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Извеш тај о раду IASB 
сеп тем 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. сеп тем бра 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:
• Ини ци ја ти ва за об е ло да њи ва ње (До ку мен -
та ци ја о пла ну рада 11)

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

• 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)

• Извеш тај о раду IFRIC (До ку мен та ци ја о
пла ну рада 12A)

• IAS 21 Ефек ти про ме на де виз них кур се ва -
Де виз на огра ни че ња и хи пе рин фла ци ја
(До ку мен та ци ја о пла ну рада 12B)

• IAS 1 Пре зен та ци ја фи нан сиј ских из веш та -
ја - Кла си фи ка ци ја об а ве за (До ку мен та ци ја 
о пла ну рада 12C)

• Раз ли ка између про ме не ра чу но во дстве не
по ли ти ке и про ме не ра чу но во дстве не про -
це не (До ку мен та ци ја о пла ну рада 12D)

• Кла си фи ка ци ја хиб рид ног фи нан сиј ског
инстру мен та од стра не има о ца (До ку мен та -
ци ја о пла ну рада 12E)

• Прег лед по сле им пле мен та ци је: IFRS 3 Пос -
лов не ком би на ци је (До ку мен та ци ја о пла ну
рада 12F-12Г).

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 22. сеп тем бра ради
рас прав ља ња о сле дећим про јек ти ма у окви ру
Ини ци ја ти ве за обелодањивање:
a. ма те ри јал ност, укљу чу јући зна чај не ра чу но -

во дстве не прак се; 
b. из ме не стан дар да IAS 7 - Извеш тај о то ко ви ма
го то ви не; и

c. из ме не стан дар да IAS 1 - Пре зен та ци ја фи нан -
сиј ских из веш та ја.

Ма те ри јал ност, укљу чу јући зна чај не
ра чу но во дстве не политике

Одго во ри на ци о нал них тела 
која по став ља ју стан дар де 

(До ку мен та ци ја о пла ну рада 11А(a))

Пре зен та ци ја пи та ња и за па жа ња 
о ма те ри јал нос ти 

(До ку мен та ци ја о пла ну рада 11А(b))

IASB је одржао еду ка тив ну се си ју о ма те ри -
јал нос ти, на ко јој је ре зи ми ра но следеће:
а. одго во ри које смо до би ли од на ци о нал них

тела која по став ља ју стан дар де о при ме ни
ма те ри јал нос ти (ма те ри јал ног зна ча ја) у њи -
хо вим за кон ским сис те ми ма; и 

б. ис тра жи ва ње које је пред узе ло особ ље о ма те -
ри јал нос ти, укљу чу јући дис ку си ју о:
i. општим на че ли ма ма те ри јал нос ти;
ii. про бле ми ма при ме не ма те ри јал нос ти; и

Из рада про фе си о нал них организација



iii. могућим одго во ри ма IASB.
Није до не та ни јед на одлу ка.

Ма те ри јал ност - об е ло да њи ва ње
ра чу но во дстве не по ли ти ке 

(До ку мен та ци ја о плану рада 11А(c))

IASB је рас прав љао о про бле ми ма који се од -
но се на об е ло да њи ва ња ра чу но во дстве не по ли -
ти ке и о ин фор ма ци ја ма о ра чу но во дстве ним по -
ли ти ка ма које тре ба об е ло да ни ти. 

Није до не та ни јед на одлу ка.

Сле дећи ко ра ци

IASB ће дис ку то ва ти о ма те ри јал нос ти у но -
вем бру 2014. и укљу чиће дис ку си ју о об е ло да -
њи ва њи ма ра чу но во дстве не по ли ти ке у До ку -
мент за дис ку си ју о при нци пи ма об е ло да њи ва ња. 

Изме не стан дар да IAS 7

Обе ло да њи ва ње о огра ни че њи ма го то ви не 
и ек ви ва ле на та го то ви не 

(До ку мен та ци ја о пла ну рада 11B(а))

IASB је оквир но одлу чио да пред ло жи по -
бољ ша ња стан дар да IAS 7 у вези са об е ло да њи -
ва њи ма о го то ви ни и ек ви ва лен ти ма го то ви не,
како би се одго во ри ло на за бри ну тост у вези са
могућношћу ко ришћења го то ви не и ек ви ва ле -
на та го то ви не где и када је то не опход но. Такође
је одлу чио да пред узме до дат но ис тра жи ва ње о
теми го то ви не и ек ви ва ле на та го то ви не као део
ис тра жи вач ког про јек та о на че ли ма об е ло да њи -
ва ња. 

Ре зи ме про це са рада 
(До ку мен та ци ја о пла ну рада 11Б(b))

IASB је из вршио пре глед ко ра ка у про це су
рада који су до тада пред узе ти за раз вој Нац рта
за из ла га ње за Ини ци ја ти ву за об е ло да њи ва ње:
пред ло же не из ме не стан дар да IAS 7. 

Сви чла но ви IASB су по тврди ли да су за до -
вољ ни што је IASB ис пу нио све не опход не ко ра ке 
у про јек ту до тада и сто га су дали упу тство особ -
љу да за поч не про цес гла са ња за пред ло же не из -
ме не. Један члан IASB је ука зао на на ме ру да из -
ра зи не сла га ње са об јав љи ва њем пред ло же них
из ме на стан дар да IAS 7. По ред тога, IASB је
оквир но одлу чио да пе ри од за ко мен та ре за
Нацрт за из ла га ње тре ба да буде на јма ње 120

дана. Сви чла но ви IASB су се сло жи ли са овом
одлу ком.

Сле дећи ко ра ци

Особ ље ће за по че ти са про це сом гла са ња о
пред ло же ним изменама.

Изме не стан дар да IAS 1

Ре зи ме по врат них ин фор ма ци ја
(До ку мен та ци ја о пла ну рада 11C)

Особ ље је пре зен то ва ло ре зи ме по врат них
ин фор ма ци ја које су до би је не у вези са Нац ртом
за из ла га ње Ини ци ја ти ве за об е ло да њи ва ње:
пред ло же не из ме не стан дар да IAS 1.

Није до не та ни јед на одлу ка.

Сле дећи ко ра ци 

IASB ће на сас тан ку у октоб ру 2014. рас прав -
ља ти о зна чај ним пи та њи ма која су по ста ви ли
ко мен та то ри Нац рта за излагање. 

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

Особ ље IASB је об ез бе ди ло општи из веш тај
IASB о но ви на ма у ис тра жи вач ким про јек ти ма.
Кон крет ни ја ажу ри ра ња об ез беђена су о по слов -
ним ком би на ци ја ма под за јед нич ком кон тро лом 
и примањима по престанку запослења.

Пос лов не ком би на ци је под за јед нич ком
кон тро лом (До ку мен та ци ја о плану рада 8B)

Особ ље је об а вес ти ло IASB о ско раш њим ак -
тив нос ти ма са рад ње на ци о нал них тела за по -
став ља ње стан дар да, ис тра жив ши ин фор ма ци је
о ло кал ним за хте ви ма у вези са по чет ним јав ним 
по ну да ма хар ти ја од вред нос ти. 

При ма ња по пре стан ку за пос ле ња
(До ку мен та ци ја о пла ну рада 8C)

IASB је раз мат рао план за ис тра жи вач ки про -
је кат ра чу но во дства при ма ња по пре стан ку за -
пос ле ња. Прег лед ће бити ши ро ког спек тра и
биће усме рен на раз ви ја ње мо де ла који об ез -
беђује ста бил но фи нан сиј ско из веш та ва ње, из
пер спек ти ве из веш тај ног ен ти те та, пла но ва
који су у рас по ну од де фи ни са них доп ри но са до
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де фи ни са них при ма ња. Све је већи рас пон кон -
це па та ком би но ва них пла но ва који спа ја ју и
одли ке де фи ни са них доп ри но са и пла но ва де фи -
ни са них при ма ња. Овак ви пла но ви нису били
пред виђени када је IAS 19 - При ма ња за пос ле них
био у из ра ди и по ста ју спор ни за IAS 19. 

Чла но ви IASB су из ра зи ли под ршку прав цу у
ко јем иду оба про јек та. 

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

IASB је одржао сас та нак 23. сеп тем бра 2014.
ради на став ка дис ку то ва ња о уго во ри ма о оси гу -
ра њу, Кон крет но, IASB је на ста вио, у еду ка тив ној 
се си ји, дис ку си ју о пи та њи ма која се од но се на
уго во ре са одли ка ма учешћа раз мат ра њем ко -
ришћења оста лог укуп ног ре зул та та (OCI) за
пред став ља ње ефек та про ме на дис кон тних сто -
па. Особ ље је такође тра жи ло од IASB одлуке које
се односе на приступ расподеле премија. 

(Еду ка тив на се си ја IASB)

Одређива ње рас хо да ка ма те за уго во ре са
одлу ка ма учешћа 

(До ку мен та ци ја о пла ну рада 2A-2D)

IASB је дис ку то вао о при сту пи ма књи го во -
дстве ног при но са који би мог ли да се ко рис те за
одређива ње рас хо да ка ма те пре зен то ва не у би -
лан су успе ха и о ефек ти ма про ме на дис кон тних
сто па пре зен то ва них у оста лом укуп ном ре зул -
та ту (OCI). 

Није до не та ни јед на оквир на одлу ка.

(Се си ја до но ше ња одлу ка IASB)

Прис туп рас по де ле пре ми ја: шаб лон
при зна ва ња при хо да 

(До ку мен та ци ја о пла ну рада 2E)

IASB је раз јас нио да када ен ти тет при ме њу је
при ступ рас по де ле пре ми ја на ра чу но во дстве но
об ухва та ње уго во ра о оси гу ра њу, тре ба да при -
зна уго вор о оси гу ра њу у би лан су успе ха:
a. на осно ву про то ка вре ме на; али
b. ако се оче ки ва ни шаб лон осло бађања ри зи ка

зна чај но раз ли ку је од про то ка вре ме на, онда
на осно ву оче ки ва ног вре мен ског ре дос ле да
про ис тек лих ште та и ко рис ти.
Свих чет рна ест чла но ва IASB се сло жи ло са

овом одлу ком.

Одређива ње рас хо да ка ма те у при сту пу
рас по де ле пре ми ја (До ку мен та ци ја о плану

рада 2F)

IASB је оквир но одлу чио да када ен ти тет
при ме њу је при ступ рас по де ле пре ми ја на уго во -
ре за које ентитет: 
а. дис кон ту је об а ве зу за на ста ла по тра жи ва ња; и
б. ода бе ре да пре зен ту је ефе кат про ме на дис -

кон тних сто па у OCI;
рас ход ка ма те у би лан су успе ха за об а ве зу за

на ста ла по тра жи ва ња тре ба да се одре ди помоћу 
дис кон тне сто пе која је „за мрзну та“ на да тум
при зна ва ња об а ве зе за настала потраживања. 

Ова оквир на одлу ка такође се при ме њу је на
пре зен та ци ју рас хо да ка ма те за било коју об а ве -
зу оне роз ног (штет ног) уго во ра која се при зна је
када ен ти тет при ме њу је приступ расподеле
премија.

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

Сле дећи ко ра ци

IASB ће на ста ви ти са раз мат ра њи ма про јек та 
Уго во ра о оси гу ра њу на сас тан ку у октобру 2014. 

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

IASB је 24. сеп тем бра на ста вио раз мат ра ња
Кон цеп ту ал ног окви ра. IASB је такође рас прав -
љао о: 
• одме ра ва њу;
• им пли ка ци ја ма ду го роч них ин вес ти ци ја по
Кон цеп ту ал ни оквир; и

• раз ли ци између об а ве за и ка пи та ла.

Одме ра ва ње - Осно ве одме ра ва ња
(До ку мен та ци ја о пла ну рада 10B)

IASB је рас прав љао о ре ви ди ра ном рад ном
на црту опи са и о осно ва ма одме ра ва ња за Нацрт
за из ла га ње. IASB је дао упу тства особ љу да до не -
су до ку мент на будућем састанку у којем: 
a. се ка те го ри зу ју осно ве одме ра ва ња било као

ис то риј ске или текуће. IASB је тра жио од
особ ља да раз мот ре да ли раз ли ка између ис -
то риј ске или текуће осно ве одме ра ва ња мо -
же да буде за сно ва на на прво бит ној цени
транс акције; и 

b. опи су је амор ти зо ва ни тро шак као одме ра ва -
ње ис то риј ског трош ка. 
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Одме ра ва ње—При ме на је ди нстве не или
уо би ча је не стан дар дне осно ве одме ра ва ња

(До ку мен та ци ја о плану рада 10D)

IASB је оквир но по нов но по тврдио сво ју
одлу ку да неће раз ви ја ти по је ди нач ну или уо би -
ча је ну осно ву одмеравања. 

Три на ест чла но ва IASB се сло жи ло са овом
одлу ком.
Одме ра ва ње—Ода бир осно ве одме ра ва ња

(До ку мен та ци ја о пла ну рада 10C)

IASB је оквир но одлу чио да Нацрт за из ла га -
ње тре ба да на во ди да:
a. ће раз мат ра ње циља фи нан сиј ског из веш та -

ва ња, ква ли та тив них ка рак те рис ти ка ко рис -
них ин фор ма ци ја и огра ни че ња ис пла ти вос -
ти ве ро ват но има ти за ре зул тат да IASB
ода бе ре раз ли чи ту осно ву одме ра ва ња за
раз ли чи та сре дства и об а ве зе; 

b. фак то ри које тре ба раз мот ри ти при ода би ру
осно ве одме ра ва ња за сре дство или об а ве зу
тре ба да об ухва те: 
i. на чин на који ће сре дство или об а ве за доп -

ри не ти будућим то ко ви ма го то ви не. Ово
де лом за ви си од при ро де по слов них ак -
тив нос ти које се спро во де. Упркос томе,
Кон цеп ту ал ни оквир не мора (и не тре ба)
експли цит но да се од но си на било коју
кон крет ну по слов ну ак тив ност, као што је
ду го роч но ин вес ти ра ње; и 

ii. ка рак те рис ти ке сре дства или об а ве зе (на
при мер, при ро ду или обим про мен љи вос ти 
то ко ва го то ви не став ки, осет љи вост вред -
нос ти став ке на про ме не тржиш них фак то -
ра или дру ге ри зи ке сво јстве не став ци); 

c. ре ла ти ван зна чај сва ког фак то ра који тре ба
раз мот ри ти при ода би ру осно ве одме ра ва ња
за ви си од чи ње ни ца и окол нос ти; и 

d. може бити при клад но ко рис ти ти јед ну осно -
ву одме ра ва ња за из веш тај о фи нан сиј ској
по зи ци ји, а дру га чи ју осно ву одме ра ва ња за
из веш тај о би лан су успе ха, када ова кав при -
ступ боље одра жа ва при ро ду по слов них ак -
тив нос ти које се спро во де. 
Сви чла но ви IASB су се сло жи ли са овим

одлу ка ма.
Одме ра ва ње - По чет но одме ра ва ње
(До ку мен та ци ја о пла ну рада 10E)

IASB је оквир но одлу чио да из ме ни дис ку си ју 
о по чет ном одме ра ва њу које је било укљу че но у
до ку мент за дис ку си ју путем: 
a. за ме не ре фе рен ци на три осно ве одме ра ва ња

опи са не у До ку мен ту за дис ку си ју ре фе рен ца -
ма на ис то риј ски тро шак и текућу вред ност; 

b. укла ња ња не ких де та ља на ни воу Стан дар да ,
како би се по стиг ла усклађеност са до го во ре -
ном стра те ги јом за оде љак одме ра ва ња;

c. укла ња ња из ја ве да су, за раз ме не јед на ке
вред нос ти, пи та ња по чет ног одме ра ва ња
рет ко кад зна чај на; и 

d. раз јаш ња ва ња да су на бав на цена и фер вред -
ност јед но исто само ако су трош ко ви транс -
акције ис кљу че ни или за не мар љи ви.
По ред тога, IASB је на по ме нуо да уопште но,

осно ва одме ра ва ња која се ко рис ти при по чет -
ном при зна ва њу тре ба да буде у скла ду са осно -
вом одме ра ва ња која се ко рис ти на кнад но. IASB
је оквир но одлу чио да раз јас ни да ово не би
требало да спречи: 
a. да се са даш ња вред ност ко рис ти у не ким

окол нос ти ма као пре тпос тав ље на на бав на
вред ност при по чет ном одме ра ва њу; и 

b. про ме ну осно ве одме ра ва ња када так ва про -
ме на повећава ре ле ван тност об ез беђених ин -
фор ма ци ја. 
Сви чла но ви IASB су се сло жи ли са овим

одлу ка ма.

Импли ка ци је ду го роч них ин вес ти ци ја 
по Кон цеп ту ал ни оквир 

(До ку мен та ци ја о плану рада 10F)

IASB је раз мот рио им пли ка ци је ду го роч них
ин вес ти ци ја по Кон цеп ту ал ни оквир и оквир но
је одлучио да:
a. ће оквир не одлу ке IASB о одме ра ва њу и о би -

лан су успе ха и оста лом укуп ном ре зул та ту
(OCI) об ез бе ди ти до вољ но ала та помоћу ко -
јих би IASB мо гао да до но си одго ва ра јуће
одлу ке у по став ља њу стан дар да уко ли ко
будући про јек ти тре ба да узму у об зир: 
i. на чин одме ра ва ња ду го роч них ин вес ти -

ци ја (или об а ве за) ен ти те та чије по слов не
ак тив нос ти укљу чу ју ду го роч но ин вес ти -
ра ње; и 

ii. да ли так ви ен ти те ти тре ба да пре зен ту ју
про ме не књи го во дстве не вред нос ти тих
ин вес ти ци ја (или об а ве за) у би лан су успе -
ха или у OCI; 
(IASB нема ак тив не или пла ни ра не про јек -
те о ду го роч ним ин вес ти ци ја ма);

b. ни јед на дру га об ласт у Кон цеп ту ал ном окви -
ру не тре ба да об ухва та по себ ну ре фе рен цу на 
из веш тај не ен ти те те чије по слов не ак тив -
нос ти об ухва та ју држа ње ду го роч них ин вес -
ти ци ја; 

c. Кон цеп ту ал ни оквир сад ржи до вољ но адек -
ват них дис ку си ја о при мар ним ко рис ни ци ма
и њи хо вим по тре ба ма у по гле ду ин фор ма ци -
ја, и
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d. да ће при ли ком ажу ри ра ња за оквир не одлу -
ке IASB у мају 2014. го ди не, Кон цеп ту ал ни
оквир сад ржа ти до вољ но одго ва ра јућих дис -
ку си ја о управ ља њу и и опрез нос ти као адек -
ва тан одго вор на по тре бе ду го роч них ин вес -
ти то ра у из веш тај ни ен ти тет. 
Сви чла но ви IASB су се сло жи ли са овим

одлу ка ма.

Ка пи тал и об а ве зе 
(До ку мен та ци је о пла ну рада 10G 10K)

IASB је дис ку то вао о де фи ни ци ја ма об а ве зе и 
ка пи та ла, о раз ли ка ма између об а ве за и по тра -
жи ва ња од ка пи та ла и раз мат ра не су могуће из -
ме не де фи ни ци је об а ве зе за им пле мен та ци ју
ком би но ва ног при сту па из ми ре ња и вред нос ти.
IASB је оквир но одлу чио да у овом тре нут ку не
мења те де фи ни ци је. Де вет чла но ва IASB се сло -
жи ло са овом одлу ком. 

IASB је дао инструк ци је особ љу да об јас не у
Осно ви за за кљу чи ва ње за Нацрт за из ла га ње
Кон цеп ту ал ног окви ра да ће до дат но ис тра жи ти
на чин раз ли ко ва ња об а ве за од по тра жи ва ња од
ка пи та ла, укљу чу јући раз мат ра ње да ли тре ба
из ме ни ти де фи ни ци је об а ве зе или ка пи та ла, у
свом Истра жи вач ком про јек ту о фи нан сиј ским
инстру мен ти ма са ка рак те рис ти ка ма ка пи та ла.
IASB оче ку је да ће до дат но дис ку то ва ти о де лок -
ру гу Истра жи вач ког про јек та у октоб ру 2014.

Ка пи тал-Кла се и ра чу но во дстве ни 
за хте ви у окви ру ка пи та ла 

(До ку мен та ци ја о плану рада 10K)

IASB је оквир но одлу чио да Кон цеп ту ал ни
оквир не тре ба ни да за хте ва ни да ис кљу чу је ра -
чу но во дстве не за хте ве за кла се по тра жи ва ња у
окви ру ка пи та ла. 

Сви чла но ви IASB су се сло жи ли са овом одлу -
ком.

Сле дећи ко ра ци

На сас тан ку у октоб ру, IASB пла ни ра да дис -
ку ту је о сле дећем:
• пре оста лим ас пек ти ма одме ра ва ња, укљу чу -

јући трош ко ве транс акције;
• по тен ци јал ним не дос лед нос ти ма између по -

сто јећих стан дар да и Нац рта за из ла га ње Кон -
цеп ту ал ног окви ра; и

• ажу ри ра њу Ини ци ја ти ве за об е ло да њи ва ње.
По ред тога, IASB ће из врши ти пре глед ко ра -

ка у про це су рада који су до тада пред узе ти и

одлу чиће да ли особ ље тре ба да за поч не про цес
гла са ња за Нацрт за из ла га ње Кон цеп ту ал ног
окви ра. 

Извеш тај о раду IFRIC-а 
(До ку мен та ци ја о пла ну рада 12A)

IASB је до био из веш тај са сас тан ка одржа ног
у сеп тем бру 2014. Ко ми те та за ту ма че ње IFRS
(Ко ми тет за ту ма че ње). Де та љи са овог сас тан ка
об јав ље ни су у Извеш та ју о раду IFRIC.

IAS 21 - Ефек ти про ме на де виз них кур се ва - 
де виз на огра ни че ња и хи пе рин фла ци ја

(До ку мен та ци ја о плану рада 12Б)

IASB је об а веш тен о пи та њу при ме не стан -
дар да IAS 21 на из веш та ва ње о инос тра ном по -
сло ва њу у Ве не цу е ли. Пи та ње се од но си ло на то
која де виз на сто па тре ба да се ко рис ти за пре -
вођење нето ин вес ти ци је у инос тра ном по сло ва -
њу када по сто ји ду го роч ни ји не дос та так раз -
мен љи вос ти. У јулу 2014. Ко ми тет за ту ма че ње је 
оквир но одлу чио да не сврста ва ово пи та ње у
свој план рада, будући да је смат рао да је по тре -
бан про је кат ши рег де лок ру га који би се ба вио
тим пи та њем. Међутим, Ко ми тет за ту ма че ње је
за тра жио да ово пи та ње буде пред оче но IASB. 

Није до не та ни јед на одлу ка. 

Сле дећи ко ра ци

Ко ми тет за ту ма че ње ће раз мот ри ти по врат -
не ин фор ма ци је које је до био о оквир ним одлу -
ка ма из пла на рада на сас тан ку одржа ном у но -
вем бру 2014. го ди не када ће раз мат ра ти да ли, и
ако је одго вор по тврдан, како ће фи на ли зо ва ти
одлуку о плану рада.

IAS 1 - Пре зен та ци ја фи нан сиј ских
из веш та ја - кла си фи ка ци ја об а ве за
(До ку мен та ци ја о плану рада 12C)

IASB је спро вео пре глед ко ра ка у про це су
рада који су до тада пред узе ти у вези са при пре -
мом за об јав љи ва ње ње го вих пред ло га за из ме -
не огра ни че ног об и ма IAS 1. Ови пред ло зи би
раз јас ни ли када об а ве за тре ба да буде кла си фи -
ко ва на као текућа или ду го роч на. 

Сви чла но ви IASB су по тврди ли да: 
a. се сла жу са пре по ру ком особ ља да пред ло зи

тре ба да се при ме њу ју рет рос пек тив но; 
b. се сла жу да ра ни ја при ме на тре ба да буде доз -

во ље на;
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c. се сла жу да нису не опход не по себ не олак ши -
це за ен ти те те који први пут усва ја ју IFRS;

d. су саг лас ни да су до тада ис пу ње ни сви не -
опход ни ко ра ци у про це су рада; и 

e. не на ме ра ва ју да из ра зе не сла га ње са об јав -
љи ва њем Нац рта за из ла га ње.
По ред тога, сви чла но ви IASB су се сло жи ли

да рок за сла ње ко мен та ра о Нац рту за из ла га ње
тре ба да буде на јма ње 120 дана. 

Они су сто га дали инструк ци је особ љу да за -
поч ну са про це сом гла са ња за Нацрт за из ла га ње
Кла си фи ка ци ја об а ве за (Пред ло же не из ме не
стандарда IAS 1). 

Сле дећи ко ра ци

Особ ље ће за по че ти са про це сом гла са ња о
пред ло же ним из ме на ма. IASB оче ку је да ће
Нацрт за из ла га ње бити об јав љен у че твртом
квар та лу 2014. године. 

Раз ли ка између про ме не ра чу но во дстве не
про фе си је и про ме не ра чу но во дстве не про це не

(До ку мен та ци ја о плану рада 12D)

IASB је об а веш тен о пи та њу које се тиче раз -
ли ке између про ме не ра чу но во дстве не по ли ти -
ке и про ме не ра чу но во дстве не про це не у 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 стро жих кри те ри -
ју ма за про це ну када дође до про ме на ра чу но во -
дстве не по ли ти ке у поређењу са променама
рачуноводствене процене. 

У мар ту 2014. Ко ми тет за ту ма че ње је рас -
прав љао о овом пи та њу и уочио да би било ко -
рис но да по сто ји јас но упу тство о окол нос ти ма у
ко ји ма могу да се уне су про ме не у ме тод про це -
не. Ко ми тет за ту ма че ње је смат рао да про ме на
ме то да за раз ви ја ње про це не тре ба да се ко рис ти 
само ако та про ме на ства ра по узда ну и једнако
релевантну или релевантнију процену. 

IASB је оквир но одлу чио да пи та ње раз ли ко ва -
ња про ме не ра чу но во дстве не по ли ти ке и про ме не
ра чу но во дстве не про це не, као и било ко јих
важећих гра ни ца и об е ло да њи ва ња, тре ба да се раз -
мот ри као део Ини ци ја ти ве за об е ло да њи ва ње. 

Сви чла но ви IASB су се сло жи ли. 

Кла си фи ка ци ја хиб рид ног фи нан сиј ског
инстру мен та од стра не има о ца

(До ку мен та ци ја о пла ну рада 12E)

IASB је об а веш тен о пи та њу које се тиче кла -
си фи ка ци је основ ног (ма тич ног уго во ра) хиб -
рид ног фи нан сиј ског инстру мен та у скла ду са
IAS 39 - Фи нан сиј ски инстру мен ти: при зна ва ње и 
одме ра ва ње. Пи та ње се од но си ло на кла си фи ка -
ци ју овак вог фи нан сиј ског инстру мен та као ка -
пи та ла или као дуж нич ког инстру мен та од стра -
не има о ца. У јулу 2014., Ко ми тет за ту ма че ње је
одлу чио да не уба цу је ово пи та ње у свој план
рада, прве нстве но због тога што није ши ро ко
рас прос тра ње но и зато што је фи нан сиј ски
инстру мент који је опи сан у под нес ку спе ци фи -
чан. Сход но томе, Ко ми тет за ту ма че ње је смат -
рао да не би било при клад но да об ез беђује упу -
тство о овом кон крет ном пи та њу. Међутим, Ко -
ми тет за ту ма че ње је тра жио да ово пи та ње и до -
би је ни ко мен та ри о оквир ним одлу ка ма пла на
рада, буду пред оче ни IASB. 

Није до не та ни јед на одлу ка. 

Прег лед по сле им пле мен та ци је: IFRS 3
Пос лов не ком би на ци је (До ку мен та ци је о

пла ну рада 12F-12G)

IASB је 24. сеп тем бра раз мат рао по врат не
ин фор ма ци је које је до био као одго вор на Прег -
лед по сле им пле мен та ци је: IFRS 3 Пос лов не ком -
би на ци је, као и пре глед ака дем ске ли те ра ту ре
ре ле ван тне за Прег лед по сле им пле мен та ци је
IFRS 3. IASB је усме рио особ ље да при пре ме
Извештај о повратним информацијама. 

Сви чла но ви IASB су се сло жи ли са овом одлу -
ком.

Сле дећи ко ра ци

IASB ће раз мат ра ти на не ком од будућих сас -
та на ка на ла зе Прег ле да по сле им пле мен та ци је и 
по тен ци јал не об лас ти за даљи рад. 
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План рада—про јек то ва ни ци ље ви на дан 26. сеп тем бар 2014.1

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 По нов на 
раз мат ра ња   

Све о бух ват ни пре глед IFRS за СМЕ 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 ЕД   

 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 лу а ци је по ртфо ли ја
мак ро хе џин гу [рок за сла ње ко мен та ра 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 ртфо лио 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 огра 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 ЕД
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 ЕД

Кла си фи ка ци ја об а ве за (Пред ло же не из ме не стан дар да IAS 1) Циљ ни ЕД
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/P
ages/Leases.aspx

По нов на раз мат -
ра ња и циљ ни

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

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 ЕД

Одме ра ва ње фер вред нос ти: об ра 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) [рок за сла ње ко мен та ра био је 15. сеп тем бар
2014.]

По нов на 
раз мат ра ња

1) Извор: htpp://media.ifrs.org/2014/IASB/September/IASB pdate-September-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 је 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

Пре вођење/ин фла ци ја стра не ва лу те 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
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 да ту ма сту па ња на сна гу.
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Изме не огра 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 ком по сло ва њу
(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 си 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 извештаје
= 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 са ци љем 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 об јав ље не су у де цем бру 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 
[Извеш тај о по врат ним ин фор ма ци ја ма об јав љен 
18. де цем бра 2012] 
[Сле деће кон сул та ци је за ка за не за 2015]

 

 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



Одбор за Међуна род не етич ке стан дар де ра чу но вођа 
(IESBA - The International Ethics Standards Board for Accountants)

Стра те ги ја и план рада 
IESBA, 2014–2018.

Овај до ку мент је раз вио и одоб рио Одбор за
Међуна род не етич ке стан дар де ра чу но вођа
(Inter national Ethics Standards Board for Account -
ants® - IESBA®). 

IESBA је не за вис но тело које раз ви ја и об јав -
љу је ви со кок ва ли тет не етич ке стан дар де и дру -
га са оп ште ња за про фе си о нал не ра чу но вође ши -
ром све та. Кроз сво је ак тив нос ти, IESBA раз ви ја
Етич ки ко декс за про фе си о нал не ра чу но вође™,
ко јим се успос тав ља ју етички захтеви за про фе -
си о нал не рачуновође. 

Циљ IESBA је да слу жи јав ном ин те ре су, по -
став ља њем ви со кок ва ли тет них етич ких стан -
дар да за про фе си о нал не ра чу но вође и омо -
гућава њем хар мо ни за ци је међуна род них и на -
ци о нал них етич ких стан дар да, укљу чу јући за -
хте ве у вези са не за вис ношћу ре ви зо ра, кроз раз -
вој стро гог етич ког ко дек са при ме ре ног међуна -
род ној упот ре би.

Међуна род на фе де ра ци ја ра чу но вођа (IFAC – 
International Federation of Accountants) об ез -
беђује струк ту ру и про це се који под ржа ва ју ак -
тив нос ти IESBA. 

СТРАТЕГИЈА И ПЛАН РАДА IESBA, 
2014–2018.

Са оп ште ње при вре ме ног пред сед ни ка IESBA

1. Имам част да вам пред ста вим стра те ги ју и
план рада Одбо ра за Међуна род не етич ке стан -

дар де ра чу но вођа (IESBA, Одбор или Одбор за
ети ку) за пе ри од 2014-2018.

Ман дат IESBA

2. Одбор за ети ку слу жи јав ном ин те ре су
тако што по став ља етич ке стан дар де ви со ког
ква ли те та за про фе си о нал не ра чу но вође (pro fe -
ssio nal accountant - PA) у об ли ку Етич ког ко дек са
за про фе си о нал не ра чу но вође (Ко декс), омо -
гућава јући хар мо ни за ци ју међуна род них и на -
ци о нал них стан дар да ети ке. Одбор за ети ку
смат ра да ће је ди нстве ни сет ви со кок ва ли тет -
них етич ких стан дар да по бољ ша ти ква ли тет и
дос лед ност услу га које пру жа ју про фе си о нал не
ра чу но вође ши ром све та, чиме ће по рас ти по ве -
ре ње јав нос ти у ра чу но во дстве ну про фе си ју.
Одбор за ети ку по став ља сво је стан дар де под
над зо ром Одбо ра за над зор јав ног ин те ре са
(Public Interest Oversight Board – PIOB) и уз са ве -
то дав ну уло гу Кон сул та тив не са ве то дав не гру -
пе IESBA (Consultative Advisory Group - CAG).

Стра те ги ја и план рада, 2014 – 2018.

3. Стра те ги ја и план рада одра жа ва ју ре зул -
тат ши ро ког про гра ма јав не рас пра ве. Одбор за
ети ку је одлу чио да про ши ри сво ју цик лус пла -
ни ра ња стра те ги је са три на пет го ди на, по чев од
2014. го ди не, при зна јући да је у на че лу по треб но
на јма ње 18 ме се ци да се раз ви ју и дов рше нова
стра те ги ја и план рада у скла ду са пред виђеним
про це сом. Одбор за ети ку смат ра да ће про ду же -



ње пе ри о да пла ни ра ња стра те ги је стеј кхол де ри -
ма омо гућити боље разумевање средњорочних и 
дугорочних приоритета Одбора за етику.

4. Ова ко по став ље на гра ни ца пла ни ра ња,
међутим, не зна чи да Одбор неће омо гућити до -
дат не кон сул та ци је за ин те ре со ва ним стра на ма
ако се за њима ука же по тре ба, и да неће врши ти
из ме не стра те ги је и пла на рада као одго вор на
про ме не од јав ног ин те ре са.

Будућа стра те ги ја

5. Учес ни ци јав не рас пра ве о Пла ну рада и
стра те ги је јед ног лас но су под ржа ли тер мин ску
стра те ги ју Одбо ра за ети ку у пе ри о ду 2014-2018. 
из ра же ну кроз наредне четири теме:

(а) Одржа ва ње ви со кок ва ли тет ног Етич ког
ко дек са за гло бал ну при ме ну од стра не
про фе си о нал них ра чу но вођа;

(б) Под сти ца ње и омо гућава ње усва ја ња и
ефек тив не им пле мен та ци је Ко дек са;

(ц) Раз вој Ко дек са са ци љем одржа ва ња ре ле -
ван тнос ти у гло бал ном окру же њу које се
не прес та но мења;

(д) Веће учес тво ва ње кључ них стеј кхол де ра и
унап ређење са рад ње.

6. Изра жа ва јући сво ју под ршку, ве ли ки број
учес ни ка у јав ној рас пра ви ис та као је низ
еле ме на та које Одбор за ети ку смат ра
кључ ним за одређива ње сво јих будућих
при ори те та, укљу чу јући:
• про ак тив ну са рад њу са стеј кхол де ри ма

са ци љем бо љег раз уме ва ња њи хо вих
по тре ба и теж њи;

• одржа ва ње флек си бил нос ти ре ак ци ја
на про ме не у гло бал ном окру же њу; и

• одго ва ра јуће про це њи ва ње по тре ба и
одме ра ва ње по тен ци јал них трош ко ва и
ко рис ти при ли ком одређива ња при -
ори те та у про јек ти ма до но ше ња стан -
дар да.

7. Учес ни ци у јав ној рас пра ви из не ли су мно -
го пред ло га у вези са об лас ти ма на које би Одбор
за ети ку тре ба ло да об ра ти паж њу. Има јући у
виду огра ни че не ре сур се, Одбор за ети ку је мо -
рао да до не се неке одлу ке. При ли ком до но ше ња
тих одлу ка, Одбор за ети ку се тру дио да доб ро
про су ди при ли ком раз мат ра ња по тен ци јал них
ко рис ти одређених ак тив нос ти за јав ни ин те рес
и ко ли ка је ре ла тив на важ ност и хит ност
одређених тема.

Одржа ва ње ви со кок ва ли тет ног Етич ког
ко дек са за гло бал ну при ме ну од стра не

про фе си о нал них рачуновођа

8. Одбор за ети ку ће по ста ви ти као при ори -
тет дов рше ње сле дећих за по че тих про је ка та
који чине део текућег пла на рада: Одго вор на
слу ча је ве не усклађенос ти за за ко ни ма и ре гу ла -
ти вом (NOCLAR), Струк ту ра ко дек са, Ду го го -
диш ње ан га жо ва ње, Услу ге на осно ву којих се не
пружа уверавање и Одељак C.

9. Одбор за ети ку смат ра да је про је кат Струк -
ту ре ко дек са на ро чи то ва жан. Одбор за ети ку
пред виђа да ће овај про јект за ре зул тат дати рес -
трук ту и ра ни Ко декс који ће бити јас ни ји и лак -
ши за ко ришћење, што ће омо гућити дос лед ни ју
при ме ну и боље спро вођење. Одбор за ети ку ува -
жио је став који је из ра зи ло више стеј кхол де ра
да не тре ба да се по тце ни сло же ност овог за дат -
ка и вре ме и ре сур си потребни да се посао
успешно приведе крају.

10. По ред по ме ну тих про је ка та, Одбор за
ети ку пла ни ра да по чет ком 2015. го ди не раз мот -
ри пред лог про јек та у вези са пре гле дом за штит -
них мера у Ко дек су. Одбор за ети ку упоз нат је са
при мед ба ма из ре гу ла тор ног сек то ра да ве ли ки
број за штит них мера на ве де них у Ко дек су није
при кла дан или ефек ти ван. На при мер, ис так ну -
то је да по је ди не за штит не мере само удвос тру -
чу ју по сто јеће за хте ве на мет ну те од стра не кон -
тро ле ква ли те та и стан дар да ре ви зи је или на јбо -
љих прак си у си ту а ци ја ма које не укљу чу ју пре -
тњу по осно ву не за вис нос ти. По је дин ци су
такође из ра зи ли за бри ну тост да неке за штит не
мере нису сраз мер не по тен ци јал ним пре тња ма
по не за вис ност које Ко декс тре ба да сма њи. По -
ред тога, као део рас пра ве о про јек ту Одељак C,
Одбор за етику идентификовао је потенцијалну
потребу за већом јасноћом значења заштитних
мера у Кодексу.

11. Кон цепт за штит них мера пред став ља
срж кон цеп ту ал ног окви ра који се на ла зи у осно -
ви Ко дек са. Из тог раз ло га, Одбор за ети ку ће ис -
тра жи ти могућност ини ци ра ња но вог прав ца
рада у ко ор ди на ци ји са пројектом Структура
кодекса.

Под сти ца ње и спро вођење усва ја ња и
ефек тив на им пле мен та ци ја Кодекса

12. Од мар та 2014. го ди не, више од 100 прав -
них сис те ма је усво ји ло или је у про це су усва ја ња
ко дек са, за сни ва сво је на ци о нал не етич ке стан -
дар де на Ко дек су или ради на укла ња њу раз ли ка
између сво јих стан дар да и Ко дек са. Даље, 25 ве -
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ли ких мре жа ра чу но во дстве них фир ми ши ром
све та које са чи ња ва ју Фо рум фир ми1 об а ве за ло
се да ће се при држа ва ти Ко дек са при ли ком рада
на транс на ци о нал ној ре ви зи ји. Одбор за ети ку
на ме ра ва да уло жи кон ти ну и ран на пор у на ста -
вак за по че тог и про мо ви са ње будућег усва ја ње
Ко дек са на гло бал ном ни воу. Одбор за ети ку је
такође свес тан чи ње ни це да на чи ни на које раз -
ли чи ти прав ни сис те ми усва ја ју, при ме њу ју или
на дру ги на чин усклађују на ци о нал не за хте ве
ети ке са Ко дек сом могу да се раз ли ку ју услед
окол нос ти које су спе ци фич не за дате за кон ске
сис те ме.

13. Одбор за ети ку ће да на ста ви да сарађује
са чла но ви ма ре гу ла тор не за јед ни це као што су
Међуна род на орга ни за ци ја ко ми си ја за хар ти је
од вред нос ти (International Organization of
Securities Commissions – IOSCO) и Међуна род ни
фо рум не за вис них ре гу ла то ра из об лас ти ре ви -
зи је (International Forum of Independent Audit
Regulators – IFIAR). Одбор за ети ку пре поз на је
ин те рес ре гу ла тор не за јед ни це у пи та њи ма која
се од но се на усклађеност са Ко дек сом и ње го ву
при мен љи вост. Одбор за ети ку пред виђа да ће
његов рад на реструктуирању Кодекса доп ри не -
ти решавању тих питања.

14. Уко ли ко ре сур си буду до вољ ни, Одбор за
ети ку ће раз мот ри ти могућност штам па ња пуб -
ли ка ци ја које ће код стеј кхол де ра подићи свест и 
доп ри не ти бо љем раз уме ва њу Ко дек са, те про -
мо ви са ти ње го ву ефек тив ни ју им пле мен та ци ју.
Уз то, Одбор за ети ку ће раз мот ри ти и по тре бу за
врше њем пре гле да по сле им пле мен та ци је који
би били усме ре ни ка по је ди ним ас пек ти ма
одређених стан дар да како би се утврдило да ли
се ти стандарди ефективно примењују.

Раз вој Ко дек са у циљу кон ти ну и ра не ре ле -
ван тнос ти у гло бал ном окру же њу које се не прес -
та но мења

15. Пре поз нав ши гло бал ни зна чај и ве ли чи -
ну инстру ме на та за за јед нич ке ин вес ти ци је као
што су от во ре ни ин вес ти ци о ни фон до ви и за јед -
нич ки фон до ви, Одбор за ети ку пла ни ра да 2016.
го ди не по чне да ана ли зи ра пи та ња која се од но -
се на инстру мен те за ко лек тив не ин вес ти ци је,
као што је при ме на де фи ни ци је „по ве за ног ен ти -
те та“ у Ко дек су. Ову тему под ржа ло је више стеј -
кхол де ра из ре гу ла тор не за јед ни це и Кон сул та -
тив не са ве то дав не гру пе. Одбор за ети ку спре -
ман је да узме у об зир са ве те више учес ни ка у јав -
ној рас пра ви који су ис так ли важ ност при држа -
ва ња при нци па имајући у виду разноликост

структуре инструмената за заједничке ин вес ти -
ци је у свету и сложеност ове теме.

16. Као одго вор на ре ак ци је ре гу ла то ра,
Одбор за ети ку на ме ра ва да 2017. го ди не ис тра -
жи пи та ња у вези са на кна да ма, укљу чу јући и пи -
та ње об ез беђења и смер ни ца за слу ча је ве не при -
ме ре ног при тис ка услов ља ва њем плаћања.
Одго ва ра јућа ис тра га и ана ли за биће пред усло -
ви за одређива ње да ли су не опход не из ме не Ко -
дек са или би било прикладније да особље пружа
потребне смернице.

17. Одбор за ети ку ће такође одво ји ти вре ме
за рас пра ву о пи та њи ма утврђеним у ини ци ја ти -
ви за Текућа пи та ња и за раз мат ра ње да ли од ре -
ђене ак тив нос ти тре ба ран ги ра ти по при ори те ту
као одго вор на нова пи та ња или до га ђаје.

Повећање ан га жо ва ња и са рад ње са
кључ ним стеј кхол де ри ма

18. Одбор за ети ку по свећен је сво јим ак тив -
нос ти ма за ши ре ње де ло ва ња и тру ди се да по ја -
ча и про ду би сво је ан га жо ва ње и са рад њу са
кључ ним за ин те ре со ва ним стра на ма. У том
смис лу, као водеће међуна род но тело за по став -
ља ње стан дар да, Одбор за ети ку пре поз на је да је
важ но да се ан га жу је у ди ја ло гу са стеј кхол де ри -
ма о кон крет ним те ма ма и пи та њи ма која има ју
им пли ка ци је по гло бал ну ре ле ван тност Ко дек са
и рада Одбо ра за ети ку. По ред тога, Одбор за ети -
ку ће се ба ви ти више етич ким пи та њи ма која
има ју по тен ци јал да до ве ду до веће раз ли ке међу 
стан дар ди ма и трудиће се да утиче на усме ра ва -
ње расправе ка повећању међународне хар мо ни -
за ци је.

19. Одбор за ети ку такође ће ис пи та ти мо -
гућнос ти бли же са рад ње са на учном за јед ни цом,
пре поз на јући зна ча јан доп ри нос овог дела друш -
т ва раду Одбо ра.

Зак љу чак

20. У име Одбо ра за ети ку, же лео бих да из ра -
зим сво ју за хвал ност свим ли ци ма и орга ни за ци -
ја ма које су доп ри не ле из ра ди Стра те ги је и пла -
на рада. На дам се да ће де ло ва ње Одбо ра за ети ку 
на ста ви ти да да буде у јав ном ин те ре су и да ће
свим стеј кхол де ри ма бити јас но да слу жи јав ном
ин те ре су по став ља јући ви со кок ва ли тет не етич -
ке стандарде пред професионалне рачуновође
широм света.

Из рада про фе си о нал них орга ни за ци ја_____________________________________________________________________ 15
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21. Догађаји и окол нос ти могу да узро ку ју не -
опход не из ме не стра те ги је и пла на рада Одбо ра
за ети ку. Из тог раз ло га, Стра те ги ја и план рада
Одбо ра за ети ку за држа ва ју ди на мич ки ка рак тер.
Wui San Kwok
Прив ре ме ни пред сед ник IESBA

СТРАТЕГИЈА И ПЛАН РАДА IESBA , 2014–2018.

I Стра теш ке теме за 2014–2018.

22. Стра теш ке теме одра жа ва ју ви зи ју Одбо -
ра у смис лу сред њо роч них у ду го роч них ак тив -
нос ти и по ма жу у управ ља њу ак тив нос ти ма
Одбо ра у току пе ри о да стра те ги је 2014-2018,
узи ма јући у об зир кон текст у коме је стра те ги ја
по став ље на (ви де ти При лог 1). Ове стра теш ке
теме ефек тив но успос тав ља ју све о бух ват не ци -
ље ве који се ис пу ња ва ју пла ни ра ним прав ци ма
ак тив нос ти Одбора и осталим конкретним
активностима током периода стратегије.

23. Одбор је свес тан чи ње ни ца да Стра те ги ја
и план рада јесу и мо ра ју оста ти ди на мич ни зато
што се кон текст на који се стра те ги ја од но си
може брзо про ме ни ти, а нови догађаји могу на -
ла га ти пре ис пи ти ва ње стра теш ких тема или ак -
тив нос ти, при ори те та и вре мен ских окви ра
утврђених како би се одржа ле ре ле ван тност и
брзи на ак тив нос ти Одбо ра. Флек си бил ност је
сто га ве о ма важ на. Сход но томе, Одбор се за ла же
за ак тив но праћење но вонас та лих пи та ња и дру -
гих ак тив нос ти које могу ути ца ти на стра теш ки
пра вац де ло ва ња или план рада, и извршиће
измене стратегије и плана рада уколико буде
потребно.

24. Стра теш ке теме на ко ји ма ће се за сни ва ти 
ак тив нос ти и по сту па ка Одбо ра за пе ри од
2014–2018. су:

(a) одржа ва ње ви со кок ва ли тет ног Етич ког
ко дек са за гло бал ну при ме ну од стра не
про фе си о нал них ра чу но вођа;

(b) под сти ца ње и омо гућава ње усва ја ња и
ефек тив не им пле мен та ци је Ко дек са;

(c) раз вој Ко дек са са ци љем одржа ва ња ре ле -
ван тнос ти у гло бал ном окру же њу које се
не прес та но мења;

(d) веће учешће кључ них стеј кхол де ра и уна -
п ређење са рад ње.

Одржа ва ње ви со кок ва ли тет ног Етич ког
ко дек са за гло бал ну при ме ну од стра не

про фе си о нал них рачуновођа

25. Суш тин ска уло га Одбо ра у од но су на јав -
ни ин те рес под ра зу ме ва до но ше ње ви со кок ва -
ли тет них етич ких стан дар да за про фе си о нал не
ра чу но вође у јав ној прак си, укљу чу јући ре ви зо -
ре и за пос ле не про фе си о нал не ра чу но вође. Про -
фе си о нал не ра чу но вође има ју раз ли чи те уло ге у
јав ној прак си и у по сло ва њу, па је важ но да Ко -
декс на став ља да по став ља ви со ке етич ке стан -
дар де за њих у сва ком облику активности којом
одлуче да се баве у својству професионалних
рачуновођа.

26. То ком про тек ле де це ни је или више,
Одбор је углав ном био фо ку си ран на раз вој стро -
гих стан дар да ети ке за про фе си о нал ног ра чу но -
вођу у јав ној прак си, по себ но на раз вој стан дар да 
не за вис нос ти при ре ви зи ји фи нан сиј ских из -
веш та ја. То оста је стра теш ка усме ре ност Одбо ра, 
на ро чи то у смис лу под ршке ква ли те ту ре ви зи је.
Међутим, сред њо роч на и ду го роч на пред виђања 
Одбо ра такође об ухва та ју и Ко декс који се све о -
бух ват ни је бави по себ ним етич ким пи та њи ма са 
ко ји ма професионалне рачуновође из области
економије могу да се суоче при свом раду.

27. Истов ре ме но, Одбор смат ра да је важ но да 
се при ли ком до но ше ња стан дар да раз мат ра ју и
еле мен ти стан дар да из пер спек ти ве ма лих и
сред њих прак си (СМП) / ма лих и сред њих ен ти -
те та (СМЕ). Зато Одбор за ети ку пла ни ра да блис -
ко сарађује са Одбо ром IFAC-а за мале и сред ње
прак се и оче ку је зна ча јан доп ри нос овог одбо ра
у про јек ти ма и ини ци ја ти ва ма важ ним за по ме -
ну те прак се и ен ти те те.2 У ши рем смис лу Одбор
ће има ти у виду од нос између про ме на Ко дек са и
ко рис ти које те про ме не до но се јав ном ин те ре су.

28. Одбор је одлу чан у сво јој на ме ри да на ста -
ви ја ча ње Ко дек са када је то при клад но, како би
Ко декс остао водећи скуп етич ких стан дар да за
гло бал ну про фе си ју. У том по гле ду ће бити по -
себ но важ но да се об ез бе ди да кон цеп ту ал ни
оквир ко јим се де фи ни шу пре тње и мере за шти -
те, на ко ји ма је уте ме љен Кодекс, настави да буде 
строго дефинисан.

Под сти ца ње и омо гућава ње усва ја ња и
ефек тив не им пле мен та ци је Кодекса

29. Гло бал но при зна ти и при хваћени етич ки
стан дар ди слу же јав ном ин те ре су јер пред став -

16 __________________________________________________________________________________ РАЧУНОВОДСТВО 9-10/2014

2)  У октоб ру 2013. Одбор је за вршио са оп ште ње о при нци пи ма са рад ње са Одбо ром IFAC за мале и сред ње прак се на ко јем ће
се за сни ва ти будућа са рад ња.



ља ју за јед нич ку ре фе рен тну тач ку за про фе си о -
нал не ра чу но вође где год да се на ла зе, у смис лу
ви со ког ни воа етич ког по на ша ња које се оче ку је
од њих при пру жа њу услу га кли јен ти ма или ис -
пу ња ва њу об а ве за у орга ни за ци ји по сло дав ца.
Даље, уо би ча је ни стан дар ди који де фи ни шу не -
за вис ност ре ви зо ра омо гућава ју ин вес ти то ри -
ма, држав ним орга ни ма и оста ли ма да стек ну
дос лед но раз уме ва ње о томе шта значи за ре ви -
зо ра да буде независан, што доводи до повећања
по ве ре ња у извештаје ревизора.

30. Од мар та 2014 , више од 100 прав них сис -
те ма је усво ји ло или су били у про це су усва ја ња
Ко дек са из 2009. го ди не или кас ни је вер зи је, за -
сни ва ју сво је на ци о нал не стан дар де ети ке на Ко -
дек су или
раде на ели ми на ци ји раз ли ка са Ко дек сом. По -
ред тога, у 25 на јвећих мре жа фир ми ши ром све -
та се за хте ва да по ли ти ке и ме то до ло ги је за
транс на ци о нал не ре ви зи је буду у скла ду са Ко -
дек сом. Ове ста тис ти ке пред став ља ју велико
признање за Кодекс и његов приступ заснован
на принципима.

31. Одбор, међутим, пре поз на је по тре бу да се
про мо ви ше још већа при хваћеност Ко дек са у
све ту. Док су неки за кон ски сис те ми већу по тпу -
нос ти усво ји ли Ко декс, оста ли на пре ду ју ка том
циљу раз ли чи том брзи ном из више раз ло га.
Међу на јваж ни јим раз ло зи ма за то су ка па ци те -
ти и де ли мич на одго вор ност за етич ке стан дар -
де на на ци о нал ном ни воу. Међутим, још важ ни је
је то што стеј кхол де ри об а веш та ва ју Одбор да
тре нут на струк ту ра и кон вен ци је из ра де Ко дек -
са пред став ља ју пре пре ку бржем и ши рем усва ја -
њу Ко дек са и ње го вој ефи кас ни јој при ме ни ши -
ром све та. По ред тога, ре ле ван тни ре гу ла тор ни
стејкхолдери су нагласили потребу за стра теш -
ком усмереношћу на јасноћу и применљивост
Кодекса.

32. Пош то су струк ту ра и из ра да Ко дек са у
окви ру над леж нос ти Одбо ра, Одбор ће одре ди ти 
при ори те те то ком пе ри о да стра те ги је за које
Одбор оче ку је да ће на дужи рок ре зул ти ра ти Ко -
дек сом које је струк ту и ран и на пи сан на јас ни ји
на чин, што ће омо гућити бољу усклађеност и
спровођење.

33. Пре поз нав ши зна чај не про ме не које су
до ве ле до ја ча ња Ко дек са у по след њих не ко ли ко
го ди на, ве ли ки број стеј кхол де ра под ста као је
Одбор да се мање фо ку си ра на из да ва ње но вих
стан дар да, а више на про мо ви са ње ре ви ди ра ног
Ко дек са и под и за ње свес ти о ње го вом зна ча ју
код стеј кхол де ра. С об зи ром на зна чај са рад ње са 
стеј кхол де ри ма при усва ја њу и им пле мен та ци ји
Ко дек са, Одбор је зна чај но повећао ре сур се и

вре ме по свећено овим на по ри ма то ком про тек -
лих 18 ме се ци и на ме ра ва да тако и настави.

Раз вој Ко дек са у циљу одржа ва ња
ре ле ван тнос ти у гло бал ном окру же њу 

које се не прес та но мења

34. Одбор по тврђује сво ју снаж но уве ре ње да
Ко декс за сно ван на при нци пи ма пру жа сет стро -
гих стан дар да који про фе си о нал ним ра чу но -
вођама пру жа ју одго ва ра јући алат за сна ла же ње
у етич ким пи та њи ма са ко ји ма се срећу у раз но -
врсним про фе си о нал ним ак тив нос ти ма које
могу да об ав ља ју. Свес тан ово га, Одбор смат ра да 
је важ но да Ко декс оста не ре ле ван тан у кон тек -
сту у ко јем је усво јен и им пле мен ти ран, а који се
кон ти ну и ра но раз ви ја. У том смис лу, Одбор
смат ра да ће про ме не гло бал ног окру же ња ди -
рек тно ути ца ти на Ко декс у по гле ду два ас пек та:

(а) ре гу ла тор не из ме не које могу ути ца ти на
при ро ду и обим услу га које ре ви зор ске
куће пру жа ју сво јим кли јен ти ма; 

(б) кон ти ну и ра на гло ба ли за ци ја тржиш та
ка пи та ла која је до ве ла до повећања сло -
же нос ти и не дос тат ка транс па рен тнос ти
у не ким об лас ти ма у ко ји ма про фе си о нал -
не ра чу но вође врше прак су (на ро чи то у
ши ро кој об лас ти инстру ме на та за ко лек -
тив не ин вес ти ци је), а са мим тим до
повећане по тре бе за смер ни ца ма о при ме -
ни основ них етичких принципа.

35. Одбор сто га на ме ра ва да пред узме одго -
ва ра јуће мере са ци љем раз уме ва ња етич ких им -
пли ка ци ја из ме на ре гу ла ти ве на међуна род ном
ни воу и свих зна чај ни јих из ме на или трен до ва у
об лас ти еко но ми је који се осла ња ју на услу ге
про фе си о нал ног ра чу но вође. То ће Одбо ру омо -
гућити да пре вен тив но и по по тре би унап ре ди
Ко декс како би се об ез бе ди ло да оста не ре ле ван -
тан и по уздан.

Веће учес тво ва ње кључ них стеј кхол де ра и
унап ређење са рад ње

36. Одбор ве о ма цени ан га жо ва ње кључ них
стеј кхол де ра у про це су по став ља ња стан дар да.
При мед бе и раз ли чи ти по гле ди стеј кхол де ра
зна чај но доп ри но се ква ли те ту стан дар де Одбо -
ра и већем при хва та њу. Интен зив ни је ан га жо ва -
ње и са рад ња са кључ ним стеј кхол де ри ма сто га
пред став ља ју ду го роч ни стра теш ки циљ. То
укљу чу је ди ја лог са стеј кхол де ри ма о спе ци фич -
ним те ма ма или пи та њи ма која могу има ти им -
пли ка ци је по гло бал ну ре ле ван тност Ко дек са и
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рада Одбо ра. Сход но томе, у пе ри о ду об ух ва ће -
ном стра те ги јом али и кас ни је, Одбор на ме ра ва
да уло жи вре ме и ре сур се у из град њу ак тив не
везе са на јваж ни јим стеј кхол де ри ма, укљу чу јући 
и ре гу ла то ре, над зор на ревизорска тела, на ци о -
нал на тела за доношење стандарда, чланове
професије, инвеститоре и организације чланице
IFAC-а.

37. По ред тога, Одбор за ети ку ће више јав но
го во ри ти о догађаји ма ве за ним за ети ку који
има ју по тен ци јал да до ве ду до веће раз ли ке међу 
стан дар ди ма, и на сто јаће да под стак не рас пра ве
које воде ка све већој међународној хар мо ни за -
ци ји.

38. Одбор је такође пре поз нао зна чај до но -
ше ња стан дар да на осно ву до ка за, то јест да ак -
тив нос ти ве за не за до но ше ње стан дар да буду
за сно ва не на одго ва ра јућем ис тра жи ва њу и до -
ка зи ма који се од но се на по ве за на пи та ња.
Академска за јед ни ца може иг ра ти зна чај ну уло -
гу у том по гле ду пу тем сво јих ис тра жи вач ких ак -
тив нос ти, које могу про из вес ти ре ле ван тан до -
каз ни ма те ри јал који ће по слу жи ти Одбо ру за
ети ку као осно ва за раз мат ра ње будућих пи та ња
ве за них за по став ља ње стан дар да. Одбор сто га
на ме ра ва да ради на сред њо роч ном и ду го роч -
ном раз во ју и ја ча њу од но са са овом групом
стејкхолдера.

II КЉУЧНА РАЗМАТРАЊА У ЦИЉУ
ОДРЕЂИВАЊА МОГУЋИХ АКТИВНОСТИ,

ПРИОРИТЕТА И РОКОВА

Нови прав ци де ло ва ња у 2012. го ди ни

39. Одбор паж љи во пра ти де ша ва ња у ре гу -
ла тор ном, еко ном ском и про фе си о нал ном пољу
са ци љем про це не да ли и како могу догађаји у
тим по љи ма да ути чу на текућу Стра те ги ју и
план рада. Сход но томе, Стра те ги ја и план рада
Одбо ра оста ју ди на мич ни и под лож ни из ме на ма
које Одбор одре ди за не опход не, не само у циљу
одржа ва ња већи унап ређења по зи ци је Одбо ра
као ли де ра у по став ља њу етичких стандарда за
професија на међународном нивоу.

40. Као одго вор на про ме не до ко јих је дош ло
у окру же њу, Одбор се сло жио у феб ру а ру 2012. да 
дода че ти ри нова прав ца рада свом по сто јећем
пла ну рада. Са зна њем и под ршком Одбо ра за

над зор јав ног ин те ре са, Одбор за ети ку је за по -
чео пре ли ми нар не раз го во ре о овим прав ци ма
рада у 2012. и по кре нуо ис тра жи ва ње и кон сул -
та ци је са за ин те ре со ва ним стра на ма о њима
током 2012. и 2013. Та четири правца рада су:
• пре глед одред би Ко дек са који се од но се на ду -

го го диш ње ан га жо ва ње кад ро ва ви шег ран га
(укљу чу јући ро та ци ју пар тне ра ) код кли јен та
ре ви зи је (Ду го го диш ње ан га жо ва ње);3

• пре глед одред би Ко дек са које се од но се на
пру жа ње услу га на осно ву ко јих се не пру жа
уве ра ва ње како би се об ез бе ди ло да на став ља -
ју да под ржа ва ју ри го ро зан при ступ не за вис -
нос ти при ли ком пру жа ња услу га оси гу ра ња
(Услу ге на осно ву ко јих се не пру жа уве ра ва -
ње);4

• пре глед Одељ ка C Ко дек са који се од но си на
Одбо ре за над зор јав ног ин те ре са (Прег лед
Одељ ка C);5 и

• пре ис пи ти ва ње струк ту ре Ко дек са у циљу
унап ређење упот реб љи вос ти, чиме би се омо -
гућило повећано усва ја ње и ефи кас ни ја при -
ме ну (Струк ту ра Ко дек са).6

41. Ови прав ци рада, који су сада одоб ре ни
про јек ти, на ста виће да се спро во де у пе ри о ду
стра те ги је 2014–2018.

