






Извеш тај о раду IASB
окто бар 2014. 

Одбор за Међуна род не ра чу но во дстве не
стан дар де (IASB) одржао је јав ну сед ни цу од
22. до 24. октоб ра 2014. у се диш ту IASB у Лон -
до ну, у Ве ли кој Бри та ни ји.

На днев ном реду биле су сле деће теме:
• Истра жи вач ки про је кат (До ку мен та ци ја о

пла ну рада 8)
• Ини ци ја ти ва за об е ло да њи ва ње (До ку мен -

та ци ја о пла ну рада 11)
• Извеш тај о раду IFRIC (До ку мен та ци ја о

пла ну рада 12)
• Ли зинг (До ку мен та ци ја о пла ну рада 3)
• Инвес ти ци о ни ен ти те ти: При ме на из узет -

ка од кон со ли до ва ња (До ку мен та ци ја о
пла ну рада 4)

• IFRS за SME: Све о бух ват ни пре глед
20122014 (До ку мен та ци ја о пла ну рада 5)

• Кон цеп ту ал ни оквир (До ку мен та ци ја о
пла ну рада 10)

• Уго во ри о оси гу ра њу (До ку мен та ци ја о пла -
ну рада 2)

Истра жи вач ки про је кат 
(До ку мен та ци ја о пла ну рада 8)

Нове ин фор ма ци је о про јек ту
(До ку мен та ци ја о пла ну рада 8C)

Особ ље је пре зен то ва ло нове ин фор ма ци је о
ак тив нос ти ма по ве за ним са про јек ти ма у Истра -
жи вач ком про гра му. 

Није до не та ни јед на одлу ка. 

Пре вођење стра не ва лу те 
(До ку мен та ци ја о пла ну рада 8А)

22. октоб ра 2014. IASB је одржао сас та нак
са ци љем рас прав ља ња да ли да за поч не ду го -
роч ни ји про је кат о ра чу но во дстве ном об ухва -
та њу пре вођења стра них ва лу та, и уко ли ко за -
поч не, који би био де лок руг овак вог про јек та.
IASB је за бе ле жио пи та ња која је по ста вио ко -
реј ски Одбор за ра чу но во дстве не стан дар де
(KASB). Кон крет но, IASB је раз мат рао сле деће: 

а. пред лог KASB-а за из ме ну ма њег об и ма
стан дар да IAS 21 - Ефек ти про ме на де виз -
них кур се ва у смис лу ду го роч них мо не -
тар них став ки; 

b. пред лог за све о бух ват ни пре глед стан дар -
да IAS 21; и

c. дру га спе ци фич на пи та ња ма њег об и ма
која се од но се на стан дард IAS 21.

До ку мен та ци ја о пла ну рада 8А(a): Ду го роч не
мо не тар не став ке

IASB је раз мат рао пред лог за из ме не ма њег 
об и ма стан дар да IAS 21 које би се при ме њи ва -
ле у рет кој ком би на ци ји окол нос ти када се ва -
лу том мање тргу је и када по сто ји фи нан сиј ска
кри за која узро ку је пе ри од ви со ке про мен љи -
вос ти те ва лу те. KASB је по ста вио пи та ње да
ли, под овак вим окол нос ти ма, за кључ ни курс
који се ко рис ти за пре вођење став ки ду го роч -
них де виз них ва лу та одра жа ва на јбо љу про це -
ну тржиш та у вези са будућим догађаји ма који
ути чу на те ва лу те. IASB је одлу чио да не раз -
рађује до дат но овај пред лог. 

Из рада про фе си о нал них организација



До ку мен та ци ја о пла ну рада 8А(b): 
Пред лог за све о бух ват ни пре глед

IASB је одлу чио да за држи Пре вођење стра -
не ва лу те у свом Истра жи вач ком про гра му, али
као ду го роч ни ји про је кат. IASB је на по ме нуо да
би било ко рис но када би било више ин пу та од
KASB-а и дру гих тела за ин те ре со ва них за ову
тему, као што су на ци о нал на тела за до но ше ње
стан дар да, и да сре диш те ин те ре со ва ња тих
тела тре ба да буде на ши рим пи та њи ма која се
од но се на IAS 21, као што је из веш та ва ње о пер -
фор ман са ма, а не на пи та њи ма ма њег об и ма. 

До ку мен та ци ја о пла ну рада 8А(c): 
Дру га пи та ња

IASB је раз мат рао дру га пи та ња ма њег об и -
ма и дру га прак тич на пи та ња која се од но се на
IAS 21, која:

а. је по ста вио Ко ми тет за ту ма че ње IFRS,
али која нису об ухваћена овим пла ном
рада; или 

b. су иден ти фи ко ва на кроз рад ко реј ског
Одбо ра за ра чу но во дстве не стан дар де.

IASB је одлу чио да не раз рађује до дат но
ова пи та ња из раз ло га на ве де них у До ку мен -
та ци ји о пла ну рада 8А(c).

Свих чет рна ест чла но ва IASB се сло жи ло са
овим одлу ка ма.

Сле дећи ко ра ци

IASB је тра жио од особ ља да блис ко
сарађују са ко реј ским Одбо ром за ра чу но во -
дстве не стан дар де и дру гим за ин те ре со ва ном
те ли ма ради раз мат ра ња на чи на на који би та
тела мог ла ко рис но да спро ве ду будуће ис тра -
жи ва ње о пре вођењу де виз них ва лу та. IASB ће
укљу чи ти Пре вођење де виз них ва лу та као
тему за сво је сле деће пла ни ра не кон сул та ци је, 
које тре ба да по чну 2015. го ди не. 

Истра жи вач ки про је кат - Фи нан сиј ски
инстру мен ти са ка рак те рис ти ка ма

ка пи та ла (До ку мен та ци ја о пла ну рада 8B)

Де лок руг и сле дећи ко ра ци

IASB је раз мат рао де лок руг и сле деће ко ра -
ке ис тра жи вач ког про јек та о фи нан сиј ским
инстру мен ти ма са одли ка ма ка пи та ла. 

IASB је одлу чио да пра ти сле дећа два прав -
ца де ло ва ња која се пре кла па ју:

а. Кла си фи ка ци ја - Истра жи ва ње по тен ци -
јал них по бољ ша ња у кла си фи ка ци ји об -
а ве за и ка пи та ла у стан дар ду IAS 32 - Фи -
нан сиј ски инстру мен ти: пре зен та ци ја.
Овај пра вац такође би об ухва тао ис тра -
жи ва ње по тен ци јал них из ме на де фи ни -
ци ја об а ве за и ка пи та ла у Кон цеп ту ал -
ном окви ру; и 

b. Пре зен та ци ја и об е ло да њи ва ње - Истра -
жи ва ње по тен ци јал них по бољ ша ња у за -
хте ви ма пре зен та ци је и об е ло да њи ва ња
за фи нан сиј ске инстру мен те са ка рак те -
рис ти ка ма ка пи та ла, без об зи ра на то да
ли су они кла си фи ко ва ни као об а ве зе или
ка пи тал. 

Свих чет рна ест чла но ва IASB се сло жи ло са
овом одлу ком.

IASB је ис та као ин те рак ци ју између ис тра -
жи вач ког про јек та и про јек та Кон цеп ту ал ног
окви ра на сле дећи на чин: 

a. Нацрт за из ла га ње за Кон цеп ту ал ни ок -
вир пред ло жиће за држа ва ње по сто јеће
де фи ни ци је ка пи та ла и раз јаш ња ва ње
не ких ас пе ка та де фи ни ци је об а ве за који 
нису ди рек тно по ве за ни са раз ли ко ва -
њем об а ве за од ка пи та ла. 

b. Пред ло же не де фи ни ци је об а ве зе и ка -
пи та ла које тре ба да буду укљу че не у
Нацрт за из ла га ње за Кон цеп ту ал ни ок -
вир неће огра ни ча ва ти рад на ис тра жи -
вач ком про јек ту. Умес то тога, ис тра жи -
вач ки про је кат ће раз мат ра ти раз ли чи -
те при сту пе успос тав ља њу раз ли ке
између об а ве за и ка пи та ла, укљу чу јући
при сту пе који би мог ли да за хте ва ју про -
ме не де фи ни ци ја об а ве за и ка пи та ла у
Кон цеп ту ал ном окви ру. Упркос томе, сва -
ка овак ва про ме на има врло малу ве ро -
ват ноћу да пре окре не раз јаш ња ва ња
која ће бити су ге ри са на у Нац рту за из -
ла га ње за Кон цеп ту ал ни оквир. 

IASB је тра жио да ово об јаш ње ње буде
укљу че но у Нацрт за из ла га ње за Кон цеп ту ал -
ни оквир и у До ку мент за дис ку си ју или у до ку -
мент о ис тра жи ва њу који ће бити сас тав љен у
окви ру ис тра жи вач ког про јек та. 

Сле дећи ко ра ци

IASB ће за по че ти теме за дис ку си ју у оба
прав ца на не ком од сле дећих сас та на ка.
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Ини ци ја ти ва за об е ло да њи ва ње
(До ку мен та ци ја о пла ну рада 11)

Нај но ви је: У одељ ку окто бар ског из веш та -
ја о раду IASB о Ини ци ја ти ви за об е ло да њи ва ње
из вес ти ли смо да је IASB оквир но до нео одлу -
ку да међузби ро ви у из веш та ју (из веш та ји ма)
би лан са успе ха и оста лог укуп ног ре зул та та
који су пред ло же ни у па раг ра фу 85А Нац рта за
из ла га ње тре ба да буду у скла ду са међузби ро -
ви ма из из веш та ја о фи нан сиј ској по зи ци ји,
што је пред ло же но у па раг ра фу 55А Нац рта за
из ла га ње. Међутим, ови међузби ро ви не мо ра -
ју да буду у скла ду са међузби ро ви ма из дру гих 
де ло ва фи нан сиј ских из веш та ја. Ова из ја ва је
била не тач на. IASB је оквир но одлу чио да за -
хте ви за међузби ро ви ма из из веш та ја би лан са 
успе ха и оста лог укуп ног ре зул та та који су
пред ло же ни у па раг ра фу 85А Нац рта за из ла -
га ње тре ба да буду у скла ду са за хте ви ма за
међузби ро ве из из веш та ја о фи нан сиј ској по -
зи ци ји, што је пред ло же но у па раг ра фу 55А
Нац рта за из ла га ње. Ови за хте ви не тре ба да
се про ши ре на међузби ро ве у дру гим де ло ви -
ма фи нан сиј ских извештаја. (Ова нова
информација додата је 26. новембра 2014.
године.)

IASB се сас тао 22. октоб ра ради раз мат ра -
ња из ме на стан дар да IAS 1 - Пре зен та ци ја фи -
нан сиј ских из веш та ја које су пред ло же не у
окви ру Ини ци ја ти ве за об е ло да њи ва ње.

Изме не стан дар да IAS 1

До ку мен та ци ја о пла ну рада 11Б (a): ана ли за
пи та ња која се од но се на из ме не про ис тек ле

из Ини ци ја ти ве за обелодањивање 

IASB је рас прав љао о ана ли зи пи та ња која
су по ста ви ли ко мен та то ри Нац рта за из ла га -
ње Ини ци ја ти ве за об е ло да њи ва ње: Изме не
стан дар да IAS 1. 

IASB је оквир но одлу чио сле деће:
a. да на гла си да ен ти тет тре ба да сас тав ља

на по ме не на сис те ма ти чан на чин. По ред 
тога, IASB неће под сти ца ти ни је дан кон -
кре тан на чин рас по ређива ња на по ме на; 

b. да међузби ро ви у из веш та ју (из веш та ји -
ма) о би лан су успе ха и оста лом укуп ном
ре зул та ту који су пред ло же ни у па раг ра фу 
85А Нац рта за из ла га ње тре ба да буду у
скла ду са међузби ро ви ма у из веш та ју о
фи нан сиј ској по зи ци ји, што је пред ло же -

но у па раг ра фу 55А Нац рта за из ла га ње.
Међутим, ови међузби ро ви не мо ра ју да
буду у скла ду са међузби ро ви ма у дру гим
де ло ви ма фи нан сиј ских из веш та ја; 

c. да за држи за хтев за усаг ла ша ва њи ма ме -
ђу зби ро ва пре зен то ва них у из веш та ју (из -
веш та ји ма) о би лан су успе ха и оста лом
укуп ном ре зул та ту, што је пред ло же но у
85Б Нац рта за из ла га ње; 

d. да по тврди из ме не које се од но се на ма те -
ри јал ност, дис аг ре га ци ју и ра чу но во д с -
тве не по ли ти ке пред ло же не у Нац рту за
из ла га ње. 

Свих чет рна ест чла но ва IASB сло жи ло се са
овим одлу ка ма.

До ку мен та ци ја о пла ну рада 11Б(b): ана ли за
из ме не која је про и заш ла из пре зен та ци је

став ки у оста лом укуп ном ре зул та ту (OCI)
ин вес ти ци ја које се ра чу но во дстве но

обухватају у оквиру капитала 

IASB је одлу чио да по тврди пред ло же не из -
ме не за пре зен та ци ју став ки у оста лом укуп -
ном ре зул та ту ин вес ти ци ја које се ра чу но во -
дстве но об ухва та ју у окви ру ка пи та ла, пред -
ло же них у Нац рту за из ла га ње. 

Свих чет рна ест чла но ва IASB се сло жи ло са
овом одлу ком.

До ку мен та ци ја о пла ну рада 11Б(c): ко ра ци у
про це су рада и гласање

IASB се сло жио са пред ло зи ма пре лаз них
одред би и да ту ма сту па ња на сна гу за из ме не
стан дар да IAS 1. 

IASB је из вршио пре глед по сту па ка у вези
са не опход ном паж њом који су пред узе ти у
овом про јек ту. Свих чет рна ест чла но ва IASB
по тврди ло је да је за до вољ но што је IASB из -
вршио све не опход не ко ра ке у про це су рада за
про је кат до тада и сто га су дали инструк ци је
особ љу да за поч ну про цес гла са ња за пред ло -
же не из ме не. Ни је дан члан IASB није ука зао на
на ме ру да из ра зи не сла га ње са об јав љи ва њем
из ме на стан дар да IAS 1. 

Сле дећи ко ра ци

IASB ће за по че ти про цес гла са ња за из ме не 
стан дар да IAS 1. IASB пла ни ра да об ја ви ко нач -
ни стан дард у де цем бру 2014. 
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Прин ци пи об е ло да њи ва ња

IASB је одржао сас та нак 24. октоб ра у циљу
дис ку то ва ња о три теме из про јек та Прин ци па
об е ло да њи ва ња, то јест, о сврси на по ме на, са -
оп шта ва њу при нци па ко му ни ка ци је и ин фор -
ма ци ја о то ко ви ма го то ви не. 

До ку мен та ци ја о пла ну рада 11А(а): Прин ци пи
об е ло да њи ва ња: сврха напомена

IASB је дис ку то вао о уло га ма сета из веш та -
ја о фи нан сиј ској по зи ци ји, укуп ном ре зул та -
ту, про ме на ма у ка пи та лу и то ко ви ма го то ви -
не, као и о уло зи на по ме на. IASB је такође раз -
мат рао како би мог ла да се раз јас ни тре нут на
упот ре ба тер ми на са даш њи, об е ло да ни ти, фи -
нан сиј ски из веш та ји и при мар ни фи нан сиј ски из -
веш та ји у IFRS. 

Није до не та ни јед на одлу ка.

До ку мен та ци ја о пла ну рада 11А(b): Прин ци пи
об е ло да њи ва ња: при нци пи комуникације

IASB је оквир но одлу чио да до ку мент за
дис ку си ју при нци па об е ло да њи ва ња тре ба да
раз мат ра при нци пе доб ре пре зен та ци је фи -
нан сиј ских ин фор ма ци ја. IASB је такође
оквир но одлу чио да укљу чи у тај До ку мент за
дис ку си ју пи та ње да ли тре ба да об ез бе ди об -
ра зов ни ма те ри јал или ме ро дав не за хте ве
који се од но се на при нци пе ко му ни ка ци је. 

До ку мен та ци ја о пла ну рада 11А(c): Прин ци пи
об е ло да њи ва ња: то ко ви готовине

IASB је дис ку то вао о до ку мен та ци ји коју је
сас та ви ло Веће за фи нан сиј ско из веш та ва ње
Ве ли ке Бри та ни је, при чему су ре зи ми ра на пи -
та ња која се од но се на из веш та ва ње о ин фор -
ма ци ја ма о то ко ви ма го то ви не која могу да
буду по ме ну та у До ку мен ту за дис ку си ју Прин -
ци па об е ло да њи ва ња. 

Није до не та ни јед на одлу ка.

Сле дећи ко ра ци

IASB пла ни ра да на ста ви раз мат ра ња о про -
јек ту Прин ци па об е ло да њи ва ња на не ком од
будућих сас та на ка и да об ја ви До ку мент за дис -
ку си ју Прин ци па об е ло да њи ва ња у првој по ло ви -
ни 2015. године.

Ли зинг (До ку мен та ци ја о пла ну рада 3)

ФАСБ и IASB (одбо ри) сас та ли су се 22. октоб -
ра 2014. ради на став ка раз мат ра ња пред ло га у
Нац рту за из ла га ње Ли зинг из маја 2013, кон -
крет но раз мат ра јући де фи ни ци ју лизинга. 

До ку мен та ци ја о пла ну рада 3А: Де фи ни ци ја
лизинга

Одбо ри су одлу чи ли да ли зинг тре ба да буде
де фи ни сан као уго вор који пре но си пра ва на
упот ре бу сре дства (основ ног сре дства) за од ре -
ђени вре мен ски пе ри од у за ме ну за на кна ду. Ен -
ти тет утврђује да ли уго вор сад ржи лизинг
путем процене:

а. да ли је ко ришћење иден ти фи ко ва ног сре -
дства експли цит но или им пли цит но на -
зна че но. Уго вор не би укљу чи вао ко -
ришћење иден ти фи ко ва ног сре дства ако
до бав љач има суш тин ско пра во да за ме ни
сре дство које се ко рис ти како би ис пу нио
уго вор. До бав љач би имао суш тин ско пра -
во да за ме ни сре дство ако: 
i. има прак тич ну спо соб ност да за ме ни

сре дство; и 
ii. може да оства ри ко рист од оства ри ва -

ња тог пра ва за ме не;
б. кли јент кон тро ли ше ко ришћење иден ти -

фи ко ва ног сре дства. Уго вор пре но си пра -
во на кон тро лу ко ришћења иден ти фи ко -
ва ног сре дства ако, то ком пе ри о да ко риш -
ће ња кли јент има пра во да: 
i. усме ри упот ре бу иден ти фи ко ва ног

сре дства; и
ii. стек не суш тин ски све еко ном ске ко -

рис ти од усме ра ва ња ко ришћења
иден ти фи ко ва ног сре дства. 

Одбо ри су одлу чи ли да кли јент има пра во да
усме ри ко ришћење иден ти фи ко ва ног сре дства
кад год има пра во да усме ра ва на чин и сврху за
коју се сре дство ко рис ти, укљу чу јући пра во да
про ме ни на чин и сврху за коју се сре дство ко рис -
ти, током периода коришћења. 

Ако ни кли јент ни до бав љач не кон тро ли шу
на чин и сврху за коју се сре дство ко рис ти то ком
пе ри о да ко ришћења, смат ра се да кли јент има
пра во да усме ра ва ко ришћење иден ти фи ко ва -
ног сре дства у јед ној од следећих околности: 

а. кли јент има пра во да ру ко во ди сре дством
или да усме ра ва дру ге да ру ко во де сре -
дством на на чин који је утврђен (до бав -
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љач нема пра во да мења те инструк ци је за
ру ко вођење); или 

b. кли јент је осмис лио сре дство, или је узро -
ко вао осмиш ља ва ње сре дства, на на чин
који унап ред одређује то ком пе ри о да ко -
ришћења:
i. како и за коју сврху ће се сре дство ко -

рис ти ти; или
ii. како ће се сре дством ру ко во ди ти.

По ред тога, одбо ри су одлу чи ли да за штит -
нич ка пра ва до бав ља ча над иден ти фи ко ва ним
сре дством об ич но де фи ни шу обим ко ришћења
сре дства од стра не кли је на та, али сама та пра ва
не спре ча ва ју кли јен та да има пра во усмеравања
коришћења средства.

Сви чла но ви IASB-а и сви чла но ви ФАСБ-а су
се сло жи ли.

Одбо ри нису до не ли одлу ку о томе да ли уго -
вор сад ржи ли зинг само када кли јент има спо -
соб ност да из ву че ко рис ти из усме ра ва ња ко -
ришћења иден ти фи ко ва ног сре дства са мос тал -
но или за јед но са дру гим лако дос туп ним ре сур -
си ма. Одбо ри су усме ри ли особ ље да раз мот ре
по врат не ин фор ма ци је чла но ва оба одбо ра и да
по но во от во ре ово питање на неком од наредних
састанака Одбора. 

Сле дећи ко ра ци

Одбо ри ће на ста ви ти раз мат ра ња на не ком
од будућих сас та на ка Одбора. 

Инвес ти ци о ни ен ти те ти: При ме на
из узет ка од кон со ли до ва ња

(До ку мен та ци ја о пла ну рада 4)

IASB је 22. октоб ра 2014. дис ку то вао о ко мен -
та ри ма до би је ним од ко мен та то ра на Нацрт за
из ла га ње Инвес ти ци о ни ен ти те ти: при ме на из -
узет ка од кон со ли до ва ња (Пред ло же не из ме не
IFRS 10 - Кон со ли до ва ни фи нан сиј ски из веш та ји
и IAS 28 - Инвес ти ци је у при дру же не ен ти те те и
за јед нич ке под ухва те). Нацрт за излагање пред -
ло жио је разјашњавање следећег: 

а. из узи ма ње из сас тав ља ња кон со ли до ва -
них фи нан сиј ских из веш та ја;

b. ра чу но во дстве но об ухва та ње ин вес ти ци -
о ног за вис ног ен ти те та који такође пру жа
услу ге које се од но се на ин вес ти ци је; 

c. при ме на ме то де уде ла од стра не не ин вес -
ти ци о ног ен ти те та које ин вес ти тор ин вес -
ти ци о ном ен ти те ту у који се ин вес ти ра. 

До ку мен та ци ја о пла ну рада 4B: 
Изу зи ма ње из сас тав ља ња кон со ли до ва них

фи нан сиј ских извештаја 

IASB је оквир но одлу чио да из ме ни IFRS 10
ради по тврде да је из узи ма ње из сас тав ља ња
кон со ли до ва них фи нан сиј ских из веш та ја које је
на ве де но у па раг ра фу 4(а) стан дар да IFRS 10 на
рас по ла га њу ма тич ном ен ти те ту који је за вис ни
ен ти тет ин вес ти ци о ног ен ти те та, чак и када ин -
вес ти ци о ни ен ти тет одме ра ва сво је за вис не ен -
ти те те по фер вредности у складу са параграфом
31 стандарда IFRS 10. 

Свих чет рна ест чла но ва IASB-а се сло жи ло са
овом одлу ком. 

До ку мен та ци ја о пла ну рада 4C:
Ра чу но во дстве но об ухва та ње за вис ног

ен ти те та ин вес ти ци о ног ен ти те та који
такође пру жа услу ге које се односе на

инвестиције 

IASB је оквир но одлу чио да из ме ни IFRS 10
ради по тврде да ин вес ти ци о ни ен ти тет тре ба да
одме ра ва фер вред ност свих сво јих за вис них ен -
ти те та који су сами по себи ин вес ти ци о ни
ентитети.

Де сет чла но ва IASB-а се сло жи ло са овом
одлу ком, а чет во ро се није сло жи ло.

До ку мен та ци ја о пла ну рада 4D: При ме на
ме то да уде ла од стра не не ин вес ти ци о ног

ен ти те та који је ин вес ти тор ин вес ти ци о ном 
ен ти те ту у који се инвестира 

IASB је оквир но одлу чио да из ме ни IAS 28 у
смис лу ра чу но во дстве ног об ухва та ња од стра не
не ин вес ти ци о ног ен ти те та ин вес ти то ра у ин -
вес ти ци о ни ен ти тет који је при дру же ни ен ти тет 
или за јед нич ки под ухват. Та из ме на ће доз во ли -
ти ин вес ти то ру да, при ли ком при ме не ме то да
уде ла, за држи одме ра ва ње фер вред нос ти које
при ме њу је ин вес ти ци о ни ентитет који је при д -
ру же ни ентитет или заједнички подухват. 

Три на ест чла но ва IASB се сло жи ло са овом
одлу ком, а је дан члан се није сло жио. 

До ку мен та ци ја о пла ну рада 4Е: 
Раз мат ра ња про це са рада

Три на ест чла но ва IASB-а се сло жи ло да пред -
ло же не из ме не тре ба да буду фи на ли зо ва не без
по нов ног из ла га ња и је дан члан је из ра зио не -
сла га ње. Сви чла но ви IASB су по тврди ли да су за -

Из рада про фе си о нал них орга ни за ци ја ______________________________________________________________________ 7



до вољ ни што је IASB об а вио све не опход не ко ра -
ке у про јек ту про це са рада до тада и сто га су дали 
инструк ци је особ љу да за поч не про цес гла са ња
за из ме не стан дар да IFRS 10 и IAS 28. Три чла на
IASB ука за ли су на то да ће мож да из ра зи ти не -
сла га ње са ко нач ним из ме на ма након што су
прочитали предложену измену нацрта Основе за 
закључивање. 

Сви чла но ви IASB-а су се сло жи ли са пред ло -
же ним пре лаз ним за хте ви ма, као и да није не -
опход но ни как во кон крет но до дат но олак ша ње
за слу ча је ве првог усва ја ња стан дар да. По ред
тога, IASB је оквир но одлу чио да да тум сту па ња
на сна гу из ме на тре ба да буде 1. ја ну ар 2016. уз
под сти ца ње ра ни је при ме не. Три на ест чла но ва
IASB се сложило, а један се није сложио са овом
одлуком. 

Сле дећи ко ра ци

Особ ље ће за по че ти са про це сом гла са ња за
из ме не стан дар да IFRS 10, IFRS 12 и IAS 28. Оче -
ку је се да из ме не буду об јав ље не у де цем бру
2014. године. 

IFRS за SME: Све о бух ват ни пре глед 20122014
(До ку мен та ци ја о пла ну рада 5)

IASB је одржао сас та нак 23. октоб ра у циљу
дис ку то ва ња о сле дећим пи та њи ма која су по ста -
ви ли ко мен та то ри на Нацрт за из ла га ње Пред ло -
же не из ме не IFRS за SME (ED): о де лок ру гу IFRS за
SME, опци ја ма за при ме ну по тпу них ра чу но во -
дстве них по ли ти ка IFRS, и про ме на ма IFRS–а од
об јав љи ва ња IFRS за SME (До ку мен та ци ја о пла ну
рада 5А). На овом сас тан ку, особ ље је такође об ез -
бе ди ло де та ље о сво јој са рад њи са ко рис ни ци ма
фи нан сиј ских из веш та ја и о раз во ју из веш та ја о
пре по ру ка ма Гру пе за им пле мен та ци ју СМЕ
(SMEIG - До ку мен та ци ја о пла ну рада 5). 

До ку мен та ци ја о пла ну рада 5А: Де лок руг,
опци је ра чу но во дстве не по ли ти ке и нови и

ревидирани IFRS

Де лок руг IFRS за SME

IASB је оквир но одлу чио да не из бри ше нити
да за ме ни па раг раф 1.5 IFRS за SME, ко јим се за -
бра њу је јав но одго вор ним ен ти те ти ма да на во -
де усклађеност са IFRS за SME. IASB је такође на -
ста вио да под ржа ва фор му ла ци ју у па раг ра фу
БЦ29 Нац рта за из ла га ње основ ног циља IASB-а

при из ра ди IFRS за SME. Једа на ест од чет рна ест
чла но ва IASB се сло жи ло са овом одлуком. 

Опци је ра чу но во дстве них по ли ти ка
IASB је оквир но одлу чио да опци ја при ме не

мо де ла ре ва ло ри за ци је за не крет ни не, по стро је -
ња и опре му тре ба да се дода IFRS за SME. Осам од
три на ест при сут них чла но ва IASB се сложило са
овом одлуком. 

IASB је оквир но одлу чио:
• да не укљу чу је опци ју (или за хтев) да трош ко -

ви буду ка пи та ли зо ва ни на слич ној осно ви у
IAS 38 - Не ма те ри јал на имо ви на; 

и 
• да не укљу чу је опци ју (или за хтев) за трош -

ко ве по зај мљи ва ња у IAS 23 - Трош ко ви по зај -
мљи ва ња.

Свих три на ест чла но ва IASB-а се сло жи ло
са овим одлу ка ма. 

Нови и ре ви ди ра ни IFRS 

IASB је одлу чио да укљу чи у IFRS за SME сле -
деће про ме не у но вим и ре ви ди ра ним IFRS
који су об јав љи ва ни на кон об јав љи ва ња IFRS
за SME: 

• да из ме ни де фи ни ци ју по ве за не стра не у
Нац рту за из ла га ње како би об ухва та ла
управ љач ки ен ти тет који об ез беђује услу ге
кључ ног управ љач ког особ ља на бази слич -
них про ме на у Го диш њим по бољ ша њи ма, цик -
лус 2010-2012; и 

• да доз во ли да СМЕ ра чу но во дстве но об ухва -
та ин вес ти ци је у за вис не ен ти те те, при дру -
же не ен ти те те и за јед нич ки кон тро ли са не
ен ти те те у сво јим по је ди нач ним фи нан сиј -
ским из веш та ји ма пу тем при ме не ме то де
уде ла на осно ву слич них про ме на у Ме то ду
уде ла у по је ди нач ним фи нан сиј ским из веш та -
ји ма (из ме не стан дар да IAS 27). 

IASB је одлу чио да, осим као што је пред ло -
же но у Нац рту за из ла га ње, неће укљу чи ва ти
дру ге про ме не у нове и ре ви ди ра не IFRS који
су об јав ље ни на кон об јав љи ва ња IFRS за SME. 

Два на ест од три на ест при сут них чла но ва
IASB-а се сло жи ло. 

Сле дећи ко ра ци

IASB ће на сле дећем сас тан ку на ста ви ти са
раз мат ра њем пи та ња која су по ста ви ли ко -
мен та то ри на Нацрт за из ла га ње. 
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Кон цеп ту ал ни оквир (До ку мен та ци ја о
пла ну рада 10)

IASB је 23. октоб ра на ста вио раз мат ра ња
Кон цеп ту ал ног окви ра. IASB је раз мат рао сле -
деће: 
• одме ра ва ње;
• пре глед по сто јећих Стан дар да у смис лу по -

тен ци јал них не усклађенос ти са Нац ртом за
из ла га ње Кон цеп ту ал ног окви ра; и 

• про цес рада.

До ку мен та ци ја о пла ну рада 10B: 
Одме ра ва ње – осно ве одме ра ва ња

IASB је оквир но одлу чио да укљу чи у Нацрт 
за из ла га ње опис и раз мат ра ње осно ва за за -
кљу чи ва ње, који су за сно ва ни на ре ви ди ра -
ном рад ном на црту у До ку мен та ци ји о пла ну
рада 10Б. 

Свих чет рна ест чла но ва IASB-а се сло жи ло
са овом одлу ком.

До ку мен та ци ја о пла ну рада 10D: Ре зи ме
по тен ци јал них не усклађенос ти између

по сто јећих Стан дар да и Нац рта за из ла га ње
Кон цеп ту ал ног оквира. 

IASB је раз мат рао ре зи ме по тен ци јал них
не усклађенос ти између по сто јећих Стан дар да
и на црта за из ла га ње Кон цеп ту ал ног окви ра и
оквир но је одлу чио да Осно ва за за кљу чи ва ње
која пра ти Нацрт за из ла га ње тре ба да: 

а. об јас ни им пли ка ци је сво јих пред ло же -
них про ме на у Кон цеп ту ал ном окви ру ук -
љу чу јући и то да Кон цеп ту ал ни оквир не
над ја ча ва по сто јеће стан дар де или ту -
ма че ња као ре зул тат про ме на које уно си 
у Кон цеп ту ал ни оквир; и 

b. опи ше по тен ци јал не не усклађенос ти из -
међу по сто јећих стан дар да и Нац рта за из -
ла га ње Кон цеп ту ал ног окви ра.

Свих чет рна ест чла но ва IASB-а се сло жи ло
са овом одлу ком.

До ку мен та ци ја о пла ну рада 10Е: Пред ло же не
из ме не - Ажурирање ре фе рен ци на Оквир

IASB је оквир но одлу чио да Нацрт за из ла -
га ње тре ба да укљу чу је пред ло ге за за ме ну по -
сто јећих ре фе рен ци на Оквир за при пре му и сас -
тав ља ње фи нан сиј ских из веш та ја (или Оквир)
ре фе рен ца ма на Кон цеп ту ал ни оквир за фи -

нан сиј ско из веш та ва ње (или Кон цеп ту ал ни
оквир) у Стан дар ди ма и ту ма че њи ма који неће
бити за ме ње ни пре сту па ња на сна гу ре ви ди -
ра ног Кон цеп ту ал ног окви ра. 

Једа на ест чла но ва IASB се сло жи ло са овом
одлу ком, а три чла на IASB се нису сло жи ла. 

До ку мен та ци ја о пла ну рада 10F: Пред ло же не
из ме не - стан дар да IAS 1 и IAS 8 и
До ку мен та ци ја о пла ну рада 10G:

Раз јаш ња ва ње термина поузданост

IASB је оквир но одлу чио да, док Кон цеп ту -
ал ни оквир не буде фи на ли зо ван, не раз мат ра
раз вој пред ло га:

а. да из ме ни IAS 1 или IAS 8 ради ус кла -
ђива ња ових стан дар да са пред ло же ним
ре ви ди ра ним Кон цеп ту ал ним окви ром,
или 

b. да раз јас ни зна че ње тер ми на по узда ност
у по сто јећим стан дар ди ма.

Једа на ест чла но ва IASB се сло жи ло да овом
одлу ком, а три чла на IASB се нису сло жи ла. 

До ку мен та ци ја о пла ну рада 10Х: Ре зи ме
про це са рада за Нацрт за из ла га ње

Кон цеп ту ал ног окви ра 

IASB је пре гле дао ко ра ке у про це су рада
које је IASB пред узео при ли ком при пре ме за
об јав љи ва ње Нац рта за из ла га ње Кон цеп ту ал -
ног окви ра. Сви чла но ви IASB су по тврди ли да
су за до вољ ни што је IASB пред узео до вољ но
ко ра ка у про це су рада и сто га дали инструк ци -
је особ љу да за поч не про цес гла са ња. 

Три чла на IASB ука за ла су на могућу на ме -
ру да из ра зе не сла га ње са об јав љи ва њем Нац -
рта за из ла га ње Кон цеп ту ал ног окви ра. 

По ред тога, IASB је оквир но одлу чио пе ри -
од за ко мен та ре на Нацрт за из ла га ње тре ба да
буде 150 дана. Де вет чла но ва IASB се сло жи ло
са овом одлу ком, а пет чла но ва IASB се није
сло жи ло. 

Сле дећи ко ра ци

Особ ље ће за по че ти про цес гла са ња за
Нацрт за из ла га ње. На сас тан ку у но вем бру,
IASB пла ни ра да дис ку ту је о евен ту ал ним но -
вим пи та њи ма која могу да се јаве то ком из ра -
де Нац рта за из ла га ње. IASB пла ни ра да об ја ви
Нацрт за из ла га ње у првом квар та лу 2015. го -
ди не. 
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Уго во ри о оси гу ра њу (До ку мен та ци ја о
пла ну рада 2)

(Сед ни ца до но ше ња одлу ка IASB)

IASB је одржао сас та нак 23. октоб ра 2014.
го ди не ради рас пра ве о првој при ме ни пред -
сто јећег стан дар да о Уго во ри ма о оси гу ра њу
за уго во ре без одли ка учешћа. 

IASB је оквир но одлу чио да по тврди да
пред ло ге из Нац рта за из ла га ње Уго во ра о оси -
гу ра њу (2013. ED) да на по чет ку на јра ни је пре -
зен то ва ног пе ри о да: 

a. ен ти тет тре ба да при ме њу је стан дар де
рет рос пек тив но у скла ду са IAS 8 -Ра чу -
но во дстве не по ли ти ке, про ме не ра чу но во -
дстве них про це на и греш ке, осим ако је не -
из вод љи во. 

Де вет чла но ва IASB се сло жи ло са овом
одлу ком; и

b. ако рет рос пек тив на при ме на стан дар да
није из вод љи ва, ен ти тет тре ба да при ме њу је
по јед нос тав ље ни при ступ који је пред ло жен у
па раг ра фи ма C5 и C6 Нац рта за из ла га ње из
2013. са сле дећом мо ди фи ка ци јом: умес то
про це њи ва ња ко ри го ва ња ри зи ка на да тум
по чет ног при зна ва ња као ко ри го ва ња ри зи ка
на по чет ку на јра ни је пре зен то ва ног пе ри о да,
ен ти тет тре ба да про це ни ко ри го ва ње ри зи ка
на да тум по чет ног при зна ва ња, ко ри го ва њем
ко ри го ва ња ри зи ка на по чет ку на јра ни је пре -
зен то ва ног пе ри о да по пре тпос тав ље ном ос -
ло бађању од ри зи ка пре по чет ка на јра ни је
пре зен то ва ног пе ри о да. Прет пос тав ље но
осло бађање од ри зи ка тре ба да се утврди по -
зи ва њем на осло бађање од ри зи ка за слич не
уго во ре о осигурању које ентитет издаје на
почетку најраније презентованог периода. 

Свих чет рна ест чла но ва IASB се сло жи ло са
овом одлу ком.

IASB је такође оквир но одлу чио да:
а. уко ли ко је по јед нос тав ље ни при ступ опи -

сан у па раг ра фу (b) из над не из вод љив, ен -
ти тет тре ба да при ме њу је при ступ фер
вред нос ти у ко јем ен ти тет тре ба: 
i. да утврди уго вор ну мар жу услу ге на

по чет ку на јра ни је пре зен то ва ног пе -
ри о да као раз ли ку између фер вред -
нос ти уго во ра о оси гу ра њу на тај да -
тум и ис пу ње ња то ко ва го то ви не од -
ме ре них на тај да тум; и 

ii. да утврди рас ход ка ма те у би лан су
успе ха, и по ве за ни из нос оста лог
укуп ног ре зул та та аку му ли ра ног у ка -
пи та лу, пу тем про це не дис кон тне сто -
пе на да тум по чет ног при зна ва ња,
при ме ном ме то да у по јед нос тав ље -
ном при сту пу пред ло же ном у па раг -
ра фи ма Ц6(c) и d) Нац рта за из ла га ње
из 2013; 

b. за сва ки пре зен то ва ни пе ри од за који по -
сто је уго во ри одме ре ни у скла ду са по јед -
нос тав ље ним при сту пом или при сту пом
фер вред нос ти, ен ти тет тре ба да об е ло да -
ни ин фор ма ци је пред ло же не у па раг ра фу
Ц8 Нац рта за из ла га ње из 2013. го ди не (то
јест, об е ло да њи ва ња за уго во ре за које је
рет рос пек тив на при ме на не из вод љи ва),
одво је но за: 
i. уго во ре који се одме ра ва ју помоћу по -

јед нос тав ље ног при сту па; и
ii. уго во ре који се одме ра ва ју помоћу

при сту па фер вред нос ти.
Једа на ест чла но ва IASB се сло жи ло, а три чла -

на се нису сло жи ла са овим одлу ка ма.

Сле дећи ко ра ци

IASB ће на ста ви ти раз мат ра ња о про јек ту
Уго во ра о оси гу ра њу на сас тан ку у но вем бру
2014. 
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Глав ни про јек ти
Сле дећа пре крет ни ца у ре а ли за ци ји про јек та

 2014. Квар тал 4 2015. Квар тал 4 2015. Квар тал 4 2015. Квар тал 3
Пред сто јећи стан дар ди 

 Уго во ри о оси гу ра њу По нов на 
раз мат ра ња   

 Ли зинг  
 Циљ ни IFRS (Х2

2015.)

Све о бух ват ни пре глед IFRS за SMEс По нов на 
раз мат ра ња   

Пред сто јећи на црти за из ла га ње
Кон цеп ту ал ни оквир  Циљ ни ED   

 Објав ље ни до ку мен ти за дис ку си ју 
Ра чу но во дстве но об ухва та ње управ ља ња ди на -
мич ним ри зи ком: Прис туп ре ва о ри за ци је по ртфо -
ли ја мак ро хе џин гу (рок за сла ње ко мен та ра био је 17.
окто бар 2014)

Јавне кон сул та ци је

Активности ве за не за про пи си ва ње цена 
(рок за сла ње ко мен та ра је 15. ја ну ар 2015) Јавне кон сул та ци је

Пред сто јећи до ку мен ти за дис ку си ју
Ини ци ја ти ва за об е ло да њи ва ње

Прин ци пи об е ло да њи ва ња Циљ ни ДП
Ини ци ја ти ва за об е ло да њи ва ње је по рто фи ло про је ка та ис тра жи ва ња и имплементације. 

Про јек ти им пле мен та ци је

Сле дећа пре крет ни ца у ре а ли за ци ји про јек та
Изме не ога ни че ног об и ма 2014. Квар тал 4 2015.  Квар тал 1 2015. Квар тал 2 2015. Квар тал 3
Го диш ња по бољ ша ња 2014-2016. Циљ ни ED
Раз јаш ња ва ње кла си фи ка ци је и одме ра ва ња
транс акција плаћања ак ци ја ма 
(Пред ло же на из ме на стан дар да IFRS 2) 

Циљ ни ED

Кла си фи ка ци ја об а ве за
 (Пред ло же не из ме не стан дар да IAS 1) Циљ ни ED

Ини ци ја ти ва за об е ло да њи ва ње 
Изме не IAS 1 (Ини ци ја ти ва за об е ло да њи ва ње)
http://www.IFRS.org/Current-Projects/IASB-Projects/Leases/
Pages/Leases.aspx

Циљ ни IFRS

Усаг ла ша ва ње об а ве за из фи нан сиј ских ак тив нос ти Циљ ни ED
Ели ми на ци ја до би та ка или гу би та ка кои на ста ју из
транс акција између ен ти те та и ње го вог при дру же -
ног ен ти те та или за јед нич ког под ухва та [Пред ло же -
не из ме не стан дар да IAS 28] 

Циљ ни ED

Одме ра ва ње фер вред нос ти: Обра чун ска је ди ни ца
[Рок за сла ње ко мен та ра је 16, ја ну ар 2015.]

Јавне 
кон сул та ци је    

Инвес ти ци о ни ен ти те ти: При ме на из узећа од кон -
со ли до ва ња (Пред ло же не из ме не Стан дар да IFRS 10 и
IAS 28) 

Циљ ни IFRS

План рада - пројектовани циљеви на дан 28. октобар 2014.*

*) Извор http://media.ifrs.org/2014/October/IASBUpdate-October-2014.html
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Приз на ва ње одло же них по рес ких сред ста ва за не -
ре а ли зо ва не гу бит ке 
(Пред лог из ме на стан дар да IAS 12) [Рок за сла ње ко мен -
та ра је 18. де цем бар 2014.]

 По нов на 
раз мат ра ња   

Сле дећа пре крет ни ца у ре а ли за ци ји про јек та
Прег ле ди по сле им пле мен та ци је 2014. Квар тал 4 2015. Квар тал 1 2015. Квар тал 2 2015. Квар тал 3

IFRS 3 Пос лов не ком би на ци је
 Циљ ни из веш тај
о по врат ним ин -
фор ма ци ја ма

  

 

Истра жи вач ки про јек ти
Сле дећа пре крет ни ца у ре а ли за ци ји про јек та

 2014. Квар тал 4 2015. Квар тал 1 2015. Квар тал 2 2015. Квар тал 3
Крат ко роч ни и сред њо роч ни про јек ти:

Пос лов не ком би на ци је 
под за јед нич ком кон тро лом Дис ку си ја Одбо ра

Ини ци ја ти ва за об е ло да њи ва ње  
Општи пре глед об е ло да њи ва ња Тре ба да буде одређен
Ма те ри јал ност (ма те ри јал ни зна чај) Дис ку си ја Одбо ра
Прин ци пи об е ло да њи ва ња Циљ ни ДП
Дис кон тне сто пе Дис ку си ја Одбо ра

Схе ме за трго ви ну еми си ја ма га со ва Дис ку си ја Одбо ра
Ра чу но во дстве ни ме тод уде ла Дис ку си ја Одбо ра
Фи нан сиј ски инстру мен ти са ка рак те рис ти ка ма ка -
пи та ла  У при пре ми раз ра да про јек та Кон цеп ту ал ног окви ра

Инфла ци ја Дис ку си ја одбо ра

Оба ве зе – из ме на Стан дар да IAS 37  У при пре ми раз ра да про јек та Кон цеп ту ал ног окви ра

Ду го роч ни ји про јек ти: 
Екстрак тив не ак тив нос ти/не ма те ри јал на сре -
дства/ак тив нос ти ис тра жи ва ња и раз во ја
Пре вођење стра не ва лу те
По рез на до би так  
При ма ња по пре стан ку за пос ле ња  (укљу чу јући пен зи је)  
Плаћања ак ци ја ма  

IASB раз ви ја сво је ис тра жи вач ке ка па ци те те – за де таљ ни је ин фор ма ци је по се ти те Tomasso Padoa-Schloppa Memorial Lecture и IASB
Research Forum Page
Ком пле ти ра ни IFRS

Глав ни про јек ти Да тум 
об јав љи ва ња Сту па на сна гу

Го ди на оче ки -
ва ног по чет ка

при ме не*
IFRS 9 Фи нан сиј ски инстру менти јул 2014. 1. ја ну ар 2018. Није одлу че но  
IFRS 14 Ре гу ла тор ни одло же ни ра чу ни ја ну ар 2014. 1. ја ну ар 2016. Није одлу че но
IFRS 15 При хо ди од уго во ра са кли јен ти ма мај 2014. 1. ја ну ар 2017. Није одлу че но

*Прег лед по сле им пле мен та ци је об ич но по чи ње на кон што су нови за хте ви две го ди не при ме њи ва ни на међуна род ном ни воу, што је
об ич но око 30–36 ме се ци по сле датума ступања на снагу.

Изме не ога ни че ног об и ма Да тум 
об јав љи ва ња Сту па на сна гу  

IAS 32: Фи нан сиј ски инстру мен ти: Пре зен та ци ја –
пре би ја ње фи нан сиј ских сред ста ва и фи нан сиј ских
об а ве за (Изме не стан дар да IAS 32) 

де цем бар 2011. 1. ја ну ар 2014. 
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Инвес ти ци о ни ен ти те ти
 (Изме не Стан дар да IFRS 10, IFRS 12 и IAS 27) окто бар 2012. 1. ја ну ар 2014. 

Обе ло да њи ва ње над окна ди вог из но са за не фи нан -
сиј ска сре дства (Изме не стан дар да IAS 36) мај 2013. 1. ја ну ар 2014.

За ме на ста рих де ри ва та но вим и на ста вак ра чу но -
во дства хе џин га  (Изме не IAS 39) јун 2013. 1. ја ну ар 2014.

Пла но ви де фи ни са них при ма ња: 
При ма ња за пос ле них
(Изме не стан дар да IAS 19)

но вем бар 2013. 1. јул 2014.

Го диш ња по бољ ша ња 2010–2012. 
= IFRS 2 Плаћања ак ци ја ма 

< Де фи ни ци ја усло ва сти ца ња
= IFRS 3 Пос лов не ком би на ци је 

< Ра чу но во дстве но об ухва та ње по тен ци -
јал не на кна де у по слов ној ком би на ци ји

= IFRS 8 Сег мен ти по сло ва ња
< Обје ди ња ва ње сег ме на та по сло ва ња
< Усаг ла ша ва ње сал да имо ви не из веш -

тај них сег ме на та по сло ва ња са сал дом
имо ви не ен ти те та 

= IFRS 13 Одме ра ва ње фер вред нос ти 
< Крат ко роч на по тра жи ва ња и об а ве зе 

= IAS 16 Нек рет ни не, по стро је ња и опре ма 
< Ме тод ре ва ло ри за ци је—про пор ци о -

нал  но пре  прав  ља ње аку му ли ра  не
амор ти за ци је 

= IAS 24 Обе ло да њи ва ња по ве за них стра на 
< Услу ге кључ ног ру ко во дства ен ти те та 

= IAS 38 Не ма те ри јал на имо ви на 
< Ме тод ре ва ло ри за ци је—про пор ци о -

нал  но пре  прав  ља ње аку му ли ра  не
амор ти за ци је

де цем бар 2013. 1 јул 2014.  

Го диш ња по бољ ша ња 2011–2013. 
= IFRS 1 Прва при ме на Међуна род них стан дар да фи -

нан сиј ског из веш та ва ња 
< Зна че ње ‘е фек тив них IFRS’

= IFRS 3 Пос лов не ком би на ци је 
< Изу зе ци де лок ру га за за јед нич ке под -

ухва те 
= IFRS 13 Одме ра ва ње фер вред нос ти 

< Де лок руг па раг ра фа 52 (из узе так  у
вези по ртфо ли ја)

= IAS 40 Инвес ти ци о не не крет ни не 
< Раз јаш ње ње међусоб не везе између

стан дар да IFRS 3 и IAS 40 при ли ком кла -
си фи ка ци је не крет ни не као ин вес ти -
ци о не не крет ни не или не крет ни не у
ко јој бо ра ви влас ник

де цем бар 2013. 1. јул 2014.  

Ра чу но во дстве но об ухва та ње сти ца ња учешћа у
за јед нич ким по сло ва њи ма 
(Изме не стан дар да IFRS 11)

мај 2014. 1. ја ну ар 2016.  

Раз јаш ња ва ње при хват љи вих ме то да деп ре ци ја -
ци је и амор ти за ци је
(Изме не стан дар да IAS 16 и IAS 38)

мај 2014. 1. ја ну ар 2016.  

По љоп рив ре да: Ви ше го диш ње 
по љоп рив ред не кул ту ре (Изме не IAS 16 и IAS 41) јун 2014. 1. ја ну ар 2016.  

Ме тод уде ла у по је ди нач ним фи нан сиј ским из веш -
та ји ма (Пред ло же не из ме не стан дар да IAS 27) ав густ 2014. 1. ја ну ар 2016. 



Пре ве ла
  Маја Стар че вић Јан ков ски
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Про да ја или ула га ње сред ста ва између ин вес ти то -
ра И ње го вог при дру же ног ен ти те та или за јед нич -
ког под ухва та (Пред ло же не из ме не стан дар да IFRS 10 и 
IAS 28) 

сеп тем бар 2014. 1. ја ну ар 2016. 

Го диш ња по бољ ша ња 2012-2014.
= IFRS 4 Стал на сре дства која се држе за про да ју и

пре кид по сло ва ња 
Про ме не у на чи ну отуђења

= IFRS 7 Фи нан сиј ски инстру мен ти: Обе ло да њи ва ња 
Услуж ни уго во ри
При мен љи вост из ме на IFRS-а 7 на са же те пе ри о дич не
фи нан сиј ске из веш та је

= IFRS 19 При ма ња за пос ле них
= Дис  кон тна  сто па: пи та ње ре ги о нал  ног

тржиш та
= IAS 34 Пе ри о дич но фи нан сиј ско из веш та ва ње 

Обе ло да њи ва ње ин фор ма ци ја на дру гом мес ту у
пе ри о дич ном фи нан сиј ском из веш та ју

сеп тем бар 2014. 1. ја ну ар 2016.

Ту ма че ња Да тум 
об јав љи ва ња Сту па на сна гу

IFRIC 21 Даж би не мај 2013. 1. ја ну ар 2014.  

Кон сул та ци је о пла ну рада
IASB је по свећен спро вођењу ре дов них јав них кон сул та ци ја о пла ну рада у циљу тра же ња фор мал ног ин пу та о стра теш ком прав цу и
укуп ног ба лан са про гра ма рада. Пов рат не ин фор ма ци је са на ших првих фор мал них кон сул та ци ја објављене су у децембру 2012. 

Сле дећа пре крет ни ца у ре а ли за ци ји про јек та
2014. 2015. 2016.



Извеш тај о раду IASB 
но вем бар, 2014.

Одбор за Међуна род не ра чу но во дстве не
стан дар де (IASB) одржао је јав ну сед ни цу од 19.
до 20. но вем бра у се диш ту IASB у Лон до ну, у Ве -
ли кој Бри та ни ји. 

На днев ном реду биле су сле деће теме: 
• IFRS за SME: Све о бух ватни пре глед

2012-2014 (До ку мен та ци ја о пла ну рада 5)
• Уго во ри о оси гу ра њу (До ку мен та ци ја о пла -

ну рада 2)
• Кон цеп ту ал ни оквир (До ку мен та ци ја о

пла ну рада 10)
• Ини ци ја ти ва за об е ло да њи ва ње (До ку мен -

та ци ја о пла ну рада 11)
• Ли зинг (До ку мен та ци ја о пла ну рада 3)
• Нац рти за трго ви ну еми си ја ма га со ва (До -

ку мен та ци ја о пла ну рада 6)

IFRS за SME: Све о бух ва тни пре глед
2012-2014. (До ку мен та ци ја о пла ну рада 5)

IASB је одржао сас та нак 19. но вем бра ради
рас прав ља ња о пре оста лим пи та њи ма која су по -
ста ви ли ко мен та то ри про ме на пред ло же них у
Нац рту за из ла га ње Пред ло же них из ме на IFRS за
SME (ED). 

До ку мен та ци је о пла ну рада 5А и 5Б: До дат -
на пи та ња која су по ста ви ли ко мен та то ри: спе -
ци фич ни за хте ви

На кон раз мат ра ња пре оста лих пи та ња која
су по ста ви ли ко мен та то ри, IASB је оквир но

одлу чио да уне се сле деће из ме не пред ло га у
Нацрт за из ла га ње:
• у Одељ ку 29 - По рез на до би так:

· да ускла ди кри те ри ју ме за про це ну ве ро -
ват ноће да ће бити на рас по ла га њу опо ре -
зи ви до би так за који се могу ис ко рис ти ти
не ис ко ришћени по рес ки гу би ци или не ис -
ко ришћени по рес ки кре ди ти тако да буду
исти као кри те ри ју ми у па раг ра фу 36 IAS
12 -По рез на до би так; 

· да дода за хтев у па раг раф 41C IAS 12 да се
опов рга ва пре тпос тав ка да ће књи го во -
дстве на вред ност ин вес ти ци о не не крет ни -
не бити враћена кроз про да ју ако не крет -
ни не могу да се амор ти зу ју и држе у окви ру
мо де ла по сло ва ња ко јим ће се ис ко рис ти ти 
суш тин ски све еко ном ске ко рис ти од ин -
вес ти ци је то ком вре ме на; 

· да пре мес ти упу тство о суш тин ски ва -
жећем из Реч ни ка тер ми на у Оде љак 29
како би се из бег ло де фи ни са ње тер ми на у
ком плет ним стан дар ди ма; и 

· да из ра ди нови на црт па раг ра фа 29.29
ради раз јаш ња ва ња упот ре бе из узи ма ња
„не пот реб них трош ко ва или на по ра“ за
пре би ја ње одло же них по рес ких сред ста ва
и об а ве за;

• за сва ко из узи ма ње по осно ву не пот реб ног
трош ка или на по ра у IFRS за SME, да за хте ва да
МСЕ об е ло да ни када је ис ко рис тио из узи ма ње
и об е ло да ни раз ло ге за то. 

• да раз јас ни кри те ри јум за основ не фи нан сиј -
ске инстру мен те у па раг ра фу 11.9(а)(iv) пу тем 
јас ни јег на црта и до да ва ња при ме ра; 

• да ускла ди са IFRS 6 Истра жи ва ње и про це на
ми не рал них ре сур са глав не за хте ве при зна ва -



ња и одме ра ва ња ради ис тра жи ва ња и про це -
не сред ста ва;

• да дода упу тство о на чи ну ра чу но во дстве ног
об ухва та ња за вис ног ен ти те та сте че ног са на -
ме ром про да је или отуђења у року од јед не го -
ди не, уко ли ко се за вис ни ен ти тет не про да
или не отуђи у окви ру тог вре мен ског рока; 

• да дода упу тство о томе када цена у об а ве зу -
јућем уго во ру о про да ји може да буде доб ра
про це на фер вред нос ти; 

• да за хте ва да ин вес ти ци о на не крет ни на одме -
ре на пре ма мо де лу на бав не вред нос ти буде
пре зен то ва на одво је но од ин вес ти ци о не не -
крет ни не одме ре не по мо де лу фер вред нос ти
на првој стра ни из веш та ја о фи нан сиј ској по -
зи ци ји;

• да доз во ли из узи ма ње у па раг ра фу 70 IAS 16 -
Нек рет ни не, по стро је ња и опре ма, да ен ти тет
може да ко рис ти тро шак за ме не као по ка за -
тељ ко ли ки су били трош ко ви за ме не у у вре -
ме ње го ве на бав ке или из град ње, уко ли ко је
не из вод љи во да ен ти тет утврди књи го во -
дстве ну вред ност дела став ке не крет ни не, по -
стро је ња и опре ме који је за ме њен;

• да јас ни је на ве де када се фи нан сиј ски инстру -
мен ти не одме ра ва ју по цени њи хо ве транс -
акције у па раг ра фу 11.13; и 

• да не мо ди фи ку је де фи ни ци ју фи нан сиј ске об -
а ве зе као што је пред ло же но у Нац рту за из ла -
га ње ради об ухва та ња IAS 32 (из ме на из 2009)
Кла си фи ка ци ја пи та ња пра ва.

Свих чет рна ест чла но ва IASB се сло жи ло са
овим одлу ка ма.

IASB је такође оквир но одлу чио да из узме не -
пот ре бан тро шак или на пор из за хте ва за одме -
ра ва ње об а ве зе плаћања не го то вин ске ди ви ден -
де по фер вред нос ти не го то вин ских сред ста ва
која тре ба да се рас по ре де. Два на ест од чет рна -
ест чла но ва IASB се сло жи ло са овом одлу ком. 

Па раг раф 11.2 IFRS за SME доз во ља ва ен ти те -
ту да при ме њу је одред бе при зна ва ња и одме ра -
ва ња стан дар да IAS 39 Фи нан сиј ски инстру мен -
ти: при зна ва ње и одме ра ва ње и за хте ве об е ло да -
њи ва ња из Оде ља ка 11 и 12, умес то Оде ља ка 11 и 
12 у це ли ни. У Нац рту за из ла га ње није пред ло -
же но да се тај за хтев из ме ни. Сход но томе, IASB је 
оквир но одлу чио да по ста ви на јно ви ју вер зи ју
IAS 39, без ажу ри ра ња IFRS 9 - Фи нан сиј ски ин -
стру мен ти на стра ни це о про јек ту СМЕ на веб -
сај ту IASB. Ажурирана вер зи ја IFRS за SME би
упућива ла на ову ло ка ци ју. Свих чет рна ест чла -
но ва IASB се сло жи ло. 

