстве не про фе си је

Ме ха ни зам за кре и ра ње по вољ не етич ке кли -
ме у по слов ном суб јек ту је сва ка ко усва ја ње, а по -
том и кон тро ли са на при ме на етич ког ко дек са по -
на ша ња. Пос то је етич ки ко дек си који се до но се
на ни воу ком па ни ја (као део ин тер не по ли ти ке
по слов них суб је ка та), етич ки ко дек си за пос ле -
них, етич ки ко дек си по на ша ња врхов ног ме наџ -
мен та, етич ки ко дек си раз них врста про фе си ја,
итд. За јед нич ко за све ове врсте етич ких ко дек са
је да сад рже шест суш тин ских вред нос ти: (1) по -
вер љи вост, (2) по што ва ње, (3) одго вор ност, (4)
по ште ње, (5) опрез ност, (6) грађан ска свест
(Schwartz, 2002, стр. 37).

Међутим, пре увођења и при ме не етич ких ко -
дек са, у по слов ним суб јек ти ма је не опход но
спро вес ти успе шан етич ки про грам еду ка ци је,
како би се за пос ле ни упоз на ли са вред нос ти ма
по слов ног суб јек та. То је основ ни пред услов за
сле дећи ко рак у из град њи здра ве етич ке кли ме –
при држа ва ње етич ких стан дар да од стра не за пос -

68 ________________________________________________________РАЧУНОВОДСТВО 5-6/2009



ле них. До бар етич ки про грам еду ка ци је, који зна -
чај но може доп ри не ти да по слов ни суб је кат из -
бег не не га тив не по сле ди це услед не е тич нос ти
по сту па ка и одлу ка за пос ле них, мора сад ржа ти
сле деће ми ни мал не за хте ве (Ferrell, et al., 2005,
стр. 172):
1. стан дар де и про це ду ре, као што су етич ки 

ко дек си, који у ве ли кој мери омо гућава ју
от кри ва ње и спре ча ва ње не е тич ког по на -
ша ња;

2. ви со ко ран ги ра не кад ро ве одго вор не за
про гра ме етич ког при држа ва ња;

3. уки да ње знат них дис кре ци о них ов ла шће -
ња по је дин ци ма са скло ношћу не е тич ког
де ло ва ња;

4. успеш но са оп шта ва ње стан дар да и про -
це ду ра пу тем про гра ма етич ке об уке;

5. увођење сис те ма кон тро ле, ис пи ти ва ња и
из веш та ва ња о не е тич ком по на ша њу;

6. дос лед но спро вођење стан дар да, ко дек са
и каз ни;

7. не пре кид но унап ређење про гра ма етич -
ког при држа ва ња.

За јед нич ко свим етич ким ко дек си ма јес те то
што пру жа ју смер ни це како се по на ша ти у си ту а -
ци ја ма у сва код нев ном по сло ва њу, а које из ис ку ју 
ре ша ва ње одређених етич ких про бле ма. Ови ко -
дек си сад рже за хте ве за по на ша њем, при ме ре
доб ре етич ке прак се, а циљ им је да по зи тив но
ути чу на свест о ети ци, на кон ти ну и тет и дос лед -
ност ње ног по што ва ња, да упо зо ре на по сле ди це
„етич ких ка тас тро фа“, како би се оне из бег ле. До -
бар вид опо ме не пред став ља ју сан кци је и каз не не 
мере, било ма те ри јал не (у виду об уста ве дела или
целе за ра де), било не ма те ри јал не при ро де (у виду 
јав ног уко ра или јав не опо ме не). Осим тога, све је
при сут ни ја прак са да етичке обавезе запослених
представљају неизоставни део корпоративне
политике пословног субјекта.

Етич ки ко дек си про фе си је су јед но од ка рак -
те рис тич них об е леж ја сва ке про фе си је и до во де
се у ди рек тну везу са де ло ва њем и сва код нев ним
об ав ља њем по сло ва при пад ни ка про фе си је. Ово
је на ро чи то зна чај но за ра чу но во дстве ну про фе -
си ју, због тога што зна тан део по сла јед ног ра чу -
но вође под ра зу ме ва об ез беђење фи нан сиј ских
ин фор ма ци ја које слу же за про це ну по слов них
при ли ка и до но ше ње важ них еко ном ских одлу ка
ко рис ни ка тих ин фор ма ци ја. Спе ци фич ност ра -
чу но во дстве не про фе си је огле да се у томе што се
она (као и пра во и ме ди ци на) раз ли ку ју од оста -
лих за ни ма ња по „сте пе ну одго вор нос ти, муд рос -
ти и бри ге за друш тве ну доб ро бит, која се не за -

хте ва, нити пре поз на је код дру гих за ни ма ња која
се на зи ва ју про фе си јом“ (Maggil and анд Previtts,
1991, стр. 4).

Сви етич ки ко дек си про фе си је, без об зи ра на
тело које их је до не ло, под кључ ним еле мен ти ма
етич ког по на ша ња под ра зу ме ва ју: ин тег ри тет,
об јек тив ност, ком пе тен тност, не за вис ност, при -
хва та ње об а ве зе слу же ња на јбо љем ин те ре су за -
пос ле них, кли је на та и јав нос ти. „Не за вис ност
сва ког про фе си о нал ца од из узет ног је зна ча ја
како за њега лич но, тако и за по сло ве ко ји ма се
бави. У том смис лу је не за вис ност про фе си о нал -
ног ра чу но вође у јав ној прак си, од но сно ре ви зо -
ра, фун да мент ра чу но во дстве не и ре ви зор ске те о -
ри је и прак се... Не за вис ност је први услов за об -
јек тив ност овлашћених јав них ра чу но вођа“
(Новићевић, 2006, стр. 31).

Ко дек си ра чу но во дстве не или било које дру ге 
про фе си је спе ци фич ни су у од но су на етич ке ко -
дек се по је дин ца због тога што док на ру ша ва ње
про пи са них ми ни мал них етич ких стан дар да од
стра не при пад ни ка про фе си је чини целу про фе -
си ју не е тич ком, на ру ша ва ње етич ких стан дар да
од стра не по је дин ца – об ич ног грађани на, ла и ка,
не при пад ни ка про фе си је, чини само тог по је дин -
ца не мо рал ним. Из овог раз ло га, дуж нос ти које
кодекси професије налажу иду далеко изван
уобичајених дужности грађана.

На гло бал ном ни воу, на јпоз на ти ји и на јчешће
при ме њи ва ни ко дек си из об лас ти ра чу но во дстве -
не професије су: 
1) Етич ки ко декс за про фе си о нал не ра чу но -

вође – до не ла га је Међуна род на фе де ра -
ци ја ра чу но вођа (IFAC – International
Federation of Accountants) и пре теж но је у
при ме ни у прав ном сис те му за сно ва ном
на ко ди фи ко ва ном пра ву, тј. у кон ти нен -
тал но–ев роп ском мо де лу фи нан сиј ског
из веш та ва ња;

2) Про фе си о нал ни ко декс по на ша ња – до -
нео га је Амерички ин сти тут овлашћених
јав них ра чу но вођа (AICPA – American
Institute of Certified Public Accountants) и
пре теж но је за ступ љен у зем ља ма у ко ји -
ма пре овлађује об и чај но пра во, тј. у ан -
гло сак сон ском мо де лу фи нан сиј ског из -
веш та ва ња.

Осим на ве де них два ју етич ких ко дек са,
Инсти тут ра чу но вођа из об лас ти управ љач ког ра -
чу но во дства (IMA – The Institute of Management
Accountants) об ја вио је стан дар де етич ког по на -
ша ња за сво је ра чу но вође (Standards of Ethical
Conduct for Management Accountants, ви де ти у:
Horngren and Harrison, 2008, стр. 823). За ре ви -
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зор ску про фе си ју од по себ ног зна ча ја је Етич ки
ко декс за ре ви зо ре у јав ном сек то ру (ви де ти: Code
of Ethics, Issued by the Auditing Standards
Committee INTOSAI, Wien, 2001), који је до не ла
Међуна род на орга ни за ци ја Врхов них ре ви зор -
ских ин сти ту ци ја (INTOSAI – International
Organization of Supreme Audit Institutions).
INTOSAI Етич ки ко декс је до ку ме нат који сад -
ржи при нци пе и пра ви ла ко јих тре ба да се при -
држа ва ју ре ви зо ри у свом раду, а суш тин ска вред -
ност овог ко дек са јес те по ште ње. Ко декс се од но -
си на ре ви зо ре као по је дин це за пос ле не у Врхов -
ној ре ви зор ској ин сти ту ци ји. Оба ве за сва ке
врхов не ре ви зор ске ин сти ту ци је јес те до но ше ње
со пстве ног етич ког ко дек са, при ла гођеног ње ном 
окру же њу, услед при сус тва на ци о нал них раз ли ка 
у друш тве ним и прав ним сис те ми ма, је зи ку и
кул ту ри. Дак ле, INTOSAI Етички кодекс за
ревизоре у јавном сектору представља основ за
сачињавање националних етичких кодекса.

3.1. IFAC: Етич ки ко декс за про фе си о нал не
ра чу но вође

Пре поз нав ши одго вор ност ра чу но в одствне
про фе си је, као и њену уло гу у под сти ца њу на по -
ра за хар мо ни за ци јом фи нан сиј ског из веш та ва -
ња, IFAC је смат рао за суш тин ским по те зом до но -
ше ње Етич ког ко дек са за про фе си о нал не ра чу но -
вође на међуна род ном ни воу. IFAC-ов етич ки ко -
декс до не шен је 1990. го ди не и де фи ни ше стан -
дар де по на ша ња за про фе си о нал не ра чу но вође и
на гла ша ва основ не при нци пе ко јих би се тре ба ло
при држа ва ти ради оства ри ва ња општих ци ље ва
про фе си је. На ме на му је да слу жи као мо дел на
ком ће се за сни ва ти национални етички кодекси.
IFAC-ов Етички кодекс састоји се из три дела:
дела А, дела Б и дела Ц. 

Део А уста нов ља ва основ не при нци пе про фе -
си о нал не ети ке и де фи ни ше кон цеп ту ал ни оквир
за при ме ну ових при нци па. Овај део се од но си на
све про фе си о нал не ра чу но вође. Део Б се од но си
на про фе си о нал не ра чу но вође у јав ној прак си, тј.
у њему је при ка за но како кон цеп ту ал ни оквир
сад ржан у Делу А тре ба да при ме њу ју про фе си о -
нал не ра чу но вође у јав ној прак си. Део Ц је при -
мен љив на за пос ле не про фе си о нал не ра чу но вође
и илус тру је како кон цеп ту ал ни оквир из Дела А
тре ба да при ме њу ју за пос ле не про фе си о нал не
ра чу но вође. Дру гим ре чи ма, де ло ви Б и Ц садрже
илустрације конкретне примене концептуалног
оквира, тј. обухватају примере из праксе.

IFAC-овим ко дек сом бли же се одређују
„основ ни етич ки кон цеп ти, основ ни при нци пи
про фе си о нал ног по на ша ња, пре по ру че на пра ви -

ла ис прав ног по сту па ња, за бра не, ту ма че ња пра -
ви ла и де фи ни ци је ре ле ван тних по јмо ва“ (Дмит -
ро вић Ша по ња, et al., 2007, стр. 33). По ред Ко -
дек са, IFAC је из дао и Ту ма че ња етич ког ко дек са
за про фе си о нал не ра чу но вође која има ју вред -
ност званичног документа, а циљ им је да
помогну у примени Кодекса.

Наше про фе си о нал но тело, Са вез ра чу но вођа 
и ре ви зо ра Срби је, при хва тио је 2006. го ди не не -
пос ред ну при ме ну овог ко дек са, об ја вив ши га на
српском и ен глес ком је зи ку. Са вез је овај ко декс
при хва тио као етич ку об а ве зу сво јих чла но ва и на 
осно ву њега пра ти по на ша ње и из ри че сан кци је
за не при ме њи ва ње одре да ба из Ко дек са. За ко ном
о ра чу но во дству и ре ви зи ји (Служ бе ни глас ник
РС, бр. 46/06, члан 2) про пи са но је да су по слов ни 
суб јек ти у Срби ји дуж ни да орга ни зу ју фи нан сиј -
ско из веш та ва ње у скла ду са за кон ском, про фе си -
о нал ном и ин тер ном ре гу ла ти вом. С об зи ром на
то да IFAC-ов Ко декс пред став ља део про фе си о -
нал не ре гу ла ти ве, за кон ска об а ве за при држа ва ња
Ко дек са се од но си на све по слов не суб јек те у
Срби ји, не само на чла но ве Са ве за. Међутим,
кон тро ла при ме не Ко дек са огра ни че на је само на
чла но ве Са ве за, што зна чи да они који нису
чланови нису подвргнути контроли примене
одредаба из Кодекса, па самим тим су и ван
домашаја санкција за непримењивање или
кршење ових одредаба. 

Ова чи ње ни ца се бит но одра жа ва на ква ли тет
фи нан сиј ског из веш та ва ња у Срби ји, јер по ме ну -
тим за ко ном није услов ље но да фи нан сиј ске из -
веш та је могу са чи ња ва ти је ди но чла но ви Са ве за,
тј. лица са про фе си о нал ним зва њем из об лас ти
ра чу но во дства и ре ви зи је. Дру гим ре чи ма, ве ли ка 
је ве ро ват ноћа да лица која раде на при пре ми и
из ра ди фи нан сиј ских из веш та ја не ма ју по ло жен
струч ни ис пит, да нису про фе си о нал не ра чу но -
вође, нити чла но ви Са ве за, те да при држа ва ње
одре да ба из Ко дек са пред став ља њи хо ву
слободну вољу, уз изостанак било каквих
санкција за непридржавање или кршење ових
одредаба.

3.2. AICPA: Про фе си о нал ни ко декс по на ша ња

Америчка асо ци ја ци ја про фе си о нал них ра чу -
но вођа (AAPA – American Association of
Professional Accountants), кас ни је пре и ме но ва на
у Амерички ин сти тут овлашћених јав них ра чу но -
вођа (AICPA – American Institute of Certified
Public Accountants), до не ла је 1905. го ди не Про -
фе си о нал ни ко декс по на ша ња, који је до жи вео
број не из ме не и до пу не то ком века по сто ја ња.
Пре ма ко дек су који је до не ла AICPA, од ра чу но -
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вођа, као при пад ни ка про фе си је, оче ку је се да за -
до во ље ниво етич ког по на ша ња који је из над за -
ко на за јед ни це ко јој при па да ју. Раз лог ова ко ви -
со ког ни воа етич ког по на ша ња је по тре ба за јав -
ним по ве ре њем у ква ли тет услу га про фе си је и
ква ли тет фи нан сиј ских из веш та ја. Ко декс се сас -
то ји из сле дећа че ти ри дела (Schroeder, et al.,
2005, стр. 566):

I) Прин ци пи – стан дар ди етич ког по на ша ња
фор му ли са ни фи ло зоф ским из ра зи ма,

II) Пра ви ла по на ша ња – ми ни мал ни стан -
дар ди етич ког по на ша ња,

III) Ту ма че ња – ту ма че ња пра ви ла од стра не
Оде ље ња за ети ку про фе си је (орга ни за -
ци ја која де лу је у окви ру AICPA),

IV) Етич ко вла да ње – об јав ље на об јаш ње ња и
одго во ри на пи та ња о пра ви ли ма која су
асо ци ја ци ји из ло же на од стра не ис кус них
ра чу но вођа из прак се и дру гих стра на за ин -
те ре со ва них за етич ке усло ве у про фе си ји.

Сам текст Ко дек са, који је по след њи пут ре ви -
ди ран у јуну 2008. го ди не, под е љен је на сле дећих 
осам сек ци ја (AICPA Code of Professional Conduct, 
The American Institute of Certified Public
Accountants, New York, USA):
= Сек ци ја 50 – Прин ци пи про фе си о нал ног по -

на ша ња
= Сек ци ја 90 – Пра ви ла: при клад ност (при -

мен љи вост) и де фи ни ци је
= Сек ци ја 100 – Не за вис ност, по ште ње и об -

јек тив ност
= Сек ци ја 200 – Општи ра чу но во дстве ни при -

нци пи
= Сек ци ја 300 – Оба ве зе (дуж нос ти) пре ма

кли јен ти ма
= Сек ци ја 400 – Оба ве зе (дуж нос ти) пре ма ко -

ле га ма
= Сек ци ја 500 – Оста ле дуж нос ти и об и ча ји

3.3. Рет рос пек ти ва раз во ја и зна чај 
ко дек са у на шој зем љи

Удру же ње ра чу но во дстве них и фи нан сиј -
ских рад ни ка Срби је је још мар та 1973. го ди не, на
сво јој скуп шти ни одржа ној у Врњач кој бањи,
усво ји ло Ко декс ра чу но во дстве них на че ла и Ко -
декс про фе си о нал не ети ке ра чу но вођа. На ни воу
фе де ра ци је, исто је учи ње но тек осам го ди на кас -
ни је, али због огра ни че ња у обиму рада, ис тра жи -
ва ње раз ло га по ме ну тог осмо го диш њег каш ње ња 
тре ба ло би да буде предмет посебног написа.

До но ше њем Ко дек са про фе си о нал не ети ке
ра чу но во дстве них и фи нан сиј ских рад ни ка,
озбиљ ни је је по че ла да се по кла ња паж ња ети ци у
на шој зем љи (та даш њој СР Југос ла ви ји). По ме -
ну ти ко декс усво јен је на сед ни ци дана
26.05.1981. го ди не у Бе ог ра ду од стра не Кон фе -
рен ци је Са ве за ра чу но во дстве них и фи нан сиј -
ских рад ни ка Југос ла ви је (СРФРЈ). Ко декс про фе -
си о нал не ети ке ра чу но во дстве них и фи нан сиј -
ских рад ни ка „пред став ља за пи са на пра ви ла ко -
јих се ра чу но во дстве ни рад ни ци при држа ва ју
при ли ком об ав ља ња сво јих за да та ка из де лок ру га 
ра чу но во дстве не функ ци је. Под ра чу но во дстве -
ним рад ни ком под ра зу ме ва се сва ки рад ник који
об ав ља по сло ве из де лок ру га ра чу но во дстве не
функ ци је без об зи ра на њен орга ни за ци о ни
смеш тај“ (Ра чу но во дстве на на че ла и на че ла фи -
нан си ра ња, Ко декс про фе си о нал не ети ке ра чу но -
во дстве них и фи нан сиј ских рад ни ка, 1990, стр.
109). Проблематика у поменутом кодексу
приказана је у оквиру 40 тачака на веома
концизан, систематичан, јасан и квалитетан
начин.

Ко декс ра чу но во дстве них на че ла и Ко декс
по слов но–фи нан сиј ских на че ла усво је ни су на
сед ни ци Кон фе рен ци је СРФРЈ дана 29.06.1989.
го ди не у Бе ог ра ду. Њихо во до но ше ње сврста ло је
та даш њу Југос ла ви ју у сам свет ски врх што се
тиче нор ма тив ног ре гу ли са ња по ме ну те про бле -
ма ти ке. Међутим, њихова примена у пракси тада
је била скромна. 

Про фе си о нал ни ко дек си, међу које спа да ју
по ме ну та три ко дек са, пред став ља ју „сис те ма ти -
зо ва на општеп рих ваћена пра ви ла, од но сно при -
нци пе у пис ме ној фор ми, ко ји ма се де фи ни ше
шта се смат ра на осно ву дос тиг нућа одго ва ра јуће
те о ри је и прак се струч но оправ да ним и етич ки
при хват љи вим са гле диш та што ис прав ни јег и
успеш ни јег урађеног по сла и по на ша ња ње го вих
извођача при томе. Пра ва сна га и ефи кас ност
одређеног про фе си о нал ног ко дек са услов ље на је
не сум њи во доб ро вољ ном јед но душ ном под -
ршком ње го вих на че ла, на првом мес ту од стра не
при пад ни ка дате стру ке, али и од стра не шире за -
јед ни це. Сто га, ова сна га и ефи кас ност не ми нов -
но сла бе ако је спро вођење на че ла не ког ко дек са
по треб но на ме та ти и об ез беђива ти пре тњом при -
ме не дис цип лин ских мера, од но сно њи хо вом
при ме ном. Ко дек си из об лас ти ра чу но во дства и
по слов них фи нан си ја пред став ља ју ску по ве сис -
те ма ти зо ва них на че ла ра чу но во дства и/или по -
слов них фи нан си ја, као и у вези са про фе си о нал -
ном ак тив ношћу ра чу но во дстве них и/или по -
слов но–фи нан сиј ских ек спе ра та. Прво на шта
ипак тре ба ука за ти је да тако фор му ли са на три
по себ на ко дек са по сто је, ко ли ко нам је по зна то,
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бар за сада је ди но у Југос ла ви ји“ (Турк проф. др
Иван, Петровић проф. др Марко, 1989, стр. 2-4).

Дак ле, за сва ку по хва лу је то што у том вре -
мен ском пе ри о ду у свет ској прак си фор мал но
није по сто јао неки ко декс по слов но–фи нан сиј -
ских на че ла, осим у Југос ла ви ји. Ако се из узме
оно што је на по чет ку фор му ли са ла Америчка ра -
чу но во дстве на асо ци ја ци ја (American Accounting 
Association) 1936. го ди не, као при нци пи на ко ји -
ма су за сно ва ни кор по ра циј ски из веш та ји, исти
се по јав љу ју на кнад но у ре ви ди ра ном об ли ку
1941. го ди не и 1948. го ди не, као Ра чу но во дстве ни 
кон цеп ти и стан дар ди на ко ји ма су за сно ва ни кор -
по ра циј ски фи нан сиј ски из веш та ји (ви де ти: Турк
проф. др Иван, Пет ро вић проф. др Мар ко, 1989,
стр. 9). У вези са Ко дек сом про фе си о нал не ети ке, 
фор мал на стра на је у свет ским раз ме ра ма на јпот -
пу ни је била за до во ље на, али само за овлашћене
ра чу но во дстве не ре ви зо ре, али не и за све ра чу но -
во дстве не струч ња ке. Не сме се за не ма ри ти ак -
тив ност орга ни за ци је ра чу но во дстве них струч -
ња ка, а на ро чи то овлашћених ра чу но во дстве них
ре ви зо ра, у теж њи да се фор му ли шу како
једнообразна рачуноводствена начела, тако и
једнообразни рачуноводствени стандарди. То се
нарочито односи на кодексе професионалне
етике јавних ревизора.

Узрок по ја ве општеп рих ваћених ра чу но во -
дстве них на че ла, од но сно ко дек са на јпре из об -
лас ти ра чу но во дства, а за тим и об лас ти по слов -
них фи нан си ја, за пра во је био на пор стру ке да се
унап ре ди и повећа струч ност. По ме ну то је из ис -
ки ва ло да се уз све већи при вред ни раз вој пред ра -
чу но во дство по став ља ју све већи за хте ви, све
више ис ти че јав ни зна чај ра чу но во дства, јав ља
већа по тре ба за струч ним орга ни зо ва њем ра чу но -
во дства, као и по тре ба за ја ча њем про фе си о нал -
них орга ни за ци ја, итд. Све су ово, између оста -
лог, били узро ци по ја ве Ко дек са из об лас ти ра чу -
но во дства и по слов них фи нан си ја. По ме ну та
про бле ма ти ка је обрађена на из узет но ква ли те тан 
на чин у на ве де на три ко дек са. У поменутом
периоду, теорија је предњачила у односу на
праксу и то је био основни разлог њихове
недовољне практичне примене.

Очиг лед но су при сут не раз ли ке у раз ним зем -
ља ма, у за вис нос ти од њи хо вог еко ном ског и со -
ци јал ног сис те ма у по гле ду ко ди фи ко ва ња у об -
лас ти ра чу но во дства и по слов них фи нан си ја.
Дос тиг нућа те о ри је и ис кус тва прак се, еко ном -
ски од но си зем ље, ре ле ван тни држав ни про пи си
ути чу, између оста лог, на сад ржи ну Кодекса из
области рачуноводства и пословних финансија.

3.4. Пи та ње ле гал но–етич ког у ко дек си ма
про фе си је

Етич ки ко дек си ра чу но вођа, с об зи ром на то
да су за сно ва ни на кон цеп ту ути ли та риз ма (ви де -
ти: Со ци о лош ки реч ник, 2007, стр. 647), тре ба да
сад рже раз мат ра ња свих могућих по сле ди ца про -
фе си о нал них одлу ка по по је дин це и по одређене
гру пе стеј кхол де ра (као што су по тен ци јал ни ин -
вес ти то ри, будући и са даш њи ак ци о на ри, кре ди -
то ри, до бав ља чи, куп ци, за пос ле ни, друш тво у
це ли ни). Ра чу но во дстве ну прак су одли ку је не из -
вес ност која може до вес ти до етич ких ди ле ма.
Loeb (Loeb, 1989, п. 1-10) је иден ти фи ко вао не ко -
ли ко основ них ис хо да етич ких ди ле ма са ко ји ма
се могу су о чи ти ра чу но вође и ра чу но во дстве не
фир ме, као што су не за вис ност, обим услу га (раз -
не врсте кон сал тинг услу га, по рес ко са ве то ва ње,
итд. насупрот пружања услуга ревизије у истом
пословном субјекту), поверљивост, развој
праксе, разлике у рачуноводственим одлукама.

Дру ги ас пе кат пред ме та етич ке ди ле ме јес те
пи та ње ле гал но–етич ког, тј. ако је одређена рад -
ња ле гал на (у скла ду са за ко ном), да ли је то ау то -
мат ски чини и етич ком? Одго вор је не га ти ван, јер
у мо дер ном друш тву по сто ји пре тпос тав ка да би
етич ко по на ша ње ипак тре ба ло да буде на ни воу
ви шем од ле гал ног по на ша ња. Међутим, то није
било тако оду век. Један од доб ро по зна тих при ме -
ра јес те ро пство, које је у јед ном пе ри о ду аме рич -
ке ис то ри је било доз во ље но пре ма та даш њем за -
ко ну САД, дак ле легално, али крајње неетичко,
посебно са аспекта данашњих схватања.

Шема бр. 2  (^i~in-[ain, 2004, стр. 2) при ка -
зу је сле деће че ти ри могуће врсте одлу ка, с об зи -
ром на од нос етич нос ти и ле гал нос ти:
= 1. квад рант: етич ке и ле гал не одлу ке,
= 2. квад рант: етич ке и не ле гал не одлу ке,
= 3. квад рант: не е тич ке и не ле гал не одлу ке,
= 4. квад рант: не е тич ке и ле гал не одлу ке.

Једи но одлу ке из првог квад ран та – етич ке и
ле гал не одлу ке – могу по зи тив но ути ца ти на
етич ку кли му у по слов ном суб јек ту, док је одлу ке
из оста лих квад ра на та само на ру ша ва ју. Исто се
може при ме ни ти и на ква ли тет фи нан сиј ског из -
веш та ва ња, тј. је ди не пра ве одлу ке оних који раде 
на при пре ми и кре и ра њу фи нан сиј ских из веш та ја 
јесу одлуке које су истовремено и етичке и
легалне.

Пи та ње етич ког има по себ ну ди мен зи ју на
међуна род ном ни воу. Ети ка у по сло ва њу пред -
став ља по ку шај хар мо ни за ци је етич ких пра ви ла
на гло бал ном и ин ди ви ду ал ном ни воу са етич ким
пра ви ли ма која тре ба да се при ме њу ју у са мом
по слов ном суб јек ту. Про цес ове хар мо ни за ци је
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није јед нос та ван (ви де ти: Horngren and Harrison,
2008, п. 381-382), јер етич ка пра ви ла на гло бал -
ном ни воу не мо ра ју бити сас вим иста са етич ким
пра ви ли ма за пос ле них у по слов ном суб јек ту. Де -
фи ни са ње етич ких пра ви ла по сло ва ња у по слов -
ном суб јек ту от е жа но је због тога што не по сто ји
уни вер зал ни стан дард ко јим би било одређено
шта је етич ко, а шта не, због тога што се етич ка
пра ви ла могу раз ли ко ва ти у за вис нос ти од тога у
ко јим де ло ви ма све та се на ла зи по слов ни суб је -
кат. Нпр. при ма ње на кна де при закључивању
пословног уговора у неким земљама сматра се
неетичким понашањем, а у другим земљама се
сматра уобичајеном појавом.

Ши ре ње међуна род ног по сло ва ња на рас -
тућим гло бал ним тржиш ти ма по вла чи раз ли чи ту
пер цеп ци ју етич ких схва та ња и не ми нов но ути че
на раст слу ча је ва етич ких су ко ба и не е тич ког по -
на ша ња. На Шеми бр. 3 (Ferrell, et al., 2005, стр.
221) при ка за на су че ти ри могућа ис хо да схва та ња 
етич ког у домаћој и инос тра ној прак си. Квад ран -
ти при ка зу ју уоче но схва та ње етич ког по на ша ња

не ких по слов них суб је ка та чије по сло ва ње се
одви ја на међуна род ном ни воу. Ако се у било ко -
јој од че ти ри ком би на ци је јави не е тич ност, крај -
њи ис ход мора бити „не е тич ко“, што на при ка за -
ној шеми није слу чај у две ма си ту а ци ја ма. Однос -
но, је ди но ком би на ци ја „етич ко – етич ко“ јес те у
ис хо ду етич ка, док су оста ле ком би на ци је не е тич -
ке. Упра во због тога се доносе међународни
етички кодекси професије, како би се премостиле
националне разлике у општем процесу
хармонизације.

4. Су коб ин те ре са – 
пре тња етич ке одго вор нос ти

Фи нан сиј ски из веш та ји пред став ља ју је дан
од ме ха ни за ма за кон тро лу по слов них одлу ка ме -
наџ мен та и за шти ту ин те ре са ко рис ни ка тих из -
веш та ја. Пос тав ља се пи та ње због чега је не -
опход на кон тро ла ове врсте. Одго вор је у пре -
тпос тав ци да по сто је зна чај на сум ња и не по ве ре -
ње између ко рис ни ка фи нан сиј ских из веш та ја
(пре све га, ак ци о на ра), ме наџ мен та по слов ног
суб јек та и не за вис них ре ви зо ра, услед су ко ба ин -
те ре са. Ова окол ност пред став ља могућу пре тњу
за ква ли тет фи нан сиј ских из веш та ја, па ети ка до -
би ја на зна ча ју, јер се смат ра да је „ети ка глав на
пред ност у по сло ва њу, те да је етич ко по на ша ње
на јбо љи ду го роч ни ин те рес ме наџ мен та, ко рис -
ни ка фи нан сиј ских из веш та ја и не за вис них ре ви -
зо ра“ (Pratt, 2003, стр. 21). До но ше ње етич ког
ко дек са ра чу но во дстве не про фе си је је дан је од
ме ха ни за ма спре ча ва ња етич ких ди ле ма ме на џе -
ра и ра чу но вођа које могу угро зи ти ква ли тет фи -
нан сиј ских из веш та ја. Ово су уви де ле и ве ли ке
свет ске ком па ни је, које су уве ле спе ци јал не
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програме за имплементацију етичког понашања
код запослених, као и познати универзитети
широм света, који су уврстили етику као обавезну 
научну дисциплину у своје наставне планове и
програме.

Су коб ин те ре са пред став ља из а зов за по слов ну 
ети ку и може зна чај но угро зи ти „мо рал ни ком пас“
ме наџ мен та. Су коб ин те ре са по сто ји када по је ди -
нац мора да се одлу чи да ли ће де ло ва ти у прав цу
со пстве них ин те ре са, ин те ре са орга ни за ци је или
ин те ре са неке треће стра не. Нај чешће ре ла ци је на
ко ји ма су коб ин те ре са може да се јави су за пос ле ни
– ком па ни ја, ком па ни ја – друш тво, ком па ни ја – по -
слов но окру же ње, ком па ни ја – кон ку рен ти, итд.
Међутим, са ас пек та ква ли те та фи нан сиј ских из -
веш та ја, ре ле ван тан је су коб ин те ре са између ме -
наџ мен та, са јед не стра не, и влас ни ка ка пи та ла (ак -
ци о на ра) и ре ви зо ра, са дру ге стра не. Ме наџ мент
има за кон ску одго вор ност за сас тав ља ње фи нан сиј -
ских из веш та ја који ис тов ре ме но пру жа ју ак ци о на -
ри ма по врат не ин фор ма ци је о ефи кас нос ти управ -
ља ња ре сур си ма који су по ве ре ни ме наџ мен ту. Од
ефи кас нос ти управ ља ња ак ци о нар ским ка пи та лом
за ви се опста нак и ви си на ма те ри јал не са тис фак ци -
је ме наџ мен та, а о овим пи та њи ма одлу чу ју упра во
ак ци о на ри. Сто га се овај су коб ин те ре са намеће сам 
по себи и чини ва жан фак тор који ути че на ква ли тет 
фи нан сиј ских из веш та ја. То је и је дан од мо ти ва
влас ни ка ка пи та ла за ан га жо ва ње ек стер них ре ви -
зо ра у про це су ве ри фи ка ци је фи нан сиј ских из веш -
та ја које по тпи су је ме наџ мент по слов ног суб јек та.

Ти пи чан при мер су ко ба ин те ре са била је
доб ро по зна та си ту а ци ја у ко јој се на шла ре ви -
зор ска фир ма Arthur Andersen. Она је од ком па -
ни је Waste Management Inc. при хва ти ла ан га жо -
ва ње на по сло ви ма не за вис не ре ви зи је фи нан -
сиј ских из веш та ја, иако је по ме ну тој ком па ни ји
већ пру жа ла услу ге кон сал тин га. Упра во у так -
вим окол нос ти ма кор по ра тив ног управ ља ња ве -
о ма је бит но за држа ти етич ност, „мо рал ни ком -
пас“ и по зи тив ну етич ку кли му у по слов ном суб -
јек ту, те на тај на чин са чу ва ти ви со ки ква ли тет
фи нан сиј ских из веш та ја и у њима сад ржа них ра -
чу но во дстве них ин фор ма ци ја. Неки ети ча ри,
по пут Henry Sidgwick-а, глав ну уло гу ети ке виде
упра во у хар мо ни за ци ји и по ми ре њу су коб ље -
них ин те ре са. Са дру ге стра не, при сут на су миш -
ље ња да од су ко ба ин те ре са мно го већу опас ност 
по етич ност пред став ља ју по хле па и грам зи вост
већине влас ни ка  ка пи та ла. 

Етич ка кли ма у по слов ном суб јек ту у уској је
вези са друш тве ном одго вор ношћу ме наџ мен та.
Друш тве на одго вор ност се де фи ни ше као „од нос
ме наџ мен та пре ма окру же њу који се мери пи са -
ним или не пи са ним мо рал ним пра ви ли ма, пре ма

ко ји ма се оце њу је по на ша ње ме наџ мен та, од но -
сно пред узећа које води“ (^i~in-[ain, 2004). С об -
зи ром на већ по ме ну ти су коб ин те ре са, за ме наџ -
мент по слов ног суб јек та пра во умеће пред став ља 
ис тов ре ме но за до во ље ње ин те ре са влас ни ка ка -
пи та ла (ак ци о на ра) и општед руш тве них ин те ре -
са, што се ма ни фес ту је као друш тве на одго вор -
ност. Може се по ста ви ти пи та ње како друш тве на
одго вор ност ути че на ква ли тет фи нан сиј ских из -
веш та ја. Да би се дош ло до ва ља ног одго во ра, не -
опход но је поћи од хи је рар хи је друш тве не одго -
вор нос ти по слов ног суб јек та, која об ухва та сле -
деће пра го ве одго вор нос ти (Ferrell, et al., 2005,
стр. 48):
= дис кре циј ска или фи лан троп ска одго вор ност 

(доп ри нос за јед ни ци и ква ли те ту жи во та),
= етич ка одго вор ност (бити ети чан, сле ди ти

при хваћене нор ме по на ша ња),
= за кон ска одго вор ност (при држа ва ти се за -

кон ске ре гу ла ти ве и вла ди них про пи са),
= еко ном ска одго вор ност (бити про фи та би -

лан, оства ри ва ти вред ност, увећава ти еко -
ном ско бо га тство).
Ква ли тет фи нан сиј ских из веш та ја ди рек тно

је угро жен уко ли ко је угро же на етич ка, а на ро чи -
то за кон ска одго вор ност. Уко ли ко се до но си о ци
одлу ка уну тар по слов ног суб јек та не ру ко во де
етич ком одго вор ношћу, као по сле ди ца тога јав -
ља ју се зло у пот ре бе које, иако не до во де до крше -
ња за кон ске одго вор нос ти, ути чу на „ис крив ље ну 
сли ку“ о по слов ном суб јек ту због не тач них и не -
пот пу них ин фор ма ци ја сад ржа них у фи нан сиј -
ским из веш та ји ма. Ово спа да у до мен тзв. кре а -
тив ног рачуноводства.

5. Ра чу но во дстве ни скан да ли
као по сле ди ца не е тич нос ти

Поз на то је да сва ко одсту па ње од етич ког по -
на ша ња води пре ва ра ма. Само неки од при ме ра
на јпоз на ти јих скан да ла у САД због зло у пот ре ба,
не е тич ке кли ме и дру гих мал вер за ци ја у об лас ти
рачуноводства били су следећи:

1) 2001. го ди не: Enron Corporation, Texas
(јед на од на јвећих свет ских ком па ни ја из
об лас ти енер ге ти ке) – ра чу но во дстве ни
трет ман фи нан сиј ских инстру мен та
Special Purpose Entities (SPEs) који омо -
гућава ју ком па ни ја ма да при ба ве ка пи тал
или повећају свој сте пен за ду же нос ти,
без об а ве зе ис ка зи ва ња у би лан су ста ња,
у Enron-у је до вео до тога да об а ве зе буду
ис ка зи ва не ван би лан сно, а при хо ди од
SPEs-а укљу чи ва ни у би ланс успе ха.
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2) 2002. го ди не: Tuco International,
Massachusetts (ин вес ти ци о на хол динг
ком па ни ја која се бави ис тра жи ва њи ма из
об лас ти по луп ро вод ни ка и пре тва ра ња
енер ги је) – кри за у ру ко вођењу.

3) 2002. го ди не: Global Crossing (ком па ни ја
за про из вод њу те ле ко му ни ка ци о них мре -
жа од оптич ких вла ка на) – не пош те на
про да ја води ка бан кро тству.

4) 2002. го ди не: WorldCom, Mississippi (те -
ле ко му ни ка ци о на ком па ни ја) – ин тер ни
ре ви зо ри су от кри ли да су кор по ра тив ни
трош ко ви били об ухваћени као ка пи тал не 
ин вес ти ци је у би лан су ста ња.

5) 2002. го ди не: Arthur Andersen, Illinois (ре -
ви зор ска фир ма) – не по уз да на ра чу но во -
дстве на прак са, која је кул ми ни ра ла у слу -
ча ју Enron и до ве ла до су нов ра та јед не од
пет на јвећих ре ви зор ских кућа.

6) 2002. го ди не: Sunbeam Corporation,
Illinois (кон гло ме рат из об лас ти про из -
вод ње и дис три бу ци је про из во да ши ро ке
по трош ње за домаћинство, здра встве ну и
лич ну негу) – кон тра вер зни CEO Albert
Dunlap, зва ни „мо тор на тес те ра Ал“ и ње -
гов слу чај по хле пе, итд.

Ови и мно ги дру ги скан да ли су тема о ко јој се
на јчешће и на јви ше пи са ло и дис ку то ва ло у про -
тек лих се дам го ди на, на раз ним међуна род ним
на учним ску по ви ма, у на учним ча со пи си ма и
дру гим пуб ли ка ци ја ма из об лас ти ра чу но во дства
и фи нан сиј ског из веш та ва ња. Узи ма јући у об зир
мак си мал ну исцрпље ност ове теме, у овом раду
неће бити ана ли зе ка рак те рис ти ка, узро ка, по сле -
ди це и учесника поменутих скандала, јер то и
није проблематика овог рада.

На кон ових скан да ла у зем љи са на јраз ви је -
ни јом ра чу но во дстве ном те о ри јом и прак сом,
дош ло је до на глог гу бит ка по ве ре ња у ква ли тет
фи нан сиј ских из веш та ја и до пада угле да ре ви -
зор ских фир ми и при пад ни ка ра чу но во дстве не
про фе си је. Ова из не над на се ри ја скан да ла који су 
до ве ли до по срнућа кор по ра тив ног ра чу но во -
дства, ини ци ра ла је упли та ње држа ве у ову об -
ласт, на кон 25 го ди на са мо ре гу ла ци је про фе си је.
Ре зул тат држав не ин тер вен ци је било је до но ше -
ње нове за кон ске ре гу ла ти ве, чији је циљ било по -
бољ ша ње ква ли те та фи нан сиј ског из веш та ва ња.
Овим је не оспор но по тврђено да „ква ли тет фи -
нан сиј ских из веш та ја пред став ља јав ни ин те рес
и да да ле ко пре ва зи ла зи окви ре ра чу но во дстве не
про фе си је“ (Миловановић, 2006, стр. 258).

За аме рич ком не слав ном се ри јом скан да ла
није за оста ла ни „ко лев ка“ ра чу но во дства. Нај поз -
на ти ји фи нан сиј ски скан дал у Евро пи до го дио се
2003. го ди не, у ита ли јан ском пре храм бе ном ги -
ган ту Parmalat-у, када је у јав ност „ис пли вао“
оства ре ни гу би так од не ве ро ват них 16 ми ли јар ди
до ла ра. Осни вач овог ги ган та опту жен је за ма ни -
пу ла ци је ак ци ја ма и об вез ни ца ма фир ме и про не -
ве ре. У Parmalat-у је вођено „врло кре а тив но“ ра -
чу но во дство – огром ни гу би ци при кри ва ни су ра -
чу ни ма на ег зо тич ним острви ма, а ком па ни ја је
опста ја ла из да ва њем об вез ни ца. На скан да ле нису
оста ле иму не ни оста ле по зна те ев роп ске кор по ра -
ци је, као што су: не мач ки Siemens AG (на јвећи ев -
роп ски ин же њер ски кон гло ме рат), хо ла ндски
Royal Ahold (међуна род ни ла нац су пермар ке та),
швај цар ски Adecco (на јвећа свет ска ком па ни ја из
об лас ти људ ских ре сур са), итд.

На ве де ни ра чу но во дстве ни скан да ли с по чет -
ка 21. века до ве ли су до на ру ша ва ња по ве ре ња у
ра чу но во дстве ну про фе си ју и пада ње ног угле да
у све ту. Међутим, Gallup-ове ан ке те из 2003. го -
ди не су уста но ви ле да се имиџ ра чу но во дстве не
про фе си је ипак по пра вио на кон на глог по срнућа.
Пре ма ана ли за ма спро ве де ног ан ке ти ра ња (The
Gallup Organization, 2003), про фе си ја чији се
углед у од но су на пре тход ну го ди ну на јви ше по -
бољ шао, била је упра во ра чу но во дстве на про фе -
си ја. Њено ран ги ра ње за бе ле жи ло је по раст од 0% 
(што зна чи, ко ли ко ан ке ти ра них је про фе си ју не -
га тив но ран ги ра ло, то ли ко ју је и по зи тив но ран -
ги ра ло) до +31%. Ипак, ра чу но во дстве на про фе -
си ја 2003. године није успела да поврати
рангирање од +39% из 2001. године (пре избијања 
претходно поменутих скандала).

Сто га, про фе си ја мора на сто ја ти да по бољ ша
сво је ран ги ра ње и кон ти ну и ра но ради на да љем
унап ређива њу угле да, а етич ки ко дек си про фе си -
је пред став ља ју је дан од основ них пред усло ва за
фор ми ра ње здра ве етич ке кли ме у по слов ном
суб јек ту, која ће се по зи тив но одра зи ти и на ква -
ли тет фи нан сиј ског из веш та ва ња. Међутим,
етич ки ко дек си про фе си је могу оста ти само
„мртво сло во на па пи ру“ уко ли ко не по сто ји ин -
сти ту ци ја не за вис не ре ви зи је. Не за вис на ре ви зи -
ја је не опход на због по тен ци јал ног су ко ба ин те -
ре са ме наџ мен та и влас ни ка ка пи та ла (о чему је
било речи у на сло ву 4), али и ради пру жа ња под -
ршке са вес нос ти ра чу но вођа и ме на џе ра у циљу
из бе га ва ња могућих етич ких скан да ла про узро -
ко ва них зло у пот ре ба ма. Не за вис ни ре ви зо ри ре -
ви ди ра јући фи нан сиј ске из веш та је по слов ног
суб јек та, могу от кри ти зло у пот ре бе и на тај на чин 
до ка за ти зна чај на одсту па ња у етич ком по на ша -
њу ра чу но вођа и ме на џе ра. Дак ле, не за вис на ре -
ви зи ја пред став ља вид упо зо ре ња за не пош то ва -
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ње етич ких ко дек са професије и на тај начин
пружа власницима капитала сигурност да ће се
менаџери и рачуновође руководити етичким
принципима из кодекса при обављању својих
послова и састављању финансијских извештаја.

Због по сто ја ња могућнос ти по греш ног ту ма -
че ња, чес то се по вла чи јас на црта између одго -
вор нос ти ме наџ мен та за сас тав ља ње фи нан сиј -
ских из веш та ја и одго вор нос ти ек стер них не за -
вис них ре ви зо ра за из веш та ва ње о тим из веш та -
ји ма. Пре ма Међуна род ном стан дар ду ре ви зи је,
из веш тај ре ви зо ра о фи нан сиј ским из веш та ји ма,
тзв. увод ни па сус у ре ви зор ском из веш та ју сад -
ржи опис одго вор нос ти, од но сно у уво ду тре ба да 
буде јас но на гла ше на раз ли ка између одго вор нос -
ти ме наџ мен та и одго вор нос ти ре ви зо ра. Нај -
чешће тај део из веш та ја гла си: „За ове фи нан сиј -
ске из веш та је одго вор но је ру ко во дство (ме наџ -
мент) компаније. Наша (ревизорска) одговорност
је да изразимо независно мишљење на основу
ревизије коју смо извршили“.

Зак ључ на раз мат ра ња

Како би се што боље на гла си ли зна чај ква ли те -
та фи нан сиј ских из веш та ја и важ ност ње го вог об ез -
беђења, не опход но је саг ле да ти по сле ди це које се
могу ја ви ти услед на ру ше не етич ке кли ме у по слов -
ном суб јек ту. Пос ле ди це су сва ка ко не га тив не, а ге -
не рал но се могу кла си фи ко ва ти на вред нос но мер -
љи ве и вред нос но не мер љи ве по сле ди це.

Вред нос но мер љи ве по сле ди це на ру ше ног ква -
ли те та фи нан сиј ских из веш та ја могу се кван ти фи -
ко ва ти помоћу трош ко ва на ста лих по раз ним осно -
ва ма: трош ко ви плаћених каз ни и пе на ла, суд ски
трош ко ви, трош ко ви на кнад не, тј. по нов не из ра де
фи нан сиј ских из веш та ја, трош ко ви ко рек ци је гре -
ша ка у фи нан сиј ским из веш та ји ма, трош ко ви до -
дат ног ан га жо ва ња ре ви зо ра, трош ко ви су перви зи -
ја и оста ли слич ни трош ко ви.

Међутим, мно го већих раз ме ра су вред нос но
не мер љи ве по сле ди це, које могу бити опас не и по
сам опста нак по слов ног суб јек та. Нај чешће по -
сле ди це чије се де јство не може тач но кван ти фи -
ко ва ти су не за до во љство ко рис ни ка фи нан сиј -
ских из веш та ја, гу би так ре пу та ци је и угле да ра -
чу но вођа, ме наџ мен та, као и по слов ног суб јек та
у це ли ни. Осим тога, про прат ни ефек ти ових по -
сле ди ца могу бити пад вред нос ти ак ци ја, лоше
ко ти ра ње по слов ног суб јек та на бер зи, сма ње ње
ње го вог тржиш ног уде ла, гу би так кли је на та и по -
слов них пар тне ра, лош глас, по гор ша ње по слов -
не кли ме, не за ин те ре со ва ност ин вес ти то ра за
ула га ње и кре ди то ра за кре ди ти ра ње, на го ми ла ни 
про бле ми фи нан сиј ске при ро де, не лик вид ност и
несолвентност, престанак рада и гашење делова

пословног субјекта, што може довести и до
колапса целог пословног система.

Сто га је доб ра етичка кли ма у по слов ном суб -
јек ту не за мис ли ва без етич ког ко дек са. Међутим, без 
раз ви је не мо рал не и етич ке свес ти за пос ле них, без
упоз на ва ња са етич ким за хте ви ма и сан кци ја ма не -
прид ржа ва ња, без спро вођења етич ких за хте ва сад -
ржа них у ко дек су од стра не за пос ле них и без над зо ра 
и кон тро ле у спро вођењу од стра не про фе си о нал них 
орга ни за ци ја, ни је дан ко декс про фе си је сам по себи
није га ран ци ја при сус тва здра ве етич ке кли ме и ква -
ли тет них фи нан сиј ских из веш та ја. Шта ви ше, у при -
ме ни при нци па де фи ни са них етич ким ко дек сом тре -
ба отићи ко рак даље – пред ви де ти спе ци фич не си ту -
а ци је и етич ке ди ле ме које нису об ухваћене ко дек -
сом, а на кон тога их адек ват но ре ши ти при ме њу јући
одред бе из етич ког ко дек са. Ко декс је, дак ле, само
по лаз на осно ва за ре ша ва ње кон крет них про бле ма у
прак си, а оно што није об ухваћено ко дек сом не сме
бити из узе то из сфе ре етич ког по сту па ња.

Ко декс, као део про фе си о нал не ра чу но во -
дстве не ре гу ла ти ве, пред став ља, као и сама ре гу -
ла ти ва, инстру мент пре поз на ва ња ко рис ти од
здра ве етич ке кли ме у по слов ном суб јек ту. Услед
саме при ро де при вређива ња у сав ре ме ним
тржиш ним усло ви ма, суш ти на по слов не ети ке се
огле да у пре поз на ва њу ко рис ти од исте међу
влас ни ци ма ка пи та ла, ме наџ мен том, ра чу но во -
дстве ном и ре ви зор ском про фе си јом. Не ос пор но
је да је ети ка глав на пред ност у по сло ва њу, као и
да је етич ко по на ша ње на јбо љи ду го роч ни ин те -
рес ме наџ мен та, ко рис ни ка фи нан сиј ских из веш -
та ја и не за вис них ре ви зо ра, али све док се на по ри
за успос тав ља ње здра ве етич ке кли ме буду сво ди -
ли на пуко апе ло ва ње на етич ност у пословању,
не постоји реална основа за остваривање циља –
успостављање и одржавање повољне етичке
климе у пословном окружењу.
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др Вла дан
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ЉУМОВИЋ1

Фи нан сиј ска ре гу ла ти ва у САД као
по кре тач ак ту ел не свет ске кри зе

Ре зи ме

Ван сва ке сум ње је да се у 2008. го ди ни еко ном ско–фи нан сиј ска про бле ма ти ка на ла зи ла у
сре диш ту свих свет ских де ша ва ња. Актуелна кри за није тек јед на од број них, кроз које су
про ла зи ле еко но ми је по је ди них зе ма ља или еко но ми је по је ди них ре ги ја, већ ће по све му
судећи има ти да ле ко сеж не по сле ди це. У раду је ука за но на то да је  слаб ље ње фи нан сиј -
ске ре гу ла ти ве у САД зна чај но ути ца ло на на ста нак кри зе. При ка зан је ме ха ни зам пре ли -
ва ња кри зе на оста так све та, уз по ку шај да се де ли мич но об јас не и рас вет ле дру ги фак -
то ри који су доп ри не ли ње ном на стан ку и про дуб љи ва њу, међу ко ји ма је по се бан на гла сак
став љен на ути цај, од но сно по сле ди цу при ме не кон цеп та фер вред нос ти.

Увод

У но вонас та лој кризи, су нов рат аме рич ког фи -
нан сиј ског сис те ма и при вре де до вео је до кри зе у
го то во свим држа ва ма све та. Док су се по је ди ни на
по че ци ма кри зе над а ли да ће гу бит ке има ти само
влас ни ци ло ших хар ти ја од вред нос ти, ис пос та ви -
ло се да ве ли ке гу бит ке има ју го то во сви. Кроз те -
жак пе ри од про ла зе Јапан, Кина, Јужна Ко ре ја и све
дру ге ве ли ке из воз ни це. Ру си ја и дру ге зем ље из -
воз ни це енер ге на та и си ро ви на погођене су на глим
и ве ли ким па дом вред нос ти енер ге на та и си ро ви на.
Раз ви је не ев роп ске зем ље оче ку је ве ли ка бор ба у
за устав ља њу трен да пада про из вод ње и из во за и
рас туће не за пос ле нос ти. Но воп ри дош ле зем ље ЕУ

оче ку је и про блем не дос та јућих сред ста ва и ста -
бил нос ти на ци о нал них ва лу та. 

Прив ред ни цик лу си, као не за о би лаз ни пра ти -
лац при вред них ак тив нос ти, пред став ља ју кон ти -
ну и ра но цик лич но кре та ње при вре де. На кон што
при вред ни раст до сег не свој мак си мум - врх при -
вред ног цик лу са (peak), до ла зи до опа да ња при -
вред них ак тив нос ти и до се за ње на јни же тач ке ак -
тив нос ти (trough), на кон чега до ла зи до опо рав ка
(recovery) док се на но во не до сег не врх цик лу са, и
при вре да не сту пи у нову ре це си ју (recession). Еко -
ном ска те о ри ја је из нед ри ла мнош тво те о ри ја при -
вред них цик лу са, међу ко ји ма су по себ но за па же не: 
(1) ино ва ци о на те о ри ја цик лу са; (2) кеј нзи јан ска и
не океј зи јан ска те о ри ја цик лу са; (3) мо не тар на те о -
ри ја цик лу са; (4) те о ри ја не до вољ не по трош ње; (5)

Фи нан сиј ско рачуноводство
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те о ри ја струк тур них кри за; (6) те о ри ја пре те ра них
ин вес ти ци ја и аку му ла ци је ка пи та ла; (7) нова син -
те за мо не та риз ма и фис ка лиз ма.2 При род но, узро -
ци, вре мен ско тра ја ње и ду би на кри за нису исти, а
ре це си ја не до во ди нуж но и до ве ли ке и про лон ги -
ра не не за пос ле нос ти, од но сно сва ка кри за не води
не ми нов но у деп ре си ју. За при вре ду неке зем ље се
каже да је у кри зи, од но сно у ре це си ји уко ли ко БДП
опа да у два узас топ на квар та ла, а уко ли ко на ста ви
да опа да и даље, каже се да је при вре да у  деп ре си ји. 
У вези са на ве де ним, МцЦон нелл на во ди ста ру из -
ре ку: „Ре це си ја је кад ваш ком ши ја из гу би по сао, а
деп ре си ја је кад ви из гу би те по сао“3. Уко ли ко је ин -
тен зи тет цик лу са благ тада се чешће го во ри о по -
слов ној флук ту а ци ји него о при вред ном цик лу су.
Прив ред ни цик лу си су узи ма ни у об зир при пла ни -
ра њу мо не тар не по ли ти ке до кас них шез де се тих го -
ди на XX века, када је по први пут не ко ли ци на по ли -
ти ча ра и на учни ка за по че ла де ба ту о могућнос ти ма
„кроћења“, од но сно, убла жа ва ња, при вред них цик -
лу са. Како то у прак си чес то бива, кри за се дам де се -
тих го ди на и ду го го диш ња ре це си ја  де ман то ва ли
су овај став у ве о ма крат ком року. Прив ред не цик -
лу се не пос ред но пре ве ли ке свет ске еко ном ске кри -
зе об е ле жио је не за памћени де се то го диш њи при -
вред ни раст и раст бру то друш тве ног про из во да, за -
хва љу јући ек спан зи ји аме рич ке и при вре де зе ма ља
у раз во ју. Дак ле, умес то цик лич ног при вред ног
кре та ња, за бе ле жен је на јду жи ин тер вал рас та у по -
след ње три сто ти не го ди на. Ве ро ват но је на ве де на
по ја ва под стак ла но бе лов ца Ро бер та Лу ка са4 да
2003. го ди не про кла му је те о ри ју укроћених при -
вред них цик лу са. Тре ба има ти у виду да Лу кас није
смат рао да су при вред ни цик лу си укроћени до крај -
ње мере, већ да су осци ла ци је сма ње не до ни воа у
ко јем би даље сма њи ва ње било по тпу но три ви јал -
но. Будући да се смат ра ло да је про блем пре вен ци је
деп ре си је ре шен, фо кус је тре ба ло усме ри ти на ду -
го роч ни еко ном ски раст. Само пет го ди на на кон
тога, те о ри ја је сру ше на свет ском еко ном ском кри -
зом.

По јам фи нан сиј ске кри зе об ич но се од но си на 
ва лут не кри зе (foreign exchange crisis, currency
crisis), бан кар ске кри зе (banking crisis), или неку
ком би на ци ју ових две ју5. Ле а вен и Ва лен циа,
ово ме до да ју и кри зу из аз ва ну спољ ном за ду же -
ношћу зем ље (Sovereign Debt Crisis)6. Кри зе се на
бер за ма одра жа ва ју општим па дом цена хар ти ја
од вред нос ти и  пре лас ком знат ног бро ја ин вес ти -
то ра из по зи ци је ку па ца у по зи ци ју про да ва ца.
„По пра ви лу, бер зан ске кри зе нису ве за не за тако
дуг вре мен ски пе ри од, већ за знат но краћи. Оне
су си ло ви те и њи хов раз орни ути цај вид љив је већ 
првог дана ма сов не рас про да је хар ти ја од вред -
нос ти – па ни ке“7.