Кључ ни фак то ри

42. Одређива ње ак тив нос ти и њи хо вих при -
ори те та и ро ко ва за пе ри од 2014–2018. за ви си
од не ко ли ко кључ них фак то ра, међу којима су:
•  по тен ци јал не ко рис ти од одређене ак тив нос -

ти за јав ни ин те рес;
• мера у ко јој ће одређена ак тив ност до дат но

по ја ча ти по ве ре ње јав нос ти у про фе си ју, има -
јући у виду раз ли чи те об лас ти у ко ји ма раде
про фе си о нал не ра чу но вође у прак си и по сло -
ва њу;

• мера у ко јој ће одређена ће до дат но по ја ча ти
по ве ре ње јав нос ти у Ко декс;

• сте пен хит нос ти у ре ша ва њу одређеног пи та -
ња и по тен ци јал не им пли ка ци је ако се ак тив -
ност не из врши или се одло жи;

• ре ле ван тност кон крет ног пи та ња на гло бал -
ном ни воу;
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• мера у ко јој ће одређена ак тив ност до дат но
унап ре ди ти гло бал ну при хваћеност Ко дек са и 
под ржа ти ње го ву ефи кас ну им пле мен та ци ју.

Оста ли важ ни фак то ри

Ка па ци тет про гра ма рада 
и рас по ло жи ви ресурси

43. При одређива њу ак тив нос ти за пе ри од
2014-2018. и при ори те та и вре мен ског окви ра
ових ак тив нос ти, Одбор је узео у об зир обим ка -
па ци тет про гра ма рада који ће бити на рас по ла -
га њу то ком пе ри о да, и када се оче ку је да ће то да
се деси. Одбор ће такође одре ди ти при ори те те у
смис лу ре а ли за ци је про је ка та који су у току пре
за по чи ња ња но вих про је ка та, осим ако окол нос -
ти не налажу другачије.

44. На ка па ци тет про гра ма рада ути че више
еле ме на та, укљу чу јући следеће:
• број сас та на ка одбо ра го диш ње и тра ја ње сва -

ког сас тан ка (ви де ти Кључ не пре тпос тав ке у
на став ку);

• рас по ло жи вост људ ских ре сур са (ви де ти
Кључ не пре тпос тав ке у на став ку);

• рас по ло жи вост ре сур са Одбо ра, и по по тре би,
ре сур са тех нич ких и спе ци ја лис тич ких служ -
би, у по гле ду учешћа у рад ним гру па ма и гру -
па ма за спе ци јал не за дат ке;

• ро ко ве за вршет ка про је ка та који су у току;
• по тре бу за чу ва њем ре зер вних ка па ци те та у

слу ча ју по ја ве но вих пи та ња у току пе ри о да
(ви де ти Зна чај флек си бил нос ти у наставку).

45. Пош то се оче ку је да про јек ти који су у току
има ју раз ли чи те да ту ме за вршет ка, ка па ци тет
про гра ма рада ће се ме ња ти то ком пе ри о да стра -
те ги је. Међутим, с об зи ром на вре ме по треб но за
ис тра жи ва ње и по по тре би за кон сул та ци је са
стеј кхол де ри ма пре одоб ре ња фор мал ног про јек -
та, Одбор може да ини ци ра нови пра вац рада пре
ко нач ног за вршет ка текућег про јек та. Илус тра -
тив ни План рада IESBA за 2014-2018. у При ло гу 3
по ка зу је када Одбор пред виђа увођење но вих
пра ва ца рада или дру гих ак тив нос ти у току пе ри -
о да стра те ги је.

46. Илус тра тив ни план рада под ло жан је
про ме на ма у за вис нос ти од на прет ка про је ка та
Одбо ра, пра ва ца рада и ак тив нос ти и као што је
на ве де но у Одељ ку, као и од по тре бе да се ре а гу је 
на промене у окружењу.

Про цес рада

48. Пот ре ба да се по шту је про цес рада је ва -
жан фак тор који ути че на тра ја ње и ро ко ве про -
је ка та. Ово укљу чу је раз мат ра ње по тре бе за кон -
сул та ци ја ма са стеј кхол де ри ма кроз јав ну рас -
пра ву или округ ле сто ло ве, или кроз об јав љи ва -
ње кон сул та нтских чла на ка када је то при клад -
но, што може да повећа време потребно да се
заврши пројекат.

Кључ не пре тпос тав ке

48. У на став ку су на ве де не кључ не пре тпос -
тав ке на ко ји ма се за сни ва пред ло же на Стра те -
ги ја и план рада:

 У пе ри о ду 2014-2018. Одбор ће се сас та ти че -
ти ри пута го диш ње у тра ја њу од по три дана.
Прог рам рада ће об ез бе ди ти до вољ но вре ме на
да се раз мот ре пи та ња која про и зи ла зе из ини -
ци ја ти ве Одбо ра у вези са но вим пи та њи ма и са -
рад њом.

Пред виђени ре сур си Одбо ра, укљу чу јући
под ршку особ ља, од 2014. ће бити до вољ ни за ре -
а ли за ци ју утврђених ак тив нос ти то ком це лог
пе ри о да стра те ги је. У том смис лу, не ра чу на јући
тех нич ког ди рек то ра, пре тпос тав ља се да ће
Одбор то ком тог пе ри о да има ти под ршку троч -
ла ног тех нич ког особ ља, од ко јих сва ки има ка -
па ци те та да под ржи у про се ку два про јек та по -
став ља ња стан дар да (или ек ви ва лент). Ово не
укљу чу је ад хок за дат ке као што су под ршка са -
рад њи са стеј кхол де ри ма или из ра да пуб ли ка -
ци ја што може бити до де ље но по је ди ним за пос -
ле ни ма. По ред тога, пре тпос тав ља се да ће Одбор 
на ста ви ти да ко рис ти ко рис ти ефек те учешћа
тех нич ког особ ља које ради код на ци о нал ног по -
став ља ча стан дар да за свој про је кат услу га које
нису услу ге уве ра ва ња.

 Неће бити по тре бе да се по но во из ло жи неки 
од пред ло га за по став ља ње стан дар да (осим
евен ту ал но у слу ча ју про јек та NOCLAR).7

Про јек ти за по став ља ње стан дар да ће пра ти -
ти не опход ну про це ду ру. Могу да тра ју 24-36 ме -
се ци, у за вис нос ти од њи хо ве при ро де и сло же -
нос ти, као и од по треб ног ис тра жи ва ња и кон -
сул та ци ја са за ин те ре со ва ним странама пре
објављивања нацрта за излагање или документа 
за консултације.

Радне групе оформљене од чланова Одбора
баве се детаљним радом на пројектима. Радне
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групе могу да обухватају техничке саветнике
или спољне експерте.

Важ ност флек си бил нос ти

49. Одбор смат ра да је флек си бил ност будуће 
Стра те ги је и пла на рада ве о ма важ на јер може
бити не опход но да се по хит ном по ступ ку рас по -
ре де или пре усме ре ре сур си не опход ни за ре ша -
ва ње одређеног пи та ња или ини ци ра неки нови
про је кат у свет лу спољ них де ша ва ња или
догађаја који про ис ти чу из текућих про је ка та. У
том смис лу, Одбор је из дво јио ре зер вно особ ље
које има за да так да пре узме бар је дан до дат ни
пра вац рада до но ше ња стан дар да у пе ри о ду
стра те ги је. Одбор ће одлу чи ти да ли ће до дат ни
пра вац рада бити ини ци ран на осно ву паж љи ве
ана ли зе кон крет ног пи та ња. Одбор ће такође
бити спре ман за усклађивање приоритета и
рокова већ постојећих обавеза ако се за тим
укаже потреба.

III ПЛАНИРАНЕ АКТИВНОСТИ, 
ПРИОРИТЕТИ И РОКОВИ

50. У овом одељ ку дат је пре глед пла ни ра них
ак тив нос ти и по ве за них при ори те та и вре мен -
ских окви ра за које Одбор вје ру је да ће на ја дек -
ват ни је омо гућити ис пу ња ва ње стра теш ких
тема у пе ри о ду 2014-2018. Пре дус ло ви који тре -
ба да се ис пу не да би Одбор за по чео про је кат до -
но ше ња стан дар да укљу чу је адек ват но ис тра -
жи ва ње пи та ња, доб ру анализу потреба и
разматрање формалног предлога пројекта.

Општи пре глед ак тив нос ти при ори те та и
ро ко ва за пе ри од 2014-2018.

Одржа ва ње ви со кок ва ли тет ног Етич ког
ко дек са за гло бал ну при ме ну од стра не

про фе си о нал них рачуновођа

Текући про јек ти

51. Одбор ће дати при ори тет про јек ти ма
који су у текућем пла ну рада и за које се оче ку је
да ће се на ста ви ти у пе ри о ду 2014-2018, од но сно
Одго вор на слу ча је ве не усклађенос ти за за ко ни -
ма и ре гу ла ти вом (NOCLAR), Ду го го диш ње ан га -
жо ва ње, Услу ге које нису услу ге уве ра ва ња и
Прег лед Одељ ка C и Струк ту ра ко дек са. Оде љак
3 сад ржи оквир ни при каз оче ки ва ног на прет ка
ових про је ка та од 2014. па надаље, укључујући
предвиђене рокове њиховог завршетка.

Мере за шти те у ко дек су

52. Као одго вор на по врат не ин фор ма ци је из
ре гу ла тор ног сек то ра, Одбор пла ни ра да из врши 
све о бух ва тан пре глед за штит них мера у Ко дек -
су, а на ро чи то оних које се од но се на не за вис ност 
ре ви зо ра. Пред став ни ци ре гу ла ти ве су из не ли
при мед бе у вези са сврсис ход ношћу и ефи кас -
ношћу мера за шти те у це лом Ко дек су, са же љом
да се об ез бе ди да мере за шти те на одго ва ра јући
на чин буду у ко ре ла ци ји са пре тња ма и да буде
јас но ис так ну то да не може баш за сва ку пре тњу
да по сто ји за штит на мера. Одбор при зна је да по -
сто ји је дан број прак тич них пи та ња у вези мера
за шти те. По ред тога, ово пи та ње се не од но си
само на фир ме које се баве великим и сложеним
ревизијама, већ и на мале и средње праксе, ук љу -
чу јући и самосталне практичаре.

53. Одбор пла ни ра да ини ци ра нови пра вац
рада уз раз мат ра ње пред ло га про јек та за усва ја -
ње у првом квар та лу 2015.

Ква ли тет ре ви зи је

54. Етич ки стан дар ди су ва жан фак тор за
ква ли тет ре ви зи је. Одбор при зна је да се по след -
њих го ди на паж ња шире за јед ни це стеј кхол дера
све више усме ра ва на ква ли тет ре ви зи је, на ро чи -
то у свет лу гло бал не фи нан сиј ске кри зе. Кон -
крет но, ре гу ла тор на тела су упу ти ла из а зов фир -
ма ма да до дат но по бољ ша ју ква ли тет ре ви зи је.
По ред тога, ве ли ки број за кон ских сис те ма ши -
ром све та је по кре нуо ини ци ја ти ве, укљу чу јући
ре фор ме сис те ма ре ви зи је, са ци љем по бољ ша -
ња ква ли те та ре ви зи је. Даље, IESBA је имао свог
пред став ни ка у рад ној гру пи Одбо ра за Међуна -
род не стан дар де ре ви зи је и уве ра ва ња
(International Auditing and Assurance Standards
Board - IAASB) који је раз вио међуна род ни оквир
за ква ли тет ре ви зи је (Оквир ква ли те та ре ви зи -
је), који је IAASB об ја вио по чет ком 2014.

55. Узи ма јући у об зир овај кон текст, Одбор
ће на ста ви ти да ак тив но учес тву је у ши рој рас -
пра ви о ква ли те ту ре ви зи је на међуна род ном
ни воу. Одбор смат ра да сва ка ак тив ност коју
пред узме како би се оја чао Ко декс, укљу чу јући
оне које се од но се на не за вис ност ре ви зо ра, под -
ржа ва ква ли тет ре ви зи је. Ипак, Одбор ће раз мот -
ри ти по тре бу за одго ва ра јућим ак тив нос ти ма
које би до пу ни ле до дат не ак тив нос ти које IAASB
може одредити за побољшање квалитета ре ви -
зи је. 

20 __________________________________________________________________________________ РАЧУНОВОДСТВО 9-10/2014



Под сти ца ње и омо гућава ње усва ја ња и
ефек тив не им пле мен та ци је Кодекса 

При мен љи вост и по ве за на пи та ња

56. Пов рат не ин фор ма ци је од одређених ре -
гу ла тор них тела и над зор них ре ви зор ских тела
ука за ле су на то да при мен љи вост Ко дек са пред -
став ља из а зов, на ро чи то из пер спек ти ве ин спек -
ци је. Пи та ње при мен љи вос ти је ре ле ван тно за
гло бал но при хва та ње Ко дек са и де лом је по ве за -
но са јас ноћом Ко дек са. Као што је на по ме ну то у
Одељ ку И из над, Одбор пла ни ра на ро чи то да се
бави овим питањем кроз свој пројекат Струк ту -
ре Кодекса. 

57. У вези са го ре по ме ну тим, Одбор је свес -
тан одређеног ре гу ла тор ног скеп ти циз ма које се 
тиче при сту па „пре тњи и мера за шти те“ који
под ржа ва кон цеп ту ал ни оквир Ко дек са, пи та ње
које је такође по ве за но са гло бал ним при хва та -
њем Ко дек са. Одбор чврсто ве ру је у сна гу овог
при сту па будући да се на тај на чин про фе си о нал -
не ра чу но вође под сти чу да паж љи во раз мис ле о
томе как во њи хо во етичко понашање треба да
буде у различитим околностима. 

58. Ова пи та ња на гла ша ва ју по тре бу да Одбор 
до дат но сарађује са ре гу ла тор ним те ли ма-стеј -
кхол де ри ма на међуна род ном пла ну, и на на ци о -
нал ном, ради бо љег раз уме ва ња њи хо вих за бри -
ну тос ти уз ис тов ре ме ну раз ме ну ста но виш та
Одбо ра о овим пи та њи ма са њима. Сход но томе,
Одбор пла ни ра ак тив нос ти са рад ње са ре гу ла -
тор ним те ли ма-стеј кхол де ри ма као кон ти ну и ра -
но на сто ја ње то ком це лог пе ри о да стра те ги је. 

Над зор и до ку мен то ва ње 
об и ма усва ја ња кодекса

59. Усаг ла ша ва њем рада IFAC-овог са ве то -
дав ног па не ла за усклађеност у по гле ду
усклађенос ти орга ни за ци ја чла ни ца са Изја вом о 
об а ве за ма чла нства 4 (SMO 4)8 Одбор пла ни ра да
на ста ви са над зо ром и до ку мен то ва њем об и ма
усва ја ња Ко дек са на гло бал ном пла ну. 

60. Одбор такође пла ни ра блис ко да сарађује
са IFAC-овим Са ве то дав ним па не лом о ус кла ђе -
нос ти у вези са пи та њем да ли орга ни за ци је чла -
ни це IFAC-а могу да се под стак ну да об а ве упо -
ред ни пре глед сво јих на ци о нал них стан дар да
ети ке са Ко дек сом, на ро чи то у циљу иден ти фи -
ко ва ња евен ту ал них на ци о нал них за хте ва који

су мање или стро жи од за хте ва Ко дек са, као и
ради разумевања разлога зашто је то тако. 

Активности са рад ње са стеј кхол де ри ма и
дру ге ак тив нос ти које по ма жу усва ја ње и им пле -
мен та ци ју

61. Одбор на став ља да одржа ва по свећеност
ак тив нос ти ма са рад ње у окви ру сво јих на сто ја -
ња да про мо ви ше и омо гући усва ја ње и ефек тив -
ну им пле мен та ци ју Ко дек са. Одбор смат ра да је
важ но да стеј кхол де ри у це лом све ту буду свес ни 
стрик тнос ти Ко дек са и кључ не уло ге коју он има
у под ржа ва њу уло ге про фе си је у гло бал ној при -
вре ди. Сход но томе, Одбор ће по све ти ти зна чај -
не ре сур се и вре ме оства ри ва њу ак тив ног про -
гра ма са рад ње то ком пе ри о да стра те ги је, узи ма -
јући у об зир ди рек тив не ин пу те из ини ци ја ти ве
за нова пи та ња и за ак тив нос ти са рад ње (ви де ти
по до де љак „Раз вој Ко дек са у циљу одржа ва ња
ре ле ван тнос ти у гло бал ном окру же њу које се
не прес та но мења“ ис под). 

62. Одбор ће такође бити спре ман да одоб ри
до дат не пуб ли ка ци је, када је то не опход но и при -
клад но, у окви ру да љих на сто ја ња ка омо гућава њу 
усва ја ња и ефек тив не им пле мен та ци је Ко дек са на
међуна род ном пла ну. Кон крет но, Одбор ће раз -
мот ри ти овлашћење пуб ли ка ци ја особ ља ради по -
д и за ња свес ти и бо љег раз уме ва ња Ко дек са међу
ин вес ти то ри ма и дру гим стеј кхол де ри ма. 

Пов рат не ин фор ма ци је по сле им пле мен та ци је

63. У скла ду са по врат ним ин фор ма ци ја ма од 
стеј кхол де ра и ње го вој Ини ци ја ти ви за нова пи -
та ња, Одбор ће раз мот ри ти да ли по сто ји по тре -
ба за са куп ља њем ин фор ма ци ја од ре ле ван тних
стеј кхол де ра као што су ре гу ла тор на тела, фир -
ме и лица овлашћена за управ ља ње у по гле ду пи -
та ња ко ли ко ефек тив но се одаб ра ни ас пек ти
одређених стан дар да им пле мен ти ра ју у прак си.
Овак ве ин фор ма ци је могу се до би ти на низ
различитих начина, као на пример путем анкета
и састанака фокус група. 

Раз вој Ко дек са у циљу одржа ва ња
ре ле ван тнос ти у гло бал ном окру же њу које се

не прес та но мења

Инстру мен ти за ко лек тив не ин вес ти ци је

64. Одбор пла ни ра да ис тра жи као нови пра -
вац рада, тему инстру ме на та за ко лек тив не ин -
вес ти ци је (CIV), узи ма јући у об зир да је гло бал ни 
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ути цај инстру ме на та за ко лек тив не ин вес ти ци је 
на ста вио да се повећава, у смис лу не само из но са
који су ин вес ти ра ни, већ и ши ре ња ин вес ти то ра
на гло бал ном пла ну. Ова спе ци фич на тема озна -
че на је или под ржа на као зна чај на од стра не ве -
ли ког бро ја стеј кхол де ра, укљу чу јући ре гу ла -
тор на тела, као и низа чла ни ца орга ни за ци ја
CAG. Фо кус ини ци ја ти ве биће на на ла же њу бо -
љег раз уме ва ња при ме не де фи ни ци је „по ве за -
ног ен ти те та“ у Ко дек су на овак ве инстру мен те
за ин вес ти ци је када фир ме об ав ља ју ре ви зи ју
основ них фон до ва, спон зо ра/са вет ни ка фон до -
ва, или оба.9 

65. Одбор при зна је да ве ли ки број ко мен та -
то ра на кон сул та ци је о пре тход ној стра те ги ји
Одбо ра није под ржао про је кат који се од но си на
инстру мен те за ко лек тив не ин вес ти ци је (CIV)
узи ма јући у об зир за бри ну тос ти за раз но врс -
ност струк ту ра управ ља ња и ру ко вођење овим
инстру мен ти ма ши ром све та, као и теш коће које
ово ства ра за одређива ње за јед нич ког при сту па.
Међутим, узи ма јући у об зир ве ли чи ну и до мет
гло бал не ин дус три је инстру ме на та за ко лек тив -
не ин вес ти ци је и чи ње ни цу да ре гу ла тор на тела
на сто је да пре циз ни је про пи шу овак ве инстру -
мен те, Одбор сматра да постоји потреба у јавном
интересу да ка овој области усмери стратешку
пажњу. 

66. Пре дус лов за раз мат ра ње про је ка та у
овој об лас ти биће одго ва ра јуће ис тра жи ва ње у
циљу по тпу ног раз уме ва ња пи та ња. Сход но
томе, Одбор ће на ста ви ти да на сту па опрез но
пре утврђива ња да ли су про ме не у Ко дек су не -
опход не. Одбор оче ку је да ће по чет на дис ку си ја о 
но вом прав цу рада по че ти у првом квар та лу
2016. го ди не, уз раз мат ра ње предлога пројекта у
другом кварталу 2016. године. 

Пи та ња која се од но се на на кна ду

67. Одбор пла ни ра да ис тра жи број пи та ња
која се од но се на на кна ду као одго вор на ре гу ла -
тор не по врат не ин фор ма ци је са ци љем ут вр -
ђива ња да ли по сто ји по тре ба за до дат ним по -
бољ ша њи ма Ко дек са или упутством за особље. 

68. Одбор оче ку је да би по чет на дис ку си ја
мог ла да по чне у дру гом квар та лу 2017. године. 

Ини ци ја ти ва за нова пи та ња

69. Одбор је уста но вио стал ни одбор, Одбор
за нова пи та ња и ак тив нос ти са рад ње (EIOC),
који ће кон сул то ва ти да ли су не опход не било
как ве мере као одго вор на нова пи та ња мимо
свог уо би ча је ног про це са стра теш ког пла ни ра -
ња, као и да ли је не опход но да ко ри гу је сво ју
стра те ги ју и план рада (SWP). Одбор оче ку је по -
лу го диш ње дис ку си је о ре ле ван тним пи та њи ма
које про ис ти чу из ове иницијативе током пе ри о -
да стратегије. 

70. Једно од пи та ња која је EIOC ско ро на гла -
сио за раз мат ра ње Одбо ра од но си се на зна че ње
одго вор нос ти про фе си о нал ног ра чу но вође за
де ло ва ње у јав ном ин те ре су. Без об зи ра на то
што је Одбор спро во дио об им не рас пра ве о овој
теми у про шлос ти, Одбор пла ни ра да над гле да
ре ле ван тне раз во је пре ко Одбо ра за нова пи та -
ња и ак тив нос ти са рад ње (EIOC) са ци љем од ре -
ђива ња по тре бе за додатним упутством или дру -
гим одговарајућим активностима. 

Веће ан га жо ва ње и са рад ња 
са кључ ним стеј кхол де ри ма

71. У при лог овој стра теш кој теми, Одбор
пла ни ра да пред узме сле деће ак тив нос ти, то ком
тра ја ња пе ри о да стратегије: 
• на сто јаће да про ши ру је и про дуб љу је сво је ан -

га жо ва ње и са рад њу са кључ ним стеј кхол де -
ри ма, при зна јући да је ди ја лог са њима, као и
њи хов доп ри нос, ва жан сас то јак у ква ли те ту и
гло бал ној при хваћенос ти стан дар да. У том
смис лу, као водеће ин тер на ци о нал но тело за
по став ља ње стан дар да, Одбор за етич ка пи та -
ња при зна је да је важ но учес тво ва ти у ди ја ло -
зи ма са стеј кхол де ри ма о спе ци фич ним те ма -
ма или пи та њи ма која има ју им пли ка ци је по
гло бал ну ре ле ван тност Ко дек са и рада Одбо -
ра. По ред тога, Одбо ру ће и даље бити при ори -
тет бли жи рад ни од но си са међуна род ним и
на ци о нал ним ре гу ла тор ним те ли ма и те ли ма
за над зор ре ви зо ра као што су IOSCO и IFIAR;

• више ће јав но го во ри ти о раз во ји ма на пољу
ети ке који по тен ци јал но могу во ди ти ка већој
раз но врснос ти стан дар да, и на сто јаће у де ба -
та ма да ути чу на већу хар мо на за ци ју на
међуна род ном пла ну;
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9) Де фи ни ци ја по ве за ног ен ти те та у Ко дек су за сно ва на је на кон тро ли и зна чај ном ути ца ју. Овај кон цепт не функ ци о ни ше
доб ро код инстру ме на та за ко лек тив не ин вес ти ци је  (CIV) као што су ин вес ти ци о ни фон до ви. На при мер Фонд (као што је 
труст), лице које управ ља сре дстви ма и ње гов По ве ре ник мож да нису по ве за ни фи нан сиј ским ин те ре си ма, и сто га не мо -
ра ју бити „по ве за ни ен ти те ти“ у окви ру де фи ни ци је по ве за ног ен ти те та у Ко дек су. У овом слу ча ју, пи та ње је да ли тре ба
да по сто ји до дат но упу тство о на чи ну на који де фи ни ци ја тре ба да се при ме њу је у одређеним за јед нич ким од но си ма на
ре ла ци ји Фонд - лице које управ ља сре дстви ма – По ве ре ник. 



• као део кон ти ну и ра них ди ја ло га са рег лу а тор -
ном за јед ни цом, Одбор ће те жи ти ка бо љем
раз уме ва њу при ро де ре гу ла тор них за бри ну -
тос ти које се од но се на де фи ни ци ју PIE, ен ти -
те та са по рфо лио ин вес ти ци ја ма (Portfolio
investment entity) у Ко дек су, и раз мат раће да
ли по сто ји по тре ба да се ре ви ди ра де фи ни ци -
ја. IOSCO, кон крет но, је на по ме нуо да мно ги за -
кон ски сис те ми из гле да не ма ју ка па ци те та да
„уста но ве“ де фи ни ци ју пре ма сво јим спе ци -
фич ним на ци о нал ним окол нос ти ма. По ред
тога, Ба зел ски ко ми тет за су перви зи ју ба на ка
(BCBS) такође је пред ло жио да Одбор пре ис пи -
та де фи ни ци ју из пер спек ти ве банака;

• Одбор ће такође на сто ја ти да оја ча сво је рад не
од но се са гру пом тела за по став ља ње стан дар -
да на на ци о нал ном ни воу (NSS), пре поз на јући
ши ри ну и важ ност ис кус та ва и струч нос ти
које они до но се. У том смис лу, Одбор ће ис тра -
жи ва ти при ли ке за са рад њу са NSS о ини ци ја -
ти ва ма од за јед нич ког ин те ре са, из ус -
клађива ње ре сур са који су им на рас по ла га њу; 

• на ста виће ак тив но да ко му ни ци ра са
IAASB-ом, Одбо ром за Међуна род не ра чу но во -
дстве не об ра зов не стан дар де (IAESB), Фо ру -
мом фир ми и Ко ми те том за мале и сред ње
прак се, Ко ми те том за про фе си о нал не ра чу но -
вође у прак си (PAIB), као и са дру гим ре ле ван -
тним ко ми те ти ма IFAC-а, у на ла же њу ин пу та и 
миш ље ња о ре ле ван тним про јек ти ма, прав ци -
ма рада или ини ци ја ти ва ма то ком пе ри о да
стра те ги је. 

72. Одбор такође пла ни ра да де таљ ни је ис ко -
рис ти везе са ака дем ском за јед ни цом, при зна -
јући доп ри но се које ова гру па стеј кхол де ра може 
има ти кроз сво је ис тра жи ва ње или дру ги рад на
под сти ца њу ак тив нос ти Одбора за постављање
стандарда. 

Ре зи ме про је ка та, пра ва ца рада и
ак тив нос ти, и план рада 2014-2018. 

73. У При ло гу 2 ре зи ми ра ни су про јек ти,
прав ци рада и ак тив нос ти које Одбор пла ни ра да 
пред узме то ком тра ја ња пе ри о да стра те ги је и,
када је при клад но, када се оче ку је по че так сва -

ког про јек та, пра вац рада или ак тив ност и када
се очекује да буде завршен. 

74. У при ло гу 3 пред став љен је илус тра тив -
ни план рада за пе ри од који при ка зу је на чин на
који Одбор на ме ра ва да спро во ди сво је про јек те,
прав це рада и иницијативе. 

При лог 1

Кон текст за стра те ги ју и план рада Одбо ра 
за етич ка пи та ња, 2014-2018. 

Ста бил на осно ва Међуна род них стан дар да
етике

1. То ком по след њих не ко ли ко го ди на, стра -
теш ка на сто ја ња Одбо ра била су фо ку си -
ра на на даљи раз вој Ко дек са у стро ги сет
етич ких стан дар да за при ме ну од стра не
про фе си о нал них ра чу но вођа на гло бал -
ном пла ну. Ова на сто ја ња, која су об ухва -
та ла про јек те Не за вис нос ти I10 и Не за вис -
ност II11, као и про је кат кон вен ци ја за из -
ра ду на црта12, дос тиг ла су мак си мум об -
јав љи ва њем ре ви ди ра ног Ко дек са у јулу
2009. који је раз јас нио за хте ве за све про -
фе си о нал не ра чу но вође и зна чај но оја чао
за хте ве за не за вис ношћу ре ви зо ра. Ре ви -
ди ра ни Ко декс, који је сту пио на сна гу 1.
ја ну а ра 2011. го ди не, за држао је при ступ
Одбо ра на бази при нци па за по став ља ње
стан дар да ети ке, који су, по по тре би, до пу -
ње ни де таљ ним захтевима. 

2. Од тада, па до да нас, на сто ја ња Одбо ра су
фо ку си ра на на ис пу ња ва ње низа об а ве за у 
вези са текућом стра те ги јом и пла ном
рада која има за циљ да до дат но оја ча Ко -
декс. Ова на сто ја ња до ве ла су до об јав љи -
ва ња ре ви ди ра них стан дар да у мар ту
2013. го ди не који се баве те ма ма су ко ба
ин те ре са и крше ња за хте ва Ко дек са. Нас -
то ја ња се на став ља ју јед на ким тем пом пу -
тем рада Одбо ра у да љој об лас ти по тре бе
од ви со ког јав ног ин те ре са, на ро чи то пу -
тем уста нов ља ва ња одго ва ра јућих стан -
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10) Не за вис ност  I  је про је кат који је до вео до низа по бољ ша ња Ко дек са који се од но се на про фе си о нал не ачу но вође који об -
ав ља ју ан га жо ва ња на осно ву ко јих се пру жа уве ра ва ње, укљу чу јући про ши ре ње за хте ва који се од но се на не за вис ност за
ре ви зи је ен ти те та који су ко ти ра ни на бер зи на све ен ти те те од јав ног ин те ре са, и по бољ ша ва ње ве ли ког бро ја одред би
које се од но се на пру жа ње услу га на осно ву ко јих се не пру жа уве ра ва ње кли јен ти ма ре ви зи је. 

11) Про је кат Не за вис ност II је ре зул ти рао до дат ним по бољ ша њи ма Ко дек са, на ро чи то у по гле ду пру жа ња услу га ин тер не ре -
ви зи је кли јен ти ма ре ви зи је, и до дат ног упу тства у по гле ду ре ла тив ног из но са укуп них на кна да које се до би ја ју од кли -
јен та ре ви зи је и услов ље них на кна да. 

12) Про је кат кон вен ци ја за из ра ду на црта до вео је до по бољ ша ња Ко дек са као ре зул тат усва ја ња но вих кон вен ци ја за из ра ду
на црта од стра не Одбо ра.



дар да за по на ша ње про фе си о нал них ра чу -
но вођа када се сус рет ну са иден ти фи ко ва -
ном не усклађеношћу са за ко ни ма и ре гу -
ла ти вом или сум њом на не усклађеност.13

3. У исто вре ме, Одбор ради на ак тив ном
про гра му ак тив нос ти са рад ње који има за
циљ, између оста лог, да под рже усва ја ње14

ре ви ди ра ног Ко дек са у це лом све ту.
Одбор је такође фо ку си ран ка раз ви ја њу и
до дат ном по бољ ша њу од но са са међуна -
род ним и на ци о нал ним ре гу ла тор ним и
те ли ма за над зор ре ви зо ра, као и са на ци о -
нал ним те ли ма која по став ља ју стан дар де
(NSS), међу оста лим стеј кхол де ри ма. 

Екстер но окру же ње –кључ ни трен до ви,
ути ца ји и из а зо ви 

4. Иако је ве ли ки број за кон ских сис те ма већ
усво јио вер зи ју Ко дек са из 2009, и оне на -
кнад не, пред узи ма ју се про ак тив ни ко ра -
ци у мно гим дру гим за кон ским сис те ми ма
ши ром све та за усва ја ње ре ви ди ра ног ко -
дек са. Овај по крет не скром но по ма же из ја -
ва о об а ве за ма чла нства 4 (SMO 4) Међуна -
род не фе де ра ци је ра чу но вођа (IFAC), која
од орга ни за ци ја чла ни ца IFAC-а за хте ва да 
пред узму мере како би се Ко декс усво јио и
им пле мен ти рао у њи хо вим за кон ским
сис те ми ма у скла ду са њи хо вим ни во и ма
одго вор нос ти за етич ке стан дар де. Ово
такође пред став ља по тврду снаж не осно -
ве етич ких стан дар да уста нов ље них ре ви -
ди ра ним ко дек сом. Одбор, међутим, не по -
тце њу је из а зо ве који пра те усва ја ње, узи -
ма јући у об зир раз но врсност на ци о нал -
них за кон ских и ре гу ла тор них окви ра, де -
ли мич ну одго вор ност за до но ше ње етич -
ких стан дар да на на ци о нал ном ни воу у
мно гим за кон ским сис те ми ма и по тре бу
за пре вођењем, између оста лих раз ло га.

Ови из а зо ви на гла ша ва ју зна чај кон ти ну -
и ра не усме ре нос ти Одбо ра на омо гућава -
њу усва ја ња и им пле мен та ци је Кодекса
широм света. 

5. Још је дан ре ле ван тни тренд је све веће на -
сто ја ње ре гу ла то них и тела за над зор ре -
ви зо ра како на међуна род ном, тако и на
на ци о нал ном ни воу, усме ре них ка по бољ -
ша њу ква ли те та ре ви зи је, у скла ду са њи -
хо вим уло га ма за шти те јав ног ин те ре са.
Ова на сто ја ња ма ни фес то ва ла су се кроз
ак тив не пла но ве рада који се од но се на по -
ли ти ке у низу већих за кон ских сис те ма
као што су Европ ска уни ја, САД и Ка на да,
чији циљ је ре фор ма тржиш та ре ви зи је
или по бољ ша ње ква ли те та ре ви зи је,
између оста лог, пу тем мера за до дат но
повећање не за вис нос ти ре ви зо ра. По ред
тога, орга ни за ци је које су осно ва не за под -
сти ца ње са рад ње у ре гу ла тор ној ак тив -
нос ти, као што је IFIAR, усме ра ва ју сво ја
на сто ја ња ка омо гућава њу боље раз ме не
зна ња и прак тич них ис кус та ва ре гу ла тор -
не ак тив нос ти не за вис не ре ви зи је међу
сво јим чла но ви ма, укљу чу јући и и ис пи ти -
ва ња усклађенос ти ра чу но во дстве них
фир ми са етич ким стан дар ди ма. Ак тив -
нос ти са рад ње (и тес не са рад ње) са ре гу -
ла тор ним и за јед ни ца ма за над зор ре ви зо -
ра биће на ро чи то зна чај не за раз уме ва ње
оче ки ва ња те за јед ни це у вези са стан дар -
ди ма и активностима Одбора. 

6. Ко нач но, на стан дар де такође ути че раз -
вој као што су тех но лош ки на пре дак, већа
гло ба ли за ци ја, сма ње ње пре пре ка за то -
ко ве го то ви не и кон ти ну и ра ни раз вој фи -
нан сиј ског из веш та ва ња. Раз вој може,
кон крет но, да ути че ди рек тно или ин ди -
рек тно на по траж њу за услу га ма које пру -
жа ју про фе си о нал не ра чу но вође, као и на
њи хо ву при ро ду. 
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13)  Ви де ти http://www.ifac.org/ethics/projects/responding-suspected-illegal-act  
14)  IFAC-ов SMO 4, IAESBA-ов Етич ки ко декс за про фе си о нал не ра чу но вође, де фи ни шу усва ја ње на сле дећи на чин: 
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При лог 2
Про јек ти, прав ци рада и ак тив нос ти за пе ри од 2014-2018. 

Про је кат/Пра вац рада/Активност Оче ки ва ни 
по че так15

Оче ки ва ни 
за врше так16

Одржа ва ње ви со ког ква ли те та 
Етич ког ко дек са за про фе си о нал не ра чу но вође на гло бал ном ни воу

Текући про јек ти
Ре а го ва ње на не усклађеност са за ко ни ма и ре гу ла ти вом17

= Раз вој одго ва ра јућих за хте ва и упут ста ва за про фе си о нал не ра чу но вође у вези са
на чи ном ре а го ва ња у си ту а ци ја ма када се су о че са сум њом на не усклађеност са за -
ко ни ма и ре гу ла ти вом. 

За по че то у 
4. квар та лу 2009. 1. квар тал 2016.

Ду го го диш ње ан га жо ва ње

= Прег лед одред би које се од но се на ду го го диш ње ан га жо ва ње у Одељ ку 290 Ко дек са
како би се об ез бе ди ло да оне на став ља ју да об ез беђују јаке и адек ват не мере за шти -
те про тив пре тњи по осно ву блис кос ти и лич ног ин те ре са које про ис ти чу из ду го го -
диш њег ан га жо ва ња код кли јен та ре ви зи је. 

= Пи та ња која се раз мат ра ју у овом про јек ту об ухва та ју: 

< на чин на који тре ба оја ча ти општи оквир при нци па који се од но се на ду го го -
диш ње ан га жо ва ње; 

< да ли, и ако је одго вор по тврдан, у ко јој мери, тре ба про ду жи ти пе ри од
па у зи ра ња у од но су на тре нут не две го ди не за ро ти ра не водеће пар -
тне ре ре ви зи је у смис лу ре ви зи је PIE ен ти те та са по ртфо лио ин вес ти -
ци ја ма;

< до пуш те не ак тив нос ти које може да пред узме ро ти ра ни по је ди нац у од но су
на кли јен та ре ви зи је то ком пе ри о да па у зи ра ња; 

< ко тре ба да буде под вргнут ро ти ра њу, и 

< при ро ду и обим учес тво ва ња лица овлашћених за управ ља ње у одлу ци која
се од но си на ро ти ра ње. 

За по че то у 
4. квар та лу 2012. 2. квар тал 2015.

Услу ге које не спа да ју у услу ге уве ра ва ња

= Прег лед одред би које се од но се на услу ге на осно ву ко јих се не пру жа уве ра ва ње у Одељ -
ци ма 290 и 291 Ко дек са како би се об ез бе ди ло да они на став ља ју да под ржа ва ју ри го -
ро зан при ступ не за вис нос ти услу га на осно ву ко јих се пру жа уве ра ва ње, на ро чи то
ре ви зи је фи нан сиј ских из веш та ја. 

= Кон крет но, овај пра вац рада биће усред сређен на сле деће теме: 

< до дат но упу тство и раз јаш ње ње одред би у Одељ ку 290, Не за вис ност -
ан га жо ва ња ре ви зи је и пре гле да, који се од но си на одго вор нос ти ру ко во -
дства; 

< боље упу тство и раз јаш ње ње кон цеп та „ру тин ских или ме ха нич ких“ услу -
га, које се од но си на сас тав ља ње ра чу но во дстве них еви ден ци ја и фи нан сиј -
ских из веш та ја; и 

< пре глед одред би ван ред ног из узи ма ња у Ко дек су које се од но се на ра чу но во -
дстве не и књи го во дстве не услу ге, и на услу ге опо ре зи ва ња. 

За по че то 
у 3. квар та лу 2013. 1. квар тал 2015.

15) Да тум по чет ла пред став ља да тум када је пред лог про јек та зва нич но одоб рен или се оче ку је да ће бити одоб рен, или, у
суп рот ном, по че так дис ку то ва ња одбо ра о да тој теми.  

16) Ре ал ни да тум за вршет ка може да ва ри ра у за вис нос ти од на пре до ва ња про јек та или прав ца рада и по тре бе за при држа ва -
њем про це са рада. 

17) Зва нич ни на зив Ре а го ва ње на сум њу на не за ко ни то де ло ва ње
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Део Ц Ко дек са
= Пре ду зи ма ње пре гле да Дела Ц Ко дек са како би се об ез бе ди ло да ње го ве одред бе које се при ме -

њу ју на про фе си о нал не за пос ле не ра чу но вође на ста ве да буду одго ва ра јуће и стро ге.
= Кон крет но, овај пра вац рада ће бити усред сређен на сле деће теме: 

< при ти сак над ређених и дру гих за учес тво ва ње у не е тич ким или не за ко ни -
тим рад ња ма (Фаза I); 

< одго вор ност про фе си о нал них за пос ле них ра чу но вођа за сас тав ља ње фи -
нан сиј ских из веш та ја који пред став ља ју вер ни при каз транс акција и по ве -
за них пи та ња (Фаза I); и 

< плаћања за до би ја ње олак ши ца и под мићива ње (Фаза II). 

За по че то у 
1. квар та лу 2013.

Фаза I – 
2. квар тал 2016.

Фаза II – 
4. квар тал 2017.

Нови пра вац рада
Мере за шти те у Ко дек су
= Прег лед мера за шти те у це лом Ко дек су са ста но виш та адек ват нос ти и ефек тив нос -

ти, и раз мат ра ње да ли тре ба уне ти про ме не и да ли тре ба на зна чи ти до дат не мере
за шти те или по сто јеће мере за шти те тре ба укло ни ти.

По чи ње у 
1. квар та лу 2015. 1. квар тал 2017.

Кон ти ну и ра на ак тив ност
Ква ли тет ре ви зи је
= Раз мат ра ње по тре бе за одго ва ра јућим ак тив нос ти ма које би до пу ни ле ак тив нос ти које 

IAASB може пред узе ти ради доп ри но са по бољ ша њу ква ли те та ре ви зи је. 

У току

Под сти ца ње и омо гућава ње усва ја ња и ефек тив не им пле мен та ци је Ко дек са

Текући про је кат
Струк ту ра Ко дек са
= Прег лед струк ту ре Ко дек са са ци љем унап ређења ње го ве јас ноће и упот реб љи вос -

ти, чиме се омо гућава ју усва ја ње, ефек тив на им пле мен та ци ја и при ме на. 

2.квар тал 2014. 1.квар тал 2017.

Кон ти ну и ра не ак тив нос ти
При мен љи вост18 и по ве за на пи та ња
= Са рад ња са ре гу ла тор ним те ли ма - стеј кхол де ри ма ради бо љег раз уме ва ња њи хо -

вих миш ље ња о при мен љи вос ти и по ве за ним пи та њи ма, и ради са оп шта ва ња
ста но виш та Одбо ра о тим те ма ма.

У току

Нас та вак праћења и до ку мен то ва ња об и ма усва ја ња Ко дек са на гло бал ном пла ну. У току

Оства ре ње пла ни ра не са рад ње са стеј кхол де ри ма. У току

Под лож но по врат ним ин фор ма ци ја ма стеј кхол де ра и EIOC-а, раз мат ра ње да ли по сто ји
по тре ба за са куп ља њем ин фор ма ци ја од ре ле ван тних стеј кхол де ра као што су ре гу ла -
тор на тела, фир ме и лица овлашћена за управ ља ње у вези са тим ко ли ко ефек тив но се
одаб ра ни ас пек ти одређених стан дар да при ме њу ју у прак си. 

У току

Раз мат ра ње из ра де одго ва ра јућих пуб ли ка ци ја до ку мен та ци је особ ља као под ршка
усва ја њу и ефек тив ној им пле мен та ци ји Ко дек са и ради под и за ња свес ти и раз уме ва ња
Ко дек са међу ин вес ти то ри ма и дру гим стеј кхол де ри ма. 

У току

Раз вој Ко дек са са ци љем кон ти ну и ра не ре ле ван тнос ти у гло бал ном окру же њу које се не прес та но мења

Нови пра вац рада
Инстру мен ти за ко лек тив не ин вес ти ци је
= Прег лед при ме не де фи ни ци је „по ве за ног ен ти те та“ у Ко дек су на инстру мен та за

ко лек тив не ин вес ти ци је када фир ме врше ре ви зи ју основ них фон до ва, спон зо ра/са -
вет ни ка фон до ва, или оба, и раз мат ра ње да ли су не опход не про ме не или тре ба раз -
ви ти до дат но упу тство. 

По чи ње у 2.квар та лу
2016. 2.квар тал 2018.

15) Да тум по чет ла пред став ља да тум када је пред лог про јек та зва нич но одоб рен или се оче ку је да ће бити одоб рен, или, у
суп рот ном, по че так дис ку то ва ња одбо ра о да тој теми.  

16) Ре ал ни да тум за вршет ка може да ва ри ра у за вис нос ти од на пре до ва ња про јек та или прав ца рада и по тре бе за при држа ва -
њем про це са рада. 

17) Зва нич ни на зив Ре а го ва ње на сум њу на не за ко ни то де ло ва ње
18)  Тема при мен љи вос ти ће такође бити по ме ну та у не ким ас пек ти ма у прав ци ма рада Струк ту ра Ко дек са и Услу га на осно ву 

ко јих се не пру жа уве ра ва ње.  
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Нова ак тив ност
Пи та ња која се од но се на на кна де
= Истра жи ва ње пи та ња која се од но се на на кна де, а која је по ста ви ла ре гу ла тор на за -

јед ни ца и утврђива ње да ли има по тре бе за до дат ним по бољ ша њи ма Ко дек са или
за об јав љи ва њем упу тства за особ ље. 

По чи ње у 2.квар та лу
2017.

При ро да ре зул та та
под лож на је ис тра жи -
ва њу и дис ку си ја ма

Одбора

Кон ти ну и ра на ак тив ност
Нова пи та ња
= Раз мат ра ње но вих пи та ња која је по ста вио EIOC и одређива ње одго ва ра јућих ак -

тив нос ти.
= Раз мат ра ње да ли по сто ји по тре ба да Одбор до дат но раз мат ра тему одго во рнос ти

про фе си о нал ног ра чу но вође за де ло ва ње у јав ном ин те ре су.

У току

Веће учес тво ва ње и са рад ња са кључ ним стеј кхол де ри ма

Кон ти ну и ра не ак тив нос ти
= Активна блис ка са рад ња са кључ ним стеј кхол де ри ма, укљу чу јући међуна род на ре -

гу ла тор на тела, тела за над зор ре ви зо ра, на ци о нал на тела за по став ља ње стан дар да
(укљу чу јући мале и сред ње прак се, СМП), про фе си о нал не за пос ле не ра чу но вође и
оста ле стеј кхол де ре. 

= Више јав ног ис ту па ња о но вим догађаји ма из об лас ти ети ке који има ју по тен ци ја ла
да воде ка већој раз ли чи тос ти стан дар да и на сто ја ње да се пу тем де ба та ути че на
већу хар мо ни за ци ју на међуна род ном пла ну. 

= Ко ришћење при ли ка за бли жу са рад њу са кључ ним стеј кхол де ри ма, на ро чи то са на -
ци о нал ним те ли ма за по став ља ње стан дар да. 

= Тес на са рад ња са ре гу ла тор ном за јед ни цом, а на ро чи то са IOSCO и BCBS, са ци љем
бо љег раз уме ва ња при ро де ре гу ла тор них за бри ну тос ти у смис лу де фи ни ци је PIE,
ен ти те та са по ртфо лио ин вес ти ци ја ма у Ко дек су и раз мат ра ња да ли по сто ји по тре ба
да се та де фи ни ци ја пре ис пи та. 

= Раз ви ја ње и оја ча ва ње веза са ака дем ском за јед ни цом

У току

При лог 3
Илус тра тив ни план рада IESB за пе ри од 2014-2018.22

ПРОЈЕКТИ/
ДРУГЕ СТАВКЕ

CAG
септ

2014.

PIOB
сред.
септ.
2014.

Окто бар 2014.
PIOB
нов.

2014.
Јану ар 2015.

PIOB
феб./
март

2015.23

CAG
март

2015.24
Април 2015. Јун 2015.

PIOB
крај
јуна

2015. 
Ре а го ва ње на
не усклађеност
за за ко ни ма и
ре гу ла ти вом

Дру го чи та ње
ре-ЕД25

Одоб ра ва ње
ре-ЕД 

Пот пу ни 
пре глед

Ду гот рај на са -
рад ња

Пот пу ни 
пре глед

Прво чи та ње
пост-ЕД

Одоб ра ва ње
ко нач не 
вер зи је

Услу ге које не
спа да ју у услу ге 
уве ра ва ња

Пот пу ни пре -
глед и прво чи -
та ње пост-ЕД

Одоб ра ва ње
ко нач не 
вер зи је

Део C – Фаза I Дру го чи та ње Одоб ра ва ње ЕД Пот пу ни 
пре глед

Део C – Фаза II Дис ку си ја Дис ку си ја

22) Ре ал ни план рада је под ло жан про ме ни, у за вис нос ти од на прет ка по стиг ну тог у раз ли чи тим про јек ти ма и ак тив нос ти ма IESBA,
као и ек стер них догађаја. Активности ре дов не и текуће при ро де као што су са рад ња са стеј кхол де ри ма нису при ка за не. План
рада за на ред них че ти ри квар та ла ажу ри ра се квар тал но и мо же те му при сту пи ти на: www.ifac.org/ethics/project-timetable.  

23)  Вре ме сас та на ка PIOB-а  од 2015. на даље је оквир но и тре ба да га одре ди PIOB. 
24)  Вре ме сас та на ка CAG-а од 2015. на даље је оквир но. 
25)  Под лож но одређива њу од стра не IESBA да ли је по нов но из ла га ње не опход но. 
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Струк ту ра Ко -
дек са Одоб ра ва ње ЦП Дис ку си ја

Пот пу ни пре -
глед одго во ра

на ЦП
Прво чи та ње ЕД

Нови пра вац
рада (Мере
за шти те) 

Одоб ра ва ње
пред ло га 
про јек та

Пи та ња Пи та ња

ЕД: Нацрт за из ла га ње; ЦП: До ку мент за кон сул та ци је

ДРУГА ИНИЦИЈАТИВА Окто бар 2014. Јануар 2015. Април 2015. Јун 2015.

Нова пи та ња и са рад ња Дис ку си ја Дис ку си ја

Окто бар 2015. – јун 2016.

ПРОЈЕКТИ/ДРУ
ГЕ СТАВКЕ

CAG
септ

2015.

PIOB
сред.
септ.
2015.

Окто бар 2015.

PIOB
сред.
нов.

2015.

Јану ар2016.

PIOB
феб./
март
2016.

CAG
март
2016.

Април 2016. Јун 2016.

PIOB
крај
јуна

2016. 

Ре а го ва ње на
не усклађеност
за за ко ни ма и
ре гу ла ти вом

Прво чи та ње
пост- ре-ЕД

Одоб ра ва ње
ко нач не 
вер зи је

Део C – Фаза I Прво чи та ње
пост- ре-ЕД

Дру го чи та ње
пост-ЕД

Одоб ра ва ње
ко нач не 
вер зи је

Део C – Фаза II Пи та ња Прво чи та ње

Струк ту ра Ко -
дек са

Дру го чи та ње
ЕД Одоб ра ва ње ЕД Пот пу ни 

пре глед

Нови пра вац
рада (Мере
за шти те)

Прво чи та ње Одоб ра ва ње ЕД Пот пу ни 
пре глед

Нови пра вац
рада (инстру -
мен ти за ко -
лек тив не
ин вес ти ци је) 

Дис ку си ја
Одоб ра ва ње
пред ло га про -

јек та
Дис ку си ја

ДРУГА ИНИЦИЈАТИВА Окто бар 2015. Јану ар 2016. Април 2016. Јун 2016.

Нова пи та ња и са рад ња Дис ку си ја Дис ку си ја

Окто бар 2016.- јун 2017. 

ПРОЈЕКТИ/ДРУ
ГЕ СТАВКЕ

CAG
септ

2016.

PIOB
сред.
септ.
2016.

Окто бар 2016.

PIOB
крај
нов.

2016.

Јану ар 2017.

PIOB
феб./
март
2017.

CAG
март
2017.

Април 2017. Јун 2017.

PIOB
крај
јуна

2017. 

Део C – Фаза II Одоб ра ва ње ЕД Пот пу ни 
пре глед

Прво чи та ње
пост-ЕД

Струк ту ра 
Ко дек са

Прво чи та ње
пост-ЕД

Одоб ра ва ње
ко нач не 
вер зи је
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Нови пра вац
рада (мере
за шти те)

Прво чи та ње
пост-ЕД

Одоб ра ва ње
ко нач не 
вер зи је
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Вла дан
ПАВЛОВИЋ*

Финан сиј ско - 
ра чу но во дстве ни ас пек ти
сти ца ња со пстве них ак ци ја**

Ре зи ме
Експан зи ја от ку па со пстве них ак ци ја јав ља се у Сје ди ње ним Америчким Држа ва ма на кон
80-тих го ди на два де се тог века, пре све га као ме ха ни зам ис пла те нов ца ак ци о на ри ма.
Раз ло зи за сти ца ње со пстве них ак ци ја су број ни, а раз ли чи ти мо ти ви до ми ни ра ју у по је -
ди ним пе ри о ди ма. По пу лар ност сти ца ња со пстве них ак ци ја у ан гло сак сон ском све ту
није из не нађујућа, има јући у виду да ово окру же ње ка рак те ри ше лик вид но и раз ви је но
тржиш те ка пи та ла, до ми на ци ја дис пер зо ва них ак ци о на ра, ве о ма раз ви је но не при ја -
тељ ско пре узи ма ње и раз ви је но рад нич ко ак ци о на рство. Услед све зна чај ни је уло ге фи -
нан сиј ских тржиш та у Евро пи, дош ло је до при бли жа ва ња прав не ре гу ла ти ве ЕУ ан гло -
сак сон ској ре гу ла ти ви и сход но томе до зна чај ног ли бе ра ли зо ва ња ре жи ма сти ца ња
со пстве них ак ци ја. У скла ду са по ме ну тим трен до ви ма, и за ко но да вац у Срби ји се опре де -
лио за ли бе ра лан ре жим сти ца ња со пстве них ак ци ја. Услед чи ње ни це да се сти ца њем со -
пстве них ак ци ја ума њу је со пстве ни ка пи тал друш тва, као и да је сти ца ње со пстве них
ак ци ја чес то праћено зло у пот ре ба ма, про пи сан је низ огра ни че ња усме ре них ка от кла ња -
њу опас нос ти и ште та које пре те друш тву или на ста ју у са мом друш тву, оста лим ње го -
вим ак ци о на ри ма (ин вес ти то ри ма) и тржиш ту ка пи та ла.
Будући да се Срби ја опре де ли ла за не пос ред ну при ме ну Међуна род них ра чу но во дстве них
стан дар да, би лан сни трет ман со пстве них ак ци ја уређен је МРС 32. Пре ма овом стан дар -
ду, со пстве не ак ци је ис ка зу ју се као одбит на став ка ка пи та ла, а по сту пак сти ца ња и
отуђива ња или по ниш та ва ња со пстве них ак ци ја не сме има ти ути ца ја на би ланс успе ха,
већ ис кљу чи во на би ланс ста ња.

Кључ не речи: со пстве не ак ци је, мо ти ви сти ца ња, ме то де сти ца ња, ра чу но во дстве ни
ас пект.

Увод на раз мат ра ња

Акција пред став ља део основ ног ка пи та ла
ак ци о нар ског друш тва и под ра зу ме ва чла нство

у ак ци о нар ском друш тву. Из чла нства про ис ти -
чу сле дећа пра ва: (а) управ љач ко пра во; (б) имо -
вин ска пра ва (пра во на учешће у рас по де ли до -
бит ка, пра во на алик вот ни део остат ка лик ви да -

УДК 347.728.2
          336.763.2
пре глед ни на учни чланак

*)  Ре дов ни про фе сор Еко ном ског фа кул те та Уни вер зи те та у Приш ти ни (Ко сов ска Мит ро ви ца)
**) 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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ци о не масе друш тва и пра во на при ори тет ни
упис но вих ак ци ја при повећању основ ног ка пи -
та ла друш тва) и (в) пра во на ин фор ми са ност.
Будући да је ак ци о нар ско друш тво, друш тво ка -
пи та ла, чла нство се не те ме љи на суб јек ти ви те -
ту чла на друш тва и ње го вим осо би на ма, већ на
из врше ном уло гу. „Те окол нос ти, тј. ка пи тал ни
ка рак тер друш тва, ви шез нач ност по јма ак ци је
уз на гла сак да је чла нство у ак ци о нар ском друш -
тву ве за но за улог у основ ни ка пи тал, ре зул ти ра -
ју не само по крет љи вошћу чла нства у друш тву,
ње го вом по до бношћу буде пред мет бер зан ске
трго ви не као оса мос та ље но ко мер ци јал но доб -
ро, него и на из глед ап сур дном прав но-тех нич -
ком могућношћу да друш тво само у себи буде
чла ном" (Параћ, 2009). 

Прав на док три на је дуго пру жа ла от пор при -
хва та њу могућнос ти да се ак ци о нар ско друш тво
по јав љу је као сти ца лац со пстве них ак ци ја, смат -
ра јући да би так ва прав на ко нструк ци ја била у
суп рот нос ти са суш ти ном ак ци о нар ског друш -
тва и са основ ном те зом пре ма ко јој се ак ци о нар -
ско друш тво, као ен ти тет који је по сво јој прав -
ној осо бе нос ти одво јен од сво јих чла но ва, не би
мо гао ис тов ре ме но на ла зи ти у обе уло ге, од но -
сно да је сти ца ње со пстве них ак ци ја суп рот но
на че лу одво је нос ти друш тва и чла но ва као раз -
ли чи тих прав них суб је ка та (Параћ, 1999).
„Међутим, пра ви раз лог за не га ти ван став док -
три не али и за ко но да вства пре ма сти ца њу со -
пстве них ак ци ја био је у зло у пот ре ба ма, због ко -
јих је примера ради немачки законодавац већ
1870. прописао ап со лут ну забрану стицања
сопствених акција“ (Параћ, 1999).

У прав ној на уци да нас је општеп рих ваћено
да је сти ца ње со пстве них ак ци ја при хват љи во,
на рав но, уз сус пен до ва ње члан ских пра ва која из 
так вих ак ци ја происти чу. „Глав но пи та ње које
да нас заокупља паж њу прав не на уке и за ко но да -
вства, на ро чит у кон тек сту уни фи ка ци је ев роп -
ског кор по ра тив ног пра ва и хар ти ја од вред нос -
ти, од но си се на иден ти фи ка цију и про на ла жење
адек ват них инстру ме на та за от кла ња ње у првом 
реду опас нос ти и ште те које пре те друш тву или
на ста ју у са мом друш тву, оста лим ње го вим ак -
ци о на ри ма (ин вес ти то ри ма) и тржиш ту ка пи та -
ла због сти ца ња со пстве них ак ци ја“ (Пре ма:
Benckendorf, A: Erwerb eigener Aktien im deutsch -
en und US-amerikanischen Recht, Baden-Baden,
1998, стр. 36. Пре ма: Параћ, 1999). Из на ве де ног
раз ло га сва за ко но да вства про пи су ју низ огра -
ни че ња, усме ре них на от кла ња ње опас нос ти и
штета које би не ре гу ли са ним от ку пом друш тва
мог ла да сно се и при чи не. По ме ну та огра ни че ња
међутим не зна че да су зло у пот ре бе и суз би је не. 

Све већи зна чај тржиш та ка пи та ла и ли бе ра -
ли за ци ја про пи са доп ри не ли су све ин тен зив ни -
јем от ку пу со пстве них ак ци ја. Со пстве не ак ци је
могу се сти ца ти ради сма ње ња основ ног ка пи та -
ла, када је реч о по себ ном сти ца њу ак ци ја, или из
било ког дру гог раз ло га, и тада је реч о општем
сти ца њу ак ци ја, при чему се те ак ци је мо ра ју
отуђити или по ниш ти ти у за кон ски пред виђеном 
року.

Експан зи ја от ку па со пстве них ак ци ја на ста -
ла је у Сје ди ње ним Америчким Држа ва ма на кон
80-тих го ди на два де се тог века, пре све га као ме -
ха ни зам ис пла те нов ца ак ци о на ри ма, што је до -
ве ло до тога да се про гра ми от ку па со пстве них
ак ци ја по смат ра ју као сре дство за ис пла ту виш -
ка го то ви не ин вес ти то ри ма. Зас туп ље ност от ку -
па со пстве них ак ци ја у САД као ал тер на ти ва ис -
пла те ди ви ден ди има за по сле ди цу и то да у ли -
те ра ту ри из тог под руч ја буде про ши рен по јам
„по ли ти ке ди ви ден ди“, под ко јим се више не
озна ча ва само по ли ти ка рас по де ле до бит ка, већ
и но вац који се ис плаћује ак ци о на ри ма путем
откупа сопствених акција (Павловић, 2010, стр.
67). Ипак, поменути мо тив откупа није пре ов ла -
ђујући. 

По је ди не про це не ука зу ју на то да се у ду жем
низу го ди на више ак ци ја от куп љу је него што се
еми ту је (То до ро вић, 2009). Као по сле ди ца све
зна чај ни је уло ге фи нан сиј ских тржиш та и на
про сто ру конти нен тал не Евро пе дош ло је до
при бли жа ва ња прав не ре гу ли ти ве ан гло сак сон -
ској ре гу ла ти ви и, сход но томе, до зна чај ног
либерализовања режима стицања сопствених
акција.