Пре лаз не одред бе

IASB је оквир но одлу чио да из ме ни пред лог
Нац рта за из ла га ње тако да пред сто јеће из ме не
IFRS за SME тре ба да се при ме њу ју рет рос пек тив -
но, као што следи: 
• уко ли ко је не из вод љи во да ен ти тет при ме њу -

је из ме не оде ља ка 2-34 рет рос пек тив но, ен ти -
тет тре ба да при ме њу је те за хте ве у на јра ни -
јем пе ри о ду у ко јем је то из вод љи во; и 

• ен ти тет може да ода бе ре да при ме њу је из ме не 
Одељ ка 29 про спек тив но, од по чет ка го диш -
њег пе ри о да у ко јем се из ме не прво бит но при -
ме њу ју. 

Свих чет рна ест чла но ва IASB се сло жи ло са
овим одлу ка ма.

Сле дећи ко ра ци

На на ред ном сас тан ку IASB ће пре гле да ти
ко ра ке у про це су рада који су пред узе ти до тада у 
овом по чет ном пре гле ду IFRS за SME и донеће
одлу ку да ли особ ље може да за поч не про цес гла -
са ња за ко нач не из ме не IFRS за СМЕ. 

Неки ко мен та то ри и чла но ви SMEIG по ста -
ви ли су општа пи та ња о IFRS за SME која пре ва зи -
ла зе де лок руг све о бух ват ног пре гле да, у вези са
под ржа ва њем им пле мен та ци је IFRS за SME и по -
бољ ша њем ан га жо ва ња код стеј кхол де ра. IASB
ће раз мат ра ти ова пи та ња по чет ком 2015. го ди -
не за јед но са ко мен та ри ма на ста лим као одго -
вор на Пи та ње 7 у Нац рту за из ла га ње о про це ду -
ра ма које окру жу ју будуће пре гле де IFRS за SME. 

Уго во ри о оси гу ра њу 
(До ку мен та ци ја о пла ну рада 2)

(еду ка тив на сед ни ца IASB )

IASB је одржао еду ка тив ну сед ни цу 19. но -
вем бра на ко јој је раз мат рао до ку мент који је сас -
та вио Фо рум фи нан сиј ских ди рек то ра ев роп -
ских оси гу ра ва јућих друш та ва (European In su -
rance CFO Forum) на ко јој је из нео сво је пред ло ге
за ра чу но во дстве но об ухва та ње уговора са од -
ли ка ма учешћа. 

Није до не та ни јед на одлу ка.

Сле дећи ко ра ци

IASB на ме ра ва да раз мот ри при ло ге са ове
еду ка тив не се си је, за јед но са при ло зи ма из дру -
гих из во ра, при ли ком до но ше ња одлу ка о ра чу -
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но во дстве ном об ухва та њу уго во ра са одли ка ма
учешћа. IASB оче ку је да ће се дис ку си ја о ра чу но -
во дстве ном об ухва та њу уго во ра о осигурању
наставити почетком 2015. године. 

Кон цеп ту ал ни оквир (До ку мен та ци ја о
пла ну рада 10)

IASB је 19. но вем бра рас прав љао о сле дећем:
• но вим пи та њи ма која су се по ја ви ла то ком ра -

них фаза из ра де Нац рта за из ла га ње Кон цеп -
ту ал ног окви ра (Нацрт за из ла га ње); и

• трош ко ви ма транс акције.
Особ ље је такође об ез бе ди ло IASB-у нове ин -

фор ма ци је о про јек ти ма Кон цеп ту ал ног окви ра
које су пред узе ли аме рич ки Одбор за стан дар де
фи нан сиј ског ра чу но во дства (FASB) и Одбор за
Међуна род не ра чу но во дстве не стандарде јав -
ног сектора (IPSASB). 

До ку мен та ци ја о пла ну рада 10B: 
пре оста ла питања

IASB је оквир но одлу чио да ажу ри ра де фи ни -
ци је при хо да и рас хо да у Нац рту за из ла га ње и да
их ускла ди са пред ло же ним де фи ни ци ја ма сред -
ста ва и об а ве за. Сто га је IASB оквир но одлу чио да: 

а. при ход тре ба да буде де фи ни сан као по ве -
ћање сред ста ва или сма ње ње об а ве за које
доп ри но си повећању ка пи та ла, осим оног
које се од но си на доп ри но се од учес ни ка у
ка пи та лу; и 

b. рас хо ди тре ба да буду де фи ни са ни као
сма ње ње сред ста ва или повећање об а ве за
које доп ри но си сма ње њу ка пи та ла, осим
оног које се од но си на рас по де ле учес ни -
ци ма у ка пи та лу. 

IASB је такође оквир но одлу чио да дис ку си ја
о при хо ду и рас хо ди ма у по глав љу о еле мен ти ма
по сто јећег Кон цеп ту ал ног окви ра тре ба да буде
из ме ње на на следећи начин: 

а. дис ку си ја о пре зен та ци ји при хо да и рас хо -
да тре ба да се пре мес ти у по глав ље о пре -
зен та ци ји и об е ло да њи ва њу; 

b. Кон цеп ту ал ни оквир више не тре ба да сад -
ржи ре фе рен це на об ич не ак тив нос ти; и

c. дис ку си ја о нето при хо ди ма не тре ба да се
од но си на укуп не при хо де и до бит ке, а
дис ку си ја о трош ко ви ма не тре ба да се од -
но си на рас хо де и гу бит ке. Осно ва за за -
кљу чи ва ње тре ба да об јаш ња ва да укла -
ња ње ових тер ми на нема за циљ да огра -
ни чи де фи ни ци је при хо да и рас хо да. Пог -

лав ље о еле мен ти ма не тре ба да де фи ни -
ше раз ли чи те ка те го ри је при хо да и рас хо -
да, али мог ло би да укљу чу је при ме ре раз -
ли чи тих врста при хо да и рас хо да. 

По ред тога, IASB је оквир но одлу чио да Кон -
цеп ту ал ни оквир не тре ба да ко мен та ри ше да ли
циљ об е ло да њи ва ња тре ба да об ухва та пру жа ње 
ин фор ма ци ја које ко рис ни ку фи нан сиј ских из -
веш та ја омо гућава ју да по но во из ра чу на из но се
при зна те у фи нан сиј ским из веш та ји ма. Умес то
тога, IASB тре ба да раз мот ри ту тему у оквиру
свог пројекта Иницијативе за обелодањивање. 

IASB је такође на по ме нуо да смат ра да су
оквир не одлу ке које је већ до нео до вољ не да об -
ез бе де да ре ви ди ра ни Кон цеп ту ал ни оквир адек -
ват но об јас ни уло гу сла га ња у IFRS, и да неће
бити у суп рот нос ти са IFRS 15 - При хо ди од уго во -
ра са кли јен ти ма.

Једа на ест чла но ва IASB се сло жи ло са овим
одлу ка ма о оста лим пи та њи ма, а три чла на IASB
се нису сложила. 

До ку мен та ци ја о пла ну рада 10D: 
Одме ра ва ње - трош ко ви транс акције

IASB је оквир но одлу чио да Нацрт за из ла га -
ње тре ба да на во ди сле деће:

а. ако одме ра ва ње одсли ка ва тре нут ну вре -
д ност (то јест, фер вред ност, по вра ти ва
вред ност или упот реб ну вред ност) сре -
дства или об а ве зе, онда то одме ра ва ње не
тре ба да одра жа ва трош ко ве транс акције
сти ца ња сре дства или на ста ја ња об а ве зе; 

b. ако одме ра ва ње одсли ка ва упот реб ну
вред ност одређеног сре дства, трош ко ви
транс акције који би на ста ли при ко нач -
ном отуђењу тог сре дства тре ба да буду
оду зе ти при ли ком одме ра ва ња; 

c. ако одме ра ва ње одсли ка ва вред ност ис пу -
ње ња об а ве зе, трош ко ви који би на ста ли
при ис пу ње њу те об а ве зе тре ба да буду до -
да ти при ли ком одме ра ва ња. Ово одме ра -
ва ње не би об ухва та ло трош ко ве транс -
акције који би на ста ли по пре но су об а ве зе
на неку дру гу стра ну или по пре го ва ра њу
о из ми ре њу об а ве зе; 

d. фер вред ност сре дства (об а ве зе) није сма -
ње на (повећана) трош ко ви ма про да је
(пре но са) сре дства (об а ве зе). Међутим,
ово не спре ча ва IASB да одлу чи да одме ри
сре дство по фер вред нос ти ума ње но за
трош ко ве про да је (или об а ве зе по фер
вред нос ти плус трош ко ви пре но са), ако би 
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се тиме ко рис ни ци ма фи нан сиј ских из -
веш та ја об ез бе ди ле ин фор ма ци је које су
ре ле ван тни је од одме ра ва ња по фер вред -
нос ти; 

е. ако одме ра ва ње одсли ка ва на бав ну цену
сре дства или об а ве зе (а не цену транс ак -
ци је), ово одме ра ва ње:
i. тре ба да одра жа ва (између оста лог)

трош ко ве транс акције сти ца ња сре -
дства или на ста ја ња об а ве зе;

ii. не тре ба да се сма њу је (повећава) како 
би одра жа ва ло трош ко ве транс акције
ре а ли зо ва ња сре дства (или из ми ре ња 
или пре но са об а ве зе). 

Де вет чла но ва IASB се сло жи ло са овим одлу -
ка ма, а пет чла но ва IASB се није сло жи ло.

Сле дећи ко ра ци

На овом сас тан ку, IASB је у зна чај ној мери за -
вршио сво ја раз мат ра ња Кон цеп ту ал ног окви ра.
IASB пла ни ра да об ја ви Нацрт за из ла га ње у
првом квар та лу 2015. године. 

Ини ци ја ти ва за об е ло да њи ва ње
(До ку мен та ци ја о пла ну рада 11)

IASB је одржао сас та нак 20. но вем бра, ради
рас прав ља ња о при нци пи ма об е ло да њи ва ња,
ма те ри јал нос ти и из ме на ма IAS 1 у окви ру ини -
ци ја ти ве за обелодањивање. 

Прин ци пи об е ло да њи ва ња

IASB је на ста вио са рас прав ља њем о те ма ма
које ће бити укљу че не у до ку мент за дис ку си ју
Прин ци пи об е ло да њи ва ња, конкретно: 

а. да ли IFRS тре ба да об ухва та упу тство о
фор ма ти ра њу ин фор ма ци ја у на по ме на ма
фи нан сиј ских из веш та ја; и

b. када може бити адек ват но об е ло да ни ти
ин фор ма ци је које за хте ва ју IFRS из ван фи -
нан сиј ских из веш та ја и ко рис ти ти уна -
крсне ре фе рен це за њи хо во укљу чи ва ње у
фи нан сиј ске из веш та је. 

До ку мен та ци ја о пла ну рада 11А: фор мат
ин фор ма ци ја у на по ме на ма

IASB је оквир но одлу чио да:
а. до ку мент за дис ку си ју тре ба да об ухва та

упу тство ви со ког ни воа о фор ма ти ра њу
при мен љи вом на IFRS; и 

b. из ра ди еду ка тив ни ма те ри јал о фор ма ти -
ра њу.

Три на ест чла но ва IASB се сло жи ло са овом
одлу ком, а је дан се није сло жио.

До ку мен та ци ја о пла ну рада 11B: Уна крсне
ре фе рен це - об е ло да њи ва ње ин фор ма ци ја IFRS

из ван фи нан сиј ских извештаја

IASB се оквир но до го во рио да До ку мент за
дис ку си ју тре ба да об ухва та:

а. опште на че ло об е ло да њи ва ња ин фор ма -
ци ја које за хте ва ју IFRS из ван фи нан сиј -
ских из веш та ја и ин тег ри са ње овак вих
ин фор ма ци ја у фи нан сиј ске из веш та је пу -
тем уна крсних ре фе рен ци; и 

b. огра ни ча ва ње при ме не овог општег при -
нци па на си ту а ци је у ко ји ма:
i. ен ти тет став ља ин фор ма ци је које за -

хте ва ју IFRS из ван сво јих фи нан сиј -
ских из веш та ја, али уну тар го диш њег
из веш та ја. Го диш њи из веш тај би се
опи си вао као по је ди нач ни па кет из -
веш та ва ња ен ти те та. Имао би гра ни це
слич не оним пред ло же ним од стра не
Одбо ра за стан дар де ре ви зи је и уве ра -
ва ња у Нац рту за из ла га ње ИСА 720; 

ii. би при ме на општег при нци па учи ни -
ла го диш њи из веш тај дос та раз умљи -
ви јим; и 

iii. фи нан сиј ски из веш та ји оста ју раз -
умљи ви и вер но при ка за ни.

Два на ест чла но ва IASB се сло жи ло са овим
одлу ка ма, а два чла на се нису сло жи ла. 

Ма тер и јал ност (ма те ри јал ни зна чај) 

До ку мен та ци ја о пла ну рада 11Ц:
Ма те ри јал ност

IASB је дис ку то вао о сле дећим ко ра ци ма за
про је кат Ма те ри јал нос ти и оквир но је одлучио:

а. да про ме ни тре нут ну де фи ни ци ју ма те ри -
јал нос ти у окви ру IFRS само ради међусоб -
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ног усклађива ња де фи ни ци ја у IAS 1 - Пре -
зен та ци ја фи нан сиј ских из веш та ја, IAS 8 -
Ра чу но во дстве не по ли ти ке, про ме не ра чу -
но во дстве них про це на и греш ке и Кон цеп -
ту ал ног окви ра за фи нан сиј ско из веш та -
ва ње. Међутим, До ку мент за дис ку си ју
Прин ци пи об е ло да њи ва ња би опи си вао об -
раз ло же ње за за држа ва ње тре нут не де фи -
ни ци је ма те ри јал нос ти и тра жио би по -
врат не ин фор ма ци је о овом пи та њу. Свих
чет рна ест чла но ва IASB сло жи ло се са
овом одлуком; 

b. да уба ци па раг раф у IAS 1 ко јим се раз јаш -
ња ва ју кључ не ка рак те рис ти ке ма те ри -
јал нос ти. Ово ће такође бити укљу че но у
До ку мент за дис ку си ју Прин ци пи об е ло да -
њи ва ња. Свих чет рна ест чла но ва IASB се
сло жи ло са овом одлу ком;

c. да об ез бе ди упу тство о при ме ни ма те ри -
јал нос ти, које ће бити у фор ми Изја ве о
прак си. Три на ест чла но ва IASB се сло жи ло 
да овак во упу тство тре ба да по сто ји, а је -
дан се није сло жио. Једа на ест чла но ва IASB 
се сло жи ло да упу тство тре ба да буде у
фор ми из ја ве о прак си; 

d. да чека док се не об а ви до дат ни рад на
про јек ту Прег лед стан дар да пре раз мат -
ра ња могућих про ме на како би се ре ши ла
упот ре ба не дос лед ног или пре те ра но пре -
скрип тив ног је зи ка у Стан дар ди ма. Свих
чет рна ест чла но ва IASB се сло жи ло са
овом одлу ком;

e. да не укљу чу ју под сет ник у сва ки стан -
дард о томе да се за хте ви при ме њу ју само
у слу ча је ви ма када је њи хо ва при ме на ма -
те ри јал но зна чај на. Свих чет рна ест чла но -
ва IASB се сло жи ло са овом одлу ком.

Изме не стан дар да IAS 1

До ку мен та ци ја о пла ну рада 11D: 
Оста ла пи та ња

IASB је оквир но одлу чио да ен ти тет не мора
да об е ло да ни да је при ме нио из ме не пред ло же -
не у Ини ци ја ти ви за об е ло да њи ва ње: Изме не IAS
1, било у ра ној или об а вез ној при ме ни. Међутим,
ен ти тет би и даље мо рао да по шту је об е ло да њи -
ва ња о било ко јим про ме на ма у ра чу но во дстве -
ној политици коју захтева IAS 8. 

Свих чет рна ест чла но ва IASB се сло жи ло са
овом одлу ком.

Сле дећи ко ра ци

На сас тан ку у де цем бру, IASB пла ни ра да дис -
ку ту је о сле дећим те ма ма као део свог про јек та
Прин ци пи об е ло да њи ва ња: 
• гру пи са ње ин фор ма ци ја и ко хе зив ни при каз

ак тив нос ти ен ти те та; 
• ин фор ма ци је које се не од но се на IFRS у по тпу -

ном сету фи нан сиј ских из веш та ја; и
• пи та ња која се од но се на из веш та је о то ко ви ма 

го то ви не и по ве за на об е ло да њи ва ња.

Ли зинг (До ку мен та ци ја о пла ну рада 3)

IASB је одржао сас та нак 20. но вем бра 2014.
ради на став ка раз мат ра ња пред ло га у Нац рту за
из ла га ње из маја 2013 - Ли зинг, на ро чи то рас -
прав ља јући о на кнад ним из ме на ма стан дар да
IAS 40 - Инвес ти ци о не не крет ни не. 

До ку мен та ци ја о пла ну рада 3: 
Нак над не из ме не стан дар да IAS 40

IASB је оквир но одлу чио да по тврди пред ло -
же не из ме не стан дар да IAS 40 у Нац рту за из ла -
га ње из 2013, то јест, пра во на упот ре бу сред ста -
ва које про и зи ла зи из ли зин га не крет ни на тре ба 
да спа да у де лок руг IAS 40 ако би не крет ни не на
дру ги на чин за до во љи ле дефиницију ин вес ти -
ци о них некретнина. 

Два на ест чла но ва IASB се сло жи ло са овом
одлу ком, а дво је се није сло жи ло.

Сле дећи ко ра ци 

IASB ће на ста ви ти са раз мат ра њи ма, за јед но
са FASB-ом, на не ком на ред ном сас тан ку Одбора.

Нац рти за трго ви ну еми си ја ма га со ва
(До ку мен та ци ја о пла ну рада 6)

IASB је одржао еду ка тив ну се си ју о схе ма ма
за трго ви ну еми си ја ма га со ва на ко јој је раз мот -
рио ре зи ме основ них ин фор ма ци ја о уо би ча је -
ним врста ма схе ма за управ ља ње еми си ја ма и по -
ве за ним рачуноводственим питањима. 

Није до не та ни јед на одлу ка.

Сле дећи ко ра ци

Особ ље ће до не ти План про јек та на неки
будући сас та нак IASB.

Из рада про фе си о нал них орга ни за ци ја_____________________________________________________________________ 19
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План рада - про јек то ва ни ци ље ви на дан 24. но вем бра 2014.*

Глав ни про јек ти

Сле дећа пре крет ни ца у ре а ли за ци ји про јек та

 2014. Квар тал 4 2015. Квар тал 1 2015. Квар тал 2 2015. Квар тал 3

Пред сто јећи стан дар ди 

 Уго во ри о оси гу ра њу По нов на 
раз мат ра ња   

 Ли зинг  
 Циљ ни IFRS (Х2

2015.)

Све о бух ват ни пре глед IFRS за SME’с Циљ ни из ме ње ни 
IFRS за SME   

Пред сто јећи на црти за из ла га ње

Кон цеп ту ал ни оквир  Циљ ни ED   

 Објав ље ни до ку мен ти за дис ку си ју 

Ра чу но во дстве но об ухва та ње управ ља ња ди на -
мич ним ри зи ком: Прис туп ре ва ло ри за ци је по -
ртфо ли ја мак ро хе џин га (рок за сла ње ко мен та ра био
је 17. окто бар 2014)

Анализа 
ко мен та ра

Активности ве за не за про пи си ва ње цена 
(рок за сла ње ко мен та ра је 15. ја ну ар 2015)

Јавне 
кон сул та ци је

Пред сто јећи до ку мен ти за дис ку си ју

Ини ци ја ти ва за об е ло да њи ва ње

Прин ци пи об е ло да њи ва ња Циљ ни ДП

Ини ци ја ти ва за об е ло да њи ва ње је по рто фи ло про је ка та ис тра жи ва ња и имплементације. 

Про јек ти им пле мен та ци је

Сле дећа пре крет ни ца у ре а ли за ци ји про јек та

Изме не ога ни че ног об и ма 2014. Квар тал 4 2015. Квар тал 1 2015. Квар тал 2 2015. Квар тал 3

Го диш ња по бољ ша ња 2014-2016. Циљ ни ED

Раз јаш ња ва ње кла си фи ка ци је и одме ра ва ња
транс акција плаћања ак ци ја ма (Пред ло же на из ме на
стан дар да IFRS 2) 

По нов на 
раз мат ра ња

Кла си фи ка ци ја об а ве за
 (Пред ло же не из ме не стан дар да IAS 1) Циљ ни ED

Ини ци ја ти ва за об е ло да њи ва ње 

Изме не IAS 1 (Ини ци ја ти ва за об е ло да њи ва ње)
http://www.ifrs.org/Current-Projects/IASB-Projects/Leases/
Pages/Leases.aspx

Циљ ни IFRS

Усаг ла ша ва ње об а ве за из фи нан сиј ских ак тив нос ти Циљ ни ED

Ели ми на ци ја до би та ка или гу би та ка који на ста ју
из транс акција између ен ти те та и ње го вог при дру -
же ног ен ти те та или за јед нич ког под ухва та (Пред -
ло же не из ме не стан дар да IAS 28)

Циљ ни ED

Одме ра ва ње фер вред нос ти: Обра чун ска је ди ни ца 
(Рок за сла ње ко мен та ра је 16, ја ну ар 2015.)

Јавне 
кон сул та ци је    

*) Извор http://media.ifrs.org/2014/November/IASBUpdate-November-2014.html
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Инвес ти ци о ни ен ти те ти: При ме на из узећа од кон со -
ли до ва ња (Пред ло же не из ме не Стан дар да IFRS 10 и IAS 28) Циљ ни IFRS

Приз на ва ње одло же них по рес ких сред ста ва за не -
ре а ли зо ва не гу бит ке (Пред лог из ме на стан дар да IAS

12) (Рок за сла ње ко мен та ра је 18. децембар 2014.)
 По нов на 

раз мат ра ња   

Сле дећа пре крет ни ца у ре а ли за ци ји про јек та

Прег ле ди по сле им пле мен та ци је 2014. Квар тал 4 2015. Квар тал 1 2015. Квар тал 2 2015. Квар тал 3

IFRS 3 Пос лов не ком би на ци је
Циљ ни из веш тај
о по врат ним ин -
фор ма ци ја ма

  

 

Кон цеп ту ал ни оквир

Сле дећа пре крет ни ца у ре а ли за ци ји про јек та

 2014.  Квар тал 4 2015.  Квар тал 1 2015.  Квар тал 2 2015. Квар тал 3

Кон цеп ту ал ни оквир Циљ ни ED

Истра жи вач ки про јек ти

Сле дећа пре крет ни ца у ре а ли за ци ји про јек та

 2014.  Квар тал 4 2015.  Квар тал 1 2015.  Квар тал 2 2015. Квар тал 3

Крат ко роч ни и сред њо роч ни про јек ти:

Пос лов не ком би на ци је под за јед нич ком кон тро лом Дис ку си ја Одбо ра

Ини ци ја ти ва за об е ло да њи ва ње  

Општи пре глед об е ло да њи ва ња Тре ба да буде одређен

Ма те ри јал ност (ма те ри јал ни зна чај) Дис ку си ја Одбо ра

Прин ци пи об е ло да њи ва ња Циљ ни DP

Дис кон тне сто пе Дис ку си ја Одбо ра

Схе ме за трго ви ну еми си ја ма га со ва Дис ку си ја Одбо ра

Ра чу но во дстве ни ме тод уде ла Дис ку си ја Одбо ра

Фи нан сиј ски инстру мен ти са ка рак те рис ти ка ма ка пи та ла  Дис ку си ја одбо ра

Инфла ци ја Дис ку си ја одбо ра

Оба ве зе – из ме на Стан дар да IAS 37  У при пре ми раз ра да про јек та Кон цеп ту ал ног окви ра

Извеш та ва ње о пер фор ман са ма Дис ку си ја одбо ра

Ду го роч ни ји про јек ти: 

Екстрак тив не ак тив нос ти/не ма те ри јал на 
сре дства/ак тив нос ти ис тра жи ва ња и раз во ја

Пре вођење стра не ва лу те

По рез на до би так  

При ма ња по пре стан ку за пос ле ња (укљу чу јући пен зи је)  Дис ку си ја одбо ра

Плаћања ак ци ја ма  

IASB раз ви ја сво је ис тра жи вач ке ка па ци те те – за де таљ ни је ин фор ма ци је по се ти те IFRS Истра жи вач ки цен тар

Ком пле ти ра ни IFRS

Глав ни про јек ти Да тум 
об јав љи ва ња Сту па на сна гу

Го ди на оче ки -
ва ног по чет ка

при ме не*

IFRS 9 Фи нан сиј ски инстру менти јул 2014. 1. ја ну ар 2018. Није одлу че но  

IFRS 14 Ре гу ла тор ни одло же ни ра чу ни ја ну ар 2014. 1. ја ну ар 2016. Није одлу че но

IFRS 15 При хо ди од уго во ра са кли јен ти ма мај 2014. 1. ја ну ар 2017. Није одлу че но

*Прег лед по сле им пле мен та ци је об ич но по чи ње на кон што су нови за хте ви две го ди не при ме њи ва ни на међуна род ном ни воу, што је
об ич но око 30–36 ме се ци по сле датума ступања на снагу.
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Изме не ога ни че ног об и ма Да тум 
об јав љи ва ња Сту па на сна гу  

IAS 32: Фи нан сиј ски инстру мен ти: Пре зен та ци ја –
пре би ја ње фи нан сиј ских сред ста ва и фи нан сиј ских
об а ве за (Изме не стан дар да IAS 32) 

де цем бар 2011. 1. ја ну ар 2014. 

Инвес ти ци о ни ен ти те ти (Изме не Стан дар да IFRS 10, 
IFRS 12 и IAS 27) окто бар 2012. 1. ја ну ар 2014. 

Обе ло да њи ва ње над окна ди вог из но са за не фи нан -
сиј ска сре дства (Изме не стан дар да IAS 36) мај 2013. 1. ја ну ар 2014.

За ме на ста рих де ри ва та но вим и на ста вак ра чу -
но во дства хе џин га 
(Изме не IAS 39)

јун 2013. 1. ја ну ар 2014.

Пла но ви де фи ни са них при ма ња: При ма ња за пос ле -
них
(Изме не стан дар да IAS 19)

но вем бар 2013. 1. јул 2014.

Го диш ња по бољ ша ња 2010–2012. 
= IFRS 2 Плаћања ак ци ја ма 

< Де фи ни ци ја усло ва сти ца ња
= IFRS 3 Пос лов не ком би на ци је 

< Ра чу но во дстве но об ухва та ње по тен -
ци јал не на кна де у по слов ној ком би на -
ци ји

= IFRS 8 Сег мен ти по сло ва ња
< Обје ди ња ва ње сег ме на та по сло ва ња
< Усаг ла ша ва ње сал да имо ви не из веш -

тај них сег ме на та по сло ва ња са сал дом 
имо ви не ен ти те та 

= IFRS 13 Одме ра ва ње фер вред нос ти 
< Крат ко роч на по тра жи ва ња и об а ве зе 

= IAS 16 Нек рет ни не, по стро је ња и опре ма 
< Ме тод ре ва ло ри за ци је—про пор ци о -

нал  но пре прав  ља ње аку му  ли ра не
амор ти за ци је 

= IAS 24 Обе ло да њи ва ња по ве за них стра на 
< Услу ге кључ ног ру ко во дства ен ти те та 

= IAS 38 Не ма те ри јал на имо ви на 
< Ме тод ре ва ло ри за ци је—про пор ци о -

нал  но пре прав  ља ње аку му  ли ра не
амор ти за ци је

де цем бар 2013. 1 јул 2014.  

Го диш ња по бољ ша ња 2011–2013. 
= IFRS 1 Прва при ме на Међуна род них стан дар да фи -

нан сиј ског из веш та ва ња 
< Зна че ње ‘е фек тив них IFRS’

= IFRS 3 Пос лов не ком би на ци је 
< Изу зе ци де лок ру га за за јед нич ке под -

ухва те 
= IFRS 13 Одме ра ва ње фер вред нос ти 

< Де лок руг па раг ра фа 52 (из узе так у
вези по ртфо ли ја)

= IAS 40 Инвес ти ци о не не крет ни не 
< Раз јаш ње ње међусоб не везе између

стан дар да IFRS 3 и IAS 40 при ли ком
кла си фи ка ци је не крет ни не као ин вес -
ти ци о не не крет ни не или не крет ни не у
ко јој бо ра ви влас ник

де цем бар 2013. 1. јул 2014.  

Ра чу но во дстве но об ухва та ње сти ца ња учешћа у
за јед нич ким по сло ва њи ма
(Изме не стан дар да IFRS 11)

мај 2014. 1. ја ну ар 2016.  
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Раз јаш ња ва ње при хват љи вих 
ме то да деп ре ци ја ци је и амор ти за ци је
(Изме не стан дар да IAS 16 и IAS 38)

мај 2014. 1. ја ну ар 2016.  

По љоп рив ре да: Ви ше го диш ње 
по љоп рив ред не кул ту ре 
(Изме не IAS 16 и IAS 41)

јун 2014. 1. ја ну ар 2016.  

Ме тод уде ла у по је ди нач ним фи нан сиј ским из веш -
та ји ма (Пред ло же не из ме не стан дар да IAS 27) ав густ 2014. 1. ја ну ар 2016. 

Про да ја или ула га ње сред ста ва између ин вес ти -
то ра И ње го вог при дру же ног ен ти те та или за јед -
нич ког под ухва та 
(Пред ло же не из ме не стан дар да IFRS 10 и IAS 28) 

сеп тем бар 2014. 1. ја ну ар 2016. 

Го диш ња по бољ ша ња 2012-2014.
= IFRS 4 Стал на сре дства која се држе за про да ју и

пре кид по сло ва ња 
Про ме не у на чи ну отуђења

= IFRS 7 Фи нан сиј ски инстру мен ти: Обе ло да њи ва ња 
Услуж ни уго во ри
При мен љи вост из ме на IFRS 7 на са же те пе ри о дич -
не фи нан сиј ске из веш та је

= IFRS 19 При ма ња за пос ле них
Дис кон тна сто па: пи та ње ре ги о нал ног тржишта

= IAS 34 Пе ри о дич но фи нан сиј ско из веш та ва ње 
Обе ло да њи ва ње ин фор ма ци ја на дру гом мес ту у
пе ри о дич ном фи нан сиј ском из веш та ју

сеп тем бар 2014. 1. ја ну ар 2016.

Ту ма че ња Да тум 
об јав љи ва ња Сту па на сна гу

IFRIC 21 Даж би не мај 2013. 1. ја ну ар 2014.  

Кон сул та ци је о пла ну рада

IASB је по свећен спро вођењу ре дов них јав них кон сул та ци ја о пла ну рада у циљу тра же ња фор мал ног ин пу та о стра теш ком прав цу и
укуп ног ба лан са про гра ма рада. Пов рат не ин фор ма ци је са на ших првих фор мал них кон сул та ци ја објављене су у децембру 2012. 

Сле дећа пре крет ни ца у ре а ли за ци ји про јек та

2014. 2015. 2016.

Јавне кон сул та ци је на тро го диш њем ни воу  

Ини ци ра ње 
дру гих јав них
кон сул та ци ја на
тро го диш њем

нивоу

Пре ве ла  
Маја  Стар че вић Јан ков ски



др Го ран ка
КНЕЖЕВИЋ*

Ре ле ван тност из веш та ва ња 
о укуп ном ре зул та ту 

за ин вес ти то ре**

Ре зи ме
Увођењем из веш та ја о укуп ном ре зул та ту као јед ног од основ них фи нан сиј ских из веш та -
ја у ску пу до сада по зна тих из веш та ја као што су би ланс ста ња, би ланс успе ха, из веш тај о 
то ко ви ма го то ви не и из веш тај о про ме на ма на ка пи та лу, ство ре не су пре тпос тав ке у
на шој зем љи за дос лед ну при ме ну МРС 1 - При ка зи ва ње фи нан сиј ских из веш та ја и већи
сте пен ком па ра бил нос ти ре зул та та при вред них друш та ва. Међутим, по тпу на при ме -
на ових за хте ва  није тако јед нос тав на и до ве ла је до по тре бе да се прак ти чари ра чу но -
вође упоз на ју са из веш та јем о укуп ном ре зул та ту, ње го вим раз ли ка ма у од но су на би ланс
успе ха, не само у функ ци ји саг ле да ва ња струк ту ре овог но вог из веш та ја  и на чи на ње го -
вог по пу ња ва ња, већ и у функ ци ји саг ле да ва ња окол нос ти које су до ве ле до ње го вог
увођења, ре ле ван тнос ти ин фор ма ци ја које пру жа ко рис ни ци ма, пре све га ин вес ти то ри -
ма  и саг ле да ва ња прав ца у ко јем ће се у будућнос ти кре та ти об ра чун ре зул та та у ра чу -
но во дству.

Кључ не речи: ре ле ван тност, ра чу но во дстве ни кон цепт ре зул та та, из веш та ва ње о
укуп ном ре зул та ту.

Увод

При ме на но вог За ко на о ра чу но во дству у Ре -
пуб ли ци Срби ји („Сл.глас ник РС“, бр. 62/2013)
до вешће до про ме не у на чи ну из веш та ва ња о по -
слов ним пер фор ман са ма при вред них друш та ва
која при ме њу ју МСФИ/МРС, уво дећи јед ну но ви -
ну, да ће сред ња и ве ли ка при вред на друш тва
мо ра ти да по ред основ ног ску па фи нан сиј ских
из веш та ја при пре ма ју још је дан до дат ни из веш -
тај, од но сно из веш тај о укуп ном ре зул та ту.
Прем да се ра чу но вође за овај на чин из веш та ва -
ња при пре ма ју од мо мен та сту па ња на сна гу овог 
за ко на, ра чу но вође у раз ви је ним зем ља ма у све -

ту већ од кра ја 20.века воде зна чај не ака дем ске
рас пра ве на тему по тре бе, зна ча ја и ин фор ма ци -
о не вред нос ти но вог фи нан сиј ског из веш та ја
или „но вог би лан са успе ха“, како се чес то на зи ва. 
По ја ва фи нан сиј ског из веш та ја о укуп ном ре зул -
та ту при ну ди ла је ака дем ске ра чу но вође да  у
њему про нађу де ли мич ну слич ност са суп рот -
став ље ним еко ном ским кон цеп том ре зул та та.
Те о риј ска раз мат ра ња кон цеп та об ра чу на ре -
зул та та у ра чу но во дству, као и ње го вог од но са
пре ма еко ном ском ре зул та ту, при вла че паж њу
ака дем ских ра чу но вођа који кри ти ку ју еко ном -
ски кон цепт ре зул та та као су ви ше суб јек ти ван,
ex ante по ку шај ан ти ци пи ра ња ис хо да догађаја,

УДК 657.631.6

*)  Ван ред ни про фе сор, Пос лов ни фа кул тет, Уни вер зи тет Син ги ду нум, Бе ог рад
**) Овај на пис је об јав љен у Збор ни ку 45. сим по зи ју ма "Ра чу но во дство и ме наџ мент при ват ног и јав ног сек то ра"
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који по пра ви лу ни ка да и не ма ју ис ход који онај
који про це њу је оче ку је. У том смис лу су ве ли ча -
ли ра чу но во дстве ни кон цепт ре зул та та, који се у 
сво јој тра ди ци о нал ној вер зи ји осла ња на ис то -
риј ски тро шак као мер ну осно ви цу, при нцип ре -
а ли за ци је и при нцип им па ри те та, што доп ри но -
си ње го вој већој об јек тив нос ти, по го то во када се 
узме као осно ва за раз ли чи те пар ти ци па ци је
суб је ка та у ње го вој рас по де ли. Међутим, иако
ома ло ва жа ван као суб јек ти ван, еко ном ски кон -
цепт об ра чу на ре зул та та који до пуш та при сус -
тво не ре а ли зо ва них до би та ка у об ра чу ну , има
јед ну зна чај ну пред ност у од но су на ра чу но во -
дстве ни кон цепт, а то је ње го ва ре ле ван тност за
ин вес ти то ре. Ову рас пра ву у ака дем ској за јед ни -
ци још више рас пи ру је чи ње ни ца да су про ме на -
ма мно гих МСФИ/МРС и увођењем фер вред нос -
ти као мер не осно ви це за одређену имо ви ну у ак -
ти ви, прак тич но на прав ље ни уступ ци пре ма
еко ном ском кон цеп ту ре зул та та, чија је ви тал -
ност на тај на чин још јед ном до ка за на и  по -
тврђено да се тренд за хте ва ин вес ти то ра по ме ра 
од об јек тив нос ти пре ма ре ле ван тнос ти ин фор -
ма ци ја. Овај рад је по ку шај доп ри но са теми која
ће си гур но за окуп ља ти домаћу ра чу но во дстве ну 
ака дем ску и  про фе си о нал ну јав ност, јед ну у
прав цу раз мат ра ња ре ле ван тнос ти овог из веш -
та ја, а другу у правцу његове опе ра ци о на ли за ци -
је у пракси.

Рад је под е љен на че ти ри основ на дела. У
првом делу рада раз мат ра ју се пи та ња од но са
еко ном ског и тра ди ци о нал ног ра чу но во дстве -
ног кон цеп та ре зул та та и  дис ку ту је се о зна ча ју
и ре ле ван тнос ти јед ног и дру гог. У дру гом делу
рада ин вес ти то ри са фи нан сиј ских тржиш та се
став ља ју у фо кус раз мат ра ња и до во де у везу са
про це њи ва њем ком по не на та укуп ног ре зул та -
та, сход но њи хо вој ква ли та тив ној спо соб нос ти
да ути чу на цене ак ци ја. Трећи део рада по свећен
је про фе си о нал ној ра чу но во дстве ној ре гу ла ти -
ви која став ља про фе си о нал це пред раз ли чи те
из а зо ве у смис лу мо да ли те та  при ка зи ва ња из -
веш та ја о укуп ном ре зул та ту и ње го вих ком по -
не на та. У че твртом делу пред став љен је при каз
ре ал них до ме та и ефе ка та извештаја о укупном
резултату у развијеним економијама, у смислу
његове употребне вредности за кориснике,
превасходно инвеститоре.

1. Од тра ди ци о нал ног  пре ма еко ном ском
об ра чу ну ре зул та та у ра чу но во дству

Ре зул тат по сло ва ња, од но сно до би так, је дан
је од на јви тал ни јих  те о риј ских кон це па та, као
сре диш ња тач ка како еко ном ске, тако и ра чу но -
во дстве не те о ри је. До би так је ис хо диш те свих
по слов них ак тив нос ти и ка њему су усме ре ни за -
хте ви како ак ци о на ра, ин вес ти то ра, кре ди то ра,
држав них орга на, тако и ме на џе ра и  дру гих ко -
рис ни ка. Раз ли чи те ин те рес не гру пе у до бит ку
виде же ље ни ис ход ак тив нос ти, сре дство за за -
до во ље ње одређених ци ље ва и по тре ба, тако да
опе ра ци о на ли за ци ја кон цеп та ре зул та та укљу -
чу је ви ше ди мен зи о на лан при ступ. Обра чун ре -
зул та та, као сис тем ра чун ских про це ду ра, по ве -
зан је са вред но ва њем имо ви не и об а ве за, па се
тако усме ре ност пре ма ва лид ним те о риј ским
достигнућима у овој области сматра нужним за -
о кру жи ва њем централне тематике из веш та ва -
ња о укупном резултату, што је и тема овог рада.

Из тог раз ло га не опход но је учи ни ти крат ку
диг ре си ју како би се  кон цеп ти ра чу но во дстве -
ног и еко ном ског ре зул та та пре циз ни је де фи ни -
са ли, са ци љем ства ра ња осно ве за ре ле ван тне и
ар гу мен то ва не  за кључ ке о ква ли та тив ним ка -
рак те рис ти ка ма об а ју кон це па та и могућнос ти -
ма њи хо ве кон вер ген ци је, када се говори о
извештавању о укупном резултату.

Ра чу но во дстве ни, транс акцио но за сно ва ни 
ре зул тат, де фи ни сан је као мера успеш нос ти
еко ном ских ак тив нос ти  оства ре них у пре тход -
ном об ра чун ском пе ри о ду. Еко но мис ти, са дру ге
стра не, ре зул тат тре ти ра ју као ширу ка те го ри ју,
као до би так/гу би так по је дин ца, гру пе или шире
друш тве не за јед ни це. Иако је еко ном ски при -
ступ ре зул та ту да ле ко шири и об ухват ни ји, еко -
но мис ти су  за ин те ре со ва ни и за об ра чун ре зул -
та та на ни воу при вред ног друш тва и на зи ва ју  га
по слов ни добитак (business income).  

Обе про фе си је, у за јед нич ком пред ме ту ис -
тра жи ва ња (ре зул тат), про на ла зе раз ли чи те ас -
пек те, тако да се об ра чу на ти ре зул та ти  по тпу но
раз ли ку ју.  Еко но мис ти тре ти ра ју ре зул тат по -
смат ра јући будуће об ра чун ске пе ри о де, као ex
ante меру еко ном ских ак тив нос ти у из ра зи ма
будућих оче ки ва ња нов ча них то ко ва од упот ре -
бе имо ви не или лик ви да ци је об а ве за. За раз ли ку 
од еко ном ског схва та ња, ре зул тат у ра чу но во -
дству  је “ре зи ду ал који оста је на кон ’matching-а’
при хо да и рас хо да”1, односно у питању је
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резултат заснован на постулатима динамичке
теорије биланса. 

С об зи ром да по ме ну те де фи ни ци је, у суш ти -
ни, на гла ша ва ју да је до би так про ме на у нето
имо ви ни, основ ни про блем јес те ме то до ло ги ја
ње го вог об ра чу на, од но сно како из ме ри ти на -
ста лу про ме ну у нето имо ви ни. 

Нето имо ви на  (net worth, NW) до би ја се као
раз ли ка између укуп не ак ти ве и об а ве за. Основ на
раз ли ка између два кон цеп та  саг ле да ва ња нето
имо ви не про ис ти че из на чи на на који се де тер -
ми ни ше про ме на или при раст у нето имо ви ни.
Еко но мис ти се за ла жу за при раст нето имо ви не
оства рен на бази раз ли ке тржиш не вред нос ти
ма те ри јал не ак ти ве и дис кон то ва не вред нос ти
не ма те ри јал не ак ти ве, са јед не стра не и дис кон -
то ва не вред нос ти об а ве за, са дру ге стра не. При -
раст нето имо ви не  је за тра ди ци о нал но ра чу но -
во дство ре зул тат “matching-а” при хо да са ис то -
риј ским трош ко ви ма, из чега про ис ти че да је ис -
ка зи ва ње ре ал ног фи нан сиј ског по ло жа ја у би -
лан су ста ња од  се кун дар ног зна ча ја и да је при -
ме на ис то риј ских трош ко ва само је дан од на чи -
на да се омо гући што пре циз ни је ко ре ли ра ње
при хо да и рас хо да. Би ланс ста ња је одмо риш на
тач ка, пре него при хо ди и рас хо ди који су у њему
одло же ни пређу у би ланс успе ха. Будући да се у
току об ра чун ских пе ри о да по слов не транс -
акције нису за врши ле у по тпу нос ти, ко ре ли ра ње 
(matching) при хо да и рас хо да, као и об ра чун пе -
ри о дич ног ра чу но во дстве ног ре зул та та по ста је
про бле ма ти чан. У ре ша ва њу овог про бле ма тра -
ди ци о нал не ра чу но вође су прво раз ви ле
одређене при нци пе који се на зи ва ју кон цепт ре -
а ли за ци је. У об ра чу ну ре зул та та одла же се при -
зна ва ње до бит ка до тач ке када он по ста је ре а ли -
зо ван. Про фе сор Paton (1955), ро до на чел ник
при нци па ре а ли за ци је, тврди да “про цес раз ме -
не про из во да за го то ви ну или за нека дру га пра -
ва на го то ви ну, кон сти ту и ше ре а ли за ци ју и
оправ да ва трет ман при хо да ме ре них у тач ки
про да је”2. Тач ка про да је (ре а ли за ци ја) из аб ра на
је као циљ на тач ка за при зна ва ње при хо да, јер
пред став ља об јек тив ну меру вред нос ти про из -
во да који су раз ме ње ни. Са дру ге стра не, при -
нцип ре а ли за ци је нам даје одго вор и на пи та ње
по ко јој вред нос ти имо вин ски де ло ви тре ба да
буду вред но ва ни до мо мен та ре а ли за ци је. Вред -
но ва ње се, пре ма тра ди ци о нал ном ра чу но во -
дству, ис кљу чи во об ав ља ло при ме ном ис то риј -
ских трош ко ва као мер не осно ви це и пре ма овом
при нци пу не доз во ља ва се било које по нов но

вред но ва ње имо вин ских де ло ва, осим у си ту а -
ци ји пер ма нен тне деп ре си ја ци је имо ви не. На
овај на чин при нцип ре а ли за ци је, који се смат рао
за штит ни ком ра чу но во дстве не про фе си је, оне -
мо гућавао је ис ка зи ва ње не ре а ли зо ва них до би -
та ка који нису про шли об јек тив ну ве ри фи ка ци -
ју. Са дру ге стра не, кон цепт ре а ли за ци је се до пу -
ња вао са  при нци пом им па ри те та,  који је за хте -
вао ан ти ци пи ра но при зна ва ње не ре а ли зо ва них
гу би та ка. 

Ра чу но во дстве ни обрачун резултата се,
према тра ди ци о нал ном рачуноводству, за с ни -
вао на:  приходима и расходима који су на с та ли и
зарађени у обрачунском периоду када се об ра чу -
на вао резултат, затим је укључивао ре а ли зо ва не 
добитке и губитке, као  и  не ре а ли зо ва ни
губитак. Резултат обрачунат на поменути начин
углавном је последица реализованих догађаја и
трансакција и третирао се као ex post резултат.

За раз ли ку од ра чу но вођа који а при ори не
при зна ју не ре а ли зо ва не до бит ке у об ра чун ре -
зул та та, еко но мис ти по став ља ју јас ну гра ни цу
између еко ном ског и ра чу но во дстве ног ре зул -
та та, а то је при зна ва ње не ре а ли зо ва них до би та -
ка. Еко но мис ти ре зул тат об ра чу на ва ју као ан ти -
ци пи ра ни или оче ки ва ни до би так. Еко ном ска
про фе си ја про це њу је вред ност неке имо ви не на
осно ву оче ки ва ња нов ча них то ко ва које ће она
одба ци ти и онда те нов ча не то ко ве дис кон ту је
на са даш њи вре мен ски мо ме нат. На овај на чин
об ра чун ре зул та та по ла зи од оче ки ва ња раз во ја
не ког догађаја у будућнос ти, тако да је оства ре -
ни ре зул тат ex ante мера успе ха пред узећа. Ова -
кав об ра чун могуће је по стићи тако што се, умес -
то ис то риј ских трош ко ва, као мер на осно ви ца
ко рис ти дис кон то ва на вред ност нов ча них то ко -
ва које ће имо ви на одба ци ти то ком упот ре бе
или дис кон то ва на вред ност плаћања на име об а -
ве за које сле де на дан дос пећа. На и ме, за еко но -
мис те, не ре а ли зо ва не до бит ке тре ба укљу чи ти у 
об ра чун, јер су они ди рек тна по сле ди ца ме на џер -
ских одлу ка  о по се до ва њу имо ви не на ко јој на -
ста ју не ре а ли зо ва ни до би ци. Међутим, за тра ди -
ци о нал ни ра чу но во дстве ни об ра чун до бит ка,
при зна ва ње ан ти ци пи ра них до би та ка омо -
гућило би дис тор зи ју рачуноводствених из веш -
та ја и њихових информација, пре свега дис тор -
зи ју биланса успеха и профитабилности. Ова
дис тор зи ја била би омогућена уношењем суб јек -
тив них очекивања, односно не ре а ли зо ва ног до -
бит ка који није тржишно верификован.
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Узи ма јући у об зир це ло куп ну имо ви ну ко јом
при вред но друш тво рас по ла же Lee (1985)3 је
пре зен то вао  сле дећу јед на чи ну за об ра чун еко -
ном ског до бит ка: Yb   = COP + RHG + UHG,  где су: Yb
- еко ном ски до би так на ни воу  при вред ног друш -
тва (бу си несс ин цо ме), COP - по слов на до бит,
RHG - ре а ли зо ва ни до би ци на имо ви ни у текућем 
пе ри о ду  и UHG - не ре а ли зо ва ни до би ци на имо -
ви ни пре ре а ли за ци је, као ре зул тат про ме на
вред нос ти имо ви не која се на ла зи у по се ду при -
вред ног друш тва. Lee (1985) по смат ра еко ном -
ски до би так као збир по слов не до би ти оства ре -
не за хва љу јући одлу ка ма ме наџ мен та ве за ним
за про да ју  про из во да, роба и услу га  и дис кре ци о -
ним одлу ка ма ме наџ мен та о држа њу одређене
имо ви не у по се ду то ком пе ри о да који пре тхо ди
ре а ли за ци ји. Ова ко по став љен еко ном ски кон -
цепт до бит ка има зна чај ну пред ност у од но су на
ра чу но во дстве ни кон цепт јер омо гућава ева лу а -
ци ју перформанси менаџмента на основу ефе ка -
та њихових прошлих одлука, као и корекцију бу -
дућих одлука.

Услед при ме ње не ме то до ло ги је об ра чу на,
кон цеп ти еко ном ског и  тра ди ци о нал ног ра чу -
но во дстве ног до бит ка могу ²само слу чај но да
буду исте ве ли чи не²4. При мер који по тврђује
тач ност пре тход не кон ста та ци је пре зен то вао је
Mc Neal5, про уча ва јући два ин вес ти то ра од ко јих
оба крећу у ин вес ти ци о ни про цес са истим
новчаним износом од 1000 новчаних јединица. 

Инвес ти тор А ула же  одго ва ра јући из нос го -
то ви не у 100 ак ци ја ком па ни је X, док ин вес ти тор
Б ула же исти из нос у 100 ак ци ја ком па ни је Y.
Тржиш на цена ак ци ја об е ју ком па ни ја из но си 10
н.ј. До кра ја го ди не тржиш на цена ак ци ја је ап ре -
си ра ла на 20.н.ј. Инвес ти тор А одлу чу је да про да
ак ци је ком па ни је X и да из нос го то ви не од ре а ли за -
ци је (2000 н.ј.) ин вес ти ра у ку по ви ну ак ци ја ком па -
ни је Y. 

Инвес ти тор А ис ка зу је ра чу но во дстве ни до -
би так у из но су од 1000 н.ј. оства ре них про да јом
ак ци ја ком па ни је X, који је ре а ли зо ван и по -
тврђен кроз ку поп ро дај не ак тив нос ти на
тржиш ту, док ин вес ти тор Б не ис ка зу је добитак,
јер до реализације није дошло. 

Ако пођемо од кон цеп та еко ном ског до бит -
ка, оба ин вес ти то ра ће ис ка за ти до би так и то:

ин вес ти тор А ре а ли зо ва ни до би так, а ин вес ти -
тор Б не ра ли зо ва ни добитак од 1.000 н.ј. 

Мц Неал оправ да но при мећује да су оба ин -
вес ти то ра по шла од ис тог нов ча ног из но са и на
кра ју го ди не за држа ла ак ци је ком па ни је Y чија је
тржиш на вред ност 2000 н.ј. Мерећи успеш ност
ин вес ти то ра на осно ву тра ди ци о нал ног кон цеп -
та об ра чу на ре зул та та у ра чу но во дству, успеш -
ни ји у том об ра чун ском пе ри о ду је ин вес ти тор А, 
јер је он реализовао добитак од 1000 н.ј. 

Пос тав ља се пи та ње  како ква ли та тив но
оце ни ти до би так оба ин вес ти то ра?

Ако си ту а ци ју оба ин вес ти то ра по смат ра мо
то ком вре мен ског кон ти ну и те та, ра чу но во -
дстве ни до би так и еко ном ски до би так ће бити
исте ка те го ри је. Дак ле, основ ни про блем ра чу -
но во дстве ног и еко ном ског об ра чу на до бит ка
про ис ти че из вре мен ског ас пек та ме ре ња то ко -
ва које имо ви на одба цу је. Еко но мис ти по смат ра -
ју до би так под пре тпос тав ком це ло куп ног жи -
вот ног века при вред ног друш тва, дак ле при зна -
ју како по зи тив не, тако и не га тив не про ме не
вред нос ти имо ви не, било да је она про да та на
тржиш ту или се још на ла зи у по се ду при вред ног
друш тва. Тра ди ци о нал не ра чу но вође об ра чу на -
ва ју ре зул тат под пре тпос тав ком кон ти ну и те та
пред узећа, али у краћим вре мен ским пе ри о ди ма
(ме сец, квар тал, го ди на), који нуж но за хте ва ко -
ре ла ци ју   при хо да и рас хо да у би лан су успе ха
пре ма кон цеп ту реализације, односно не при з -
на је се повећање вредности имовине док се она
налази у поседу предузећа и док није из ло же на
трансакцији размене на тржишту.   

Вре мен ски мо ме нат  из веш та ва ња не оства -
ре них раз ли ка у вред нос ти имо ви не између два
об ра чун ска пе ри о да ва жан је фак тор раз уме ва -
ња еко ном ског и тра ди ци о нал ног ра чу но во -
дстве ног ре зул та та. На и ме, про ме не вред нос ти
имо ви не, пре ма миш ље њу тра ди ци о нал них ра -
чу но вођа, пре ла зи ле су у би ланс успе ха тек по -
што су ре а ли зо ва не, док су оне пре ма еко ном -
ском кон цеп ту  при зна ва не у об ра чун ском пе ри -
о ду у ко јем је тржиш те усло ви ло дату про ме ну
вред нос ти (не ре а ли зо ва ни до би так). “При ка зу -
јући само ре а ли зо ва не до бит ке и гу бит ке и иг но -
ри шући не ра ли зо ва не до бит ке (и неке гу бит ке)
тра ди ци о нал ни би ланс успе ха не пре циз но је 
при ка зи вао пер фор ман се при вред ног друш тва и 
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ње го вог ме наџ мен та, пе ри од за пе ри о дом. Он то
чини до де љу јући  гу бит ке и до бит ке пе ри о ди ма
у ко ји ма су ре а ли зо ва ни, а не када су за ис та ге не -
ри са ни... Ако се ап ре си ра јућа имо ви на држи у ду -
гом вре мен ском пе ри о ду, фи нан сиј ски из веш та -
ји не при ка зу ју пер фор ман се ме наџ мен та, чија је
ис прав на одлу ка да на ба ви ту имо ви ну у пре -
тход ном пе ри о ду до ве ла до по ја ве не ре а ли зо ва -
них до би та ка из го ди не у го ди ну”6.

Кон цепт тра ди ци о нал ног ра чу но во дстве ног 
до бит ка, за сно ва ног на ди на мич кој те о ри ји би -
лан са, која је била за ступ ље на све до кра ја
20.века, за хте вао је пре циз ност и по што ва ње ра -
чу но во дстве них про це ду ра об ра чу на и имао је
об јек тив ност као основ ни циљ. Сто га се ра чу но -
во дстве ни сис тем ба зи рао на оним мер ним осно -
ви ца ма које су мог ле да об јек тив но мере имо -
вин ске де ло ве и об а ве зе. Тако је ис то риј ски тро -
шак чија је об јек тив ност, до ку мен то ва ност  и
пре циз ност да ле ко већа него код ме ре ња по фер
вред нос ти или не ким дру гим осно ви ца ма, по -
стао глав ни осло нац вред но ва ња у тра ди ци о -
нал ном ра чу но во дству. Про ме на вред нос ти имо -
ви не (ап ре си ја ци ја) ра чу но во дстве но се об ухва -
та ла у об ра чун до бит ка у мо мен ту ре а ли за ци је
или дис по зи ци је имо ви не из би лан са. За раз ли ку 
од повећања вред нос ти имо ви не, ан ти ци пи ра но
сма ње ње (деп ре си ра ње) вред нос ти имо ви не,
ако је било пер ма нен тно, одражавало се на уку -
пан резултат у складу са начелом им па ри те та,
али ако није  перманентно, одустајало се од
његовог признавања све до мо мен та ре а ли за ци -
је те имовине.  

Еко ном ски и  ра чу но во дстве ни кон цепт  ре -
зул та та су  се раз ли ко ва ли, како пре ма ци ље ви -
ма, тако и пре ма раз ли чи тој ме то до ло ги ји вред -
но ва ња имо ви не. Ово ста ње је оста ло не из ме ње -
но све док ра чу но во дстве на прак са и ре гу ла ти ва, 
на кон зна чај них фи нан сиј ских скан да ла, кра јем
90-тих го ди на 20.века, није за кљу чи ла да тра ди -
ци о нал ни ре зул тат, ба зи ран на ди на мич кој те о -
ри ји би лан са, ипак не може да задовољи ин фор -
ма тив не захтеве ин вес ти то ра са финансијских
тржишта.

По чет ком 90-тих го ди на 20. века ко рис ни ци
ин фор ма ци ја са фи нан сиј ских тржиш та (ин вес -
ти то ри, фи нан сиј ски по сред ни ци, ана ли ти ча ри
и др.)  ис по ља ва ју зна чај ни је при тис ке на ра чу -

но во дстве ну ре гу ла ти ву да про ме ни кон цепт ра -
чу но во дстве ног ре зул та та за сно ван на ди на -
мич кој теорији биланса и приближи га еко ном -
ском резултату.