1. Фи нан сиј ска ре гу ла ти ва у САД

Пре ва зи ла же ње кри зе је могуће само уко ли ко
се пра вил но иден ти фи ку ју чи ни о ци који су је про -
узро ко ва ли. Иако не по сто ји општа саг лас ност у
вези са узро ком кри зе, ве ли ки број струч ња ка,
међу ко ји ма је и Пол Круг ман (Paul Robin
Krugman)8, смат ра ју да је не а дек ват на фи нан сиј -
ска ре гу ла ти ва одиг ра ла зна чај ну уло гу. Круг ман9

ис ти че да је узрок кри зе у не ре гу ли са ним фи нан -
сиј ским тржиш ти ма и да је ак ту ел на кри за за пра во
сав ре ме на вер зи ја кри зе из 1929. го ди не. Про фе -
сор Круг ман под сећа да суп рот но рас прос тра ње -
ном уве ре њу, кључ ни мо ме нат у Ве ли кој деп ре си -
ји није био крах бер зе из 1929. го ди не, већ не до -
вољ но ре гу ли са на фи нан сиј ска тржиш та. На и ме,
та лас опса де ба на ка у Америци 1930. и 1931. го ди -
не пре тво рио је об ич ну ре це си ју у „ко лапс са ци -
ви ли за циј ским по сле ди ца ма“. Одго ва ра јући на
пи та ње због чега је по треб но спа са ва ње фи нан сиј -
ског сис те ма, Круг ман одго ва ра да се сада плаћа
цена сво је вољ не ам не зи је. „Одлу чи ли смо да за бо -
ра ви мо шта се де си ло три де се тих го ди на про шлог
века и одбив ши да учи мо из ис то ри је – ми је сада
по нав ља мо“10.
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Сли ка 1. - Chicago, 1931, fotografija 
Corbis Bettmann-а11

На кон Ве ли ке деп ре си је, аме рич ки Кон грес је 
до нео сис тем про пи са и га ран ци ја које су об ез -
беђива ле за штит ну мре жу за фи нан сиј ски сис -
тем. Во лстрит је не го до вао због про пи са који су,
огра ни ча ва јући ри зик, огра ни ча ва ли и могући
про фит. Мало по мало, пра ви ла су ли бе ра ли зо ва -
на а упо ре до је ства ран „бан кар ски сис тем у сен -
ци“ који се осла њао на сло же не фи нан сиј ске
аран жма не ко ји ма је за о би ла же на без бе до нос на
бан кар ска ре гу ла ти ва. За раз ли ку од три де се тих
го ди на про шлог века, када је фи нан сиј ски сис тем
САД до жи вео ко лапс због из вла че ња нов ца из
бан кар ског сис те ма и став ља ња у „сла ма ри це“, у
првој де це ни ји овог века но вац се из вла чио из
бан кар ског сис те ма у сен ци и претварао у
хипотекарне хартије од вредности, што има за
последицу исту појаву: зачарани круг
финансијског натезања.

Иако је иден ти фи ко ва но пре вас ход но као ев -
роп ски фе но мен, уни вер зал но бан ка рство су три -
де се тих го ди на два де се тог века под сти ца ле и
унап ређива ле и Сје ди ње не Америчке Држа ве. До
Ве ли ке свет ске кри зе (1930) бан ке САД у ве ли кој
мери су функ ци о ни са ле упра во као бан ке уни вер -
зал ног типа, али су се раз ли ко ва ле од кон ти нен -
тал них ба на ка, будући да су се ак тив нос ти ко мер -
ци јал ног и ин вес ти ци о ног бан ка рства врши ле у
фи ли ја ла ма, у окви ру ко јих је сва ка има ла за се -
бан ка пи тал. Бан ке су мог ле да се баве свим ак тив -
нос ти ма, али је сва ка орга ни за ци о на је ди ни ца,
која се ба ви ла ин вес ти ци о ним или ко мер ци јал -
ним по сло ви ма, има ла со пстве ни ка пи тал, ко јим
је сло бод но рас по ла га ла.  На кон кри зе и кра ха ве -
ли ког бро ја фи нан сиј ских ин сти ту ци ја, Кон грес

САД до но си ле гис ла ти ву ко јом се ова два сектора
банкарства и формално раздвајају. Једна од
важних мера уведених након кризе било је и
успостављање федералног осигурања депозита.

Дак ле, као одго вор на кри зу три де се тих го -
ди на, Кон грес САД 1933. го ди не усва ја за кон
(Glass-Steagall Act), који је оне мо гућавао спа ја -
ње ин вес ти ци о них и ко мер ци јал них ак тив нос ти
ба на ка. То ком 1956. го ди не до нет је нови за кон
ко јим је још стрик тни је ре гу ли са на об ласт фи -
нан си ја и бан ка рства (Bank Holding Company
Act), оне мо гућава јући спа ја ње ба на ка и дру гих
фи нан сиј ских орга ни за ци ја и афи ли ја ци ју ба на -
ка ши ром са вез них држа ва, те је на мет ну то огра -
ни че ње да бан ке по слу ју само у држа ви у ко јој су 
ре гис тро ва не, а 1980. го ди не до нет је аман дман
(Doug las Amendment), ко јим је спре ча ва на по ве -
за ност (међуза вис ност) влас ниш тва у са вез ним
др жа ва ма. 

Осам де се тих и сре ди ном де ве де се тих го ди на
про шлог века не ко ли ко држа ва, међу ко ји ма је
пред ња чи ла држа ва Мејн (Maine) по ку ша ло је да
по ниш ти де јство за ко на, до но ше њем одлу ке по
ко јој су бан ке мог ле да се шире ван тржиш та ма -
тич не са вез не зем ље, по при нци пу ре цип ро ци те -
та. Изгла са ва њем но вог за ко на 1994. го ди не (тзв.
Riegle-Neal Interstate Banking and Branching
Efficiency Act), уки ну то је огра ни че ње ве за но за
по сло ва ње ба на ка само у окви ру јед не са вез не
држа ве, те су омо гућена спа ја ња и пре узи ма ња
ши ром САД, што је има ло за по сле ди цу зна чај но
сма ње ње бро ја бан кар ских ин сти ту ци ја. На да ље,
1999. го ди не, но вим за ко ном (Gramm -Leach -
-Bliley Act -GLBA), који се чес то на зи ва и Актом
фи нан сиј ске мо дер ни за ци је, уве де не су до дат не
но ви не у за ко но да вство САД. На и ме, пре ста ле су
да важе све бит ни је за кон ске ре гу ла ти ве које су
оме та ле сло бод но про ши ре ње бан кар ских и фи -
нан сиј ских ин сти ту ци ја на дру ге кон ти нен те и
об лас ти. Gerald Celente12, ди рек тор Инсти ту та за
ис тра жи ва ње трен до ва (Trend Research Intitute)
такође види уки да ње „Glass-Steagall Act“-а 1999.
го ди не као глав ни узрок кри зе, на по ми њући да је
уки да њем овог за ко на из бри са на раз ли ка између
по слов них и ин вес ти ци о них ба на ка и уве де на по -
тпу на ли бе ра ли за ци ја, што је бан ка ма омо гућило
да не кон тро ли са но шпе ку ли шу. Celente опту жу је
Клин то но ву ад ми нис тра ци ју да је „ство ри ла кли -
му, у ко јој су на ста ли сви ти де ри ва ти, као Credit
Default Swaps, SIVs, CDOs, та коз ва ни ег зо тич ни
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ре це си ја 2007. го ди не и па ни ка 2008. го ди не. http://solaric.wordpress.com/2008/12/27/541287/



фи нан сиј ски инстру мен ти, који нису ни шта дру -
го него опкла де, по пут игре у ка зи ну“13.

У кон тек сту фи нан сиј ске кри зе, бит но је по -
ме ну ти још је дан за кон, Community Reinvestment
Act - CRA) из 1977. го ди не, чији прво бит ни циљ је 
било утврђива ње да ли аме рич ке фи нан сиј ске ин -
сти ту ци је за до во ља ва ју кре дит не по тре бе це ло -
куп не за јед ни це на си гу ран и по уздан на чин. Пре -
вас ход но је тре ба ло об ез бе ди ти ста нов ниш тву са
ни ским или при хо ди ма сред ње кла се (енгл. low и
middle income) „кров над гла вом“. Бан ке су биле
охраб ре не да дају кре ди те који би за до во љи ли по -
тре бе кли је на та свих со ци јал них сло је ва. Овај за -
кон је до жи вео мно ге про ме не и аман дма не (1989, 
1992, 1994), али на јбит ни ја је она из 1995. го ди не,
из вре ме на ад ми нис тра ци је пред сед ни ка Била
Клин то на, када је омо гућена сек ју ри ти за ци ја хи -
по те кар них кре ди та да тих под CPA усло ви ма. У
усло ви ма све веће кон ку рен ци је, фи нан сиј ске ин -
сти ту ци је су на осно ву овог за ко на одоб ра ва ле
више него сум њи ве кре ди те, кре дит но не спо соб -
ном ста нов ниш тву, на осно ву ко јих је кас ни је
ства ра на нова ак ти ва, тј. фи нан сиј ски инстру мен -
ти као што су хи по те кар не хар ти је од вред нос ти
(mortgage-backed security – MBS) или об вез ни це
са за ло гом (Collateralized debt obligations – CDO).
Изме не За ко на биле су пред мет број них кри ти ка.
Тако, на при мер Нис ка нен14, пред сед ник Цато ин -
сти ту та кри ти ко вао је број не из ме не За ко на, јер је 
смат рао да је омо гућено одоб ра ва ње кре ди та кли -
јен ти ма „сум њи вог“ реј тин га те да по сто ји ре ал -
на опас ност да бан ке оства ре гу бит ке. Пре више
од де сет го ди на, 1995, пред ви део је да ће на ве де не 
ак тив нос ти мно го кош та ти целу еко но ми ју и бан -
кар ски сис тем, те да ће ду гот рај ни ефек ти бити
сма ње ње бро ја ин сти ту ци ја и сма ње ње бан кар ске 
ак ти ве, што се 2008. го ди не и об ис ти ни ло. Де ре -
гу ла ци ја је омо гућила аме рич ким, ев роп ским и
дру гим бан ка ма, које су одоб ра ва ле кре ди те кли -
јен ти ма сум њи вог реј тин га да ку пу ју одређену
врсту по ли са оси гу ра ња које се зову CDS, што
пред став ља сво је врсну ‘оп ци ју’ оси гу ра ња од ри -
зи ка да из гу бе но вац. Те ‘по ли се оси гу ра ња’ про -
из вод су ве ли ких оси гу ра ва јућих ком па ни ја као
што је AIG. Само у Евро пи, на при мер, AIG је од
ба на ка узео от при ли ке 300 ми ли јар ди до ла ра на
име тих га ран ци ја. Бан ке су се оси гу ра ва ле да би

уко ли ко пад не вред ност фи нан сиј ским инстру -
мен ти ма које има ју, биле си гур не да ће им AIG
над окна ди ти из губ ље ни но вац. „При томе, не ве -
ро ват но је да нико није по ста вио пи та ње ко га ран -
ту је за AIG. Ко га ран ту је за бан ке које га ран ту -
ју?“15 Тиме су “тру ле” хи по те ке пре ба че не из ба -
на ка у не што што би мог ло да се на зо ве па ке том
тру лих об ли га ци ја..... Нико ни у јед ном тре нут ку
није мо гао да за мис ли да су  те служ бе за оце њи -
ва ње об ли га ци ја (реј тинг аген ци је – при мед ба ау -
то ра) биле ко рум пи ра не до те мере да су, руку под
руку, за јед но са бан ка ма, из да ва ле лаж не оце не за
па ке те об ли га ци ја које су биле тру ле.“ Но бе ло вац
Круг ман под сећа ових дана, како су „сви они који
су бри ну ли због чи ње ни це да но вом, врлом све ту
фи нан си ја не дос та је си гур нос на мре жа ети ке ти -
ра ни као без на деж но ста ро мод ни“16. 

И по ред зна чај них кри ти ка, све бит ни је фи -
нан сиј ске ин сти ту ци је и њи хо ви чел ни ци за го ва -
ра ли су про ме ну овог за ко на, по нав ља јући ман -
тру да ће се тиме омо гућити оства ри ва ње ве ли ких 
про фи та, а да при том неће бити угро же на ста бил -
ност фи нан сиј ског сис те ма, уко ли ко се адек ват но
управља портфолијом хипотекарних кредита.

Већина по зна тих еко но мис та (Liebowitz, про -
фе сор Miron17) и углед них ча со пи са смат ра ју да је
CPA у ве ли кој мери доп ри нео хи по те кар ној кри зи.
На рав но, на дру гој стра ни је суп рот став ље но миш -
ље ње струч ња ка, углав ном за пос ле них у држав ним
ин сти ту ци ја ма, који смат ра ју да CPA нема ни как ве
везе са кри зом. Рас пра ва је још увек от во ре на,
будући да не по сто је ем пи риј ски до ка зи на осно ву
ко јих се може до ка за ти ди рек тна по ве за ност про ме -
не за ко на и кри зе. Од ви тал не важ нос ти је на по ме -
ну ти да иако мож да сам за кон није доп ри нео, дух
за ко на, који се огле да у томе да тре ба кре ди ти ра ти
све сло је ве ста нов ниш тва, па и оних са ло шом кре -
дит ном спо соб ношћу, јес те у ве ли кој мери доп ри -
нео кри зи. До но ше њем аман дма на који су омо -
гућили сек ју ри ти за ци ју тих кре ди та и про да ју хар -
ти ја од вред нос ти ство ре них по том осно ву, еми тен -
ти  су пре не ли свој ри зик на куп це хар ти ја од вред -
нос ти ши ром све та.
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13) Gerald Celente, isto.

14) Niskanen, W., Repeal the Community Reinvestment Act, testimony Before the Subcommittee on Financial Institutions and Consumer Credit 
Committee on Banking and Financial Services United States Senate, 1995.

15) Интер вју са Же рар Л Ру, ду го го диш њим бан ка ром са ста жом у аме рич ким и швај цар ским бан ка ма, а сада са мос тал ни фи нан сиј ски са -
вет ник у Же не ви и ау тор фи нан сиј ских увод ни ка у “Geneve Home Information”, http://www.balkanmagazin.net/

16) Krugman, P. Исто.

17) Jeffrey A. Miron је ува же ни про фе сор на Хар вард уни вер зи те ту



2. Нас та нак и пу ца ње ба ло на 
не крет ни на у САД 

По ја ви ба ло на не крет ни на пре тхо ди ло је
удру же но де јство више чи ни ла ца. Пре меш та ње
про из вод ње мул ти на ци о нал них ком па ни ја у зем -
ље са јеф ти ни јом про из вод њом мо ти ви са но је
прво бит но увећава њем про фи та пу тем сма њи ва -
ња трош ко ва. Пре меш та ње про из вод ње учи ни ло
је ове ком па ни је кон ку рен тни јим на на ци о нал -
ном и међуна род ном тржиш ту, по што је ли бе ра -
ли за ци ја тржиш та у ве ли кој мери оне мо гућила
за шти ту домаће ин дус три је. Ово је има ло за по -
сле ди цу и при ти сак на дру ге ком па ни је да пре -
меш та њем про из вод ње и сма њи ва њем трош ко ва
по вра те кон ку рен тност. Пре меш та ње про из вод -
ње до ве ло је до повећава ња не за пос ле нос ти у
зем ља ма у ко ји ма је прво бит но била ин ста ли ра -
на, што не пос ред но ути че како на сма њи ва ње бу -
џет ских при хо да, тако и на повећање бу џет ских
рас хо да. Сна жан за мах аме рич кој при вре ди дала
је кра јем XX века нова ин дус триј ска гра на: ин -
тер нет ин дус три ја. Међутим, ис пос та ви ло се да
је опти ми зам ин вес ти то ра био не осно ван, те да је
ство рен ба лон, чи јим пу ца њем је дош ло до тзв.
„дот цом“ или ин тер нет кри зе. Пу ца ње ин тер нет
ба ло на пре ти ло је да уве де САД у ре це си ју, те је
одлу че но да се сма ње ка мат не сто пе, што је до ве -
ло до повећане лик вид нос ти, на ро чи то што су
пре ми је за ри зик биле из узет но ни ске. На и ла зи се
и на миш ље ње да је сма ње ње ка мат них сто па пре
све га има ло за циљ спре ча ва ње да ве ли ки иг ра чи
из гу бе но вац због пу ца ња ин тер нет ба ло на18. У
исто вре ме, аме рич ка ад ми нис тра ци ја про мо ви -
ше по ли ти ку да сви аме ри кан ци тре ба да по се ду -
ју не крет ни не. Дак ле, у циљу ком пен зо ва ња ни -
ских пла та и гу бит ка рад них мес та, сма ње не су
ка ма те, а из ме ном фи нан сиј ске ре гу ла ти ве омо -
гућено је бан ка ма да одоб ра ва ју subprime за јмо -
ве19. Кон стан тно смањивање каматних стопа од
2000. године довело је до незапамћеног раста
хипотекарног тржишта кредита који је у периоду
2003-2004. године са каматном стопом од само
1%, достигао годишњи раст од 14,8%. Као што се
може видети на Слици 1, просечан годишњи раст
је у периоду после 2000. године на нивоу од 10%. 

Сли ка 2. - Про ме на цена не крет ни на у Сад
у пе ри о ду 1998-2008 (у %)

Извор: Federal Reserve. Prema: Turner, G., The Credit Crunch
Housing Bubbles, Globalisation and the Worldwide
Economic Crisis, Pluto Press,  London, 2008., стр.58

Ко рис тећи си ту а ци ју, бан ке и фи нан сиј ски
по сред ни ци су аг ре сив но ну ди ли хи по те кар не
кре ди те по про ме њи вим ка мат ним сто па ма, не
об а зи рући се на при хо де за ин те ре со ва них
грађана. Будући да бан ке нису одоб ра ва ле кре ди -
те на осно ву зарађивач ког по тен ци ја ла за ин те ре -
со ва них грађана, како на ла же основ на бан кар ска
ло ги ка, већ на осно ву вред нос ти хи по те ке, број не
по ро ди це су по ста ле влас ни ци не крет ни на који за 
то нису били кре дит но спо соб ни. Одоб ра ва ње хи -
по те кар них кре ди та, кли јен ти ма са ло шом кре -
дит ном спо соб ношћу, прав да но је ви со ким рас -
том цена не крет ни на, које су дате под хи по те ку.
Цена не крет ни на је у САД у пе ри о ду 1997-2007
по рас ла за 104,5%. Пре ма дру гим из во ри ма, цене
не крет ни на су од 1996. го ди не до 2006. го ди не по -
рас ле за 124%20. У Ве ли кој Бри та ни ји, ови под а ци 
су још драс тич ни ји и из но се 189,6%21. Си ту а ци ја
је до дат но по гор ша на сту па њем шпе ку ла на та на
тржиш те не крет ни на, који су про це њи ва ли да ће
цена не крет ни на до дат но рас ти, те да ће на овом
тржиш ту бити оства ре ни ве ли ки про фи ти, што је
све до 2006. го ди не и функ ци о ни са ло. Ви со ке
цене некретнина навеле су инвеститоре да све
више и више улажу у саме некретнине, јер је
ефекат био двострук. Тражња је била изузетно
висока, а  приноси су расли без обзира на
повећану тражњу.
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18) Celente, исто.

19) Саб прајм за јмо ви су за јмо ви одоб ре ни кли јен ти ма са ло шим кре дит ним реј тин гом по ре ла тив но ви со ким ка мат ним сто па ма (ви шим
него у слу ча ју „при ме“, кли је на та са доб рим кре дит ним реј тин гом). Саб прајм за јмот ра жи о ци су они са ло шом кре дит ном ис то ри јом,
која об ухва та каш ње ње у плаћањи ма, туж бе, за пле ну имо ви не, бан кро тства или от пис по тра жи ва ња.

20) Днев ни лист ”По ли ти ка”, бр. 33906 од 30.03.3008.

21) Turner, G., The Credit Crunch Housing Bubbles, Globalisation and the Worldwide Economic Crisis, Pluto Press,  London, 2008, стр. 27.



Сли ка 3.  - Го диш ња еми си ја хи по те кар них 
кре ди та аме рич ким домаћинстви ма 

у ми ли јар да ма до ла ра

Извор: Inside Mortgage Finance. Prema: Rene Ricol: Rapport
sur la crise financiиre au President da la Republique,
Septembre 2008.

Број влас ни ка не крет ни на у САД кон стан тно
је рас тао, дос ти жући 2005. го ди не ско ро 70%
укуп не популације. 
Сли ка 4 -  Број влас ни ка не крет ни на у

САД (у % у од но су на 
уку пан број ста нов ни ка)

Извор: Department of Commerce, пре узе то Turner, G., The Credit
Crunch Housing Bubbles, Globalisation and the Worldwide 
Economic Crisis, Pluto Press,  London, 2008, стр. 31)

Раст хи по те кар ног тржиш та и повећана кон ку -
рен ци ја између ба на ка до ве ла је до на глог раз во ја мо -
де ла Originate to Distribute (OTD) које су бан ке ко рис -
ти ле већ го ди на ма уна зад, у циљу сма њи ва ња ри зи ка
и по сти за ња веће сто пе рен та бил нос ти со пстве ног ка -
пи та ла. Бан ке су про да ва ле по ртфо лио сво јих за јмо ва
спе ци ја ли зо ва ним ин вес ти то ри ма, који су их транс -
фор ми са ли, помоћу тех ни ка сек ју ри ти за ци је у нове
струк ту и ра не про из во де – RMBS (Residential
Mortgage Backed Securities). Ове фи нан сиј ске инстру -
мен те су за тим ку по ва ли број ни ин вес ти ци о ни фон -
до ви, а на ро чи то струк ту и ра ним ин вес ти ци о ним сре -

дстви ма (SIVs-струц ту ред ин вес тмент ве хиц лес) и
ван би лан сним сре дстви ма кре и ра них од стра не ба на -
ка, а који су били фи нан си ра ни крат ко роч ним за јмо -
ви ма (Asset Backed Commercial Paper – ABCP). Дак ле, 
бан ке које су одоб ра ва ле хи по те кар не за јмо ве про да -
ва ле су фи нан сиј ске инстру мен те које су на осно ву
ових за јмо ва кре и ра ле, дру гим фи нан си је ри ма по мо -
де лу OTD, из ван сва ке ре гу ла ти ве, под фор мом SIVs и 
дру гих ван би лан сних сред ста ва. Проб лем је био у
томе што су ова сре дства, која су об је ди ња ва ла ду го -
роч на по тра жи ва ња раз ли чи тог ква ли те та, била крат -
ко роч но фи нан си ра на. Ко ришћење на ве де них тех ни -
ка сек ју ри ти за ци је по ста ја ло је све чешће јер су фи -
нан сиј ске ин сти ту ци је има ле могућност фи нан си ра -
ња ових ак тив нос ти, увећањем фи нан сиј ског ле ве ри -
џа. Инвес ти ци о не бан ке које не под ле жу ис тим пра -
ви ли ма, у вези са за хте ва ним ка пи та лом, као ко мер ци -
јал не бан ке, повећале су ле ве риџ и са чу ва ле ве ли ки
део ових сред ста ва у сво јим би лан си ма. Важ но је
истаћи да је SIVs кре и ран као ван би лан сно сре дство,
те као так во није било пред мет пра ви ла (за хте ва)
опрез нос ти (пру ден ци јал них за хте ва) де фи ни са них
Ба зе лом II. Тиме је омо гућено ми ни ми зо ва ње за хте ва -
ног со пстве ног ка пи та ла. То је раз лог због ко јег се на -
ве де ни по сту пак по нав љао ства ра њем Collateralized
Debt Obligations (CDOs) који је на но во са куп љао
RMBS, а све у циљу ди вер зи фи ка ци је ри зи ка. По је ди -
ни хи по те кар ни за јмо ви који су оце ње ни као ри зич -
ни ји од дру гих, тзв. саб прајмс за јмо ви, су се тако на -
шли све за ни (у ис том па ке ту) са дру гим за јмо ви ма у
ин вес ти ци о ним сре дстви ма (investment vehicles) из -
вор но по се до ва них од про фе си о на ла ца, али и ин ди -
рек тно од стра не по је ди на ца (ста нов ниш тва) кроз
фон до ве не крет ни на. Тиме је ство рен мо дел у коме
сре дства пер ма нен тно ме ња ју об лик и која су у по се -
ду број них не хо мо ге них ин вес ти то ра (бан ке, ин сти -
ту ци о нал ни ин вес ти то ри, хед ге фон до ви, по је дин ци,
и др.) који под ле жу раз ли чи тој ле гис ла ти ви. Пер ма -
нен тни раст цена не крет ни на и ве ли ка лик вид ност на
тржиш ту САД по го до ва ли су раз во ју ове фи нан сиј ске 
ин же ње ри је. На кон не ко ли ко го ди на по вољ них мак -
ро е ко ном ских усло ва, ин вес ти то ри су били све мање
опрез ни при саг ле да ва њу ри зи ка ових све сло же ни јих
фи нан сиј ских инстру ме на та. Сма њен опрез се може
ту ма чи ти и као по сле ди ца чи ње ни це да су аген ци је за
бо ни тет ове фи нан сиј ске инстру мен те ква ли фи ко ва ле 
као ни ско ри зич не. Између 2000. и 2007. го ди не
тржиш те RMBS има ло је спек та ку ла ран раз вој, са 640 
на више од 2.000 ми ли јар ди до ла ра22. Учешће саб -
прајмс кре ди та је по рас ло у том пе ри о ду са 8% на
више од 20%23. Мо дел “Originate to Distribute“, за хва -
љу јући коме су бан ке про да ва ле вред нос не па пи ре
ши ро кој ле пе зи ин вес ти то ра, под ржа ва јући еко ном -
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22) Rene Ricol: Rapport Sur la Crise financiere au president da la republique, septembre 2008, стр. 26.

23) Исто.



ски раст је, као што је да нас опште по зна то имао не -
пла ни ра не, по губ не по сле ди це.

Сли ка  - Еми си ја МБС  у САД 
у ми ли јар да ма УС до ла ра24

Извор: SIGMA, Пре ма: Rene Ricol: Rapport sur la crise
financiиre au President da la Rйpublique, Septembre
2008.

Пре за ду же ност свих сек то ра, по себ но ста -
нов ниш тва, чија се про сеч на за ду же ност кре та ла
у ви си ни за ра да, уз оце ну да по тен ци јал на ин фла -
ци ја пре ти да угро зи це ло куп ну при вре ду, на ве ла
је FED на под и за ње ка мат не сто пе25. Повећање
ка мат не сто пе кра јем 2005. го ди не до во ди на јо -
сет љи ви ји део Американаца у по ло жај да не могу
да от плаћују рате кре ди та. Ка мат не сто пе на хи -
по те кар не кре ди те, које су из но си ле јед ва 4% у
2005. го ди ни на рас ле су на 10% у сеп тем бру 2007. 
го ди не, а за тим на 20% на кра ју исте го ди не26.
“Нови фе но мен, све већи број међу њима се опре -
де љу ју да се одрек ну ‘кро ва’, а да са чу ва ју ау то -
мо би ле и кре дит не кар те” 27. 

Број влас ни ка не крет ни на по чи ње бла же да
опа да то ком 2005. го ди не. Када се 2006. го ди не
аку му ли рао ве ли ки број не нап ла ти вих по тра жи -
ва ња, цена не крет ни на по чи ње да пада, те шпе ку -
лан ти на гло по чи њу да на пуш та ју тржиш те чиме
до дат но об а ра ју цену не крет ни на. Хар ти је из да те
по осно ву хи по те кар них кре ди та, су на гло по че ле
да губе вред ност, а са мим тим и по ртфо ли ја ба на -
ка, ин вес ти ци о них и дру гих фон до ва, као и ве ли -
ких кор по ра ци ја које су у свом по ртфо ли ју у ве -
ли кој мери има ле и по ме ну те хар ти је од вред нос -
ти. Само у по след њим ме се ци ма 2007. го ди не,
цена не крет ни на је опа ла за 17,5%, а у не ким са -
вез ним држа ва ма САД (Фло ри да и Ма ја ми) до

50% (Сли ка 5). Има јући у виду да тре нут но 20 ми -
ли о на ста нов ни ка у САД има хи по те кар ни кре дит 
већи од вред нос ти саме некретнине, велика је
вероватноћа да њима и не одговара да исплате
кредит, те да банка неће моћи да поврати
средства. 

Сли ка 5 - Цена не крет ни на у САД 
у пе ри о ду 1990-2008.  (% про ме на)

Извор: S&P/Case-Shiller, Home Price Index, 10-City
Composite. Prema: Turner, G., The Credit Crunch
Housing Bubbles, Globalisation and the Worldwide
Economic Crisis, Pluto Press,  Лон дон, 2008, стр. 2.

Сли ка 6 - Сто па кашње ња при из ми ри ва њу 
об а ве за по осно ву одоб ре них саб прајмс кре -

ди та по го ди на ма

Извор: Merill Lynch. Prema: Rene Ricol: Rapport sur la crise
financiиre au President da la Republique, Septembre
2008.

Пре ма мар тов ском из да њу The Wall Street
Journal, уку пан дуг по осно ву хи по те кар них
кре ди та из но си пре ко 10.500 ми ли јар ди до ла ра. 
Са ве ли ком за бри ну тошћу се упо зо ра ва да је на
ви ди ку нова кри за: кри за кре дит них кар ти ца.
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24) У пи та њу су non-agency  из да ва о ци, дак ле ту нису об ухваћени MBS из да тих од Fannie Mae и Freddie Mac

25) Kohn Donald Remarks of Governor, at the Banking and Finance Lecture Series, Widener university, Chester, Pennsylvania, FED, 2004.

26) Rene Ricol: Rapport Sur la Crise financiere au president da la republique, septembre 2008, стр. 27.

27) Rene Ricol: Rapport Sur la Crise financiere au president da la republique, septembre 2008, стр. 27.



Тре нут но у САД има око 5.000 ми ли јар ди до ла -
ра не из ми ре них ду го ва по осно ву кре дит них
кар ти ца, а не што више од 800 ми ли јар ди се тре -
нут но на плаћује28. Про це не Цен тра за одго вор -
но кре ди ти ра ње (Center for Responsible Lending
- CRL) за 2009. го ди ну су да ће 2.400.000 кре -
дит них ко рис ни ка кас ни ти са от пла та ма рата,
што ће на јве ро ват ни је до вес ти до гу бит ка до мо -
ва, а то може узро ко ва ти даљи пад вред нос ти
не крет ни на. За пе ри од од на ред не че ти ри го ди -
не пред виђа се да ће дом из гу би ти око 8.100.000
домаћин ста ва (Center for Responsible Lending,
2009).  Про це не Инсти ту та за ис тра жи ва ње
трен до ва је да ће у 2009. го ди ни про пас ти трго -
вин ски сек тор на мало, а за тим и сек тор ко мер -
ци јал них не крет ни на.29

3. Да ли је при ме на кон цеп та фер вред нос ти
доп ри не ла на стан ку фи нан сиј ске кри зе ?

Актуелна фи нан сиј ска кри за на мет ну ла је и
пре ис пи ти ва ње ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве и
ње ног ути ца ја на кри зу. Ука зи ва ње на то да не а -
дек ват но би лан си ра ње ути че на ко њун ктур не
цик лу се није но ви јег да ту ма. За ла жући се за сис -
тем стал не ре ва ло ри за ци је, за го вор ни ци орган -
ске би лан сне те о ри је ис ти ца ли су да пре ли ва ње
суп стан це у до би так у усло ви ма ин фла ци је и рас -
по де ла не оства ре ног (ин фла тор ног) до бит ка,
под сти че траж њу, која пак ути че на повећање
цена, даље ин вес ти ра ње у по стро јењ ску имо ви -
ну, што све укуп но до во ди до опти миз ма и по зи -
тив не ко њун кту ре. У тој си ту а ци ји, по ну да по ста -
је већа од траж ње, што има за по сле ди цу успо ра -
ва ње при вред них ак тив нос ти. Будући да у пе ри о -
ду ре це си је цене и про из вод ња па да ју, би лан си -
ра ње по на бав ним вред нос ти ма има за по сле ди цу
повећање гу би та ка у би лан су, јер у усло ви ма пада 
цена, цена кош та ња учи на ка бива већа од њи хо ве
реп ро дук ци о не вред нос ти, што за по сле ди цу има
даље об а ра ње траж ње. На ве де ни став који ука зу је 
на по ве за ност би лан си ра ња и при вред них цик лу -
са је у ма ко ро е ко ном ској ли те ра ту ри на јчешће иг -
но ри сан, док је у фи нан сиј ско-ра чу но во дстве ној
ли те ра ту ри кри ти ко ван, ар гу мен та ци јом да се
„теш ко може при хва ти ти јед нос тав но об јаш ње ње 

да је узрок еко ном ских кри за ис кљу чи во не ре ал -
но би лан си ра ње фи нан сиј ског ре зул та та, јер су
узро ци еко ном ских кри за ви шес тру ки и мно го
сло же ни ји од об ра чу на фи нан сиј ског ре зул та та.
Не мо гуће је об јас ни ти еко ном ску кри зу ако се не
узму у об зир све ком по нен те при вред ног жи во та,
по чев од унут раш ње еко но ми је, фис кал не и мо не -
тар не по ли ти ке па до ста ња у свет ској при вре ди и
по ли тич ких си ту а ци ја“30. Не оспо ра ва јући да су
узро ци еко ном ских кри за не сум њи во дуб љи од
не а дек ват ног би лан си ра ња, ипак се не може ни
апсолутно негирати међузависност финансијског 
извештавања и финансијских криза. О томе
говоре бројне дебате које се у вези са тим воде у
свету. Овог пута предмет преиспитивања није
утврђивање последица билансирања по
набавним вредностима у условима инфлације,
већ пре свега последице примене концепта фер
вредности.

Кон цепт фер вред нос ти раз ви јен је у ан гло сак -
сон ском све ту. На и ме, ан гло сак сон ска те о ри ја и
прак са за сту па ју став да су фер вред нос ти об јек -
тив не, пра ве вред нос ти, те да пред став ља ју на јпо -
год ни ју осно ву за фи нан сиј ско из веш та ва ње.
Будући да је ра чу но во дстве ни сис тем де тер ми ни -
сан об е леж ји ма фи нан сиј ског сис те ма, а да је ан -
гло сак сон ски фи нан сиј ски сис тем за сно ван на
тржиш ту ка пи та ла (capital market based) при хва та -
ње и при ме на кон цеп та фер вред нос ти у ан гло сак -
сон ској прак си има дос лед ну ло ги ку и пуно оправ -
да ње31. На суп рот ан гло сак сон ском ра чу но во -
дстве ном мо де лу до не дав но је ста јао кон ти нен тал -
но-ев роп ски ра чу но во дстве ни мо дел32. Фи нан сиј -
ски сис те ми зе ма ља кон ти нен тал не Евро пе дуго је
об е ле жа ва ла ре ла тив на не раз ви је ност тржиш та
ка пи та ла, при чему се фи нан си ра ње пре теж но
врши ло бан кар ским кре ди ти ма. У овак вим сис те -
ми ма које одли ку ју „блис ки по слов ни од но си
између пред узећа и ба на ка, што се прак тич но ре а -
ли зу је кроз ду го роч ну, на уго вор ним од но си ма за -
сно ва ну по слов ну са рад њу, кључ ни фи нан сиј ски
транс актори су бан ке, док је тржиш те ка пи та ла од
се кун дар ног зна ча ја. Глав ни кре ди то ри (бан ке)
чес то су и на јзна чај ни ји ак ци о на ри који има ју сво -
је пред став ни ке у управ ним одбо ри ма ком па ни ја.
Услед тога, влас ниш тво је кон цен три са но код ма -
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28) Whitney, Credit Cards Are the Next Credit,  The Wall Street Journal, Dow Jones & Company, Inc., page A15, Crunch march 11, 2009.

29) Celente, исто.

30) Родић, Ј., Те о ри ја и ана ли за би лан са, Еко но ми ка, Бе ог рад, 1991.,  стр. 116

31) Ви де ти опшир ни је у: Кне же вић, Г., Пав ло вић, В. „Ути цај фи нан сиј ског сис те ма на из веш та ва ње о фи нан сиј ским инстру мен ти ма“, Ра -
чу но во дство, 9-10, Бе ог рад, 2008.

32) На фи нан сиј ско из веш та ва ње у САД кључ ну уло гу има не за вис на струч на орга ни за ци ја  - Одбор за стан дар де фи нан сиј ског из веш та -
ва ња (FASB). Међутим, зна чај на је и уло га држа ве на ра чу но во дстве ну ре гу ла ти ву, пре све га пре ко Ко ми си је за хар ти је од вред нос ти
(SEC), под чи јим снаж ним ути ца јем се до но се стан дар ди. МРС од но сно, МСФИ су пре узе ли мнош тво ре ше ња из GAAP-а будући да се 
до но се под до ми нан тним ути ца јем ан гло сак сон ске те о ри је и прак се.



њег бро ја већих ак ци о на ра, а уо би ча је на су и зна -
чај ни ја уна крсна ула га ња“33. У так вим усло ви ма
кон цепт фер вред нос ти нема зна чај као у слу ча је -
ви ма у ко ји ма је влас ниш тво разуђено у ру ка ма ве -
ли ког бро ја ин ди ви ду ал них ин вес ти то ра на осно -
ву ин вес ти ра ња њи хо ве уштеђеви не ди рек тним
пу тем (ку по ви ном ак ци ја) или чешће по сред но,
пре ко пен зи о них или ин вес ти ци о них фон до ва.
Кон ти нен тал но ра чу но во дство је оду век за зи ра ло
од ис ка зи ва ња не ре а ли зо ва ног до бит ка, има јући у
свес ти по губ ност рас по де ле не ре а ли зо ва них до -
би та ка. Међутим, гло ба ли за ци ја фи нан сиј ског
тржиш та, све већи зна чај тржиш та ка пи та ла и рас -
тућа дис пер зи ја влас ниш тва у зем ља ма кон ти нен -
тал не Евро пе, при бли жи ли су фи нан сиј ски сис тем 
кон ти нен тал них зе ма ља ан гло сак сон ском фи нан -
сиј ском сис те му, што је до ве ло до усклађива ња ев -
роп ских ди рек ти ва са ан гло сак сон ским ра чу но во -
дстве ним мо де лом, пу тем хар мо ни за ци је ди рек ти -
ва са МРС/МСФИ. У скла ду са на ве де ним, при -
хваћен је кон цепт фер вред нос ти и у ЕУ. На ве де но
има за по сле ди цу  ре ла ти ви зо ва ње под е ле ра чу но -
во дстве них мо де ла из веш та ва ња на кон ти нен тал -
но-ев роп ски и ан гло сак сон ски мо дел34. По ред хар -
мо ни зо ва ња ди рек ти ва са ан гло сак сон ским ра чу -
но во дстве ним мо де лом35, за по чет је и про цес при -
хва та ња не пос ред не при ме не МРС/МСФИ у ЕУ.
Нај већи број нор ми IASC су биле ком па ти бил не са 
ди рек ти ва ма ЕУ. Спор ни су били стан дар ди МРС
32 Фи нан сиј ски инстру мен ти: Обе ло да њи ва ње и
при ка зи ва ње и МРС 39 Фи нан сиј ски инстру мен -
ти: Приз на ва ње и ме ре ње.  Усаг ла ша ва ње ди рек ти -
ва са МРС/МСФИ по себ но је под стак ну то про бле -
ми ма са ко јим су се су о ча ва ла ев роп ска пред узећа
која су се по јав љи ва ла на бер за ма из ван ЕУ, а пре
све га на бер за ма у САД. На и ме, по ред фи нан сиј -
ских из веш та ја сас тав ље них саг лас но на ци о нал -
ним про пи си ма до не тим у скла ду са ди рек ти ва ма,
ова пред узећа су сас тав ља ла и сет фи нан сиј ских
из веш та ја у скла ду са про пи си ма те зем ље.
Увиђање по тре бе за под и за њем кон ку рен тнос ти
тржиш та ка пи та ла ЕУ, пу тем успос тав ља ња упо -
ре ди вос ти фи нан сиј ских из веш та ја, са ци љем  об -

ез беђења усло ва за бржи раст и повећање за пос ле -
нос ти у ЕУ, омо гућава (Про пис бр. 1606/2002)
свим држа ва ма које то желе да при хва те не пос ред -
ну при ме ну МРС/МСФИ, док се ком па ни ја ма чије
се ХОВ јав но ко ти ра ју на бер зи на ла же да сво је
кон со ли до ва не из веш та је сас тав ља ју у скла ду са
МРС/МСФИ од 2005. го ди не. При томе, држа ва -
ма-чла ни ца ма је дата могућност да одло же при ме -
ну МСФИ за пред узећа чије дуж нич ке ХОВ се ко -
ти ра ју на бер зи до 2007. ЕУ је осно ва ла Ко ми тет за
ре гу ла ци ју ра чу но во дства (АРЦ), чији за да так је
да пре одоб ра ва ња МРС/МСФИ оси гу ра да
међуна род ни стан дар ди буду усаг ла ше ни са ци ље -
ви ма Европ ске уни је (ЕУ).  До 2005. го ди не при -
хваћена је при ме на свих стан дар да, осим МРС 39.
Отпор  пре ма МРС/МСФИ био је по себ но из ра жен 
у Фран цус кој (пре ла зак са CRC 99-02 на МСФИ).
Фран цус ке бан ке су ре дом одби ја ле при ме ну МРС
39, што је под ржа вао и та даш њи пред сед ник, Жак
Ши рак (Jacques Chirac). Ши рак је јула 2003. у пис -
му упућеном пред сед ни ку Европ ске ко ми си је
(Commision Europйenne) из ра зио ре зер ви сан став
пре ма не пос ред ној при ме ни МРС у Европ ској
уни ји, ис та кав ши „да по је ди не ра чу но во дстве не
нор ме пре те да при да ју пре те ра ни зна чај фи нан -
сиј ским транс акциј а ма и да воде ка при ме ни ме то -
да управ ља ња пред узећима које су пре ви ше крат -
ко роч но ба зи ра не. Пре те ра но ува жа ва ње тржиш -
них вред нос ти ишло би на руку дес та би ли зо ва њу
на ших еко но ми ја“36. 

Да нас се не води само рас пра ва о томе да ли је
кон цепт фер вред нос ти доп ри нео фи нан сиј ској
кри зи и како на њу ути че, већ се по став ља и пи та ње
да ли ак ту ел на кри за озна ча ва и крај овог кон цеп та.
При ме ра ради, Ди фур (Olivia Dufour) ис ти че да
одоб ре ње SEC аме рич ким бан ка ма да на пус те мо -
дел „марк то мар кет“, тј. тржиш не вред нос ти,
„пред став ља по бе ду бан кар ског сек то ра који је во -
дио бор бу про тив при ме не фер вред нос ти“, те по -
став ља пи та ње да ли је то крај кон цеп та фер вред -
нос ти37. Проф. Миц хе ле Фра ти ан ни и проф. Фран -
цес цо Мар цхи о не такође ис ти чу да је при ме на кон -
цеп та фер вред нос ти доп ри не ла фи нан сиј ској кри -
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33) Кне же вић, Г., Пав ло вић, В. Исто.

34) На фи нан сиј ско из веш та ва ње у САД кључ ну уло гу има не за вис на струч на орга ни за ци ја  - Одбор за стан дар де фи нан сиј ског из веш та -
ва ња (FASB). Међутим, зна чај на је и уло га држа ве на ра чу но во дстве ну ре гу ла ти ву, пре све га пре ко Ко ми си је за хар ти је од вред нос ти
(SEC), под чи јим снаж ним ути ца јем се до но се стан дар ди. МРС од но сно, МСФИ су пре узе ли мнош тво ре ше ња из GAAP-а, будући да
се до но се под до ми нан тним ути ца јем ан гло сак сон ске те о ри је и прак се. 

35) Фор мал но  по  смат  ра но, ди рек ти ве се усаг ла ша ва ју са МРС/МСФИ, али када се има у виду да се МРС/МСФИ до ми нан тно до -
но  се под ути ца јем GAAP, про  и зи ла зи да се ди рек ти ве суш тин ски усаг ла ша ва ју са ан гло  сак сон ским ра чу но  во дстве ним мо де -
лом. 

36) Systeme Comptable d’Entreprise coherant avec les standards comptable internationaux (IAS/IFRS) pour les petites et moyennes entreprises
des pays en partenariat, CNCC – Conseil Superieur de l’Ordre des Experts-Compatables, 01. де цем бре 2003. Пре ма: Пав ло вић, В., При ла -
гођава ње ра чу но во дстве ној ре гу ла ти ви ЕУ, 4. Међуна род ни на учни скуп у орга ни за ци ји Ме гат ренд уни вер зи те та, „Унап ређење
међуна род ног по сло ва ња пред узећа и при вре де” Бе ог рад, 1. де цем бар 2006.

37) Olivia Dufour, La crise signe-t-elle la fin da la juste valeur?, Option Finance n° 998, Octobre 2008.



зи38. Пред сед ни ци број них ком па ни ја (на јзна чај ни -
је међу њима су AIG, DEX,39 AXA40) на ро чи то
опту жу ју IFRS 7, ис ти чући да се вред но ва ње фи -
нан сиј ских инстру ме на та по фер вред нос ти на ла зи
у по за ди ни зна чај них деп ре си ја ци ја друш та ва која
су сада пред бан кро том. 

Кри ти чари кон цеп та фер вред нос ти на чел но се
могу под е ли ти у две гру пе: (а) кри ти ча ри који на -
чел но не при хва та ју при ме ну фер вред нос ти јер
смат ра ју да је ис ка зи ва ње не ре а ли зо ва ног до бит ка
само по себи не до пус ти во; (б) кри ти ча ри који оспо -
ра ва ју при ме ну фер вред нос ти само при ли ком
општег пада цена, од но сно кри зе, док не ма ју ни шта 
про тив овог кон цеп та у ери по зи тив не ко њун кту ре.

Кри ти ча ри који на чел но не при хва та ју при -
ме ну фер вред нос ти смат ра ју да ис ка зи ва ње не ре -
а ли зо ва ног до бит ка у усло ви ма не ре ал них, тј.
над ува них цена, ства ра лаж ну сли ку при вред ног
рас та и по спе шу је по трош њу, те да је при ме на
фер вред нос ти дала доп ри нос ак ту ел ној кри зи.
Кри за је кре ну ла од тржиш та не крет ни на, а не -
крет ни не које се на ла зе у по се ду шпе ку ла на та41,
који су у ве ли ком бро ју сту па ли на тржиш те не -
крет ни на, пред став ља ју ин вес ти ци о не не крет ни -
не42 које се могу ал тер на тив но би лан си ра ти по
ме то ди фер вред нос ти, од но сно ме то ди на бав не
вред нос ти (ис то риј ског трош ка). При томе, пре -
по ру чу је се при ме на ме то да фер вред нос ти, која
повећање вред нос ти ин вес ти ци о не не крет ни не
еви ден ти ра као при ход, дак ле кроз би ланс успе ха. 
Нек рет ни не које не пред став ља ју ин вес ти ци о не
не крет ни не се ал тер на тив но могу про це њи ва ти
по ме то ди ре ва ло ри за ци је или по ме то ди на бав не
вред нос ти. Ме то да ре ва ло ри за ци ја такође при ме -
њу је фер вред ност, али се про ме на фер вред нос ти
не еви ден ти ра кроз би ланс успе ха, већ ди рек тно
кроз ка пи тал (ре ва ло ри за ци о не ре зер ве)43.

Пре по ру ка при ме не ме то де фер вред нос ти про -
ис ти че из схва та ња да је за да так фи нан сиј ског из -
веш та ва ња, из веш та ва ње о еко ном ској ре ал нос ти.
При ме на фер вред нос ти, дак ле, доп ри но си да фи -
нан сиј ски из веш та ји буду мно го бли жи ствар ном
жи во ту. Про це њи ва ње ин вес ти ци о них не крет ни на
по тржиш ним вред нос ти ма са ко рек ци јом кроз би -
ланс успе ха, само по себи не би било то ли ко спор но
да у све ту нису виђени број ни ба ло ни не крет ни на.
Јер, сло мо ви на тржиш ти ма не крет ни на, од но сно
пу ца ње ба ло на не крет ни на није не поз на та по ја ва.
Упра во је слом тржиш та не крет ни на и био не пос -
ред ни узрок кри зе у Тај лан ду. Поз на то је и да су
шпе ку ла тив не по зај ми це за рад ула га ња у не крет ни -
не кру пан из вор еко ном ске не ста бил нос ти44. Уко -
ли ко је у пи та њу на ста нак ба ло на тада су ис ка за ни
при хо ди по осно ву рас та вред нос ти не крет ни на
суш тин ски не пос то јећи. Ви со ке вред нос ти не крет -
ни на у САД су већ дуже вре ме на мно ги ана ли ти ча -
ри оце њи ва ли не ре ал ним. Тако је још ав гус та 2002.
го ди не Dean Baker45 ис ти цао да је раст цена не крет -
ни на у САД за пра во по сле ди ца ства ра ња „ба ло на
не крет ни на“, те је на осно ву тога пред виђао кри зу.46

Baker је до ка зи вао да је реч о ба ло ну не ктрет ни на на 
осно ву ис тра жи ва ња узро ка рас та цена не крет ни на. 
Уста но вио је да су цене не крет ни на у САД  од 1953.
до 1995. го ди не рас ле само за усклађива ње са ин -
фла ци јом. На кон 1995. го ди не цене по чи њу на гло
да рас ту, од но сно по чи њу да зна чај но пре ва зи ла зе
сто пу ин фла ци је. Од 1995. до 2002. го ди не цене не -
крет ни на су рас ле око 30% више од сто пе ин фла ци -
је. Ово повећање вред нос ти не крет ни на из над ин -
фла ци је пред став ља ло је повећање за више од 2,6
три ли о на до ла ра47, што у про се ку пред став ља више 
од 35.000 до ла ра увећања бо га тства за по је ди нач не
влас ни ке не крет ни на ко јих је тада било око 73,3 ми -
ли о на48. Robert Shiller49 је по тврдио Baker-ову ар гу -
мен та ци ју на осно ву се ри је под а та ка од 1895. до
1995. го ди не, која ука зу је на то да су ре ал не вред -
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38) Fratianni, M., Marchionne, F. 2009. The Role of Banks in the Subprime Financial Crisis, http://papers.ssrn.com.

39) Ви де ти више на сај ту: www.dexia.com,  

40) Ви де ти више на сај ту: www.axa.com

41) Под ра зу ме ва се да ин вес ти ци о не не крет ни не нису само не крет ни не у по се ду шпе ку ла на та.

42) Инвес ти ци о не не крет ни не об ухва та ју зем љиш те и грађевин ске об јек те (или део грађевин ског об јек та) које пред узеће држи у циљу
оства ри ва ња за ра де од из да ва ња или држи због оче ки ва ног рас та цена.

43) Пре ма ме то ди ре ва ло ри за ци је повећање фер вред нос ти  увећава ре ва ло ри зо ва не ре зер ве, док на кнад но сма ње ње ума њу је пре тход но
фор ми ра ну ре ва ло ри за ци о ну ре зер ву.

44) Види опшир ни је у: Пав ло вић, В., Пре ис пи ти ва ње за хте ва на че ла ре а ли за ци је, Ра чу но во дство, бр. 1-2, СРРС, Бе ог рад, 2007.

45) Dean Baker је  ру ко во ди лац (co-director) Цен тра за еко ном ска и по ли тич ка ис тра жи ва ња (Center for Economic and Policy Research)

46) The Run-Up in Home Prices: Is It Real or Is It Another Bubble?, Dean Baker, CEPR, August 2002 http://www.cepr.net/documents/
publications/housing_2002_08.pdf

47) Три ли он је хи ља ду ми ли јар ди

48) Пре ма: The Run-Up in Home Prices: Is It Real or Is It Another Bubble?, Dean Baker, CEPR, August 2002., стр. 2,

49) Академик Robert Shiller је про фе сор еко но ми је на чу ве ном Yале University.



нос ти кућа биле бит но не про ме ње не то ком ових
100 го ди на50.  

Фер вред ност са еви ден ти ра њем про ме на фер 
вред нос ти у би лан су успе ха при ме њу је се при ли -
ком би лан си ра ња ин вес ти ци о них не крет ни на и
фи нан сиј ских сред ста ва и об а ве за које су у тре -
нут ку сти ца ња од стра не ме наџ мен та озна че не
као фи нан сиј ска сре дства од но сно об а ве зе по фер 
вред нос ти кроз би ланс успе ха.  Будући да су бан -
ке врши ле сек ју ри ти за ци ју хи по те кар них кре ди -
та на се кун дар ном тржиш ту, а да су цене не крет -
ни на и ак ци ја кон стан тно рас ле, бан ке су мог ле да 
пла си ра ју све више стам бе них и по тро шач ких
кре ди та. Кре дит на ек спан зи ја под стак ла је даљи
раст цена не крет ни на. Кре дит на не спо соб ност
ко рис ни ка хи по те кар них кре ди та, одоб ре них ис -
кљу чи во за хва љу јући кон стан тном рас ту цена
не крет ни на, зна чи ла је да су хар ти је на ста ле кроз
сек ју ри ти за ци ју хи по те кар них кре ди та има ле
вред ност само уко ли ко цене не крет ни на на ста ве
да рас ту, тако да бан ке могу да на пла те по тра жи -
ва ња по осно ву ак ти ви ра ња хи по те ке. Како су
цене не крет ни на кон стан тно рас ле у ду жем вре -

мен ском пе ри о ду, а будући да је пре па ки ва ње
одоб ре них бан кар ских кре ди та било по при лич но
ком пли ко ва но за раз уме ва ње, при чему су реј тинг 
аген ци је еми тен те како ори ги нал них тако и пре -
па ко ва них па пи ра ви со ко оце њи ва ле, стек ло се
уве ре ње да је реч не само о хар ти ја ма које носе
ви со ке при но се, већ о ква ли тет ним хар ти ја ма.
Ви со ки при но си тих хар ти ја, уз кон стан тан раст
њи хо ве тржиш не вред нос ти, има ли су за по сле -
ди цу да бан ке и оста ле кор по ра ци је у сво јим би -
лан си ма еви ден ти ра ју раст ак ти ве и при хо де по
том осно ву. Оства ре ни до би ци по том осно ву
пред став ља ли су осно ву за повећање цена ак ци ја
ин вес ти то ра који су по се до ва ли так ве хар ти је, ис -
пла ту већих бо ну са ме на џер ском тиму, као и ис -
пла те већих ди ви ден ди. Ста нов ниш ву, које је тра -
ди ци о нал но ула га ло у раз не врсте фон до ва,
такође се увећава ло бо га тство, па са мим тим и по -
тро шач ка моћ. На рав но, и држа ва је била за до -
вољ на, будући да је њен ин те рес у уби ра њу што
већег по ре за, што од ста нов ниш тва, по осно ву по -
ре за на про мет51, услед повећане потрошње, што
од пореза на добитак и дивиденде. Тако је
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Сли ка 7 - За ча ра ни круг хи по те кар них кре ди та

50)  Shiller, R. 2006. Irrational Exhuberance Princeton, W: Princeton University Press. Prema: http://en.wikipedia.org/w/index.php?title=Financial_crisis_of_2007

51) ПДВ је за пра во нето све фаз ни по рез на про мет. У САД се ПДВ не при ме њу је јер фе де рал не је ди ни це нису спрем не да са вез ној држа ви
пре пус те ле гис ла тив но уређење овог по рес ког об ли ка.



добијена замагљена слика успешности по с ло ва -
ња свих субјеката у овом кругу, односно си ту а ци -
ја у којој је актива многих компанија „на пум па -
на“, дајући привидну слику привредног раста. 

На кон сло ма тржиш та, ин вес ти то ри су под не -
ли ве ли ке гу бит ке. И док су кон цепт фер вред нос -
ти ши ро ко под ржа ле и по хва ли ле бан ке и дру ге
фи нан сиј ске ин сти ту ци је у усло ви ма рас та, кон -
цепт фер вред нос ти по стао је „лош слу га“ у усло -
ви ма сло ма тржиш та, јер је тада, како мно ги оце -
њу ју, доп ри нео про дуб љи ва њу кризе услед
исказивања великих губитака у билансу. 

Код хар ти ја од вред нос ти ко ји ма се тргу је,
про ме не фер вред нос ти се ис ка зу ју кроз би ланс
успе ха. До из ме не стан дар да МРС 39 и МСФИ 7,
из врше не 13.10.2008, само су се сре дства која се
држе до дос пећа мог ла рек ла си фи ко ва ти у фи нан -
сиј ска сре дства рас по ло жи ва за про да ју. Фи нан -
сиј ска кри за је убрза ла из ме не стан дар да ко ји ма
се омо гућава рек ла си фи ко ва ње фи нан сиј ских
инстру ме на та под одређеним усло ви ма, са ци љем 
не ис ка зи ва ња гу бит ка на дан би лан са, тј. умес то
ис ка зи ва ња гу бит ка ума њу ју се ре ва ло ри за ци о не
ре зер ве. Има јући у виду да се ра чу но во дстве на
прак са САД и ЕУ раз ли ко ва ла и да су пред узећа
из САД мог ла пад вред нос ти да бе ле же кроз ди -
рек тно ума ње ње ка пи та ла, а пред узећа из ЕУ то
нису мог ла, те да је у усло ви ма кри зе ве ли ки број
ев роп ских ком па ни ја бе ле жио огром не гу бит ке,
што је ве ро ват но има ло за по сле ди цу драс ти чан
пад вред нос ти њи хо вих ак ци ја на бер за ма ши ром
све та, омо гућено је и ев роп ским ком па ни ја ма да
врше ди рек тно ума ње ње ка пи та ла (не га ти ван из -
нос на по зи ци ји ре ва ло ри за ци о них ре зер ви),
умес то ис ка зи ва ња гу би та ка. Изме на стан дар да
има ла је пре ма томе за циљ убла жа ва ње по сле ди -
ца кри зе, али и хар мо ни за ци ју МРС/МСФИ са
GAAP који су већ били доз во ли ли рек ла си фи ка -
ци ју. Тиме је омо гућено да се хар ти је од вред нос -
ти ко ји ма се тргу је могу рек ла си фи ко ва ти као
хар ти је рас по ло жи ве за про да ју. По ред тога, дата
је могућност рекласификовања финансијских
средстава расположивих за продају у зајмове и
потраживања, уколико испуњавају дефиницију
зајмова и потраживања и уколико постоји намера
да се средство држи до у догледно време или до
доспећа. 

У при лог тези да је кон цепт фер вред нос ти,
од но сно сис тем фи нан сиј ског из веш та ва ња доп -
ри нео фи нан сиј ској кри зи, од но сно имао про цик -
ли чан ути цај, за ступ ни ци ове тезе на во де  да је
упра во у про ме ни на чи на би лан си ра ња и тра же на

до дат на могућност за устав ља ња за по че те спи ра -
ле ис ка зи ва ња гу би та ка. Тржиш на вред ност је у
криз ним вре ме ни ма не а дек ват на осно ва за би лан -
си ра ње, ис ти чу критичари, будући да је
понашање учесника на тржишту нерационално. 

У да наш њем ста ди ју му еко но ми је, које одли -
ку ју ди на ми чан раз вој бер зи, дис пер зи ја влас -
ниш тва, број ни мер џе ри и ак ви зи ци је, раз вој
број них хиб рид них и мало коме за пра во раз -
умљи вих фи нан сиј ских инстру ме на та, раз вој и
све већи зна чај ин вес ти ци о них и пен зи о них фон -
до ва, пи та ње при зна ва ња прихода постаје далеко
значајније него у прошлости.