По пу лар ност сти ца ња со пстве них ак ци ја у ан -
гло сак сон ском све ту по сле ди ца је ли бе ра ли зо ва -
ног ре жи ма сти ца ња со пстве них ак ци ја и спе ци -
фич нос ти окру же ња, које ка рак те ри шу лик вид но 
и раз ви је но тржиш те ка пи та ла, до ми на ци ја дис -
пер зо ва них ак ци о на ра, ве о ма раз ви је но не при ја -
тељ ско пре узи ма ње и раз ви је но рад нич ко ак ци о -
на рство. Како ис ти че Henry, сти ца ње со пстве них
ак ци ја пред став ља да нас у Сје ди ње ним Аме -
ричким Држа ва ма на јчешће рас прав ља ну тему из
об лас ти фи нан си ја у са ла ма за сас тан ке (2004).
Актуелна кри за по кре ну ла је нови та лас от ку па
со пстве них ак ци ја и по кре ну ла живу рас пра ву о
пре ис пи ти ва њу оправ да нос ти сти ца ња со пстве -
них ак ци ја у но вонас та лим усло ви ма, не само
међу струч ња ци ма у са ла ма за сас тан ке, већ и у
ши рој јав нос ти (опшир ни је у: Пав ло вић, 2010 и
Пав ло вић, Му ми но вић, 2011). 
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1. Раз ло зи сти ца ња со пстве них ак ци ја

Број ни су раз ло зи услед ко јих друш тва сти чу
со пстве не ак ци је. Број ност раз ли чи тих кла си фи -
ка ци ја раз ло га за сти ца ње со пстве них ак ци ја у
ли те ра ту ри не из не нађује када се има у виду не -
уни фор мност пра ва у вези са пред мет ном ма те -
ри јом, као и раз ли чи те прак се услов ље не не само
за кон ским огра ни че њи ма већ и раз ли чи тим сте -
пе ном раз ви је нос ти фи нан сиј ских тржиш та. Уко -
ли ко не по сто је за кон ска огра ни че ња, ком па ни је
от куп љу ју со пстве не ак ци је из сле дећих раз ло га:
(1) по враћај нов ца ак ци о на ри ма; (2) сти му ли са -
ње за пос ле них, пре све га ме наџ мен та ком па ни је
без повећања укуп ног бро ја ак ци ја (stock –
options); (3) повећање бер зан ске вред нос ти ак ци -
ја; (4) сти ца ње уде ла у ка пи та лу дру гих ком па ни -
ја при чему се от куп ље не ак ци је ко рис те као пла -
теж но сре дство или као по криће еми то ва них кон -
вер ти бил них хар ти ја од вред нос ти, од но сно об -
вез ни ца које се могу кон вер то ва ти у ка пи тал
(кон вер ти бил не об вез ни це), од но сно као по -
криће за еми то ва не ва ран те; (5) оства ри ва ње ка -
пи тал ног до бит ка на кон на кнад не про да је; (6)
спре ча ва ње не при ја тељ ског пре узи ма ња; (7) по
осно ву ин сти ту та пра ва не саг лас них ак ци о на ра;
(8) при нуд ни от куп ак ци ја ма њин ских ак ци о на -
ра; (9) ради под ржа ва ња уго во ра о одржа ва њу
лик вид нос ти ак ци ја (опшир ни је у: Пав ло вић,
2010, стр. 66-67).

Када је у пи та њу ма те ри ја сти ца ња со пстве -
них ак ци ја у Срби ји, ак ту ел ни За кон о при вред -
ним друш тви ма („Сл. глас ник РС“, бр. 36/3011 и
99/2011) пред став ља на јли бе рал ни ји за кон до
сада. За ко но да вац је усво јио ме шо ви ти сис тем
сти ца ња со пстве них ак ци ја (јав ног или не јав -
ног), при чему нису так са тив но на ве де ни до пуш -
те ни раз ло зи, чиме се при дру жио сав ре ме ним
трен до ви ма не про пи си ва ња осно ве за сти ца ње
со пстве них ак ци ја (про пи са на су за кон ска огра -
ни че ња). За кон на и ме омо гућава ак ци о нар ским
друш тви ма сти ца ње со пстве них ак ци ја: (1) не -
пос ред но на осно ву одлу ке скуп шти не друш тва,
у ком слу ча ју се не на во де по себ ни раз ло зи за
сти ца ње со пстве них ак ци ја, и из узет но (2) на
осно ву одлу ке одбо ра ди рек то ра, од но сно над -
зор ног одбо ра, ако је управ ља ње друш твом дво -
дом но, али само ако за сти ца ње со пстве них ак ци -
ја по сто ји је дан од раз ло га так са тив но на ве ден у
одред би чла на 282 За ко на. Тако је сти ца ње со -
пстве них ак ци ја доз во ље но: (1) уко ли ко је то не -
опход но за спре ча ва ње веће и не пос ред не ште те
у друш тви ма; (2) ако се со пстве не ак ци је сти чу

ради рас по де ле за пос ле ни ма у друш тву или
повезаном друштву, или за награђивање чла но -
ва одбора директора, односно извршног и над -
зор ног одбора, ако је управљање друштвом дво -
дом но, уз прописивање посебних услова који
морају бити испуњени. 

Со пстве не ак ци је друш тво може стећи и без
по себ них усло ва (де фи ни са них чла ном 282) у
сле дећим слу ча је ви ма: 
• кроз ин сти тут за шти те пра ва не саг лас них ак -

ци о на ра, у сле дећим слу ча је ви ма (члан 474)1:
• при ли ком про ме не ста ту та друш тва ко јом

се ума њу ју пра ва ак ци о на ра де фи ни са ни
ста ту том или за ко ном;

• при ли ком ста тус не про ме не;
• при ли ком про ме не прав не фор ме;
• до но ше њем одлу ке о про ме ни вре ме на

тра ја ња друш тва;
• до но ше њем одлу ке о одоб ра ва њу сти ца ња, 

од но сно рас по ла га ња имо ви ном ве ли ке
вред нос ти;

• до но ше њем по је ди них одлу ка ко јом се ме -
ња ју одређена пра ва де фи ни са на ста ту том
друш тва;

• до но ше њем одлу ке о по вла че њу јед не или
више кла са ак ци ја са ре гу ли са ног тржиш та,
од но сно мул ти ла те рал не трго вач ке плат -
фор ме.

• као по сле ди ца ис кљу че ња ак ци о на ра:
• при ли ком бес те рет ног сти ца ња со пстве -

них ак ци ја;
• као по сле ди ца ста тус не про ме не;
• по осно ву одлу ке суда;
• ако се ак ци је сти чу ради спро вођења по ступ -

ка сма ње ња ка пи та ла друш тва; и
• при нуд ним от ку пом ак ци ја ма њин ских ак -

ци о на ра (члан 515)
Пре ма томе, на ве де ни су само раз ло зи који

омо гућава ју сти ца ње со пстве них ак ци ја без
одлу ке скуп шти не ак ци о на ра, од но сно раз ло зи
сти ца ња со пстве них ак ци ја на која се не од но се
законом прописана ограничења.

Бројна ис тра жи ва ња ко ји ма је уста нов ље но
(Dittmar, 2000; Dittmar, 2000; Weston и Sui, 2003)
да раз ли чи ти мо то ви до ми ни ра ју у по је ди ним
раз доб љи ма, а Albouy и Morris (2006) су по -
тврдила да ниво при вред не ак тив нос ти ути че на 
за ступ ље ност по је ди них мо ти ва, од но сно да су
мо ти ви от куп љи ва ња со пстве них ак ци ја под
ути ца јем при вред них цик лу са (опшир ни је у:
Пав ло вић, Му ми но вић, 2011). Актуелна еко ном -
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ско фи нан сиј ска кри за до ве ла је до про ме не у об -
и му сти ца ња со пстве них ак ци ја, као и до про ме -
на у пре овлађујућим мо ти ви ма. У на јвећем бро ју
слу ча је ва, ком па ни је су се под снаж ним де јством
фи нан сиј ске кри зе на фи нан сиј ска тржиш та,
одлу чи ва ле на стицање со пс тве них акција са
циљем спречавања штете по друштво услед пада 
берзанске вредности акција.

Тре ба има ти у виду да у по је ди ним држа ва ма
није доз во ље но сти ца ње со пстве них ак ци ја
услед одређених раз ло га. Међу њима, јед ни так -
са тив но на во де доз во ље не раз ло ге, док дру ге
апос тро фи ра ју по је ди не раз ло ге услед ко јих сти -
ца ње со пстве них ак ци ја није доз во ље но. Инте -
ре сан тно је ре ше ње хрват ског за ко но дав ца, пре -
ма коме се на во де раз ло зи услед ко јих друш тва
могу да сти чу со пстве не ак ци је, а ис тов ре ме но
експли цит но за бра њу је сти ца ње со пстве них ак -
ци ја да би друш тво њима трго ва ло (члан 233. За -
ко на о трго вач ким друш тви ма, Zakon o trgo -
va~kim dru{tvima, NN br. 113/93, 34/99, 52/00,
118/03).

2. Ме то де от ку па со пстве них ак ци ја

Ком па ни је могу от куп љи ва ти со пстве не ак -
ци је на два на чи на: пу тем (а) ти пич ног от ку па
со пстве них ак ци ја (equity repurchase) и (б) тер -
мин ског от ку па со пстве них ак ци ја (forward
contract). Ти пи чан от куп може се оства ри ти: (1)
јав ном по ну дом за от куп ак ци ја по фик сној цени
(fixed price tender offer), (2) хо ла ндском аук ци јом
са мос тал не јав не по ну де (Dutch auction share
repurchase); (3) от ку пом на от во ре ном тржиш ту
(open market repurchase) и (4) не пос ред ном по -
год бом (privatly negotiated repurchases).

Ода бир ме то де услов љен је раз ло гом сти ца -
ња со пстве них ак ци ја, бро јем ак ци ја које друш -
тво на ме ра ва да от ку пи и вре мен ским пе ри о дом
у коме друш тво на ме ра ва да акције откупи. 

Уко ли ко ком па ни ја на ме ра ва да у краћем
вре мен ском пе ри о ду от ку пи зна чај ни ји део ак -
ци ја, или уко ли ко се от куп спро во ди пре ми јом
како би се ин вес ти то ри ма ука за ло на по тце ње -
ност ак ци ја, от куп се по пра ви лу спро во ди јав -
ном по ну дом по фик сној цени. Це нов на пре ми ја
је уо би ча је на, будући да се дру га чи је ак ци о на ри
не би ни мог ли под сти ца ти да ак ци је по ну де
друш тву умес то да их про да ју на бер зи, по го то во
што није ни из вес но да ће друш тво от ку пи ти све
понуђене ак ци је. Фор мал на по ну да ак ци о на ри -
ма по пра ви лу сад ржи фик сну цену по ко јој ком -
па ни ја от куп љу је ак ци је, број ак ци ја које на ме -
ра ва да от ку пи и вре мен ски пе ри од у коме важи
по ну да за от куп. Не дос та так јав не по ну де је пре

све га орга ни за ци о не при ро де, на ро чи то ако се
ради о друш тву са ве ли ким бро јем ак ци о на ра. У
раз ви је ним еко но ми ја ма је уо би ча је но да за сти -
ца ње ак ци ја јав ном по ну дом, ком па ни је ко рис те
услуге ин вес ти ци о них банака. По правилу,
трош ко ви трансакција су већи од оних који
настају куповином акција на отвореном тр жиш -
ту. (Видети опширније у: Павловић, 2010). 

Хо ла ндска аук ци ја са мос тал не јав не по ну де
слич на је пре тход ној ме то ди, с том раз ли ком
што се одређује ми ни мал на и мак си мал на цена
от ку па. Акционари се тада из јаш ња ва ју о бро ју
ак ци ја које су вољ ни да про да ју и о ми ни мал ној
цени коју су вољ ни да при хва те у окви ру
одређеног рас по на, што зна чи да от куп на цена
неће бити иста и да ком па ни ја не зна унап ред
цену по ко јој ће се от куп ре а ли зо ва ти. Хо ла ндску
аук ци ју по пра ви лу чешће при ме њу ју веће ком -
па ни је, те је у по је ди ним го ди на ма за ступ ље ни ја
од откупа по фиксним ценама (према: Van Horne,
J.C., Wachowicz J.M. ).

Откуп ак ци ја на от во ре ном тржиш ту по пра -
ви лу се спро во ди када ком па ни је на ме ра ва ју да
от ку пе мали про це нат ак ци ја. На ве де на ме то да
под ра зу ме ва ку по ви ну ак ци ја пре ко бро ке ра по
бер зан ским це на ма. Има јући у виду да ова ме то -
да пру жа већу сло бо ду при одлу чи ва њу о бро ју
ак ци ја које се желе от ку пи ти и вре ме ну тра ја ња
от ку па, не из не нађује што је ово на ан гло сак сон -
ском про сто ру на јчешћа при ме њи ва на ме то да
сти ца ња со пстве них ак ци ја. За раз ли ку од ан гло -
сак сон ског пра ва, кон ти нен тал но пра во је дуго
за зи ра ло од от ку па ак ци ја на от во ре ном тржиш -
ту. Међутим, по след њих го ди на и кон ти нен тал -
но пра во при хва та сти ца ње со пстве них ак ци ја на 
от во ре ном тржиш ту. Ипак, по је ди на за ко но да -
вства омо гућава ју њену при ме ну ис кљу чи во
ради спро вођења от ку па усме ре ног на спре ча ва -
ње ште те по друш тво због на ста лих по ре мећаја
на фи нан сиј ском тржиш ту. У ли те ра ту ри је ши -
ро ко рас прав ља но да ли се от ку пом со пстве них
ак ци ја на орга ни зо ва ном тржиш ту крши на че ло
јед на ког по ло жа ја ак ци о на ра, које се убра ја у те -
мељ не по сту ла те на коме је за сно ва на дог ма ти ка 
ак ци о нар ског друш тва. Прав на на ука је за узе ла
ста но виш те да јед на кост по ло жа ја ак ци о на ра
под ра зу ме ва јед на кост њи хо вог по ло жа ја као
чла но ва друш тва, а не као ствар них прав них или
фи зич ких осо ба, из чега про ис ти че да за ко но да -
вац тре ба да оси гу ра јед на кост шан си, а не јед на -
кост ре зул та та (Параћ, 2009). Када је реч о сти ца -
њу со пстве них ак ци ја на орга ни зо ва ном тржиш -
ту, смат ра се да сло бо да при сту пу тржиш ту оси -
гу ра ва јед на кост шан си. „Ра зу ме се, го во ри мо ли
о ак ци о на ри ма као кон крет ним особама, ова
законска претпоставка је у ствари фикција, јер
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сасвим сигурно да тзв. мали акционар (поготово
ако је физичка особа) неће редовно пратити
обавештења друштва, неће имати ’свог’ брокера
или ће му трошкови про ви зи је бити не прих ват -
љи ви, неће правовремено реаговати, итд.“
(Параћ, 2009).

Сле дећа могућност је да ком па ни ја не пос -
ред но пре го ва ра са ак ци о на ром који по се ду је
зна чај ни ји про це нат ак ци ја. Откуп на осно ву не -
пос ред не (лич не) по год бе на јређе је при ме њи ва -
ни ме тод от ку па. Сти ца ње со пстве них ак ци ја не -
пос ред ном по год бом теш ко је спо ји во са за хте -
ви ма који про ис ти чу из на че ла јед на ког по ло жа -
ја ак ци о на ра. „Да би ова ме то да била при хват љи -
ва мо ра ју по сто ја ти из узет но озбиљ ни раз ло зи
који ће оправ да ти да оче ки ва ња ак ци о на ра у
вези са јед на ким трет ма ном устук ну пред бит -
ним више ран ги ра ним ин те ре си ма друш тва.
Тако не што би још мог ло бити за мис ли во у за -
тво ре ним или по ро дич ним ак ци о нар ским друш -
тви ма. У друш тви ма која су увршћена на бер зи,
на че ло јед на ког по ло жа ја ак ци о на ра ће бити у
пред нос ти“ (Параћ, 2009). Међутим, чак и када је
ова ме то да доз во ље на, у прак си се рет ко про на -
ла зи већин ски ак ци о нар који је во љан да про да
све или већину ак ци ја ком па ни ји. Поред тога,
откуп акција овом методом је често праћен
злоупотребама менаџмента, који на овај начин
покушавају да консолидују контролу над ком па -
ни јом.

3. Да ли сти ца ње со пстве них 
ак ци ја пред став ља по зи ти ван 

сиг нал ин вес ти то ри ма?

У овом делу се неће раз мат ра ти сти ца ње со -
пстве них ак ци ја праћено зло у пот ре ба ма, као
што је ма ни пу ли са ње це на ма, зло у пот ре ба по -
влашћених ин фор ма ци ја или не до пуш те но ин -
тер ве ни са ње на тржиш ту. На и ме, тре ба има ти у
виду да су ма ни пу ла ци је со пстве ним ак ци ја ма
учес та ла по ја ва, како на раз ви је ним тржиш ти ма, 
тако и на тржиш ти ма у раз во ју. Зло у пот ре бе при
сти ца њу и отуђењу со пстве них ак ци ја чес то су
биле при сут не и у на шој до са даш њој прак си. (На -
ве де но пред став ља и став Ко ми си је за хар ти је од
вред нос ти, ви де ти Миш ље ње Коми си је за ХоВ
број: 2/0-03-117/2-12 од 07.05.2012). Откуп љи -
ва ње со пстве них ак ци ја у сврху ма ни пу ли са ња
це на ма, ства ра њем при ви да повећане по траж ње
за ак ци ја ма чес то је при сут но као по сле ди ца из -
да ва ња опци ја на ак ци је ме наџ мен ту (Stock-
Option-Programs). Изда ва ње опци је и ак ци је, или
при пре ма еми си је нове ак ци је не рет ко има за по -
сле ди цу до но ше ње по слов них одлу ка ис кљу чи -

во усме ре них ка мак си ми за цији ре зул та та у
крат ком року. Не рет ко се такође от ку пом со -
пстве них ак ци ја уз пре ми ју шаље сиг нал тржиш -
ту о по тце ње нос ти ак ци ја, а да за то не по сто ји
ре ал на под ло га у еко ном ском ста њу и успе ху
друш тва.

Сти ца ње со пстве них ак ци ја, од но сно на ја ва
от ку па со пстве них ак ци ја, само по себи не пред -
став ља ни по зи ти ван ни не га ти ван сиг нал ин -
вес ти то ри ма. Будући да се основ ним ци љем при -
вред них суб је ка та смат ра мак си ми за ци ја вред -
нос ти ак ци ја, не из не нађује ве ли ко ин те ре со ва -
ње за ис тра жи ва ње ути ца ја на ја ве, од но сно от ку -
па со пстве них ак ци ја на њи хо ву бер зан ску вред -
ност (де таљ ни је у: Пав ло вић, Му ми но вић, 2011,
стр. 273). 

На чел но по смат ра но, на ви си ну про ме не
бер зан ске вред нос ти ак ци ја ути че раз лог због
ко јег друш тво от куп љу је со пстве не ак ци је: про -
цен ту ал ни удео ак ци ја који се от куп љу је, ве ли -
чи на ком па ни је, на чин фи нан си ра ња от ку па и
фи нан сиј ски по ло жај ком па ни је. На и ме, уко ли ко 
је раз лог сти ца ња со пстве них ак ци ја сиг на ли зо -
ва ње тржиш ту да је ак ци ја по тце ње на, от куп ак -
ци ја ће се врши ти јав ном по ну дом по фик сној
цени (про-рата ме то дом) уз одређену пре ми ју.
При род но је да је ефе кат от ку па на бер зан ску
вред ност одређен ви си ном утврђене пре ми је.
Ова пре ми ја се у ЕУ ге не рал но креће између 5 и
15%, мада су за бе ле же ни слу ча је ви и у ко ји ма је
пре ми ја била и 52% у од но су на по нде ри са ни го -
диш њи про сек (де таљ ни је у: исто). С дру ге стра -
не, ако се ак ци је сти чу од не саг лас них ак ци о на -
ра, чи ње ни ца да друш тво от куп љу је со пстве не
акције нема готово никаквог значаја у односу на
значај информације о битном догађају који је
несагласним акционарима омогућио продају
акција друштву.

Ефе кат от ку па со пстве них ак ци ја на бер зан -
ску вред ност ак ци је увек је ин ди ви ду ал ног ка -
рак те ра. Чак и сти ца ње ак ци ја мо ти ви са но ис -
тим раз ло гом може да буде у јед ном слу ча ју по -
зи тив но, а у дру гом не га тив но. При ме ра ради,
от куп со пстве них ак ци ја мо ти ви сан ис пла том
го то ви не ак ци о на ри ма, може се оце њи ва ти као
по зи тив на по ја ва, у смис лу из бе га ва ња по греш -
них одлу ка рас по ла га ња виш ком го то ви не, као
што су, на при мер, не ра ци о нал не ак ви зи ци је, а
по себ но када је ви шак го то ви не по сле ди ца не ког 
не уо би ча је ног по слов ног догађаја (или по себ но
по вољ ног пе ри о да који се неће по но ви ти), али и
као не га тив на по ја ва, у смис лу ука зи ва ња на не -
дос та так раз вој них мо гућ ности ком па ни је.
Откуп со пстве них ак ци ја мо ти ви сан спре ча ва -
њем ште те по друш тво такође се може по зи тив -
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но оце ни ти, уко ли ко се тиме ста би ли зу је бер зан -
ска вред ност ак ци ја, али се може оце ни ти и као
из ра зи то не по во љан догађај, уко ли ко нема за
последицу заустављање тренда пада берзанске
вред нос ти акција, а посебно уколико је у питању
неликвидна акција, што је случај са бројним
компанијама на Београдској берзи. 

До не дав но је от куп со пстве них ак ци ја чес то
спро вођен као сре дство по враћаја го то ви не ак -
ци о на ри ма, док је по след њих го ди на све учес та -
ли ја прак са да ком па ни је фи нан си ра ју от куп со -
пстве них ак ци ја из дуга. Ни на ве де на чи ње ни ца
сама по себи није ни по зи тив на ни не га тив на.
Уко ли ко суп сти ту ци ја со пстве ног ка пи та ла об а -
ве за ма има за по сле ди цу опти ми за ци ју струк ту -
ре па си ве, од но сно повећање сто пе при но са на
со пстве ни ка пи тал, фи нан си ра ње от ку па об а ве -
за ма може се по зи тив но оце ни ти, док је ова
појава изразито негативна уколико има за
последицу угрожавање ликвидности и со л вен -
тнос ти компанија. 

Не оп ход но је има ти у виду да на бер зан ску
вред ност ак ци ја ути че низ чи ни ла ца, те да про -
ме на бер зан ске вред нос ти ак ци ја не мора нуж но
бити по сле ди ца ис кљу чи во из врше не на ја ве, од -
но сно откупа сопствених акција.

4. Би лан сно ис ка зи ва ње сте че них
со пстве них ак ци ја

Пи та ње би лан сног ис ка зи ва ња сте че них со -
пстве них ак ци ја није ре ше но на уни фор ман на -
чин. За нас је од зна ча ја би лан сни трет ман со -
пстве них ак ци ја пред виђен ре ле ван тним ди рек -
ти ва ма ЕУ и би лан си трет ман пред виђен Ме ђу -
на род ним ра чу но во дстве ни стан дар ди ма (МРС).

4.1. Би лан сни трет ман со пстве них ак ци ја
пре ма ди рек ти ва ма ЕУ

Сле дећим ди рек ти ва ма ЕУ уређено је пи та -
ње би лан си ра ња со пстве них ак ци ја:
• Ди рек ти ва 2013/34/EU Европ ског пар ла мен -

та и Са ве та од 26. јуна 2013. Овом ди рек ти вом
став ље не су ван сна ге IV ди рек ти ва
(78/660/CEE) и VII ди рек ти ва (83/349/CEE), а
мо ди фи ко ва на Ди рек ти ва 2006/43/CE (која је
за ме ни ла VII ди рек ти ву - 84/253/EEC);

• Ди рек ти ва 2012/30/EU Европ ског пар ла мен -
та и Са ве та од 25 октоб ра 2012. која за ме њу је
Дру гу ди рек ти ву (77/91/EEC) са ди рек ти ва ма
које су је мо ди фи ко ва ли, од ко јих је за ову об -
ласт ме ро дав на Ди рек ти ва 2006/68/CЕ од 6.
сеп тем бра 2006 (Ди рек ти ва о фор ми ра њу от -

во ре них ак ци о нар ских друш та ва и одржа ва -
њу ка пи та ла и про ме на ма на ка пи та лу).

Пита ње сад ржи не и фор ме фи нан сиј ских из -
веш та ја друш та ва ка пи та ла уређено је Ди рек ти -
вом 2013/34/EU ко јом је став ље на ван сна ге IV ди -
рек ти ва, која је уређива ла пи та ње го диш њих ра чу -
на одређених друш та ва ка пи та ла и VII ди рек ти ва,
која је уређива ла ма те ри ју кон со ли до ва ња, од но -
сно ра чу на гру пе. 

По пи та њу би лан сних шема, но во до не та Ди -
рек ти ва, по пут IV ди рек ти ве по ну ди ла је две би -
лан сне шеме. Пре ма чла ну 10 ди рек ти ве, држа ве
чла ни це могу про пи са ти јед ну или обе би лан сне
шеме пред виђене Анексом III - хо ри зон тал ни
при каз би лан са, од но сно Анексом IV - вер ти кал -
ни при каз би лан са (IV ди рек ти ва је би лан сне
шеме про пи си ва ла чла но ви ма, а не анек си ма).
Ако држа ва про пи ше обе шеме, треба да омогући
друштвима да бирају између њих. 

Ди рек ти ва (Анекс III и IV) на ла же ис ка зи ва -
ње со пстве них ак ци ја (са на зна ком њи хо ве но -
ми нал не вред нос ти, од но сно књи го во дстве не
вред нос ти у слу ча ју одсус тва но ми нал не вред -
нос ти) до из но са који се по на ци о нал ном за ко но -
да вству може би лан сно ис ка за ти, у окви ру об -
ртних сред ста ва (цир ку ли ра јуће ак ти ве) у одељ -
ку III – Плас ма ни (Investments/ Valeurs mobiliPres),
који сле ди оде љак Пот ра жи ва ња, а пре тхо ди
одељ ку Го то ви не и го то вин ских ек ви ва ле на та.
Члан 12 став 2 Ди рек ти ве на ла же да се со пстве не 
ак ци је могу ис ка за ти ис кљу чи во у окви ру по зи -
ци је која је за то пред виђена.

С дру ге стра не, у па си ви се у окви ру со пстве -
ног ка пи та ла ис ка зу ју „ре зер ве за со пстве не ак -
ци је“ (Reserve for own shares/ RJserve pour actions
propres), уко ли ко се то за хте ва на ци о нал ним про -
пи си ма, а без на но ше ња ште те одред ба ма чла на
24, па раг раф 1, тач ка б) Ди рек ти ве 2012/30/ЕУ.

Че тврта ди рек ти ва је на ла га ла да се у за вис -
нос ти од на ме не, со пстве не ак ци је би лан сно ис -
ка зу ју или под стал ном имо ви ном (Имо би ли зо -
ва ном ак ти вом) у окви ру Фи нан сиј ских имо би -
ли за ци ја, тј. ду го роч них плас ма на (Financial
assets /Immobilisations financiиres), или у окви ру
цир ку ли ра јуће ак ти ве (об ртних сред ста ва) у
окви ру Плас ма на (Investments /Valeurs mobiliPres). 

4.2. Би лан сни трет ман 
со пстве них ак ци ја пре ма МРС

Би лан сни трет ман со пстве них ак ци ја де фи -
ни сан је МРС 32 - Фи нан сиј ски инстру мен ти: об е -
ло да њи ва ње и пре зен та ци ја. По пут ди рек ти ва
ЕУ, ни Међуна род ни ра чу но во дстве ни стан дар -
ди не про пи су ју на чин књи го во дстве ног еви ден -
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ти ра ња по ступ ка сти ца ња со пстве них ак ци ја,
већ уређује пи та ње би лан си ра ња со пстве них ак -
ци ја. Па раг раф 33 на ла же да се сте че не со пстве -
не ак ци је ис ка зу ју као одбит на став ка ка пи та ла
и да се не може при зна ти ни ка кав до би так или
гу би так на стао као по сле ди ца от ку па, а за тим
про да је, од но сно по ниш та ва ња со пстве них ак -
ци ја. Дру гим ре чи ма, по сту пак сти ца ња и
отуђ ивања или по ниш та ва ња не сме ути ца ти на
би ланс успе ха, већ ис кљу чи во на би ланс ста ња.
Чи ње ни ца да се со пстве не ак ци је ис ка зу ју као
одбит на став ка ка пи та ла сама по себи зна чи да
се со пстве не ак ци је не могу ис ка за ти у ак ти ви
као фи нан сиј ско сре дство. На ве де но је међутим,
и експли цит но назначено у Упу тству за при ме ну
МРС 32. На и ме, AG 36 гла си: „Инстру мен ти со -
пстве ног ка пи та ла ен ти те та се не при зна ју као
фи нан сиј ско сре дство без об зи ра на раз лог због
ког су поново стечени“. Не признавање со пс тве -
них акција за финансијско средство проистиче
из става да једно друштво не може бити власник
дела самог себе.

Обе ло да њи ва ње со пстве них ак ци ја уређено
је па раг ра фом 34. који на ла же да се из нос сте че -
них со пстве них ак ци ја об е ло да њу је или за себ но
у Би лан су ста ња, или у На по ме на ма уз фи нан сиј -
ске из веш та је, саг лас но са МРС 1 – Пре зен та ци ја
фи нан сиј ских из веш та ја. 

4.3. Основ не раз ли ке између за хте ва
Ди рек ти ве 2013/34/UE и МРС 32

Из пре тход но на ве де ног увиђа се да упркос
ини ци ја ти ви за хар мо ни за ци јом МРС/МСФИ са
ди рек ти ва ма ЕУ и упркос чи ње ни ци да је но во -
до не том ди рек ти вом ме њан би лан сни трет ман
со пстве них ак ци ја кру ци јал не раз ли ке и даље
нису от кло ње не. Док Ди рек ти ва 2013/34/UE
при зна је со пстве не ак ци је као фи нан сиј ске
инстру мен те и на ла же њи хо во ис ка зи ва ње у
окви ру крат ко роч них плас ма на, МРС 32 на ла же
да се сте че не со пстве не ак ци је ис ка зу ју као
одбит на став ка ка пи та ла. Сле дећа раз ли ка сас -
то ји се у томе што МРС 32 за бра њу је ис ка зи ва ње
до бит ка, од но сно гу бит ка про ис тек лог из транс -
акција са со пстве ним ак ци ја ма кроз би ланс успе -
ха, док се Ди рек ти ва тим пи та њем не бави, што
зна чи да држа ва ма чла ни ца ма остав ља
могућност да саме одлу че хоће ли транс акције са
со пстве ним ак ци ја ма ути ца ти на би ланс успе ха
или не. Ре ше ња по је ди них зе ма ља ЕУ се раз ли ку -
ју. При ме ра ради, за ко но да вац у Фран цус кој се
опре де лио да друш тва кроз би ланс успе ха ис ка -
зу ју до би так (у окви ру ван ред них при хо да), од -
но сно гу би так (у окви ру ван ред них рас хо да) на
про да ји со пстве них ак ци ја сте че них са ци љем

ре гу ли са ња бер зан ског кур са ак ци ја, док с дру ге
стра не об а ве зу је друш тва да раз ли ку између но -
ми нал не вред нос ти ак ци ја и от куп не цене со -
пстве них ак ци ја у слу ча ју по ниш та ва ња со пстве -
них ак ци ја ис ка зу ју у окви ру ка пи тал них ре зер -
ви (еми си о не пре ми је, пре ма: Le plan comptable
gJnJral franHais).

Даље, МРС 32 не об а ве зу је друш тва да ис ка -
жу со пстве не ак ци је као за себ ну би лан сну по зи -
ци ју (омо гућава об е ло да њи ва ње у На по ме на ма),
док Ди рек ти ва друш тви ма експли цит но на ла же
да со пстве не ак ци је ис ка зу ју на за себ ној би лан -
сној по зи ци ји, из чега про ис ти че да су и пред мет
На по ме на уз фи нан сиј ске из веш та је. Осим тога,
Ди рек ти вом 2013/34/EU, од но сно Ди рек ти вом
2012/30/EU (члан 24, па раг раф 2) на коју се члан
19(2) Ди рек ти ве 2013/34/EU по зи ва, об а ве зу ју
се друш тва да об е ло да њу ју так са тив но на ве де не 
ин фор ма ци је у вези са со пстве ним ак ци ја ма у
Извеш та ју о по сло ва њу (Мanagement report/Le
rapport de gestion). Друш тва из узе та из об а ве зе
сас тав ља ња Извеш та ја о по сло ва њу, об а ве зу ју се
да за хте ва не ин фор ма ци је о со пстве ним ак ци ја -
ма об е ло да њу ју у На по ме на ма.

На ве де не раз ли ке има ју за по сле ди цу да
држа ве чла ни це ЕУ, од но сно држа ве које су у по -
ступ ку при дру жи ва ња ЕУ, а које су при хва ти ле
не пос ред ну при ме ну МРС/МСФИ ис ка зу ју со -
пстве не ак ци је суп рот но за хте ви ма Ди рек ти ве
2013/34/UE. С дру ге стра не и држа ве ЕУ које
нису при хва ти ле не пос ред ну при ме ну МРС/
МСФИ, на ла жу друш тви ма чије се ХоВ јав но ко -
ти ра ју на бер зи да састављају своје кон со ли до ва -
не извештаје у складу са МРС/МСФИ.

5. Књи го во дстве но об ухва та ње и би лан сно
ис ка зи ва ње со пстве них ак ци ја у Срби ји

Будући да друш тва у Срби ји не пос ред но при -
ме њу ју МРС/МСФИ, со пстве не ак ци је се би лан -
сно ис ка зу ју као одбит на став ка со пстве ног ка -
пи та ла, а до би так, од но сно гу би так на стао у
транс акциј и ма са со пстве ним ак ци ја ма се ис ка -
зу је кроз капиталне резерве (емисиону премију).

Пра вил ни ком о Кон тном окви ру и сад ржи ни
ра чу на у Кон тном окви ру за при вред на друш тва, 
за дру ге и пред узет ни ке (“Служ бе ни глас ник РС,
бр. 111/06, 119/08, 9/09, 4/10 и 3/11), пред -
виђено је ре ше ње да се со пстве не ак ци је књи же у 
окви ру ду го роч них фи нан сиј ских плас ма на (на
ра чу ну 037), уко ли ко је друш тво стек ло со пстве -
не ак ци је са на ме ром да их отуђи у року ду жем од
го ди ну дана од дана сти ца ња, од но сно у окви ру
крат ко роч них фи нан сиј ских плас ма на (на ра чу -
ну 237) уко ли ко је со пстве не ак ци је стек ло са ци -
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љем њи хо ве по нов не про да је или по ниш та ва ња.
Пре ма томе, со пстве не ак ци је се еви ден ти ра ју на 
ра чу ни ма имо ви не али сал до ових ра чу на не
чини сад ржи ну би лан сних по зи ци ја крат ко роч -
них (Крат ко роч ни финансијски пласмани), од -
но сно дугорочних пласмана (Остали ду го роч ни
финансијски пласмани), већ бивају ис кљу че не.

Но вим Пра вил ни ком о Кон тном окви ру и
сад ржи ни ра чу на у Кон тном окви ру за при вред -
на друш тва, за дру ге и пред узет ни ке (“Служ бе ни
глас ник“ РС, бр. 62/2013) пред виђено је да се на
ра чу ни ма гру пе 04 – Ду го роч ни фи нан сиј ски
плас ма ни (на ра чу ну 047 – Откуп ље не со пстве не
ак ци је и от куп ље ни со пстве ни уде ли) еви ден ти -
ра ју со пстве не ак ци је и от куп ље ни со пстве ни
уде ли у но ми нал ној вред нос ти, које су прав но
лице и пред узет ник дуж ни да отуђе у року ду жем 
од го ди ну дана од дана сти ца ња, док се на ра чу -
ни ма гру пе 23 - Крат ко роч ни фи нан сиј ски плас -
ма ни (на ра чу ну 237 – Откуп ље не со пстве не ак -
ци је на ме ње не про да ји и от куп ље ни со пстве ни
уде ли на ме ње ни про да ји или по ниш та ва њу) ис -
ка зу је ула га ње у от куп ље не со пстве не ак ци је
или со пстве не уде ле по но ми нал ној вредности
намењени продаји или по ниш та ва њу. Уочава се
да осим ознаке рачуна, нема разлике између
новог и старог правилника.

Пи та ње кла си фи ка ци је со пстве них ак ци ја у
окви ру крат ко роч них, од но сно ду го роч них
плас ма на није ре ше но на уни фор ман на чин.
Овде тре ба има ти у виду да по је ди на на ци о нал на 
за ко но да вства и не доз во ља ва ју сти ца ње со -
пстве них ак ци ја сем услед за кон ски де фи ни са -
них раз ло га. При ме ра ради, у Фран цус кој се у
окви ру крат ко роч них плас ма на еви ден ти ра ју
со пстве не ак ци је сте че не са на ме ром ре гу ли са -
ња бер зан ског кур са ак ци ја и со пстве не ак ци је
сте че не са на ме ром њи хо ве до де ле за пос ле ни ма, 
док се у окви ру фи нан сиј ских имо би ли за ци ја
раз врста ва ју со пстве не ак ци је које ис пу ња ва ју
усло ве еви ден ти ра ња у окви ру имо би ли за ци ја, и 
на које се од но се пра ви ла вред но ва ња и би лан -
сног ис ка зи ва ња као и за оста ле ду го роч не фи -
нан сиј ске инстру мен те, и со пстве не ак ци је које
је друш тво стек ло са ци љем сма ње ња основ ног
ка пи та ла (про пи са ни су об а вез ни чет во ро циф -
ре ни ра чу ни). Пи та ње про пи са не сад ржи не ра -
чу на на ко ји ма се еви ден ти ра ју со пстве не ак ци је
нема увек исти зна чај. Док у Срби ји пи та ње сад -
ржа ја ра чу на није од ве ли ког зна ча ја (јер се со -
пстве не ак ци је ис ка зу ју као одбит на став ка ка -
пи та ла, те се у ак ти ви и не по јав љу ју), у Фран цус -
кој је ово пи та ње ве о ма важ но, не само сто га што
је би лан сни трет ман одређен у за вис нос ти од
тога да ли је со пстве на ак ци ја еви ден ти ра на у
окви ру крат ко роч них плас ма на или фи нан сиј -

ских имо би ли за ци ја, већ и због тога што транс -
акције са со пстве ним ак ци ја ма евидентираним у
оквиру краткорочних потраживања тангирају
рачуне успеха, а тиме и биланс успеха (про пи са -
на је обавезна примена ФИФО методе), док
транс акције са сопственим акцијама еви ден ти -
ра ним у оквиру финансијских имобилизација
тангирају искључиво рачуне стања.

До не дав но, за кон ска ре гу ла ти ва Срби ји није
експли цит но за хте ва ла об е ло да њи ва ње низа
ин фор ма ци ја у вези са со пстве ним ак ци ја ма. До -
но ше њем но вог За ко на о при вред ним друш тви -
ма („Сл. глас ник“ бр. 36 и 99/2011) из веш та ва ње
о со пстве ним ак ци ја ма усклађује се са ре ле ван -
тним ди рек ти ва ма ЕУ. Да нас је у Срби ји из веш -
та ва ње о со пстве ним ак ци ја ма уређено За ко ном
о при вред ним друш тви ма („Сл. глас ник“ бр. 36 и
99/2011), За ко ном о ра чу но во дству („Сл. глас -
ник“ бр. 62/2013) и За ко ном о тржиш ту ка пи та -
ла („Сл. глас ник“ бр. 31/2011), који се од но си на
јав на друш тва. Пре ма ак ту ел ној за кон ској ре гу -
ла ти ви, друш тва су у об а ве зи да об е ло да њу ју
сле деће ин фор ма ци је: (1) раз ло ге сти ца ња; (2)
врсту, кла су, број и но ми нал ну вред ност, од но -
сно ра чу но во дстве ну вред ност код ак ци ја без
но ми нал не вред нос ти, со пстве них ак ци ја сте че -
них и отуђених то ком те го ди не, као и њи хо во
учешће у основ ном ка пи та лу; (3) цену по ко јој су
те ак ци је сте че не од но сно отуђене; (4) врсту,
кла су, уку пан број и но ми нал ну вред ност, од но -
сно ра чу но во дстве ну вред ност код ак ци ја без
но ми нал не вред нос ти, со пстве них ак ци ја друш -
тва на кра ју те по слов не го ди не, као и њи хо во
учешће у основ ном ка пи та лу друш тва, док јав на
друш тва има ју об а ве зу об е ло да њи ва ња и име на
лица од ко јих су со пстве не ак ци је сте че не.

Зак ључ на раз мат ра ња

Чини се да се пи та ње сти ца ња и рас по ла га ња
со пстве ним ак ци ја ма на ла зи у жижи ин те ре со -
ва ња како прав не и еко ном ске на уке, тако и по -
слов них кру го ва већ дужи низ го ди на. Учес та ле
про ме не за кон ских одред би ко ји ма је ова об ласт
уређена, како у ЕУ тако и у на шој зем љи, као и
учес та лост сти ца ња со пстве них ак ци ја, све до че
у при лог овој тврдњи. Под при тис ком фи нан сиј -
ских тржиш та, да нас је пре овла дао кон цепт ан -
гло сак сон ског пра ва који омо гућава сло бод ни ји
ре жим сти ца ња со пстве них ак ци ја у кон ти нен -
тал ној Евро пи. До но ше њем За ко на о при вред -
ним друш тви ма из 2004. за ко но да вац у Срби ји
такође се дек ла ра тив но опре де лио за про пи си -
ва ње сло бод ни јег ре жи ма сти ца ња со пстве них
ак ци ја, мада је тек доношењем новог Закона о
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привредним друштвима из 2011. год. ова област
адекватно законски уређена. 

Број ни су мо ти ви сти ца ња со пстве них ак ци ја,
при чему по је ди ни мо ти ви до ми ни ра ју у по је ди ним 
вре мен ским пе ри о ди ма. Уста нов ље но је такође да
је зна ча јан ути цај при вред них цик лу са на до ми ни -
ра јуће мо ти ве. Уко ли ко нема за кон ских огра ни че -
ња, ком па ни ја ма сто ји на рас по ла га њу више ме то да 
сти ца ња со пстве них ак ци ја, при чему је ода бир ме -
то де, пре све га, услов љен мо ти вом сти ца ња.

Рас прос тра њен је став да от куп сти ца ња со -
пстве них ак ци ја пред став ља до бар знак за ин -
вес ти то ре. Међутим, сти ца ње со пстве них ак ци -
ја, од но сно на ја ва от ку па со пстве них ак ци ја,
сама по себи не пред став ља ни по зи ти ван ни не -
га ти ван сиг нал. Ефе кат сти ца ња со пстве них ак -
ци ја на бер зан ску вред ност ак ци ја услов љен је
раз ло гом сти ца ња, про цен ту ал ним уде лом ак -
ци ја које се сти чу, ве ли чи ном ком па ни је, на чи -
ном фи нан си ра ња от ку па, фи нан сиј ским по ло -
жа јем компаније, али и општом при в ред но-фи -
нан сиј ском ситуацијом. 

Пи та ње би лан сног ис ка зи ва ња со пстве них
ак ци ја није уни фор мно ре ше но. Док Ди рек ти ва
2013/34/EU при зна је со пстве не ак ци је као фи -
нан сиј ске инстру мен те и на ла же њи хо во ис ка зи -
ва ње у окви ру крат ко роч них плас ма на, те у скла -
ду с тим на ла же фор ми ра ње ре зер ви за со пстве -
не ак ци је и њи хо во ис ка зи ва ње у окви ру ка пи та -
ла, како се от ку пом со пстве них ак ци ја не би ума -
њио фик сни ка пи тал друш тва, МРС 32 на ла же
ис ка зи ва ње со пстве них ак ци ја као одбит не став -
ке ка пи та ла. По ред тога, за раз ли ку од Ди рек ти -
ве 2013/34/EU, МРС 32 оне мо гућава при зна ва ње 
до би та ка, од но сно гу би та ка оства ре них у транс -
акциј а ма са со пстве ним ак ци ја ма.
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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**

Ре зи ме:
У раду је ана ли зи ра на кон вер ген цијa међуна род не и на ци о нал не ре гу ла ти ве у об лас ти ра -
чу но во дства и фи нан сиј ског из веш та ва ња, у мо мен ту када је Срби ја от по че ла пре го во ре
о при дру жи ва њу Европ ској уни ји. Пе ри од који сле ди до но си на шој зем љи ак тив нос ти у об -
лас ти усва ја ња прав них те ко ви на Европ ске уни је, у које спа да и про цес хар мо ни за ци је фи -
нан сиј ског из веш та ва ња са ре гу ла ти вом и прак сом Уни је. У раду је из врше но поређење
тре нут но ак ту ел не за кон ске ре гу ла ти ве са важећом про фе си о нал ном ре гу ла ти вом
Европ ске уни је. Кон ста то ва но је да уочени не дос та ци на ци о налне ра чу но во дстве не ре гу -
ла ти ве не ули ва ју по ве ре ње да се при ме ном исте може оства ри ти основ ни циљ, а камо
ли по стићи одго ва ра јући ква ли тет фи нан сиј ског из веш та ва ња. Једно од могућих ре ше -
ња било би до но ше ње но вог сета за ко на и из ра да стра те ги је раз во ја ра чу но во дстве не
про фе си је и на ци о нал ног сис те ма фи нан сиј ског из веш та ва ња, уз об а вез но по што ва ње
на че ла про фе си је и ак ту ел не ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве у Европ ској уни ји.

Кључ не речи: ра чу но во дстве на ре гу ла ти ва, кон вер ген ци ја, Европ ска уни ја, ди рек ти ве,
стан дар ди.

Увод

Област фи нан сиј ског из веш та ва ња об е ле же -
на је зна чај ним но ви на ма на пољу ра чу но во -
дстве не ре гу ла ти ве сре ди ном 2013. го ди не. На
међуна род ном ни воу до не та је нова ра чу но во -
дстве на ди рек ти ва Европ ске уни је која је за ме -
ни ла до тада важеће, IV и VII ди рек ти ву, док је не -
што ра ни је, по чет ком 2013. го ди не, от по че ла
при ме на но во до не тих Међуна род них стан дар да
фи нан сиј ског из веш та ва ња (МСФИ 10-13). На
на ци о нал ном ни воу до не ти су За кон о ра чу но во -
дству, За кон о ре ви зи ји и За кон о фак то рин гу, а

две го ди не пре њих и За кон о при вред ним друш -
тви ма. Сто га је пра ви тре ну так да се у свет лу
ових но ви на из врши ана ли за кон вер ген ци је
међуна род не и на ци о нал не ре гу ла ти ве у овој об -
лас ти, на ро чи то у мо мен ту от по чи ња ња пре го -
во ра о при дру жи ва њу Срби је Европ ској уни ји.
Овај рад на сис те ма ти зо ван и експли ци тан на -
чин при ка зу је слич нос ти и раз ли ке по ме ну тих
ре гу ла ти ва, али и доб ре и лоше стра не ак ту ел -
них за кон ских про пи са, како са ас пек та ра чу но -
во дстве не про фе си је, тако и са ас пек та про це са
ин тег ра ци је Срби је у Европ ске то ко ве.

УДК 340.137:657(497.11:4-672EU)
          657:006.83
пре глед ни на учни чла нак

*) Асистент, Еко ном ски фа кул тет у Су бо ти ци, Уни вер зи тет у Но вом Саду 
**) 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"



Рад је под е љен на пет по глав ља, не ра чу на јући
увод и за кљу чак. У првом по глав љу опи са ни су ак -
ту ел ни про це си, пре узе те об а ве зе и оче ки ва ња од
ра чу но во дстве не про фе си је на путу при бли жа ва ња 
Срби је Европ ској уни ји. У дру гом по глав љу на гла -
сак је став љен на кон вер ген ци ју ра чу но во дстве не
ре гу ла ти ве која је, као све оп шти тренд у све ту, от -
по че ла пре два на ест го ди на у до ме ну при бли жа ва -
ња две ју на јзас туп ље ни јих гру па ра чу но во дстве -
них стан дар да – МСФИ и аме рич ких GAAP, а тај про -
цес и даље тра је. С дру ге стра не, про цес кон вер ген -
ци је међуна род не и на ци о нал не ра чу но во дстве не
ре гу ла ти ве ак ту е лан је у свим зем ља ма, па и у зем -
ља ма кан ди да ти ма за чла нство у Европ ској уни ји. У
трећем по глав љу ис так ну те су на јваж ни је одред ни -
це ак ту ел не ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве у уни ји,
од но сно у Срби ји, у че твртом по глав љу. Пето по -
глав ље су ми ра уоче не не усклађенос ти између на -
ци о нал ног за ко но да вства и ре гу ла ти ве Европ ске
уни је из об лас ти ра чу но во дства. Рад се за врша ва
пред ло зи ма могућих пра ва ца де ло ва ња у будућем
пе ри о ду, за сно ва них на прак си ви со ко раз ви је них
зе ма ља чла ни ца Уни је, које су и саме про шле кроз
пе ри од у ко јем се наша зем ља сада на ла зи.

1. Про цес при бли жа ва ња 
Срби је Европ ској уни ји

Европ ски са вет до де лио је Срби ји (као и
Црној Гори, Ма ке до ни ји, Тур ској и Ислан ду) ста -
тус држа ве кан ди да та за чла нство у Европ ској
уни ји (ЕУ) 1. мар та 2012. го ди не, а 28. јуна 2013.
го ди не до нео је одлу ку о по кре та њу при ступ них
пре го во ра и по звао Европ ску ко ми си ју да
сачиних пре го ва рач ки оквир за вођење пре го во -
ра о при сту па њу Срби је. Наша зем ља је, опре де -
лив ши се за сти ца ње пу ноп рав ног чла нства у
ЕУ1, при хва ти ла, између оста лих, и об а ве зу спро -
вођења по тпу не хар мо ни за ци је про це са фи нан -
сиј ског из веш та ва ња са ре гу ла ти вом и прак сом
ЕУ, а у окви ру оства ри ва ња ста бил ног фи нан сиј -
ског окру же ња. Ова и оста ле ак тив нос ти ре а ли -
зу ју се спро вођењем На ци о нал ног про гра ма за
усва ја ње прав них те ко ви на ЕУ (ЕUacquis). Како

би у на јкраћем року били ис пу ње ни сви по треб -
ни по ли тич ки, еко ном ски, прав ни и ин сти ту ци о -
нал ни кри те ри ју ми за чла нство у ЕУ, паж њу тре -
ба по све ти ти успос тав ља њу одржи вог раз во ја и
повећању кон ку рен тнос ти при вре де Срби је
кроз спро вођење еко ном ских и друш тве них ре -
фор ми, за врше так про це са при вред не тран зи ци -
је, раз ви ја ње еко но ми је за сно ва не на зна њу и
оства ри ва ње ста бил ног фи нан сиј ског и мак ро е -
ко ном ског окру же ња2.

Нај важ ни ју уло гу у про це су хар мо ни за ци је из
об лас ти ра чу но во дства и фи нан сиј ског из веш та -
ва ња има Са вез ра чу но вођа и ре ви зо ра Ре пуб ли ке 
Срби је (СРРС), пу ноп рав ни члан Међуна род не фе -
де ра ци је ра чу но вођа (IFAC) и, сход но овом ста ту -
су, је динa ин сти ту ци ја у Срби ји која има доз во лу
IFAC-a за пре вод и об јав љи ва ње међуна род не
про фе си о нал не ре гу ла ти ве. СРРС успеш но ре а ли -
зу је за да ту ми си ју још од 1998. го ди не3, када је
сво јом одлу ком про гла сио не пос ред ну при ме ну
Међуна род них ра чу но во дстве них стан дар да
када се за то стек ну за кон ски усло ви4, доп ри но -
сећи на тај на чин при ме ни про фе си о нал не ра чу -
но во дстве не ре гу ла ти ве на овим про сто ри ма.

Импле мен та ци ја Међуна род них стан дар да
фи нан сиј ског из веш та ва ња (МСФИ) у на ци о нал но
за ко но да вство јес те по тре бан, али не и до во љан
услов хар мо ни за ци је фи нан сиј ског из веш та ва ња.
Не оп ход но је у на ред ном пе ри о ду по ра ди ти на сег -
мен ту кон тро ле ква ли те та фи нан сиј ског из веш та -
ва ња, који је до сад био не оправ да но за пос тав љен.
Кон тро ла ква ли те та је, уоста лом, јед на од члан -
ских об а ве за СРРС. На и ме, све орга ни за ци је чла ни -
це IFAC-a има ју об а ве зу да ис пу не за хте ве у вези са
укуп но се дам члан ских об а ве за. То су: (1) кон тро -
ла ква ли те та, (2) Међуна род ни стан дар ди еду ка -
ци је про фе си о нал них ра чу но вођа, (3) Међуна род -
ни стан дар ди ре ви зи је, (4) Етич ки ко декс за про -
фе си о нал не ра чу но вође, (5) Међуна род ни ра чу но -
во дстве ни стан дар ди за јав ни сек тор, (6) ис тра жи -
ва ње и дис цип ли но ва ње, (7) Међуна род ни стан -
дар ди фи нан сиј ског из веш та ва ња5. На ро чи то
ћемо се осврну ти на члан ску об а ве зу 1 – кон тро лу
ква ли те та. На и ме, пре ма овој об а ве зи, све струч -
не услу ге које об ав ља ју про фе си о нал не ра чу но -
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1) Под но ше њем за хте ва за при јем у чла нство Срби је у Европ ску уни ју, 22. де цем бра 2009. го ди не, по тврђен је стра теш ки циљ
наше зем ље да по ста не пу ноп рав на чла ни ца Европ ске уни је. Спо ра зум о ста би ли за ци ји и при дру жи ва њу између ев роп ских
за јед ни ца и њи хо вих држа ва чла ни ца, са јед не стра не и Срби је, са дру ге стра не, сту пио је на сна гу 1. сеп тем бра 2013. го ди не.

2) Де таљ ни је: Ре зо лу ци ја о уло зи На род не скуп шти не и на че ли ма у пре го во ри ма о при сту па њу Ре пуб ли ке Срби је Европ ској
уни ји, На род на скуп шти на Ре пуб ли ке Срби је

3) Про пи си ва ње ди рек тне при ме не стан дар да про ис тек ло је упра во из рада СРРС на усаг ла ша ва њу на ци о нал не са међуна род -
ном про фе си о нал ном ре гу ла ти вом, чиме је по тврђена ви зи о нар ска одлу ка СРРС од 29. де цем бра 1998. го ди не о не пос ред ној
при ме ни МРС и МСР (из вор: http://www.srrs.rs).

4) Прак тич на при ме на Међуна род них ра чу но во дстве них стан дар да по че ла је 01.01.2004. го ди не.
5) Оба ве зе чла ни ца Међуна род не фе де ра ци је ра чу но вођа у им пле мен та ци ји међуна род не про фе си о нал не ра чу но во дстве -

не ре гу ла ти ве. Ча со пис Ра чу но во дстве на прак са, бр. 20, окто бар 2013. го ди не, СРРС, Бе ог рад, при лог.



вође тре ба да буду пред мет про гра ма кон тро ле
ква ли те та. Ова кон тро ла врши се на три ни воа: на
ни воу де лат нос ти, на ни воу фир ме и на ни воу
орга ни за ци је чла ни це. 

Не за не ма ру јући оста ле члан ске об а ве зе,
тре ба истаћи и зна чај члан ске об а ве зе 2 –
Међуна род ни стан дар ди еду ка ци је про фе си о -
нал них ра чу но вођа, због тога што ак ту ел но на -
ци о нал но за ко но да вство уопште не по зна је об -
ласт еду ка ци је про фе си о нал них ра чу но вођа6.
Обав ља ње по сло ва из об лас ти ра чу но во дства и
фи нан сиј ског из веш та ва ња за хте ва врхун ску
струч ност по тврђену од ком пе тен тног међуна -
род ног про фе си о нал ног тела. Про фе си о нал ним 
ра чу но вођама не опход на је шира гло бал на пер -
спек ти ва да би боље раз уме ли кон текст у ко јем
по слу ју по слов ни суб јек ти. Раз лог овог за хте ва
за сни ва се на чи ње ни ци да ра чу но во дстве на
про фе си ја од свих про фе си ја на јви ше под ле же
јав ном ин те ре су, на ро чи то у да наш њим усло ви -
ма гло ба ли за ци је и ин тер на ци о на ли за ци је по -
сло ва ња. Фи нан сиј ско из веш та ва ње све више
по ста је пред мет ин те ре со ва ња мно го ши рег
кру га по је ди на ца и ин сти ту ци ја јед ног ре ги о на,
па и шире. У так вим усло ви ма рас те одго вор -
ност но си о ца ра чу но вод сте не про фе си је, те је
сто га сас вим оправ да но на сто ја ње по тпу не хар -
мо ни за ци је и стан дар ди за ци је и из об лас ти
про фе си о нал не ра чу но во дстве не еду ка ци је.

Оба ве за еду ка ци је про фе си о нал них ра чу но -
вођа уграђена је и у IFAC-ов Етич ки ко декс (који
пред став ља члан ску об а ве зу 4) у ко јем се на ро чи -
то на гла ша ва не опход ност сти ца ња и одржа ва -
ња про фе си о нал не оспо соб ље нос ти ра чу но вођа
и ре ви зо ра. Сти ца ње про фе си о нал не оспо соб -
ље нос ти за хте ва прво бит но ви сок ниво општег
об ра зо ва ња и на кон тога по себ но об ра зо ва ње,
об уку и по ла га ње ис пи та из пред ме та зна чај них
за ра чу но во дстве ну про фе си ју. Уо би ча јен по сту -
пак фор ми ра ња про фе си о нал ног ра чу но вође до -
пу њен је и одго ва ра јућим рад ним ис кус твом.
Одржа ва ње про фе си о нал не оспо соб ље нос ти за -
хте ва стал но праћење на прет ка и раз во ја ра чу -
но вод сте не про фе си је, као и дос лед ну при ме ну
ра чу но во дстве не, ре ви зор ске и дру ге ре ле ван -
тне ре гу ла ти ве и за хте ва које намећу за кон ски
про пи си.

У ак ту ел ном на ци о нал ном за ко но да вству не
по ми ње се Етич ки ко декс за про фе си о нал не ра чу -
но вође. На тај на чин се ин ди рек тно врши не приз -

на ва ње ра чу но во дстве не и ре ви зор ске про фе си -
је, чији углед и јав ни зна чај не до во ди у пи та ње ни 
јед на дру га зем ља у све ту. Излиш но је го во ри ти о
зна ча ју ети ке за ову про фе си ју, али ћемо на овом
мес ту још јед ном истаћи да „етич ки ко дек си пред -
став ља ју је дан од основ них ме ха ни за ма за фор ми -
ра ње здра ве етич ке кли ме у по слов ном суб јек ту,
која ће се по зи тив но одра зи ти и на ква ли тет фи -
нан сиј ског из веш та ва ња. Спе ци фич ност ра чу но -
во дстве не про фе си је се огле да у томе да се она
(као и пра во и ме ди ци на) раз ли ку је од оста лих за -
ни ма ња по сте пе ну одго вор нос ти, муд рос ти и
бри ге за друш тве ну доб ро бит, која се не за хте ва,
нити пре поз на је код дру гих за ни ма ња која се на -
зи ва ју про фе си јом. Ко дек си ра чу но во дстве не или 
било које дру ге про фе си је спе ци фич ни су у од но -
су на етич ке ко дек се по је дин ца из раз ло га што
док на ру ша ва ње про пи са них ми ни мал них етич -
ких стан дар да од стра не при пад ни ка про фе си је
чини чи та ву про фе си ју не е тич ком, дот ле на ру ша -
ва ње етич ких стан дар да од стра не по је дин ца –
об ич ног грађани на, ла и ка, не при пад ни ка про фе -
си је, чини само тог по је дин ца не мо рал ним. Из
овог раз ло га, дуж нос ти које ко дек си про фе си је
на ла жу иду да ле ко из ван уо би ча је них дуж нос ти
грађана.“7

Услед на ру ша вања етич ке, а на ро чи то за кон -
ске одго вор нос ти, до во ди се у пи та ње ис пу ње ност
основ ног циља фи нан сиј ског из веш та ва ња – ис ти -
ни тог и об јек тив ног при ка за фи нан сиј ске по зи ци -
је, ре зул та та по сло ва ња и про ме на фи нан сиј ске
по зи ци је. Зло у пот ре бе, као по сле ди ца одсус тва
етич ке одго вор нос ти, могу озбиљ но на ру ши ти
овај основ ни циљ, чак и када нису у окви ри ма
крше ња за кон ске одго вор нос ти, јер ства ра ју „ис -
крив ље ну сли ку“ о по слов ном суб јек ту кроз не тач -
не и/или не пот пу не ин фор ма ци је сад ржа не у фи -
нан сиј ским из веш та ји ма.

Ге не рал но по смат ра но, пред нос ти које про -
ис ти чу из про це са хар мо ни за ци је фи нан сиј ског
из веш та ва ња у Срби ји могу се по смат ра ти као
ди рек тне и као ин ди рек тне ко рис ти. Ди рек тне
ко рис ти су пре рас та ње на ци о нал не ра чу но во -
дстве не ре гу ла ти ве у над на ци о нал ну ре гу ла ти -
ву, по јед нос тав ље ње међуна род них поређења и
ре ви зи је фи нан сиј ских из веш та ја, лак ша из ра да
кон со ли до ва них фи нан сиј ских из веш та ја, сма -
ње ње трош ко ва при ла гођава ња за хте ви ма ква -
ли тет ног фи нан сиј ског из веш та ва ња, кон ти ну -
и ра но унап ређење фи нан сиј ског из веш та ва ња,
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6) Де таљ ни је: Ми лу ти но вић, С. (2007). „Про фе си о нал на еду ка ци ја ра чу но вођа и ре ви зо ра“. ча со пис Анали Еко ном ског фа кул те -
та у Су бо ти ци, бр. 17, Еко ном ски фа кул тет у Су бо ти ци, стр. 135-147.