Ро бин сон (1991) ис ти че да је ²по раст сло же -
нос ти по сло ва ња, ди вер зи фи ка ци ја у смис лу ту -
ма че ња и при ме не општеп рих ваћених ра чу но -
во дстве них при нци па, кон тро вер зна при ро да
став ки у FASB про пи си ма... до ве ла до раз во ја по -
тре бе за по тпу ним при сту пом об ра чу ну ре зул та -
та².7 Овим на по ри ма при дру жу је се и Ко ми си ја за
хар ти је од вред нос ти (SEC, 1993), која на сто ји да
под стак не ра чу но во дстве не ре гу ла то ре да кре и -
ра ју ²нови мо дел из веш та ва ња који би за држао
есен ци јал ну струк ту ру текућег  мо де ла (ра чу но -
во дстве ног до бит ка –Г.К.), али би об ез бе дио зна -
чај ни је при зна ва ње и вред но ва ње би лан сних по -
зи ци ја при ме ном фер вред нос ти... док би се не ре -
а ли зо ва не про ме не вред нос ти  ис кљу чи ле из тра -
ди ци о нал ног об ра чу на ре зул та та и биле ис ка за -
не у по себ ном, фи нан сиј ском из веш та ју²8. У ис -
том тону даље на став ља и Орга ни за ци ја за ин вес -
ти ци о ни ме наџ мент и ис тра жи ва ња (Asso ci a ti -
on for In vestment Management and Research, AIMR),
која пред став ља ве о ма ути цај ну  орга ни за ци ју
ко рис ни ка фи нан сиј ских из веш та ја у САД, где се
ис ти че да је ²спе ци фи чан при ступ об ра чу ну ре -
зул та та по тре бан у не ко ли ко кључ них под руч -
ја... укљу чу јући про ме не фер вред нос ти утржи -
вих хар ти ја од вред нос ти...²9

 Де фи ни са ње тра ди ци о нал ног ра чу но во -
дстве ног ре зул та та као “раз ли ке при хо да и рас -
хо да, која даје до бит ку но ми нал ни ка рак тер, а
утврђива ње до бит ка пред став ља на кна ду ис то -
риј ских трош ко ва”10 није мог ло да за до во љи по -
тре бе со фис ти ци ра не фи нан сиј ске еко но ми је и
ин фор ма тич ког друш тва на по чет ку 21.века. У
так вим усло ви ма, нови кон цепт об ра чу на ре зул -
та та за хте ва дру ге кри те ри ју ме. Кон траст из -
међу об ра чу на ре зул та та у трго вин ским и про -
из вод ним при вред ним друш тви ма, са јед не
стра не и при вред ним друш тви ма фи нан сиј ског
сек то ра, са дру ге стра не, за хте ва да ва ње одго во -
ра на пи та ње како про ши ри ти кон цепт ра чу но -
во дстве ног ре зул та та, на начин да он буде ин -
фор ма ти ван за доношење пословних одлука ек с -
тер них корисника.
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Из пре тход них ста во ва про ис ти че да су ин -
вес ти то ри са кра ја 20. века за хте ва ли, када је реч
о вред но ва њу имо ви не и об ра чу ну ре зул та та у
ра чу но во дству, следеће промене:
a) про ме ну мер не осно ви це за об ра чун имо -

ви не у ак ти ви би лан са ста ња и
b) про ме не кон цеп та об ра чу на ре зул та та,

од но сно ње го во свођење на ширу фор му 
об ра чу на тог ре зул та та.

Про ме не мер не осно ви це од но си ле су се на
усту па ње мес та фер вред нос ти у од но су на ис то -
риј ске трош ко ве у ра чу но во дству за одређену
врсту имо ви не, као што су фи нан сиј ски инстру -
мен ти, не крет ни не, по стро је ња и опре ма и слич -
но. Увођење фер вред нос ти и даље из а зи ва
опреч не ста во ве ака дем ске јав нос ти. Ради кон -
цен три са ња на уку пан ре зул тат оста вићемо про -
блем фер вред ност вс. ис то риј ски тро шак по
стра ни на ших раз мат ра ња у овом раду. 

Про ме не кон цеп та об ра чу на ре зул та та од но -
си ле су се на за хте ве ин вес ти то ра за про ши ри ва -
њем об ра чу на ре зул та та и за став ке које су до
тада биле при зна те ди рек тно као ка пи тал, али
које по сво јој еко ном ској суш ти ни има ју ка рак -
те рис ти ке ре зул та та (не ре а ли зо ва ни до би ци
или гу би ци), али које ће тек рек ла си фи ка ци јом
прећи у би ланс успе ха, када се одго ва ра јући
догађај  оства ри и тако по ста не ини ци јал на ка -
пис ла за њи хо ву рек ла си фи ка ци ју. Узро ке за
про ши ре ње об ра чу на ре зул та та у ра чу но во -
дству тре ба тра жи ти у чи ње ни ци да, не само ре -
зул тат у це ли ни, већ и ње го ве по је ди нач не
компоненте, утичу на цене акција и приносе на
акције инвеститора, што је предмет излагања у
наставку овог рада.

2. Кла си фи ка ци ја ком по нен ти укуп ног
ре зул та та пре ма ква ли та тив ној

вред нос ти за ин вес ти то ре

Већи део не за до во љства ко рис ни ка фи нан -
сиј ских из веш та ја, који јас но про ис ти че из ци ти -
ра них ста во ва у пре тход ном па раг ра фу, не од но -
си се на чи ње ни цу да по сто јећи би ланс успе ха
није сад ржај но и ин фор ма тив но по тпун, већ на
чи ње ни цу да неке ка те го ри је до бит ка/гу бит ка
из одређених  ак тив нос ти, нису у њему на шле
сво је мес то. Дак ле, ко рис ни ци за сту па ју миш ље -
ње да се кон цепт ра чу но во дстве ног об ра чу на ре -
зул та та мора про ши ри ти, јер то за хте ва про мен -
љи во по слов но-фи нан сиј ско окру же ње.  Иде је о
про ши ре њу об ра чу на ре зул та та нису нове, ни  у

ра чу но во дстве ној прак си, нити у ре гу ла ти ви. Оне 
су у фа за ма кон ци пи ра ња ра чу но во дстве них
стан дар да, по себ но у САД, нуж но до ла зи ле до из -
ра жа ја и ма те ри ја ли зо ва ле се као ужи кон цепт ре -
зул та та (non-inclusive concept) и шири кон цепт
ре зул та та (all-inclusive concept). 

Пре ма ужем кон цеп ту смат ра се да је ре зул -
тат опре де љен само по слов ним при хо ди ма и
рас хо ди ма. Он се још на зи ва и “чврсти ре зул тат”
(core earnings) који је не пос ред но по ве зан са про -
из вод њом и про да јом го то вих про из во да, роба и
услу га и тако пред став ља одраз ме на џер ских ак -
тив нос ти у јед ном кла сич ном по слов ном ам би -
јен ту. Под  ре зул та том, у овом смис лу, под ра зу -
ме ва ју се само став ке које  про ис ти чу из об ав ља -
ња ре дов не де лат нос ти, при чему се сви до би ци,
гу би ци који су ре зул тат ван ред них  и оста лих ак -
тив нос ти ис ка зу ју у дру гим де ло ви ма би лан са
успе ха, на јчешће у сег мен ту не пос лов них до би -
та ка и гу би та ка или у сег мен ту ван ред них при -
хо да и рас хо да. Овај кон цепт об ра чу на ре зул та та
су на јви ше под ржа ли ме на џе ри, смат ра јући да је
је ди но он ва ли дан инстру мент за про це ну  ме на -
џер ских по стиг нућа. На и ме, по сто ја ње мо рал ног
ха зар да опре де љу је ме на џе ре да опти ра ју за овај
кон цепт ре зул та та. У ак ци о нар ским друш тви ма,
где је одво је но влас ниш тво од управ ља ња, мо -
рал ни ха зард пред став ља си ту а ци ју у ко јој ме -
наџ мент свој опста нак за сни ва на оства ре ном
ре зул та ту у об ра чун ском пе ри о ду који се може
при пи са ти њи хо вим на по ри ма, од но сно си ту а -
ци ју у ко јој ме наџ мент  жели да из кон цеп та об -
ра чу на ре зул та та изо ста ви став ке на чији на ста -
нак нема ди рек тног ути ца ја. Једи ни чврст кон -
цепт ре зул та та који се може при пи са ти стра те -
ги ји и на по ри ма ме наџ мен та је по слов ни  ре зул -
тат. Проф. Mulford (2003) ис ти че да кон цепт ре -
зул та та у ра чу но во дству мора бити за сно ван на
томе да се “кре и ра не вред нос ти  могу ди рек тно
при пи са ти на по ри ма ме наџ мен та... то је суш ти -
на ра чу но во дства... све оста ло је само на -
гађање...”11 Међутим, кон цепт по слов ног до бит -
ка/гу бит ка, иако ди рек тно по ве зан са ме на џер -
ским веш ти на ма и по стиг нућима у управ ља њу
по ве ре ним ре сур си ма, ипак није довољно ин фор -
ма ти ван за потребе инвеститора и других
корисника, који захтевају укључивање у обрачун 
и осталих активности које учествују у креирању
вредности у предузећу, а нису директан, већ
посредан производ менаџерског управљања. 

Шири кон цепт об ра чу на ре зул та та имао је
зна чај ну под ршку Америчког удру же ња ра чу но -
вођа (American Accounting Association; AAA,
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1936), као и дво ји це ува же них про фе со ра ра чу -
но во дства, Paton-а и Littleton-а (1940), који на -
гла ша ва ју да де фи ни са ње зарађивач ке спо соб -
нос ти мора ²укљу чи ти у до би так све де тер ми -
нан те до бит ка у на јши рем смис лу – укљу чу јући
не о бич не и не ре гу лар не фак то ре, који мо ра ју
бити ис ка за ни у окви ру би лан са успе ха, пре об -
ра чу на нето до бит ка, од но сно пре него што за -
држа ни до би так на пус ти би ланс успе ха и буде
ис ка зан у окви ру  со пстве ног ка пи та ла²12.  Од
ужег кон цеп та ре зул та та се одус та ло већ у по -
чет ку на стан ка и фор ми ра ња аме рич ких Оп ште -
п рих ваћених ра чу но во дстве них на че ла (GAAP,
Generally Accepted Accounting Principles) и прве
фор ме би лан са успе ха сас тав ље не пре ма овим
стан дар ди ма ба зи ра ле су се на ши рем кон цеп ту
обрачуна резултата, који поред пословног
резултата приказује и елементе ванредног ре -
зул та та и резултата из непословних активности.

Раз во ју кон цеп та об ра чу на укуп ног ре зул та -
та у ра чу но во дству (цом пре хен си ве еар нингс) и
ње го вим ак ту ел ним про ме на ма, то ком 90-тих
го ди на, на јви ше су доп ри не ли ин вес ти ци о на
јав ност, а по себ но фи нан сиј ски ана ли ти ча ри.
Они су  из ра зи ли по себ ну за ин те ре со ва ност за
про це ну ква ли те та ре зул та та (quality of
earnings). Про це на ква ли те та ре зул та та за сни ва 
се на чи ње ни ци да у усло ви ма ви со ко дис пер го -
ва них влас нич ких пра ва у кор по ра ци ја ма, ме на -
џе ри има ју могућност да из бо ром ра чу но во -
дстве них по ли ти ка и вре мен ским под е ша ва њем
ис ка зи ва ња при хо да и рас хо да об ли ку ју ре зул -
тат  тако што сле де одређене стра те ги је фи нан -
сиј ског из веш та ва ња13. У том прав цу, ин вес ти -
ци о на јав ност, а по себ но фи нан сиј ски ана ли ти -
ча ри, има ју за да так да утврде пра ви ква ли тет
при ка за ног до бит ка/гу бит ка у би лан су успе ха и
да то по себ но ис ка жу за сва ку ком по нен ту која
доп ри но си укуп ном ре зул та ту. Ком по нен те које
ква ли та тив но одређују ре зул тат, пре ма ква ли -
те ту се деле на14: 
• ста бил не и одржи ве ком по нен те (пер ма -

нен тне),
• ста бил не и не одржи ве ком по нен те ре зул та та, 
• тран зи тор не и 
• ире ле ван тне.

Нај већи број ком по нен ти које се укљу чу ју у
об ра чун ре зул та та су ста бил не и одржи ве, дак ле, 
про ис ти чу из основ не де лат нос ти пред узећа или 
су у вези са об ав ља њем те де лат нос ти, а так ве су
ве ли чи не, при ро де или ути ца ја да се по јав љу ју
из пе ри о да  у пе ри од у би лан су успе ха пред узећа.
Рас хо ди и при хо ди (по слов ни, фи нан сиј ски) су,
по дефиницији, стабилне ставке укуп ног ре зул -
та та предузећа.

Такође, важ не став ке об ра чу на ре зул та та
које нису пер ма нен тне, али су по сле ди ца об ав ља -
ња основ не де лат нос ти, су и до би ци/гу би ци од
про да је ду го роч них сред ста ва, фи нан сиј ских
инстру ме на та и ма те ри ја ла. Ове ком по нен те се
тре ти ра ју као ста бил не, али не ма ју кон ти ну и тет
у настајању из пе ри о да у период  и стога су не -
одржи ве.

Тран зи тор не став ке, по ред по ме ну тог, чине
и до би ци/гу би ци који нису ди рек тно при зна ти у 
би лан су успе ха, али су так ве при ро де и ути ца ја
да се мо ра ју об ја ви ти као сас тав ни део из веш та ја 
о пер фор ман са ма при вред ног друш тва. У пи та -
њу су до би ци и гу би ци на ста ли ре ва ло ри за ци -
јом, по зи тив не и не га тив не кур сне раз ли ке, до -
би ци и гу би ци од  по нов ног вред но ва ња од ре ђе -
них фи нан сиј ских инстру ме на та, као и трет ман
хе џинг инстру мен та у транс акциј а ма за шти те
нов ча них то ко ва. По ме ну те став ке се одла жу на
по себ ну по зи ци ју со пстве ног ка пи та ла (оста ли
аку му ли ра ни до би ци и гу би ци) и пре ла зе у би ланс 
успе ха у одређеном пе ри о ду, када на сту пи кључ -
ни догађај који узро ку је њи хо ву тран зи ци ју. С
об зи ром да оста ли акумулирани добици и гу би -
ци прелазе из биланса стања у биланс успеха,
имају транзиторни карактер, од но сно подлежу
рекласификацији.

Ире ле ван тне став ке су став ке чија при ро да и
ве ли чи на не ма ју ма те ри јал ног ути ца ја на об ра -
чун ре зул та та, од но сно так ве став ке (ван ред ни
при хо ди и ван ред ни рас хо ди) се из узет но рет ко
по јав љу ју у по сло ва њу као по сле ди ца експроп -
ри ја ци је имо ви не, зем љот ре са или дру гих при -
род них не по го да. Ове став ке, по сво јој ве ли чи ни,
могу бити и ма те ри јал но зна чај не, али им ко рис -
ни ци у про це ни ква ли те та резултата додељују
незнатну улогу, одакле и потиче назив ире ле -
ван тне ставке.
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Прет ход на под е ла ком по нен ти об ра чу на ре -
зул та та из врше на је са ас пек та про це не ква ли те -
та ре зул та та који је основ ни инстру мен та ри јум
који фи нан сиј ски ана ли ти ча ри ко рис те при ли -
ком про це не вред нос ти ак ци ја. Ова под е ла из -
врше на је пре ма кри те ри ју му ква ли те та ком по -
не на та ре зул та та које се реф лек ту ју у цени ак -
ци ја кон крет них ком па ни ја. Сту ди ја Rama krish -
nan-а и Tomas-а (1991) по ка зу је да раз ли чи те
ком по нен те ре зул та та има ју за ин вес ти то ре у
ак ци је раз ли чи ту ин фор ма ци о ну вред ност15.
Пре ма овој сту ди ји, цене ак ци ја ре а гу ју на ква ли -
тет ин фор ма ци ја у об ра чу на том до бит ку/гу бит -
ку и тај ко е фи ци јент се на зи ва ко е фи ци јент ре -
ак ци је на ре зул тат (earnings response coefficient,
ERC), који се де тер ми ни ше као “мера аб нор мал -
ног при но са на ак ци ју која је по сле ди ца одго во ра 
на не оче ки ва не ком по нен те ис ка за ног ра чу но -
во дстве ног ре зул та та ком па ни је која је еми тент
ак ци је”16. То даље зна чи да  је ERC већи за ка те го -
ри је ре зул та та које има ју веће тра ја ње, нижи ри -
зик по јав љи ва ња и пред виђања  и које се про те жу 
на будуће пе ри о де. Као при мер так ве став ке може
да по слу жи ак тив ност увођења но вог про из во да
на тржиш те која об ез беђује кон ти ну и ра не из во -
ре  при хо да од про да је у текућем, али и  у
будућим вре мен ским пе ри о ди ма. За раз ли ку од
тога, про да ја неке не крет ни не, по стро је ња или
опре ме може ство ри ти до би так/гу би так у те -
кућем пе ри о ду, али не ути че на ре зул тат бу -
дућих об ра чун ских пе ри о да и као так ва има да -
ле ко мањи ути цај на кре та ње цена ак ци ја, осет -
љи вих на сиг на ле ве за не за об јав љи ва ње ра чу -
но во дстве ног ре зул та та и из во ра из ко јих он на -
ста је. С об зи ром на ре зул та те по ме ну тих сту ди ја, 
основ ни про блем ра чу но вођа  по ста је  како  по -
сто јећи об ра чун (all inclusive) про ши ри ти но вим
ком по нен та ма које ће тај ре зул тат учи ни ти ин -
фор ма тив ни јим за ин вес ти то ра и омо гућити
лак шу и јед нос тав ни ју про це ну цене ак ци ја, од
чега и за ви се пер фор ман се ула га ча у ак ци је и
његов принос. Фокус пажње рачуноводствене
регулативе тако је померен од класичног би лан -
са успеха, на презентацију укупног резултата.
Сада више није питање које компоненте ук љу чи -
ти, јер инвеститори јасно говоре да треба ук љу -
чи ти све компоненте које се одражавају у цени

акција, већ се фокус помера на начине пре зен та -
ци је компоненти укупног резултата.

3. Ра чу но во дстве на про фе си о нал на
ре гу ла ти ва и из веш та ва ње о укуп ном

ре зул та ту

Важ ност об ра чу на ре зул та та про ис ти че из
теж ње ин вес ти то ра да у циљу про уча ва ња цена
ак ци ја кон крет ног при вред ног друш тва на сто је
да про нађу по тце ње не или пре це ње не ак ци је и
да на тој осно ви њи хо вом ку по ви ном или про да -
јом оства ре  до би так. Да би се огра ни че ни ре сур -
си ефи кас но ало ци ра ли пре ма оним ал тер на ти -
ва ма које нуде на јбо љи од нос ри зи ка и при но са,
про це на ди на ми ке цена ак ци ја не ког при вред -
ног друш тва ба зи ра се на  ува жа ва њу ком по нен -
ти које чине укуп не пер фор ман се тог друш тва. У
том смис лу, ин вес ти то ри за хте ва ју да се би ланс
успе ха до пу ни са оним ком по нен та ма које још
увек  нису ушле у би ланс успе ха, али ће у њему
наћи сво је мес то у не ком будућем пе ри о ду, од но -
сно које ће омо гућити ко рис ни ци ма про це ну ри -
зи ка, вре ме на и не из вес нос ти нов ча них то ко ва,
што је је дан од при мар них ци ље ва ра чу но во -
дства. 

Ра чу но во дстве на про фе си о нал на ре гу ла ти -
ва, одго ва ра јући на за хте ве ко рис ни ка ин фор ма -
ци ја, пре све га ин вес ти то ра у ак ци је, об ез бе ди ла
је одго ва ра јуће ра чу но во дстве не стан дар де који
по кри ва ју на ве де ну те ма ти ку. У Сје ди ње ним
Америчким Држа ва ма то је SFAS No.130 Извеш -
тај о по тпу ном до бит ку17, у Ве ли кој Бри та ни ји у
пи та њу је FRS No.3 Извеш та ва ње о фи нан сиј ским
пер фор ман са ма18, а IASB, ре гу ла тив но тело над -
леж но за до но ше ње МРС, об ја вио  је МРС 1 При ка -
зи ва ње фи нан сиј ских из веш та ја19 где се раз мат -
ра пи та ње укупног  резултата.

Пре ма аме рич ком стан дар ду, SFAS No. 130
Извеш тај о укуп ном ре зул та ту, до би так или гу -
би так чине сле деће ком по нен те: ре зул тат из ре -
дов не по слов не ак тив нос ти (по слов ни и фи нан -
сиј ски при хо ди и рас хо ди), ре зул тат из дис кон -
ти ну и ра них ак тив нос ти (до би ци и гу би ци на
про да ји опре ме,  по стро је ња, не крет ни на, за ли -
ха, фи нан сиј ских инстру ме на та и сл.), ван ред ни
ре зул тат и  ку му ла тив не про ме не на ста ле на
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осно ву про ме на у ра чу но во дстве ним по ли ти ка -
ма, као и оста ли аку му ли ра ни до би ци и гу би ци20.
Узи мајући у об зир за хте ве ра чу но во дстве не ре гу -
ла ти ве у САД, пре све га за хте ве об јав ље не у  SFAS
No. 130 Reporting Comprehensive Income (Извеш та -
ва ње о укуп ном ре зул та ту), по тпу ност при ка за 
ре зул та та пред узећа об ухва та сле деће21:

ИЗВЕШТАЈ О НЕТО РЕЗУЛТАТУ И УКУПНОМ РЕЗУЛТАТУ 
(STATEMENT OF INCOME AND COMPREHENSIVE INCOME)

А. Ре зул тат  из кон ти ну и ра них ак тив нос ти
При хо ди од про да је
Трош ко ви про да тих про из во да 
Пос лов ни трош ко ви
До би ци и гу би ци

Б. Ре зул тат из дис кон ти ну и ра них ак тив нос ти
До би ци на ак тив нос ти ма про да је сег мен та пред узећа
Гу би ци на ак тив нос ти ма дез ин вес ти ра ња или про да је сег -
мен та пред узећа

Ц. Нето до би так/гу би так 

Д. Оста ли аку му ли ра ни до би ци и гу би ци
Кур сне раз ли ке
Не ре а ли зо ва ни до би ци и гу би ци на фи нан сиј ским инстру мен -
ти ма рас по ло жи вим за про да ју
Не ре а ли зо ва ни до би ци и гу би ци на де ри ва ти ма који су струк -
ту ри са ни као хе џинг нов ча ног тока
Ми ни мал не об а ве зе по пен зи о ним пла но ви ма
По ре зи на став ке аку му ли ра них до би та ка и гу би та ка

Е. УКУПАН РЕЗУЛТАТ (ДОБИТАК/ГУБИТАК)

Ф. ДОБИТАК ПО АКЦИЈИ (EARNINGS PER SHARE)

Амерички Одбор за ра чу но во дстве не стан -
дар де (Finacial Accounting Stan dards Board, FASB)
охраб ру је ме наџ мент при вред ног друш тва да
ода бе ре уп ра во фор мат би лан са успе ха при ка зан 
у пре тход ној та бе ли, који се за сни ва на ком би но -
ва ном  при ка зи ва њу успеш нос ти (део који није
осен чен пред став ља ре гу лар ну фор му би лан са
успе ха, а осен че ни део пред став ља из веш тај о
став ка ма које ути чу на пер фор ман се, али су при -
ка за не и у из веш та ју о про ме на ма на ка пи та лу).
Ова ко струк ту и ра ни би ланс успе ха   има сво јства
ду ал не фор ме ис ка зи ва ња  успе ха и ба зи ра се на
чи ње ни ци да јед нос тав но фо ку си ра ње укуп ног 

ре зул та та, одра жа ва огра ни че ну спо соб ност об -
јаш ње ња ак тив нос ти при вред ног друш тва, док
су ин фор ма ци је о ком по нен та ма које чине тај 
ре зул тат чес то ин фор ма тив ни је него ње гов уку -
пан из нос22.

Бри тан ски стан дард FRS 3 Извеш та ва ње о
по слов ним пер фор ман са ма, међутим остав ља
могућност сло бод ног из бо ра када је реч о при ка -
зи ва њу укуп ног ре зул та та. На и ме, у стан дар ду се 
раз мат ра ју ком по нен те укуп ног ре зул та та и оне
се деле на кла си чан би ланс успе ха који об ухва та
ком по нен те  кон ти ну и ра них ак тив нос ти и оне
које про ис ти чу из ак тив нос ти које нису кон ти -
ну и ра не.23 У делу овог стан дар да по себ но се раз -
мат ра Извеш тај о укуп ним до би ци ма и гу би ци ма 
(Statement of total recognized gains and losses)24

који је такође при мар ни из веш тај, што прак тич -
но зна чи да је бри тан ски ASB (Accounting Stan -
dards Board), дао им пли цит но ту ма че ње да се из -
веш тај о укуп ном ре зул та ту по ста ви као при мар -
ни и буде при ка зан не пос ред но уз би ланс успе ха,
од но сно ис под њега. При ме ри који сле де у овом
стан дар ду фа во ри зу ју овај трет ман укуп ног ре -
зул та та25.

Пос ле ди ца из ме на стан дар да МРС 1 При ка зи -
ва ње фи нан сиј ских из веш та ја до ве ла је до про -
ши ре ња фи нан сиј ских из веш та ја и за део који се
на зи ва „Извеш тај о укуп ном ре зул та ту“26, при
чему се омо гућавају два начина при ка зи ва ња:
A) у јед ном из веш та ју, 
B) у два из веш та ја (за себ ном би лан су успе -

ха и дру гом из веш та ју који при ка зу је
ком по нен те укуп ног ре зул та та).

При ка зи ва ње у окви ру  јед ног из веш та ја
слич но је фор ми за коју  опти ра ју аме рич ка Оп -
штеп рих ваћена на че ла би лан си ра ња, док је дру -
га ал тер на ти ва слич ни ја фор ми за коју се за ла же
бри тан ски FRS 3. Оно што би сва ка ко тре ба ло
истаћи од но си се на чи ње ни цу да, без об зи ра на
фор му при ка зи ва ња, оно што чини ове до дат не
став ке укуп ног ре зул та та мора бити кла си фи ко -
ва но пре ма њи хо вој при ро ди и мора бити ис ка -
зан удео у том ре зул та ту за вис них ен ти те та и за -
јед нич ких под ухва та, као и рек ла си фи ка ци ја
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услед ко ри го ва ња која се од но си на ком по нен те
укуп ног оста лог ре зул та та27.  МРС 1 даље при ка -
зу је став ке ре зул та та по ве за не са ка пи та лом
које укљу чу ју став ке при хо да и рас хо да, као и из -
но се рек ла си фи ка ци је које нису признате у
билансу успеха текућег периода, јер тако
захтевају или дозвољавају други стандарди. У
ове ставке се убрајају:
1/ про ме не ре ва ло ри за ци о них ре зер ви (ко је

се при зна ју у скла ду са МРС 16 и МРС 38)
2/ ак ту ар ски до би ци и гу би ци по де фи ни -

са ним пла но ви ма доп ри но са при зна тих
у скла ду са па раг ра фом 93А МРС 19 Нак -
на де за пос ле них,

3/ до би ци и гу би ци који про ис ти чу из пре -
ра чу на фи нан сиј ских из веш та ја инос -
тра ног по сло ва ња (које је у скла ду са
МРС 21),

4/ до би ци и гу би ци по осно ву по нов ног
вред но ва ња фи нан сиј ских сред ста ва
рас по ло жи вих за про да ју и

5/ ефек тив ни део до би та ка и гу би та ка по
осно ву инстру мен та хе џин га у хе џин гу
то ко ва го то ви не.

Ре пуб ли ка Срби ја  при хва ти ла је из веш та ва -
ње пре ма МСФИ/МРС осно ви те је у том смис лу
важ но саг ле да ти до са даш њу при ме ну МРС 1 у
на шој зем љи. У на шој зем љи зва нич на схе ма би -
лан са успе ха  није пред виђала при ка зи ва ње дру -
гих став ки ре зул та та. Ове став ке су ми мо и ла зи -
ле би ланс успе ха и одла зи ле ди рек тно у из веш -
тај о про ме на ма на ка пи та лу. Због так вог на чи на
при ка зи ва ња став ки ре зул та та, у до са даш њој
при ме ни МСФИ, ре зул тат текуће го ди не утврђен 
у би лан су успе ха није одго ва рао ре зул та ту
текуће го ди не у би лан су ста ња у на шој зем љи28.
Ово мо же мо илус тро ва ти сле дећим при ме ром29:

При мер 1
Прет пос та ви мо да два при вред на друштва

има ју у ак ти ви две исте згра де и сва ка је уложена
као осни вачки улог. Про це ње на вред ност згра де
је 18.000.000 дин. У првом при вред ном друштву
згра да је кла си фи ко ва на као не крет ни на коју ко -
рис ти влас ник и која се об ухва та при ме ном мо де -
ла ре ва ло ри за ци је. У дру гој фир ми, иста згра да
кла си фи ко ва на је као ин вес ти ци о на не крет ни на
на коју се при ме њу је фер вред ност. Под усло вом
да за не ма ри мо амор ти за ци ју за згра ду која би
тре ба ло да се по ја ви код  прве фир ме и с об зи ром

да обе фир ме нису има ле при хо де  нити рас хо де до
кра ја го ди не, тре ба утврди ти ре зул тат, ако се
зна да је на кра ју го ди не фер вред ност згра де
20.000.000 дин. 

Пос тав ља се пи та ње како при вред на друш -
тва по сту па ју са на ста лом раз ли ком од
2.000.000 динара.

У првом при вред ном друш тву на ве де на раз -
ли ка би била при зна та у ре ва ло ри за ци о не ре -
зер ве и била би ис ка за на у из веш та ју о про ме на -
ма на ка пи та лу, као и у би лан су ста ња на по зи ци -
ји ка пи та ла. У дру гом при вред ном друш тву ова
раз ли ка била би при зна та као при ход. Ре зул та ти
оба друш тва  били  би не упо ре ди ви јер је ово
суш тин ски иста транс акција, али је због раз ли -
чи те кла си фи ка ци је згра де у првој фир ми раз ли -
ка била при зна та у окви ру по зи ци је ка пи та ла, а у
дру гој у би лан су успеха. 

Да су за хте ви МСФИ/МРС били у по тпу нос ти
об ухваћени, оба при вред на друш тва при ка за ла
би исти ре зул тат. Прво, у окви ру из веш та ја о
укуп ном ре зул та ту при ка за ла би про ме ну ре ва -
ло ри за ци о не ре зер ве од 2.000.000 дин, а дру го у
окви ру кла сич ног би лан са успе ха, при ход од
2.000.000 дин. На овај на чин, упо ре ди вост њи хо -
вих по слов них пер фор ман си била би омо гућена
и ин вес ти то ри би имали релевантне ин фор ма -
ци је за процену тих перформанси.

У мо мен ту док пи ше мо овај рад нема ин фор -
ма ци ја о томе како би зва нич на схе ма би лан са
успе ха са из веш та јем о укуп ном ре зул та ту тре -
ба ло да из гле да, али јед на од могућих ва ри јан ти
би била би сле дећа30:

Кон -
то Став ка АОП На по -

ме на

Теку -
ћа

го ди -
на

Прет -
ход на 
го ди -
на

Г. Дру ге став ке ре зул та та /
по ве за не са ка пи та лом 
(224 до 228)

223

1. Про ме не ре ва ло ри за ци о них 
ре зер ви по осно ву фи нан сиј -
ских сред ста ва рас по ло жи вих
за про да ју

224

2. Про ме не ре ва ло ри за ци о них
ре зер ви по осно ву не крет ни на,
по стро је ња, опре ме и не ма те -
ри јал них ула га ња 

225
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30)  Ibidem, стр.104.



3. Про ме не ре ва ло ри за ци о них
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Било која ва ри јан та зва нич ног об рас ца би лан са 
успе ха и из веш та ја о укуп ном ре зул та ту да буде
усво је на, она ће пред став ља ти зна ча јан по мак у
прав цу  све о бух ват ни је и тач ни је при ме не МСФИ,
али ће ис тов ре ме но доп ри не ти и повећању сте пе на
упо ре ди вос ти ре зул та та при вред них друш та ва у
на шој зем љи.

4. На уч не сту ди је о ре ле ван тнос ти
ин фор ма ци ја о укуп ном ре зул та ту 

за  ин вес ти то ре

Уку пан ре зул тат, она ко како га де тер ми ни -
шу ра чу но во дстве ни стан дар ди при бли жан је
еко ном ском ре зул та ту. То још није пра ви еко -
ном ски ре зул тат, и ни ка да неће  бити, али је зато
први ко рак на путу пре ма опе ра ци о на ли за ци ји
еко ном ског кон цеп та ре зул та та у ра чу но во -
дству. Тај ко рак је учи њен из бо ром мер не осно -
ви це – фер вред нос ти, при сту пом који се фо ку си -
ра на што ре ал ни је ис ка зи ва ње фи нан сиј ског по -
ло жа ја (ак ти ве и па си ве), али и чи ње ни цом да се
ре ла ти ви зу ју стро ги ра чу но во дстве ни при нци -
пи као што  је при нцип ре а ли за ци је. Иако се у
спро вођењу кон цеп та укуп ног ре зул та та јав ља ју 
про бле ми који се пре ва зи ла зе на крај ње праг ма -
тич не на чи не (рек ла си фи ко ва њем, пре зен то ва -
њем дру гог би лан са успе ха), не мо же мо се от е ти
утис ку да нова пре зен та ци ја успеш нос ти као
пер фор ман се при вред ног суб јек та, от ва ра чи тав
низ пи та ња.  

Томе доп ри но си и про фе си о нал на ра чу но во -
дстве на ре гу ла ти ва која за хте ва да се из веш тај о
укуп ном ре зул та ту  при ка зу је на раз ли чи те на -
чи не (као по се бан из веш тај, у окви ру из веш та ја
о про ме на ма на ка пи та лу, у окви ру на по ме на
или као дру ги би ланс успе ха). Ши ро ка ле пе за из -
бо ра на чи на при ка зи ва ња ком по нен тни ре зул -
та та које нису у офи ци јел ном об ра чу ну, је дан је

од раз ло га због ко јих ем пи риј ске сту ди је нису
мог ле да утврде ко ре ла ци ју између кре та ња
цена ак ци ја и об јав љи ва ња ин фор ма ци ја о не ре -
а ли зо ва ним до би ци ма/гу би ци ма на тим ком по -
нен та ма ре зул та та. 

У свим сту ди ја ма које су об ухва та ле раз ли чи -
те фор ме ре зул та та у ра чу но во дству на јчешће су
оне у ко ји ма се  раз ли чи ти об ли ци ре зул та та, као
што су нето до би так (NI, net income), по слов ни до -
би так (EBIT, earnings before interest and taxes) и
оста ли укуп ни ре зул тат (OCI, other comprehensive
income) до во де у везу са це на ма ак ци ја кон крет -
ног при вред ног друш тва. Утврђујући тако по сто -
ја ње или не пос то ја ње ста тис тич ки зна чај не везе
између цена ак ци ја и кон крет ног ра чу но во дстве -
ног ре зул та та, до би ја се ин фор ма ци ја о ко рис нос -
ти и ре ле ват нос ти тог ре зул та та за ин вес ти то ре.
У сту ди ји која је у узор ку има ла ев роп ска тржиш -
та ка пи та ла, као што су не мач ко, ита ли јан ско,
шпан ско и бри тан ско тржиш те (Lin, Ramond,
Casta, 2007) утврђено је да су сва три об ли ка ре -
зул та та у вези са при но сом на ак ци је. Потврђено
је да је нето до би так, као и оста ли уку пан ре зул -
тат мно го ре ле ван тни ји за ин вес ти то ре, ме ре но
ко е фи ци јен том рег ре си је, за кон ти нен тал но ев -
роп ске зем ље, као што су Фран цус ка, Ита ли ја и
Шпа ни ја31. 

При том је реч о томе да је аг ре гат на вред -
ност укуп ног ре зул та та ви со ко ко ре ли са на са
при но сом на ак ци је, док то нису ње го ве по је ди -
нач не ком по нен те (ре ва ло ри за ци о ни ефек ти по
осно ву фи нан сиј ских ин стру ме на та, ак ту ар ских
до би та ка, хе џин га нов ча них то ко ва и слич но). 
Инте ре сан тно је да ин вес ти то ри у Ве ли кој Бри -
та ни ји ове две ком по нен те не вред ну ју на исти
на чин као њи хо ве ко ле ге  у кон ти нен тал ној Ев -
ро пи. Они се мно го више фо ку си ра ју на по слов ни 
до би так, који за бри тан ске ин вес ти то ре има
већу ре ле ван тност у утврђива њу  будућег при -
но са на ак ци је, у од но су на ос та ли укуп ни ре зул -
тат.

Сту ди ја спро ве де на у Ка на ди по тврди ла је да 
је аг ре гат на вред ност укуп ног ре зул та та уско
по ве за на и има ста тис тич ки зна чај за пер фор -
ман се ком па ни ја, су ми ра не кроз цене ак ци ја и
при нос на ак ци је (Kanagaretnam, Mathieu, She -
hata, 2009)32. Про тив ни ци кон цеп та укуп ног ре -
зул та та смат ра ју да ове ком по нен те тре ба ис -
кљу чи ти из фи нан сиј ских из веш та ја зато што су
не пос лов не, тран зи тор не и пред став ља ју ком би -

34_________________________________________________________________________________ РАЧУНОВОДСТВО 11-12/2014
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на ци ју еле ме на та ка пи та ла и ре зул та та (Brimble
and Hodgson, 2005)33. 

Основ ни ре зул та ти ис тра жи ва ња ових ау то -
ра ука зу ју на то да се ко ришћење укуп ног ре зул -
та та у про це ни при но са на ак ци је у на јвећој мери
може смат ра ти упит ним, због тога што тржиш та
ка пи та ла овај кон цепт смат ра ју по тпу но ире ле -
ван тним, или у на јго рем слу ча ју, кон фуз ним,
што у це ли ни чини об ра чун ре зул та та не орга ни -
зо ва ним34. Један од пред ло га  је да се узму у об зир
ве ли чи на при вред ног друш тва, за ду же ност и
оста ле ка рак те рис ти ке и да се кре и ра ју об ра чу ни
ре зул та та за раз ли чи те де лат нос ти, где би сва ка
де лат ност има ла у би лан су успе ха и из веш та ју о
укуп ном ре зул та ту ком по нен те спе ци фич не за ту
де лат ност. Иако се ови за хте ви на први по глед
могу смат ра ти аван гар дним, они ука зу ју на то да
не по сто ји је дан мо дел из веш та ва ња који сви ма
одго ва ра („one fits all income approach“) и да у овој
об лас ти још није исцрпљен про стор за ака дем ску
дис ку си ју и по бољ ша ња. Када је реч о на шој зем -
љи, јед на од сту ди ја је 2012.г по ку ша ла да утврди
на чин при ка зи ва ња ре зул та та  ком па ни ја које се
укљу чу ју у об ра чун ин дек са Бе леx 15 са Бе ог рад -
ске бер зе (Кне же вић, Миз дра ко вић, Стан ко вић
2012)35. Сту ди ја је до ка за ла да се због не пос то ја ња
усклађенос ти зва нич ног об рас ца би лан са успе ха
са МРС 1, све тран зи тор не став ке при ка зу ју само у
окви ру из веш та ја о про ме на ма на ка пи та лу и на -
по ме на ма. Када је реч о на по ме на ма ове став ке
нису биле пред мет по јаш ња ва ња код на јвећег бро -
ја српских ком па ни ја у узор ку Бе леx 15 ин дек са.

Одго вор на пи та ње да ли је уку пан ре зул тат
ре ле ван тан за ин вес ти то ре није јед ноз на чан. Он
за ви си од де лат нос ти у ко јој ком па ни ја по слу је,
раз ви је нос ти фи нан сиј ских тржиш та, кул ту ре
ин вес ти то ра у ко ришћењу ра чу но во дстве них
ин фор ма ци ја у про це ни ак ци ја, као и од тога да
ли су у пи та њу про фе си о нал ни ин вес ти то ри или
по је дин ци. Прет ход не сту ди је  нису ни по тврди -
ле нити одба ци ле тезу о ре ле ван тнос ти укуп ног
ре зул та та за ин вес ти то ре и сход но томе доп ри -
не ле су рас ту раз умне сум ње да упот реб на вред -
ност укуп ног ре зул та та ипак није већа од вред -
нос ти тра ди ци о нал ног ра чу но во д стве ног кон -
цеп та ре зул та та. 

Међутим,  мож да овај кон цепт ре зул та та и не
тре ба по смат ра ти у кон тек сту ре ле ван тнос ти, већ
у кон тек сту циља који ис пу ња ва. Све у куп на раз -
мат ра ња овог кон цеп та ре зул та та на во де нас на
по ми сао да вред но ва ње имо ви не по фер вред нос -
ти и ре ла ти ви зи ра ње при нци па ре а ли за ци је, за -
пра во је не по бит на чи ње ни ца да еко ном ски па ра -
мет ри по ста ју део ра чу но во дстве ног кон цеп та ре -
зул та та, од но сно теж ње да се ²... је зик биз ни са (ра -
чу но во дства, Г.К.), пре ве де на је зик ко јим ко му ни -
ци ра ин вес ти ци о на за јед ни ца... тај тржиш ни је зик
мора бити окре нут ка будућнос ти и по ве зан, где је
то могуће, са могућнос ти ма при вред ног друш тва
да ге не ри ше нов ча не то ко ве...² 36 Ако кон цепт
укуп ног ре зул та та по смат ра мо у овом кон тек сту,
онда је ње го ва спо соб ност да про го во ри тржиш -
ним је зи ком и об ез бе ди тржиш не ин пу те у об ра чу -
ну ре зул та та су периорни ја од спо соб нос ти кла -
сич ног ра чу но во дстве ног ре зул та та на осно ва ма
ди на мич ке те о ри је би лан са и ис то риј ског трош ка
као мер не осно ви це.

Зак љу чак

Ре зул тат по сло ва ња, од но сно до би так, је дан
је од на јви тал ни јих  те о риј ских кон це па та; он је
цен трал на тач ка како еко ном ске, тако и ра чу но -
во дстве не те о ри је. Ра чу но во дстве ни, транс -
акцио но за сно ва ни  ре зул тат, де фи ни сан је као
мера успеш нос ти еко ном ских ак тив нос ти  оства -
ре них у пре тход ном об ра чун ском пе ри о ду, док
еко но мис ти, са дру ге стра не, ре зул тат по смат ра -
ју као ширу ка те го ри ју, као до би так/гу би так по -
је дин ца, гру пе или шире друш тве не за јед ни це.
За раз ли ку од тра ди ци о нал них ра чу но вођа који
а при ори не при зна ју не ре а ли зо ва не до бит ке у
об ра чун ре зул та та, еко но мис ти по став ља ју јас -
ну гра ни цу између еко ном ског и ра чу но во дстве -
ног ре зул та та, а то је при зна ва ње не ре а ли зо ва них 
до би та ка. Еко но мис ти ре зул тат об ра чу на ва ју
као ан ти ци пи ра ни или оче ки ва ни до би так.
Прем да су ова два ре зул та та дужи низ го ди на по -
смат ра на као суп рос тав ље ни об ра чу ни, 90-те го -
ди не 20. века по ка за ле су да ра чу но во дстве ни
кон цепт до бит ка по чи ње да укљу чу је у об ра чун
и па ра мет ре об ра чу на које су фа во ри зо ва ли еко -
но мис ти. Овде пре све га мис ли мо на при ме ну
фер вред нос ти у про це њи ва њу имо ви не и на
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ефек те ре ва ло ри за ци је имо ви не који чине део
ка пи та ла и при зна ју се као по себ не по зи ци је со -
пстве ног ка пи та ла. Међутим, ове по зи ци је има ју
ме шо ви то зна че ње. У суш ти ни, не пред став ља ју
ка пи тал, већ одло же не до бит ке или гу бит ке,
који пре ла зе у пра ви би ланс успе ха када на ста не
одређени догађај који за хте ва њи хо во укљу чи -
ва ње у ре зул тат. Међутим,  ин вес ти то ри су пре -
поз на ли зна чај ових тран зи тор них ком по нен ти
и из врши ли су при ти сак на ра чу но во дстве ну ре -
гу ла ти ву да и ове став ке укљу чи у је дан нови из -
веш тај, који се на зи ва из веш тај о укуп ном ре зул -
та ту. На овај на чин све о бух ва тан (all inclusive)
кон цепт ра чу но во дстве ног ре зул та та бива до пу -
њен и тран зи тор ним ком по нен та ма, које су важ -
не ин вес ти то ри ма у про це ни будућих нов ча них
то ко ва које при вред но друш тво одба цу је и сход -
но томе опред мећују се и кроз при но се на ак ци ју
и кре та ње цена ак ци ја тих друш та ва. Ра чу но во -
дстве на ре гу ла ти ва, из ла зећи у сус рет за хте ви -
ма ин вес ти то ра, до но си нове стан дар де о из веш -
та ва њу о фи нан сиј ским пер фор ман са ма, као што 
су: САД, SFAS No.130 Извеш тај о по тпу ном до -
бит ку, Ве ли ка Бри та ни ја до но си FRS No.3 Извеш -
та ва ње о фи нан сиј ским пер фор ман са ма, а IASB 
је пуб ли ко вао МРС 1 При ка зи ва ње фи нан сиј ских
из веш та ја. У свим  стан дар ди ма раз мат ра но је
пи та ње при ка зи ва ња  укуп ног  ре зул та та. Иако
је МРС 1 за хте вао ова кав на чин при ка зи ва ња ре -
зул та та, у на шој зем љи зва нич на схе ма би лан са
успе ха  није пред виђала став ке ко ји ма би се ови
еле мен ти укуп ног ре зул та та ис ка за ли. Због так -
вог на чи на при ка зи ва ња у до са даш њој при ме ни
МСФИ/МРС у на шој зем љи, ре зул тат текуће го -
ди не утврђен у би лан су успе ха није одго ва рао
ре зул та ту текуће го ди не у би лан су ста ња.
Међутим, нови За кон о ра чу но во дству Ре пуб ли -
ке Срби је из 2013.г. за хте ва при ка зи ва ње из веш -
та ја о укуп ном ре зул та ту. Иако ње го ва зва нич на
би лан сна схе ма још није про пи са на, про фе си о -
нал не ра чу но вође уве ли ко раз мат ра ју на чин
опе ра ци о на ли за ци је ових став ки и њи хо вог при -
зна ва ња у скла ду са МРС 1. Пи та ње мно го важ ни -
је од саме опе ра ци о на ли за ци је овог из веш та ја је
пи та ње ње го ве ин фор ма тив не вред нос ти, пре -
вас ход но у смис лу ре ле ван тнос ти ин фор ма ци ја
које пру жа ко рис ни ци ма. На уч не студије у раз -
ви је ним земљама потврђују да остале ком по нен -
те укупног резултата, посматране по је ди нач но,
немају велику релевантност за инвеститоре,
што доказује и ре ла ти в но слаба корелативна
веза цене и приноса на акције и ових ин фор ма ци -
ја. Међутим, агрегатно посматрана величина
укуп ног резултата у Италији, Шпанији и
Француској има далеко већи утицај на кретање
цена акција, него пословни добитак или нето

добитак, кључни концепти тра ди ц и о нал ног ра -
чу но во дстве ног обрачуна резултата. За разлику
од претходних студија, у Великој Британији је
доказано да пословни добитак има  већу ре ле -
ван тност за инвеститоре него укупан резултат. 

Зато одго вор на пи та ње да ли је уку пан ре -
зул тат ре ле ван тан за ин вес ти то ре није могуће
јед нос тав но одре ди ти. Овај одго вор за ви си од
раз ли чи тих фак то ра, као што су  де лат ност у ко -
јој ком па ни ја по слу је, раз ви је ност фи нан сиј ског
тржиш та, као и кул ту ра и на слеђе ин вес ти то ра
при ко ришћењу ра чу но во дстве них ин фор ма ци -
ја у про це ни ак ци ја. Сту ди је које смо овде из ло -
жи ли ипак не могу да јас но по тврде ре ле ван -
тност по је ди нач них ком по нен ти овог ре зул та та, 
већ само ње го ву аг ре гат ну или укуп ну вред ност.
Мож да пи та ње ре ле ван тнос ти које смо по ста ви -
ли на по чет ку рада тре ба про ши ри ти са пи та њем 
ко јем циљу слу жи  из веш тај о укуп ном ре зул та -
ту. На и ме, иако му је ре ле ван тност крај ње спор -
на, ци ља но је под е шен на на чин да одго ва ра ин -
вес ти то ри ма,  јер има могућност да им помогне у
процени времена, извесности и прилива нов ча -
них токова, што је и примарна сврха сваког
улагања.
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др Вла ди мир 
ОБРАДОВИЋ*

Не ма ња 
КАРАПАВЛОВИЋ**, 
мас тер екон.

Финан сиј ско из веш та ва ње 
о не крет ни на ма, по стро је њи ма 

и опре ми у Срби ји

Ре зи ме
Нек рет ни не, по стро је ња и опре ма су ка те го ри ја стал не имо ви не у из веш та ју о фи нан сиј -
ском по ло жа ју (би лан су ста ња). Ради се о ма те ри јал ним став ка ма које се држе за ко -
ришћење у про из вод њи или ис по ру ци роба или услу га, за из нај мљи ва ње дру ги ма или за ад -
ми нис тра тив не сврхе и за које се оче ку је да ће бити ко ришћене дуже од јед не по слов не
го ди не. Њихов ра чу но во дстве ни трет ман је пред мет Међуна род ног ра чу но во дстве ног
стан дар да 16 – Нек рет ни не, по стро је ња и опре ма. Овим стан дар дом се, између оста лог,
пред виђају при зна ва ње, ме ре ње, пре ста нак при зна ва ња и от пи си ва ње ове ка те го ри је
сред ста ва. У раду смо раз мат ра ли фи нан сиј ско из веш та вањe о не крет ни на ма, по стро је -
њи ма и опре ми на осно ву на по ме на уз фи нан сиј ске из веш та је 300 пред узећа у Срби ји за
2013. го ди ну. Утврди ли смо да већина пред узећа, на кон ини ци јал ног при зна ва ња, про це -
њу је ове по зи ци је по мо де лу на бав не вред нос ти и ко рис ти пра во ли нијски ме тод за из ра -
чу на ва ње го диш њих кво та от пи са.

Кључ не речи: фи нан сиј ско из веш та ва ње, не крет ни не, по стро је ња и опре ма, от пи си ва -
ње, МРС 16.

Увод

Фи нан сиј ски из веш та ји пред узећа пред став -
ља ју на јваж ни ји про из вод ра чу но во дстве ног ин -
фор ма ци о ног сис те ма, као дела укуп ног ин фор -
ма ци о ног сис те ма пред узећа, од но сно пред став -
ља ју инстру мен те помоћу ко јих ме наџ мент са оп -
шта ва ин фор ма ци је о фи нан сиј ском по ло жа ју,
успе ху и нов ча ним то ко ви ма свог пред узећа раз -
ли чи тим ин те ре сен ти ма. Као так ви, ови из веш -

та ји тре ба да по се ду ју одређени ква ли тет како
би ис пу ни ли при мар ну сврху, која се у сав ре ме -
ним усло ви ма по сло ва ња схва та као пру жа ње
фи нан сиј ских ин фор ма ци ја ко рис них пре све га
за са даш ње и будуће снаб де ва че ка пи та лом, али
и за оста ле ин те рес не гру пе, при ли ком до но ше -
ња ин вес ти ци о них, кре дит них и осталих одлука. 

Има јући у виду да је фи нан сиј ско из веш та ва -
ње углав ном ек стер но ори јен ти са но и да број ни

УДК 657.92:330.322(497.11)

*) Еко ном ски фа кул тет Кра гу је вац, до цент
**) Еко ном ски фа кул тет Кра гу је вац, асис тент



ко рис ни ци фи нан сиј ских из веш та ја сво је одлу ке 
за сни ва ју на под а ци ма сад ржа ним у ис тим, не -
оспор но је да је фи нан сиј ско из веш та ва ње об -
ласт чије функ ци о ни са ње је уређено ре гу ла тор -
ним окви ром. Један од из во ра ре гу ла ти ве су
Међуна род ни стан дар ди фи нан сиј ског из веш та -
ва ња (МСФИ), које до но си Међуна род ни одбор
за ра чу но во дстве не стан дар де, али и још увек
важећи Међуна род ни ра чу но во дстве ни стан -
дар ди (МРС), које је до нео Међуна род ни ко ми тет 
за ра чу но во дстве не стан дар де. Пред мет раз мат -
ра ња у овом раду биће само је дан од стан дар да, а
то је Међуна род ни ра чу но во дстве ни стан дард
16 – Нек рет ни не, по стро је ња и опре ма. Кон крет -
ни је ре че но, у овом раду ћемо усме ри ти паж њу
на по је ди не ас пек те при ме не овог стан дар да,
као што су: при зна ва ње, ме ре ње и пре ста нак
при зна ва ња не крет ни на, по стро је ња и опре ме и
по себ но њи хо во от пи си ва ње. Такође, ука заћемо
на на јзна чај ни је раз ли ке у ра чу но во дстве ном
об ухва та њу ове по зи ци је из веш та ја о фи нан сиј -
ском по ло жа ју (би лан са ста ња) између МСФИ и
аме рич ких Општеп рих ваћених ра чу но во дстве -
них при нци па (GAAP). На кон тога, при ка заћемо
на јзна чај ни је ас пек те при ме не овог стан дар да у
пред узећима у Републици Србији.

1. Ре гу ла тор ни оквир фи нан сиј ског
из веш та ва ња – по тре ба и суш ти на

Фи нан сиј ско из веш та ва ње бави се пре зен то -
ва њем фи нан сиј ских из веш та ја и пра тећих ин -
фор ма ци ја, пре све га ек стер ним ко рис ни ци ма,
што им пли ци ра да је овај сег мент ра чу но во дства 
углав ном ек стер но ори јен ти сан. Фи нан сиј ско
из веш та ва ње тре ба схва ти ти као „про цес об ез -
беђења кван ти та тив них (ра чу но во дстве них)
ин фор ма ци ја о пред узећу и њи хо вог ко му ни ци -
ра ња за ин те ре со ва ним ко рис ни ци ма, тј. до но си -
о ци ма одлу ка“ (Сте фа но вић, Сав ре ме но фи нан -
сиј ско из веш та ва ње: суш ти на, окру же ње и
оквир, 1999, 41). При мар на сврха овог про це са
да нас се де фи ни ше као об ез беђење ин фор ма ци -
ја ко рис них за до но ше ње ин вес ти ци о них и кре -
дит них одлу ка, а фи нан сиј ско из веш та ва ње се
по смат ра као пре су дан ме ха ни зам у функ ци о ни -
са њу тржиш та ка пи та ла (Сте фа но вић, Обра до -
вић, Кор по ра тив но управ ља ње и тржиш те ка -
пи та ла, 2009, 133). Дак ле, циљ фи нан сиј ског из -
веш та ва ња је пру жа ње фи нан сиј ских ин фор ма -
ци ја ко рис них за са даш ње и будуће снаб де ва че
ка пи та лом при ли ком до но ше ња ин вес ти ци о них 
и кре дит них одлу ка, али ко рис них и за остале
заинтересоване. 

Ко рис ни ци фи нан сиј ских из веш та ја су
одређене ин те рес не гру пе уну тар и из ван пред -
узећа које су на било који на чин за ин те ре со ва не
за по сло ва ње пред узећа. На осно ву фи нан сиј -
ских из веш та ја ко рис ни ци до но се еко ном ске
одлу ке ана ли зи ра јући, у за вис нос ти од со пстве -
них ин те ре са, бо ни тет пред узећа, при чему при -
да ју већи или мањи зна чај крат ко роч ној или ду -
го роч ној фи нан сиј ској ста бил нос ти. Нај зна чај -
ни ји ко рис ни ци фи нан сиј ских из веш та ја су ин -
вес ти то ри, кре ди то ри, по ве ри о ци, ме наџ мент
пред узећа, за пос ле ни, куп ци, држа ва, кон ку рен -
ти, зва нич на ста тис ти ка и на јши ра јав ност. Уко -
ли ко су у фи нан сиј ским из веш та ји ма сад ржа не
ква ли тет не фи нан сиј ске ин фор ма ци је, њи хо ви
ко рис ни ци ће до но си ти доб ре по слов не и фи -
нан сиј ске одлу ке, а ефек тив ност тржиш та ка пи -
та ла биће повећана. Као по сле ди ца по ме ну тог,
може се оче ки ва ти по сто ја ње до вољ но из во ра
ка пи та ла, од но сно здра ва еко но ми ја, што ће у
крај њем по зи тив но утицати на друштвено бла -
гос та ње (Стефановић, Обрадовић, Кор по ра тив -
но управљање и тржиште капитала, 2009, 135). 

Пош то фи нан сиј ско из веш та ва ње игра
кључ ну уло гу у функ ци о ни са њу фи нан сиј ских
тржиш та и повећању друш тве ног бла гос та ња,
оно не може бити пре пуш те но сло бод ним си ла -
ма тржиш та, већ мора бити пред мет одго ва ра -
јућег ре гу ли са ња. Дак ле, по тре ба за ре гу ли са -
њем овог ком плек сног про це са об ич но се об јаш -
ња ва „не спо соб ношћу сло бод ног функ ци о ни са -
ња тржиш та да об ез бе ди опти мал но ре ша ва ње
про бле ма фи нан сиј ског из веш та ва ња“ (Сте фа -
но вић, Би лан си ра ње у ре дов ном го диш њем за -
кључ ку, 1998, 17). У суп рот ном, тј. уко ли ко фор ма 
и сад ржај фи нан сиј ских из веш та ја не би били
под лож ни ре гу ла тор ном окви ру, по сто ја ла би
могућност да не ком пе тен тни и не са вес ни ме на -
џе ри ко рис ни ци ма при ка зу ју из веш та је који
пру жа ју погрешан увид у финансијску ситуацију
и успешност предузећа, што би сигурно довело
до нарушавања примарне сврхе финансијског
извештавања.

Ре гу ла тор ни оквир фи нан сиј ског из веш та -
ва ња ком па ни ја об ухва та сле деће ком по нен те
(Мел вил, International Financial Re por ting: A
Practical Guide, 2011, 4-6):
• за ко но да вство – у већини раз ви је них зе ма ља 

по сто је за ко ни који ре гу ли шу про бле ма ти ку
фи нан сиј ског из веш та ва ња, при чему раз ли ке
по сто је у за вис нос ти од тога да ли је од но сна
про бле ма ти ка пред мет по себ ног за ко на или је 
ре гу ли са на за ко ном о пред узећима кон крет не 
зем ље,

• ра чу но во дстве не стан дар де – на че ла и пра -
ви ла која тре ба по што ва ти при ли ком сас тав -
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ља ња фи нан сиј ских из веш та ја и на које чес то
упућују и сами за кон ски про пи си (као што је
слу чај у Срби ји),

• бер зан ске про пи се – ком па ни је чије ак ци је се
ко ти ра ју на не кој бер зи мо ра ју сво је фи нан сиј -
ске из веш та је ускла ди ти са за хте ви ма бер зе,
па тако бер зе могу за хте ва ти учес та ли је из -
веш та ва ње и де таљ ни је фи нан сиј ске из веш та -
је у од но су на за хте ве за ко на или ра чу но во -
дстве них стан дар да.