На суп рот кри ти ча ри ма кон цеп та фер вред -
нос ти, на ла зе се ау то ри који смат ра ју да је кон -
цепт фер вред нос ти на јбо љи по сто јећи и да узро -
ке кри зе не тре ба тра жи ти у њему. За го вор ни ци
кон цеп та фер вред нос ти ис ти чу да „не тре ба у
топ ло ме ру тра жи ти узрок тем пе ра ту ре“52.
Philippe Dawou и Gilbert Gelard, чла но ви IASB,
одба цу ју став да фер вред ност доп ри но си про -
цик лич ним кре та њи ма, ар гу мен ти ма да је за да так 
фи нан сиј ског из веш та ва ња да опи су је ствар ност
онак ву как ва јес те. У том по гле ду, ис ти чу, МСФИ
7 је пуно доп ри нео об е ло да њи ва њу ри зи ка ко ји ма 
су из ло же ни влас ни ци фи нан сиј ских инстру ме -
на та. Поз на ва ње фер вред нос ти од ве ли ког је зна -
ча ја за ин вес ти то ре, чак и ако није ап со лут но тач -
на. Не оспо ра ва јући да је у овој си ту а ци ји
утврђива ње фер вред нос ти по је ди них инстру ме -
на та за ис та про бле ма тич но, присталице фер
вредности са пуним правом истичу да под
оваквим условима  ниједан  метод вредновања
(концепт вредност) није адекватан. 

 У вези са про цик лич ним де јством кон цеп та
фер вред нос ти, при ста ли це овог кон цеп та ис ти чу 
да нема зна чај ни је раз ли ке између ра чу но во -
дстве ног трет ма на по ме то ди фер вред нос ти и ме -
то ди на бав не вред нос ти (ис то риј ског трош ка),
будући да се и при ли ком при ме не ме то де на бав не
вред нос ти сре дство сво ди на тржиш ну вред ност,
у скла ду са на че лом им па ри те та (на јни же вред -
нос ти). Само ми ни ма лан или при вре ме ни гу би -
так може бити ра чу но во дстве но иг но ри сан. „Али
ко може да нас бити убеђен да тржиш те није у пра -
ву?“53 Пи та ње је шта је у ства ри ре ал ност и ко ли -
ко дуго ће тра ја ти јер, у крај њем слу ча ју, тре нут -
но ста ње не пред став ља и ко нач ну суд би ну. Ри кол
(Rene Ricol) у свом из веш та ју о кри зи, пи са ном
по на ло гу пред сед ни ка Фран цус ке, такође одба -
цу је иде ју да је при ме на МРС/МСФИ до ве ла до
кри зе, при дру жу јући се они ма који смат ра ју да је
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упра во њи хо ва при ме на омо гућила њено брзо от -
кри ва ње. Ри кол међутим на по ми ње да је удру же -
но де ло ва ње при ме не МРС/МСФИ и Ба зел ских
пра ви ла опрез нос ти (пру ден ци јал них пра ви ла) у
бан кар ском сек то ру има ло ште тан про цик лич ни
ефе кат54. Seyvos такође ука зу је на то да основ ни
про блем не тре ба тра жи ти у са мој ра чу но во дстве -
ној ре гу ла ти ви, већ у ње ној не усаг ла ше нос ти са
Ба зел ским одред ба ма, која је узро ко ва ла не а дек -
ват ну ка пи та ли за ци ју55.

Dawey и Gelard такође тврде да је при ме на
МСФИ упра во омо гућила да се јас но саг ле да ју
ду би на и при ро да кри зе, ис ти чући да кри за не по -
ве ре ња која је за хва ти ла це ло куп но фи нан сиј ско
тржиш те, може бити пре ва зиђена ис кљу чи во
већом транс па рен тношћу, од но сно зна чај ни јим
об е ло да њи ва њем. Ипак, ве ли ки про блем се по -
став ља при ли ком вред но ва ња на мање лик вид -
ним тржиш ти ма, тј. на тржиш ти ма на ко ји ма се
об ав ља мали обим транс акција. Eric Seyvos смат -
ра да би одба ци ва ње фер вред нос ти било ве ли ки
ко рак уна зад, под сећајући да на бав на вред ност
одсли ка ва прошлост, а не реалност, те је као таква
од невеликог информационог значаја. 

4. Фи нан сиј ска кри за као по вод 
за пре ис пи ти ва ње етич нос ти

У ко јој мери је књи же ње не ре а ли зо ва них до -
би та ка ути ца ло на кри зу кван ти та тив но је не мо -
гуће из ра зи ти. Фе но мен при зна ва ња не ре а ли зо -
ва них до би та ка, који при томе пред став ља ју
осно ву за ис пла ту енор мних бо ну са, одра жа ва и
дух вре ме на у ко јем жи ви мо: вре ме на у коме фи -
нан сиј ска ели та рас по де љу је и тро ши не што што
није зарађено, а ра чун за то кас ни је ис пос тав ља
це лом друш тву. Ова кри за је има ла за по сле ди цу и 
све оп ште пре ис пи ти ва ње етич нос ти. Искљу чи ва
ори јен ти са ност ме наџ мен та на оства ри ва ње што
већег при но са на кра так рок, умес то фо ку си ра ња
на раз вој, од но сно фо ку си ра ња на дужи рок, што
под ра зу ме ва по сто ја ње и спро вођење раз вој не
по ли ти ке, под сти че на шпе ку ла тив не ак тив нос ти
од ко јих ко рист има ју ис кљу чи во шпе ку лан ти, а
не и друш тво у це ли ни.  Док су тржиш не цене не -
крет ни на и ХОВ биле над ува не, а до би ци ис ка за -

ни по том осно ву не пос то јећи, тј. фик тив ни, ис -
плаћени бо ну си ме наџ мен ту, доб рим де лом и на
осно ву не пос то јећих до би та ка, били су ствар ни.
И док зва нич ни под а ци о бо ну си ма ис плаћеним
топ ме наџ мен ту ба на ка и дру гих фи нан сиј ских
ин сти ту ци ја које сва код нев но при јав љу ју све
веће гу бит ке ва ри ра ју, сви се згра жа ва ју над њи -
хо вом бес кру пу лоз ношћу, не дос тат ком по слов не
ети ке и срам ношћу по ступ ка. Пре ма првим под а -
ци ма, бри тан ски лист „Гар ди јан“  је об ја вио да ће
ме на џе ри ма на јвећих свет ских ба на ка бити ис -
плаћени бо ну си за рад у про тек ле две го ди не у из -
но су од 70 ми ли јар ди до ла ра56. “Асошијетед
прес“, пре ма со пстве ним ана ли за ма, тврди да је
око 600 ше фо ва по срну лих ком па ни ја њу јор шког
гло бал ног фи нан сиј ског цен тра Во лстрит згрну -
ло про шле го ди не, када је за чет ово го диш њи хаос
– бли зу 1,6 ми ли јар ди до ла ра, у виду пла та, сти -
му лан са, ак ци ја и низа при ви ле ги ја”57. На ви си не
бо ну са ре а го ва ли су и аме рич ки зва нич ни ци. Се -
на тор ка Клер Ме кас кил и пред сед ник САД, Ба рак 
Оба ма, у сво јој кри ти ци упућеној ме на џе ри ма,
смат ра ју да је њи хо во по на ша ње срам но, јер су,
како је на ве ла се на тор ка, ру ко во ди о ци 116 ба на ка
које су до би ле вла ди ну помоћ под е ли ли у про се ку 
2,6 ми ли о на до ла ра бо ну са58. И по ред уте ме ље не
кри ти ке и из ја ва зва нич ни ка у САД, па и но вои -
заб ра ног пред сед ни ка САД лич но, ме наџ мент
AIG није се ли био да ис пла ти бо ну се из бу џет -
ских сред ста ва на ме ње них спре ча ва њу сте ча ја
ове ве ли ке и за свет ско тржиш те оси гу ра ња из -
узет но зна чај не оси гу ра ва јуће куће. На и ме,
упркос томе што је AIG у више на вра та до био
помоћ вла де у укуп ном из но су од 170 ми ли јар ди
до ла ра, на јав ље на је ис пла та бо ну са ме наџ мен ту
у из но су од 165 ми ли о на до ла ра59. Пос ле ди ца
овак вог бес кру пу лоз ног по на ша ња је раз мат ра ње 
увођења мере опо ре зи ва ње бо ну са у ви си ни од
90%. Ипак, де вет од де сет ме на џе ра AIG, који су
до би ли на јви ше из но се пре ми ја, саг ла си ло се да
вра ти но вац, те да се оче ку је да ће бити враћено 80 
ми ли о на до ла ра бо ну са које је AIG ис пла тио у
САД60. По во дом на ве де ног, Европ ска ко ми си ја за
фи нан си је об ја ви ла је Пред лог за ко на о ре гу ли са -
њу рада ме на џе ра спе ку ла тив них фон до ва, о ска -
ли при ма ња ди рек то ра ба на ка и огра ни ча ва њу ис -
пла та та коз ва них „бо ну са”. Ко ми си ја је по зва ла
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држа ве-чла ни це ЕУ да убу дуће „на град не бо ну -
се” бан ка ра ди рек тно по ве жу са по слов ним ре -
зул та ти ма фи нан сиј ских ин сти ту ци ја које воде,
али и са врстом ри зи ка које су пред узе ли да би
оства ри ли евен ту ал ни про фит61.

5. Кра так осврт на им пли ка ци је 
фи нан сиј ске кри зе у Срби ји

На тржиш ти ма раз ви је них зе ма ља ве ли ки
про це нат не крет ни на је опте рећен хи по те кар ним
кре ди том. У САД је чак 84% ста но ва опте рећено
хи по те ком62. Са дру ге стра не, у Срби ји је мање од
12% ста но ва опте рећено хи по те ком63, па је слом
хи по те кар ног тржиш та мање из гле дан. За раз ли -
ку од САД, по слов не бан ке су у Срби ји одоб ра ва -
ле стам бе не кре ди те под стро жим усло ви ма у од -
но су на по слов не бан ке у САД. Дру га чи ње ни ца,
која може по слу жи ти као уте ха, је да у Срби ји
сек ју ри ти за ци је није било, те да не по сто ји кон та -
ми ни ра на ак ти ва по том осно ву. На рав но, по сто ји 
про блем ре ал ног пада ку пов не моћи ста нов ниш -
тва, који је не ми но ван у 2009. го ди ни и до во ди у
пи та ње даљу кре дит ну спо соб ност и от пла ту кре -
ди та.

Ово зна чи да кри за у Срби ји неће има ти исти
ал го ри там као у САД, а не да се ефек ти кри зе неће 
осе ти ти у Срби ји64. Ни Срби ју неће ми моићи раз -
орни ефек ти гло бал не кри зе. На кон из врше не
при ва ти за ци је, са пре це ње ним кур сом ди на ра,
огром ним плат но-би лан сним де фи ци том, Срби ји 
пред сто ји су о ча ва ње и са бу џет ским де фи ци том.
Проб лем домаће лик вид нос ти већ се ис по љио, са
тен ден ци јом све већег про дуб љи ва ња. Одржа ва -
ње де виз не лик вид нос ти неће бити ни ма ло лак за -
да так. Пос лов не бан ке су у ве ли кој мери ре ду ко -
ва ле одоб ра ва ње кре ди та, док ће даљи пад вред -
нос ти ди на ра до дат но от е жа ти по ло жај како при -
вре ди, која већ по ка зу је зна ча јан пад ак тив нос ти.
За по че ти тренд за тва ра ња пред узећа и повећања
не за пос ле нос ти теш ко ће се за уста ви ти. Рас тућа
не за пос ле ност, уз даље об ез вређива ње ди на ра,
от е жаће ста нов ниш тву от пла ту стам бе них и по -
тро шач ких кре ди та. Проб ле ми са враћањем кре -
ди та ће по гор ша ти по ло жај ба на ка, што све ука зу -
је на про дуб љи ва ње за ча ра ног кру га. Зна ча јан
про блем је по тен ци јал ни одлив ка пи та ла, ако
кри за до дат но ес ка ли ра у зем ља ма Европске

уније, јер веома лако може доћи до одлива
капитала у матичне земље.

Међутим, тре ба има ти у виду да ста ње српске
при вре де у на јвећој мери није по сле ди ца раз -
орног ути ца ја свет ске кри зе. Иако се у јав нос ти
пред став ља да је теш ко ста ње српске при вре де
по сле ди ца фи нан сиј ске кри зе, оно је да ле ко више
по сле ди ца домаћих про бле ма који се у криз ним
усло ви ма брже ис по ља ва ју. У вези са тим, проф.
Ран ко вић на во ди да „оно што осећамо нису само
уда ри свет ске фи нан сиј ске кри зе, иако то власт
жели да пред ста ви, већ мно го домаћих на го ми ла -
них про бле ма. Пос лед њих де се так го ди на ра ди мо 
са ве ли ким гу би ци ма, који у при вре ди из но се
пре ко 1.100 ми ли јар ди ди на ра. Ти гу би ци се по -
кри ва ју кре ди ти ма код ба на ка, па се за ду же ње
креће око 1.500 ми ли јар ди ди на ра, од ко јих је чак
800 ми ли јар ди крат ко роч но“65!

Зак љу чак

У ко ре ну ове кри зе, чији крај се још увек не
на зи ре, на ла зи се пре за ду же ност еко но ми је САД.
Слаб ље ње фи нан сиј ске ре гу ла ти ве у САД омо -
гућило је кре дит ну ек спан зи ју и одоб ра ва ње хи -
по те кар них кре ди та кре дит но не спо соб ним кли -
јен ти ма. Ви со ке ка мат не сто пе на subprime хи по -
те кар не кре ди те тек су је дан од еле ме на та ове
кри зе. Кри за ових раз ме ра по сле ди ца је више
фак то ра који су је ди нстве ни и ти пич ни за ову
кри зу. Међу њима су по себ но зна чај ни: сек ју ри -
ти за ци ја хи по те кар них кре ди та, од но сно пре тва -
ра ње по тра жи ва ња по осно ву да тих кре ди та у
вред нос не па пи ре и њи хо ва даља про да ја; тех ни -
ка њи хо вог пре па ки ва ња, чиме су ство ре ни сло -
же ни и теш ко раз умљи ви фи нан сиј ски инстру -
мен ти; сла бос ти аген ци ја за оце ну бо ни те та, које
нису уочи ле по тен ци јал не ри зи ке и не -
усклађеност ра чу но во дстве не и бан кар ске ре гу -
ла ти ве. Не ос пор но је да је не усаг ла ше на ра чу но -
во дстве на ре гу ла ти ва са Ба зел II доп ри не ла не а -
дек ват ној ка пи та ли за ци ји ба на ка, што је за ову
кри зу од ве ли ког зна ча ја. Не до вољ на ка пи та ли за -
ци ја ба на ка ве ро ват но је и на јоз биљ ни ји ка мен
спо ти ца ња у из на ла же њу ре ше ња за ову фи нан -
сиј ску кри зу. Што се тиче са мог кон цеп та фер
вред нос ти и ње го вог ути ца ја на кри зу, по сто је
опреч ни ста во ви. Не ос пор но је, међутим, да није
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адек ват но об е ло да њен на чин (ме то да) ко јим је
фер вред нос ти утврђива на, од но сно да нису адек -
ват но об е ло да ње не пре тпос тав ке на осно ву ко јих
је фер вред ност утврђена. Може се такође упу ти -
ти при мед ба да су усло ви за при ме ну фер вред -
нос ти ла ба во де фи ни са ни, и да се фер вред ност
не рет ко не кри тич ки при ме њи ва ла. Ана -
лизирајући ра чу но во дстве ну про бле ма ти ку, ова
кри за је ука за ла на не опход ност об е ло да њи ва ња
на чи на утврђива ња фер вред нос ти, од но сно об е -
ло да њи ва ње ме то де ко јом је фер вредност
утврђена, неопходност указивања на њену
непостојаност, односно осетљивост пре т пос тав -
ки на основу којих је утврђена. Разматрајући
допринос рачуноводствене регулативе кризи,
најблаже речено, може се закључити да је
рачуноводствена регулатива у садејству са
банкарском регулативом охрабривала спе ку ла -
тив не активности.
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мр Миле
СТАНИШИЋ0

Уло га ин тер не ре ви зи је у 
управ ља њу ри зи ци ма бан ке

Ре зи ме
Интер на ре ви зи ја у управ ља њу ри зи ци ма у бан ци може има ти две уло ге. То су уло га уве ра -
ва ња и уло га кон сал тин га. Уло га уве ра ва ња под ра зу ме ва да ва ње миш ље ња да су про це си
иден ти фи ко ва ња, про це не, мо ни то рин га и кон тро ле ри зи ка адек ват ни и ефи кас ни. Уло га 
кон сал тин га под ра зу ме ва са ве то дав ну уло гу ин тер не ре ви зи је у про це су управ ља ња ри зи -
ци ма, при чему се пази да се тиме не на ру ше об јек тив ност и не за вис ност рада ин тер них
ре ви зо ра. Интер ни ре ви зо ри, да би об ав ља ли ове две уло ге, мо ра ју бити адек ват но оспо -
соб ље ни и има ти одго ва ра јуће ре ви зиј ске програме.
Пос то ји и трећа уло га ин тер них ре ви зо ра коју они, за пра во, не би сме ли да има ју. Интер -
ни ре ви зо ри не би тре ба ло да пре узи ма ју одго вор ност за управ ља ње ри зи ком, да намећу
про цес управ ља ња ри зи ком, да утврђују ниво при хват љи вог ри зи ка, до но се одлу ке о убла -
жа ва њу ри зи ка и им пле мен ти ра ју их у име ме наџ мен та.

Кључ не речи: ин тер на ре ви зи ја, управ ља ње ри зи ци ма.

Увод

То ком го ди на, обим ин тер не ре ви зи је се ши -
рио и укљу чи вао нове об лас ти које су по ста ле
важ не за орга ни за ци ју са ста но виш та ефи кас нос -
ти по слов них ак тив нос ти и оства ри ва ња ци ље ва
орга ни за ци је. Мо дер но по сло ва ње се одви ја у
усло ви ма ве ли ке кон ку рен ци је и ако орга ни за ци -
ја не оства ри кон ку рен тну пред ност над сво јим
ри ва ли ма, она неће бити спо соб на да на ста ви по -
сло ва ње. Ово је по себ но важ но за бан кар ске ин -
сти ту ци је. Због тога, уз нор ма лан ру тин ски над -
зор над фи нан сиј ским пи та њи ма, од ин тер ног ре -
ви зо ра се за хте ва и да пру жи ко мен тар о ефи кас -
нос ти управ ља ња ри зи ци ма у бан ци. То укљу чу је

ње го во про уча ва ње про це са, сис те ма и ме то да
управ ља ња ри зи ци ма. Од њега се тиме за хте ва да
управ ном и из вршном одбо ру пру жи не прис трас -
но и об јек тив но уве ра ва ње о управ ља њу ри зи ци -
ма и адек ват нос ти и ефи кас нос ти ин тер них кон -
тро ла у орга ни за ци ји. Међутим, од ин тер ног ре -
ви зо ра се може за хте ва ти да пру жи кон сул та тив не 
услу ге у увођењу и раз ви ја њу функ ци је управ ља -
ња ри зи ком или да по мог не у управ ља њу
одређеним ри зи ком нпр. опе ра тив ним ри зи ком,
што је на јчешћи слу чај у бан ка ма. Дуж нос ти, об а -
ве зе, одго вор нос ти и на чин по сту па ња ин тер них
ревизора при управљању ризицима дефинисани
су Стандардима интерне ревизије, документима

Кон тро ла и ревизија

УДК 657.6; 005.334:336.71
Струч ни чланак

0) Вој вођан ска бан ка, Member of NBG Group



Базелског комитета и регулативом Народне банке
Србије.

1. Управ ља ње ри зи ци ма у бан ци

Управ ља ње ри зи ци ма у бан ци је струк ту ри -
сан и ко ор ди ни ран при ступ управ ља њу ри зи ком у 
це лој бан ци, у циљу иден ти фи ко ва ња, кван ти фи -
ко ва ња, ре а го ва ња и праћења по сле ди ца по тен -
ци јал них догађаја. Одго вор ност Ме наџ мент бан -
ке има одго вор ност за им пле мен ти ра ње управ ља -
ња ри зи ци ма, а ин тер ни ре ви зо ри оце њу ју ње го ву 
ефек тив ност и ефи кас ност. Кључ не ак тив нос ти
за које ме наџ мент тре ба да об ез бе ди да буду
укљу че не у про цес управ ља ња ри зи ком су сма -
ње ње по слов них из не нађења и гу би та ка, иден ти -
фи ко ва ње и управ ља ње ви шес тру ким ри зи ци ма у 
це лој бан ци, ис ко ришћава ње при ли ка и по бољ -
ша ње рас по де ле ка пи та ла. Опште по зна то пра ви -
ло је да без већег ри зи ка нема ве ли ке за ра де. Тако
је и у бан ка рству. Не из бе га ва се сва ки ри зик. Бан -
ка ула зи у по слов не аран жма не са из вес ним ри зи -
ком. Тај ри зик мора бити кон тро ли сан, њиме се
мора управ ља ти и утврди ти ниво при хва та ња ри -
зи ка од но сно ниво то ле ран ци је. Ру ко во ди о ци на
врху мо ра ју утврди ти ко ли ко се може ри зи ко ва ти
и који ризици су прихватљиви. Тиме се усклађује
ниво прихватљивог ризика за банку са
стратегијом банке.

Сва ки сис тем управ ља ња ри зи ком и ин тер не
кон тро ле тре ба да буде усклађен са стра теш ким и
опе ра тив ним ци ље ви ма орга ни за ци је. Ако је на
при мер стра теш ки циљ бити међу првих пет ба -
на ка у Срби ји, онда опе ра тив ни од но сно по слов -
ни ци ље ви, као што су ефек тив ност и ефи кас ност
по сло ва ња, по узда ност ин тер ног и спољ ног из -
веш та ва ња и усаг ла ше ност са про пи си ма мо ра ју
бити успеш но спро ве де ни.

Пос то ји мно го мо де ла по слов них ри зи ка. Од
ин тер них ре ви зо ра се не за хте ва да буду упоз на ти
са сва ким кон крет ним мо де лом, али мо ра ју бити
спо соб ни да на пра ве одго ва ра јућу кла си фи ка ци -
ју, иден ти фи ку ју могуће ри зи ке и на ве ду како ин -
тер на ре ви зи ја може да по мог не у про це су управ -
ља ња ри зи ком код јед нос тав ног по слов ног сце на -
ри ја. Пре ма Ба зел ским до ку мен ти ма, управ ља ње
ри зи ком об ухва та че ти ри фазе:1

= иден ти фи ко ва ње ри зи ка, 
= про це њи ва ње ри зи ка, 

= над зи ра ње ри зи ка и
= кон тро ли са ње од но сно сма ње ње ри зи ка.  

На род на бан ка Срби је је За ко ном о бан ка ма
де фи ни са ла управ ља ње ри зи ци ма у бан ци у
смис лу да банка мора да иден ти фи ку је, мери и
про це њу је ри зи ке ко ји ма је из ло же на у свом по -
сло ва њу и да управ ља тим ри зи ци ма. За те по тре -
бе она је дуж на да об ра зу је по себ ну орга ни за ци о -
ну је ди ни цу у чи јем де лок ру гу се на ла зи управ -
ља ње ри зи ци ма. Управ ља ње ри зи ци ма усклађује
се са ве ли чи ном и орга ни за ци о ном струк ту ром
бан ке, об и мом њене ак тив нос ти и врста ма по сло -
ва које бан ка об ав ља. Бан ка сво јим ак ти ма про пи -
су је про це ду ре иден ти фи ко вања, ме ре ња и про -
цене ри зи ка, као и управ љања ри зи ци ма, у скла ду 
с про пи си ма, стан дар ди ма и пра ви ли ма стру ке2.

У члану 28. Зако на о бан ка ма на ве де не су сле -
деће врсте ри зи ка ко ји ма је бан ка из ло же на у свом 
по сло ва њу:

1) ри зик лик вид нос ти;
2) кре дит ни ри зик;
3) ка мат ни и де виз ни ри зик и оста ли тржиш -

ни ри зи ци;
4) ри зи ци из ло же нос ти бан ке јед ном лицу

или гру пи по ве за них лица;
5) ри зи ци ула га ња бан ке у дру га прав на

лица и у основ на сре дства;
6) ри зи ци који се од но се на зем љу по рек ла

лица пре ма коме је бан ка из ло же на;
7) опе ра тив ни ри зик, укљу чу јући и прав ни

ри зик, као и ри зик не одго ва ра јућег управ -
ља ња ин фор ма ци о ним и дру гим тех но ло -
ги ја ма зна чај ним за по сло ва ње бан ке.

На осно ву За ко на о бан ка ма, На род на бан ка
Срби је до не ла је Одлу ку о управ ља њу ри зи ци ма
бан ке3. У њој је де фи ни са но да про це ду ре за ри -
зи ке об ухва та ју утврђива ње про це ду ра за иден ти -
фи ко ва ње ри зи ка, ме ре ње, од но сно про це ну
ризика, за ублажавање и праћење ризика.

Про це ду ра ма за иден ти фи ко ва ње ри зи ка омо -
гућава ју се бла гов ре ме но и све о бух ват но иден ти -
фи ко ва ње ри зи ка ко ји ма је бан ка из ло же на, као и
ана ли за узро ка који до во де до на стан ка ри зи ка.

Про це ду ра ма за ме ре ње, од но сно про це ну ри -
зи ка омо гућава се ства ра ње кван ти та тив них
и/или ква ли та тив них про це на мер љи вих и не мер -
љи вих ри зи ка које је банка идентификовала.

РАЧУНОВОДСТВО 5-6/2009 ______________________________________________________________95 

1) Basel Committee on Banking Supervision, Sound Practices for the Management and Supervision of Operational Risk, Bank for International
Settlements, Basel, February 2003, Principle 1.

2) За кон о бан ка ма, “Служ бе ни глас ник РС”, бр. 107/2005, члан 28.

3) Одлу ка о управ ља њу ри зи ци ма “Служ бе ни глас ник РС”, 129/2007



Про це ду ра ма за убла жа ва ње ри зи ка
утврђују се мере и пра ви ла за при ме ну тих мера
које се од но се на пре узи ма ње, сма ње ње, ди вер зи -
фи ка ци ју, пре нос и из бе га ва ње ри зи ка које је бан -
ка иден ти фи ко ва ла и измерила, односно
проценила.

Про це ду ра ма за праћење ри зи ка утврђују се
пра ви ла у вези са одго вор ношћу, учес та лошћу и
ме то да ма праћења ри зи ка ко ји ма је бан ка из ло же -
на – на на чин ко јим се омо гућава по сти за ње при -
хват љи вог ри зич ног про фи ла бан ке.

Одлу ком о управ ља њу ри зи ци ма за хте ва се да 
бан ка утврди орга ни за ци ју управ ља ња ри зи ци ма
и опи ше ту орга ни за ци ју, као и да се утврде одго -
вор нос ти лица укљу че них у сис тем управ ља ња
ри зи ци ма бан ке. Међутим, када се ради о
овлашћењи ма, Ба зел ски ко ми тет је пре циз ни ји од 
до ку ме на та На род не бан ке Срби је. Он де цид но
каже да управ ни одбор бан ке има ко нач ну одго -
вор ност за об ез беђива ње да више ру ко во дство
бан ке уста нов ља ва и одржа ва адек ва тан и ефек -
ти ван сис тем ин тер них кон тро ла, сис тем ме ре ња
за про це њи ва ње раз них ри зи ка у по сло ва њу бан -
ке, сис тем за по ве зи ва ње ри зи ка са ни во ом ка пи -
та ла бан ке и одго ва ра јуће ме то де над гле да ња
усаг ла ше нос ти са за ко ни ма, про пи си ма и су -
перви зор ским и ин тер ним по ли ти ка ма4.

Такође, у ба зел ском до ку мен ту о ин тер ним
кон тро ла ма се каже: “Управ ни одбор тре ба да буде
одго во ран за одоб ра ва ње и пе ри о дич но пре ис пи -
ти ва ње це ло куп них по слов них стра те ги ја и зна чај -
них по ли ти ка бан ке: раз уме ва ње глав них ри зи ка у
бан ци, уста нов ља ва ње при хват љи вих ни воа за те
ри зи ке и оси гу ра ње да више ру ко во дство пред узи -
ма ко ра ке не опход не да би се ти ри зи ци иден ти фи -
ко ва ли, ме ри ли, над гле да ли и кон тро ли са ли; одоб -
ра ва ње орга ни за ци о не струк ту ре; и оси гу ра ва ње
да више ру ко во дство над гле да ефек тив ност сис те -
ма ин тер не кон тро ле”5. Такође, ту се каже да је
управ ни одбор на кра ју одго во ран да оси гу ра да се
адек ва тан и ефек ти ван сис тем ин тер них кон тро ла
уста нов ља ва и одржа ва, што је основ но сре дство
за сма ње ње ри зи ка.

Ба зел ски ко ми тет раз гра ни ча ва дуж нос ти
управ ног одбо ра и ви шег ру ко во дства. За више
ру ко во дство он каже да оно тре ба да буде одго -

вор но за спро вођење стра те ги ја и по ли ти ка које је 
управ ни одбор одоб рио; раз вој про це са који
иден ти фи ку ју, мере, над гле да ју и кон тро ли шу
ри зи ке које бан ка има; одржа ва орга ни за ци о ну
струк ту ру која јас но до де љу је одго вор ност,
овлашћење и од но се у вези са из веш та ва њем;
оси гу ра ва да се дате одго вор нос ти ефек тив но из -
врша ва ју; уста нов ља ва одго ва ра јуће по ли ти ке
ин тер не кон тро ле; и над гле да адек ват ност и ефек -
тив ност сис те ма ин тер не кон тро ле6.

2. Уло га ин тер не ре ви зи је

Де фи ни ци ја ин тер не ре ви зи је јас но го во ри да 
ин тер на ре ви зи ја мора да се ба ви ти ри зи ком и
управ ља њем ри зи ком. Пос то ји више про фе си о -
нал них стан дар да Инсти ту та ин тер них ре ви зо ра
који ис ти чу важ ност укљу че ња ин тер не ре ви зи је
у сис тем орга ни за ци је за управ ља ње ри зи ком. У
Стан дар ду ин тер не ре ви зи је 2100 на во ди се сле -
деће: „Фун кци ја ин тер не ре ви зи је тре ба да по -
мог не орга ни за ци ји, иден ти фи ко ва њем и оце ном
зна чај не из ло же нос ти ри зи ку и да ва њем доп ри -
но са по бољ ша њу сис те ма управ ља ња ри зи ком и
кон тро ле.” А у Стан дар ду 2110.А1 јас но је на ве -
де но да „функ ци ја ин тер не ре ви зи је тре ба да пра -
ти и оце ни ефек тив ност орга ни зо ва ног сис те ма
управ ља ња ри зи ком”7.

Осим тога, и Ба зел ски ко ми тет за бан кар ски
над зор у до ку мен ту о ин тер ној ре ви зи ји на во ди
да је за да так ин тер не ре ви зи је да пре ис пи та при -
ме ну и ефек тив ност про це ду ра управ ља ња ри зи -
ком и ме то до ло ги ју про це не ри зи ка, као и сис те -
ма бан ке који се од но си на про це ну ње ног ка пи та -
ла у од но су на про це ну ри зи ка8. За тим, у Пра вил -
ни ку о раду ин тер не ре ви зи је Ба зел ски ко ми тет
на во ди сле деће: “Пре ко сис те мат ског и дис цип -
ли но ва ног при сту па ин тер на ре ви зи ја по ма же
бан ци да оства ри сво је ци ље ве пу тем ева лу а ци је
и унап ређења ефек тив нос ти управ ља ња ри зи ком, 
кон тро ле и про це са управ ља ња”9. 

Прет ход но на ве де не ба зел ске одред бе пре не -
те су у српско за ко но да вство, За кон о бан ка ма и
Одлу ку о управ ља њу ри зи ци ма. Тако се у чла ну
85. За ко на о бан ка ма каже да је ин тер на ре ви зи ја
дуж на да об ез бе ди да се ри зи ци на одго ва ра јући
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на чин иден ти фи ку ју и кон тро ли шу10. Такође,
уло га ин тер не ре ви зи је у управ ља њу ри зи ци ма је
на јди рек тни је де фи ни са на Одлу ком о управ ља њу
ри зи ци ма, где се у тач ки 9. каже да ин тер на ре ви -
зи ја врши ре дов ну про це ну адек ват нос ти, по -
узда нос ти и ефек тив нос ти сис те ма у управ ља њу
ри зи ци ма11. Сле дећи ову одред бу, функ ци ја ин -
тер не ре ви зи ја у сво је го диш ње пла но ве тре ба да
укљу чи пре глед про це са управ ља ња кре дит ним,
тржиш ним и опе ра тив ним ри зи ци ма. Зна чај но је
по ме ну ти да ве ли ке бан ке у сво јим функ ци ја ма
ин тер не ре ви зи је орга ни зу ју по себ на оде ље ња
која раде само ре ви зи ју управ ља ња ри зи ци ма.
Тако на јчешће функ ци ја ин тер не ре ви зи је бива
орга ни зо ва на кроз три оде ље ња: 1) оде ље ње ин -
тер не ре ви зи је за цен трал не је ди ни це бан ке, 2)
одељење интерне ревизије за филијале банке и 3)
одељење интерне ревизије за ревизију процеса
управљања ризицима. 

Уло га функ ци је за ин тер ну ре ви зи ју у про це -
су управ ља ња ри зи ком орга ни за ци о но може да се
мења вре ме ном, то јест под лож на је из вес ним
про ме на ма које ути чу на њену ком пе тен тност, па
за вис но од тога могу постојати следеће
ситуације:
= не по сто ји ни как ва уло га ин тер не ре ви зи је у

про це су управ ља ња ри зи ком,
= об ав ља ре ви зи је про це са управ ља ња ри зи -

ком у окви ру пла на ин тер не ре ви зи је, 
= има ак тив ну уло гу у кон ти ну и ра ној под -

ршци и укљу че нос ти у про цес управ ља ња
ри зи ком као што је учешће у ко ми те ти ма за
над зор, мо ни то ринг ак тив нос ти и из веш та -
ва ње о си ту а ци ји у управ ља њу ри зи ком, или 

= ру ко во ди и ко ор ди ни ра про це сом управ ља -
ња ри зи ком12.
Од ин тер них ре ви зо ра се оче ку је да утврде и

оце не зна чај ну из ло же ност ри зи ци ма у окви ру
уо би ча је ног об ав ља ња сво јих дуж нос ти. Оце њи -
ва ње и из ра да из веш та ја о про це си ма управ ља ња
ри зи ком у бан ци од ви со ког су при ори те та за ин -
тер ну ре ви зи ју. При ро да одго вор нос ти за функ -
ци ју ин тер не ре ви зи је тре ба да буде до ку мен то ва -
на пра вил ни ком о ин тер ној ре ви зи ји од стра не ко -
ми те та за ревизију.

Инсти тут ин тер них ре ви зо ра Енглес ке и
Ирске де фи ни сао је три уло ге ин тер не ре ви зи је у
управ ља њу ри зи ци ма. Прва се од но си на основ ну 

уло гу ин тер не ре ви зи је, од но сно да ва ње уве ре ња
о про це су управ ља ња ри зи ци ма; дру га се од но си
на кон сал тинг и трећа уло га је у ства ри оно што
ин тер на ре ви зи ја не би тре ба ло да ради, али се
може де си ти да у не кој орга ни за ци ји то ради, иако 
ту уло гу не би сме ла да има. Те три уло ге Инсти -
тут ин тер них ре ви зо ра је спе ци фи ко вао на сле -
дећи на чин:13

а) Основ не уло ге ин тер не ре ви зи је у вези са 
управ ља њем ри зи ком

= да ва ње уве ра ва ња о про це си ма управ ља ња
ри зи ци ма,

= да ва ње уве ра ва ња да су ри зи ци ко рек тно
про це ње ни,

= оце на про це са управ ља ња ри зи ци ма,
= оце на из веш та ва ња о кључ ним ри зи ци ма,
= ана ли за управ ља ња кључ ним ри зи ци ма.

б) Ле ги тим не уло ге ин тер не ре ви зи је и за -
шти та

= помоћ у иден ти фи ко ва њу и про це ни ри зи ка,
= об ука ме наџ мен та у ре а го ва њу на ри зи ке,
= ко ор ди ни ра ње ак тив нос ти управ ља ња ри зи -

ком,
= кон со ли до ва ње из веш та ва ња о ри зи ци ма,
= одржа ва ње и раз вој окви ра управ ља ња ри зи -

ком,
= за го ва ра ње успос тав ља ња управ ља ња ри зи -

ком,
= раз вој стра те ги је управ ља ња ри зи ком коју

одбор тре ба да одоб ри.
ц) Уло ге које ин тер на ре ви зи ја не тре ба да

пре узи ма
= утврђива ње ни воа при хват љи вог ри зи ка,
= на ме та ње про це са управ ља ња ри зи ци ма,
= управ ља ње уве ра ва њем о ри зи ци ма,
= до но ше ње одлу ка о ре ак ци ји на ри зик (нпр.

убла жа ва њу ри зи ка), 
= им пле мен та ци ја ре ак ци је (одго во ра) на ри -

зик у име ме наџ мен та,
= одго вор ност за управ ља ње ри зи ком.

Нај зад, уло га је управ ног одбо ра, ко ми те та за
ре ви зи ју и из вршног одбо ра да одре де уло гу ин -
тер не ре ви зи је у про це су управ ља ња ри зи ком.
Миш ље ње на ве де них тела у вези са уло гом ин тер -
не ре ви зи је ће ве ро ват но бити одређено фак то ри -
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ма као што су ка рак тер орга ни за ци је, спо соб ност
особ ља ин тер не ре ви зи је, ло кал ни усло ви итд.

Дак ле, ин тер на ре ви зи ја пред став ља ак тив -
ност не за вис ног и об јек тив ног об ез беђива ња уве -
ра ва ња и кон сал тин га, из чега про ис ти чу њене
две уло ге: уве ра ва ње и кон сал тинг. Услу ге уве ра -
ва ња укљу чу ју об јек тив ну про це ну до ка за од
стра не ин тер ног ре ви зо ра, у циљу из ра жа ва ња
не за вис ног миш ље ња или за кљу ча ка у вези са не -
ким про це сом, сис те мом или пред мет ним пи та -
њем. Са дру ге стра не, кон сул та нтске услу ге су са -
ве то дав не при ро де и об ич но се врше по осно ву
кон крет ног за хте ва кли јен та ан га жо ва ња. 

Глав на уло га ин тер не ре ви зи је у вези са управ -
ља њем ри зи ком на ни воу бан ке је да об ез бе ди об -
јек тив но уве ра ва ње управ ног одбо ра о ефи кас нос -
ти управ ља ња ри зи ком. За ис та, ис тра жи ва ња су
по ка за ла да се управ ни одбор и ин тер ни ре ви зо ри
сла жу да су два на јзна чај ни ја на чи на да ин тер на
ре ви зи ја об ез бе ди ко рис ност орга ни за ци ји, да об -
ез бе ди об јек тив но уве ра ва ње о томе да се
већим/зна чај ним по слов ним ри зи ци ма управ ља на 
одго ва ра јући на чин, и да се об ез бе ди уве ра ва ње да
се оквир за управ ља ње ри зи ком и ин тер ну кон тро -
лу ефи кас но при ме њу је. У на став ку сле ди шире
из ла га ње о уло га ма уве ра ва ња и кон сал тин га ин -
тер не ре ви зи је при управ ља њу ри зи ци ма. 

3. Уве ра ва ња ин тер не ре ви зи је 
у управ ља ње ри зи ком

Пре ма де фи ни ци ји ин тер не ре ви зи је,
уопште но, при мар на вред ност ин тер не ре ви зи је
је пру жа ње уве ра ва ња управ ном одбо ру и ко ми -
те ту за ре ви зи ју. Стан дар ди ин тер не ре ви зи је
“услу ге уве ра ва ња” де фи ни шу као: “Објек ти ван
пре глед под а та ка за сврхе да ва ња не за вис не оце -
не про це са управ ља ња ри зи ком, кон тро ле, или
управ ља ња орга ни за ци јом. При ме ри ових ан га -
жо ва ња могу бити ан га жо ва ња у вези са фи нан си -
ја ма, пер фор ман са ма усклађенос ти, без бед -
ношћу сис те ма и по тврђива ња”14.

Један од кључ них за хте ва управ ног одбо ра је
да се до би ју уве ра ва ња/до ка зи да про це си управ -
ља ња ри зи ком функ ци о ни шу ефи кас но и да се
кључ ним ри зи ци ма управ ља на при хват љив на -
чин. Пос то ји могућност да уве ра ва ња до ла зе из
раз них из во ра. Уве ра ва ња о управ ља њу ри зи ком
која по ти чу од ин тер не ре ви зи је кључ ни су из вор

јер су за сно ва на на об јек тив ном ста ву. Дру ги из -
во ри об ухва та ју ек стер ну ре ви зи ју и не за вис не
спе ци ја лис тич ке пре гле де. Када се ради о
интерној ревизији она нормално обезбеђује
доказе за три области:

= о про це си ма управ ља ња ри зи ком, њи хов
план и ко ли ко доб ро функ ци о ни шу;

= о управ ља њу ри зи ци ма кла си фи ко ва ним као 
“кључ ни”, укљу чу јући ефи кас ност кон тро -
ла и дру гих ак тив нос ти; и

= о по узда нос ти и адек ват нос ти оце не ри зи ка
и об а веш те ња о ста њу ри зи ка и кон тро ле.

Ба зел ски ко ми тет је у свом до ку мен ту о опе -
ра тив ном ри зи ку утврдио да “Управ ни одбор тре -
ба да оси гу ра да бан кар ски сис тем управ ља ња
опе ра тив ним ри зи ком под ле же ефек тив ној и све -
о бух ват ној ин тер ној ре ви зи ји коју об ав ља опе ра -
тив но не за вис но, при ме ре но об ра зо ва но и спо -
соб но особ ље. Фун кци ја ин тер не ре ви зи је не би
сме ла да буде ди рек тно над леж на за управ ља ње
опе ра тив ним ри зи ком”15. Као што ви ди мо, Ба зел -
ски ко ми тет ис ти че не за вис не и еду ко ва не ре ви -
зо ре. У бан ка ма тре ба да по сто ји одго ва ра јућа ин -
тер на ре ви зи ја која ће про ве ра ва ти да ли се опе ра -
тив не политике и поступци ефикасно спроводе. 

У Одлу ци о управ ља њу ри зи ци ма се каже да
је управ ни одбор бан ке ду жан да по по тре би, а на -
јма ње јед ном го диш ње, раз мот ри утврђене про -
це ду ре за иден ти фи ко ва ње, ме ре ње, од но сно
про це ну, убла жа ва ње и праћење ри зи ка, као и за
управ ља ње сва ким по је ди нач ним ри зи ком коме је 
бан ка из ло же на.16 За тим, да је Одбор за праћење
по сло ва ња бан ке од но сно ко ми тет за ре ви зи ју ду -
жан да на јма ње јед ном ме сеч но пис ме но об а вес -
ти управ ни одбор бан ке о сво јим ак тив нос ти ма и
о утврђеним не пра вил нос ти ма, као и да пред ло -
жи на чин на који ће се те не пра вил нос ти от кло ни -
ти, од но сно на чин на који ће се унап ре ди ти про -
це ду ре управ ља ња ри зи ци ма и спро вођење сис -
те ма ин тер них кон тро ла бан ке. Инфор ма ци је о
управ ља њу ри зи ци ма по ме ну тим одбо ри ма дос -
тав ља ин тер на ре ви зи ја, с тим што управ ни одбор 
или ко ми тет за ре ви зи ју тре ба да об ез бе де да су
обим про гра ма ре ви зи је и учес та лост спро -
вођења ре ви зи је при ме ре ни из ло же нос ти ма ри -
зи ку. Интер на ре ви зи ја тре ба периодично да
проверава да ли се систем управљања ризицима
ефикасно спроводи у свим деловима банке.
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Управ ни одбор бан ке оче ку је да ди рек тор ин -
тер не ре ви зи је у току го ди не об а ви до вољ но ре ви -
зор ског по сла и при ку пи дру ге рас по ло жи ве ин -
фор ма ци је како би мо гао фор ми ра ти про це ну о
адек ват нос ти и ефи кас нос ти про це са управ ља ња
ри зи ком и кон тро ле. Ди рек тор ин тер не ре ви зи је
тре ба да са оп шти укуп ну оце ну о про це су управ -
ља ња ри зи ком бан ке и сис те ма ин тер не кон тро ле
из вршном одбо ру бан ке и ко ми те ту за ре ви зи ју. Из
тих раз ло га он тре ба да раз ра ди пред лог пла на ре -
ви зи је за пред сто јећу го ди ну, чиме се оси гу ра ва да
ће бити при куп ље но до вољ но до ка за за оце њи ва -
ње ефи кас нос ти про це са управ ља ња ри зи ком и
кон тро ле. План тре ба да об ухва ти ре ви зор ска ан га -
жо ва ња или дру ге про це ду ре за при куп ља ње ре ле -
ван тних ин фор ма ци ја о свим глав ним по слов ним
је ди ни ца ма и функ ци ја ма бан ке. Он тре ба да сад -
ржи пре глед глав них про це са управ ља ња ри зи ком
који функ ци о ни шу у це лој бан ци и се лек ци ју
кључ них ри зи ка утврђених у тим про це си ма.
Пред ло же ни план тре ба да буде флек си би лан тако
да су то ком го ди не могућа при ла гођава ња као ре -
зул тат из ме на у глав ним об лас ти ма ри зи ка у вези
са оства ри ва њем ци ље ва бан ке.

Ди рек тор ин тер не ре ви зи је тре ба да оце ни шта 
све тре ба да се об ухва ти пред ло же ним пла ном са
два ста но виш та: адек ват нос ти свих ен ти те та бан -
ке и укљу чи ва ња раз но врсних транс акција и врста
по слов них про це са. Уко ли ко је обим по сла пред -
виђен пла ном ре ви зи је не до во љан за из ра жа ва ње
уве ра ва ња о про це си ма управ ља ња ри зи ком и кон -
тро ле бан ке, ди рек тор ин тер не ре ви зи је тре ба да
ин фор ми ше из вршни одбор бан ке и управ ни
одбор о оче ки ва ном не дос тат ку, ње го вим узро ци -
ма и ве ро ват ним по сле ди ца ма.

То ком ан га жо ва ња ин тер них ре ви зо ра три
кључ не ства ри се раз мат ра ју при ли ком ева лу а ци -
је це ло куп не ефи кас нос ти про це са управ ља ња
ри зи ком и контроле организације:
= да ли су от кри ве не не дос лед нос ти или сла -

бос ти на осно ву из врше не ре ви зи је и дру гих
ин фор ма ци ја при куп ље них за про це ну;

= ако јесу, да ли су на кон ових от крића из врше -
не ко рек ци је и по бољ ша ња;

= да ли ова от крића и њи хо ве по сле ди це на во -
де на за кљу чак да по сто ји пре овлађујуће
ста ње чији ре зул тат је не прих ват љи ви ниво
по слов ног ри зи ка.
Сва ка орга ни за ци ја може да се одлу чи за по -

себ ну ме то до ло ги ју коју ће при ме ни ти у свом про -

це су управ ља ња ри зи ком. Интер ни ре ви зор тре ба
да се уве ри да ли су са овом ме то до ло ги јом упоз на -
те кључ не гру пе или по је дин ци укљу че ни у кор по -
ра тив но управ ља ње, укљу чу јући управ ни одбор и
ко ми тет за ре ви зи ју. Интер ни ре ви зо ри мо ра ју да
се уве ре да про це си управ ља ња ри зи ком у орга ни -
за ци ји об ухва та ју пет кључ них ци ље ва, при ли ком
из ра жа ва ња миш ље ња о це ло куп ној адек ват нос ти
про це са управ ља ња ри зи ком. Пет кључ них ци ље -
ва про це са управ ља ња ри зи ком су сле дећи: 17

= утврђују се ри зи ци који на ста ју из по слов -
них стра те ги ја и ак тив нос ти и одређују се
при ори те ти;

= ру ко во дство и управ ни одбор одлу чу ју о ни -
воу ри зи ка који је при хват љив за орга ни за ци -
ју, укљу чу јући при хва та ње ри зи ка за из врша -
ва ње стра теш ких пла но ва орга ни за ци је;

= ак тив нос ти убла жа ва ња ри зи ка су на ме ње не 
кон тро ли или сма ње њу ри зи ка на ни вое за
које је одлу че но да су при хват љи ви за ру ко -
во дство и управ ни одбор;

= текуће ак тив нос ти мо ни то рин га се об ав ља ју
ради пе ри о дич ног по нов ног оце њи ва ња ри зи ка
и ефи кас нос ти кон тро ла за управ ља ње ри зи ком;

= управ ни одбор и ру ко во дство до би ја ју пе ри -
о дич не из веш та је о ре зул та ти ма про це са
управ ља ња ри зи ком. Про це си кор по ра тив -
ног управ ља ња у орга ни за ци ји тре ба да об -
ез бе де пе ри о дич но об а веш та ва ње учес ни ка
о ри зи ци ма, стра те ги ја ма које се од но се на
ри зи ке и кон тро ла ма. 
Сврха оце њи ва ња адек ват нос ти по сто јећих

про це са управ ља ња ри зи ком, кон тро ле и управ ља -
ња у орга ни за ци ји је да се об ез бе де: (1) оправ да но
уве ра ва ње да ови про це си функ ци о ни шу како је
пред виђено и да ће се њима омо гућити оства ри ва -
ње ци ље ва орга ни за ци је, и (2) пре по ру ке за унап -
ређење по сло ва ња орга ни за ци је, у смис лу ефек -
тив ног и ефи кас ног об ав ља ња по сло ва ња.18

Интер ни ре ви зо ри тре ба да при ку пе до вољ но
до ка за да би се уве ри ли да је за до во ље но пет кључ -
них ци ље ва про це са управ ља ња ри зи ком, како би
фор ми ра ли миш ље ње о адек ват нос ти про це са
управ ља ња ри зи ком. При ли ком са куп ља ња так вих 
до ка за ин тер ни ре ви зор тре ба да раз мот ри сле деће
врсте ре ви зор ских про це ду ра:19

= да ис тра жи и ис пи та одго ва ра јуће ма те ри ја -
ле и основ не ин фор ма ци је о ме то до ло ги ја ма
управ ља ња ри зи ком као осно ву за оце ну о
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томе да ли про цес који ко рис ти орга ни за ци ја 
је одго ва ра јући или не и да ли пред став ља
на јбо љу прак су за ту об ласт или не;

= да ис тра жи и раз мот ри текуће раз во је, трен -
до ве, ин фор ма ци је по ве за не са по сло ва њем
које об ав ља та орга ни за ци ја, и дру ге одго ва -
ра јуће из во ре ин фор ма ци ја да би утврдио
ри зи ке и из ло же ност ри зи ци ма који могу да
ути чу на орга ни за ци ју, као и одго ва ра јуће
кон трол не про це ду ре које се ко рис те да се
об јас не, пра те и по но во оце не ти ри зи ци;

= да пре гле да кор по ра тив не по ли ти ке, за пис -
ни ке управ ног одбо ра и ко ми те та за ре ви зи -
ју, да би утврдио које по слов не стра те ги је
по сто је у орга ни за ци ји, фи ло зо фи ју и ме то -
до ло ги ју управ ља ња ри зи ком, из ло же нос ти
ри зи ку и при хва та ња ризика;

= да пре гле да пре тход не из веш та је (о оце ни
ри зи ка) ме наџ мен та, ин тер них ре ви зо ра, ек -
стер них ре ви зо ра и дру гих из во ра који су из -
да ли так ве из веш та је;

= да об а ви раз го во ре са ли ниј ским и из -
вршним ме наџ мен том да би утврдио који су
ци ље ви по слов них је ди ни ца, одго ва ра јући
ри зи ци, и ак тив нос ти мо ни то рин га које се
од но се на убла жа ва ње и кон тро лу ри зи ка;

= да об је ди ни ин фор ма ци је да би не за вис но
оце нио ефи кас ност убла жа ва ња ри зи ка, мо -
ни то рин га и об а веш та ва ња о ри зи ци ма и
одго ва ра јућим кон трол ним ак тив нос ти ма; 

= да оце ни адек ват ност смер ни ца за из веш та -
ва ње о ак тив нос ти ма мо ни то рин га ри зи ка;

= да ис пи та адек ват ност и пра вов ре ме ност из -
веш та ва ња о ре зул та ти ма управ ља ња ри зи ком;

= да ис пи та по тпу ност ана ли зе управ ља ња ри -
зи ком, ак тив нос ти пред узе те да би се ре ши -
ли про бле ми по кре ну ти про це си ма управ -
ља ња ри зи ком и пред ло жи по бољ ша ња;

= да одре ди ефи кас ност про це са са мо о це њи -
ва ња ме наџ мен та, по смат ра њем, ди рек тним
тес ти ра њем кон трол них и мо ни то ринг по -
сту па ка, тес ти ра њем тач нос ти ин фор ма ци ја
које се ко рис те у ак тив нос ти ма мо ни то рин -
га, и дру гим одго ва ра јућим тех ни ка ма.
Интер на ре ви зи ја тре ба да раз мот ри про бле -

ме ве за не за ри зи ке који могу да ука жу на сла бост
у прак са ма управ ља ња ри зи ком и, ако је по треб -
но, про дис ку ту је о томе са ме наџ мен том, ко ми те -
том за ре ви зи ју и управ ним одбо ром. Уко ли ко ре -
ви зор ве ру је да је ру ко во дство при хва ти ло ниво

ри зи ка који није у скла ду са стра те ги јом и по ли -
ти ка ма управ ља ња ри зи ком у бан ци, или се смат -
ра не прих ват љи вим за бан ку, ре ви зор тре ба да
при ме ни стан дард 2600 који се од но си на Прих ва -
та ње ри зи ка од стра не ме наџ мен та, као и дру ге
смер ни це, због до дат них инструкција.

За тим, ин тер на ре ви зи ја, уко ли ко ру ко во дство
врши са мо о це њи ва ње, тре ба да утврди ефек тив -
ност про це са са мо о це њи ва ња од стра не ру ко во -
дства кроз опсер ва ци ју, ди рек тне тес то ве кон тро ле 
и про це ду ре мо ни то рин га, тес ти ра ње адек ват нос -
ти ин фор ма ци ја које се ко рис те у ак тив нос ти ма
мо ни то ри на и кроз оста ле одго ва ра јуће тех ни ке.
Gregg R. Maynard је дао лис ту на чи на на које ин -
тер на ре ви зи ја може одго во ри ти на ри зи ке:20

1. ком би но ва ње об јек тив не и суб јек тив не ана -
ли зе уни вер зу ма ре ви зи је, да би се от кри ли
њени при ори те ти. Изла же ње из цик лу са ре -
ви зи је – са про ме ном окол нос ти када кван -
ти та тив не мере по ста ју ква ли та тив не;

2. ана ли за спо соб нос ти ме наџ мен та да
оства ри ци ље ве на ве де не пре ре ви зи је.
Оце на ри зи ка и то ле ран ци ја коју одређује
ме наџ мент;

3. ко ришћење упит ни ка да би се из учи ле
кон тро ле на свим ни во и ма. Испи ти ва ње
тона на врху – етич ких стан дар да, стра -
теш ког пла ни ра ња, управ ља ња ин фор ма -
ци ја ма и ри зи ком;

4. ана ли за про це са за утврђива ње и над зор
ли ми та ри зи ка. Одређива ње ли ми та и фи -
нан сиј ских и опе ра тив них ци ље ва;

5. пре глед дру гих функ ци ја управ ља ња ри -
зи ком, као што су тре зор, усаг ла ше ност и
ра чу но во дстве на кон тро ла. Осла ња ње на
про це ну и са чи ња ва ње ши ро ке сли ке из -
ло же нос ти ри зи ку;

6. по смат ра ње про це са стра теш ког пла ни -
ра ња и ње го вих ре зул та та. Нас то ја ње ин -
тер них ре ви зо ра да об а ве ре ви зи ју
будућих ри зи ка и ри зи ка који се ме ња ју,
али не у сво јству не ко га ко до но си одлу ке;

7. оце на стра теш ких ини ци ја ти ва, нпр. стра -
теш ких са ве за и но вих про је ка та;

8. ин тег ри са ње ре ви зор ских ак тив нос ти,
нпр. ре ви зи ја ИТ и из вршних функ ци ја;

9. за сни ва ње про це са ре ви зи је на
нето-ефек ту из ло же нос ти ри зи ку и ком -
пен зу јућих кон тро ла. Ре ви зор ске пре по -
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ру ке тре ба да се за сни ва ју на овој јед на чи -
ни – ри зи ци ми нус кон тро ле. За тим
утврђива ње зна ча ја тес ти ра ња по треб ног
да би се тај став по тврдио;

10. пар тне рство са ме наџ мен том пру жа њем
кон сул та нтских услу га и ин фор ма ци ја о
ство ре ној вред нос ти;

11. пре глед ети ке као основ ног еле мен та ин -
тер не кон тро ле;

12. об ав ља ње све о бух ват не ре ви зи је це ло -
куп ног про гра ма управ ља ња ри зи ком.

Извеш тај ди рек то ра ин тер не ре ви зи је о ста њу 
про це са управ ља ња ри зи ци ма и кон тро ле тре ба
да се даје, об ич но јед ном го диш ње, ви шем ру ко -
во дству и управ ном одбо ру. У из веш та ју тре ба на -
гла си ти кри тич ну уло гу про це са управ ља ња ри -
зи ком и кон тро ле у оства ри ва њу ци ље ва бан ке, и
у њему тре ба по ме ну ти глав ни по сао који об ав ља
ин тер на ре ви зи ја и дру ге бит не из во ре ин фор ма -
ци ја ко ришћене за фор ми ра ње це ло куп ног суда
уве ра ва ња. Го диш њи из веш тај ди рек то ра ин тер -
не ре ви зи је тре ба да буде ја сан, кон ци зан и ин -
фор ма ти ван. Тре ба га сас та ви ти и уре ди ти тако да 
га виши ру ко во ди о ци и чла но ви управ ног одбо ра
раз уме ју и усме ри ти ка за до во ље њу њи хо вих по -
тре ба за ин фор ма ци ја ма. Њего ва вред ност ће
бити већа ако се фо ку си ра на глав не об лас ти ри зи -
ка, укљу чи ва њем главних препорука за
побољшање и информација о актуелним
питањима контроле.

4. Ко нал тинг ин тер не ре ви зи је 
у управ ља њу ри зи ком

Дру га уло га ин тер не ре ви зи је од но си се на
пру жа ње кон сул та нтских услу га. Интер ни ре ви -
зо ри који има ју кон сул та нтску уло гу могу да по -
мог ну орга ни за ци ји да иден ти фи ку је, оце ни и
при ме ни ме то до ло ги је за управ ља ње ри зи ком и
кон тро ле које се од но се на ове ри зи ке21. Стан дар -
ди ма ин тер не ре ви зи је де фи ни шу се “кон сул та -
нтске услу ге” на сле дећи на чин: “Са ве то дав не и
слич не услу ге су услу ге које се пру жа ју кли јен ту,
а чија се при ро да и обим до го ва ра ју са кли јен том
и чији је циљ ства ра ње до да те вред нос ти и по -
бољ ша ње про це са управ ља ња, управ ља ња ри зи -
ком и кон тро ле у орга ни за ци ји, при чему ин тер ни
ре ви зо ри не пред узи ма ју ру ко во деће одго вор нос -
ти. При ме ри су: да ва ње пре по ру ка, са ве та, под -

ршка об ав ља њу по сла и об ука”22. Кон крет ни је,
ин тер на ре ви зи ја може да об ез бе ди са вет о пла ни -
ра њу, им пле мен та ци ји и функ ци о ни са њу сис те -
ма кон тро ле, иден ти фи ко ва њу прилика за уштеду 
трошкова контроле и унапређењу културе ризика
и контроле у оквиру организације. 