7) Дмит ро вић, Љ., Ми лу ти но вић, С. (2010). „Могућнос ти унап ређења ква ли те та фи нан сиј ског из веш та ва ња у Срби ји“. Збор ник
ра до ва 41. сим по зи ју ма Могућнос ти и огра ни че ња раз во ја ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве у Срби ји, Са вез ра чу но вођа и ре ви зо ра
Ре пуб ли ке Срби је, Зла ти бор, 27–29.05.2010, стр. 82.



рас по ло жи вост и при ме на ак ту ел не међуна род -
не ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве и слич но. Инди -
рек тне ко рис ти огле да ју се у под сти ца њу при -
ли ва стра них ин вес ти ци ја, сма ње њу ри зи ка
улагања, смањењу цене капитала, повећању
могућности учешћа и наступа на ме ђународним
тр жиш ти ма капитала, повећање укупне ефи кас -
нос ти на фи нан сиј ском тржишту, итд.

Пут ко јим је Срби ја пре 18 го ди на8 кре ну ла у
прав цу хар мо ни за ци је фи нан сиј ског из веш та ва -
ња био је доб ро усмерен, али је у по след њих де се -
так го ди на тај до бар курс на ру шен. Пов ра так на
пра ви пут могуће је по стићи уз даље унап ређење
(по себ но на ци о нал ног за ко но да вства), већу са -
рад њу држав них орга на и про фе си о нал не орга -
ни за ци је (где, при том, не мањ ка за ин те ре со ва -
ност са ове дру ге стра не) и еду ка ци ју учес ни ка у
кре и ра њу и при ме ни ра чу но во дстве не ре гу ла -
ти ве о зна ча ју и ко рис ти ма про це са хар мо ни за -
ци је фи нан сиј ског из веш та ва ња, а што ће доп ри -
не ти бржем и лак шем пре ва зи ла же њу број них
пре пре ка9 које процес хармонизације не ми нов -
но доноси.

2. Зна чај кон вер ген ци је ра чу но во дстве не
ре гу ла ти ве

Хар мо ни за ци ја фи нан сиј ског из веш та ва ња у 
све ту одви ја ла се у ета па ма. Сада већ да ле ке
1973. го ди не, пред став ни ци про фе си о нал них
ра чу но во дстве них орга ни за ци ја Аустралије,
Фран цус ке, Јапа на, Ка на де, Мек си ка, Хо лан ди је,
Не мач ке, Ве ли ке Бри та ни је и Ира ка, а за тим и
САД, по тпи су ју уго вор о осни ва њу Ко ми те та за
Међуна род не ра чу но во дстве не стан дар де10

(IASB у на став ку тек ста). Сле дећа ета па одиг ра ла 
се 1978. го ди не, до но ше њем Че тврте ди рек ти ве
(78/660/EEC), док је Сед ма ди рек ти ва (83/349/
EEC) била до не та 1983. го ди не. Иако је ди рек ти -
ва ма по стиг нут зна ча јан на пре дак у про це су хар -
мо ни за ци је, њи хо ва при ме на није до ве ла до ни -
воа упо ре див нос ти фи нан сиј ских из веш та ја
који је прво бит но оче ки ван. Усле ди ла је нова
ета па која по чи ње 01.01.2005. го ди не, об а вез ном 
применом МСФИ код свих пословних субјеката
који састављају консолидоване финансијске

извештаје и котирају се на уре ђе ном фи нан сиј -
ском тржишту.

До но ше ње нове Ди рек ти ве ЕУ11 пред став ља
део по след ње ета пе у про це су хар мо ни за ци је ра -
чу но во дстве не ре гу ла ти ве у Евро пи. Реч је о
фази која об ухва та усклађива ње МСФИ са аме -
рич ким Општеп рих ваћеним ра чу но во дстве ним
при нци пи ма (US GAAP). Нова Ди рек ти ва би тре -
ба ло да сма њи јаз између ста рих ди рек ти ва (IV и
VII) и МСФИ, са јед не стра не, и US GAAP, на дру гој
стра ни. Кон вер ген ци ја у об лас ти ра чу но во -
дстве них стан дар да озна ча ва про цес зва нич но
за по чет пре два на ест го ди на са ци љем раз во ја
ви со кок ва ли тет них и ком па ти бил них ра чу но во -
дстве них стандарда који ће моћи да се користе у
међународном финансијском извештавању.

Пос ле за јед нич ког сас тан ка одржа ног 12.
сеп тем бра 2002. го ди не, аме рич ки Одбор за
стан дар де фи нан сиј ског ра чу но во дства (Finan -
cial Accounting Standards Board – FASB у на став ку
тек ста) и већ по ме ну ти IASB по тпи са ли су
Norwalk спо ра зум12 у ком су оба одбо ра из ра зи -
ла влас ти ту по свећеност раз во ју ви со кок ва ли -
тет них, ком па ти бил них ра чу но во дстве них стан -
дар да, који ће моћи да се ко рис те како за до ми -
цил но, тако и за међуна род но фи нан сиј ско из -
веш та ва ње. На том сас тан ку, FASB и IASB (у на -
став ку тек ста: одбо ри) су обећали да ће уло жи ти
на по ре да по сто јеће стан дар де фи нан сиј ског из -
веш та ва ња у по тпу нос ти учи не ком па ти бил ним
што је пре могуће и да ће ко ор ди ни ра ти про г ра -
ме свог будућег рада како би обезбедили да се
једном постигнута компатибилност одржи.

У феб ру а ру 2006. го ди не, одбо ри су из да ли
Ме мо ран дум о спо ра зу ме ва њу (Memorandum of
Understanding), по знат и као Први план кон вер -
ген ци је (The First Roadmap) о са рад њи и
усклађива њу МСФИ и аме рич ких GAAP (у на став -
ку тек ста: стан дар ди). Ме мо ран дум об ухва та
про јек те усаг ла ша ва ња стан дар да за које одбо ри 
смат ра ју да су им на јпот реб ни ја по бољ ша ња у
блис кој бу дућ ности. Одбо ри су се сло жи ли у на -
ме ри да раз ви ју план за ре ша ва ње сва ког од
иден ти фи ко ва них про је ка та, пре све га кроз раз -
вој но вих стан дар да у на сто ја њу да се по бољ ша
квалитет оба сета стандарда и постигне већа
кон вер ген ци ја америчких GAAP и МСФИ.
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8) Са вез ра чу но вођа и ре ви зо ра Срби је је од 1996. го ди не пу ноп ра ван члан Међуна род не фе де ра ци је ра чу но вођа – IFAC
(пре узе то са http://www.srrs.rs).

9) Де таљ ни је о пре пре ка ма хар мо ни за ци је ви де ти у: Кли ко вац, А. (2009). Фи нан циј ско из веш та ва ње у Еу роп ској уни ји,
„Мате“ д.о.о., Заг реб, стр. 46-53.

10) International Accounting Standards Committee – IASC, кас ни је пре и ме но ван у International Accounting Standards Board – IASB
11) Directive 2013/34/EU of the European Parliament and of the Council of 26 June 2013
12) На зив је до био по мес ту где је сас та нак одржан – Norwalk у са вез ној држа ви Connecticut, САД.



Ме мо ран дум је био за сно ван на сле дећа три
при нци па13:
(1) кон вер ген ци ја ра чу но во дстве них стан -

дар да на јбо ље се може по стићи раз во јем 
ви со кок ва ли тет них за јед нич ких стан -
дар да то ком вре ме на;

(2) по ку шај ели ми ни са ња раз ли ка између
два ре гу ла тор на окви ра која из ис ку ју
зна чај на унап ређења не пред став ља на -
јбо ље ис ко ришћење FASB – IASB-ових ре -
сур са, те је умес то тога по треб но раз ви ти 
нов за јед нич ки ре гу ла тор ни оквир који
ин вес ти то ри ма об ез беђује ква ли тет не
фи нан сиј ске ин фор ма ци је;

(3) за до во ље ње ин фор ма ци о них по тре ба
ин вес ти то ра зна чи да одбо ри, у жељи за
унап ређењем, кон вер ген ци ју тре ба да
тра же у за ме ни стан дар да за јед нич ки
раз ви је ним но вим стан дар ди ма.

Дру ги план кон вер ген ци је (The Second
Roadmap) је до го во рен но вем бра 2008. го ди не.
Циљ овог пла на био је да ком па ни ја ма омо гући
да под не су го диш ње фи нан сиј ске из веш та је
при прем ље не у скла ду са МСФИ и да их при хва ти 
Америчка ко ми си ја за хар ти је од вред нос ти и
бер зе (U.S. Securities and Exchange Commission –
SEC). Ово је усле ди ло на кон са оп ште ња из 2007.
го ди не пре ма ко јем SEC више не за хте ва да под -
не ти фи нан сиј ски из веш та ји усаг ла ше ни са
МСФИ такође сад рже и усаг ла ше ност са аме рич -
ким GAAP.

Већа кон вер ген ци ја два ју, тре нут но на јзас -
туп ље ни јих, се то ва стан дар да – МСФИ и аме рич -
ких GAAP, на јбо ље се по сти же кроз раз вој но вих,
за јед нич ких стан дар да који за ме њу ју по сто јеће
стан дар де и на тај на чин по бољ ша ва ју ква ли тет
и ком па ти бил ност оба сета стан дар да. Једна од
ге не рал них раз ли ка између две гру пе стан дар да
јес те то што аме рич ки GAAP сад рже де таљ ни је
за хте ве у од но су на МСФИ. У не ким слу ча је ви ма,
МСФИ не сад рже одго ва ра јуће смер ни це, док у
дру гим МСФИ сад рже опште смер ни це или смер -
ни це ви шег ни воа које нису ди рек тно упо ре ди ве
са аме рич ким GAAP за хте ви ма. У дру гим слу ча је -
ви ма, МСФИ сад рже те мат ске смер ни це за које не 
по сто је одго ва ра јуће смер ни це сад ржа не у аме -
рич ким GAAP. Уо че не раз ли ке не мо ра ју нуж но
зна чи ти да исте има ју ди рек тну и кон зис тен тну
по ве за ност са ква ли те том МСФИ. Такође, уоче не

раз ли ке не би тре ба ло да зна че да је њихово ели -
м и ни са ње неопходно пре било каквог раз мат ра -
ња од стране SEC-а у вези са ук љу чи ва њем МСФИ
у амерички систем финансијског извештавања.

Фун да мен тал не раз ли ке између два сета
стан дар да про ис ти чу, пре све га, из сле деће две
чи ње ни це14:
1) МСФИ сад рже шире при нци пе и на че ла

који се од но се на транс акције у окви ру
ин дус три је са огра ни че ним спе ци фич -
ним смер ни ца ма и из узе ци ма од општих 
смер ни ца. Већ је било речи о томе да ови 
стан дар ди не сад рже спе ци фич не смер -
ни це које ко рес пон ди ра ју са де таљ ним
аме рич ким GAAP за хте ви ма;

2) по сто је фун да мен тал не раз ли ке између 
IASB-овог Рад ног окви ра за сас тав ља ње 
и при ка зи ва ње фи нан сиј ских из веш та -
ја (Кон цеп ту ал ни оквир фи нан сиј ског
из веш та ва ња из 2010. го ди не) и FASB -
-ових Де фи ни ци ја кон це па та фи нан сиј -
ског ра чу но во дства (у на став ку тек ста
Де фи ни ци је кон це па та). Окви ри се раз -
ли ку ју по основ ним кон цеп ти ма и
овлашћењи ма за при ме ну кон це па та.
Основ не раз ли ке које тре нут но по сто је
између кон цеп ту ал них окви ра јав ља ју
се у об лас ти сте пе на овлашћења и де -
фи ни са ња и при зна ва ња имо ви не и об -
а ве за.

По ред два пре тход но на ве де на окви ра,
Амерички ин сти тут овлашћених јав них ра чу но -
вођа (American Institute of Certified Public
Accountants – AICPA) 2013. го ди не об јав љу је Ок -
вир фи нан сиј ског из веш та ва ња за мале и сред ње
ен ти те те15 који не ма ју об а ве зу да при пре ме
сво је фи нан сиј ске из веш та је пре ма аме рич ким
GAAP. Оквир је диз ај ни ран тако да буде мање об -
и ман и јед нос тав ни ји од аме рич ких GAAP, омо -
гућава јући ен ти те ти ма да уште де но вац на при -
пре ми фи нан сиј ских из веш та ја, а опет пру же
бан ка ма и дру гим ко рис ни ци ма фи нан сиј ских
из веш та ја ин фор ма ци је које су им по треб не.
Оквир je не а у то ри та ти ван (што зна чи да AICPA
нема овлашћење да за тра жи ње го во ко ришћење
од стра не било ког ен ти те та) и са мос та лан (што
зна чи да се може ко рис ти ти од стра не ен ти те та у 
сва кој ин дус триј ској гра ни). Иако стан дар дна
де фи ни ци ја ма лих и средњих ентитета не
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13) Memorandum of Understanding Between the FASB and the IASB (2006). U.S. Financial Accounting Standards Board & International
Accounting Standards Board, London (пре узе то са: http://www.fasb.org)

14) Пре ма: Work Plan for the Consideration of Incorporating International Financial Reporting Standards into the Financial Reporting
System for U.S. Issuers (2011). Staff Paper, U.S. Securities and Exchange Commission, New York, page 10-11.

15) Де таљ ни је ви де ти: Financial Reporting Framework for Small- and Medium-sized Entities (2013). American Institute of Certified
Public Accountants, New York (пре узе то са http://www.aicpa.org)



постоји у САД, ови термини су широко признати
и ефикасно описују делокруг ентитета којима jе
Оквир намењен.

Међуна род ну кон вер ген ци ју су по кре ну ле
ви со ко раз ви је не зем ље пре ко про фе си о нал -
них орга ни за ци ја, јер оне има ју на јви ше ко рис -
ти од тог про це са. Ути цај не про фе си о нал не
орга ни за ци је на свет ској сце ни (IASB, IFAC,
FASB, SEC, AICPA, IOSCO) за мис ли ле су међуна -
род ну кон вер ген ци ју као про цес који води ра -
чу на о16:
• ин вес ти то ри ма и дру гим кре ди то ри ма:

нови, за јед нич ки раз ви је ни стан дар ди тре -
ба ло би да олак ша ју овој, са ас пек та за до во -
ље ња ин фор ма ци о них по тре ба, на јваж ни јој
ин те рес ној гру пи ин фор ми са ње о фи нан сиј -
ској по зи ци ји, при нос ном и имо вин ском по -
ло жа ју по слов ног ен ти те та о коме се из веш -
та ва;

• по слов ним ен ти те ти ма: у смис лу до би ја ња
јед но об раз них, по јед нос тав ље них и трош ков -
но ефи кас ни јих ра чу но во дстве них стан дар да
на осно ву ко јих ће моћи кре и ра ти само је дан
сет фи нан сиј ских из веш та ја који ће за до во љи -
ти ин фор ма ци о не по тре бе свих ин те рес них
гру па;

• стеј кхол де ри ма: који се ре дов но из веш та ва ју
о до сада за врше ним ета па ма, ре а ли зо ва ним
крат ко роч ним и ду го роч ним пла но ви ма, те
да љим ко ра ци ма у кон вер ген ци ји ра чу но во -
дстве них стан дар да у све ту.

Уло же ни на по ри, ан га жо ва ње и ак тив нос ти
по ме ну тих ути цај них међуна род них про фе си о -
нал них тела у про це су међуна род не кон вер ген -
ци је по тврђују да се при ме на МСФИ уве ли ко
шири ван ЕУ, као ма тич ног под руч ја на стан ка и
при ме не. На тај на чин, овај сет стан дар да оправ -
да ва свој ста тус рас прос тра ње ног, ви со кок ва ли -
тет ног „је зи ка“ међуна род ног фи нан сиј ског из -
веш та ва ња. Европ ска ко ми си ја17 је, у окви ру про -
це са међуна род не кон вер ген ци је, то ком про тек -
лих го ди на раз ви ла не ко ли ко ре гу ла тор них ди -
ја ло га18 са трећим зем ља ма. Осим већ по ме ну тих
САД, ди ја ло зи су вођени и са пред став ни ци ма Ка -
на де, Јапа на, Кине, Инди је и Ру си је. Искус тва су
по ка за ла да овај нов на чин са рад ње може бити

ве о ма ефи ка сан у ре ша ва њу или спречавању
про б ле ма, у циљу појачане отварања тржишта и
мање регулаторног оптерећења за пре д узећа
која делују на више тржишта.

3. Актуелна ра чу но во дстве на ре гу ла ти ва 
у Европ ској уни ји

Ра чу но во дстве ну ре гу ла ти ву у ЕУ чине: Кон -
цеп ту ал ни оквир фи нан сиј ског из веш та вања,
МСФИ и МСФИ за МСП, те ту ма че ња ових стан -
дар да из да та од стра не IFRIC (од но сно SIC до
2002. го ди не), као и сва оста ла упу тства и смер -
ни це, МРС за јав ни сек тор, Међуна род ни стан -
дар ди ре ви зи је, Међуна род ни стан дар ди ан га -
жо ва ња на пре гле ду, Међуна род ни стан дар ди
ан га жо ва ња на осно ву ко јих се пру жа уве ра ва ње, 
Међуна род ни стан дар ди кон тро ле ква ли те та,
Међуна род ни стандарди едукације, IFAC-ов Ети -
ч ки кодекс и ин ди рек тно Директиве ЕУ.

Актуелан мо дел ра чу но во дстве не ре гу ла ти -
ве у ЕУ био је под ути ца јем број них фак то ра сво -
јстве них сва кој зем љи, као што су до ми нан тни
из во ри ка пи та ла, прав ни и по рес ки сис тем, на -
ци о нал на кул ту ра и ис то риј ске окол нос ти, као и
раз ви је ност ра чу но во дстве не про фе си је и те о -
ри је. Ува жа ва јући кри те ри јум мо де ла ра чу но во -
дстве не ре гу ла ти ве, све зем ље чла ни це ЕУ могу
се кла си фи ко ва ти на19:
• зем ље које су за држа ле ра чу но во дстве ни мо -

дел који су има ле пре 1992. го ди не, од но сно
про гла ше ња ЕУ и

• зем ље које су про ме ни ле свој мо дел ра чу но во -
дстве не ре гу ла ти ве на кон 1992. го ди не и ве -
ли ког про ши ре ња ЕУ из 2004. го ди не.

Тренд раз во ја и унап ређења ра чу но во дстве -
не ре гу ла ти ве у ЕУ усме рен је на мала и сред ња
прав на лица. У по је ди ним зем ља ма раз ви ја се и
ра чу но во дстве на ре гу ла ти ва усме ре на ис кљу -
чи во на сек тор мик ро прав них лица. Шта је
узрок овак вог трен да? На и ме, за кљу чак је лако
из вод љив када се ана ли зи ра ју под а ци из Та бе ле
бр. 1.

Ве ли ка и сред ња прав на лица чине све га 1,3
% укуп ног бро ја прав них лица у ЕУ, док 91,8%
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16) Dmitrovi}, Lj., Milutinovi}, S., Gravorac, S. (2013). „International Convergence in Professional Accounting Regulation“. Conference 
Proceedings of the 2nd International Scientific Conference Contemporary Issues in Economics, Business and Management  (edited
by Verica Bara}, Ph.D.), Faculty of Economics – University of Kragujevac, page 479.

17) Ви де ти де таљ ни је: http://ec.europa.eu/internal_market/accounting/third_countries/index_en.htm
18) Ре гу ла тор ни ди ја ло зи: Европ ска уни ја и њене ин сти ту ци је одржа ва ју ре дов не раз го во ре о фи нан сиј ској ре гу ла ци ји (а,

по не кад и о мак ро е ко ном ским про бле ми ма) са сво јим кључ ним еко ном ским пар тне ри ма, као што су САД, Јапан, Кина,
Инди ја, Ру си ја, Бра зил и дру ге зем ље.

19) Гу лин, Д. (2013). „Прег лед ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве и про фе си је у чла ни ца ма ЕУ“. Ча со пис Ра чу но во дство и фи нан ци -
је, бр. 6, Хрват ска за јед ни ца ра чу но вођа и фи нан циј ских дје лат ни ка, Заг реб, стр. 34.



прав них лица у ЕУ чине она мик ро ве ли чи не.
Трећина за пос ле них у ЕУ ради у ве ли ким прав -
ним ли ци ма, док две трећине за пос ле них раде у
ма лим и сред њим прав ним ли ци ма. Струк ту ра
по по је ди ним зем ља ма чла ни ца ма ЕУ је слич на
или још више иде у ко рист мик ро прав них лица, у 
смис лу да она чине између 95% и 99% укуп ног
бро ја прав них лица. Овом ста тис ти ком до ка за на
је оправ да ност да се при ла гођава ње ра чу но во -
дстве не ре гу ла ти ве у ЕУ врши прве нстве но пре -
ма ве ли чи ни прав них лица.

Та бе ла бр. 1 - Струк ту ра прав них лица 
у ЕУ (Срби ји) пре ма ве ли чи ни 

и бро ју за пос ле них20

Ве ли чи -
на 

прав них
лица у ЕУ

Број 
прав них лица 

у ЕУ 
(Срби ји)

Про цен ту ал но 
учешће 

по ве ли чи ни

Про цен ту -
ал но

учешће 
по бро ју 

за пос ле них
у ЕУ

Мик ро  19.279.555  (108.935) 91,8 (90,5) 29,6

Мала  1.450.000  (9.649) 6,9  (8,0) 20,8

Сред ња 228.209  (1.283) 1,1  (1,0) 16,8

Ве ли ка 45.184  (552) 0,2  (0,5) 32,8

Укуп но 21.002.956  (120.419) 100,0 (100,0) 100,0

Уколико се ана ли зи ра ра чу но во дстве на ре гу -
ла ти ва у зем ља ма ЕУ (ви де ти Та бе лу бр. 2), уоча ва
се да је је дан део ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве и
даље у над леж нос ти сва ке зем ље, а дру ги део у над -
леж нос ти ин сти ту ци ја ЕУ и међуна род них про фе -
си о нал них орга ни за ци ја. Такође се уоча ва да се раз -
вој ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве у зем ља ма ЕУ
одви јао у окви ру про пи са о по сло ва њу прав них
лица, од но сно за ко на о трго вач ким друш тви ма.
Сва ка зем ља има на јма ње јед ну при зна ту про фе си -
о нал ну асо ци ја ци ју, од но сно ни у јед ној зем љи ЕУ
ра чу но во дстве на ре гу ла ти ва није ван де ло ва ња
про фе си је, нити је у ис кљу чи вој над леж ност држа -
ве и ње них орга на. У већини зе ма ља (18 од 22 зем -
ље) ува жа ва ју се про фе си о нал на зва ња, као што су
овлашћени ра чу но вођа – ре ви зор, ре ви зор ра чу но -
во дстве них ис ка за, по рес ки са вет ник и слич но. 

У вези са на ци о нал ним за ко но да вством у об -
лас ти ра чу но во дства, све зем ље чла ни це ЕУ могу 
се под е ли ти на:
• зем ље у ко ји ма ову об ласт ре гу ли ше је дан за -

кон – За кон о трго вач ким друш тви ма (Аус -
трија, Ирска, Ве ли ка Бри та ни ја, Лук сем бург,
Не мач ка, Ру му ни ја, Сло ве ни ја итд.);

• зем ље у ко ји ма по сто ји више за ко на из об лас ти
ра чу но во дства – За кон о трго вач ким друш тви -
ма, За кон о (фи нан сиј ском) ра чу но во дству, За -
кон о фи нан сиј ском из веш та ва њу и раз ни пра -
вил ни ци, уред бе, одлу ке (Бел ги ја, Дан ска, Швед -
ска, Фин ска, Есто ни ја, Чеш ка, Мађар ска итд.).
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Та бе ла бр. 2 - Прег лед про фе си о нал них орга ни за ци ја, про фе си о нал них зва ња и 
ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве у зем ља ма чла ни ца ма ЕУ21

Зем ља22 Про фе си о нал не 
орга ни за ци је23 Про фе си о нал на зва ња

За кон ска 
ре гу ла ти ва

Ра чу но во дстве на ре гу ла -
ти ва

Аустрија

Асоцијација ре ви зо ра
Аустрије
Асоцијација овлашћених 
ра чу но вођа – ре ви зо ра

Сер ти фи ко ва ни књи го вођа
По рес ки са вет ник
Ра чу но вођа
Овлашћени 
ра чу но вођа – ре ви зор

За кон о трго вач ким 
друш тви ма

Аустријски ра чу но во дстве ни
стан дар ди (РС) и МСФИ за ко -
ти ра јуће ком па ни је

Бел ги ја

Асоцијација овлашћених 
ра чу но вођа и по рес ких 
са вет ни ка
Асоцијација 
ре ви зо ра 
ком па ни ја

Овлашћени ра чу но вођа
Ре ви зор

За кон о трго вач ким 
друш тви ма
За кон о ра чу но во дству

Бел гиј ски РС и МСФИ за бан -
ке и дру ге кре дит не ин сти ту -
ци је и ко ти ра јуће ком па ни је

20) Ibidem, стр. 35, до пу ње но под а ци ма за Срби ју које је ко рис тио пред ла гач За ко на о ра чу но во дству у об раз ло же њу За ко на.
21) Та бе ла до пу ње на и ко ри го ва на пре ма: Дмит ро вић, Љ., Гра во рац, С., Ми лу ти но вић, С. (2013). „Зна чај хар мо ни за ци је ра чу но во -

дстве не ре гу ла ти ве у про це су при дру жи ва ња Ре пуб ли ке Срби је Европ ској уни ји“. Збор ник ра до ва VIII Кон гре са ра чу но вођа и
ре ви зо ра Црне Горе, Инсти тут сер ти фи ко ва них ра чу но вођа Црне Горе, Под го ри ца, стр. 228-230 (По иде ји ау то ра за сно ва ној
на члан ку Гу лин Д. (2013). Прег лед ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве и про фе си је у чла ни ца ма ЕУ. Ча со пис „Ра чу но во дство и фи -
нан ци је“, бр. 6, Хрват ска за јед ни ца ра чу но вођа и фи нан циј ских дје лат ни ка, Заг реб, стр. 34–36 и пуб ли ка ци ји „Глас ра чу но -
вођа“, бр. 22, СРРС, Бе ог рад, 2013., стр. 1–11 (при лог)).
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Чеш ка

Асоцијација ра чу но вођа Чеш -
ке Ре пуб ли ке
Асоцијација ре ви зо ра Чеш ке
Ре пуб ли ке

Овлашћени ра чу но вођа

За кон о трго вач ким 
друш тви ма
За кон о ра чу но во дству
Пра вил ник о фи нан сиј ским
из веш та ји ма

Чеш ки РС и МСФИ за ко ти ра -
јуће ком па ни је

Дан ска Асоцијација ре ви зо ра Дан ске
Овлашћени 
ра чу но вођа – ре ви зор

За кон о трго вач ким друш -
тви ма
За кон о ра чу но во дству
За кон о ф. из веш та ва њу

Дан ски РС и МСФИ за фи нан -
сиј ске ин сти ту ци је и ко ти ра -
јуће ком па ни је

Есто ни ја Асоцијација ре ви зо ра Есто ни је -
За кон о трго вач ким друш -
тви ма
За кон о ра чу но во дству

Естон ски РС и МСФИ за фи -
нан сиј ске ин сти ту ци је и ко -
ти ра јуће ком па ни је

Фин ска

Асоцијација овлашћених јав -
них ра чу но вођа
Асоцијација ре ви зо ра
Фин ски ра чу но во дстве ни
одбор

-
За кон о ра чу но во дству
Ра чу но во дстве ни дек рет

Фин ски РС и МСФИ за ко ти ра -
јуће ком па ни је

Фран цус ка

Асоцијација овлашћених ра чу -
но вођа
На ци о нал на асо ци ја ци ја кон -
тро ло ра ра чу но во дстве них
ис ка за

Овлашћени ра чу но вођа
Кон тро лор ра чу но во дстве -
них ис ка за

За кон о трго вач ким 
друш тви ма
На ци о нал ни за кон 
о ра чу но во дству
Уред ба о кон тном пла ну

Фран цус ки РС и МСФИ 
за ко ти ри ра јуће ком па ни је

Грчка
Асоцијација овлашћених 
ра чу но вођа и 
ре ви зо ра Грчке

Пос лов ни ра чу но вођа
Овлашћени јав ни 
ра чу но вођа

За кон о трго вач ким друш -
тви ма
За кон о по слов ним књи га ма и
до ку мен ти ма
Општи ра чу но вод. план

Грчки РС и МСФИ 
за ко ти ра јуће ком па ни је

Ита ли ја

На ци о нал ни са вет
овлашћених ра чу но вођа и 
ра чу но во дстве них 
ек спе ра та

Овлашћени струч ни 
ра чу но вођа
Ре гис тро ва ни ра чу но вођа
Ре ви зор ра чу но во дстве них
ис ка за

Грађан ски за ко ник
Ста ту тар ни пра во
За кон о по ре зу на до бит
Уред бе На ци о нал не ко ми си је 
за пред узећа и бер зе

Ита ли јан ски РС и МСФИ за
фи нан сиј ске ин сти ту ци је и
ко ти ра јуће ком па ни је

Лит ва ни ја
Асоцијација ре ви зо ра 
Лит ва ни је

-

За кон о ра чу но во дству
За кон о кон со ли до ва ним ф.
из веш та ји ма
За кон о го диш њим ф. из веш -
та ји ма

Лит ван ски РС и МСФИ за фи -
нан сиј ске ин сти ту ци је и ко -
ти ра јуће ком па ни је

Лук сем бург
Асоцијација ре ви зо ра 
ком па ни ја

Овлашћени ра чу но вођа
Ре ви зор

За кон о трго вач ким друш -
тви ма

Лук сем бур шки РС и МСФИ за
ко ти ра јуће ком па ни је

Мађар ска

Асоцијација ре ви зо ра
Мађар ске
На ци о нал ни ра чу но-во -
дстве ни одбор

Овлашћени јав ни 
ра чу но вођа – ре ви зор

За кон о трго вач ким друш -
тви ма
За кон о ра чу но во дству

Мађар ски ра чу но во дстве ни
про пи си и МСФИ за ко ти ра -
јуће ком па ни је

Хо лан ди ја
Асоцијација овлашћених ра -
чу но вођа Хо лан ди је

Ре гис тро ва ни 
ра чу но вођа
Ра чу но вођа – по слов ни са -
вет ник

Грађан ски за ко ник
Суд ска прак са
Смер ни це Већа за ф. из веш -
та ва ње

Хо ла ндски РС и МСФИ 
за ко ти ра јуће ком па ни је

Не мач ка
Асоцијација овлашћених 
ра чу но вођа
Асоцијација ре ви зо ра

По рес ки са вет ник
Опу но моћени ра чу но вођа
Овлашћени 
ра чу но вођа – ре ви зор

За кон о трго вач ким 
друш тви ма

Не мач ки РС и МСФИ за ко ти -
ра јуће ком па ни је



У већини зе ма ља ра чу но во дстве ну ре гу ла -
ти ву за прав на лица мале и сред ње ве ли чи не
уређују на ци о нал ни ра чу но во дстве ни стан дар -
ди (про пи си, на че ла), док у свим зем ља ма ЕУ, без 
из узет ка, МСФИ пред став ља ју ре гу ла ти ву за ко -
ти ра јуће по слов не суб јек те. У на јвећем бро ју ЕУ
зе ма ља не по сто ји об а ве за да не ко ти ра јући по -
слов ни суб јек ти при ме њу ју МСФИ, већ има ју
пра во да са мос тал но одлу че да ли ће сво је фи -
нан сиј ске из веш та је сас тав ља ти у скла ду са
МСФИ или у скла ду са на ци о нал ним ра чу но во -
дстве ним стан дар ди ма у које су уграђени за хте -
ви ЕУ ди рек ти ва и МСФИ.

Сход но на ве де ном, зем ље ЕУ могу се под е ли -
ти на три ве ли ке гру пе, у за вис нос ти од рас прос -
тра ње нос ти при ме не МСФИ22:

1) зем ље које при ме њу ју МСФИ за сва прав -
на лица (Ки пар и Мал та),

2) зем ље које при ме њу ју на ци о нал не ра чу -
но во дстве не стан дар де и МСФИ, али се с
об зи ром на сло бо ду из бо ра могу под е -
ли ти у две под гру пе:

a) зем ље које за бра њу ју не ко ти ра ју -
ћим по слов ним суб јек ти ма да ко -
рис те МСФИ, осим ако не сас тав -
ља ју кон со ли до ва не из веш та је. За
сас тав ља ње по је ди нач них фи нан -
сиј ских из веш та ја, не ко ти ра јући
по с лов ни суб јек ти су об а вез ни да
ко рис те на ци о нал но за ко но да -
вство (Аустрија, Бел ги ја, Чеш ка,
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Пор ту гал

Асоцијација овлашћених 
ре ви зо ра
Ко ми си ја за стан дар ди за ци ју
ра чу но во дства

Овлашћени ра чу но вођа
Зва нич ни ре ви зор 
ра чу на

За кон о трго вач ким 
друш тви ма
Служ бе ни ра чу но во дстве ни
план

Пор ту гал ски РС и МСФИ за
бан ке, фи нан. ин сти ту ци је и
ко ти ра јуће ком па ни је

Ру му ни ја

Тело про фе си о нал них и
овлашћених ра чу но вођа 
Ру му ни је
Асоцијација фи нан сиј ских
ре ви зо ра Ру му ни је

Овлашћени ра чу но вођа
Овлашћени ра чу но вођа –
ре ви зор

За кон о трго вач ким друш -
тви ма

Ру мун ски РС и МСФИ за ко ти -
ра јуће ком па ни је и ен ти те те с 
јав ним ин те ре сом23

Ре пуб ли ка
Ирска

Асоцијација овлашћених 
ра чу но вођа Ирске
Асоцијација овлашћених јав -
них ра чу но вођа Ирске

Овлашћени 
ра чу но вођа
Овлашћени јав ни 
ра чу но вођа

За кон о трго вач ким 
друш тви ма

Ирски РС и МСФИ за ко ти ра -
јуће ком па ни је

Сло вач ка
Асоцијација ре ви зо ра Сло -
вач ке

Овлашћени ра чу но вођа –
ре ви зор

За кон о трго вач ким 
друш тви ма
За кон о ра чу но во дству
Пра вил ник о ф. из веш та ји ма

Сло вач ки РС и МСФИ за ко ти -
ра јуће ком па ни је и ен ти те те
с јав ним ин те ре сом

Сло ве ни ја
Асоцијација ре ви зо ра 
Сло ве ни је

Овлашћени 
ра чу но вођа – ре ви зор

За кон о трго вач ким 
друш тви ма
За кон о пред узећима

Сло ве нач ки РС и МСФИ за
бан ке, оси гу ра ва јуће и ко ти -
ра јуће ком па ни је

Шпа ни ја
Асоцијација овлашћених 
ра чу но вођа Шпа ни је

-

За кон о трго вач ким 
друш тви ма
Трго вин ски ко декс
Општи ра чу но-во дстве ни план

Шпан ски РС и МСФИ 
за ко ти ра јуће ком па ни је

Швед ска
Асоцијација ра чу но вођа, 
ре ви зо ра и са вет ни ка

Ре гис тро ва ни јав ни ре ви зор
– ра чу но вођа
Овлашћени јав ни ре ви зор –
ра чу но вођа

За кон о ра чу но во дству
За кон о фи нан сиј ским из -
веш та ји ма

Швед ски РС и МСФИ 
за ко ти ра јуће ком па ни је

Ве ли ка 
Бри та ни ја

Пре ко 8 про фе си о нал них
орга ни за ци ја

Ра чу но во дстве ни
 тех ни чар
Овлашћени ра чу но вођа

За кон о трго вач ким 
друш тви ма

Бри тан ска ра чу но во дстве на
на че ла и МСФИ за ко ти ра јуће 
ком па ни је

22)  Де таљ ни је ви де ти у: Кли ко вац, А. (2009). Фи нан циј ско из веш та ва ње у Еу роп ској уни ји, „Мате” д.о.о., Заг реб, стр. 133-177.
23) У ен ти те те који има ју јав ни ин те рес спа да ју: бан ке, фи нан сиј ске ин сти ту ци је, оси гу ра ва јуће ком па ни је и ве ли ки по слов -

ни суб јек ти.



Фран цус ка, Мађар ска, Не мач ка, Ле то -
ни ја, Ру му ни ја, Шпа ни ја и Швед ска).

b) зем ље у ко ји ма не ко ти ра јући по слов -
ни суб јек ти могу да би ра ју између
при ме не МСФИ и на ци о нал ног за ко -
но да вства при сас тав ља њу по је ди -
нач них фи нан сиј ских из веш та ја (Бу -
гар ска, Дан ска, Есто ни ја, Ирска, Хо -
лан ди ја, Хрват ска, Лит ва ни ја и Сло -
ве ни ја доз во ља ва ју свим ка те го ри ја -
ма не ко ти ра јућих по слов них суб је ка -
та да ко рис те МСФИ, док Фин ска,
Грчка, Ита ли ја, Лук сем бург, Пољ ска,
Пор ту гал и Сло вач ка дају могућност
при ме не МСФИ само одређеним ка те -
го ри ја ма по слов них суб је ка та – сред -
њим и ве ли ким, об вез ни ци ма ре ви -
зи је и оним која први пут из ла зе на
бер зу);

3) зем ље које су раз ви ле по себ не на ци о -
нал не стан дар де за мала и сред ња прав -
на лица (на при мер, FRSSE24 у Ве ли кој
Бри та ни ји), а ко рис те МСФИ само за по -
слов не суб јек те који се ко ти ра ју на бер -
за ма.

Срби ја би се, сход но ак ту ел ној ра чу но во -
дстве ној ре гу ла ти ви, мог ла сврста ти у дру гу
гру пу дру ге под гру пе ко јој при па да ју и су сед не
зем ље – Хрват ска и Бу гар ска. На и ме, у на шој зем -
љи су у при ме ни МСФИ, МСФИ за МСП и Пра вил -
ник25, као део на ци о нал ног за ко но да вства.

Нај зна чај ни ју но ви ну у ра чу но во дстве ној ре -
гу ла ти ви ЕУ пред став ља до но ше ње нове Ди рек -
ти ве 2013/34/EU јуна 2013. го ди не. Држа ве чла -
ни це сво ју ре гу ла ти ву тре ба да ускла де са но во -
до не том Ди рек ти вом до 20. јула 2015. го ди не,
док би при ме на по че ла 1. ја ну а ра 2016. го ди не.
Два основ на раз ло га ини ци ра ла су до но ше ње
ове ди рек ти ве:
• до сада важеће, IV и VII ди рек ти ва биле су теш -

ко раз умљи ве због усво је них број них аман -
дма на и нису успе ле да по стиг ну за до во ља ва -
јући ниво упо ре ди вос ти чинећи фи нан сиј ско
из веш та ва ње ком плек сним;

• тренд раз во ја и унап ређења ра чу но во дстве не
ре гу ла ти ве у ЕУ усме рен је ка сред њим и ма -
лим прав ним ли ци ма, од но сно ка унап ређењу
ин фор ма ци ја које ин те ре су ју ко рис ни ке фи -
нан сиј ских из веш та ја по ме ну тих прав них
лица. Раз лог овог трен да је цен трал на уло га
сред њих и ма лих прав них лица у при вре ди ЕУ,
што и до ка зу ју под а ци о струк ту ри прав них
лица пре ма ве ли чи ни, а што је било при ка за но
(Та бе ла бр. 1) и ра ни је об јаш ње но у овом раду.
Ци ље ви које тре ба оства ри ти при ме ном

нове ди рек ти ве су сма ње ње ад ми нис тра тив -
них трош ко ва, по бољ ша ње по слов ног окру же -
ња сред њих и ма лих прав них лица, као и њи хо -
во укљу че ње у то ко ве ин тер на ци о на ли за ци је.
Ово су ујед но и ци ље ви „Стра те ги је раз во ја
Евро пе до 2020. го ди не“26. Пла ни ра ни ефек ти
при ме не нове Ди рек ти ве су уште де које би тре -
ба ло да се по стиг ну на ни воу при вре де ЕУ, сма -
ње њем об а ве зе сас тав ља ња и су же ног об е ло да -
њи ва ња одређених ин фор ма ци ја сред њих и ма -
лих прав них лица. Такође се тежи већој упо ре -
ди вос ти, јер су Ди рек ти вом сада про пи са не две
шеме би лан са ста ња (умес то ра ни је че ти ри) и
две шеме би лан са успе ха. Оста ли де та љи Ди -
рек ти ве 2013/34/EU биће при ка за ни у Та бе ли
бр. 3 у окви ру тач ке која сле ди.

4. Актуелна 
ра чу но во дстве на ре гу ла ти ва у Срби ји

Ра чу но во дстве на ре гу ла ти ва јав ља се у об -
ли ку про фе си о нал не, за кон ске и ин тер не ре гу -
ла ти ве. Про фе си о нал ну ра чу но во дстве ну ре гу ла -
ти ву у Срби ји, пре ма За ко ну27, чине:
• МСФИ, у које спа да ју: Оквир за при пре ма ње и

при ка зи ва ње фи нан сиј ских из веш та ја,
Међуна род ни ра чу но во дстве ни стан дар ди,
Међуна род ни стан дар ди фи нан сиј ског из веш -
та ва ња и са њима по ве за на ту ма че ња (из да та
од стра не Ко ми те та за ту ма че ње ра чу но во -
дстве них стан дар да), на кнад не из ме не тих
стан дар да и са њима по ве за на ту ма че ња
(одоб ре на од стра не Одбо ра за Међуна род не
ра чу но во дстве не стан дар де) чији је пре вод
утврди ло и об ја ви ло над леж но ми нис та рство;
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24) Financial Reporting Standard for Smaller Entities (2013). Financial Reporting Council, London (пре узе то са
https://www.frc.org.uk)

25) Пра вил ник о на чи ну при зна ва ња, вред но ва ња, пре зен та ци је и об е ло да њи ва ња по зи ци ја у по је ди нач ним фи нан сиј ским из веш -
та ји ма мик ро и дру гих прав них лица, „Служ бе ни глас ник РС“, бр. 118/13.

26) Де таљ ни је ви де ти: Кро ња, Ј. (2011). Во дич кроз стра те ги ју Евро па 2020. Европ ски по крет у Срби ји, Бе ог рад. Елек трон ско
из да ње књи ге дос туп но на:
http://www.emins.org/sr/publikacije/knjige/11-vodic-kroz-evropu-2020.pdf

27)  За кон о ра чу но во дству, члан 2, став 4), 5), „Служ бе ни глас ник РС“, бр. 62/13.



• МСФИ за МСП, који се де фи ни ше као ра чу но во -
дстве ни стан дард фи нан сиј ског из веш та ва ња
за мала и сред ња прав на лица, одоб рен од
Одбо ра за Међуна род не ра чу но во дстве не
стан дар де, чији пре вод је утврди ло и об ја ви ло
над леж но ми нис та рство.

Закон ска ра чу но во дстве на ре гу ла ти ва под -
ра зу ме ва За кон о ра чу но во дству и све под за кон -
ске про пи се до не те на осно ву овог за ко на. 

Пош то је јул 2013. го ди не био у зна ку но во -
до не те Ди рек ти ве 2013/34/EU и но во до не тог
За ко на о ра чу но во дству, у Та бе ли бр. 3 из вршен
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Та бе ла бр. 3 - Упо ред ни при каз на јваж ни јих де ло ва 
из Ди рек ти ве 2013/34/EU и За ко на о ра чу но во дству28

Ди рек ти ва 2013/34/EU За кон о ра чу но во дству

Гла си ло и 
да тум об јав љи ва ња The Official Journal of the European Union (29.06.2013.) „Служ бе ни глас ник РС“ бр. 62/2013 (17.07.2013.)

Дан сту па ња на сна гу 19.07.2013. го ди не  25.07.2013. го ди не29

Де лок руг
Акционарска друш тва, друш тва са огра ни че ном
одго вор ношћу, ко ман дит на друш тва, ортач ка
друш тва30

Прав на лица (при вред на друш тва, НБС, бан ке, фи -
нан сиј ске ин сти ту ци је и др.), дру га прав на лица и
пред узет ни ци31

Одго вор ност и 
дуж ност за из ра ду 
и об јав љи ва ње 
фи нан сиј ских 
из веш та ја

Чла но ви ад ми нис тра тив них32, управ них 
и над зор них орга на прав ног лица има ју 
ко лек тив ну одго вор ност

За кон ски за ступ ник, орган управ ља ња, над зор ни
орган прав ног лица и лице одго вор но за вођење 
по слов них књи га и сас тав ља ње фи нан сиј ских 
из веш та ја

Кон со ли до ва ни фи -
нан сиј ски из веш та ји

Оба ве за са чи ња ва ња за врсте ма тич них прав них лица
на ве де них у Анексу I (и у одређеним окол нос ти ма у
Анексу II)

Оба ве за сас тав ља ња, при ка зи ва ња, дос тав ља ња и
об е ло да њи ва ња за сва ма тич на прав на лица33

Пра го ви 
раз врста ва ња гру па
прав них лица

Мале гру пе прав них лица
Сред ње гру пе прав них лица
Ве ли ке гру пе прав них лица (ви де ти Та белу бр. 3.1.)

Не по сто ји. Пос то је само кри те ри ју ми за раз врста ва -
ње прав них лица 
(ви де ти Та бе лу бр. 3.2.)

Еле мен ти 
фи нан сиј ског 
из веш та ва ња

Го диш њи фи нан сиј ски из веш та ји, ме наџ мент из -
веш тај (из веш тај упра ве) и из веш тај о кор по ра тив -
ном управ ља њу34

Ре дов ни го диш њи фи нан сиј ски из веш та ји и го -
диш њи из веш тај о по сло ва њу (само за ве ли ка
прав на лица и јав на друш тва)

Ре дов ни (основ ни)
фи нан сиј ски 
из веш та ји

Би ланс ста ња, би ланс успе ха и на по ме не уз фи нан -
сиј ске из веш та је

Би ланс ста ња, би ланс успе ха, из веш тај о оста лом ре -
зул та ту, из веш тај о про ме на ма на ка пи та лу, из веш -
тај о то ко ви ма го то ви не и на по ме не35

Оба вез ност ре ви зи је
фи нан сиј ских 
из веш та ја

Ве ли ка, сред ња и прав на лица од јав ног ин те ре са
(из узеће ма лих и мик ро прав них лица)

Ве ли ка, сред ња прав на лица, јав на друш тва и сва
прав на лица чији по слов ни при ход пре ла зи
4.400.000 €

28) Иако је За кон о ра чу но во дству до нет у вре ме када је усво је на Ди рек ти ва 2013/34ЕУ, у ње го вом об раз ло же њу је ис так ну то да је
он усаг ла шен са за хте ви ма Че тврте и Сед ме Ди рек ти ве ЕУ, а нова ди рек ти ва се ни где у за ко ну нити у об раз ло же њу не спо ми ње.

29) Ста ри За кон о ра чу но во дству и ре ви зи ји (“Служ бе ни глас ник РС”, бр. 46/2006 и 111/2009) пре ста је да важи сту па њем на сна гу За ко на
о ра чу но во дству и За ко на о ре ви зи ји (“Служ бе ни глас ник РС”, бр. 62/2013), осим одре да ба чла на 37, чла на 38. став 15, чла на 40. став 3.
и чла на 45. тог за ко на које пре ста ју да важе 31. де цем бра 2013. го ди не, одре да ба чла на 2. став 5, чл. 15, 26, 30. и 31. тог за ко на које пре -
ста ју да важе 30. де цем бра 2014. го ди не и одред бе чла на 2. став 6. тог за ко на која пре ста је да важи 30. де цем бра 2015. го ди не.

30) Неп ро фит на прав на лица су ис кљу че на из де лок ру га Ди рек ти ве.
31) Неп ро фит на прав на лица су укљу че на у де лок руг За ко на. Де таљ ни је ви де ти: За кон о ра чу но во дству, члан 2, тач ке 1), 2),

3), “Служ бе ни глас ник РС”, бр. 62/13.
32) Административни орган, у овом кон тек сту, пред став ља орга ни за ци о ни део по слов ног суб јек та који се бави вођењем по -

слов них књи га и сас тав ља њем фи нан сиј ских из веш та ја (нпр. служ ба ра чу но во дства, фи нан сиј ско – ра чу но во дстве но
оде ље ње, ра чу но вос тве на функ ци ја и слич но).

33) Де таљ ни је ви де ти: За кон о ра чу но во дству, члан 27, “Служ бе ни глас ник РС”, бр. 62/13.
34) Ди рек ти ва про пи су је и Извеш тај о екстрак тив ним ин дус три ја ма (Извеш тај о плаћањи ма пре ма вла да ма), који сас тав ља ју 

ве ли ка и прав на лица од јав ног ин те ре са ак тив на у екстрак тив ним ин дус три ја ма (ру да рство, шу ма рство). Сврха овог го -
диш њег из веш та ја је об е ло да њи ва ње из врше них упла та на ци о нал ној, ре ги о нал ној и ло кал ној упра ви од стра не ових
прав них лица, али већих од 100.000 € у по је ди нач ном из но су за јед ну из веш тај ну го ди ну (без об зи ра да ли је упла та из -
врше на јед нок рат но или у пе ри о дич ним ану и те ти ма).

35)  Струк ту ра ре дов ног го диш њег фи нан сиј ског из веш та ја раз ли ку је се за раз ли чи те ка те го ри је прав них лица. Де таљ ни је
ви де ти у: За кон о ра чу но во дству, члан 2, тач ке 7), 8), 9), 10), “Служ бе ни глас ник РС”, бр. 62/13.



је ком па ра ти ван при каз на јваж ни јих де ло ва
ових два ју, за ра чу но во дстве ну про фе си ју у
Срби ји, кључ них сег ме на та ре гу ла ти ве.

Интер на ра чу но во дстве на ре гу ла ти ва36 под -
ра зу ме ва општа акта која до но си прав но лице, а
која сад рже по себ на упу тства и смер ни це за орга -
ни за ци ју ра чу но во дства и вођење по слов них
књи га, ра чу но во дстве не по ли ти ке, као и дру га
пи та ња вођења по слов них књи га и сас тав ља ња
фи нан сиј ских из веш та ја за која је овим за ко ном
про пи са но да се уређују општим ак том прав ног
лица. У вези са при ме ном ин тер не ра чу но во -
дстве не ре гу ла ти ве у Срби ји, за па жа се да прав на
лица не ко рис те или не ко рис те до вољ но ову ре -
гу ла ти ву у свом по сло ва њу, при том не схва та јући 
зна чај доб ро орга ни зо ва не и по став ље не ин тер не 
ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве и не схва та јући до -
ме те и ко рис ти адек ват но по став ље не и орга ни -
зо ва не ра чу но во дстве не функ ци је.

Та бе ла бр. 3.1. - Пра го ви раз врста ва ња 
гру па прав них лица 

пре ма Ди рек ти ви 2013/34/EU

Гру пе прав -
них лица

Број за пос -
ле них При ход (€) Актива (€)

Мале до 50 до 8.000.000 до 4.000.000

Сред ње до 250 до 40.000.000 до 20.000.000

Ве ли ке од 251 од 40.000.001 од 20.000.001

Прав на лица се пре ма За ко ну у ра чу но во -
дству37 сврста ва ју у јед ну од че ти ри гру пе прав -
них лица када ис пу ња ва ју два од три кри те ри ју -
ма из Та бе ле бр. 3.2. Прав на лица пре ма но вој Ди -
рек ти ви 2013/34/EU ула зе у одређену ка те го ри -
ју ако на дан би лан са не пре ла зе гра ни це на јма -
ње два од три на ве де на кри те ри ју ма. Исти кри -
те ри ју ми важе и за гру пе прав них лица.

Та бе ла бр. 3.2 - Упо ред ни пра го ви 
раз врста ва ња прав них лица ЕУ и Срби је

Ве ли чи на
прав ног
лица

Број 
за пос ле -

них
При ход (€) Актива (€)

Мик ро по 
ЕУ ди рек ти ви до 10 до 700.000 до 350.000

Мик ро 
по За ко ну до 10 до 700.000 до 350.000

Мало по 
ЕУ ди рек ти ви од 11 до 50 700.001 – 8.000.000 350.001 – 4.000.000

Мало 
по За ко ну од 11 до 50 700.001 – 8.800.000 350.001 – 4.400.000

Сред ње по 
ЕУ ди рек ти ви од 51 до 250 8.000.001 – 40.000.000 4.000.001 – 20.000.000

Сред ње 
по За ко ну од 51 до 250 8.800.001 – 35.000.000 4.400.001 – 17.500.000

Ве ли ко по 
ЕУ ди рек ти ви од 250 од 40.000.001 од 20.000.001

Ве ли ко 
по За ко ну од 250 од 35.000.001 од 17.500.001

Нај зна чај ни је ка рак те рис ти ке ра чу но во -
дстве не ре гу ла ти ве у Срби ји су:
1) За кон ска ре гу ла ти ва има при ори тет у од -

но су на про фе си о нал ну ра чу но во д стве ну 
ре гу ла ти ву, што је суп рот но од прак се
при вред но ви со ко раз ви је них зе ма ља.

2) При ме ње на ра чу но во дстве на ре гу ла ти ва 
прве нстве но за ви си од ве ли чи не по слов -
ног суб јек та, што је у скла ду са прак сом
зе ма ља чла ни ца Европ ске уни је.

3) По себ ним за ко ном уређена је об ласт ра -
чу но во дства, а по себ ним об ласт ре ви зи -
је, што је први та кав слу чај у Евро пи. У
Срби ји не по сто ји чврсто прав но уте ме -
ље ње у виду трго вач ког за ко ни ка као
на јпоз на ти је ко ди фи ка ци је трго вач ког
пра ва, као у већини зе ма ља ЕУ. Сти че се
ути сак као да се од 1991. го ди не до да -
нас није пуно по ра ди ло на трго вач ком
пра ву, иако је пре 23 го ди не дош ло до
на пуш та ња со ци ја лис тич ки уређене
држа ве, што је до ве ло до про ме на у
друш тве ном, по ли тич ком и при вред ном 
жи во ту на овим про сто ри ма.

4) Не по сто је више на ци о нал ни ра чу но во -
дстве ни стан дар ди, као у 25 зе ма ља ЕУ.
Ако не ма ју об а ве зу да при ме њу ју МСФИ,
по слов ни суб јек ти у Срби ји се опре де -
љу ју за МСФИ за МСП или не до вољ но ја -
сан пра вил ник про пи сан од стра не над -
леж ног ми нис та рства.

5) За кон ска ре гу ла ти ва није усклађена са
Ди рек ти вом 2013/34/EU. Иако је За кон
о ра чу но во дству до нет у јулу 2013. го ди -
не, ње го во усклађива ње врше но је са IV
и VII ди рек ти вом, које су већ тада уве ли -
ко пре ста ле да важе.

С об зи ром на на ве де не ка рак те рис ти ке, ра -
чу но во дстве на ре гу ла ти ва у Срби ји не ули ва по -
ве ре ње да се ње ном при ме ном може по стићи
ква ли тет но фи нан сиј ско из веш та ва ње и упо ре -
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36)  За кон о ра чу но во дству, члан 2, став 13), „Служ бе ни глас ник РС“, бр. 62/13.
37)  Де таљ ни је ви де ти у: За кон о ра чу но во дству, члан 6, “Служ бе ни глас ник РС”, бр. 62/13.



ди вост на међуна род ном ни воу, а још мање
оства ри ти основ ни циљ фи нан сиј ског из веш та -
ва ња38. Сто га је не опход но у на став ку рада иден -
ти фи ко ва ти при сут не не ујед на че нос ти, те упо -
зо ри ти јавност, законодавца и професију на
њихове могуће узроке и последице.

5. Могући узро ци и по сле ди це
не ујед на че нос ти ре гу ла ти ве за Срби ју

На свом путу ка пу ноп рав ном чла нству у ЕУ,
Срби ја мора ра чу но во дстве ну ре гу ла ти ву усаг -
ла си ти са ра чу но во дстве ном ре гу ла ти вом ЕУ.
При сут на не усклађеност За ко на о ра чу но во -
дству и важеће ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве у ЕУ 
(пре свих, Ди рек ти ве 2013/34/EU и одре да ба
МСФИ) може се уочи ти на ро чи то у погледу
питања наведених у наставку.

Кон тро ла ква ли те та фи нан сиј ских из -
веш та ја. Ди рек ти ва 2013/34/EU за хте ва да се у
на ци о нал ним за ко но да встви ма држа ва чла ни ца
уре ди пи та ње одго вор нос ти за сас тав ља ње, пре -
зен та ци ју и об е ло да њи ва ње фи нан сиј ских из -
веш та ја. Под уређењем се под ра зу ме ва до но ше -
ње кон крет них за кон ских одред би ко ји ма се де -
фи ни шу одго вор ност и об а ве зе управ них, над -
зор них и ад ми нис тра тив них орга на, али исто
тако и сан кци је за њи хо во не пош то ва ње. У За ко -
ну о ра чу но во дству нису про пи са не ове об а ве зе,
као ни сан кци је за при вред не пре сту пе, како
прав них лица, тако ни но си ла ца ове врсте одго -
вор нос ти. Ако не постоји санкционисање за
привредне преступе, квалитет фи нан сиј ских
извештаја постаје стално угрожена категорија.

Одго вор ност за сас тав ља ње, пре зен та ци ју
и об е ло да њи ва ње фи нан сиј ских из веш та ја.
Одго вор ност је за кон ски под е ље на између за кон -
ског за ступ ни ка, орга на управ ља ња, над зор ног
орга на прав ног лица и лица за ду же ног за вођење
по слов них књи га и сас тав ља ње фи нан сиј ских из -
веш та ја. Но ви ну пред став ља про ши ре ње одго вор -
нос ти и на лице за ду же но за вођење по слов них
књи га. Међутим, опас ност од не одго вор нос ти зна -
чај но увећава ју чи ње ни це на ве де не у пре тход ном
па су су. Ипак, одго вор ност за сас тав ља ње лаж ног
би лан са по сто ји у на ци о нал ном за ко но да вству 39.

Сад ржај об а вез ног сета фи нан сиј ских из -
веш та ја. У на шој зем љи је про пи са но чак шест об а -
вез них фи нан сиј ских из веш та ја. Увођењем но вог

фи нан сиј ског из веш та ја губи се упо ре ди вост, како
на међуна род ном пла ну (јер МСФИ не про пи су ју
овај из веш тај као за се бан из веш тај у об а вез ном
сету фи нан сиј ских из веш та ја), тако и на на ци о нал -
ном пла ну – међу прав ним ли ци ма раз ли чи те ве ли -
чи не. Мала, сред ња и ве ли ка прав на лица ће на би -
лан сни дан 31.12.2014. го ди не има ти об а ве зу сас -
тав ља ња по тпу но но вог из веш та ја – Извеш та ја о
оста лом ре зул та ту, који сад ржи став ке рас хо да и
при хо да које нису укљу че не у би ланс успе ха, већ се
углав ном при зна ју као ком по нен те ка пи та ла. Оста -
је спор но како ће се у но вим об рас ци ма фи нан сиј -
ских из веш та ја по пу ња ва ти ко ло на за пре тход ну
го ди ну, јер је дош ло до про ме не како сад ржа ја об а -
вез ног сета фи нан сиј ских из веш та ја, тако и бро ја
по зи ци ја у фи нан сиј ским из веш та ји ма.

Обим ност фи нан сиј ских из веш та ја. Од ис -
тог да ту ма важе нове зва нич не шеме би лан са, што
про ши ре ним сад ржа јем (би ланс ста ња свих прав -
них лица у Срби ји сад ржи 137, а МСФИ за хте ва ју 31
став ку, док се би ланс успе ха сас то ји од 92 став ке, а
пре ма МСФИ овај би ланс об ухва та 30 став ки) чини
фи нан сиј ске из веш та је из Срби је не упо ре ди вим са 
фи нан сиј ским из веш та ји ма зе ма ља које при ме њу -
ју МСФИ. Осим тога, ове шеме не ма ју већу ис каз ну
моћ од ста рих шема, јер зна чај ним повећањем АОП 
по зи ци ја није повећана пре глед ност, нити ана ли -
тич ка вред ност фи нан сиј ских из веш та ја, већ је по -
стиг нут упра во суп ро тан ефе кат: дош ло је до гу -
бит ка са же тос ти и јас нос ти. У овом слу ча ју биће
по тврђено да де таљ ност није увек пред ност, већ
до во ди до не прег лед нос ти, не упо ре ди вос ти и
већих трош ко ва него ко рис ти.