Пош то је пред мет на ших раз мат ра ња прак -
тич но је дан од Међуна род них ра чу но во дстве -
них стан дар да, намеће се по тре ба за краћим
освртом на стан дар де као сег мент ре гу ла тор ног
окви ра фи нан сиј ског из веш та ва ња. Пос мат ра -
јући фи нан сиј ске из веш та је јас но се уоча ва да су
по зи ци ја ма које се на ла зе у њима до де ље ни
одго ва ра јући нов ча ни из но си, по ла зећи, пре све -
га, од тога да ра чу но во дство об ухва та чи ње ни це
о по сло ва њу које се могу вред нос но (нов ча но)
из ра зи ти. На из глед пре циз ни нов ча ни из но си у
фи нан сиј ским из веш та ји ма за пра во су пред мет
про це не ра чу но вође који из веш та је сас тав ља у
скла ду са важећим стан дар ди ма фи нан сиј ског
из веш та ва ња (ра чу но во дстве ним стан дар ди -
ма). Ра чу но во дстве ни стан дар ди могу се де фи -
ни са ти на не ко ли ко на чи на. На и ме, ради се о
„кон цеп ти ма који се ко рис те за кон вер то ва ње
ра чу но во дстве них еви ден ци ја у по узда не ра чу -
но во дстве не из веш та је“ (Сте фа но вић, Чи та ње
би лан са ста ња, 2007, IX), од но сно о „уни фор -
мним пра ви ли ма за ек стер но фи нан сиј ско из -
веш та ва ње, при мен љи вим на све или на од ре -
ђене ен ти те те“ (Сте фа но вић, Ра чу но во дстве на
ре гу ла ти ва, 1998, 26). Они су фор мал ног ка рак -
те ра, што зна чи да „је реч о пи са ним до ку мен ти -
ма, које, по шту јући унап ред утврђену про це ду -
ру, усва ја и об јав љу је над леж на ин сти ту ци ја (до -
но си лац стан дар да) и сад рже се ри је инструк ци ја 
у вези са про бле ми ма фи нан сиј ског из веш та ва -
ња“ (Сте фа но вић, Обра до вић, Financial Reporting
Standards: the Essence and Social Role, 2013, 18).

У току по слов не го ди не у окви ру фи нан сиј -
ског књи го во дства еви ден ти ра ју се све по слов не 
транс акције које ути чу на од но се пред узећа са
окру же њем и по слов не транс акције уну тар
пред узећа. Крај по слов не го ди не, од но сно об ра -
чун ског или из веш тај ног пе ри о да, пра ти сас тав -
ља ње фи нан сиј ских из веш та ја. Том при ли ком
ра чу но вођа се су о ча ва са број ним про бле ми ма
који се од но се на при зна ва ње, ме ре ње, при ка зи -
ва ње, об е ло да њи ва ње и кон со ли до ва ње (уко ли -
ко се јав ља по тре ба за сас тав ља њем кон со ли до -
ва них фи нан сиј ских из веш та ја). Ра чу но во дстве -
ни стан дар ди сад рже смер ни це које по ма жу ре -
ша ва њу на ве де них про бле ма, са јед не стра не, и

огра ни ча ва ју суб јек ти ви зам и са мо во љу сас тав -
ља ча фи нан сиј ских из веш та ја, са дру ге стра не.
Изос та нак стан дар да до вео би у за бу ну како оне
који сас тав ља ју фи нан сиј ске из веш та је, тако и
оне који их ко рис те. Узми мо за при мер на бав ку
јед ног фик сног сре дства, од но сно пи та ње да ли
на бав ну вред ност фик сног сре дства тре ба при -
зна ти у би лан су ста ња (ак ти ви ра ти) и от пи си ва -
ти то ком про це ње ног ко рис ног века тра ја ња или 
ту вред ност смат ра ти рас хо дом пе ри о да на бав ке 
или мож да део вред нос ти ак ти ви ра ти, а део рас -
хо до ва ти. Сва три по тен ци јал на ре ше ња до ве ла
би до раз ли чи тих ефе ка та на фи нан сиј ске из -
веш та је, па се по став ља пи та ње које ре ше ње је
исправно. Без одговарајућег стандарда, сваки
рачуновођа би своју одлуку вероватно бранио
неким својим ставовима. Међутим, успос тав ља -
ње стандарда доводи до јединственог третмана
тран с акција и догађаја или барем до редуковања 
број расположивих опција.

На осно ву до сада ре че ног није теш ко уочи ти
сврху ра чу но во дстве них стан дар да. Они јед нос -
тав но тре ба да ре ду ку ју ши рок спек тар ра чу но во -
дстве них прак си, због тога што би ве ли ки број
могућих ре ше ња ра чу но во дстве них про бле ма си -
гур но угро зио упо ре ди вост фи нан сиј ских из веш -
та ја. Украт ко, сврха ра чу но во дстве них стан дар да
огле да се у томе да они „об ез беђују прак тич на
пра ви ла за сва код нев ни рад ра чу но вођа“ (Хас -
лам, Чaу, Financial reporting, 2012, 18), при чему
„тре ба да одго во ре на по тре бе стеј к хол де ра и об -
ез бе де све о бух ва тан пре глед фи нан сиј ских ин -
фор ма ци ја“ (Pricewater house Coopers, Con ver gen -
ce of IFRS and US GAAP, 2007, 3).

2. Нек рет ни не, по стро је ња и опре ма –
ка те го ри ја сталнe имо ви не

Стал на имо ви на пред узећа не рет ко се на зи -
ва и по стро јењ ском, при чему се „по стро јењ ска
доб ра, тра ди ци о нал но по зна та као фик сна сре -
дства, пре зен ти ра ју као не те кућа ак ти ва или ду -
го роч на сре дства у кла си фи ко ва ном би лан су
ста ња. Де фи ни шу се као сре дства: (1) која има ју
огра ни че ни ко рис ни (еко ном ски) век тра ја ња
дужи од јед не го ди не, (2) која су ек стер но на бав -
ље на или ин тер но про из ве де на са на ме ром (ци -
љем) да се ко рис те на ду го роч ној осно ви при об -
ав ља њу ре дов них по слов них ак тив нос ти пред -
узећа и (3) која нису на ме ње на про да ји у нор мал -
ном току по сло ва ња“ (Сте фа но вић, Би лан си ра ње 
у ре дов ном годишњем закључку, 1998, 46). У
оквиру фиксних средстава разликују се:

1. ма те ри јал на фик сна сре дства (ма те ри јал -
на ула га ња),
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2. не ма те ри јал на фик сна сре дства (не ма те -
ри јал на ула га ња) и

3. ду го роч ни фи нан сиј ски плас ма ни.
Нек рет ни не, по стро је ња и опре ма пред став -

ља ју ка те го ри ју стал не имо ви не, а у окви ру ње
ма те ри јал них фик сних сред ста ва. Би о лош ка
сре дства и ин вес ти ци о не не крет ни не су, такође,
ка те го ри ја ма те ри јал них фик сних сред ста ва,
али је њи хов трет ман пред мет по себ них стан -
дар да. Пре ма МРС 16, не крет ни не, по стро је ња и
опре ма де фи ни шу се као ма те ри јал не став ке
(International Accounting Standards Board, Inte r -
na tional Accounting Standard (IAS) 16 – Property,
Plant and Equipment, paragraph 6):
• које се држе за ко ришћење у про из вод њи или

ис по ру ци роба или услу га, за из нај мљи ва ње
дру ги ма или за ад ми нис тра тив не сврхе и

• за које се оче ку је да ће бити ко ришћене дуже
од јед ног пе ри о да.

При ме ри ове врсте фик сних сред ста ва су
зем љиш те, ма ши не, кан це ла риј ска опре ма, мо -
тор на воз и ла, грађевин ски об јек ти, бро до ви,
ави о ни, што на рав но за ви си од врсте де лат нос ти 
кон крет ног пред узећа. Ради се о сре дстви ма која
има ју фи зич ку суп стан цу, на бав ља ју се ради ко -
ришћења у пред узећу у ду жем року, а не са ци -
љем да буду про да та и ве ро ват но се не ме ња ју
зна чај но по ко ли чи ни из дана у дан. Узми мо при -
мер мо тор них воз и ла која пред став ља ју фик сну
имо ви ну, иако се крећу. Тер мин „фик сна“ од но си
се на трај ност упот ре бе у по сло ва њу. Међутим,
ако се пред узеће бави про да јом мо тор них воз и -
ла, онда воз и ла на ме ње на про да ји спа да ју у об -
ртну имо ви ну (Александер, Но убс, Financial
Accounting: An International Introduction, fourth
edition, 2010, 165).

Пре ма важећој би лан сној шеми у Срби ји, у
окви ру стал не имо ви не раз ли ку ју се сле деће ка -
те го ри је по зи ци ја: (1) не ма те ри јал на имо ви на,
(2) не крет ни не, по стро је ња и опре ма, (3) би о -
лош ка сре дства, (4) ду го роч ни фи нан сиј ски
плас ма ни и (5) ду го роч на по тра жи ва ња. Уко ли -
ко упо ре ди мо важећу и пре тход ну шему би лан са
ста ња, уоча ва мо да по зи ци ја упи са ни, а не -
уплаћени ка пи тал више не чини део стал не имо -
ви не, већ се при ка зу је на по чет ку ак ти ве као са -
мос тал на по зи ци ја. По ред тога, не крет ни не, по -
стро је ња и опре ма се при ка зу ју одво је но у од но -
су на би о лош ка сре дства (што је у скла ду са пре -
по ру ка ма за ми ни мум став ки које тре ба да буду
при ка за не у би лан су ста ња сад ржа ним у МРС 1 –
Пре зен та ци ја фи нан сиј ских из веш та ја), гуд вил
није гло бал на по зи ци ја стал не имо ви не, већ се
при ка зу је у окви ру не ма те ри јал них улагања, а
новину представља позиција дугорочних по т ра -

жи ва ња која у претходној билансној шеми није
била присутна на овом нивоу раш чла ња ва ња.

Међуна род ни ра чу но во дстве ни стан дард 16
(МРС 16) – Нек рет ни не, по стро је ња и опре ма
про пи су је ра чу но во дстве ни трет ман не крет ни -
на, по стро је ња и опре ме, осим када се не ким дру -
гим стан дар дом за хте ва или до пуш та дру га чи ји
ра чу но во дстве ни по сту пак. На и ме, у по ме ну том
стан дар ду се ис ти че да се исти не при ме њу је на
(International Accounting Standards Board, Inter -
na tional Accounting Standard (IAS) 16 – Property,
Plant and Equipment, параграф 3):
• сре дства кла си фи ко ва на као стал на сре дства

на ме ње на про да ји у скла ду са Међуна род ним
стан дар дом фи нан сиј ског из веш та ва ња 5
(МСФИ 5) – Стал на сре дства на ме ње на про да -
ји и сре дства по сло ва ња које се об устав ља,

• ис тра жи ва ње и про це њи ва ње сред ста ва у
скла ду са МСФИ 6 – Истра жи ва ње и про це њи -
ва ње ми не рал них ре сур са,

• би о лош ка сре дства по ве за на са по љоп рив ред -
ном де лат ношћу (ви де ти МРС 41 – По љоп рив -
ре да) или

• пра ва на ми не рал не ре сур се и ре зер ве на фте,
при род ног гаса и слич них не об нов љи вих ре -
сур са.

Међутим, МРС 16 се при ме њу је на не крет ни -
не, по стро је ња и опре му који се ко рис те за раз вој
или одржа ва ње по след њих две ју на ве де них ка -
те го ри ја средстава.

3. Приз на ва ње, ме ре ње и пре ста нак
при зна ва ња не крет ни на, по стро је ња и

опре ме у скла ду са МРС 16

Став ке не крет ни на, по стро је ња и опремe
тре ба при зна ти као сре дство ако и само ако:
• је ве ро ват но да ће будуће еко ном ске ко рис ти

по ве за не са тим сре дством при ти ца ти у ен ти -
тет и

• се на бав на вред ност/цена кош та ња тог сре -
дства може по узда но из ме ри ти.

Ина че, ови кри те ри ју ми су у скла ду са оп -
штим кри те ри ју ми ма за при зна ва ње сред ста ва
про пи са ним у Кон цеп ту ал ном окви ру фи нан сиј -
ског из веш та ва ња, где се на во ди да јед но сре -
дство тре ба при зна ти само уко ли ко по сто ји ве -
ро ват ноћа да ће еко ном ске ко рис ти по осно ву
њега при ти ца ти у ен ти тет у будућнос ти и уко ли -
ко по сто ји могућност по узда ног ме ре ња трош -
ко ва по ве за них са њим или ње го ве вред нос ти.
Испу ње ност првог кри те ри ју ма под ра зу ме ва из -
вес ну про це ну при ти ца ња еко ном ске ко рис ти у
пред узеће (на осно ву рас по ло жи вих до ка за у
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вре ме ини ци јал ног при зна ва ња), док ис пу ње -
ност дру гог кри те ри ју ма пре тпос тав ља иден ти -
фи ка ци ју набавног трошка, уколико је средство
екстерно набављено, односно цене коштања, ако 
је средство интерно изграђено.

По ред два пре тход но на ве де на кри те ри ју ма,
при ли ком при зна ва ња не крет ни на, по стро је ња
и опре ме тре ба има ти у виду и сле деће ста во ве, а
у складу са МРС 16:
• ова ка те го ри ја сред ста ва уо би ча је но об ухва та

број не по је ди нач не став ке. Међутим, по не кад
може бити при клад но гру пи са ти ре ла тив но
без на чај не став ке и при ме ни ти кри те ри ју ме
при зна ва ња за гру пу;

• став ке као што су мањи ре зер вни де ло ви об ич -
но се тре ти ра ју као за ли хе и об ра чу на ва ју као
рас ход у пе ри о ду њи хо вог тро ше ња. Ипак,
важ ни ји ре зер вни де ло ви могу се при зна ти
као ма те ри јал на фик сна сре дства ако се оче ку -
је да ће бити ко ришћени то ком више од јед ног
об ра чун ског пе ри о да;

• став ке овог об ли ка имо ви не на бав ље не из си -
гур нос них или еко лош ких раз ло га не об ез -
беђују ди рек тно будуће еко ном ске ко рис ти,
али се при зна ју као сре дство због тога што ен -
ти те ту омо гућава ју сти ца ње будућих еко ном -
ских ко рис ти пре ко дру гих сред ста ва. На при -
мер, про из вођач може бити за кон ски об а ве зан 
да ин ста ли ра одређену си гур нос ну опре му и
неће моћи да об ав ља било как ву про из вод њу
уко ли ко се од но сна опре ма не ин ста ли ра.

По зи ци је не крет ни на, по стро је ња и опре ме,
које ис пу ња ва ју усло ве да се при зна ју као сре -
дства, ини ци јал но се мере по сво јој на бав ној
вред нос ти, од но сно цени кош та ња, која, пре ма
МРС 16, пред став ља „из нос го то ви не или го то -
вин ског ек ви ва лен та ис плаћен за на бав ку сре -
дства или фер вред ност неке дру ге про ти вус лу ге 
из врше не за по тре бе на бав ке сре дства или, уко -
ли ко је то при мен љи во, из нос при пи сан том сре -
дству при ли ком по чет ног при зна ва ња у скла ду
са по себ ним за хте ви ма дру гих стан дар да.“
Украт ко, на бав на вред ност је ме ри ло одли ва
(по трош ње) ре сур са у циљу сти ца ња сре дства,
укљу чу јући и ре сур се не опход не за по кре та ње
тог сре дства, при чему тре ба ува жи ти за хте ве
МРС 16 у смис лу еле ме на та који кон сти ту и шу
на бав ну вред ност, од но сно цену кош та ња. На и -
ме, на бав на вред ност, од но сно цена кош та ња об -
ухва та (International Accounting Standards Board,
International Accounting Standard (IAS) 16 –
Property, Plant and Equipment, па раг раф 16):
• фак тур ну цену, укљу чу јући увоз не так се и по -

ре зе који се не могу ре фун ди ра ти, ума ње ну за
трго вач ке по пус те или ра ба те,

• све трош ко ве ди рек тно по ве за не са до во ђе -
њем сре дства на ло ка ци ју и у ста ње које је не -
опход но да би сре дство мог ло функ ци о ни са ти, 
на на чин који оче ку је ме наџ мент (ди рек тни
трош ко ви рада за пос ле них који на ста ју при
из град њи или на бав ци, трош ко ви при пре ме
те ре на, ини ци јал ни трош ко ви ис по ру ке и ма -
ни пу ла тив ни трош ко ви, трош ко ви ин ста ли -
ра ња, мон та же и про ве ре и хо но ра ри струч ња -
ка) и

• ини ци јал но про це ње не трош ко ве де мон та же,
укла ња ња сре дства и об но ве те ре на на коме је
сре дство ло ци ра но, што је об а ве за која се ен -
ти те ту намеће било када се сре дство на ба ви
или као по сле ди ца ко ришћења сре дства у току 
одређеног пе ри о да за све дру ге сврхе, осим за
про из вод њу за ли ха у том пе ри о ду.

У про це су на бав ке и при зна ва ња фик сног
сре дства важ но је еви ден ти ра ти све трош ко ве
на бав ке и при пре ме сре дства за на ме ра ва ну
упот ре бу, јер у суп рот ном може доћи до не по -
вољ них ефе ка та на фи нан сиј ске из веш та је. На и -
ме, уко ли ко по ме ну те трош ко ве не еви ден ти ра -
мо у окви ру по зи ци је фик сних сред ста ва, они
могу бити рас хо до ва ни у текућем пе ри о ду, што
ће усло ви ти сма ње ње нето до бит ка тог пе ри о да.
Исправ ним еви ден ти ра њем по ме ну тих трош ко -
ва ком па ни ја одла же при зна ва ње рас хо да све
док услуж ни по тен ци јал фик сног сре дства не
буде ко ришћен. Са дру ге стра не, трош ко ви који
нису по до бни за укљу че ње у на бав ну вред ност
ма те ри јал ног фик сног сре дства су трош ко ви от -
ва ра ња нове фаб ри ке, трош ко ви увођења но вог
про из во да или услу ге, трош ко ви вођења
послова на новој локацији или са новом групом
купаца (укључујући трошкове обуке особља) и
административни и општи трошкови.

МРС 16 до пуш та два раз ли чи та на чи на ме ре -
ња не крет ни на, по стро је ња и опре ме на кон по -
чет ног признавања: 

1. мо дел на бав не вред нос ти и 
2. мо дел ре ва ло ри за ци је. 

Пре ма мо де лу на бав не вред нос ти, став ке не -
крет ни на, по стро је ња и опре ме, на кон по чет ног
при зна ва ња, би лан си ра ју се по њи хо вој на бав ној 
вред нос ти (цени кош та ња) ума ње ној за аку му -
ли ра ни от пис и евен ту ал не аку му ли ра не гу бит -
ке услед ума ње ња вред нос ти. За раз ли ку од тога,
пре ма мо де лу фер вред нос ти, став ке не крет ни -
на, по стро је ња и опре ме на кон по чет ног при зна -
ва ња би лан си ра ју се по ре ва ло ри зо ва ном из но -
су, који пред став ља њи хо ву фер вред ност на да -
тум ре ва ло ри за ци је, ума ње ну за на кнад ни аку -
му ли ра ни от пис и на кнад не аку му ли ра не гу бит -
ке услед сма ње ња вред нос ти. Овај мо дел може се 
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при ме њи ва ти само ако по сто ји могућност по -
узда ног ме ре ња фер вред нос ти. При томе, пре ма
МСФИ 13 – Ме ре ње фер вред нос ти, фер вред ност
сре дства се де фи ни ше као из нос који би се до био
ње го вом про да јом (International Accounting
Standard Board, International Financial Reporting
Standard (IFRS) 13 – Fair Value Measurement).

Пос то ја ње два ју упра во на ве де них мо де ла за
ме ре ње не крет ни на, по стро је ња и опре ме јас но
ука зу је да је МРС 16 при мер стан дар да фи нан сиј -
ског из веш та ва ња који сад ржи от во ре ну опци ју,
тј. две раз ли чи те могућнос ти за ра чу но во дстве -
ни трет ман ис тог ра чу но во дстве ног про бле ма,
што може бити зна ча јан из вор раз ли ка у прак -
тич ној при ме ни овог стан дар да ши ром све та
(Обра до вић, Гло ба ли за ци ја стан дар да фи нан сиј -
ског извештавања, 2011, 285).

Став ке ма те ри јал них фик сних сред ста ва,
пре тход но при зна те и при ка за не као сре дства у
би лан су ста ња, могу пре ста ти да се при зна ју, тј.
могу бити укло ње не из би лан са ста ња. У МРС 16
се пред виђа да пре ста нак при зна ва ња тре ба
при ме ни ти при ли ком отуђења кон крет ног сре -
дства или уко ли ко нема оче ки ва них будућих
еко ном ских ко рис ти од ње го вог ко ришћења или 
отуђења. До би так или гу би так који про ис ти че из 
пре стан ка при зна ва ња тре ба да буде при ка зан у
би лан су успе ха пе ри о да у ко јем је пре ста нак при -
зна ва ња из вршен, што им пли ци ра да из нос тог
до бит ка или гу бит ка тре ба укљу чи ти у об ра чун
успе ха пе ри о да у ко јем је дош ло до пре стан ка
при зна ва ња. Тај из нос се до би ја као раз ли ка
између нето прихода од отуђења (продаје) сре д -
с тва, уколико исти постоји, и књиговодствене
вредности истог средства.

4. Отпи си ва ње ма те ри јал них фик сних
сред ста ва пре ма МРС 16

У МРС 16 от пи си ва ње се де фи ни ше као „сис -
те мат ска ало ка ци ја от пи си ве осно ве сре дства
пре ко ње го вог ко рис ног века.“ По ред тер ми на
от пи си ва ње (depreciation), у ра чу но во дстве ној
ли те ра ту ри по сто је и тер ми ни амор ти за ци ја
(amortization) и исцрпљи ва ње (depletion). Тер -
мин амор ти за ци ја се ко рис ти да опи ше от пи си -
ва ње не ма те ри јал них сред ста ва, а исцрпљи ва ње
се упот реб ља ва као тер мин за от пи си ва ње при -
род них бо гат ста ва (Ре и мерс, Financial Account -
ing: A Business Process Approach (second edition),
2008, 158).

Ори ги нал ни тро шак не крет ни на, по стро је -
ња и опре ме от пи си ва њем се ума њу је то ком про -
це ње ног ко рис ног века тра ја ња сре дства. Изу зе -
так пред став ља зем љиш те које има не огра ни чен 

век тра ја ња, а за оста ле по зи ци је које при па да ју
овој ка те го ри ји от пи си ва ње је про узро ко ва но
(Ха ри сон, Хо рнгрен, Finan cial Accounting (seventh
edition), 2008, 374):
• фи зич ким ха ба њем (на при мер фи зич ко ха -

ба ње ути че на упот реб љи вост ави о на, опре ме,
ка ми о на и грађевин ских об је ка та) и

• за ста ре лошћу (ра чу на ри и оста ла елек трон -
ска опре ма могу за ста ри ти пре него што се по -
ква ре; сре дство се смат ра за ста ре лим када се
упот ре бом дру гог сре дства по сао може об а ви -
ти ефи кас ни је).

Отпи си ва ње тре ба за по че ти када је сре дство
рас по ло жи во за ко ришћење и тај про цес на ста -
ви ти све док не дође до пре стан ка при зна ва ња
тог сре дства или ње го вог сврста ва ња у стал на
сре дства на ме ње на про да ји. Отпи си ва ње не би
тре ба ло да пре ста не уко ли ко сре дство по ста не
не ак тив но, осим уколико је оно у потпуности
отписано. 

У МРС 16 се, такође, на во ди да сва ки део не -
ког ма те ри јал ног фик сног сре дства, чија је на -
бав на вред ност, од но сно цена кош та ња зна чај на
у од но су на укуп ну на бав ну вред ност да тог сре -
дства, тре ба по себ но да се от пи су је, што је у ли те -
ра ту ри по зна то као „ком по нен тни“ при ступ
(components approach). Међутим, де ло ви так вог
сре дства могу се гру пи са ти за сврхе от пи си ва ња
уко ли ко има ју исти ко рис ни век тра ја ња и уко -
ли ко се на сва ки део може при ме ни ти иста ме то -
да от пи си ва ња. На при мер, по тре ба за по себ ним
от пи си ва њем де ло ва фик сног сре дства јавиће се
у слу ча ју ави о на чија ка ро се ри ја и мо то ри има ју
раз ли чит ко рис ни век. Такође, лиф то ви, цен -
трал но гре ја ње и кли ма уређаји у по слов ним
згра да ма могу бити по себ но иден ти фи ко ва ни у
од но су на грађевин ски об је кат и као так ви могу
се по себ но от пи си ва ти пре ко свог ко рис ног века
тра ја ња (Вол тон, An Executive Guide to IFRS:
Content, Costs and Benefits to Business, 2011, 149).
Зем љиш те и грађевин ски об јек ти се, за сврхе от -
пи си ва ња, могу по смат ра ти по себ но, чак и када
су за јед но на бав ље ни. Ра ни је смо ис так ли да зем -
љиш те има не огра ни чен век тра ја ња и не под ле -
же от пи си ва њу, али из узе так по сто ји у слу ча ју
ка ме но ло ма и руд ни ка који об ич но има ју огра -
ни чен ко рис ни век и сто га треба да подлежу
отписивању. Додајмо и следећу констатацију, а
то је да повећање вредности земљишта, на коме
се налази грађевински објекат, не утиче на од ре -
ђивање отписиве основе тог објекта.

Прин цип су че ља ва ња (matching principle)
пру жа кон цеп ту ал ну осно ву за при зна ва ње и ме -
ре ње от пи са и за хте ва да на бав на вред ност фик -
сног сре дства буде рас по ређена (ало ци ра на) као
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рас ход на об ра чун ске пе ри о де у ко ји ма ће сре -
дство бити ко ришћено, а при хо ди на ста ју ње го -
вом упот ре бом (Рич и дру ги, Cornerstones of
Financial Accounting – Current Trends Update, 2010,
354). На по ми ње мо да је је дан од за хте ва овог
при нци па су че ља ва ње рас хо да при хо ди ма
оства ре ним у току пе ри о да, са ци љем ме ре ња ре -
зул та та. Пош то је ре зул тат раз ли ка при хо да и
рас хо да „нор мал но је да от пи си ва ње као не га -
тив на ком по нен та, тј. ком по нен та рас хо да буде у 
функ ци ји об ра чу на ва ња упо ре ди вог пе ри о дич -
ног ре зул та та“ (Сте фа но вић, Отпи си ва ње у духу
Међународног рачуноводственог стандарда 4:
Рачуноводство отписивања, 1987, 393).

Осим де фи ни ци је от пи си ва ња, стан дар дом
(МРС 16) су де фи ни са ни еле мен ти прак тич ног
ре жи ма от пи си ва ња. По ред на бав не вред нос ти,
која је раз мот ре на ра ни је, еле мен те прак тич ног
ре жи ма от пи си ва ња чине: ре зи ду ал на вред ност
(лик ви да ци о ни оста так), ко рис ни век тра ја ња и
ме то да от пи си ва ња (International Accounting
Standards Board, International Accounting Standard 
(IAS) 16 – Property, Plant and Equipment).

Ре зи ду ал на вред ност (residual value) је „про -
це ње ни из нос нов ца који би ен ти тет до био сада
отуђењем сре дства, на кон одбит ка про це ње них
трош ко ва отуђења, под пре тпос тав ком да је сре -
дство већ на кра ју ко рис ног века тра ја ња.“ На и -
ме, ради се о вред нос ти за коју се сре дство може
раз ме ни ти када пред узеће престане да га упо т -
реб ља ва. 

Раз ли ка између на бав не вред нос ти и про це -
ње не ре зи ду ал не вред нос ти пред став ља от пи -
си ву осно ву (depreciable cost). Отпи си ва осно ва
тре ба да буде ало ци ра на сис те мат ски пре ко ко -
рис ног века трајања средства. 

Ко рис ни век тра ја ња (useful life), пре ма МРС
16, може да се из ра зи на два на чи на. На и ме, ради
се о „пе ри о ду у окви ру кога је фик сно сре дство
рас по ло жи во за упот ре бу или о бро ју про из вод -
них или слич них је ди ни ца за које се оче ку је да ће
бити до би је не од сре дства.“ При ли ком про це не
ко рис ног века тра ја ња сре дства тре ба да буду
раз мот ре ни број ни ра ни је по ме ну ти фак то ри,
као што су оче ки ва но ко ришћење сре дства, оче -
ки ва но фи зич ко ха ба ње, тех нич ка или ко мер ци -
јал на застарелост, али и законска или друга ог -
ра ни че ња коришћења средства. 

Ре зи ду ал ну вред ност и ко рис ни век фик сних 
сред ста ва по треб но је про це њи ва ти на јма ње на
кра ју сва ког об ра чун ског пе ри о да. Уко ли ко се
оче ки ва ња раз ли ку ју од пре тход них про це на,
про ме не тре ба да буду ра чу но во дстве но об -
ухваћене у скла ду са за хте ви ма МРС 8 – Ра чу но во -
дстве не по ли ти ке, про ме не ра чу но во дстве них

по ли ти ка и греш ке, при чему се про ме не „тре ти -
ра ју као про ме не у про це на ма, а не као про ме не у
ра чу но во дстве ним по ли ти ка ма“ (Вол тон, An
Exe cutive Guide to IFRS: Content, Costs and Benefits to 
Bu siness, 2011, 87). Пре ос та ла кво та от пи са се
мења тако да одра жа ва про ме не у ре зи ду ал ној
вред нос ти, а потом се тај износ алоцира током
преосталог очекиваног корисног века трајања
фиксног средства. 

На ред ни про блем у от пи си ва њу тиче се из -
бо ра на чи на ало ка ци је от пи си ве осно ве на пе ри -
о де ко ришћења сре дства, а ре ша ва се ода би ром
одго ва ра јуће ме то де от пи си ва ња. Ме то де пред -
виђене МРС 16 доб ро су по зна те ра чу но вођама,
тако да су оне у стан дар ду само на ве де не и
украт ко по јаш ње не. На и ме, ради се о пра во ли -
ниј ској, ме то ди опа да јућег сал да и ме то ди про -
из вод них је ди ни ца (функ ци о нал ној ме то ди),
при чему стан дард сад ржи ге не рал ни став да из -
аб ра на ме тодa тре ба што при ближ ни је да одра -
зи ди на ми ку ко ришћења сре дства то ком ко рис -
ног века тра ја ња. Изаб ра ну ме то ду тре ба дос лед -
но при ме њи ва ти из пе ри о да у пе ри од, с тим што,
као и у слу ча ју ре зи ду ал не вред нос ти и ко рис ног 
века тра ја ња, она тре ба да буде пред мет про ве ре
на јма ње јед ном го диш ње. Уко ли ко се утврде
зна чај не про ме не у оче ки ва ној ди на ми ци ко -
ришћења сре дства и оства ре њу будућих еко ном -
ских ко рис ти, ме то ду треба променити тако да
одржава новонастале околности. При том, про -
ме ну методе отписа, према МРС 8, треба об ра чу -
на ти као промену рачуноводствене процене.

Од де фи ни са них еле ме на та ре жи ма от пи си -
ва ња само на бав на вред ност има ка рак тер об јек -
тив ног, а оста ли су суб јек тив ни због тога што
пред став ља ју пред мет про це не. Ко ришћење
про це на у про це су от пи си ва ња пред став ља ет -
ич ко пи та ње за ра чу но вође (Рич и дру ги, Cor -
nerstones of Financial Accounting – Current Trends
Update, 2010, 363). Уко ли ко је про це на при страс -
на на ви ше или на ни же, може ути ца ти на фи нан -
сиј ске из веш та је. На при мер, ра чу но вођа се може 
су о чи ти са при тис ком да повећа ко рис ни век
тра ја ња не ког сре дства пре ко раз умне гра ни це.
На тај на чин до ла зи до сма ње ња го диш њих кво -
та от пи са и повећања нето до би та ка ком па ни је.
Ра чу но вођа мора да се одуп ре овак вим при тис -
ци ма и изврши непристрасну про це ну која верно 
осликава услужни потенцијал од но сног фиксног 
отписивог средства.

Тро шак от пи са се при ка зу је као рас ход у би -
лан су успе ха одго ва ра јућег пе ри о да. Међутим,
уко ли ко се фик сно сре дство ко рис ти у про из вод -
њи дру гих сред ста ва, от пис пред став ља део цене 
кош та ња тог сре дства и укљу чен је у ње го ву
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књи го во дстве ну вред ност. На при мер, от пис
фаб рич ких ма ши на може бити укључен у цену
коштања залиха.

5. Кључ не раз ли ке 
у ра чу но во дстве ном трет ма ну

не крет ни на, по стро је ња 
и опре ме између МСФИ 

и аме рич ких GAAP 

МСФИ су тре нут но на јрас прос тра ње ни ји
ра чу но во дстве ни стан дар ди у свет ским раз ме -
ра ма што по тврђују сле деће чи ње ни це: (1) у
мно гим зем ља ма се ко рис те као осно ва за на -
ци о нал не стан дар де или су усво је ни у по тпу -
нос ти, (2) при хва ти ли су их ре гу ла то ри
тржиш та хар ти ја од вред нос ти, који стра ним и
домаћим ком па ни ја ма до пуш та ју да сас тав ља -
ју фи нан сиј ске из веш та је усклађене са МСФИ и
(3) при зна ти су од стра не Европ ске ко ми си је и
дру гих над на ци о нал них тела (Чои, Меик, Inter -
na tional Accounting, 2008, 295). За њих се са пра -
вом може рећи да има ју по тен ци јал да стек ну
ста тус је ди нстве них гло бал них стан дар да. 

Међутим, сна га аме рич ке еко номије, тр -
жиш та ка пи та ла и не оспо ран ква ли тет њи хо -
вих општеп рих ва ће них ра чу но во дстве них
при нци па, али и ре сур си Одбо ра за стан дар де
фи нан сиј ског ра чу но во дства, као њи хо вог до -
но си о ца, и ње го ва блис ка веза са аме рич ком
Ко ми си јом за хар ти је од вред нос ти и бер зе,
основ ни су фак то ри који опре де љу ју миш ље -
ње да кон ци пи ра ње је ди нстве них гло бал них
стан дар да фи нан сиј ског из веш та ва ња није
могуће без учешћа САД. 

Сход но томе, про цес кон вер ген ци је стан -
дар да фи нан сиј ског из веш та ва ња не сме да за -
не ма ри раз ли ке које по сто је између ових два ју
се то ва. У кон тек сту на шег из ла га ња фо ку си -
раћемо се на раз ли ке које по сто је у ра чу но во -
дстве ном об ух ва та њу не крет ни на, по стро је ња
и опре ме.

Ра ни је смо на ве ли да пре ма МРС 16 по сто ји
могућност про це њи ва ња фик сних сред ста ва
пре ма мо де лу ис то риј ског трош ка или мо де лу
фер вред нос ти. GAAP доз во ља ва ју само мо дел
ис то риј ског трош ка, док је мо дел фер вред нос ти
за бра њен. 

Пре ма GAAP, мо дел фер вред нос ти се до пуш -
та за фи нан сиј ске инстру мен те и по слов не ком -
би на ци је (Нидлс, Па у ерс, International Financial
Reporting Stand ar ds: An Introduction, 2013, 46). 

Дру га зна чај на раз ли ка се од но си на ра ни је
по ме ну ти „ком по нен тни“ при ступ, који се пред -

виђа у МРС 16, а пре ма GAAP САД се доз во ља ва,
али не за хте ва (Вол тон, An Executive Guide to IFRS:
Content, Costs and Benefits to Business, 2011, 149).
При томе, МРС 16 доз во ља ва да се ком по нен те
јед ног сре дства от пи су ју по раз ли чи тим сто па -
ма, док пре ма GAAP, уко ли ко се при ме њу је „ком -
по нен тни“ при ступ, иста сто па от пи са се об ич но
ко рис ти за све ком по нен те сре дства (Лин дберг,
Сај ферт (Lindberg, Seifert), A New Paradigm of
Reporting: The Basics of International Financial
Reporting Standards, 2010, 38). 

Пос то ји и раз ли ка у вези са по нов ном про це -
ном ре зи ду ал не вред нос ти, ко рис ног века тра ја -
ња и ме то де от пи са. Пре ма МРС 16, раз мат ра ње
ових еле ме на та прак тич ног ре жи ма от пи си ва ња 
врши се на јма ње јед ном у току го диш њег из веш -
тај ног пе ри о да, а про ме не се об ра чу на ва ју про -
спек тив но као про ме не у про це на ма, док се пре -
ма GAAP раз мат ра ње врши само када догађаји
или про ме не у окол нос ти ма ука зу ју да текуће
про це не више нису одго ва ра јуће, а об ра чун про -
ме на врши се на исти на чин као што се на во ди у
МРС 16 (KPMG IFRG Limited, IFRS compared to US
GAAP: An overview, 2013, 33). 

По ред по ме ну тих раз ли ка, од зна ча ја је и она
која тан ги ра на чин про це не ре зи ду ал не вред -
нос ти не крет ни на, по стро је ња и опре ме. На и ме,
пре ма МСФИ ре зи ду ал на вред ност је текућа нето 
про дај на вред ност, под пре тпос тав ком да се сре -
дство, по сво јој ста рос ти и ста њу, већ на ла зи на
кра ју ко рис ног века. Ре зи ду ал на вред ност може
се на кнад но повећава ти или сма њи ва ти. Пре ма
аме рич ким GAAP, ре зи ду ал ну вред ност пред -
став ља са даш ња вред ност оче ки ва них при хо да
по осно ву будуће про да је. Ре зи ду ал на вред ност
се може на кнад но само сма њи ва ти (Обра до вић,
Гло ба ли за ци ја стандарда финансијског из веш -
та ва ња, 2011, 253).

6. Нај зна чај ни ји ас пек ти при ме не МРС 16 у
пред узећима у Ре пуб ли ци Срби ји

За по тре бе овог рада при сту пи ли смо ана ли -
зи на по ме на уз фи нан сиј ске из веш та је 300 при -
вред них суб је ка та у Срби ји за 2013. го ди ну. На -
по ме не су дос туп не на зва нич ном сај ту Агенције
за при вред не ре гис тре Ре пуб ли ке Срби је. У том
кон тек сту, циљ ана ли зе је утврђива ње на чи на
ме ре ња по зи ци ја не крет ни на, по стро је ња и
опре ме и при ме ње них ме то да за њи хо во от пи си -
ва ње. Струк ту ра ана ли зи ра них при вред них суб -
је ка та, са ас пек та ве ли чи не, делатности и правне 
форме, приказана је у Табелама 1, 2 и 3, рес пек -
тив но.
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Та бе ла 1 - Струк ту ра узор ка 
са ас пек та ве ли чи не

Ве ли чи на 
пред узећа Број пред узећа Учешће у узор ку

мик ро 4 1,33%

мало 37 12,33%

сред ње 60 20,00%

ве ли ко 199 66,33%

укуп но: 300 100,00%

Та бе ла 2 - Струк ту ра узор ка 
са ас пек та де лат нос ти

Де лат ност Број пред узећа Учешће у узор ку

про из вод ња 130 43,33%

трго ви на 94 31,33%

услу ге 70 23,33%

хол динг 6 2,00%

укуп но: 300 100,00%

Та бе ла 3 - Струк ту ра узор ка 
са ас пек та прав не фор ме

Прав на фор ма Број пред узећа Учешће у узор ку

друш тво са огра ни -
че ном одго вор ношћу 193 64,33%

ак ци о нар ско 
друш тво 83 27,67%

јав но пред узеће 24 8,00%

укуп но: 300 100,00%

У ана ли зи ра ним при вред ним суб јек ти ма, по -
зи ци ја Нек рет ни не, по стро је ња и опре ма има
про сеч но учешће у струк ту ри по слов не имо ви не
од 37,69%. Нај ма ње учешће ове по зи ци је би лан -
са ста ња је 0,06%, а на јвеће 99,53%. Учешће не -
крет ни на, по стро је ња и опре ме у по слов ној имо -
ви ни, по смат ра но са ас пе ка та ве ли чи не, де лат -
нос ти и правне форме предузећа, приказано је у
табелама 4, 5 и 6.

Та бе ла 4 - Учешће не крет ни на, 
по стро је ња и опре ме са ас пек та 

ве ли чи не пред узећа

Ве ли чи на
пред узећа

Про сеч но
учешће

Ми ни мал но
учешће

Мак си мал но
учешће

мик ро 19,48% 8,37% 31,19%

мало 34,36% 0,08% 94,58%

сред ње 28,55% 0,21% 86,71%

ве ли ко 41,39% 0,06% 99,53%

Та бе ла 5 - Учешће не крет ни на, 
по стро је ња и опре ме са ас пек та 

де лат нос ти пред узећа

Основ на 
де лат ност
пред узећа

Про сеч но
учешће

Ми ни мал но
учешће

Мак си мал но
учешће

про из вод ња 42,40% 2,16% 99,53%
трго ви на 24,71% 0,06% 85,18%
услу ге 46,86% 0,25% 96,35%
хол динг 32,29% 9,25% 73,89%

Та бе ла 6 - Учешће не крет ни на, 
по стро је ња и опре ме са ас пек та 

прав не фор ме пред узећа

Прав на
фор ма

Про сеч но
учешће

Ми ни мал но
учешће

Мак си мал но
учешће

друш тво са
огра ни че ном
одго вор ношћу

31,75% 0,06% 83,22%

ак ци о нар ско
друш тво 43,51% 4,44% 94,85%

јав но 
пред узеће 65,38% 14,79% 99,53%

На осно ву пре тход них та бе ла мо же мо из вес -
ти сле деће за кључ ке: (1) не крет ни не, по стро је -
ња и опре ма има ју на јвеће про сеч но учешће у
струк ту ри по слов не имо ви не код ве ли ких пред -
узећа (око 41%), (2) у вези са де лат ношћу пред -
узећа, ова по зи ци ја има на јвеће учешће код
услуж них пред узећа (око 47%), али одмах за тим
сле де про из вод на пред узећа (око 42%), (3) по -
смат ра јући пред узећа са ас пек та прав не фор ме,
уоча ва се да не крет ни не, по стро је ња и опре ма
на јвеће про сеч но учешће у по слов ној имо ви ни
има ју код јав них пред узећа (око 65%).

Анализа на чи на ме ре ња не крет ни на, по -
стро је ња и опре ме на кон по чет ног при зна ва ња
(које се врши по на бав ној вред нос ти или цени
кош та ња), по ка зу је да је ис то риј ски тро шак још
увек при мар на осно ва за ме ре ње ових ка те го ри -
ја. На и ме, у 183 пред узећа (61%) ме ре ње се врши
по на бав ној вред нос ти ума ње ној за аку му ли ра -
ни от пис и евен ту ал не гу бит ке због ума ње ња
вред нос ти. Мо дел ре ва ло ри за ци је (мо дел фер
вред нос ти), при су тан је у 58 пред узећа (19,33%).
При мећено је да фер вред ност не крет ни на, по -
стро је ња и опре ме на јчешће утврђује не за вис ни,
од но сно овлашћени про це њи вач, а врло рет ко
ко ми си ја коју име ну је ди рек тор друш тва или
овлашћено лице уну тар друш тва. Утврђива ње
фер вред нос ти врши се на осно ву тржиш них до -
ка за или ме то дом амор ти зо ва них трош ко ва за -
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ме не. У 35 пред узећа (11,67%) при ме њу је се ме -
шо ви ти мо дел про це њи ва ња не крет ни на, по -
стро је ња и опре ме. На и ме, фер вред ност углав -
ном се ко рис ти за зем љиш те и грађевин ске об -
јек те, док се за по зи ци је опре ме и по стро је ња
при ме њу је мо дел на бав не вред нос ти. Два де сет
че ти ри пред узећа (8%) нису об е ло да ни ла на чин
ме ре ња не крет ни на, по стро је ња и опре ме. Код
тих пред узећа об е ло да ње но је да се по чет но при -
зна ва ње ових по зи ци ја врши по на бав ној вред -
нос ти или цени коштања, али није обелодањен
начин њиховог мерења након почетног при з на -
ва ња. Мерење некретнина, постројења и опреме
са аспеката величине, делатности и правне фор -
ме, приказано је у табелама 7, 8 и 9.
Та бе ла 7 - Ме ре ње не крет ни на, по стро је ња

и опре ме са ас пек та ве ли чи не пред узећа

Ве ли чи на
пред узећа Мо дел ме ре ња Број 

пред узећа Учешће

мик ро на бав на вред ност 1 25,00%
фер вред ност 1 25,00%

ме шо ви ти мо дел 2 50,00%
није об е ло да њен - -

укуп но: 4 100,00%
мало на бав на вред ност 19 51,35%

фер вред ност 11 29,73%
ме шо ви ти мо дел 3 8,11%
није об е ло да њен 4 10,81%

укуп но: 37 100,00%
сред ње на бав на вред ност 37 61,67%

фер вред ност 10 16,67%
ме шо ви ти мо дел 5 8,33%
није об е ло да њен 8 13,33%

укуп но: 60 100,00%
ве ли ко на бав на вред ност 126 63,32%

фер вред ност 36 18,09%
ме шо ви ти мо дел 25 12,56%

није об е ло да њен 12 6,03%
укуп но: 199 100,00%

Мо дел на бав не вред нос ти пре овлађује код
већине пред узећа, не за вис но од њи хо ве ве ли чи -
не (из узи ма јући мик ро пред узећа ко јих у узор ку
има само 4). По тврду ове кон ста та ци је пру жа чи -
ње ни ца да је овај мо дел за ступ љен у пре ко 50%
како ма лих, тако и сред њих и ве ли ких пред узећа. 
Мо дел фер вред нос ти про цен ту ал но је на јзас -
туп ље ни ји код ма лих пред узећа, а ме шо ви ти мо -
дел код ве ли ких (по но во без узи ма ња у об зир
мик ро пред узећа). Пре ду зећа која нису об е ло да -

ни ла на чин ме ре ња не крет ни на, по стро је ња и
опре ме на јчешће спа да ју у ка те го ри ју сред њих.
Мо дел на бав не вред нос ти на јчешће је при ме њи -
ван не за вис но од врсте де лат нос ти пред узећа
(учешће пре ко 50%), мо дел фер вред нос ти има
зна чај ну при ме ну код услуж них пред узећа (око
28%), а ме шо ви ти мо дел, као и про це нат не о бе -
ло да њи ва ња мо де ла ме ре ња не крет ни на, по -
стро је ња и опре ме при ближ но је јед на ко за ступ -
љен у пред узећима свих де лат нос ти. 

Пос мат ра јући пред узећа са ас пек та прав не
фор ме, уоча ва се да је мо дел на бав не вред нос ти
до ми нан тан код друш та ва са огра ни че ном одго -
вор ношћу и ак ци о нар ских друш та ва, док код
јав них пред узећа на јвеће про цен ту ал но учешће
има мо дел фер вред нос ти. Ме шо ви ти мо дел је,
такође, на јзас туп ље ни ји код јав них пред узећа, а
про це нат пред узећа која нису об е ло да ни ла мо -
дел ме ре ња не крет ни на, по стро је ња и опре ме
при ближ но се креће у распону од 7 до 10%.

Та бе ла 8 - Ме ре ње не крет ни на, 
по стро је ња и опре ме са ас пек та 

де лат нос ти пред узећа

Основ на
де лат ност
пред узећа

Мо дел ме ре ња Број пред -
узећа Учешће

про из вод -
ња на бав на вред ност 81 62,31%

фер вред ност 24 18,46%

ме шо ви ти мо дел 16 12,31%

није об е ло да њен 9 6,92%

укуп но: 130 100%

трго ви на на бав на вред ност 62 65,96%

фер вред ност 14 14,89%

ме шо ви ти мо дел 10 10,64%

није об е ло да њен 8 8,51%

укуп но: 94 100,00%

услу ге на бав на вред ност 35 50,00%

фер вред ност 20 28,57%

ме шо ви ти мо дел 8 11,43%

није об е ло да њен 7 10,00%

укуп но: 70 100,00%

хол динг на бав на вред ност 5 83,33%

фер вред ност - -

ме шо ви ти мо дел 1 16,67%

није об е ло да њен - -

укуп но: 6 100,00%
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Та бе ла 9 - Ме ре ње не крет ни на, 
по стро је ња и опре ме са ас пек та 

прав не фор ме пред узећа

Прав на
фор ма

Мо дел 
ме ре ња

Број 
пред узећа Учешће

друш тво са
огра ни че -
ном одго -
вор ношћу

на бав на 
вред ност 127 65,80%

фер вред ност 29 15,03%

ме шо ви ти мо дел 20 10,36%

није об е ло да њен 17 8,81%

укуп но: 193 100,00%

ак ци о нар -
ско друш -
тво

на бав на вред ност 50 60,24%

фер вред ност 18 21,69%

ме шо ви ти мо дел 10 12,05%

није об е ло да њен 5 6,02%

укуп но: 83 100,00%

јав но 
пред узеће на бав на вред ност 6 25,00%

фер вред ност 11 45,83%

ме шо ви ти мо дел 5 20,83%

није об е ло да њен 2 8,33%

укуп но: 24 100,00%

Та бе ла 10 - Ме то де от пи си ва ња 
не крет ни на, по стро је ња и опре ме 

са ас пек та ве ли чи не пред узећа

Ве ли чи на
пред узећа Ме то да от пи си ва ња Број 

пред узећа Учешће

мик ро пра во ли ниј ска 4 100%

укуп но: 4 100%

мало пра во ли ниј ска 27 72,97%

није об е ло да ње на 10 27,03%

укуп но: 37 100,00%

сред ње пра во ли ниј ска 53 88,33%

није об е ло да ње на 7 11,67%

укуп но: 60 100,00%

ве ли ко пра во ли ниј ска 187 93,97%

ком би на ци ја пра во ли -
ниј ске и функ ци о нал не 1 0,50%

ком би на ци ја пра во ли -
ниј ске и дег ре сив не 1 0,50%

није об е ло да ње на 10 5,03%

укуп но: 199 100,00%

Та бе ла 11 - Ме тодe от пи си ва ња 
не крет ни на, по стро је ња и опре ме 
са ас пек та де лат нос ти пред узећа

Основ на де лат -
ност пред узећа

Ме то да 
от пи си ва ња

Број 
пред узећа Учешће

про из вод ња пра во ли ниј ска 123 94,62%

није об е ло да -
ње на 7 5,38%

укуп но: 130 100,00%
трго ви на пра во ли ниј ска 83 88,30%

ком би на ци ја
пра во ли ниј ске и 
функ ци о нал не

1 1,06%

није об е ло да -
ње на 10 10,64%

укуп но: 94 100,00%
услу ге пра во ли ниј ска 60 85,71%

ком би на ци ја
пра во ли ниј ске
и дег ре сив не

1 1,43%

није об е ло да -
ње на 9 12,86%

укуп но: 70 100,00%
хол динг пра во ли ниј ска 5 83,33%

није об е ло да -
ње на 1 16,67%

укуп но: 6 100,00%

Та бе ла 12 - Ме то де от пи си ва ња 
не крет ни на, по стро је ња и опре ме 

са ас пек та прав не фор ме пред узећа

Прав на
фор ма Ме то да от пи си ва ња Број 

пред узећа Учешће

друш тво са
огра ни че -
ном одго -
вор ношћу

пра во ли ниј ска 171 88,60%

ком би на ци ја пра во ли -
ниј ске и функ ци о нал не 1 0,52%

ком би на ци ја пра во ли -
ниј ске и дег ре сив не 1 0,52%

није об е ло да ње на 20 10,36%

укуп но: 193 100,00%

ак ци о нар ско 
друш тво пра во ли ниј ска 79 95,18%

није об е ло да ње на 4 4,82%

укуп но: 83 100,00%

јав но 
пред узеће пра во ли ниј ска 21 87,50%

није об е ло да ње на 3 12,50%

укуп но: 24 100,00%
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Анализирајући при ме ње не ме то де от пи си -
ва ња не крет ни на, по стро је ња и опре ме уоча ва се 
пре овлађујућа при ме на пра во ли ниј ске, тј. ли не -
ар не ме то де от пи са. У већини пре гле да них на по -
ме на уз фи нан сиј ске из веш та је ова ме то да озна -
ча ва се као про пор ци о нал на, а чес то се среће и
об јаш ње ње да се амор ти за ци ја рав но мер но об -
ра чу на ва то ком ко ришћеног века тра ја ња сре -
дства, што још јед ном по тврђује пре вас ход ну
ори јен ти са ност на ову ме то ду от пи си ва ња. На и -
ме, 271 пред узеће (90,33%) го диш ње кво те от -
пи са ма те ри јал них фик сних сред ста ва утврђује
при ме ном ове ме то де, а по јед но пред узеће при -
ме њу је ком би на ци ју пра во ли ниј ске и функ ци о -
нал не ме то де (пра во ли ниј ска ме то да от пи са се
при ме њу је за све ка те го ри је не крет ни на, по -
стро је ња и опре ме осим за руд но бла го, код кога
се при ме њу је функ ци о нал на ме то да), од но сно
пра во ли ниј ске и дег ре сив не ме то де (пра во ли -
ниј ска ме то да от пи са се при ме њу је за све ка те го -
ри је не крет ни на, по стро је ња и опре ме осим за
оста ла сре дства код ко јих се при ме њу је дег ре -
сив на ме то да). Одређени број пред узећа није об -
е ло да нио ме тод от пи са (27 пред узећа, што чини
9% узор ка). При ме ње не ме то де от пи си ва ња са
ас пек та ве ли чи не, де лат нос ти и прав не фор ме
при ка за не су у та бе ла ма 10, 11 и 12, које по -
тврђују до ми нан тност пра во ли ниј ске ме то де не
само на ни воу це лог узор ка, већ и са управо
наведених аспеката.

Го то во ис кљу чи ва при ме на пра во ли ниј ске
ме то де от пи си ва ња од стра не пред узећа у Срби -
ји, која је до ка за на пре тход ном ана ли зом и која
је, сас вим си гур но, услов ље на јед нос тав ношћу
по ме ну те ме то де, ве о ма је дис ку та бил на са ас -
пек та ква ли те та фи нан сиј ског из веш та ва ња. На -
и ме, у ра чу но во дстве ној те о ри ји је већ одав но
по зна то да пра во ли ниј ска ме то да, на ро чи то у
слу ча ју по стро је ња и опре ме, може да про узро -
ку је ис крив ље ну (де фор ми са ну) ало ка ци ју
трош ко ва и, са мим тим, де фор ма ци ју (пре ме та -
ње) пе ри о дич них ре зул та та у низу узас топ них
по слов них го ди на, јер не ува жа ва могућност зна -
чај них раз ли ка у сте пе ну ефи кас нос ти, про дук -
тив нос ти и ствар ног ко ришћења јед ног сре дства 
то ком ње го вог про це ње ног ко рис ног века тра ја -
ња, нити води ра чу на о трош ко ви ма оправ ки и
одржа ва ња, који уо би ча је но рас ту како сре дство
по ста је ста ри је. На ве де не не дос тат ке пра во ли -
ниј ске ме то де у зна чај ној мери от кла ња дег ре -
сив на ме то да (Стефановић, Билансирање у ре -
дов ном годишњем закључку, 1998, 53-54), чији
ниво примене у Србији је занемарљив.

Када се го во ри о от пи си ва њу, за ним љи во је
ис так ну ти и удео трош ко ва амор ти за ци је у по -
слов ним и укуп ним рас хо ди ма. Про сеч но учешће 

трош ко ва амор ти за ци је у по слов ним рас хо ди ма
је 4,72%, ми ни мал но 0,01%, а мак си мал но
80,84%. Про сеч но учешће трош ко ва амор ти за -
ци је у укуп ним рас хо ди ма је 3,87%, минимално
0,01%, а максимално 52,16%.

Ко рис ни век тра ја ња је дан је од еле ме на та
прак тич ног ре жи ма от пи си ва ња који под ра зу -
ме ва суб јек ти ван суд, тако да је на чин ње го вог
про це њи ва ња по себ но ва жан. Анализирајући
на по ме не уз фи нан сиј ске из веш та је утврди ли
смо да је 46 пред узећа (15,33%) об е ло да ни ло на -
чин ње го вог утврђива ња, а об е ло да ње ни по -
ступ ци су ско ро иден тич ни и у већини пред узећа 
се на во ди да се „одређива ње ко рис ног века тра -
ја ња не крет ни на, по стро је ња и опре ме за сни ва
на пре тход ном ис кус тву са слич ним сре дстви ма,
као и на ан ти ци пи ра ном тех нич ком развоју и
променама на које утиче велики број еко ном с -
ких или индустријских фактора“.

Зак љу чак

Ра чу но во дстве ни трет ман раз ли чи тих об ли -
ка имо ви не и врста транс акција пред мет је број -
них Међуна род них стан дар да фи нан сиј ског из -
веш та ва ња, од но сно Међуна род них ра чу но во -
дстве них стан дар да. Један од стан дар да, МРС 16,
од но си се на не крет ни не, по стро је ња и опре му,
као ка те го ри ју би лан са ста ња, тј. из веш та ја о фи -
нан сиј ском по ло жа ју. Овим стан дар дом, између
оста лог, де фи ни са ни су при зна ва ње, ме ре ње и
пре ста нак при зна ва ња не крет ни на, по стро је ња
и опре ме и њи хо во от пи си ва ње. На кон по чет ног
при зна ва ња, по на бав ној вред нос ти или цени
кош та ња, ова ка те го ри ја сред ста ва мери се по
мо де лу на бав не вред нос ти или мо де лу фер вред -
нос ти. Прес та нак при зна ва ња се при ме њу је при -
ли ком отуђења кон крет ног сре дства или уко ли -
ко нема оче ки ва них будућих еко ном ских ко рис -
ти од ње го вог ко ришћења или отуђења. Суш ти -
ну про це са от пи си ва ња пред став ља сис те мат ска 
алокација разлике између историјског трошка и
процењене резидуалне вредности преко про це -
ње ног корисног века трајања, применом од ре -
ђене методе отписа. 