Интер ни ре ви зо ри такође могу да раде као
струч ња ци који по ма жу ме на џе ри ма и особ љу да
об а ве про цес са мо о це њи ва ња, мож да вођењем
ра ди о ни ца. Интер на ре ви зи ја такође може да по -
ста не ек спе ртски цен тар за управ ља ње ри зи ком,
тако што ће об ез бе ди ти сер ви се управ ља ња ри зи -
ком на ни воу орга ни за ци је.

Орга ни за ци је мо ра ју има ти чврста пра ви ла за 
врше ње кон сул та нстких услу га, која раз уме ју сви 
чла но ви орга ни за ци је и ова пра ви ла тре ба да буду 
уврште на у пра вил ник о ин тер ној ре ви зи ји који
одоб ра ва ко ми тет за ре ви зи ју, а он тре ба да буде
об јав љен у окви ру орга ни за ци је. Неке кон сул та -
нтске уло ге које ин тер на ре ви зи ја може да об ав ља 
су сле деће23:
= став ља ње на рас по ла га ње ру ко во дству ала та 

и тех ни ка које ко рис ти ин тер на ре ви зи ја за
ана ли зу ри зи ка и кон тро ла;

= да буде глав ни осло нац (“шам пи он”) за
увођење управ ља ња ри зи ком на ни воу орга -
ни за ци је, унап ређење њене ек спер ти зе при
управ ља њу и кон тро ли ри зи ка, и ње ног
укуп ног по зна ва ња орга ни за ци је;

= об ез беђива ње са ве та, орга ни зо ва ње ра ди о -
ни ца, об уча ва ње из об лас ти ри зи ка и кон тро -
ле, и унап ређење раз во ја за јед нич ког је зи ка,
окви ра и раз уме ва ња;

= да пред став ља цен тар за ко ор ди на ци ју, мо -
ни то ринг и из веш та ва ње о ри зи ку; и

= под ршка ме на џе ри ма у њи хо вом раду на
про на ла же њу на јбо љег на чи на да убла же
ри зик.
Кључ ни фак тор у одлу чи ва њу да ли су кон -

сул та нтске услу ге ком па ти бил не са уло гом уве ра -
ва ња је да се одре ди да ли ин тер ни ре ви зор пре -
узи ма било как ву одго вор ност за управ ља ње. У
слу ча ју управ ља ња ри зи ком на ни воу бан ке Оде -
ље ње ин тер не ре ви зи је може да об ез беђује кон -
сул та нтске услу ге све док нема неку уло гу у
ствар ном управ ља њу ри зи ком - тј. одго вор ност за 
управ ља ње - и све док више ру ко во дство ак тив но
одоб ра ва и под ржа ва управ ља ње ри зи ком на ни -
воу бан ке. Пре по ру чу је се да, кад год Оде ље ње
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ин тер не ре ви зи је по ма же тиму за управ ља ње ри -
зи ком да успос та ви или унап ре ди про це се управ -
ља ња ри зи ком, ње гов план рада тре ба да има јас -
ну стра те ги ју и одређено вре ме за пре но ше ње
одго вор нос ти за ове ак тив нос ти на чла но ве тима
за управ ља ње ризиком.

Пре ма томе, оде ље ње ин тер не ре ви зи је може
да об ез беђује кон сул та нтске услу ге за унап -
ређење про це са управ ља ња орга ни за ци јом,
управ ља ња ри зи ком и кон тро лу. Ниво кон сал тин -
га ин тер не ре ви зи је у управ ља њу ри зи ком на ни -
воу орга ни за ци је ће за ви си ти од дру гих ре сур са,
ин тер них и ек стер них, који су на рас по ла га њу
управ ном одбо ру, и од при сту па управ ља њу ри зи -
ком у орга ни за ци ји, и он ће се ве ро ват но ме ња ти
то ком вре ме на. Експер ти за коју оде ље ње ин тер не 
ре ви зи је по се ду је за раз мат ра ње ри зи ка, раз уме -
ва ње веза између ри зи ка и управ ља ња, и унап -
ређење, ука зу је да је оно ква ли фи ко ва но да буде
“шам пи он” тј. онај који под ржа ва и под сти че или
чак ме на џер про јек та за управ ља ње на ни воу
орга ни за ци је, на ро чи то у првим фа за ма ње го вог
увођења. Како се повећава раз ви је ност управ ља -
ња ри зи ком и само управ ља ње ри зи ком по ста је
све уо би ча је ни је у по сло ва њу орга ни за ци је, тако
се сма њу је уло га ин тер не ре ви зи је као глав не
под ршке у управ ља њу ри зи ком на ни воу орга ни -
за ци је. Слич но томе, уко ли ко орга ни за ци ја ко -
рис ти услу ге спе ци ја лис те или оде ље ња за управ -
ља ње ри зи ком, ин тер на ре ви зи ја ће ве ро ват но
дати бољи доп ри нос ако се кон цен три ше на сво ју
уло гу уве ра ва ња, него на кон сул та нтске ак тив -
нос ти. Међутим, уко ли ко оде ље ње ин тер не ре ви -
зи је још увек није усво ји ло при ступ базиран на
ризицима који је представљен активностима
уверавања, оно неће бити оспособљено да
обавља консултантске услуге.

5. Не за вис ност и об јек тив ност ин тер них 
ре ви зо ра у управ ља њу ри зи ком

Оде ље ње ин тер не ре ви зи је тре ба да буде об -
јек тив но и не прис трас но, што зна чи да тре ба да
буде у по зи ци ји да об ав ља сво је за дат ке без при -
страс нос ти, пред ра су да, оме та ња и су ко ба ин те -
ре са, каже се у ба зел ском до ку мен ту о ин тер ној
ре ви зи ји.

Објек тив ност и не прис трас ност за хте ва ју да
оде ље ње ин тер не ре ви зи је само жели да из бег не
било ка кав су коб ин те ре са. С тим у вези, за да ци

особ ља уну тар оде ље ња ин тер не ре ви зи је тре ба
пе ри о дич но да се ро ти ра ју, кад год је могуће.
Интер но за пос ле ни ре ви зо ри не тре ба да врше ре -
ви зи ју по сло ва или функ ци ја које су об ав ља ли у
про шлос ти.

Неп рис трас ност за хте ва да оде ље ње ин тер не
ре ви зи је не буде укљу че но у по сло ве бан ке или у
из бор мера ин тер не кон тро ле, ина че би то пре -
тпос тав ља ло одго вор ност за то, што би по гор ша -
ло не за вис ност у про це њи ва њу по слов них про -
це са.

Управ ља ње ри зи ком није одго вор ност функ -
ци је ин тер не ре ви зи је.24 Ме наџ мент може да за -
хте ва од ин тер не ре ви зи је да об а ви ову функ ци ју,
али то зна чи укљу чи ва ње ин тер не ре ви зи је у сва -
код нев но вођење по сло ва ња, што може да угро зи
об јек тив ност ре ви зо ра.

Кон крет но за опе ра тив не ри зи ке у ба зел ском
до ку мен ту о опе ра тив ном ри зи ку је за пи са но:
“Ако је функ ци ја ин тер не ре ви зи је укљу че на у
над зор над сис те мом управ ља ња опе ра тив ним
ри зи ком, управ ни одбор тре ба да об ез бе ди да се
са чу ва не за вис ност функ ци је ин тер не ре ви зи је.
Не за вис ност може бити угро же на ако је функ ци ја
ин тер не ре ви зи је ди рек тно укљу че на у про цес
управ ља ња опе ра тив ним ри зи ком. Фун кци ја ин -
тер не ре ви зи је може бити ко рис на осо ба ма над -
леж ним за управ ља ње опе ра тив ним ри зи ком, али
не би сама тре ба ло да буде ди рек тно над леж на за
управ ља ње опе ра тив ним ри зи ком. У прак си,
управ ни одбор увиђа да функ ци ја ин тер не ре ви -
зи је у не ким бан ка ма (по себ но у ма њим бан ка ма)
може на по чет ку да буде над леж на за раз ви ја ње
про гра ма управ ља ња опе ра тив ним ри зи ком. У
том слу ча ју бан ка тре ба да оси гу ра да се над леж -
ност за сва код нев но управ ља ње опе ра тив ним ри -
зи ком пра вов ре ме но пре не се на не ко га дру го -
га”25. За ко ном о бан ка ма ово је де фи ни са но на
сле дећи на чин: “Запослени у функ ци ји ин тер не
ре ви зи је не могу об ав ља ти ру ко во деће ни дру ге
по сло ве из де лат нос ти бан ке, осим по сло ва који
се од но се на врше ње ин тер не ре ви зи је, нити могу
учес тво ва ти у при пре ми и из ра ди ака та и дру ге
до ку мен та ци је који могу бити пред мет ин тер не
ре ви зи је”26. За тим, ве о ма је зна чај но истаћи да у
ис том чла ну за ко на, па раг ра фу 2. се каже да
интерна ревизија управном одбору пружа
независно и објективно мишљење о питањима
која су предмет ревизије, што је у ствари преузето 
из саме дефиниције интерне ревизије. 
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При ли ком об ав ља ња кон сул та нтских по сло -
ва ин тер на ре ви зи ја тре ба да води ра чу на о сво јој
не за вис нос ти и об јек тив нос ти, као основ ним
при нци пи ма ин тер не ре ви зи је. Уко ли ко по сто ји
по тен ци јал но угро жа ва ње не за вис нос ти и об јек -
тив нос ти ин тер них ре ви зо ра у вези са пред ло же -
ним кон сул та нтским услу га ма, тре ба их об е ло да -
ни ти пре него што се при хва ти ан га жо ва ње.27

Ако ин тер ни ре ви зо ри тре ба да буду упућени
да об а ве не ре ви зор ске дуж нос ти које могу про -
узро ко ва ти на ру ша ва ње об јек тив нос ти, као што
је на при мер са чи ња ва ње по ли ти ка и про це ду ра и
њи хо во опе ра тив но спро вођење, у том слу ча ју
ди рек тор ин тер не ре ви зи је тре ба да об а вес ти
више ру ко во дство и ко ми тет за ре ви зи ју да ова ак -
тив ност није ре ви зор ска ак тив ност на осно ву које 
се пру жа уве ра ва ње, и да сто га не тре ба до но си ти
за кључ ке по ве за не са ре ви зи јом, јер ре ви зо ри у
овак вим слу ча је ви ма не ма ју функ ци ју ин тер них
ре ви зо ра.

По ред тога, када се опе ра тив не одго вор нос ти
до де ле ин тер ној ре ви зи ји, по себ на паж ња мора се 
по све ти ти об ез беђењу када се спро во ди на кнад но 
ан га жо ва ње уве ра ва ња у ре ле ван тној об лас ти по -
сло ва ња. Прет пос тав ља се да је об јек тив ност на -
ру ше на када ин тер ни ре ви зо ри врше ре ви зи ју
било које ак тив нос ти за које су били за ду же ни
или одго вор ни то ком пре тход не го ди не. Ове чи -
ње ни це тре ба јас но на вес ти када се са оп шта ва ју
ре зул та ти ан га жо ва ња на ре ви зи ји који се од но се
на об ласт за коју ре ви зор има опе ра тив ну одго -
вор ност. 

Интер на ре ви зи ја може да се укљу чи у управ -
ља ње ри зи ком на ни воу бан ке ако ис пу ња ва сле -
деће усло ве:28

= тре ба да буде јас но да ру ко во дство оста је
одго вор но за управ ља ње ри зи ком;

= ка рак те рис ти ке и одго вор нос ти оде ље ња за
ин тер ну ре ви зи ју тре ба да буду де фи ни са не
пра вил ни ком о ре ви зи ји и одоб ре не од ко ми -
те та за ре ви зи ју29;

= оде ље ње ин тер не ре ви зи је не тре ба да
управ ља ри зи ци ма у име ру ко во дства;

= оде ље ње за ин тер ну ре ви зи ју тре ба да об ез -
бе ди са ве те и под ршку при одлу чи ва њу ру -

ко во дству, а не да до но си одлу ке у вези са
управ ља њем ри зи ком;

= оде ље ње ин тер не ре ви зи је не може такође да 
даје об јек тив на уве ра ва ња о било ко јем делу
окви ра за управ ља ње ри зи ком на ни воу бан -
ке за који је одго вор но. Так ва уве ра ва ња тре -
ба да об ез бе де дру ге стра не тј. ау то ри те ти
који има ју одго ва ра јуће ква ли фи ка ци је;

= сва ки рад из ван до ме на ак тив нос ти уве ра ва -
ња тре ба при хва ти ти као кон сул та нтски ан -
гаж ман, па у скла ду са тим тре ба при ме њи -
ва ти стан дар де који се од но се на так ве ан -
гаж ма не.

Стан дар дом који се бави угро жа ва њем не за -
вис нос ти и об јек тив ношћу про пи са но је да „ин -
тер ни ре ви зо ри тре ба да се су здрже од оце њи ва -
ња по себ них рад њи за које су пре тход но били
над леж ни. Смат ра се да је об јек тив ност на ру ше на 
ако ин тер ни ре ви зор врши услу гу на осно ву које
се даје уве ра ва ње у вези са ак тив ношћу за коју је
лич но ин тер ни ре ви зор био над ле жан то ком про -
тек ле го ди не”30. За тим, у сле дећем стан дар ду се
на во ди да за ан га жо ва ње на осно ву ко јег се пру жа
уве ра ва ње за функ ци је за које је над ле жан из -
вршни ру ко во ди лац ре ви зи је тре ба да над гле да
стра ну која је из ван ак тив нос ти ин тер не ре ви зи је.

У ба зел ском до ку мен ту о ин тер ној ре ви зи ји
јас но је фор му ли са но да оде ље ње ин тер не ре ви зи -
је у бан ци мора да буде не за вис но од ак тив нос ти за
коју се врши ре ви зи ја. Оде ље ње такође мора да
буде не за вис но од сва код нев ног про це са ин тер не
кон тро ле. То зна чи да оде ље ње ин тер не ре ви зи је
има одго ва ра јуће мес то уну тар бан ке и да спро во -
ди сво је за дат ке об јек тив но и не прис трас но31.

При ли ком об ав ља ња свих ак тив нос ти, ин тер -
ни ре ви зор тре ба да се ру ко во ди Етич ким ко дек -
сом и Међуна род ним стан дар ди ма про фе си о нал -
не прак се ин тер не ре ви зи је Инсти ту та ин тер них
ре ви зо ра. Сва ки не пред виђени су коб или текући
про блем тре ба да ре ша ва у скла ду са Етич ким ко -
дек сом и Стан дар ди ма32.
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Principle 5.

32) The Institute of Internal Auditors, Practice Advisory 1000.C1-1: Principles Guiding the Performance of Consulting Activities of Internal
Auditors, 2004.



Зак љу чак

Основ на уло га ин тер не ре ви зи је у управ ља њу 
ри зи ком је да ва ње об јек тив ног уве ра ва ња управ -
ном одбо ру о ефек тив нос ти ак тив нос ти управ ља -
ња ри зи ком у бан ци, како би се под ржа ло об ез -
беђива ње да се кључ ним по слов ним ри зи ци ма
управ ља на одго ва ра јући на чин и да сис тем ин -
тер не кон тро ле ефек тив но функ ци о ни ше, што је
у скла ду са Одлу ком о управ ља њу ри зи ци ма коју
је до не ла На род на бан ка Срби је.

Глав ни фак то ри које ди рек тор ин тер не ре ви -
зи је тре ба да узме у об зир при ли ком утврђива ња
уло ге ин тер не ре ви зи је су да ли та ак тив ност
пред став ља било как ву пре тњу не за вис нос ти и
об јек тив нос ти ин тер них ре ви зо ра и да ли по сто ји
могућност по бољ ша ња управ ља ња ри зи ком у
орга ни за ци ји, кон тро ле и про це са управ ља ња. У
тек сту смо ука за ли на уло ге које ин тер на ре ви зи ја 
тре ба да има у це лом про це су управ ља ња ри зи -
ком, а које не.

Инсти тут ин тер них ре ви зо ра Енглес ке на гла -
ша ва да орга ни за ци је тре ба у по тпу нос ти да схва -
те да ме наџ мент оста је одго во ран за управ ља ње
ри зи ком. Интер ни ре ви зо ри тре ба да дају са ве те и 
да оспо ре или под рже одлу ке ме наџ мен та у вези
са ри зи ком, а не да до но се одлу ке о управ ља њу
ри зи ком. При ро да одго вор нос ти ин тер не ре ви зи -
је, у вези са ри зи ком, тре ба да буде до ку мен то ва на 
у пра вил ни ку о ин тер ној ре ви зи ји и тре ба да је
одоб ри ко ми тет за ре ви зи ју.

И на кра ју, с об зи ром на све ре гу ла тор не за -
хте ве за ре ви зи ју про це са управ ља ња ри зи ци ма у
бан ци, како Ба зел ског ко ми те та, тако и На род не
бан ке Срби је, као им пе ра тив намеће се по тре ба да 
се ре ви зи је про це са управ ља ња кре дит ним,
тржиш ним и опе ра тив ним ри зи ком укљу че у го -
диш ње пла но ве рада функ ци је ин тер не ре ви зи је и 
то са јед но го диш њим ре ви зор ским цик лу сом.
Интер ни ре ви зор сада мора да про ши ри сво ју об -
ласт де ло ва ња како би по крио це ло куп но по сло -
ва ње бан ке као је ди нстве ну це ли ну. Ово не само
што повећава по сао, него и из а зо ве за ин тер ног
ре ви зо ра. Интер ни ре ви зор мора да буде оспо соб -
љен да врши ре ви зи ју про це са управ ља ња ри зи -
ци ма. Због тога мора да сти че нова зна ња и веш -
ти не, како би ефек тив но обављао свој посао из
домена интерне ревизије. 
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др Ста нис лав Р. 
ПОЛИЋ*

Фи нан сиј ско из веш та ва ње и 
ре ви зор ски из веш та ји на ин тер не ту

Ре зи ме 

Све до са даш ње ино ва ци је и нове тех но ло ги је, па и при ме на међуна род ног стан дар да  XBRL
до но се нове из а зо ве, а са мим тим и нове ри зи ке. Ра чу но во дстве на стру ка је пред себе по -
ста ви ла оправ да но пи та ње, ко ли ко је ве ли ки по слов ни ри зик уко ли ко се ко рис те из веш та ји
при прем ље ни уз ко ришћење стан дар да XBRL. Анализа по ка зу је да се ри зик могућих гре ша ка 
фо ку си ра на тач ност ма пи ра ња озна ка би лан сних по зи ци ја и на чи на ко ришћења на адек ва -
тан на чин при па да јуће так со но ми је. У прак си, тач ност ма пи ра ња и пла ни ра ња рада са
књи го во дстве ним ра чу ни ма, од но сно кон ти ма, тре ба ло би да буде об ез беђена на стро го
кон тро ли са ни на чин, а један од основ них усло ва је да се у по сту пак ма пи ра ња узи ма ју само
под а ци пре циз но на ме ње ни тој сврси. Ра чу но во дстве ни ана ли ти ча ри про це њу ју да ри зик
због могућих гре ша ка уну тар са мих под а та ка који се узи ма ју у по сту пак рада по сре дством 
стан дар да XBRL-а није раз ли чит, а ни већи, од било које дру ге си ту а ци је ве за не за ко -
ришћење ра чу но во дстве них под а та ка за фор ми ра ње кла сич них фи нан сиј ских из веш та ја. У 
так вом, но вом окру же њу би тре ба ло да де лу ју ек стер ни и ин тер ни ре ви зо ри.

Увод

Већ дуже вре ме у све ту по сто ји прак са да се
фи нан сиј ски из веш та ји ком па ни ја пре зен ту ју на
ин тер не ту. Тако пре зен то ва ни под а ци су прак тич -
но дос туп ни сви ма. Те ин фор ма ци је могу бити
упот реб ље не као ин фор ма ци је које се дос тав ља -
ју у окви ру за кон ских об а ве за, за кон так те са
пар тне ри ма, али у мно гим слу ча је ви ма и као ин -

фор ма ци је за до но ше ње по слов них одлу ка по тен -
ци јал них ин вес ти то ра у хар ти је од вред нос ти по -
смат ра них ком па ни ја. У све ту се све више за хте ва 
при ме на сав ре ме них тех но ло ги ја и стан дар да
који омо гућава ју ин тег ра ци ју ин фор ма ци ја раз -
ли чи тих ком па ни ја укљу чу јући у то стан дар де
XML1, XBRL2.  По че так раз во ја стан дар да XBRL
по ти че од Америчке ко ми си је за хар ти је од вред -

УДК 004.738.5:657.6
Струч ни чланак

*) Ви со ка шко ла за ра чу но во дство и бер зан ско по сло ва ње – Бе ог рад, Имот ска 1 

1) XML – eXtensible Markup Language, Language, text (XML)); ек стен зив ни на пред ни је зик, је зик, текст (XML).  Ини ци ја ти ва од стра не
W3C (енг. World Wide Web Consortium - кон зор ци ју ма свет ске мре же) XML де фи ни сан је као “екстрем но јед нос та ван-про ст” је зик-де -
ја лект од SGML (енг. Standard Generalized Markup Language) (ста дар дан уопште ни по ви ше ни је зик) при кла дан за ко ришћење у свет -
ској мре жи - web-у Извор: реч ник Foldoc,

2) XBRL – eXtensible Business Reporting Language 



нос ти и бер зе - SEC3 која је тај раз вој још 1998. го -
ди не по ве ри ла аген ци ји ARPA+.

“XBRL                 
                    ,

                   
                

      ......
XBRL             -

                
                 
                   
              ,      -
       …..

XBRL                   
            ,     ,  -
              … 

  XBRL               XML-
(eXtensible Markup Language)         -

             ++“.

При каз фи нан сиј ских из веш та ја на ин тер не -
ту по међуна род ним стан дар ди ма пред став ља из -
узет но ин те ре сан тну тему за наше по слов но
окру же ње, а по себ но бан ке. Зна чај је уто ли ко
већи има јући у виду  при пре му наше зем ље за от -
ва ра ње ка свет ском тржиш ту хар ти ја од вред нос -
ти. Оче ки ва на хар мо ни за ци ја наше за кон ске ре -
гу ла ти ве са ИВ ди рек ти вом Европ ске уни је ство -
риће по треб не пред усло ве за при ме ну стан дар да
XBRL. Сада већ ре ла тив но нови међуна род ни
стан дард – XBRL умно го ме олак ша ва и по јед нос -
тав љу је ме наџ мен ту ком па ни ја, ба на ка и ак ци о -
на ри ма од но сно по тен ци јал ним ин вес ти то ри ма и 
учес ни ци ма на тржиш ту хар ти ја од вред нос ти
ана ли зу фи нан сиј ских из веш та ја, омо гућава јући
им пре пи си ва ње под а та ка из тако стан дар ди зо ва -
них из веш та ја на ин тер не ту у Excel или дру го та -
бе лар но окру же ње (ре ла ци о не базе под а та ка) у
коме могу укршта ти и по по тре би, ана ли зи ра ти
под ат ке. Пра тећи пре по ру ке међуна род не за јед -
ни це мно ге зем ље укљу чу ју стан дард XBRL кроз
сво ју за кон ску ре гу ла ти ву. Дру гим ре чи ма, ин -
тер нет тех но ло ги ја је упра во дру ги транс па рен -
тан ме ди јум и пра ви ла која се при ме њу ју при ли -
ком фор ми ра ња го диш њих фи нан сиј ских из веш -
та ја на па пир но за сно ва ној тех но ло ги ји  тре ба ла
би да се јед на ко при ме њу ју и на из веш та ва ње по -
сре дством ин тер не та. Кас ни је су стан дард XBRL
при хва ти ле и дру ге асо ци ја ци је у Америци, пре

све га GAAP+++ а за тим и дру ге зем ље. На осно ву
по чет ног мо де ла стан дар да озва ни чен је XBRL
стан дард за сно ван на XML је зи ку - про то ко лу
раз ви је ном од стра не опште ра чу но в одстрве не
за јед ни це и пред став љен је са кон зор ци ју мом
који се на зи ва XBRL.org. Конзорцијум броји
преко 100 чланова од који су неки:

ACCPAC International Inc.; American
Institute of CPAs; IASB (International Accounting
Standards Board), Australian Stock Exchange; Bank 
of America, Canadian Institute of Chartered
Accountants; Defense Finance and Accounting
Service (DFAS); Deloitte Touche, Tohmatsu;
Deutsche Bank AG; Deutsche Bцrse AG; Deutsche
Bundesbank; Dow Jones & Company, Ernst &
Young; IBM; Institute of Chartered Accountants in
Australia; Institute of Chartered Accountants in
England & Wales; Institute of Chartered
Accountants in Ireland; Institute of Certified Public
Accountants in Singapore; Institute of Chartered
Accountants of New Zealand; Institute of Ma -
nagement Accountants; International Accounting
Standards Board.    

Чак и по вршно до са даш ње ис тра жи ва ње фи -
нан сиј ског из веш та ва ња на web-сај то ви ма при ка -
зу је ши ро ке опсе ге ва ри јан ти до ко јих се до ла зи у
кре и ра њу и пре зен та ци ји фи нан сиј ског из веш та -
ва ња. У пре зен та ци ја ма по сто ји могућност за оба
типа из веш та ва ња, при каз фи нан сиј ског из но са и
тек сту ал ног сад ржа ја, слич но на чи ну из веш та ва -
ња по кла сич ној па пир ној тех но ло ги ји. У скло пу
са сав ре ме ним тех но лош ким могућнос ти ма, у
при ка за ним из веш та ји ма су при сут не све ва ри -
јан те пра теће “на ви га ци о не помоћи”, на при мер:
при ме на хи пер тек ста, бок со ве за пре тра жи ва -
ње, по тен ци јал ни линк на дру ге стра ни це и дру -
го. С об зи ром да је на чин фи нан сиј ског из веш та -
ва ња на web-сај ту но ви јег да ту ма, још увек су
при сут ни и одређени ек спе ри мен ти у при ме ни
могућих ва ри јан ти у овим фа за ма раз во ја.
Међутим, неке од по смат ра них ко ришћених ва -
ри јан ти могу бити по тен ци јал но про бле ма тич не
за ква ли тет об ез беђених ин фор ма ци ја, пре све га
за де о ни ча ре и по тен ци јал не ин вес ти то ре.
Анализом раз ли чи тих ва ри јан ти из веш та ва ња
које су ком па ни је пре зен ти ра ле на сво јим
web-сај то ви ма, ко рис ни ци могу стећи им пре си ју
да нема пра ви ла у про це су фи нан сиј ског из веш -
та ва ња на web-у. У прак си, пре зен та ци ја за ви си
од на чи на на који ће по је ди не осо бе, за ду же не за
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3) SEC - Securities and Exchange Commission - Ко ми си ја за хар ти је од вред нос ти и бер зе

+) ARPA- Advanced Research Projects Agency – на пред на про јек тна ис тра жи вач ка аген ци ја, у служ би вој не ин дус три је USA

++) Liv Watson, Vice President of Global Strategy, Chair: XBRL International Jurisdiction Development Working Group 

+++) GAAP - Generally Accepted Accounting Principles - Општеп рих ваћени ра чу но во дстве ни при нци пи



текуће и го диш ње фи нан сиј ске из веш та је у ком -
па ни ји, ин тер пре ти ра ти те из веш та је. На први по -
глед из гле да да тре нут но не по сто је пре циз на пра -
ви ла и стан дард који де тер ми ни шу шта је тач но
доз во ље но а шта би тре ба ло да буде доз во ље но
када се при пре ма и пре зен ту је је дан го диш њи фи -
нан сиј ски из веш тај на web-у. Истов ре ме но, свет -
ска за кон ска ре гу ла ти ва чини на по ре да из веш та -
ва њу на web-сај ту да за кон ску фор му. Обзи ром да
на чин из веш та ва ња на ин тер не ту није пре циз но и 
јед ноз нач но де фи ни сан, AICPA++++ ве за но за
само из веш та ва ње има одређене огра де. У окви ру 
про фе си о нал них стан дар да AICPA-а који се при -
ме њу ју на уку пан про цес ре ви зи је, ње гов по глед
на web-пред виђа јед ну ин те ре сан тну ин тер пре та -
ци ју. У окви ру ин фор ма ци ја до ку ме на та која сад -
рже ре ви зор ске фи нан сиј ске об ра чу не и из веш та -
је; ре ви зи ја и њена ин тер пре та ци ја, члан 550 (АУ
9550) па раг раф 16 се за врша ва са пи та њем: “Кад
врши те ре ви зи ју фи нан сиј ских об ра чу на и фор -
ми ра те не за вис не ре ви зор ске из веш та је који су
укљу че ни на елек трон ски сајт, која је ре ви зор ска
одго вор ност с об зи ром на по сто ја ње дру гих – до -
пун ских ин фор ма ци ја које су такође при сут не на
сај ту”? Одго вор, који се по јав љу је у па раг ра фу
17, фор му ли сан је на сле дећи на чин: ”Елек трон -
ски сај то ви су на чин дис три бу ци је ин фор ма ци ја
и као так ви нису ’до ку мент’. Ова кав по јам се ко -
рис ти у сек ци ји у ко јој је обрађен на чин дис три -
бу ци је ин фор ма ци ја. Пре ма томе, од ре ви зо ра се
не за хте ва у чла ну 550 да чи та ју сад ржај ин фор -
ма ци ја на елек тром ским сај то ви ма и да ис тов ре -
ме но раз мат ра ју кон зис тен тност пла си ра них ин -
фор ма ци ја (као та кав, по јам је ко ришћен у чла ну
550) у јед ном елек трон ском сај ту са ори ги нал ним 
до ку мен том". Истов ре ме но, то не зна чи да ком па -
ни је могу про из вољ но да при ка зу ју сво је из веш -
та је на web-сај ту. Тех но ло ги ја која омо гућава
пре циз ну по став ку и нор ми ра ње свих тих но вих
могућнос ти за сно ва на је на ко ришћењу спе ци јал -
ног со фтвер ског ала та – стан дар да XML је зи ка
кре и ра ног од стра не W3C*. XML омо гућава про -
дук ци ју web-стра на које сад рже иден ти фи ка ци о -
не ин фор ма ци је о об јек ти ма на ин тер не ту (као
што су "фак ту ра", "на лог на бав ке", "ва лу та", из -
веш тај итд.). По ис том мо де лу фор ми ран је
међуна род ни стан дард XBRL. У сво јој раз ра ди

XBRL стан дар да, на при мер, ICPAS1 пред оча ва
да ће се XBRL стан дард ко рис ти ти као опсег за
ре гу ли са ње ин фор ма ци о ног ар хи ви ра ња свих из -
веш тај них фи нан сиј ских ен ти те та и да ће омо -
гућити доб ро вољ ност фи нан сиј ског об е ло да њи -
ва ња од стра не кор по ра ци ја2. 

Мно ги ек спер ти у об лас ти фи нан сиј ске при -
ме не ин фор ма ци о них тех но ло ги ја ве ру ју да ће
при ме на XBRL у по тпу нос ти успе ти. У томе се
сла же и по тпред сед ник Америчког ин сти ту та за
овлашћене јав не ра чу но вође AICPA – Алан
Андерсон који пред виђа да ће се будући мо дел по -
слов ног из веш та ва ња у будућнос ти ба зи ра ти на
он-лине ре жи му рада и об е ло да њи ва њу у ре ал ном 
вре ме ну. Да нас, на слеђено ре ви зор ско миш ље ње
је за кас не ло виђење по слов не си ту а ци је због тога
што се ана ли за при ме њу је на фи нан сиј ским усло -
ви ма и ак тив нос ти ма ком па ни је на пре тход ном
пе ри о ду вре ме на или кра ју по слов ног пе ри о да,
на јчешће бар шез де сет дана по сле. Међутим, ко -
рис ни ци фи нан сиј ских ин фор ма ци ја су не си гур -
ни при одлу чи ва њу, иако по се ду ју ин фор ма ци је и 
уве ре ност у ак тив нос ти које су се упра во де си ле,
де си ле јуче или по след ње не де ље, које, ако се зна -
ју могу да по бољ ша ју одлу ку о ало ка ци ји ка пи та -
ла ако исте нису под вргну те ре ви зор ском по ступ -
ку. Ра ди је него да се осло не на ста ње фи нан сиј -
ских ин фор ма ци ја из под а та ка на па пир ној ко пи -
ји, или на web-сај ту, ак тив ни де о ни ча ри да нас
желе фи нан сиј ске под ат ке у ре ал ном вре ме ну.
Фи нан сиј ске ин фор ма ци је рас по ло жи ве на ин -
тер не ту и “шиф ри ра не” по сре дством XBRL так -
со но ми је3 омо гућава ју ко рис ни ци ма да на со -
пстве ни за хтев лак ше про нађу по треб не основ не
под ат ке о ста њу на кон ти ма која их ин те ре су ју.
Када су фи нан сиј ске ин фор ма ци је ис ка за не у ре -
ал ном вре ме ну, ри зик од гре ша ка у фи нан сиј ским 
об ра чу ни ма може да по ста не већи, за вис но од
спро ве де них кон тро ла на лицу мес та, по смат ра -
јући про ме не на ста ле на под а ци ма. У окви ру тога
САС 94 фор му ли ше да “када су евиденције
ентитета упућене, записиване или обрађиване
тако да финансијски подаци постоје само у
електронској форми, ревизорска способност да
добије жељено уверење само кроз суштински
тест ће морати значајно да се смањи”. 
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++++) AICPA - American Institute of Certified Public Accountants – Амерички ин сти тут овлашћених јав них ра чу но вођа

*) W3C - World Wide Web Consortium 

1) ICPAS - Institute of Certified Public Accountants of Singapore – Инсти тут овлашћених јав них ра чу но вођа Син га пу ра

2) Др. Ста нис лав Р. Полић, „Фи нан сиј ско из веш та ва ње на тржиш ту хар ти ја од вред нос ти пре ма стан дар ду XBRL“, XXXVII сим по зи јум,
Са ве за ра чу но вођа и ре ви зо ра Срби је, Зла ти бор, мај 2006.

3) taksonomy - сту ди ја општих при нци па и на учних кла си фи ка ци ја. Ну ме рич ка так со но ми ја озна ча ва по јам у коме су дати мно ги кван ти -
та тив ни мер ни ка рак те ри јед на ке те жи не у де тер ми ни са њу фор мал не сис тем ске но мен кла ту ре (taxa) и ко нструк ци ји шема које ука зу ју 
на сис те ма тич не ре ла циј ске од но се. Извор: реч ник foldoc.



Када је фи нан сиј ски об ра чун при прем љен ко -
ришћењем стан дар да XBRL ре ви зор би тре ба ло
да раз мот ри до каз ни ма те ри јал и из врши кон -
трол ни тест над кон крет ном ап ли ка ци јом, спе ци -
фи ка ци ја ма, так со но ми јом и при ме ри ма до ку ме -
на та ко ришћених у шиф ри ра њу. У окви ру тога,
ко рис но је раз мот ри ти пла ни ра ње ре ви зи је где се
стан дард XBRL ко рис ти за фи нан сиј ско из веш та -
ва ње. У скла ду са САС 94, у окол нос ти ма у ко ји ма 
је зна чај на ко ли чи на ин фор ма ци ја под ржа на у
јед ном или више ис ка за фи нан сиј ских об ра чу на
об ез беђених у елек трон ском об ли ку, кроз за пи се,
об ра ду или из веш та ва ње, ре ви зор може да одре ди 
да није спо со бан да диз ај ни ра од но сно про јек ту је 
ефи ка сан кла си чан суш тин ски тест… из тих раз -
ло га, зна чај на ре ви зор ска еви ден ци ја може да
буде рас по ло жи ва само у елек трон ској фор ми. У
тим слу ча је ви ма, спо соб ност ре ви зор ске еви ден -
ци је и њена до вољ ност као до каз ног ма те ри ја ла
увек зависи од делотворности спроведених
контрола везано за тачност и потпуност саме
евиденције.

У окви ру тога, кон ти ну и ра на ре ви зи ја у ре ал -
ном вре ме ну по ста је нуж ност, а на одређени на чин 
је и пред виђена у свет ској за кон ској ре гу ла ти ви.
Украт ко, по сле ра чу но во дстве них скан да ла Enron
и WorldCom, Амерички кон грес до нео је по се бан
за кон под на зи вом Sarbanes-Oxley Act+. Једна од
сврха овог акта је ад ре си ра ње не дос та та ка по сто -
јећих ком па ниј ских под не са ка и из веш тај них про -
це са. SoX Акт је то ура дио у два прав ца:
= у окви ру сек ци је 408, акт об а ве зу је

“повећање раз мат ра ња пе ри о ди ке об е ло да -
њи ва ња еми те на та” и за хте ва да SEC пре гле -
да под нес ке “на ре дов ној и сис те ма тич ној
осно ви”. Ту се на во ди шест кри те ри ју ма за
пре гле де које ко ми си ја SEC-а мора да раз -
мат ра;

= у окви ру сек ци је 409, акт ау то ри зу је (али за
сада не за хте ва) да ко ми си ја SEC-а по креће
у ре ал ном вре ме ну одлу ку о об е ло да њи ва -
њу фи нан сиј ских из веш та ја од стра не еми -
те на та хар ти ја од вред нос ти.
Ова про ме на у за ко ну о об е ло да њи ва њу из -

веш та ја се може по ја ви ти као суп ти лан на лог,
али она није зна чај на ал тер на ци ја у де фи ни са њу

како и да ли SEC то може да опе ра ци о на ли зу је у
прак си. Слу чај но или на мер но, стан дард XBRL
пред став ља нови кла си фи ка ци о ни сис тем који ће, 
ако га SEC при ла го ди, доз во ли ти Ко ми си ји за
хар ти је од вред нос ти да пре пра ви про цес под но -
ше ња из веш та ја, а са мим тим и ана ли зу пе ри о -
дич них ком па ниј ских из веш та ја у транс фор ми са -
ни на чин. XBRL (eXtensible Business Reporting
Language) пред став ља нове при ват не сек тор ске
шеме које су раз ви је не да по бољ ша ју кон зис тен -
тност, тач ност и ква ли тет фи нан сиј ског из веш та -
ва ња у по слов ном сек то ру. То је у међувре ме но
урађено и по ста ло обавезујуће.

Сав ре ме ни про јек тан ти со фтвер ских ре ше ња
пред ла жу про ши ре ње међуна род ног стан дар да
XBRL, озна ча ва јући га но вим ак ро ни мом
XARL++, од но сно про ши ре ним по узда ним из веш -
тај ним је зи ком осмиш ље ним да ад ре си ра кон -
ста та ци је о ин фор ма тич кој по узад нос ти фи нан -
сиј ских из веш та ја на ин тер не ту. Архитектура
функ ци о ни са ња ре ви зи је у ре ал ном вре ме ну ства -
ра могућност диз ај ни ра ња у адек ват ним ин фор -
ма тич ким тех но ло ги ја ма и орга ни за циј ској ар -
хи тек ту ри која жели да омо гући, кон зис тен тну
фор му за ге не ри са ње и адап ти ра ње рада по
стан дар ду XBRL. 

Ре ви зи ја у ре ал ном вре ме ну је до сада под -
ржа на са ја ким те о рет ским ком по нен та ма које
пре тпос тав ља ју њи хо ву лаку кон цеп ту а ли за ци ју
у јед ној епис те мо лош кој+++ пер спек ти ви. На по ри
који су раз ви је ни у са даш њој на јно ви јој по слов -
ној прак си ре ви зор ских сис те ма у ре ал ном вре ме -
ну су још увек изо ло ва ни при ме ри и још не за узи -
ма ју пра во мес то у же ље ним ре зул та ти ма, а раз -
лог се ве ро ват но кри је у њи хо вој углав ном не до -
вољ ној прак тич ној компоненти.  

У све ту је при ступ ре ви зи ји у ре ал ном вре ме -
ну раз мат ран углав ном у саг лас нос ти са две пер -
спек ти ве које су прак тич но јед на ке у сво јим глав -
ним ас пек ти ма, али са суш тин ским раз ли ка ма у
зна че њу на чи на по стиг ну тих ци ље ва: 
= ре ви зи ја у ре ал ном вре ме ну која се укла па у

по сто јеће ре ви зор ске мо ду ле по слов них
орга ни за ци ја,

= ре ви зи ја у ре ал ном вре ме ну уз помоћ со -
фтвер ског по сред ни ка. 
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+) SoX - Sarbanes-Oxley Act.-SOx - Sarbanes-Oxley Act, за кон из ја ну а ра 2002, по тпи сан 30.јула 2002. Овај за кон, од но сно акт је на зван
ова ко по сле кон грес ног кос пон зо рства између де мок рат ског се на то ра Paul Sarbanes и ре пуб ли кан ског кон грес ме на Michael Oxley.
Овим за ко ном држав не ком па ни је пре уређују ра чу но во дство и акт о за шти ти ин вес ти то ра. SoX акт је пред ста вио ви со ку и зна чај ну за -
кон ску про ме ну за фи нан сиј ску прак су и удру же но кор по ра тив но управ ља ње. Њиме су уве де на нова стро га пра ви ла у држав не ци ље -
ве, пре све га “за шти ту ин вес ти то ра кроз по бољ ша ње тач нос ти и по узда нос ти ком па ниј ског об е ло да њи ва ња сход но за ко ни ма о хар ти -
ја ма од вред нос ти”. Како су хар ти је од вред нос ти јако стро га тема у са мом акту, мно ге орга ни за ци је по ве зу ју њи хо во ко ришћење са са
стан дар дом ISO 17799 и по рта лом, ко рис тећи стан дард ISO 17799 за управ ља ње ри зи ком иа дек ват ну за шти ту ин фор ма ци ја.

++) XARL- eXtensible Assurance Reporting Language - про ши ре ни по уздан из веш тај ни је зик 

+++) епис те мо ло ги ја – те о ри ја о саз на њу, на ука о ак си о ми ма 



Све ово ука зу је на то да ре ви зи ји у ре ал ном
вре ме ну мо ра мо бла гов ре ме но по кло ни ти паж њу 
како бис мо бла гов ре ме но оспо со би ли наш ка дар.

Како до при ме не стан дар да XBRL у Срби ји

Да би се раз вио и им пле мен ти рао XBRL стан -
дард, биће по треб но да се про мо ви ше и управ ља
са XBRL RS++++.  Ре ал но је оче ки ва ти да ре по зи -
то ри јум XBRL RS ини ци јал но из во ди и одржа ва
Са вез ра чу но вођа и ре ви зо ра Срби је (СРРС).
XBRL RS би тре ба ло да по ста не је ди ни ен ти тет
који би на ста вио да се увећава и одржа ва нашу до -
ми цил ну так со но ми ју. Пра тећи свет ску прак су, за
при ме ну стан дар да XBRL је по треб но да се фор -
ми ра тим ком пе тен тних струч ња ка, сас тав љен од
ра чу но вођа и ин фор ма ти ча ра XML ори јен та ци је,
који би ра ди ли на успос тав ља њу ло ка ли за ци је
XBRL стандарда и формирању националне
таксономије у свему усаглашене са светским
стандардима.    

       XBRL         
    ,               -

    !!!

Једна од на јваж ни јих одлу ка ве за на за XBRL
ини ци ја ти ву је да ли ко рис ти ти ин тер не ре сур се
или да се то ради у оутсо ур це ре жи му рада, по -
себ но за про це се озна ча ва ња. Ако ком па ни ја
жели да ода бе ре та кав при ступ, тре ба ло би прво
да про це ни да ли по сто је не опход ни ре сур си и ек -
спер ти не опход ни за им пле мен та ци ју XBRL про -
гра ма. Ком па ни ја би тре ба ло да до не се одлу ку да
ком пле ти ра ин тер ни тим за фи нан сиј ско из веш -
та ва ње са ек стер ним ек спер ти ма ве за ним за
XBRL. Ре а лан рад за учешће у про гра му XBRL-а
који орга ни зу је аме рич ка ко ми си ја за бер зе и хар -
ти је од вред нос ти – SEC за под но ше ње XBRL из -
веш та ја је об ука за ини ци јал но под е ша ва ње озна -
ча ва ња фи нан сиј ских из веш та ја. Ком па ни је су
на шле да та фаза може за хте ва ти од 40 до 80 сати
рада, тако да је могуће да по сло ва ње ма ни пу ли ше
сво јим XBRL програмима у свом власништву. 

1. Бу ди те “доб ро об а веш те ни“ 

Глав ни фи нан сиј ски ре гу ла то ри ши ром све та
су фо ку си ра ни на че ти ри ко рис на сло ва X-B-R-L

, која сим бо ли зу ју eXtensible Business Reporting
Language. XBRL је је дан нови стан дард који се
по ја вио за из веш та ва ње по слов них ин фор ма ци ја
и при ла гођен је за “ства ра ње ди на мич ног пре -
окре та” у про це су фи на нан сиј ског из веш та ва ња.
По бор ни ци овог на чи на рада, као што је аме рич -
ки SEC, има ју јас ну ви зи ју за будући раз вој
XBRL-а*.  

По уз да ност XBRL пред став ља ре ви зор ско
миш ље ње о томе, да ли су фи нан сиј ски об ра чу ни
или дру ги по слов ни из веш та ји об јав ље ни у
XBRL фор ма ту, ре ле ван тни, тач ни, ком плет ни и
по ште но пре зен то ва ни. Један XBRL из веш тај је
је дан елек трон ски фајл и  на зван је на при мер
XBRL тер ми но ло ги ја. IFAC и дру ге ра чу но во -
дстве не орга ни за ци је су дис ку то ва ле на ову тему
да би одлу чи ле о општем при сту пу ве за но за
XBRL као ре ви зор ском стан дар ду. Ре ви зор може
да до би је уве ре ње о јед ном фи нан сиј ском XBRL
об ра чу ну, је дан XBRL по слов ни из веш тај и је дан
XBRL из веш тај у ре ал ном вре ме ну (real time
reporting ) који се ре фе ри ше као кон ти ну и ра но из -
веш та ва ње. У крат ко роч ном фо ку су је је дан фи -
нан сиј ски XBRL об ра чун и за кон ски из веш та ји,
док будући фо кус оче ку је да буде више из веш та -
ван у ре ал ном вре ме ну1.

1.0. Про цес ди ги тал ног из веш та ва ња 

Један XBRL из веш тај је део ди ги тал ног лан ца 
снаб де ва ња из веш та ва ња. Ре ви зор се може упра -
во фо ку си ра ти само на по узда ност из веш та ва ња.
Боље је фо ку си ра ти се на цео ла нац снаб де ва ња
из веш та ји ма, укљу чу јући ко му ни ка ци ју пре ко
мре же из веш та ва ња. Ре ви зор би тре ба ло да про -
ве ри да ли из веш тај који ће да буде по слат (и при -
мљен) је ком пле тан и да ли је фор ми ран на вре ме. 

У про це ни про це са XBRL из веш та ва ња ре ви -
зор може да ко рис ти ре фе рен тни мо дел у коме се
одра жа ва снаб де ва ње це лог ди ги тал ног лан ца
снаб де ва ња из веш та ва њем, уз асис тен ци ју ек спе -
ра та и ко ришћење со фтвер ских ала та у спе ци -
фич ним об лас ти ма. Поз на ти при мер ре фе рен тно -
ог мо де ла је OSI2 мо дел. Ко ришћење об ухват ни -
јег и де таљ ни јег ре фе рен тног мо де ла од стра не
ре ви зо ра, у блис кој будућнос ти ће из гле да ти као
сас вим ло ги чан про цес рада.       
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++++) Свет ски ко ми тет за стан дар де је већ про пи сао двос лож ну скраћени цу RS (Ре пуб ли ка Срби ја) која ће се ко рис ти ти за Срби ју  

*) Извор: http://www.merrillcorp.com/cps/rde/xbcr/merrillcorp/TCS_XBRLTopTen.pdf

1) Извор wikipedia, XBRL assurance

2) OSI - Open Systems Interconnection Reference Model



1.1. Мо дел 

XBRL је по узда ни сад ржа лац кон цеп та који
об ухва та ви шес тру ке ти по ве XBRL из веш та ја,
ре ви зи је, ре ви зиј ских из веш та ја и од но сних ци -
ље ва. Да би ре ви зор мо гао да по кло ни по тпу но
уве ре ње XBRL из веш та ји ма, мора да буде по тпу -
но раз јаш ње но не ко ли ко ас пе ка та ди рек тно ве за -
них за XBRL из веш та ва ње. При том раз ли ку је мо:
= иден ти фи ка ци ју об јек та ре ви зи је,
= ци ље ве XBRL ре ви зи је, стан дар де XBRL ре -

ви зи је и ре ви зиј ски при ступ који је под е сан
за об јек те XBRL ре ви зи је,

= сад ржај из веш та ја ре ви зи је, у коме текст
укљу чу је миш ље ње ре ви зо ра,

= како за држа ти (не рас ки ди ви) линк између
(елек трон ског) об јек та ре ви зи је и ре ви зиј -
ског из веш та ја са ко ришћењем ре ви зор ског
(елек трон ског) по тпи са.
Са по узда ним XBRL из веш та јем  ре ви зор би

тре ба ло да пра ви раз ли ку између при мар ног и се -
кун дар дног об јек та ре ви зи је:
= XBRL так со но ми ју у три раз ли чи та слу ча ја:

• из веш та ва ње на осно ву стан дар дне
так со но ми је

• из веш та ва ње на осно ву ко рис нич ке
так со но ми је,

• из веш та ва ње на осно ву ком би на ци је
оба на чи на, стан дар дне так со но ми је и
про ши ре не ко рис нич ке так со но ми је,

= пре зен та ци ју или пред став ља ње meta-data3

под а та ка може се ја ви ти у раз ли чи тој фор ми
као што су: stylesheet (XSLT)+, из вршни про -
грам XBRL, на прав ље не XBRL базе под а та -
ка или под е сан со фтвер
Тер мин стан дар дна так со но ми ја овде је ко -

ришћен у кон тек сту јас ног “влас ниш тва”. Стан -
дар дна так со но ми ја је влас ниш тво јед ног над -
леж ног тела које је одго вор но за ква ли тет који је
одржа ван од стра не влас ни ка, од но сно тог тела.
Очиг лед но је да су влас ни ци так ве так со но ми је
вла де, ре гу ла то ри и стан дар дни по став ља чи пра -
ви ла. Влас ниш тво може бити по ве за но са кре и ра -

њем, одржа ва њем, об јав љи ва њем и/или цер ти фи -
ко ва њем так со но ми је. Са дру ге стра не, ко рис нич -
ка так со но ми ја није у влас ниш тву ни јед ног
надлежног тела. 

Основ на так со но ми ја и про ши ре на так со но ми -
ја се по зи ва ју на XBRL ме ха ни зам у коме се јед но
про ши ре ње так со но ми је по зи ва на увод у основ ну
так со но ми ју, да би про ши ри ли рас по ло жи вост из -
веш тај ног кон цеп та и/или њи хо вих ре ла ци ја.

1.2. Да ли су се фи нан сиј ски 
скан да ли мог ли избећи? 

Пос то је раз ли чи ти при сту пи овој про бле ма -
ти ци. Beth Bacheldoor, у свом члан ку од ав гус та
2004. го ди не, у ча со пи су Information Week, из но -
си “да може доћи до “по прав ке” у окви ру SEC-а
фор ми ра њем по себ них “служ бе ни ка за над зор”
који би пре вен тив но де ло ва ли и “држа ли ко рак"
са повећаним об и мом ко руп ци је у по сло ва њу”.
Beth Bacheldoor чак из но си про це ну да се Enron
не би до го дио да се из веш та ва ло при ме ном на јно -
ви јег стан дар да XBRL, јер би фи нан сиј ски под а -
ци, при ход, го то вин ски ток и про фит мог ли да
буду пер ма нен тно упо ређива ни са дру гим ин дус -
триј ским стан дар ди ма. 

Без при ме не стан дар дних озна ка по је ди них фи -
нан сиј ских по зи ци ја у окви ру ком па ниј ских из веш -
та ја, ап со лут но не по сто ји на чин да се од SEC-а за -
хте ва при ка зи ва ње и об е ло да њи ва ње број них под -
не са ка које јој дос тав ља ју ком па ни је. Алати раз ви -
је ни упо ре до са XBRL стан дар дом омо гућава ју
боље и лак ше поређење до би је них ин фор ма ци ја.
На тај на чин се оче ку је да се бла гов ре ме но от кло ни
већи део општих шема пре ва ра које об ухва та ју++:  
= пре вре ме но при хва та ње при хо да,
= пре ви со ке ре зер ве које се од но се на до хо дак,
= не по дес ну ка пи та ли за ци ју трош ко ва,
= про ме на про це не “да се на чи ни ко ли чи на”,
= не а дек ват но “управ ља ње до хот ком”.

Enron-ова за ра да, која је пре тпос тав ља ла
праћење по GAAP-у је фаб ри ко ва ла за ра ду кроз
јед ну раз рађену Пон зи шему+++ и ра чу но во дстве -
ну пре ва ру коју SEC није мо гао, па чак није ни по -
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3) Meta-data - По да ци у вези са под а ци ма. У об ра ди под а та ка meta-data је де фи ни ци ја под а та ка која об ез беђује ин фор ма ци је у вези са или
до ку мен та ци јом о дру гим под а ци ма управ ља ним уну тар јед не ап ли ка ци је или окру же ња. На при мер, мета-под а ци мо ра ју до ку мен то -
ва ти под ат ке о еле мен ти ма под а та ка или ат ри бу ти ма, (име, ве ли чи ну, тип под ат ка, итд) и под ат ке о сло гу или струк ту ри под а та ка (ду -
жи на, поља, ко ло не итд) и под ат ке о под а ци ма  (где су они ло ци ра ни, како су удру же ни, пра во сво ји не над њима, итд). Мета под а ци
могу укљу чи ти у себе опис не ин фор ма ци је о кон тек сту, ква ли те ту и усло ви ма или ка рак те рис ти ка ма под а та ка

+) XSLT - Extensible Stylesheet Language Transformations, стан дард за транс фор ма ци ју XML до ку ме на та у дру ги XML до ку ме нат или дру ги
фор мат, То је за миш ље но као део XSL (Extensible Stylesheet Language) али је за сно ван да има ширу при ме ну. Извор реч ник foldoc.  

++) Извор: Securtities and Exchange Commission – SEC; Америчка ко ми си ја за хар ти је од вред нос ти

+++) Ponzi schemes пред став ља ју тип иле гал не пи ра ми дал не шеме на зва не по Charles Ponzi, који је пре ва рио хи ља де ре зи де на та из Нове
Енглес ке (енг. New England) ин вес ти ра јући у шпе ку ла ци је и пре ва ру са по штан ским мар ка ма 1920 го ди не.  



ку шао да де тек ту је. Ни је дан ни дру ги, ни SEC-ов
ни GAAP-ов рад за на чин под но ше ња из веш та ја
не об ез беђује дис цип ли ну да би се “ис те рао”
неки будући Enron и по треб на дис цип ли на при -
ват ног сек то ра на тржиш ту ка пи та ла. У свом раду 
Ти мотхy МцНа мар пре по ру чу је да SEC про учи
до дат ну мет ри ку која није у окви ру GAAP пер -
фор ман си и да је де фи ни ше као SEC GAAP-ов из -
веш тај ни за хтев. Ову пре по ру ку је у међувре ме ну
одоб рио Амерички ин сти тут за пред узећа++++ и
Brookings Institute. Пот ре ба за транс па рен тношћу 
је у скла ду и са ан ке том коју је спро ве ла аме рич ка
ТВ ста ни ца CNN  / USA Today  02.07.2002. го ди не. 
Анкета по ка зу је да 77% јав нос ти ве ру је да је по -
хлеп ност чла но ва CEO* по је ди них ком па ни ја и
ко руп ци ја узро ко ва ла пре тход но Америчко фи -
нан сиј ско “рас та па ње”. Изврше ни пре глед од
стра не Main Street ин вес ти то ра ука зу је на то да су
на шли да от при ли ке ме сеч но 71% ин вес ти то ра
го во ри да су ра чу но во дстве не пре ва ре оси о не. То
је ре ал ни тро шак SEC-овог не успе ха у Enron-у и
није мали део ути ца ја на кон стан тну по кри ве ност 
но вим по слов ним про гра мом на каб лов ској те ле -
ви зи ји, 24 часа днев но, се дам дана недељно.
Слободан капитал не може подесније да делује
без транспарентности и поверења у информације
које има. 

1.3. Ре ви зор ски ци ље ви и при ступ

Сле дећи глав ни спе ци фич ни из веш тај ни ко -
ра ци XBRL-а слу же за је дан ре ви зор ски при ступ.
Ре ви зор про ве ра ва да ли је:
= ко ришћена пра ва стан дар дна база так со но -

ми је, 
= ко рис нич ка (про ши ре на) так со но ми ја ком -

плет на, ко рек тна и тач на, 
= из вор под а та ка ко ришћен за из веш та ва ње

по уздан,
= тач но, ком плет но и ко рек тно ма пи ра ње

(озна ча ва ње - енг. таг гинг) из во ра под а та ка
за еле мен те так со но ми је,

= на ве де ни по смат ра ни XBRL из веш тај тех -
нич ки ко рек тан и про ве рен са так со но ми јом,

= сла ње XBRL из веш та ја ком плет но, тач но и
бла гов ре ме но.
Раз ли ка између основ не (баз не) так со но ми је

и ко рис нич ке (про ши ре не) так со но ми је је важ на
за при ступ ре ви зо ра свом раду. Стан дар дна так -
со но ми ја је нор мал но кре и ра на и пуб ли ко ва на од

стра не вла де или ре гу ла то ра и у њи хо вом је не -
пос ред ном влас ниш тву. Одго вор ност је вла де или 
ре гу ла то ра да кре и ра ју и одржа ва ју так со но ми ју
да она буде ко рек тна. Из тих раз ло га, ква ли тет
стан дар дне, основ не так со но ми је је фик сни улаз
за ре ви зо ра. Ре ви зор би упра во тре ба ло само да
про ве ри, уз помоћ со фтвер ских ала та, да је ко -
ришћена пра ва, од но сно основ на так со но ми ја. Са 
ко рис нич ком (про ши ре ном) так со но ми јом која је
се кун дар ни об је кат ре ви зи је си ту а ци ја је дру го ја -
чи ја. У том слу ча ју, ре ви зор би тре ба ло да из -
врша ва мно го де таљ ни ју ре ви зи ју и про ве ра ва
усаг ла ше ност се кун дар не так со но ми је са до не -
тим ре гу ла ци ја ма – за ко но да вством и да ли је се -
кун дар на так со но ми ја тач на и ком плет на. Зна чај -
на не сла га ња са уве ре ношћу за сно ва ном на па пи -
ру је кон цепт ма те ри јал не не тач нос ти. Ма те ри -
јал на не тач ност  се тиче уве ре нос ти миш ље ња ре -
ви зи је о фи нан сиј ском об ра чу ну или по пу ња ва -
њу као це ли не. Један XBRL из веш тај сад ржи ко -
лек ци ју ин ди ви ду ал них по слов них чи ње ни ца
које се могу иден ти фи ко ва ти. Чи ње ни це су из -
грађени бло ко ви XBRL из веш та ја. Ма те ри јал на
не тач ност у XBRL из веш та ју се тиче ин ди ви ду -
ал них по слов них чи ње ни ца које се могу иден ти -
фи ко ва ти.    