Пра го ви раз врста ва ња прав них лица. При -
сут на не усклађеност пра го ва раз врста ва ња прав -
них лица ЕУ и Срби је (ви де ти Та бе лу бр. 3.2.) и не -
пос то ја ње пра го ва раз врста ва ња за гру пе прав -
них лица, што су уоче ни не дос та ци наше ре гу ла -
ти ве, оста ју у сен ци чи ње ни це да се но вом кла си -
фи ка ци јом зна чај но сма њу је број прав них лица
об а вез них да при ме њу ју МСФИ. Ре зул тат нове
кла си фи ка ци је прав них лица у Срби ји је да ће
мање од 5%40 свих сас тав ље них фи нан сиј ских из -
веш та ја бити у по тпу нос ти усклађено са међуна -
род ном ра чу но во дстве ном ре гу ла ти вом. МСФИ
(п)оста је об а ве зан за ве ли ка прав на лица, ма тич -
на прав на друш тва, јав на друш тва и друш тва која
се при пре ма ју да по ста ну јав на. Дак ле, број оних
који су има ли об а ве зу да при ме њу ју МСФИ сма -
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38) Пре ма Кон цеп ту ал ном окви ру фи нан сиј ског из веш та ва ња из сеп тем бра 2010. го ди не, основ ни циљ фи нан сиј ског из веш -
та ва ња је пру жа ње фи нан сиј ских ин фор ма ци ја о из веш тај ном ен ти те ту, ко рис них за по сто јеће и по тен ци јал не ин вес ти -
то ре, за јмо дав це и дру ге по ве ри о це при ли ком до но ше ња одлу ка о об ез беђива њу ре сур са ен ти те ту.

39) Кри вич ни за ко ник, “Служ бе ни глас ник РС”, бр. 85/05... 121/12, члан 238. 
40) Сло бод на про це на ау то ра на осно ву дос туп них под а та ка о бро ју ових прав них лица у Срби ји.



њен је по две осно ве: про ме ном об а вез нос ти при -
ме не МСФИ41 и увођењем но вих пра го ва раз -
врста ва ња прав них лица. Све ово јас но упућује на
за кљу чак да је ди но што се по стиг ло при ме ном
но вог За ко на о ра чу но во дству јес те по ниш та ва -
ње до сада по стиг ну тог ни воа хар мо ни за ци је фи -
нан сиј ског из веш та ва ња.

Извеш тај не осно ве. Број ност осно ва за сас -
тав ља ње фи нан сиј ских из веш та ја пре ма но вом
За ко ну у ра чу но во дству само по тврђује на ве де -
не за кључ ке. Прав на лица у Срби ји од сада има ју
на рас по ла га њу пет раз ли чи тих из веш тај них
осно ва: МСФИ, МСФИ за МСП, Пра вил ник о на чи -
ну при зна ва ња, вред но ва ња, пре зен та ци је и об е -
ло да њи ва ња по зи ци ја у по је ди нач ним фи нан -
сиј ским из веш та ји ма за мик ро и дру га прав на
лица, го то вин ска осно ва ра чу но во дства коју ко -
рис те бу џет ски ко рис ни ци и про сто књи го во -
дство које могу да ко рис те пред узет ни ци, који су
сада сврста ни у мик ро прав на лица. По ред тога,
код ве ли ке већине прав них лица остав ље на је
могућност слободног избора из међу две (средња 
правна лица), односно три извештајне основе
(микро прав на лица).

Ста тус и по ло жај про фе си о нал ног ра чу но -
вође. Нови За кон о ра чу но во дству иг но ри ше про -
фе си о нал ног ра чу но вођу, тако што про пи су је да
школ ску спре му, рад но ис кус тво и дру ге усло ве за 
лице које об ав ља по сло ве вођења по слов них књи -
га и сас тав ља ња фи нан сиј ских из веш та ја уређује
прав но лице, од но сно пред узет ник, општим ак -
том. Сви усло ви су пи та ње сло бод ног из бо ра
прав ног лица, од но сно пред узет ни ка. Инсти ту ци -
ја про фе си о нал ног ра чу но вође се не по ми ње,
иако у Срби ји по сто ји пре ко 40.000 про фе си о нал -
них ра чу но вођа. Слич но је уређено и ре гис тро ва -
ње аген ци ја, од но сно прав них лица ко ји ма пру жа -
ње ра чу но во дстве них услу га пред став ља пре теж -
ну де лат ност. Ком пе тен тност (по т реб но зна ње,
ис кус тво и про фе си о нал на ос по соб ље ност) лица
која ди рек тно раде на при п ре ми и сас тав ља њу
фи нан сиј ских из веш та ја није за кон ски де фи ни -
са на, па је са мим тим учи ње на ире ле ван тном.

Етич ки ко декс и про фе си о нал на еду ка ци -
ја. Два важ на сег мен та међуна род не про фе си о -
нал не ре гу ла ти ве без ко јих је не мо гуће по стићи
ква ли тет но фи нан сиј ско из веш та ва ње – Етич ки
ко декс за про фе си о нал не ра чу но вође и Међуна -
род ни стан дар ди еду ка ци је – по тпу на су не поз -
на ни ца за до но си о це За ко на о ра чу но во дству42.
Осим све га на ве де ног, у на шем за ко но да вству не 

по сто ји јав на де мо нстра ци ја за шти те јав ног ин -
те ре са која би се огле да ла у по сто ја њу про це ду ра 
ко ји ма се пред виђа могућност губ ље ња пра ва
бав ље ња ра чу но во дстве ном про фе си јом и пру -
жа ња про фе си о нал них услуга.

Прип ре ма годиш њих фи нан сиј ских из веш та ја 
по слов них суб је ка та из узет но је ве ли ки и одго во -
ран по сао за целу ра чу но во дстве ну про фе си ју. До -
дат ни про блем пред став ља то што сва ка, па и на -
јма ња про ме на у пра тећим про пи си ма, као што су,
ре ци мо, нове шиф ре књи го во дстве них ра чу на, из -
ме не гру па ра чу на у кон тном окви ру или неке тер -
ми но лош ке про ме не на зи ва би лан сних по зи ци ја,
за хте ва ко рек ци ју ра чу но во дстве ног со фтве ра, из -
ме ну шема књи же ња и до но си по слов ним суб јек -
ти ма до дат не трош ко ве, који на јчешће не пре ва зи -
ла зе ко рис ти од тих из ме на.

Уко ли ко је циљ наше зем ље из град ња по -
узда ног и об јек тив ног сис те ма фи нан сиј ског из -
веш та ва ња, у на ред ном пе ри о ду било би не -
опход но више ува жа ва ти ста во ве про фе си о нал -
не орга ни за ци је која окуп ља пред став ни ке ра чу -
но во дстве не про фе си је, будући да су они ти који
не пос ред но при ме њу ју за кон ска ре ше ња у сво јој
по слов ној прак си. Томе на ро чи то доп ри но си чи -
ње ни ца да је у ско ро свим при вред но ви со ко раз -
ви је ним зем ља ма про фе си о нал на ре гу ла ти ва
до ми нан тна у од но су на за кон ску ре гу ла ти ву.
Не га тив на ис кус тва у вези са до но ше њем но вог
За ко на о ра чу но во дству, где миш ље ња про фе си -
је и струч ња ка из ра чу но во дстве не праксе нису
била уважена, а корисни, конструктивни и про -
дук тив ни предлози били одбачени, у наредном
периоду би требало превазићи.

Зак љу чак

На ци о нално ори јен ти са ни сис те ми фи нан сиј -
ског из веш та ва ња зе ма ља кан ди да та за чла нство у 
Европ ској уни ји на ла зе се тре нут но у про це су кон -
вер ген ци је са међуна род ном ре гу ла ти вом из на -
јма ње два раз ло га. Први раз лог је чи ње ни ца да
опста нак по слов них суб је ка та у да наш њим усло -
ви ма при вређива ња у већој или ма њој мери за ви си 
од међуна род ног тржиш та на ком важе иста пра -
ви ла ко му ни ци ра ња за све – када међуна род ну ра -
чу но во дстве ну ре гу ла ти ву по смат ра мо као јед но -
об ра зан ин фор ма ци о но–по слов ни „је зик“ так вог
окру же ња. Дру ги раз лог је при хваћена об а ве за
спро вођења по тпу не хар мо ни за ци је про це са фи -
нан сиј ског из веш та ва ња са ре гу ла ти вом и прак -
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41) Сред ња прав на лица могу да би ра ју између МСФИ и МСФИ за МСП, док дру га прав на лица више при ме њу ју МСФИ за МСП
уко ли ко је так во опре де ље ње у њи хо вом ин тер ном акту.

42) По ми њу се само у За ко ну о ре ви зи ји. 



сом Европ ске уни је од стра не свих зе ма ља са ста ту -
сом кан ди да та за чла н ство у Уни ји.

Про тек ла го ди на била је по при лич но бур на у 
смис лу до но ше ња ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве,
како на на ци о нал ном, тако и на међуна род ном
ни воу. То ком 2013. го ди не от по чи ње при ме на
из ме ње них и но вих Међуна род них стан дар да
фи нан сиј ског из веш та ва ња (МСФИ 10–13),
AICPA до но си Оквир фи нан сиј ског из веш та ва ња
за мале и сред ње ен ти те те, док на ста ром кон ти -
нен ту IV и VII ди рек ти ва би ва ју за ме ње не но во -
до не том Ди рек ти вом 2013/34/EU. За то вре ме, у
Срби ји се до но се три нова за ко на из об лас ти ра -
чу но во дства, ре ви зи је и фак то рин га, који сад -
рже број не но ви не као што су: из ме не ка те го ри -
за ци је прав них лица, нови Кон тни оквир и зва -
нич не шеме фи нан сиј ских из веш та ја, Извеш тај о 
оста лом ре зул та ту као нови, шес ти по реду фи -
нан сиј ски из веш тај и ко нач но до ла зи до дуго
оче ки ва ног усва ја ња МСФИ за МСП.

С об зи ром да уоче ни недос та ци у на ци о нал ној
ра чу но во дстве ној ре гу ла ти ви не ули ва ју по ве ре -
ње да се ње ном при ме ном може по стићи ква ли -
тет но фи нан сиј ско из веш та ва ње и упо ре ди вост на 
међуна род ном ни воу, а на јма ње оства ре ње основ -
ног циља фи нан сиј ског из веш та ва ња, у на ред ном
пе ри о ду било би не опход но пре ва зићи не га тив на
ис кус тва у про це су до но ше ња за ко на из ове об лас -
ти. Не до пус ти во би било даље иг но ри са ње „сту бо -
ва“ ква ли тет ног фи нан сиј ског из веш та ва ња, као
што су: Етич ки ко декс, уло га и мес то про фе си о -
нал не орга ни за ци је, ком пе тен тност лица која при -
пре ма ју и сас тав ља ју фи на сиј ске из веш та је, њи хо -
ва про фе си о нал на еду ка ци ја и кон тро ла про це са
фи нан сиј ског из веш та ва ња. Сто га је не ми нов но
до но ше ње но вог за ко на о ра чу но во дству у на ред -
ном пе ри о ду, али овај пут у скла ду са на че ли ма
про фе си је и у скла ду са ак ту ел ном ра чу но во дстве -
ном ре гу ла ти вом у Ев роп ској уни ји.

У кон тек сту пре узе тих об а ве за као кан ди да -
та за чла нство у уни ји, Срби ја би тре ба ло да при -
сту пи из ра ди озбиљ не и струч но уте ме ље не
стра те ги је раз во ја ра чу но во дстве не про фе си је и
на ци о нал ног сис те ма фи нан сиј ског из веш та ва -
ња, а која би одре ди ла прав це де ло ва ња у
будућем пе ри о ду и пре ци зи ра ла ефек те који се
оче ку ју од овог про це са. На ве де но за хте ва мно го
озбиљ ни ји при ступ овом про це су, ако је циљ уку -
пан друш тве ни и при вред ни раз вој и про с пе ри -
тет наше зем ље у будућнос ти.
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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

Ре зи ме
Иден ти фи ко ва ње цен та ра одго вор нос ти за хте ва јас ну раз гра ни че ност пра ва, об а ве за и
над леж нос ти у управ ља њу и одлу чи ва њу, како би оства ре ња цен та ра одго вор нос ти
пред став ља ла ре зул тат со пстве них управ љач ких ак тив нос ти. Адекватно де фи ни са ње
цен та ра одго вор нос ти раз ли чи тих по пра ви ма и одго вор нос ти ма од из узет ног је зна ча -
ја за ре а лан об ра чун њи хо вих оства ре ња. Ме наџ мент пре узи ма одго вор ност за одлу ке на
осно ву чега, у суш ти ни, пре узи ма одго вор ност за оства ре ње пла ни ра них ре зул та та по
цен три ма одго вор нос ти. Ужи де ло ви орга ни за ци је се могу одре ди ти као цен три одго вор -
нос ти у скла ду са орга ни за ци о ном струк ту ром, хи је рар хиј ским по ло жа јем и могућнос -
ти ма кон тро ле оства ре ња. У раду се ис ти чу функ ци је и зна чај де фи ни са ња цен та ра
одго вор нос ти за при хо де, трош ко ве, бу џе ти ра не трош ко ве, про фи та бил ност и сто пу
при но са на ан га жо ва ни ка пи тал. Такође, раз мат ра ју се орга ни за ци о не пре тпос тав ке за
фор ми ра ње цен та ра одго вор нос ти и на гла ша ва се иден ти фи ка ци ја цен та ра одго вор -
нос ти, услов ље на сте пе ном де цен тра ли за ци је орга ни за ци је.

Кључ не речи: цен три одго вор нос ти, де цен тра ли за ци ја, орга ни за ци о на струк ту ра, ме -
наџ мент, фи нан сиј ско из веш та ва ње.

Увод

Сав ре ме ни усло ви по сло ва ња које об е ле жа -
ва ју из ра же на гло ба ли за ци ја, убрза на тех нич ка
и тех но лош ка транс фор ма ци ја и све већа сло же -
ност про из во да са краћим жи вот ним ве ком узро -
ку ју раст и раз вој орга ни за ци ја, али и по ве зи ва -
ње више орга ни за ци ја за рад боље ис ко риш ће -
нос ти ка па ци те та, уште де у трош ко ви ма, по ве -
ћања тржиш ног учешћа, убрза ња на бав ке и про -
да је и слич но. Инфор ма тив не по тре бе ек стер них 
и ин тер них ко рис ни ка ра чу но во дстве них ин -

фор ма ци ја, а на ро чи то ин вес ти то ра, по ста ју спе -
ци фич ни је. Један од спе ци фич них за хте ва ко рис -
ни ка ра чу но во дстве них ин фор ма ци ја је и из веш -
та ва ње о по слов ним пер фор ман са ма по ужим
орга ни за ци о ним де ло ви ма иден ти фи ко ва ним
као ра чу но во дстве на под руч ја (цен три) одго -
вор нос ти. Пос ло ва ње орга ни за ци је у це ли ни, по -
смат ра но кроз праћење ре зул та та ужих орга ни -
за ци о них де ло ва – цен та ра (под руч ја) од го во р -
нос ти и њи хо вих ме на џе ра пред став ља сре диш -
те по смат ра ња ра чу но во дства одговорности.

УДК 005.742:005.25]:657
струч ни чла нак

*)  Уни вер зи тет у Но вом Саду, Еко ном ски фа кул тет у Су бо ти ци, асис тент
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Овлашћења и одго вор нос ти ни жих орга ни за -
ци о них ни воа да са мос тал но одлу чу ју, и у скла ду
са тим до но се по слов не одлу ке које се одра жа ва ју
на оства ре не ре зул та те ни жих орга ни за ци о них
ни воа, али и на орга ни за ци ју у це ли ни, за хте ва ју
раз ви ја ње одго ва ра јућег ра чу но во дстве ног сис -
те ма и сис те ма фи нан сиј ског из веш та ва ња. Сис -
тем фи нан сиј ског из веш та ва ња по ужим орга ни -
за ци о ним де ло ви ма, по знат и као де цен тра лис -
тич ко ра чу но во дстве но из веш та ва ње, под ра зу -
ме ва ра чу но во дстве но праћење и из веш та ва ње о
оства ре ним ре зул та ти ма ра чу но во дстве них под -
руч ја одго вор нос ти.

Адекватно иден ти фи ко ва ње ра чу но во д с -
тве них под руч ја одго вор нос ти за функ ци о ни са -
ње де цен тра лис тич ког фи нан сиј ског из веш та -
ва ња кроз орга ни за ци о не пре тпос тав ке које га
омо гућава ју, од пре суд ног је зна ча ја за ква ли тет -
но сег мен тно фи нан сиј ско из веш та ва ње у сав ре -
ме ним усло ви ма по сло ва ња.

Пре ма томе, сло же ни је орга ни за ци о не струк ту -
ре по слов них суб је ка та и по слов ног окру же ња доп -
ри но се да ефи кас но иден ти фи ко ва ње сег ме на та
по сло ва ња и из веш та ва ње о њима, у кон тек сту
оства ри ва ња ци ље ва по сло ва ња орга ни за ци је и об -
ез беђива ња одржи вих кон ку рен тних пред нос ти,
до би ја све већи зна чај. Фор ма, сад ржи на и вре мен -
ска ди на ми ка сег мен тних фи нан сиј ских из веш та ја
тре ба да буду усклађени са ци ље ви ма и по тре ба ма
по сло ва ња по слов ног суб јек та, од но сно ин фор ма -
тив ним по тре ба ма раз но врсних ин те ре се на та. 

При ли ком иден ти фи ко ва ња сег ме на та по сло -
ва ња за по тре бе фи нан сиј ског из веш та ва ња, по -
смат ра ју се ра чу но во дстве на под руч ја – цен три
одго вор нос ти, од но сно ужи де ло ви орга ни за ци о -
не струк ту ре. То зна чи да ме наџ мент одређује сег -
мен те по сло ва ња при ме ре но орга ни за ци о ној
струк ту и ра нос ти по слов ног суб јек та, као и по тре -
ба ма сврсис ход ног и бла гов ре ме ног об ез беђења
ин фор ма ци ја за одлу чи ва ње и ме ре ње пер фор -
ман си. Пос лов ни суб јек ти иден ти фи ку ју сег мен те
по сло ва ња у сврху ек стер ног из веш та ва ња на
осно ву сег ме на та по сло ва ња које је ме на џер иден -
ти фи ко вао за по тре бе ин тер ног по слов ног одлу -
чи ва ња у скла ду са ме наџ мент при сту пом Међуна -
род ног стан дар да фи нан сиј ског из веш та ва ња 8
(МСФИ 8) – Сег мен ти по сло ва ња. Суш ти на ме наџ -
мент при сту па, у скла ду са стан дар дом МСФИ 8,
огле да се у томе да при ступ (осно ва) који је упот -
реб љен за ин тер но одређива ње сег ме на та по сло -
ва ња тре ба да буде ко ришћен и за одређива ње сег -
ме на та за по тре бе ек стер ног из веш та ва ња. Ме -
наџ мент при ступ се, пре ма томе, ди рек тно по ве зу -
је са ди ви зи о на ли за ци јом и де цен тра ли за ци јом
по слов ног суб јек та, али и са утврђива њем ра чу но -

во дстве них под руч ја одго вор нос ти (цен та ра одго -
вор нос ти). Ме на џе ри ће, као што је ис так ну то, у
сврху по слов ног одлу чи ва ња, ме ре ња пер фор ман -
си и кон тро ле орга ни за ци је, из врши ти сег мен то -
ва ње орга ни за ци је у скла ду са ин тер ном орга ни за -
ци о ном струк ту ром (ин тер ним иден ти фи ко ва -
њем сег ме на та по сло ва ња), што суш тин ски зна чи
да сег мен та ци ја за по тре бе ек стер ног и ин тер ног
фи нан сиј ског из веш та ва ња мора бити иден тич на.
Не оп ход но је на гла си ти да се за по тре бе ек стер ног
из веш та ва ња, у скла ду са за хте ви ма МСФИ 8, као
сег мен ти по сло ва ња могу иден ти фи ко ва ти само
про фит ни и ин вес ти ци о ни цен три.

Сис тем фи нан сиј ског из веш та ва ња по сег мен -
ти ма по сло ва ња усме рен је на из веш та ва ње ин -
тер ног и ек стер ног ка рак те ра, и у скла ду са тим
има раз ли чи те об ли ке фи нан сиј ских ин стру ме на -
та и ме ри ла, као и ци ље ва ко ји ма слу жи. У ту сврху,
у по слов ном суб јек ту зна чај но је пи та ње адек ват -
не орга ни за ци о не фор ме ана ли тич ки раз ви је ног
об ра чу на трош ко ва и ре зул та та по ужим орга ни -
за ци о ним де ло ви ма – сег мен ти ма за које се ре зул -
тат пла ни ра, пра ти ње го во оства ре ње, о томе из -
веш та ва и ве зу је за од го вор ност. 

1. Орга ни за ци о не пре тпос тав ке 
фор ми ра ња цен та ра одго вор нос ти

Сва ка орга ни за ци ја на сто ји да до но си и
спро во ди по слов не одлу ке у скла ду са фор му ли -
са ним ци ље ви ма по сло ва ња, а све са ци љем
опстан ка, рас та и раз во ја орга ни за ци је. У ту
сврху, по слов но одлу чи ва ње и управ ља ње на
свим хи је рар хиј ским ни во и ма орга ни за ци је по -
ве за ни су и функ ци о ни шу кроз про це се пла ни ра -
ња, орга ни зо ва ња, кон тро ле, ко му ни ци ра ња и
мо ти ви са ња. У за вис нос ти од тога да ли се по -
слов не одлу ке до но се ис кљу чи во или углав ном
на стра теш ком ни воу, или и нижи хи је рар хиј ски
ни вои учес тву ју у про це су пословног одлу чи ва -
ња, дефинише се централизовани или де цен тра -
ли зо ва ни процес пословног одлучивања. 

Де цен тра ли за ци ја пред став ља про цес пре -
но ше ња овлашћења и одго вор нос ти са врха ор -
га ни за ци о не струк ту ре (стра теш ког, цен трал -
ног или топ ме наџ мен та) на по слов но, фи нан сиј -
ски и/или тржиш но (у ма њој или већој мери) ау -
то ном не, али прав но за вис не орга ни за ци о не де -
ло ве, који у управ љач кој струк ту ри пред став ља -
ју сред њи (так тич ки) и нижи (оперативни)
менаџмент. Децентрализација је условљена: 
• ве ли чи ном и ти пом де лат нос ти орга ни за ци је, 
• мо де лом орга ни за ци о не струк ту ре и влас нич -

ко-управ љач ким од но си ма, 
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• ци ље ви ма и одаб ра ном стра те ги јом орга ни за -
ци је,

• те ри то ри јал ном рас прос тра ње ношћу орга ни за -
ци је и ње ним на ци о нал ним и међуна род ним
при вред ним окру же њем и дру гим па ра мет ри ма.

Де цен тра ли за ци ја под сти че ме на џе ре али и
за пос ле не на ни жим управ љач ким ни во и ма да се 
укљу че у про цес до но ше ња по слов них одлу ка и
кон тро ле, да ин тен зив но сарађују са пре тпос -
тав ље ни ма на ви шим орга ни за ци о ним ни во и ма
и сход но томе сно се одго вор ност за оства ре не
по зи тив не или не га тив не ре зул та те ужег орга -
ни за ци о ног дела који је под њи хо вом ин ге рен -
ци јом, али и за ре зул та те орга ни за ци је у це ли ни.
На суп рот де цен тра ли за ци ји, могуће су и цен тра -
ли зо ва не орга ни за ци о не струк ту ре у ко ји ма ме -
на џе ри и за пос ле ни на ни жим управ љач ким ни -
во и ма у ма лој или за не мар љи вој мери учес тву ју
у про це су по слов ног одлу чи ва ња. Де цен тра ли -
за ци ја и цен тра ли за ци ја су, дакле, два суп рот -
став ље на приступа пословном одлучивању у
сврху управљања организацијом, што је пред -
став ље но Илустрацијом бр. 1. 

По тен ци јал ни мо ти ви због ко јих се орга ни -
за ци је опре де љу ју за про цес де цен тра ли за ци је
јесу одређена по зи тив на очекивања, на пример:

1) јед нос тав ни је об ез беђива ње и упот ре ба
под а та ка и ин фор ма ци ја;

2) об уча ва ње и мо ти ви са ње ме на џе ра и за -
пос ле них на ни жим управ љач ким ни во и -
ма (пре ма Хан сен, Мoу ен, Managerial Acc -
ount ing, 2007, 418-419.);

3) врхов ни, цен трал ни (топ) ме наџ мент по -
свећује се по слов ном одлу чи ва њу на ви -
шим управ љач ким ни во и ма, док ме на џе -
ри на оста лим управ љач ким ни во и ма до -
но се сва код нев не, опе ра тив не по слов не
одлу ке пре ма утврђеном рас по ну по слов -
не и/или фи нан сиј ске одго вор нос ти; 

4) по тен ци јал но повећање кон ку рен тнос ти
(пре ма Хан сен, Мoу ен, Managerial Accoun -
ting, 2007, 418-419) и ре зул та та по сло ва ња,
као и по сти за ње ефи кас нос ти по сло ва ња
увођењем, у суш ти ни, тржиш них усло ва
по сло ва ња ни жим управ љач ким ни во и ма;

5) де цен тра ли за ци ја се пред став ља као „доб -
ра прак са“ у сав ре ме ним усло ви ма по сло -
ва ња и про цес уско по ве зан са окол нос ти -
ма у окру же њу орга ни за ци је (пре ма: Ри -
чар дсон и дру ги - Richardson et al, Journal of
Management, 2002, 218).

Пот пу но цен тра ли зо ва не орга ни за ци је, као
и по тпу но де цен тра ли зо ва не, пред став ља ју екс -
тре ме у функ ци о ни са њу по слов ног одлу чи ва ња
и не смат ра ју се по жељ ним (пре ма: Реј борн,
Кини - Raiborn, Kinney, Cost Accounting – Foun da -
tions and Evolutions, 2009, 463) То, међутим, не
зна чи да и по тпу но цен тра ли зо ва не и по тпу но
де цен тра ли зо ва не орга ни за ци је не могу успеш -
но функ ци о ни са ти. Ипак, у прак си се ис ти че већи 
број орга ни за ци ја које има ју мо ди фи ко ва ни об -
лик, више или мање цен тра ли зо ва ног или де -
цен тра ли зо ва ног про це са пословног одлу чи ва -
ња и управљања, прилагођеног величини и ор га -
ни за ци о ној структури. 
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Илус тра ци ја бр. 1 - Цен тра ли за ци ја на суп рот де цен тра ли за ци ји

Извор: Хан сен, Мoу ен (Hansen, Mowen, Ma na ge rial Accounting, 2007, 418.)



Де цен тра ли за ци ја, углав ном, не зна чи да ме -
на џе ри на ни жим орга ни за ци о ним ни во и ма
има ју не огра ни чен ау то ри тет и могућност да до -
но се све по слов не одлу ке које се од но се на орга -
ни за ци о ни део који им је до де љен. Врхов ни ме -
на џе ри, у крај њој ли ни ји, сно се одго вор ност за
по сло ва ње орга ни за ци је у це ли ни и за успеш но
функ ци о ни са ње свих орга ни за ци о них де ло ва.
Због тога, у њи хо вој над леж нос ти је да се лек тив -
но про це не и до де ле овлашћења и одго вор нос ти
ни жим ни во и ма управ ља ња, да их мо ти ви шу да
кроз оства ре ње ци ље ва ужих орга ни за ци о них
де ло ва оства ре и ци ље ве орга ни за ци је у це ли ни,
да их на гра де али и каз не у за вис нос ти од по -
стиг ну тих ре зул та та. 

 У већини орга ни за ци ја, па и оних де цен тра -
ли зо ва них у већем сте пе ну, одређене функ ци је и
по сло ви се не де ле ги ра ју. Так ве функ ци је које се
орга ни за ци о но по став ља ју на ни воу це ли не
орга ни за ци је су на јчешће фи нан си је, управ ља ње 
нов ча ним сре дстви ма, на бав ке, неки општи по -
сло ви и дру го. Про цес де цен тра ли за ци је се, дак -

ле, по ве зу је са већим сте пе ном са мос тал нос ти у
по слов ном одлу чи ва њу уну тар орга ни за ци о не
струк ту ре. 

Про цес де цен тра ли за ци је има сво је пред нос -
ти и не дос тат ке, а неке од њих су пред став ље не
на Илустрацији бр. 2.

Де цен тра ли за ци ја као про цес де ле ги ра ња
управ ља ња који се огле да у под е ли овлашћења и
одго вор нос ти у управ љач кој струк ту ри уско је
по ве за на са мо де ли ра њем орга ни за ци о не струк -
ту ре. Орга ни за ци о ном струк ту ром омо гућава се
под е ла за да та ка, које орга ни за ци ја жели да
оства ри, на по је ди нач не, спе ци ја ли зо ва не ак -
тив нос ти. Успос тав ља ње орга ни за ци о не струк -
ту ре, као и де фи ни са ње ужих орга ни за ци о них
де ло ва пред став ља сло же не и одго вор не про це -
се. Они под ра зу ме ва ју из вес ну трај ност (успос -
тав ља ју се за дужи вре мен ски пе ри од), али и под -
ле жу стал ном преиспитивању ради неопходних
унапређења у сврху прилагођавања не с та бил -
ном и непредвидљивом пословном окружењу. 
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Илус тра ци ја бр. 2 - Пред нос ти и не дос та ци де цен тра ли зо ва них орга ни за ци ја

Де цен тра ли зо ва не орга ни за ци о не струк ту ре
Пред нос ти Не дос та ци

Врхов ни ме наџ мент не мора ре ша ва ти сва код -
нев не про бле ме већ се усме ра ва на стра те ги ју
орга ни за ци је и ко ор ди на ци ју ак тив нос ти у
сврху оства ре ња по став ље них ци ље ва

Врхов ни ме наџ мент при одлу чи ва њу ко рис ти
раз ли чи те ин фор ма ци је које га усме ра ва ју, док
ме на џе ри на ни жим ни во и ма чес то не могу на -
сту па ти у на јбо љем ин те ре су це ли не орга ни за -
ци је, јер не рас по ла жу не опход ним под а ци ма о
це ли ни и не могу саг ле да ти уку пан по ло жај
орга ни за ци је

Ме на џе ри на ни жим ни во и ма до но се ква ли тет -
ни је опе ра тив не, текуће одлу ке јер су им дос -
туп не де таљ не, сва код нев не ин фор ма ци је

Евен ту ал на пре ве ли ка ау то но ми ја ме на џе ра ни -
жих ни воа може ума њи ти ко ор ди на ци ју њи хо -
вих ак тив нос ти у окви ру це ли не орга ни за ци је

Ме на џе ри на ни жим ни во и ма учес тво ва њем у
одлу чи ва њу сти чу не опход но ис кус тво које им
може олак ша ти кас ни је на пре до ва ње у орга ни -
за ци ји

Ме на џе ри ужих орга ни за ци о них де ло ва могу те -
жи ти ис пу ње њу ци ље ва који се раз ли ку ју од ци -
ље ва це ли не орга ни за ци је

Ме на џе ри на ни жим ни во и ма су дос туп ни ји
куп ци ма, боље ин фор ми са ни и лак ше могу ис -
пу ни ти њи хо ве евен ту ал не за хте ве
Де ле ги ра ње ау то ри те та за до но ше ње по слов -
них одлу ка ни жим орга ни за ци о ним ни во и ма
повећава мо ти ва ци ју, што ре зул ти ра зна чај ни -
јом пред а ношћу орга ни за ци ји 

Врло де цен тра ли зо ва на орга ни за ци ја може от е -
жа ти ши ре ње зна ња, ис кус тва и но вих иде ја
кроз орга ни за ци ју

Омо гућава да се пре поз на и раз ви је та ле нат код
ме на џе ра и за пос ле них и да се по стиг не веће за -
до во љство и ис пу ње ње по слом
Може скра ти ти вре ме не опход но за по слов но
одлу чи ва ње

Може повећати трош ко ве, по себ но трош ко ве
об уке и по слов ног одлу чи ва ња на опе ра тив ном
ни воу

Извор: Га ри сон и дру ги (Garrison et al) Managerial Accounting, 2006., стр. 540 – 541. и Реј борн, Кини, Cost Accounting –
Foundations and Evolutions, 2009, 462-463.



Основ ни (кла сич ни) мо де ли орга ни за ци о не
струк ту ре су функ ци о нал ни и ди ви зи о нал ни мо -
дел, а чес то из ве де ни мо де ли орга ни за ци о ног
струк ту ри ра ња су хиб рид ни и мат рич ни мо дел.
У прак си су основ ни мо де ли ве о ма рет ки у свом
основ ном, не из ме ње ном об ли ку. Нај чешће је
орга ни за ци о на струк ту ра кон крет не орга ни за -
ци је раз ви је на на осно ву ком би на ци је основ них
мо де ла, уз мању или већу за ступ ље ност ка рак те -
рис ти ка једног од модела представљених
Илустрацијом бр. 3. 

У сва кој кон крет ној орга ни за ци ји, орга ни за ци -
о на струк ту ра је на јчешће спој два ју или више мо -
де ла струк ту ри ра ња. Извес на фор ма функ ци о нал -
не орга ни за ци о не струк ту ре и раз ли чи те ком би на -
ци је функ ци о нал не и ди ви зи о нал не орга ни за ци о -
не струк ту ре су на јчешће при ме ње не орга ни за ци о -
не струк ту ре у прак си (пре ма Бо у ман, Стра те ги ја
у прак си, 2003, 98-120). Сва ка струк ту ра је, у из -
вес ном смис лу, ком про мис, па може доб ро функ -
ци о ни са ти ако има под ршку ме на џе ра и за пос ле -
них (пре ма: Бо у ман, Стра те ги ја у прак си, 2003,
119). При том, ис ти че се зна чај мо ти ви са ња ме -

на џе ра и дру гих за пос ле них као не пре кид ног
про це са усме ре ног ка остварењу циљева по је ди -
них ужих делова и самим тим и циљева целине
организације. 

Сва ки од по смат ра них мо де ла орга ни за ци о -
не струк ту ре има сво је пред нос ти и мане и не
може се ни за је дан мо дел рећи да одго ва ра сва -
кој орга ни за ци ји. Ме на џе ри, међутим, тре ба да
пре ис пи ту ју јед ном успос тав ље ну орга ни за ци о -
ну струк ту ру и да стал но теже ње ном усав рша ва -
њу и из ме на ма у скла ду са ди на мич ним и ком -
плек сним про ме на ма окружења и променама у
постављеним циљевима организације.

2. Врсте ра чу но во дстве них цен та ра
одго вор нос ти

У сва кој кон крет ној орга ни за ци ји, ди фе рен -
ци ра ње цен та ра (под руч ја) одго вор нос ти одви ја
се уз ува жа ва ње ка рак те рис ти ка орга ни за ци о не
струк ту ре, де лат нос ти, ве ли чи не и дру гих фак то -
ра који ка рак те ри шу орга ни за ци ју, тј. пре ма
могућнос ти ма орга ни зо ва ња ужих орга ни за ци о -
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Илус тра ци ја бр. 3 - Кра так пре глед пред нос ти и не дос та та ка основ них 
и из ве де них об ли ка (мо де ла) орга ни за ци о не струк ту ре и њи хо ва при ме на у прак си

Обли ци 
орга ни за ци о не

струк ту ре
Пред нос ти Не дос та ци При ме на у прак си

Фун кци о нал на
орга ни за ци ја

= Омо гућава ју спе ци ја -
ли за ци ју по сло ва у
окви ру функ ци ја

= Одлич не су за сти ца -
ње струч нос ти ме на -
џе ра и дру гих за пос -
ле них

= Теш ко је ко ор ди ни ра ти 
раз дво је не функ ци о -
нал не ак тив нос ти

= Не до вољ на по крет љи -
вост и пред узим љи вост
функ ци о нал них ме на -
џе ра

= Мале и мла де орга ни за -
ци је

= Орга ни за ци је са јед ним 
про из во дом или ма -
њом гру пом слич них
про из во да

Ди ви зи о нал на
орга ни за ци ја

= Усред сређеност на по -
је ди на тржиш та или
по је ди не про из во де

= Брзо до но ше ње одлу -
ка, доб ра ко му ни ка -
ци ја

= Теш ко је по стићи си -
нер ги ју у свим оде ље -
њи ма

= У већим и сло же ним ор -
га ни за ци ја ма

= Актуелне у ком плек -
сним и не из вес ним ок -
ру же њи ма

Хиб рид на 
орга ни за ци ја

= Под сти че ин тег ра ци ју 
раз ли чи тих функ ци ја

= Извеш та ва ње по ди ви -
зи ја ма и функ ци ја ма је
от е жа но

= Теш ко је утврди ти од -
го вор ност за оства ре не 
ре зул та те

= У већим и сло же ним
орга ни за ци ја ма

Мат рич на 
орга ни за ци ја

= Ефи кас на хо ри зон -
тал на и вер ти кал на
ко ор ди на ци ја ак тив -
нос ти

= Ве ли ка флек си бил -
ност и

= адап ти бил ност

= Кон флик тне си ту а ци је
код под ређених могу
бити чешће него код
дру гих мо де ла

= Нај чешће у орга ни за ци -
ја ма про из вод ног типа 

= У спе ци фич ним об лас ти -
ма као што су грађевин ске 
орга ни за ци је и слич но



них де ло ва са одго ва ра јућим пра ви ма и одго вор -
нос ти ма, за које се ре зул тат може пла ни ра ти, пра -
ти ти ње го во оства ре ње и о томе из веш та ва ти за
по тре бе раз но врсних ко рис ни ка ин фор ма ци ја. 

Пре ма томе, фор ми ра ње ра чу но во дстве них
цен та ра (под руч ја) одго вор нос ти за ви си од:
• на чи на управ ља ња врхов ног ме наџ мен та и

окру же ња по слов ног суб јек та, од но сно фор -
му ли са не стра те ги је по слов ног суб јек та,

• ве ли чи не и орга ни за ци о не струк ту ре по слов -
ног суб јек та, и

• спо соб нос ти ра чу но вођа и ме на џе ра да у одго ва -
ра јућој орга ни за ци о ној струк ту ри пра вил но
иден ти фи ку ју сврсис ход на под руч ја одго вор нос -
ти (пре ма: Ма ли нић, Ди ви зи о нал но ра чу но во -
дство – Ра чу но во дстве но из веш та ва ње по про -
фит ним и ин вес ти ци о ним цен три ма, 1999, 50).

Ди фе рен ци ра ње цен та ра одго вор нос ти
орга ни за ци је под ра зу ме ва де ле ги ра ње над леж -
нос ти и одго вор нос ти пре ма ужим орга ни за ци о -
ним де ло ви ма, кон тро лу по сло ва ња и пра вил но
кре и ра ње мо ти ва ци о не по ли ти ке, у смис лу под -
сти ца ња ужих де ло ва орга ни за ци је за оства ре ње 
со пстве них ци ље ва кроз оства ре ње ци ље ва це -
ли не орга ни за ци је. То зна чи да је иден ти фи ка -
ци ја центара одговорности условљена степеном
децентрализације организације.

Цен три (под руч ја) одго вор нос ти пред -
став ља ју уже орга ни за ци о но-по слов не де ло ве
орга ни за ци је. Њихо ве карактеристике су:
• рас по ла жу одређеним до де ље ним ре сур си ма;
• об ав ља ју пла ном пред виђене ак тив нос ти (за -

дат ке) до де ље не ме на џе ру, гру пи ме на џе ра и
дру гим за пос ле ни ма (које из а зи ва ју трош ко ве);

• оства ре ни за да ци (у виду про из во да и услу га)
могу пред став ља ти ек стер ни при ход (од ку па -
ца на тржиш ту) и/или ин тер ни при ход (од
про да је дру гим цен три ма одго вор нос ти уну -
тар орга ни за ци је);

• њи хо во по сло ва ње и оства ре ни ре зул та ти се
пра те и кон тро ли шу;

• могу се фор ми ра ти на ни воу јед ног или више
рад них мес та, на ни воу јед ног или више по го на, 
на ни воу оде ље ња, де пар тма на, ди ви зи ја, фаб -
ри ка, па чак и целе орга ни за ци је. Оде ље ња, де -
пар тма ни, сек то ри, ди ви зи је су по јмо ви који се
чес то ко рис те као си но ни ми, иако то нису. Ди -
ви зи је се могу по ис то ве ти ти са про фит ним и
ин вес ти ци о ним цен три ма, у за вис нос ти од њи -
хо ве ве ли чи не и сте пе на до де ље не одго вор нос -
ти (пре ма: Ма ли нић, Ди ви зи о нал но ра чу но во -
дство – Ра чу но во дстве но из веш та ва ње по про -
фит ним и ин вес ти ци о ним цен три ма, 1999, 33). 
На по ми ње мо, такође, да се ди ви зи је не могу
увек по ис то ве ти ти са де цен тра ли зо ва ним
орга ни за ци о ним је ди ни ца ма, мада сам про цес
ди ви зи о на ли за ци је може по спе ши ти де цен -
тра ли за ци ју у по слов ном суб јек ту.

Пре ма фи нан сиј ској одго вор нос ти и сте пе ну
ме на џер ских овлашћења (пре ма: Ма ли нић, Ди -
ви зи о нал но ра чу но во дство – Ра чу но во дстве но
из веш та ва ње по про фит ним и ин вес ти ци о ним
цен три ма, 1999, 49), ра чу но во дстве ни цен три
(под руч ја) одго вор нос ти на зи ва ју се и стра теш -
ким по слов ним је ди ни ца ма (пре ма: Бло хер и
дру ги (Blocher et al), Cost Management – A Strategic
Emphasis, 2010, 807) и класификују се на:

1) трош ков не цен тре или цен тре стан дар -
дних трош ко ва,

Управ љач ко ра чу но во дство__________________________________________________________________________________ 61

Илус тра ци ја бр. 4 - Фун кци је цен та ра одго вор нос ти

Цен три одго вор нос ти Хи је рар хиј ски ниво управ ља ња 
и одлу чи ва ња Фун кци ја цен тра одго вор нос ти

1) Трош ков ни цен тар На ни жим ни во и ма управ ља ња и
одлу чи ва ња у орга ни за ци ји

Кон тро ла и из веш та ва ње 
о трош ко ви ма учи на ка

2) При ход ни цен тар
Кон тро ла при хо да оства ре ног 
ре а ли за ци јом учи на ка, али без
одго вор нос ти за трош ко ве 
које су ти учин ци из аз ва ли

3) Цен тар бу џе ти ра них
(дис кре ци о них) рас хо да 

Кон тро ла на ста лих трош ко ва у
окви ру утврђеног бу џе та (углав -
ном не про из вод ни ка рак тер)

4) До бит ни цен тар На ви шим ни во и ма управ ља ња и
одлу чи ва ња у орга ни за ци ји

Кон тро ла про фи та бил нос ти 
цен тра

5) Инвес ти ци о ни цен тар 
Кон тро ла про фи та бил нос ти цен -
тра и ан га жо ва них сред ста ва 
(ин вес ти ци ја) у цен тру



2) при ход не цен тре,
3) цен тре бу џе ти ра них рас хо да или дис кре -

ци о не цен тре рас хо да,
4) про фит не (до бит не) цен тре и
5) ин вес ти ци о не (имо вин ске) цен тре.

Трош ков ни цен три има ју фи нан сиј ску одго -
вор ност за кон тро лу и из веш та ва ње о трош ко -
ви ма. При ход ни цен три пред став ља ју под руч ја
одго вор нос ти за при ход оства рен ре а ли за ци јом
учи на ка, али не сно се одго вор ност за трош ко ве
које су ти учин ци из аз ва ли. Цен три бу џе ти ра них
рас хо да сно се одго вор ност за трош ко ве на ста ле
у окви ру утврђеног бу џе та и на јчешће су цен три
бу џе ти ра них рас хо да не про из вод не функ ци је
пред узећа. До бит ни цен три – под руч ја одго вор -
нос ти за до бит, има ју одго вор ност за кон тро лу
при хо да и трош ко ва, од но сно из веш та ва ју о про -
фи та бил нос ти цен тра одго вор нос ти. Инвес ти -
ци о ни цен три су одго вор ни не само за про фи та -
бил ност, већ и за ан га жо ва на сре дства (улагања
у имовину – инвестиције), односно успешност
инвестиционих центара мери се стопом приноса
на ангажовани капитал.

3. Обе леж ја трош ков них, при ход них и
цен та ра бу џе ти ра них рас хо да

Ме на џе ри на ни жим управ љач ким ни во и ма
у орга ни за ци ји су, на јчешће, одго вор ни за функ -

ци о ни са ње трош ков них, при ход них и цен та ра
буџетираних расхода. 

Трош ков ни цен три има ју фи нан сиј ску
одго вор ност за праћење, кон тро лу и из веш та ва -
ње о трош ко ви ма. То су основ не орга ни за ци о не
је ди ни це по слов ног суб јек та које се иден ти фи -
ку ју на на јни жим хи је рар хиј ским ни во и ма
управ љач ке струк ту ре. „Овак ва под руч ја или
цен три фор ми ра ју се у окви ру функ ци је про из -
вод ње и могу об ухва та ти мали скуп хо мо ге них
ма ши на, целу про из вод ну ли ни ју или чи та во
про из вод но оде ље ње“ (Ма ли нић, Ди ви зи о нал но
ра чу но во дство – Ра чу но во дстве но из веш та ва ње 
по про фит ним и ин вес ти ци о ним цен три ма,
1999, 55). По не кад трош ков ни цен три могу
оства ри ва ти и при хо де, али ти при хо ди нису
ефи кас но мер љи ви или нису под кон тро лом ме -
на џе ра цен тра (пре ма: Реј борн, Кини, Cost
Accounting – Foundations and Evolutions, 2009, 467)

У трош ков ним цен три ма пла ни ра се, пра ти и
из веш та ва о трош ко ви ма, од но сно о цени кош -
та ња. То зна чи да су трош ко ви и улаз на и из лаз -
на ве ли чи на мере успе ха овог под руч ја одго вор -
нос ти. У скла ду са тим, успех трош ков ног цен тра
и ме на џе ра трош ков ног цен тра мери се кроз еко -
но мич ност или не е ко но мич ност рада, од но сно
кроз еко но мич но тро ше ње улаз них ве ли чи на -
ин пу та. Трош ков ни цен три тре ба да пру же на -
јбо љи ква ли тет про из во да или услу га уз на јни же 
оства ре не трош ко ве. Циљ праћења и из веш та ва -
ња у трош ков ним цен три ма је оства ре ње ми ни -
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трошковног центра „А“ 

Планирани задаци 
трошковног центра „Б“ 
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центра „А“ 

Планирани задаци 
профитног центра „X“ 
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Илус тра ци ја бр. 5 Пла ни ра ње трош ко ва и утврђива ње одсту па ња на ни воу трош ков ног
цен тра (у фо ку су трош ков ни цен тар „А“ про фит ног цен тра „Х“)



мал них укуп них трош ко ва и мак си мал них укуп -
них учинака али не по цену пада квалитета
производа или услуга или непоштовања уго во -
ре них рокова. 

У об ра чу ну трош ко ва и ре зул та та по трош -
ков ним цен три ма по себ но је зна чај но утврђива -
ње по зи тив них или не га тив них одсту па ња
ствар них трош ко ва у од но су на пла ни ра не, од но -
сно стан дар дне трош ко ве про из вод ње, за оства -
ре ни обим учи на ка и за одго ва ра јући об ра чун -
ски пе ри од. (пре ма Гајић, Управ љач ко ра чу но во -
дство, 2014, 82-83)

Ме на џе ри трош ков ног цен тра се те ре те за
одсту па ња која су под њи хо вом одго вор ношћу
(кон тро лом), од но сно за одсту па ња кон тро ла -
бил них трош ко ва. Ме на џе ри трош ков ног цен тра
чес то се те ре те само за не га тив на одсту па ња.
Међутим, врхов ни ме наџ мент би тре ба ло да ис -
тра жи и по зи тив на и не га тив на одсту па ња уко -
ли ко су из ван гра ни ца при хват љи вих де ви ја ци ја. 

Пре дус лов об ра чу на ре зул та та трош ков них
цен та ра у виду одсту па ња је могућност пла ни ра -
ња за да та ка и трош ко ва и праћења њи хо вог
оства ре ња. За да ци се прво пла ни ра ју за основ ну
де лат ност, а по том за помоћно-про из вод ну де -
лат ност. Пла ни ра ње трош ко ва на ни воу трош -
ков них цен та ра под ра зу ме ва пла ни ра ње при -
мар них и се кун дар них трош ко ва и њи хо во об је -
ди ња ва ње да би се утврди ла план ска кал ку ла ци -
ја укуп них трош ко ва и план ска цена кош та ња
учи на ка сва ког трош ков ног цен тра. Спе ци фич -
ност ових трош ко ва у про це су пла ни ра ња огле да 
се у томе што се при мар ни трош ко ви могу пла -
ни ра ти ис тов ре ме но за све трош ков не цен тре на 
осно ву пла ни ра них ак тив нос ти (за да та ка). Се -
кун дар ни трош ко ви прво се пла ни ра ју на ни воу
трош ков них цен та ра помоћно-про из вод не де -
лат нос ти, да би се по том, кроз међусоб не об ра чу -
не, усме ри ли у прав цу учи на ка основ не, и евен -
ту ал но спо ред не про из вод не де лат нос ти као ко -
нач них но си ла ца трош ко ва али и при хо да, од но -
сно ре зул та та. Пла ни ра ње се кун дар них трош ко -
ва за ви си од међуодно са услов ље нос ти и за вис -
нос ти организационих делова у својству трош -
ков них центара, и за њихово утврђивање ко рис -
те се одговарајући методолошки по с туп ци, ме -
то де планирања трошкова по трошковним цен т -
ри ма. 

У уској вези са трош ков ним цен три ма су и
цен три одго вор нос ти за бу џе ти ра не рас хо де. По -
де ла на трош ков не цен тре и на цен тре бу џе ти ра -
них рас хо да по чи ва на из лаз но-ори јен ти са ном и
улаз но-ори јен ти са ном при сту пу, од но сно на раз -
ли ко ва њу про јек то ва них трош ко ва (енг. engine -
ered costs) и опци о них трош ко ва (енг. dis cre tio na -

ry costs). (пре ма Бло хер и дру ги, Cost Ma nagement
– A Strategic Emphasis, 2010, 809-810). Цен три ма
трош ко ва одго ва ра из лаз но-ори јен ти са ни при -
ступ када је фо кус на кра ју пе ри о да који се по -
смат ра и када се врши ева лу а ци ја, углав ном, ва -
ри ја бил них трош ко ва који су у крат ком року кон -
тро ла бил ни и сто га „про јек то ва ни“ (engin eered)
трош ко ви. Улаз но-ори јен ти сан при ступ, на и ме,
одго ва ра цен три ма бу џе ти ра них рас хо да и под -
ра зу ме ва да се по смат ра ју углав ном фик сни не -
кон тро ла бил ни трош ко ви у крат ком року који се
пред виђају (бу џе ти ра ју) на по чет ку пе ри о да на
који се од но се. Фо кус је на по чет ку пе ри о да пла -
ни ра ња за оче ки ва не трош ко ве – то су опци о ни
трош ко ви (на зи ва ју се и дис кре ци о ним трош ко -
ви ма).

Цен три бу џе ти ра них (дис кре ци о них) рас -
хо да сно се одго вор ност за на ста ле трош ко ве у
окви ру утврђеног бу џе та. Обух ва та ју на јчешће
одређене не про из вод не функ ци је по слов ног
суб јек та као што су ис тра жи ва ње и раз вој, услу ге 
ин фор ма тив не под ршке, фи нан си је, ра чу но во -
дство, управ ља ње људ ским ре сур си ма и слич но.
То су функ ци је које под ржа ва ју про из вод њу или
пру жа ње услу га, или су под руч ја са спе ци фич -
ним по сло ви ма под ређени управ љач ком врху.
Иако се за ова под руч ја трош ко ви пла ни ра ју,
одсту па ње које би по ка за ло раз ли ке између бу -
џе ти ра них и оства ре них трош ко ва није сас вим
по узда но сре дство кон тро ле цен та ра бу џе ти ра -
них рас хо да, јер не по ка зу је ствар ну успеш ност
функ ци о ни са ња цен тра. Раз лог је у чи ње ни ци да
учи нак не про из вод ног функционалног подручја 
није мерљив. Да би се поменути недостатак
превазишао користе се друга мерила успеш нос -
ти, као што су на пример: 
• услу ге про фе си о нал них по зна ва ла ца (ме ро -

дав них струч ња ка) за ме ре ње ква ли те та услу -
га у по смат ра ном цен тру одго вор нос ти,

• до пун ске тех ни ке повећања ефи кас нос ти као
нпр. управ ља ње пу тем ци ље ва које може об -
ухва та ти и не фи нан сиј ска ме ри ла оства ре ња
и не пос ред но ко му ни ци ра ње управ љач ког
врха са ме на џе ри ма ових цен та ра. (пре ма Реј -
борн, Кини, Cost Accounting – Foundations and
Evolutions, 2009, 598-600 и Ма ли нић, Ди ви зи о -
нал но ра чу но во дство – Ра чу но во дстве но из -
веш та ва ње по про фит ним и ин вес ти ци о ним
цен три ма, 1999, 63-65).
При ход ни цен три пред став ља ју под руч ја

одго вор нос ти за при ход оства рен ре а ли за ци јом
учи на ка, али не сно се одго вор ност за трош ко ве
које су ти учин ци из аз ва ли. Ипак, у прак си, ме на -
џе ри су чес то одго вор ни за део трош ко ва који је
на стао у цен тру при хо да за који су они одго вор -
ни и овак ви цен три одго вор нос ти се на зи ва ју
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„при ход ни и трош ков но огра ни че ни цен три“.
(пре ма Реј борн, Кини, Cost Accounting –
Foundations and Evolutions, 2009, 468). Да би се
мог ла ме ри ти успеш ност цен тра при хо да, по -
треб ни су сле дећи под а ци: пла ни ра не и про да те
ко ли чи не про из во да, пла ни ра не и оства ре не
про дај не цене, пла ни ра ни и оства ре ни при ход,
одоб ре ни трго вач ки по пус ти (раз ни об ли ци ра -
ба та), одоб ре ни фи нан сиј ски по пус ти (каса
скон то), сто па ин фла ци је и дру го. Оства ре ни
при ход се упо ређује са пла ни ра ним (бу џе ти ра -
ним) при хо дом за по тре бе ме ре ња успеш нос ти
цен тра при хо да. Да би так ва ком па ра ци ја била
могућа, остварени приход се мора посматрати
као производ продајне цене и обима продаје.
Одступање у укупном приходу се, у основи, може
посматрати као:

1) Одсту па ње у про дај ној цени – које по ка зу -
је како се про ме на у про дај ној цени одра -
зи ла на одсту па ње у при хо ду; и

2) Одсту па ње у об и му про да је – које по ка зу је
како се про ме на об и ма про да је одра зи ла
на одсту па ње у при хо ду.

Успеш ност ме на џе ра при ход ног цен тра се
може ме ри ти кроз утврђену раз ли ку (одсту па -
ње) између:
• пла ни ра ног и оства ре ног фи зич ког об и ма

про да је,
• пла ни ра ног и оства ре ног бру то при хо да,
• пла ни ра не и оства ре не нето ре а ли за ци је и

слич но. 
Извеш та ва њу и ту ма че њу из веш та ја о ус -

пеш нос ти при ход ног цен тра тре ба при сту пи ти
са об аз ри вошћу, јер успеш ност може за ви си ти од 
про ме на у про из вод ном асор ти ма ну, од флук ту -
а ци је цена, од одоб ре ног пре ви со ког ра ба та или
каса скон та, од одређених про мо тив них ак тив -
нос ти, од додатних услуга за купца и друго.

4. Обе леж ја про фит них 
и ин вес ти ци о них цен та ра

Ме на џе ри на ви шим управ љач ким ни во и ма у
орга ни за ци ји су, на јчешће, одго вор ни за функ ци -
о ни са ње про фит них и ин вес ти ци о них цен та ра.

Про фит ни (до бит ни) цен три су под руч ја
одго вор нос ти за оства ре не при хо де и трош ко ве
који су по ве за ни са оства ри ва њем тих при хо да.
Код про фит ног цен тра мора по сто ја ти одго вор -
ност, по ред про фи та бил нос ти, за ква ли тет
оства ре них учи на ка уз еко но мич но тро ше ње
улаз них ве ли чи на – ин пу та уз оства ре ње за до во -
љства ку па ца. Ме на џер про фит ног цен тра је ре -
ла тив но са мос та лан у оства ри ва њу циља – мак -

си ма ли за ци је до бит ка, од но сно по јед нос тав ље -
но, у оства ри ва њу мак си мал ног при хо да уз ми -
ни мал не рас хо де. Одго вор ност ме на џе ра про -
фит ног цен тра, углав ном, већа је од одго вор нос -
ти ме на џе ра трош ков них и при ход них цен та ра.
Чес то се у окви ру јед ног иден ти фи ко ва ног про -
фит ног цен тра орга ни зу ју трош ков ни и при ход -
ни цен три као сас тав ни де ло ви про фит ног цен -
тра. Тако се у про фит ном цен тру до но се одлу ке
који се про из во ди (услу ге) про из во де (пру жа ју),
на чин про из вод ње про из во да (пру жа ња услу га),
ниво њи хо вог ква ли те та, цена, ро ко ви и на чин
ис по ру ке и про да је и слич но. Међутим, фор ми ра -
ње про фит них цен та ра не мора нуж но зна чи ти и
већи сте пен де цен тра ли за ци је. Ако ме на џе ри
про фит них цен та ра неке орга ни за ци је мо ра ју
има ти одоб ре ње врхов ног ме наџ мен та за спро -
вођење по слов них одлу ка које су до не ли а тичу
се про фит ног цен тра, то може зна чи ти да су про -
фит ни цен три те орга ни за ци је у ма њем сте пе ну
де цен тра ли зо ва ни него трош ков ни цен три у не -
кој дру гој орга ни за ци ји. (пре ма Хо рнгрен и дру -
ги (Horngren et al), Introduction to Management
Accounting, 2011, 407). Оно о чему се у про фит ном 
цен тру не може одлу чи ва ти јес те ниво ула га ња
ка пи та ла, од но сно ин вес ти ци је у имо ви ну. Пре -
ма томе, за про фит ни цен тар је ка рак те рис тич но 
да пра ти и кон тро ли ше на бав ку ин пу та и пла си -
ра ње аут пу та. Да би се профитни центар орга ни -
за ц и о но успоставио морају бити испуњени
одговарајући услови (према: Малинић, Ди ви зи о -
на л но рачуноводство – Рачуноводствено из веш -
та ва ње по профитним и инвестиционим цен тр -
и ма, 1999, 72-73), као што су: 

1) оства ри ва ње до вољ не кри тич не масе ди -
рек тних при хо да и рас хо да како би кон -
тро ла пу тем ре зул та та била могућа;

2) адек ва тан ниво овлашћења ме на џе ра да
би мог ли пред узи ма ти ак тив нос ти које
ути чу на ре зул тат;

3) из вес на ау то но ми ја цен тра у по гле ду на -
бав ке и про да је,

4) пре циз но де фи ни са ни од но си између цен -
та ра одго вор нос ти како би се раз гра ни чи -
ла овлашћења и одго вор нос ти уну тар по -
слов ног суб јек та; и

5) кон тро ла успеш нос ти про фит них цен та ра 
и ме на џе ра про фит них цен та ра од стра не
управ љач ког врха.

 Про фит ни цен три, у осно ви, тре ба да омо -
гуће да се управ љач ки про це си на ни воу ужих
орга ни за ци о них де ло ва, али и це ли не орга ни за -
ци је, унап ре де, од но сно да буду у функ ци ји пла -
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ни ра ња, кон тро ле, орга ни зо ва ња, комуникације
и мотивације. 

Ко рак даље у унап ређењу де цен тра ли зо ва -
них орга ни за ци о них струк ту ра и по бољ ша ња
ефи кас нос ти ме ре ња пер фор ман си ужих орга -
ни за ци о них де ло ва и орга ни за ци је у це ли ни, јес -
те фор ми ра ње ин вес ти ци о них цен та ра. Инвес -
ти ци о ни цен три су уже орга ни за ци о не је ди ни це
на на јви шем хи је рар хиј ском ни воу у орга ни за -
ци ји. Такође, у скла ду са тим, то су делови
организације са највећим овлашћењима и
одговорностима.

Инвес ти ци о ни цен три су одго вор ни не
само за про фи та бил ност цен тра одго вор нос ти,
већ и за ан га жо ва на сре дства (ула га ња у имо ви -
ну – ин вес ти ци је), од но сно, успеш ност ин вес ти -
ци о них цен та ра мери се сто пом при но са на ан га -
жо ва ни ка пи тал. Ула га ња у имо ви ну се на ни воу
ин вес ти ци о ног цен тра, углав ном, огле да ју у
при бав ља њу крат ко роч них и ду го роч них кре ди -
та, узи ма њу сталних средстава у закуп,
прибављању средстава путем лизинга и слично.

Фор ми ра ње ин вес ти ци о них цен та ра под ра -
зу ме ва ис пу ње ње сле дећих усло ва (пре ма: Ма ли -
нић, Ди ви зи о нал но ра чу но во дство – Ра чу но во -
дстве но из веш та ва ње по про фит ним и ин вес ти -
ци о ним цен три ма, 1999, 75):

1) ис пу ње ње свих усло ва не опход них за фор -
ми ра ње про фит них цен та ра;

2) до де ла ан га жо ва них сред ста ва и рас хо да
фи нан си ра ња који се од но се на ин вес ти -
ци о ни цен тар;

3) кон тро ла пу тем сто пе при но са на ан га жо -
ва ни ка пи тал;

4) ау то но ми ја ме на џе ра цен тра у смис лу одлу -
чи ва ња о про фи та бил нос ти и ула га њи ма; и

5) управ љач ки врх кон тро ли ше успеш ност
ин вес ти ци о них цен та ра и ме на џе ра ин -
вес ти ци о них цен та ра пу тем сто пе при -
но са. 