Анализирајући при ме ну МРС 16 – Нек рет ни -
на, по стро је ња и опре ма у Ре пуб ли ци Срби ји, на
осно ву пре гле да на по ме на уз фи нан сиј ске из -
веш та је 300 при вред них суб је ка та, за кљу чи ли
смо да већина пред узећа ова сре дства, на кон по -
чет ног при зна ва ња, вред ну је по мо де лу на бав не
вред нос ти, али одређени број пред узећа при ме -
њу је мо дел ре ва ло ри за ци је, од но сно фер вред -
нос ти. Фер вред ност на јчешће утврђују ов лаш -
ћени про це ни те љи. Нај чешће при ме њи ва на ме -
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то да от пи са ове врсте имо ви не јес те пра во ли ниј -
ска, која се при ме њу је у пре ко 90% пред узећа
која су била об ухваћена узор ком. Има јући у виду
пре тход но ис так ну ту чи ње ни цу, као и чи ње ни цу 
да одређени број при вред них суб је ка та об -
ухваћених узор ком није об е ло да нио осно ву за
би лан си ра ње не крет ни на, по стро је ња и опре ме
или ко ришћене ме то де њи хо вог от пи са (што
МРС 16, између осталог, захтева), јасно је да
постоји простор за унапређење финансијског
извештавања о овој групи средстава у Ре пуб ли -
ци Србији.
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мр Лен че 
ПАПАЗОВСКА*

Управ ља ње ри зи ци ма 
ли зинг ком па ни ја**

Ре зи ме
Ри зик по сто ји у сва кој ком па ни ји, не за вис но од њене струк ту ре и ве ли чи не. При су тан је у
свим ак тив нос ти ма, не за вис но од тога да ли је реч о стра теш ким, тех но лош ким, без бед -
нос ним, ко мер ци јал ним, еко ном ским, со ци јал ним, по ли тич ким или кул тур ним ак тив нос -
тима. Да би се мог ло де ло ва ти на ри зик, по треб но је на јпре да се он иден ти фи ку је и да се
ра чу на са њиме, а то зна чи да тре ба пред узе ти ак тив нос ти усме ре не на ње го во ума ње ње
или ели ми ни са ње.
Важ но је да се управ ља ри зи ком, али под јед на ко је важ но и да се он кон тро ли ше.
У пла но ви ма за иден ти фи ко ва ње ри зи ка, у скла ду са основ ним при нци пи ма по слов не по -
ли ти ке ли зинг ком па ни је пре вас ход но тре ба да се раз мат ра сле деће: кре дит ни ри зик, ри -
зик на пла те по тра жи ва ња, ка мат ни ри зик, ва лут ни ри зик, опе ра тив ни ри зик, а по себ но
тре ба да се ана ли зи ра ри зик лик вид ности и про фи та бил нос ти.
Про цес утврђива ња ри зи ка, за јед но са ре зул та ти ма, тре ба да буде до ку мен то ван. 
За управ ља ње и до ку мен то ва ње мора по сто ја ти ефи ка сан сис тем и не опход не тех ни ке
ана ли зе ри зи ка. Које тех ни ке ће бити одаб ра не, за ви си од ре сур са ко ји ма ли зинг ком па ни -
је рас по ла жу.

Кључ не речи: ри зик, ли зинг ком па ни ја, управ ља ње, кон тро ла, иден ти фи ка ци ја, по тра -
жи ва ње, ана ли за.

1. Увод

Ри зик пред став ља сас тав ни део сва код нев -
ног жи во та и је пра тећи еле мент како у до ме ну
при род них, тако и друш тве них на ука, без об зи ра 
да ли је реч о фун да мен тал ним или прак тич ним
ис тра жи ва њи ма, у еко но ми ји, ма те ма ти ци, ста -

тис ти ци. Он по сто ји у друш тве ним од но си ма,
бра ку, по ро ди ци и у жи во ту уопште.

Ри зик и ње го во де таљ ни је ис тра жи ва ње у
окви ру еко ном ских на ука, у ли те ра ту ри и прак -
си, до би ја по себ но мес то, јер се њим мора успеш -
но управ ља ти. Ка же мо да је ри зик, као по јам, си -
но ним за не си гур ност у оства ри ва њу до бит ка,

УДК 005.6:[658.1:347.453

*)  Пред сед ник Скуп шти не Са ве за ра чу но вођа РМ - Скоп ље
**) Овај на пис је об јав љен у Збор ни ку 44. сим по зи ју ма "Ра чу но во дстве но ре гу ла тор но окру же ње: под сти ца ји или огра ни че ње
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не си гур ност будућнос ти, не из вес ност са даш -
њос ти.

Ри зик је у еко ном ској тер ми но ло ги ји по знат
као ве ро ват но могућ гу би так у по сло ва њу. Од ве -
ли ке важ нос ти је утврђива ње осет љи вос ти, од но -
сно сен зи тив нос ти по ртфо ли ја ком па ни је, а за -
тим и одређива ње ри зи ка које ће и у ком об и му
ком па ни ја моћи да пре узме и, сва ка ко, на који на -
чин ће иден ти фи ко ва ти ри зи ке који могу про -
узро ко ва ти ве ли ке гу бит ке и ште те ком па ни ји.

У свом делу „По ли ти ка” Аристотел пише о
уређива њу и орга ни зо ва њу друш тве ног жи во та,
као и о фор ма ма друш тве ног уређења. На и ме, у
првој књи зи – по глав ље треће, ве ли ки мис ли лац
го во ри о смис лу ли зин га, тврдњом да пра во бо -
га тство није у влас ниш тву над ства ри ма, већ у
пра ву на њи хо во ко ришћење. У суш ти ни, он је
одав но одре дио сми сао ли зин га који, као на чин
фи нан си ра ња, пред став ља трећи најзначајнији
извор финансирања у свету. 

Ли зинг ком па ни је сво јим аран жма ни ма прав -
ним и фи зич ким суб јек ти ма омо гућава ју да на јед -
нос та ван, брз и јеф ти ни ји на чин при ба ве опре му,
на ро чи то у усло ви ма не дос тат ка влас ти тог ка пи -
та ла и не до вољ но по вољ них бан кар ских кре ди та,
пу тем брзог и јед нос тав ног по ступ ка при ла год љи -
вог усло ви ма о одоб ре њу у саг лас нос ти са по себ -
ном за кон ском ре гу ла ти вом. У Ре пуб ли ци Ма ке до -
ни ји то је За кон о ли зин гу („Сл. вес ник“, бр.
04/2002; 13/2006; 88/2008 и 35 и 51/2011). Ко -
рис ни ци ма ли зин га ови аран жма ни об ез беђују
фи нан си ра ње на бав ке опре ме с пра вом ко -
ришћења по крет них пред ме та и не крет ни на, све
до ис те ка рока тра ја ња уго во ра о ли зин гу, а пра во
влас ниш тва пре но си се тек на кон из ми ре ња по -
след ње рате пла на от пла те (фи нан сиј ски ли зинг).
Када је реч о опе ра тив ном ли зин гу, ис те ком вре -
мен ског пе ри о да ли зин га пред мет ли зин га враћа
се влас ни ку, од но сно да ва о цу ли зин га. 

Раз ли ка између фи нан сиј ског и опе ра тив ног 
ли зин га сас то ји се, пре све га, у томе да се фи нан -
сиј ски ли зинг од но си на фи нан си ра ње на бав ке, а 
опе ра тив ни на ко ришћење пред ме та ли зин га.
Раз ли ка је у томе што фи нан сиј ски ли зинг пред -
став ља имо вин ски ри зик или ри зик од униш те -
ња или оштећења пред ме та ли зин га, а тај ри зик
иде на те рет ко рис ни ка ли зин га, док опе ра тив -
ни ли зинг пред став ља ризик за даваоца лизинга, 
односно лизинг компанију.

Гло бал на по ли ти ка управ ља ња ри зи ком или 
тзв. раз мат ра ње ек стер них и ин тер них фак то ра
ри зи ка ли зинг ком па ни ја, пред став ља са чи ња -
ва ње адек ват не стра те ги је у вези са ре а ли за ци -
јом и иден ти фи ка ци јом не опход них ин ди ка то ра
управ ља ња тим ри зи ци ма. 

Так ви по ка за те љи су: 
а) сто па со лвен тнос ти; 
б) сто па под е ле ри зи ка; 
в) из веш тај о кре дит ном ри зи ку (сум -

њи ва и спор на по тра жи ва ња);
г) ко е фи ци јент ква ли те та ак ти ве; 
д) ана ли за осет љи вос ти ка мат не

сто пе; 
ђ) ко е фи ци јент транс фор ма ци је; 
е) ко е фи ци јент рен та бил нос ти; 
ж) ко е фи ци јент лик вид нос ти; и 
з) от во ре на де виз на по зи ци ја. 

2. Ри зик лик вид нос ти

Ри зик лик вид нос ти може зна чај но ути ца ти
на ре а ли за ци ју по слов не по ли ти ке ли зинг друш -
тва. По ред сма ње не со лвен тнос ти, рен та бил нос -
ти и ефи кас нос ти, про блем не лик вид нос ти може 
про узро ко ва ти да ли зинг ком па ни ја пре трпи
зна чај не фи нан сиј ске гу бит ке због не мо гућнос -
ти да бла гов ре ме но из врши пре узе те об а ве зе.
Зато се лик вид ност мора стал но ана ли зи ра ти и
пра ти ти од но сно мо ра ју се пра ти ти све по зи ци је
би лан са ста ња, као у ак ти ви тако и у па си ви, које
ути чу на лик вид ност. Про ме не тих по зи ци ја у
смис лу њи хо вог об и ма, ква ли те та и структуре,
потребно је стално контролисати да би се могао
минимизовати евентуалан ризик од не лик вид -
нос ти. 

Пот ра жи ва ња сред ста ва и при ли ви го то ви не 
од на пла те по тра жи ва ња упо ређују се са
могућношћу по зај мљи ва ња да би се утврди ли
могући не дос та ци го то ви не. Ова ана ли за по ка зу -
је да ли се оче ку је да су рас по ло жи ва и сре дства
која се могу по зај ми ти до вољ на за пред виђени
пе ри од. Пот реб но је да при вред но друш тво
одржа ва сал до нов ча них сред ста ва, како би се
омо гућило усаг ла ша ва ње са по тре ба ма лик вид -
нос ти за ми ни ма лан пе ри од од 30 дана. Ду го роч -
не по тре бе лик вид нос ти, 11 ана ли зи ра них ли -
зинг друштава у Ре пуб ли ци Македонији, до дат -
но се покривају путем кредита.

Однос између нов ча них сред ста ва и крат ко -
роч них хар ти ја од вред нос ти са јед не стра не и
крат ко роч них об а ве за са дру ге, по ка зу је тре нут ну
лик вид ност.
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2.1. Нап ла та по тра жи ва ња – мере и ала ти за 
по бољ ша ње на пла те 

У ак ти ви (текућа ак ти ва) би лан са ста ња
зна чај ну став ку пред став ља ју по тра жи ва ња.
Бла гов ре ме на на пла та по тра жи ва ња ди рек тно
ути че на одржа ва ње при мар не лик вид нос ти
ли зинг ком па ни ја, има јући у виду да код ли зинг 
ком па ни ја ова лик вид ност за ви си од рас по ло -
жи вих сред ста ва бан ке – фи нан си је ра ли зинг
де лат нос ти.

Да би се кре и рао ефи ка сан сис тем управ ља ња
ри зи ком и одго ва ра јуће тех ни ке ан ли зе у вези са
на пла том по тра жи ва ња, по треб но је да по сто ји:
ко му ни ка ци ја и кон сул то ва ње између сек то ра и
служ би у току про це са управ ља ња на пла том, за -
тим се мора одре ди ти ри зик, тач ни је он се мора
иден ти фи ко ва ти, ана ли зи ра ти и оце ни ти. За тим
сле ди мо ни то ринг или над зор над ри зи ком и на
кра ју из веш та ва ње и ар хи ви ра ње ре зул та та ак -
тив нос ти спро ве де них у том про це су.

Ко му ни ка ци ја и кон сул то ва ње међу сек то -
ри ма под ра зу ме вају усва ја ње пла на за ко му ни -
ка ци ју, од но сно по треб но је да се утврди на чин
међусек тор ске са рад ње. На овај на чин омо -
гућава се саг ле да ва ње раз ли чи тих по гле да при
оце њи ва њу ри зи ка који до во де до не бла гов ре -
ме не на пла те по тра жи ва ња, те про на ла же ње
при клад ног ре ше ња које об ухвата све мере ус -
пеш не наплате.

На кон што се одре ди ри зик тре ба да се де лу је 
са циљем спре ча ва ња или ума ње ња могућнос ти
не бла гов ре ме не на пла те по тра жи ва ња. Одго -
вор на лица за јед но са ме наџ мен том тре ба да
про нађу више опци ја за сма ње ње ри зи ка и да се
ис тов ре ме но по бри ну и утврде да ли су по стиг -
ну ти же ље ни ефек ти ме ра ма које су пред узе те
или ће бити по треб но да се на кнад но делује.

Пред лог о на пла ти по тра жи ва ња:
1/а Увођење је ди нстве них пра ви ла за из ра ду 

опо ме на. Да се опо ме не израђују два пута у току
ме се ца, и то 2. и 17. у ме се цу. Ово би зна чи ло да ће 
се опо ме не при пре ма ти у из узет но важ ним тер -
ми ни ма: на кон ис те ка рока то ле ран ци је за на -
пла ту, уз пре тпос тав ку да је рок наплате 15. у
месецу за текући месец.

1/б Обез беђива ње сис те ма у коме ће се опо -
ме не при пре ма ти пре ма ре дос ле ду. Тре ба ин сис -
ти ра ти да тех нич ка под ршка сис те ма за об ра ду
под а та ка има јас но по став ље не па ра мет ре о ре -
дос ле ду опо ме на. Пред ла же мо сле деће па ра мет -
ре: први основ ни услов о израђива њу опо ме не
број је дан је да ви си на дуга буде већа од 12 рате;
дру ги услов је да сам сис тем об ез бе ди праћење
опо ме на по при нци пу – прва – дру га – трећа. Важ -

но је одре ди ти трош ко ве за опо ме не, на при мер:
прва опо ме на 3 евра, дру га опо ме на 5 евра, а
трећа 10 евра. 

1/в По нов на про ве ра бло ка де опо ме на и ста -
тус уго во ра. При ли ком об ра де опо ме на, уго во ри
су ран ги ра ни пре ма ста ту су, који за ви си од ви си -
не дос пе лог дуга. Пре ма на ве де ном, ста тус 1 је
уго вор о ли зин гу за који по сто ји прва опо ме на за
дуг већи од 12 ме сеч не рате; ста тус 2 је уго вор о
ли зин гу за који је већ из да та дру га опо ме на за
дуг који об ухва та две рате. Ста тус 3 има уго вор о
коме је дос тав ље на опо ме на број 3 за две дос пе -
ле рате, али и на по ме на да уз трећу опо ме ну сти -
же и до пис ко јим се кли јент зва нич но об а веш та -
ва да ће доћи и до рас ки да уго во ра у скла ду са За -
ко ном о об ли га ци о ним од но си ма. Трећа опо ме -
на са зва нич ним до пи сом о пред упређењу рас ки -
да уго во ра дос тав ља се и га ран ту. Ста тус 4 је уго -
вор о ли зин гу у вези са ко јим се дос тав ља об а -
веш те ње о пре ки ду уго во ра и на по ме на да неће
бити више опо ме на (пред лог ме наџ мен та је да се 
трећа опо ме на дос тав ља само јед ном). При ли -
ком ста ту са 5 – сис тем тех нич ке под ршке
израђује из веш тај о incasso и о ме ни ци, на кон
чега сле ди про цес ту же ња и дос тав ља ња над -
леж ном суду или ста тус - 6. Ста тус – 7 још увек
под ра зу ме ва пе ри од про це су и ра ња код над леж -
ног суда или, опет, на пла та инстру мен та на пла -
те (ме ни ца). Ста тус – 8 по сто ји када кли јент има
дос пе ли дуг од пет рата и ту жен је за ута ју, па се
под но си и кри вич на при ја ва код над леж ног суда. 
На дан када се под но си кри вич на при ја ва, уго вор
о ли зин гу се ‘’зам рза ва’’. Због важ нос ти ви си не
вред нос ти кри вич не при ја ве, ме наџ мент пред -
ла же ко ришћење про це ње не вред нос ти.

2/а Пот реб но је да лице овлашћенo од ме -
наџ мен та врши про ве ру стор ни ра них опо ме на и
да о томе при пре ми одго ва ра јуће из веш та је. То
лице има овлашћење да стор ни ра за себ не опо -
ме не, без пре тход ног одоб ре ња ме наџ мен та, већ
на осно ву сво је сло бод не про це не. Овлашћена
лица неће израђива ти опо ме не VIP кли јен ти ма,
већ само по спис ку сас тав ље ном од стра не ме -
наџ мен та. Олак ша ва јуће окол нос ти при ли ком
израђива ња опо ме на и њи хо во дос тав ља ње биће 
и за запослена лица у лизинг компанијама, као и
у мрежи дилера. 

2/б Пот реб но је да ме наџ мент им пле мен ти -
ра стан дар ди зо ван и ефи ка сан сис тем на пла те
по тра жи ва ња. Такође, по сто ји могућност на пла -
те дос пе лих по тра жи ва ња и пу тем аген ци ја за
на пла ту. Ро ко ви плаћања дуга од стра не дуж ни -
ка у слу ча ју оду зи ма ња ин ка са: уко ли ко се јави,
дуж ник до би ја до дат ни рок за из ми ре ње сво јих
об а ве за. Све ове одлу ке у фази оду зи ма ња пред -
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ме та ли зин га до но си ме наџ мент. На кон оду зи -
ма ња пред ме та ли зин га од са мог дуж ни ка и ње -
го вог га ран та, пре по ру че на пу тем по ште, дос -
тав ља се ин фор ма тив на понуда о откупу
предмета лизинга у року од три дана (релативно
кратак период). 

3/а Спо ра зу ми о одла га њу на пла те ду го ва
дуж ни ка су до пун ска мера коју може до не ти
само ме наџ мент. У том слу ча ју бло ки ра се
припрема опомена. 

 Успеш ност на пла те по тра жи ва ња по ве за на
је ди рек тно са да ни ма ве зи ва ња по тра жи ва ња,
што пред став ља од нос између про из во да вред -
нос ти по тра жи ва ња и бро ја дана у го ди ни, пре ма
приходима редовног пословања.

2.2. Управ ља ње рас по ло жи вим сре дстви ма
фи нан си ра ња

Ком па ни је рас по ла жу зна чај ним об и мом
фик сних сре дства, која су би тан фак тор за њи хо -
во по сло ва ње и она могу бити у об ли ку не крет -
ни на - зем љиш та и згра да и опре ме. Уко ли ко се
ова сре дства не могу на ба ви ти из со пстве ног ка -
пи та ла, прва опци ја је да се на ба ве пу тем за јмо ва
или се као ал тер на тив на опци ја за на бав ку може
ко рис ти ти ли зинг. Фи нан си ра ње пу тем ли зин га
пред став ља об лик фи нан си ра ња при ма њем
одређеног сре дства у за куп. У сав ре ме ним аран -
жма ни ма ли зин га у све ту могу се за ку пи ти сре -
дства у ве ли ком об и му, што по тврђује чи ње ни ца 
да је 2006. године више од 25% капиталне
опреме прибављено путем лизинг аранжмана. 

Фи нан сиј ска сре дства при зна ју се на да тум
транс акције. Сва фи нан сиј ска сре дства, раз ли чи -
та од сред ста ва пре ма об јек тив ној вред нос ти
кроз до би так или гу би так, по чет но се при зна ју
пре ма об јек тив ној вред нос ти, увећана за трош -
ко ве транс акције. Сре дства се пре ма об јек тив ној
вред нос ти кроз до би так или гу би так по чет но
при зна ју пре ма об јек тив ној вред нос ти, при чему
се трош ко ви трансакција признају путем
добитка или губитка у периоду. 

2.3. Трош ко ви и об ез беђива ње сред ста ва за
фи нан си ра ње

При ли ком ко ришћења ли зинг аран жма на,
на јчешће се јав ља ју сле деће врсте трош ко ва:
• пре ра чу на та ка ма та у саг лас нос ти са уго во ром 

(уо би ча је но, ко рис ти се ефек тив на ка мат на
сто па);

• јед нок рат на на кна да за об ра ду кре дит ног за -
хте ва (про ви зи ја за одоб ра ва ње кре ди та);

• на кна да за по вла че ње де по зи та ко јим се може
га ран то ва ти за кре дит;

• на кна да за сер ви си ра ње ре дов них от пла та;
• на кна да за пре вре ме ну от пла ту ли зинг фи -

нан си ра ња;
• ин тер ка лар на ка ма та;
• га ран тни трош ко ви;
• трош ко ви за ре зер ви са ње нов ца;
• трош ко ви за про це ну;
• раз ли чи те на кна де које се пре ра чу на ва ју раз -

ли чи тим осно ви ца ма;
• оста ле услу ге фи нан сиј ске орга ни за ци је.

Ви си на ка мат них сто па, као и број и врста ад -
ми нис тра тив них трош ко ва, чине сас тав ни део
цене фи нан си ра ња ли зинг ком па ни ја на тржиш -
ту. Но ми нал на ка мат на сто па може бити ни ска и
ис тов ре ме но врло ат рак тив на по тен ци јал ним
кли јен ти ма, док ад ми нис тра тив ни трош ко ви, о
ко ји ма кли јен ти об ич но и не бри ну, могу бити
ве ли ки, па чак и пре ва зићи вред ност ка ма те коју
тре ба пла ти ти. Зато ко рис ник фи нан сиј ског ли -
зин га тре ба под јед на ко да води ра чу на о свим
трош ко ви ма на ста лим при ли ком за ду жи ва ња.
Ово значи да треба утврдити стварну цену
кредита или ефективну каматну стопу. 

У си ту а ци ји у ко јој по сто ји ви сок сте пен кон -
ку рен ци је на фи нан сиј ском тржиш ту, ли зинг
ком па ни је по ку ша ва ју да при ву ку кли јен те по -
вољ ни јим усло ви ма фи нан си ра ња. Сва ка ко,
глав ни ин те рес ко рис ни ка ли зин га је да укуп ни
трош ко ви при бав ља ња сре дства ли зин га буду
што нижи, а опет, ин те рес ли зинг ком па ни је је
оства ри ва ње већег при хо да пла си ра ним сре -
дстви ма. Циљ ли зинг ком па ни је је да ис тов ре ме -
но обезбеди пласман средства и да их заштити
од обезвређења. 

3. Про фи та бил ност фи нан сиј ских друш та ва
у Ре пуб ли ци Ма ке до ни ји

Сек тор ли зин га, пре ма из веш та ју На род не
бан ке Ре пуб ли ке Ма ке до ни је (НБРМ) који је са чи -
њен на осно ву под а та ка под ат ка дос тав ље них са
стра не Ми нис та рства фи нан си ја из 2008. го ди не,
пред став љао је сег мент с на јин тен зив ни јом ди -
на ми ком рас та фи нан сиј ских сред ста ва у Ре пуб -
ли ци Ма ке до ни ји. Овак вој ква ли фи ка ци ји сек то -
ра ли зин га доп ри нео је по раст сред ста ва и бро ја
ли зинг друш та ва. Њихо во учешће у бру то
домаћем про из во ду, чак и на кра ју 2008, оста ло је
мало, у поређењу са оста лим сег мен ти ма фи нан -
сиј ског сис те ма.
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Прав на лица су 2008. го ди не повећала сво је
при сус тво у сек то ру ли зинг уго во ра и оста ла су
до ми нан тни кли јен ти ли зинг ком па ни ја. У
струк ту ри ли зинг уго во ра о по крет ним ства ри -
ма до ми ни ра ли зинг ла ких воз и ла. Успеш ност
по сло ва ња ли зинг ком па ни ја, у поређењу са пре -
тход ном 2007. го ди ном, огле да се у томе да ли -
зинг сек тор има зна чај но боље ре зул та те, који
јасно упућују на његову профитабилност.

У усло ви ма успо ре ног кре та ња ак тив нос ти
це лог фи нан сиј ског сис те ма то ком 2008. го ди не,
ли зинг сек тор је чи нио део фи нан сиј ског сис те -
ма с на јвећом ди на ми ком рас та. Актива ли зинг
сек то ра за бе ле жи ла је зна ча јан го диш њи по раст
од 73,2% и по ред успо ра ва ња од 8,9%, у
поређењу са пре тход ном го ди ном. У окви ру овог
сек то ра на јвећа ди на ми ка рас та из ра же на је код
но во фор ми ра них ли зинг друш та ва. Њихов број
је зна чај но повећан, па је тако на кра ју 2008. го -
ди не било ак тив но осам ли зинг друш тва. Актива 
новоформираних друштава достиже 5,1% ак ти -
ве свих лизинг друштава.

Актива ли зинг сек то ра 2008. го ди не из но си
2,2% БДП и бе ле жи раст од 0,7 про цен тних по е -

на. Учешће ак ти ве ли зинг ком па ни ја у укуп ној
ак ти ви фи нан сиј ског сис те ма Ре пуб ли ке Ма ке -
до ни је повећало се за 1,1 про цен тних по е на
више, упо ређено са пре тход ном го ди ном, а на
кра ју го ди не дос ти же ниво од 3,1%. Уко ли ко се
ли зинг ком па ни је ана ли зи ра ју у окви ри ма не де -
по зит них фи нан сиј ских уста но ва, сек тор ли зин -
га има мно го већи зна чај, об ухва та јући при том
32,2% укуп не ак ти ве.

Влас нич ка струк ту ра ли зинг сек то ра из ра -
жа ва се на гла ше ном до ми на ци јом стра ног ка пи -
та ла, тако да је 71,1% у влас ниш тву стра них фи -
нан сиј ских ин сти ту ци ја, а оста так је у влас ниш -
тву стра них не фи нан сиј ских прав них лица,
28,7%, и физичких лица 0,2%. 

Чи ње ни ца је да је, и по ред сто пе рас та ак ти ве
ли зинг ком па ни ја, зна чај но сма њен раст бро ја
но возак љу ча них ли зинг уго во ра, док бан кар ски
сек тор 2008. го ди не бе ле жи по раст но во одбре -
них кредита. 

У 2008. го ди ни при мећује се по бољ ша ње
успеш нос ти по сло ва ња ли зинг ком па ни ја. У
поређењу са пре тход ном го ди ном, када је нето
до би так био ума њен за 35,2%, у 2008. го ди ни бе -
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ле жи се раст за 50% који из но си 111 ми ли о на де -
на ра. Не ко ли ко узас топ них го ди на сто па при но -
са на ка пи тал повећава се за 15,9% да би 2008. го -
ди не из но си ла 50%, што је ре зул тат ни ског
учешћа ка пи та ла у укуп ној ак ти ви од само 2,6%.

На даљи раз вој и оства ри ва ње ци ље ва овог
сег мен та фи нан сиј ског сис те ма могу бит но ути -
ца ти не по вољ на мак ро е ко ном ска кре та ња у зем -
љи и узас топ ни пад пла теж не моћи кли јен та, а то 
по сле дич но узро ку је по теш коће у току отплате
њиховог дуга.

4. Ра чу но во дстве не ин фор ма ци је 
и њи хо ва под ршка управ ља њу ри зи ци ма

Ра чу но во дстве на еви ден ци ја ли зинг ком па -
ни ја у Ре пуб ли ци Ма ке до ни ји врши се у скла ду са 
Међуна род ним стан дар ди ма фи нан сиј ског из -
веш та ва ња (МСФИ), а та еви ден ци ја пред став ља
основ за сас тав ља ње фи нан сиј ских из веш та ја
који се об а вез но под врга ва ју ре ви зи ји ов лаш ће -
них ре ви зо ра. Ови фи нан сиј ски из веш та ји тре ба
да при ка жу фи нан сиј ско ста ње ли зинг друш та -
ва, об јек тив но са свих ма те ри јал них ас пе ка та.
Прип ре ма ових фи нан сиј ских из веш та ја за хте ва
при ме ну одређених кри тич ких ра чу но во дстве -
них по ли ти ка, а такође за хте ва да и ме наџ мент
ли зинг ком па ни ја ко рис ти сво је процене у
процесу примене рачуноводствене политике,
које представљају добру основу за иден ти фи ко -
ва ње ризика. 

Услов за управ ља ње фи нан сиј ским ри зи ци -
ма је иден ти фи ко ва ње раз ли чи тих ри зи ка фи -
нан сиј ског ка рак те ра, укљу чу јући и ри зи ке кре -

ди ти ра ња и ри зи ке ве за не за про ме не девизног
курса и каматних стопа.

Ли зиг ком па ни је се при том фо ку си ра ју на
не пред вид љи вост тржиш та и теже ми ни ми зо ва -
њу по тен ци јал них не га тив них ефе ка та за успеш -
ност њи хо вог по сло ва ња. Основ ни њи хов за да -
так је одређива ње ри зи ка, њи хо во иден ти фи ко -
ва ње, ана ли за и оце њи ва ње. Опште раз уме ва ње
ри зи ка тре ба да омо гући да ме наџ мент уви ди
одго ва ра јуће фак то ре који узро ку ју ри зик у раду
ли зинг ком па ни ја. Пот реб но је да се до не се адек -
ват на одлу ка да ли ће се при хва тити одређена
ак тив ност, како да се увећају могућнос ти, да ли и 
како да се тре ти ра ју ри зи ци, да се на пра ви из бор
међу двеју опција у слу ча ју раз ли чи тих мо -
гућнос ти, и на кра ју је по треб но да се да при ори -
тет ри зи ку који тре ба на јпре да се ана ли зира и
елиминише.

Кре дит ни ри зик

Кре дит ни ри зик ли зинг ком па ни ја пред став -
ља врсту ри зи ка када она није у могућнос ти да ис -
пу ни об а ве зе пре ма фи нан сиј ском инстру мен ту
или уго во ру, што ре зул ти ра фи нан сиј ским гу бит -
ком. Ком па ни ја је из ло же на кре дит ном ри зи ку
при ли ком опе ра тив них ак тив нос ти које се од но -
се на нето ин вес ти ци је у фи нан сиј ском и опе ра -
тив ном ли зин гу. Бит но је да ли зинг ком па ни ја
рас по ла же по ли ти ка ма за об ез беђива ње фи нан -
сиј ског и опе ра тив ног ли зин га само кли јен ти ма
који има ју одго ва ра јућу ис то ри ју кре ди ти ра ња.
Ове по ли ти ке огра ни ча ва ју суму кре ди ти ра ња
дос туп ну оста лим кли јен ти ма. 

Не оп ход но је да ли зинг ком па ни ја пра ти сво -
је стал не кли јен те и оста ле по тен ци јал не учес -
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ни ке, као и све уго вор не стра не, ин ди ви ду ал но
или у гру пи, и да укљу чи те под ат ке у контролу
кредитног ризика.

Што је већи број кли је на та са раз ли чи тим
про фи лом (раз ли чи те при вред не де лат нос ти и
ре ги о на зем ље), мање је ма те ри јал но зна чај на
кон цен тра ци ја кредитног ризика.

Кон кре тан при мер мак си мал не из ло же нос -
ти ли зинг ком па ни је кре дит ном ри зи ку, при ли -
ком огра ни че не еви ден ти ра не вред нос ти фи -
нан сиј ских сред ста ва на критични датум из веш -
та ва ња:

Сре дства Анализирана 
текућа год.  

Анализирана
пре тход на

год.

нов ча на сре дства и ек ви ва лен ти 87.000 мил. 29.000 мил.

ула га ња у фи нан сиј ски ли зинг  861.000 мил. 843.000 мил.

по тра жи ва ња од 
опе ра тив ног ли зин га  5.500 мил. 4.000 мил.

оста ла сре дства 30.000 мил. 47.000 мил.

 Уко ли ко се има у виду да су уго вор не стра не
углед не бан ке и има ју ви сок ниво кре дит ног реј -
тин га, кре дит ни ри зик о нов ча ним сре дстви ма и
ек ви ва лен ти ма није материјалне природе.

Ва лут ни ри зик

Ли зинг ком па ни је које фи нан си ра ју инос -
тра не бан ке (уо би ча је ни слу чај) из ло же не су ри -
зи ци ма од про ме не кур са ва лу те. Ра чу но во дства
ли зинг ком па ни ја има ју еви ден ци ју која под -
ржа ва сва ку одго ва ра јућу нето по зи ци ју за сва ку
ва лу ту по је ди нач но, као и укуп но за све ва лу те.
Када ли зинг ком па ни ја не ко рис ти инстру мен те
об ез беђива ња од ри зи ка због раз ли ка у кур су,
тај ри зик ће бити већи и може на ру ши ти про фи -
та бил ност, али и еко но мич ност друш тва. Ана -
лиза сен зи тив нос ти стра не ва лу те укљу чу је је -
ди но мо не тар не став ке, де но ми ни ра не у стра ној
ва лу ти на крају године, приликом чега се врши
корекција њихове вредности, при промени курса 
стране валуте. 

Ри зик од про ме не ка мат них сто па
(ка мат ни ри зик)

Ри зик од про ме не ка мат них сто па пред став -
ља ри зик да ће об јек тив на вред ност или будући
нов ча ни то ко ви фи нан сиј ских инстру ме на та
има ти про ме не због про ме на у вред нос ти тр -
жиш не ка мат не сто пе. Овај ри зик је већи за ли -
зинг ком па ни је које има ју ду го роч не об а ве зе,
када по сто ји и могућност про ме не (уо би ча је но
повећава ње) ка мат них сто па. Тре ба во ди ти бри -

гу и днев но пра ти ти ста ње ри зи ка нето ка мат -
них сто па и одредити лимит смањивања по тен -
ци ја ла услед каматне неусаглашености.

Опе ра тив ни ри зик

Пос ло ва ње ли зинг ком па ни ја је стал но пред -
мет оста лих ри зи ка, де фи ни са них као опе ра тив -
ни ри зи ци. Ови ри зи ци су по ве за ни са по је ди ним
не дос та ци ма или чак греш ка ма у унут раш њим
про це си ма, сис те ми ма или са људ ским греш ка -
ма, које су резултат многобројних спољашњих
догађаја.

5. Зак љу чак

Управ ља ње ри зи ци ма у фи нан сиј ским ин -
сти ту ци ја ма, у које спа да ју и ли зинг ком па ни је,
пред став ља јед ну од основ них ком по нен ти во ђе -
ња успеш не пословне политике.

Чес то се раз ли ка између успе ха и не успе ха
по слов них суб јек та не на ла зи у доб рим иде ја ма и 
веш ти на ма, већ у храб рос ти да се саг ле да и иден -
ти фи ку је ри зик, као и да се на њега де лу је. Када
се утврди ри зик, њим се може и успеш но управ -
ља ти, уко ли ко се про уче ме то де које при ме њу ју
за ње го ву иден ти фи ка ци ју, оце ну, мерење, кон -
тро лу, осигурање и минимизовање.

Управ ља ње ри зи ци ма пред став ља збир пред -
узе тих мора и ре ше ња у функ ци ји из бе га ва ња
или ми ни ми зо ва ња ри зи ка. Неке од пред узе тих
мера и ре ше ња о из бе га ва њу или ми ни ми зо ва њу
ри зи ка су и усав рша ва ње про це ду ра и ис ко риш -
ћава ње тех нич ке опре ме у по ступ ку об ра де под а -
та ка не оп ход них за кон тро лу ри зи ка.

Једна од шест основ них ак тив нос ти сва ке
фи нан сиј ске ин сти ту ци је, па и ли зинг ком па ни ја 
је, по ред пла ни ра ња, ис пи ти ва ња и раз во ја тр -
жиш та, оце не и ре а ли за ци је по слов них ак тив -
нос ти, управ ља ња ра чу но во дством, и управ ља -
ње и контрола ризика. 
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др Бо жи дар
РАИЧЕВИЋ*

др Иван 
МИЛОЈЕВИЋ**

При ме на ра чу но во дстве ног
сис те ма у на мен ском
би лан си ра њу бу џе та

Ре зи ме
Еко ном ско – прав ни услов по сто ја ња бу џе та је ње го во усва ја ње од стра не за ко но дав не
ин сти ту ци је држа ве. На тај на чин и фор мал но би лан си ра ње бу џе та из ис ку је ње го во уте -
ме ље ње у нор ма тив ном виду на јчешће за кон ског ни воа.
За ко но дав на власт даје ле ги ти ми тет и сна гу бу џе ту ње го вим до но ше њем. Oвако се из -
вршној влас ти пре но се за да ци и овлашћења за при куп ља ње бу џет ских при хо да и из врше -
ње за да та ка пу тем из да та ка и рас хо да, чиме се омо гућава њено функ ци о ни са ње.
Зна чај при ме не ра чу но во дстве ног ме ха низ ма за по тре бе би лан си ра ња бу џе та пред став -
ља пред мет ис тра жи ва ња овог рада. Ме то дом ин дук ци је до ла зи мо до за кљу ча ка ве за них 
за успос тав ља ња сис те ма бу џе ти ра ња за сно ва ног на на мен ском би лан си ра њу и на це ло -
ви тос ти кон тро ле из врше ња бу џе та.

Кључ не речи: би лан си ра ње, бу џет, ра чу но во дство, ин фор ма ци о ни сис тем, на мен ски ас -
пек ти.

Увод

На мен ско би лан си ра ње бу џе та до би ја све
више на зна ча ју по рас том укуп них из да та ка
држа ве и кон стан тним рас том бу џет ског де фи -
ци та на ро чи то зе ма ља у раз во ју. Овај вид би лан -
си ра ња ра чу но во дстве ни сис тем под ржа ва сво -
јим инстру мен ти ма, међу ко ји ма при мар но мес -
то за узи ма кон тни оквир. Еко ном ском кла си фи -
ка ци јом ра чу но во дстве ни сис тем устро ја ва бу -
џет ске при хо де и при ма ња на суп рот рас хо ди ма
и из да ци ма у би лан сној рав но те жи. Тиме се на -

пуш та ра ни је при су тан на чин би лан си ра ња на -
мен ског дела бу џе та само на стра ни при хо да, док 
је на ме на рас хо да и из да та ка била пре пуш те на
из вршној влас ти на не огра ни че но извршење.

На мен ским би лан си ра њем при ход не и рас -
ход не стра не бу џе та доп ри но си се бо љој кон тро -
ли из вршне влас ти од стра не за ко но дав не, а и
из врше ње само пред виђених и одоб ре них за да -
та ка, што ути че на по тпу ни је и све о бух ват ни је
ра чу но во дстве но кон тро ли са ње тро ше ња сред -
ста ва по ве ре них бу џет ским ко рис ни ци ма.
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Би лан си ра ње бу џе та услов ља ва по тре бу за
спе ци ја ли за ци јом бу џет ског ра чу но во дстве ног
ин фор ма ци о ног сис те ма који би омо гућавао
праћење спро вођења за кон ски до не тог бу џе та
од стра не из вршне влас ти.

Овај текст биће осмиш љен тако да одго во ри
на два на јзна чај ни ја сег мен та ра чу но во дстве ног
би лан си ра ња бу џе та са ас пек та на ме не: обим и
ниво одређива ња на ме не и могућнос ти при ме не
ма те ма тич ких ме то да при ли ком одређива ња
на ме не бу џет ских сред ста ва.

1. Зна чај на мен ског би лан си ра ња бу џе та

На мен ско би лан си ра ње бу џе та као фи нан -
сиј ско-тех нич ка мера има за циљ да об ез бе ди
што пре циз ни је одређење бу џет ских ве ли чи на
(Ра ди чић, Ра и че вић, Јавне фи нан си је-те о ри ја и
прак са, 2011, 224) са јед не стра не, на суп рот чему
об ез беђује огра ни че ње из вршне влас ти у спро -
вођењу функ ци о нал них за да та ка до би је них од
стра не за ко но дав не власти. 

Када се бу џет одоб ра ва без кла си фи ка ци је,
сег мен то ван пре ма на ме ни сред ста ва (само у
укуп ним из но си ма) из вршна власт има ве о ма
ши ро ка овлашћења у до ме ну из бо ра из но са
сред ста ва која опре де љу је за одређене за дат ке,
што омо гућава ства ра ње при ори те та при из -
врше њу по став ље них ци ље ва и за да та ка, што
сва ка ко пред став ља у одређеној мери за ла же ње
у до мен за ко но дав не влас ти.

Одоб ра ва њем бу џе та би лан си ра ног у скла ду
са ра чу но во дстве ним на че ли ма (Ран ко вић, Те о -
ри ја би лан са, 2013, 58) огра ни ча ва се и ујед но
ква ли та тив но усме ра ва из вршна власт на дес ти -
ни ра но тро ше ње држав них при хо да, од но сно из -
врше ње бу џе та у скла ду са за да ци ма које је одоб -
ри ла за ко но дав на власт (Штиг лиц, Еко но ми ја
јав ног сек то ра, 2004, 204). На осно ву на ве де ног
мо же мо за кљу чи ти да се на мен ско би лан си ра ње
бу џе та може об јас ни ти као пре циз но одређен,
ква ли та тив но и кван ти та тив но, при ход но и рас -
ход но по смат ра ни би ланс за да та ка и овлашћења 
из вршне влас ти до би је них од стра не за ко но дав -
не влас ти. На зна чај на мен ског из врше ња бу џе та 
ука зу је и чи ње ни ца да се фи нан сиј ска служ ба
код ко рис ни ка бу џет ских сред ста ва де фи ни ше
прав ним ак том ран га за ко на (члан 12. За ко на о
бу џет ском сис те му („Сл. глас ник РС“, 54/09).

1.1. На мен ско би лан си ра ње при хо да 
и рас хо да бу џе та

Пер со на лис тич ки по смат ра но (Ни ко ла је вић
Те о фа но вић, Те о ри ја и ме то до ло ги ја ра чу но во -

дства, 1978, 23), зна чај на мен ског би лан си ра ња
бу џе та сас то ји се у раш чла ња ва њу по је ди нач них 
из но са нов ча них сред ста ва на по себ не ра чу не
који се могу за себ но пер со на ли зо ва ти.

На мен ско би лан си ра ње бу џе та може се по -
смат ра ти у окви ру бу џет ског би лан са са стра не
при хо да и рас хо да у вези са из но сом и вре ме ном
бу џе ти ра ња.

На мен ско би лан си ра ње при хо да бу џе та пра -
ти се са ас пек та: врсте при хо да, из даш нос ти по -
је ди нач них врста и роч нос ти при хо да.

Би лан си ра ње пре ма врсти при хо да (По по -
вић, По рес ко пра во, 2008, 252-257) која се на мен -
ски до де љу ју при ход ној стра ни бу џет ског би -
лан са ве о ма је зна чај но за друш тво и држа ву у
ши рем смис лу, јер огра ни ча ва и тач но пре циз но
упућује из вршну власт на оне из во ре бу џет ских
при хо да (Ра ди чић М., Ра и че вић Б., op. cit. стр. 62)
које сме ју да ко рис те. Прве нстве но мис ли мо на
пре циз но одређива ње из во ра у по гле ду врсте,
која одра жа ва фис кал ни ам би јент друш тве ног
мак ро е ко ном ског сис те ма. При ме ра ради, ако се
у бу џет ском би лан су на стра ни при хо да не би
пред ви де ла нека врста при хо да, из вршна власт
не би сме ла ову врсту при хо да да уби ра (овде
мис ли мо на јав но-прав не при хо де нпр. нека
врста по ре за). Са дру ге стра не при ват но-прав ни
при хо ди које држа ва оства ру је не ма ју огра ни че -
ња од стра не на мен ски би лан си ра ног бу џет ског
би лан са (нпр. оства ри ва ње при хо да од вршења
услуга).

Издаш ност на мен ског би лан си ра ња при хо да 
упућује из вршну власт ка би лан си ра њу и рас ход -
не стра не бу џет ског би лан са. С тим у вези намеће 
се за кљу чак да би лан си ра ње при хо да са ас пек та
њи хо ве на ме не нема тре нут ни ка рак тер, већ
план ски, тако да из вршна власт може оства ри ти
више или мање од би лан си ра ног износа у смислу 
намене одређених прихода.

У слу ча ју више или мање оства ре них при хо -
да из вршна власт има об а ве зу да за ко но дав ној
влас ти дос та ви об јаш ње ње раз ли ке у од но су на
пла ни ра не из но се, што ће се сва ка ко одра зи ти на 
по ве ре ње у фи нан сиј ске пла но ве из вршне влас -
ти при ли ком на ред них одоб ра ва ња рас ход не
стра не на мен ски би лан си ра ног бу џе та (Ре ви зи ја 
бу џе та 2009. го ди не од стра не Држав не ре ви зор -
ске ин сти ту ци је Ре пуб ли ке Срби је об ухва ти ла је
18% бу џет ских при хо да и 70,13% бу џет ских
расхода и из да та ка (www.dri.rs/cir/mediji/
saopstenja-27-jan-ost/9-2-2012-.html).

Роч ност би лан си ра ња бу џет ских при хо да
зна чај на је за на мен ско би лан си ра ње бу џе та са
ас пек та из даш нос ти сред ста ва и бу џет ске лик -
вид нос ти (Ми ло је вић, Тран да фи ло вић, Ра чу но -
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во дстве ни ас пек ти одржа ва ња бу џет ске лик -
вид нос ти, Те мат ски збор ник, Инсти тут за еко -
но ми ку по љоп рив ре де, 2013, 19) кон со ли до ва -
ног ра чу на тре зо ра, али нема огра ни ча ва јући ка -
рак тер у по гле ду на мен ског би лан си ра ња бу џе -
та, са ас пек та при ват но-прав них при хо да, што
на рав но није слу чај за јавно-правне приходе, јер
они са аспекта билансних начела имају огра ни -
че ње буџетског периода.

У да наш ње вре ме мало паж ње се по кла ња би -
лан си ра њу при ход не стра не бу џе та, која је услов
sine qua non, за пра вил но функ ци о ни са ње фи -
нан сиј ског сис те ма из вршне влас ти сва ке држа -
ве, од но сно јав них фи нан си ја уопште (Ми ло је -
вић, Ми хај ло вић, Цви ја но вић, Impact of o rg a ni za -
tional failure of relevance consolidated budget, Еко -
но ми ка пољопривреде 2012, 63-71).

На мен ско би лан си ра ње (Шка рић Јова но вић,
Фи нан сиј ско ра чу но во дство, 2011, 169) рас хо да
бу џе та усме ре но је на: врсту држав них по тре ба,
одређеност ци ље ва и за да та ка који се по став ља -
ју пред орга не из вршне влас ти, из нос сред ста ва
која се опре де љу ју за одређене на ме не, чиме се
одређује при ори тет за да та ка из вршне власти и
наравно одређени буџетски период. 

За одређену по тре бу која се ис ка зу је у виду
за да та ка, за ко но дав на власт даје из вршној влас -
ти одоб ре ње кроз на мен ско би лан си ра ње сред -
ста ва у бу џе ту, како би за до во љи ла дату по тре -
бу, од но сно из врши ла на мен ски за да так. Ова ко
по смат ра но ства ра мо ре ла ци ју у ко јој по ред да -
тих овлашћења има мо ис тов ре ме но огра ни че ња
тј. за бра ну тро ше ња сред ста ва на дру ге на ме не
које нису би лан си ра не у бу џе ту. Ком па ра тив но
са на мен ским би лан си ра њем бу џет ских при хо да 
овде се за бра ном не уки да ју за ко ни ко ји ма се
пред виђа из врше ње одређених за да та ка од
стра не орга на из вршне влас ти. Са дру ге стра не
из вршна власт може и по ред овог бу џет ског
огра ни че ња одређене за дат ке који нису нов ча но 
пла ни ра ни и на мен ски одоб ре ни бу џе том,
оства ри ти на со пстве ну одго вор ност, ако на ла зи 
да је из врше ње бу џе том не пред виђених за да та -
ка неминовно потребно и незаобилазно, од но -
сно корисно по државу и друштво у општем
смис лу (услед ратне опасности, елементарних
не по го да итд.).

За ова кав по сту пак из вршна власт мора да
до ка же пред орга ни ма за ко но дав не влас ти да је
из врше ње за дат ка било не опход но тј. из ра зи то
ко рис но што ће дати ре зул тат у виду на кнад ног
одоб ре ња за та кав по сту пак (Ми ло је вић, „Ре ви -
зи ја бу џе та“, Ра чу но во дство, 2011, 81-88).

На мен ско би лан си ра ње бу џет ских рас хо да
мора се дво ја ко по смат ра ти: да ли одоб ра ва ње

на мен ских рас хо да за неки за да так за из вршну
власт пред став ља на лог да га из врши или одоб -
ре ње да га може из врши ти. Ре ше ње ове ди ле ме
може се тра жи ти у дво ја ком ка рак те ру по тре ба
држа ве (Илић, Крстић, По ли тич ка еко но ми ја,
2013, 57). 

У прву гру пу дош ле би по тре бе које су већ ра -
ни је за ко но дав но пред виђене, тако да би на мен -
ско би лан си ра ње бу џет ских рас хо да пред став -
ља ло само могућност да се већ ра ни је пла ни ра ни
за да ци у будућнос ти из врша ва ју, што на во ди на
за кљу чак да бу џет пред став ља овлашћење или
дуж ност за из врше ње за да та ка пред виђених у
ра ни је до не тим за ко ни ма, од но сно на ред бу за
извршење односних задатака (плате за пос ле -
них).

У дру гу гру пу спа да ју по тре бе које нису као
за да ци пред виђене у ра ни јим за ко ни ма, чиме се
даје већи зна чај на мен ском би лан си ра њу бу џе -
та, јер ства ра фи нан сиј ску под ло гу за за до во ље -
ње но вих по тре ба и из врше ње но вих за да та ка, а
тиме се даје пра во из вршној влас ти да из врши
на мен ски за да так. На овај на чин по ли тич ка
воља за ко но дав не влас ти пре но си се на извршну 
власт (плате лица која тек треба да се запосле). 

Издаш ност на мен ски би лан си ра них бу џет -
ских рас хо да пред став ља крај њу ин стан цу из но -
са сред ста ва која се могу утро ши ти на одређени
задатак.

Пос мат ра но на мен ско би лан си ра ње има уте -
ме ље ње како у јав ном пра ву, тако и у еко ном ској
одржи вос ти мак ро е ко ном ског система.

Пра во за ко но дав не влас ти да утврђује на -
мен ско тро ше ње бу џет ских сред ста ва било би
илу зор но уко ли ко би из вршна власт тро ши ла
више него што је бу џе том пред виђено, а што би
такође пред став ља ло опас ност од на ру ша ва ња
мак ро е ко ном ске рав но те же, уко ли ко би се би -
лан сна јед на кост на ру ши ла (Сто јиљ ко вић и др.,
При руч ник за при ме ну Међуна род них ра чу но во -
дстве них стан дар да за јав ни сектор, 2011,
301-314).

Као и код из во ра рас хо да и код њи хо ве из -
даш нос ти по сто је из узе ци где из врша ва ње за да -
та ка мора на ру ши ти при нцип на мен ског би лан -
си ра ња бу џе та. За ове по тре бе ћемо држав не за -
дат ке орга на из вршне влас ти под е ли ти у три
гру пе (То до ро вић, На у ка о фи нан си ја ма, 1930,
78):
• у прву гру пу сврста ва ју се за да ци за које се

може унап ред одре ди ти из нос сред ста ва која
су по треб на за њи хо ву ре а ли за ци ју (нпр. из да -
ци за пла те и пен зи је, от пла та ану и те та дуга
итд.);
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• у дру гу гру пу спа да ју за да ци који се могу пред -
ста ви ти као фа кул та тив ни и по при ро ди су
јако елас тич ни (Ђорђевић, Мик ро е ко но ми ја –
сав ре мен при ступ, 2013. стр. 24), јер се могу из -
врша ва ти у ја чем или сла би јем ин тен зи те ту;
они чак доз во ља ва ју и при вре ме но одгађање
свог из врше ња (нпр. унап ређење на уке и об -
ра зо ва ња, раз вој суд ског сис те ма, унап ређење
рада орга на држав не упра ве итд.);

• у трећу гру пу мо же мо уврсти ти не ми нов но
важ не и ви тал но зна чај не држав не за дат ке,
чији из нос се не може по тпу но тач но утврди ти
(нпр. ис хра на вој ни ка по зва них на веж бу, хос -
пи та ли за ци ја па ци је на та услед еле мен тар не
не по го де итд.).

Из прве две гру пе на мен ско тро ше ње бу џет -
ских сред ста ва је ли ми ти ра но, из вршна власт
може тро ши ти само оно ли ко сред ста ва ко ли ко је 
бу џе том опре де ље но за односну намену. 

На мен ско би лан си ра ње бу џет ских сред ста ва 
по треб них за из врше ње за да та ка из треће гру пе
је спе ци фич но по томе што се ови за да ци мо ра ју
из врши ти без об зи ра на би лан си ра не на ме не,
али се они могу пре ко ра чи ти уз услов да из -
вршна власт под не се на кнад но об раз ло же ње и
за хтев за ко но дав ној власти за одобрење више
утрошених средстава.

Због ове врсте за да та ка бу џет ским би лан сом 
се мо ра ју ство ри ти ре зер ве (Ра ди чић М., Ра и че -
вић Б., op. cit. стр. 245-246) које би ко рис ти ле у
слу ча ју по тре бе за на ру ша ва њем на мен ског
билансирања средстава. 

1.2. Вре мен ска ди мен зи ја на мен ског
би лан си ра ња буџета

На мен ско би лан си ра ње бу џе та може усло ви -
ти при ход ну или рас ход ну стра ну бу џет ског би -
лан са раз ли чи тим про ме на ма, које ути чу да се
из но си опре де ље ни за одређену на ме ну не могу
упо до би ти кон крет ној си ту а ци ји. При ход на
стра на услов ље на вре мен ским ас пек том бу џе та
тре ти ра се не огра ни че но у од но су на ис тек бу -
џет ске го ди не, јер при хо ди пла ни ра ни за од ре -
ђени бу џет ски пе ри од, уко ли ко нису на плаћени,
мо ра ју бити наплаћени по истеку тог периода
односно у наредном буџетском периоду.

Са дру ге стра не бу џет ски рас хо ди услов ље ни 
су вре мен ским пе ри о дом (Фи ли по вић, На у ка о
фи нан си ја ма, 1956, 446). Одоб ре ни рас хо ди
одређеног бу џе та могу се из врша ва ти, од но сно
одго ва ра ју ис кљу чи во на ве де ном бу џет ском пе -
ри о ду. То прак тич но зна чи да се сре дства одоб -
ре на по одређеном рас хо ду мо ра ју утро ши ти или 
бар ан га жо ва ти у току бу џет ске го ди не у суп рот -

ном сре дства која нису утро ше на биће по ис те ку
бу џет ске го ди не кон со ли до ва на, од но сно све де -
на на нулу. На осно ву на ве де ног може се за кљу -
чи ти да се сре дства одоб ре на по рас ход ној стра -
ни бу џет ског биланса не могу пренети и тро ши -
ти за задовољење одређених потреба у на ред -
ном буџетском периоду.

Од овог пра ви ла могу се утврди ти из узе ци
који могу има ти ка рак тер ин вес ти ци о них рас хо -
да тако да се пре но се из јед не у дру гу бу џет ску го -
ди ну би лан си ра њем у виду по чет ног ста ња у за -
вис нос ти од фи нан сиј ског сис те ма бу џе ти ра ња.

2. Намен ско би лан си ра ње и
ра чу но во дстве ни ме ха ни зам бу џе ти ра ња

Ра чу но во дстве ни ме ха ни зам би лан си ра ња
из ис ку је по што ва ње огра ни че ња при про јек то -
ва њу циља за који се успоставља.

Саг ле да ва јући по тре бу на мен ског би лан си -
ра ња бу џе та у сис те му праћења би лан сних стра -
на мо же мо уста но ви ти два ограничења: 
• бу џет ски одоб ре ни из но си не сме ју се пре ко -

ра чи ти и
• из но си би лан си ра ни по одређеним ра чу ни ма

не могу се међусоб но пре но си ти.
Oвај про блем може се ре ши ти при ме ном ме -

то де ран ца у це лоб рој ном про гра ми ра њу тако да 
ако бу џет ску функ ци ју циља представимо као:

max f(x)=c1x1+c2x2+…+cnxn, 
при чему су: с - ко рис ност (зна чај) по је ди них

бу џет ских про гра ма и х - по је ди нач ни бу џет ски
про гра ми, a уко ли ко на ве де на бу џет ска огра ни -
че ња представимо као 

a11x1+a12x2+…+a1nxn£b1

a21x1+a22x2+...+a2nxn£b2

.

.

.
am1x1+am2x2+...+amnxn£bm

при чему су: а - из нос сред ста ва по треб них за
ре а ли за ци ју по је ди нач но про гра ма; b - вред ност
бу џет ски одоб ре них сред ста ва еко ном ске кла си -
фи ка ци је по ап роп ри ја ци ја ма; n - број про гра ма;
m - број одоб ре них сред ста ва по кон ти ма еко -
ном ске кла си фи ка ци је, а из нос сред ста ва бу џет -
ских на ме на не могу бити не га тив не ве ли чи не
х1,х2,...,хn³0. Ре ша ва ње ко рис нос ти из врше ња бу -
џе та про грам ским би лан си ра њем мо же мо пре -
ста ви ти пу тем ре ша ва ња сис те ма це лоб рој ног
про гра ми ра ња (Ву ле та, „Ви шек ри те ри јум ска
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опти ми за ци ја из бо ра извођача про јек та“, Еко -
ном ски ана ли, 2003, 7-40) 

На овај на чин до би ја мо могућност успос тав -
ља ња по врат не спре ге по треб не за функ ци о ни -
са ње сис те ма ра чу но во дстве ног билансирања
буџета.

Фун кци о ни са ње бу џет ског сис те ма по што -
ва њем ових огра ни че ња ди рек тно услов ља ва ра -
чу но во дстве ни ме ха ни зам бу џе ти ра ња како у
кван ти та тив ном, тако и у ква ли та тив ном смис -
лу. Од оце не бу џет ског сис те ма у вез иса пре -
тход но на ве де ним огра ни че њи ма за ви си да ли
ће при нцип на мен ског би лан си ра ња бу џе та
бити ефи ка сан или не (Ба рет, Пла ни ра ње, вред -
но ва ње и праћење јав них ин вес ти ци ја, ме то до -
лош ки алати, 2011, 144).

На во дећи еле мен те по треб не да се успос та -
ви сис тем бу џе ти ра ња који би ка рак те ри са ло на -
мен ско би лан си ра ње у на ред ном делу об ра -
дићемо по је ди нач но свако од наведених ог ра ни -
че ња.

2.1. Пре ко ра че ње бу џет ских из но са

Пре ко ра че ње би лан си ра них сред ста ва ус -
лов ље но је врстом од но сно од но сно њи хо вом на -
ме ном. За вис но од тога да ли се ради о огра ни че -
ним рас хо ди ма или ван ред ним рас хо ди ма који
се не могу одре ди ти и ова ка рак те рис ти ка биће
на гла ше ни ја од но сно, уко ли ко је виши из нос
огра ни че них рас хо да у би лан су бу џе та и ра чу но -
во дстве ном сис те му биће лак ше да пра ти ње го -
во из врше ње, јер у том случају степен пре ко ра че -
ња билансираних износа тежи нули. 