2. Ре ви зор ски из веш тај

Да нас је у све ту на јоп шти ји из веш тај ек стер -
них ре ви зо ра из веш тај о фи нан сиј ском об ра чу ну
са пра тећим но та ма. XBRL оси гу ра ва по кри ва ње
раз ли чи тих ре ви зор ских из веш та ја у при мар ним
и се кун дар ним пред ме ти ма ре ви зи је. Оче ки ва ти
да ре ви зор фор ми ра јед но миш ље ње о свом фер
по гле ду на XBRL није оче вид но. Сва ки XBRL из -
веш тај (пред мет) сад ржи малу пре зен та ци ју
meta-data под а та ка. Више пре зен та ци ја meta-data
под а та ка је по треб но да пред ста ви XBRL из веш -
тај на што чит љи ви ји начин за људе.   

Из тих раз ло га, ре ви зор бира је дан при ступ
помоћу ко јег ће текући ре ви зор ски пред мет (из -
веш тај за сно ван на па пи ру) да буде раз мат ран у
два ре ви зор ска пред ме та, сва ки са сво јим влас ти -
тим ре ви зор ским из веш та јем и миш ље њем. При -
мар ни ре ви зор ски пре мет је слу чај који сад ржи
све по слов не чи ње ни це. Се кун дар ни  ре ви зор ски
пред мет сад ржи пре зен та ци ју или пред став ља ње
meta-data под а та ка. 

По де ла на при мар ни и се кун дар ни пред мет
ре ви зи је са раз ли чи тим ре ви зор ским из веш та ји -
ма и миш ље њем је по треб но да би се спре чи ла
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++++) American Enterprise Institute – Амерички ин сти тут за пред узећа

*) CEO – Chief Executive Officer (Извршни ди рек то ри пред узећа – ме над мент пред узећа)



било как ва кон фу зи ја око оси гу ра ња ре ви зор ске
до пу не за слу чај XBRL фи нан сиј ског из веш та ва -
ња или било ког дру гог XBRL из веш та ја без пре -
зен та ци је у чит љи вој фор ми за људе. Један од
при сту па за то је да се об ез бе ди раз ли чи то ре ви -
зор ско миш ље ње на при мар ни и ####се кун дар -
дни???### пред мет ре ви зи је и да се ком би ну је
ства ра ње јас ног XBRL из веш та ја, об ез беђујући
сас вим фер поглед.

2.0. Елек трон ски по тпис 

Ве о ма је ва жан ас пе кат по кри ва ња не рас ки -
ди вог по ве зи ва ња из веш та ја ре ви зи је и по тпи са
ре ви зо ра на при мар ни или се кун дар ни пред мет
ре ви зи је. Обе ства ри, при мар ни и се кун дар ни
пред мет ре ви зи је су елек трон ски фај ло ви који
могу да буду про ме ње ни без остав ља ња ди рек -
тног тра га. Све то ука зу је да ре ви зор мора ко рис -
ти ти тех ни ку слич ну ен крип ци ји и елек трон ском
по тпи су, да би оси гу рао да ње го во миш ље ње ак -
ту ел но до ла зи од њега лич но и да је пер ма нен тно
по ве за но са пре гле да ним XBRL из веш та јем, који
је пред мет ре ви зи је, без било које неауторизоване 
промене.

2.1. Дру ги ас пек ти

XBRL стан дард има спо соб ност да де фи ни ше 
по слов на пра ви ла. Пос лов на пра ви ла могу да се
нађу у раз ли чи тим мес ти ма у XBRL так со но ми ји, 
која су у типу под а та ка или по ве за ној бази под а -
та ка. Апликација са тим по слов ним пра ви ли ма
доп ри но си по узда нос ти XBRL из веш та ја. Пос -
лов на пра ви ла се могу ко рис ти ти за раз ли чи те об -
ли ке из веш та ва ња од стра не ком па ни је, ау то ра
так со но ми је или ре ви зо ра.  

2.2. Прег лед и струк ту ра так со но ми је1

US-GAAP-INS Таксо но ми ја сад ржи пре ко
1600 је ди нстве них, ин ди ви ду ал них иден ти фи ко -
ва них де ло ва ин фор ма ци ја које се од но се на фи -
нан сиј ско из веш та ва ње. Нај већи део од тих 1600
иден ти фи ко ва них де ло ва су сад ржа ни у уп-стре -
ам так со но ми ји и они су “уве зе ни” или “укљу че -
ни” у  US-GAAP-INS Так соно ми ју. XML шеме
поља као суш ти на US-GAAP-INS Так соно ми је
об ез беђују ве ро дос тој ни лис тинг еле ме на та у
так со но ми ји. Улан ча не, од но сно лин ко ва не базе
US-GAAP-INS так со но ми ја об ез беђују и дру ге

ин фор ма ци је које су не опход не да ин тер пре ти ра -
ју еле мен те так со но ми је (на при мер; Ла бе ле и ре -
фе рен тне лин ко ва не базе) или мес та о да тим еле -
мен ти ма так со но ми је у кон тек сту дру гих еле ме -
на та так со но ми је (на при мер; кал ку ла ци је и пре -
зен та ци је лин ко ва них база). При ме на ме та фо ра
по ма же у раз уме ва њу так со но ми је. US- GAAP-
 INS Так со но ми ја је орга ни зо ва на ко ришћењем
ме та фо ра фи нан сиј ског об ра чу на. Ова орга ни за -
ци ја је ко ришћена зато што је раз уме ју мно ге ра -
чу но вође које је ко рис те за орга ни зо ва ње сво јих
ре ви зор ских рад них па пи ра, да би ста ви ли при -
мед бе, од но сно “ноте” на фи нан сиј ске об ра чу не,
као и у дру гим ва ри јан та ма ко ришћења. Ова ме -
та фо ра је такође фа ми ли јар на за ко рис ни ке фи -
нан сиј ског об ра чу на. Ипак, ту ме та фо ру и орга -
ни за ци ју не што огра ни ча ва у раз уме ва њу сна ге
иза једне XBRL таксономије. 

Так со но ми ја има ви шес тру ке “ди мен зи је”.
Ре ла циј ски од нос може да буде одређен у усло ви -
ма де фи ни ци ја, кал ку ла ци ја, веза – лин ко ва ка ла -
бе ла ма у јед ном или више је зи ка, лин ко ва ка јед -
ној или више ре фе рен ца, итд. У прак си, ме та фо ра
ко рис ти одређива ње само јед не так ве ре ла циј ске
везе. US-GAAP-INS Так со но ми ја је под е ље на ло -
гич ки на сек ци је које ко рес пон ди ра ју ка ти пич -
ним ком по нен та ма УС GAAP фнан сиј ског об ра -
чу на. Иако то није сас вим та чан кон цепт “сек ци -
ја” у так со но ми ји, ње го ва сврха је да се гру пи шу
слич ни кон цеп ти за јед но и да омо гуће на ви га ци ју 
уну тар так со но ми је. Ова так со но ми ја об ез беђује
ре фе рен це ка FASB-у и дру гим ре ле ван тним
стан дар ди ма. У по себ ним та бе ла ма се при ка зу ју
при ме ри ре фе рен тних еле ме на та који су ко -
ришћени у овој так со но ми ји ко ришћењем
“FASB2 142   па раг ра фа 23”. Смат ра се да текући
GAAP стан дард и са даш њи SEC-ов из веш тај ни
сис тем не омо гућава Америци у 21. веку по тре бу
за ин фор ма ци ја ма дос тој ним по ве ре ња за транс -
па рен тно тржиш те ка пи та ла. Срећом, при ват ни
сек тор је ра дио на том пла ну са ци љем да ко ри гу је 
и пре ва зиђе тај про блем. При ла гођава ње SEC-а
но вој XBRL тех но ло ги ји по ве ре ње иде на дуг пут
пре ма ства ра њу GAAP из веш та ва ња које је кон -
зис тен тно и ко рис но. На сли ци 1 је при ка зан ток
кон тро ла у окви ру SEC-а. 

Ди јаг рам тока ове тех но ло ги је рада на Сли ци
1 при ка зу је текуће под но ше ње фи нан сиј ских из -
веш та ја SEC-у и про це се сис те ма про ве ра ва ња и
утврђива ње по ве ре ња. Пот реб но је да се об ез бе де 
по вер љи ви из веш та ји за SEC, за све пе ри о де из -
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веш та ва ња, а у про це си ма под но ше ња фи нан сиј -
ских из веш та ја 10(k) и 10(q)3 мо ра ју да буду
укљу че ни одређени про це си про ве ра ва ња. То
под ра зу ме ва одређену пре ра ду до са даш ње тех -
но ло ги је рада. Нов на чин рада омо гућава ко ми си -
ји SEC-а да елек трон ски про ве ра ва све што јој је
под не то и да де тер ми ни ше који су из веш та ји кон -
зис тен тни са стан дар ди ма де лат нос ти а који по је -
ди нач ни ком па ниј ски под нес ци (из веш та ји) за -

хте ва ју до дат на об јаш ње ња, пре него што SEC
може да ста ви свој по тпис на њих. Сам про цес је
сли чан об јав љи ва њу на ком па ниј ском web-сај ту,
из узев тога што стан дард XBRL ства ра под ат ке
који су рас по ло жи ви за ком пју тер ске ана ли зе и
било коју даљу об ра ду, чим су об јав ље ни на
web-у. Врло је бит но да под а ци неће има ти по тре -
бу да буду по но во руч но уно ше ни у одго ва ра јући
spreadsheet формат. 
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3) 10(k) – го диш њи из веш тај ,10(q) – квар тал ни из веш тај



Смат ра се да је ком па ни ја Enron под но си ла
све сво је фи нан сиј ске из веш та је по стан дар ду
XBRL, Enron-ови из веш та ји о при хо ду, го то вин -
ском току по сло ва ња и про фи ту би мог ли да буду

упо ређива ни пре ма стан дар ди ма ње го вих де лат -
нос ти. Било би бла гов ре ме но уоче но да је
Enron-ова сто па повећања и сто па повећања ње -
го вог то бож њег го то вин ског тока из по сло ва ња
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знат но из над та даш њих ин дус триј ских нор ми
тако да би ти под а ци били озна че ни за је дан де та -
љан пре глед од стра не струч ног особ ља SEC-а.
Оде ље ња за фи нан си је SEC-а би тре ба ло да по ка -
же пред нос ти но вог на чи на рада за особ ље SEC-а
у од но су на могућу по ја ву но вог Enron-a.

2.3. Импле мен та ци ја XBRL-а

Већ сада, до са даш ња свет ска прак са је раз ра -
ди ла раз ли чи те об ли ке могуће при ме не тех но ло -
ги је по слов ног из веш та ва ња ко ришћењем стан -
дар да XBRL. У Та бе ли 1 су при ка за ни неки
основ ни при ме ри при ме не так вог типа из веш та -
ва ња уз на зна ку могућих оче ки ва них ефе ка та које 
так ва при ме на до но си. Истов ре ме но, по ред оче -
ки ва них пред нос ти, пре све га у ефи кас нос ти и
тач нос ти но вог на чи на рада, још увек по сто ји ве -
ли ки број от во ре них пи та ња и ди ле ма.

Мно ги ме на џе ри се пи та ју ко ли ко брзо ће
међуна род ни стан дард XBRL по ста ти ре ал ност.
Са дру ге стра не, неке ком па ни је у све ту већ уве -
ли ко нуде сво је XBRL из веш та је. Те ком па ни је су
се брзо при ла го ди ле но вом на чи ну рада. У гру пу
ком па ни ја које су по че ле да при ме њу ју XBRL из -
веш та ва ње тре нут но су укљу че ни ве ли ки по слов -
ни сис те ми по пут: Morgan Stanley, Reuters,
Microsoft и Daimler Chrysler.

Ове ком па ни је дају тон за шире рас прос ти ра -
ње тржиш та које при хва та XBRL. Ма сов на при -
ме на XBRL-а ће на сту пи ти када со фтвер ски ала -
ти и над леж нос ти из веш тај не так со но ми је буду
по ста ле у по тпу нос ти рас по ло жи ве за све по слов -
не об лас ти и мно го при сту пач ни је за ко ришћење.
Експо нен ци ја лан и су периоран при ступ под а ци -
ма уз могућност ко ришћења чи та вог спек тра
понуђених ана ли за које су омо гућене за хва љу -
јући ин фор ма ци ја ма у XBRL фор ма ту, ће из -
врши ти до дат ни повећани при ти сак на ком па ни је
да ко рис те XBRL као фор мат за њи хо во кор по ра -
циј ско из веш та ва ње. При томе мо же мо уочи ти
две бит не ка рак те рис ти ке код XBRL при ме не: 
= Ра ши ре ност. XBRL ау то ма ти зу је и амор ти -

зу је по тро ше но вре ме, руч ни рад, скло ност
ка греш ка ма у по став ље ним за да ци ма, об ез -
беђујући транс ла ци ју кор по ра циј ских ин -
фор ма ци ја из било ко јег фор ма та у било који
дру ги фор мат који ко рис ник по же ли да ко -
рис ти за упот ре бу.

= Спо соб ност: XBRL ства ра ин фор ма ци је
без огра ни че ња, не за вис но од вре ме на и
мес та на стан ка, ства ра јући пред услов да де -

о ни ча ри – ак ци о на ри било где у све ту оства -
ре при ступ ком па ниј ским ин фор ма ци ја ма.
Једи ни услов који се по став ља за та кав рад је 
по тре ба за јед ном ин тер нет ко нек ци јом. 
Про па ган да и рек ла ми ра ње ко ришћења

XBRL из веш та ја је већ по че ла од по је ди них по -
слов них гру па уну тар по слов них ла на ца на бав ке.
То се пре све га од но си на по слов не суб јек те као
што су: 

= ком па ни је које су тржиш ни ли де ри и које
желе да њи хо ви де о ни ча ри има ју мак си мал -
ну  ко му ни ка ци о ну пред ност за ана ли зу и
про це ну по сло ва ња, ко рис тећи по год нос ти
и могућнос ти  XBRL-а;

= кре ди то ри који тра же да до би ју фи нан сиј -
ске из веш та је ко ришћењем фор ма та
XBRL, како би у сво јим об ра да ма, оства ри -
ли већу ефи кас ност у раду;

= вла де које желе да ко ришћењем XBRL-а,
њене ин сти ту ци је до би ју одређену ко рист за 
сво је управ не и кон трол не про це се;

= сит ни је и мање по зна те ком па ни је, тра же
да по сре дством XBRL-а оства ре и до би ју
већу тржиш ну паж њу. Мо ти ва ци ја ма лих
ком па ни ја за по јав љи ва ње у XBRL тех но ло -
ги ји је двос тру ка: Оне желе да при ву ку ка пи -
тал ин вес ти то ра и до би ја ју одређене из но се
из већ по став ље них и одоб ре них фон до ва фи -
нан сиј ских орга ни за ци ја које, до сада, нису
мог ли да ко рис те, јер фи нан сиј ске ин сти ту -
ци је нису хте ле ни мог ле да ан га жу ју но вац 
и ре сур се  за праћење ма лих ком па ни ја због
пре ве ли ког утрош ка вре ме на за тај по сао;

= XBRL је омо гућио брзо и кон ти ну и ра но
повећање бро ја ин ди ви ду ал них ин вес ти то -
ра у трго вач ке плас ма не, што је до ве ло до по -
пла ве ин ди ви ду ал них ин вес ти то ра на
тржиш ту, пре све га оних, који су по смат ра ли
већи број ак ци о нар ских ин фор ма ци ја: сви
они су при том на јчешће гле да ли и ко рис ти ли
ин фор ма ци је које су лак ше за при ступ и ана -
ли зу, а то су ин фор ма ци је у XBRL фор ма ту.

 Ре но ми ра на со фтвер ска кућа SAP++ је оства -
ри ла свет ску ини ци ја ти ву и при хва ти ла из ра ду
спе ци фи ка ци ја по XBRL стан дар ду да би об ез бе -
ди ла из град њу фи нан сиј ског из веш та ва ња и
оства ри ла са рад њу са сво јим ко рис ни ци ма.
Априла 2000 го ди не SAP је по стао део међуна -
род не ини ци ја ти ве за при ме ну XBRL тех но ло ги је 
и укљу чу је тај стан дард у SAP стра теш ки ме наџ -
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мент пред узећа. Тиме је SAP омо гућио да се у
окви ру SAP-ових со фтвер ских ре ше ња врши раз -
ме на фи нан сиј ских об ра чу на пу тем ин тер не та
уну тар орга ни за ци ја, де о ни ча ра, ин вес ти то ра,
по слов них пар тне ра, аг ре га то ра под а та ка, про фе -
си о нал них овлашћених ра чу но вођа и ре ви зо ра,
као и дру гих јав них ау то ри те та из об лас ти ра чу -
но во дства. У суш ти ни, по сту пак им пле мен та ци је  
XBRL стан дар да омо гућава сма ње ње по зи ци је у
ко јој је на јвећи утро шак жи вог рада. У са даш њем
тре нут ку, без при ме не XBRL-а, на јви ше вре ме на
се по тро ши на по ступ ке припреме, а много мање
на саму анализу, која је кључна за доношење
пословних одлука код свих заинтересованих
страна, као што је приказано у табели у наставку:

  

При ме ном стан дар да XBRL вре ме при пре ме
се драс тич но сма њу је, а са мим тим се ми ни ми зу је 
тро шак при пре ме, што омо гућава да се више на -
по ра и вре ме на тро ши на суштинске анализе.

  

На при мер, фраг мент об ра чу на до хот ка може
при ка за ти про да ју за дату ком па ни ју за 2000 го ди -
ну $35.805 и $32.465 за 1999 го ди ну. XML до ку -
мент ће то при ка за ти на следећи начин: 

- <ae>
- <income>
- <rev name ="Sales“ noteRef=”3 4“ iasRef=”1.75a“>
   <amount period="2000“>35805</amount>
   <amount period="1999“>32465</amount>
</rev>
</income>

Син га пур ски ICPAS пред оча ва: “Да би осна -
жи ли ин вес ти ци ју у елек трон ско фи нан сиј ско из -
веш та ва ње и сма њи ли тро шак по сло ва ња, елек -
трон ски фи нан сиј ски из веш та ји тре ба да буду ко -
ришћени у так вим ва ри јан та ма под е ша ва ња, да
омо гуће web-за сно ва не фи нан сиј ске или по рес ке
из веш та је, из веш та је за по тре бе SGX+++ или
MAC++++”. Инфор ма ци је тре ба да су из лаз из ра чу -
но во дстве ног сис те ма и дру гих сис те ма так вим
као што су на при мер FRX* фи нан сиј ски из веш тај -

ни со фтвер и тада се кон вер ту ју у XML/XBRL.
Архивирање по XBRL стан дар ду се тада транс ми -
ту је раз ли чи тим по тро ша чи ма тих ин фор ма ци ја.

2.4. Ри зик од могућих гре ша ка1

Као и у свим до са даш њим ино ва циј ма, нова
тех но ло ги ја, па и при ме на међуна род ног стан дар -
да XBRL, до но си нове из а зо ве, а са мим тим и нове
ри зи ке. Ра чу но во дстве не орга ни за ци је су пред
себе по ста ви ле оправ да но пи та ње, ко ли ко је ве ли -
ки по слов ни ри зик уко ли ко се у по слов ним одлу -
ка ма ко рис те из веш та ји при прем ље ни при ме ном
XBRL-а. Анализа по ка зу је да се ри зик од могућих
гре ша ка фо ку си ра на тач ност ма пи ра ња озна ка би -
лан сних по зи ци ја и на чи на ко ришћења на адек ва -
тан на чин при па да јуће так со но ми је. У прак си, тач -
ност ма пи ра ња и пла ни ра ња рада са књи го во -
дстве ним ра чу ни ма, од но сно кон ти ма, тре ба ло би
да буде об ез беђена на је дан стро го кон тро ли са ни
на чин, а је дан од основ них усло ва је да се у по сту -
пак ма пи ра ња узи ма ју само под а ци пре циз но на -
ме ње ни тој сврси. Ра чу но во дстве ни ана ли ти ча ри
про це њу ју да ри зик због могућих гре ша ка уну тар
са мих под а та ка који се узи ма ју у по сту пак рада по -
сре дством стан дар да XBRL-а није раз ли чит, а ни
већи, од било које дру ге си ту а ци је ве за не за ко -
ришћење ра чу но во дстве них под а та ка за фор ми ра -
ње кла сич них фи нан сиј ских из веш та ја. Када се
фи нан сиј ски под а ци об ез беђују у ре ал ном вре ме -
ну, ри зик од греш ке у фи нан сиј ским об ра чу ни ма
може по ста ти већи, по себ но на мес ту на коме се
врши из бор ма пи ра ња под а та ка, од но сно на чи на
из ра де по је ди них озна ка би лан сних по зи ци ја и на
том мес ту спро ве де них одго ва ра јућих кон тро ла,
пре било које про ме не под а та ка. 

“Тех но ло ги ја је само део ре ше ња. Она је
ком би на ци ја обе ства ри, људи и тех но ло ги -
је..... тако ће се де си ти ча ро ли ја“ 

John Mertul, President Tomoye

3. Де ша ва ња у на шем по слов ном окру же њу

У Бе ог ра ду је 18.01.2008 го ди не, у хо те лу
Hyatt Regency Бе ог рад, у орга ни за ци ји Агенције
за при вред не ре гис тре Ре пуб ли ке Срби је (АПР)
одржа на Трећа ев роп ска кон фе рен ци ја по свећена 
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+++) SGX - Singapore Exchange – Син га пур ска бер за 

++++) MAS – Monetary Authority of Singapore

*) FRX - Financial Reporting tool - алат, пред став ља Microsoft FRx ау то ма ти зо ва не фи нан сиј ске из веш та је и ана ли зе 

1) Ко ришћени ма те ри јал из члан ка AUDIT & CONTROL IMPLICATIONS OF XBRL, The Canadian Institute of Chartered Accountants,
Information Technology Advisory Committee, Toronto, 2002



при ме ни стан дар да XBRL у окви ру аген ци ја за
при вред не ре гис тре које по сто је у ев роп ским
зем ља ма. Кон фе рен ци ји је при сус тво ва ло пре ко
60 пред став ни ка аген ци ја за при вред не ре гис тре
и дру ги гос ти из 18 зе ма ља: Ве ли ке Бри та ни је,
Ита ли је, Швед ске, Швај цар ске, Есто ни је, Ле то -
ни је, Лит ве, Хрват ске, Лук сем бур га, Грчке, Ма ке -
до ни је, Ирске, Дан ске, Хо лан ди је, Лих тен штај на
и Срби је.  Као спе ци јал ни гост и увод ни го вор -
ник, кон фе рен ци ји је при сус тво ва ла гос пођа Liv.
A. Watson, по тпред сед ни ца гло бал не стра те ги је
EDGAR Online Inc. из Сје ди ње них Америчких
Држа ва, члан међуна род ног Ко ми те та за над зор
XBRL-а и пред сед ни ца међуна род не рад не гру пе
за раз вој прав ног сис те ма XBRL-а, члан бор да ин -
сти ту та за управ ља ње у ра чу но во дству и пред сед -
ни ца Америчког одбо ра за при хва та ње XBRL-а.
Гос пођа Liv A. Watson је у свом увод ном из ла га -
њу те мом “Са XBRL-ом око све та!” (енг. Around
the World with XBRL!) ука за ла на то да при ме на
овог стан дар да прак тич но нема ал тер на ти ву јер
омо гућава ефи ка сан ла нац снаб де ва ња свим по -
треб ним фи нан сиј ским ин фор ма ци ја ма, чиме се
омо гућава ју брзо рас прос ти ра ње и раз ме на раз -
ли чи тих типова финансијских извештаја и
информација у свим областима пословног
деловања, независно од времена и локације
пошиљаоца и примаоца. 

Зак љу чак

Изу зет но је теш ко де фи ни са ти одго ва ра јући
за кљу чак у јед ној об лас ти која је то ли ко важ на,
мул ти дис цип ли нар на, а ис тов ре ме но ди на мич на
у раз во ју и све о бух ват на по при ме ни. Прак тич но
је сва ки из не ти де таљ тема за себе, која се у прак -
си може и мора мно го де таљ ни је раз рађива ти.
Истов ре ме но, по че так рада на при пре ми ове тех -
но ло ги је не би тре ба ло да се одла же, јер ова кав
тех но лош ки по сту пак са јед не стра не омо гућава
ком па ни ја ма које при пре ма ју пре ла зак на та кав
на чин рада еви ден тну ком па ра тив ну кон ку рен -
тну пред ност на тржиш ту, а са дру ге стра не не -
при ме њи ва ње ове тех но ло ги је може укуп ну нашу 
при вре ду до вес ти у ста ње не мо гућнос ти сав ре -
ме ног ко му ни ци ра ња са све том. Да нас у све ту по -
сто ји више на чи на кор по ра циј ског об е ло да њи ва -
ња ко јим се тржиш те оси гу ра ва како се при ме ри
Enron-а или WorldCom-а не би по но ви ли у
будућнос ти. Текући сис тем об е ло да њи ва ња
остав ља ути сак да се у јед ном са даш њем ра чу но -
во дстве ном окви ру не до вољ но при клад но и не до -
вољ но брзо повећава ис пу ња ва ње ин вес ти тор -
ских за хте ва за ре ле ван тним ин фор ма ци ја ма, спе -
ци јал но ин фор ма ци ја ма које се од но се на не -
опип љи ве из во ре вред нос ти који су кри тич ни за

до но ше ње по слов них одлу ка. Међутим, одго вор
на ово није да се про пи ше на чин на који ће се це -
ни ти и про це њи ва ти фи нан сиј ски об ра чу ни који
су понуђени ин вес ти то ру. Мно ги струч ња ци
смат ра ју да са даш њи фи нан сиј ски об ра чун не
може да об ез бе ди све за хте ва не ин вес ти тор ске
ин фор ма ци је да би мог ли да фор ми ра ју ква ли тет -
не по слов не одлу ке. Са дру ге стра не, сви се сла жу 
да са даш њи фи нан сиј ски об ра чун има ве ли ку
вред ност када се у њему из но се циф ре о ко ји ма се
из веш та ва са ве ли ком до зом по треб ног по ве ре ња. 
Акционари и по тен ци јал ни ин вес ти то ри тре ба да
буду спо соб ни да се ап со лут но по узда ју на об е ло -
да ње не об ра чу не као на ва лид не из веш та је до би -
је не од ме на џер ских струк ту ра које управ ља ју ре -
сур си ма по ве ре ним од стра не ак ци о на ра. Би ланс
ста ња и би ланс успе ха тре ба ло би да из веш та ва ју
о свим фи нан сиј ским усло ви ма у по год ним под а -
ци ма и њи хо вим про ме на ма то ком пе ри о да у саг -
лас нос ти са пра ви ли ма ко ји ма неће ма ни пу ли са -
ти ме на џе ри, да се по кри ју и/или сак ри ју греш ке
ме наџ мен та и до ве ду у за блу ду ак ци о на ри и дру -
ги ко рис ни ци фи нан сиј ских об ра чу на. У из ла га -
њу су при ка за ни су ма ран раз вој и при ме на
међуна род ног стан дар да за по слов но из веш та ва -
ње. У окви ру из ла га ња де фи ни са не су так со но ми -
је ве за не за сам стан дард, као и ана ли за бе не фи та
и могућих ри зи ка при ме не са мог стан дар да. У
том смис лу је ука за но на будућу об а вез ност при -
ме не стан дар да XBRL као и по тре бу ло ка ли за ци -
је и одржа ва ња дела на ци о нал них так со но ми ја.
При ме на стан дар да XBRL за хте ва при пре му и
при ла гођава ње рада ра чу но вођа, ек стер них и ин -
тер них ре ви зо ра у окру же њу са мог стан дар да,
по себ но став ља јући пред ре ви зо ре из а зов по тре -
бе да се об ез бе ди при ме на про це са ре ви зи је у ре -
ал ном вре ме ну. XBRL об ез беђује тех но ло ги ју и
стан дар дну плат фор му која омо гућава да се увид
у по сло ва ње на врло ефи ка сан на чин учи ни дос -
ту пан међуна род ном тржиш ту ка пи та ла, а са мим
тим учи ни дос туп ним свим учес ни ци ма на свет -
ском тржиш ту. На први по глед де лу је да тре нут но 
не по сто је пре циз на пра ви ла и стан дард ко ји ма се
одређује шта је тач но доз во ље но а шта би тре ба ло 
да буде доз во ље но када се при пре ма и пре зен ту је
је дан го диш њи фи нан сиј ски из веш тај на web-у.
Истов ре ме но, свет ска за кон ска ре гу ла ти ва тежи
да из веш та ва њу на web-сај ту да за кон ску фор му.
Дек ла ри са ли смо се да же ли мо као држа ва да што
пре при сту пи мо међуна род ном тржиш ту и нашу
при вре ду мак си мал но осав ре ме ни мо. Же ли мо да
от во ре но и сав ре ме но ко му ни ци ра мо са све том.
Уз так ве на ме ре мож да је су виш но по но во по ста -
ви ти пи та ње за што је по треб но убрза но ра ди ти
на при ме ни стан дар да XBRL-а. Одго вор је крај -
ње јед нос та ван и пре све га ве зан за праг ма тич -
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ност саме при ме не но вог стан дар да. XBRL об ез -
беђује тех но ло ги ју и стан дар дну плат фор му која
омо гућава да се увид у по сло ва ње на врло ефи ка -
сан на чин учи ни дос ту пан међуна род ном тржиш -
ту ка пи та ла, а са мим тим учи ни дос туп ним свим
ак те ри ма на свет ском тржиш ту. У закључку
такође морамо указати на позитивне кораке
направљене на том плану у нашем окружењу јер
је Савез рачуновођа и ревизора Србије сагледао
потребе на том плану и предузео одређене
кораке, стварајући прве контакте са XBRL
конзорцијумом, у циљу успостављања наше
савремене таксономије везане за пословно
извештавање.
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др Перо 
ПЕТРОВИЋ*, 
др Александар
ЖИВКОВИЋ**

Еле мен ти управ ља ња ри зи ци ма 
по сло ва ња ба на ка

Ре зи ме

Глав на ка рак те рис ти ка сав ре ме ног окру же ња у коме се одви ја управ ља ње ри зи ком је брз
ри зик – нови ри зи ци до ла зе на днев ни ред услед про ме на ка рак те ра ба на ка и окру же ња у
коме бан ке по слу ју, ши ром све та.

Ако је успос тав љен сна жан управ љач ки оквир, да иден ти фи ку је, управ ља, убла жа ва и
кон тро ли ше ри зик, нема раз ло га за страх – пре узи ма ње ри зи ка оста је основ на ак тив -
ност ба на ка. Сав ре ме на те о ри ја бан кар ског ме наџ мен та пре поз на је не ко ли ко основ них,
од но сно из вор них врста ри зи ка. То су ри зик со лвен тнос ти, ри зик лик вид нос ти, кре дит ни,
ка мат ни, це нов ни и опе ра тив ни ри зик.

У прак тич ном смис лу од нос пре ма ри зи ку тре ба схва ти ти као скуп ак тив нос ти усме ре них на:
• иден ти фи ка ци ју ри зи ка као ску па ана ли тич ких тех ни ка за утврђива ње еле ме на та не -
из вес нос ти, што даје осно ва за гру пи са ње ри зи ка ради про це не;

• про це ну ри зи ка у смис лу утврђива ња по тен ци јал ног гу бит ка;

• ре ла ти ви за ци ју од но сно кон тро лу ри зи ка, као скуп ме то да за от кла ња ње, сма њи ва ње
или при хва та ње ри зи ка, и

• фи нан си ра ње ри зи ка као низ про це ду ра ко јим се при хваћени ри зи ци сма њу ју или ап сор -
бу ју транс фе ри са њем на дру гог, оси гу ра њем пре ко хе џинг транс акција, или оси гу ра -
њем код спе ци ја ли зо ва них ин сти ту ци ја.

То омо гућава кван ти фи ко ва ње ути ца ја ри зи ка на до бит бан ке, а за тим и на со пстве на
сре дства бан ке, која су ин ди ка тор со лвен тнос ти, као гло бал не спо соб нос ти под но ше ња
ри зи ка по сло ва ња. Ри зич ност је суш тин ска одлу ка бан кар ске ак тив нос ти у тржиш ним
усло ви ма при вређива ња, чему су под ређене це ло куп на по слов на стра те ги ја и орга ни за ци -
ја бан ке. Пре ма томе, ука зи ва ње на ме то де и по ступ ке управ ља ња ри зи ком у бан кар ским
по сло ви ма, од но сно, на чин на који се то ради у сав ре ме ним бан ка ма раз ви је не тржиш не
при вре де, са по себ ним ак цен том на управ ља ње ба зич ним по ртфо лио ри зи ци ма (ка мат ни, 
кре дит ни, ри зик лик вид нос ти), као и по тпу ну вер ти кал ну по ве за ност про це са и инстру -
мен та ри ја, може бити од ве ли ког зна ча ја за наше банке.

Кључ не речи: ри зик, управ ља ње, кре дит, ка мат на сто па, про фит, бо ни тет, пер фор ман се.

Банкарство
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 Увод

У са даш њим усло ви ма, да би се ри зик у бан -
кар ском по сло ва њу мо гао пре циз но де фи ни са ти,
не опход но је по зна ва ти суш ти ну ри зи ка у бан кар -
ским по сло ви ма. По пра ви лу, сва ка не из вес ност,
не пла ни ра но и из не над но де ша ва ње у по је ди ним
по слов ним ак тив нос ти ма бан ке, пред став ља ју
ри зик. Не ос пор но, ри зик може има ти ма те ри јал -
ну и не ма те ри јал ну ком по нен ту. Ма те ри јал на се
одра жа ва у делу или це ли ни ства ри (сред ста ва),
ње ној функ ци ји, из гле ду и слич но, док се ри зик
не ма те ри јал не при ро де може ис ка за ти као гу би -
так доб рог угле да или ими џа. Не ма те ри јал ни ри -
зи ци могу ути ца ти и на на ста нак гу бит ка, али и на 
ста тус, који може има ти по то ње реф лек си је и ути -
цај на по слов ни успех бан ке. Са фи нан сиј ског ас -
пек та, ри зик се на јбо ље може раз уме ти у по ртфо -
лио кон тек сту. Да нас се по ртфо лио у бан ци по ве -
зу је са про дук тив ном активом, која се састоји
претежно од кредита. Власници овог портфолија
садржај овог портфолија сматрају веома важним,
посебно наглашавајући две ствари:

(1) си гур ност – ри зик;
(2) вред ност по ртфо ли ја.
Сто га је ве о ма важ но по зна ва ње ри зи ка при

одређеној сто пи ка пи та ли за ци је сред ста ва. На ро -
чи то је важ но како ри зик ‘’у ла зи’’ и ути че на про -
цес ства ра ња вред нос ти. За бан ка ре и за јмо дав це
уопште, по ртфо лио не из вес ност рас те са про ме -
на ма ка мат них сто па, про ме на ма де по зи та и са
спо соб ношћу дуж ни ка да вра те кре ди те. На рав -
но, ове не поз на ни це ге не ри шу три базична
портфолио ризика са којим се банке суочавају:

(1) ри зик ка мат не сто пе;
(2) ри зик лик вид нос ти, и
(3) кре дит ни ри зик.
Када бан кар ски ме на џе ри кон тро ли шу ове

по ртфо ли је ри зи ка и ефи кас ност по сло ва ња сво -
јих фир ми, они не мо ра ју бри ну ти о ин сол вен -
тнос ти или евен ту ал ном неуспеху банке
(банкротству).

Међутим, у са даш њим усло ви ма по сло ва ња
ба на ка тре ба раз ли ко ва ти ри зик од не из вес нос ти.
Каже се да је догађај пред мет ри зи ка када по сто ји
више него је дан могући из лаз, али су сви могући
из ла зи и њи хо ва ре ла тив на ве ро ват ноћа по је ди -
нач но по зна та. Међутим, када се каже, да је
догађај пред мет не из вес нос ти, смат ра се да ни је -
дан од могућих ис хо да ни њи хо ва ре ла тив на ве ро -
ват ноћа нису по зна ти. Не из вес ност је јас но не до -

вољ на са ас пек та до но ше ња одлу ка. У већини
слу ча је ва, под руч је могућег ис хо да може бити
при ближ но са пуно смис ла и (мож да суб јек тив но) 
могуће или мера релативне вероватноће случаја
може бити повезана са сваким могућим исходом.

Пос то ји низ де фи ни ци ја ри зи ка, које са раз -
ли чи тих ас пе ка та одређују ри зик као што су***:

1) ве ро ват ноћа гу бит ка или из ло же ност гу -
бит ку:

2) могућност или шан се за на ста нак гу бит ка;

3) опас ност, која може узро ко ва ти гу би так;

4) опас ни под ухва ти или усло ви, који
повећава ју ве ро ват ноћу учес та лос ти или
озбиљ ност од гу бит ка;

5) имо ви на или лич ност из ло же на ри зи ку;

6) гу би так по тен ци јал ног из но са нов ча не је -
ди ни це;

7) одсту па ња од ствар них гу би та ка;

8) могућност да ствар ни гу би ци одсту па ју
од оче ки ва них;

9) пси хо лош ка не из вес ност у од но су на гу -
би так.

Са ас пек та бан ке, бит но је да се ри зик ве зу је за
функ ци о нал но по сло ва ње бан ке од но сно за функ -
ци ју бан ке као нов ча ног по сред ни ка између оних
који има ју ‘’не за пос ле ни’’ но вац и оних ко ји ма тај
но вац тре ба да би га ‘’у пос ли ли’’. По ја ве, које за ко -
на чан ре зул тат има ју гу би так у нов ча ном из ра зу,
било да су ве за не за успех об ав ља ња по је ди них по -
сло ва бан ке или да су су мар но ис ка за ни пре ко би -
лан са успе ха бан ке, пред став ља ју ри зи ке бан ке.
Ина че, управ ља ње ри зи ком (‘’риск ма на ге мент’’)
се де фи ни ше као: ‘’Дис цип ли на управ ља ња чији је
циљ да за шти ти сре дства и про фит орга ни за ци је
(бан ке) у циљу сма ње ња по тен ци јал них гу би та ка
пре него што на ста ну, и фи нан си ра ње пре ко оси гу -
ра ња и дру гих сред ста ва, по тен ци јал но из ло же ном
ка тас тро фал ном гу бит ку так вом, као што га чини
‘’ви ша си ла’’. У прак си, про цес се сас то ји од не ко -
ли ко ло гич них фаза: ри зик или иден ти фи ка ци ја из -
ло же нос ти ри зи ку; ме ре ње и вред но ва ње иден ти -
фи ко ва них из ло же нос ти; кон тро ла ових из ло же -
нос ти кроз ели ми на ци ју и/или сма ње ње; фи нан си -
ра ње остат ка из ло же нос ти, тако да орга ни за ци ја
(бан ка) у слу ча ју ве ли ког гу бит ка, може на ста ти
фи нан си ра ње без озбиљ них не во ља за сво ју фи нан -
сиј ску ста бил ност’’****.
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2. Врсте и под руч ја ри зи ка по слов не бан ке

У бан кар ском по сло ва њу ри зи ци се, уопште -
но, деле у три гру пе:(1) по ртфо лио ри зи ци, (2) ри -
зи ци ис по ру ке, и (3) ри зик фи нан сиј ске ре ви зи је.
У сва ку од ових гру па, сврста не су одређене врсте 
ризика:

(1) Пор тфо лио ри зи ци се деле на две ве ли ке
гру пе:

(а) кре дит ни или ри зи ци не плаћања:
• спе ку ла тив ни ри зик,
• ри зик пре ва ре (мал вер за ци је),
• стра ни или ин тер на ци о нал ни ри зик,
• нор мал ни домаћи ри зик,
• ри зик ван би лан сних ак тив нос ти,
• чис ти ри зик;

(б) ри зик ка мат не сто пе
• фи нан сиј ски ри зик,
• ри зик ула га ња,
• тржиш ни ри зик,
• об јек тив ни (циљ ни) ри зик,
• пре тпос тав ље ни ри зик,
• суб јек тив ни ри зик,
• ри зик ле ве ри џа и адек ват нос ти ка пи та ла,
• ри зик управ ља ња од но си ма ак ти ва/па -
си ва,

• ри зик лик вид нос ти,
• ри зик ван би лан сних ак тив нос ти,
• чис ти ри зик;

(2) ри зи ци ис по ру ке
• ри зик ку пов не сна ге,
• чис ти ри зик,
• сис те ма ти чан ри зик,
• не сис те ма ти чан ри зик,
• ри зик опе ра тив не ефи кас нос ти,
• суп си ди јар ни ри зик,
• тех но лош ки ри зик,
• ри зик од пре ва ре (мал вер за ци ја);

(3) ри зик фи нан сиј ске ре ви зи је
• ри зик од пре ва ре (мал вер за ци ја),
• ри зик кон тро ле,
• ри зик урођенос ти,

• ри зик де тек ци је,
• чис ти ри зик.

При томе тре ба има ти у виду да иден ти фи ка -
ци је из ло же нос ти ри зи ци ма бан кар ског по сло ва -
ња об ухва та ју сле деће бан чи не ре сур се+:
1. фи зич ке ре сур се тј. фик сну ак ти ву свих

ти по ва и об ли ка;
2. људ ске ре сур се тј. за пос ле не и њи хо ву

ком пе тен ци ју да врше одређене им по ве -
ре не по сло ве;

3. фи нан сиј ски ре сур си тј. ка пи тал, де по зи -
те, кре ди то ре и ко ла те рал;

4.  на ту рал не ре сур се тј. воду, енер ги ју и
дру ге ко рис не ре сур се;

5. не опип љи ве ре сур се тј. те ле ко му ни ка ци -
је, по узда не и по вер љи ве по ли ти ке, про -
тив по жар не услу ге, итд.

Сви на ве де ни ре сур си бан ке, на ко ји ма може
доћи до ште те или гу бит ка, могу се са ас пек та из -
ло же нос ти ри зи ку, кла си фи ко ва ти на три групе:

1) ди рек тна из ло же ност ри зи ку, која об -
ухва та: све ди рек тне фи зич ке ште те ри зи ка, које
би мог ле ре зул ти ра ти у пар ци јал ном или то тал -
ном гу бит ку, који може ре зул ти ра ти до опас нос ти 
под људ ском кон тро лом++; 

2) ин ди рек тна из ло же ност ри зи ку, која
укљу чу је: догађаје који би мог ли про узро ко ва ти
или гу би так за ра да или повећање трош ко ве (из -
дат ке) ево лу и ра не оперативним пословањем.

3) из ло же ност ри зи ку пре ко одго вор нос ти
за трећа лица ова ка те го ри ја може да се сас то ји
од не на мер них или на мер них не прав ди ин ди ви -
ду ал ци ма или по себ ним јав ним лич нос ти ма (де -
ликт) као суп рот став ља ње кри ми нал ним не прав -
да ма друш тву; такође може укљу чи ти уго вор ну
или ста ту тар ну одго вор ност, као и одговорност
директора институцији.

Укуп ни ефе кат ри зи ка бан ке одра жа ва се на
ви си ну про фи та бан ке као по слов ни ри зик бан ке.
Пос лов ни ри зик (business risk) је ва ри ја бил ност
про фи та бан ке који би ег зис ти рао чак и ако би био 
то тал но фи нан си ран де о ни чар ским ка пи та лом.
Пос лов ни ри зик рас те са окру же њем у ко јем бан -
ка по слу је (асор ти ман про из во да и услу га, кон ку -
рен ци ја, ре гу ла ци ја, итд.).
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сур са и њи хо вих по ро ди ца или ко рис ни ка услу га мо гао би укљу чи ти кид на по ва ње, узи ма ње за та о це или по вре де од те ро риз ма.



У циљу сма ње ња не га тив ног де јства ефе ка та
на про фит бан ке, по став ља се пи та ње, шта тре ба
бан ка да пред узме да се до би је бит ка на под руч ју
фи нан сиј ских услу га? Одго вор на то пи та ње дају
сле деће ак тив нос ти+++:

1) Про фи та бил ност. По бед ник ће моћи да
оства ри раз уман (уме рен) про фит у току сва ке
фазе по слов ног цик лу са. Про дук тив на ак ти ва би
тре ба ло бити фи нан си ра на на усклађеној или
хеџинг бази.

2) Лик вид ност и ре по зи ци о ни ра ње сред -
ста ва. По бед ник ће бити у ста њу да се осло бо ди
сред ста ва, када она више не одго ва ра ју књи га ма
или про фи лу ри зи ка ин сти ту ци је. По бед ни ци
неће на бав ља ти сре дства да би их држали до
доспећа.

3) По зи тив на мар ги на. По бед ни ци ће бити у
ста њу да за ра де адек ва тан при нос на ка пи тал чак
и са ни жом ка мат ном мар жом. Гу бит ни ци ве ро -
ват но има ју пре ви ше ка пи та ла и оства ру ју
неодговарајући принос.

4) Повећана про дук тив ност. По бед ни ци
оства ру ју што ниже не фи нан сиј ске трош ко ве, да
раз ви ја ју нове, јеф ти ни је на чи не дис три бу ци је и
по сти жу већу про дук тив ност. Ниже мар ги не ће
из ис ки ва ти потребу за нижим трошковима.

5) Сег мен та ци ја тржиш та. По бед ник ће
бити у ста њу да иден ти фи ку је, орга ни зу је и
управ ља ефек тив но дис крет ним тржиш ним сег -
мен ти ма. По бед ни ци ће гле да ти да орга ни зу ју
дис крек тне по сло ве и да услу жу ју по је ди нач не
сетове потреба корисника услуга.

6) Ком плет не и кон ку рен тне ли ни је про из -
во да. По бед ник ће бити у ста њу да оства ри су -
периорно ст про из во да у било ко јем кон ку ре -
нтском тржиш ном сег мен ту. Ко рис ник услу га ће
улти ма тив но би ра ти на јбо љи про из вод на
тржиш ту, без обзира на то ко га нуди.

7) Интег ри са на струк ту ра по сло ва. По бед -
ник ће бити у ста њу да орга ни зу је и ефек тив но ко -
рис ти суб си ди јар но по сло ва ње као јед ну ин тег -
ра тив ну је ди ни цу. Кључ ефек тив ног ме наџ мен та
је саз на ње у ком послу (делатности) сте
присутни.

8) Рес трук ту ри ра ње ком пен за ци о не по ли -
ти ке. По бед ник ће бити у ста њу да пла ти људе
који оства ру ју успеш но ре зул та те. Ком пен за ци је
хи је рар хиј ске струк ту ре биће ствар прошлости за 
победнике.

9) Тржиш но по зи ци о ни ра ње. По бед ник ће
бити у ста њу да врши се лек ци ју тржиш них ниша,

које може де фи ни са ти, на суп рот сви ма који до ла -
зе. Ово је по себ но важ но за мање ин сти ту ци је као
глав не кон ку рен те који се у њима крећу.

Нај ма сов ни ја и на јста бил ни ја сре дства чине
сре дства пен зи о них фон до ва, за тим сре дства оси -
гу ра ва јућих ком па ни ја, па тек онда сре дства по -
слов них ба на ка. Струк ту ру ри зич нос ти могућих
ула га ња сред ста ва по чев од за до во ља ва јуће си -
гур нос ти и лик вид нос ти, па до ни ског, сред њег и
ви со ког ри зи ка ула га ња, по ка зу је следећа слика у
облику пирамиде ризика улагања.

Сли ка бр.1 - Струк ту ра ри зич нос ти 
фи нан сиј ске пи ра ми де

Извор:   Чур чић, У., ‘’Бан кар ски по ртфо лио ме наџ мент –
стра теш ко управ ља ње би лан сом и по ртфо лио ри -
зи ци ма бан ке’’, Фељ тон, Бе ог рад, 1995, стр.202.

Као што по ка зу је на ве де на пи ра ми да, у струк -
ту ри ри зи ка фи нан сиј ске пи ра ми де раз ли ку је се
не ко ли ко ‘’сло је ва’’ ри зич нос ти ула га ња фи нан -
сиј ских средстава као што су:

(1) први ‘’слој’’ пред став ља на јо бим ни ји део
пла ни ра них сред ста ва бан ке и тре ба да има ка рак -
те рис ти ке си гур ног и лик вид ног ула га ња, које об -
ез беђује при сто јан и ста би лан при нос на ин вес -
ти ра на односно пласирана средства;

(2) дру ги ‘’слој’’ сред ста ва је по об и му не што
мањи од првог, али још увек зна ча јан по свом
учешћу у укуп ним плас ма ни ма и тре ба да до но си
ре ла тив но до бар при ход и да об ез беђује
могућност ду го роч ног раста банке;

(3) трећи ‘’слој’’ је ре ла тив но мањи део пла -
си ра них сред ста ва, да ле ко мањи и од првог и од
дру гог сло ја, ан га жо ван је и пла си ран у шпе ку ла -
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тив не по сло ве, који могу до не ти ре ла тив но до бар
приход ако се добро обаве;

(4) че тврти ‘’слој’’ се на ла зи на са мом врху
пи ра ми де, то је ре ла тив но мали део пла си ра них
сред ста ва у ви со ко ри зич не по сло ве, који не ма ју
неке си гур нос ти за успех, али ако се под ухва ти
успеш но окон ча ју, до но се ви со ке про фи те.

3. Кон цеп ти ри зи ка по слов не бан ке

Пре ма мно гим ек спер ти ма про ме не у окру же -
њу или еко ном ској сре ди ни у ко јој бан ке по слу ју
су ве о ма ди на мич не и, чес то, из не над не. Смат ра
се да су пет фак то ра кри тич ни у том про це су про -
ме на, које об ухва та скраћеница TRICK и који
значе:

(1) T = ри зик тех но ло ги је ("tehnology risk")
(2) R = ри зик про пи са ("risk of regulation")
(3) I =  ри зик ка мат не сто пе ("interest rate risk")
(4) C = ри зик ко рис ни ка ("customer risk")
(5) K = адек ват ност ка пи та ла 

("risk of capital adequacy")
(1) Тех но ло ги ја се може де фи ни са ти као

‘’тех нич ки ме тод за оства ри ва ње прак тич них ци -
ље ва (сврха)’’. За ко рис ни ке бан кар ских про из во -
да и услу га, бит не су две прак тич не ства ри у бан -
ка рству: удоб ност и при ступ ност и сре дстви ма и
ин фор ма ци ја ма. Тех но лош ки на пре дак у ‘’про из -
вод њи и ис по ру ци’’ фи нан сиј ских од но сно бан -
кар ских услу га (нпр. бан ко ма ти) учи ни ли су их
удоб ни јим и ефи кас ни јим за при ступ ко рис ни ка
сре дстви ма и ин фор ма ци ја ма. У ства ри, три тех -
но лош ке сна ге су до ве ле до про ме на у де по зит -
ним ин сти ту ци ја ма од но сно бан ка ма: (1) елек -
тро ни ка, (2) ау то ма ти за ци ја, (3) те ле ко му ни ка ци -
је. Глав не им пли ка ци је ових тех но лош ких про ме -
на је ис тис ну ла па пир не транс акције и људ ску
енер ги ју са елек трон ском сли ком и елек трон ском
енер ги јом. Ри зик тех но ло ги је или тех но лош ки
ри зик огле да се у томе што ће технолошке
промене учинити постојећи систем услуга и
начина испоруке застарелим, што може имати
негативних последица по зараду, профит и
капитал банке;

(2) Про пи си или ре гу ла ци ја; Ри зик про пи са
је ри зик који не пред виђене ак ци је за про ме ну
про пи са или не ак тив нос ти могу има ти на про фит
и капитал банке;

(3) Ри зик ка мат не сто пе; Ри зик који не пред -
виђене про ме не ка мат них сто па могу има ти на
нето ка мат ни при ход, те про фит и капитал банке;

(4) Ри зик кли је на та; Ри зик да ће кон ку рен ти
пре узе ти кли јен те и тржиш те, што може има ти

по сле ди ца на по тен ци јал, за ра ду и ка пи тал бан ке. 
Ова врста ри зи ка се чес то на зи ва и по слов ни
ризик или ризик конкуренције;

(5) Ри зик со лвен тнос ти – адек ват нос ти ка -
пи та ла; Ри зик који ука зу је на ве ро ват ноћу да би
бан ка мог ла да по ста не ин сол вен тна. Однос но,
уко ли ко сви на ве де ни ри зи ци по ка зу ју, да ће про -
фит ни по тен ци јал осла би ти и евен ту ал но да ће
ка пи тал бан ке да се сма њи – иш чез не, то може
има ти по сле ди це на адек ват ност ка пи та ла бан ке.

Под стал ним при тис ком на ве де них ри зи ка,
ме наџ мент бан ке тре ба да на ла зи ра ци о нал ни ја
ре ше ња, укљу чу јући и тзв.фи нан сиј ске ино ва ци -
је. Једна од так вих ино ва ци ја је и про ме на орга ни -
за ци о не струк ту ре или ре ор га ни за ци ја, ко јом
при ли ком се оце њу је ефек тив ност пер фор ман си
по сто јеће орга ни за ци о не струк ту ре, те се ре ор га -
ни за ци јом на сто ји доћи до ра ци о нал ни је, ефи кас -
ни је и ефек тни је орга ни за ци о не струк ту ре.
Струк тур не ино ва ци је у орга ни за ци о ној фор ми
су, такође, део овог про це са. Сто га су по тен ци јал -
ни усло ви за настанак наведених пет ризика и
сагледана рационална сопствена корист, нова
финансијска иновација. Односно:

TRICK +ра ци о нал на со пстве на ко рист =
фи нан сиј ска ино ва ци ја

Међутим, кад је реч о ри зи ку по слов не бан ке
као де по зит но-кре дит не ин сти ту ци је, он се де фи -
ни ше ‘’као не из вес ност да ће сре дства за ра ди ти
оче ки ва ну сто пу при но са или ће мож да на ста ти
гу би так“.

Сли ка бр.2 - Кон цепт ри зи ка

Сва ка од ових гру па ри зика сад ржи више ти -
по ва фи нан сиј ског ри зи ка бан ке. Пор тфо лио ри -
зик об ухва та кре дит ни ри зик и ри зик ка мат не сто -
пе. Оста ле врсте ри зи ка на ве де не су де таљ но у
пре тход ном делу тек ста. Међутим, чи ње ни ца је
да по сто је раз ли чи ти при ла зи и кон цеп ту ал ни
окви ри ри зи ка бан ке. Управ ља ње ри зи ком бан ке
де фи ни ше се на раз не на чи не. У на ју жем смис лу,
смат ра се да се то од но си на бан чи ну функ ци ју
ку по ви не оси гу ра ња. У ши рем и при хват љи ви јем 
смис лу, то се ко рис ти у општој про це ни, кон тро -
ли и фи нан си ра њу слу чај них из ло же нос ти гу би -
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ци ма. Или, чак у јед ном ши рем и јед на ко ко рек -
тном кон тек сту, то се од но си на управ ља ње ди на -
ми ком ри зи ка који окру жу ју ак тив нос ти кре ди ти -
ра ња и де по зи та, где се хе џинг ка мат не сто пе при -
ме њу ју као јед на ме наџ мент тех ни ка. Сврха при -
ме не тех ни ка управ ља ња ри зи ком је очу ва ње бан -
кар ских ре сур са, за ра да и услу га од ути ца ја слу -
чај них гу би та ка или за држа ва ње ште те на при -
хват љи вом, ми ни му му ‘’трош ко ва ри зи ка’’. При
томе се ‘’трош ко ви ри зи ка’’ де фи ни шу као:

(1) за држа ни гу би ци – гу би ци који су са мо о -
си гу ра ни, не оси гу ра ни или за држа ни у окви ру за -
кљу ча ка политике осигурања;

(2) пре ми је оси гу ра ња – сре дства плаћена
бан кар ским оси гу ра ва јућим ком па ни ја ма за
услу ге и фи нан сиј ску за шти ту про тив ка тас тро -
фал них гу би та ка и ри зи ка које бан ка не може да
сноси без овакве заштите;

(3) трош ко ви кон тро ле ри зи ка сред ста ва која
се ко рис те за кон тро лу ри зи ка (пре вен ти ва гу би -
та ка) и сма ње ње не пред вид љи вих губитака;

(4) из да ци управ ља ња – трош ко ви ад ми нис -
три ра ња бан кар ском управ љач ком функ ци јом ри -
зи ка и оси гу ра ња.

Управ ља ње ри зи ком у бан ка ма под ра зу ме ва
орга ни зо ва ну про це ду ру у вези са из ло же нос ти
бан кар ског по сла раз ли чи тим ти по ви ма ри зи ка.
То се чини ком би но ва њем неколико фактора, као
што су:
= ин тер на по ли ти ка бан ке, 
= уго во ри са оси гу ра ва јућим ком па ни ја ма и

са мо о си гу ра њем.
Управ ља ње про це сом ри зи ка у бан ци укљу -

чу је пет међусоб но по ве за них еле ме на та односно 
фаза:

1) иден ти фи ка ци ју из ло же нос ти ризику,
2) оце ну од но сно про це на ри зи ка,
3) кон тро лу ри зи ка,
4) фи нан си ра ње ри зи ка и
5) управ ља ње ри зи ком.
Активност бан ке под ра зу ме ва кон ти ну и ра но

укљу че ње у одго ва ра јуће сва код нев не про ме не
сре ди не. Друш тве на и прав на сре ди на у ко јој бан -
ка по слу је, такође се кон стан тно мења. Као ре зул -
тат тога, бан ка је стал но из ло же на но вим ри зи ци -
ма, који бан ке мора кон ти ну и ра но про це њи ва ти,
кон тро ли са ти и фи нан си ра ти. Про цес управ ља ња 
ри зи ком бан ке је, пре све га, управ љач ки про цес и
због тога он мора бити при ме њи ван у кон ти ну и -
те ту. Управ ља ње ри зи ком (‘’risk management’’) је
ре ла тив но нова дис цип ли на која се раз ви ла из де -
лат нос ти оси гу ра ња, јер се у оси гу ра њу схва ти -

ло, да се у тра ди ци о нал ним про це си ма оси гу ра -
ња не могу више ефек тив но и еко но мич но ре ша -
ва ти про бле ми ри зи ка у свим си ту а ци ја ма. Сто га,
дис цип ли на управ ља ња ри зи ком није, још увек,
по тпу но раз ви ла опште при хваћене при нци пе
слич не они ма које, на при мер, има про фе си о нал -
но ра чу но во дство, мада се неки не фор мал ни при -
нци пи већ по јав љу ју у овој мла дој дис цип ли ни.