У окви ру ин вес ти ци о них цен та ра могу се
фор ми ра ти хи је рар хиј ски нижи цен три одго вор -
нос ти – про фит ни цен три, а чес то се по јав љу ју и
функ ци је под ршке као ис тра жи вач ко-раз вој на и
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Илус тра ци ја бр. 6 - Пред нос ти и не дос та ци 
фор ми ра ња про фит них и ин вес ти ци о них цен та ра

Про фит ни и ин вес ти ци о ни цен три
Пред нос ти Не дос та ци

Сма њу је се опте рећење цен трал не упра ве јер не
до но си опе ра тив не одлу ке, нити ко ор ди ни ра
текућим опе ра ци ја ма

Нес ла га ње између про фит них или ин вес ти ци о -
них цен та ра у смис лу до го во ра око транс фе ра и
цена или рас по ре да рас хо да и при хо да оства ре -
них за јед нич ким на по ри ма

До но се се ква ли тет ни је опе ра тив не, текуће
одлу ке 

Пос то ји могућност саг ле да ва ња ис кљу чи во по -
слов них одлу ка с ас пек та крат ко роч ног по слов -
ног одлу чи ва ња

Скраћује се вре ме не опход но за по слов но одлу -
чи ва ње

Повећава ју се трош ко ви, као што су трош ко ви
про мо тив них ак тив нос ти, об уке, рек ла ма ци ја и
слич но

Повећава се спе ци ја ли за ци ја ме на џе ра и цен тра

Под сти че се мо ти ва ци ја
Јавља се не здра ва кон ку рен ци ја уну тар орга ни -
за ци је која от е жа ва кре та ње ин фор ма ци ја, зна -
ња, ис кус тва и но вих иде ја

Под сти че се сти ца ње и ши ре ње ин фор ма ци ја,
зна ња и ис кус тва
Под сти че се сти ца ње кон ку ре нтских пред нос ти
и олак ша ва „бор ба“ са кон ку рен ци јом

Оства ре ње ви со ке до би ти у про фит ном или ин -
вес ти ци о ном цен тру не мора зна чи ти повећање 
до бит ка орга ни за ци је

По бољ ша ва ње од но са са до бав ља чи ма и куп ци ма Фор ми ра ње и функ ци о ни са ње цен тра може из -
аз ва ти не оправ да не трош ко ве

Олак ша ва се по сти за ње ци ље ва по слов ног суб -
јек та, оства ри ва њем ци ље ва про фит ног и ин -
вес ти ци о ног цен тра

Ме на џе ри про фит них и ин вес ти ци о них цен та ра 
могу те жи ти ис пу ње њу ци ље ва који се раз ли ку -
ју од ци ље ва це ли не орга ни за ци је



фи нан сиј ска функ ци ја и дру го (које функ ци о ни -
шу нпр. у оквиру центара буџетираних расхода). 

Иден ти фи ко ва ње и функ ци о ни са ње про -
фит них и ин вес ти ци о них цен та ра има пред нос -
ти и мане, као што је пред став ље но Илус тра ци -
јом бр. 6, али суш тин ски ови цен три су пред услов 
ефи кас ног и ефек тив ног функ ци о ни са ња по -
слов них суб је ка та у сав ре ме ним усло ви ма по -
сло ва ња, а на ро чи то великих националних и
међунационалних организација.

За ин вес ти ци о не и про фит не цен тре од пре -
суд ног зна ча ја је орга ни за ци ја ра чу но во дства,
на ро чи то управ љач ког ра чу но во дства са об ра -
чу ном трош ко ва, и ра чу но во дства одго вор нос -
ти, кроз адек ват но из грађен ра чу но во дстве ни
ин фор ма ци о ни сис тем. Ра чу но во дстве но из веш -
та ва ње по цен три ма одго вор нос ти за хте ва зна -
чај ну ин фор ма тив ну и управ љач ку под ршку
кроз основ не инстру мен те орга ни за ци је ра чу но -
во дства: кон тни оквир, по слов не књи ге, сре -
дства за об ра ду под а та ка и ра чу но во дстве ну до -
ку мен та ци ју. На осно ву ра чу но во дстве не еви -
ден ци је и об ра чу на трош ко ва могу се сас тав ља -
ти и пре зен то ва ти фи нан сиј ски из веш та ји при -
ла гођени ин фор ма тив ним по тре ба ма про фит -
них и ин вес ти ци о них цен та ра и њи хо вих ме на -
џе ра. По ред основ них фи нан сиј ских из веш та ја,
као што је би ланс успе ха који се сас тав ља за по -
тре бе ме ре ња про фи та бил нос ти про фит них и
ин вес ти ци о них цен та ра, и би ланс ста ња који је
осно ва за праћење уло же них сред ста ва у ин вес -
ти о ци о ном цен тру, управ љач ко ра чу но во дство
обезбеђује и друге пратеће извештаје о
успешности свих центара одговорности и на
основу података којима располаже обезбеђује
мерење и исказивање различитих перформанси
центара одговорности и њихових менаџера. 

Сас тав ља ње ква ли тет них фи нан сиј ских из -
веш та ја по цен три ма одго вор нос ти, као што је
ре че но, за хте ва из град њу ефи кас ног сис те ма ра -
чу но во дстве ног из веш та ва ња, који тре ба да, уз
ува жа ва ње сав ре ме них ме то да, по сту па ка и тех -
ни ка, об ез бе ди из веш та је раз ли чи те по фор ми,
сад ржи ни и вре мен ској ди на ми ци при ме ре но
раз но врсним по тре ба ма по слов ног одлу чи ва ња.
„Пот ре ба за из веш та ва њем по орга ни за ци о ним
де ло ви ма пред узећа као под руч ји ма одго вор -
нос ти про и зи ла зи из не до вољ нос ти, гло бал ног
и ис то риј ског ис ка за ре зул та та у зва нич ним фи -
нан сиј ским из веш та ји ма у од но су на управ љач -
ке ин фор ма тив не за хте ве. Осим тога, зва нич ни
из веш та ји пре зен ту ју ре зул тат за су ви ше дуг пе -
ри од, што ускраћује могућност управ љач кој
струк ту ри пред узећа да бла гов ре ме но де лу је, тј.
да по зи тив на кре та ња под стак не, а у си ту а ци ји

не га тив них кре та ња у по сло ва њу, ме ра ма и ак -
ци ја ма доп ри не се свођењу кре та ња у гра ни це
нор ма ле, од но сно у пла ни ра не окви ре“ (Гајић,
Управ љач ко ра чу но во дство, 2014, 20). Због тога
су ин тер ним и ек стер ним ко рис ни ци ма ин фор -
ма ци ја по треб ни ра чу но во дстве ни из веш та ји по
ужим орга ни за ци о ним де ло ви ма, цен три ма
одго вор нос ти по слов ног суб јек та, који су ана ли -
тич ки раз ви је ни на ком по нен те и еле мен те ре -
зул та та и имо ви не из би лан са ста ња и би лан са
успе ха. „На тај на чин је ме на џе ри ма ужих орга ни -
за ци о них де ло ва, али и упра ви по слов ног суб јек -
та омо гућено уоча ва ње про бле ма, њи хо ва ана -
ли за, утврђива ње узро ка и ода бир на јприх ват -
љи ви јих ре ше ња, и уопште боље раз уме ва ње ре -
зул та та про шлос ти, оце на ри зи ка и ре зул та та
по сло ва ња као це ли не, али и по је ди них де ло ва,
као и пред узи ма ње управ љач ких ак тив нос ти за
будућност“ (Гајић, Мед вед, Functions and Im por -
tan ce of Segment Reporting in an Agricultural Com -
pa ny, 2009, 624.)

Зак љу чак

Раш чла ња ва ње по слов ног суб јек та (орга ни -
за ци је) под ра зу ме ва про цес утврђива ња ужих
орга ни за ци о них де ло ва орга ни за ци је, а омо -
гућава га ди ви зи о на ли за ци ја и/или де цен тра -
ли за ци ја. У про це су де фи ни са ња орга ни за ци о -
них де ло ва у сво јству ра чу но во дстве них под руч -
ја одго вор нос ти ис ти че се зна чај ме наџ мент
при сту па, који се огле да у томе да при ступ при -
ме њен за де фи ни са ње сег ме на та за ин тер но и
ек стер но из веш та ва ње буде иден ти чан. Пре ма
томе, суш ти на је у на чи ну раш чла ња ва ња по -
слов ног суб јек та за по тре бе по слов ног одлу чи -
ва ња и из веш та ва ња, а све са ци љем оства ре ња
пла ни ра ног ре зул та та де ло ва и це ли не при вред -
ног суб јек та. При томе, до ла зи до из ра жа ја ра чу -
но во дство одго вор нос ти као сис тем пла ни ра ња
и ме ре ња пер фор ман си сег ме на та по сло ва ња са
ци љем де цен тра ли зо ва ног управ ља ња пред -
узећем. У том сис те му, ме наџ мент орга ни за ци о -
ног дела, под руч ја одго вор нос ти пре узи ма одго -
вор ност за оства ри ва ње пла ни ра ног фи нан сиј -
ског ре зул та та сег мен та по сло ва ња, ко јим
управ ља у скла ду са хи је рар хиј ским по ло жа јем и
могућношћу контроле. Организационе јединице 
се претварају у центре одговорности и као
могући наводе се: трошковни центри, приходни
центри, центри буџетираних расхода, профитни
центри и инвестициони центри.

Мо де ли орга ни за ци о не струк ту ре тес но су
по ве за ни са управ љач ком струк ту ром орга ни за -
ци је и про це сом по слов ног одлу чи ва ња у орга -
ни за ци ји, а са мим тим и са де цен тра ли за ци јом

66 __________________________________________________________________________________ РАЧУНОВОДСТВО 9-10/2014



овлашћења и одго вор нос ти. Де цен тра ли зо ва на
орга ни за ци о на струк ту ра успеш ни је по ве зу је
управ љач ке ак тив нос ти и ра чу но во дстве но-ин -
фор ма ци о ну базу са ци љем оства ре ња по став ље -
них ци ље ва орга ни за ци је и повећава брзи ну и
ква ли тет одлу ка ме наџ мен та, на ро чи то у ве ли -
ким орга ни за ци ја ма које по слу ју на ши рем ге ог -
раф ском под руч ју. Са тим у вези зна чај но је
истаћи да се де цен тра ли за ци ја ве о ма чес то по ис -
то већује са ди ви зи о на ли за ци јом, иако нису у
питању процеси који се могу увек изједначити.
Ипак, процес дивизионализације често по с пе шу -
је децентрализацију у организацији. 

Фор ми ра ни орга ни за ци о ни де ло ви су ре ла -
тив но са мос тал ни, про из вод но-тржиш но спе ци -
фич ни ужи де ло ви по слов ног суб јек та, који ди -
рек тно за ви се од успос тав ље не орга ни за ци о не
струк ту ре по слов ног суб јек та у це ли ни. По ужим
орга ни за ци о ним де ло ви ма омо гућено је фи нан -
сиј ско-ра чу но во дстве но еви ден ти ра ње и из веш -
та ва ње, ме ре ње пер фор ман си и кон тро ла, са
сврхом оства ри ва ња њи хо вих ци ље ва, и ко нач но 
и ци ље ва це ли не орга ни за ци је. 

Иден ти фи ко ва ње ра чу но во дстве них под -
руч ја (цен та ра) одго вор нос ти не мора бити по -
тпу но у скла ду са фор ми ра ним ужим де ло ви ма
орга ни за ци о не струк ту ре. Могуће је да у окви ру
јед ног орга ни за ци о ног дела функ ци о ни ше више 
цен та ра (под руч ја) одго вор нос ти (нпр. про из -
вод ни сек тор који има више трош ков них цен та -
ра) или да је по треб но више орга ни за ци о них де -
ло ва да би се фор ми рао је дан ра чу но во дстве ни
цен тар одго вор нос ти (нпр. више фи ли ја ла или
сек то ра, или чак јед но пред узеће у це ли ни, може
да чини је дан ин вес ти ци о ни цен тар) и слич но.

За цен тре одго вор нос ти пла ни ра ју се, у скла -
ду са пра ви ма, одго вор нос ти ма и над леж нос ти -
ма, при хо ди, рас хо ди, про ис тек ли ре зул тат и о
томе се из веш та ва. Из тих раз ло га, од из узет ног
зна ча ја је пра вил но де фи ни са ње цен та ра одго -
вор нос ти, што под ра зу ме ва њи хо во јас но раз -
гра ни че ње и јас но раз гра ни че ње над леж нос ти
ме наџ мен та по под руч ји ма одго вор нос ти. Само у 
так вим окол нос ти ма ме наџ мент цен тра одго -
вор нос ти, али и сви за пос ле ни, могу бити одго -
вор ни за оства ре ни успех или не успех и из веш -
та ји по том осно ву могу пред став ља ти по ла зиш -
те мо ти ви са ња ис тих. Мо ти ви са ност ме на џер ске 
струк ту ре и свих за пос ле них пред став ља основ
успе ха де ло ва и це ли не орга ни за ци је. Адекватно 
иден ти фи ко ва ње цен та ра одго вор нос ти пре -
тпос тав ка је ефи кас ног функ ци о ни са ња по ли ти -
ке мо ти ва ци је и сти му ла тив ног на грађива ња.
Ко нач но, у сав ре ме ним усло ви ма по сло ва ња
иден ти фи ко ва ње цен та ра одго вор нос ти је осно -

ва бу џе ти ра ња и ре ал ног ме ре ња пер фор ман си
цен та ра одго вор нос ти и успеш нос ти њи хо в ог
менаџмента.
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мр Ста нис лав 
МИТРОВИЋ*

Кван ти та тив ни при ступ
про це ни ри зи ка ре ви зи је

Ре зи ме: У овом члан ку раз мот ре ни су те о риј ско-ме то до лош ки ас пек ти кван ти та тив -
ног при сту па про це ни ри зи ка ре ви зи је. Аутор се бави ана ли зом ак ту ел ног ста ња ме то да
за про це ну ри зи ка ре ви зи је и њи хо вих ком по не на та. По себ на паж ња је по свећена раз ра ди
кон крет них пред ло га за мо дер ни за ци ју по сто јећих ем пи риј ских мо де ла за про це ну ин хе -
рен тног и кон трол ног ри зи ка ре ви зи је. Кључ ни део пред ло же ног ал го рит ма, који има ве -
ли ки по тен ци јал за повећање об јек тив нос ти про це не ри зи ка ре ви зи је при вред ног суб јек -
та, од но си се на де фи ни са ње ко е фи ци јен та ве ро дос тој нос ти (по узда нос ти) до би је них
ре зул та та чији ма те ма тич ки мо дел је, такође, де таљ но об раз ло жен у овом раду. 

Кључ не речи: ре ви зи ја, ри зик ре ви зи је, мо дел за про це ну ри зи ка ре ви зи је, ко е фи ци јент ве -
ро дос тој нос ти.

1. Увод

Те о ри ја ри зи ка чије су основ не ком по нен те
раз рађене у пе ри о ду ̀ 80-их и по чет ком ̀ 90-их, по
миш ље њу мно гих ис тра жи ва ча, оста ла је до да -
наш њих дана јед на од на јпроб ле ма тич ни јих об -
лас ти у ре ви зи ји. Ова си ту а ци ја ве за на је за чи -
ње ни цу да су мно ги струч ња ци на ста ви ли да на
раз ли чи те на чи не ту ма че тер мин „ри зик” у раз -
ли чи тим спе ци ја ли зо ва ним об лас ти ма и на -
учним прав ци ма, што се на одго ва ра јући на чин
одра жа ва на одређива ње ме то до лош ких при сту -
па његовом мерењу. Ревизорска делатност у да -
том случају не представља изузетак. 

Кон цепт ре ви зи је је на кон усва ја ња Међуна -
род них стан дар да ре ви зи је (ISA) зна чај но про -
ши рен и није више огра ни чен само на про ве ру

ра чу но во дстве не еви ден ци је и по рес ке при ја ве
ре ви зи о ног суб јек та. Ре ви зи ја је по ста ла мул -
тип ро фил ска ак тив ност и она да нас об ухва та
ана ли зу фи нан сиј ске де лат нос ти, про уча ва ње
сис те ма ин тер не кон тро ле, про уча ва ње за ко но -
дав ног окру же ња пред узећа, про це ну могућнос -
ти суб јек та да по слу је у кон ти ну и те ту, ана ли зу
ри зи ка и њи хо вог ути ца ја на фи нан сиј ско из -
веш та ва ње итд. Овак во ши ре ње је из аз ва ло по -
тре бу за не пре кид ним повећањем ква ли фи ка -
ци ја ре ви зо ра, сти ца њем и раз ме ном но вих зна -
ња и прак тич ног ис кус тва, за развојем нових ме -
то до лош ких алата у циљу откривања актуелних
теоретских и практичних проблема и мо -
гућ ности њиховог решавања. 

Без об зи ра на то што је основ ни циљ ре ви зи је 
из ра жа ва ње уве ра ва ња о по узда нос ти фи нан сиј -
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ског из веш та ја суб јек та, како по ка зу је међуна -
род на прак са, није могуће из ра зи ти било как во
раз умно уве ра ва ње о фи нан сиј ском из веш та ју
без де таљ не ана ли зе ак тив нос ти суб јек та ре ви -
зи је и про це не ри зи ка, што пред став ља сас тав ни
део рада ре ви зо ра. Истов ре ме но тре ба истаћи
чи ње ни цу да ри зик ре ви зи је пред став ља ре ла -
тив но нов облик ризика који је нераскидиво
повезан са процесом ревизорске провере. 

2. Ме то до лош ки при сту пи про цени ри зи ка
ре ви зи је у међуна род ној прак си

У еко ном ском сис те му ри зик ре ви зи је пред -
став ља фи нан сиј ску ка те го ри ју и ана ли зи ра се
као ком по нен та пред узет нич ког ри зи ка. У пре -
тход но на ве де ном кон тек сту тре ба истаћи чи -
ње ни цу да су у ме то до лош ки план Међуна род -
них стан дар да ре ви зи је од 2004. го ди не у прак су
ре ви зор ске де лат нос ти уве де ни и основ ни еле -
мен ти при сту па про це ни ри зи ка. Прис туп про -
це ни ри зи ка ре ви зи је по след њих го ди на је по -
стао пред мет по себ не паж ње орга ни за ци ја као
што су Са вет за Међуна род не ра чу но во дстве не
стан дар де (IASB) и Одбор за Међуна род не стан -
дар де ре ви зи је и уве ра ва ња (IAASB). Прис туп
процени ризика везан је за обновљену ко н це п -
ци ју ризика ревизије, која обухвата следеће на ј -
важ ни је аспекте: 
• Oдређива ње ри зи ка ре ви зи је (погл. ISA 200

“Objective and general principles governing an
audit of financial statements“);

• Про це ну на осно ву но вих при сту па ана ли зи
сис те ма ин тер не кон тро ле орга ни за ци је у ко -
јој се врши ре ви зи ја, у окви ри ма про це не ри зи -
ка ма те ри јал но зна чај них по греш них ис ка за
(погл. ISA 315 “Understanding the Entity and Its
Environment and Assessing the Risks of Material
Misstatement”);

• При ме ну про це ње них ри зи ка при ли ком
одређива ња врсте, ро ко ва и об и ма ре ви зор -
ских про це ду ра (погл. ISA 330 “The Auditor’s
Pro cedures in Response to Assessed Risks”).

На тај на чин за да так ре ви зо ра при ли ком
спро вођења про це не ри зи ка ре ви зи је сас то ји се
у до би ја њу раз умног уве ре ња да фи нан сиј ски
из веш тај не сад ржи ни как ве ма те ри јал но зна чај -
не по греш не ис ка зе про узро ко ва не пре ва ра ма
или греш ка ма. Ре а ли за ци ја овог задатка садржи
три основне етапе:
• про це ну ри зи ка од ма те ри јал но зна чај них по -

греш них ис ка за у фи нан сиј ском из веш та ју; 
• из ра ду и ре а ли за ци ју до дат них про це ду ра ре -

ви зи је као одго вор на про це ње не ри зи ке, које
сма њу ју ри зи ке ма те ри јал но зна чај них по -

греш них ис ка за у фи нан сиј ском из веш та ју до
при х ват љи во ни ског ни воа; 

• да ва ње фор му ли са ног из веш та ја ре ви зо ра за -
сно ва ног на ре зул та ти ма ре ви зи је. 

Осла ња јући се на одред бе ISA (ISA 315, ISA
330), могуће је за кљу чи ти да ре ви зи ја ри зи ка ди -
рек тно за ви си од ри зи ка ма те ри јал но зна чај них
по греш них ис ка за у фи нан сиј ском из веш та ју.
Ри зик ре ви зи је се у међуна род ној прак си у
већини слу ча је ва ту ма чи као ри зик да ре ви зор
из ра зи бе зус лов но по зи тив но миш ље ње о фи -
нан сиј ском из веш та ју који сад ржи ма те ри јал но
зна чај не по греш не ис ка зе. Ипак, на осно ву
одред би ISA (ISA 200, 220, 315, ISA 330), може се
за кљу чи ти да ри зик ре ви зи је ди рек тно за ви си
такође и од ри зи ка да ре ви зор не от кри је так ве
ма те ри јал но зна чај не по греш не ис ка зе (ри зик
не от кри ва ња). На осно ву ра до ва више ис тра жи -
ва ча схва ти ли смо да је ри зик ре ви зи је по треб но
ту ма чи ти знат но шире ? као ве ро ват ноћу да фи -
нан сиј ски из веш тај еко ном ског суб јек та сад ржи
не от кри ве не ма те ри јал но зна чај не по греш не ис -
ка зе и (или) ис крив ље ња по сле потврде његове
тачности или признања да он садржи ма те ри јал -
но значајне погрешне исказе, када у ствари так -
вих погрешних исказа у фи нан сиј ском извештају 
нема. 

Ри зик ре ви зи је на ста је, пре све га, због огра -
ни че ња која од по чет ка пра те цео про цес ре ви зи -
је. Има јући у виду чи ње ни цу да тај ри зик није
могуће по тпу но от кло ни ти, про це на ри зи ка ре -
ви зи је раз мат ра се као об а вез на мера при ли ком
извођења ре ви зор ске про ве ре. Зах те ви за про це -
ну ри зи ка ре ви зи је и ње го вих ком по не на та, као
што је већ на ве де но, де фи ни са ни су Међуна род -
ним стан дар ди ма ре ви зи је (ISA). По се бан суш -
тин ски за хтев од но си се на по тре бу за раз ра дом
ре ви зор ских про це ду ра које сни жа ва ју ри зик ре -
ви зи је до при хват љи вог ни воа (ISA 200). Mеђу -
тим, тре ба при ме ти ти да кван ти та тив на вред -
ност минималног прага ризика том приликом
није ни нормативно, нити методолошки од ре -
ђена. 

Уоп шта ва јући за хте ве ISA у од но су на ком по -
нен те ри зи ка ре ви зи је, њи хо ва струк ту ра може
се пред ста ви ти на следећи начин:
• Ри зик од ма те ри јал но зна чај ног по греш ног

ис ка за:
• ин хе рен тни (ин тер ни) ри зик при вред ног суб -

јек та,
• ри зик сред ста ва ин тер не кон тро ле;
• Ри зик од не от кри ва ња (де тек ци о ни ри зик).

Ри зик ма те ри јал но зна чај ног по греш ног ис -
ка за об ухва та две ком по нен те: ин тер ни ри зик и
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ри зик сред ста ва кон тро ле. Интер ни ри зик пред -
став ља суб јек тив ни ниво ри зи ка који одра жа ва
све укуп не утврђене ри зи ке који до во де до ма те -
ри јал но зна чај ног по греш ног ис ка за код фи нан -
сиј ског из веш та ја суб јек та чија про ве ра се врши.
Под ра зу ме ва се да је ин тер ни ри зик ве зан за
околности и догађаје настале пре провере ин -
тер не контроле. 

Ризик сред ста ва ин тер не кон тро ле пред став ља 
суб јек тив ну про це ну ре ви зо ра о ефи кас нос ти сис -
те ма ин тер не кон тро ле кли јен та са ас пек та њене
спо соб нос ти да спре ча ва или от кри ва греш ке. 

Ри зик од не от кри ва ња одређује се као ве ро -
ват ноћа да ре ви зор ске про це ду ре, које ре ви зор
при ме њу је у току про ве ре, не доз во ле да се от -
кри ју ре ал но по сто јеће греш ке, које има ју суш -
тин ски ка рак тер, појединачно или збирно. 

У пре тход но на ве де ном кон тек сту тре ба ува -
жи ти чи ње ни цу да је је дан од суш тин ских и кон -
тро вер зних за да та ка сав ре ме не на уке при ли ком 
одређива ња доз во ље ног ри зи ка ре ви зи је усав -
рша ва ње ме то до лош ког апа ра та у овој об лас ти и 
ње го ва прак тич на при ме на: ради се, пре све га, о
раз во ју ме то до ло ги је и мо де ла про це не ри зи ка
ре ви зи је и ње го вих ком по не на та, а за тим о
одређива њу ка рак те ра, вре мен ских окви ра и об -
и ма ре ви зор ских про це ду ра, за сно ва них на про -
це ни на ве де ног ри зи ка. Oпшта матрица ре ви зиј -
ског ризика коју примењују све ревизорске фир -
ме широм света изгледа овако:

R = IR x CR x DR 

где су:
R – ри зик ре ви зи је (Audit risk); 
IR – не одво ји ви ин тер ни ри зик при вред ног

суб јек та (ин хе рен тни) ри зик (Inherent risk); 
CR – ри зик кон тро ле (Control risk); 
DR – ри зик од не от кри ва ња (Detection risk). 
Поз на ти су такође и дру ги ме то до лош ки мо -

де ли који омо гућава ју да се на њи хо вој осно ви
врши про це на ком по не на та ри зи ка ре ви зи је. На
при мер, мултипликативни модел: 

Р = I – (1 – I) x (1 – С) x (1 – R), 

где су:
Р – ниво по узда нос ти да не по сто ји греш ка у

ра чу ну; 
I – ниво по узда нос ти да не по сто ји греш ка у

ра чу но во дству; 
C – ниво по узда нос ти да не по сто ји греш ка у

сис те му кон тро ле; 
R – ниво по узда нос ти да не по сто ји греш ка

при ли ком при ме не ре ви зор ских процедура. 

А такође из ве де ни мо дел у коме се вред нос ти
I, С, R за ме њу ју одго ва ра јућим ко е фи ци јен ти ма: 

P = I + C + R.

У овом слу ча ју сва ком ни воу по узда нос ти
одго ва ра ра ни је одређени ко е фи ци јент. По год -
ност из ве де ног мо де ла који ком би ну је ис тов ре -
ме но ква ли та тив ни и кван ти та тив ни при ступ
про це ни ри зи ка сас то ји се у јед нос тав нос ти из -
ра чу на ва ња ри зи ка не от кри ва ња гре ша ка (ри -
зи ка не е фи кас нос ти ре ви зор ских про це ду ра)
пре ма ра ни је утврђеним ни во и ма ин тер ног ри -
зи ка при вред ног суб јек та и кон тро ле. Ре ви зор
унап ред за да је вред ност ко е фи ци је на та I и C,
који не за ви се од њега, бира уку пан ниво по уз да -
нос ти провере и израчунава ризик ревизорске
провере као разлику ризика: R = Р — I — С.

Нај јед нос тав ни ја ана ли за овог мо де ла јас но
по ка зу је да ри зик од не от кри ва ња пред став ља
је ди нстве ну ком по нен ту која на ста је и из ра чу -
на ва се као ре зул тат рада који је не пос ред но об а -
вио ре ви зор. Интер ни ри зик и ри зик сред ста ва
кон тро ле пред став ља ју ри зи ке ре ви зи је пред -
узећа. На тај на чин може се из вес ти за кљу чак да
ри зик од не от кри ва ња (де тек ци је) фак тич ки
пред став ља по ка за тељ ефи кас нос ти и ква ли те -
та рада ре ви зо ра и за ви си од чи та вог низа фак -
то ра као што су: на чин из врше ња кон крет не ре -
ви зор ске про ве ре; реп ре зен та тив ност узор ка;
при ме на по треб них и довољних ревизорских
процедура; квалификација ревизора; по нав ља -
ње провере; обим узорка и других фактора.

3. Прак тич не ме то де за иден ти фи ка ци ју
ри зи ка ре ви зи је

И по ред чи ње ни це да Међуна род ни стан дар -
ди ре ви зи је пред ла жу раз мат ра ње ин тер ног ри -
зи ка и ри зи ка сред ста ва кон тро ле као “ри зи ка
ма те ри јал но зна чај ног по греш ног ис ка за” (ISA
200, ISA 320), ре ви зор може из врши ти про це ну
ин тер ног ри зи ка и ри зи ка сред ста ва кон тро ле
по себ но или за јед но, у за вис нос ти од ме то до ло -
ги је која се при ме њу је, тех ни ке спро вођења ре -
ви зи је и дру гих прак тич них раз ло га. Про це на
ри зи ка ма те ри јал но зна чај ног по греш ног исказа 
може бити како квантитативна (на пример, у
процентима), тако и квалитативна. 

За раз ли ку од ри зи ка не от кри ва ња, ин тер ни
ри зик при вред ног суб јек та и ри зик кон тро ле ре -
ви зор про це њу је као ре зул тат про уча ва ња сте -
пе на ути ца ја раз ли чи тих фак то ра. Ре зул та ти из -
врше не про ве ре за пре тход ни пе ри од такође
могу по ста ти још је дан сег мент за про це ну ин -
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тер ног ри зи ка при вред ног суб јек та, по што је по -
сто ја ње сис тем ских гре ша ка и њи хо во не от кла -
ња ње, чак и уко ли ко их от кри ју ре ви зо ри, при -
лич но ти пи чан слу чај у прак си. Као до дат ни из -
вор за про це ну ри зи ка могу да по слу же и ре зул -
та ти по ступ ка са мо о це њи ва ња ком па ни је
(self-assess ment). За одређива ње ин тер ног ри зи -
ка при вред ног суб јек та по треб но је узе ти у об -
зир ква ли фи ка ци ју ре ви зо ра, ње го во ис кус тво
за врше ње ре ви зи је у да тој об лас ти, ис кус тво за
про ве ру слич ног фи нан сиј ског про ме та, по сто ја -
ње ис кус тва у про ве ри ускос пе ци ја ли зо ва них
по с ло ва и др. Такође је по треб но про це ни ти ор -
га ни за ци о ну и управ љач ку струк ту ру пред -
узећа, увођење но вих об ли ка об ра чу на, из ме не
ра чу но во дстве них по ли ти ка, као и дру ге важ не
по зи ци је, које ре ви зор тре ба да укљу чи у ана ли -
зу. Пот реб но је по себ но истаћи да при ли ком се -
лек то ва не про ве ре број по зи ци ја које се про ве -
ра ва ју не може бити при ори те тан и мора бити
раз умно огра ни чен, по што у суп рот ном слу ча ју
ре ви зор ска про ве ра за хте ва про ду же ње вре ме на 
и ан га жо ва ње до дат ног бро ја ре ви зо ра. 

У прак си ре ви зор не може бити по тпу но си -
гу ран у пра вил ност из веш та ја, због чега се ри зик 
ре ви зи је увек на ла зи између 0 и 1 (или 0 и 100%). 
Го во рећи ди рек тно о при сту пу про це ни ри зи ка
ре ви зи је тре ба истаћи две основ не ме то де у овој
об лас ти – ме то ду на осно ву про це не (ин ту и тив -
на) и кван ти та тив ну ме то ду. 

Ме то да на осно ву про це не (ин ту и тив на) се
сас то ји у томе да ре ви зо ри, по ла зећи од со пстве -
ног ис кус тва и зна ња кли јен та, одређују ри зик
ре ви зи је на осно ву из веш та ја у це ли ни или по -
себ них гру па опе ра ци ја, као ви сок, ве ро ва тан и
мало ве ро ва тан (ви сок, низ ак, сред њи) и ко рис -
те ову про це ну при пла ни ра њу ре ви зи је. С дру ге
стра не, кван ти та тив на (об ра чун ска) ме то да
пре тпос тав ља ну ме рич ки (ма те ма тич ки) из раз
ри зи ка ре ви зи је. Приз на јући ва лид ност по сто ја -
ња ове ме то де, при ме тићемо да Међуна род ни
стан дар ди ре ви зи је, ипак, не ука зу ју на по тре бу
за из ра жа ва њем ри зи ка ре ви зи је и ње го вих ком -
по нен ти у ну ме рич ком (кван ти та тив ном) об ли -
ку. Због тога се у про фе си о нал ној на учној ли те -
ра ту ри води дос та ши ро ка дис ку си ја о сврсис -
ход нос ти и могућнос ти при ме не кван ти та тив не
и ме то де про це не при ли ком об ра чу на ри зи ка.
Тре ба истаћи да се у зем ља ма уте ме љи ва чи ма
ре ви зи је ? САД и Ве ли кој Бри та ни ји да нас при ме -
њу је ме то да про це не, по што се смат ра да је при -
ли ком об ра чу на ри зи ка ре ви зи је кван ти та тив -
ном ме то дом ве ро ват ноћа по греш ног ис ка за ве -
о ма ви со ка (Бе а ти, 2002; Деј вис, 2001). Ипак, по -
смат ра јући тер мин “ри зик”, тре ба истаћи да сам
сад ржај овог тер ми на, са те о риј ског и ме то до -

лош ког ас пек та, пре тпос тав ља кван ти та тив ну
про це ну. Анализа ис то риј ских осно ва по ка зу је
да се по сле чи каш ког еко но мис те Ф. Нај та (Најт,
1921) од 1921. го ди не тер мин “ри зик” по чео на -
јчешће ко рис ти ти у свет ској на уци за оз на ча ва -
ње упра во те не одређенос ти, која се може из ме -
ри ти кван ти та тив но, што се даље раз ви ја ло у
кон цеп ци ји ри зи ка ре ви зи је, раз рађеној у раз ви -
је ним зем ља ма (САД, Ве ли ка Бри та ни ја) сре ди -
ном 80-их го ди на XX века (Ро бер тсон 1990;
Аренс и дру ги 1997, итд.).

Због тога, без об зи ра на ши ро ку рас прос тра -
ње ност ме то де про це не при ли ком ана ли зе ин -
тер ног ри зи ка при вред ног суб јек та, пре ма на -
шем миш ље њу, ре зул тат про це не ри зи ка из ра -
жен као ви со ки, ни ски и сред њи ниво није до во -
љан. Так ва ква ли та тив на про це на по тпу но ис -
кљу чу је об јек тив ност. Не дос тат ке про це не ри -
зи ка уз при ме ну ин ту и тив ног ме то да, тј. као „ни -
ског”, „сред њег” и „ви со ког”, пред став ља ју:

1) суб јек тив ни ка рак тер тер ми на „низ ак”,
„сред њи” и „ви сок” (ви сок, ве ро ва тан, ма ло
ве ро ва тан), који ути че на сма ње ње об јек -
тив нос ти при ли ком про це не ри зи ка чак и у 
окви ру јед не ре ви зор ске орга ни за ци је,

2) не одређеност про це не ри зи ка,
3) по тре ба за до дат ним ко рек ци ја ма ради

при ме не у мо де ли ма ри зи ка ре ви зи је, 
4) могућност на мер не зло у пот ре бе од стра не

ре ви зо ра, како би се „на учно“ осно ва не на -
су мич не про ве ре све ле на ми ни мум (на ра -
чун про це не ин тер ног ри зи ка при вред ног
суб јек та и кон трол ног ри зи ка као ни ског). 

Суб јек тив ност про це не ри зи ка ве за на је за
раз ли чи то по и ма ње међу раз ли чи тим ре ви зо ри -
ма сад ржа ја тер ми на „ри зик“ и ње го вих еле ме на -
та. У усло ви ма када у међуна род ним стан дар ди ма 
не по сто ји де фи ни ци ја који ри зик се може смат -
ра ти „ни ским“, који „сред њим“, а који „ви со ким”,
ко нач на одлу ка о да том пи та њу за ви си од суб јек -
ти вог ста ва кон крет ног ре ви зо ра. Из тог раз ло га,
је дан исти ри зик, тј. ри зик пре ма јед ном из веш та -
ју (или сег мен ту) ис тог пред узећа за исти пе ри од
раз ли чи ти ре ви зо ри могу про це ни ти раз ли чи то.
У вези с тим, сврсис ход ном се смат ра при ме на
тач ни је одређеног ре зул та та про це не, и то кван -
ти та тив ног (ну ме рич ког), ко ји об ухва та не само
ве ли чи ну ри зи ка, него и ве ро ват ноћу ње го вог
сни же ња или повећања, као и про це ну могућих
по сле ди ца. У том слу ча ју кван ти та тив на про це на
ри зи ка може се ко рис ти ти као ета па за пре ла зак
на ква ли та тив ну про це ну. 
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4. По тен ци јал кван ти та тив ног при сту па у
про це ни ри зи ка ре ви зи је

Кон кре ти зу јући об раз ло же ни ме то до лош ки
при ступ при ме тићемо да се у сав ре ме ној ре ви зор -
ској прак си одређива ње ну ме рич ких ве ли чи на ри -
зи ка осла ња на две основ не ме то де: ме то ду ек спе -
ртских про це на и ме то ду спе ци јал них тес то ва. За
прак тич ну про це ну ни воа ин тер ног ри зи ка при -
вред ног суб јек та ме то да ек спе ртских про це на чес -
то се при ме њу је као основ на, по што је тач на про -
це на ути ца ја фак то ра као што су мо ти ви по на ша -
ња ме наџ мен та пред узећа, ис кус тво и зна ње са мог
ре ви зо ра, ис кљу чи во ин ди ви ду ал ни за сва ку кон -
крет ну ре ви зи ју и не за хте ва то ли ко об ра чун, ко -
ли ко про фе си о нал ну ин ту и ци ју струч ња ка. Ипак,
ми смо се у пред ло же ном ал го рит му опре де ли ли
за при ме ну ме то де спе ци јал них тес то ва као
инстру мен та који тре ба да об ез бе ди што већу об -
јек тив ност у про це ни ри зи ка. За ну ме рич ку про це -
ну ин тер ног ри зи ка при вред ног суб јек та пред ла -
же мо сле дећу фор му лу која је мо дер ни зо ва на и
адап ти ра на на осно ву увођења до пун ског ко е фи -
ци јен та ве ро дос тој нос ти Di:

IR= N(1) /M(1) x P(1) x D(1) + N(2)/M(2) x P(2) x D(2) +…+
N(n)/M(n) x P(n) x D(n)

где су: 
IR - не одво ји ви ин тер ни ри зик при вред ног

суб јек та, ин хе рен тни ризик;
Ni – број не га тив них одго во ра на пи та ња спе -

ци јал ног тес та, по I-ом фактору;
Мi – уку пан број пи та ња у тес ту; 
Pi - те жи на, која оце њу је ути цај I-ог фак то ра,

коју при пи су је ревизор

(0 £ Pi £ 1; P1 + P2 +…+ Pn =1) ;

Di – ко е фи ци јент ве ро дос тој нос ти (по узда -
нос ти) до би је них одго во ра који одређује ре ви -
зор пре ма I-ом фак то ру (на осно ву ре зул та та до -
би је них кроз додатно тестирање). 

Кључ ни део пред ло же ног ал го рит ма за ну ме -
рич ку про це ну ин тер ног ри зи ка при вред ног суб -
јек та који, пре ма на шем миш ље њу, има ве ли ки
по тен ци јал за повећање об јек тив нос ти, од но си се 
на до пун ско тес ти ра ње ре зул та та до би је них у
окви ру по ступ ка ре ви зи је и де фи ни са ње ко е фи -
ци јен та ве ро дос тој нос ти. Под ре зул та ти ма, у
овом кон тек сту, могу да се под ра зу ме ва ју раз ли -
чи те ка те го ри је ин фор ма ци ја, као што су: ре зул -
та ти до би је ни кроз већ спо ме ну ти по сту пак са мо -
о це њи ва ња, одго во ри ис пи та ни ка на упит ник

ин тер них кон тро ла, ре зул та ти ин тер вјуа и ан ке -
ти ра ња у окви ру по ступ ка ре ви зи је и др. 

Основ не пре по ру ке ко јих би ре ви зор тре ба -
ло да се при држа ва при ли ком да ва ња со пстве не
оце не (одго во ра на пи та ње спе ци јал ног узор ко -
ва ног тес та) при спро вођењу до дат ног тес ти ра -
ња резултата подразумевају следеће:
• одго вор се даје на осно ву ре зул та та де таљ ног

тес ти ра ња пре него на осно ву по јед нос тав ље -
не ек спе ртске про це не; 

• одго вор тре ба да буде не двос мис лен, до ку -
мен то ван и раз умљив ши рем кру гу лица,
укљу чу јући и ис пи та ни ке (на ро чи то ако ис пи -
та ни ци и ре ви зор дају раз ли чи те одго во ре); 

• у слу ча ју ди ле ме ре ви зор увек тре ба да из а бе ре
одго вор који је кон зер ва тив ни ји (стро жи) са ас -
пек та могућнос ти на ста ја ња по смат ра ног ри зи ка. 

Има јући у виду на ве де не ас пек те, за од ре ђи -
ва ње ко е фи ци јен та ве ро дос тој нос ти до би је них
одго во ра пред ла же мо сле дећи ма те ма тич ки
модел (формулу):

D i
N N M

n
i n AUDIT i n ORIGIN i n

n

( )
(( ) / )

( )
( , ) ( , ) ( , )

= −
−



∑1 1











где су:
D(i) - ко е фи ци јент ве ро дос тој нос ти (по узда -

нос ти) до би је них одго во ра у по ступ ку ре ви зи је
који одређује ре ви зор пре ма i-ом фак то ру ри зи -
ка на осно ву ре зул та та до пун ског тес ти ра ња.

N(i,n)AUDIT - број не га тив них одго во ра на пи та -
ња спе ци јал ног узор ко ва ног тес та по i-ом фак то -
ру ри зи ка које је дао ре ви зор у окви ру до пун ског
тес ти ра ња y узор ку n.

N(i,n)ORIGIN - број не га тив них одго во ра на пи та -
ња спе ци јал ног узор ко ва ног тес та по i-ом фак то -
ру ри зи ка који су до би је ни од ис пи та ни ка (са мо -
о це њи ва ње, yпит ник ин тер них кон тро ла и др.) у
по ступ ку ре ви зи је по узор ку n.

M(i,n) - уку пан број пи та ња у окви ру тес ти ра -
ња по i-ом фак то ру ри зи ка за узо рак n.

(-1 £ (N(i,n)AUDIT - N(i,n)ORIGIN ) ³1) – може да ва ри ра 
од -1 до +1.

(0 £ (( ) / )( , ) ( , ) ( , )N N Mi n AUDIT i n ORIGIN i n

n
−∑

1
 ³1) 

увек се узи ма по зи тив на ве ли чи на. 
(n) – број узо ра ка по i-ом фак то ру ри зи ка у

окви ру до пун ског тес ти ра ња.
Ко е фи ци јент ве ро дос тој нос ти (по узда нос -

ти) Di до би је них одго во ра који из но си 1 озна ча -
ва да између сред ње оце не ис пи та ни ка и ре ви зо -
ра не по сто ји раз ли ка, и ин ди ци ра ви со ку по -
узда ност до би је них одго во ра. Ко е фи ци јент ве -
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ро дос тој нос ти до би је них одго во ра који из но си 0 
озна ча ва да се одго во ри ис пи та ни ка и ре ви зо ра
ди ја мет рал но раз ли ку ју и ука зу је на врло озбиљ -
не про бле ме у орга ни за ци ји. За по тре бе из веш -
та ва ња може да се ко рис ти и про цен ту ал ни из -
раз до би је ног ре зул та та. Мно же њем са 100 (%)
ко е фи ци јент ве ро дос тој нос ти се пре тва ра у про -
це нат по узда нос ти и може да из но си од 0% до
100%. Већи про це нат ука зу је на виши ниво по -
узда нос ти и обрнуто. 

Интер ни ри зик при вред ног суб јек та и ри зик
сред ста ва кон тро ле утврђују се за сва ки део ра -
чу на по себ но и у окви ри ма јед не исте ре ви зор -
ске про ве ре, па се ри зи ци могу ме ња ти од ра чу на
до ра чу на. Сис те ми ин тер не кон тро ле могу, на
при мер, бити ефи кас ни ји у од но су на ра чу не за -
ли ха, него у од но су на ра чу не основ них сред ста -
ва итд. Зато ће у за вис нос ти од ефи кас нос ти кон -
трол них мо ме на та по де ло ви ма ра чу но во дства
бити раз ли чит и ри зик кон тро ле. Фак то ри који
ути чу на ин тер ни ри зик при вред ног суб јек та
такође се могу ме ња ти у за вис нос ти од гру пе ра -
чу на. Из тог раз ло га ши ро ку упот ре бу у прак си, у
про це су ре ви зор ске про ве ре, има прак са про ме -
не ни воа ин тер ног ри зи ка при вред ног суб јек та у 
окви ри ма јед не исте ре ви зор ске провере. 

Пош то су ин тер ни ри зик при вред ног суб јек та 
и ри зик кон тро ле под вргну ти про ме ни по гру па -
ма ра чу на, у скла ду с тим ће се ме ња ти и ри зик не -
от кри ва ња и по тре бан број ре ви зор ских до ка за у
раз ли чи тим сег мен ти ма ре ви зор ске про ве ре. Ко -
е фи ци јент по узда нос ти може бити фор ми ран и
пу тем уно ше ња спе ци јал них пи та ња у тес то ве,
која омо гућава ју ре ви зо ру да фор ми ра миш ље ње
о ни воу по узда нос ти ин фор ма ци је до би је не од
лица чија ре ви зи ја се врши. Увођење ко е фи ци јен -
та по узда нос ти може суш тин ски ути ца ти на ре -
зул тат одређива ња ри зи ка ре ви зи је. Ово може
бити на јо чиг лед ни је де мо нстри ра но при ли ком
до би ја ња „крај њих” ре зул та та по i-ом фак то ру,
када су сви одго во ри на пи та ња по зи тив ни. По ја -
ва не по уз да нос ти ре зул та та тес та и њи хо во одра -
жа ва ње у ко е фи ци јен ту по у зда нос ти омо гућава
ре ви зо ри ма да тач ни је одре де ин тер ни ри зик
при вред ног суб јек та и на тај на чин тач ни је из ра -
чу на ју ри зик од не от кри ва ња. 

Тес ти ра ње у циљу про це не ком по нен ти ри -
зи ка ре ви зи је је не опход но и ве о ма важ но. Ако
ре ви зор у ста ди ју му упоз на ва ња са сис те мом ра -
чу на не при сту пи сас тав ља њу тес то ва за неке
фак то ре, онда ће мо ра ти да про це ни могуће по -
сле ди це важ них ри зи ка као мак си мал но не га -
тив не (Ni = Мi), а укуп на вред ност те жи не тих
фак то ра не сме бити мања од 0,5, по што се чак и у 
на јпо вољ ни јим окол нос ти ма ин тер ни ри зик
при вред ног суб јек та про це њу је у гра ни ца ма од

50% и дос ти же 100% уз по сто ја ње осно ва ног
оче ки ва ња по ја ве ма те ри јал них грешака. 

За даљу ела бо ра ци ју ове про бле ма ти ке и
увођење ко е фи ци јен та ве ро дос тој нос ти у
одређива ње ри зи ка кон тро ле са чи ња ва ју се ан -
ке те у циљу до би ја ња тач них под а та ка који
одра жа ва ју ниво сис те ма кон тро ле и спо соб ност
тог сис те ма да спре чи и от кри је греш ке у ра чу ну.
Пи та ња у ан ке та ма мо ра ју бити сас тав ље на тако
да се на њих може дати ја сан одго вор – или „да”
или „не”. Слич не ан ке те об ухва та ју де се ти не пи -
та ња, од ко јих сва ко, као и сва ки фак тор ин тер -
ног ри зи ка при вред ног суб јек та до би ја сво ју те -
жи ну Pi (0 ≤ Pi ≤ 1; 1 ≤ i ≤ n; P1 + P2 +…+ Pn =1) у за -
вис нос ти од важ нос ти тог пи та ња.

По зи тив ним одго во ри ма на пи та ња која
одра жа ва ју по сто ја ње у сис те му ин тер не кон -
тро ле по треб не про це ду ре за кон тро лу, при пи -
су је се вред ност Кi = 0, а не га тив ним Кi =1 (1 ≤ i ≤
n; где је n – број пи та ња). Такође, као и при ли ком
из ра чу на ва ња ин тер ног ри зи ка при вред ног суб -
јек та у да том слу ча ју мора бити из ве ден ко е фи -
ци јент по узда нос ти Di до би је них одго во ра, који
из но си 1 у слу ча ју ве ро дос тој нос ти одго во ра и
јед нак 0 у суп рот ном слу ча ју. Ипак, тре ба има ти у 
виду да ако је, на при мер, на пи та ње К4 до би јен
по зи ти ван одго вор, а D4=0, да у том слу ча ју К4
из но си 1.

На тај на чин кон трол ни ри зик може се про -
це ни ти пре ма сле дећој фор му ли: 

CR = К1P1D1 + K2P2D2+ … + KnPnDn

Тре ба узе ти у об зир да је ри зик кон тро ле
увек већи од нуле (ве ро ват ноћа суш тин ске
греш ке биће увек при сут на, у суп рот ном слу ча ју
ре ви зи ја овог сег мен та ра чу на губи сми сао), зато 
ве ли ки број по зи тив них одго во ра може ука зи ва -
ти на не дос тат ке саме припремљене анкете.

Зак љу чак

Без об зи ра на ши ро ко рас прос тра ње ну при -
ме ну ин ту и тив ног ме то да за про це ну ри зи ка ре -
ви зи је, ре зул тат про це не из ра жен у виду ви со -
ког, сред њег и ни ског ни воа није увек до во љан.
При ме на кван ти та тив не ме то де оце не ри зи ка
ре ви зи је мог ла би зна чај но да ели ми ни ше суб -
јек тив ност која је сво јстве на ин ту и тив ној ме то -
ди због раз ли чи тог раз уме ва ња од стра не раз ли -
чи тих ре ви зо ра сад ржа ја тер ми на „ри зик“ и про -
це ну ње го вих могућих по сле ди ца.

Мо де ли кван ти та тив не про це не ри зи ка ре -
ви зи је, који се раз мат ра ју у овом члан ку, осла ња -
ју се на одред бе међуна род них стан дар да ре ви -
зор ске де лат нос ти и омо гућава ју да се об јек тив -
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но, при ме њу јући на учно осно ва не ме то де, одре -
ди ниво ин тер ног ри зи ка и ри зи ка кон тро ле. На -
ве де ни мо дел може да се адап ти ра и при ме ни
прак тич но у свим ком па ни ја ма, без об зи ра на
струк ту ру ка пи та ла, об лик орга ни за ци је, врсту
де лат нос ти и обим до би ти. Увођење ме то до лош -
ких ала та и пре по ру ка за кван ти та тив но ме ре ње
ри зи ка ре ви зи је, пре ма на шем миш ље њу, даје
ва жан доп ри нос ква ли тет ни јем ре ша ва њу про -
бле ма при сту па про це ни ри зи ка ре ви зи је и
управ ља њу ри зи ци ма ре ви зи је, пре све га, спо -
љаш њим ри зи ци ма за ре ви зо ра и ин тер ним за
предмет ревизије. 

Ипак, по треб но је још јед ном истаћи чи ње ни -
цу да ни јед на од ме то да које се ко рис те у прак си
не може бити је ди на могућа. Ова тврдња се у по -
тпу нос ти од но си и на при ме ну кван ти та тив ног
при сту па про це ни ри зи ка ре ви зи је. Про це су им -
пле мен та ци је увек тре ба да пре тхо ди про цес пре -
ли ми нар не ана ли зе, јас на де фи ни ци ја ци ље ва,
урав но те же но и об јек тив но раз мат ра ње со пстве -
них могућнос ти и пла ни ра них трош ко ва, об ра чун 
рад них ре сур са и ре ал на про це на по треб ног вре -
ме на. Избор одређеног ме то до лош ког инстру -
мен та за про це ну ри зи ка ре ви зи је се на ла зи у ди -
рек тној ко ре ла ци ји са ка рак те рис ти ка ма де лат -
нос ти кон крет не орга ни за ци је (ин тер ни и ек -
стер ни фак то ри), што ак ту а ли зу је по тре бу за да -
љом раз ра дом еко ном ско-ма те ма тич ких мо де ла
који дају могућност до би ја ња ре зул та та који су
више ба зи ра ни на ем пи риј ским под а ци ма него на 
про це на ма ек спе ра та. Ови ас пек ти одређују даље
прав це ис тра жи ва ног про бле ма у пер спек ти ви и
за хте ва ју међудис цип ли нар ну ин тег ра ци ју на -
учног по тен ци ја ла за њи хо во ре ша ва ње.
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др Де јан
МАЛИНИЋ*

Финан сиј ска (не)моћ 
јав них пред узећа**

Ре зи ме
Јавна пред узећа су оду век при вла чи ла паж њу ана ли ти ча ра и укуп не јав нос ти. Њихо ва
ана ли за је ин те ре сан тна ба рем из два раз ло га. Први раз лог про ис ти че из њи хо вог зна ча -
ја, будући да про из во де про из во де и пру жа ју услу ге од јав ног ин те ре са. Дру ги раз лог је ве -
зан за чи ње ни цу да је реч о пред узећима која су под кон тро лом држа ве, која је до ка за но
лош влас ник. Оту да су раз умљи ви про це си при ва ти за ци је на овом под руч ју.
Упркос томе што се ради о пред узећима од јав ног ин те ре са и што би транс па рен тност
њи хо вог по сло ва ња тре ба ло да буде на ви со ком ни воу, мог ли бис мо рећи да на овом под руч -
ју нема пре ви ше воље за озбиљ ни јим ме ре њем њи хо вих оства ре ња. Све о бух ват на про це на
пер фор ман си мог ла би да на мет не пи та ње одго вор нос ти за њи хо во функ ци о ни са ње, што
на јчешће није у ин те ре су оних који их воде и оних који так ва пред узећа кон тро ли шу. У овом
раду ба ви мо се јед ном дуб љом оце ном пер фор ман си јав них пред узећа са на ме ром да ре ал но
саг ле да мо њи хо ву про фи та бил ност, за ду же ност, лик вид ност и со лвен тност, од но сно
њи хо ву из ло же ност крат ко роч ним и ду го роч ним фи нан сиј ским ри зи ци ма. 

Кључ не речи: јав на пред узећа, лик вид ност, со лвен тност, фи нан сиј ски ри зи ци, ле ве риџ,
за ду же ност, про фи та бил ност.

Увод

Не е фи кас ност држа ве у управ ља њу јав ним
пред узећима је доб ро по знат про блем. Чи ње ни -
ца је да се поређењем ефи кас нос ти јав них пред -
узећа која су у држав ном влас ниш тву са пред -
узећима из при ват ног сек то ра која се баве ис том
или слич ном де лат ношћу до ла зи до за кључ ка да
су трош ко ви при ват них пред узећа нижи и да су
по сле дич но њи хо ве фи нан сиј ске пер фор ман се

боље. Уз то, не по бит на је чи ње ни ца да су у свим
сек то ри ма где је до ла зи ло до при ва ти за ци је јав -
них пред узећа број ност и ква ли тет услу га под иг -
ну ти на зна чај но виши ниво. 

Раз ло га за не до вољ ну ефи кас ност јав них
пред узећа има више. Јавна пред узећа, због њи хо -
вог зна ча ја и због чи ње ни це да је држа ва чес то
њи хов влас ник, не бри ну пре ви ше због ви со ких
трош ко ва, будући да им не пре ти озбиљ на опас -
ност од сте ча ја и да у крај њој ли ни ји држа ва чес -

УДК 005.5:658.115
005.52:330.133

пре глед ни на учни чла нак

*)  Ре дов ни про фе сор Еко ном ског фа кул те та Уни вер зи те та у Бе ог ра ду
**) 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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то по кри ва гу бит ке. На чин по став ља ња ме наџ -
мен та, али и за пош ља ва ња уопште, где су про фе -
си о на ли зам и зна ње спо ред ни кри те ри ју ми,
чине већ у стар ту ова пред узећа мање ефи кас -
ним него што би она ствар но мог ла да буду.
Извес но је да ква ли тет за пос ле них у јав ним
пред узећима ве о ма чес то није у скла ду са важ -
ношћу коју так ва пред узећа има ју у друш тву.
При ват не ком па ни је су у бо љој могућнос ти да
при ву ку ква ли тет не ме на џе ре, нудећи им боље
пла те и веће под сти ца је. Због могуће ко руп ци је,
про це ду ре у јав ним пред узећима у ко ји ма је
држа ва влас ник су чес то ком пли ко ва не, што из а -
зи ва раст трош ко ва. Уки да ње так вих про це ду ра,
с дру ге стра не, от ва ра опас ност од скла па ња уго -
во ра по знат но ви шим це на ма, што такође води
не оправ да ном рас ту трошкова. 

Упркос по зна ва њу ри зи ка од не до вољ не
успеш нос ти јав них пред узећа нема ин те ре са да
се њи хо ве пер фор ман се озбиљ ни је мере, а на ро -
чи то нема ин те ре са да се так ви ре зул та ти јав но
об е ло да не. Нај чешће ће се при томе го во ри ти о
ве ли ким на по ри ма који се чине у одржа њу лик -
вид нос ти, али о узро ци ма так вог ста ња, на ро чи -
то оним суб јек тив ног ка рак те ра, неће бити речи. 
Иако се не е фи кас ност јав них пред узећа пре ли ва
на оне који пуне бу џет не по сто ји спрем ност да се 
об е ло да не ин фор ма ци је о ствар ној за ду же нос ти, 
ви си ни при но са, цени ка пи та ла, ку му ли ра ним
гу би ци ма, ефек ти ма фи нан сиј ског ле ве ри џа,
цени коштања услуга, слободним новчаним
токовима и сл. Управо овим проблемима бавимо
се у раду.  

1. Јавна пред узећа као део јав ног сек то ра

Раз гра ни че ње између јав ног и при ват ног
сек то ра је при лич но ком плек сно, на ро чи то због
чи ње ни це да су кри те ри ју ми за по вла че ње ових
гра ни ца број ни и да су се гра ни це између ових
сек то ра вре ме ном ме ња ле. Чи ње ни ца је да се
при ват ни сек тор бави при мар но ко мер ци јал ним 
ак тив нос ти ма, као и да је основ на по кре тач ка
сна га при вред них суб је ка та ства ра ње вред нос ти 
за влас ни ке. С дру ге стра не, до ми нан тна ори јен -
та ци ја држа ве је на успос тав ља њу прав ног сис -
те ма, про из вод њи по је ди них до ба ра и услу га од
јав ног ин те ре са, ре гу ли са њу при вред них ак тив -
нос ти, на бав ци до ба ра и услу га (за по тре бе об ра -
зо ва ња, здра вства, на ци о нал не одбра не, кул ту -
ре, со ци јал но оси гу ра ње итд.). Проб лем је при
томе што се и држа ва бави не ким ко мер ци јал -
ним ак тив нос ти ма на сли чан на чин као и при -
ват ни сек тор (где су до бит ни мо ти ви ве о ма при -
сут ни, али не мо ра ју да буду је ди но важ ни), као
што су про из вод ња елек трич не енер ги је, из -

град ња пут не ин фрас трук ту ре, пру жа ње по -
штан ских услу га и сл. С дру ге стра не, при ват ни
сек тор кроз про цес при ва ти за ци је све више за -
ла зи у под руч ја која су не ка да доминантно
припадала јавном сектору. Добар пример за то је
сектор телекомуникација. Коначно, данас имамо 
јавно-приватна партнерства, где јавни и при ват -
ни сектор заједнички остварују циљеве.

Уко ли ко пођемо од тога да је јед на од кључ -
них ка рак те рис ти ка јав ног сек то ра фи нан си ра -
ње ак тив нос ти из јав них при хо да, не сум њи во је
да јав ном сек то ру при па да ју ак тив нос ти држав -
не ад ми нис тра ци је, об ра зо ва ња, здра встве не за -
шти те, со ци јал ног оси гу ра ња, на ци о нал не од -
бра не и сл. Међутим, чи ње ни ца је да се на на ве -
де ним под руч ји ма ак тив нос ти  држа ве не ис -
црпљу ју. Пођемо ли од јед ног од на јши рих при -
сту па де фи ни са њу јав ног сек то ра, који за по ла -
зиш те узи ма да јав ном сек то ру при па да ју све ак -
тив нос ти и еко ном ски ен ти те ти који  су у влас -
ниш тву и под кон тро лом држа ве, де лу је ло гич но 
јав ном сек то ру при кљу чи ти и так ва јав на пред -
узећа, на ро чи то када она функ ци о ни шу тако
што остварени добици завршавају у буџету,
односно када по кри ће губитака и потребни
додатни власнички капитал обезбеђује држава.

Чи ње ни ца је да се неке гра не или неки де ло -
ви тих гра на ти пич но на ла зе  у држав ном влас -
ниш тву. При ме ри за то су про из вод ња и пре нос
елек трич не енер ги је, део ра дио-ди фуз них ак -
тив нос ти, штам па ње нов ца, во доп рив ре да, за -
шти та жи вот не сре ди не и сл. Сва ка ко, све ове
гра не или њи хо ве де ло ве не бис мо мог ли про -
гла си ти јав ним сек то ром, на ро чи то ако има мо у
виду да на по је ди ним под руч ји ма и у тржиш но
раз ви је ним и у зем ља ма у раз во ју по сто ји за -
окрет од про из вод ње не ких до ба ра у јав ном сек -
то ру ка њи хо вој про из вод њи у при ват ном сек то -
ру. Ипак, чи ње ни ца да се за функ ци о ни са ње
пред узећа у држав ном влас ниш тву на јма ње ини -
ци јал ни капитал обезбеђује из јавних прихода
даје за право да и она буду третирана као сас тав -
ни део јавног сектора.