Пре ко ра че ње бу џе ти ра них из но са чес то има
за по сле ди цу не мо гућност из врше ња по став ље -
них за да та ка од стра не из вршне влас ти услед не -
дос тат ка нов ча них сред ста ва за на ме не са ко јих
су пре усме ре ни за покриће прекорачења. 

При ме ра ради, у ре ви зор ском из веш та ју не -
на мен ски је по тро ше но 2012. го ди не 47 ми ли јар -
ди ди на ра што се одра жа ва на повећање јав ног
дуга у од но су на 2011. го ди ну са 48,2% на 60,2%
(14.784 мил. евра – 17.717 мил. евра - Ми нис та -
рство фи нан си ја Ре пуб ли ке Срби је, Ста ње и
струк ту ра јав ног дуга, април 2014. године)

Са дру ге стра не ван ред ни рас хо ди одра жа ва -
ју по тре бу да се услед одређених про ме на на ни -
воу друш тва одређени из но си при вре ме но пре -
ко ра че, од но сно да се за њи хо во пре ко ра че ње на -
кнад но тра жи и до би је одобрење законодавне
власти.

На мен ско би лан си ра ње бу џе та услов ља ва се
сте пе ном из ра же нос ти ове две гру пе рас хо да. Са
овог ас пек та ра чу но во дстве но бу џе ти ра ње
може има ти одређене по теш коће, јер од нос ових
двеју група рас хо да може има ти ве о ма не по во љан
ути цај при из ра ди буџета (Ра ди чић, Ра и че вић, оп.
цит., 224), од но сно ство ри ти ла тен тне ре зер ве
(Ран ко вић Ј., op. cit., 419) које ути чу на не ре ал -
ност усво је ног бу џе та, а тиме и из веш та ја о из -
врше њу бу џе та.

Би лан си ра ње ли ми ти ра них рас хо да из а зи ва
по тре бу да се пре наг ла ша ва њи хов зна чај у бу џе -
ту (ова по тре ба ре зул тат је не мо гућнос ти на -
кнад ног одоб ра ва ња ли ми ти ра них рас хо да)
при ка зи ва њем из но са ви шег од по треб ног, што
ути че на повећање укуп ног из но са сред ста ва на -
ме ње ног по крићу укуп них рас хо да. У прак тич -
ном смис лу то зна чи да се у овом слу ча ју рас ход -
на стра на бу џет ског би лан са пре наг ла ша ва (ис -
ка зу је у из но су ви шем од по треб ног), што упу -
ћује да се при ход на стра на биланса мора увећати
како би се одржао принцип билансне једнакости
прихода и расхода.

При ли ком би лан си ра ње ван ред них рас хо да
по треб но је узе ти у об зир њи хов ка рак тер, те се
сто га као пре ми са узи ма њи хо во по тце њи ва ње у
би лан си ра њу бу џе та. Овим при сту пом оси гу ра -
ва се про стор за би лан си ра ње ли ми ти ра них рас -
хо да упркос огра ни че ним при хо ди ма бу џе та. То
прак тич но зна чи да се рас ход на стра на бу џе та
при ли ком при мар ног би лан си ра ња по тце њу је,
да би се на кнад но увећала, што до во ди до по тре -
бе да се на при ход ној стра ни бу џет ског биланса
накнадно траже извори којима би се над о мес ти -
ли овако изазвани расходи.

Ова кав по сту пак на јчешће води ка при ме ни
ме ха ни за ма фис кал не или мо не тар не по ли ти ке
који као нус про из вод им пли ци ра ју одређене по -
сле ди це. Пос ле ди це се на јчешће огле да ју у по -
рас ту јав ног дуга, рас ту ин фла ци је, сма ње њу ре -
зер ви цен трал не бан ке итд. Узрок рас та рас ход -
не стра не може бити раст при хо да бу џе та виши
од пла ни ра ног. С тим у вези не оче ки ва ни при хо -
ди из а зи ва ју пре ко ра че ње одоб ре них из но са
рас хо да, што утиче на потцењивање приходне
стране буџетског биланса.

При мер рас та јав них при хо да се ја вио то ком
2005. го ди не у бу џе ту Ре пуб ли ке Срби је који је
оства рио су фи цит као по сле ди цу рас та при ход -
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не стра не бу џе та. Су фи цит у из но су од 32 ми ли -
јар де ди на ра ре зул тат је од но са при хо да од 433 и 
рас хо да од 401 ми ли јар де ди на ра (Ми нис та р с -
тва фи нан си ја Ре пуб ли ке Срби је, Извеш тај о бу -
џе ту, април 2014. године).

Ова ко по тце њи ва ње има за по сле ди цу не -
пла ни ра но тро ше ње сред ста ва на одређени рас -
ход у из но су ви шем од бу џе ти ра ног. Због чега се
фи нан сиј ски ме наџ мент бу џет ског сис те ма чес -
то на ла зи у ди ле ми да ли при хо де цен тра ли зо ва -
ти или их оста ви ти на рас по ла га ње њи хо вим из -
а зи ва чи ма (ко рис ни ци бу џет ских средстава,
органи и организације буџетског система).

Ова ди ле ма на и ла зи на раз ли чи те ста во ве за
и про тив (боља кон тро ла код цен тра ли зо ва них
или већа ефи кас ност код де цен тра ли зо ва них).
За пре ва зи ла же ње ове ди ле ме чес то се при бе га -
ва одређеним ме ра ма нпр. за бра не да се ван ред -
ни при хо ди и више на плаћени пла ни ра ни при хо -
ди тро ше на ван ред не рас хо де или пла ни ра не
рас хо де у ви шем из но су од бу џе ти ра них или за -
бра не да се планирани износи увећавају тро ше -
њем материјалне имовине итд.

2.2. Ра чу но во дстве но бу џе ти ра ње између
одоб ре них ап роп ри ја ци ја

Би лан си ра ње бу џе ти ра них из но са спро во ди
се у на ме ри да се одређене по тре бе за до во ље ко -
ли чи ном сред ста ва која се могу из дво ји ти за те
на ме не од укуп ног из но са сред ста ва у бу џе ту.
Овај вид би лан си ра ња на мен ски може бити у ви -
шем или ни жем сте пе ну, за вис но од тога који
ниво ра чу но во дстве ног уопшта ва ња или ана ли -
ти ке се примењује у неком систему буџетирања.

Општи сте пен ра чу но во дстве ног би лан си ра -
ња бу џе та по кон ти ма еко ном ске кла си фи ка ци је
на јчешће се озна ча ва као ап роп ри ја ци ја бу џе та.
Она сад ржи више ни воа аг ре га ци је на ме не сред -
ста ва која је бу џет пред ви део, чиме огра ни ча ва
пре нос сред ста ва са јед не гру пе на ме не на дру гу,
што сва ка ко пру жа могућност да се сре дства у
окви ру ап роп ри ја ци је уз раз ли чит ниво ов -
лашћења пре но се са јед не на дру гу по зи ци ју. То
са дру ге стра не зна чи да се сре дства одоб ре на по
ап роп ри ја ци ја ма бу џе та не могу унап ред без
одоб ре ња за ко но дав не влас ти тро ши ти за дру ге
на ме не, од но сно њима се не могу задовољавати
друге потребе од оних које су буџетским би лан -
сом и предвиђене.

3. Намен ски би лан си ран бу џет у
фи нан сиј ској те о ри ји

Пош то ва ње при нци па на мен ског тро ше ња
сред ста ва у фи нан сиј ској те о ри ји и прак си чес то
је на и ла зи ло на одоб ра ва ње али и на оспо ра ва -
ња. Ова ко тре ти ра ње сред ста ва узро ко ва но је
раз ли чи тим друш тве но еко ном ским си ту а ци ја -
ма. Нај зна чај ни ја ста но виш та ова ког тре ти ра ња
на мен ског из врше ња бу џе та су: Не мач ка (Не идл, 
Das ` ester Budget u Budgetrecht, 1927, 23 и То до -
ро вић, op. cit., 88) и Ли бе рал но-пар ла мен тар на
те о ри ја (Сто урм, Le Budget, 1909, 382).

Не мач ка те о ри ја на мен ског тро ше ња сред -
ста ва из бу џе та не смат ра не опход ним, од но сно
даје пра во за ко но дав ној влас ти да одоб ра ва бу -
џет без на мен ског би лан си ра ња прихода и рас -
хо да.

Ово ста но виш те на ла зи оправ да ње у сле -
дећем (То до ро вић М., op. cit., 86): 
• бу џет је ад ми нис тра тив ни акт, а ње го во одоб -

ра ва ње је само врше ње ад ми нис тра тив не
функ ци је по ве ре не за ко но дав ној влас ти, што
је мог ло да буде по ве ре но и не ком дру гом ни -
воу нпр. из вршној или суд ској влас ти. Уко ли ко 
за ко но дав на власт не би врши ла сво ју функ -
ци ју у пла ни ра ним пе ри о ди ма то би зна чи ло
да из вршна власт тре ба да об ав ља сво ју функ -
ци ју без одоб ре ног бу џе та, од но сно не на мен -
ски рас по ла же нов ча ним сре дстви ма;

• из вршна власт сво је функ ци је фи нан сиј ски
под ржа ва бу џе том. Уко ли ко бу џет не би био
одоб рен, из врше ње за ко на било би об устав -
ље но, што би до ве ло у пи та ње функ ци о ни са -
ње држа ве, а тиме и чи та вог друш тва.

Ли бе рал но-пар ла мен тар на те о ри ја (Не идл,
Das ` ester Budget u Budgetrecht, 1927, 23 и То до -
ро вић, op. cit., 88) по ла зи од ста но виш та да за ко -
но дав на власт може да усво ји или одба ци пред -
лог бу џе та. Ово пра во про ис ти че из пра ва да
одоб ра ва (уво ди или уки да) јав не при хо де, прве -
нстве но по ре зе. При ме ра ради, у Срби ји 86,29%
За кон о бу џе ту Ре пуб ли ке Срби је за 2014. го ди ну
(“Сл. глас ник РС”, бр. 110/2013) бу џе та чине при -
хо ди од по ре за, у Хрват ској 90,36% (www.mfin.hr
/hr/drzavni-proracun-2014-godina) у Не мач кој
90% (www.bundesfinanzministerium.de) итд. 

На мен ско одоб ра ва ње бу џе та на ла зи при ме -
ну у томе да за ко но дав на власт при мо ра ва из -
вршну власт на по слуш ност. Из пар ла мен тар не
ис то ри је мо же мо ви де ти да се пра во одби ја ња
не на мен ског бу џе та упот реб ља ва ло чес то као
пре тња при су ко бу вла де и пар ла мен та. При ме ра 
ради у Енглес кој је 1784. го ди не вла да била убе -
ђена да ће би ра чи под ржа ти њу, а не пред став ни -
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ке пар ла мен тар не већине (Сто урм, Le Budget,
1909, 382). Мо же мо на по ме ну ти да је Биз марк у
пе ри о ду 1862-1866. го ди не вла дао без усво је ног
бу џе та, на кон чега је из био Аустро-прус ки рат
чије су по сле ди це доказале да је у сукобу између
пруског парламента и канцелара Бизмарк ипак
био у праву. 

Из пре тход но на ве де ног може се за кљу чи ти
да одоб ра ва ње на мен ског бу џе та од стра не за ко -
но дав не влас ти има функ ци ју одржа ва ња под е -
ле влас ти између за ко но дав не, из вршне и суд ске 
влас ти, јер фи нан сиј ска функ ци ја им пле мен ти -
ра на у сис тем из вршне влас ти пред став ља ин -
тер ни ме ха ни зам кон тро ле који спре ча ва из -
вршну власт у по ступ ци ма непоштовања закона
и злоупотребе добијених овлашћења.

Зак љу чак

На мен ско би лан си ра ње бу џе та под ржа но ра -
чу но во дстве ним ме то да ма омо гућава да се по ве -
ре не функ ци је и за да ци по став ље ни пред из -
вршну власт кон тро ли шу и у ве ли кој мери фи -
нан сиј ски усмеравају.

Анализирајући уло гу ра чу но во дстве ног сис -
те ма при ли ком на мен ског би лан си ра ња бу џе та
мо же мо за кљу чи ти да су ме ха низ ми би лан си ра -
ња како код при ход не тако и код рас ход не стра -
на бу џе та под јед на ко зна чај ни за на мен ско бу џе -
ти ра ње у смис лу врста, из но са и временског ин -
тер ва ла билансирања средстава.

Ува жа ва јући да је држа ва сис тем који не -
прес та но мења до ме не из вршне влас ти (неке
уки да, нове уво ди) и из врше ње бу џе та мора то
фи нан сиј ски да прати.

У не дос тат ку вре мен ске ком па ти бил нос ти
из вршна власт при нуђена је да неке из но се не на -
мен ски из врши што је фи нан сиј ска те о ри ја за бе -
ле жи ла у сво јој ис то ри ји, али такође то из врше -
ње на кнад но мора оправ да ти пред за ко но дав -
ном влас ти што до дат но услож ња ва контролни
рачуноводствени механизам.

Истра жу јући ову ве о ма сло же ну про бле ма -
ти ку за кљу чу је мо да се на мен ско би лан си ра ње
мора по што ва ти како у смис лу из но са рас хо да,
тако и у вези са њи хо вим врста ма, што сва ка ко
мора бити упо доб ље но са сис те мом бу џе ти ра ња
одређене државе (ППБ; ЗББ итд.).

На кра ју важ но је на гла си ти да се на мен ским
би лан си ра њем бу џе та оства ру је под е ла влас ти
уну тар сва ке држа ве, а што даје доп ри нос транс -
па рен тнос ти тро ше ња бу џет ских сред ста ва.
Увођење ра чу но во дстве ног ме ха низ ма би лан си -
ра ња бу џе та доп ри но си бо љој кон тро ли из -

вршне од стра не за ко но дав не влас ти, а и већој
транс па рен тнос ти из врше ња бу џе та уз мо -
гућ ност огра ни че ња раста макроекономских ва -
ри јаб ли везаних за буџетску равнотежу.

Из све га на ве де ног за кљу чу је мо да се по ве -
ћањем транс па рен тнос ти, по што ва њем за ко на,
огра ни че њем (пра ва, об а ве за и над леж нос ти)
из вршне влас ти, доп ри но си сма ње њу бу џет ског
де фи ци та и ви шем ни воу функционалности
извршних органа власти.
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др Дра га на 
ПЕТРОВИЋ*

мр Дра го сав 
ЛАЦКОВИЋ**

Како сма њи ти 
бу џет ски де фи цит у Срби ји

Ре зи ме
Чла нак “Како сма њи ти бу џет ски де фи цит у Срби ји” на стао је из по тре бе да ука же на чи -
ње ни цу да ута ја по ре за све више по ста је пра ви ло по на ша ња при вред них суб је ка та, због
чега наша зем ља (као и број не не раз ви је не и зем ље у тран зи ци ји) до жив ља ва кри зу јав них
фи нан си ја. 
Број ни узро ци одржа ва ју и под сти чу при вред не суб јек те на из бе га ва ње плаћања по ре за,
од но сно на по сло ва ње „у си вој зони”: од чи ње ни це да ви со ка по рес ка опте рећења “те ра ју”
при вред не суб јек те на бег у не фор мал ну еко но ми ју јер им она га ран ту је по зи тив но по сло -
ва ње, до сла бос ти у из врше њу кон трол не функ ци је држа ве и не из грађенос ти при вред -
но–сис тем ских ре ше ња ко ји ма се ова об ласт ре гу ли ше. И не само то. Да нас је теш ко наћи
пред узет ни ка, па и за пос ле ног у струк ту ри ме наџ мен та при вред ног друш тва, који зна да 
из ра чу на по рес ку об а ве зу по ре за на до да ту вред ност. Изго вор за то на ла зи се у увре же -
ном схва та њу да по рес ка об а ве за пред став ља “зло” ко јег се тре ба осло бо ди ти на све
могуће (до пус ти ве и не до пус ти ве) на чи не. Узрок за то тре ба тра жи ти у не ра зу ме ва њу
суш ти не до да те вред нос ти, која пред став ља осно ви цу за об ра чун по ре за на до да ту вред -
ност. Овај чла нак има за циљ да ука же на суш ти ну ПДВ као на јзна чај ни ји по рес ки об лик, с
об зи ром на ње го во до ми нан тно учешће у при хо ди ма бу џе та Ре пуб ли ке Срби је.

Кључ не речи: сива еко но ми ја, по рез на до да ту вред ност, по рес ка ева зи ја, по рес ка кон -
тро ла, ду го ва ни ПДВ, пре тход ни или одбит ни ПДВ, фак тур на вред ност, пред узеће увоз -
ник, трго вин ско пред узеће на ве ли ко, трго вин ско пред узеће на мало.

Увод

Држа ва има ши ро ку и не за мен љи ву уло гу у
оства ри ва њу сво јих, уста вом утврђених функ ци -
ја. Ефи кас ност држа ве по тврђује се, пре све га,

спо соб ношћу кре и ра ња еко ном ског ам би јен та,
кон зис тен тног и до вољ но под сти цај ног за ди на -
ми зо ва ње про из вод ње. Упо ред на ис тра жи ва ња
већег бро ја зе ма ља по ка за ла су да се раз ли ке у
сте пе ну раз ви је нос ти не могу об јас ни ти ис кљу -
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*) Ви со ка по слов на шко ла Ча чак
**) Уни вер зи тет одбра не, Вој на ака де ми ја



чи во раз ли ка ма у рас по ло жи вос ти при род ног
бо га тства. Прив ред ни раз вој у зна чај ној мери за -
ви си од де лот вор нос ти при вред ног сис те ма који 
из грађује држа ва. Еко ном ски успеш не држа ве
раз ли ку ју се од еко ном ски не успеш них по томе
што су прве успе ле да из гра де еко ном ски ам би -
јент до вољ но под сти ца јан за ин вес ти ци о на ула -
га ња, као кључ не пре тпос тав ке по рас та про из -
вод ње и успос тав ља ња мак ро е ко ном ске ста бил -
нос ти. И не само то. Нов ча на сре дства не опход на
за фи нан си ра ње јав них функ ци ја еко ном ски
успеш не држа ве об ез беђују из ре ал них из во ра,
од но сно из про из вод ње. Не дос та јућа нов ча на
сре дства, сва ка зем ља, па и наша, об ез беђује из
де фи цит ног фи нан си ра ња бу џе та, про да јом хар -
ти ја од вред нос ти, путем кредита итд.

Кра јем октоб ра 2014.го ди не Скуп шти на Ср -
би је је, на пред лог Вла де Срби је, по ла зећи од ста -
ња јав них фи нан си ја, усво ји ла ре ба ланс бу џе та
за 2014.го ди ну. Осим ре ба лан са, усво је ни су и
пра тећи за ко ни, ко ји ма је пред виђено сма ње ње
пла та за све за пос ле не у јав ном сек то ру, укљу чу -
јући ди рек тне и ин ди рек тне ко рис ни ке бу џет -
ских сред ста ва и јав них пред узећа, као и пен зи ја
већих од 25.000 ди на ра, по чев од 1. но вем бра
2014.го ди не. Сма ње ња се при ме њу ју на ве о ма
јед нос та ван на чин, са си гур ношћу оства ри ва ња
оче ки ва них бу џет ских уште да, због чега се држа -
ва одлу чу је за увођење, прве нстве но, ових мера.

Сма ње ње бу џет ског де фи ци та може се из -
врши ти не само сма ње њем рас хо да, већ и
повећањем при хо да. При ли ком из ра де ори ги -
нал ног бу џе та, про це на је била да ће у 2014. го -
ди ни бити оства рен раст бру то домаћег про из -
во да (БДП) од 1%. Ре ба ланс бу џе та је за сно ван на 
про це ни да ће Срби ја у тој го ди ни има ти пад БДП
од 1%, пре све га због сма ње ња про из вод ње стру -
је и угља, узро ко ва ног по пла ва ма. 

Мере сма ње ња пла та и пен зи ја оро че не су до
кра ја 2017. го ди не, у оче ки ва њу да ће се до тад, уз 
при ме ну оста лих мера, успос та ви ти одржи ва
ста бил ност јав них фи нан си ја. Има мо у виду и да
се од сма ње ња пла та и пен зи ја оче ку ју уште де у
бу џе ту од око 400 ми ли о на евра у на ред не три
го ди не, или око 133 ми ли о на евра на го диш њем
ни воу. 

Зна чај ни је од ових су мере које тре ба да до ве -
ду до успос тав ља ња ду го роч не ста бил нос ти јав -
них фи нан си ја. У го ди на ма које до ла зе бу џет ски
де фи цит ће се, сас вим си гур но, увећава ти, уко -
ли ко изо ста не при ме на:

1. оста лих мера штед ње (кроз сма ње ње бро -
ја за пос ле них у јав ном сек то ру, ре ша ва ње
про бле ма у јав ним пред узећима и пред -
узећима у рес трук ту ри ра њу) и

2. мера за повећање при хо да бу џе та, на осно ву:
а) по рас та про из вод ње. Сва ка зем ља да -

нас на сто ји да број не и раз но врсне по -
тре бе лич не, ин вес ти ци о не и јав не по -
трош ње за до во љи, на јвећим де лом, из 
про из вод ње домаћих пред узећа. То је,
ис тов ре ме но, пре тпос тав ка повећања
за пос ле нос ти, ста бил нос ти тржиш та
и успос тав ља ња укуп не друш тве не
ста бил нос ти. Међутим, повећање про -
из вод ње неће, само по себи, до не ти
повећање при хо да бу џе та држа ве, или 
бар не сраз мер ни по раст тих при хо да.
Тај циљ може изо ста ти уко ли ко се
повећа обим про ме та робе у ка на ли ма
сиве еко но ми је. Зато је ис пра ван за -
кљу чак да оздрав ље ње јав них фи нан -
си ја Срби је за ви си пре суд но од ефи -
кас нос ти; 

б) мера про тив сиве еко но ми је. Суз би ја -
ње прак се сиве еко но ми је се не може
оства ри ти без унап ређења фис кал ног
сис те ма, орга ни за ци је и опе ра тив ног
рада По рес ке упра ве. Боља на пла та по -
ре за се не може оства ри ти без про -
вођења ри го роз них сан кци ја пре ма
свим учес ни ци ма сиве еко но ми је, без
из узет ка. Не оп ход но је по оштра ва ње
сан кци ја и план ска кон тро ла об ра чу на
и плаћања по рес ких и дру гих из вор них 
при хо да држа ве. Кон тро ла мора бити
вођена као план ска и кон ти ну и ра на, а
не кам пањ ска ак тив ност, ре а ли зо ва на
од стра не ви со ко мо рал них, не ко рум -
пи ра них лица, врхун ских по зна ва ла ца
сис тем ских ре ше ња ко ји ма се ре гу ли -
шу по рес ке об а ве зе. Уко ли ко држа ва
по ка же не спрем ност да на орга ни зо -
ван, за ко ном за сно ван на чин, сма њи
ута је по ре за у го то во свим де лат нос ти -
ма, из лаз за по криће бу џет ског де фи -
ци та ће се, и у бу дућ ности, мо ра ти тра -
жи ти у да љем сма ње њу пла та и пен зи -
ја, без об зи ра на по сле ди це које ове
мере со бом носе. И об рну то. Ком пен за -
ци ју уште да на осно ву ума ње ња пла та
и пен зи ја, држа ва може оства ри ти
повећањем при хо да бу џе та, на бази
сма ње ња ута је по ре за. Пот ре ба за при -
ме ном не по пу лар не мере сма ње ња
пла та и за ра да може се избећи упра во
повећањем ефи кас нос ти држа ве у суз -
би ја њу сиве еко но ми је. 

1. По рес ка ева зи ја (из бе га ва ње по ре за)

По рес ка ева зи ја (из бе га ва ње по ре за) на ста је
као ре зул тат от по ра по рес ког об вез ни ка пре ма
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об а ве зи плаћања по ре за у било ко јем виду (ПДВ,
по ре за на до хо дак грађана, по ре за на до бит
пред узећа, по ре за на имо ви ну) и дру гих даж би -
на (ца ри не, ак ци за и со ци јал них доп ри но са).
Оства ру је се при ме ном раз ли чи тих мера по рес -
ког об вез ни ка, пред узе тих ради ума ње ња или
по тпу ног из бе га ва ња по рес ке об а ве зе (ева зи ја
по ти че од ла тин ског гла го ла ева дер, у зна че њу
измаћи, бе жа ти, избећи и сл.). Овај из раз се раз -
ли ку је од пре ва љи ва ња пореза, јер код евазије не 
долази до плаћања пореза. Евазија пореза ос тва -
ру је се на два начина:

1. као за ко ни та (до пуш те на) ева зи ја – ако
по рес ки об вез ник пред узи ма мере и рад ње
ради сма ње ња по рес ке об а ве зе, не по -
вређујући при том за кон ске про пи се. Тре ба 
рећи да по сто је две за ко ни те по рес ке ева -
зи је:
а) ева зи ја када по рес ки об вез ник не

крши за кон и про тив ње није при хват -
љи ва било как ва бор ба. То је мо рал но
до пуш те на по рес ка ева зи ја, јер по рес -
ки об вез ник, одређеним рад ња ма или
про пуш та њем рад њи, не до ла зи у су -
коб са за ко ном. Она се по тврђује на
јед нос тав ном и прак тич ном по на ша -
њу по је дин ца који се опре де љу је, нпр.
за ку по ви ну чаја умес то кафе, јер је
повећан по рес ки те рет на кафу, или
по је дин ца који не ку пу је ци га ре те,
због чега и не под ле же об а ве зи пла ћа -
ња по ре за на ци га ре те и сл.;

б) ева зи ја која је за ко ни та, али је мо рал -
но не прих ват љи ва. У овом слу ча ју, по -
сту па ње по рес ког об вез ни ка није у
суп рот нос ти са за ко ном (по рес ке нор -
ме се по шту ју), али по рес ки об вез ник
пра ви прав но по рес ке ко нструк ци је
(ко рис не мал вер за ци је), које нису мо -
рал но при хват љи ве. До тога до ла зи
због ко ришћења тзв рупа у за ко ни ма,
од но сно због про пус та у за ко ни ма,
због њи хо ве не до ре че нос ти или ме ђу -
соб не не усаг ла ше нос ти. Бор ба про тив 
ове ева зи је се због тога може во ди ти
по прав ља њем сис тем ских ре ше ња и
ме ра ма уни ла те рал ног ка рак те ра (за -
к љу чи ва њем уго во ра о из бе га ва њу
двос тру ког опо ре зи ва ња);

2. као не за ко ни та (не до пуш те на) ева зи ја
– ако об вез ник из бе га ва плаћање по ре за
тако што не по шту је за кон ске про пи се. Не -

за ко ни та по рес ка ева зи ја може се под е ли -
ти на два по себ на об ли ка:
а) ева зи ју (деф ра у да ци ју) по ре за. О ута -

ји по ре за го во ри се ако по рес ки об вез -
ник уопште не при ја ви или при ја ви
ума ње ну по рес ку об а ве зу. По рес ка
ута ја се го то во по пра ви лу од но си на
ута ју ди рек тних по ре за, као што су по -
рез на до хо дак, по рез на имо ви ну и
раз не врсте доп ри но са;

б) кри јум ча ре ње (шверц, кон тра бан да).
Овај об лик ута је по ре за се од но си на
из бе га ва ње плаћања ин ди рек тних по -
ре за: по ре за на до да ту вред ност и ца -
ри на. Избе га ва ње по ре за оства ру је се
кри јум ча ре њем робе из уво за (не ле -
гал ним уво зом) и кри јум ча ре њем ро -
бе на домаћем тржиш ту (про да јом ро -
бе“на црно”).

По рес ка ева зи ја у об ли ку не за ко ни те ута -
је по ре за, доп ри но са, ак ци за и ца ри не, пред -
став ља суш ти ну ак тив нос ти об ухваћених из -
ра зом “сива (нелегална) економија”.

2. Сива еко но ми ја

Сива еко но ми ја, не за ко ни та по рес ка ева зи ја,
пред став ља фе но мен са ко јим се су о ча ва ју при -
вре де го то во свих зе ма ља све та1. То је сва ка пер -
фид но скри ве на ак тив ност при вред них суб је ка -
та, суп рот на по зи тив ним за кон ским про пи си ма,
пред узе та са ци љем из бе га ва ња (ута је) по ре за,
доп ри но са, ца ри на и дру гих даж би на. Кључ ни
услов и до каз функ ци о ни са ња сиве (нелегалне)
економије јесте постојање незаконите утаје
пореза. 

Амбијент за ши ре ње сиве еко но ми је по вољ -
ни ји је у зем ља ма у тран зи ци ји и ма ко ре ко ном -
ски не ста бил ним еко но ми ја ма. У при вре да ма са
опа да јућим и не га тив ним сто па ма рас та бру то
домаћег про из во да пред узет ни ци и при вред на
друш тва на сто је да сма ње ње укуп ног при хо да
над окна де учешћем у си вој еко но ми ји. Број ни су
узро ци од но сно раз ло зи због ко јих се пред узет -
ни ци и при вред на друштва опредељују за не ле -
гал но пословање и промет, као што су: 
• фис кал ни узро ци, сад ржа ни у ви со ким фис -

кал ним опте рећењи ма рада на ни жим ни во и -
ма за ра да;

• по ре мећени еко ном ски усло ви по сло ва ња:
рат, при лив из бег ли ца, сан кци је међуна род не
за јед ни це, опа да ње про из вод ње и за пос ле нос -
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ти, били су по во љан ам би јент за рад на црно.
Обав ља ње ак тив нос ти суп рот но по зи тив ним
про пи си ма, које је дуго го ди на по сто ја ло и
због дез орга ни зо ва нос ти друш тва, држа ва је
ис тов ре ме но то ле ри са ла, због стра ха од до -
дат ног на ру ша ва ња про из вод ње и по рас та не -
за пос ле нос ти;

• сма ње на ку пов на моћ узро ко ва ла је пад про да -
је на домаћем тржиш ту, што се у усло ви ма ду -
го го диш ње еко ном ске изо ла ци је наше зем ље,
није мог ло ком пен зо ва ти из во зом робе. У по -
гор ша ним усло ви ма про да је, пред узет ни ци и
при вред на друш тва све више увиђају да про -
фи та бил но по сло ва ње могу оства ри ти само
учешћем у си вој еко но ми ји; 

• ин сти ту ци о нал ни ам би јент у коме се оства ру -
је по рес ки сис тем, са ком пли ко ва ном и ску пом
по рес ком про це ду ром. Пос то јао је ши рок про -
стор за из иг ра ва ње број них и сло же них нор -
ма тив них ре ше ња, због чега је и сис тем кон -
тро ле био тром и умно го ме не е фи ка сан;

• низ ак ниво по рес ког мо ра ла и ви сок ниво ко -
руп ци је. 

Сива еко но ми ја у на шој зем љи јав ља се у раз -
ним ак тив нос ти ма при вред них суб је ка та, а пр -
ве нс тве но у:
• не ле гал ном уво зу робе. На тој осно ви, при -

вред ни суб јек ти из бе га ва ју плаћање ца ри не,
ПДВ и дру гих увоз них даж би на. Ниш та није
боља си ту а ци ја ни у вези са ро бом коју домаћа
пред узећа про да ју на унут раш њем тржиш ту.
Ве ли ке ко ли чи не робе ре а ли зу ју се кроз ка на -
ле сиве еко но ми је, чиме се из бе га ва плаћање
ПДВ или се опо ре зу је само не зна тан део робе.
До бав ља чи ис по ру чу ју робу без ис пос тав ља -
ња фак ту ре, без које оста је не прок њи же на у
књи го во дству куп ца, да би је овај, по том иле -
гал но про дао, такође без ис пос тав ља ња фак -
ту ре и из врше ња по рес ке обавезе;

• не при јав љи ва њу рад не сна ге, од но сно “раду
на црно”. Око 30 % пред узећа и пред узет ни ка
има ју не фор мал но за пос ле не, са ко ји ма нису
за кљу че ни ни как ви уго во ри о раду или има ју
за кљу че не уго во ре, али им се за ра де јед ним
де лом ис плаћују у го то ви ни. Избе га ва ње
плаћања по ре за и доп ри но са на за ра де и на -
кна де за ра да за пос ле них рад ни ка по при ма ло
је ма сов не размере;

• не ре гис тро ва ном об ав ља њу трго вин ских, за -
нат ских, грађевин ских, са об раћај них и дру гих
услу га;

• не ре гис тро ва ном про ме ту робе и услу га, у ско -
ро свим де лат нос ти ма. У пи та њу је про да ја
робе без из да ва ња ра чу на, прак ти ко ва на у
број ним хо те ли ма, рес то ра ни ма, кафићима,
пе ка ра ма, за нат ским рад ња ма и др.

Го то во трећина при вред них то ко ва у на шој
зем љи оства ру је се у сфе ри сиве еко но ми је. Због
не ле гал ног по сло ва ња у про из вод њи и про ме ту,
на јвећи гу бит ник је држа ва, од но сно сви ко рис -
ни ци бу џет ских сред ста ва, јер се по сле ди це ове
по ја ве огле да ју у за ки да њу при па да јућих држав -
них при хо да. Гу бит ни ци су и сви грађани, јер они
на јпот пу ни је осећају по сле ди це фи нан сиј ске
угро же нос ти здра вства, об ра зо ва ња и за до во ље -
ња дру гих јав них по тре ба. Сива еко но ми ја пред -
став ља снаж ну пре пре ку раз во ја и из град ње
тржиш не еко но ми је, као кључ не пре тпос тав ке
остваривања динамичног привредног раста и
успостављања одрживе макроекономске ста -
бил нос ти. 

Због сма ње ња бу џет ских при хо да држа ва је
мо ра ла да по сег не за не по пу лар ним, али из ну ђе -
ним, у са даш њем тре нут ку не и зос тав ним ме ра -
ма; повећањем ПДВ (са 18, на 20 %), сма ње њем
пен зи ја и пла та у јав ном сек то ру. Прег лед мера
неће се за врши ти на ово ме, уко ли ко се не пред -
узму ра ди кал не мере за свођење сиве еко но ми је
на еко ном ски до пус ти ве раз ме ре, јер ни јед ној
зем љи у све ту није по шло за ру ком да у по тпу -
нос ти ис ко ре ни ову по ја ву. Од успеш нос ти суз -
би ја ња сиве еко но ми је у Срби ји за ви си по ве ре ње 
грађана у држа ву и њене орга не, као и међуна -
род ни кре ди би ли тет наше зем ље. За си гур но, на -
јвећу одго вор ност за раз ме ре до са даш ње сиве
еко но ми је и за њено свођење на ниво сиве еко но -
ми је раз ви је них зе ма ља, има држа ва. Ком пли ко -
ван по рес ки сис тем, са број ним каз не ним одред -
ба ма за раз ли чи те слу ча је ве ута је по ре за, а на ро -
чи то ње го ва не усклађеност са ста њем на тржиш -
ту и ста њем по рес ког мо ра ла, тре ба по јед нос та -
ви ти и при ла го ди ти ре ал ним усло ви ма. По ред
каз не них мера, не опход но је увес ти одређене
мере сти му ла ци је (на грађива ња) об вез ни ка који 
ре дов но и по тпу но из ми ру ју по рес ке об а ве зе: од
ума ње ња по ре за и осло бађања од об а ве зе
плаћања не ких па ра фис кал них на ме та, до про -
пи си ва ња раз них врста увоз них олакшица. Мора
се обезбедити свеобухватна, неселективна и
континуирана пореска контрола целокупног
производно–прометног процеса, уз примену
ригорозних санкција против свих учесника у
сивој економији. 

Међутим, бор ба за суз би ја ње сиве еко но ми је
не може се до би ти ис кљу чи во ме ра ма сти му ла -
ци је, као ни по оштра ва њем каз не не по ли ти ке
су до ва про тив свих учес ни ка у ку по ви ни про из -
во да ван ле гал них то ко ва. Пот реб но је унап ре -
ди ти и свест о ствар ном об и му и по сле ди ца ма
ута је по рес ких и дру гих об а ве за. У еко ном ски на -
јраз ви је ни јим зем ља ма, по пут скан ди нав ских
зе ма ља, САД, Не мач ке, Швај цар ске, Јапа на, по -
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рес ки мо рал је ви сок, док је ве о ма мали у на јма -
ње раз ви је ним зем ља ма. Због тога по рес ка ева -
зи ја до но си на јма ње бу џет ске гу бит ке на јраз ви -
је ни јим зем ља ма (од 5 до 10%), док је бу џет на -
јма ње раз ви је них зе ма ља ускраћен за око 30% и
више. Ве ли ку уло гу у из град њи по рес ке кул ту ре
има ју сис тем об ра зо ва ња и јав ног ин фор ми са ња. 
По рес ка об а ве за не тре ба да буде схваћена као
те рет ко јег се тре ба осло бо ди ти, та ман и по цену
не за ко ни тог, кри ми нал ног по на ша ња, већ као
об а ве за при вред ног суб јек та пре ма сво јој држа -
ви, која му је ство ри ла усло ве да, под рав ноп рав -
ним усло ви ма са дру гим учес ни ци ма може да
оства ри сво је текуће и перспективне циљеве. То
је и уставна обавеза, утврђена чланом 91 Устава
Републике Србије: ”Обавеза плаћања пореза и
других дажбина је општа и заснива се на
економској моћи обвезника”.

Пос то јеће при вред не суб јек те, као и по тен -
ци јал не пред узет ни ке и осни ва че при вред них
друш та ва, ско ро по пра ви лу није бри ну ло ис пу -
ња ва ње по рес ке об а ве зе пре ма држа ви, већ об -
рну то: који се ка на ли ута је по ре за (ле гал ни и не -
ле гал ни) могу ко рис ти ти, а да у “шуми по рес ких
про пи са” оста не те за штићени, како бис те се об -
ога ти ли “пре ко ноћи”. Међу при вред ним суб јек -
ти ма рет ки су из узе ци који дос лед но, на за ко нит
на чин, из врша ва ју сво је по рес ке об а ве зе, ко рис -
тећи при томе број не по пус те и сти му ла ци је,
как ве су рет ко где при ме њу ју. Ту чи ње ни цу не -
рет ко ис ти чу и пред став ни ци Међуна род ног мо -
не тар ног фон да и Свет ске бан ке. Очиг лед но, на
те ме љу по зна ва ња на чи на об ра чу на ва ња и
могућнос ти ко ришћења по рес ких и дру гих под -
сти ца ја, сис тем ски утврђених, по сле ди це сиве
еко но ми је неће бити пре ва зиђене. Осмиш ља ва -
ње на чи на и по сту па ка ута је по ре за пред став ља
до дат но опте рећење по рес ких об вез ни ка, с об -
зи ром да ак тив нос ти сиве еко но ми је за хте ва ју
до дат но фи нан сиј ско, кад ров ско и сва ко дру го
на пре за ње, уз број не ри зи ке, не ис кљу чу јући ни
опас ност од њи хо вог не стан ка са еко ном ске сце -
не. Умес то на сто ја ња да, по сва ку цену, за држе
при хо де који при па да ју држа ви, а не њима, при -
вред ни суб јек ти се мо ра ју усме ри ти на повећање 
ефи кас нос ти пословања, у условима легалног
остваривања производно – прометног процеса.
Преласком из токова сиве, у послове легалне
економије, они ће вишеструко компензовати
новчане износе, дотле присвајане поткрадањем
државе.

3. По рез на до да ту вред ност (ПДВ)

По рез на до да ту вред ност пред став ља ви ше -
фаз ни, не ку му ла тив ни по рез2, који се об ра чу на -
ва и на плаћује у свим фа за ма про из вод ње и про -
ме та до ба ра и услу га у Ре пуб ли ци, као и при ли -
ком уво за до ба ра у Ре пуб ли ку. Опо ре зи ва њу
ПДВ не под ле же из воз. Оба ве зу плаћања ПДВ
има ју сви при вред ни суб јек ти, држав ни орга ни,
здра встве не и об ра зов не уста но ве, бан ке и дру -
ги еко ном ски суб јек ти. По рез се за ра чу на ва при -
ма о цу до ба ра или ко рис ни ку услу га и то се об ра -
чу на ва само на додату вредност, остварену у
свакој фази производње и промета добара и
услуга.

Сва ки по рес ки об вез ник ду жан је да пла ти
по рес ку об а ве зу у року у коме под но си по рес ку
при ја ву (за ка лен дар ски ме сец, од но сно ка лен -
дар ско тро ме сеч је). Износ ПДВ за упла ту или
ствар ну по рес ку об а ве зу ПДВ об вез ник утврђује
на осно ву раз ли ке3 укуп ног из но са по рес ке об а -
ве зе тј. из лаз ног или ду го ва ног ПДВ (ис ка за ног у
из лаз ним фак ту ра ма про дав ца) и пре тход ног, тј.
улазног (или одбитног) ПДВ (исказаног у фак ту -
ра ма добављача):

Износ
ПДВ за
упла ту

=
 Износ 
из лаз ног тј.
ду го ва ног ПДВ

-
Износ 
пре тход ног тј.
улаз ног или
одбит ног ПДВ

Износ ду го ва ног ПДВ може бити већи или
мањи од из но са пре тход ног ПДВ:

1. Обвез ник има об а ве зу да за сва ки по рес ки
пе ри од (у скла ду са чла ном 51 За ко на о
ПДВ) пла ти ПДВ, уко ли ко по сто ји по зи -
тив на раз ли ка између ду го ва ног ПДВ и из -
но са пре тход ног по ре за (тј. одбит ног
ПДВ). Међутим, и то неће бити ко на чан из -
нос ствар не по рес ке об а ве зе. Оба ве за за
упла ту ПДВ у при ја ви за текући пе ри од ис -
ка зу је се у ума ње ном из но су за не ис ко -
ришћени по рес ки кре дит из пре тход них
по рес ких пе ри о да. На осно ву раз ли ке из -
но са по рес ке об а ве зе за текући по рес ки
пе ри од и из но са не ис ко ришћеног по рес -
ког кре ди та из пре тход них по рес ких пе ри -
о да, об вез ни ци утврђују из нос ПДВ за
упла ту, који ис ка зу је у на ло гу за упла ту.
На овај на чин се ин ди рек тно врши по -
враћај по рес ког кре ди та. Пра во на одби -
так пре тход ног по ре за може има ти само
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2)  Б. Ра и че вић, Јавне фи нан си је, Еко ном ски фа кул тет, Бе ог рад, 2005, стр. 214.
3)  М. Ра ди чић, Б. Ра и че вић, Јавне фи нан си је, те о ри ја и прак са, Дата ста тус, Бе ог рад, 2011, стр. 158.



ку пац – об вез ник ПДВ, који је на ба вио доб -
ра или при мио услу ге од дру гог об вез ни ка
ПДВ4.
Ако је из нос пре тход ног по ре за већи од ду -
го ва ног ПДВ, од но сно ако по сто ји не га -
тив на раз ли ка, об вез ник има пра во на по -
враћај раз ли ке ПДВ, када се у по рес кој
при ја ви ПДВ опре де љу је за окру жи ва њем
јед не од опци ја “ДА” или “НЕ”:
· aко се опре де ли за опци ју “ДА”, над леж -

ни по рес ки може за тра жи ти од об вез ни -
ка да му дос та ви ра чу не и дру гу по треб -
ну до ку мен та ци ју, ради про ве ре ва ља -
нос ти так вог за хте ва, По рес ки орган
има об а ве зу да на јкас ни је у року од 45
дана, од но сно у року од 15 дана за об вез -
ни ке који пре теж но врше про мет до ба -
ра у инос тра нство, из врши по враћај
ПДВ. То ће учи ни ти упла том на текући
ра чун, који је об вез ник на вео у еви ден -
ци о ној при ја ви, на Обрас цу ЕПППДВ;

· ако не за хте ва по враћај, ви шак пре тход -
ног по ре за об вез ник може да ко рис ти за
плаћање ПДВ у на ред ном по рес ком пе -
ри о ду. 

При мер 
Домаће пред узеће из врши ло је на бав ку ма те -

ри ја ла из уво за, фак тур не вред нос ти 900.089,12
ди на ра. Трош ко ви пре во за и оси гу ра ња робе, до
улас ка у ца рин ско под руч је наше зем ље, из но се
89.220,76 ди на ра, од но сно 2.835,28 ди на ра, на кон
чега ца рин ска вред ност (ца рин ска осно ви ца)
робе из но си 992.145,16 ди на ра (по ре зом на до да -
ту вред ност у на шој зем љи опо ре зо ва не су и услу -
ге пре во за). Због по тре бе за об ез беђењем јед на -
ких усло ва на сту па на домаћем тржиш ту, услу ге
пре во за инос тра не робе, од улас ка у Срби ју, до се -
диш та увоз ни ка, под ле жу опо ре зи ва њу. Дек ла -

рант је под нео ЈЦИ ради одоб ре ња ца рин ски доз -
во ље ног по ступ ка став ља ња робе у сло бо дан про -
мет. Ца рин ска служ ба при ми ла је ЈЦИ за увоз и об -
ра чу на ла ца рин ски дуг, а на кон ње го ве ис пла те,
роба је пре узе та ис под ца рин ског над зо ра. 

Увоз ник је про дао го то ве про из во де ве леп -
ро да ји, по про дај ној цени са ПДВ, у из но су од
1.518.503,65 ди на ра. Трго вин ско пред узеће на
ве ли ко до да ло је сво ју мар жу од 50%, а по том
робу про да ло ма лоп ро да ји за 2.277.755,48 ди на -
ра (са ПДВ). На кра ју, трго вин ско пред узеће на
мало до да ло је мар жу од 10%, а по том и ПДВ од
20%. Роба је про да та крај њим куп ци ма (по тро -
ша чи ма) по ма лоп ро дај ној цени (са ПДВ) у из но -
су од 2.300.533,04 динара.

У осно ви цу на коју увоз ник об ра чу на ва ПДВ
ук љу чу ју се:

а) фак тур на вред ност робе, при из лас ку из
скла диш та пред узећа про дав ца;

б) трош ко ви доп ре ма ња робе, од се диш та пре -
д узећа про дав ца, до улас ка у Срби ју, као:
· трош ко ви пре во за робе;
· трош ко ви оси гу ра ња робе и
· ма ни пу ла тив ни трош ко ви (па ко ва ња,

уто ва ра, пре то ва ра);
ц) ца ри на;
д) ак ци зе и
е) трош ко ви пре во за робе од улас ка у Срби ју, 

до ко нач ног одре диш та (се диш та пред уз -
е ћа куп ца).

У по рес ку осно ви цу не укљу чу ју се по пус ти и
дру га ума ње ња.

Оно што су еле мен ти про дај не цене за пре -
тход ног по рес ког об вез ни ка, то су еле мен ти на -
бав не цене за на ред ног по рес ког об вез ни ка, у
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Ре ка пи ту ла ци ја ПДВ уплаћеног од стра не раз ли чи тих по рес ких об вез ни ка

Пре ду зеће
ПДВ плаћен ца -
рин ском орга ну
(на увоз робе) (1)

Прет ход ни ПДВ,
плаћен до бав ља -
чу, на на бав ну
цену (пре ма улаз -
ним фак ту ра ма)
(2)

Ду го ва ни ПДВ, на -
плаћен од ку па ца,
на про дај ну цену
(пре ма из лаз ним
фак ту ра ма) (3)

Износ ПДВ (унет у
об раз. ПППДВ)
који се уплаћује
по рес ком орга ну
(4=3-1, тј. 4=3-2)

Укуп но уплаћени
ПДВ у бу џет држа -
ве (5=1+4)

Пре ду зеће увоз ник 202.467,15 / 253.083,94 50.616,79 253.083,94

Трго вин ско пред узеће 
на ве ли ко / 253.083,94 379.625,91 126.541,97 126.541,97

Трго вин ско пред узеће 
на мало / 379.625,91 383.422,17 3.796,26 3.796,26

 Све га 202.467,15 180.955,02 383.422,17

4) Са вез ра чу но вођа и ре ви зо ра Срби је, ПДВ при руч ник за при ме ну про пи са о по ре зу на до да ту вред ност, Бе ог рад, 2005, стр. 26.



при ка за ном лан цу про мет ног про це са. На кра ју,
крај њи по тро ша чи ку пу ју робу по цени од
2.300.533,04 ди на ра. У ову цену укљу чен је и ПДВ, 
у из но су од 383.422,17 ди на ра, без могућности
даљег преношења тог пореског терета.

На осно ву пре гле да међусоб них транс акција, 
сас тав ље на је ре ка пи ту ла ци ја ПДВ упла та од

стра не сва ког по рес ког об вез ни ка, из врше них у
одређеном пореском периоду. 

Укуп на упла та ПДВ у бу џет држа ве из но си
383.422,17 ди на ра, при чему упла те по је ди нач -
них пред узећа из но се:
• пред узеће увоз ник. При ли ком уво за робе, ца -

рин ском орга ну је уплаћен ПДВ од 202.467,15
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Прег лед транс акција између увоз ни ка, ве лет ргов ца и ма лоп ро дав ца

ПРЕДУЗЕЋЕ УВОЗНИК

 На бав ка робе из уво за
а) Фак тур на вред ност робе. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 900.089,12 ди на ра
б) Трош ко ви пре во за робе, до улас ка у Срби ју . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 89.220,76 ди на ра
ц) Трош ко ви оси гу ра ња робе, до улас ка у Срби ју . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2.835,28 ди на ра
д) Ца рин ска вред ност робе тј. ца рин ска осно ви ца (900.089,12 + 89.220,76 + 2.835,28) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 992.145,16 ди на ра
е) Ца ри на (ца рин ска вред ност x ца рин ска сто па од 1%)(992.145,16 x 1%). . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9.921,45 ди на ра
ф) Трош ко ви пре во за робе, од улас ка у Срби ју, до се диш та куп ца. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10.269,16 ди на ра
г) На бав на цена без ПДВ (992.145,16 + 9.921,45 + 10.269,16) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1.012.335,77 ди на ра
ф) ПДВ на увоз (1.012.335,77 x 20%). . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 202.467,15 ди на ра
г) На бав на цена са ПДВ (1.012.335,77 + 202.467,15). . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1.214.802,92 ди на ра

Про да ја робе трго вин ском пред узећу на ве ли ко
х) Мар жа од 25% на на бав ну цену робе из уво за, без ПДВ (1.012.335,77 x 25%) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 253.083,94 ди на ра
и) Про дај на цена робе без ПДВ, увећана за мар жу (1.012.335,77 + 253.083,94). . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  1.265.419,71ди на ра
ј) ПДВ од 20% на про дај ну цену са мар жом (1.265.419,71 x 20%) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 253.083,94 ди на ра
к) Про дај на цена са ПДВ (1.265.419,71 + 253.083,94). . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1.518.503,65 ди на ра

Я

ТРГОВИНСКО ПРЕДУЗЕЋЕ НА ВЕЛИКО

 На бав ка робе од пред узећа увоз ни ка
а) На бав на цена робе без ПДВ . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1.265.419,71 ди на ра
б) ПДВ од 20% на на бав ну цену (1.265.419,71 x 20%) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 253.083,94 ди на ра
ц) На бав на цена са ПДВ (1.265.419,71 + 253.083,94) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1.518.503,65 ди на ра

Про да ја робе трго вин ском пред узећу на мало
д) Мар жа од 50% на на бав ну цену без ПДВ (1.265.419,71 x 50%) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 632.709,86 ди на ра
е) Про дај на цена без ПДВ, увећана за мар жу (1.265.419,71 +632.709,86) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1.898.129,57 ди на ра
ф) ПДВ од 20% на про дај ну цену са мар жом (1.898.129,57 x 20%). . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 379.625,91 ди на ра
г) Про дај на цена са ПДВ (1.898.129,57 + 379.625,91) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2.277.755,48 ди на ра

Я

ТРГОВИНСКО ПРЕДУЗЕЋЕ НА МАЛО

 На бав ка робе од трго вин ског пред узећа на ве ли ко
а) На бав на цена робе без ПДВ. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1.898.129,57ди на ра
б) ПДВ од 20% на на бав ну цену (1.898.129,57 x20%). . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 379.625,91 ди на ра
ц) На бав на цена са ПДВ (1.898.129,57 + 379.625,91) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2.277.755,48 ди на ра

Про да ја робе крај њим куп ци ма (по тро ша чи ма)
д) Мар жа од 10% на на бав ну цену без ПДВ (1.898.129,57 x 10%) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 18.981,30 ди на ра
е) Про дај на цена без ПДВ, увећана за мар жу (1.898.129,57 + 18.981,30). . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1.917.110,87 ди на ра
ф) ПДВ од 20% на про дај ну цену са мар жом (1.917.110,87 x 20%). . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 383.422,17 ди на ра
г) Про дај на цена робе са ПДВ коју плаћају по тро ша чи (1.917.110,87 + 383.422,17) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2.300.533,04 ди на ра 



ди на ра. По за вршет ку по рес ког пе ри о да, увоз -
ник је об ра чу нао не из ми ре ну по рес ку об а ве зу
од 50.616,79 ди на ра (уне ту у по рес ку при ја ву
ПППДВ), коју је пла тио по рес ком орга ну. На -
кон све га, укуп на упла та ПДВ од стра не увоз -
ни ка у бу џет из но си 253.083,94 ди на ра;

• трго вин ско пред узеће на ве ли ко. Износ ПДВ 
об ра чу нат у при ја ви ПППДВ и плаћен од стра -
не ве лет ргов ца из но си 126.541,97 ди на ра и

• трго вин ско пред узеће на мало. У об ра зац
ПППДВ, ма лоп ро да вац је при ја вио и пла тио
ПДВ у из но су од 3.796,26 ди на ра.

Износ ПДВ који тре ба уне ти у Обра зац
ПППДВ и пла ти ти по рес ком орга ну може се об ра -
чу на ти и на још је дан на чин: пре ма до да тој вред -
нос ти. Из на зи ва са мог по рес ког об ли ка про ис -
ти че об а ве за плаћања по ре за на до да ту вред -
ност, која је код по рес ког об вез ни ка ство ре на у
кон крет ној фази про из вод ње, од но сно про ме та.
До да та вред ност утврђује се из раз ли ке про дај не 
цене без ПДВ и на бав не цене без ПДВ.

Уо ча ва мо иден тич ност по је ди нач них и укуп -
ног из но са ПДВ (од 20%) у ко ло на ма 4 оба пре -
тход на пре гле да. ПДВ на међусоб не транс акције
пред узећа об ра чу нат је пре ма сле дећем:
• пред узеће увоз ник оства ри ло је до да ту вред -

ност у из но су од 253.083,94 ди на ра. Оба ве за
ПДВ овог пред узећа из но си 253.083,94 x 20% =
50.616,79 ди на ра;

• трго вин ско пред узеће на ве ли ко оства ри ло
је до да ту вред ност об ра чу на ту из раз ли ке про -
дај не и на бав не цене без ПДВ, од 632.709,86
ди на ра. По рес ка об а ве за овог пред узећа из но -
си 632.709,86 x 20% = 126.541,97 ди на ра и

• трго вин ско пред узеће на мало оства ри ло је
до да ту вред ност у из но су од 18.981,30 ди на ра,
због чега ПДВ за упла ту из но си 18.981,30 x
20% = 3.796,26 ди на ра.

По рес ки те рет ПДВ у по тпу нос ти сно си крај њи 
по тро шач, а ни ка ко трго вин ско или про из вод но
пред узеће, а по нај ма ње увоз ник. Ово због тога што 
крај њи ку пац мора да пла ти ПДВ, јер га не може
избећи нити пре не ти на било које дру го лице.

Зак љу чак

Сива еко но ми ја је дан је од на јвећих из а зо ва
са ко ји ма се су о ча ва при вре да не само наше, већ
и било које дру ге зем ље у тран зи ци ји. Она пре ти
да угро зи фор мал ни сек тор или да му се на мет не
као ал тер на тив ни, с об зи ром на немоћ друш тва
да сиву еко но ми ју пре ве де у ле гал не окви ре.
Про це њу је се да због сиве еко но ми је, држа ва го -
диш ње из гу би око три ми ли јар де евра. 

Фи нан сиј ски опо ра вак се не може оства ри ти
ис кљу чи во сма ње њем пла та и пен зи ја. Уко ли ко
се не при ме не и дру ге мере, одржи ва фис кал на
ста бил ност зем ље неће бити успос тав ље на, због
чега мере сма ње ња пла та и пен зи ја могу по ста ти
трај ни је мере бу џет ских уште да. Сва ка даља еро -
зи ја пла та и пен зи ја у будућнос ти, во ди ла би да -
љем по гор ша њу већ угро же ног жи вот ног стан -
дар да грађана, са свим по сле ди ца ма не само по
мак ро е ко ном ску ста бил ност, већ и по без бед -
ност зем ље. Због тога сма ње ње пла та и пен зи ја
може има ти ка рак тер помоћних, крат ко роч них
мера, при ме ње них ради хит ног ре ша ва ња бу џет -
ске кри зе. Зна чај ни је од ових мера јесу мере за
повећање при хо да бу џе та, на бази по рас та про -
из вод ње, као и мере за суз би ја ње сиве еко но ми -
је. Бит ну одред ни цу сиве еко но ми је чини не за -
ко ни та по рес ка ева зи ја, која се оства ру је на мер -
ним из бе га ва њем плаћања по ре за, пре све га по -
ре за на до да ту вред ност. С об зи ром на то да ПДВ
пред став ља на јзна чај ни ји по рес ки при ход бу џе -
та Ре пуб ли ке Срби је, у члан ку је обрађен при мер
на бав ке ма те ри ја ла из уво за и про да је ма те ри ја -
ла, од стра не увоз ни ка – трго вин ском пред узећу
на ве ли ко, а по том трго вин ском пред узећу на
мало, уз об ра чун ПДВ у свим фа за ма про мет ног
про це са. Износ ПДВ за упла ту об вез ник утврђује
на осно ву раз ли ке ду го ва ног и пре тход ног ПДВ,
што је при ка за но у пре гле ду транс акција између
увоз ни ка, ве лет ргов ца и ма лоп ро дав ца. 