Сле дећи при нци пи су се по ја ви ли у прак си
управ ља ња ри зи ком при мен љи вој у бан ка ма, који 
се, исто тако, доб ро при ме њу ју и у дру гим фи нан -
сиј ским пред узећима и орга ни за ци ја ма. Са овим
при нци пи ма сва ка бан кар ска орга ни за ци ја може
про це ни ти ре ла тив ну ефек тив ност сво јих на по ра
управ ља ња ризиком.

Прег лед бр. 1 - По јав ни при нци пи 
управ ља ња ри зи ком
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2.          
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Извор:       Joseph F. Sinkey: Regulatory Attitudes Toward Risk, у
књи зи: Handbook for Banking Strategy, John Wiley
and Sons, New York, 1985, стр. 353.
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4. Иден ти фи ка ци ја из ло же нос ти 
бан ке ри зи ку

Први и на јло гич ни ји ко рак у про це су управ -
ља ња ри зи ком је ди рек тна иден ти фи ка ци ја важ -
них бан кар ских ре сур са са на јвећом из ло же нос ти 
гу би ци ма. Ини ци јал но, овај ко рак би тре ба ло да
укљу чи сис те мат ски и кон ти ну и ра ни по пис ре -
сур са, који се могу у банци класификовати на:
(1) фи зич ке ре сур се, у окви ру ко јих су: згра -

де, бан ке, на меш тај, опре ма за об ра ду
под а та ка, унут раш ње уређење, кри тич на
ар хи ва, блан ке ти кре дит них ка ра та, са об -
раћајна сре дства и опре ма у ли зин гу;
• кључ за иден ти фи ка ци ју фи зич ких ре -
сур са је фи нан сиј ска одго вор ност као
ди рек тно влас ниш тво, прав на одго вор -
ност пре ко ли зин га, као и про фе си о -
нал но-струч на одго вор ност код по сло -
ва по ве ре ња (‘’труст’’ по сло ви);

(2) људ ске ре сур се, који су на јкри тич ни ји
ре сурс сва ке бан ке и где про цес укљу чу је
иден ти фи ка ци ју кључ них ди рек то ра,
спе ци ја лис та и служ бе ни ка у окви ру
орга ни за ци је и важ не ко рис ни ке, ко ми -
тен те и кли јен те ван бан ке;

(3) фи нан сиј ске ре сур се, који се сас то је од
ка пи та ла, де по зи та и ко ла те ра ла (за ло га)
у об ли ку го то ви не, вред нос них па пи ра и
пле ме ни тих ме та ла;
• они би тре ба ло да се иден ти фи ку ју пре -
ма из во ру и об ич но укљу чу ју неку ком -
би на ци ју са ко рис ни ци ма услу га, де о -
ни ча ри ма и држав ним аген ци ја ма;

(4) при род не ре сур се, који укљу чу ју рас по -
ло жи вос ти воде и енер ги је, као и за бан ку
са ува жа ва њем на јкри тич ни јих не пре ки -
ну тих про це са об ра де под а та ка, које об ез -
беђује опре ма за об ра ду под а та ка;

(5) не ма те ри јал не ре сур се, које је врло теш -
ко иден ти фи ко ва ти у мно гим слу ча је ви -
ма, али је њи хов ефе кат и те како вид љив и 
ре а лан: сњифт, те ле ко му ни ка ци о не услу -
ге које могу бити на јкри тич ни је за сав ре -
ме ну бан ку;
• по ли ти ка оспо соб ља ва ња и про тив по жар -
на за шти та могу бити, да нас од на јкри тич -
ни јих не ма те ри јал них ре сур са бан ке;

• по ве ре ње пуб ли ке, ко ми тен та и кли јен та
на на јприх ват љи ви јем ни воу је од из узет -
ног зна ча ја за бан ку и бан кар ски сис тем.

На ве де ни про цес иден ти фи ка ци је из ло же -
нос ти ри зи ку бан кар ских ре сур са није за вршен
њи хо вим на бра ја њем и са чи ња ва њем по пи са.
Сле дећи ко рак сас то ји се од иден ти фи ка ци је
кључ них из ло же нос ти гу би ци ма, који могу не по -
вољ но ути ца ти на ове ре сур се. Ме то ди иден ти фи -
ка ци је кључ них из ло же нос ти ри зи ку су више
суб јек тив не него об јек тив не при ро де и зато се
њи хо ва иден ти фи ка ци ја мора по ста ви ти на ши -
рој осно ви. При томе тре ба има ти у виду два глав -
на циља: (1) скуп ља ње ин фор ма ци ја о из ло же -
нос ти ри зи ку мора бити на сис те ма тич ној осно ви
за кас ни је ап ли ка ци је тре ти ра ња и мерења
ризика; (2) да се креира свесност о из ло же нос ти -
ма губицима у свим процесима оперативног
пословања.

Прво, као део на по ра у скуп ља њу ин фор ма -
ци ја о из ло же нос ти ри зи ку могу се при ме ни ти
сле дећа сре дства и технике:

= го диш њи или учес та ли ји утврђени ин тер -
вјуи о ри зи ку са кључ ним бан кар ским служ -
бе ни ци ма,

= ре ви зи ја глав них уго во ра и прав них спо ра -
зу ма са ста но виш та из ло же нос ти ри зи ку
при хваћеног у овим до ку мен ти ма,

= фи зич ке ин спек ци је и/или из веш та ји на
кључ ним ло ка ци ја ма бан ке (опре ма за об ра -
ду под а та ка),

= пре глед ли те ра ту ре свет ског бан ка рства и
оси гу ра ња за нове и не уо би ча је не слу ча је ве
гу бит ка.

Дру го, део ових тех ни ка, као што је утврђени
ин тер вју, при род но тре ба да слу жи за кре и ра ње
свес нос ти по слов ног пер со на ла о из ло же нос ти
ри зи ку, а међу оста ле се могу укључити:

= при пре ма ње го диш ње до ку мен та ци је о
утврђива њу ри зи ка за опе ра тив не је ди ни це;

= спе ци јал на про це на об ра де под а та ка и дру -
гих кључ них опе ра ци ја по ве за них са
утврђива њем ин тер не међуза вис нос ти и
учешћа из ло же нос ти,

= го диш њи ‘’бу дући’’ пре глед упо зо ре ња из -
ло же нос ти гу би ци ма.

Пос то је три врсте под а та ка за иден ти фи ка ци -
ју по тен ци јал них ри зи ка у по сло ва њу банке:

(1) под а ци за пре глед – ис тра жи ва ње по сло -
ва ња бан ке,

(2) под а ци из фи нан сиј ских из веш та ја и ра -
чу но во дства,

(3) под а ци са тржиш та (по врат ни).
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5. Ме ре ње ри зи ка по слов не бан ке

       Оства ри ва ње про фи та под ра зу ме ва пре -
узи ма ње одређене ве ли чи не ри зи ка. Пре у зи ма ње
ри зи ка од стра не бан ке или ка па ци тет бан ке за
пре узи ма ње ри зи ка је огра ни чен:(1) ве ли чи ном
ка пи та ла бан ке, (2) об и мом де по зи та бан ке,(3)
регулацијом, и (4) кредитним рејтингом.

Пош то је лимити ран, ка па ци тет ри зи ка бан ке
мора бити ало ци ран међу ње го ве раз ли чи те ко рис -
ни ке на на чин да мак си ми зу је оче ки ва ни про фит.
Ти по ви ри зи ка укљу чу ју из ло же ност ка пи та ла ри -
зи ку, ри зик ‘’про из вод ње’’ услу га и фи нан сиј ске
ри зи ке (ка мат не сто пе, кре ди та и фи нан си ра ња).
Када ме наџ мент тим одлу чи ко ли ки ка па ци тет ри -
зи ка да на ме ни за фи нан сиј ски ри зик, онда је одго -
ва ра јући ко ми тет (одбор) одго во ран за управ ља ње
фи нан сиј ским ри зи ком. Томе се мо ра ју при ла го ди -
ти орга ни за ци о на струк ту ра, број за пос ле них и
ком пју тер ска под ршка да би на по ри и по слов на ак -
тив ност бан ке у овом делу били ефек тив ни.

Зас но ва но на по вољ ним при ли ка ма и
могућнос ти ма бан ке, еко ном ским из гле ди ма и
про гно зи ра ном од но су ри зик – про фит, ме наџ -
мент бан ке одређује основ ну стра те ги ју и на чин
ало ка ци је рас по ло жи вог ка па ци те та ри зи ка.
Међутим, без об зи ра на по сао у који бан ка ула зи,
она мора ко ор ди ни са ти по ли ти ке ри зи ка: ка мат не 
сто пе, кре дит ног ри зи ка и ри зи ка лик вид нос ти.
Изло же ност по сло ва ња бан ке ри зи ку може се саг -
ле да ти пре ко би лан сних по зи ци ја ак ти ве++++.
Смат ра се да по сто ји више фаза, које бан ка мора
пред узе ти, да би оце ни ла да ли су пре узе ти ри зи -
ци у окви ру при хват љи ве нор ме. Ме наџ мент бан -
ке (или одго ва ра јући ко ми тет) би тре ба ло да има -
ју сви који су укључени у контролни процес
банке.
Прег лед бр.2 - Кла си фи ка ци ја ри зи ка FDIC 

са реј тин гом и пре ми јом

         
 FDIC   

1.        
2.      
3.     
4.        
5.      
6.     

 +  -
 +  +
 +  
 –   +

      

  
  
   + 10%
   + 25%
   + 40%

Извор:    William T. Thornhill: Risk Management for Financial
Institution Applying Cost – Effective Controls and
Procedures, Rolling Meadows, Illinois, 1990,стр.76.

На ве де на шема кла си фи ка ци је ри зи ка за сно -
ва на је на про це ни свих ри зич них по зи ци ја ак ти ве 
банке користећи:

(1) пре глед кре дит них реј тин га бан ке, и
(2) Moody или Standard & Poor реј тинг кла -

си фи ка ци ју за хар ти је од вред нос ти.
Кон тро ли ри зи ка се чес то при пи су је као да је

‘’срце про це са’’ управ ља ња ри зи ком. У суш ти ни,
то је кључ ни еле ме нат који ди фе рен ци ра управ -
ља ње ри зи ком од управ ља ња оси гу ра њем. Њен
циљ – ели ми на ци ја ри зи ка гу бит ка или на јма ње
ре дук ци ја фи нан сиј ског ути ца ја било ко јег гу бит -
ка и њено мес то у кон ти ну и те ту управ ља ња ри зи -
ком, је у ве ро ва њу да је она да ле ко боља за убла -
жа ва ње по тен ци јал них гу би та ка него јед нос тав -
но за фи нан си ра ње ње го вих трош ко ва. Ини ци јал -
на теза под ршци на по ри ма ефек тив не контроле
ризика тражи координацију контролних мера у
оквиру општих организационих циљева.

У већини ба на ка, ефек тив но ко ор ди ни са ни
про грам кон тро ле ри зи ка об ухва та сле деће
области:

(1) ак тив нос ти си гур нос ти и об ез беђења
бан ке,

(2) ак тив нос ти си гур нос ти људ ских ре сур са
(које об ухва та ју за штит не мере од кид на -
по ва ња, от куп ни не и про це ду ре осло -
бађања, као и про гра ме об уке воз а ча и ко -
рис ни ка транс пор тних сред ста ва бан ке);

(3) кон тро лу за шти те и одржа ва ња имо ви не
бан ке (ак тив нос ти пла ни ра ња, из град ње
и одржа ва ња имо ви не бан ке);

(4) кон тро лу и за шти ту про це са об ра де под а -
та ка и опе ра тив них цен та ра бан ке;

(5) фи нан сиј ску ре ви зи ју и кон тро лу;
(6) кон тро лу уго вор них об а ве за;
(7) пла ни ра ње не пред виђених слу ча је ва и

не срећа;
(8) дру ге на по ре кон тро ле ри зи ка (кон тро ла

из ло же нос ти гу бит ку сред ста ва ау то ма -
ти зо ва ног опе ра тив ног по сло ва ња, ак тив -
нос ти кре ди ти ра ња, си гур ност елек трон -
ског транс фе ра сред ста ва, итд.).

6. Управ ља ње ри зи ком ка мат них сто па

Управ ља ње овим ри зи ком је ве о ма зна чај но за 
ме наџ мент бан ке, јер боље управ ља ње зна чи
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++++) У ту сврху може по слу жи ти шема кла си фи ка ци ја ри зи ка и ри зич не ак ти ве ба на ка која је у упот ре би у FIDIC аген ци ји (‘’Federal
Insurance Deposit Corporation’) - Фе де рал не кор по ра ци је за оси гу ра ње де по зи та ба на ка у САД).



бољу про фи та бил ност бан ке. Виша про дук тив -
ност зна чи веће ко е фи ци јен те ROE и ROA (Return 
on Equty; Return on Assets; уо би ча је ни тар ге ти су
25% за ROE пре опо ре зи ва ња и 15% по сле опо ре -
зи ва ња), што зна чи веће ди ви ден де за ак ци о на ре,
веће ин вес ти ци је из со пстве них из во ра, веће цене 
ак ци ја. Сви ови еле мен ти су не опход ни за боље
по зи ци о ни ра ње менаџмента. Супротне ефекте
има лоше управљање каматним ризиком.

Због зна ча ја ових ин ди ка то ра бан ке на сто је да 
про јек ту ју би лан се, од но сно ка мат не мар ги не. За
то је не опход но осва ри ва ње пре тпос тав ки о осет -
љи вос ти ка мат не сто пе, транс акција и ре фе рен -
тних ка мат них сто па (Libor, Euribor, итд.)*. Да би
ово на пра ви ле, бан ке пра ве ин фор ма ци је о сва кој
транс акцији и бан кар ском про из во ду.

Та бе ла бр.2 -
Бан кар ски про из во ди на осно ву ко јих се

утврђује осет љи вост

         

    
     

       
  

  
 

     
             

       
        (        -

:   ,      , .)

    ,  -       

Извор:      Sudney Homer and Sylla Richard, 2005,  A History of
Interest Rates, New York: John Wiley & Sons, Inc.

Бан ке у скла ду са ци љем (ROA и ROE) про јек -
ту ју по је ди нач не бан кар ске про из во де, транс -
акције у скла ду са кон ку рен ци јом и сво јим ци ље -
ви ма. На кон про јек ци ја сва ки про фит ни (про из -
вод ни) цен тар до би ја сво је пла но ве које тре ба да
ис пу ни. Међутим, само ме ре ње ри зи ка у би лан су
успе ха није тако јед нос тав но као при ли ком кал ку -
ли са ња при хо да и рас хо да. Вид љи вост гу бит ка

није једнака видљивости ризика, јер је овај шири
и потцењен је.

Ра зу ме ва ње вре мен ске струк ту ре ка мат не
сто пе или кри ве при но са кључ но је за кал ку ли са -
ње ка мат ног ризика, због:

а) кон стан тног кре та ња ка мат не сто пе;
б) будуће ка мат не сто пе (кре ди ти ра ње или

узи ма ње кре ди та) су не поз на те;
ц) ко мер ци јал не бан ке по зај мљу ју крат ко роч -

но, а пла си ра ју дугорочно.
Бан ке су нето кре ди то ри или нето де би то ри,

који се по ва ри ја бил ној ка мат ној сто пи су о ча ва ју
са ри зи ком по рас та ка мат не сто пе. Међутим, де -
би то ри по фик сној ка мат ној сто пи су о че ни су са
плаћањем ка мат не сто пе из над тржиш не ка мат не
сто пе, ако ка ма те по чну да опа да ју. Не по сто ји на -
чин не утра ли зо ва ња ка мат ног ри зи ка. Једи на
опци ја на рас по ла га њу је из бор на јбо ље ек спо ни -
ра нос ти, у скла ду са ме на џер ским кри те ри ју мом
(стра те ги јом и ли ми ти ма). Пре ма те о ри ји оче ки -
ва ња нема без ри зич не ар бит раж не шан се за ин -
вес ти то ре (кре ди то ре) и де би то ре који пра те кри -
ву при но са и која је вре мен ска струк ту ра ка мат не
сто пе. Те о ри ја има не ко ли ко пре тпос тав ки**:
(1) по глед ка мат не сто пе у од но су на будуће

ка мат не сто пе, де фи ни са не кри вом при -
но са;

(2) гле да ње будуће ка мат не сто пе у од но су на 
да наш њу;

(3) про ду же так шан си кре ди ти ра ња (по зај -
мљи ва ња) у од но су на будуће транс -
акције, чији усло ви су де фи ни са ни да нас,
на осно ву будућих (forward) ка мат них
сто па.

Ва ри ја бил не, фик сне, но ми нал не, ан ти ци па -
тив не, де кур зив не, ефек тив не и тржиш не ка мат не 
сто пе су по јмо ви који се на јчешће ве зу ју за по јам
ка мат не сто пе***. Ва ри ја бил на ка мат на сто па се
од но си на пе ри о дич но при ла гођава ње (ре се то ва -
ње, repriceing) ка мат не сто пе у скла ду са кре та -
њем тржиш не ка мат не сто пе, као нпр. јед но ме -
сеч ни еу ри бор/ли бор, дво ме сеч ни euribor/libor,
тро ме сеч ни, шес то ме сеч ни итд. (у за вис нос ти од

РАЧУНОВОДСТВО 5-6/2009 _______________________________________________________127 

*) Ре фе рен тне ка мат не сто пе под ра зу ме ва ју ве зи ва ње ка мат не сто пе за тржиш не ин ди ка то ре и ин дек се. У Евро пи на јчешће при ме њи ва -
не ре фе рен тне ка мат не сто пе су  libor (London Interbank Offered Rate) и euribor (Euro Interbank Offered Rate). Ови ин ди ка то ри се кре и -
ра ју на јед нод нев ном, не дељ ном, ме сеч ном, дво ме сеч ном, тро ме сеч ном, шес то ме сеч ном и го диш њем ни воу. Бан ке би ра ју ин ди ка тор
за који ве зу ју сво је плас ма не (у ко ре ла ци ји са из во ри ма). Euribor нпр. утврђује (фик си ра) Европ ска бан кар ска фе де ра ци ја (EFB) око
11:00 (CET) сва код нев но, у пи та њу је про сек ка мат не сто пе међубан кар ских кре ди та (по не кад пре ко 50). Кал ку ли ше се по про пор ци о -
нал ној ме то ди бр. дана / 360 дана у го ди ни.

**) Hull, J., Options, Futures and other derivate securities, 2nd  ed. Prentice Hall, Englewood Cliffs, New York, 1993.

***) Саме ка мат не сто пе се деле на фик сне и ва ри ја бил не, у за вис нос ти од при хо да. Ва ри ја бил не ка мат не сто пе се ме ња ју пе ри о дич но, нпр.
ме сеч но ако су ве за не за јед но ме сеч ну ва ри ја бил ну ка мат ну сто пу. Између ова два да ту ма су фик сне ка мат не сто пе. Раз ли ка између
фик сних и ва ри ја бил них ка мат них сто па не би има ла смис ла без спе ци фич ног вре мен ског хо ри зон та.



ре фе рен тне сто пе за коју су ве за ни)****. Пе ри од
усклађива ња (ре се то ва ња) може бити и мали, на
при мер1 дан. Што је дужи пе ри од између да ту ма
ре се то ва ња, дужи је пе ри од између ко јег вред -
ност ва ри ја бил не ка мат не сто пе оста је фик сна.
Ре гу ла ти ва је у ско ри је вре ме доз во ли ла бан ка ма
да ка мат не сто пе вежу за одређене ре пе ре и да их
усклађују са њима. По де ша ва ња ка мат не сто пе су
на крају периода ресетовања. Разлика у каматним
стопама проистиче из њихових особина, да ли су
сигурне или не у одређеном временском периоду.

Ри зик ка мат не сто пе је увек при су тан. Бан -
кар ски по сао под ра зу ме ва ри зик. Кре ди то ри/де -
би то ри по фик сним ка мат ним сто па ма не ма ју ри -
зик у пе ри о ду од уго ва ра ња до дос пећа јер су све
уго во ре не кла у зу ле фик си ра не. Они има ју ри зик
од про ме не ка мат не сто пе у тре нут ку ис те ка (дос -
пећа) уго во ра, када тре ба за кљу чи ти нови уго вор
са по сто јећим или но вим кли јен том, по (из да -
наш ње пер спек ти ве) не поз на тим будућим ка мат -
ним сто па ма. У међувре ме ну кре ди то ри/де би то -
ри има ју опор ту не при хо де/трош ко ве од про ме на
тржиш них ка мат них сто па. Кре ди то ри/де би то ри
по ва ри ја бил ним ка мат ним сто па ма има ју при хо -
де/рас хо де, у за вис нос ти од кре та ња тржиш них
ка мат них сто па. Кре ди то ри/де би то ри по ва ри ја -
бил ним ка мат ним стопама имају приходе/расходе 
у зависности од кретања тржишних индекса.
Дакле, приходи/расходи су инверзни за кре ди то -
ра и дебитора.

Ме наџ мент лик вид нос ти бира између роч -
нос ти, фик сне или ва ри ја бил не ка мат не сто пе.
Овај из бор за ви си од про јек ци је кри ве при но са,
који може има ти раз ли чи те трен до ве (улаз не, си -
лаз не и ком би на ци је). При овак вим про ме на ма
ка мат них сто па и раз ли ка ма у роч нос ти ма ка мат -
них сто па по став ља се пи та ње на јбо љег из бо ра
роч нос ти за кре ди ти ра ње/по зај мљи ва ње у да том
вре мен ском пе ри о ду, од но сно пи та ње ар бит ра же
ка мат не сто пе. Ду го роч ни кре ди тор у слу ча ју
рас туће кри ве при но са ће на сто ја ти да по зај ми
одмах ду го роч но (јер су веће ду го роч не ка мат не
сто пе) или дру га опци ја по сто ји да по зај мљу је
крат ко роч но, а уз об нав ља ње плас ма на. Обнав -
ља ње ће се врши ти по не поз на тим усло ви ма (из
са даш ње пер спек ти ве), па је и ре зул тат не поз нат.
Ово за хте ва већу паж њу од јед нос тав ног
поређења крат ко роч них и ду го роч них каматних
стопа. Исто важи и за субјекте који позајмљују.
Због тога банке и праве сценарио анализе и

арбитражне моделе како би изабрале најбољу
опцију.

За инстру мен те ка мат не сто пе, ка пи тал не на -
кна де (увећање ка пи та ла) до да је се за сва ку ин ди -
ви ду ал ну транс акцију од 0% (вла ди не) до 8% за
роч ност пре ко 24 ме се ца. Зах те ви за ка пи та лом,
за уопште не тржиш не ри зи ке, об ухва та ју ри зик
од гу бит ка, на рас та јући из промена каматне
стопе. Постоје две методе:

а) мо дел роч нос ти,
б) мо дел тра ја ња.
Мо дел роч нос ти ко рис ти 13 вре мен ских гру -

па (пе ри о да). Нас то ји да об ухва ти осет љи вост
кроз вре мен ске гру пе. Раз два ја ње крат ко роч них и 
ду го роч них по зи ци ја је могуће. Такође, због не -
по ду да ра ња уну тар вре мен ских гру па (тзв.
међуроч ни про из во ди), захтева издвајање
додатног капитала.

Мо дел тра ја ња доз во ља ва ди рек тно ме ре ње
сен зи тив нос ти из бе га ва јући ком плек сност вре -
мен ских гру па, ко рис тећи спек тру ме дос пећа. Те -
о ри ја оче ки ва ња вре мен ске струк ту ре ука зу је на
то да мо не тар на по ли ти ка ути че на ду го роч не ка -
мат не сто пе ди рек тним ути ца јем на крат ко роч не
ка мат не сто пе и про ме ном оче ки ва ња у вези са
будућим крат ко роч ним сто па ма. Тер мин ске сто пе 
би тре ба ло да пру же по узда ну ин фор ма ци ју о
сме ру будућих спот сто па. Смер у коме се ка мат не 
сто пе крећу, када се мења по ли ти ка, за ви си од по -
гле да ин вес ти то ра на из глед ност будућих ак ци ја.
Вре мен ска струк ту ра ду го роч них ка мат них сто па 
пру жа могућност саг ле да ва ња свих будућих
очекивања и ризика, те овај однос укључује у
дугорочну каматну стопу, увећавањем крат ко роч -
них.

Са дру ге стра не, тре ба има ти у виду ге по ве
ка мат не сто пе ко ји ма се об ез беђује гло бал на ек -
спо ни ра ност на ка мат не сто пе+. Нето раз ли ка ак -
ти ве и об а ве за ка мат но је осет љи ва. Дак ле, ако ак -
ти ва и об а ве зе сад рже став ке које се ве зу ју за исту
ре фе рен тну ка мат ну сто пу, онда се оне упо ређују, 
а ако нема раз ли ке у из но си ма и роч нос ти, у тој
си ту а ци ји је ка мат но не осет љив би ланс бан ке на
ту ре фе рен тну ка мат ну сто пу. Међутим, ако по -
сто ји раз ли ка, онда је та раз ли ка геп од но сно
осет љи вост (из ло же ност) на ри зик. Про ме не у ка -
мат ној сто пи ути чу на промене каматне марже.
Концепт гепова у управљању активом и пасивом
има два главна разлога:
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****) Bessis , Joel, 2003, Risk Management in Banks, Chichester, John Wiley & Sons, Inc., стр.153-154.

+) Ка мат ни геп ва ри ја бил не ка мат не сто пе јед ног пе ри о да је раз ли ка између све ак ти ве и об а ве за чији пе ри о ди усклађива ња (ре се то ва ња) 
се под уда ра ју у за да том вре мен ском пе ри о ду. Геп фик сне ка мат не сто пе је раз ли ка између ак ти ве и об а ве за чије ка мат не сто пе оста ју
фик сне уну тар вре мен ског пе ри о да. Пос то ји само је дан геп фик сне ка мат не сто пе и он је ин вер зан у од но су на све ге по ве ва ри ја бил не
ка мат не сто пе (ко јих може бити више, у за вис нос ти од ре фе рен тних сто па).



1. то је на јјед нос тав ни ја ек спо ни ра ност ка -
мат ном ри зи ку;

2. на јјед нос тав ни је је ме ри ти про ме не ка -
мат не сто пе на пе ри о де од ка ма те.

Ка мат на сто па ди рек тно ука зу је на (алар ми -
ра) ка мат не ге по ве, об ез беђује јед нос тав ну и ди -
рек тну тех ни ку узбу њи ва ња ка мат не ек спо ни ра -
нос ти  на по ртфо лио бан ке. Ге по ви, међутим,
имају неколико недостатака:
(1) не си гур ност у об и му и роч нос ти, као и за

лик ви до нос не ге по ве (ре ше ње је у више
сце на ри ја);

(2) по сто ја ње опци ја, би лан сних и ван би лан -
сних;

(3) међуто ко ви, који су између из аб ра них
вре мен ских пе ри о да.

Ри зик ка мат ног гепа може се де фи ни са ти као
стан дар дна мера ек спо ни ра нос ти ка мат ном ри зи -
ку. Пос то је два типа гепа:
а) геп фик сне ка мат не сто пе за дати пе ри од

пред став ља раз ли ку између ак ти ве по
фик сној ка мат ној сто пи и об а ве зу по фик -
сној ка мат ној сто пи;

б) геп ва ри ја бил не ка мат не сто пе је раз ли ка
између ка мат но осет љи ве ак ти ве и ка мат -
но осет љи вих об а ве за++.

       Раз ли ку ју се када по сто ји лик ви до нос ни
геп и раз ли ка је из нос лик ви до нос ног гепа. Када
по сто ји геп лик вид нос ти, ва ри ја бил ни геп је суп -
ро тан фик сном гепу, њихова сума је нула.

Пре ци зи ра ње вре мен ског хо ри зон та је не -
опход но када је у пи та њу кал ку ли са ње ка мат не
сто пе. У суп рот ном, није могуће утврди ти која је
сто па ва ри ја бил на, а која фик сна, између да наш -
њег вре мен ског тре нут ка и будућег вре мен ског
хо ри зон та. Дак ле, што је дужи вре мен ски хо ри -
зонт, већи је и обим ка мат но осет љи ве ак ти ве и
об а ве за, због већег бро ја усклађива ња (ре се то ва -
ња) ка мат них сто па. Алтернативан при ступ ка -
мат ном гепу је геп између про сеч них ре сет да ту -
ма ак ти ве и об а ве за+++.

Геп ка мат не сто пе и ва ри ја бил на ка мат на мар -
ги на су ин ди ка то ри ка мат них про ме на. Ка мат ни
геп је осет љи вост ка мат них при хо да када се ка -
мат на сто па мења. Међутим, ако је по зи ти ван геп

(ак ти ва ми нус об а ве зе), при ход рас те за јед но са
рас том ка мат не сто пе. Међутим, ако је геп не га ти -
ван, при ход опа да за јед но са рас том ка мат не сто -
пе. Код по зи тив ног гепа ка мат ни при ход опа да
када ка мат на сто па опа да, док код не га тив ног гепа 
при ход рас те када ка мат на сто па опа да. У си ту а -
ци ји када је геп јед нак нули, ка мат на мар ги на је
не осет љи ва на про ме не ка мат не сто пе++++.

Ка мат ни и лик ви до нос ни ге по ви су по ве за ни
јер сва ко будуће да ва ње или узи ма ње кре ди та је
под ути ца јем не поз на те будуће ка мат не сто пе.
Раз ли ка између ка мат ног и лик ви до нос ног гепа је 
у томе што ка мат ни изо лу је фик сну ка мат ну сто -
пу од ва ри ја бил не ка мат не сто пе (или уну тар ва -
ри ја бил не сто пе врши се раз два ја ње на ре фе рен -
тне ка мат не сто пе, по врста ма) за ак тив ну и па -
сив ну и онда их по ре ди. За по тре бе ана ли зе фор -
ми ра ју се вре мен ске гру пе (пе ри о ди) за кал ку ла -
ци ју гепа, лик ви до нос ни ге по ви смат ра ју да се
сви амор ти за ци о ни да ту ми де ша ва ју у не ким кон -
вен ци о нал ним вре мен ским пе ри о ди ма (гру па ма). 
Ка мат ни ге по ви пре тпос тав ља ју да се ре се то ва ње 
де ша ва не где уну тар вре мен ских периода (гру -
па). Увек постоји међузависност лик ви до нос них
гепова и каматних гепова. Било који лик во до нос -
ни геп повлачи и каматни геп.

Ге по ви из ра чу на ти на осно ву ва ри ја ци ја
између два да ту ма су мар ги нал ни ге по ви или ра -
ди је раз ли ке то ко ва него об и ма. Ге по ви се ме ња ју
то ком вре ме на и то је ди на ми чан про цес који
мора непрекидно да се прати.

Гра нич на вред ност утврђује ефе кат про ме на ка -
мат не сто пе на ка мат не при хо де, тј. како 1% про ме не
ка мат не сто пе ути че на при хо де по ка мат ној сто пи.
Геп ка мат не сто пе и гра нич на вред ност су због тога од 
ве ли ког зна ча ја за утврђива ње ко мер ци јал не мар ги не
и одређења то ком вре мен ског пе ри о да за који се одоб -
ра ва. Уко ли ко би дош ло до раз ли ка у це на ма бан ке, са
тржиш ним це на ма, то би до ве ло до ар бит ра же код
кли је на та бан ке. Да би ово из бег ле, бан ке мо ра ју зна ти 
сво је ге по ве и гра нич не вред нос ти, како би фор ми ра -
ле је ди нстве ни це нов ник за сво је про из во де. Да би ово 
одра ди ле, бан ке узи ма ју у об зир про сеч не трош ко ве
фи нан си ра ња. Ако је вре мен ска струк ту ра тржиш них
ка мат них сто па рас тућа кри ва, тржиш не цене су ис -
под тржиш них сто па на крат ки рок. Једи нстве ни
транс фер цена суб вен ци о ни ше ду го роч не де би то ре и
каж ња ва крат ко роч не де би то ре.
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++) Пос то ји оно ли ко ка мат них ге по ва ко ли ко и ва ри ја бил них  ка мат них сто па (у за вис нос ти од тога за коју ре фе рен тну ка мат ну сто пу се
вежу, нпр. јед но ме сеч ни еу ри бор/ли бор; дво ме сеч ни еу ри бор/ли бор; тро ме сеч ни euribor/libor, итд.).

+++) На при мер, ако увећава мо ак ти ву са ва ри ја бил ним ка мат ним сто па ма док из во ри оста ју фик сни или не, про сеч на роч ност усклађива ња 
ак ти ва се скраћује, јер се, об рну то, увећава ако број ре сет пе ри о да при ли ком ра чу на ња ва ри ја бил не ка мат не сто пе, на спрам ек спо ни -
ра нос ти, рас те.

++++) Ка мат на мар жа = ва ри ја бил но ин дек си ра на ак ти ва– ва ри ја бил но ин дек си ра не об а ве зе x µi= ка мат ни геп x µi



Скуп љи ду го роч ни из во ри се са би ра ју са јеф ти -
ни јим крат ко роч ним из во ри ма и про сеч на вред ност 
се узи ма као цена це ло куп ног из во ра. Пла си ра ње се 
врши по ни жим ка мат ним сто па ма за крат ко роч не и
већим ка мат ним сто па ма за ду го роч не кре ди те. На
тај на чин се фор ми ра ју транс фер не цене за раз ли -
чи те роч нос ти. Мар ги не за ви се од тржиш них усло -
ва, осо би не кри ве при но са, па зарађују по зај мљу -
јући крат ко роч но, а одоб ра ва јући ду го роч не кре ди -
те. Овак ва транс фор ма ци ја цена роч нос ти је под
кон тро лом управ ља ња ак ти вом и па си вом. Са дру ге 
стра не, овак во по на ша ње је под ри зи ком ис крив ље -
ња или из ме не кри ве при но са. Да би се об ез бе ди ла
по зи тив на гра нич на вред ност, не опход но је да се
успос та ви ре ла ци ја транс фер не цене у скла ду са
роч ношћу. Де по нен ти по виђењу би тре ба ло да
има ју нижу ка мат ну сто пу од крат ко роч не ка мат не
сто пе. Када даје кре ди те из над тржиш не сто пе, бан -
ка може да по зај ми но вац на тржиш ту и има по зи -
тив ну мар ги ну, как ва год да је роч ност. Када узи ма
из во ре ис под тржиш них ка мат них сто па може да
ин вес ти ра на тржиш ту и оства ри про фит. У вре мен -
ским струк ту ра ма ка мат не сто пе на јчешће се ко рис -
те се то ви без ри зич них вла ди них об вез ни ца. Код
овак вих про ме на нема ри зи ка и ка ма та и глав ни ца
се унап ред зна ју (унап ред су фик си ра не и не носе
ри зик). У ре ал нос ти нема без ри зич них шан си, те у
так вим окол нос ти ма по сто ји могућност ар бит ра же
са ка мат ним сто па ма.

7. Ван би лан сне по зи ци је и њи хо ва 
из ло же ност ка мат ном ри зи ку

Дос та се, с пра вом, рас прав ља о би лан сним
по зи ци ја ма и њи хо вој из ло же нос ти ка мат ном ри -
зи ку, међутим, по ред би лан сних по зи ци ја, и ван -
би лан сне по зи ци је су из ло же не ка мат ном ри зи -
ку*. Бан ке све више кре и ра ју раз ли чи те фи нан сиј -
ске про из во де, како би се боље по зи ци о ни ра ле и
кре и ра ле кон ку ре нтску пред ност. По ред стан дар -
дних бан кар ских по сло ва, јав ља ју се и де ри ва ти.
Де ри ват ни про из во ди упра во због свог ка рак те ра

не књи же се у би лан су бан ке, већ на ван би лан -
сним по зи ци ја ма**. Кла си чан бан кар ски по сао
има је дан став при ли ком књи же ња на стра ни ак -
ти ве или па си ве, а кон трас тав је или текући ра чун
бан ке или нос тро ра чун (инос тра ни) бан ке. С об -
зи ром на то да по сто ји на хи ља де ових транс -
акција днев но, није могуће јед нос тав но пра ти ти
став ке. Овај по сао се одрађује пре ко cash flow и
врши се фор мал на про ве ра да би се уочи ле евен -
ту ал не греш ке и не пра вил нос ти. За раз ли ку од
њих, сва ка ван би лан сна став ка има свој кон трас -
тав (такође) у ван би лан су (дру га де вет ка). На
осно ву овак вих књи же ња јед нос тав но је пра ти ти
њи хо ву формалну исправност. Дуговна деветка
има потражну деветку, а салда на тим контима
(дуговна и потражна) морају бити једнака попут
једнакости активе и пасиве у билансу стања.

У ван би лан сна књи же ња спа да ју све кон ти -
ген тне об а ве зе и по тра жи ва ња***. На де вет ка ма се 
на јчешће јав ља ју: из да те и при мље не (нос тро и
лоро) не пок ри ве не га ран ци је, не пок ри ве ни ак ре -
ди ти ви (нос тро ин лоро), оквир ни кре ди ти (кре -
дит ни ли ми ти) тј. њи хо ви не по ву че ни де ло ви,
овер драфт не по ву че ни кре ди ти, ре вол винг кре -
ди ти и дру ги број ни де ри ва ти. У слу ча ју кре дит -
них ли ни ја, овер драф то ва и сл. на за хтев кли је на -
та за по вла че њем нов ца у том тре нут ку се те по зи -
ци је пре тва ра ју из ван би лан сних по зи ци ја у би -
лан су по зи ци је, и об рну то, када вра те део нов ца,
мо ра ју се увећати де вет ке за иден ти чан из нос.
Код не пок ри ве них нос тро ак ре ди ти ва и га ран ци ја 
у слу ча ју не плаћања об а ве за од стра не кли је на та,
бан ка мора ис пу ни ти об а ве зу умес то њих, чиме
ван би лан сне по зи ци је по ста ју би лан сна по тра -
жи ва ња. Пос та ју кре дит са дос пећем одмах. У
овом тре нут ку се јав ља ју и кре дит ни и ка мат ни
ри зик. Опци је и фи нан сиј ски де ри ва ти, као што
су ка мат ни сво по ви, ка мат не опци је, ва лут ни сво -
по ви, опци је су став ке које се књи же на де вет ка ма 
и из ло же не су ка мат ном ри зи ку****. Бан ке са раз -
ви је ним мо де ли ма за ме ре ње ри зи ка са мос тал но
фор ми ра ју кре дит не кон вер зи о не факторе и
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*) Ван би лан сне по зи ци је су став ке (по сло ви) који се не књи же у би лан си ма ба на ка (исто важи и за пред узећа) јер су то по сло ви про и заш -
ли из кла сич них бан кар ских по сло ва и не могу се сврста ти у неку гру пу која је у би лан су. За бан ке је то нпр. га ран ци ја која нема де јство
док не дође до при нуд не на пла те (ре а ли за ци је) од стра не ко рис ни ка га ран ци је, па бан ка  буде при нуђена да пла ти умес то на ло го дав ца
(свог кли јен та, у чије име и за ра чун је из да та га ран ци ја), ак ре ди ти ви и сл. За пред узећа су то ли зинг по сло ви код ко јих влас ниш тво над 
об јек том ли зин га није у ру ка ма пред узећа. У ре ал нос ти ово су де фак то по сло ви који се не где мо ра ју књи жи ти и пра ти ти (ван би ланс)
јер ства ра ју из ло же ност ри зи ку, да би се кон тро ли са ли, пра ти ли при хо ди по њима и сл. У ван би лан сна књи же ња спа да ју сви фи нан сиј -
ски де ри ва ти.

**) Обич но кон та на ко ји ма се воде по чи њу бро јем де вет, па су у бан кар ском жар го ну то по пу лар не де вет ке

***) Кон ти ген тне об а ве зе на ста ју по осно ву  Stand by аран жма на, у ко ји ма је бан ка спрем на да на за хтев кли јен та (уко ли ко му за тре ба)
одоб ри тра же ни про из вод бан ке у сва ком тре нут ку. По ред ових об а ве за по сто је и кон тин ген тна по тра жи ва ња (об рну то). Сви кон тин -
ген тни по сло ви се књи же на де вет ка ма (одоб ре ни кре дит ни ли ми ти, овер драфт кре ди ти, ре вол винг ли ни је...) које се по вла че њем и
враћањем ума њу ју или увећава ју ста ње на де вет ка ма (ван би лан сним кон ти ма).

****) Ба зел II тре ти ра ван би лан сне по зи ци је као део кре дит ног ри зи ка и про пи су је кре дит не кон вер зи о не фак то ре (у скла ду са реј тин гом –
бо ни те том кли јен та и ко ла те ра ли ма) ко ји ма се ван би лан сне по зи ци је пре тва ра ју у би лан сне и на њих се мо ра ју из дво ји ти ре зер ва ци је
(до дат ни део ка пи та ла се мора из дво ји ти). 



целокупну методологију утврђивања рејтинга
(ове методе морају проћи beck testing и stres
testing, на историјским подацима се врши тес ти -
ра ње), самостално утврђују ниво ста тис ти ч ке
толеранције односно поверења.

Ба зел II за раз ли ку од кре дит ног ри зи ка, за ка -
мат ни ри зик не про пи су је об а ве зу из два ја ња еко -
ном ског (ри зи ком под е ше ног) ка пи та ла. Умес то
ре гу ла тор ног про пи са, бан кар ски ме наџ мент на -
сто ји да овај ри зик кон тро ли ше, ради оства ре ња
што бо љих пер фор ман си по сло ва ња тј. у билансу
успеха и боље се позиционирају.

Као ре зул тат овак вог на сто ја ња бан ке у сво -
јим оде ље њи ма ри зи ка и кроз сис те ме из веш та ва -
ња јед ном не дељ но рас прав ља ју о из ло же нос ти
ка мат ном ри зи ку (на сас тан ци ма управ ља ња ак -
ти вом и па си вом – ко ми тет за управ ља ње ак ти вом 
и па си вом) и врше ко рек тив не мере (дају су гес ти -
је) у слу ча ју по тре бе. На кон при ме не кре дит них
кон вер зи о них фак то ра, ван би лан сне по зи ци је по -
ста ју би лан сне и врши се про це на из ло же нос ти
на це ло куп ном по ртфо ли ју. Глав ни ак це нат ме -
наџ мен та је на ста бил нос ти по сло ва ња и оства ре -
њу по став ље них ци ље ва. Због тога не желе да ка -
мат ни при хо ди пре ви ше осци ли ра ју и скрећу са
утврђене трасе. Услед све већег присуства,
ванбилансне позиције добијају све већи значај.

 Умес то за кључ ка

Бан ка је под лож на ри зи ци ма и не може их
избећи, осуђена је да по слу је са њима. Ри зи ци
ути чу како на њену ег зис тен ци ју, тако и на пер -
фор ман се и основ не ка те го ри је: лик вид ност,
рен та бил ност, си гур ност и про фи та бил ност.
Бан кар ски ри зи ци под ра зу ме ва ју број не из а зи -
ва че и сход но томе број не под е ле. У са даш њој
фи нан сиј ској ли те ра ту ри не по сто ји уни вер зал -
но при хваћена под е ла ри зи ка. По де ле се раз ли -
ку ју од ау то ра до ау то ра, али је ди нстве но је гле -
диш те по коме се сви ри зи ци могу сврста ти у
три ве ли ке гру пе: кре дит не ри зи ке, тржиш не
ри зи ке и ри зи ке ка мат не сто пе. При томе ри зик 
ка мат не сто пе по је ди ни ау то ри сврста ва ју или у 
кре дит не или у тржиш не ри зи ке док се у но ви -
јим под е ла ма из два ја као за се бан ри зик.
Међутим, он се де фи ни тив но увек мора по смат -
ра ти и кад је у пи та њу кре дит ни и/или тржиш ни
ри зик јер је увек при су тан и тес но ис преп ле тен
са њима. Кре дит ни и тржиш ни ри зи ци се по -
смат ра ју као део ри зи ко-по ртфо лио мо де ла, док 
се ка мат ни ри зи ци по смат ра ју као мо дел управ -
ља ња ак ти вом и па си вом. Из ри зи ка по ртфо лио
мо де ла про ис ти че ало ка ци ја ка пи та ла (из два ја -
ње дела ка пи та ла ко јим се могу по кри ти ста тис -

тич ки могући гу би ци – при из аб ра ном мо де лу
то ле ран ци је). Мо де ли управ ља ња ак ти вом и па -
си вом до во де до фор ми ра ња фон до ва транс -
фер них цена ко ји ма се на сто ји на пра ви ти пра -
вил не мар ги не између трош ко ва по зај мљи ва ња, 
мар ги не за ра да и мар ги не до дат не цене за по -
криће пре узе тог ри зи ка (пре ко реј тин га) и ри зи -
ка: роч нос ти, ва лу те, тржиш та, зем ље, транс -
фе ра и сл., како би пра вил но биле фор ми ра не
транс фер не цене, у скла ду са при нци пом од но -
са ри зик-при но си. Алокација ка пи та ла доп ри -
но си кон тро ли ри зи ка, тржиш та и би лан са
успе ха а пре ко фон да за транс фер цена и бан -
кар ских spread-ова на сто је фор ми ра ти trade-off
ри зик-при нос и ефи ка сан ри зи ко про цес. Од из -
узет ног зна ча ја је и став ри зи ко ме на џе ра и ме -
на џе ра бан ке о будућем кре та њу ка мат не сто пе,
како би бан ке осмис ли ле ис прав ну стра те ги ју и
спро ве ле ко рек тив не ак ци је. По ред би лан сних
по зи ци ја, и ван би лан сне по зи ци је из а зи ва ју ка -
мат не ри зи ке, осим кре дит ног ри зи ка. У са даш -
ње вре ме очиг ле дан је по раст ван би лан сних по -
зи ци ја у по сло ва њу бан ке. До тог по рас та је
дош ло услед увећане кон ку рен ци је међу бан ка -
ма, јав ља ња све већег бро ја де ри ва та, као и при -
ме не све већег бро ја га ран ци ја и ак ре ди ти ва у
међуна род ном про ме ту. За повећање су за служ -
ни и овер драфт кре ди ти, кре дит не ли ни је,
оквир ни уго во ри и сл. инстру мен ти које бан ке
дају сво јим кли јен ти ма како би це ло куп ну де -
лат ност об ав ља ли пре ко јед не бан ке. Све ово
пред став ља по тен ци јал не ри зи ке за бан ку у по -
гле ду ка мат них при но са и трош ко ва. Бан ке мо -
ра ју да у сво је из веш та је и стра те ги је укљу че и
ван би ланс. На тај на чин до би је на стра те ги ја
омо гућава пла ни ра ње, праћење оства ри ва ња
пла но ва, као и фор ми ра ње ли ми та који омо -
гућава бан ци да оства ри опти ма лан ре зул тат.
Без ових ли ми та и стра те ги ја, бан ке би лако
мог ле да се за гу бе у при кри ве ним ри зи ци ма и не 
оства ре тра же не ре зул та те, јер они нису тако
лако уочљи ви и не могу се на јед нос та ван об ра -
чун ски на чин саг ле да ти, као што је то слу чај са
при хо ди ма и рас хо ди ма.

У об лас ти ри зи ка ка мат не сто пе тре ба во ди ти
ра чу на о свим еле мен ти ма: ка мат ним мар ги на ма,
ка мат ним ге по ви ма, ути ца ју про ме не ка мат них
сто па, реду ве ли чи на ка мат них сто па и укљу чи ва -
њу свих еле ме на та ри зи ка у ве ли чи ну ка мат не
сто пе (реј тин га, роч нос ти, ри зи ка, ин фла ци је и
сл.) у скла ду са ре ла ци јом ри зик – при но си, а да
се при том не за не ма ре тржиште и про фи та бил -
ност банке.
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др Ха си ба
ХРУСТИЋ0

Де ре гу ла ти ва као узрок 
свет ске фи нан сиј ске кри зе

Ре зи ме
Фи нан сиј ска ли бе ра ли за ци ја и дере гу ла ци ја фи нан сиј ских тржиш та и бан кар ског сис -
тема уз ек спан зивну мо не тарну по ли тику озна че ни су као узрок ак ту ел не свет ске фи нан -
сиј ске кри зе. У раз мат ра њу узро ка фо кус je био на иден ти фи ка ци ји тржиш них не сав рше -
нос ти које под сти чу ви со ке ри зи ке и за ду жи ва ња. 
Мно ге зем ље су усво ји ле пла но ве опо рав ка као ва жан ко рак за про мо ви са ње ста бил нос ти, 
укљу чу јући убриз га ва ње ка пи та ла у бан кар ске ин сти ту ци је, зна ча јан обим га ран ци ја за
бан кар ске об а ве зе од стра не цен трал них ба на ка, по треб ну до ка пи та ли за ци ју и раз не ви -
до ве про гра ма лик вид нос ти. Крај њи циљ држав не ин тер вен ци је је да се из бег не еко ном -
ско по гор ша ње, об но ве усло ви за еко ном ски раст и об ез бе ди да се кри за не понови.
Ко нач но, са овом кри зом по ста ло је јас но да је свет међусоб но по ве зан у сва ком по гле ду и
да је међуна род на са рад ња есен ци јал на за успеш но пре ва зи ла же ње кри зе и осно ва за
одржи ви опо ра вак.

Кључ не речи: свет ска фи нан сиј ска кри за, план опо рав ка, бан кар ске га ран ци је, лик вид -
ност, до ка пи та ли за ци ја, ино ва ци је, кон ку рен ци ја, про тек ци о ни зам. 

Увод

Свет се да нас су о ча ва са крат ко роч ним и ду -
го роч ним из а зо ви ма. Са даш ња фи нан сиј ска кри -
за по че ла је са по ре мећаји ма на аме рич ком
тржишту не крет ни на 2007. го ди не, при чему је у
2008. дош ло до пада про да је, из град ње и цене не -
крет ни на. Кри за аме рич ког тржиш та не крет ни на, 
која је већ хи ља да ма Американаца до не ла гу би -
так кро ва над гла вом, али и из аз ва ла раз орну кри -
зу на фи нан сиј ском тржиш ту ши ром све та, до
сада је на јте жа фи нан сиј ска кри за у ис то ри ји
САД. Ра зу ме ва ње узро ка је пред услов ефек тив -

них мера јер ће се кри за ове врсте по но во вра ти ти
уко ли ко нису от кло ње ни из во ри кри зе. 

Мада се аме рич ки ко лапс стам бе не из град ње
на во ди као глав ни узрок кри зе, фи нан сиј ски сис -
тем је био ра њив услед ком пли ко ва нос ти и ви со ке 
за ду же нос ти пу тем фи нан сиј ских транс акција, а
мо не тар на по ли ти ка је ни ским ка мат ним сто па ма
под сти ца ла за ду жи ва ње. Тиме је било охраб ре но
кре ди ти ра ње и ге не рал но “хи пер тро фи ја фи нан -
сиј ског сек то ра“.1 Кри за бан ка рства и кре ди та у
САД је дос тиг ла свес ке раз ме ре, де лу јући на
успо ра ва ње фи нан сиј ских то ко ва, што је до ве ло у 

Међуна род не финансије

УДК 338.23:346.57; 338.124.4(100)
Прег лед ни на учни чла нак

0) проф. др и на учни са вет ник, Инсти тут за међуна род ну по ли ти ку и при вре ду Бе ог рад

1) На уч ни са вет ник, Инсти тут за међуна род ну по ли ти ку и при вре ду, Бе ог рад. Рад је ре а ли зо ван у окви ру про јек та „Срби ја и сав ре ме ни
свет: пер спек ти ве и пу те ви учвршћива ња спољ но по ли тич ког, без бед нос ног и спољ но е ко ном ског по ло жа ја Срби је у сав ре ме ним про -



пи та ње функ ци о ни са ње фи нан сиј ског сис те ма,
сма ње ње кре ди та, тако да су их теш ко мог ле до -
би ти не само ком па ни је и по је дин ци, већ и фи нан -
сиј ске ин сти ту ци је.

Основ ни про блем био је це нов ни “ба лон” који
је до вео до тога да цене не крет ни на буду веш тач ки
повећава не у од но су на њи хо ву ре ал ну вред ност.
Ку по ви на не крет ни на из врше на је пу тем суб при -
мар них (дру го раз ред них) хи по те кар них кре ди та
са про мен љи вим ка мат ним сто па ма. Тако је вред -
ност хи по те ке, услед стал ног рас та ка мат них сто -
па и мул тип ли ка ци је кре ди та, дос тиг ла ниво који
ко рис ни ци више нису мог ли да от плаћују.2 Теш -
коће при от пла ти ван ред но ве ли ког бро ја хи по те -
кар них кре ди та биле су узрок не лик вид нос ти бан -
кар ског сек то ра у лето 2007. го ди не. То је из аз ва ло
ко лапс ин вес ти ци ја на тржиш ту, те је за вла да ла
општа па ни ка и не ста ло по ве ре ње које је осно ва за
функ ци о ни са ње бер зи и ин вес ти ци ја. Тек када је
на ста ла по мет ња, мно ге фи нан сиј ске ин сти ту ци је
су схва ти ле да њи хо ви сис те ми управ ља ња ри зи -
ком нису по узда ни. Нас тао је оштар пад бер зан -
ских ин дек са и на гли скок међубан кар ских ка мат -
них сто па као ре ак ци ја на драс тич но ума ње но по -
ве ре ње међу фи нан сиј ским ин сти ту ци ја ма. Ре ак -
ци ја Америчке упра ве фе де рал них ре зер ви (FED)
била је уба ци ва ње лик вид них сред ста ва, у на сто ја -
њу да се убла жи не по вољ на кли ма на тржиш ти ма
крат ко роч ног нов ца. Нема сум ње да је у пи та њу
на јвећа кри за од дав не 1929. го ди не, која ће оста -
ви ти по сле ди це по сав ре ме ни свет ски фи нан сиј -
ски и еко ном ски сис тем. 

Узрок кри зе лежи у по тце њи ва њу ри зи ка у
фи нан сиј ском сис те му. Де ре гу ла ци ја фи нан сиј -
ских тржиш та и бан кар ског сис те ма, као и ек -
спан зив на мо не тар на по ли ти ка озна че ни су као
основ ни узрок ак ту ел не свет ске фи нан сиј ске кри -
зе.3 Учес ни ци на фи нан сиј ском тржиш ту из во ди -
ли су за кључ ке о будућим кре та њи ма на осно ву
текућег, ни ског ни воа флук ту а ци ја на фи нан сиј -
ским тржиш ти ма и на бази рас та ре ал не еко но ми -
је. Тек када је на ста ла по мет ња, мно ге фи нан сиј -
ске ин сти ту ци је су схва ти ле да њи хо ви сис те ми
управ ља ња ри зи ком нису по узда ни, а лик вид ност 
тржиш та је иш чез ну ла.

Инвес ти ци о не бан ке, ви со ко за ду же не, које су
при ме њи ва ле књи же ње по тржиш ној вред нос ти,
при хва та јући је као фер вред ност, има ле су не -
усклађену роч ност кре ди та и ре ла тив но огра ни че -

ну лик вид ност и ре зер ве ка пи та ла. Отпор ност и
спо соб ност ба на ка да ап сор бу ју шо ко ве све де на је
на ми ни мум. Ре гу ла тор ни оквир није сад ржа вао
адек ват не за хте ве у вези са ве ли чи ном ка пи та ла и
на чи ном ре зер ви са ња. Устро јство гло бал не еко но -
ми је за сни ва ло се на кон цеп ту одржа ња крат ко -
роч не рав но те же фи нан сиј ског тржиш та, а не на
сред њо роч ној и ду го роч ној одржи вос ти. Нису по -
сто ја ли ме ха низ ми који омо гућава ју бан ка ма да
аку му ли ра ју сре дства у пе ри о ду про спе ри те та и да 
та сре дства ко рис те за убла жа ва ње по тен ци јал ног
шока у усло ви ма цик лич нос ти по сло ва ња.
Тржиш на еко но ми ја нуж но под ра зу ме ва цик лич -
ност, а ре гу ла тор ни и над зор ни орга ни тре ба да је
пра те и кон тро ли шу, тако да се про пи си ма и ме ра -
ма не по ја ча ва. Да нас по сто ји општа саг лас ност да
фи нан сиј ско тржиш те за хте ва јачи над зор и ре гу -
ла ти ву, али и јаче кор по ра тив но управ ља ње. 

Сло же ност хар ти ја од вред нос ти која је во ди -
ла у ри зи ке у трго ви ни је зло у пот реб ље на, мада
нису из да те као про бле ма тич не. Тран спа рен -
тност није пра ти ла све већу со фис ти ци ра ност фи -
нан сиј ских инстру ме на та, што је ство ри ло знат не 
праз ни не у ин фор ми са нос ти ин вес ти то ра. Ре гу -
ла тор на струк ту ра била је јед нос тав но немоћна и
не до вољ но је об ухва та ла хар ти је од вред нос ти
(ХоВ) ба зи ра не на хи по те ци, фи нан сиј ске де ри -
ва те и кре дит но унап ред утврђене сво по ве. Глав -
на ма ни фес та ци ја фи нан сиј ске ино ва ци је била је
не ве ро ват на ек спан зи ја раз ме не инстру ме на та
кре дит ног ри зи ка, као за себ не имо ви не. Ре гу ла -
тор на струк ту ра била је јед нос тав но немоћна, по -
што је не до вољ но об ухва та ла хар ти је од вред нос -
ти (ХоВ) ба зи ра не на хи по те ци (mortgage backed
security) и фи нан сиј ске де ри ва те у виду струк тур -
них кре дит них про из во да и по тра жи ва ња, по пут
унап ред утврђених кре дит них сво по ва (Credit
Default Swaps-CDS) и ко ла те рал них об а ве за дуга
(Collateralised Debt Obligations-CDO), а брзи на
раз ме не ових фи нан сиј ских ино ва ци ја и њи хо вих
про ме на се мул тип ли ко ва ла. Сви ти инстру мен ти
прво бит но су били за сно ва ни на из да тим ХоВ или 
да тим кре ди ти ма по кри ве ним имо ви ном. 

У 2008. го ди ни сле ди ло је об е ло да њи ва ње гу -
би та ка које су пре трпе ле на јвеће свет ске фи нан -
сиј ске ин сти ту ци је. Кри за лик вид нос ти про узро -
ко ва ла је ко лапс одређеног бро ја ве ли ких фи нан -
сиј ских ин сти ту ци ја. Уку пан из нос хи по те кар них 
кре ди та у САД у сеп тем бру 2008. го ди не дос ти -
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це си ма у међуна род ној за јед ни ци“, Ми нис та рства на уке и тех но лош ког раз во ја Ре пуб ли ке Срби је, бр. 149002Д, за пе ри од 2006–2010.
го ди не.