Не за ла зећи дуб ље у про бле ме раз гра ни че ња 
јав ног и при ват ног сек то ра, овде ћемо кон ста то -
ва ти да држав на пред узећа која се баве про из -
вод њом и про да јом до ба ра и услу га од ши рег јав -
ног ин те ре са такође при па да ју јав ном сек то ру.
Струк тура јав ног сек то ра могла би да буде пред -
став ље на илус тра ци јом да том у Сли ци 1.

Наша паж ња у овом раду усме ре на је само на
јав на пред узећа која при па да ју не фи нан сиј ском
сек то ру. Ге не рал но, пред узећа пред став ља ју по -
слов не ен ти те те који се осни ва ју са ци љем про из -
вод ње одређених про из во да и услу га, у циљу
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ства ра ња при но са сво јим влас ни ци ма. У том кон -
тек сту ком па ни је које су у влас ниш тву држа ве
или су кон тро ли са не не пос ред но од стра не држа -
ве или по сред но пре ко дру гих јав них ен ти те та,
пред став ља ју јав на пред узећа. При том кон тро ла
се де фи ни ше као спо соб ност ути ца ја на општу по -
слов ну по ли ти ку пред узећа, од но сно на кључне
финансијске и пословне политике повезане са
стратегијским циљевима предузећа. 

Будући да могућност кон тро ле није увек јед -
нос тав но одре ди ти, уо би ча је но се про пи су је
више кри те ри ју ма о ко ји ма тре ба во ди ти ра чу на. 
Нај важ ни ји фак то ри које тре ба има ти у виду су1:
по се до ва ње већин ског па ке та гла сач ких пра ва
(не пос ред но или по сред но пре ко дру гих јав них
ен ти те та), кон тро ла бор да ди рек то ра или дру -
гих управ љач ких орга на (одређена је мо -
гућ ношћу њи хо вог по став ља ња и сме њи ва ња,
при чему и по сто ја ње пра ва вета на по став ља ње
може бити по смат ра но као фор ма кон тро ле),
кон тро ла по став ља ња или сме њи ва ња кључ них
из вршних ди рек то ра у ком па ни ји (ово може
бити одлу чу јуће када је кон тро ла бор да ди рек -
то ра сла ба), кон тро ла кључ них ко ми те та (уко -
ли ко так ви ко ми те ти има ју важ ну уло гу у по -
став ља њу кључ них по слов них и фи нан сиј ских
по ли ти ка у пред узећу), по се до ва ње злат не ак ци -
је (ова прак са је на ро чи то при сут на у при ва ти зо -
ва ним ком па ни ја ма, када држа ва за држа ва нека

пра ва у циљу за шти те јав ног ин те ре са, при чему
оста је от во ре но пи та ње да ли је то до вољ но да се
ути че на општу по слов ну по ли ти ку пред узећа),
могућност кон тро ле од стра не ре гу ла тор них
тела (ре ле ван тно је само када по сто ји то ли ко
чврста кон тро ла која ефи кас но одређује како ен -
ти тет оства ру је сво је по слов не ак тив нос ти),
кон тро ла пре ко до ми нан тног куп ца (ако је укуп -
на про да ја пред узећа усме ре на пре ма јед ном или 
гру пи ку па ца који при па да ју јав ном сек то ру),
кон тро ла на мет ну та не пос ред ним по зај мљи ва -
њем сред ста ва или да ва њем га ран ци ја од стра не
држа ве (раз умљи во, кон тро ла у овом смис лу
може по сто ја ти само ако је држа ва спремна на
овакве аранжмане). Контрола притом може
бити одређена само једним утичућим фактором
или истовременим дејством више фактора.
Отуда је некада проблем разграничења јед нос та -
ван, док у другим ситуацијама он може бити при -
лич но сложен и захтевати про су ђи ва ње. 

Уз све пре тход но на ве де но, прав не фор ме
могу бити раз ли чи те. Јавна пред узећа могу бити
осно ва на у фор ми друш та ва ка пи та ла од стра не
држа ве, за ко ном или одлу ком вла де (же лез ни це, 
про мет на фте и при род ног гаса, по ште и сл.),
друш та ва ка пи та ла осно ва них одлу ка ма те ри то -
ри јал них је ди ни ца (ко му нал не де лат нос ти), за -
кљу чи ва њем уго во ра о кон це си ји, када кон це си -
о нар до би ја пра во ко ришћења, уз об а ве зу за шти -
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те јав ног ин те ре са и плаћања на кна де (пут на ин -
фрас трук ту ра, експло а та ци ја руда и сл.), осни ва -
њем ме шо ви тих друш та ва ка пи та ла, тзв. јав -
но-при ват них пар тнер ста ва итд.2 По ред ово га,
об ав ља ње де лат нос ти од јавног интереса
надлежни државни органи могу поверити и
другим друштвима капитала и предузетницима.

У на шој зем љи, пре ма За ко ну о јав ним пред -
узећима, исто се де фи ни ше као “пред узеће које
об ав ља де лат ност од општег ин те ре са, а које
осни ва ју Ре пуб ли ка Срби ја, ау то ном на по кра ји -
на или је ди ни ца ло кал не са мо уп ра ве”.3 При томе, 
де лат нос ти од општег ин те ре са (чл. 2 За ко на) су
за ко ном одређене у об лас ти ма: про из вод ње,
пре но са и дис три бу ци је елек трич не енер ги је;
про из вод ње и пре ра де угља; ис тра жи ва ња, про -
из вод ње, пре ра де, транс пор та и дис три бу ци је
на фте и при род ног и теч ног гаса; про ме та на фте
и на фтних де ри ва та; же лез нич ког, по штан ског и 
ваз душ ног са об раћаја; те ле ко му ни ка ци ја; из да -
ва ња служ бе ног гла си ла Ре пуб ли ке Срби је; ин -
фор ми са ња; из да ва ња уџбе ни ка; ко ришћења,
управ ља ња, за шти те и унап ређења до ба ра од
општег интереса (воде, путеви, минералне
сировине, шуме, пловне реке, језера, обале, бање, 
дивљач), као и комуналне делатности.

Мо тив држа ве да оста не при сут на, као про -
из вођач до ба ра или да ва лац услу га, у по је ди ним
гра на ма ве зу је се за шири јав ни ин те рес. У том
смис лу је дан од на јваж ни јих раз ло га за ан га жо -
ва ње држа ве је ре ша ва ње про бле ма тзв. при род -
ног мо но по ла, чије по сто ја ње чини не е фи кас ним 
при сус тво већег бро ја пред узећа. Реч је о гра на -
ма које ини ци јал но за хте ва ју ве о ма ви со ка ула -
га ња, али на кон тога до дат ни трош ко ви нису
пре те ра но ви со ки. До бар при мер за то је во дос -
наб де ва ње. Изград ња во до вод не мре же за хте ва
зна чај на ула га ња, али када се во до вод на мре жа
из гра ди онда су до дaтни трош ко ви ре ла тив но
мали.4 Не ра ци о нал но би било да два или више
пред узећа из грађују па ра лел ну во до вод ну мре -
жу да би се ба ви ла во дос наб де ва њем. Сличне
ситуације могу постојати и на подручју преноса
електричне енергије, транспорта природног
гаса, железничких пруга и сл.

Јавна пред узећа чес то по слу ју у спе ци фич ним
окол нос ти ма. Прво, реч је о пред узећима која чес -

то има ју стра теш ки зна чај за раз вој (функ ци о ни -
са ње) на ци о нал не еко но ми је. До вољ но је да по -
ме не мо јав на пред узећа која по слу ју у тзв. ин -
фрас трук тур ним сек то ри ма као што су енер ге ти -
ка, (про из вод ња и пре нос енер ги је), са об раћај
(пут на, же лез нич ка, ваз душ на и плов на ин фрас -
тук ту ра), па да нам буде јас но ко ли ко су ове ком -
па ни је важ не за унап ређење по сло ва ња у це лој
при вре ди, повећање, БДП-а, али и за унап ређења
у здра вству, под и за ње енер гет ске ефи кас нос ти,
под и за ње ефи кас нос ти држав не упра ве и сл.5
Дру го, нису рет ке си ту а ци је када јав на пред узећа
има ју мо но пол ску по зи ци ју. При род ни мо но по ли
су само је дан при мер. Пре ду зећа која се баве пру -
жа њем ко му нал них услу га такође могу има ти мо -
но пол ску по зи ци ју. Мо но пол ска по зи ци ја от ва ра
ве о ма озбиљ на пи та ња ве за на за ефи кас ност так -
вих пред узећа, про блем фор ми ра ња цена услу га,
ква ли тет управ ља ња, чес та суб вен ци о ни са ња и
сл. Треће, чи ње ни ца да су јав на пред узећа под
кон тро лом вла да јућих по ли тич ких струк ту ра,
доп ри но си да се ме наџ мент пред узећа на јчешће
на ла зи у при лич но ла год ној по зи ци ји услед не -
дос тат ка адек ват не кон тро ле. Иако су так ва
пред узећа чес то не е фи кас на, будући да су друш -
тве но не опход на, она и у слу ча ју гу би та ка и не -
лик вид нос ти не за врша ва ју у сте ча ју, већ се по -
криће гу бит ка и њи хо во са ни ра ње врши из бу џе -
та. Че тврто, је дан део јав них пред узећа је под по -
себ ним ре гу ла тор ним ре жи мом. По ред по сто -
јећих за ко на осни ва ју се по себ на ре гу ла тор на
тела, на ро чи то у об лас ти те ле ко му ни ка ци ја,
енер ге ти ке, ваз душ ног са об раћаја и сл., која,
између оста лог, има ју за циљ да об ез бе де функ ци -
о ни са ње пред узећа под њи хо вом над леж ношћу
на друш тве но ко рис тан на чин (у по гле ду ква ли -
те та услу га, цена, ефи кас нос ти и сл). Пето, по на -
ло гу држа ве јав на пред узећа могу пру жа ти услу ге 
по це на ма које су ис под тржиш них. До бар при мер
је цена елек трич не енер ги је. Држав не фи нан сиј -
ске ин сти ту ци је (фон до ви за раз вој, држав не бан -
ке) могу одоб ра ва ти кре ди те при вре ди по ка мат -
ним сто па ма које су ниже од тржиш них. Уз све ово
јав на пред узећа су из ло же на при тис ци ма до дат -
ног за пош ља ва ња. Све ово чини не до вољ но
транс па р ен тним њи хо ве ствар не пер фор ман се.
Ко нач но, шес то, јав на  пред узећа су об вез ни ци не -
за вис не ек стер не ре ви зи је (ве ли ка и сред ња
пред узећа), али због њи хо вог јав ног ка рак те ра и
об вез ни ци држав не ре ви зи је. 
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2) Више о ово ме по гле да ти у: Ва си ље вић, М., Ком па ниј ско пра во – Пра во при вред них друш та ва, Прав ни фа кул тет, Бе ог рад,
2012, стр. 480-482.

3) За кон о јав ним пред узећима, “Служ бе ни глас ник РС”, бр. 119/2012.
4) О при род ним мо но по ли ма и при ме ри ма так вих мо но по ла више ви де ти: Stiglic, J., Еко но ми ја јав ног сек то ра, Еко ном ски

фа кул тет, Бе ог рад, 2004, стр. 193-200.
5) Више о зна ча ју и пер фор ман са ма ин фрас трук тур них сек то ра ви де ти: Malini}, D., Mili}evi}, V., “The Financial and Structural

Capabilities of Key Infrastructure Sectors in Serbia”, Economic Annals, Volume LVII, No. 195. October - December 2012, pp. 7-42.



Упра во не до вољ на ефи кас ност јав них пред -
узећа била је је дан од кључ них раз ло га за њи хо во
по тпу но или де ли мич но от ва ра ње кроз про це се
при ва ти за ци је и ства ра ње јав но-при ват них пар -
тнер ста ва. На и ме, умес то да сама про из во де неке
про из во де и услу ге, дра жа ва при бе га ва ре ше њи ма 
која воде пре пуш та њу влас ниш тва на так вим
пред узећима при ват ним фир ма ма, али за држа ва -
јући, пу тем ре гу ла тор них тела, чврсту кон тро лу
над њима. Кон тро ли шући њи хо ве цене држа ва
спре ча ва њи хо во мо но пол ско по на ша ње, при мо -
ра ва јући их да про стор за повећање до бит ка не
тра же у већим це на ма већ у сни жа ва њу по сто јећих
трош ко ва. То је про цес који је још пре два де се так и
више го ди на узео маха у Јапа ну и раз ви је ним ев -
роп ским држа ва ма (при ва ти за ци ја те ле ко му ни ка -
ци ја, снаб де ва ње га сом, авио са об раћај, ко му нал не 
услу ге)  Пос лед њих де се так го ди на тај про цес
шири се и на тзв. зем ље у тран зи ци ји. Оту да по тре -
ба унап ређења управ ља ња у так вим пред узећима.
Јавни ин те рес под ра зу ме ва адек ват ну кон тро лу и
про це ну одго вор нос ти. У том смис лу важ на је и
про це на пер фор ман си.

2. Јавна пред узећа: aна ли тич ки оквир

Јавна пред узећа има ју важ ну уло гу у на ци о -
нал ним при вре да ма. Раз ло га за то има више.
Прво, већ смо ис так ли че ње ни цу да је реч о пред -
узећима која об ав ља ју ак тив нос ти од јав ног ин -
те ре са. Нека од њих по слу ју у окви ри ма сек то ра
који има ју стра теш ки зна чај за раз вој на ци о нал -
не еко но ми је. У том смис лу она сво јим оства ре -
њи ма ути чу на раст бру то домаћег про из во да,
али су она од ве ли ке важ нос ти и за раст дру гих
сек то ра. Већ смо по ме ну ли зна чај јав них пред -
узећа из об лас ти енер ге ти ке, те ле ко му ни ка ци ја,
са об раћаја и сл. Дру го, так ва јав на пред узећа чес -
то за хте ва ју ве ли ка ин вес ти ци о на ула га ња. При -

ме ра ради, про из вод ња елек трич не енер ги је у
енер гет ском сек то ру, ула га ња у раз вој ши ро ко -
по јас не мре же у сек то ру те ле ко му ни ка ци ја, ула -
га ња у пут ну и же лез нич ку ин фрас трук ту ру, ула -
га ња у про из вод њу и транс порт гаса и сл. очиг -
лед но за хте ва ју ве ли ке ин вес ти ци је. То от ва ра
ве о ма озби љан про блем њи хо вог фи нан си ра ња.
Треће, учешће ових пред узећа у Срби ји у укуп -
ном бро ју пред узећа у при вре ди је у пе ри о ду
2006-2011. у про се ку било 0,54%. У исто вре ме,
она су у ис том пе ри о ду у про се ку за пош ља ва ла
10,7% рад ни ка, учес тво ва ла у по слов ној имо ви -
ни 17,7% и у ка пи та лу чак са 29,3%. Такође, мо -
ра мо има ти у виду да су у ис том пе ри о ду у ку му -
ли ра ним гу би ци ма учес тво ва ла са 17,3%, као и
да су у свим ана ли зи ра ним го ди на ма оства ри ва -
ла нето гу бит ке. Че тврто, због очиг лед не не е фи -
кас нос ти ових пред узећа и зна чај не одго вор нос -
ти држа ве у том про це су не по сто ји до вољ но ин -
те ре со ва ња за по тпу ни је ме ре ње и об е ло да њи -
ва ње њи хо ве ствар не фи нан сиј ске сна ге и про -
фи та бил нос ти. Зап ра во, оце на фи нан сиј ске сна -
ге, про фи та бил нос ти, ин вес ти ци о них могућнос -
ти и могућнос ти одржи вог рас та тре ба ло би да
пред став ља ва жан ин фор ма ци о ни ин пут за но -
си о це одго вор нос ти за пер фор ман се ових пре д -
узећа. 

Инфор ма ци о ну осно ву за оце ну фи нан сиј -
ских пер фор ман си јав них пред узећа чине збир -
ни фи нан сиј ски из веш та ји, на ста ли збра ја њем
фи нан сиј ских из веш та ја по је ди нач них јав них
пред узећа. Збир ни фи нан сиј ски из веш та ји при -
ка за ни су у та бе ла ма 1 и 26. Скраћени фи нан сиј -
ски из веш та ји,  који су не што дру га чи је струк ту -
ри ра ни у од но су на зва нич ну фор му, кре и ра ни су 
на осно ву ин фор ма ци ја из Агенције за при вред -
не ре гис тре. Све кас ни је из веш та је, об ра чу не, по -
ка за те ље и гра фич ке при ка зе из вео је ау тор.
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Та бе ла 1  -  Скраћени би ланс ста ња (у ми ли о ни ма ди на ра)

АКТИВА 2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011.
А СТАЛНА ИМОВИНА 1.229.198 1.321.530 1.344.169 1.344.671 1.322.902 1.405.405 

I    Не уп лаћени упи са ни ка пи тал 465 484 572 491 492 187 
II    Гуд вил 0 0 0 0 0 0 
III    Не ма те ри јал на ула га ња 1.745 2.194 2.842 4.948 5.264 7.390 
IV    Нек рет ни не, по стро је ња, опре ма 818.258 906.311 929.686 944.862 967.683 1.028.000 
V    Ду го роч ни фи нан сиј ски плас ма ни 408.730 412.541 411.068 394.369 349.463 369.828 

Б ОБРТНА ИМОВИНА 115.523 128.143 155.053 181.487 208.348 217.753 
I    За ли хе 18.638 20.760 20.254 23.139 32.730 26.979 
II    Крат ко роч на по тра жи ва ња 66.437 65.067 85.437 99.607 109.682 119.715 
III    Крат ко роч ни фи нан сиј ски 
       плас ма ни 8.449 11.938 21.427 28.117 42.737 49.360 
IV    Го то ви на и го то вин ски
       ек ви ва лен ти 21.999 30.378 27.936 30.623 23.198 21.700 

6)  Извор: Агенција за при вред не ре гис тре
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В ПДВ и АВР 8.945 7.629 8.948 9.763 13.595 12.132 
Г ОДЛОЖЕНА ПОРЕСКА  СРЕДСТВА 770 780 871 1.068 923 991 
Д ПОСЛОВНА ИМОВИНА 1.354.435 1.458.082 1.509.042 1.536.989 1.545.768 1.636.282 
Ђ ГУБИТАК ИЗНАД КАПИТАЛА 18.969 24.359 22.588 27.376 17.465 21.953 
Е УКУПНА АКТИВА 1.373.404 1.482.441 1.531.629 1.564.365 1.563.233 1.658.234 

ПАСИВА 2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011.
А КАПИТАЛ 1.033.523 1.102.588 1.095.106 1.052.622 968.426 1.104.626 

I Основ ни ка пи тал 1.107.211 1.134.091 1.143.572 1.134.509 1.084.485 844.146 
II Не уп лаћени упи са ни ка пи тал 465 484 572 491 492 187 
IIIРе зер ве 11.320 10.429 10.762 10.946 11.225 13.415 
IVРе ва ло ри за ци о не ре зер ве 77.274 121.344 134.754 134.697 132.769 364.644 
V Не ре а ли зо ва ни до би ци по 
осно ву ХОВ 0 0 183 275 459 36 

VIНе ре а ли зо ва ни гу би ци по 
осно ву ХОВ 0 0 400 497 556 804 

VII Не рас по ређени до би так 30.411 33.408 31.503 32.727 44.928 52.464 
VIII Гу би так 193.158 197.158 225.840 260.527 305.377 169.462 
IXОткуп ље не со пстве не ак ци је 0 9 0 0 0 0 

Б ДУГОРОЧНА РЕЗЕРВИСАЊА 2.168 8.809 7.206 8.806 8.402 7.305 
В ДУГОРОЧНЕ ОБАВЕЗЕ 144.507 147.824 160.977 199.807 239.446 192.518 
Г КРАТКОРОЧНЕ ФИНАНС. ОБАВЕЗЕ 33.028 35.893 44.839 76.633 87.951 77.670 
Д  КРАТКОРОЧНЕ ПОСЛ. ОБАВЕЗЕ 151.501 177.229 156.747 145.534 155.100 167.040 
Ђ ОБАВЕЗЕ ЗА ПДВ И ПВР 4.203 4.923 62.094 75.787 97.312 104.352 
Е ОДЛОЖЕНЕ ПОРЕСКЕ ОБАВЕЗЕ 4.473 5.174 4.660 5.176 6.595 4.724 
Ж УКУПНА ПАСИВА 1.373.404 1.482.441 1.531.629 1.564.365 1.563.233 1.658.234

Та бе ла 2   Скраћени би ланс успе ха (у ми ли о ни ма ди на ра)

Еле мен ти 2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011.
А ПОСЛОВНИ ПРИХОДИ И РАСХОДИ

I Пос лов ни при хо ди 313.641 340.879 380.391 395.158 439.078 448.776 
II Пос лов ни рас хо ди 326.912 349.594 390.913 386.134 428.693 451.082 
III Пос лов ни до би так (гу би так) (13.271) (8.715) (10.523) 9.024 10.385 (2.306)

Б ФИНАНС. ПРИХОДИ И РАСХОДИ

I Фи нан сиј ски при хо ди 35.959 18.873 22.143 19.207 27.961 23.956 
II Фи нан сиј ски рас хо ди 16.395 17.895 36.624 31.061 51.288 18.780 
III Фи нан сиј ски до би так  (гу би так) 19.564 978 (14.480) (11.854) (23.326) 5.175 

В НЕТО ОСТАЛИ ДОБИЦИ И ГУБИЦИ (14.228) (7.542) (2.982) (3.623) (9.252) (9.888)
Д ДОБИТАК (ГУБИТАК) ПРЕ ПОРЕЗА (7.936) (15.279) (27.985) (6.454) (22.193) (7.018)
Е ПОРЕЗ НА ДОБИТАК 731 49 567 1.027 86 778
Ф ИСПЛАЋ. ЛИЧНА ПРИМАЊА ПОСЛ. 2 0 0 0 0 6
Г НЕТО ДОБИТАК (8.130) (16.447) (28.537) (7.358) (23.372) (7.634)
 

EBITDA 36.265 37.873 39.271 54.048 54.239 48.404 
EBIT 6.820 827 4.976 21.501 23.966 9.884 



Чи ње ни ца је да се ради о ве о ма хе те ро ге ном
ску пу јав них пред узећа која при па да ју раз ли чи -
тим сек то ри ма. У ана ли зу су укљу че ни, између
оста лих, пред узећа која при па да ју сек то ру енер -
ге ти ке, која се баве про из вод њом, пре но сом и
дис три бу ци јом елек трич не енер ги је, про из вод -
њом, дис три бу ци јом и трго ви ном гаса, пред -
узећа која се баве пру жа њем услу га пре во за пут -
ни ка и робе у же лез нич ком друм ском, вод ном и
ваз душ ном са об раћају, пред узећа која об ав ља ју
ко му нал не де лат нос ти и мно га дру га. Упра во
због тога фи нан сиј ска ана ли за се намеће као је -
ди но могућа за оце ну пер фор ман си јав них пред -
узећа. Импе ра тив це ло ви тог при сту па на ла же
ана ли зу из ло же нос ти ових пред узећа крат ко -
роч ним и ду го роч ним фи нан сиј ским ри зи ци ма,
ана ли зу про фи та бил нос ти, ин вес ти ци о них мо -
гућ ности, али и ри зи ка од сте ча ја. У те сврхе ко -
рис тићемо ана ли зу нов ча них то ко ва, ана ли зу
го то вин ског цик лу са, ана ли зу нето об ртног ка -
пи та ла и ра цио ана ли зу. На осно ву ових инстру -
ме на та покушаћемо да сагледамо проблеме
везане за сервисирање обавеза, задуженост,
дугорочну сигурност, могућност стварања до би -
та ка, ефекте финансијског левериџа и сл.

3. Ана ли за крат ко роч нох фи нан сиј ских
ри зи ка

Крат ко роч ни фи нан сиј ски ри зи ци до ми нан -
тно се ве зу ју за (не)лик вид ност, од но сно за
могућност пред узећа да сер ви си ра дос пе ле об а -
ве зе. То је по ве за но са не мо гућношћу пред узећа
да син хро ни зу је при ли ве и одли ве нов ца. Лик -
вид ност се да нас чес то ис ти че као на јвећи и на -
јур ген тни ји про блем српске при вре де. Урген -
тност овог про бле ма је раз умљи ва, будући да су
не лик вид на пред узећа из ло же на ве ли ком ри зи -
ку од сте ча ја и могуће лик ви да ци је. Међутим, не -
ра зу ме ва ње про бле ма лик вид нос ти и по сле дич -
но не схва та ње да је он по сле ди ца дру гих озбиљ -
них фи нан сиј ско-струк тур них по ре мећаја, не -
про фи та бил нос ти и не кон ку рен тнос ти српске
при вре де, ути че на то да се овим про бле ми ма
при сту па по греш но и да се узро ци остав ља ју по
стра ни.7 Саг ле да ва ње те жи не и ком плек снос ти
про бле ма лик вид нос ти јав них пред узећа је
нарочито важно у контексту честих истицања да
су јавна предузећа генератор неликвидности
привреде. 

За оце ну лик вид нос ти ко рис тићемо стан -
дар дну ме то до ло ги ју: ра цио бро је ве (који се у
прак си чес то ко рис те, али који нису на јбо ља
мера лик вид нос ти), ана ли зу го то вин ског цик лу -
са и ана ли зу нов ча них то ко ва. Озбиљ не про бле -
ме у вези са могућношћу сер ви си ра ња дос пе лих
об а ве за на го веш та ва ју већ тра ди ци о нал ни по -
ка за те љи лик вид нос ти, општи (текући) и ри го -
роз ни ра цио лик вид нос ти  чије вред нос ти су не
само да ле ко ис под уо би ча је них вред нос ти (2 за
ра цио текуће и 1 за ра цио ри го роз не лик вид нос -
ти), већ и да ле ко ис под про се ка при вре де (0,98
ра цио текуће и 0,60 за ра цио ри го роз не лик вид -
нос ти на ни воу при вре де, од но сно 0,64 и 0,52 за
јав на пред узећа, ра чу на то у про се ку за ана ли зи -
ра ни пе то го диш њи пе ри од). Ра цио мо не тар не
лик вид нос ти, који одра жа ва од нос између крат -
ко роч них об а ве за, с јед не и го то ви не и крат ко -
роч них плас ма на, с дру ге стра не, по ка зу је такође 
ни ске вред нос ти, будући да је тек око 20% крат -
ко роч них об а ве за по кри ве но овом на јлик вид ни -
јом имо ви ном. Ко нач но, де фан зив ни ин тер вал
по ка зу је да би по слов ни рас хо ди мог ли да се фи -
нан си ра ју само око се дам дана из ликвидне
имовине. Показатељи ликвидности јавних пре д -
узећа систематизовани су у Табели 3, док је
заостајање најважнијих показатеља лик вид нос -
ти за уобичајеним нормалама приказано на Гра -
фи к о ну 1.
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Та бе ла 3 - Инди ка то ри лик вид нос ти 
јав них пред узећа

По ка за те љи

Јавна пред узећа Прив -
ре да 

2007. 2008. 2009. 2010. 2011.
Про -
сек за 
5 го -
ди на

1. РТЛ 0,63 0,63 0,65 0,65 0,66 0,98

2. РРЛ 0,49 0,51 0,53 0,52 0,55 0,60

3. РМЛ 0,19 0,19 0,20 0,19 0,20 0,17

4. РЛНТ 0,17 (0,01) (0,03) (0,04) 0,06 (0,01)

5. ДИ 
(у да ни ма) 8,59 7,78 6,54 6,39 6,02 10,45

РТЛ – Ра цио текуће лик вид нос ти; РРЛ – Ра цио
ри го роз не лик вид нос ти; РМЛ –Рацио мо не тар не
лик вид нос ти; РЛНТ – Лик вид ност за сно ва на на
нов ча ном току; ДИ – Де фан зив ни ин тер вал

7) О про бле му не лик вид нос ти и могућнос ти ње го вог ре ша ва ња више ви де ти: Malini}, D., “Insufficiency of Serbian Economy’s
Operating Performances: Manifestations, Causes and Main Guidelines of Recovery”, Ekonomika preduze}a, Journal of the Serbian
Association of Economists, January-February, 2013, pp.41-62.



Прет ход ном тре ба до да ти и ве о ма не по во -
љан од нос између нов ча ног тока из по слов них
ак тив нос ти и про сеч них крат ко роч них об а ве за.
Вред ност овог по ка за те ља је не га тив на у 2008,
2009. и 2010, док у 2007. она из нос ти 0,17, а у
2011. 0,06. Дак ле, про сеч на вред ност овог по ка -
за те ља за из аб ра ни ана ли зи ра ни пе ри од је 0,03,
што је за више од 13 пута ис под уо би ча је не нор -
ма ле која из но си 0,4. Важ ност ис ти ца ња ових
вред нос ти про ис ти че из чи ње ни це да је гра нич -
на вред ност од 0,4 на ста ла као по сле ди ца ем пи -
риј ских ис тра жи ва ња која су по ка за ла да су
пред узећа која су не ко ли ко го ди на узас топ но
има ла ове вред нос ти ис под 0,4 чак у 90%  за -
врши ла у сте ча ју8. 

На до дат ну озбиљ ност си ту а ци је, када је реч
о не лик вид нос ти јав ног сек то ра, ука зу ју кре та -
ња нов ча них то ко ва. На Гра фи ко ну 2 при ка за но
је кре та ње но ва ча них то ко ва из ка рак те рис тич -
них ак тив нос ти, по слов них (CFO), ин вес ти ци о -
них (CFI) и ак тив нос ти фи нан си ра ња (CFF).

Ве ли ка не сраз ме ра између ис ка за них до би -
та ка и нов ча них то ко ва из по слов них ак тив нос -
ти по сле ди ца је чи ње ни це да јав на пред узећа
рас по ла жу ве ли ком имо ви ном и да су по сле дич -
но трош ко ви амор ти за ци је ве о ма ви со ки.
Будући да амор ти за ци ја пред став ља спе ци фи -
чан тро шак који ума њу је ре зул тат, али не за хте -
ва одмах из лаз го то ви не, по сто јеће раз ли ке су
раз умљи ве. У пе ри о ду од 2008. до 2010. го ди не
нов ча ни то ко ви из по слов них ак тив нос ти су не -
га тив ни, што јас но ука зу је на ве ли чи ну про бле -
ма не лик вид нос ти. На и ме, по зна то је да нов ча ни

то ко ви из по слов них ак тив нос ти тре ба да буду
по зи тив ни и да ду го роч ни је по сто ја ње не га тив -
них нов ча них то ко ва из овог сег мен та ак тив нос -
ти ука зу је на то да се по слов ни суб јек ти при бли -
жа ва ју сте ча ју. На жа лост, ни по зи тив ни нов ча ни
то ко ви у 2011. го ди ни не охраб ру ју. Ово због
тога што они нису по сле ди ца повећања про фи -
та бил нос ти основ не де лат нос ти и брже на пла те
по тра жи ва ња (на про тив, у 2001. го ди ни јав на
пред узећа су ис ка за ла по слов ни гу би так од око
2,3 ми ли јар де ди на ра, док су се не нап лаћена по -
тра жи ва ња повећала за око 10,1 ми ли јар ди ди -
на ра), већ су они до ми нан тно по сле ди ца
повећања текућих по слов них об а ве за. Ово ме
тре ба до да ти и чи ње ни цу да нов ча ни то ко ви из
по слов них ак тив нос ти, по ред сер ви си ра ња по -
слов них об а ве за, тре ба још да буду у функ ци ји
фи нан си ра ња ка пи тал них ула га ња, враћања ду -
го ва, исплате приноса власницима и др.

Прет ход ном тре ба до да ти да у ана ли зи ра -
ном пе то го диш њем пе ри о ду по тра жи ва ња брже
рас ту од при хо да и да по слов не об а ве зе, укљу чу -
јући и по рез на до да ту вред ност и па сив на вре -
мен ска раз гра ни че ња, рас ту брже од по слов них
при хо да и брже од по слов них рас хо да. Такође,
сви па ра мет ри ефи кас нос ти ко ришћења по је ди -
нач них де ло ва имо ви не, а на ро чи то до бав ља ча
су не за до во ља ва јући. Све ово само потврђује
озбиљност проблема неликвидности јавних
предузећа.

Има јући у виду да из не ти по ка зе те љи упућују
на из узет но ве ли ке про бле ме, оправ да но се
намеће пи та ње како уопште могу да функ ци о ни -
шу овак ва пред узећа. Одго вор на ово пи та ње биће,
над а мо се, сас вим ја сан на кон ана ли зе го то вин -
ског цик лу са. Поз на то је да пред узећа, у циљу об ез -
беђења нор мал ног функ ци о ни са ња, тре ба да об ез -
бе де фи нан си ра ње по слов ног цик лу са, који об -
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Гра фи кон 1 - Кре та ње кључ них 
по ка за те ља лик вид нос ти

Уо би ча је не нор ма ле: РТЛ = 2; РРЛ = 1; РЛНТ = 0,4

Гра фи кон 2 -  Анализа нов ча них то ко ва

8) Casey, C., Bartczak, N., “Cash Flow – Its Not the Bottom Line”, Harvard Business Review, July–August, 1984. pp. 61-66.



ухва та вре ме од на бав ке ма те ри ја ла, пре ко про из -
вод ње про из во да и ње го ве про да је, па све до на -
пла те по тра жи ва ња. Јед ним де лом то се чини из
тзв. спон та них из во ра фи нан си ра ња (где до бав ља -
чи ма при па да на јваж ни ја уло га). Раз ли ка између
по слов ног цик лу са и спон та них из во ра фи нан си -
ра ња пред став ља тзв. го то вин ски геп за чије фи -
нан си ра ње тре ба об ез бе ди ти до дат не из во ре, што
се на јчешће чини при бав ља њем крат ко роч них
кре дит них из во ра9. У овом кон тек сту си ту а ци ја у
српским јав ним пред узећима пред став ље на је на
Гра фи ко ну 3.

Пос лов ни цик лус јав них пред узећа тра је у
про се ку 114 дана. Међутим, сво је об а ве зе пре ма
до бав ља чи ма она плаћају у про се ку за 180 дана.
Из ово га про ис ти че да је го то вин ски цик лус не -
га ти ван, што зна чи да је сав те рет фи нан си ра ња
по слов ног цик лу са пре ва љен на до бав ља че. Ово
сас вим доб ро об јаш ња ва на чин на који функ ци о -
ни шу јав на пред узећа и ко ли ки је сте пен зло у -
пот ре бе до бав ља ча. На рав но, про блем се даље
про дуб љу је услед чи ње ни це да до бав ља чи не
могу из ми ри ва ти об а ве зе пре ма њи хо вим до бав -
ља чи ма, чиме про блем не лик вид нос ти по при ма
ефе кат спи ра ле. На тај на чин у не лик вид ност се
увла че и здра ви де ло ви привреде.

4. Ана ли за ду го роч них фи нан сиј ских ри зи ка

Не мо гућност пред узећа да сер ви си ра ју дос -
пе ле текуће об а ве зе пред став ља увод у кри зу со -
лвен тнос ти. Кри за со лвен тнос ти на ста је у си ту а -
ци ја ма када пред узећа по ред текућих по слов них
об а ве за нису у ста њу да плаћају ка ма те и да от -
плаћују фи нан сиј ске об а ве зе (ду го ве) о ро ко ви -
ма дос пећа. То је у исто вре ме сиг нал да је про фи -
та бил ност не за до во ља ва јућа, да се фи на сиј ска
струк ту ра по гор ша ва и да за јед но са крат ко роч -
ним рас ту и ду го роч ни фи нан сиј ски ри зи ци, а са
њима и трошкови капитала. Индикатори со л -
вен тнос ти приказани су у Табели 4.

Мо ра мо ипак има ти у виду да је ана ли за со -
лвен тнос ти јав них пред узећа до нек ле спе ци -
фич на у од но су на пред узећа дру гих прав них
фор ми и при вре де у це ли ни. На и ме, јед на од
кључ них де тер ми нан ти ду го роч них фи нан сиј -
ских ри зи ка је струк ту ра ка пи та ла. Пос мат ра -
јући по ка за те ље који де тер ми ни шу струк ту ру
ка пи та ла, као што су од нос дуга (укуп них об а ве -
за) и ка пи та ла или учешће дуга у па си ви, мо же мо 
на први по глед за кљу чи ти да су ове вред нос ти
ве о ма по вољ не, будући да очиг лед но до ми ни ра -
ју со пстве ни над по зај мље ним из во ри ма. До ис -

тог за кључ ка до ла зи мо и када упо ре ди мо ове
вред нос ти са вред нос ти ма ка рак те рис тич ним за 
при вре ду у це ли ни. Вред нос ти ра ци ја за ду же -
нос ти, узи ма јући у об зир пе то го диш ње просеке,
за 3,1 пута су повољнија у јавним предузећима.
Нешто дубља анализа открива и зашто је тако.
Постоје барем два разлога. 

Прво, јав на пред узећа су по де фи ни ци ји ка -
пи тал но ин тен зив на пред узећа. То зна чи да рас -
по ла жу ве ли ким из но сом стал не имо ви не, чије
учешће се у по слов ној имо ви ни у ана ли зи ра ном
пе ри о ду креће чак између 85 и 90%. Будући да је
реч о на јри зич ни јем делу ак ти ве, раз умно је оче -
ки ва ти и ви сок сте пен фи нан си ра ња из на јква -
ли тет ни јих со пстве них из во ра. Међутим, учеш -
ће со пстве ног ка пи та ла, ума ње ног за гу би так, у
фи нан си ра њу укуп не по слов не имо ви не је мање
од учешћа стал не у по слов ној имо ви ни и уз то
оно опа да са 74% у 2007. го ди ни на 66% у 2011.
го ди ни. Већ на кон ово га по ста је јас но да су до би -
је ни ре зул та ти не за до во ља ва јући и да се у ана -
ли зи струк ту ре капитала не можемо ослањати
на просечне величине за привреду, јер би нас то
упутило на погрешне закључке. 

Дру ги раз лог упућује на до дат ну за бри ну тост.
На и ме, од укуп ног ка пи та ла ума ње ног за гу би так у 
2011. го ди ни чак 33,7% од но си се на ре ва ло ри за -
ци о не ре зер ве. Реч је о по зи ци ји која по ка зу је
повећање вред нос ти стал не имо ви не, али иза које
не сто је ствар ни при ли ви. При све му ово ме вред -
ност основ ног ка пи та ла у 2011. го ди ни је нижа у
од но су на пре тход ну 2010. го ди ну за 1,28 пута. 

На ви сок сте пен опас нос ти по осно ву из ло -
же нос ти ду го роч ним фи нан сиј ским  ри зи ци ма
упућују и дру ги по ка за те љи. Ра цио по крића
стал не имо ви не је у свим го ди на ма мањи од је ди -
ни це, што по ка зу је да је део стал не имо ви не фи -
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Гра фи кон 3 - Анализа го то вин ског гепа

9)  Boer, G., “Managing the Cash Gap”, Journal of Accountancy, October 1999, p. 27-32.



нан си ран из крат ко роч них об а ве за као на јма ње
ква ли тет них из во ра фи нан си ра ња. Однос из -
међу до бит ка пре ка ма та и по ре за (EBIT) и рас хо -
да фи нан си ра ња, који се чес то ко рис ти као кри -
те ри јум за оце ну со лвен тнос ти у свим ана ли зи -
ра ним го ди на ма је нижи од 0,7. Да бис мо стек ли
пра ву пред ста ву о озбиљ нос ти про бле ма под се -
тићемо да неки ау то ри10 ис ти чу да доб ра оства -
ре ња под ра зу ме ва ју вред нос ти између 5 и 7 или
веће од тога, док има миш ље ња да вред нос ти ис -
под 2 озна ча ва ју из узет но ри зич ну си ту а ци ју.11

До дај мо ово ме још и ре зул та те ра ци ја со лвен -
тнос ти који се за сни ва на нов ча ном току из по -
слов них ак тив нос ти, који је на ро чи то вре дан
због тога што је по став ље ни стан дард уте ме љен
на ем пи риј ским ис тра жи ва њи ма. Као и у слу ча ју
ра ци ја лик вид нос ти који је за сно ван на нов ча -
ном току, и овде су ис тра жи ва ња по ка за ла да је
на јвећи број ком па ни ја које су има ле вред нос ти

овог по ка за те ља у пе ри о ду од пет го ди на  нижу
од 0,4 за вршио у сте ча ју.12 Јавна предузећа имају
негативне вредности овог показатеља у периоду 
2008-2010, док је његова вредност у 2011.
години десет пута нижа од поменуте границе. 

Прет ход не ста во ве о со лвен тнос ти јав них
пре узећа и њи хо вој из ло же нос ти ду го роч ним
фи нан сиј ским ри зи ци ма по тврђују и пре тход но
при ка за на ана ли за нов ча них то ко ва (ви де ти
Гра фи кон 1) и ана ли за нето об ртног ка пи та ла
(ви де ти Та бе лу 5). По ред тога, што су нов ча ни
то ко ви не га тив ни у три од ана ли зи ра них пет го -
ди на, што сва ка ко све до чи о ве ли кој из ло же нос -
ти крат ко роч ним и ду го роч ним ри зи ци ма, и у
пре оста ле две го ди не они не могу да по кри ју у
већој мери ка пи тал на ула га ња. Како смо ра ни је
кон ста то ва ли да се основ ни ка пи тал сма њу је, то
овим пред узећима не пре оста је ни шта дру го
него да се за ду жу ју. Кре дит ни из во ри у кон ти ну -
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Та бе ла 4 - Инди ка то ри со лвен тнос ти јав них пред узећа

Сол вен тност
Јавна пред узећа Прив ре да

2007. 2008. 2009. 2010. 2011. Про сек за 5 
го ди на

Пок рића стал не имо ви не 0,82 0,80 0,76 0,72 0,77 0,67
Пок рића ре ал не имо ви не 0,91 0,90 0,89 0,87 0,89 0,78
Ра цио за ду же нос ти 0,35 0,41 0,50 0,63 0,51 1,49
Пок рића об а ве за НТ 0,10 (0,01) (0,02) (0,02) 0,04 (0,00)
Пок рића ка ма та НТ 0,05 0,14 0,69 0,47 0,53 0,94
Пок рића ка ма та за ра дом 1,98 (0,07) (0,26) (0,27) 1,17 0,01 
Ефи кас ност      
Обрт укуп не имо ви не 0,24 0,26 0,26 0,28 0,28 0,73
Обрт по слов не имо ви не 0,35 0,36 0,36 0,39 0,38 0,86
Обрт ка пи та ла 0,33 0,35 0,38 0,44 0,44 1,76
Обрт об ртне имо ви не 2,60 2,52 2,21 2,11 1,98 1,86
Обрт за ли ха 11,85 12,84 12,32 10,81 10,26 4,82
Обрт по тра жи ва ња 5,18 5,05 4,25 4,18 3,90 4,13
Обрт  до бав ља ча 1,85 1,96 1,89 2,30 2,21 2,51 
Вре ме об рта укуп не имо ви не 1.505 1.423 1.409 1.281 1.295 504,36
Вре ме об рта по слов не имо ви не 1.055 1.012 1.013 943 965 423,75
Вре ме об рта ка пи та ла 1.120 1.032 970 821 828 207,96
Вре ме об рта об ртне имо ви не 140 145 165 173 185 198,53
Вре ме об рта за ли ха 31 28 30 34 36 76,17
Вре ме об рта по тра жи ва ња 70 72 86 87 94 89,14
Вре ме об рта до бав ља ча 197 186 193 159 165 146,12

10) Ма ли нић, Д., Милићевић, В., Сте ва но вић, В., Управ љач ко ра чу но во дство, Еко ном ски фа кул тет, Бе ог рад, 2013. стр. 70-77.
11) Stickney, C., Brown, P., Wahlen, J., Financial Reporting, Financial Statement Analysis, and Valuation – A Startegic Perspective,

Thomson, Mason, 2007. p. 298-299.
12) Casey, C., & Bartczak, N., op. cit., pp. 61-66.



и те ту рас ту све до 2010. го ди не да би се тек у
2011. го ди ни њи хов из нос мало сма њио. При
томе, учешће крат ко роч них фи нан сиј ских об а -
ве за у укуп ним ду го роч ним и крат ко роч ним фи -
нан сиј ским об а ве за ма се повећава (са 18,6% у
2006. на 28,8% у 2011. го ди ни). До да мо ли ово ме
из узет но ни ске ко е фи ци јен те об рта (на при мер,
у 2011. го ди ни вре ме об рта укуп не имо ви не је
2,6 го ди на, од но сно 1.295 дана, вре ме об рта ка -
пи та ла 2,2 го ди не од но сно 828 дана, а об ртне
имо ви не 0,5 година или 185 дана), стичемо при -
лич но јасну представу о недовољној ефи кас нос -
ти ових предузећа и њиховој неспособности да
путем убрзања обрта смање потребу за до дат -
ним задуживањем.  

Ра ни је већ на ве де на чи ње ни ца да се стал на
имо ви на јед ним де лом фи нан си ра из крат ко роч -
них из во ра до би ја сво ју по тврду у чи ње ни ци да
су со пстве ни нето об ртни ка пи тал и нето об ртни
ка пи тал не га тив ни. Так ва си ту а ци ја је при сут на
у свим ана ли зи ра ним по слов ним го ди на ма. Си -
ту а ци ја се до нек ле по прав ља увођењем у ана ли -
зу ду го роч них ре зер ви са ња и об а ве за, али не то -
ли ко да би нето об ртни ка пи тал био по зи ти ван.
Не га ти ван нето об ртни ка пи тал се повећава из
го ди не у го ди ну да би у 2011. го ди ни за фи нан си -
ра ње стал не имо ви не из ду го роч них из во ра не -
дос та ја ло не што више од 118 ми ли јар ди ди на ра,
док не дос та јући ду го роч ни ка пи тал за фи нан си -
ра ње за ли ха из но си не што више од 158 ми ли јар -
ди ди на ра. 

5. Aна ли за про фи та бил нос ти

Анализа про фи та бил нос ти је од суш тин ског
зна ча ја за про це ну пер фор ман си сва ког пред -
узећа, гра не, сек то ра или при вре де у це ли ни.
Про фи та бил ност је доб ра мера ква ли те та управ -
ља ња по ве ре ним ка пи та лом. Пок риће укуп них
трош ко ва из оства ре них при хо да је пред услов
опстан ка, што зна чи да ду го роч ни је не про фи та -

бил на пред узећа за врша ва ју у сте ча ју. Про фи та -
бил ност је у исто вре ме пред услов рас та пред -
узећа, будући да само до вољ но про фи та бил на
пред узећа могу об ез бе ди ти ин тер не из во ре фи -
нан си ра ња, који су пре тпос тав ка ду го роч но
одржи вог рас та. Само про фи та бил на пред узећа
могу об ез бе ди ти повећање бо га тства влас ни ка и 
на ци о нал не еко но ми је, ста бил не сто пе рас та, си -
гур ност ин вес ти то ри ма, ниже трош ко ве ка пи та -
ла и већу за пос ле ност. С дру ге стра не, не про фи -
та бил ност је по ве за на са про б ле ми ма као што су 
не лик вид ност, со лвен тност, повећани ри зик од
сте ча ја, про па да ње пред узећа, сма ње ње за пос ле -
нос ти и сл.  

Про фи та бил ност јав них пред узећа је на ро -
чи то осет љи во пи та ње. Проб лем њи хо ве не до -
вољ не ефи кас нос ти је у ис то ри ји био пред мет
број них ана ли за. Го то ве све ана ли зе упућива ле
су на за кљу чак да се држа ва није по ка за ла као до -
бар влас ник. Пос то ји више раз ло га који го во ре у
при лог томе, од ко јих су два на јваж ни ја. Прво,
јав на пред узећа су чес то ме ха ни зам у ру ка ма
држа ве, помоћу ко јих се ку пу је со ци јал ни мир.
Цене њи хо вих про из во да и услу га су при томе
чес то деп ре си ра не, што зна чи ис под ре ал них
тржиш них цена, а по не кад и ис под трош ко ва. У
так вим окол нос ти ма при мар ни су со ци јал ни мо -
ти ви, док је про фи та бил ност се кун дар на. Пос ле -
ди це овак вог при сту па функ ци о ни са њу јав них
пред узећа су униш та ва ње фи нан сиј ске струк ту -
ре, го ми ла ње гу би та ка и сма ње ње со пстве ног
ка пи та ла. Дру ги раз лог који до во ди у пи та ње
про фи та бил ност јав них пред узећа је не про фе си -
о нал но управ ља ње. Будући да су под кон тро лом
држа ве, кри те ри ју ми про фе си о на ли за ци је упра -
ве и на ме та ња ствар не одго вор нос ти за ре зул та -
те би ва ју ве о ма чес то под ређени крат ко роч ним
ин те ре си ма по ли тич ких струк ту ра, што под ра -
зу ме ва иг но ри са ње општих ду го роч них ин те ре -
са.
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Та бе ла 5 - Извеш тај о ста њу и раз во ју нето об ртног ка пи та ла (у ми ли о ни ма ди на ра)
По зи ци је 2007. 2008. 2009. 2010. 2011.
1. Со пстве ни ка пи тал без гу бит ка 1.299.263 1.320.374 1.312.657 1.273.311 1.273.901
2. Ку му ли ра ни гу би ци 221.517 248.428 287.902 322.841 191.414
3. Ка пи тал ума њен за гу би так 1.077.746 1.071.946 1.024.755 950.469 1.082.487
4. Стал на имо ви на 1.321.046 1.343.597 1.344.179 1.322.410 1.405.219
5. Со пстве ни нето об ртни ка пи тал (243.301) (271.651) (319.425) (371.941) (322.732)
6. Ду го роч на ре зер ви са ња и об а ве зе 161.808 172.844 213.789 254.444 204.547
7. Нето об ртни ка пи тал (81.493) (98.807) (105.635) (117.497) (118.185)
8. За ли хе и др.обрт.имов. која за хте ва  дуг. фин. 29.169 30.073 33.971 47.248 40.102
9. Ви шак (не дос та так) НОК-а (110.662) (128.880) (139.606) (164.745) (158.287)



На рав но, пре тход но на ве де ни разлози не
зна че да се про фи та бил ност јав них пред узећа
може про це њи ва ти на дру га чи ји на чин од про -
фи та бил нос ти дру гих пред узећа. Зато ћемо
њи хо ву про фи та бил ност про це њи ва ти помоћу 
ин ди ка то ра који се у све ту ши ро ко ко рис те:
сто пе при но са на укуп ну имо ви ну (Return on
Assets - ROA), сто па при но са на по слов ну имо ви -
ну (Return on Operating Assets ROOA) и сто па
при но са на ка пи тал (Return on Equity - ROE).
Прва про ис ти че из од но са између до бит ка пре
ка ма та и по ре за и про сеч не укуп не имо ви не и
мери про фи та бил ност укуп не имо ви не, не за -
вис но од ко ришћених из во ра фи нан си ра ња.
Дру га сто па при но са, као од нос између по слов -
ног до бит ка и по слов не имо ви не, је од зна ча ја
за оце ну про фи та бил нос ти основ не де лат нос -
ти (core business). Трећа сто па при но са, као од -
нос између нето до бит ка и про сеч ног ка пи та -
ла, мери про фи та бил ност ин вес ти ра ног влас -
нич ког ка пи та ла. Циљ је при томе да се утврди
ко ли ко при но са оста је влас ни ци ма на кон по -
крића трош ко ва фи нан си ра ња. Пот пу ни је саг -
ле да ва ње узро ка (не)про фи та бил нос ти за хте -
ва раз ла га ње ових сто па на више ком по нен ти.

Инди ка то ри про фи та бил нос ти сис те ма ти зо -
ва ни су у Та бе ли 6.

Већ на први по глед лако су уочљи ви про бле -
ми јав них пред узећа са про фи та бил ношћу. Сто -
па при но са на имо ви ну, ко јом се мери успеш ност
не за вис но од на чи на фи нан си ра ња имо ви не, је
на ве о ма ни ском ни воу. Про сеч ни пе то го диш њи
при нос је 0,8, што је више од 5 пута ис под из узет -
но скром ног при но са на ни воу при вре де. Само
ово при лич но убед љи во све до чи о не про фи та -
бил нос ти јав них пред узећа, као и њиховом
заостајању за другим правним фор ма ма пре д -
узећа. 

Чи ње ни ца је да су јав на пред узећа до ми нан -
тно ка пи тал но ин тен зив на. Ка пи тал ну ин тен -
зив ност по тврђују из узет но ни ски ко е фи ци јент
об рта имо ви не од про сеч но 0,26, што је 2,8 пута
спо ри ји обрт него на ни воу при вре де. При томе,
про блем је на ро чи то при су тан код фик сне ак ти -
ве. На и ме, про сеч но вре ме об рта фик сне ак ти ве у 
јав ним пред узећима је 3,3 го ди не (1.221 дан),
док је на ни воу при вре де вре ме об рта 305 дана.
Стра те ги ја овак вих пред узећа, која чес то има ју
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Та бе ла 6 - Инди ка то ри про фи та бил нос ти

 

 Инди ка то ри

Јавна пред узећа Прив ре -
да

2007. 2008. 2009. 2010. 2011.
Про сеч но 
за 5 го ди -

на
1. Обрт фик сне ак ти ве - ин вер зно 3,74 3,50 3,41 3,04 3,04 0,84 
2. Обрт об ртне имо ви не - ин вер зно 0,38 0,40 0,45 0,47 0,51 0,54 
3. Обрт укуп не имо ви не 0,24 0,26 0,26 0,28 0,28 0,72 
4. Сто па EBIT 0,24 1,31 5,45 5,46 2,20 5,84 
5. При нос на имо ви ну - ROA (3x4) 0,06 0,34 1,41 1,56 0,62 4,22         
1. При хо ди 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
2. Трош ко ви ма те ри ја ла и робе 48,08 53,31 49,58 54,17 58,76 65,21
3. Бру то по слов ни до би так 51,92 46,69 50,42 45,83 41,24 34,79 
4. Учешће пла та у при хо ди ма 23,49 23,34 23,68 21,91 19,98 11,92 
5. Учешће амор ти за ци је у при хо ди ма 10,87 9,02 8,25 6,90 8,59 4,30 
6. Учешће остал. посл. ра хо да у прих. 20,12 17,10 16,20 14,66 13,18 15,03 
7. Сто па по слов ног до бит ка (2,56) (2,77) 2,29 2,37 (0,51) 3,54 
8. Обрт по слов не имо ви не 0,35 0,36 0,36 0,39 0,38 0,86 
9. При нос на посл. им. - ROOA (1x2) (0,88) (1,00) 0,82 0,92 (0,19) 3,06 

1. Ле ве риџ (Имо ви на/Ка пи тал) 1,34 1,38 1,45 1,56 1,56 2,44 
2. Обрт (При хо ди/Имо ви на) 0,24 0,26 0,26 0,28 0,28 0,73 
3. Про фи та бил ност (EBIT/При хо ди) 0,24 1,31 5,45 5,46 2,20 5,84 
4. Те рет дуга (Нето до би так/EBIT) (19,89) (5,73) (0,34) (0,98) (0,77) (0,06) 
5. При нос на ка пи тал - ROE (1x2x3x4) (1,57) (2,65) (0,70) (2,37) (0,75) (0,61



мо но пол ску по зи ци ју, је ори јен та ци ја на про -
фит ну мар жу, која је тада по пра ви лу ви со ка.
Проб лем је што сто па EBIT у овом слу ча ју више
него скром на и креће се у рас по ну од 0,24 у 2007.
до 5,46 у 2010. го ди ни (у про се ку за пе то го диш -
њи пе ри од 2,93). Не за бо ра ви мо при том да на
овом ни воу ана ли зе још ни смо укљу чи ли фи нан -
сиј ске рас хо де. Нис ки ко е фи ци јен ти об рта по -
тврђују ка пи тал ну ин тен зив ност, док ни ска сто -
па EBIT на го веш та ва про бле ме ве за не за при хо -
де, који се могу ма ни фес то ва ти кроз не а дек ват -
не цене и не до во љан обим активности, као и
проблеме везане за не за до во ља ва јућу ефи кас -
ност. Мишљења смо да су у случају јавних пре д -
узећа присутни сви ови елементи.    

Про дуб ље ни ја ана ли за боље от кри ва узро ке
не про фи та бил нос ти имо ви не. Један од глав них
про бле ма српске при вре де у це ли ни су из узет но
ви со ки фи нан сиј ски рас хо ди који не могу да буду
по кри ве ни из, по пра ви лу, скром них по слов них
до би та ка.13 Међутим, у слу ча ју јав них пред узећа
пре ана ли зе фи нан сиј ских рас хо да паж њу мо ра мо
усме ри ти на по слов на оства ре ња. У том кон тек сту
осло нићемо се на де ком по но ва ну вер зи ју сто пе
при но са на по слов ну имо ви ну, која слу жи за оце ну
про фи та бил нос ти тзв. основ не де лат нос ти (core
business). 

Помоћу ове сто пе у од нос се став ља ју по слов -
ни до би так и ин вес ти ци о на осно ва која об ухва та 
само по слов ну имо ви ну. Будући да је ин вес ти ци -
о на осно ва нижа у од но су на укуп ну имо ви ну за
из нос ду го роч них и крат ко роч них плас ма на, ло -
гич но је оче ки ва ти да сто па при но са на по слов ну 
имо ви ну буде виша у од но су на сто пу при но са на
укуп ну имо ви ну. Како то овде очиг лед но није
слу чај, раз ло ге мо ра мо по тра жи ти у раз ли чи тим
вред нос ти ма бро ји ла ца ових по ка за те ља. На и ме, 
об ра чун EBIT се за сни ва на ши рем кон цеп ту при -
хо да, јер укљу чу је и фи нан сиј ске при хо де, што је
у на шем слу ча ју има ло за по сле ди цу да EBIT буде
из над по слов ног добитка у довољној мери да
стопа приноса на укупну имовину буде изнад
стопе приноса на пословну имовину.

Важ ни ја од пре тход не је кон ста та ци ја о не -
про фи та бил нос ти основ не де лат нос ти. На и ме, сто -
пе при но са на по слов ну имо ви ну су у три од пет
ана ли зи ра них го ди на не га тив не, док су у 2009. и
2010. го ди ни само 0,82 и 0,92, рес пек тив но. То је у
про се ку за више од 3 пута ис под сто пе при но са на
по слов ну имо ви ну при вре де. Све ово се де ша ва
када је сто па бру то по слов ног до бит ка у про се ку за

ана ли зи ра ни пе то го диш њи пе ри од ско ро 1,4 пута
већа од исте ве ли чи не на ни воу при вре де. Ово
упућује ба рем на три за кључ ка. Први је ве зан за ви -
си ну фик сних трош ко ва чије учешће у укуп ним рас -
хо ди ма је на кон по крића трош ко ва ма те ри ја ла и
робе очиг лед но ви со ко за дати ниво при хо да. Све
по је ди нач не сто пе трош ко ве су веће од ис тих сто па
на ни воу при вре де. Ово је де лом раз умљи во ако
има мо у виду по ме ну ту ка пи тал ну ин тен зив ност
јав них пред узећа. Међутим, ако ово ме до да мо ду го -
го диш ње тех нич ко-тех но лош ко за оста ја ње, онда
би то зна чи ло и веће трош ко ве амор ти за ци је него
што су они сада. Из ово га про ис ти че дру ги узрок не -
про фи та бил нос ти. Он је ве зан за не до вољ ни обим
ак тив нос ти, с јед не, и не до вољ ну це нов ну кон ку -
рен тност про из во да и услу га јав них пред узећа, с
дру ге стра не. Ко ришћење по ли ти ке цена у со ци јал -
не сврхе има не га тив не по сле ди це које су ве о ма
вид љи ве. Ко нач но, трећи раз лог не про фи та бил -
нос ти је не е фи кас ност управ ља ња јав ним пред -
узећима. Већ смо ра ни је по ме ну ли да су кључ ни
раз ло зи за то не до вољ но ква ли те тан ме наџ мент  и
не пос то ја ње одго вор нос ти за ис ка за не ре зул та те.

На кон све га, има до вољ но на го веш та ја о кре -
та њу сто пе при но са на ка пи тал. Будући да је реч
о сто пи при но са која мери при нос на влас нич ки
ка пи тал, раз умљи во је да она мора укљу чи ти и
фи нан сиј ске рас хо де. У Та бе ли 6 при нос на ка пи -
тал је ис ка зан као про из вод фи нан сиј ског ле ве -
ри џа, об рта укуп не имо ви не, сто пе EBIT и те ре та
дуга. Анализирајући ком по нен те при но са на ка -
пи тал, мо же мо уочи ти да сре диш ње две ком по -
нен те пред став ља ју сто пу при но са на имо ви ну,
коју смо већ ана ли зи ра ли. Зато ћемо на овом мес -
ту паж њу усме ри ти на прву и че тврту ком по нен -
ту. У пи та њу су две ком по нен те не пос ред но по -
ве за не са за ду жи ва њем. Уко ли ко за ду жи ва ња не
би било, што је те о риј ски слу чај, обе ком по нен те
би има ле вред нос ти јед на ке је ди ни ци, што би
зна чи ло да је ROA јед на ка ROE. Међутим, за ду жи -
ва њем имо ви на бива већа од ка пи та ла, тако да
вред ност прве ком по нен те бива већа од је ди ни -
це, по ка зу јући тен ден ци ју рас та, са повећањем
за ду же нос ти. У исто вре ме вред ност че тврте
ком по нен те по ста је мања од је ди ни це, будући да 
је нето до би так мањи од EBIT. При томе, си ту а -
ци ја је по вољ на ако је про из вод ових две ју ком -
по нен ти већи од је ди ни це, будући да је тада ROA
већа од трош ко ва ка пи та ла и да се та раз ли ка
пре ли ва у при но се за влас ни ке. Обрну то, када је
про из вод мањи од је ди ни це, трош ко ви по зај -
мљи ва ња су већи од при но са на имо ви ну, тако да
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та не га тив на раз ли ка сма њу је при нос на влас -
нич ки ка пи тал. У првом слу ча ју реч је о по зи тив -
ном, а у дру гом о не га тив ном де јству фи нан сиј -
ског ле ве ри џа14.