На осно ву овог пре гле да, сас тав љен је и пре -
глед по рес ких об а ве за ПДВ, об ра чу на тих на до -
да ту вред ност. Уо ча ва мо иден тич ност по је ди -
нач них и укуп них из но са ПДВ, утврђених на
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Прег лед по рес ких об а ве за ПДВ об ра чу на тих на до да ту вред ност 

Пре ду зеће Про дај на цена без ПДВ
(1)

На бав на цена без ПДВ
(2)

До да та вред ност
(3=1-2) Износ ПДВ (4=3x20%)

Пре ду зеће увоз ник 1.265.419,71 1.012.335,77 253.083,94 50.616,79

Трго вин ско пред узеће
на ве ли ко 1.898.129,57 1.265.419,71 632.709,86 126.541,97

Трго вин ско пред узеће
на мало 1.917.110,87 1.898.129,57 18.981,30 3.796,26

 Све га 180.955,02



осно ву по рес ке осно ви це и до да те вред нос ти
код свих учес ни ка укљу че них у транс акцију уво -
за и про да је робе на домаћем тржиш ту.

По рес ки те рет ПДВ у по тпу нос ти сно си крај -
њи ку пац (по тро шач), јер он не може да из бег не
об а ве зу плаћања ПДВ нити да је пре не се на било
које дру го лице. 
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др Бог дан 
ИЛИЋ*

др Не бој ша 
ПРАЋА**

Сав ре ме ни 
еко ном ско-по ли тич ки ас пек ти

но вог свет ског по рет ка

Ре зи ме
У све ту који се стал но мења по сто је број ни из а зо ви који воде ума ње ној без бед нос ти и пред -
ви ди вос ти. Нови свет ски по ре дак на ла зи се пред про ме ном. По ре дак за сно ван на до ми на ци -
ји САД има под ршку раз ви је них зе ма ља. Дру га чи ји при ступ виђењу све та има ју Бра зил, Ру -
си ја, Инди ја и Кина, које се раз ви ја ју со пстве ним пу тем, не при хва та јући вред нос ти За па да, 
што ука зу је на могућност про ме не свет ског по рет ка. Суш тин ско пи та ње је: како про наћи
одржи ва ре ше ња у кон флик тном од но су све та ка пи та ла, рада и по ли ти ке? 
САД све више губе ста тус је ди не су пер силе, а њи хо ва ва лу та губи сво јство је ди не ре зер вне
свет ске ва лу те. До ла зи до про ме не свет ских мо не тар них ин сти ту ци ја офор мље них у Бре -
тон Вуд су 1944. г. где су САД во ди ле глав ну реч и за хте ва се да кор па ва лу та умес то ис кљу чи -
во САД до ла ра сад ржи свет ске ре зер вне ва лу те. Под так вим, из ме ње ним свет ским еко ном -
ским и по ли тич ким усло ви ма одви ја се и раз вој не до вољ но раз ви је них и зе ма ља у раз во ју. 
У ши рем смис лу у овом раду по ку ша ва мо да пред ста ви мо но вонас та ле про бле ме у све ту и 
на чин на који се они ре ша ва ју у кон тек сту но вог по рет ка, јер сав ре ме ни свет ски по ре дак
теш ко да нас функ ци о ни ше. По ку шај да се нађе одго вор на пи та ња шта ути че на ства ра -
ње но вог свет ског по рет ка, као и да се от кри је ко ли ко при ли ке у све ту иду на руку не до -
вољ но раз ви је ним зем ља ма на њи хо вом путу раз во ја и на прет ка, пред мет су овог рада.

Кључ не речи: еко но ми ја, по ре дак, кри за, раз вој, си ро маш тво, миг ра ци је, без бед ност.

Увод

Под свет ским по рет ком под ра зу ме ва се
одређени об лик од но са у свет ској при вре ди на -
ста лих у про це су про из вод ње, раз ме не, рас по де -
ле и по трош ње. Ови од но си одређени су ма те ри -
јал ном осно вом на ко јој се и за сни ва ју, а об јек -
тив но су одређени у мери у ко јој су об јек тив но

одређени и про дук ци о ни од но си на на ци о нал -
ном ни воу. Будући да у ма те ри јал ној осно ви
друш тва до ла зи до стал них про ме на, ме ња ју се и
од но си у свет ској при вре ди, мења се свет ски по -
ре дак, уз ути цај и свес не ак тив нос ти људи. 

Свет ски по ре дак је, пре све га, одређен ка рак -
те ром свет ске при вре де (ни во ом раз ви је нос ти,

УДК 338.23
346.5

*) Ре до ван про фе сор Еко ном ског фа кул те та у Бе ог ра ду
**) Ми нис тарство унут раш њих по сло ва Ре пуб ли ке Срби је



про из вод ном струк ту ром, ре ги о нал ним и на ци -
о нал ним раз ли ка ма, и сл.) и одређеним ак тив -
нос ти ма по ли тич ких сна га. Ове сна ге на сто је да
успос та ве по ре дак који ће одго ва ра ти њи хо вим
ин те ре си ма. Раз ли чи те сна ге има ју раз ли чи те
ин те ре се, а свет ски по ре дак се фор ми ра пре ма
ин те ре си ма сна га које су у да тим окол нос ти ма
на ју ти цај ни је, у мери у ко јој ма те ри јал на осно ва
то доз во ља ва. Про ме не у од но си ма по ли тич ких
сна га до во де до про ме на у свет ском еко ном ском
по рет ку. Када су про ме не у ма те ри јал ној осно ви
и у од но си ма по ли тич ких сна га зна чај ни је није
могуће оста ти на ко рек ци ји по сто јећег по рет ка,
већ је не опход на из град ња но вог. Изград ња но -
вог свет ског по рет ка је не опход на како би се
спре чи ло из би ја ње кон фли ка та ширих размера. 

Дак ле, број не про тив реч нос ти у да наш њој
свет ској при вре ди (не рав но те жа у међуна род ној 
еко ном ској раз ме ни, пре за ду же ност, не мо -
гућност от пла те ду го ва, мо не тар ни про бле ми,
не за пос ле ност, међуна род ни те ро ри зам, ми ли -
та ри зам) на ла жу по тре бу за из ме ном по сто јеће
еко ном ске си ту а ци је у све ту и ства ра њем но вог
свет ског по рет ка, од но сно свет ског еко ном ског
је ди нства на но вој, урав но те же ној осно ви1. 

Од се дам де се тих го ди на XX века свет је про -
шао кроз ве ли ке про ме не и на ла зи се пред ве ли -
ким из а зо ви ма. Ви со ке ин фор ма ци о но-ко му ни -
ка ци о не тех но ло ги је по ве за ле су свет. Међуна -
род ни од но си по ста ју све ком пли ко ва ни ји. Пре -
ма не ким пред виђањи ма, сре ди ном 21. века,
осим ако се не до го ди нека ка тас тро фа, “на Зем -
љи ће жи ве ти 9,2 ми ли јар ди људи, од но сно три
ми ли јар де више него да нас”2. За сва људ ска бића
све та тре ба об ез бе ди ти за до во ље ње основ них
жи вот них по тре ба, пре све га здра ву хра ну, со ци -
јал ну и здра встве ну си гур ност. 

Међуна род ни сис тем по сле хлад ног рата об -
ес мис лио је кон цепт мо но по ла моћи и сву илу -
зор ност теж ње да се он очу ва по сва ку цену. Сав -
ре ме ни међуна род ни од но си више се не могу об -
јас ни ти не ком те о ри јом из ми ну лих вре ме на.
Нити су да нас управ ља чи друш тва као не кад,
нити је свет аре на на ко јој се су коб ља ва ју држа -
ве, шти тећи свој су ве ре ни тет. Дош ло је до но вих
по ре мећаја од но са у све ту. Ни Но бе ло ва на гра да

за мир не може да доп ри не се миру и ста бил ном
раз во ју све та. Хе ге мо ни зам САД раз орно де лу је
на међуна род ну за јед ни цу. Крај би по лар ног све -
та до вео је у пи та ње мес то и уло гу држа ве, раз от -
крио све про бле ме моћи и из ро дио нову врсту
на си ља. Про це си сав ре ме не при вре де и друш тва
у све ту узро ку ју за бри ну тост, јер у све ту су не ми -
ри, тржиш те на си ља, по раст не јед на кос ти, еко -
ном ска и друш тве на кри за, по ја ва кри ми на ла и
те ро риз ма, епи де ми је, си ро маш тво, по ја ча не
миг ра ци је, и сл. То је још више по гор ша но свет -
ском не само фи нан сиј ском, него и еко ном ском и
друш тве ном кризом. 

Про ме на по рет ка за сно ва на на до ми на ци ји
САД и коју под ржа ва ју одређене раз ви је не зем -
ље, није у ин те ре су САД, будући да се оце њу је да
је ве о ма ску па. Дру га чи ји вред нос ни при ступ
има ју зем ље - Кина, Инди ја и Ру си ја које унап -
ређују со пстве не раз вој не про гра ме, а не за пад ну 
кул ту ру, што уки да ле ги ти ми тет међуна род них
ин сти ту ци ја фор ми ра них по сле Дру гог свет ског
рата, а тиме се мења и свет ски по ре дак. Дру гим
ре чи ма, међуна род не ин сти ту ци је које су на ме -
та ле аме рич ке по гле де на по ли ти ку, еко но ми ју и 
кул ту ру више не ма ју по треб ни ле ги ти ми тет.
Зато Ки син џер пише да “у не ким де ло ви ма све та
ни ка да нису ис кре но под ржа ва ли за пад ну кон -
цеп ци ју свет ског по рет ка и само су се не вољ но
саг ла ша ва ли са њим”.3 Сада је дош ло вре ме да по -
ме ну те држа ве “не мо ра ју при ста ја ти на оно што
им не одго ва ра, јер су дос тиг ле сна гу када могу
да раз ви ја ју со пстве не иде је, а не аме рич ке”4.
Еко ном ски раст повећава њи хо ву вој ну моћ и по -
ли тич ки ути цај. Амбиције ових но вих сила сраз -
мер не су њи хо вој све у куп ној сна зи. Зато више не
важе пра ви ла која су на мет ну ле САД по сле Дру -
гог свет ског рата, већ саме фор му ли шу сис тем
по на ша ња у свом бли жем окру же њу, са теж њом
да ути чу и даље од тих пред е ла. Ова ме ша ви на
одбрам бе них и офан зив них так ти ка но вих свет -
ских сила под ри ва моћ и по ли ти ку ин сти ту ци ја
које су фор ми ра ле САД по сле Дру гог свет ског
рата, а по себ но по сле 1990. г. и огла ша ва ња Но -
вог свет ског по рет ка5. Са друге стране, Аме ри -
канци претендују да сви остали народи прихвате 
њи хо во лидерство, као и политичку културу За -
па да. 
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1) Ства ра ње но вог свет ског по рет ка, од но сно но вог еко ном ског је ди нства све та за хте ва пре све га убрза ни ин дус триј ски
раз вој не раз ви је них зе ма ља и при ла гођава ње при вред них струк ту ра раз ви је них и не раз ви је них зе ма ља но вој међуна -
род ној под е ли рада.

2) Жак Атали, 2010. Крат ка ис то ри ја будућнос ти, Архипелаг, Бе ог рад, с. 11.
3)  Хен ри Ки син џер, 2014, Свет ски по ре дак: Раз миш ља ња по во дом ка рак те ра на ци ја и хода ис то ри је (World Order: Reflections

on the Character of Nations and the Course of History), New Yоrk.
4)  Исто.
5)  Нови свет ски по ре дак (lat. Novus Ordo Mundi; engl. New World Order).



Мно ге ана ли зе ука зу ју да у све ту еко ном ска и 
друш тве на кри за не је ња ва про узро ку јући ве ли -
ку не за пос ле ност, на ру ша ва ње држав них про -
гра ма со ци јал не за шти те и оси ро ма ше ње ми ли -
о на људи. Еко ном ска кри за праћена је ми ли та -
ри за ци јом ши ром све та, у вези са рес трук ту ри -
ра њем гло бал не еко но ми је. Неке ев роп ске држа -
ве (Аустрија, и дру ге), због ши ре ња но вих об ли -
ка те ро риз ма у све ту, за бра њу ју, од но сно неће
доз во ли ти фи нан си ра ње из инос тра нства вер -
ских за јед ни ца. Раз вој догађаја у Укра ји ни под -
сећа на доба хлад ног рата, а ре ла ти ви зо ва ни
кон фликт САД и Ру си је мо гао би по но во да оја ча.
Упра во је могућност да Укра ји на буде уву че на у
за пад ну вој ну али јан су била на јвећи оки дач за
из би ја ње кон флик та. “Умес то да одржа ва мир,
NATO узро ку је раст тен зи ја и рат”6. Смат ра се да
је ве ли ки из а зов што се тре нут но ре дов но крше
међуна род на пра ви ла. Крше ње међуна род них
спо ра зу ма није само тема у вези са Укра ји ном,
већ и кон флик ти ма на про сто ру Азије, као што је
спор око острва између Кине и Јапа на. На по мо лу
је нови гло бал ни од нос сна га чији ис ход је још
от во рен. Одно си Пе кин га и Мос кве тре нут но се
одви ја ју, на еко ном ском али и по ли тич ком ни -
воу, зна чај но теш ње и ин тен зив ни је. Нови по ре -
дак услов ља ва ју и кон флик ти у Си ри ји и Ира ку, а
у бор би про тив “Исла мис тич ке држа ве” (IS) на -
зи ре се са вез САД, Ира на, Са у диј ске Арабије и
дру гих држа ва ре ги о на. Блис ки ис ток је и даље у
кри зи.7 Зем ље гру пе БРИКС-а (Бра зил, Ру си ја,
Инди ја, Кина и Јужно аф рич ка Ре пуб ли ка) се по -
ли тич ки и еко ном ски кон фрон ти ра ју са САД.
Циљ ових зе ма ља је да про ме не до са даш њи по ре -
дак у ко јем САД на сту па ју као хе ге мо ни ја, од но -
сно је ди на “су пер сила”.8 

I - Нас та нак свет ског по рет ка 
по сле Дру гог свет ског рата

Као про ду же так им пе ри ја лис тич ке по ли ти -
ке од ра ни је, дош ло је до Првог свет ског рата
(1914-1018). У њему су учес тво ва ле 33 држа ве, а
на стао је као по сле ди ца крај ње за оштре нос ти
им пе ри ја лис тич ких суп рот нос ти, бор бе за
тржиш те, под е ле све та на сфе ре ути ца ја и под е ле 
ко ло ни јал них те ри то ри ја међу ве ли ким зем ља -

ма. Први свет ски рат имао је стра хо ви то раз орно
де јство – људ ске жртве и ма те ри јал на раз а ра ња.
Рат је окон чан Вер сај ским уго во ром о миру за -
кљу че ним 1919. г. Рат је ду бо ко по ре ме тио еко -
ном ску струк ту ру ка пи та лис тич ког све та и имао 
ве ли ки ути цај на еко ном ске промене. Током
трајања овог рата дошло је и до Октобарске ре во -
лу ци је у Русији, 1917. године. 

Као друш тве ни од нос ка пи тал, да нас кор по -
ра циј ски ка пи тал, про из во ди про тив реч нос ти и
суп рот нос ти како на на ци о нал ном, тако, али још
из ра же ни је на свет ском ни воу. Да је тако ука зу је
и чи ње ни ца да су “то ком вла да ви не ка пи та лиз -
ма из би ла два свет ска рата. Рат и да нас погађа
раз не кра је ве све та”9. Свет се још није опо ра вио
од Првог свет ског рата, а еко ном ска и друш тве на 
кри за 1929-1933.г. која га је по трес ла до ве ла је
до Дру гог свет ског рата. Дру ги свет ски рат тра -
јао је шест го ди на (1939-1945) и у њему је
учествовала 61 држава, са укупно 96 процената
светског становништва. 

Узро ци Дру гог свет ског рата леже у крај ње
за оштре ним про тив реч нос ти ма међу ка пи та -
лис тич ким држа ва ма у пе ри о ду им пе ри ја лиз ма,
које су по себ но дош ле до из ра жа ја у по ја ви то та -
ли тар них сила, на чи јем челу су се на ла зи ле
екстрем не дес ни чар ске друш тве не сна ге – на ци -
зам и фа ши зам, а чији су ли де ри, опсед ну ти иде -
јом о до ми на ци ји све том, ди рек тно из аз ва ли
овај су коб. Мада за по чет као су коб “раз ли чи тих
гру па ци ја им пе ри ја лис тич ких сила, Дру ги свет -
ски рат је по сте пе но до био ка рак тер бор бе де -
мок рат ских, про гре сив них и сло бо дар ских сна га 
у све ту”, про тив ре ак ци о нар них сила осовине, а
са циљем успостављања правичнијег и де мок -
рат ски јег система односа у међународној за јед -
ни ци.

Иако на јма сов ни ји и по свом раз орном де -
јству и по бро ју жрта ва на јстра вич ни ји су коб у
ис то ри ји, Дру ги свет ски рат је до вео до “ру ше ња
кла сич них ка пи та лис тич ких струк ту ра и ко ло -
ни јал них им пе ри ја и ње гов је за врше так ујед но
пред став љао под сти цај про це су еман ци па ци је
број них на ро да и до вео до снаж ног по рас та ан -
ти ко ло ни јал них сна га и сна га со ци ја лиз ма у све -
ту”. Антифашистичка бор ба, по себ но у зем ља ма
које су биле оку пи ра не од стра не сила Осо ви не,
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6) The Guardian, Лон дон, По ли ти ка, 7. 9. 2014.
7) Блис ки ис ток об е ле жен је кри зом, ра том, трго ви ном на фте, те ро риз мом и вер ским фун да мен та лиз мом. Раз ло зи кри зе у

овом делу све та до сада су били вер ски, друш тве но еко ном ски, ге ос тра теш ки и енер гет ски.
8) Неки по ли тич ки и еко ном ски ана ли ти ча ри оце њу ју да би трај ним ис кљу чи ва њем Ру си је из гру пе Г-8 мо гао да “по рас те”

зна чај БРИКС-а. Про це њу је се да зем ље БРИКС-а желе трај но да про ме не од нос моћи успос тав љен на кон Дру гог свет ског
рата, од но сно да осла бе моћ САД. Смат ра се да у усло ви ма ко лап са држав ног про це са, на си ље пре узи ма водећу уло гу и да
је све тим уто ли ко опас ни је што по сто ји сло бод но тржиш те међуна род ног на си ља, по тпо мог ну то ме наџ мен том.

9) Бад ју, Ален, По ли ти ка, 23. 11. 2014. с. 7



омо гућила је ства ра ње по кре та који су те жи ли
успос тав ља њу но вих, про гре сив них друш тве них 
од но са10. 

По за вршет ку Дру гог свет ског рата, мно ги су
раз миш ља ли да ће трај ни мир бити могућ је ди но 
ако се ста би ли зу је и успеш но води свет ска еко -
но ми ја. То је 40-их го ди на 20 века био ре ла тив но
нов на чин раз миш ља ња о међуна род ним од но -
си ма. Чи ње ни ца да је на јго ри рат у ис то ри ји
усле дио убрзо на кон Ве ли ке еко ном ске кри зе
(1929-1933) из гле да да је по тврђива ла да
међуна род на по ли тич ка криза и економска не с -
та бил ност иду руку под руку. 

Пре го во ри о ми ров ном спо ра зу му по сле
Првог свет ског рата углав ном су за о би ла зи ли
еко ном ска пи та ња у ко рист по ли тич ких и прав -
них (нпр. утврђива ње те ри то ри јал них гра ни ца,
пра ва на ци о нал них ма њи на, и сл.)11. Свет ски
трго вин ски сис тем који је функ ци о ни сао у де це -
ни ја ма пре рата углав ном је функ ци о ни сао осла -
ња јући се на при ват ни биз нис и фи нан си је.12 

На кон 1918. дош ло је до про ме на, будући да
се Евро па на ла зи ла у еко ном ској и друш тве ној
кри зи; по ста ло је јас но да се мо ра ју про наћи трај -
ни ја ре ше ња. Овог за дат ка се при хва ти ло “Друш -
тво на ро да”13, ис пу ња ва јући еко ном ске и фи нан -
сиј ске функ ци је мно го шире од оних које су пред -
ви де ли ње го ви уте ме љи ва чи: спа са ва ње ев роп -
ских држа ва од по сле рат не хи пе рин фла ци је, об -
ра да ста тис тич ких под а та ка и са зи ва ње низа
(углав ном не успеш них) међуна род них кон фе -
рен ци ја о трго ви ни и фи нан си ја ма, и сл.14 

Пос та ви ло се пи та ње како спре чи ти по вра -
так еко ном ског ха о са из вре ме на Ве ли ке деп ре -
си је 1930-их. У Бре тон Вуд су (1944), бри тан ски и
аме рич ки зва нич ни ци рас прав ља ли су како да
об но ве ста бил ну и от во ре ну ка пи та лис тич ку
свет ску еко но ми ју на на чин који би убла жио

кри зу ка пи та лиз ма и об ез бе дио држа ва ма већу
сло бо ду да сле де сво ју на ци о нал ну еко ном ску
по ли ти ку. Био је по тре бан нови об лик међуна -
род не упра ве: стал ни сис тем, ре гу ли сан за ко ни -
ма и под над зо ром међуна род них тела, који би
одра жа вао међуза вис ност на ци о нал них еко но -
ми ја. Тај нови, ин тер вен ци о нис тич ки мо дел ор -
га ни зо ва ног ка пи та лиз ма – по угле ду на њу ди -
лов ску аме рич ку држа ву – биће про ши рен на чи -
тав свет.15

На кон фе рен ци ји одржа ној у Бре тон Вуд су
(1. јула 1944) ство рен је међуна род ни сис тем за
раз ме ну свет ских ва лу та, ММФ и СБ. Ре зул тат
кон фе рен ци је било је опа да ње бри тан ског еко -
ном ског и по ли тич ког ути ца ја и успо на САД као
нове свет ске су перси ле, а бри тан ска фун та као
свет ски до ми нан тна ре зер вна ва лу та усту па
мес то аме рич ком до ла ру. Како је Евро па раз оре -
на ра том, а САД била не само на стра ни по бед ни -
ка, него на јвећа свет ска еко ном ска сила, без
већих по сле ди ца рата, било јој је лако да наметне 
своју економску доминацију.

То ком 1942. пред ло же на су нова мо не тар на
пра ви ла међуна род не еко но ми је, тј. утврђени су
основ ни ци ље ви но вог свет ског мо не тар ног сис -
те ма: ста би ли зо ва ти кур се ве, по бољ ша ти ме -
ђуна род ну фи нан сиј ску са рад њу; за бра ни ти кон -
ку ре нтску деп ре си ја ци ју ва лу те и про из вољ не
из ме не вред нос ти ва лу та и огра ни чи ти међуна -
род ни про ток ка пи та ла како би се спре чи ле крат -
ко роч не, спе ку ла тив не ин вес ти ци је.16 Такође су
ис так ли по тре бу да се успос та ви нова међуна род -
на ин сти ту ци ја која ће пру жа ти фи нан сиј ску
помоћ држа ва ма са трго вин ским дис ба лан си ма и
спро во ди ти пра ви ла о вред нос ти ва лу та (будући
ММФ), као и она која ће об ез беђива ти ка пи тал за
по сле рат ну об но ву (будућа СБ). Један од бит них
ас пе ка та ан гло-аме рич ког до го во ра била је, за
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10) Из Дру гог свет ског рата чо ве ча нство је из вук ло број не по уке, од ко јих су на јзна чај ни је по тре ба за де мок ра ти јом и сло бо -
дом, бор ба про тив рата и то та ли тар них по ли тич ких ре жи ма и иде о лош ке ис кљу чи вос ти и одба ци ва ње, у међуна род ним
од но си ма, ме то де силе и при тис ка сва ке врсте које, упра во за хва љу јући тим ис кус тви ма, сав ре ме но међуна род но пра во и
мо рал да наш ње међуна род не за јед ни це смат ра ју не до пус ти вим.

11) „Не ве ро ват на је чи ње ни ца да су основ ни еко ном ски про бле ми Евро пе, која гла ду је и рас па да се пред њи хо вим очи ма,
били је ди но пи та ње за које чет вор ка није по ка за ла ин те ре со ва ње“, на пи сао је Кејнс у Еко ном ским по сле ди ца ма мира, мис -
лећи на на ци о нал не ли де ре који су за кљу чи ли Вер сај ски уго вор о миру, 1919.г.

12) “... злат ни стан дард је одре дио пра ви ла раз ме не, али држа ве су се углав ном држа ле по стра ни, осим када су сни жа ва ле трго -
вин ске ба ри је ре или на ме та ле из врша ва ње уго во ра. Када би ства ри по шле на опа ко нису по ку ша ва ле да ин тер ве ни шу”.

13) Чес то се у ли те ра ту ри по ми ње син таг ма “Лига на ро да”.
14) До тог тре нут ка, 1933. го ди не, ев роп ске при вре де по че ле су да из ми чу кон тро ли, како се деп ре си ја убрза но ши ри ла по

Евро пи, униш та ва јући бан кар ски сис тем го то во сва ке држа ве коју је до так ла. Инвес ти то ри су пре ба ци ва ли но вац од јед -
не до дру ге зем ље, остав ља јући за со бом траг у виду јур ња ва ште ди ша на бан ке и ва лут них кри за.

15) Си ту а ци ја је за хте ва ла ком плет ну ре ви зи ју пра ви ла међуна род ног фи нан сиј ског по сло ва ња. Међутим, мно ги су “им пе ри -
јал не пре фе рен ци ја ле смат ра ли не само носећим сту бом им пе ри је на јраз ви је них зе ма ља”. Ви де ти: Тхе Бат тле оф Bretton
Woods: John Maynard Keynes, Harry Dexter White and the Making of a New World Order, Benn Steil, Princeton 2013. 

16) Смат ра ло се да ће стро го кон тро ли са ни и ре гу ли са ни међуна род ни фи нан сиј ски сис тем за ме ни ти не ко ор ди ни ра ни и
кон ку рен тни сис тем из међурат них го ди на.



при ори тет по став ље на по тре ба за пу ном за пос -
ле ношћу и со ци јал ном за шти том на на ци о нал -
ном ни воу, као циљ важ ни ји од ду бо ке међуна -
род не еко ном ске ин тег ра ци је. 

Зва нич ни ци си ро маш них зе ма ља, по пут
Кине и Инди је, бо ри ли су се да има ју бољу за -
ступ ље ност у ММФ, али бе зус пеш но. Пла но ви за
међуна род ни еко ном ски раз вој такође су били
спор ни, јер су се де ле га ти из Инди је и дру гих зе -
ма ља бо ри ли да се ММФ об а ве же на про грам по -
сле рат ног раз во ја у еко ном ски не раз ви је ним
зем ља ма. Ове ин сти ту ци је осмиш ље не су тако да 
воде ра чу на о аме рич ким и ев роп ским ин те ре си -
ма. Америчку до ми на ци ју над овим сис те мом га -
ран то ва ла је још јед на кључ на чи ње ни ца: 1944. г. 
аме рич ки до лар био је је ди на рас по ло жи ва до -
вољ но рас прос тра ње на ва лу та да омо гући
међуна род ну раз ме ну пре ма но вом “злат ном
стан дар ду раз ме не”. Међутим, када се де фи цит
на стао због фи нан си ра ња рата у Ви јет на му то -
ли ко на го ми лао да је по че ло ју ри ша ње на злат не
ре зер ве САД, го ди не 1971, Ри чард Ник сон уки -
нуо је ве за ност до ла ра за зла то – прак тич но
окон чав ши Бре тон Вудс17. 

У про це су де ко ло ни за ци је, у првој по ло ви ни
20. века Инди ја је по ста ла не за вис на, а знат но
кас ни је ко ло ни ја Хон гконг пре ла зи под власт
Кине18. Јача ње Евро пе, Јапа на и азиј ских зе ма ља
(тзв. „азиј ских тиг ро ва“) ума њу је аме рич ку до -
ми на ци ју у светској економији.

Гло ба ли зација с кра ја 20. века по кре ну та је
док се “кеј нзи јан ски спо ра зум” уру ша вао. До сре -
ди не 1990-их, не оли бе ра ли зам се про ши рио на
цео свет. Ско ро све бив ше со ци ја лис тич ке зем ље
ула зе у ка пи та лис тич ку свет ску еко но ми ју, било
кроз ре фор ме „шок те ра пи је" или, у слу ча ју Кине и
Ви јет на ма, по сте пе ним от ва ра њем и де ре гу ла ци -
јом. Усле ди ло је от ва ра ње тржиш та и ли бе ра ли за -
ци ја у већини зе ма ља у раз во ју. То се углав ном
спро во ди ло брзо, мада је било и слу ча је ва у ко ји ма
се спро во ди ло по сте пе но, на при мер у Инди ји.

У то вре ме, по тпи са ни су неки зна чај ни
међуна род ни спо ра зу ми који су озна чи ли “нови
цик лус” гло бал них ин тег ра ци ја. Спо ра зум
NAFTA - Се вер но а ме рич ка зона сло бод не трго -

ви не (North American Free Trade Agreement)
1994. по тпи са ли су САД, Ка на да и Мек си ко, као
аси мет рич на асо ци ја ци ја у ко јој водећу уло гу
има САД. То је био први ве ли ки спо ра зум о сло -
бод ној трго ви ни између раз ви је них зе ма ља и
неке зем ље у раз во ју. Го ди не 1995, за кљу че на је
Уруг вај ска рун да пре го во ра о GATT-у, што је до -
ве ло до пре рас та ња GATT-а у Свет ску трго вин -
ску орга ни за ци ју (STO). СТО об ухва та мно го
више об лас ти (нпр. заштиту интелектуалне
својине, патенти, тр го ви на услугама) и има већа
овлашћења од GATT. 

Пре ко Јединственог ев роп ског акта (JEA) на -
пре до ва ла је еко ном ска ин тег ра ци ја, уз про је кат
“је ди нстве ног тржиш та” 1993. г. (тзв. сло бо де кре -
та ња роба, услу га, људи и ка пи та ла). Циљ је било
ства ра ње међуна род ног трго вин ског сис те ма који
би под ржа вао сло бод ни ју (мада не по тпу но сло -
бод ну) трго ви ну. Иако се међуна род на еко ном ска
ин тег ра ци ја одви ја ла од 16. века, кра јем 20. века
овај про цес ушао је у нову фазу. То је омо гућило на -
пре дак тех но ло ги је из об лас ти ко му ни ка ци ја и
транс пор та - скраћења да љи не. Пре ма одређеним
ту ма че њи ма, држа ве више нису има ле дру гог из -
бо ра осим да при хва те нову ре ал ност и по тпу но се
от во ре за међуна род ну трго ви ну и ин вес ти ци је,
ис тов ре ме но ли бе ра ли зу јући домаћу при вре ду. 

II - Нас та нак но вог свет ског по рет ка

Од 70-их го ди на XX века до ла зи до про ме на у
све ту. Сис тем међуна род них од но са успос тав -
љен по за вршет ку Дру гог свет ског рата про ме -
њен је. Међуна род не ин сти ту ци је и орга ни за ци -
је, као што је Свет ска бан ка, MMF, STO, OECD,
OEBS има ју из ме ње не про гра ме рада и функ ци о -
ни са ња. Уки да њем фик сних де виз них кур се ва
1971. го ди не, пре пуш те но је да ва лу те сло бод но
флук ти ра ју око аме рич ког до ла ра. Ли бе ра ли зо -
ва ни су то ко ви ка пи та ла. Тржиш на моћ пре шла
је у руке на јраз ви је ни је еко но ми је све та. Ус пос -
тав љен је нови свет ски по ре дак.

Зва нич но “нови свет ски по ре дак” је по чео се -
дам де се тих го ди на 20 века19. Прет ход но, ко ло -
ни ја ли зам који је по чео пре че ти ри века био је
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17) Смат ра се да је до тада успех злат ног де виз ног стан дар да био углав ном до бар; по сто јао је ста би лан курс, оства ре на је при -
вред на ек спан зи ја, успон свет ске трго ви не и ре ла тив но ни ска не за пос ле ност. Изграђени су број ни раз ли чи ти мо де ли со -
ци јал не држа ве – у Евро пи, САД и Јапа ну.

18) “... пре ста нак им пе ри јал не до ми на ци је: 15. ав гус та 1947. Инди ја је по ста ла не за вис на; 1. јула 1997. по след ња крун ска ко -
ло ни ја Хон гконг пре ла зи под власт Кине. Го ди на 1947. за коју је Хју Дал тон, ла бу рис тич ки ми нис тар фи нан си ја, на звао
anus horrendis. Била је то го ди на која је исцрпи ла енер ги ју Атлијеве ад ми нис тра ци је и која је на го вес ти ла крај со ци ја лис -
тич ког ек спе ри мен та. Та је го ди на била све док кра ја бри тан ске до ми на ци је...”, Крај им пе ри је, Џон Чер мли, ен глес ки ис то -
ри чар, The Sunday Telegraph, пре но си “По ли ти ка”, 1.2.1997. стр. 6.

19) На шес том спе ци јал ном за се да њу ГС УН-а до не та је ре зо лу ци ја уз општу саг лас ност зе ма ља све та, али и уз одређено и при -
мет но не за до во љство на јраз ви је них зе ма ља.



свет ски сис тем под кон тро лом Евро пе, било као
на се ља ва ње Америке, или ко ло ни ја у оста лим
де ло ви ма све та. Углав ном, тај сис тем је остао не -
про ме њен све до кра ја Дру гог свет ског рата, а је -
дан од основ них ци ље ва било је трго ва ње и ула -
га ње у свет ско тржиш те. 

По чет ком 19. века рад нич ке масе нису мог ле
да по ну де ни шта осим сво је рад не сна ге. Оне у
тржиш ним од но си ма нису има ле ни как ву моћ и
због тзв. “гвоз де ног за ко на” пла та њи хо во при -
зна ње за рад у фаб ри ци није мог ло да за до во љи
ни њи хо ве основ не жи вот не по тре бе. Тај ниво
“на грађива ња” није, као што је по ка зао Маркс,
ни из да ле ка мо гао да оси гу ра ку пов ну моћ која
би одго ва ра ла све већој про дук тив нос ти и учин -
ку но вих ма ши на. Сто га ће се, тврди ли су они, тај
сис тем сру ши ти кроз кри зе “пре ве ли ке про из -
вод ње” које су за пра во биле кри зе пре ма ле по -
трош ње. Већ кра јем 19. века, под и за ње ни воа
струч нос ти и об ра зо ва нос ти рад ни ка, по че ци
син ди ка лиз ма с ко лек тив ним уго ва ра њем, те
опште пра во гла са по кре ну ли су про ме не у од но -
си ма моћи ин дус триј ских тржиш та. За тим је, на -
кон Дру гог свет ског рата, иде ја кеј нзи ја низ ма у
смис лу да је одржа ва ње де лот вор не по траж ње,
од но сно по трош ње, кључ еко ном ског рас та по -
тпо мог ла оства ре ње при вред ног на прет ка не -
што више од две де це ни је. У ства ри, 70-их го ди на 
по кре ну то је пи та ње о томе не пре ла зи ли сна га
све веће по трош ње, оја ча не ве ли ким по рас том
при хо да и де ло ва њем син ди ка та, могућности
привреде у задовољавању те потрошње без
инфлације. То је кључни чинилац у реаговању
развијеног света на деловање тржишта. Други
аспект те моћи огледа се, наравно, у монополу. 

За више од че ти ри века свог по сто ја ња свет -
ско тржиш те је, углав ном, било под лож но моћи и 
над зо ру на ро да Евро пе, а по том САД. За тим, ин -
дус триј ска ре во лу ци ја, која је узро ко ва ла и оја -
ча ла моћ ко ло ни јал них гос по да ра. Прво Ве ли ка
Бри та ни ја, а по том оста ле зем ље за пад не Евро -
пе, а по сле и Се вер на Америка, за по че ли су по -
тпу но нове об ли ке ма сов не про из вод ње до ба ра
за сва код нев не људске потребе, као и машина
којима се производе та добра.

Без не ког про јек та или пла на ство ре но је
свет ско тржиш те у ко јем је моћ но во ин дус три ја -
ли зо ва них зе ма ља пред став ља ла одлу чу јући
фак тор. Ко ло ни јал ни гос по да ри, раз ви је на ин -
дус триј ска пред узећа и тра ди ци о нал ни ло ка ни
ли де ри има ли су у ру ка ма сис тем у ко јем су си ро -
ви не одла зи ле из си ро маш них у раз ви је не зем -
ље, где су се пре рађива ли у го то ве про из во де, а
за тим про да ва ли на ло кал ним, на ци о нал ним
тржиш ти ма и са мим про из вођачи ма си ро ви на. У

том про це су све услуж не де лат нос ти (пре воз
бро до ви ма, бан ка рство, оси гу ра ње, про на ла же -
ње но вих тржиш та) оста ле су у ру ка ма ат ла н т с -
ких сила. То је и главни разлог постојања ве ли -
ких неуравнотежених метропола у данашњем
свету у развоју. 

Так ва је углав ном била еко ном ска по за ди на,
де ли мич но још скри ве на и по греш но схваћена, у
све ту који се на зи рао 1945.г. Индус три ја ли зо ва -
не зем ље су са сво јим ме шо ви тим и план ским
при вре да ма об ухва та ле око 35% свет ског ста -
нов ниш тва и ужи ва ле 75-80% свет ског бо га -
тства, 85% трго ви не, 90% услуж них де лат нос ти,
пре ко 90% ин дус три је и ско ро 100% ис тра жи -
вач ких де лат нос ти, а си ту а ци ја се от а да углав -
ном није из ме ни ла (осим што се број ста нов ниш -
тва које живи у богатим земљама још више
смањио у релативном смислу). 

Свет ско тржиш те по сто ји, али је у по тпу нос -
ти на кло ње но по тре ба ма ин дус триј ских на јраз -
ви је них зе ма ља. На кон 1945.г. није се по став ља -
ло пи та ње хоће ли та кав сис тем пре жи ве ти, већ
када ће се ње го ве рав ноп рав нос ти и не ста бил -
нос ти по че ти осећати на по ли тич ком пла ну. Пе -
де се те и шез де се те го ди не 20. века об е ле же не су
важ ним про ме на ма. Прва је била окон ча ње не -
пос ред не ко ло ни јал не влас ти За пад них тржиш -
них при вре да и успос тав ља ње, у окви ру УН и њи -
хо вих аген ци ја, кон цеп ци је свет ског сис те ма са -
рад ње који над и ла зи и од но се моћи и голе еко -
ном ске ин те ре се. Дру га про ме на се од но си ла на
споз на ју раз ви је них по тро шач ких друш та ва која 
при хва та ју чи ње ни цу да уо би ча је не трго вач ке
ме то де нису до вољ не за оси гу ра ње свет ског рас -
та и да су по треб ни орга ни зо ва на помоћ и уступ -
ци који би но вим држа ва ма дали до дат ни под -
сти цај у ства ра њу со пстве не про из вод не осно ве.
Трећа про ме на укљу чу је сна жан раст мул ти на -
ци о нал них кор по ра ци ја у САД и у Евро пи. Че -
тврта про ме на се од но си ла на не угод ну по ми сао
да је то по ве зи ва ње фор мал ног окончавања
политичког колонијализма с брзим ширењем
локалне индустрије која има темеље на Западу
(и која је обично у рукама Запада) заправо старе
односе зависности оставило нетакнуте. 

Свет је фор мал но био сло бо дан, али је об лик
ње го ве при вре де и даље био ко ло ни ја лан. Не за -
до во љства овак вом ситуацијом су се по че ла ис -
по ља ва ти низом конфе рен ци ја не раз ви је них зе -
ма ља, а по том су усле ди ле и кон фе рен ци је
“Несврста них зе ма ља”. На по кон су и раз ви је не
зем ље по че ле увиђати, као што су то увек
увиђале си ро маш не и не раз ви је не зем ље да је
“нови еко ном ски по ре дак” за ви сио од про ме не
рав но те же моћи на тржиш ту, моћи без које су
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еко ном ски уго во ри увек у ру ка ма ве ли ких сила.
Нова сна га ОПЕК-а успе ла је да под стак не нове и
озбиљ ни је пре го во ре између раз ви је них и не -
раз ви је них зе ма ља у вези с на чи ном на који ће се
на јбо ље уре ди ти њи хо ви међусоб ни еко ном ски
од но си.20

По чет ком 80-их го ди на 20. века по чи ње ново 
по глав ље у ис то ри ји ка пи та лиз ма. Свет је об -
ухваћен ли бе ра ли за ци јом, де ре гу ла ци јом и при -
ва ти за ци јом. “Америка је по сле рата била друш -
тво сред ње кла се. Друш тво ре ла тив не јед на кос -
ти, са ја ком сред њом кла сом и сми ре ним по ли -
тич ким жи во том”.21 Међутим, “осам де се тих го -
ди на при ход 10 одсто на јси ро маш ни јих ис то пио
се више од 60 одсто у од но су на ни вое из шез де -
се тих, док при ход 10 одсто на јбо га ти јих рас те 80
одсто; мали део при врху упет рос тру чу је при хо -
де”. Смат ра се да је ка пи та ли зам из грађен на не -
прав ди. “То ком кри зе је дан одсто људи на ста вио
је да повећава про фит, а оста лих 99 одсто било је
на гу бит ку. Један одсто људи по се ду је 45 одсто
свет ског бо га тства, а 10 одсто ста нов ни ка рас по -
ла же с 86 одсто укуп ног бо га тства. Не јед на кост у 
све ту је огром на ”не само по бо га тству, већ и пре -
ма моћи". Сре ди ном осам де се тих по раст не јед -
на кос ти за хва та чи та во друш тво, све до да нас. У
сав ре ме ном све ту јаз између бо га тих и си ро маш -
них људи и између бо га тих и си ро маш них држа -
ва све више се про дуб љу је, и то је јед на од на -
јвећих опас нос ти за сав ре ме ни свет, ди рек тно
про узро ко ва них мо дер ном гло ба ли за ци јом.22 

Крах Во лстри та по чет ком XX века био је
“оки дач” који је по кре нуо ла ви ну, “сју рив ши”
над оле спи ра лу ре ал не при вре де. Да је Хер берт
Ху вер одмах из гра дио неки сис тем кон тро ле па -
сив ног тро ше ња и да је Фе де рал на ре зер ва (аме -
рич ка цен трал на бан ка) енер гич но пре ло жи ла

нове за јмо ве као одго вор на за хтев за си гур -
ношћу за стра ше них по тро ша ча, у том слу ча ју,
већ 1931. или 1932., у САД би дош ло до окон ча ња
ре це си је чије ди мен зи је би биле так ве да би се
њом ипак мог ло управ ља ти, а и у Евро пи би ис то -
ри ја била дру га чи ја, без по ли тич ких за окре та на
лево и на дес но.23

За да наш ње по ли ти ча ре зоне евра, Америке
и Азије, две лек ци је де лу ју јас не. Прва, чу ва ти се
то ле ри са ња или под сти ца ња са мо а ли мен ти ра -
јућих шпе ку ла тив них спи ра ла на го ре; што се
више буде пела уто ли ко ће тежи бити њен пад.
Илу зи ја на по раст ге не ри ра онда и под стрек над -
оле, због чега се над ува не цене на кра ју сур ва ју у
вртлог који са мос тал но јача. Крах у 1929. није из -
аз ва ла ин фла ци ја… Неп рив ред ни ци и држав ни -
ци на учи ли су по греш ну лек ци ју из ис кус тва
1929. - 1933. го ди не. Дра ма ват ро ме та на бер за -
ма Њујор ка, Лон до на, Па ри за, Бер ли на, Ци ри ха,
Ми ла на и То ки ја скре ну ла је паж њу са кре та ња
од ви тал ни јег зна ча ја за про из вод њу, за пос ле -
ност, про фи те и ин вес ти ци је у ре ал не при вре де
све та. Две сфе ре су међусоб но по ве за не, али за -
хва ти који су окон ча ли Ве ли ку деп ре си ју, по кре -
ну ти од Њу Дила, били у већој мери усред -
сређени на ре ал не при вре де Мајнстрит, него на
вир ту ел но шпе ку ли са ње у Во лстри ту.24

Еко ном ски раз вој не раз ви је них зе ма ља доп ри -
но сиће и да љем раз во ју ин дус триј ски раз ви је -
них зе ма ља. Нова међуна род на под е ла рада под -
ра зу ме ва да не раз ви је не зем ље про из во де и фи -
нал не ин дус триј ске про из во де, ради суп сти ту -
ци је уво за, као и про из вод њу за из воз, из воз но -
вих про из во да, све у одго ва ра јућој ком би на ци ји
која ће во ди ти ра чу на о спе ци фич нос ти ма и по -
тре ба ма сва ке зем ље. Да би се не раз ви је не зем ље 
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20) Одржа но је низ међуна род них Кон фе рен ци ја о свет ском по рет ку. Два глав на пре го ва рач ка фо ру ма били су UNCTAD и тзв.
Кон фе рен ци ја о међуна род ној еко ном ској са рад њи CIEC (eng. Conference on International Economic Cooperation) у Па ри зу,
асо ци ја ци ја сас тав ље на од раз ви је них зе ма ља, не раз ви је них и зе ма ља OPEC-а. Није било зна чај ни јег успе ха на кон дво го -
диш њих пре го во ра. Раз лог томе на ла зи се у не ре ду у ко јем се на ла зи ла свет ска при вре да. По ви ше ње цена на фте у зем ља -
ма OPEC-а по кло пи ло се са ви со ким рас том ин дус три ја ли зо ва них зе ма ља. Дак ле, ин дус триј ска ек спан зи ја, го ри во и хра на 
по кре ну ли су ин фла циј ску спи ра лу коју чак ни оштре криз не мере нису мог ле да за уста ве. У раз ви је ним зем ља ма по ја ви -
ла се “стаг фла ци ја”, тј. повећање не за пос ле нос ти и по раст цена. Ре зул тат тих не пос ред них су ко ба ин те ре са није до вео до
по тпу ног сло ма, али се не прес та но одла га ње до но ше ња одлу ка по ка за ло као “глав на ме то да из бе га ва ња те мељ них про -
ме на”. Ви де ти: Antoni J. Dolman, Jan Van Ettinger, Пар тне ри у сут раш њи ци, с. 174-176.

21) Круг ман, П. Са вест ли бе ра ла, 2007. Такође, Круг ман, П., 2008. Пов ра так еко но ми је деп ре си је и свет ска кри за 2008, ИП Хе -
ликс, Бе ог рад.

22) Ми ла но вић, Б., “Бо га ти и си ро маш ни – крат ка ис то ри ја гло бал не не јед на кос ти” (The Haves and Have Nots. A Brief and
Idiosyncratic history of global inequality, Basic Books, New York, 2011.)

23) Ре це си ја се 1927.г. по ступ но ши ри ла да би 1929.г. дос тиг ла аме рич ке по љоп рив ред ни ке. Ниш та се није учи ни ло како би
се то спре чи ло и чи тав свет је пре трпео не чу ве ну еко ном ску кри зу. Два де сет го ди на кас ни је, 1947.г. Евро па је била опус -
то ше на и без ку пов не моћи. Ре ше ње је, као што је по зна то, про нађено у об ли ку Мар ша ло вог пла на. “Мар ша лов план” је
озна чио по че так опо рав ка За пад не Евро пе под по кро ви те љством аме рич ког ка пи та ла. “Он је у За пад ну Евро пу увео аме -
рич ки New Deal и ка пи та ли зам аме рич ког сти ла, чврсто је по ве зу јући са аме рич ком не зва нич ном им пе ри јом”. Ре зул тат
тога је била при вред на ек спан зи ја која је у на ред не две де це ни је про ме ни ла лице Евро пе. Ви де ти: Џон Чер мли, ен глес ки
ис то ри чар, The Sunday Telegraph, “Крај им пе ри је”, По ли ти ка, 01.02.1997. с. 6.

24) Пол А. Сем ју ел сон, 1999. Хлад на језа про шлос ти, Corriere della sera, Milano.



оспо со би ле за ова кав раз вој и ко ришћење ре зул -
та та на уке и тех но ло ги је из раз ви је них у не раз -
ви је не зем ље, ве ли ка одго вор ност пада како на
раз ви је не зем ље, тако и на светску заједницу у
целини, при чему политика ослањања на со пс -
тве не снаге треба да има приоритетни значај. 

Нова међуна род на под е ла рада и свет ско
тржиш те мораће се за сни ва ти на се лек тив ном и
ком плек сном на чи ну укљу чи ва ња у међуна род -
ну под е лу рада, по себ но не раз ви је них зе ма ља.
Овак ва под е ла рада и кон сти ту и са ње свет ског
тржиш та на но вим осно ва ма, под ра зу ме ва ју ак -
тив ну уло гу и помоћ раз ви је них зе ма ља и свет -
ске за јед ни це у ис прав ља њу не га тив них по сле -
ди ца са даш ње међуна род не под е ле рада и свет -
ског тржиш та. Свет ска за јед ни ца тре ба да буде
ини ци ја тор, по кре тач и ко ор ди на тор свих мера
које ће об ез бе ди ти из град њу но вог еко ном ског
је ди нства све та, свет ског тржиш та и међуна -
род не раз ме не на но вим, пра вед ни јим осно ва ма.
То под ра зу ме ва ства ра ње рав но те же у свет ској
при вре ди и на свет ском тржиш ту, како у по гле ду 
при вред не раз ви је нос ти (сто па про дук тив нос ти 
и ин тен зив нос ти на ци о нал них ра до ва), тако и у
по гле ду еко ном ске струк ту ре (укла ња ње под е ле 
на си ро вин ске и ин дус триј ске зем ље) и у по гле -
ду веће могућнос ти ко ришћења свет ског ка пи -
та ла за убрза ни ји еко ном ски раз вој не раз ви је -
них зе ма ља.25 

Не рав но мер ни еко ном ски и сло же ни по ли -
тич ки од но си у дру гој по ло ви ни XX века по ли ти -
ка хлад ног рата ве ро ват но су ути ца ли на то да се
про мо ви ше успос тав ља ње но вог свет ског по -
рет ка26 под пат ро на том САД, чиме су оне за узе ле
водеће мес то у свет ској при вре ди, које је у XIX
веку држа ла Ве ли ка Бри та ни ја. Про та го нис ти
на ве де ног по рет ка на сто је да свуг де у све ту ре а -
ли зу ју грађан ски по ли тич ки сис тем и от во ре ну
тржиш ну при вре ду. Ово тре ба оства ри ти свес -
тра ни јом при ме ном нове тех но ло ги је (ин фор ма -
ци о на тех но ло ги ја) у про из вод њи, ши ре њем ин -
тег ра ци о них про це са на ци о нал них еко но ми ја и
фор му ли са њем одго ва ра јуће еко ном ске и раз -
вој не по ли ти ке, тј. оства ри ва њем про це са гло ба -
ли за ци је. При томе се ис по ља ва ју и про тив реч не
тен ден ци је, тако да, с јед не стра не, ја ча ју про це -
си уза јам не за вис нос ти зе ма ља, ин тег ра ци ја и
под ру штвља ва ње ка пи та ла у међуна род ним

раз ме ра ма, а с дру ге стра не, јав ља ју се дис про -
пор ци је и про тив реч нос ти у од но си ма међуна -
род них еко ном ских суб је ка та – на ци о нал них
еко но ми ја и ТНК. До ла зи до про ме не на водећим
мес ти ма како круп них ком па ни ја, тако и на ци о -
нал них еко но ми ја. У све ту се кон сти ту и шу три
моћна еко ном ска цен тра – Се вер но а ме рич ки
блок, под на зи вом NAFTA (САД, Канада и Мек си -
ко), Европска унија и Азијско-пацифичка гру па -
ци ја (“азијски тигрови”) на челу са Јапаном. Чла -
но ви наведених глобалних целина међу соб но
сарађују и споразумевају се, али често и ме ђу соб -
но конкуришу и отворено се сукобљавају. 

Пос ле рас па да СССР и Вар шав ског уго во ра на
међуна род ној сце ни је оста ла само јед на су -
перси ла – САД. Оне, уз под ршку зе ма ља Се вер -
но-ат ла нтске али јан се и не ких међуна род них
ин сти ту ци ја желе да свет уре де по со пстве ном
мо де лу. Оту да теж ња да се успос та ви и нови
свет ски сис тем и да се про ши ри у пла не тар ним
ре ла ци ја ма. Он је сада за сно ван на три ослон ца –
САД, ЕУ и Јапан, с тим што ли дер ска по зи ци ја
при па да САД. Нај моћније зем ље све та и ТНК
смат ра ју да могу не огра ни че но да по тчи ња ва ју
те ри то ри је дру гих зе ма ља и да ко рис те туђа при -
род на бо га тства и рад но спо соб но ста нов ниш -
тво27. Се дам де се тих го ди на XX века до ла зи до из -
ра зи тог по гор ша ња међуна род них еко ном ских
од но са. То се, пре све га, огле да у от во ре ној кон -
фрон та ци ји бо га тог Се ве ра и си ро маш ног Југа,
по рас ту ду го ва не раз ви је них зе ма ља (они су по -
рас ли од 1.000 ми ли јар ди до ла ра 1980-их го ди на 
на пре ко 2.000 ми ли јар ди 2000-их го ди на),
повећању рас по на у ни воу раз ви је нос ти зе ма ља
(он је пре 100 го ди на из но сио 6 : 1, а да нас из но си 
100 : 1), тако да 30% ста нов ниш тва на јраз ви је -
них зе ма ља рас по ла же са 70% свет ског друш тве -
ног про из во да.28 Због тога су не сврста не зем ље
пред узе ле одређене ак тив нос ти ради ре фор ми -
са ња по сто јећег међуна род ног еко ном ског сис -
те ма и успос тав ља ња но вог међуна род ног еко -
ном ског по рет ка. Тај по ре дак тре ба да об ез бе ди 
рав ноп рав ни је од но се у међуна род ној еко но ми -
ји и ис то ве тан, пре фе рен ци ја лан трет ман ових
зе ма ља у међународној робној размени. Нови
поредак треба да омогући већу мобилност
финансијских средстава и техничких иновација
из развијених у неразвијене земље, унапређење
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25) Де таљ ни је ви де ти: др Бог дан Илић, За кон вред нос ти, Бе ог рад, 1979.г.
26) Идеј ним твор цем тер ми на нови свет ски по ре дак смат ра се бив ши аме рич ки пред сед ник Џорџ Буш – ста ри ји.
27) “Нови свет ски по ре дак се за сни ва на мо рал ним при нци пи ма. Лако се може уочи ти да ње го ви про та го нис ти на сто је да, у

ин те ре су уског кру га мо но по лис та, осва ја ју туђе те ри то ри је, ко рис те стра на при род на бла га и по тчи ња ва ју дру ге на ро де, 
зато ши ро ки сло је ви на ро да желе да гину за так ве, се бич не ци ље ве.” др Вла дан Јовше вић, Сми сао пре об ра жа ја при вре де,
Бе ог рад, 1999. с. 113.

28) World Debt Talles, Edition, The World bank, Washington DC, 1988. и 2000. 



производно-техничке и економске сарадње свих 
субјеката међународне економије.

III - Извес ност на стан ка 
но вог свет ског по рет ка

Иако су САД да нас ре ла тив но је ди на су перси -
ла у све ту, већ се јав ља ју на го веш та ји би по ла риз -
ма и мул ти по ла риз ма, пре све га у виду ја ча ња
Европ ске уни је и Азијско-па ци фич ког ре ги о на,
између ко јих већ до ла зи до из вес них суп рот нос -
ти – аг рар ни про тек ци о ни зам Евро пе, ја пан ска
елек тро ни ка и сл., што ће се убу дуће све више
про дуб љи ва ти. По се бан зна чај све више за узи ма
НР Кина, која бе ле жи на јвеће сто пе при вред ног
рас та и раз во ја у сав ре ме ном све ту, који је смат -
ра већ дру гом еко ном ском си лом све та. Ту је и
Ру си ја са огром ним при род ним богатством и
великим географским пространством, Индија,
Бразил и сл. (БРИКС). 

Због све га тога могуће је оче ки ва ти про гре -
сив не про ме не у међуна род ној еко но ми ји, које
ће се ве ро ват но по сте пе но оства ри ва ти и уз
знат не отпоре и тешкоће. 

На и ме, дос тиг ну ти сте пен еко ном ског и др у -
ш т ве ног раз во ја у све ту намеће по тре бу убрза -
ни јег раз во ја и ре во лу ци о ни са ња про из вод них
сна га – осва ја ње кос мо са, ис тра жи ва ње но вог об -
ли ка енер ги је, повећање про из вод ње хра не, бор -
ба за пре стиж и сл., што води да љем под ру -
штвља ва њу рада и ка пи та ла у свет ским раз ме ра -
ма. Под ру штвља ва не про из вод ње, друш тве на
под е ла рада, раз вој на уке и тех ни ке по ста ју бес -
ко нач ни. Тако се раз вој свет ске при вре де и ства -
ра ње но вог међуна род ног еко ном ског је ди нства
јав ља као об јек тив на по сле ди ца за ко ни тос ти
стал ног раз во ја про из вод них сна га и од но са про -
из вод ње – оства ри ва ње на учно-тех нич ког про -
гре са. Још је Маркс дав но упо зо ра вао да у мери у
ко јој се раз ви ја ве ли ка ин дус три ја ства ра ње пра -
вог бо га тства све мање за ви си од рад ног вре ме -
на и кван ту ма упот реб ље ног рада ..., а мно го
више од општег ста ња на уке и на прет ка тех но -
ло ги је или од при ме не на уке у про из вод њи.
Тиме на учно-тех нич ки про грес успос тав ља

одређено је ди нство све та, не само раз ви је них ка -
пи та лис тич ких зе ма ља, већ тежи успос тав ља њу
но вог еко ном ског је ди нства све та у це ли ни. Ово
се на ро чи то да нас огле да кроз про блем снаб де -
ва ња си ро ви на ма, енер ги јом, про из вод њом хра -
не и сл. Сто га се јав ља двос тра ни об лик за вис нос -
ти између зе ма ља, тј. између раз ви је них и не раз -
ви је них. Зем ље у раз во ју се од го лих снаб де ва ча
си ро ви на ма раз ви је них ре ги о на пре тва ра ју у
еко ном ског пар тне ра, а трош ко ви про из вод ње
си ро ви на, енер ги је, хра не, итд. пред став ља ју део
цене про ши ре не реп ро дук ци је у раз ви је ним зем -
ља ма29. 

Од пада бер лин ског зида у хлад ном рату,
Америка се про ме ни ла. Са иде јом о “из узет нос -
ти”, оста ла је без ри ва ла у смис лу ње ног уређива -
ња све та. Бо ри ла се у Пер сиј ском за ли ву, укљу -
чи ла у су коб у БиХ, бом бар до ва ла Срби ју и за по -
че ла ра то ве про тив Авганистана и Ира ка. Неки
су за па зи ли да је свет у по след њих 25 го ди на
аме рич ки свет у ко јем САД има ју огром ну моћ и
до ми на ци ју. Ипак, по след њих го ди на раст еко -
но ми је Инди је, Кине, Ру си је и Бра зи ла и по ли -
тич ких ам би ци ја Мос кве и Пе кин га из гле да да су
по че ли да сла бе моћ Америке, која је још на јвећа
по ли тич ка, еко ном ска и по себ но вој на сила, али
која налази да јој је све теже да има доминантну
улогу у међународним односима.