2) Bernanke, S. Ben, “The crisis and the policy response”, 13 January 2009, The original Speech, ин тер нет: http://www.bis.org/
review/r090115a.pdf, 22.01.2009.

3) “Crisis Marks Tectonic Shift in Financial Markets”, IMF Survey Magazine, September 25, 2008; “Rescue Plan Stirs Calls for Deeper
Regulation”, Тhe Wall Street Journal, January 15, 2009.



гао је суму од 12 млрд. аме рич ких до ла ра (USD),
од ко јих су за ско ро по ло ви ну (5,3 би ли о на) га -
ран ти или да ва о ци за јмо ва двеју на јвећих аме -
рич ких хи по те карних аген ција Freddie Mac и
Fannie Mae. Пош то се кре дит на кри за упра во пре -
ло ми ла на овим двема хи по те карним кућама, пре -
тећи да њи хо вим уру ша ва њем по ву че и аме рич ку
при вре ду, из врше на је држав на ин тер вен ци ја у
ове две ком па ни је, ку по ви ном ХоВ по кри ве них
хи по те ком, као и јед но го диш њом га ран ци јом.
Амерички бан кар ски ги гант Citygroup тада је
под е љен у две кор по ра ци је да би лак ше пре бро -
дио огром не гу бит ке. Ком па ни ја је по ста ла
Citycorp и City Holdings, на пуш та јући мо дел “су -
пермар ке та” грађен го ди на ма.4 Под те ре том ду го -
ва на шле су се јед на од на јвећих бро кер ских кућа
све та Merrill Lynch, ин вес ти ци о не бан ке Bear
Stearns, Lehman Brothers, Goldman Sachs, Morgan
Stanley, Wachovia bank, Bank of America, GMAC, и 
на јвећа оси гу ра ва јућа ком па ни ја на све ту
American International Group - AIG. У пи та њу су
тзв. “credit default swop“ за које се про це њу је да
на гло бал ном пла ну по кри ва ју вред ност од 62.000 
млрд. USD, а који нису за хваћени ни как вом ре гу -
ла ти вом. AIG има удела у скоро сваком сектору
америчке економије, присутан је у Кини и у
Европи, тако да су последице његовог краха веће
због широке глобалне распрострањености.

Зат ра же на је ин тер вен ци ја мо не тар них влас -
ти, а ал тер на ти ва је била ка тас тро фа свет ских раз -
ме ра. Док је про грес на прав љен са фи нан сиј ским
ин сти ту ци ја ма у при ла гођава њу би лан са, ја ча ње
њи хо ве фи нан сиј ске по зи ци је било је теже пред
из а зо ви ма пада при вред не ак тив нос ти и цена ак -
ци ја, повећања трош ко ва ка пи та ла и пада при хо -
да од ак тив нос ти као што су секјуритизација и
задуживање помоћу државних гаранција.

Ре гу ла ти ва је била не е фек тив на у вези са про -
це ном ри зи ка ба на ка на фи нан сиј ском тржиш ту, а 
вла да је по тце њи ва ла ја чи ну кри зе, чак и када је
била очиг лед на. Тако се по ја вио про блем стам бе -
не хи по те ке услед де ре гу ла ци је и фи нан сиј ске
ли бе ра ли за ци је.5 Пош то је фи нан сијска имо ви на
по ста ја ла сло же ни ја и вред ни ја, ин вестито ри су
се ре о си гу ра ва ли, те је чи ње ни ца да су и аген ци је
за про це ну међуна род них об вез ни ца и ре гу ла то -
ри ба на ка, који су се на њих осла ња ли, при хва та -
ли као ва лид не ма те ма тич ке мо де ле који су те о -
рет ски “при ка зи ва ли “ ри зи ке ма њим од ствар них 
у прак си.6 

Ову кри зу не ми нов но пра ти и стал на не ста -
бил ност, од но сно слаб ље ње до ла ра у од но су на
евро. Слаб ље ње до ла ра на став ље но је и на кон
при ме не про гра ма о от ку пу како дуж нич ких, тако 
и влас нич ких ХоВ за сно ва них на хи по те ка ма и
дру гим врста ма не ква ли тет не ак ти ве ба на ка7.

Гло бал но фи нан сиј ско тржиш те то ли ко је ис -
преп ле те но и ин тег ри са но да се кри за већ у 2007.
го ди ни пу тем трго вин ских и фи нан сиј ских ка на -
ла брзо пре не ла на оста так све та, прве нстве но на
Евро пу. Са даш ња кри за, на ста ла у САД, пре не ла
се у свет ску јер је аме рич ка при вре да на јвећа у
све ту и уско је по ве за на са свим свет ским тржиш -
ти ма (Та бе ла бр. 1). Учешће САД у у свет ској
трго ви ни је 15,2%, а у свет ском БДП је 22,3%,
тако да је ду бо ка гло ба ли за ци ја фи нан си ја и трго -
ви не про узро ко ва ла да се кри за про ши ри брже
него у про шлос ти. 
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4) Citygroup — after suffering a loss of $8.29 billion, its fifth straight quarterly deficit — is reorganizing into Citycorp and City Holdings. City
posts huge loss, splits up the company, Associated Press, Jan. 16, 2009, ин тер нет: http://www.msnbc.msn.com/id/28689056/, 24.01.2009.
http://www.france24.com/en/category/tags-pour-les-articles/financial-crisis

5) Пре ма миш ље њу но бе лов ца за еко но ми ју, про фе со ра на аме рич ком Уни вер зи те ту Ко лум би ја, Џозе фа Штиг ли ца, узрок кри зе је бес при -
зор на при ме на не оли бе рал не еко ном ске по ли ти ке. Проф. Штиг лиц ука зу је на то да свет није саз дан на по сту ла ту да се тржиш те ре гу ли ше 
само по себи, као што тврде при ста ли це не оли бе рал не еко ном ске по ли ти ке. Тржиш те нас, на при мер, није при пре ми ло на сна жан раст
цена на фте и хра не. При род но, ни је дан од тих сек то ра није при мер за сло бод но тржиш те, а део је про бле ма. Иста као је да “не оли бе рал ни, 
тржиш ни фун да мен та ли зам слу жи као те о риј ска осно ва за про па ги ра ње при ва ти за ци је, ли бе ра ли за ци је и не за вис нос ти цен трал них ба -
на ка, које тре ба да се ста ра ју само о на јни жој ин фла ци ји и ни о чему више. Не о ли бе рал на те о ри ја ни ка да није има ла ис то риј ско упо риш -
те у друш тву, нити је ика да ужи ва ла ши ро ку под ршку”, на гла сио је про фе сор Штиг лиц. Нај већа фи нан сиј ска кри за по тре са свет, у:
“Banks to resist push for casting spotlight on finance systems, When it comes to transparency, the world’s bankers won’t surrender without a
fight”, By Simon Kennedy and Matthew Benjamin, Bloomberg News, ин тер нет: http://seattletimes.nwsource.com/html/businesstechnology
/2008678342_davosbankers28.html?syndication=rss 

6) Џорџ Со рош ис ти че да је су пер-бум пре стао да буде пер спек ти ван када су нови фи нан сиј ски про из во ди по ста ли то ли ко ком пли ко ва ни
да над леж ни орга ни нису били у могућнос ти да даље ра чу на ју ри зик и по че ли су да се осла ња ју на ме тод управ ља ња ри зи ком од стра не 
саме бан ке. Слич но томе, аген ци је за про це ну вред нос ти су се осла ња ле на ин фор ма ци је које су до би ја ле од кре а то ра тих веш тач ких
вред нос ти имо ви не; ви де ти у: George Soros, “The worst market crisis in 60 years”, The Financial Times, January 22, 2008; Floyd Norris,
“News Analysis: Another Crisis, Another Guarantee”, The New York Times, November 24, 2008.

7) Извор под а та ка: Bloomberg News sues the Fed under Freedom of Information Act, Posted by Edward Hariison on Friday, 7 November 2008;
http://www.creditwritedowns.com/2008/11/bloomberg-news-sues-fed-under-freedom.html, 25,01,2008.
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Та бе ла бр. 1
Кључ ни еко ном ски по ка за те љи држа ва евро 

зоне, САД и Јапа на, 2007
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Извор: European Commission, Directorate-General for
Economic and Financial Affairs, IMF World
Economic Outlook and World Bank data, 2008.

Лан ча на ре ак ци ја из САД до ве ла је у опас -
ност водеће ев роп ске бан ке услед њи хо ве из ло же -
нос ти по тре си ма у САД (Та бе ла бр. 2). Ве ли ки
број фи нан сијских ин сти ту ција у све ту који је
ради сти ца ња доб рих за ра да ин вес ти рао у ри зич -
но аме рич ко хи по те кар но тржиш те, био је при -
нуђен да от пише нов ча не из но се у ми ли јар да ма,
због не мо гућнос ти на пла те хи по те кар них кре ди -
та8. Зав ла да ло је не по ве ре ње на ев роп ским
тржиш ти ма нов ца, под стак ну то па дом цена не -
пок рет нос ти, што је узро ко ва ло не лик вид ност.
Европ ска цен трал на бан ка (ECB) кон ти ну и ра но
је ре а го ва ла, уба ци ва њем до дат них лик вид них
сред ста ва на тржиш те. 

Нај пре су погођене бан ке у Ве ли кој Бри та ни -
ји, Шпа ни ји и Ирској, због хи по те кар них за јмо ва
и по тро шач ких кре ди та. Највеће ев роп ске бан ке
биле су при нуђене да от пи шу нов ча не из но се у
ми ли јар да ма, због не мо гућнос ти на пла те одоб ре -
них хи по те кар них кре ди та (Commerzbank, ен -
глес ки HBOS и Royal bank of Scotland). Да су фи -
нан сиј ске ин сти ту ци је с обе стра не Атлантика по -
срну ле, први знак била је на ци о на ли за ци ја the
Northern Rock banke у Ве ли кој Бри та ни ји у феб -
ру а ру 2008, што је пред став ља ло узне ми ре ње за
бер зе ши ром све та. По том је бан кро ти рао бри -
тан ски Bradford & Bingley, а Belgija, Хо лан ди ја и
Лук сем бург спа си ле су the Benelux banking group

Fortis са 11.2 млрд. евра, вла да Ислан да је на ци о -
на ли зо ва ла Glitnir и пре узе ла кон тро лу над
Landsbanki бан ком, Фран цус ка, Бел ги ја и Лук -
сем бург су уло жи ле 9 млрд. евра у Dexia bank 9. 

Кре дит ни шок се пре нео и у сек тор ре ал не
еко но ми је. У так вом ам би јен ту ECB, FED, Бан ка
Енглес ке (Bank of England), швај цар ска на ци о -
нал на бан ка, Бан ка Јапа на, ин диј ска на ци о нал на
бан ка и дру ге цен трал не бан ке у све ту еми то ва ле
су сто ти не ми ли јар ди нов ца. Такође, у октоб ру
2008. го ди не, како би се огра ничило штет но де ло -
ва ње свет ске фи нан сиј ске кри зе, FED, ECB, Бан -
ка Енглес ке, цен трал на бан ка Ка на де и Швед ске
ко ор ди ни ра но су сма њи ле ре фе рен тне ка мат не
сто пе, а убрзо су им се при дру жи ле и цен трал на
бан ка Швај цар ске, Нор веш ке, Јапа на, Кине,
Аустралије, и дру гих зе ма ља. ECB је и у 2009. го -
ди ни на ста ви ла да сма њу је ре фе рен тну сто пу,
тако да је у мар ту 2009. го ди не била 1,5%10. 

Та бе ла бр. 2
Гу би ци ба на ка (у млрд. USD)

 2008* 2007 2006 2005
-423,7 -338,8 190,5 -26,7

.     -307,1 -101,5 127,0 -17,7
  -204,3 5,5 54,0 20,0
  -175,9 73,3 61,6 46,9

  -157,0 -31,4 109,0 13,2
   -107,5 -44,5 55,7 22,0
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  -83,8 -3,7 34,1 14,8
 -58,0 -4,3 26,7 0,7

    -0,7 0,5 0,5 0,1
 -938,0 79,2 421,1 116,0

Ukupno -3.068,0 -106,4 1.220,7 518,0

 * Од 1. ја ну а ра 2008. до 19. де цем бра 2008. године

Извор:   Gert Wehinger, Lessons from the Financial Market
Turmoil: Challenges ahead for the Financial Industry
and Policy Makers, Financial Market Trends, OECD,
2008, стр. 4.

8) “From crisis to recovery: the tools for the job”, European Economy News, European Commision, Economic and Financial Affairs, No 12,
January 2009, Brussels, стр. 5.

9) ”Economic storms, Weathering the credit crunch”, European Economy News, N° 12 - January 2009, Magazine of the Directorate-General for
Economic and Financial Affairs, European Commission, Brussels

10) Ме диј ске аген ци је: NewYork Times, NewYork Times, Financial Times ,Guardian, La Tribune, Les Echos. 



Због ве ли ких па до ва на Мос ков ској бер зи,
држа ва је ин тер ве ни са ла у три на јвеће рус ке бан -
ке са 44 млрд. USD. 

Од по чет ка 2008. го то во да не по сто ји бер за у
све ту на ко јој није за бе ле жен пад бер зан ских ин -
дек са. Ни јед на држав на мера и га ран ци ја није
доп ри не ла да се си ту а ци ја по пра ви. Ове мере су
под ржа ва ле за пос ле ност и очу ва ње до хот ка у
првој го ди ни кри зе. На жа лост, ин тен зи тет фи -
нан сијских тур бу лен ци ја ишао је у правцу
погоршања економских показатеља. 

Кре дит ни шок се пре нео и у сек тор ре ал не
еко но ми је. Успо ра ва ње при вред не ак тив нос ти и
кре дит не функ ци је ба на ка у ком би на ци ји са те -
жим међуна род ним усло ви ма, сма ње њем траж ње 
и гу би ци ма у до хот ку, за хва ти ло је ско ро све
држа ве11. Прис туп но вим из во ри ма сред ста ва био 
је го то во оне мо гућен, што се не га тив но одра жа -
ва ло и на зем ље цен трал не, ис точ не и ју го ис точ не 
Евро пе. Пош то је бан кар ски сек тор ових зе ма ља
већин ски у влас ниш тву ба на ка из раз ви је них зе -
ма ља, не дос та так лик вид нос ти на свет ском
тржиш ту одра зио се и на фи нан си ра ње ба на -
ка-кћерки ин кор по ри ра них у овим зем ља ма. Пос -
ле ди це су биле повећање цене фи нан сиј ских
сред ста ва међуна род них тржиш та нов ца и ка пи -
та ла, кроз бег ин вес ти то ра од ри зи ка. У не за вид -
ном по ло жа ју је реални сектор, због успоравања
раста БДП развијених економија и отежаног
кредитирања, главних трговинских партнера
ових земаља. 

Успо ра ва ње гло бал ног еко ном ског рас та за -
по че то у лето 2007. го ди не, на став ље но је и 2008.
и 2009. го ди не. Интен зи тет фи нан сиј ских тур бу -
лен ци ја ишао је у прав цу пада бер зан ских ин дек -
са и по гор ша ња еко ном ских по ка за те ља. Услед
успо ра ва ња при вред них ак тив нос ти, про це не
међуна род них орга ни за ци ја су да ће гло бал ни
при вред ни раст у 2009. го ди ни у про се ку бити
дра ма тич но нижи од оче ки ва ног, од но сно на ис -
том ни воу из 2008. го ди не. Први на го веш тај фи -
нан сиј ског опо рав ка оче ку је се кра јем 2009. го ди -
не, тако да се опо ра вак са по сте пе ном нор ма ли за -
ци јом оче ку је тек у 2010. го ди ни, са при вред ним
рас том од 0,5 до 1,5%.12 Ду би на и тра ја ње гло бал -
ног при вред ног пада за ви сиће од даљег развоја
финансијске кризе.

1. Ком па ра тив на ана ли за 
одаб ра них мо де ла одго во ра 
на свет ску фи нан сиј ску кри зу

Прве по сле ди це свет ске фи нан сиј ске кри зе
биле су не лик вид ност и гу би ци услед об ез -
вређења имо ви не по кри ве не хи по те кар ним
ХоВ и њи хо вим фи нан сиј ским де ри ва ти ма, ко -
ји ма су погођене број не фи нан сиј ске ин сти ту -
ци је ши ром све та. Због тога су прве пред узе те
мере биле враћање лик вид нос ти фи нан сиј ских
тржиш та и за шти та оси гу ра них де по зи та.
Одлу ке цен трал них ба на ка о об ез беђењу лик -
вид нос ти и мере да ва ња га ран ци ја фи нан сиј -
ском сек то ру од стра не вла да и пар ла ме на та
већине зе ма ља, по ка за ле су се де лот вор ним у
спре ча ва њу кра ха гло бал ног фи нан сиј ског сис -
те ма. 

Јака и снаж на ин тер вен ци ја држа ве како би
по вра ти ла и об ез бе ди ла лик вид ност фи нан сиј -
ских тржиш та de facto успеш но је огра ни чи ла
па ни ку, али је било по треб но да фи нан сиј ске
ин сти ту ци је функ ци о ни шу са ма њим за ду же -
њем и да ис пра ве сво је би лан сне не дос тат ке
због не пок ри ве нос ти из во ра сред ста ва, што је
за хте ва ло до ка пи та ли за ци ју ба на ка од стра не
држа ве13. 

1.0. Повећање из но са 
оси гу ра них де по зи та

Једна од првих мера об ез беђења лик вид нос -
ти ба на ка била је пре вен ци ја од по вла че ња де -
по зи та услед опште не си гур нос ти. Има јући у
виду важ ност де по зи та у по сло ва њу ба на ка,
меру за шти те де по зи та кроз повећање њи хо вих
оси гу ра них из но са пред узе ле су ско ро све зем -
ље у све ту (Та бе ла бр. 3)14. У октоб ру 2008. ми -
нис три фи нан си ја ЕУ по стиг ли су саг лас ност да 
држа ве-чла ни це ЕУ повећају из но се оси гу ра -
них де по зи та, тако да држа ва га ран ту је по криће 
од 50 хи ља да евра. Грчка, Хо лан ди ја и Бел ги ја
одлу чи ле су да под иг ну га ран ци ју на сто хи ља -
да евра, а Не мач ка, Фран цус ка и Ирска да га ран -
ту ју ком плет но об еш тећење у слу ча ју про пас ти
бан ке. 
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November 25, 2008, стр. 7-10.

13)  “Rescue packages: what governments have offered, Following are the latest measures taken by governments to limit damage from the global financial
crisis”, Тelegraph, ин тер нет: http://www.telegraph.co.uk/finance/3229434/Rescue-packages-what-governments-have-offered-financial-crisis.html. 

14) Sebastian Schich, “Financial Turbulence: Some Lessons Regarding Deposit Insurance”, Financial Market Trends, OECD, 2008, стр. 60-62.



Та бе ла бр. 3
Повећање оси гу ра них де по зи та у одаб ра ним 

држа ва ма, окто бар 2008. го ди не

 
     

    
  2009.

 100%  -
       

   2009.
  100.000 EUR 20.000 EUR

  50.000 EUR 
(100.000 ) 40.000 

 100.000 EUR 20.000 EUR 
 300.000 300.000 
 50.000 EUR 37.000 EUR

      70.000 EUR
 50.000 EUR 25.000 EUR

      20.000 EUR
100.000 EUR 20.000 EUR 

    29.000 EUR
  103.000 EUR 103.000 EUR

   100.000 EUR 29.000 EUR

 50.000 EUR 
(  175.000) 33.000 EUR 

       37.000 EUR 
  50.000 EUR 20.000 EUR

 500.000 SEK 250.000 SEK

.    50.000 GBP  2,000
  50.000 GBP

 250.000 USD 100.000 USD

Извор:      Deposit Insurance Around the World: A Comprehensive
Database, World Bank, Washington, 2008; OECD
Secretariat information available from deposit
insurance websites, OECD, Paris, 2008. 

1.1. Мо де ли пла но ва опо рав ка

Пла но ви опо рав ка од свет ске фи нан сиј ске
кри зе сад рже крат ко роч не и ду го роч не ефек те
мера мо не тар не и фис кал не по ли ти ке. По ли ти ча -
ри и еко но мис ти по но во су скре ну ли паж њу на
зна чај мера фис кал не по ли ти ке које су им на рас -
по ла га њу. Крај њи циљ јес те за шти та од еко ном -
ског по гор ша ња и ства ра ње усло ва за еко ном ски
раст15. Пла но ви опо рав ка или па ке ти мера фи нан -
си ра ју се на раз не на чи не и у суш ти ни одра жа ва ју
могућнос ти које пру жа по сто јећи бу џет ски ма не -
вар16. Нај чешће је то на ра чун повећања јав ног
дуга, из да ва њем држав них ХоВ са фик сним при -

но сом, које су на цени за хва љу јући си гур нос ти
коју носе, или узимањем зајма од међународних
монетарних организација или на име повећања
буџетског дефицита. 

Пла но ви опо рав ка ради из лас ка из кри зе про -
це њу ју се за сва ку зем љу по себ но, у за вис нос ти
од тога ко ли ко је и на који на чин нека зем ља из ло -
же на кри зи. На и ме, не по сто ји је ди нствен и уни -
вер за лан мо дел при мен љив и де лот во ран за сва ку 
зем љу. За јед нич ко за све пла но ве опо рав ка је да
сад рже мере за по враћај лик вид нос ти. Основ на
раз ли ка између пла но ва опо рав ка по је ди них зе -
ма ља од но си се на то да ли је или не њи хов фи нан -
сиј ски сек тор био ди рек тно из ло жен про бле ма -
тич ним ХоВ. Због тога јед ну гру пу чине зем ље
по пут СAД, Ве ли ке Бри та ни је, Не мач ке, Aус -
три је, Ита ли је, Швед ске, Фран цус ке, Ру си је,
чији фи нан сиј ски сек тор је био ди рек тно из ло жен 
про бле ма тич ним ХоВ и чији пла но ви опо рав ка
об а вез но об ухва та ју сре дства не опход на за до ка -
пи та ли за ци ју ба на ка. То су пла но ви опо рав ка у
ко ји ма су от пис и гу би ци бан кар ског сек то ра ума -
њи ли ка пи тал ну базу ба на ка и њи хов кре дит ни
ка па ци тет. Осим до ка пи та ли за ци је ба на ка, под -
ршка бан кар ском сис те му укљу чу је зна чај на сре -
дства за међубан кар ске га ран ци је, са циљем да се
помогне обнављање кредитног механизма и
поверења у банке, како би се привреда поново
покренула.

Међутим, по сто ји раз ли ка у на чи ну до ка пи -
та ли за ци је ба на ка. Док је у СAД вла да врши ла от -
куп про бле ма тич не имо ви не, у Ве ли кој Бри та ни -
ји, Ита ли ји, Aус три ји и Не мач кој вла де су об ез -
беђива ле део или це ло ку пан за јам у за ме ну за
при ори тет не ак ци је, без пра ва гла са, тако да је
тиме из врше на де ли мич на на ци о на ли за ци ја.
Држав но влас ниш тво у фи нан сиј ском сек то ру
било је нуж но при хва ти ти по што је држав на ин -
тер вен ци ја пред став ља ла мање зло од бан кро -
тства ба на ка. Сврха до ка пи та ли за ци је била је да
се оја ча основ ни ка пи тал не опхо дан за кре дит ну
функ ци ју ба на ка, како би се омо гућила кре дит на
под ршка при вре ди без које нема кон ти ну и те та
по сло ва ња, рад них мес та, за ра да, а ни по рес ких
при хо да у буџету. 

Бан ке ко ји ма је пру же на помоћ су о че не су са
раз ли чи тим усло ви ма који ва ри ра ју од зем ље до
зем ље. Ти усло ви, inter alia, об ухва та ју и за бра ну
ис плаћива ња ди ви ден ди у пе ри о ду док се држав -
ни за јам или ка пи тал на ла зи у њи хо вим из во ри ма
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по сло ва ња, при ме ну по ли ти ке ли ми ти ра них за -
ра да упра ве ба на ка и ути цај држа ве на по слов ну
по ли ти ку у сме ру под сти ца ња кре ди ти ра ња. До -
дат но, теж ња ка сма ње њу или от пи су про бле ма -
тич них ду го ва охраб ри ла је хи по те кар но
тржиште и смањила хипотекарне губитке, а тиме
повећала финансијску стабилност. 

За тим, зем ље као што су СAД, Не мач ка и Ита -
ли ја су, у окви ру пла но ва опо рав ка као инстру -
мент сти му ла ци је при вред них ак тив нос ти и за -
пош ља ва ња, пред узе ле ин вес ти ра ње у ин фрас -
трук ту ру. Пош то те ин вес ти ци је тра ју дужи пе ри -
од, ути цаће на повећање траж ње и при вред ни раз -
вој. Уз ове мере ко рис те се и мере које ди рек тно
ути чу на повећање по ну де пу тем повећања траж -
ње: сма ње ње по ре за и доп ри но са; да ва ње огра ни -
че них износа кредита за потрошњу; пружање
помоћи угроженим породицама.

Дру гу гру пу чине зем ље чије бан ке нису биле 
из ло же не про бле ма тич ним аме рич ким вред нос -
ним хар ти ја ма, по пут Пољ ске, Чеш ке, Сло вач ке
и Сло ве ни је, које има ју здрав бан кар ски сис тем,
али их кри за об ухва та спољ ним шо ком. Међутим, 
ди рек тно су из ло же не не во ља ма које се де ша ва ју
на фи нан сиј ском тржиш ту ЕУ, уз про блем при ли -
ва стра них ди рек тних ин вес ти ци ја и пада спољ не
траж ње17. У по след ње две де це ни је ове зем ље
цен трал не Евро пе спро ве ле су еко ном ске ре фор -
ме уз бол не по уке. Због тога су има ле да ле ко ниже 
суб при мар но из ла га ње на сво јим фи нан сиј ским
тржиш ти ма, по што су при ме њи ва ле стро ге кри -
те ри ју ме и мање се ба ви ле сек ју ри ти за ци јом. Ка -
пи тал њи хо вих ба на ка скоро у потпуности је
базиран на имовини власника и банке ових
земаља одржавале су здрав рацио кредита и
депозита. 

Мађар ска није у овој гру пи зе ма ља, с об зи -
ром на чи ње ни цу да је 2008. го ди не пред став ља ла 
зем љу са ви со ким сте пе ном ри зи ка у по гле ду за -
оштра ва ња фи нан сиј ске си ту а ци је и бан кар ским
сек то ром уве ли ко за вис ним од инос тра ног фи -
нан си ра ња18. Мада Мађар ска не при па да
евро-зони, хит на фи нан сиј ска помоћ од стра не
ECB била је усме ре на ка овој држа ви због ри зи ка

са ко јим су се услед кри зе су о чи ле фи ли ја ле аус -
триј ских ба на ка. Aус триј ске бан ке су на ро чи то
погођене кри зом, те би изо ста нак фи нан сиј ске
помоћи Мађар ској за њи хо во спа ша ва ње из аз ва ло 
не же ље не им пли ка ци је на оста так Евро пе. Ко -
лапс ових ба на ка имао би озбиљ не по сле ди це по
ев роп ски бан кар ски сис тем.19 

1.2. Пла но ва опо рав ка 
у одаб ра ним зем ља ма

Због раз ме ра фи нан сиј ске кри зе, у СAД је
пред узе то низ важ них мера како би се ста би ли зо -
вао фи нан сиј ски сис тем. У циљу под и за ња лик -
вид нос ти у 2008. го ди ни врше но је „убриз га ва -
ње“ сред ста ва у из но су од 250 млрд. USD, ек спан -
зи ја држав них га ран ци ја за бан ке и сма ње ње ре -
фе рен тне ка мат не сто пе FED. Ове мере су ана лог -
не ме ра ма у дру гим држа ва ма које се при ме њу ју
да би се спре чио слом гло бал ног фи нан сиј ског
сис те ма. СAД се на ла зе у епи цен тру на јду же ре -
це си је од Дру гог свет ског рата. Кра јем сеп тем бра
2008. го ди не усво јен је За кон о ван ред ној еко ном -
ској ста би ли за ци ји за 2008. го ди ну, ко јим је одоб -
рен план опо рав ка у из но су од 700 млрд. USD. На
осно ву овог пла на из вршен је от куп про бле ма -
тич не имо ви не, на ро чи то ХоВ по кри ве них хи по -
те ком, чиме је у ства ри из врше на до ка пи та ли за -
ци ја фи нан сиј ских ин сти ту ци ја20. Пре ма пла ну,
из ла зак из фи нан сиј ске кри зе нуж но под ра зу ме ва
„чишћење“ ба на ка од не пок ри ве не ак ти ве от ку -
пом њи хо вих ХоВ да се ожи ви кре дит ни ме ха ни -
зам. Вла да је одлу чи ла да држи вред нос не па пи ре
док се тржиш те не опо ра ви, а онда би их про да ла
и тако по вра ти ла део нов ца по рес ких об вез ни ка.
План обухвата и спасавање финансијских
компанија које су пред колапсом, како економија
не би запала у још веће невоље. Одсуство кредита
претило је да заустави америчку економију.

План под сти ца ја укљу чио је фи нан сиј ску
под ршку ау то мо бил ској ин дус три ји. Због ма сов -
ног от пуш та ња рад ни ка у октоб ру 2008. го ди не
одоб рен је кре дит са ни ском ка мат ном сто пом за
помоћ тзв. “ве ли кој трој ци”- про из вођачи ма ау то -
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мо би ла (General Motors, Ford, Chrysler) у из но су
од 25 млрд. USD, да би ре ши ли про бле ме лик вид -
нос ти. Aу то мо бил ска ин дус три ја ко рис тиће овај
кре дит и за пре уређење фаб ри ка и ку по ви ну нове
опре ме и уређаја за про из вод њу воз и ла на пред не
тех но ло ги је, која би била одго ва ра јућа у по гле ду
стан дар да загађива ња и одго ва ра ла но вим стан -
дар ди ма по трош ње го ри ва до 2020. го ди не.
Такође, део тих сред ста ва одво јен је и за кре ди ти -
ра ње ку па ца пу тем спе ци јал них фи нан сиј ских
ин сти ту ци ја. Уз фи нан сиј ску под ршку ау то мо -
бил ској ин дус три ји, пред сто ји ре ор га ни за ци ја
као први ко рак опо рав ка, јер гло бал но за гре ва ње
и еми си ја угљен ди ок си да из а зи ва ју за бри ну тост
у вези са по трош њом го ри ва и еко лош ком за шти -
том. Дру ги ва жан ас пе кат је пут ка про на ла же њу
енер гет ски ефи кас них тех но ло ги ја21.

Нови еко ном ски сти му ла тив ни па кет усво јен
у феб ру а ру 2009. го ди не из но си 789 млрд. USD,
укљу чу јући при вре ме не по рес ке олак ши це, ула -
га ња у ин фрас трук ту ру и помоћ грађани ма који
су оста ли без по сла или дома22. Кључ ни циљ овог
пла на је да се у по тпу нос ти ап сор бу је про бле ма -
тич на имо ви на, ожи ви кре дит но тржиш те, омо -
гући от ва ра ње 3,5 ми ли о на рад них мес та и за -
уста ви тренд пада при вред них ак тив нос ти. По -
себ на сре дства у из но су од 50 млрд. USD из дво је -
на су како би се оја ча ле бан ке, убла жа ва њем хи -
по те кар не кри зе. Бан ке ће има ти при ступ до дат -
ном ка пи та лу под стрик тним усло ви ма, који об -
ухва та ју об а ве зу под но ше ња из веш та ја о по слов -
ним одлу ка ма и ли ми те ве за не за ис пла ту за ра да
ме наџ мен ту. У овој под ршци бан ка ма на ро чи то
су бит ни транс па рен тност и одго вор ност у по -
сло ва њу. Императив помоћи је да се, што је пре
могуће, ојачају институције како би државна
интервенција била замењена приватним
капиталом.

Ре фе рен тна сто па FED се по чет ком 2009. го -
ди не кре та ла у рас по ну од 0 до 0,25%, а до дат ни
про грам сад ржи кре дит ну под ршку ма лом биз ни -
су и по тро ша чи ма, по зај ми це пре ко кре дит них
кар ти ца и сту де нтских за јмо ва. Кри ла ти ца “ку -
пуј мо аме рич ко” из бег ну та је из пла на, јер би

мере про тек ци о низ ма из аз ва ле лан ча ну ре ак ци ју
која би мог ла да води ка трго вин ском рату. На и ме,
ис то ри ја и еко ном ска те о ри ја по ка за ли су да у
вре ме ни ма фи нан сиј ске кри зе трго вин ски про -
тек ци о ни зам није никад био начин изласка из
кризе, већ да додатно погоршава економску
ситуацију.

Фи нан сиј ски орга ни у Европ ској уни ји и
дру гим де ло ви ма све та ре а го ва ли су брзо. Ве ли ки 
број мера и ак тив нос ти ECB био је усклађен на
међуна род ном ни воу. ECB је од са мог по чет ка
тур бу лен ци ја пру жа ла бан ка ма под ршку за крат -
ко роч ну лик вид ност, уба ци ва њем 10 млрд. евра
на фи нан сиј ска тржиш та, сни жа ва њем ка мат не
сто пе и га ран ци ја ма кре ди та, како би се спре чи ло
даље про ши ре ње кри зе23. 

На ван ред ном са ми ту у Па ри зу, октоб ра 2008.
го ди не, ли де ри 15 зе ма ља евро-зоне до не ли су ак -
ци о ни план за под ршку и га ран ци је бан кар ском
сис те му. Европ ски план опо рав ка об ухва тио је
све ди мен зи је кри зе, укљу чу јући међубан кар ске
кре ди те и дока пи та ли за ци ју ба на ка, како би се из -
бе гао њи хов бан крот24. За јед нич ки план ак ци је за
евро-зону об а ве зао је сва ку држа ву да пред узме
мере које ће ста би ли зо ва ти фи нан сиј ско тржиш те 
у стра те ги ји да би се омо гућили по вољ ни ји усло -
ви на тржиш ту. План је био одго вор на гло бал ну
кри зу, фо ку си ра јући се на убриз га ва ње ка пи та ла
и враћање по ве ре ња у тржиш те. По себ но је ис -
так ну то да до не те одлу ке тре ба да по вра те по ве -
ре ње у фи нан сиј ско тржиш те и одре де пра вац
раз во ја у на ред ном пе ри о ду. Сва ку до ка пи та ли за -
ци ју фи нан сиј ске ин сти ту ци је по хит ном по ступ -
ку мора пратити одговарајући план и свака земља
мора преузети обавезу да акционари и водећи
људи у банкама прихвате последице такве
интервенције.

Фо рум за фи нан сиј ску ста бил ност и Европ -
ски са вет пред ло жи ли су ко ор ди ни ра не смер ни це 
де ло ва ња на ев роп ском и међуна род ном ни воу,
које су на гла ше не у дек ла ра ци ји Са ми та G-20,
одржа ног у но вем бру 2008. го ди не у Ва шин гто ну, 
ис ти чући да гло бал ни фи нан сиј ски систем
захтева глобално координирани одговор.
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21) Ал Гор је 2007. го ди не у сво јој књи зи “Не у год на ис ти на” кри ти ко вао “ве ли ку трој ку” ис ти чући да про да ју ве ли ка и не е фи кас на воз и ла
која тро ше мно го го ри ва чак и по ред тог што их све мање људи ку пу је, у: Al Gore, An Inconvenient Truth, Rodale, 2007; “Zero percent
financing? Automakers get $25 billion car loan from Uncle Sam”, Reuters, October 2008, ин тер нет: http://www.financialweek.com/
apps/pbcs.dll/article?AID=/20081001/REG/810019995/1036, 02.02.2009. 

22) “US Treasury Secretary Timothy Geithner has unveiled a comprehensive bank bail-out plan worth at least $1.5 trillion (Ј1.02 trillion)”, BBC
News, 10 February 2009, ин тер нет: http://news.bbc.co.uk/2/hi/business/7880969.stm, 24.02.2009.

23) “From crisis to recovery: the tools for the job”, European Economy News, European Commission, Economic and Financial Affairs, No 12,
January 2009, Brussels, p. 5; “The Global Economy and OECD: Distilling Lessons from a Financial Crisis”, Speech by Angel Gurrнa, OECD
Secretary-General, to the Parliamentary Assembly of the Council of Europe, Strasbourg, 1 October 2008, ин тер нет: http://www.oecd.org
/document/12/0,3343,en_2649_34487_41420876_1_1_1_1,00.html., 24.02.2009; “Financial crisis”, DG ECFIN website, ин тер нет:

24) Raf Casert, “EU approves bank rescue packages”, By Associated Press Writer, BRUSSELS, Belgium (AP), December 23, 2008, ин тер нет:
http://www.wtopnews.com/?nid=111&sid=1508174, 28.01.2009.



Европ ска ко ми си ја об ја ви ла је 26. но вем бра
2008. го ди не па кет мера за убла жа ва ње по сле ди -
ца еко ном ске кри зе, који пред став ља зна чај ну бу -
џет ску ек спан зи ју чла ни ца ЕУ. Укуп на вред ност
овог пла на за еко ном ски опо ра вак фи нан сиј ских
тржиш та је 200 млрд. евра, а спро во ди се на на ци -
о нал ном ни воу, са ЕУ ко ор ди на ци јом и под ршком 
над зо ра. У пла ну су ис так ну ти ци ље ви оства ре ња 
за пос ле нос ти и одржања одговарајућег нивоа
социјалне заштите грађана. 

При спро вођењу опо рав ка неке држа ве-чла -
ни це, услед фис кал них мера, про би ле су гра ни цу
бу џет ског де фи ци та од 3% од БДП, како је
утврђено у Спо ра зу му о ста бил нос ти и рас ту (The 
Stability and Growth Pact), те је Европ ска ко ми си ја
кра јем мар та 2009. го ди не пред ло жи ла рок за ко -
рек ци ју бу џет ског де фи ци та Грчкој, Шпа ни ји,
Фран цус кој и Ирској, дак ле у чла ни ца ма у ко ји ма
је већ у 2008. го ди ни дос ти гао ниво већи од 3% од
БДП, као и рок за ко рек ци ју бу џет ског де фи ци та
Ве ли ке Бри та ни је25. За Шпа ни ју и Фран цус ку рок 
је 2012. го ди на, за Грчку 2010, Ирску 2013.
година, а за Велику Британију 2013/14. година.

Мере об ухваћене пла ном опо рав ка од но се се
на фи нан сиј ску под ршку не за пос ле ни ма и си ро -
маш ним домаћинстви ма, ин вес ти ра ње у ин фрас -
трук тур не про јек те, на ро чи то у енер ге ти ку и при -
вре ме но сма ње ње по ре за. План опо рав ка по сво -
јој суш ти ни је крат ко роч ног и ду го роч ног ка рак -
те ра, са пред виђеним со цио-еко ном ским ци ље ви -
ма и за шти том жи вот не сре ди не. Држа ве чла ни це
ће ин вес ти ра ти у ис тра жи ва ња, пред узет ниш тво
и об ра зо ва ње, про мо ви са ти грин филд ин вес ти -
ци је, флек си бил ност на тржиш ту рада и за шти ту
запослених, развој пословања, нарочито малих и
средњих предузећа, одржање и јачање кон ку рен -
тнос ти.

Вла да Ве ли ке Бри та ни је међу први ма је у
октоб ру 2008. го ди не об ја ви ла па кет мера за спа -
са ва ње бан кар ског сис те ма у из но су од 500 млрд.
фун ти. Бан ке су, узи ма јући за јам од држа ве,
повећале њи хов ка пи тал за 25 млрд. фун ти и за
до дат них 25 млрд. фун ти, у за ме ну за при ори тет -
не ак ци је са фик сном сто пом ди ви ден де, без пра -
ва гла са, тако да је држа ва по ста ла сув лас ник26.
Де ли мич на на ци о на ли за ци ја из врше на је у осам
на јвећих ба на ка (Abbey, Barclays, HBOS, HSBC,

Lloyds TSB, Nationwide Building Society, Royal
Bank of Scotland, Standard Chartered). Овим пла -
ном об ез беђени су и крат ко роч ни кре ди ти у из но -
су од 200 млрд. фун ти и га ран ци је за међубан кар -
ске за јмо ве у из но су до 250 млрд. фун ти. Прив ре -
ме но је сма ње на и сто па ПДВ са 17,5 на 15% за пе -
ри од од 13 ме се ци, по чев ши од 1.12. 200827. 

Пош то про бле ми око про бле ма тич не имо ви -
не нису ре ше ни овим пла ном, вла да Гор до на Бра -
у на (Gordon Brown) је по чет ком 2009. го ди не
усво ји ла нови па кет мера28. Кључ не мере но вог
па ке та усме ре не су на ожив ља ва ње фи нан сиј ског
сек то ра оси гу ра њем ризичне имовине, на
следећи начин: 
= да ва њем га ран ци ја за ку по ви ну хи по те кар -

них ХоВ у из но су од 50 млрд. фун ти, како би
се повећала по ну да по зај мљи ва ња ве ли ким
ком па ни ја ма. Вла да не на ме ра ва да от куп -
љу је ри зич ну имо ви ну ба на ка, али сво јим
га ран ци ја ма под ржа ва њи хо ву про да ју ком -
па ни ја ма; 

= про ду же њем кре дит них га ран ци ја бан ка ма
са ро ком дос пећа до ап ри ла 2014. го ди не, а
које су у је сен 2008. го ди не по тпи са ле спо ра -
зум о до ка пи та ли за ци ји;

= по што је 30. ја ну а ра 2009. го ди не ис те као пе -
ри од по зај мљи ва ња ради одржа ва ња лик -
вид нос ти, овај рок је про ду жен до го ди ну
дана, уз плаћање про ви зи је на име ко -
ришћења крат ко роч них кре ди та;

= будућим про пи си ма глав но ре гу ла тор но
тело (FSA-The Financial Services Authority)
вршиће над зор ду го роч не усклађенос ти об а -
ве за и сред ста ва ба на ка.
Ина че, Бан ка Енглес ке је 5. мар та 2009. го ди -

не сни зи ла ре фе рен тну ка мат ну сто пу на ис то риј -
ски ми ни ма лан ниво од 0,5%, што је њен на јни жи
ниво, јер ни то ком Ве ли ке деп ре си је 30-тих го ди -
на про шлог века није била нижа од 2%, што по ка -
зу је ве ли чи ну са даш ње кри зе. Истов ре ме но, об -
јав љен је и план о мо не тар ној ек спан зи ји од 75
млрд. фун ти, пу тем ку по ви не об вез ни ца
британске владе, али и приватних корпорација.

Први не мач ки план опо рав ка од 500 млрд.
евра, усво јен у октоб ру 2008. го ди не, био је на ме -
њен за га ран ци је бан ка ма, до ка пи та ли за ци ју и ку -
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25) Commission takes further steps under the excessive deficit procedure for France, Greece, Ireland, Spain and the UK and assesses the Stability
Programme of Cyprus, 24 March 2009; Internet, http://ec.europa.eu/economy_finance/thematic_articles/article14582_en.htm

26) “Rescue plan for UK banks unveiled”, BBC News, 8 October 2008, ин тер нет: http://news.bbc.co.uk/2/hi/business/7658277.stm, 24.02.2009.

27) Извор: Ben Russell, “VAT: Conservatives will vote against rate cut”, Tuesday, 25 November 200, ин тер нет: http://www.independent.co.uk/
news/uk/politics/vat-conservatives-will-vote-against-rate-cut-1033724.html, 25.02.2009.

28) “Gordon Browns bank rescue plan”, Тelegraph, 19 Jan 2009, ин тер нет: http://www.telegraph.co.uk/news/newstopics/politics/labour/
4289849/Gordon-Browns-bank-rescue-plan—-what-the-key-measures-really-mean.html, 23.02.2009.



по ви ну ри зич не имо ви не29. Сва ка бан ка мак си -
мал но је до би ла 10 млрд. евра за до ка пи та ли за ци -
ју и 5 млрд. евра за за јам на име по крића про бле -
ма тич них ХоВ. Овај план пред став љао је пре вен -
ци ју од кре дит ног сло ма, тако да је вла да ин тер ве -
ни са ла као ак ци о нар у бан ка ма, да би их за шти ти -
ла од ко лап са и оспо со би ла да одрже ниво кре дит -
них да ва ња. Помоћ вла ди ног па ке та за фи нан сиј -
ску ста би ли за ци ју ко рис ти ле су ве ли ке не мач ке
бан ке Hypo Real Estate, Commerzbank,
Landesbanken, BayernLB, Deutsche Bank CEO,
IKB, Sachsen LB. Не мач ка вла да је по мог ла и хо -
ла ндску на јвећу фи нан сиј ску ком па ни ју ING,
тако да је капиталом од 10 млрд. евра преузела
акције са више од 20 процената учешћа у
власништву. 

Кри за са суб при мар ним кре ди ти ма ути ца ла је 
на не мач ку при вре ду више него што се пре тпос -
тав ља ло. Зна чај ним из во зом ка пи та ла у из но су од 
170 млрд. евра у 2007. го ди ни, по сле Кине, Не -
мач ка је на јвећи кре ди тор на међуна род ном
тржиш ту ка пи та ла30. У не дос тат ку штед ње, ко -
рис тећи хи по те ку за фи нан си ра ње по трош ње,
СAД су узи ма ле спољ ни дуг. Као увоз ни ца ка пи -
та ла, СAД су го диш ње уво зи ле више од 600 млрд.
USD, што је било учешће од око 5,5 про це на та у
БДП. Да би при вук ле но вац, аме рич ке бан ке су
еми то ва ле нове врсте ХоВ и фи нан сиј ских де ри -
ва та. Кра јем сеп тем бра 2008, че тврти на аме рич -
ког про бле ма тич ног дуга била је у не мач ким бан -
ка ма. Не мач ке бан ке на шле су се у си ту а ци ји да
мо ра ју да от пи шу ве ли ки део по тра жи ва ња, по -
што њи хо во по сло ва ње није у по тпу нос ти било
по кри ве но ка пи та лом, тако да су биле при мо ра не
да про нађу на чин да по кри ју гу бит ке. Да би се ко -
ри го ва ли би лан си, бан ке су има ле опци ју из да ва -
ња но вих ХоВ или сма ње ња об и ма по сло ва ња у
сраз ме ри са от пи са ном имо ви ном. Па дом вред -
нос ти ак ци ја не може се повећати имо ви на, те је
било не из беж но смањење обима пословања у
смеру пада кредитне активности. Како су и
привреда и инвестиције зависне од финансирања
банака, постојала је опасност од домаћег
кредитног слома. 

Бер лин је ве зао помоћ коју пру жа бан ка ма са
број ним усло ви ма де фи ни са ним као про пис.

Држа ва је пре узе ла про ве ру би лан са и по ли ти ке
по сло ва ња и има пра во да ре ду ку је ри зич не ак -
тив нос ти. Било која ди ви ден да плаћена бан ци
мора се усме ри ти у план опо рав ка. Један од усло -
ва јес те и одлу ка о огра ни че њу за ра да топ
менаџмента, до 500.000 евра годишње. 

Не мач ке јав не фи нан си је опте рећене су сре -
дстви ма пла на опо рав ка про бле ма тич них ба на ка,
која ути чу на ви си ну јав ног дуга. За сада је одло -
же на ре а ли за ци ја сма ње ња учешћа јав ног дуга у
БДП са 65% у 2007. го ди ни, на 62% до 2010. го ди -
не. Фи нан сиј ска кри за ће се сва ка ко одра зи ти и на 
гу бит ке бу џе та од по ре за, на ро чи то при хо да од
по ре за на до хо дак31.

Гло бал на фи нан сиј ска кри за из аз ва ла је пад
при вред них ак тив нос ти. Извоз но ори јен ти са на
при вре да Не мач ке је под ди рек тним уда ром кри -
зе. Ком би на ци ја сла би је траж ње за не мач ким из -
во зом услед гло бал не ре це си је и пад ин вес ти ци ја
на став ље ни су у ев роп ској на јвећој при вре ди и у
2009. го ди ни32. 

Има јући у виду да је ин тен зи тет кри зе већи
него што се пре тпос тав ља ло, не мач ка вла да је
усво ји ла нови сти му ла тив ни па кет мера, на кон
оце не да први није био до во љан. Нови план об -
ухва та из нос од 50 млрд. евра за пе ри од од две го -
ди не, на ме њен ин фрас трук тур ним ин вес ти ци ја -
ма и по рес ким сма ње њи ма.33 Сти му ла тив ни па -
кет пред став ља под ршку при вред ном рас ту и за -
шти ти за пос ле нос ти у на јвећој ев роп ској при вре -
ди у за устав ља њу фи нан сиј ске кри зе. “За пос ле -
ност људи и раст су наша на јваж ни ја бри га. Учи -
нићемо све да оси гу ра мо да Не мач ка, не само да
пре бро ди кри зу, већ да из ове кри зе изађе јача”,
из ја ви ла је не мач ка кан це лар ка, Aнге ла Мер -
кел. Па кет укљу чу је 17-18 млрд. евра за ин вес ти -
ци је у пу те ве и шко ле и 9 млрд. евра за пореска
сма ње ња за компаније и грађане. Ове мере би тре -
ба ло да ути чу на повећање траж ње и про из вод ње: 

= сма ње ње доп ри но са за со ци јал но оси гу ра ње 
ће ре ду ко ва ти трош ко ве рада и повећати
при ват ну по трош њу;

= повећање со ци јал них да ва ња; 
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29) “RESCUE PACKAGE APPROVED”, German Cabinet Agrees on Conditions for Bank Bailouts, 10/20/2008, ин тер нет:
http://www.spiegel.de/international/business/0,1518,585156,00.html, 28.01.2009.

30)  Hans-Werner Sinn, “Fatal flaw weakens German rescue package”, Financial times, 18. ја ну ар 2009.

31) “GERMANY, Global downturn taking its toll”, Member States, Germany, Economic Forecast, The European Commission, Autumn 2008;
Carsten Eppendorfer and Karolina Leib, “Germany: revisiting the budget rule”, ECFIN COUNTRY FOCUS, Economic analysis from the
European Commission’s Directorate-General for Economic and Financial Affair, Volume 5, Issue 12, 28.11.2008, Brussels.

32) Camilla Andersen, “Germany Faces Extended Downturn Despite Stimulus”, IMF Survey Magazine: Countries&Regions, GLOBAL
FINANCIAL CRISIS, January 22, 2009.

33) Germany adopts second stimulus package, Tuesday 13 January 2009, ин тер нет:



= јав не ин вес ти ци је у ин фрас трук ту ру, шко ле
и здра встве не ин сти ту ци је, на ро чи то убрза -
ње про је ка та из град ње це во вод не мре же;

= да ва ње кре ди та за ку по ви ну но вих ау то мо -
би ла уз за ме ну за ста ре, чиме се по ма же ау -
то мо бил ској ин дус три ји;

= под сти ца ји при ват них ин вес ти ци ја и
повећање кре ди та за мала и сред ња пред -
узећа.

= Фис кал ни сти му лан си би тре ба ло да се одра -
зе на брзи ну опо рав ка, а бу џет ски де фи цит је 
при вре ме ног ка рак те ра.
Кри ти ке струч не јав нос ти на ра чун овог пла -

на су да је из нос сред ста ва мали и да су ове мере
за кас ни ле за бла гов ре ме но из бав ља ње Не мач ке
из кри зе. До са даш њи ефек ти помоћи ука зу ју на
то да је не опхо дан брз по вра так тржиш ним ме ха -
низ ми ма и опе ра ци о на ли за ци ји фи нан сиј ских
тржишта са међубанкарским кредитима.

 Aус триј ски план опо рав ка фи нан сиј ског
тржиш та је, у циљу об узда ва ња кри зе, об ухва тио,
inter alia, и до но ше ње не ко ли ко за ко на који би у
при ме ни тре ба ло да ста би ли зу ју при ли ке на фи -
нан сиј ском тржиш ту и да сти му ли шу аус триј ску
при вре ду: За кон о ста би ли за ци ји и ја ча њу
међубан кар ског тржиш та, За кон о ме ра ма за ста -
би ли за ци ју фи нан сиј ског тржиш та, За кон о реф -
ла ци ји тржиш та 2008, За кон о ре фи нан си ра њу
по сло ва ња, и за ко ни ко ји ма се мења За кон о бан -
ка ма и За кон о бер зи.34 Пла ном опо рав ка об ез -
беђена је фи нан сиј ска под ршка бан кар ском сек -
то ру у из но су од 100 млрд. евра, од ко јих је 75
млрд. у фор ми га ран ци ја за под ршку међубан кар -
ског тржиш та, 15 млрд. за до ка пи та ли за ци ју по је -
ди них ба на ка и 10 за повећање из но са га ран то ва -
них де по зи та35. У бан ци у ко јој је из врше на до ка -
пи та ли за ци ја са вез ни ми нис тар фи нан си ја има
дис кре ци о но пра во одлу чи ва ња о по сло ва њу,
укљу чу јући одлу ке о ко ришћењу сред ста ва, ви -
си ни за ра да и на чи ну рас по де ле ди ви ден ди. 

Пре ма пла ну опо рав ка, пред узе те су сле деће
мере:
= над леж ни орган за фи нан сиј ско тржиш те

може да про пи ше из нос до дат ног ка пи та ла

који пре ла зи за хте ва ни ми ни мум ка пи тала
бан ке;

= при хваћене су дос пе ле об а ве зе ба на ка одоб -
ре њем за јма, до ка пи та ли за ци јом и учешћем
у имо ви ни. Но вим за ко ном о ја ча њу
међубан кар ског тржиш та са вез ни ми нис тар
фи нан си ја овлашћен је да об ез бе ди га ран ци -
је за по себ не на ме не, које ће бити ко ришћене 
као “кли ринг ин сти тут”. Кли ринг ин сти тут
има по се бан ра чун са ко јег се по зај мљу ју
сре дства за међубан кар ско тржиш те од стра -
не кре дит них ин сти ту ци ја и ком па ни ја оси -
гу ра ња; 

= из ме ње ним за ко ном о бер за ма над леж ни
орган за фи нан сиј ско тржиш те може да за -
бра ни или да уве де рес трик ци је на про мптну 
про да ју ХоВ;

= За ко ном о реф ла ци ји тржиш та из ме ње ни су
про пи си о га ран ци ја ма и раз во ју ма лих и
сред њих пред узећа и пред виђени сле дећи
инстру мен ти са ко рес пон ди ра јућим ме ра ма:
под сти ца ње ин вес ти ра ња оси гу ра њем фи -
нан си ра ња; про мо ви са ње стра те ги је међуна -
род ног по сло ва ња; про мо ви са ње ис тра жи ва -
ња и раз во ја одоб ра ва њем за јма за ис тра жи -
ва ње и тех но лош ке про јек те; под сти ца ње
мера за за шти ту жи вот не сре ди не; ин вес ти -
ра ње у ин фрас трук ту ру.

Ита ли ја, че тврта по ве ли чи ни ев роп ска при -
вре да, зва нич но је ушла у фазу ре це си је у трећем
квар та лу 2008. Због тога је план опо рав ка - тро го -
диш њи фис кал ни па кет фи нан сиј ске помоћи -
одоб рен у ита ли јан ском пар ла мен ту у лето 2008.
го ди не, у из но су од 80 млрд. евра, за помоћ бан ка -
ма, угро же ним по ро ди ца ма и ком па ни ја ма
погођеним свет ском еко ном ском кри зом36. Па кет
фи нан сиј ске помоћи даје бан ци опци ју да при хва -
ти до ка пи та ли за ци ју од стра не држа ве у за ме ну
за при ори тет не ак ци је без пра ва гла са. Дру ги па -
кет помоћи, који је део од 200 млрд. евра ЕУ пла на 
за пре ва зи ла же ње фи нан сиј ске кри зе, из но си 20
млрд. евра и од но си се на мере ја ча ња фи нан си ра -
ња ре ал не еко но ми је у пе ри о ду кри зе, помоћ
угро же ним по ро ди ца ма и јав не ра до ве у ин фрас -
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34) “Interbankmarktstдrkungsgesetz–IBSG”, “Finanzmarktstabilitдtsgesetz-FinStaG”, “Finanzmarktaufsichtsbehцrde-FMA”, “Bцrsegesetз”,
“Konjunkturbelebungsgesetz 2008", ”Wirtschaftsservice Gesellschaft mit beschrдnkter Haftung", The Federal Law Gazette, I Number
136/2008.

35) “SUMMARY OF THE AUSTRIAN RESCUE PLAN TO STABILISE THE FINANCIAL MARKETS”, Govt_Rescue_Plan_
Austria_19_Nov.pdf., ин тер нет: http://www.dlapiper.com/structure, 24.02.2009; Simon Thiel and Matthias Wabl, “European Union
Approves Austrian Bank-Aid Package”, Bloomberg, Dec. 9, 2008, ин тер нет: http://www.europa.eu, December 9, 2008; и 

36) “ITALY, Stagnating economic activity and further competitiveness losses”, Member States, Italy, Economic Forecast, Autumn 2008, European
Commission Directorate-General for Economic and Financial Affairs, ин тер нет: http://ec.europa.eu/economy_finance/
publications/publication13290_en.pdf, 22.02.2009; “Italy Announces $103.2B Rescue Package, Friday”, November 28, 2008; ин тер нет:
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трук ту ри, по прав ке шко ла и по се бан фонд од 960
ми ли о на за на ци о нал ну же лез ни цу. Помоћ по ро -
ди ца ма из но си 2,4 млрд. евра у кеш ис пла ти и
обухвата осам милиона грађана. Влада се такође
сагласила да осигура банкарске конвертибилне
обвезнице како би помогла повећање капитала
банака. 

ЕУ је по мог ла план опо рав ка ваз ду хоп лов не
ком па ни је AlItalia са две ми ли јар де евра. Кон зор -
ци јум ин вес ти то ра и ита ли јан ска вла да уло жи ли
су још ми ли јар ду евра у нову ком па ни ју која је
мер џер про фи та бил ног дела ста ре ком па ни је
AlItalia и глав ног домаћег ри ва ла Air One. Ита ли -
јан ска фе де ра ци ја син ди ка та по тпи са ла је спо ра -
зум како би се AlItalia спа си ла од бан кро тства, а
кон зор ци јум ин вес ти то ра се саг ла сио о за држа ва -
њу 1.000 више за пос ле них на плат ном спис ку.
Пре ма спо ра зу му, 3.200 рад ни ка који су из гу би ли
по сао при маће 80% њи хо вих за ра да у сле дећих
се дам го ди на. AlItalia је дуго била у бес по моћном
ста њу и пред став ља про блем ев роп ског ци вил ног 
ваз ду хоп ло вства, одржа ва на је суб вен ци ја ма. Од
1999. го ди не када је ова ком па ни ја по след њи пут
оства ри ла про фит, ко рис ти ла је око три ми ли јар -
де евра јав них суб вен ци ја, не ра чу на јући дуг од
1,2 млрд. евра и спе ци јал ни за јам од 300 ми ли о на
евра, об ез беђен на за хтев пре ми је ра ита ли јан ске
Вла де, Сил ви ја Бер лус ко ни ја, на кон ње го ве по бе -
де на пар ла мен тар ним из бо ри ма37.