На осно ву ана ли зе до би је них ре зул та та мо -
же мо из дво ји ти не ко ли ко важ них за па жа ња.
Прво, сте пен за ду же нос ти јав них пред узећа је
мањи у од но су на за ду же ност целе при вре де. На
ни воу српске при вре де укуп не об а ве зе чине око
60% укуп них из во ра фи нан си ра ња, док оста так
от па да на ка пи тал, док у слу ча ју јав них пред -
узећа у про се ку ско ро 70% от па да на со пстве ни
ка пи тал. Раз ло зи су при томе јас ни. Ви со ка ка пи -
тал на ин тен зив ност тра жи ви со ко учешће со -
пстве них из во ра фи нан си ра ња. Ви де ли смо ра -
ни је да би њи хо во учешће с об зи ром на ри зик
тре ба ло да буде и веће. Дру го, те рет дуга је у
свим го ди на ма ана ли зи ра ног пе ри о да не га ти -
ван. Када су ре зул та ти овог по ка за те ља већи од
нуле, то ука зу је на на чин на који се оства ре ни до -
би так дели између влас ни ка и кре ди то ра, од но -
сно ко ли ко од 100 ди на ра до бит ка оста је влас ни -
ци ма. Не га тив ни ре зул та ти, што је слу чај у на шој 
ана ли зи, по ка зу ју да се из оства ре них до би та ка
не могу из ми ри ти ин те ре си кре ди то ра у це ли ни
и да влас ни ци не оства ру ју никакве приносе.
Треће, логична последица оваквих ефеката за ду -
жи ва ња, уз већ истакнута неповољна остварења
у пословном подбилансу, су негативне стопе
приноса на капитал.

Будући да смо већ ви де ли да су узро ци не -
про фи та бил нос ти јед ним де лом по сле ди ца не -
про фи та бил нос ти основ не де лат нос ти (core
business), оста је нам још да об јас ни мо у ко јој
мери ак тив нос ти фи нан си ра ња из по зај мље них
из во ра ути чу на ко нач на оства ре ња јав них пред -
узећа. Поз на то је да ви си на и ва ри ја бил ност рас -
хо да фи нан си ра ња пред став ља ју две кључ не де -
тер ми нан те из ло же нос ти пред узећа фи нан сиј -
ским ри зи ци ма. Како су у струк ту ри рас хо да фи -
нан си ра ња по ред ка мат не сто пе при сут ни још и
ефек ти кур сних раз ли ка и ефек ти ва лут них кла -
у зу ла, не опход но је да за јед но са праћењем ви си -
не рас хо да фи нан си ра ња по смат ра мо и кре та ње
кур са ди на ра у од но су на евро15. Ре зул та ти ове
ана ли зе при ка за ни су на Гра фи ко ну 4. Ви си ну
рас хо да финансирања обрачунали смо на основу
односа између финансијских расхода и про сеч -
них дугорочних и краткорочних финансијских
обавеза.

Из пред став ље ног гра фи ко на мо же мо уочи -
ти не ко ли ко важ них ства ри. Прво рас хо ди фи -
нан си ра ња на ни воу при вре де (П) су не прих ват -
љи во ви со ки и у 2008. го ди ни су дос тиг ли чак
22,03%. Дру го, у поређењу са рас хо ди ма фи нан -
си ра ња на ни воу при вре де мо же мо ви де ти да се
јав на пред узећа (ЈП) ге не рал но за ду жу ју под не -
што по вољ ни јим усло ви ма, али су њи хо ви рас хо -
ди фи нан си ра ња и даље на ве о ма ви со ком ни воу. 
У 2008. го ди ни они дос ти жу из нос од 18,95%, док 
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су у 2010. го ди ни 16,99%. Ова ко ви со ке рас хо десу у 2010. го ди ни 16,99%. Ова ко ви со ке рас хо де
не могу под не ти ни фи нан сиј ски мно го снаж ни ја 
пред узећа. Треће, сто па рас хо да фи нан си ра ња
ве о ма флук ту и ра из пе ри о да у пе ри од, што
повећава фи нан сиј ски ри зик. Че тврто, по сто је
вре мен ски пе ри о ди у ко ји ма су фи нан сиј ски рас -
хо ди зна чај но нижи у од но су на дру ге го ди не. То
је очиг лед но слу чај у 2007. и 2011. го ди ни. С тим
у вези мо же мо при ме ти ти да су то го ди не када је
курс ди на ра био ста би лан, од но сно да у го ди на -
ма када курс рас те то има за по сле ди цу повећање 
фи нан сиј ких рас хо да. То је очиг лед но по сле ди ца 
што се у укуп ним рас хо ди ма фи на си ра ња, по ред
трош ко ва ка ма та, на ла зе још и кур сне раз ли ке и
ефек ти ва лут них кла у зу ла. То упућује на зна чај
мак ро е ко ном ске ста бил нос ти за функ ци о ни са -
ње при вре де у це ли ни16.

Ко нач но, има јући у виду уоче не про бле ме у
окви ру по слов них, ин вес ти ци о них и ак тив нос ти 
фи нан си ра ња, оста је нам још да су ми ра мо њи хо -
ве ма ни фес та ци је. У те сврхе по слу жићемо се
гра фич ким пред став ља њем при но са на имо ви ну 
и при но са на капитал. То смо учинили у Гра фи -
ко ну 5.

Ра ни је смо већ кон ста то ва ли да су јав на
пред узећа не про фи та бил на. Овај гра фич ки при -
каз то само по тврђује. На овом мес ту же ли мо још
само да ис так не мо да про фи та бил на пред узећа
одли ку је си ту а ци ја у ко јој је при нос на ка пи тал
већи од при но са на имо ви ну. То је знак да су при -
но си на имо ви ну већи од трош ко ва ка пи та ла и
да се тај ви шак пре ли ва у при нос на ка пи тал.

Овде је си ту а ци ја очиг лед но дру га чи ја. На и ме,
при нос на имо ви ну је су ви ше скро ман и не пре -
ла зи 1,6%. С дру ге стра не, рас хо ди фи нан си ра ња
су су ви ше ви со ки и ви де ли смо да у 2008. го ди ни
дос ти жу ско ро 19%. Из ово га јас но про ис ти че да
по сто ји не одржи ва си ту а ци ја у ко јој кре ди то ри
зарађују више од влас ни ка. На кон све га, очиг -
лед но је да су узро ци не про фи та бил нос ти ви -
шес тру ки и да су ве за ни и за по слов не и за ак тив -
нос ти фи нан си ра ња.

Зак љу чак

Ме ре ње фи нан сиј ских пер фор ман си јав них
пред узећа ве о ма је важ но. Оце на лик вид нос ти,
фи нан сиј ске ста бил нос ти, про фи та бил нос ти и
мо гућ ности одржи вог рас та јав них пред узећа је
пре ко по треб на због на ме та ња одго вор нос ти за
њи хо во функ ци о ни са ње. Мно ге од при ка за них
мера пер фор ман си пред став ља ју вред не ране
упо зо ра ва јуће сиг на ле који могу на го веш та ва ти
озбиљ ност фи нан сиј ских про бле ма. Оце на по -
сто јеће си ту а ци је може помоћи у от кри ва њу
узро ка и по сле ди ца фи нан сиј ског посртања. Све -
о бух ват на анализа може да открије ефекте
стратегије развоја јавних предузећа.

Да нас је више него очиг лед но да про блем не -
лик вид нос ти опте рећује целу при вре ду. У том
смис лу јав на пред узећа не пред став ља ју из узе -
так. Нап ро тив, сви ана ли зи ра ни по ка за те љи јас -
но по ка зу ју да је си ту а ци ја у јав ним пред узећима
не по вољ ни ја него на ни воу при вре де. Изу зет но
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ви сок сте пен из ло же нос ти јав них пред узећа
крат ко роч ним фи нан сиј ским ри зи ци ма је очиг -
ле дан. Фун кци о ни са ње јав них пред узећа об ез -
беђује се на јвећим де лом про лон ги ра њем
плаћања об а ве за пре ма до бав ља чи ма, од но сно
не при ме ре ном зло у пот ре бом до бав ља ча. Оту да,
можемо рећи да јавна предузећа представљају
један од генератора неликвидности српске
привреде.

Јавна пред узећа у Срби ји су из ло же на и зна -
чај ним ду го роч ним фи нан сиј ско-струк тур ним 
ри зи ци ма. Они нису то ли ко вид љи ви кроз ана -
ли зу вер ти кал ног ас пек та струк ту ре ка пи та ла,
будући да је учешће со пстве ног ка пи та ла у па си -
ви да ле ко из над про се ка при вре де. Међутим, ви -
со ка ка пи тал на ин тен зив ност ових пред узећа
за хте ва фи нан си ра ње ква ли тет ним из во ри ма
фи нан си ра ња, ко јих нема до вољ но. Ри зи ци су ве -
за ни за не мало фи нан си ра ње стал не имо ви не из
крат ко роч них из во ра, не е фи кас ну упот ре бу по -
је ди них де ло ва имо ви не, ме ре ну брзи ном об рта,
не дос та так нето об ртног ка пи та ла, ку му ли ра ње
гу би та ка, сма ње ње основ ног ка пи та ла и сл. Оце -
њу је мо да су фи нан сиј ско–структурни проблеми 
веома озбиљни и да њихово упорно игнорисање
наноси велике штете које ће протицањем вр е ме -
на бити све веће.

О про фи та бил нос ти јав них пред узећа у Срби -
ји се не може го во ри ти. У сва кој ана ли зи ра ној го -
ди ни она су ис ка за ла гу би так. Сви па ра мет ри про -
фи та бил нос ти су ис под про се ка при вре де чија
про фи та бил ност је такође на за до во ља ва јућа.
Узро ци су број ни и ма ни фес ту ју се на раз ли чи те
на чи не у по је ди ним пред узећима. Неп ро фи та -
бил ност основ не де лат нос ти је по сле ди ца не а -
дек ват них цена (нпр. у јав ним пред узећима енер -
гет ског сек то ра), не до вољ ног ни воа ак тив нос ти
и не прих ват љи во ло шег управ ља ња трош ко ви -
ма. Уз то, јавна предузећа не могу да поднесу
терет високих финансијских расхода. 

Ко нач но, можда мо же мо раз уме ти си ту а ци ју у
ко јој држа ва ре ша ва неке со ци јал не про бле ме пре -
ко јав них пред узећа. Међутим, мо ра мо рећи да је
то на овај на чин ду го роч но не одржи во. Неп ро фи -
та бил ност зна чи го ми ла ње гу би та ка. Пос ле ди ца
тога је сма ње ње со пстве ног ка пи та ла и по гор ша -
ње фи нан сиј ске по зи ци је јав них пред узећа. У исто
вре ме не дос та так ин тер но ство ре них из во ра зна -
чи и не дос та так могућнос ти фи нан си ра ња одржи -
вог рас та и даље тех нич ко-тех но лош ко за оста ја -
ње. Сва ко иг но ри са ње ових про бле ма, што се упор -
но чини, зна чи да ће по сле ди це бити теш ке, а
могућа ре ше ња све бол ни ја.
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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

Ре зи ме
Једно од важ них пи та ња у еко ном ско-прав ној ана ли зи сва ког по рес ког об ли ка су пра ва и
об а ве зе по рес ких об вез ни ка. Ква ли тет на им пле мен та ци ја и доб ро за ко но дав но де фи ни -
са ње пра ва и, на ро чи то, об а ве за, по рес ких об вез ни ка пред став ља ју ва жан пред услов
успос тав ља ња сва ког ПДВ сис те ма. Њихов зна чај из ви ре из саме при ро де ПДВ, те се због
ње го ве ком плек снос ти и про бле ма ти ке ко јом се бави том под руч ју мора по све ти ти зна -
чај на паж ња. Било как ва не одго вор на по на ша ња или пар ци јал на и не јас на за ко но дав на
ре ше ња ства ра ју озбиљ не по теш коће у функ ци о ни са њу свих де ло ва ПДВ сис те ма, а са -
мим тим и повећање трош ко ва праћења ње го ве ре а ли за ци је. У овом раду ћемо по ку ша ти
да укажемо на зна чај сва ког од ових ас пе ка та. 

Кључ не речи: пра ва, об а ве зе, ПДВ, Ре пуб ли ка Срби ја.

Увод

По рез на до да ту вред ност пред став ља из да -
шан по рес ки об лик, који у свим зем ља ма које су
га уве ле зна чај но доп ри но си пу ње њу држав ног
бу џе та и као та кав из ис ку је и адек ват ну за кон -
ску ре гу ла ти ву. Њего во важ но под руч је де фи ни -
ше се ста ту сом и кла си фи ка ци јом по рес ких об -
вез ни ка (у смис лу њи хо ве ве ли чи не, ме ре не го -
диш њим об и мом про ме та) који из ми ри ва њем
сво јих по рес ких об а ве за по ста ју ва жан фак тор за
ста бил ност по рес ког сис те ма и функ ци о ни са ње
јав них фи нан си ја. На и ме, при ли ком ис пу ња ва ња 
об а ве за како од стра не по рес ких об вез ни ка, тако 
и од стра не држа ве, не ми нов но на ста ју и од ре ђе -
ни трош ко ви. У том смис лу мора се по све ти ти

паж ња ви си ни ових трош ко ва, јер ви со ки трош -
ко ви при држа ва ња узро ку ју не е фи кас ност са мог 
ПДВ сис те ма. Лоше за ко но дав но про јек то ва ни и
ад ми нис тра тив но гло маз ни по рес ки сис те ми са
ком пли ко ва ним праћењем и кон тро лом при ли -
ком уби ра ња, тро ше ња и по враћаја по рес ких
при хо да, без ал тер на ти ве ства ра ју ве ли ке теш -
коће, како по рес ким об вез ни ци ма тако и са мој
држав ној ад ми нис тра ци ји.

1. Те о риј ски осврт на пра ва и об а ве зе
по рес ких об вез ни ка

У овом делу рада осврнућемо се на те о риј ске
по сту ла те у смис лу пра ва и об а ве за по рес ких
обвезника.

УДК 336.226.322(497.11)
струч ни чланак

*)  „Хер бос фи то фар ма ци ја“ д.о.о, Нови Сад



Пра го ви за ре гис тра ци ју су је дан од на јваж -
ни јих усло ва пра вил ног де фи ни са ња и функ ци о -
ни са ња сва ког ПДВ сис те ма. Те о ри ја и прак са јав -
них фи нан си ја по тврди ле су да ви со ки пра го ви
за ре гис тра ци ју одго ва ра ју мање раз ви је ним
зем ља ма и зем ља ма у раз во ју, док ни ски пра го ви
одго ва ра ју зем ља ма са раз ви је ном и доб ро
успос тав ље ном ПДВ ад ми нис тра ци јом. Раз лог
по став ља ња ви со ких пра го ва лежи у не до вољ но
раз ви је ном сис те му по рес ке ад ми нис тра ци је.
Иако се и те о ри ја и прак са сла жу у томе да глав -
ни ну по рес ких об вез ни ка чине мик ро, мала и
сред ња пред узећа, очиг лед но је да зем ље у раз -
во ју и мање раз ви је не зем ље смат ра ју да при хо -
ди који се уби ра ју опо ре зи ва њем ма њег бро ја ве -
ли ких пред узећа над окнађују не дос та так при хо -
да из аз ван из узи ма њем мик ро, ма лих и сред њих
пред узећа из ПДВ сис те ма. Међутим, при по став -
ља њу пра го ва тре ба бити об аз рив у том смис лу
да се из бег не по став ља ње су ви ше ви со ких пра -
го ва, јер би се на тај на чин до бар део мик ро и ма -
лих при вред них суб је ка та на шао ван ПДВ сис те -
ма, чиме би се зна чај но ума њи ли при хо ди који би 
били оства ре ни по том осно ву. Са дру ге стра не,
ни у зем ља ма са раз ви је ном по рес ком ад ми нис -
тра ци јом не би тре ба ло по став ља ти су ви ше ни -
ске пра го ве како би се сви по рес ки об вез ни ци
укљу чи ли у сис тем, јер ни јед на зем ља, ма ко ли ко 
била раз ви је на, нема у тој мери раз ви је ну по рес -
ку ад ми нис тра ци ју која би, уз ми ни мал не трош -
ко ве, одржа ла ПДВ сис тем у ко јем би све ком па -
ни је и пред узет ни ци били по рес ки об вез ни ци. У
том смис лу, тре ба ло би успоставити прописе
који би узимали у обзир обим промета који
остварују мали порески обвезници и, с тим у
вези, одредити прихватљиви минималан обим
промета преко којег би и они били у систему, а
да, истовремено, трошкови придржавања буду
сведени на минимум.

Сле дећи би тан за хтев који се по став ља пред
по рес ке об вез ни ке је њи хо ва ре гис тра ци ја. Као и 
дру ги за хте ви, и овај за хтев мора да буде у исто
вре ме до вољ но “скуп” за спре ча ва ње зло у пот ре -
ба, као и до вољ но “јеф тин” за ње го во ис пу ња ва -
ње од стра не по рес ких об вез ни ка. Прив ред ни
суб је кат има об а ве зу да се ре гис тру је за ПДВ уко -
ли ко, при об ав ља њу сво јих ак тив нос ти, дос тиг -
не праг за ре гис тра ци ју, и уко ли ко те ак тив нос -
ти под ле жу ПДВ-у. При том је тач но де фи ни са но
шта се смат ра опо ре зи вим про ме том до ба ра и
услу га. Уко ли ко при вред ни суб јект ис пу ња ва
ове усло ве, мора да води за ко ном про пи са не еви -
ден ци је про ме та до ба ра и услу га, на осно ву ко јих 
се може јас но утврди ти ње го ва по рес ка об а ве за.
Пред нос ти ре гис тра ци је огле да ју се у могућнос -
ти по враћаја по ре за плаћеног на ку по ви ну ин пу -

та, јер сам сис тем ПДВ функ ци о ни ше по кре дит -
но-фак тур ном ме то ду. Међутим, ре гис тра ци ја за 
ПДВ носи и одређене за хте ве које по рес ки об вез -
ни ци мо ра ју да ис пу не да би ле гал но по сло ва ли.
Уко ли ко се утврди да при вред ни суб јект који ис -
пу ња ва усло ве за ре гис тра ци ју одби је или про -
пус ти да се региструје у роковима дефинисаним
законом, против њега биће примењене законске
санкције које подразумевају ретроактиван
обрачун свих пореских обавеза и високе новчане
казне.

Пос ле ре гис тра ци је за ПДВ, по рес ки об вез -
ни ци дуж ни су да ме сеч но по пу ња ва ју по рес ку
при ја ву. Међутим, од овог пра ви ла има из узе та -
ка, јер се за по рес ке об вез ни ке који има ју мањи
обим про ме та (тај обим је пре циз но за ко ном де -
фи ни сан) овај рок може про ду жи ти, тако да
може бити на квар тал ном ни воу. При ли ком са -
мог под но ше ња по рес ке при ја ве у не ким слу ча -
је ви ма по рез може бити пре плаћен, па по рес ки
об вез ник има две могућнос ти. Прва од њих од но -
си се на могућност по враћаја виш ка плаћеног по -
ре за, док се дру га од но си на могућност ко -
ришћења тог из но са као по рес ког кре ди та у не -
ком од на ред них по рес ких пе ри о да. Бит но је на -
гла си ти да, у слу ча ју под но ше ња за хте ва за по -
враћај, уко ли ко по враћај не буде из вршен на
вре ме, по рес ком об вез ни ку при па да, по ред пре -
плаћеног дела по ре за, и за кон ска камата. Исто
тако, уколико порески обвезник пропусти да
поднесе пријаву на време, мора платити казну
прописану законом.

Ре ви зи ја и кон тро ла од стра не по рес ких
орга на на јваж ни ји су пред усло ви укуп ног функ -
ци о ни са ња сва ког ПДВ сис те ма. Због тога их
неки ау то ри смат ра ју и на јваж ни јим сег мен ти ма
у уби ра њу по рес ких при хо да. Будући да се, кроз
под не те по рес ке при ја ве, види сам на чин по сло -
ва ња по рес ког об вез ни ка, ре ви зи ја и кон тро ла
има ју за циљ спре ча ва ње сва ког вида зло у пот ре -
бе од стра не по рес ког об вез ни ка. Уко ли ко се
утврди да до тич ни при вред ни суб јект стал но ис -
ка зу је нижи из лаз ни по рез, па са мим тим има
пра во да за хте ва ре фун да ци ју и/или по рес ки
кре дит, ре ви зи ја и кон тро ла има ју за циљ да
утврде да ли су ти за хте ви за по враћај и/или
одоб ра ва ње по рес ких кре ди та осно ва ни или не.
У том циљу, ре ви зи ју и кон тро лу тре ба по ста ви -
ти тако да се утврде одређени кри те ри ју ми који
би слу жи ли као ре пер при ли ком утврђива ња
оправ да нос ти ових за хте ва упућених од стра не
по рес ких об вез ни ка. По ред тога, је дан од њи хо -
вих важ них за да та ка огле да се како у кон тро ли
под но ше ња по рес ких при ја ва, тако и у кон тро ли
са мог плаћања по ре за. Сис тем сан кци о ни са ња у
случају непоштовања прописа треба поставити
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тако да казне које се плаћају имају стимулативно 
дејство, као и да се исте примењују без, или уз
што мање изузетака.

По ред об а ве за које по рес ки об вез ник има по
осно ву ре гис тра ци је за ПДВ, вред но је спо ме ну -
ти и пра ва која он сти че. У том смис лу, основ но
пра во које по рес ки об вез ник има је пра во на ре -
фун да ци ју. Међутим, при диз ај ни ра њу ПДВ сис -
те ма, у вези са ре фун да ци јом, тре ба бити ве о ма
опре зан. Раз лог том опре зу пред став ља чи ње ни -
ца да ре фун да ци ја сама по себи пред став ља
одређени при ти сак на држав не ре сур се јер, када
се упу ти за хтев, уко ли ко се он при хва ти, држа ва
пре узи ма не опо зи ву об а ве зу да из врши по враћај 
сред ста ва по осно ву пре плаћеног дела по ре за.
Дру ги раз лог за по ме ну ти опрез лежи у чи ње ни -
ци да је могуће осно ва ти фик тив не фир ме, чији
крај њи циљ по сло ва ња је из вла че ње фи нан сиј -
ске ко рис ти по осно ву фик тив них и не оправ да но 
ви со ких по враћаја. Трећа опас ност лежи у чи ње -
ни ци да се ку пац и про да вац могу спо ра зу ме ти
да ла жи ра ју фак ту ре, што због ми ни ми зо ва ња
по рес ке об а ве зе од стра не про дав ца, што због
жеље куп ца да, због ис ка за ног већег улаз ног по -
ре за, при ба ви фи нан сиј ску ко рист. Због на ве де -
них про бле ма, сис тем ре фун да ци је тре ба ло би
по ста ви ти и кон тро ли са ти тако што би се уве ли
ригорозни критеријуми на основу којих би се
процењивала оправданост сваког захтева, уз
дефинисање разумног рока у којем би се из вр -
шио повраћај пореза.

2. ПДВ ре гу ла ти ва у смис лу пра ва и об а ве за
по рес ких об вез ни ка у Србији

Први по ку ша ји увођења по ре за на до да ту
вред ност у Ре пуб ли ци Срби ји из врше ни су још
кра јем ’80-их и сре ди ном ’90-их го ди на про шлог
века, али, услед не по вољ них еко ном ско-по ли -
тич ких окол нос ти, увођење овог по ре за је мо ра -
ло да са че ка “нека боља вре ме на”. Осно ве за ње -
го во увођење су по став ље не 2001. го ди не, да би
За кон о ПДВ-у ко нач но угледао светлост дана у
септембру 2004. године.

У Ре пуб лици Срби ји при ме њу је се ЕУ мо дел
ПДВ-a за сно ва ног на при нци пу одре диш та уз
могућност одбит ка пре тход ног по ре за. Пре до но -
ше ња са мог за ко на ве о ма успеш но су спро ве де не
озбиљ не при пре ме и тес ти ра ња за ко на у не ко ли ко 
при вред них гра на, како би се уочи ле све доб ре и
лоше стра не ње го ве при ме не. То је доп ри не ло да
по че так при ме не за ко на на ни воу це ло куп не при -
вре де прође из узет но успеш но и без ”тра у ма”, што
није био слу чај са по је ди ним држа ва ма у окру же -
њу. Мора се при зна ти да је томе доп ри не ло и одго -

вор но по на ша ње свих при вред них суб је ка та у
стрик тној при ме ни за ко на.

Ако се ПДВ по смат ра као чис то ра чун ска ка -
те го ри ја, у окви ру одређеног об ра чун ског пе ри -
о да на који се при ме њу је, не опход но је раз уме ти
и об јас ни ти фазе кроз које пролази обрачун. 

2.1. Ре гис тро ва ње по рес ких об вез ни ка

Као је дан од важ них ас пе ка та ове про бле ма -
ти ке по јав љу ју се пра го ви за ре гис тра ци ју по рес -
ких об вез ни ка, па ће, с тим у вези, у на став ку рада 
њима бити по свећена одређена паж ња. На кон
тога ћемо ука за ти на све об а ве зе које проистичу
из регистрације.

Ви си на пра го ва за ре гис тра ци ју по рес ких об -
вез ни ка под лож на је чес тим про ме на ма. Пос лед -
њим из ме на ма и до пу на ма За ко на као праг за ре -
гис тра ци ју по став љен је обим про ме та од 8 ми -
ли о на ди на ра, уз уки да ње пра га за доб ро вољ ну
ре гис тра ци ју. Пос тав ља ње ова ко ви со ког пра га
за ре гис тра ци ју сас вим је у скла ду са ста вом јав -
но фи нан сиј ске те о ри је и прак се да зем ље које
не ма ју доб ро раз ви је ну по рес ку ад ми нис тра ци ју 
по став ља ју ви со ке пра го ве. Бит но је на по ме ну ти 
да је за ко но да вац уки да њем пра га за доб ро вољ -
ну ре гис тра ци ју дао могућност свим при вред -
ним суб јек ти ма да се ре гис тру ју за ПДВ, на рав но,
уко ли ко то желе. Са дру ге стра не, повећање пра -
га за ре гис тра ци ју носи из вес ну опас ност да би
многа мала и средња предузећа, због не дос тиг -
ну тог прага од 8 милиона динара, могла да под -
не су захтев за брисање из евиденције.

Под сти цај за ре гис тра ци ју у ПДВ сис тем
пред став ља чи ње ни ца да, на кон ре гис тра ци је,
при вред ни суб јект сти че пра во на одби так улаз -
ног по ре за. На и ме, то није слу чај са ма лим при -
вред ним друш тви ма која су ван ПДВ сис те ма. Не -
у ла зак ма лих при вред них суб је ка та у ПДВ сис -
тем пред став ља от е жа ва јућу окол ност како за
мале, тако и ре гис тро ва не ПДВ об вез ни ке, јер ре -
гис тро ва ни по рес ки об вез ни ци, уко ли ко по слу ју 
са ма лим по рес ким об вез ни ком, нису у мо -
гућ ности да по вра те улаз ни по рез (под пре тпос -
тав ком да је мали по рес ки об вез ник њи хов до -
бав љач). Због на ве де ног, мали по рес ки об вез ни -
ци чес то су ”изо пште ни“ из са рад ње са ре гис тро -
ва ним по рес ким об вез ни ци ма. Уко ли ко при -
вред ни суб јек ти који нису дос тиг ли цен зус од 8
ми ли о на ди на ра одлу че да уђу у ПДВ сис тем, ПДВ 
об а ве за у том слу ча ју тра је на јма ње две го ди не.
Битно је напоменути да новину представља и
чињеница да се евиденциона пријава за такве
уплатиоце може поднети било кад у току године.
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Уко ли ко при вред ни суб јект жели (или по
сили за ко на има об а ве зу) да се ре гис тру је за
ПДВ, мора по пу ни ти и под не ти еви ден ци о ну
при ја ву. Међутим, мора и пре под но ше ња при ја -
ве по че ти да об ра чу на ва ПДВ, уко ли ко по сили
за ко на ис пу ња ва усло ве за ула зак у ПДВ сис тем.
Еви ден ци о на при ја ва се под но си на јкас ни је до
ис те ка првог рока за пред а ју пе ри о дич не по рес -
ке при ја ве. Важ но је на по ме ну ти да је за об вез ни -
ке који први пут за по чи њу ПДВ ак тив ност по рес -
ки пе ри од ка лен дар ски ме сец. Дру га бит на ствар 
у вези са под но ше њем еви ден ци о не при ја ве је да
дан по чет ка об ра чу на ПДВ-a и дан под но ше ња
еви ден ци о не при ја ве не мо ра ју да се по кла па ју. У 
слу ча ју доб ро вољ не ре гис тра ци је, еви ден ци о на
при ја ва се под но си у ис том року, с тим да, уко ли -
ко је по рес ки об вез ник за по чео об ра чун ПДВ-a
пре под но ше ња еви ден ци о не при ја ве, исти мора
у са мом об рас цу на вес ти да тум по чет ка об ра чу -
на по ре за. Сам об ра зац се под но си у два при мер -
ка, од ко јих по је дан за држа ва ју по рес ки об вез -
ник и По рес ка упра ва. Овај об ра зац се сас то ји из
че ти ри дела. У првом делу на во де се под а ци од
зна ча ја за иден ти фи ка ци ју подносиоца пријаве,
у другом се наводе подаци о обављању де лат нос -
ти, у трећем се наводе подаци о рачуну у банци,
као и подаци о самој банци, док се у четвртом
наводе подаци о повезаним лицима.

Овде ћемо на крат ко паж њу за држа ти на
првом и че твртом делу об рас ца ЕППДВ (еви ден -
ци о не при ја ве). На и ме, по сто ји тач на раз ли ка у
под а ци ма које дају прав на лица, с јед не стра не, и
фи зич ка лица и по љоп рив ред ни ци, с дру ге стра -
не. Док се, на при мер, за прав на лица на во ди ПИБ, 
дот ле се за фи зич ка лица на во ди ЈМБГ. Такође,
фи зич ка лица има ју об а ве зу да по пу не поље које
се од но си на под но си о ца при ја ве. Једи но за јед -
нич ко поље које по пу ња ва ју и фи зич ка и прав на
лица је поље о се диш ту, од но сно пре би ва лиш ту.
У вези са де лом који се од но си на по ве за на лица,
бит но је на гла си ти да се за прав на лица на во ди
ПИБ, док се за фи зич ка лица на во ди ЈМБГ. И јед -
ни и дру ги има ју об а ве зу да на ве ду про це нат
учешћа у ка пи та лу под но си о ца при ја ве, при
чему то учешће може бити из ра же но у уде ли ма,
ак ци ја ма и(или) гла со ви ма у орга ни ма управ ља -
ња. На кон успеш но из врше не еви ден ци је, из да је
се по тврда која сад ржи на зив, се диш те и ПИБ по -
рес ког об вез ни ка, као и да тум када је из врше на
еви ден ци ја за ПДВ. У вези са фор ма том са мог
ПИБ-a, бит но је на гла си ти да, од 9 ци фа ра, првих
8 озна ча ва ју ред ни број ре гис тра ци је, док је по -
след њи број кон трол ни број. На кон еви ден ци је,
по рес ки об вез ник пре узи ма об а ве зу да на свим
сво јим до ку мен ти ма на во ди и по рес ки иден ти -
фи ка ци о ни број. Уко ли ко дође до из ме не под а -

та ка од зна ча ја за об ра чу на ва ње и плаћање по ре -
за, по рес ки об вез ник је ду жан да пис ме но об а -
вес ти над леж ни по рес ки орган о овим из ме на ма,
на јкас ни је у року од пет рад них дана од дана на -
стан ка из ме не. При томе се под под а ци ма од зна -
ча ја за опо ре зи ва ње под ра зу ме ва ју под а ци о
иден ти фи ка ци ји под но си о ца при ја ве, из но су
укуп ног про ме та без по ре за у слу ча ју кад због
про ме не тог из но са до ла зи до про ме не по рес ког
периода, као и подаци о повезаним лицима.

Због ве ли ких из ме на про пи са у вези са ре гис -
тра ци јом по рес ких об вез ни ка, који се огле да ју
пре вас ход но у под и за њу пра га за об а вез ну ре -
гис тра ци ју и уки да њу пра га за доб ро вољ ну ре -
гис тра ци ју, по треб но је при вред ним суб јек ти ма
ука зи ва ти на зна чај ре гис тра ци је за ПДВ. Тиме
би ко рист има ли и сами при вред ни суб јек ти, као
и држа ва, јер би се повећањем бро ја по рес ких об -
вез ни ка повећала могућност за при куп ља ње по -
ре за. Мож да не би било лоше раз мис ли ти о по -
нов ном враћању пра га за доб ро вољ ну ре гис тра -
ци ју, јер не ко рис те сви привредни субјекти ло -
гику користи по основу регистрације.

2.2. Бри са ње из еви ден ци је по рес ких об вез ни ка

У вези са про пи си ма који ре гу ли шу про бле -
ма ти ку бри са ња из еви ден ци је дош ло је до зна -
чај них из ме на. Основ на раз ли ка између са даш -
њег и ра ни јих вер зи ја За ко на је у томе што је ра -
ни ји За кон пред виђао могућност бри са ња по
служ бе ној дуж нос ти, док је са даш њим за ко ном
та могућност уки ну та. Сада се као раз ло зи под -
но ше ња за хте ва за бри са ње из еви ден ци је могу
на вес ти пре ста нак об а ве зе плаћања по ре за или
пре ста нак об ав ља ња ПДВ де лат нос ти. Бит на но -
ви на у вези са тим је што се овај за хтев може под -
не ти било када у току го ди не. При том се на овом
за хте ву на во ди да тум пре стан ка об ав ља ња ПДВ
ак тив нос ти. Важ на на по ме на када је у пи та њу
доб ро вољ на еви ден ци ја за ПДВ је то што ови суб -
јек ти могу под не ти за хтев за бри са ње на јра ни је
по сле ис те ка две ка лен дар ске го ди не. Уко ли ко
се, пак, ради о слу ча ју пре стан ка об ав ља ња де -
лат нос ти, на јчешће је реч о пре стан ку по сто ја ња
при вред ног суб јек та. С тим у вези про пи са но је
да је при вред ни суб јект ду жан да на јкас ни је у
року од 15 дана пре под но ше ња за хте ва за бри са -
ње из Ре гис тра при вред них суб је ка та под не се
за хтев за бри са ње из ПДВ еви ден ци је. Зах тев за
бри са ње под но си се у ка лен дар ском ме се цу у ко -
јем је при вред ни суб јект пре стао да об ав ља ПДВ
ак тив ност. То, даље, зна чи да по рес ка при ја ва
под не та уз за хтев за бри са ње об ухва та пе ри од од 
дана по чет ка по рес ког пе ри о да у ко јем је под нет
за хтев за бри са ње до дана пре стан ка об ав ља ња
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ПДВ ак тив нос ти. При томе је бит но на гла си ти да
при вред ни суб јект сам одлу чу је о датуму
престанка обављања ПДВ активности. На основу
спроведеног поступка издаје се потврда која,
поред истоветних података наведених на об рас -
цу потврде о евиденцији, садржи и податак о
датуму када је извршено брисање из евиденције.

По ред под не тог за хте ва, по рес ки об вез ник
под но си по пис ну лис ту и по рес ку при ја ву за по -
рес ки пе ри од који је де фи ни сан на ра ни је опи сан 
на чин. По рес ки об вез ник ду жан је да на дан пре -
стан ка ПДВ ак тив нос ти из врши по пис до ба ра,
као и да тих аван са, по осно ву ко јих је имао пра во
на по рес ки одби так и о томе сас та ви по пис ну
лис ту, из врши ис прав ку вред нос ти одбит ка
улаз ног (пре тход ног) по ре за за опре му, гра ђе -
вин ске об јек те на ме ње не врше њу де лат нос ти,
као и ула га ња у исте и да утврди из нос пре тход -
ног по ре за за сва оста ла доб ра осим пре тход но
спо ме ну тих, као и из узев да тих аван са. У ову по -
пис ну листу не укључују се добра код којих по -
рес ки обвезник није имао право одбитка улаз -
ног пореза.

Уко ли ко об вез ник који се бри ше врши про -
мет до ба ра која су у по тпу нос ти осло бођена
плаћања по ре за, тј. када је у пи та њу осло бођење
без пра ва на по рес ки одби так, про мет так вих до -
ба ра не укљу чу је се у укупан промет. 

При ли ком под но ше ња по рес ке при ја ве и
плаћања по ре за могућа су два слу ча ја. На и ме, об -
вез ник који се доб ро вољ но бри ше (а и даље на -
став ља по сло ва ње) плаћа по рез у року од 15 дана 
од дана под но ше ња по рес ке при ја ве, док об вез -
ник који се бри ше због пре стан ка об ав ља ња де -
лат нос ти плаћа по рез до дана под но ше ња за х те -
ва за брисање из одговарајућег регистра.

При ли ком са мог спро вођења по ступ ка бри -
са ња се води ра чу на да не дође до двос тру ког
опо ре зи ва ња, као и да се из бег не евен ту ал но не -
опо ре зи ва ње опо ре зи вих добара и услуга.

 Уки да њем пра га за доб ро вољ ну ре гис тра ци -
ју и одред бе о бри са њу по служ бе ној дуж нос ти,
као и повећањем пра га за об а вез ну ре гис тра ци ју
су от во ре на вра та за из ла зак из сис те ма ве ли ког
бро ја при вред них суб је ка та. Шта ви ше, не ма ли
број већ ре гис тро ва них по рес ких об вез ни ка иде
ло ги ком да, уко ли ко не оства ри обим про ме та од 
8 ми ли о на ди на ра, ау то мат ски под не се за хтев за
бри са ње из ПДВ еви ден ци је. Уко ли ко држа ва не
пред узме мере у циљу под и за ња свес ти о зна ча ју
ре гис тра ци је ПДВ об вез ни ка, то би мог ло да
пред став ља велики проблем за прикупљање
државних прихода и нормално функционисање
јавноправних тела.

2.3. Уло га ра чу на у сис те му ПДВ

Пос ле еви ден ци је у ПДВ сис те му, јед на од
основ них об а ве за сва ког по рес ког об вез ни ка
огле да се у из да ва њу ра чу на. Ра чун као та кав има 
више на ме на. На и ме, он не пред став ља само до -
каз да је из вршен про мет до ба ра и услу га.
Будући да, као што је већ на по ме ну то, ПДВ функ -
ци о ни ше по кре дит но-фак тур ном сис те му, ра -
чун пред став ља и до ку мент на осно ву ко јег се
може оства ри ти пра во на по враћај пре тход ног
по ре за. Но ви на у но вим про пи си ма о из да ва њу
ра чу на је да се ра чун из да је за сва ки про мет до -
ба ра и услу га, не за вис но од тога да ли је при ма -
лац ис тих ре гис тро ва ни ПДВ об вез ник, или је,
пак, ван сис те ма. Међутим, у не ким слу ча је ви ма
ова об а ве за изо ста је, об ич но у слу ча ју про ме та
до ба ра и услу га који не под ле же опо ре зи ва њу,
који је по тпу но осло бођен по ре за (када је у пи та -
њу осло бођење без пра ва на по рес ки кре дит, тј.
по враћај улаз ног по ре за), про мет до ба ра и услу -
га без на кна де, као и про мет до ба ра и услу га који
се врши фи зич ким ли ци ма која нису об вез ни ци.
Важ но је спо ме ну ти да ови про пи си не зна че да
уопште не по сто ји об а ве за из да ва ња ра чу на. И у
овим слу ча је ви ма из да ју се ра чу ни, али њи хо ва
сад ржи на није утврђена ПДВ про пи си ма. Овде до 
из ра жа ја до ла зи и За кон о за шти ти по тро ша ча,
пре ма којем се за купљену робу или пружену
услугу потрошачу обавезно издаје рачун. Овај
рачун се издаје најмање у два примерка, при
чему један задржава издавалац, а остали се дају
примаоцу добара и услуга.

У вези са еле мен ти ма које сад ржи ра чун, као
и у вези са мо мен том из да ва ња ра чу на, бит но је
на по ме ну ти не ко ли ко ства ри. Ра чун мора има ти
на јма ње два да ту ма: да тум из да ва ња и да тум
про ме та до ба ра и услу га, док се као трећи да тум
може по ја ви ти рок у ко јем об а ве за дос пе ва за
плаћање, при чему се ови да ту ми не мо ра ју по -
кла па ти. Код по рес ке сто пе и врсте до ба ра и
услу га бит но је на по ме ну ти да се у ис том ра чу ну
могу по ја ви ти став ке на које се при ме њу је раз -
ли чи та сто па по ре за па се, у том слу ча ју, као за се -
бан из нос на во ди из нос по ре за по општој, од но -
сно по влашћеној сто пи. Када је у пи та њу из нос
на кна де, бит но је на по ме ну ти да се она не мора
ис ка за ти (мада се на јчешће ис ка зу је). За ним љи -
во је да на кна да, уко ли ко се на плаћује у де ви за -
ма, може бити ис ка за на у ди на ри ма, де ви за ма,
или на оба на чи на. При ли ком на пла те на кна де у
де ви за ма, при ме њу је се сред њи курс цен трал не
бан ке или уго во ре ни курс који важи на дан на -
стан ка по рес ке об а ве зе, док се под а так о по рес -
кој осно ви ци и из но су ПДВ об а вез но на во ди у
динарима. Између осталих битних података, ту
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је одредба на основу које није обрачунат порез,
као и напомена да се за промет добара и услуга
примењује систем наплате.

Ако об вез ник - из да ва лац ра чу на греш ком
ис ка же не та чан из нос по ре за у текућем об ра чун -
ском пе ри о ду, тако ис ка за ни под а так оста је као
об а ве за за тај пе ри од, док се ис прав ка врши у на -
ред ном об ра чун ском пе ри о ду. Ови слу ча је ви
могу на ста ти уко ли ко је дош ло до об ра чу на по -
ре за по по греш ној по рес кој сто пи (нпр. уко ли ко
се при ме ни нижа сто па на доб ра која се опо ре зу ју 
ви шом сто пом), уко ли ко се об ра чу на ва по рез на
доб ра осло бођена по ре за, као и уко ли ко се об ра -
чу на ва по рез на доб ра која не под ле жу опо ре зи -
ва њу (која су ван по рес ке базе). Исправ ка из но са
по греш но об ра чу на тог пореза врши се у по рес -
ком периоду у којем је издат нови рачун са ис -
прав ље ним износом пореза.

Као и ре гис тра ци ја по рес ких об вез ни ка, и из -
да ва ње ра чу на носи одређене трош ко ве. Пре све -
га, сва ка ко пи ја ра чу на чува се у из вор ном об ли -
ку, тако да се мора об ез бе ди ти и про стор за њи -
хо во фи зич ко одла га ње. По ред тога, кад је у пи -
та њу чу ва ње у елек трон ском об ли ку, не опход но
је ре дов но одржа ва ње опре ме која служи као
медијум за складиштење података.

2.4. Еви ден ци ја об ра чу на и плаћања ПДВ

Сле деће у низу об а ве за од но се се еви ден ци ју,
об ра чун и плаћање ПДВ. Пре об јаш ње ња на ве де -
них по сту па ка по треб но је дати крат ке на по ме не
о по рес ком пе ри о ду. У важећем за ко ну де фи ни са -
не су две врсте по рес ких пе ри о да: ка лен дар ски
ме сец и ка лен дар ско тро ме сеч је, при чему се као
основ ни кри те ри јум за утврђива ње да ли ће по -
рес ки об вез ник плаћати ПДВ ме сеч но или тро ме -
сеч но узи ма го диш њи обим про ме та. Уко ли ко го -
диш њи (про це ње ни или оства ре ни) обим про ме -
та из но си више од 50 ми ли о на ди на ра, по рес ки
пе ри од је ка лен дар ски ме сец, док је у суп рот ном
по рес ки пе ри од ка лен дар ско тро ме сеч је. Уко ли -
ко је об вез ник у текућој го ди ни први пут за по чео
ПДВ ак тив ност, ње го ва об а ве за у вези са ме сеч -
ним об ра чу ном и плаћањем ПДВ тра је две го ди не. 
Уко ли ко на кон ис те ка рока од две го ди не го диш -
њи обим про ме та опад не ис под на ве де ног пра га,
об вез ник пре ла зи на тро ме сеч но об ра чу на ва ње и 
плаћање ПДВ. Уко ли ко је об вез ник ме сеч но об ра -
чу на вао ПДВ, по сили за ко на, две го ди не, а на кон
тога оства рио обим про ме та мањи од 50 ми ли о на
ди на ра, ду жан је да об а вес ти По рес ку упра ву, да
би му се про ме нио по рес ки пе ри од. По рес ки об -
вез ник, такође, може сво је вољ но за хте ва ти про -
ме ну по рес ког пе ри о да.

2.5. Пра во на по враћај улаз ног ПДВ

Када се ради о об ра чу ну и плаћању по ре за, по -
треб но је на гла си ти да је за пра ви лан об ра чун по -
ре за бит но пре циз но утврди ти све еле мен те који
ути чу на ње го ву ви си ну. Ту се пре вас ход но ради о
утврђива њу из но са опо ре зи вог про ме та, као и о
из но су свих одби та ка и евен ту ал них ис прав ки.
По рес ки об вез ник ду жан је да за сва ки по рес ки
пе ри од об ра чу на ва ПДВ на осно ву про ме та до ба -
ра и услу га ако је за њих на ста ла по рес ка об а ве за.
При томе је за пра ви лан об ра чун ва жан да тум на -
стан ка по рес ке об а ве зе. Рок за плаћање по ре за у
слу ча ју об вез ни ка чији по рес ки пе ри од је ка лен -
дар ски ме сец из но си 15 дана на кон ис те ка по рес -
ког пе ри о да, док је у слу ча ју об вез ни ка чији је по -
рес ки пе ри од ка лен дар ско тро ме сеч је овај рок 20
дана на кон ис те ка по рес ког пе ри о да. У сва ком
слу ча ју, об а ве за под но ше ња по рес ке при ја ве ос -
та је чак и уко ли ко по рес ки об вез ник у од ре ђеном
по рес ком пе ри о ду нема по рес ку об а ве зу. Кад се
ради о по пу ња ва њу и дос тав ља њу по рес ке при ја -
ве, бит но је на гла си ти да се она, по ред кла сич ног
по пу ња ва ња у па пир ној фор ми, може по пу ња ва -
ти и сла ти елек трон ски, али се, у том слу ча ју, мо -
ра ју ство ри ти од ређени тех нич ки усло ви да би то
било из вод љи во.

По ред оста лих еви ден ци ја, по рес ки об вез -
ник је об а ве зан да води еви ден ци ју о при мље -
ним и из да тим ра чу ни ма. На осно ву под а та ка у
овим књи га ма оства ру је се кон тро ла тач нос ти
об ра чу на улаз ног и из лаз ног по ре за. Међутим,
чак и при вред ни суб јек ти који нису у сис те му, а
при вред но су ак тив ни, мо ра ју во ди ти на ве де не
еви ден ци је, како би лак ше утврди ли да ли им је
го диш њи про мет пре шао цен зус од 8 ми ли о на
ди на ра, на кон чега би стек ли об а ве зу да се ре гис -
тру ју у ПДВ сис те му. Ове еви ден ци је, као и
документација на основу којих су настале, чувају
се најмање 5 година. 

По рес ки об вез ник је ду жан да об а вес ти по -
рес ки орган од но сно По рес ку упра ву о из ме ни
под а та ка који с од зна ча ја за об ра чу на ва ње и
плаћање по ре за, у року од пет дана од дана када
је на ста ла из ме на. Између оста лих, би тан под а -
так је и под а так о ра чу ну у бан ци, јер се упра во на
овај ра чун врши по враћај по ре за, када се порески 
обвезник определи за ту могућност.

Када се ради о пра ви ма, основ но пра во које
по рес ки об вез ник сти че је, као што је већ ре че но,
пра во на по враћај улаз ног по ре за. Ово пра во се
не где на зи ва и пра вом на ре фун да ци ју. Међутим, 
За кон о ПДВ-у Ре пуб ли ке Срби је пра ви стрик тно
раз ли ку између по враћаја, ре фун да ци је и ре фак -
ци је по ре за, па ћемо због тога паж њу за држа ти
само на по враћају по ре за. На и ме, по рес ки об вез -
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ник, уко ли ко има ви шак плаћеног по ре за може
да се, у по рес кој при ја ви, опре де ли за по враћај
пре плаћеног из но са, или га може ис ко рис ти ти
као по рес ки кре дит. Тре ба на гла си ти да За кон
де фи ни ше раз ли чи те ро ко ве за по враћај, у за -
вис нос ти од тога да ли се об вез ник бави пре теж -
но из во зом. Уко ли ко је ње го ва де лат ност пре -
теж но из воз ног ка рак те ра, овај рок је 15 дана од
ис те ка рока за под но ше ње по рес ке при ја ве, док
је, у суп рот ном, овај рок 45 дана. Уко ли ко се
утврди да су ис пу ње ни сви фор мал ни усло ви за
по враћај, над леж ни по рес ки орган из да је ре ше -
ње на осно ву ко јег се по враћај спро во ди. Уко ли -
ко се, пак, об вез ник опре де ли за по рес ки кре дит,
тај из нос може ко рис ти ти за из ми ри ва ње
будућих по рес ких об а ве за. У сваком случају,
повраћај неискоришћеног дела пореског кре ди -
та може се захтевати најраније истеком рока за
подношење пореске пријаве за текући порески
период.

Са вет који важи за по враћај по ре за био би
сле дећи. Пош то су де фи ни са ни раз ли чи ти ро ко -
ви за по враћај, по треб но је саг ле да ти, са свих ас -
пе ка та, да ли су они адек ват но по став ље ни. Ово
под ра зу ме ва до вољ но дуге ро ко ве у ко ји ма
држа ва може да одго во ри сво јим об а ве за ма по
осно ву за хте ва за по враћај, али, исто тако, ти ро -
ко ви не сме ју бити су ви ше дуги, јер би, у суп рот -
ном, до ве ли до низа про бле ма у нор мал ном по -
сло ва њу по рес ких об вез ни ка. Дру гим ре чи ма,
тре ба ло би избећи си ту а ци ју у ко јој би држа ва
била не лик вид на, као и си ту а ци ју да по рес ки об -
вез ни ци, због неадекватно дефинисаних рокова, 
сувише дуго чекају да им ”легне“ новац по основу 
повраћаја.

3. Осврт на Европ ску уни ју

Европ ска уни ја има одређене спе ци фич нос -
ти у вези са већином ових об а ве за, као и пра ва
ПДВ об вез ни ка. Тако је у вези са ре гис тра ци јом
про пи сан по се бан об ра зац за уо би ча је ни про мет
роба и услу га, а по се бан за тзв. про да ју на да љи -
ну. По себ но су пред виђени пра го ви за ре гис тра -
ци ју по рес ких об вез ни ка који се баве про да јом
на да љи ну. По ред тога, у вези са кон тро лом,
функ ци о ни ше по се бан ПДВ ин фор ма ци о ни сис -
тем, на осно ву ко јег је, у сва ко доба, могуће про -
ве ри ти иден ти тет сва ке стра не. И у вези са по -
враћајем по ре за про пи са ни су ми ни мал ни из но -
си испод којих се захтев за повраћај не прихвата,
а и рокови за повраћај пореза су дужи.

Ни јед на ана ли за, ма ко ли ко де таљ на, не пру -
жа одго во ре на сва пи та ња. И у овом слу ча ју
може се по ста ви ти више пи та ња. Прво од њих је

које еко ном ске по сле ди це има ис пу ња ва ње об а -
ве за по рес ких об вез ни ка и ко ли ке ко рис ти по -
рес ки об вез ни ци има ју од оства ри ва ња сво јих
пра ва, а дру го је које по сле ди це по бу џет има
држа ва на осно ву ис тих. На и ме, сва ка об а ве за
носи одређени тро шак за по рес ке об вез ни ке. Ма -
ну ел но ис пу ња ва ње по рес ких при ја ва и вођење
еви ден ци је на кла си чан на чин, ре ци мо, може
про узро ко ва ти ве ли ке трош ко ве. Исто је са кон -
тро лом. Увођење елек трон ског на чи на по пу ња -
ва ња при ја ва да ле ко олак ша ва по сао и по рес ким
об вез ни ци ма и по рес ким орга ни ма. Међутим,
ово под ра зу ме ва доб ро раз рађен ин фор ма ци о ни 
сис тем, као и одго ва ра јуће стан дар де си гур нос -
ти ди ги тал ног по тпи са. Увођење елек трон ске
еви ден ци је при мље них и из да тих фак ту ра, као и
увођење сис те ма кон тро ле типа VIES-a који
функ ци о ни ше у ЕУ доп ри не ли би ефи кас нос ти
ис пу ња ва ња об а ве за од стра не об вез ни ка и ефи -
кас нос ти кон тро ле по рес ких орга на. Пра ва по -
рес ких об вез ни ка, међутим, да ле ко су сло же ни -
ја. Та сло же ност про ис ти че из могућнос ти по ја ве
по рес ке ева зи је, која се огле да у тра же њу не -
оправ да но ви со ких по враћаја. Међутим, по став -
ља се пи та ње ко ли ко по рес ким об вез ни ци ма,
уко ли ко им се одоб ри за хтев за по враћај, та сре -
дства за ис та могу помоћи у по сло ва њу. Са дру ге
стра не, по став ља се пи та ње ко ли ко сре дства
при куп ље на по осно ву по ре за држа ви за ис та
могу помоћи, због свеп ри сут ног хро нич ног де -
фи ци та и об а ве за пре ма по рес ким об вез ни ци ма.
Не тре ба за бо ра ви ти ни да, у слу ча ју крај њих по -
тро ша ча, плаћање по ре за представља терет за
њихов буџет. При том би се нарочито могло
говорити о потрошњи добара без којих је не за -
мис лив свакодневни живот. Будући да наведена
питања заслужују неопходну пажњу, у њихово
решавање морају бити укључени како креатори
економске и фискалне, тако и кре а т о ри со ци јал -
не политике. 

4. Искус тва у при ме ни ПДВ у Срби ји

Де се то го диш ња при ме на по ре за на до дат ну
вред ност у Ре пуб ли ци Срби ји, пре ма општем
миш ље њу ау то ра овог рада, до би ла је по зи тив ну
фис кал ну и еко ном ску фи зи о но ми ју. У зна чај ној
мери уве ден је ред како у за ко но дав ну ре гу ла ти -
ву, тако и у прак тич ну при ме ну те ре гу ла ти ве, у
вези са на чи ном и ефи кас ношћу об ра чу на и
упла том по рес ких об а ве за од стра не по рес ких
упла ти ла ца. Мора се на по ме ну ти да су сва нова
по зи тив на за ко но дав на уоб ли ча ва ња по рес ких
про пи са чес то била по приш те по ли тич ких об ра -
чу на пар тиј ских не ис то миш ље ни ка у скуп штин -
ским клу па ма, при ли ком усва ја ња на ве де них
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про пи са. Мно гим политичким странкама и њи -
хо вим првацима то је био добар модел за сти ца -
ње нових политичких поена и политичког ре ј -
тин га. 

Сва ка држа ва на све ту, па и Ре пуб ли ка Срби -
ја, на сто ји да при вред не сис те ме који за пош ља -
ва ју ве ли ки број рад ни ка и уплаћују у бу џет зна -
чај на по рес ка сре дства, под стак не раз ним по -
влас ти ца ма када про це ни да за то по сто је об јек -
тив ни раз ло зи. Та кав став држа ве ап со лут но је
еко ном ски и по ли тич ки оправ дан. С јед не стра -
не, нема от пуш та ња рад ни ка у криз ним си ту а ци -
ја ма у које могу за пас ти ве ли ки сис те ми (чува се
со ци јал ни мир), а с дру ге стра не, раз ним под сти -
ца ји ма се так вим при вред ним суб јек ти ма по ма -
же да одрже текуће пословање и пред упре де
стечај и евентуални банкрот. 

На жа лост, при вред на ре ал ност Срби је, када
су у пи та њу ве ли ки при вред ни суб јек ти, чес то
није онак ва как ву би држа ва же ле ла да има. Не -
рет ко су упра во ти на јвећи при вред ни суб јек ти и 
на јвећи по рес ки дуж ни ци. Осим што ду гу ју
огром не из но се ПДВ, они су ви со ко за ду же ни код 
по слов них ба на ка и не уред но враћају кре дит не
ли ни је. Не рет ко се де ша ва да кас не и у из ми ре њу 
дру гих об а ве за, тако да њихова пословна слика
делује у великој мери без перспективе. 

Доб ром еко ном ском и по рес ком по ли ти ком,
сис тем ски се у зна чај ној мери може ути ца ти на
раз не то ко ве при вред них де ша ва ња у сва кој
зем љи. У слу ча ју Ре пуб ли ке Срби је било би суш -
тин ски важ но да се раз ним сти му ла тив ним ме -
ра ма држа ва одрек не дела из вор ног по рес ког
при хо да који би био упот реб љен за спа са ва ње
при вред них суб је ка та који ре ал но има ју при -
вред ну пер спек ти ву, а тре нут но се на ла зе у про -
бле ми ма. Тиме се чу ва ју рад на мес та и не гасе се
по тен ци јал ни по рес ки об вез ни ци. Прак са по ка -
зу је да тако опорављени привредни субјекти
веома успешно настављају своју привредну ак -
тив ност.

Уз сва саз на ња да је бу џет ски де фи цит Ре пуб -
ли ке Срби је из узет но ве лик и да ће у на ред ном
пе ри о ду пред став ља ти је дан од на јте жих те ре та
и из а зо ва у ње ном функ ци о ни са њу, де лу је не -
схват љи во да се сис тем ском по рес ком по ли ти -
ком држа ва није упус ти ла у увођење реда када се
ради о опо ре зи ва њу по љоп рив ред них газ дин -
ста ва, као и про ме та роба и услу га који иста об ав -
ља ју. Ако је та чан под а так да мно га по љоп рив -
ред на газ ди нства врше про из вод њу на по врши -
на ма об ра ди вог зем љиш та од по не ко ли ко сто -
ти на хек та ра, није теш ко из ра чу на ти ко ли ка
може бити вред ност те про из вод ње и вред ност
услу га ве за них за ту про из вод њу. Да све буде још

ком пли ко ва ни је, на јвећи део так вог про ме та
одви ја се без фи нан сиј ске и по рес ке еви ден ци је
и оста је не опо ре зо ван. Када би на пра ви на чин
про мет пољопривредних производа и услуга био 
опорезован, извесно је да би за веома кратко
време буџетски дефицит Србије био значајно
смањен. 

Зак љу чак

На осно ву ана ли зе пра ва и об а ве за по рес ких
об вез ни ка у Ре пуб ли ци Срби ји и крат ког осврта
на Европ ску уни ју, могу се из вес ти сле дећи за -
кључ ци. У вези са ре гис тра ци јом по рес ких об вез -
ни ка по зи тив на је могућност да се сви об вез ни -
ци, без об зи ра на ви си ну про ме та, ре гис тру ју.
Међутим, уки да ње пра га за доб ро вољ ну ре гис -
тра ци ју, пре ма миш ље њу ау то ра овог рада, пред -
став ља одређену греш ку. На и ме, због повећаног
пра га за об а вез ну ре гис тра ци ју, мно ги мали и
сред њи по рес ки об вез ни ци ће же ле ти да изађу
из сис те ма. Уко ли ко би се вра тио праг за доб ро -
вољ ну ре гис тра ци ју тада би, ве ро ват но, већи део 
њих по же лео да оста не у сис те му, јер је, по пра ви -
лу, праг за доб ро вољ ну ре гис тра ци ју зна чај но
нижи у од но су на праг за об а вез ну ре гис тра ци ју.
Сле дећа по зи тив на ствар се огле да у могућнос ти
сла ња по рес ких при ја ва елек трон ским пу тем,
која је, пре ма саз на њи ма ау то ра овог рада, уве де -
на на јно ви јим из ме на ма и до пу на ма За ко на.
Међутим, по треб но је на гла си ти да тре ба увес ти
си гу ран ин фор ма ци о ни сис тем који би спре чио
евен ту ал не зло у пот ре бе. Тиме би се у зна чај ној
мери сни зи ли трош ко ви при држа ва ња, будући
да је елек трон ско по пу ња ва ње и сла ње при ја ва
да ле ко јеф ти ни је у од но су на по пу ња ва ње и под -
но ше ње при ја ва на кла си чан на чин. Као не га -
тив но об е леж је по јав љу је се још увек не до вољ но
сигуран систем контроле. У том смислу, требало
би размислити о увођењу информационог сис те -
ма какав функционише у Европској унији, по -
моћу којег је могуће у сваком тренутку про ве ри -
ти активности сваког пореског обвезника.
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