Од 1989. го ди не, од по чет ка про це са тран зи -
ци је, у међуна род ном по рет ку САД су фор му ли -
са ле и дик ти ра ле пра ви ла пу тем ин сти ту ци ја и
орга ни за ци ја као што су ММФ, СБ, STO, NATO и
G-8. Дру ге зем ље углав ном су же ле ле да по ста ну
део тог сис те ма, при хва та јући аме рич ку до ми на -
ци ју и аме рич ке вред нос ти, као што су сло бод но
тржиш те и де мок ра ти ја.

На кон пада ко му низ ма не ста ле су иде о лош -
ке раз ми ри це између Ру си је и САД, али, као што
се при мећује, није не ста ло ри ва лство које нема
не пос ред не везе с ка пи та лиз мом, де мок ра ти јом
и ко му низ мом, већ с ге ос тра теш ким теж ња ма за
ин те рес не сфе ре и до ми на ци ју.30 Мимо оче ки ва -
ња, услед ре ал нос ти, мање се го во ри о гло ба ли -
за ци ји која ује ди њу је свет, а више о но вом хлад -
ном рату између За па да и Ру си је. Раз вој догађаја
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29) Те цене има ју так ву еко ном ску функ ци ју да ство ре нова поља рада – Маркс у за оста лим зем ља ма. Умес то да узи ма ју за јмо -
ве, па и да тра же помоћ за раз вој, ве ли ки део не раз ви је них зе ма ља може ба зи ра ти свој раз вој на дру гим, но вим од но си ма
цена си ро ви на и енер ги је, ко о пе ра ци ји и спе ци ја ли за ци ји са раз ви је ним зем ља ма, за јед нич ком ула га њу ка пи та ла, за јед -
нич ком на сту па њу на трећим тржиш ти ма и сл. Тако ће се до са даш ња јед нос тра на за вис ност по сте пе но пре тво ри ти у об -
остра ну за вис ност, у одређено пар тне рство, што чини нови по ре дак у свет ској еко но ми ји и са сво је стра не пред став ља
услов за раз вој свет ске еко но ми је на уза јам но ко рис ном је ди нству све та.

30) Неки су смат ра ли да је по сле пада Бер лин ског зида и по ра за СССР и ње го ве ко му нис тич ке иде о ло ги је до шао “крај ис то ри -
је”, од но сно по след њи сту пањ раз во ја друш тва, у ко јем го то во сви у све ту при хва та ју де мок ра ти ју, сло бод но тржиш те, ка -
пи та ли зам и људ ска пра ва (Фу ку ја ма). Дру га за па жа ња о “ли бе рал ном све ту без ра то ва, који сада нису могући будући да
је свет по ве зан сло бод ним про то ком људи, робе и ка пи та ла” (Фрид ман). Ова раз миш ља ња су ре ла тив но дуго усме ра ва ла
те о ре ти ча ре и по ли ти ча ре у све ту.



у све ту и кри за у Укра ји ни у не пос ред ној су вези
са ге о по ли тич ким и ге ос тра теш ким ин те ре си ма
За па да31. 

Про це си гло ба ли за ци је и нови свет ски
еко ном ски поредак

Еко ном ски про бле ми це лог све та су на ста ли
као по сле ди ца не ра зум них деј ста ва еко ном ских
ин сти ту ци ја САД, на кон хлад ног рата, који су се
не кад “гра ни чи ли са аван ту риз мом”. Слом фи -
нан сиј ских тржиш та из 2008-2009., био је по сле -
ди ца ин сти ту ци о нал не пре ва ре и фи нан сиј ске
ма ни пу ла ци је. У ско раш ње вре ме у све ту рас те
ри зик од нове еко ном ске кри зе. На кон што је то -
ком 2014.г. Америка по че ла да бе ле жи ре кор дан
трго вин ски де фи цит, пре ко лета је еви ден ти ран
ре кор дно ве ли ки трго вин ски су фи цит Кине и
Не мач ке што до дат но дес та би ли зу је трго вин ску
рав но те жу у све ту. Ови под а ци за бри ња ва ју, јер
се услед рас та су фи ци та Кине и Не мач ке, уз раст
де фи ци та САД и Јапа на, повећава ри зик од но вог
пада свет ске трго ви не услед веће не рав но те же у
гло бал ној роб ној раз ме ни. Свет ски по ре дак по -
сле 1989. г. пред став ља се као ли бе рал но–де мок -
рат ски, за сно ван на “прав ној јед на кос ти, пра ви -
ма по је ди на ца који шти те устав, реп ре зен та тив -
ној вла ди, тржиш ној еко но ми ји и пра ви ма на
при ват ну сво ји ну”. Неки међуна род ни прав ни ци 
тврде да је “ху ма ни тар но пра во” нови прав ни
сис тем, који ком би ну је „ху ма но“ пра во, ста ри за -
кон ра то ва ња, са за ко ном о људ ским пра ви ма и
да је то озбиљ но осла би ло су ве ре ни тет држа ва и
у рату и у миру. Наг ла сак је пре ба чен са за шти те
те ри то ри јал ног ин тег ри те та и су ве ре ни те та на
подршку одређеним моралним и законским
вредностима. Уколико су оне угрожене, отворен
је пут санкцијама, изолацији, рату и освајању. А
најважније вредности су људска права, слобода,
демократија и безбедност. 

Ко ли ко је то тач но? То је ве ли ка про јек то ва -
на пре ва ра да наш њи це. Успон “ху ма ни тар ног
пра ва” и кос мо по ли тиз ма под уда рио се са гло ба -
ли за ци јом на осно ву “ва шин гтон ског кон сен зу -
са”. Сва ка епо ха и друш тво ства ра ју ис то риј ски
спе ци фи чан “амал гам по ли ти ке, еко но ми је и мо -
ра ла”. По ре дак по сле 1989. ком би но вао је аме -
рич ку им пе ри јал ну моћ, не оли бе ра ли зам и ху -

ма ни зам. Гло ба ли за ци ја мо ра ла људ ских пра ва
усле ди ла је по сле ује ди ње ња свет ског тржиш та,
а мо ра ли за ци ју по ли ти ке под ржа ва огром на вој -
на и тех но лош ка не јед на кост.32 Смат ра се да “ако
би гло ба ли за ци ја мог ла да буде кон тро ли са на а
при хваћена, ако би тржиш те мог ло да се огра ни -
чи, а да се не уки не, ако би де мок ра ти ја мог ла да
по при ми пла не тар не ди мен зи је, а да оста не кон -
крет на, ако би мог ла да се об уста ви до ми на ци ја
јед не им пе ри је, от во ри ла би се нова бес ко нач -
ност сло бо де, одго вор нос ти, дос то ја нства, пре -
ва зи ла же ња и по што ва ња дру гог”33. Мада није
де фи ни са ла сво је ге ог раф ске гра ни це, Европ ска
уни ја оче ку је да ће нуђењем пер спек ти ве при -
сту па ња, или остав ља њем пи та ња при сту па ња
от во ре ним, пру жи ти под стрек де мок рат ском
раз во ју, као и при вред ној мо дер ни за ци ји и трго -
вин ској ин тег ра ци ји. Про ши ре ње, међутим, не
може бити је ди ни одго вор ЕУ на пи та ња по рет ка
у чи та вој Евро пи по сле 1989. године. Све чешћи
су захтеви за стабилизацијом и развојем пе ри фе -
ри је и великог партнера Русије, нарочито због
тога што се ЕУ проширењем приближила
кризним подручјима. ЕУ, као регионална сила
поретка, сноси одговорност за нову Европу. 

Прет ње по без бед ност и мир у све ту 

Без бед ност у не кој зем љи и у све ту може да
се повећа само већим про мо ви са њем пра вед нос -
ти. Нека пред виђања ука зу ју да ће, ако се међуна -
род ни од но си буду раз ви ја ли пре ма са даш њим
при нци пи ма, бо га ти бити бо га ти ји, а си ро маш -
ни си ро маш ни ји, а опас ност по мир у све ту све
већа. Кри зе и ра то ви су у ин те ре су круп ног ка пи -
та ла. Ка пи тал из а зи ва кри зе и су ко бе како би се
из врши ла под е ла и пре рас по де ла свет ских тр -
жиш та и си ро вин ских из во ра. Очиг лед но је по -
ме ра ње те жиш та моћи у свет ској еко но ми ји.
Услед су коб ље них ин те ре са није по стиг нут до -
го вор о пре ко по треб ном спо ра зу му који би ума -
њио ужас ну цену из губ ље них људ ских жи во та
која се плаћа због лоше ре гу ли са не међуна род не
трго ви не оруж јем. Не спроводи се план нук ле ар -
ног разоружања, упркос снажној и све већој
подршци коју јавност пружа овим ак тив нос ти ма.

Пос тав ља се пи та ње како се свет ска за јед ни -
ца може вра ти ти на пра ви пут када су у пи та њу
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31) Пре ма рус ким зва нич ни ци ма ( Ива нов, Игор) „Ва шин гто ну није ста ло до Укра ји не, већ до пред нос ти коју може да стек не
за со пстве не ин те ре се из ове кри зе. Пре ма ње го вој оце ни, “Америка жели да реши три за дат ка који се ди рек тно не тичу
Укра ји не: да за уста ви Ру си ју у кон со ли да ци ји међуна род не по зи ци је, да ожи ви дез ори јен ти са ни НАТО и Европ ља не при -
во ли да буду ве ли ко душ ни за вој на из два ја ња, као и да кон со ли ду је со пстве ну по зи ци ју на гло бал ном енер гет ском
тржиш ту, које ће по ку ша ти да пре об ли ку је у скла ду са сво јим ин те ре си ма.”

32) Кос тас Ду зи нас, 2012. Људ ска пра ва и им пе ри ја - По ли тич ка фи ло зо фи ја кос мо по ли тиз ма, Бе ог рад, с. 57. 
33) Атали, Жак 2010. Крат ка ис то ри ја будућнос ти, Архипелаг, Бе ог рад, с. 8



ци ље ви од суш тин ске важ нос ти. Мно ге ин сти ту -
ци је одбра не при хва та ју чи ње ни цу да без бед -
ност да ле ко пре ва зи ла зи само за шти ту гра ни ца.
Проб ле ми без бед нос ти јав ља ју се као по сле ди ца
де мог раф ских тен ден ци ја, си ро маш тва, еко ном -
ске не јед на кос ти, униш та ва ња жи вот не сре ди -
не, епи де ми ја, орга ни зо ва ног кри ми на ла и дру -
гих де ша ва ња чији раз вој ни јед на држа ва не
може сама да кон тро ли ше. Па ипак, од при хва та -
ња но вих из а зо ва на пла ну без бед нос ти до до но -
ше ње но вих по ли ти ка за њи хо во ре ша ва ње про -
ла зи не пот реб но мно го вре ме на. При о ри те ти
на ци о нал них бу џе та и даље се за сни ва ју на ста -
рим па ра диг ма ма. Ве ли ки трош ко ви за вој ску и
нова ула га ња у мо дер ни за ци ју нук ле ар ног оруж -
ја до ве ли су до тога да свет буде пре ви ше на ору -
жан, а пре ма ло се ула же у мир34. 

САД ула жу ми ли јар де до ла ра у об нав ља ње
сво јих нук ле ар них ка па ци те та, а по не ким про -
це на ма, Америка би у ове сврхе у на ред них 30 го -
ди на мог ла да по тро ши чак би ли он до ла ра. Про -
це њу је се да САД не одус та ју од ула га ња у нук ле -
ар не ка па ци те те између оста лог и због си ту а ци -
је у Укра ји ни, као и због стра ха од све моћније
Кине и Па кис та на. САД на ме ра ва ју да гра де нук -
ле ар не под мор ни це, стра теш ке бом бар де ре и
међукон ти нен тал не ба лис тич ке ра ке те. Пре ма
Сток хо лмском међуна род ном ин сти ту ту за ис -
тра жи ва ње мира, САД и Ру си ја не прес та но об -
нав ља ју нук ле ар не ка па ци те те35. У ово рас и па ње
спа да и тро ше ње ми ли јар ди до ла ра на мо дер ни -
за ци ју нук ле ар них ар се на ла за будуће де це ни је.
Ова ко ве ли ке трош ко ве теш ко је об јас ни ти у пе -
ри о ду на кон окон ча ња хлад ног рата и у кон тек -
сту фи нан сиј ске кри зе. Неки би то на зва ли
“опор ту ни тет ним трош ко ви ма”, али то би се
мог ло на зва ти губитком нових шанси за људе.
Несрећни случајеви, као и последице одржавања
и развоја таквог оружја по здравље људи и
животну средину, фактори су додатног ризика. 

Не оп ход но је да свет ска за јед ни ца, пре свих
УН, да пред узму дип ло мат ске и вој не ини ци ја ти -
ве у прав цу одржа ва ња међуна род ног мира и
без бед нос ти у све ту без нук ле ар ног оруж ја, за -
јед но са ан га жо ва њем на пла ну ре ша ва ња ре ги о -
нал них спо ро ва. И, што је мож да и на јваж ни је,
мо ра ју се по за ба ви ти основ ним људ ским по тре -
ба ма и по сти за њем тзв. ми ле ни јум ских ци ље ва
раз во ја. Хро нич но си ро маш тво угро жа ва без бед -
ност. Не оп ход но је да се у све ту драс тич но сни зе
трош ко ви нук ле ар ног на ору жа ња и умес то тога

да се ула же у со ци јал ни и еко ном ски раз вој, који
је у ин те ре су свих, јер ће се њиме про ши ри ти
тржиш та, сма њи ти по тре ба за ору жа ним су ко би -
ма, и пру жи ти грађани ма шан са за будућност. За -
јед но са нук ле ар ним раз ору жа њем и не ши ре -
њем оруж ја, ови ци ље ви су од суш тин ског зна ча -
ја за по сти за ње без бед нос ти чо ве ча нства и об ез -
беђење мир ног све та за будуће ге не ра ци је. Без
раз во ја нема ни мира, без раз ору жа ња нема ни
без бед нос ти. Раз во јем и раз ору жа њем и свет на -
пре ду је, повећава ју се без бед ност и про спе ри тет
свих људи.

Због је ди нстве них ис то риј ских и друш тве -
них усло ва “Кина не може да пре сли ка по ли тич -
ке сис те ме дру гих зе ма ља, па ни ви ше пар тиј ску
де мок ра ти ју”, из ја вио је ки нес ки пред сед ник Си
Ђин пинг то ком по се те Евро пи, одго ва ра јући
тако на кри ти ку За па да да вла да у Пе кин гу не по -
шту је основ на људ ска и по ли тич ка пра ва. Ми смо 
у прошлости експериментисали са различитим
политичким системима, али то није дало ре зул -
та те, казао је Си, додавши да неће ко пи ра ти
стране развојне моделе, јер им то неће од го ва ра -
ти и могло би да проузрокује “катастрофалне по -
с ле ди це”. 

Кина је дру га на јвећа еко но ми ја све та, ко јој
се и даље пред виђа при вред ни раст, али јој За пад
за ме ра не дос та так де мок ра ти је и сло бо де го во -
ра. И по ред тога што је доз во ли ла при ват ну ини -
ци ја ти ву и стра ни ка пи тал, власт није одоб ри ла
и ли бе рал ну де мок ра ти ју и такмичење идеја и
странака на изборима. 

САД и ЕУ од Кине оче ку ју да се ре фор ми ше и у 
по ли тич ком, а не само у еко ном ском смис лу, али
је Си у свом го во ру об јас нио да је со ци ја ли зам је -
ди но ре ше ње за ње го ву зем љу. “Устав на мо нар -
хи ја, пар ла мен та ри зам, ви шес тра нач ки сис тем и 
пред сед нич ки сис тем, све смо раз мат ра ли, про -
ба ли, али ни је дан није био успе шан”, ка зао је
пред сед ник у свом обраћању јав нос ти то ком по -
се те Евро пи. “Пе кинг се про ти ви ме ша њу у унут -
раш ње по сло ве дру гих држа ва. Кина сле ди по ли -
ти ку мира. Кина је по свећена не ме ша њу у ства ри 
дру гих зе ма ља”. За пад већ ско ро 200 го ди на го -
во ри о сло бо ди, де мок ра ти ји и људ ским пра ви -
ма, и не може да дода ни шта ново. Тако и ки нес ки 
на род има пра во да каже да ли му одго ва ра ки -
нес ки раз вој ни пут, ако људи доб ро живе, није
важ но да ли је зем ља ли бе рал на за пад на де мок -
ра ти ја, ки нес ки држав ни ка пи та ли зам или не -
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34)  Нпр., само у 2011. г. гло бал ни вој ни трош ко ви на вод но су пре ма ши ва ли 1,7 три ли о на до ла ра, од но сно из но си ли су пре ко
4,6 ми ли јар ди до ла ра днев но, што је само по себи двос тру ко више од го диш њег бу џе та УН. 

35)  Пре ма под ат ку до ко јег су дош ли швед ски струч ња ци, да је “Ру си ја усред мо дер ни за ци је стра теш ких нук ле ар них сна га и
за де сет го ди на ће укло ни ти све међукон ти нен тал не ба лис тич ке ра ке те из со вјет ске ере”.



што треће. Ки не зи су по след њих де це ни ја до жи -
ве ли убрзан раст еко но ми је и осе ти ли знат но по -
бољ ша ње жи вот ног стан дар да, због чега мно ги
ве ру ју да еко ном ска сло бо да не мора нуж но да
пра ти по ли тич ку сло бо ду. ЕУ је на јвећи трго вин -
ски пар тнер Кине, а вред ност њи хо ве трго вин -
ске раз ме не је 560 ми ли јар ди евра го диш ње. На
са ми ту у Бри жу ЕУ-Кина ки нес ки пред сед ник је у 
го во ру ис та као да су од но си између ЕУ и Пе кин га 
од из узет не важ нос ти за ње го ву зем љу као и да
је, упркос жи вом сећању Ки не за на стра не ин тер -
вен ци је и реп ре си ју, до шао у Евро пу да “из гра ди
мост дуж ев ро а зиј ског кон ти нен та”36. 

Пре ма пи са њу “Ва шин гтон по ста”, док аме -
рич ка стра на ука зу је на не ко рек тност ки нес ке
стра не због: “ма ни пу ла ци ја ва лу том”, “суб вен -
ци је”, “дам пинг”, “загађење”, и “крађа ин те лек ту -
ал не сво ји не”, с ки нес ке стра не ука зу је се на сле -
деће: “аме рич ки из воз у Кину у по след њих де сет
го ди на по рас тао је за 486 одсто и Америци об ез -
бе дио више од три ми ли о на рад них мес та. Од 50
аме рич ких држа ва, 47 је има ло тро циф ре ни раст
свог из во за у Кину, док су ку по ви ном ки нес ких
про из во да аме рич ки по тро ша чи уште де ли 600
ми ли јар ди до ла ра. Што се тиче азиј ско-па ци -
фич ког ре ги о на, на по ми ње се да се ки нес ко-аме -
рич ки ин те ре си спа ја ју у на јвећој мери, али ки -
нес ки зва нич ни ци нису про пус ти ли да по ме ну и
не дав но на јав ље но про ши ре ње аме рич ког вој -
ног при сус тва у том делу све та, опас ком да ”док
људи стре ме ка миру, ста бил нос ти и раз во ју,
став ља ње у први план вој не без бед нос ти, рас по -
ређива ње но вих сна га и ја ча ње вој них са вез ниш -
та ва није оно што ре ги он при жељ ку је"37. Пре ма
не ки ма, “до жи већемо пад аме рич ке моћи, а за -
тим рас по де лу свет ског по рет ка између више
ре ги о нал них сила”38. Пре ма дру ги ма, у вези са
аме рич ком моћи у од но су на Кину, “мно ге са даш -
ње про јек ци је за сно ва не само на рас ту БДП
одвећ су јед но ди мен зи о нал не и пре неб ре га ва ју
пред нос ти вој не моћи САД, као и ге о по ли тич ке
не дос тат ке Кине у унут раш њој азиј ској рав но те -
жи моћи, у поређењу са аме рич ким из вес но по -
зи тив ним од но си ма са Евро пом, Јапа ном, Инди -
јом ... Про це на је да су у низу могућих будућнос ти
на јве ро ват ни је оне у ко ји ма ће Кина доб ро на му -

чи ти САД али их неће пре ва зићи у укуп ној моћи у 
првој по ло ви ни века”39. Прва по ло ви на 21. века
ја мач но неће бити “по ста ме рич ки свет”, али Сје -
ди ње ним Држа ва ма ће бити по треб на стра те ги ја 
па мет не моћи и дис курс који на гла ша ва са вез -
ниш тво, ин сти ту ци је и мре же које одго ва ра ју на
нови кон текст гло бал ног ин фор ма тич ког доба40. 
У спољ ној по ли ти ци нови курс Ру си је иде ка раз -
во ју ев ро а зиј ских ин тег ра ци ја. На из град њу еко -
ном ског са ве за на по стсов јет ском про сто ру, по
угле ду на ЕУ, али уз по што ва ње ре ги о нал них
спе ци фич нос ти. По ред оче ки ва ног одби ја ња и
не учес тво ва ња Укра ји не у ин тег ра ци о ним про -
це си ма, Ру си ја ће само по ја ча ти тај про цес,
међутим, “пи та ње је да ли ће то бити доб ро за
Укра ји ну као глав ног те ри то ри јал ног до бит ни -
ка по ли ти ке СССР, чији га рант је оду век била Ру -
си ја”. Дак ле, Ре пуб ли ке цен трал не Азије - Јер ме -
ни ја, Бе ло ру си ја, Ру си ја могу са мос тал но да ство -
ре моћан ге о по ли тич ки суб јект на кон ти нен ту,
на који ће сви мо ра ти да ра чу на ју. Так ва је нова
рус ка ре ал ност41. Зва нич ни ци зе ма ља чла ни ца
орга ни за ци је Азијско-па ци фич ке еко ном ске са -
рад ње (АПЕК) на ску пу одржа ном 2012. го ди не у
Вла ди вос то ку, у Ру си ји, у за јед нич ком са оп ште -
њу из ра зи ли су за бри ну тост због по гор ша ња
свет ских еко ном ских при ли ка и по зва ли на до -
дат не мере за спре ча ва ње рас тућег трго вин ског
про тек ци о низ ма у све ту. Рус ки зва нич ник је ис -
та као да го ми ла ње кон тра дик тор нос ти у гло -
бал ној еко но ми ји није пре ста ло и из ра зио
спрем ност Ру си је да се, за јед но са оста лим чла -
ни ца ма АПЕК-а ухва ти у кош тац са про бле ми ма
које намећу не ста бил ност свет ског тржиш та фи -
нан си ја и еко ном ска кри за. Пре ма ње го вим ре -
чи ма, ја ча ње еко ном ских ин тег ра ци ја уз ис тов -
ре ме ну ли бе ра ли за ци ју трго ви не од суш тин ског 
су зна ча ја за одбра ну азиј ско-па ци фич ког ре ги о -
на од на сту па јућих кри за42. Са ци љем об ез -
беђења хра не на гло бал ном ни воу, као и под сти -
ца ња трго ви не, рус ки пред сед ник Вла ди мир Пу -
тин на вео је да ће ње го ва зем ља дати доп ри нос
ста бил нос ти ла на ца хра не тако што ће повећати
го диш њу про из вод њу жита од 120 до 125 ми ли о -
на тона до 2020, од чега ће од 35 до 40 ми ли о на
тона бити дос туп но за из воз. Огром на сума (21
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36) По ли ти ка, 03.04.2014. 
37) По ли ти ка, 14.02.2012.
38) Атали, Жак, Крат ка ис то ри ја будућнос ти, Архипелаг, Бе ог рад, с. 7.
39) Нај, Џосеф С., 2010. Будућност моћи, Архипелаг, Бе ог рад, с. 243.
40) Исто, с. 278.
41) Бон да рен ко, Олег, по ли ти ко лог, Пов ра так у епо ху пред вид љи вос ти, По ли ти ка, 19.05. 2012.
42) АПЕК чини 21 зем ља са обе об а ле Ти хог оке а на (Па ци фи ка), од Кине до Чи леа пре ко САД. Ре ги он об ухва та 44 одсто гло -

бал не трго ви не. Ми си ја орга ни за ци је је да сма њи ца ри не и дру га трго вин ска огра ни че ња.



ми ли јар да до ла ра) уло же на је у из град њу пу те -
ва, же лез нич ких веза са остат ком зем ље, га со во -
да, мос то ва, и др. Изград ња на јвећег мос та са пи -
ло ном на све ту, који острво Рус ки по ве зу је са
коп ном пре ко мо ре у за Источ ни Бос фор, јед на је
од тих ин вес ти ци ја. Рус ки зва нич ни ци су
убеђени да ће им се све уло же но ви шес тру ко вра -
ти ти и то не у тако ду гом року. Чи ње ни ца је да су
упра во у овом делу све та смеш те не да наш ње на -
јди на мич ни је еко но ми је. Тим еко но ми ја ма не -
опход ни су енер ген ти које Ру си ја има, а њој, с
дру ге стра не, тех но ло ги ја ко јом оне вла да ју.
Такође, не мање ва жан под а так је да Ру си ја са
зем ља ма Да ле ког ис то ка, прак тич но нема
озбиљ ни јих по ли тич ких или те ри то ри јал них
спо ро ва. Пре ма ре чи ма Гле ба Ива ни ше ва, за ме -
ни ка ди рек то ра рус ког цен тра за сту ди је
АПЕК-а, Ру си ја је још увек на пе ри фе ри ји Азије
која чини тек пе ти ну од њене укуп не трго ви не.
“Две трећине наше те ри то ри је се на ла зи у Азији
и има мо на јду жу ти хо о ке ан ску об а лу од свих
држа ва. Тамо је и наша гра ни ца са САД, не на За -
па ду. Реч је о ре ги о ну који се на јди на мич ни је
раз ви ја, а ми мо ра мо да бу де мо ње гов део”43.
Један од корака у том правцу је и стварање
Евроазијске уније, коју сачињавају државе које
су некада биле у оквиру Совјетског Савеза.
Такође, стално јачање присуства Русије у
Шангајској организацији за сарадњу коју чине
централноазијске републике, Русија и Кина,
сведочи на којој страни су руски интереси у
будућности. 

Нови свет ски по ре дак и зем ље БРИКС-а

Док је гло бал на еко ном ска кри за про дуб љи -
ва ла јаз између бо га тих и си ро маш них, а енер -
гет ски про бле ми по ста ја ли из во ри тен зи ја међу
си ла ма на ра тиш ти ма бо га тим на фтом и га сом,
зем ље у убрза ном раз во ју опту жи ва ле су мул ти -
ла те рал не ин сти ту ци је да до ми ни ра ју све том
на кло ношћу пре ма За па ду. У све ту рас те ути цај
зе ма ља БРИКС-а44, које је ује ди ни ла упра во кри -
ти ка ри гид ног по рет ка. Оне су по стиг ле спо ра -

зум о осни ва њу заједничке Развојне банкеTop of
Form

(BRICS Development Bank)45. Ова бан ка на гло -
бал ном пла ну зна чи ал тер на ти ву бре тон вуд -
ским ин сти ту ци ја ма, а неки то ту ма че “те мељ -
ном про ме ном у еко ном ској и по ли тич кој моћи у
све ту”. Бан ка тре ба да оја ча при сус тво ових
држа ва у међуна род ним од но си ма, да би се ује -
ди ни ле сна ге држа ва у раз во ју, те тако на мет нуо
пра вед ни ји свет ски по ре дак. Међутим, то зна чи
и ру ше ње аме рич ког не пра вед ног свет ског по -
рет ка, што из а зи ва от пор држа ва окуп ље них око
Ва шин гто на. Дру гим ре чи ма, БРИКС и ње го ви
прак тич ни ко ра ци на За па ду, па и у Јапа ну, оце -
њу ју се као “опас ни за по сто јећи свет ски по ре -
дак”46. 

За јед нич ки циљ и ин те рес држа ва БРИКС је
мо дер ни за ци ја еко но ми је у кон тек сту ре ша ва ња 
со ци јал них про бле ма и могућност ре а ли за ци је
гло бал них стра теш ких за да та ка који воде ства -
ра њу ви ше по лар ног све та. Такође, ове зем ље по -
ред осни ва ња со пстве не раз вој не бан ке на сто је
по тис ну ти аме рич ки до лар као је ди ну свет ску
ре зер вну ва лу ту. Због тога оне сво ју раз ме ну
добара планирају уз плаћање у националним
валутама земаља БРИКС. 

Ства ра ње БРИКС-а зна чи фор ми ра ње по ли -
цен трич ног сис те ма међуна род них од но са.
Ства ра ње Бан ке раз во ја зна чи нову ге о по ли тич -
ку и ге о е ко ном ску ре ал ност по чет ка 21.века. По
не ки ма је “За пад из гу био ори јен та ци ју и по тро -
шио мо рал ни ка пи тал који је имао у ре ша ва њу
свет ских пи та ња”47. Пос ле не успе ха мо де ла тзв.
“ва шин гтон ског кон сен зу са” на бази за јед нич ких 
вред нос ти у из град њи јед но по лар ног све та са
цен тром у САД, све ту су по треб на нова ре ше ња.
Дак ле, нови свет ски по ре дак да нас тежи да се мо -
но по лар ни сис тем са до ми на ци јом САД за ме ни
би по лар ним сис те мом, где ће до ми ни ра ти више
зе ма ља и да се те жиш те раз во ја транс фор ми ше у
до ми на ци ју Исто ка у односу на Запад. С тим у
вези се и прокламује да ће XXI век бити век у
којем ће доминирати Кина (“век жуте расе”). 
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43) Изја ва Ива ни ше ва за аме рич ки лист “Криш чен са јенс мо ни тор”, а пре но си Тан југ, По ли ти ка, 08.09. 2012.
44) Пе тер Бир ле, ру ко во ди лац Оде ље ња за ис тра жи ва ње на Ибе ро-аме рич ком ин сти ту ту (IAI) у Бер ли ну, про це њу је да пет

зе ма ља БРИКС-а жели да трај но “сло ми” од но се моћи успос тав ље не на кон 1945. г., од но сно да ре ла ти ви зу је моћ САД. На
те ри то ри ји БРИКС живи 40 одсто свет ског ста нов ниш тва и ства ра се пе ти на гло бал ног БДП. То чини сна гу која се мери у
три ми ли јар де људи, три ми ли јар де по тро ша ча и у ве ли ким ре зер ва ма раз них при род них ре сур са.

45) Дек ла ра ци ју о осни ва њу Бан ке по тпи са ле су чла ни це БРИКС-а по сле Са ми та у Фор та ле зи, 15. - 17. 07. 2014. г.
46) Бри тан ски и аме рич ки ме ди ји су саму орга ни за ци ју држа ва БРИКС и осни ва ње Бан ке раз во ја оце ни ли крај ње не га тив но,

као “нову под е лу у све ту”. БРИКС за За пад пред став ља “не прих ват љи ву али јан су ре фор ма то ра међуна род ног ва лут -
но-фи нан сиј ског сис те ма”, који је на стао по сле Дру гог свет ског рата. БРИКС се, на суп рот САД, све више за ла же за враћање 
цен трал не уло ге УН и СБ, те за дос лед но по што ва ње међуна род ног пра ва како би се из бег ле си ту а ци је као што је аг ре си ја
на Југос ла ви ју, Ирак, Авганистан, Ли би ју и Си ри ју под из го во ром “спа са ва ња де мок ра ти је” или “бор бе са те ро риз мом”.

47) Бри тан ски “Фај нен шел тајмс” об ја вио је по ло ви ном сеп тем бра 2014. г. чла нак Сер ге ја Ка ра га но ва.



Зем ље у раз во ју на ла зе се пред про бле мом
сма ње ња тех но лош ког јаза. Глав ни услов за то су 
при куп ља ње до дат них сред ста ва аку му ла ци је,
под и за ње кад ро ва и транс фер тех но ло ги је. При
томе се тра жи њи хов ак ти ван од нос. На уч но-тех -
но лош ка ре во лу ци ја, као и дру ге по ја ве, је про -
тив реч на. Она зем ља ма у раз во ју пру жа ве ли ке
шан се – ко ришћење људ ског, енер ге нтског, и сл.
по тен ци ја ла, али намеће и одређене про бле ме –
пре за ду же ност, тех но лош ку и еко ном ску за вис -
ност. Зато се јав ља као ве ли ки из а зов суб јек тив -
ним сна га ма не раз ви је них и оста лих зе ма ља.
Суш ти на но вог еко ном ског је ди нства све та тре -
ба ло би да буде ин тен зи ви ра ње еко ном ског раз -
во ја не раз ви је них зе ма ља, а тиме и свет ске при -
вре де у це ли ни. Ови про це си би у знат ној мери
доп ри не ли ин тер на ци о на ли за ци ји свет ске при -
вре де, а такође и ње ној ин сти ту ци о на ли за ци ји.
То би ме ња ло кон цеп ци ју и функ ци ју свет ског
тржиш та у прав цу под сти ца ња бржег раз во ја
про из вод них сна га и унап ређења међуна род них
еко ном ских и друш тве них од но са у це ли ни. Оту -
да је кон сти ту и са ње свет ске при вре де и свет -
ског тржиш та на но вим осно ва ма (нови свет ски
по ре дак) услов будућег раз во ја и за да так чо ве -
ча нства на са даш њој ета пи при вред ног и друш -
тве ног раз во ја. Сав ре ме на ета па еко ном ског раз -
во ја ка рак те ри ше се оства ри ва њем Треће на -
учно-тех но лош ке ре во лу ци је и пре ла зом у Че -
тврту на учно-тех но лош ку ре во лу ци ју48. Дос тиг -
ну ти сте пен у раз во ју ин фор ма ти ке, ро бо ти ке,
би о тех но ло ги је, нуж но мења на чин про из вод ње, 
од но се рада и ка пи та ла и ути че на при ла гођава -
ње људи но вој тех но лош кој осно ви49. То ути че и
на међуна род не еко ном ске и дру ге од но се на ци -
о нал них еко но ми ја, на про ме не са мог свет ског
тржиш та и до во ди до фор ми ра ња но вог међуна -
род ног еко ном ског је ди нства – но вог по рет ка.
На свет ској сце ни је тех но лош ки де тер ми ни зам.
Он још увек про ду ку је јаз између раз ви је них и
не раз ви јенх зе ма ља све та, али до во ди и до гло -
ба ли за ци је свет ске при вре де и свет ског тржиш -
та. Свет ски по ре дак по ста је флек си бил ни ји, ди -
на мич ни ји, што се на ро чи то за па жа у стра те ги ји
при ла гођава ња ње го вих водећих еко ном ских
суб је ка та – транс на ци о нал них ком па ни ја и на -
ци о нал них еко но ми ја. Ди на мич но гло бал но
свет ско тржиш те по ста је мес то њи хо ве све снаж -
ни је и ути цај ни је кон ку рен ци је. Они се боре за
пре стиж у међуна род ним од но си ма на свет ском

тржиш ту, као и за што већи удео у ис ко ришћава -
њу свет ске ин фор ма тич ке пе ри фе ри је – не раз -
ви је не зем ље. У так вим усло ви ма ме ња ју се од -
но си на свет ском тржиш ту. Као прво, ме ња ју се
“ли де ри” (фир ме које има ју до ми нан тни ути цај
на тржиш ту) у свет ској при вре ди и за по чи ње
про цес фор ми ра ња мул ти по лар ног међуна -
род ног еко ном ског по рет ка. Еко ном ске везе
се све више по чи њу одви ја ти између трго вин -
ских бло ко ва, умес то између на ци о нал них
еко но ми ја. У том смис лу до ла зи до фор ми ра ња
че ти ри ве ли ка свет ска еко ном ска бло ка, који су
у на ста ја њу и међусоб ном над ме та њу – о чему је
пре тход но било речи. То су Се вер на Америка
САД и Ка на да, ко ји ма се при бли жа ва ју Мек си ко,
Европ ска уни ја, раз ви је не ис точ но а зиј ске зем ље
Јапан и тзв. но во ин дус три ја ли зо ва не зем ље
Азије – Јужна Ко ре ја, Тај ван, Хонг Конг, Син га пур, 
Тај ланд и зем ље БРИКС-а . Еко ном ски од но си
убу дуће ће се све више одви ја ти уну тар би ла те -
рал них и три ла те рал них спо ра зу ма. Дру гу зна -
чај ну ка рак те рис ти ку но вог свет ског по рет ка
чини ин тег ра ци ја на ци о нал них еко но ми ја пу -
тем са вез ниш тва – пар ти ци па ци је, за јед нич ка
ула га ња, ис тра жи вач ки и мар ке тин шки кон зор -
ци јум, пар тне рство у спе ци јал ним про јек ти ма –
вој на ин дус три ја, нове тех но ло ги је, укрште не
ли цен це. Глав не по гон ске силе но вог свет ског
по рет ка по ста ју нова тех но ло ги ја и тржиш те.
Трећу ка рак те рис ти ку но вог свет ског по рет ка
чини ра ди кал но пре струк ту ри ра ње и пре об ли -
ко ва ње при вред них пред узећа. Инфор ма ци о на
тех но ло ги ја ће за хте ва ти мање ру ко во дећег кад -
ра, про из вод ња ће се пре меш та ти тамо где има
више људи, а спо ред не ак тив нос ти ће се пре но -
си ти на спољ не ко о пе ран те - до ми на ци ја у све ту
се пре меш та на Исток са За па да (пред виђа се да
ће XXI век бити у зна ку Кине). Че тврту зна чај ну
ка рак те рис ти ку чини про ме на влас нич ке струк -
ту ре и тиме по ве за не управ љач ке функ ци је. На и -
ме, да нас све више оси гу ра ва јућа друш тва, пен -
зи о ни фон до ви, фон до ви за доб рот вор не сврхе,
пре узи ма ју кон трол ни па кет ак ци ја кор по ра ци је 
или по ста ју њени влас ни ци, те на тај на чин за -
пос ле ни рад ни ци по ста ју сув лас ни ци кор по ра -
ци је у ко јој раде. Тиме се ме ња ју ка рак тер влас -
ниш тва, ру ко вођења, одго вор ност, ри зик. Про -
фит више није је ди ни мо тив по сло ва ња, већ и
раз вој пред узећа, пла те за пос ле них, ди ви ден де.
Пету ка рак те рис ти ку чине ра ди кал не про ме не
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48) Прву на учно-тех но лош ку ре во лу ци ју чини про на ла зак во де не паре и ма ши не ра ди ли це кра јем 18. века, дру гу про на ла зак 
елек трич не енер ги је и мо то ра са унут раш њим са го ре ва њем кра јем 19. века, трећу про на ла зак елек тро ни ке, ро бо ти ке,
ин фор ма ти ке, те нук ле ар не енер ги је у 20 веку и че тврту про на ла зак фо то ни ке, ко ришћење сун че ве енер ги је, што је у
току.

49) Ви де ти: Др Адолф Дра ги че вић, Увод у по ли тич ку еко но ми ју, Заг реб, 1992. год, стр. 357.



међуна род не еко ном ске и дру ге по ли ти ке, као и
по на ша ње суб је ка та свет ског еко ном ског сис те -
ма. Јав ља ју се нови про бле ми који за хте ва ју
урген тна ре ше ња, нпр. загађеност при род не сре -
ди не, међуна род ни те ро ри зам, ин тег ри са ње
раз ви је них зе ма ља у свет ску при вре ду, кон тро ла 
и укла ња ње нук ле ар ног, хе миј ског и би о лош ког
оруж ја. Проб ле ми су так ве при ро де да се њи хо во
ре ше ње може об ез бе ди ти је ди но за јед нич ком
ак ци јом чи та ве свет ске за јед ни це. “За јед нич ко
доб ро чо ве ча нства биће уто ли ко зна чај ни је што
већи број људи буде имао при ступ основ ним
доб ри ма”50. У све ту који се стал но мења не опход -
но је про наћи одржи ва ре ше ња у од но си ма све та
ка пи та ла, рада и по ли ти ке. Не оп ход но је тра же -
ње за јед нич ке осно ве за рав но мер ни ји раз вој у
све ту. Не оп ход но је по стићи саг лас ност да рад -
ни ци у све ту има ју при стој ну пла ту која ће об -
ез бе ди ти нор мал не усло ве жи во та, уз одго ва -
ра јуће усло ве рада. За тај про блем тржиш те нема
ре ше ње. Такође, не опход но је сма њи ти јаз
између бо га тих и си ро маш них на гло бал ном ни -
воу, како у не раз ви је ним, тако и у развијеним
земљама. 

Дак ле, по че так XXI века по ста је доба гло бал -
не свет ске еко но ми је, тј. свет ска при вре да као
про из вод ња одви јаће се у свет ским раз ме ра ма и
свет ском са об раћању људи, ка пи та ла и робе.
Раз вој свет ске при вре де на уза јам но ко рис ним
осно ва ма на ци о нал них еко но ми ја пред став ља
ис то риј ску нуж ност, а то је на зва но раз во јем но -
вог свет ског по рет ка. Наравно, судбина чо ве ча -
нства је у његовим рукама.
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• др Мир ко АНДРИЋ 
Па то ло ги ја ра чу но во дстве не 
про фе си је у Срби ји 17 7-8

• др Гроз да на БЕЛОПАВЛОВИЋ
Про це на стал не имо ви не као 
де тер ми нан та ква ли те та до бит ка 27 7-8

• др Љи ља на БОНИЋ
Кон ку рен тна пред ност као 
де тер ми нан та кре и ра ња вред нос ти 
за влас ни ке 75 1-2

• мр Иван ВОДЕНИЧАРЕВИЋ
Фи нан сиј ски бен чмар кинг за сно ван 
на фи нан сиј ским из веш та ји ма 75 5-6

• др Гор да на ВУКЕЛИЋ
Инвес ти ци о не не крет ни не: при зна ва ње 
и вред но ва ње  у скла ду са МРС 40 25 1-2
Про це на стал не имо ви не као 
де тер ми нан та ква ли те та до бит ка 27 7-8

• др Не над ВУЊАК
Пер спек ти ве раз во ја фи нан сиј ских 
тржиш та у Срби ји и зем ља ма 
ју го ис точ не Евро пе 101 1-2

• др Сав ка ВУЧКОВИЋ МИЛУТИНОВИЋ
Ра чу но во дство не из вес них по рес ких 
по зи ци ја у функ ци ји повећања 
транс па рен тнос ти 
фи нан сиј ских из веш та ја 26 3-4

• др Љу би ца ГАЈИЋ
Фи нан сиј ско из веш та ва ње по 
до бит ним цен три ма у функ ци ји 
мо ти ва ци је за пос ле них 50 1-2
Успеш но по сло ва ње кроз 
мо ти ва ци о ни сис тем пред узећа 68 3-4

• Ша бан ГРАЧАНИН
Повећање спре да су ве ре них об вез ни ца 
ефе кат за ра зе или буђења 
фи нан сиј ских тржиш та 104 5-6

• Дра га на ДРАГАНАЦ, мас тер екон.
Анализа одржи вос ти хи по те зе 
о ефи кас нос ти тржиш та 93 3-4

• др Бог дан ИЛИЋ
Сав ре ме ни еко ном ско-по ли тич ки 
ас пек ти но вог свет ског по рет ка 75 11-12

• Вес на ЈЕФТИЋ АРСЕНОВИЋ, мас тер екон.
Инвес ти ци о не не крет ни не: при зна ва ње 
и вред но ва ње  у скла ду са МРС 40 25 1-2

• мр Да ни ца ЈОВИЋ 
Ути цај ра чу но во дстве не осно ве 
на ква ли тет фи нан сиј ског 
из веш та ва ња у јав ном сек то ру 37 7-8

• Не ма ња КАРАПАВЛОВИЋ мас тер екон.
Фи нан сиј ско из веш та ва ње 
о не крет ни на ма, по стро је њи ма 
и опре ми у Срби ји 38 11-12

• др Го ран ка КНЕЖЕВИЋ 
Ре ле ван тност из веш та ва ња о укуп ном  
ре зул та ту за ин вес ти то ре 24 11-12

• На та ша КОЗАРАЦ, мас тер екон.
Фи нан сиј ско из веш та ва ње по до бит ним 
цен три ма у функ ци ји мо ти ва ци је 
за пос ле них 50 1-2

• др Но вак КОНДИЋ
Оче ки ва ња од ин тер не ре ви зи је 
у усло ви ма кри зе 103 3-4

• др Џенан КОЦА
Повећање спре да су ве ре них 
об вез ни ца ефе кат за ра зе или 
буђења фи нан сиј ских тржиш та 104 5-6

• мр Дра го сав ЛАЦКОВИЋ
Од сма ње ња пла та и пен зи ја до 
суз би ја ња сиве еко но ми је-пут 
од крат ко роч ног, ка одржи вом 
раз во ју јав них фи нан си ја 66 11-12
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• мр Дра жен ко ЛУКАЧ
Однос ра чу но во дстве них 
ин фор ма ци ја и цене ак ци ја 41 3-4

• др Сне жа на ЉУБИСАВЉЕВИЋ
До ме ти и огра ни че ња ре ви зи је 
фи нан сиј ских из веш та ја 
у спре ча ва њу пре ва ра 89 1-2

• Да ни је ла МАКСИМОВИЋ, мас тер екон.
Инвес ти ци о не не крет ни не: 
при зна ва ње и вред но ва ње  
у скла ду са МРС 40 25 1-2

• др Де јан МАЛИНИЋ
Фи нан сиј ска (не)моћ 
јав них пред узећа 76 9-10

• мр Вла дан МАРТИЋ 
XBRL као пре тпос тав ка 
унап ређења ква ли те та 
фи нан сиј ског из веш та ва ња 67 7-8

• Ива на МЕДВЕД, мас тер екон.
Фун кци је и зна чај ра чу но во дстве них 
цен та ра одго вор нос ти 56 9-10

• мр Сун чи ца МИЛУТИНОВИЋ 
Сте пен кон вер ген ци је ра чу но во дстве не 
ре гу ла ти ве у Срби ји са 
међуна род ном ре гу ла ти вом 40 9-10

• др Дра ган МИКЕРЕВИЋ
Међуза вис ност одлу ке о фи нан си ра њу 
и рас та пред узећа 60 1-2
Ди зај ни ра ње из веш та ја ме наџ мен та 
у сврху кон ти ну и ра ног ин фор ми са ња 
влас ни ка ка пи та ла 83 7-8

• мр Сне жа на МИЛЕТИЋ
Инвес ти ци о ни фон до ви за ула га ња 
у не крет ни не (REIT) спе ци фич нос ти 
фи нан сиј ског из веш тра ва ња 43 5-6

• др Иван МИЛОЈЕВИЋ 
При ме на ра чу но во дстве ног сис те ма 
у на мен ском би лан си ра њу  бу џе та 58 11-12

• др Зо ран МИНОВСКИ 
Сав ре ме ни  при сту пи бу џе ти ра ња 
у пред узећу 78 3-4

• мр Ста нис лав МИТРОВИЋ
Кван ти та тив ни при ступ за 
про це ну ри зи ка ре ви зи је 69 9-10

• Мар ко НИКОЛИЋ мас тер екон.
Успеш но по сло ва ње кроз 
мо ти ва ци о ни сис тем пред узећа 68 3-4

• др Вла ди мир ОБРАДОВИЋ
Фи нан сиј ско из веш та ва ње 
о не крет ни на ма, по стро је њи ма 
и опре ми у Срби ји 38 11-12

• др Вла дан ПАВЛОВИЋ 
Фи нан сиј ско-ра чу но во дстве ни 
ас пек ти сти ца ња 
со пстве них ак ци ја 30 9-10

• мр Лен че ПАПАЗОВСКА
Управ ља ње ри зи ци ма  
ли зинг ком па ни ја 51 11-12

• др Дра га на ПЕТРОВИЋ
Од сма ње ња пла та и пен зи ја до 
суз би ја ња сиве еко но ми је-пут од 
крат ко роч ног, ка одржи вом 
раз во ју јав них фи нан си ја 66 11-12

• др Јеле на ПОЉАШЕВИЋ 
Фи нан сиј ско из веш та ва ње 
у функ ци ји еми то ва ња 
му ни ци пал них об вез ни ца 50 7-8

• др Не бој ша ПРАЋА 
Сав ре ме ни еко ном ско-по ли тич ки 
ас пек ти но вог свет ског по рет ка 75 11-12

• мр Си ни ша РАДИЋ
Уло га ра чу но во дстве них ин фор ма ци ја 
у управ ља њу ри зи ком 
лик вид нос ти бан ка 90 5-6

• др Бо жи дар РАИЧЕВИЋ
При ме на ра чу но во дстве ног сис те ма 
у на мен ском би лан си ра њу  бу џе та 58 11-12

• др Бо јан САВИЋ
Ра чу но во дстве ни кон зер ва ти ви зам: 
пре пре ка или под сти цај 
ви со ко-ква ли тет ном 
фи нан сиј ском из веш та ва њу 28 5-6

• Сла вен САВИЋ, мас тер екон.
Анализа пра ва и об а ве за об вез ни ка 
ПДВ у Ре пуб ли ци Срби ји 92 9-10

• мр Сла ви ца СТЕВАНОВИЋ
Про це на стал не имо ви не као 
де тер ми нан та ква ли те та до бит ка 27 7-8

• др Рад ми ла ЈАБЛАН СТЕФАНОВИЋ 
Инфор ма ци о на под ршка ра чу но во дства
трош ко ва унап ређењу 
кон ку рен тнос ти пред узећа 54 3-4

• мр Рада СТОЈАНОВИЋ
Ефек ти Ди рек ти ве Европ ске уни је 
2013/34 на фи нан сиј ско из веш та вањe 35 1-2

• др Љи ља на ДМИТРОВИЋ ШАПОЊА
Ра чу но во дстве на под ршка 
про це су по слов ног одлу чи ва ња 57 5-6
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ИЗ РАДА ПРОФЕСИОНАЛНИХ
ОРГАНИЗАЦИЈА

Извеш тај о раду IASB ја ну ар 2014. 5 1-2
Извеш тај о раду IASB феб ру ар 2014. 15 1-2
Извеш тај о раду  IASB март 2014. 3 3-4
Извеш тај о раду  IASB ап рил 2014. 14 3-4
Извеш тај о раду IASB мај 2014. 3 5-6
Извеш тај о раду IASB јун 2014. 15 5-6
Извеш тај о раду IASB јул 2014. 3 7-8
Извеш тај о раду IASB сеп тем бар 2014. 3 9-10
Стра те ги ја и план рада Одбо ра 
за међуна род не етич ке стан дар де 
за ра чу но вође 13 9-10
Извеш тај о раду IASB окто бар 2014. 3 11-12
Извеш тај о раду IASB но вем бар 2014. 15 11-12

ФИНАНСИЈСКО РАЧУНОВОДСТВО
• др Гор да на ВУКЕЛИЋ
• Вес на ЈЕФТИЋ АРСЕНОВИЋ, мас тер екон.
• Да ни је ла МАКСИМОВИЋ, мас тер екон.

Инвес ти ци о не не крет ни не: 
при зна ва ње и вред но ва ње  
у скла ду са МРС 40 25 1-2

• мр Рада СТОЈАНОВИЋ
Ефек ти Ди рек ти ве Европ ске уни је 
2013/34 на фи нан сиј ско из веш та вањe 35 1-2

• др  Сав ка ВУЧКОВИЋ МИЛУТИНОВИЋ
Ра чу но во дство не из вес них по рес ких 
по зи ци ја у функ ци ји повећања 
транс па рен тнос ти 
фи нан сиј ских из веш та ја 26 3-4

• мр Дра жен ко ЛУКАЧ
Однос ра чу но во дстве них 
ин фор ма ци ја и цене ак ци ја 41 3-4

• др Бо јан САВИЋ
Ра чу но во дстве ни кон зер ва ти ви зам: 
пре пре ка или под сти цај 
ви со ко-ква ли тет ном 
фи нан сиј ском из веш та ва њу 28 5-6

• мр Сне жа на МИЛЕТИЋ
Инвес ти ци о ни фон до ви за ула га ња 
у не крет ни не (REIT) спе ци фич нос ти 
фи нан сиј ског из веш тра ва ња 43 5-6

• др Мир ко АНДРИЋ 
Па то ло ги ја ра чу но во дстве не 
про фе си је у Срби ји 17 7-8

• др Гор да на ВУКЕЛИЋ
• др Гроз да на БЕЛОПАВЛОВИЋ
• мр Сла ви ца СТЕВАНОВИЋ

Про це на стал не имо ви не као 
де тер ми нан та ква ли те та до бит ка 27 7-8

• мр Да ни ца ЈОВИЋ 
Ути цај ра чу но во дстве не осно ве 
на ква ли тет фи нан сиј ског 
из веш та ва ња у јав ном сектору 37 7-8

• др Јеле на ПОЉАШЕВИЋ 
Фи нан сиј ско из веш та ва ње 
у функ ци ји еми то ва ња 
му ни ци пал них об вез ни ца 50 7-8

• мр Вла дан МАРТИЋ 
XBRL као пре тпос тав ка унап ређења 
ква ли те та фи нан сиј ског из веш та ва ња 67 7-8

• др Вла дан ПАВЛОВИЋ 
Фи нан сиј ско-ра чу но во дстве ни ас пек ти 
сти ца ња со пстве них ак ци ја 30 9-10

• мр Сун чи ца МИЛУТИНОВИЋ 
Сте пен кон вер ген ци је ра чу но во дстве не 
ре гу ла ти ве у Срби ји са 
међуна род ном ре гу ла ти вом 40 9-10
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• др Го ран ка КНЕЖЕВИЋ 
Ре ле ван тност из веш та ва ња о укуп ном 
ре зул та ту за ин вес ти то ре 24 11-12

• др Вла ди мир ОБРАДОВИЋ
• Не ма ња КАРАПАВЛОВИЋ мас тер екон.

Фи нан сиј ско из веш та ва ње 
о не крет ни на ма, по стро је њи ма 
и опре ми у Срби ји 38 11-12

УПРАВЉАЧКО РАЧУНОВОДСТВО
• др Љу би ца ГАЈИЋ
• На та ша КОЗАРАЦ, мас тер екон.

Фи нан сиј ско из веш та ва ње 
по до бит ним цен три ма 
у функ ци ји мо ти ва ци је за пос ле них 50 1-2

• др Рад ми ла Јаб лан СТЕФАНОВИЋ 
Инфор ма ци о на под ршка 
ра чу но во дства трош ко ва унап ређењу 
кон ку рен тнос ти пред узећа 54 3-4

• др Љу би ца ГАЈИЋ
• Мар ко НИКОЛИЋ мас тер екон.

Успеш но по сло ва ње кроз 
мо ти ва ци о ни сис тем пред узећа 68 3-4

• др Љи ља на ДМИТРОВИЋ ШАПОЊА
Ра чу но во дстве на под ршка 
про це су по слов ног одлу чи ва ња 57 5-6

• др Дра ган МИКЕРЕВИЋ
Ди зај ни ра ње из веш та ја ме наџ мен та 
у сврху кон ти ну и ра ног 
ин фор ми са ња влас ни ка капитала 83 7-8

• Ива на МЕДВЕД, мас тер екон.
Фун кци је и зна чај ра чу но во дстве них 
цен та ра одго вор нос ти 56 9-10

• мр Лен че ПАПАЗОВСКА
Управ ља ње ри зи ци ма  
ли зинг ком па ни ја 51 11-12

ПОСЛОВНЕ ФИНАНСИЈЕ
• др Дра ган МИКЕРЕВИЋ

Међуза вис ност одлу ке о 
фи нан си ра њу и рас та пред узећа 60 1-2

• др Љи ља на БОНИЋ
Кон ку рен тна пред ност 
као де тер ми нан та кре и ра ња 
вред нос ти за влас ни ке 75 1-2

• др Зо ран МИНОВСКИ 
Сав ре ме ни  при сту пи бу џе ти ра ња 
у  пред узећу 78 3-4

• Дра га на ДРАГАНАЦ, мас тер екон.
Анализа одржи вос ти хи по те зе 
о ефи кас нос ти тржиш та 93 3-4

• мр Иван ВОДЕНИЧАРЕВИЋ
Фи нан сиј ски бен чмар кинг за сно ван на 
фи нан сиј ским из веш та ји ма 75 5-6

РЕВИЗИЈА
• др Сне жа на ЉУБИСАВЉЕВИЋ

До ме ти и огра ни че ња ре ви зи је 
фи нан сиј ских из веш та ја 
у спре ча ва њу превара 89 1-2

• др Но вак КОНДИЋ
Оче ки ва ња од ин тер не ре ви зи је 
у усло ви ма кри зе 103 3-4

КОНТРОЛА И РЕВИЗИЈА
• мр Ста нис лав МИТРОВИЋ

Кван ти та тив ни при ступ 
за про це ну ри зи ка ре ви зи је 69 9-10

ЈАВНЕ ФИНАНСИЈЕ
• др Не над ВУЊАК

Пер спек ти ве раз во ја фи нан сиј ских 
тржиш та у Срби ји и зем ља ма 
ју го ис точ не Евро пе 101 1-2

• др Џенан КОЦА
• Ша бан ГРАЧАНИН

Повећање спре да су ве ре них об вез ни ца 
ефе кат за ра зе или буђења 
фи нан сиј ских тржиш та 104 5-6

• др Де јан МАЛИНИЋ
Фи нан сиј ска (не)моћ 
јав них пред узећа 76 9-10

• Сла вен САВИЋ, мас тер екон.
Анализа пра ва и об а ве за об вез ни ка 
ПДВ у Ре пуб ли ци Срби ји 92 9-10

• др Бо жи дар РАИЧЕВИЋ
• др Иван МИЛОЈЕВИЋ 

При ме на ра чу но во дстве ног сис те ма 
у на мен ском би лан си ра њу  бу џе та 58 11-12

• др Дра га на ПЕТРОВИЋ
• мр Дра го сав ЛАЦКОВИЋ

Од сма ње ња пла та и пен зи ја до 
суз би jа ња сиве еко но ми је-пут 
од крат ко роч ног, ка одржи вом 
раз во ју јав них фи нан си ја 66 11-12

• др Бог дан ИЛИЋ
• др Не бој ша ПРАЋА

Сав ре ме ни еко ном ско-по ли тич ки 
ас пек ти но вог свет ског по рет ка 75 11-12

БАНКАРСТВО
• мр Си ни ша РАДИЋ

Уло га ра чу но во дстве них 
ин фор ма ци ја у управ ља њу 
ри зи ком лик вид нос ти банка 90 5-6

IN MEMORIAM
Дра гос лав-Дра ган Јова но вић 112 3-4
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