Мађар ска, која је по ста ла чла ни ца ЕУ 2004.
го ди не, успеш но је транс фор ми са ла сво ју при -
вре ду из план ске у тржиш ну, али су јој бу џет ски
де фи цит и јав ни сек тор оста ли ре ла тив но већи, у
поређењу са дру гим чла ни ца ма ЕУ слич ног ни -
воа до хот ка38. Зна ча јан ко рак об узда ва ња кри зе
била је ЕУ под ршка Мађар ској, у из но су од 5,4
млрд. евра, у октоб ру 2008. го ди не. Мада Мађар -
ска не при па да евро-зони, ова фи нан сиј ска помоћ
ECB на ме ње на је спа са ва њу фи ли ја ла стра них
ба на ка, међу ко ји ма до ми ни ра ју аус триј ске, чија
лик вид ност је угро же на услед кри зе. Када су се
држа ве цен трал не Евро пе опре де ли ле за тржиш -
ну еко но ми ју на кон ко лап са Сов јет ског Са ве за и
от ва ра њем “гвоз де не за ве се” по чет ком 90-тих го -
ди на, Aус три ја је била прва зем ља која је дош ла
да ула же у овај ре ги он цен трал не и ју го ис точ не
Евро пе, што је било при род но, има јући у виду да
је била кул тур но и ис то риј ски ве за на за овај ре ги -
он. Због тога су аус триј ске бан ке биле више од
дру гих спрем не да рес ки ра ју на тржиш ту овог ре -

ги о на, тако да су ту при сут ни на јвећи аус триј ски
бан кар ски ги ган ти (Raiffeisen, Erste Bank,
Volksbank, BAWAG P.S.K., Bank Austria
Creditanstalt). До лас ком у цен трал ну Евро пу
1991. го ди не, аус триј ске бан ке про ши ри ле су по -
сло ва ње и прак тич но по ста ле, по ред ита ли јан -
ских ба на ка (UniCredit, Banca Intesa), до ми нан -
тне у бан кар ском сек то ру цен трал не Евро пе и
држа ва Бал ка на (Гра фи кон 1). Aус триј ске бан ке
су, на при мер, на овом под руч ју оства ри ва ле 35%
њи хо вог укуп ног про фи та у 2005. го ди ни и до ми -
нан тне су у међубан кар ским по зај ми ца ма и крат -
ко роч ним инстру мен ти ма на фи нан сиј ским
тржиш ти ма. Укуп на из ло же ност ка пи та ла аус -
триј ских ба на ка у овом ре ги о ну је 300 млрд. USD, 
а ита ли јан ских 212 млрд. USD. Ово зна чи да кри -
за у ре ги о ну има ди рек тне по сле ди це на аус триј -
ске бан ке. Raiffeisen и Volksbank те су одмах
предузеле мере рестрикције позајмљивања
девиза у Мађарској од октобра 2008. године.

Гра фи кон бр.1 
Aустриј ске бан ке у Цен трал ној Евро пи 

и на Бал ка ну, сеп тем бар 2007.
У про цен ту од БДП

Извор:    „The Hungarian Financial Crisis, Impact On Austrian
Banks“, ин тер нет: http:www.stratfor.com/amalysis
/20081020-hungary-hungarian-financial-crisis-impac
t-austrian-banks October 20, 2008 

Уку пан из нос кре ди та у 2006. го ди ни из но сио 
је 650 млрд. USD. Дак ле, 650 млрд. USD у фор ми
кре ди та би, без фи нан сиј ске помоћи, било от пи -
са но са тржиш та или бан ке више не би биле спо -
соб не за да ва ње но вих. Тако су се по сле ди це кри -
зе мог ле ма ни фес то ва ти у не стан ку цен трал не
Евро пе и Бал ка на као по вољ них мес та за ин вес -
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37) Angus Foote, “Italy’s bank rescue package: news from around Europe”, 09 October 2008, ин тер нет: http://www.citywire.co.uk
/selector/-/news/newspaper-summaries/content.aspx?ID=317031, 22.02.2009.

38) “Economic Forecast, Autumn 2008”, European Economy, 6/2008, European Commission, Directorate-General for Economic and Financial
Affairs, стр. 158-65; “Economic storms, Weathering the credit crunch”, European Economy News, N° 12 - January 2009, Magazine of the
Directorate-General for Economic and Financial Affairs, European Commission, Brussels.



ти ра ње и у да ва њу кре ди та по стро гим усло ви ма
у ма тич ним бан ка ма у Aустрији, Италији и у
Грчкој, услед претрпљених губитака.

Мађар ска је кра јем октоб ра 2008. го ди не до -
би ла за јед нич ку помоћ ММФ, ЕУ и Свет ске бан ке 
у из но су од 25 млрд. USD, за фи нан си ра ње па ке та 
мера, да би по вра ти ла по ве ре ње у по сус та лу при -
вре ду. ММФ је одоб рио 15,7 млрд. USD за јма
Мађар ској, као део се дам на ес томе сеч ног
стенд-бај аран жма на, ЕУ 6,5 млрд. USD и Свет ска 
бан ка 1,3 млрд. USD у циљу им пле мен та ци је про -
гра ма помоћи фи нан сиј ском тржиш ту у усло ви ма 
фи нан сиј ске кри зе39. Мере су усме ре не ка бан -
кар ском сек то ру за до ка пи та ли за ци ју и под ршку
јав ним фи нан си ја ма (бу џет ски рас хо ди, спољ ни
дуг, пензије).

Мађар ска вла да и Мађар ска на ци о нал на бан -
ка (The Hungarian National Bank - HNB) пред узе ле 
су низ мера, а међу први ма је била об ез беђење де -
виз не лик вид нос ти ба на ка. Хит но је из ме њен За -
кон о фи нан сиј ским ин сти ту ци ја ма, тако да је од
13. октоб ра 2008. го ди не вла да об ез бе ди ла га ран -
ци је за међубан кар ске по зај ми це и повећала из -
нос оси гу ра них де по зи та40. План опо рав ка у из -
но су од 1,400 млрд. фо рин ти (5,4 млрд. евра) тре -
ба ло би да по мог не да се у на ред не две го ди не об -
но ви ста бил ност фи нан сиј ског сек то ра и ство ре
усло ви за при вред ни опо ра вак. Пос ти за ње ових
ци ље ва фи нан си ра се из ре гу лар них фон до ва ЕУ
и из на ци о нал ног бу џе та41. Да би се по мог ло
одржа њу за пос ле нос ти, сни же ни су доп ри но си за 
со ци јал но оси гу ра ње. План опо рав ка укљу чу је и
помоћ за 2.300 из воз но ори јен ти са них ма лих и
сред њих пред узећа, у из но су од 192.000 евра, као
и кре дит не га ран ци је са по вољ ном ка мат ном сто -
пом. Једна од мера је и пред узи ма ње ре фор ме ло -
кал них ин сти ту ци ја, као и ре фор ме социјалног и
фискалног сектора, којом би се обезбедила
буџетска равнотежа. Кључни циљ фискалног
прилагођавања је смањење буџетског дефицита и
јавног дуга. 

Док је Мађар ска повећала ка мат не сто пе,
Чеш ка на ци о нал на бан ка их је сма њи ла, као

одго вор на ре це си ју. У чеш ким бан ка ма је при ме -
њи ва на кон зер ва тив на мо не тар на по ли ти ка тако
да је цен трал на бан ка по зна та по ми ни мал ном из -
ла га њу ри зич ној имо ви ни. Тен ден ци ја чеш ких
ба на ка од но си ла се углав ном на раз вој сек то ра
по сло ва ња са ста нов ниш твом, док су се међуна -
род ни по сло ви са ХоВ и фи нан сиј ским де ри ва ти -
ма углав ном об ав ља ли у њи хо вим фи ли ја ла ма у
међуна род ним фи нан сиј ским цен три ма. Чеш ке
бан ке су ви со ко лик вид не за хва љу јући фи нан си -
ра њу кре ди та, али прве нстве но из домаћих де по -
зи та. Удео сум њи вих по тра жи ва ња по кре ди ти ма
из узет но је низ ак. Чеш ка вла да је у окви ру усво је -
ног пла на опо рав ка повећала из нос оси гу ра ног
де по зи та и из ме ни ла про пи се у вези са да ва њем
ин вес ти ци о них олак ши ца, како би охраб ри ла ин -
вес ти то ре42. 

2. Прог рам мера у Срби ји

Свет ска финан сиј ска кри за у Србији из ра же -
на је кроз мањи при лив стра них ин вес ти ци ја,
повећање не за пос ле нос ти, успо ра ва ње про це са
при ва ти за ције, при вредних ак тив нос ти и при -
вред ног рас та. Будући да је евро-зона на јвеће
тржиш те српских из воз них про из во да, сма ње ње
траж ње у евро-зони не га тив но се одра жа ва на
спољ нот рго вин ску раз ме ну Срби је. У фи нан сиј -
ском сис те му Срби је до ми ни ра ју ин сти ту ци је у
стра ном влас ниш тву43. Зах ва љу јући кон зер ва -
тив ној мо не тар ној по ли ти ци, бан кар ски сек тор је
у на глом ис по ља ва њу кри зе у дру гој по ло ви ни
2008. го ди не био ре ла тив но от по ран и ста би лан.
Томе су по себ но доп ри не ле мере до ка пи та ли за -
ци је ба на ка, пред узе те у пре тход ном пе ри о ду, ви -
со ка ре фе рен тна ка мат на сто па, ли ми ти ра ње за -
ду же ња ста нов ниш тва и одржа ва ње ви со ке об а -
вез не ре зер ве. Кредитна активност је, у светлу
глобалне кризе крајем 2008. године, била
успорена, јер је смањена ликвидност у свету
отежала приступ средствима. 

Вла да Срби је је у де цем бру 2008. го ди не до -
не ла оквир ни про грам мера ко ји ма је тра си ра ла
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39) “Global Financial Crisis, IMF Agrees $15.7 Billion Loan to Bolster Hungary’s Finances”, IMF Magazin Survey, November 6, 2008; “IMF, EU
agree on 21 billion-euro rescue plan for Hungary”, Wednesday 29 October 2008.http://www.france24.com/en/category/tags-pour-les-articles/
financial-cris; “Financial crisis” on the DG ECFIN website:, ин тер нет: http://ec.europa.eu/economy_finance/focuson/focuson13254_en.htm,
22.02.2009.

40) Извор: “SUMMARY OF THE HUNGARIAN RESCUE PLAN TO STABILISE THE FINANCIAL

41) “Document Actions, Hungary presents 5.4-billion-euro rescue plan for companies”, 13 November 2008, BUDAPEST CET, 2008 EUbusiness
Ltd., ин тер нет: http://www.eubusiness.com/news-eu/1226588521.38/22.02.2009.

42) “SUMMARY OF THE CZECH REPUBLIC RESCUE PLAN REGARDING THE FINANCIAL CRISIS”, pdf. DLA_Piper_EMEA_
Govt_Rescue_Plan_Czech_Rebublic_14_Nov, 14.11.2008, ин тер нет: www.dlapiper.com/structure, 11.02.2009; “Czech government to
provide incentives for technological centres”, 27 January 2009, ин тер нет: http://www.kinstellar.com/knowledge/
article/view/czech-government-to-provide-incentives-for-technological-centres/406/, 22.02.2009.

43) Пос мат ра но по зем ља ма по рек ла до ми ни ра ју ак ци о на ри из Ита ли је, који су 2008. го ди не при мат пре узе ли од аус триј ских. Ви де ти:
“Извеш тај о ста њу у фи нан сиј ском сис те му На род на бан ка Срби је”, На род на бан ка Срби је, сеп тем бар 2008.



даље де ло ва ње у усло ви ма фи нан сиј ске кри зе.
Оси гу ра ни де по зи ти повећани су са 3.000 на
50.000 евра. По чет ком 2009. го ди не ММФ је
Срби ји одоб рио пет на ес то ме сеч ни стенд-бај
аран жман, вре дан 402,5 ми ли о на евра, за сав ла да -
ва ње свет ске фи нан сиј ске кри зе44. Усво је ни прог -
рам мера за убла жа ва ње ефе ка та свет ске кри зе
сад ржи рес трик тив ну фис кал ну по ли ти ку и
оства ре ње бу џет ског де фи ци та ис под 1,75% у
БДП у 2009. го ди ни, об узда ва ње ин фла ци је, уз ис -
тов ре ме но спро вођење по ли ти ке пли ва јућег де -
виз ног кур са, ради лак шег спољ ног при ла гођава -
ња. Кре дит Европ ске ин вес ти ци о не бан ке (ЕИБ),
у вред нос ти од 120 ми ли о на евра, на ме њен је
здра вству и из град њи општин ске и ре ги о нал не
ин фрас трук ту ре45.

По чет ком феб ру а ра 2009. го ди не вла да је
утврди ла Aкци о ни план из град ње пут не и же лез -
нич ке ин фрас трук ту ре и усво ји ла уред бе као основ
за ре а ли за ци ју мера у усло ви ма свет ске фи нан сиј -
ске кри зе, ко ји ма се омо гућава одоб ра ва ње 122
млрд. ди на ра кре ди та за при вре ду и ку по ви ну
домаћих про из во да (ау то мо би ла, по љоп рив ред не
ме ха ни за ци је, на меш та ја, под них об ло га и кућних
апа ра та), по суб вен ци о ни са ним ка мат ним сто па ма.
Реч је о при ме ни Уред бе о усло ви ма ко ришћења
суб вен ци о ни са них кре ди та за одржа ва ње лик вид -
нос ти и фи нан си ра ње трај них об ртних сред ста ва у
2009. го ди ни, а на јма ње по ло ви на тог из но са на ме -
њенa je за из воз ни ке за тим, за ин вес ти ци о не кре ди -
те и суб вен ци о ни са ње ка мат не сто пе46. 

Усво јен је и про грам под ршке на ци о нал ној
ваз ду хоп лов ној ком па ни ји “Јат ер веј зу” у из но су
од 10 ми ли о на евра, од чега је пет на ме ње но за ин -
вес ти ци је, а оста лих пет за доб ро вољ ни со ци јал -
ни про грам. Изме ном За ко на о по ре зу на до хо дак
грађана по рез се не плаћа на ка ма те од де виз не
штед не и дру ге де по зи те грађана до 31. де цем бра
2009. го ди не47.

По чет ком мар та 2009. го ди не Свет ска бан ка
одоб ри ла је Срби ји за јам од 34,9 ми ли о на евра за
под ршку ре фор ма ма за по бољ ша ње по слов ног

окру же ња, да би се охраб ри ло от ва ра ње но вих
пред узећа и при вук ле ди рек тне стра не ин вес ти -
ци је48. Кра јем мар та по стиг нут је нови стенд-бај
аран жман са ММФ, ко јим је Срби ји став љен на
рас по ла га ње кре дит од две ми ли јар де евра за ја ча -
ње де виз них ре зер ви у 2009. го ди ни и још јед не
ми ли јар де евра у 2010, што ће допринети
очувању стабилности динара. 

Због не га тив них ефе ка та свет ске кри зе у бу -
џе ту Срби је је у првом квар та лу 2009. го ди не за -
бе ле жен пад при хо да у од но су на пла ни ра не. У
на ред ном пе ри о ду, вла да ће пред узе ти мере сма -
ње ња јав не по трош ње на ре пуб лич ком, по кра јин -
ском и ло кал ном ни воу, ре де фи ни са ти мак ро е ко -
ном ске по ка за те ље, као што су сто па при вред ног
рас та, го диш ња ин фла ци ја, ви си на бу џет ског де -
фи ци та и на ста ви ти даље рес трук ту и ра ње и при -
ва ти за ци ју јав них пред узећа. У том смис лу при -
прем љен је па кет мера за сма ње ње држав них
трош ко ва49. Обез беђено је око 3.000 кре ди та за
по чет ни ке, у вред нос ти од 4 млрд. ди на ра, чи јом
ре а ли за ци јом се оче ку је за пош ља ва ње 12.000
људи. За тим, по тпи са ни су уго во ри са 21 бан ком о 
кре ди ти ма за по љоп рив ред на газ ди нства50. Уку -
пан по тен ци јал крат ко роч них и дугорочних
кредита износи приближно 10 млрд. динара, у
циљу развоја производње и подстицања нових
инвестиционих улагања у пољопривреду. 

Има јући у виду мак ро е ко ном ску не ста бил -
ност која се ма ни фес ту је ви со ким и трај ним
спољ нот рго вин ским де фи ци том, на жа лост, до са -
даш њи прог ра ми мера за убла жа ва ње ефе ка та
свет ске кри зе не сад рже мере за по раст кон ку рен -
тнос ти при вре де. За раз вој кон ку рен тне при вре де 
не опход на су ула га ња у об ра зо ва ње, на уку и тех -
но ло ги ју. Због тога је ин тен зив ни је аку му ли ра ње
у људ ски капитал предуслов за остваривање
конкурентности и привредног раста.
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44) "IMF loan to help stabilise Serbian economy", January 17, 2009, ин тер нет: 17 January 2009;http://www.france24.com/en/
category/tags-pouhttp://www.newstin.com/tag/us/98859458, 22.01.2009.

45)  “Са оп ште ње Ми нис та рства фи нан си ја”, 12.12.2008, ин тер нет: http://www.mfin.sr.gov.yu/, 06.02.2009.

46) Са оп ште ње Вла де Ре пуб ли ке Срби је, 5. februar 2009. godine, ин тер нет: http://www.srbija.gov.rs/vesti/ vest.php?id=102917, 07.02.2009;
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Срби је, бр. 5/2009.

48) За јам од 34,9 ми ли о на евра под ршка ре фо рмским по те зи ма Вла де, Свет ска бан ка одоб ри ла кре дит Срби ји, Tanjug, 06.03.2009, ин тер -
нет: http://www.blic.rs/ekonomija.php?id=82232.

49) Прип рем љен па кет мера за сма ње ње држав них трош ко ва, Бе ог рад, 25. март 2009. го ди не, Интер нет, http://www.srbija.gov.rs/
vesti/vest.php?id=106207

50) Извор под а та ка: ин тер нет: http://www.srbija.gov.rs/vesti/vest.php?id=106346, 26. mart 2009. godine.



 Зак љу чак

Као узрок ак ту ел не свет ске фи нан сиј ске кри -
зе озна че ни су фи нан сиј ска ли бе ра ли за ци ја и де -
ре гу ла ци ја фи нан сиј ских тржиш та и бан кар ског
сис те ма, уз ек спан зив ну мо не тар ну по ли ти ку. Ре -
гу ла тор ни оквир био је не до во љан у смис лу ве ли -
чи не ка пи та ла и на чи на ре зер ви са ња. Због тога је
у раз мат ра њу узро ка фо кус био на иден ти фи ка -
ци ји тржиш них не сав рше нос ти које под сти чу ви -
со ке ри зи ке и за ду жи ва ња. Ра зу ме ва ње узро ка
кри зе било је пред услов за пред узи ма ње ефек тив -
них мера. Устро јство гло бал не еко но ми је за сни -
ва ло се на кон цеп ту крат ко роч не рав но те же фи -
нан сиј ског тржиш та. Да се кри за ове врсте не би
по но ви ла, кон цеп ту ал на про ме на гло бал ног фи -
нан сиј ског сис те ма мора да об ухва ти сред њо роч -
ну и ду го роч ну одржи вост и от пор ност на шо ко -
ве, уз раз вој де лот вор них сис те ма ин тер не кон -
тро ле и сис те ма ме ре ња ри зи ка51. 

Пла но ви опо рав ка у по је ди ним зем ља ма раз -
ли ку ју се у за вис нос ти од тога да ли је њи хов фи -
нан сиј ски сек тор био ди рек тно из ло жен про бле -
ма тич ним ХоВ, али и од еко ном ског ста ња у ко јем 
су биле при до лас ку кри зе. У зем ља ма чији је фи -
нан сиј ски сек тор био ди рек тно из ло жен про бле -
ма тич ним ХоВ, пла но ви опо рав ка об а вез но, по -
ред мера за ре ша ва ње про бле ма не лик вид нос ти,
об ухва та ју не опход на сре дства за до ка пи та ли за -
ци ју ба на ка. Ина че, у свим зем ља ма се пла но ви
опоравка финансирају повећањем јавног дуга
или/и повећањем буџетског дефицита.

У не ким зем ља ма, као што су, на при мер,
СAД, Ве ли ка Бри та ни ја, Не мач ка и Aус три ја,
пла но ви опо рав ка in corpore пред ставља ју и ре -
фор му сис те ма, јер је њи хо ва сад ржи на ука за ла
на по тре бу за све о бух ват ним про ме намa. Нови
кон цепт који ће се те ме љи ти на от пор нос ти на
шо ко ве, има јући у виду чи ње ни цу да се ап со лут -
но не може от кло ни ти могућност по ја ве не пред -
вид љи вих шо ко ва у тржишној економији која
нужно подразумева цикличност. 

Ина че, пред узе те мере у свим зем ља ма прве -
нстве но су усме ре не ка по враћају по ве ре ња у фи -
нан сиј ско тржиш те и омо гућава њу функ ци о ни са -
ња кре дит ног ме ха низ ма да би се при вре да по но -
во по кре ну ла, јер сав ре ме на при вре да не може да
се раз ви ја уко ли ко финансијски систем не
функционише. 

У свим пла но ви ма опо рав ка на ро чи то је ис -
так ну та со ци јал на ди мен зи ја по сле ди ца кри зе,

по што сад рже фи нан сиј ску под ршку за не за пос -
ле не и сиромашна домаћинства. 

За тим, за већину зе ма ља ка рак те рис тич но је
да су пла но ви опо рав ка крат ко роч ног и ду го роч -
ног ка рак те ра са со ци јал но-еко ном ским ци ље ви -
ма. Grosso modo, ти пла но ви у суш ти ни одређују
пра вац раз во ја у на ред ном пе ри о ду. Инвес ти ра ње 
у ис тра жи ва ња, пред узет ниш тво и об ра зо ва ње,
ин фрас трук тур не про јек те као што су енер ге ти -
ка, про мо ви са ње грин филд ин вес ти ци ја и за шти -
та жи вот не сре ди не, има ви шес тру ки по зи ти ван
ефе кат на при вред ну ак тив ност и за пос ле ност.
Раз вој по сло ва ња, на ро чи то малих и средњих
предузећа, одржање и јачање конкурентности,
трасирају правце будућег развоја. 

Ко нач но, са овом кри зом по ста ло је јас но да је 
свет међусоб но по ве зан у сва ком по гле ду и да је
међуна род на са рад ња есен ци јал на за успеш но
пре ва зи ла же ње кри зе и да пред став ља основу
одрживог опоравка.
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Нови про фе си о нал ни об ли ци 
орга ни зо ва ња у окви ру 

Са ве за ра чу но вођа и ре ви зо ра Срби је

Дужи низ го ди на у оквиру Са ве за ра чу но вођа
и ре ви зо ра Срби је као об ли ци унут раш њег орга -
ни зо ва ња чла нства ак тив но де лу ју, по ред Друш -
та ва РР, и Сек ци је у окви ру ко јих се орга ни зу је
чла нство Са ве за пре ма ужој про фе си о нал ној де -
лат нос ти, а то су:
= Сек ци ја ре ви зо ра;
= Сек ци ја ра чу но вођа у јав ном сек то ру;
= Сек ци ја про фе со ра ра чу но во дства сред њих

еко ном ских шко ла;
= Сек ци ја ин тер них ре ви зо ра; 
= Сек ци ја про фе си о нал них ли цен ци ра них

про це ни те ља; и
= Стру ков на ко мо ра пред узећа и пред узет ни ка 

за ра чу но во дство.
Актив нос ти ових унут раш њих об ли ка орга -

ни зо ва ња од осни ва ња, као и да нас, Са вез под -
ржа ва, пру жа јући им ад ми нис тра тив но-тех нич -
ко-струч ну помоћ, од но сно сву по треб ну
логистичку подрушку.

Сек ци ја ин тер них ре ви зо ра и Сек ци ја 
про фе си о нал них про це ни те ља пре рас ле у

“Асоцијацију ин тер них ре ви зо ра Срби је” и
“Друш тво про фе си о нал них про це ни те ља”

Има јући у виду обим ак тив нос ти, као и зна чај
и спе ци фич нос ти ци ље ва ин тер них ре ви зо ра, као

и про фе си о нал них про це ни те ља, не ми нов но се
на мет нула по тре ба за дру га чијим орга ни за ци о -
ним ре шењима, што је ре зул ти рало форми ра њем
два про фе си о нал но стру ковна удру же ња
“Асоцијација ин тер них ре ви зо ра Срби је” и
“Друш тва про фе си о нал них про це ни те ља”, као
по себ них правних суб јеката, у фор мал но-прав -
ном смис лу. 

Оба ова про фе си о нал на стру ков на удру же ња,
као орга ни за ци о ни де ло ви Са ве за са сво јством пар -
вног лица, има ју се диш те у Бе ог ра ду, у ули ци Њего -
ше вој 19, а де лу ју на це лој те ри то ри ји Ре пуб ли ке
Срби је, ради остав ри ва ња сле дећих ци ље ва:

= заштита про фе си о нал них ин те реса чла но ва;
= кон ти ну и ра но про фе си о нал но усав рша ва ње 

и ино ви ра ње зна ња сво јих чла но ва;
= праћење про фе си о нал ног по на шања чла но -

ва у при ме ни за кон ске и про фе си о нал не ре -
гу ла ти ве, у скла ду са IFAC-овим Етич ким
ко дек сом за про фе си о нал не ра чу но вође и
дру гом про фе си о нал ном ре гу ла ти вом;

= сарадња и са дру гим про фе си о нал ним, на -
учним и струч ним орга ни за ци ја ма и ин сти -
ту ци ја ма у зем љи и инос тра нству ради унап -
ређења и раз во ја ин тер не ре ви зи је, као и са
држав ним орга ни ма, орга ни за ци ја ма и ин -
сти ту ци ја ма;

Из рада Са ве за РР Србије



= еви ден ција, ажу ри ра ње и вођење име ника
про фе си о нал них ин тер них ре ви зо ра, од но -
сно про фе си о нал них овлашћених ли цен ци -
ра них про це ни те ља.
Асоцијација ин тер них ре ви зо ра Срби је и

Друш тво про фе си о нал них про це ни те ља су ко -
лек тив ни чла но ви Са ве за ра чу но вођа и ре ви зо ра
Срби је, што ње ним чла но ви ма об ез беђује
чланство у Са ве зу и Међуна род ној фе де ра ци ји
ра чу но вођа (IFAC), од но сно ак тив но де ло ва ње на 
гло бал ном ни воу.

У чланство Асоцијације ин тер них ре ви зо ра
Срби је могу, доб ро вољ но и рав ноп рав но, при сту -
пи ти сва лица која се про фе си о нал но баве по сло -
ви ма ин тер не ре ви зи је, од но сно у чла нство
Друш тва про фе си о нал них про це ни те ља лица
која се про фе си о нал но баве про це ном имо ви не и
ка пи та ла, са могућношћу при сту па и дру гих, за -
пос ле них пу но лет них, лица за ин те ре со ва них за
раз вој ове про фе си о нал не прак се, а на осно ву
лич ног за хте ва, од но сно по пу ном при ступ ни це
која се може пре узе ти са сај та Са ве за РР Срби -
је: www.srrs.rs.

Сто га, овим пу тем по зи ва мо сва за ин те ре -
со ва на лица да, ако желе, при сту пе у чла нство
ових про фе си о нал них стру ков них орга ни за ци -
ја и узму ак тив но учешће у ак тив нос ти ма које
има ју за циљ унап ређење и раз вој ин тер не ре ви -
зи је као и про фе си о нал не прак се овлашћених
про це ни те ља.

Активност ових об ли ка орга ни зо ва ња у по -
гле ду струч ног, кон ти ну и ра ног про фе си о нал ног
усав рша ва ња је на завидном нивоу.

До сада је Асоцијација ин тер них ре ви зо ра
Срби је у са рад њи са Са ве зом РР Срби је орга ни зо -

ва ла пет про фе си о нал но струч них се мина ра који
су одржа ни у Бе ог ра ду у цен тру “Сава” са ве ли -
ким бро јем учес ни ка, а ко ји ма је на сва ком од
ових се мина ра об аез беђена одго ва ра јућа про фе -
си о нал но струч на ли те ра ту ра (пре вод). 

Одржан је 
први се минар за сти ца ње
спе ци ја лис тич ке ли цен це 

"Про фе си о нал ни овлашћени
про це ни тељ"

Друш тво про фе си о нал них про це ни те ља, које 
је ре гис тро ва но не што кас ни је, од но сно 06. ап ри -
ла 2009. го ди не, за јед но са Са ве зом РР Срби је
орга ни зо ва ло је први двод нев ни спе ци ја лис тич ки 
се минар, одржан дана 08. и 09. маја 2009. го ди не.
Учес ни ци овог се мина ра, про фе си о нал не ра чу -
но вође чла но ви Са ве за, по по ло же ном спе ци ја -
лис тич ком испиту, стећи ће спе ци ја лис тич ку ли -
цен цу  “Про фе си о нал ног овлашћеног про це ни те -
ља”, саг лас но параг ра фи ма 31.44 и 31.45 На ци о -
нал ног ра чу но во дстве но-об ра зов ног стан дар да
РОС 31, а свим учес ни ци ма из да та је потврда о
одслушаном семинару.

Сви за ин те ре со ва ни за сти ца ње спе ци ја лис -
тич ког зва ња  про фе си о нал ног про це ни те ља
могу да при сту пе Друш тву про фе си о нал них про -
це ни те ља и на кон по ло же ног спе ци ја лис тич ког
ис пи та стек ну то зва ње.

152 _______________________________________________________РАЧУНОВОДСТВО 5-6/2009



Смер ни ца
Одбо ра за еду ка ци ју

у вези спе ци ја ли за ци ја 
у ра чу но во дстве ној про фе си ји 

Шири циљ Међуна род не Фе де ра ци је Ра чу но вођа (IFAC) јес те раз вој и по бољ ша ње ко ор ди -
ни са не ра чу но во дстве не про фе си је у це лом све ту, са хар мо ни зо ва ним стан дар ди ма. Ко -
ми тет за об ра зо ва ње IFAC је осно ван у циљу из ра де зва нич них из ја ва како о про гра ми ма
пре ква ли фи ка ци о ног об ра зо ва ња и об уке за ра чу но вође, тако и стал не про фе си о нал не об -
уке чла но ва ра чу но во дстве не про фе си је. Овај до ку мент пред став ља јед ну од тих зва нич -
них из ја ва.
Мада је одоб ре ни текст ове из ја ве онај који је IFAC об ја ви ла на ен глес ком је зи ку, под сти -
че мо орга ни за ци је - чла ни це да пре ве ду овај текст или га на дру ге на чи не учи не дос туп ним
сво јим чла но ви ма.

На да мо се да ће овај до ку мент под стаћи рад на спе ци ја ли за ци ји уну тар орга ни за ци ја -чла ни ца.

ПРЕДГОВОР

1. Сврха овог до ку мен та је да под стак не
дис ку си ју уну тар орга ни за ци ја - чла ни ца
о спе ци ја ли за ци ји у ра чу но во дстве ној
про фе си ји. У до ку мен ту се украт ко опи -
су ју неки од трен до ва и сила које под сти -
чу спе ци ја ли за ци ју, пред ла жу се могући
при сту пи овом пи та њу, и рас прав ља се о
не ким пред нос ти ма и не дос та ци ма фор -
мал не спе ци ја ли за ци је.

2. У овом до ку мен ту се реч спе ци ја ли за ци ја
ко рис ти у зна че њу: фор мал но при зна ње
од стра не орга ни за ци је - чла ни це да гру па

ње них чла но ва по се ду је из узет ну струч -
ност у об лас ти/об лас ти ма ак тив нос ти ве -
за ним за рад про фе си о нал ног ра чу но -
вође.

ОКРУЖЕЊЕ

3. Спе ци ја ли за ци ја пред став ља ре ал ност
Мно го је фак то ра који на го веш та ва ју да је
спе ци ја ли за ци ја уну тар про фе си је не из -
беж на. Шта ви ше, она већ пред став ља чи -
ње ни цу.

МЕЂУНАРОДНА ФЕДЕРАЦИЈА РАЧУНОВОЂА 
ОДБОР ЗА ЕДУКАЦИЈУ



Спе ци ја ли за ци ја на de facto осно ви ши ро -
ко је рас прос тра ње на међу про фе си о нал -
ним ра чу но вођама, било да раде у јав ној
прак си, при вре ди, трго ви ни или јав ном
сек то ру. Тржиш не сна ге на став ља ју да
тра же спе ци ја лис тич ке услу ге од про фе -
си је, која тре ба да схва ти да на тржиш ту
већ има кон ку рен ци ју са им пре сив ним
спе ци ја лис тич ким ква ли фи ка ци ја ма. На
сва кој од орга ни за ци ја – чла ни ца је да
одре ди да ли даља спе ци ја ли за ци ја тре ба
да се одви ја под ути ца јем тржиш та и ван
њене кон тро ле, или под ути ца јем и кон -
тро лом про фе си је. 

4. Спе ци ја ли за ци ја пред став ља не опход -
ност
Про фе си ја де лу је у ди на мич ној сре ди ни
која се одли ку је стал ним про ме на ма. У
по след њих не ко ли ко го ди на, дош ло је до
зна чај ног про ши ре ња укуп ног про фе си о -
нал ног зна ња које се за хте ва од про фе си о -
нал ног ра чу но вође. То зна ње није ве за но
само за ра чу но во дство, већ об ухва та и
зна ње из срод них дис цип ли на, на при мер, 
опо ре зи ва ња, ин фор ма ци о них тех но ло -
ги ја, за кон ских про пи са у вези прав них
лица, итд. Неп рес та не про ме не и све већа
сло же ност по слов ног окру же ња још
више ће про ши ри ти укуп но про фе си о -
нал но за на ње које мора да по се ду је про -
фе си о нал ни ра чу но вођа. У том кон тек -
сту, не пре кид но сав ла да ва ње укуп ног
про фе си о нал ног зна ња пре ва зи ла зи спо -
соб нос ти по је дин ца.

5. Тржиш на по траж ња за спе ци ја ли за ци јом
Сло же но по слов но окру же ње де ве де се -
тих до не ло је про фе си о нал ним ра чу но -
вођама мно ге нове об а ве зе. Ко рис ни ци
оче ку ју све о бух ват ну струч ност про фе -
си је, што је могуће по стићи ис кљу чи во
кроз неки вид спе ци ја ли за ци је. С об зи ром
на то да оста ле водеће про фе си је већ дуго
и успеш но врше спе ци ја ли за ци ју, ра чу -
но во дстве ну про фе си ју би мог ло да оште -
ти то што окле ва да буде про ак тив на на
овом пољу. Ако и даље оста не па сив на,
кон ку ре нтске орга ни за ци је би мог ле да
ис ко рис те при ли ку и пре узму ини ци ја ти -
ву на том пољу, што орга ни за ци је - чла ни -
це не би мог ле да кон тро ли шу. Сем тога,
мог ло би да се деси да ес ктер не стра не
који не при па да ју про фе си ји, по пут ре гу -

ла тор них орга на, за кљу че да је не опход но
да про фе си ји на мет ну об а ве зе. Већ се ја -
вио та кав тренд, кад су у пи та њу, на при -
мер, не сол вен тност, фи нан сиј ске услу ге,
ре ви зи ја. 

6.  Оста ле теме ве за не за спе ци ја ли за ци ју
Има још мно го раз ло га за што спе ци ја ли -
за ци ју тре ба да кон тро ли шу орга ни за ци је
– чла ни це. Неки од ових фак то ра могу да
по бољ ша ју ек спер ти зу про фе си о нал ног
ра чу но вође и тако учи не услу гу по сло ва -
њу и ши рој јав нос ти. Ови фак то ри су
украт ко на ве де ни у на став ку:

• По бољ ша ње и одржа ва ње струч ног
зна ња и веш ти на чла но ва који раде као
спе ци ја лис ти у ак тив ној и ди на мич ној
по слов ној за јед ни ци.

• Пру жа ње смер ни ца они ма који желе да
раде у одређеној об лас ти спе ци ја ли за -
ци је.

• Ства ра ње окви ра за ин те рак ци ју чла но -
ва који има ју за јед нич ки про фе си о нал -
ни ин те рес.

• Олак ша ва ње даље об уке, ис тра жи ва ња
и об јав љи ва ња у окви ру по сто јећих об -
лас ти спе ци ја ли за ци је рада ра чу но вође
и об лас ти раз во ја.

• Сма ње ње опас нос ти фраг мен та ци је
уну тар ра чу но во дстве не про фе си је.

На по тре бу за спе ци ја ли за ци јом уну тар
про фе си је ука зу ју и на чи ни на који би се
мог ле унап ре ди ти тржиш не при ли ке и
јав на пред ста ва о про фе си ји:
• Пре у зи ма ње водеће уло ге у ди на мич -
ном по слов ном окру же њу, чиме би се
са чу вао ста тус про фе си је.

• Уве ра ва ње јав нос ти у ком пе тен ци ју
чла но ва у об лас ти ма спе ци ја лис тич ког
про фе си о нал ног рада.

• Пру жа ње помоћи ко рис ни ци ма ра чу но -
во дстве них услу га при пре поз на ва њу
по је ди на ца који има ју спо соб ност да се
носе са про бле ми ма ви со ко спе ци ја ли -
зо ва не при ро де.

• Пру жа ње при ли ке чла но ви ма да пре -
поз на ју спе ци ја лис тич ке веш ти не које
по се ду ју оста ли чла но ви.

• Фор мал но при за ње по сто јеће de facto
си ту а ци је.
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РИЗИЦИ И ОГРАНИЧЕЊА
СПЕЦИЈАЛИЗАЦИЈЕ

7. Ри зик је не из беж ни део сва ке про ме не.
Приз на ње спе ци ја ли за ци је од стра не
орга ни за ци је - чла ни це није без по тен ци -
јал них опас нос ти. Неке од њих се на во де
у сле дећим па су си ма. (од осмог за кључ но
са два на ес тим)

8. До дат ни трош ко ви за орга ни за ци је – чла -
ни це
Увођење и за сни ва ње сва ког спе ци ја лис -
тич ког сис те ма пред став ља ве ли ки ад ми -
нис тра тив ни за да так. Мада сис тем спе ци ја -
ли за ци је на дужи рок може сам да се фи -
нан си ра, орга ни за ци ја – чла ни ца која за по -
чи ње спе ци ја ли за ци ју би се не сум њи во су -
о чи ла са ве ли ким по чет ним трош ко ви ма.

9. Повећање трош ко ва за ко рис ни ка
Тро шак који сно си ко рис ник услу га про -
фе си о нал ног ра чу но вође мо гао би да се
повећа у окви ру сис те ма спе ци ја ли за ци је. 
Ово је по себ но слу чај ако је рад спе ци ја -
лис та на ви шем ни воу него што је не -
опход но за кон крет ни за да так.

10. Једи нстве ни иден ти тет про фе си је
Увођење спе ци ја ли за ци је у сва кој про фе -
си ји се у из вес ној мери може схва ти ти као
им пли цит на из ја ва о они ма који нису спе -
ци ја лис ти. Чла но ви про фе си је који нису
до би ли ста тус спе ци ја лис те могу у очи ма
не ин фор ми са не јав нос ти да по ста ну
мање вред ни про фе си о нал ци. 

Исцрпан еду ка тив ни про цес, како уну тар
тако и из ван про фе си је, о спе ци ја ли за ци -
ји и ње ном ста ту су и зна ча ју, пред став ља
пред услов за увођење спе ци ја ли за ци је и 
из бе га ва ње не спо ра зу ма и евен ту ал них
за тег ну тих од но са.

11. Пред ста ва о основ ним ква ли фи ка ци ја ма
Увођење спе ци ја ли за ци је мог ло би да до -
нек ле на не се ште ту по сто јећој пред ста ви
о томе ко ли ко ква ли фи ка ци је про фе си о -
нал ног ра чу но вође пред став ља ју по жељ -
не по слов не ква ли фи ка ци је. По тен ци јал -
не нове чла но ве про фе си је мог ло би да
одвра ти евен ту ал но уве ре ње да је спе ци -
ја ли за ци ја по жељ на, па и не опход на, као
до да так њи хо вим основ ним ква ли фи ка -
ци ја ма про фе си о нал ног ра чу но вође.

12. Имиџ про фе си је
Увек по сто је ри зи ци ве за ни за по иг ра ва -
ње са јав ном пред ста вом о про фе си ји.
При ли ком про це не тих ри зи ка, орга ни за -
ци је – чла ни це тре ба да схва те да су оста -
ле водеће про фе си је, чији чла но ви такође
мо ра ју да сав лда ју ком плек сно про фе си о -
нал но зна ње и усво је стро ги етич ки ко -
декс, успеш но при хва ти ле сис те ме спе ци -
ја ли за ци је и да су они по ста ли нор ма ши -
ром све та.

ЦИЉЕВИ СПЕЦИЈАЛИЗАЦИЈЕ

13. Наг ла ша ва ње по себ не ком пе тен ци је не -
ких чла но ва про фе си је
Да би спе ци ја ли за ци ја била ефек тна, по -
треб но је да ко рис ни ци услу га смат ра ју да
је про фе си о нал на орга ни за ци ја оце ни ла
ком пе тен ци ју спе ци ја лис та и да су пред -
узе ти ко ра ци да се оси гу ра да оста ну ком -
пе тен тни. Ви со коп ро фил на ак тив ност
про фе си је на овом пољу по ја чаће свест
по тен ци јал них ко рис ни ка о томе који низ
услу га могу до би ти од ви со кок ва ли фи ко -
ва них про фе си о нал них ра чу но вођа.

14. По ма га ње чла но ви ма да стек ну или раз -
ви ју спе ци ја лис тич ке ква ли фи ка ци је
До де љи ва ње зва ња спе ци ја ли за лис те од
стра не орга ни за ци је - чла ни це под сти че
раз вој де лок ру га у коме орга ни за ци је
могу да врше об уку, ис тра жи ва ње и об -
јав љи ва ње ве за но за об лас ти спе ци ја ли за -
ци је. (Па сус 6) Нас та нак гру па уну тар
про фе си је олак ша ва ин те рак ци ју чла но ва
који има ју исти про фе си о нал ни ин те рес.
(Па сус 32)

15. Очу ва ње је ди нства про фе си је
Пи та ње спе ци ја ли за ци је пред став ља из а -
зов за ра чу но во дстве ну про фе си ју. Ако на
тај из а зов не одго во ри на пра ви на чин,
може се де си ти да праз ни ну по пу не дру ги
орга ни који нису под ње ним ути ца јем.
Лица која стек ну спе ци ја лис тич ка зва ња
од стра не так вих орга на мог ла би да се
пред став ља ју као струч ни ја и об ра зо ва ни -
ја од чла но ва ра чу но во дстве не про фе си је. 
С об зи ром на гло бал ну при ро ду по слов -
ног окру же ња и ра чу но во дстве не про фе -
си је, чини се да би про фе си ји ши ром све -
та на јви ше ко рис тио општи па ра ле лан
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при ступ но вом, али не из беж ном пи та њу
спе ци ја ли за ци је.  За про фе си ју у це ли ни
би било на јбо ље да је раз ли ка између спе -
ци ја лис та и оних који то нису што мања
могућа.

ВРСТЕ СПЕЦИЈАЛИЗАЦИЈЕ

16. Могући при сту пи ка те го ри за ци ји спе ци -
ја ли за ци је
По де ла про фе си о нал не ак тив нос ти на
спе ци ја лис тич ка под руч ја увек је суб јек -
тив на. Зато при сту пи на ве де ни у сле -
дећим па су си ма пред став ља ју само неке
од могућнос ти и тиме се ни у ком слу ча ју
не исцрпљу ју све могућнос ти.

17. Спе ци ја ли за ци ја је ево лу тив ни про цес
Ра чу но во дстве на про фе си ја функ ци о ни -
ше у све ту стал них про ме на. У раз ли чи -
тим зем ља ма се на ла зи у раз ли чи тим фа -
за ма ево лу ци је. Зато се на пи та ње где спе -
ци ја ли за ци ја по чи ње не може дати де фи -
ни ти ван одго вор. Одго вор ће за ви си ти од
еко ном ске и друш тве не кли ме у сва кој
зем љи, од тех нич ког зна ња по треб ног за
рад про фе си о нал ног ра чу но вође, и од
сте пе на ево лу ци је про фе си је уну тар по је -
ди нач них зе ма ља. 

18. Спе ци ја ли за ци ја за сно ва на на функ ци о -
нал ним об лас ти ма
Када су ко ришћене тех ни ке и зна ње фак то -
ри који одређују ин тер вен ци ју про фе си о -
нал ца, спе ци ја лис ти се об ич но орга ни зу ју
у од но су на функ ци о нал не об лас ти.
Облас ти у ко ји ма се спе ци ја лис ти на -
јчешће гру пи шу у окви ру ра чу но во дстве -
не про фе си је укљу чу ју фи нан сиј ско ра чу -
но во дство и из веш та ва ње, опо ре зи ва ње,
фи нан си је, ин фор ма ци о не сис те ме, итд.

19. Спе ци ја ли за ци ја за сно ва на на по слов ним
сек то ри ма
Ако је ком пе тен ци ја по је ди нач ног про фе -
си о нал ца суш тин ски за сно ва на на спе ци -
фич ном зна њу ве за ном за ак тив ност
одређеног сек то ра, он/она ће мож да по же -
ле ти да се спе ци ја ли зу је у тој об лас ти.
Чес ти при ме ри овак вог при сту па јесу
бан ка рство, фи нан сиј ске услу ге, оси гу ра -
ње, здра встве не услу ге итд.

20. Спе ци ја ли за ци ја за сно ва на на про фе си о -
нал ној ак тив нос ти

Рад који об ав ља ју про фе си о нал ци у раз ли -
чи тим об лас ти ма ве о ма ва ри ра. За да ци
које из врша ва ју про фе си о нал не ра чу но -
вође раз ли ку ју се за вис но од тога да ли
раде у јав ној ра чу но во дстве ној фир ми, у
при вре ди или трго ви ни, у јав ној служ би
или у об ра зо ва њу. Зна ње и веш ти не које се
при ме њу ју у сва кој од тих об лас ти очиг -
лед но се раз ли ку ју, и, у из вес ној мери, већ
по сто ји de facto спе ци ја ли за ци ја.

21. Спе ци ја ли за ци ја и рад ра чу но вођа опште
прак се
Уло га ра чу но вође опште прак се пред став -
ља по се бан об лик спе ци ја ли за ци је. Ова
си ту а ци ја није ве за на само за ра чу но во -
дстве ну про фе си ју. Уло га ра чу но вође
опште прак се пре суд на је за по слов ну за -
јед ни цу. Чла но ви про фе си је који се баве
општом прак сом не би тре ба ло да смат ра -
ју да их спе ци ја ли за ци ја угро жа ва или да
им ума њу је вред ност. Упра во суп рот но.
Спе ци ја ли за ци ју тре ба смат ра ти до пу ном
њи хо вог  рада.

ПРИЗНАЊЕ СПЕЦИЈАЛИЗАЦИЈЕ

22. Приз на ње јед ног или више об ли ка спе ци -
ја ли за ци је може да de facto по ти че из ре -
пу та ци је про фе си о на ла ца међу по сто -
јећим или по тен ци јал ним ко рис ни ци ма
њи хо вих услу га. Тако се може рећи да до
de facto при зна ња до во ди тржиш ни ме ха -
ни зам.
На фор мал но при зна ње могу да ути чу и
de jure про це ду ре које уве ду про фе си о -
нал не орга ни за ци је. Овај дру ги при ступ
је више у скла ду са фи ло зо фи јом про фе -
си је која има одго вор ност пре ма друш тву.

23. Ко може да буде при знат као спе ци ја лис та?
Ово пи та ње се по став ља да би се одре ди ло
да ли фор мал но при зна ње спе ци ја ли за ци је 
тре ба дати ис кљу чи во по је ди нач ним чла -
но ви ма или се може про ши ри ти, на при -
мер, на ра чу но во дстве ну фир му у це ли ни. 
Први по ме ну ти при ступ више је у скла ду
са општим кон цеп том спе ци ја лис те и са
при сту пом који усва ја ју оста ле водеће
про фе си је. 
У овом кон тек сту би мож да тре ба ло на -
вес ти чи ње ни цу да у сва кој зем љи има
лица која нису чла но ви орга ни за ци је –
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чла ни це, али раде у об лас ти ма ре ле ван -
тним за рад про фе си је. Нека од тих лица
могу да по же ле да ис ко рис те одређене
услу ге које орга ни за ци је – чла ни це нуде
они ма које озна че као спе ци ја лис те. Мада
ће орга ни за ци је – чла ни це мож да бити
спрем не да те услу ге пру же и овим ли ци -
ма, није пре по руч љи во да дају фор мал но
при зна ње спе ци ја лис те и ли ци ма која
нису чла но ви њи хо вих орга ни за ци ја.

ПРАВО ВРЕМЕ ЗА СПЕЦИЈАЛИЗАЦИЈУ

24. Ра чу но во дстве на про фе си ја је за сно ва ла
сво ју ре пу та ци ју на ши ро ком об ра зо ва њу
ви со ког ни воа, које одго ва ра за хте ви ма
тржиш та. Ову ре пу та ци ју не тре ба угро -
жа ва ти.
Мало је ве ро ват но да ће, при кра ју сво је
пре тква ли фи ка ци о не об уке и об ра зо ва -
ња, мла де осо бе које желе да по ста ну про -
фе си о нал ци има ти адек ват но зна ње или
ис кус тво да из а бе ру об ласт спе ци ја ли за -
ци је. Спе ци ја ли за ци ја пре сти ца ња ос но -
в них при мар них ква ли фи ка ци ја пред -
став ља ла би те мељ ну про ме ну и мог ла би
да под ри је јед ну од ње них основ них пред -
нос ти ква ли фи ка ци је (ви де ти IEG бр. 9).
Било би то суп рот но при сту пу који су
усво ји ли мно ге дру ге про фе си је које има -
ју ис кус тва на пољу спе ци ја ли за ци је.
Из тих раз ло га, пре по руч љи во је да спе -
ци ја ли за ци ја на сту пи по сле при сту па ња
про фе си ји и по сле сти ца ња ши рег об ра -
зо ва ња и ис кус тва.

25. Сту ди је и/или ис кус тво не опход но за при -
зна ње спе ци ја ли за ци је
Прет ход ни па сус на го веш та ва да спе ци ја -
ли за ци ја тре ба да усле ди по сле фор мал -
ног сти ца ња ква ли фи ка ци је. Про цес при -
зна ња спе ци ја ли за ци је може бити за сно -
ван на јед ном од ових при сту па, или њи -
хо вој ком би на ци ји:

• Ева лу а ци ја при ка за ног ис кус тва из об -
лас ти спе ци ја ли за ци је

• Оце на спе ци ја лис тич ког зна ња пу тем
ис пи та који орга ни зу је про фе си ја, или,
у њено име, ек стер на стра на

• Под но ше ње дис ер та ци је на тему из
спе ци ја лис тич ке об лас ти

• Кан ди до ва ње од стра не гру пе спе ци ја -
лис та, која у ту сврху буде успос тав ље -
на уну тар про фе си је.

Избор јед ног или више од ових при сту па
за ви си од окол нос ти сва ке од по је ди нач -
них орга ни за ци ја – чла ни ца, и може се
про ме ни ти или ево лу и ра ти вре ме ном и у
за вис нос ти од но вих ис кус та ва.

26. У ком пе ри о ду сво је ка ри је ре тре ба про -
фе си о нал не ра чу но вође да има ју пра во на
спе ци ја ли за ци ју?
У па су су 24 је на ве де но да спе ци ја ли за ци -
ја тре ба да усле ди по сле фор мал ног при -
сту па ња про фе си ји. Уз ову огра ду, чини се
да не тре ба да по сто ји про пи са но вре ме за
спе ци ја ли за ци ју. Окру же ње се мења, а са
њим и укуп но про фе си о нал но зна ње у раз -
ним об лас ти ма. Због тога се смат ра да спе -
ци ја ли за ци ја тре ба да по сто ји као опци ја
за све про фе си о нал не ра чу но вође то ком
целе ка ри је ре, на осно ву не ких од при сту -
па на ве де них у пре тход ним па су си ма. 

27. Кон ти ну и ра ни про цес при зна ва ња спе ци -
ја ли за ци је
Уз свест о брзи ни про ме на уну тар про фе -
си је, орга ни за ци је - чла ни це тре ба да
пред узму мере да се оси гу ра стал на ком -
пе тен ци ја лица ко ји ма при зна ју ста тус
спе ци ја лис та. Ово је важ но како би се са -
чу ва ло по ве ре ње ко рис ни ка у зва ње спе -
ци ја лис те. Стал но пе ри о дич но оце њи ва -
ње ком пе тен ци је може бити за сно ва но на
про це ни тре нут ног зна ња и/или на осно ву
до ка за о не пре кид ном сти ца њу зна чај ног
ис кус тва у пред мет ној об лас ти спе ци ја -
ли за ци је.
На осно ву ре зул та та так вих пе ри о дич них
про це на, орга ни за ци је - чла ни це могу да
за кљу че да тре ба да ре ви ди ра ју сво је
усло ве ве за не за об ра зо ва ње, ис кус тво и
про це ну зна ња лица ко ји ма  ће у
будућнос ти при зна ва ти зва ње спе ци ја -
лис те.

28. Тре ба ли да по сто ји огра ни че ње бро ја об -
лас ти спе ци ја ли за ци је у ко ји ма по је ди нац
може да буде при знат?
На сва кој је од орга ни за ци ја - чла ни ца да
одре ди мак си мал ни број об лас ти у ко ји -
ма се члан може спе ци ја ли зо ва ти. Тај
број, који се може огра ни чи ти и само на
је дан, може да се раз ли ку је од јед не до
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дру ге орга ни за ци је, и може се ме ња ти за -
вис но од тога како как во ис кус тво на
пољу кон цеп ци је и функ ци о ни са ња спе -
ци ја ли за ци је.

29. Тре ба ли спе ци ја ли за ци ја да буде из бор на?
Не могу се баш сви по сло ви које пред узи -
ма про фе си ја сврста ти у лако одре ди ве
об лас ти спе ци ја ли за ци је. Сем тога, већи
број чла но ва мож да жели да има ка ри је ру
про фе си о нал ног ра чу но вође који пру жа
опште про фе си о нал не услу ге, и не жели
да се спе ци ја ли зу је ни у јед ној по себ ној
об лас ти.
Из тих раз ло га, смат ра се да спе ци ја ли за -
ци ја тре ба да буде из бор на за сва ког по је -
ди нач ног чла на.

СПЕЦИЈАЛИЗАЦИЈА 
И ОРГАНИЗАЦИЈА ПРОФЕСИЈЕ

30. Може ли се спе ци ја лис тич ко зва ње иден -
ти фи ко ва ти и об јав љи ва ти?
Чла но ви про фе си је које је њи хо ва орга ни -
за ци ја – чла ни ца при зна ла као спе ци ја -
лис те (ис кљу чи во по је ди нач ни чла но ви,
као што је ра ни је на ве де но у па су су 23)
има ју пра во да на ве ду да има ју зва ње спе -
ци ја лис те у свим до ку ме ти ма које из да ју
у јав ност, уко ли ко по шту ју ре ле ват не
про пи се који одређују пуб ли ци тет у про -
фе си ји, по пут Смер ни ца о ети ци про фе -
си о нал них ра чу но вођа.

31. Да ли спе ци ја ли за ци ја до во ди до мо но по -
ла на пољу услу га?
Има мно го об лас ти у ко ји ма је про фе си о -
нал ни ра чу но вођа, на осно ву сво јих
основ них ква ли фи ка ци ја и ис кус тва, ком -
пе тен тан да пру жи услу ге без по тре бе да
тра жи помоћ спе ци ја лис те. Сто га ства ра -
ње, при зна тих об лас ти спе ци ја ли за ци је
не по вла чи на ме ру да  се ство ре об лас ти
уну тар про фе си је које су ре зер ви са не
само за спе ци ја лис те. На рав но, могу да
по сто је одређене об лас ти у ко ји ма су
огра ни че ња на мет ну ли ек стер ни ре гу ла -

тор ни орга ни. Уз ову огра ду, чла но ви
про фе си је могу сло бод но да ко рис те сво је
веш ти не на нор ма лан на чин, на осно ву
сво јих општих ква ли фи ка ци ја.

32. Да ли спе ци ја ли за ци ја тре ба да ство ри
под е ле међу чла нством у про фе си о нал -
ним орга ни за ци ја ма?
О ово ме сва ка орга ни за ци ја тре ба сама да
одлу чи у од но су на со пстве не окол нос ти.
Ако су орга ни за ци је – чла ни це одго вор не
за до де љи ва ње зва ња спе ци ја лис те (ви де -
ти па сус 22), за про мо ци ју и унап ређење
зва ња, може да по сто ји раз лог за так ве
под е ле међу чла нством. У тим окол нос ти -
ма оне одсли ка ва ју де лок ру ге у ко ји ма
већи број чла но ва ради, и за које по сто ји
зна ча јан ин те рес. На тај на чин би се омо -
гућио кон такт између лица која раде у
одређеној об лас ти, и про сто ри је које
одго ва ра ју по себ ном ин те ре со ва њу лица
која раде у спе ци ја лис тич кој об лас ти.

ЗАКЉУЧАК

33. Пи та ње спе ци ја ли за ци је пред став ља из а -
зов за ра чу но во дстве ну про фе си ју, али
ис тов ре ме но пру жа и доб ру при ли ку.
Орга ни који су ван кон тро ле про фе си је
већ ко рис те то што нема зна чај ног по зи -
тив ног одго во ра про фе си је на из а зов који
пред став ља спе ци ја ли за ци ја. Због тра ди -
ци о нал но ви со ког ква ли те та тех нич ких и
про фе си о нал них стан дар да, ра чу но во -
дстве на про фе си ја има ви сок углед у јав -
нос ти. Могућност спе ци ја ли за ци је, како
је одређена у овом до ку мен ту, пру жа
орга ни за ци ја ма – чла ни ца ма при ли ку да
још више по бољ ша ју услу ге које њи хо ви
чла но ви пру жа ју за јед ни ци.
На да мо се да ће овај до ку мент пру жи ти
охраб ре ње и помоћ на шим орга ни за ци ја -
ма – чла ни ца ма да се по за ба ве пи та њем
спе ци ја лис тич ке ак ре ди та ци је и из а зо ви -
ма и при ли ка ма које она пред став ља за
про фе си ју.
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